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ل   ال

أرقام في الأفق مع تزايد حجم الدين الخارجي ووصوله الي    المصري  مشكلة الدين الخارجي  تلاح 
ة  ل ل الإصلاحات اله اد ال وع الإق ض  ه ل ال م، في س قة خلال العق ال غ م
 ، ال ارجي  ال ي  ال امة  دات اس ف علي م ق ال ال في  لة  ت م ا ف اللازمة، ول

ارج ي ال مة ال اء خ أ فاء  فة.  لل ه لات ال ال ق مع ث علي ت ا لا ي ها  ع ي في م
ارجي  ي ال ل ال ف، و ة، سع ال لات ال ة م الع ول ات ال ا ض ال أن الاح اف
دات،  ه ال ة ه ل الي م أه ص ارجي، لل ي ال امة ال دات هامة لإس م ح الأجل تع م

هج الإ ة م  اس ال الي ال ولي للف انات ال ال اد علي ب الإع ائى،  ق ،  ٢٠٢٢الي    ١٩٨٠س
نامج   ام ب اس ذج    E-VIEWS 12و ام ن ها: ARDL، واس ائج أه ة ن . خل ال الي ع

اف   ٪٩٤أن   دة الأ ع ات م س قة، ال ا لاث ال دات ال ارجي تع علي ال ي ال مة ال م خ
الي   ارجي ال  ي ال ة الأك م ال ذ علي ال ارجي،    %32ت ي ال الي ال م اج

ة علي   ول الع ذ ال ا ت ح  أن د 26.2ك ا ل ي أص تع علي %،  هات ال ة ال ائ
ارجي  ي ال ، ت أن زادة ال ارة وال ال ال ك ال ل ال ع ل ارجي ات ي ال ال

م   ة  الف خلال  ة  مل ة   ٢٠٢٢الي    ٢٠١٩رة  ن فاض  إن وراء  ئ  ال ال  ع 
ث عل  ف ت اسة سع ال ارجي، س ي ال ال ات الي  ا ي  الإح ال امة  ولة علي اس رة ال ي ق

ي ق الأجل زادت عام   ة ال ا يلاح أن ن ارجي،  ات ٢٠٢٢ال ص ة ت ع . وق أوصي ال 
ولي   ولي وال ال ق ال وق ال ل ص ة م ول ات ال س اد علي دي ال ورة ال م الإع ا: ض أه

ونة م   ة أك م ائ ن ال ي ان ال فاوض  ة، لا  لأن ال ول ات ال س ن ال ان دي فاوض  ال
اح  ولة واف ارج ال اع ب ورة الإس ل الأجل، ض ار  ة في الإس ول ات ال ال ال اد علي أم الإع
ة ل ال  ول ات ال ا ل علي زادة الاح ورة الع ي، ض لي والأج اص ال اع ال ال للق ال

ة ز  ف ن ارجي ال علي الاقل ب ي ال ة ادارة ال ات ارجي،  أن ت اس ي ال ادة ال
ة ل ا ف و دراسة  ا سع ال ق م م ، ا ال ي ال ل  ورة دراسة  ة، ض سع الفائ

ام  ل الان ، ح  ل ب ام ل فادة م الان ورة الاس ن، ض ي ولة ال ا اعادة ج وم
ف ال صة ل ل ب ف غ ل ف، ورفع ال الي ت وضع سع ال ال ولار، و ل علي ال

ة.   ال
ة  اح ف ات ال ل   ال

امة– م ارجي  -اس ي ال ذج -ال دات  -ARDL ن  م
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Abstract  
The problem of Egyptian external debt looms on the horizon with the increase 
in the size of external debt and its reaching unprecedented numbers during 
the past decade, in order to advance the Egyptian economy and make the 
necessary structural reforms. Therefore, the research problem focused on 
identifying the determinants of the sustainability of Egyptian external debt, to 
meet the burdens of servicing external debt in its deadline does not affect the 
achievement of the targeted growth rates. The research assumed that 
international hard currency reserves, the exchange rate, and the structure of 
external debt are important determinants of the sustainability of external debt. 
To reach the extent of the importance of these determinants, the research was 
based on the inductive approach, relying on World Bank data for the period 
from 1980 to 2022, using the E-VIEWS 12 program, and ARDL model. The 
research concluded with several results, the most important of which are: 94% 
of external debt servicing depends on the previous three determinants. 
Multilateral institutions account for the largest percentage of Egyptian 
external debt at about 32% of total external debts, and Arab countries also 
account for 26.2%. It was also noted that the circle of entities that It has 
become dependent on external debt and has expanded to include commercial 
banks and the Central Bank of Egypt. It has been shown that a significant 
increase in external debt during the period from 2019 to 2022 is the main 
reason behind the decrease in the ratio of reserves to external debt. The 
exchange rate policy affects the state’s ability to sustain external debt, as well 
as it is noted that the proportion of short-term debt increased in 2022. The 
research recommended several recommendations, the most important of 
which is: the necessity of reducing reliance on the debt of international 
institutions such as the International Monetary Fund and the World Bank, 
because negotiating bilateral debts is more flexible than negotiating debts of 
international institutions. One should not rely on hot money to finance long-
term investment, the necessity of accelerating the exit of the state and making 
room for the local and foreign private sector, the necessity of working to increase the 
international reserves of the central bank at least in the same proportion as the increase in 
external debt, the external debt management strategy must include an adequate study of 
market risks from exchange rate risks and interest rate, the need to study the debt structure, 
the risks of debt rescheduling, the need to benefit from joining the BRICS bloc, as joining 
the BRICS bloc represents an opportunity to reduce the demand for the dollar, and thus 
improve the exchange rate situation and raise inflationary pressures. 

Key words 

Egypt- Sustainable- External Debt- ARDL Model 
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.المقدمة ١  

لة  ص أ اي    م ي    ت ة،  ال ام ول ال ، خاصة ال ر قل لل م دول العال ارجي م ال
ا ائ وأق ارجي م ف ي ال مة ال اد خ ة ل لات ال ف الع ي تع ع ت ورغ    ،ال

اي   ي تعاني م ت ول ال اف ال ي أص في م ة ال مة والغ ق ال ول  اك م ال أن ه
ارجي ي ال مة ال ة -خ ة الأم ات ال لا ة لا   -علي رأسه ال ام ول ال الا أن معاناة ال

ة  ئ لات ال ف الع ات ت اجه صع ة، ح ت ول الغ   ش أنها أك  م معاناة ال
ولة  ع زادة دور ال ي.  ولار الأم ها ال م ة وفي مق ئ في الإنفاق العام ال ال ال

اك ال   ي العام  ي م ت ن ال ن. ق  ي ه ال ء ه ال القادمة ع ل الأج ا  الع م
الي اً،  ال ل ولة  م ققه ال ل الع ال ت ورة، م ح ض ان   بل إنه في  م الأح

ف لات ال ه مع فع  الة،  ، كي ت ل ال الي خف مع ال ،   و ار وم   وزادة الانفاق الاس
رة   الق اً  و فة خاصة م ارجي  ي ال فة عامة، وال ي العام  ة أخ فان زادة ال ناح

م   ان مفه ا  ها. وم ه ع ا في م ائ وأق ه م ف م فاء  يعلي ال امة ال ، ال اس
املة   ف علي أنهع  رة  ة  ل ق ة وال ال ي ال مة ال امات خ ال فاء  ولة على ال رة ال ق

ها، أو دون   نها أو ش جان م ولة دي ل إعادة ج أ ل ءودون أن تل قف    الل إلى ال
ت   ،  ألا ي ي مة ال عات خ ف ها م م ات عل أخ اك ال ها، وم ث ت مة دي ع خ

ادتق ال على ذل   . Loser, 2004)(الاق
  

امة اب     لإس على ح ة  القائ عاي  ال ع  ولة  ال في  ت أن  ولة  لل العام  ي  ال
لف م دولة إلى أخ  ا ت ي ر ات ال ش عة م ال ولة   ، م الي لل ل ال ة اله ح ق

ي العام م ح  ل ال اداتها العامة و ة إي ام ي ق ودي ن ال اد، فق   أجل ال
يل الأجل. ا الأجل أو ة  العام   ل ان ن ام على ال الق إذا  ن غ م ق 

ولة إلى  ة، ح ق ت ال ولة  ي القائ على ال الي ال ة الأجل إلى إج ن ق ي ال
اماً  ن م ه ق  ق نف ه في ال ، ل ي مة ال اض م أجل خ ل،    الاق على ال ال

امة   ل تع الاس  . ي والع ة ال ل مل لي أو خارجي،على  ي م ن ال   ، فق 
اني ع ال مة ال ل  م خ ي أسهل  ع الأول م ال مة ال ن خ ا ما ت  .ح غال

ازنة  ق فائ أولي في ال ي العام، ت اد ال رة علي س ة والق ال امة ال ل ش الاس ي
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ا  ي  ال مة  خ اد  ل في  ولة  لل امة العامة  الإس ش  أن  غ   ، ا أق ائ  ف م  لعام 
ما  ق ع ء، وه الأم ال ي ق  اد م فا علي اق ل ال ي ي ة لل اد الاق
ال  الح الاج ق م ي ت امة ال ة ال ق ال ان وت ل ن ال ف مع اد ب ي الإق

ان، القادمة(  ).  ٢٠١٠سل

 

ق  Domarاش   ل ن   ش أخ ل ن مع ة أن  ي ح أشار الي أه امة ال إس
لاً،   ق ي العام م ة علي ال ي العام، وذل لل ة علي ال ل ن الفائ اد أك م مع الإق
ا أك علي أنه م ال أن   ، ي مة ال اد خ انة ل مات الي الإس ا ال ف تل والا س

ه   عل ت  ي ما  ضع،  ال ا  ه العام(  ي  ال ح  اعف  وعلي  ).  Domar, 1944ت
ارجي صع ي ال الي    ، يلاح  أنهال   ال ار عام    ٧٩قارب ح ، ث وصل  ٢٠١٧مل

الي   ار دولار عام    ٩٢الي ح هاء عام  ٢٠١٨مل ل ان اوز     ٢٠١٩،  وق ار دولار،    ١٠٠ت مل
ارجي ال في د م  ي ال الي ال رنا وصل اج وس  لفة مقاومة ف ة ل ون

قارب    ٢٠٢١عام   اوز    ١٤٠الي ما  ل أن ي ار دولار، ق ن مل  ١٥٠مل ار دولار في ي
ار دولار في د  ١٦٠، ث ٢٠٢٢   ).  ,٢٠٢٣Central Bank of Egypt(٢٠٢٢مل

  
مشكلة البحث وأهميته  ١٫١  

ي  ة ال اد لات الإق لة تع علي رأس ال اق م نه ي ه  ع ال أه ض  م
اد الإق اجه  ع   ت ض ام  الإه ع  ي ا   ، ال ا  ه ة  ا وق  ي  اً ح خ م ال 

اء م  ة علي ح س ام مة وال ق ادات ال ارجي م معاناة  أغل الإق ي ال امة ال اس
ة  ة وال اد ع الأزمات الاق ارجي، خاصة  ي ال مة ال اد خ لف ع س ة ال ان ام

ءً  ب العال  ق  ل ي  د    ٢٠١٩م عام   ال حلة ر ل في م خ وال رونا،  وس  ر ف ه و
لع   ة م ان ة الأك وس ب ال لاع ال ، وان اد ة ٢٠٢٢اق جة ال العال لاً ع م ، ف

اغة  ، و ص اقي دول العال ها علي  ة وانع أث ة الأم ات ال لا ها ال ي عان م ال
ة:  ال اؤلات ال لة ال في ال   م
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م  إلي   - داً  م ال  ال  ل  ة  ئ ال لات  الع م  ات  ا الإح تع  م  أ 
؟ ارجي ال ي ال امة ال دات اس  م

ولار  م  ما   - ال ف  ص سع  ات    -تأث  غ ال م  علي   اً  ضغ ل  ال 
ة اد ؟ -الاق ارجي في م ي ال مة ال  علي خ

ارجي؟   - ي ال امة ال ارجي ال في اس ي ال ل ال ث   الي أ م ي

  
هدف البحث وحدوده  ٢٫١  

ة م   ارجي ال خلال الف ي ال امة ال دات اس ل م ل ف ال الي ت   ١٩٨٠يه
ة: ٢٠٢٢الي  قا الات ف ال في ال ي ه   ، و ت

امة  - دات إس ف علي م ق ارجي   ال ي ال اوز ال ع ت ، خاصة  ارجي ال ي ال ال
ة   وده الأم   ح

ارجي    - ي ال ة الي ال لات ال ة م الع ول ات ال ا ة الإح ل ن فة الي أ م ت مع
ارجي ال  ي ال مة ال ر أمان ل   م

امة  - ف علي اس ارجي، سع ال ي ال ل ال ل م  ف علي م تأث  ق ي   ال ال
 . ارجي ال   ال

  
فروض البحث  ٣٫١   

ات   غ عة م ال ارجي ال دالة في م ي ال مة ال امة خ ال أن اس ض  ف
ض ال أن:  ف ة، ح  اد                                                     الاق

ات  - ا الإح ة  ة    ن ع ارجي ذو علاقة  ال ي  ال الي  ة  ال لات  الع م  ة  ول ال
ارجي.  ي ال  مة ال

-  . ارجي ال ي ال مة ال ة مع خ د ولار ذو علاقة  ي لل س ف ال  سع ال

ارجي.  - ي ال مة ال اء خ ارجي ق الأجل وأ ي ال ة ب ال د ج علاقة   ت
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منهجية البحث   ٤٫١  

علي   اح  ال إع  ال  ف  ه الي  ل  ص ائى  لل ق الإس هج  م  ال راسات  ال ال فى 
وض،   ارات الف ة وخ ة م  ال ولي للف انات ال ال ادعلي ب ،  ٢٠٢٢الي    ١٩٨٠الإع

نامج   ام ب اس ب  E-VIEWSو د، وأسل ع ار ال ذج الإن ام ن اذ  ARDL، واس ، وات
ع   تا غ  ادرات  ال م  ة  ا  وأق ائ  ف م  ارجي  ال ي  ال مة  م Yخ لاً  و  ،

ي   الي ال ة م إج ات  ا ف X1الإح ارجيX2، سع ال ي ق الأجل   ، ال ال
قلة ات م غ ادرات  ة م ال   .  X3 ك

  
خطة البحث   ٥٫١  

ارجي ال ي ال مة ع ال ض ال مق ضح ع ارجي، ث ي ي ال امة ال م اس ، ومفه
راسات   قة ث ال ا ات ال ع ذل الأدب ض ال  ع وضه،  وده وف ة وح ه لة ال وم م

اول الال قة. ي الاً    ا ض م ه ولي ون في ال ق ال وق ال ض م ص ولة اق ل
ت ادها، ودولة اع ولي و  اق ق ال وق ال ض ص ادها،  علي ق اق ض  ه ل في ال ف

ق   وق ال ض ص ء الي ق اً دون الل اد احاً اق ولة حقق ن الاً ل ض ال م ع ا  ك
ارجي   ال ي  ال امة  اس دات  م ث   ، ال ارجي  ال ي  ال ال  لل  ث  ولي،  ال

ارجي،   ي ال مة ال ة علي خ ول ات ال ا ل أث الإح ف ال اول  ، ف ث أث سع ال
ي  ل ال ضح ال أث  ا، ي ارجي، وأخ ي ال مة ال ي علي خ ولار الأم ف ال ص
راسة.   ة ال ارجي ال خلال ف ي ال مة ال ارجي ال م ح الأجل علي خ ال

 . ها ال صل ال ي ت ات ال ص ائج وال ض أه ال ع ة ال    وفي نها
   
  السابقة . الأدبيات  ٢

للاً علي  فة خاصة، م ارجي  ي ال فة عامة وال ي  ة ال ي ف لاس عارض الف ال
ة ع  ة ضارة نات اد أثار اق ولة  اهل ال ي وثقال  مة ال اء خ أ ولة  ل ال ذل ب
ه   م اناً  إ ود  ال أض  في  ي  ال الي  ء  الل لاس  ال ح  س ارجي.  ال ، خاصة  ي ال

ة الإنفاق   ورة اج م إن لاس في ع ق ال . إع اد ا الاق ولة في ال خل ال م ت ع
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اماً الا في  اض ت أ الاق املة، ورف م الة ال ق الع ي ت لاس ض الف ال مي. إف ال
وب أو الأزمات، د أس  أدم  وم وجهة ن    حالة ال ول تق ك على ال ل وب ال   ن ح

ورة الى الأق  ياض  ال ب  ح مات ال ل ل م م ت اعات    دوه ماي  ،ت مان ق الى ح
ع ة  ال را ة وال ا ارة م ر   ال ال و وال اك أ  س أدم  ي  .  ؤس الأم ن ا   ن ت ي ل
د ملاك الأ  قلل م ام في    ي رضجه اء الأرض.  الاصلاحات اللازمه  ال فا علي ع   لل
ر   ة الى  الإ  ولال  اف  م ان  سأدم  ح ال أس انةال مات  س ع ح ا دعي إلي م  ،

ة م   ال أس ول ال جة ن الإال اضال رة.  ق مات م د ح هي إلي وج أنه ي ، معللاً ذل 
اض  ة الاق ل اردو على ع ف ر ف د ولة   ، الا أنه اشل ي رة ال ائ    ق ض ال على ف

م  س فاء  وال ها م ال ي ت ،   ال ي م ت  مة ال وض  ا اش ع  في ال م  الق
ة اف ولة على ال رة ال اردو  .  ق اضعلي أأك ر ء الى الاق ولة  ن الل اح لل حالة   في  م

ب  ول  ،ال ة نفقات ال ة ع تغ ل ارد ال اردو  ة.  وفي حالة ع ال ق ر ة أاع ل ن ال
ولأالعامة   ع ال ي ت سائل ال امها في  ةح ال اد   اس ي  س قف مع ،  ال ا ال ف ه و

ل في   ارت م ن اس ر ج ة العامةأت ل لة  أ  ن ال ل وس سي،  ف (م ي اء ال   ). ٢٠٢٠لق
ولة  ال فع  ي ما  وه  ولة،  لل العامة  ازنة  ال ع  لة  م الي  ة  لاس ال ة  ال أشارت 

ل ق م  الي  ال هلاك  الإس زادة  ع  لاً  ف اض،  أن   للاق ا   ، هل ال أو  مة  ال
فاض  الإضافة الي ان  ، ائ ار مع زادة ال ف الإس ائ ف ال اً  أث سل ار ي الاس
ار الإس علي  اً  سل ع  ي ال  الأم  ة،  الفائ أسعار  رفع  الي  د  ي ال  ات،  خ  ال

)Nathan, P. 2014  .(  
ة ة ال ت ال ق ل   إع ف مع اد ل ه الإق ج ولة ل أداة في ي ال وض  ة الق في أه

لي.   ل ال اً علي ال ا ث إ اض ي ن أن زادة الإق ، و ال ل ال الة وزادة مع ال

اد في  ان الإق ة، خاصة اذا  رسة ال ازات ال الع م أه ان ل  اسة ال تع س

ام ف ال م ال ادة  حالة ع ة ل س ة ت اسة مال اع س ات ولة  خل ال ورة ت ا أوج ض ل، 

ع   ولة  لل العامة  ازنة  ال ع  ل  وت  ، اد الإق ال  ل  مع وزادة  ف،  ال

، اد ولة( في لل هاز ال ي  ). ذه٢٠٠١ال لاس ل ال ل اد الإ  ن الآثالي أ  ال ق

سلالعام    ي لل أث  الإدخار  م علي  ي  ال ان  اذا  في   ي   دائ  ع  ة  غ ل
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اد  ازنة، ال الأث الاق ن  ق  الق    ول  الأجل  وض على الإ في  الق ل  دخار ل

ان ال  ا إذا  ن صغ جً ة (ي ات ق ق لف ة ع م غ   . ) Diamond, P. 1965ل

اد  الإق ا  ال في  ولة  ال م دور  ال  مان  ف ن  ل م عامة  ب ق  ال الف  أوصي 
رسة  فة خاصة. أرجع ال ارجي  اض ال ولة علي الإق اد ال فة عامة، ورف إع
ا أرجع س    ، اد ا الإق ولة في ال سع ال ولة الي ت ازنة العامة لل ة ع ال ق ال

ي د ال ق تع    ال ا عارض الف ال  ، اد ا الإق ولة في ال الي زادة دور ال
سي   ة(م ام ول ال مة علي ال ق ول ال ولة في ال خل ال اح ت ذج ن ي  ٢٠٢٠ن ع ت  .(

ي عام   العال د  ال وث  ال عق ح ي  ٢٠٠٨الف  ات  ٢٠١٧وح لا ال في  ، خاصة 
ل ح ة، دار ال ة الأم ا، اذ  ال اد في أم الي علي الأداء الاق ل أث الع ال

ل ال  ها علي مع ه أث ام، و ة في وضع غ م ة الأم رال ازنة العامة الف أن ال
ار  الإس خف  الي  ال و  ، ائ ال خف  ة  ن ة  ل ال ات  خ ال وخف  اد  الاق

 ، ائ لة ال ه م تقل ح ج ع لي، وما ن ج   ال ة، وما ن ل ة ال ث ارتفاع أسعار الفائ
اض  اولة زادة الإق ة علي م ة الأم ات ال لا ت ال ار. اع ها م خف الإس ع
ادة   هي ب ازنة، الأم ال ان ل ع ال د ل ق اعة ال ازنة، وزادة  ل ع ال ل

ا قة في أم لات ال ب غ م  ,.Robert, E. Rubin, R., & Allen, S( مع

2004(.  
 
  .الدراسات السابقة ٣

اول دراسة لات في  Krugman  (١٩٧٩ ت الع اق  ة و أ ) أس اللات ا  ي  ا م ه اليل  إن
ف اسات سع ال د علاقة ب س ةوالإ  وج ارج ات ال ا ا ح ارجي،  ي ال مة ال ، وخ

راسة الي صل ال د علاقة ب    ت ارجيوج ة م الع ال ا اللات اسات    معاناة دول أم وس
ق  الي وال سع ال ول   ال ه ال ها ه ه ي ت دمان  وق أشار   .ال ام ف )  Fredman)1988ب

امة ال  الي ن أن ض ة ي ات ال لا ة    العامة لل ي في خف م   هالأم ل ه ال أث
ن الأم  ي امة ال ي علياس ا أن له تأث سل اد    ة،  ة الأف لاً م م ا، ف في أم
اضح في  فاض  ع دوره ال ة دوران ول ون ال ا في ال  .  أم
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م   دراسة  Agenor) 1992ق ها  )  ف ل   أوضح  اش  ال أث  سال علي اسات  ف  ال ع 
عات ف ان ال اش  و   ، أزمات م أث غ ال الي ال ةالإ  ح   عليال ول ات ال ا م   ح

، ة ل ال ال ئ لات ال راسة أن    الع ار  ا ب ال ة زادة إن داء ن ق ال ال
اع  إ اسة  ت الس ة علي رأس ال قا ة ال عف م فعال اب  ف ال ا ي م   ،سع ال م

ال وب رأس ال لة ه اماتها في ، الأم ام ال فاء  ولة علي ال رة ال اً علي ق ع سل ل ي
اول ة. ت لات ال ات م الع ا ة خف الإح ارجي، ن ي ال مة ال    1999دراسة  خ

روب ي واس ارت د  )(ج ان  إ  أث وج لال في م عات  الخ ات ا  عليف غ للإم اد ال   يق
ف  ال سع  ل  ملإا،  م ة  ول ال ات  ا ة    ح ال لات  الو الع الإج لي  ال اتج    ي، ال

ة،   ول ات ال ا ا الإح لي، لا س اد ال ات الاق غ هات في م د الي ت ح أنه ي وات
ارجي. ي ال مة ال فاء  ولة علي ال رة ال اً علي ق ا سل ث ا ي وره ان ب ف، الل  سع ال

  

ل م م  ات لإادراسة أوض أن    (.Elhiraika,A. & Léonce, N)  2007ق ا ة    ح ول ال
اع علي زادة   ا ت ة،  ارج وض ال ل علي الق ولة في ال اع ال ة ت ا فقاتال   رؤوس  ت

ال ة  الأم ارج ولة،  ال ال  الا أن لها  الي ال ة  ت اد ة وق ا ة،   إج لفة  ذل   في  ا  عال   ت
صة يلة  الف ة   ال ا  العال ة عال فاض إ   ت ل  على  ئ االع  ن ة الإ  الأص ا اح ه دراسة    ، ب إن

ه،   ة  التدفقات   أن  إلى  )٢٠٠٨(ع بش  الرأسمال ت  ة   لأث نو وبم   على   إيجابي 
اطي الاحت اك قاقها، ـت اع اس ارجي في م ي ال مة ال فاء  م ال ورها ت ي ب ا   ات، ال

جد  أنه لا ة  دلالة  ذو  أثر   ي ة علىـالرأس  للتدفقات  إحصائ ات   مال اط ة  الإحت   ضوء  في  الأجنب
ض،  المالي  لالتكام ار   الدراسة   وأوصت  المنخ اسة  اس ازة  ال   البنك   س  من   الاح

ات من ملائم بمخزون الاحتفاظ  لخلا اط ة.   الإحت  الأجنب
  

اول  Stephen, G.) 2010دراسة   ة  ) ت ائ ات، ال ا ي العام: الآفاق وال ل ال ق ة م ق ال
ة اد امة والاق ي واس مة ال فاء  ولة علي ال رة ال ث علي ق ي ي ، ح ي أن أجل ال

ة أدت   ي العال ات ال راسة الي أن زادة م صل ال ارجي، وت ي ال ، خاصة ال ي ال
راسة الي أن   ا أشارت ال  ، لات ال الي زادة مع ال ة و اكل الي ارتفاع أسعار الفائ ال

د  ف ي أخ س ل عاجلة، لأن ال اجة الي وضع حل ة  ا ول ال اجهها ال ي ت ة ال ال ال
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ة م ات ال ائ ال قعة في ع لة.   الي زادة أراح غ م ة وال س ذات الأجال ال
ة ق   ة الأم ات ال لا عة في ال ي العام  لات ال راسة الي زادة مع ث  أشارت ال ي

ة.   ارج اماتها ال ال فاء  ولة علي ال رة ال ي، وق ارجي الأم ي ال امة ال   علي اس
  

م   ل  م  دراسة   2011 (Lance,T.,Christian, R. Laura, C., Barbosa, N)ق
ح علاقة ا الي  ش ةلع ال ات ال لا ة في ال م ن ال ي امة   ال ة وم إس الأم
ي. ي الأم مي في   ال اض ال ة في صافي الإق د زادة  راسة الي وج صل ال ت

اس   ج ت ح أنه لا ي ا ل اص،  اض ال لأ ع زادة الاق ة، ف ة الأم ات ال لا ال
د   اً الي أن ال راسة أ ه ال اص. ان ارجي ال ي ال مي وال ارجي ال ي ال ب ال

ال ات  لا اد في ال ة في  الاق اسات    ٢٠٠٨ة الأم ة ال ا ي، وأن اس غ ن
ي  ي الأم لل ي  ار ال ال  ا أن  ورة،  ال ات  قل ال ابهة  ل فة  ة ض ة الأم ال ال
ع رفع سع  ي  ازنة العامة ح ابي ق علي زادة الع الأولي لل د تأث ا  الي وج

رالي الأم ل الف ة م ق   ي. الفائ
  

صل   اد  Kiptoo, K.) 2012وق ت ارجي في الإق ي ال دات ال اول م ) في دراسة ت
امة دات إس ي م م ل ال ي، الي أن  ي ق الأجل   ال ارجي، وأن ال ي ال ال

اع   اد في م ائ والأق اد الف ولة في س رة ال ي وق امة ال دات اس داً هاماً م م ع م
ا  ا،  لي في  اد ال ار الاق ق اً لإس اً حاس ارجي أم ي ال امة ال قاقها. تع اس إس

لة الأجل تع ن  ي ل ال رة علي ت الي،  أن الق لي الاج اتج ال ل حاس علي ال  
الغ وش  ادرات وعلي م ارجي علي أداء ال ي ال امة ال ا تع اس ادرات،  وأداء ال
ي  ء ال ة، وت ع ول الفق ة في ال في لاعادة ال ه لا ي وح ل. ت ال ال

ل ا ن علي ال ال ي ل ال رة علي ت ف الق ة ل ي اد اسات اق ولة س ع ال لا اذا ات
ة. ارات الأج ب الإس ف علي ج ة ت ة سل ل ة و ا     وج

  

م ل  اد    2013 (Cédric, A. & Uche, D)  أوضح  الاق علي  بها  قاما  دراسة  في 
قي،   ورة  الاف ل في ض ة، ي ك ال قع علي ال اك دور   راسة أن ه ت م ال

ة  ي ق ج ار  اتها  دارة لإ  إب ا ارجي،   اح ي ال امة ال ة في إس ا لها م أه ها ل وتع
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ة  اش ة ال ارات الأج ب الاس لاً ع دورها الهام في ج راسة  و   ،ف ت ال عاون   أنع   ال
ث  ك   ب  ال ة  ال ات  ال ن   إدارة   وم ي ق   ال اءمة  ل ات الإ   ب   ال ا ة   ح  الأج
ن  ي ة  وال ارج اً   ال ا أم     . حاس

  

اد  Others) 2014  (Benedict &في دراسة قام بها راسة   علي الإق ف ال ، ه ال
ة م   ارجي ال للف ي ال امة ال ة اس ان ح ٢٠١٠الي    ١٩٨٦الي ال في ام ، ول

ج ع زادة   ا ن فع،  رة علي ال له م ح الق ا لا  ت ارجي ل ي ال أن ال
ن فاض  إن م  راسة  ال ح  ذل  ه  و ال،  الأم رؤؤس  وب  ه ارجي  ال ي  ة  ال

ارجي.   ي ال ات الي ال ا ارجي الإح ي ال امة ال دات اس راسة أن م أه م و ال
ا   ف،  ارجي، وارتفاع سع ال ي ال اً لل تفع ن راسة الي أن ال ال صل ال ت

ع  لاً  ف اد،  ال علي  رة  الق ح  م  ارجي  ال ي  ال امة  اس علي  ث  ي ن  ي ال اء  أ
ال ح . إح اد ال ر م في الأداء الإق ه  وث ت

  

صل دراسة   ا   ) اليEnrique, G) 2017ت ام،  ي غ م رالي الأم ي الف أن ال
ي  ي ح الأم اد  عف الإق ت ق لا  ة  الأم ة  ال يلات  ع ال أن  راسة  ال أوض 

ي   ارجي الأم ي ال امة ال م اس اماً، وأن ع اد  ن م ة علي الاق ن له أثاراً سل س
ا في  ه أم ي ه ال ال ت ال اد الأم ة الإق اً أن ق راسة أ ي. ب ال الأم

ة.  ة وهي علي أرض صل ارج نها ال ر،    زادة دي ي ٢٠١٨وفي دراسة ( ب ود ال ) ع ح
ة و  اد ب ال ار وال الاق صل  العام القابل للإس ة، ت ول الع ع ال اقع ل ال

ل  ه علي  ي العام  تع ك لل ج سقف م ا أنه لا ي ائج م أه ة ن راسة  الي ع ال
ة   رة ب ق اد الاوري ال ة ماس في الات ار معاه ار سقف م ة علي غ ول الع ال

ا  ٪٦٠ ائ  ال لاف  وذل  إخ الي،  لي الإج ال اتج  ال ة م  ل واله ة  اد لإق
  . لفة م دولة لأخ   ال

  

د    2019  (.Pierre, Y)خل دراسة   ة ب الي وج ادل ل  علاقة ت اد   مع ل   ن الإق ومع
ا   ال قل  و خاصة،  فة  ارجي  ال ي  ال ن  ل  ومع عامة  فة  العام  ي  ال ن 
اص او ع  ال ال ال ار رأس  ة اس اح ن إما ع  م ي اك ال ة ت اد ن الإق
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ء  ع مة  ال ل  ت أن  الي  الإضافة  العام،  ار  الإس فاض  وان ائ  ال زادة   
ع تفعة  ن ال ي ه ال ه عل ت ائ وما ي ي أو الف قاق ال اع إس اد في م لف ع ال لها ت

عة لعلاج  اسات ال ة لل ة ن جات ت وث م الي ح ال ة، و م إرتفاع في أسعار الفائ
لل.   ه ال   ه

  

ل م ه دراسة  أً ان ان   أن   يال  )Asghar,N. Asif, M. Hafeez, R) 2022أخ اك دولة 
ل   ة،أف في  ارج ن ال ي رتها على  ال اب   دون ال في ق ن، وح ي ه ال مات ه فاء  ال

ن. ي ه ال ة له اد ة والاق ال امة ال راسة    وصأ  الإس جهة ن الإال اردات ال هلاك ف ال س
ي ان    ح اك ارجي ل ي ال ء ال ة إدارة ع لاً ع،  قة ص ل    ف ص ال علي ال

ن   ي امة ال م اس قة ت ف  اسة سع ال فه، وادارة س ه اته ال ل ال الي م ع
ة ان اك ة ال ارج راسة الي أن    .ال ه ال ة  الإا ان ارج ن ال ي ام غ ال لل إلى أد  س

م   الإإع ار  ق ليس ال اد  اني،  ق اك ا  ال لات  الةم زادة مع لات   ،ل ة علي مع ال م  وع
 ، لات واالفق م الإرتفاع مع ، وع اسي. ال ار ال ق   س

  

  التعليق علي الدراسات السابقة وتحديد الفجوة البحثية

اول د    ت راسات علي م ع ال ت  ارجي، ور ي ال امة ال دات اس قة م ا راسات ال ال

ل علي  ولة في ال رة ال ها في زادة ق ة، و أه ئ لات ال ات م الع ا الإح

دراسة   ل  م ها  ام واس ة  ارج ال ن  ي ال فاء  لل هاماً  داً  م تها  واع ة،  ارج ال وض  الق

Enrique G. ،  دراسة ت  أع م    Kiptoo, Kا  هاماً  داً  م ع   ، ي ال ل  أن 

ي  امة ال داً هاماً في اس ع م ي ق الأجل  ارجي، وأن ال ي ال امة ال دات اس م

  . ي ل ال دات ال ع م م ي  ا أن أجل ال اد،  ائ والأق اد الف ولة في س رة ال وق

ا أشارت دراسة   اسة سع   Benedictك ارجي س ي ال امة ال دات إس إلي أن م أه م

قة في دراسة  ا ال لاث  ال دات  ال ار  في الإع اح علي الأخ  ال ي  ا  ب ف،  ال

لات   ة م الع ول ات ال ا ي ق الأجل، الإح ن ال ، و اد ال ة علي الاق واح

اسة سع ال ، س ة ل ال ال ق أن لها تأث علي ال ع قلة  ات م غ ف م
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اد ال  ة في الإق ال امة ال ق الإس ة وت ارج نها ال مة دي فاء  ولة علي ال رة ال ق

ة م   .٢٠٢٢الي   ١٩٨٠خلال الف

  . تجارب بعض الدول في استدامة الدين الخارجي لصندوق النقد الدولي ٤

ولي تأس ق ال وق ال ة، ع ال   ص ان ة ال ع  ب العال ة ب   ع ت ة   ن معاه لا وودز ب

ة عام  هام الأم ه  ١٩٤٥  ن ة  ١٨٨،  في ع ة م ا ع  ة   دولة، و دول

ة الأ عة ل ة تا ةم ف  ت  ،م ال ار ه ق يالإ  الي اس اد العال ار ق م ت ، وع

اد الع في عام   اسات الإو   ١٩٢٩كارثة ال ل ال ةف اد ارثة   ق عامل مع  ها في ال ح

اد الع ،   ال ال  ، ولة ١٩٨٦(ال ل ال وق أن ت ة تأس ال ). ت اتفا

ة  إ  الع ات رس ا ازات م  ح ل ح اق واسعت لة على ن ة مق لات أج  أو من   ع

ها   اس ولة الع ب ،  لل ه هال ل اء ع ر ال  اش الق ي  ق الأج اق ال ة م أس   ل

فا على   ات  اللازم لل هث ل ف ع ة  اسع ص ة   ، ال ارة العال سع في ح ال ومع ال

ح ي  ات ولار الأم ه وال ا م ال وض دول ع ارة    أن ال سع في ال ع ال اف ل غ 

ة   ال فقات ال ة وال اث  العال ا فق ت اس ها، ول ق وق اصة في عام    حق  ١٩٦٩ال ال

ن أصلاً  اً  ل ا اً  اح لاً  دول ولي، م ق ال وق ال ي(ص ولار الأم ه وال     .) ٢٠١٥ لل

اً في ولي في د   أص م ع ق ال وق ال ل  ،  ١٩٤٥  عام   ص م م  وتق

اض ة  م    للإق ولي لأول م ق ال وق ال ادات ح اتفق مع  ص ق    في عه ال وق ال ص

ولي عام  ض  ١٩٧٧ال ن دولار ١٨٦ة علي ق سف( مل   . )١٩٩٢، ي

  

  دولة استعانة بصندوق النقد الدولي وفشلت في استدامة دينها الخارجي (الأرجنتين) ١٫٤

ق إلى الأرج نإ وق ال ولي  ص ت  ).IMF,2019(١٩٥٦  عام  ال  ٢١الأرج    عق
وق إ مع ص ة  ولي  تفا ال ق  عام    ال ي  وق ح ال ة  ع الي  امها  إن .  ٢٠٢٢م 

ولي عام   ق ال وق ال نامج ص ة  ١٩٩٥ق الأرج ب ج ع ذل س  ال ، ن
الي  ن علياالأج ، و   ٪ ٤٠  ح ارع الأرج الي  م م ك م    ٪٩٠ح ولة. شه عام  ا   ب ل
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فاع    ١٩٩٥ الهإن ون الأجان ل رؤوس أم ة ال ال الأج وب رؤوس الأم ، وه
  ، ك ات  أفل ع م الأرج ة  ال غ الة  ، وصل مال ل ال ل ،  ٪١٨الي  ع اجع مع ت

  . ف اد الي ال   ال الاق
  

ة في اد ف عام    تفاق الأزمة الاق عة ت   ٢٠٠١ن اي م س ف ال  ال
)،  ة ال ولة(  ال لة  ه تق وق  ال، أعل  ٢٠٠١د    ٥في    ع ة    رف اع ال

ولة   رتها على    الأرج ل م ق ف ع .،   ت ي ض ج ل علي ق وق لل و ال ش
نها  ٢٠٠٦في عام  ت الأرج   اد دي أت الأرج  Matías, V. 2019 (  م س ).  ب

ي و   ابت   في وضع اد الأرج رة الإق ع ق اد الإالإل ع انيس ي  ئ   ، ٢٠١٨عام    ال
ي ال  م خلال ازلي،    ارجي وضع ال ار ت فعلى م ه ل  خف    واس الإضافة   ،المع

ة ال ال  الي قلال ي شهتع اس اد الأرج ر  ، الا أن الاق ه ضع  اً   اً ت في ال
الي ي العام و زادة  و   ، ال ل  ن ال الة ارتفاع مع ت  ،ال ء إلى   الأرج   اض إلى الل

ض   ل على ق ولي لل ق ال وق ال يص ف ب   ج ة في ت اع لع لإا  هاامنلل اد م ق
ة.  ٢٠١٨عام   ة ص ل ل  ولي حل ق ال ال ق  و ص ل ش هات خف الإنفاق    ، م

مي ام ال   صلاحو   ال ،  ي، تع ال ع د(ال ق ف ورفع أسعار ال     . ) ٢٠٢١سع ال
 

  دولة استعانة بالصندوق وحققت نجاحا اقتصادياً (تركيا)  ٢٫٤

اسةإ ا س ه ت مي  ن خل ال اد  ال ا الإق ى    ١٩٥٠م    في ال ة  وح ،  ١٩٧٨نها
اد الإق ي  ة  ت ات اس ي  اردات  ال ال ام إحلال  الإه ع  لاً  ف وعات  ،  ال إقامة 

عال ال لاقة للإرتقاء  يحق الإ،  ع اد ال لات ن  ق اد   مع تفعة، إلا أنه    إق  فيم
،  ١٩٧٩عام   ل سال ل ال إلى مع ل مع جع ذل    ت تفعه الي  و لات ال ال أن مع

ح على  ان  قق  ت ي  زادة  ابال الي  الإضافة  ارجي،  ال العال  م  اض  الاق   زادة 
لالات لإا ة   خ ارج ة وال اخل ،ال ال اس،    (ع ة    ). ٢٠١٨ال ي له اد ال ض الإق تع
ي ت  إ ا ال ة في ت ا ا ال ب أه ال ال ال ال ض ل ة ال ة ن ة  اد ق

ب م   ق ا  ٪ ٣٠ما  أت ال ة في أغ عام  م ال ائ  ١٩٩٩ة ال رت ال ، ق



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الرابع ديسمبر العدد                مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                     ٧٨١                       (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

الي   ها  ا  ٢٠٠ح اد وسي اق ار ال لاً معاناة ال ال ار دولار، ف ع ش    -مل و
ل،  ها.( ال ي ح اد ال ار مه للإق   ).  ٢٠١٠ت

  

ها مة م الإصلاحات، م اء ح ولي، ح اش إج ق ال وق ال ا الي ص أت ت   تع  ل
ة  ة  الل امل    ال تقل ل  ف  عات  به ف ال ان  م ة  ع  خ في  وع  ال  ،

ة، إ  ة مق ة ونق اسات مال هاج س ورة إن ي، ض اد ال فىالإق ام ال لة ال  عادة 
ي ة    ال اه اءعلى  ،  للق او ا(الع ت م  ال  الأم وب  ق  ٢٠٠٩ه ال وق  ). واف ص

ولي في ماي ا   ٢٠٠١ال لات ل ه ح ت ار   ٨  اليعلى م ة س  دولار  مل ها ل ع  ،
ا علي ل ت ض    ت اليق ار دولار.    ٢  أخ  ة  مل ق قف ي أن  اد ال اع الإق اس

لى الإفي   اتج ال ل ن ال ة م  مع الى خلال الف ، الا ٪٨٬٦  بلغ   ٢٠٠٧الى    ٢٠٠٢ج
اجع الي   ار،  ٢٠٠٨% عام  0.7انه ت ف).  ٢٠١٦(ال لات الفق م    ان فى   ٪ ٤٤مع

ةارتفع ح الإ ،  ٢٠١٢% عام    ٢٢الى    ٢٠٠٢عام   ول ال ات  ا ال    ح ال  ل 
ي م   ار دولار عام    ٣٧ال ار دولار عام    ١٣١الي    ٢٠٠٤مل اجع  ،  ٢٠١٣مل ل  ت مع
اته عام  ن وصل لأألى  ا  ٢٠٠٢% عام    ٤٥٬١  ال م ح وصل    ٢٠١١دنى م

د  %.   ٥٬٧الى   اس ولي    ق آخ    ت ت ق ال وق ال ض ص ع  ٢٠١٥عام    في م ق  ،
وق(ع ال ،  عاما م ال   ٥٢ اس،عامل مع ال ي العام    . وح تق)٢٠١٨ال ال

ة ة ال ال زارة ال اعف ح فق ، ٢٠٢٢عام  ل يت مي  ال لي ال    ٢٠١٦م عام ال
ار دولار   ٦٢الي   ل    ،مل ا ل ر ارات دولار عام    ١٠٦  اليوارتفع ت ا بلغ٢٠٢٠مل  ، 

ا   ل ارجي  ال ي  ال الي  دولار    ٤٣١إج ار  عام  بمل ة   Public Debt(٢٠٢٠ها

management Report, 2022 ( .  
 

  اقتصادياً (الصين) دولة لم تستعن بالصندوق وحققت نجاحاً   ٣٫٤

عام   ة  أهل ب  ح ال  داه  ة،  ان ال ة  العال ب  ال هاء  إن عاني ١٩٤٩عق  ا   ،
ل   ومع وص ة،  ه ة  ت ة  ب م  ي  ال اد  لل الغق ي  ال عي  ال ب  في    ال

اء  ١٩٤٩د   إعادة ب ة  مة ال ي علي أس  الإ، قام ال اد ال ة،  إ ق اك ش
ة  يالإ  اع ف اد ال از،  (ت ان ان، ف م رة ).    ٢٠١٠ل رتها ال ي أص ان ال   ان أول الق
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عي ه ب ال ادة ال ة  ن    ال ارعي،  لاص الإقان زع ح أعاد  ح ال راضي علي  الأت
ات،  ح لا الف عاون ال أن  ة   ١٩٥٠عام    ث  ل ال ق  حق علي  ة  اف ال ض  ي  ال
ر لا للف ال ، حقق  مح تق ة  ال اً ح حققاعة  مل ائي  اً  الغ ها  ال أم أت  ب  .

ة عام   ا ة الأولي م ب ة ال ة عام    ١٩٥٣ال ض ١٩٥٧الي نها ه ة علي ال ، م
احاً   ، حقق ال ن ل ي وال اعة ال ة وص ان اعات ال ل ال لة، م ق اعات ال ال

ة الإ  اع ة  اً خلال تل الف ة. وصل مل ي ودول أورا ال ف اد ال ل ال   ت مع
الي   لي اإل اتج ال الي  ال لل ق ال    ذلورغ  ،  6.2%ح ة  ال ل ت ة  الإقف اد ق

 ، فة( س ه   ).  ٢٠٠٣ال
  

ل   انها م ة ب ال وج اد ارق الإق اضي ازدادت الف ن ال ات م الق ع ة ال ا مع ب
ة  اد ات إق ي حقق قف ر ال الح تل ال رة ل غاف ة وس را ال نج و نج  ان وه ا ال

م علي  ق اد  نامج إق ف ب انها، فقام ب اق  رت ال الل اح علي الإهائلة. ق نف
ارجي، ال ةوقام    العال  لل ة  ي ج اسات  وس ات  ات اس ال ا    ،اغة  رت  ق

ة خاصة اد ا اق اء أرع م ة في  ١٩٨٠١في عام    إن عة خام اء مقا ان ، ث إن هاي
ة،  ١٩٨٨عام   ا ي تع  قة    ال ة خاصة في الإأك م اد ة ق ة ال ت ال . شه

مل  ة  نه ال  عاً،  في  اً س ن ع  ال اع  ق ا شه  ال  ة،  ازاتإحقق    ن
ة،  ة  لي الإ  ت اتج ال ال اليفق بلغ  ي  ج ن   ١٢٬٢٣٧ن    ٢٠١٧عام    ال ل ت

ان   ع أن  ار دولار عام    ١٥٥دولار  ة علي ١٩٧٨مل اش ة ال ارات الأج فق الإس ، ت
ي، ح وصل   اد ال ار دو   ١٣٥٬٣٢٠  الي  ٢٠١٧عام  الاق ل  لار،  مل الات  ش م

ة،  ا ال اعات وال اد أغل الق ادها   الإصلاح الإق ف ال وضع اق ه ت
لي ال الأولفي  اول ال ل ت اً، ول اد   عال الح اق اً ع ال ال ل ر ت

ق  اس،  ال ء ٢٠١٩(  اد دون الل ازات علي ال الإق ه الإن ). حقق ال ه
ولي.   ق ال وق ال ض ص   الي ق

  

 
ة الأ  ١ اد ا الاق انت ال ج عة ف ام في مقا ونج ،ً وش ان عة ق قا ها وشان  عة في ش وت  .ر
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  . الدين العام المصري ٥

ي العام ال  ها    ي ال ل عل ي ح وض ال ع الق ة م ل وض م اءً ق ، س م
ة وض خارج ى تارخ مع  أم ق ها ح ائ ي ال  ، وف ل ال وض و اسع الق م ال فه ال لي 

ها ل عل ي ح مة  ال ة  ال ة، و الإ  ال اد ات العامة الاق مىواله ار الق ،  س
ة ب الإ إو  ن ي عاد م ميس ار الق ل   س ا ال اسع  م ال فه ال لي  ي ال م ال

. م ال فه ال لي  ال ي  ال ارجي  أ  علي  ي ال ال ل فيما  وضال  ف ل    ق ي ح ال
ها   هاز   معل ال في  ال  غ  ودائع  وصافى  ة،  والإقل ة،  ول ال ات  س ال م 

فى  الإضافة الي٢ال ة  ،  ة وغ ال ة ال ائ وض ال ، ٣الق   ). ٢٠٠٣(ع
   

لي ال الي   شارة إ 1.5  ي ال ر ال  ت

لي ي ال مه ال  ارتفع ال الي    فه ه عام    ١١٤م ح ار ج الي إلي  ١٩٩٣مل  ١٧٢  ح
ه عام  ار ج الي    ،١٩٩٧مل ه عام    ٣٣٠ث وصل الي ح ار ج الي  ٢٠٠٢مل  ٥٣٧ث الي ح

ه عام   ار ج ار عام   ١٦٥٠، ث وصل الي  ٢٠٠٨مل لي  ، و ٢٠١٣مل اتج ال ة م ال
ات لي إلي ال ي ال ة ال الي بلغ ن الي عام  الإج لي الإج الي    ١٩٩٤ج ال   ،%   ٥٥ح

ا في عام   ا وصل في عام    ٦٥بلغ    ٢٠٠٥ب ل    ٧٦١ن    ٢٠٠٩%  ع ه و ار ج مل
ه ن  ، وال بلغ في العام نف الي في م لي الإج اتج ال ل ن ال اً مع ق  ف ن 

لي    . )٢٠٠٩  عفان،فق (  ٪٧.٤ ي العام ال الي ال ل إج ، فق  ٢٠٠٩عام    %   ٦١.٨م
ة الي  ه ال ، بل  ٢٠١١عام ٪٦٨ث واصل الإرتفاع الي  ٢٠١٠% عام  ٦٣.٨ارتفع ه

ة واصل الإرتفاع في عامي  ه ال ،  ٪٨٠.٥ث  ٪٧١.٧ح بلغ   ٢٠١٣و ٢٠١٢ان ه
لي   ي العام ال الي ال ي اج الي عام    ٪ ٨١وت لي الاج اتج ال اوز ٢٠١٥م ال ، ث ت

اوز    ٢٠١٦عام    ٪٩١ ف الي    ٢٠١٧عام    ٪٩٤ث ت  ٪٧١ث الي    ٢٠١٨عام    ٪٨٢ث ان
ة،    ٢٠١٩عام   ة ال ال لي ٢٠٢١(وزارة ال اتج ال لي الي ال ي ال ة ال )، بلغ ن

الي    ).  (2٢٠٢Central Bank of Egypt, 2023عام  ٪٩٤الإج
   

 
ي ٢ ل في رص ال لة  ي الع ه  اده أو ت اه غ ال و س ة على ال ت لة الأج ة. الع  الأج
اءً  ٣ مي، ودي ال ال  س ي ال ك،  ،ال اص أودي ال اع ال ن الق  ودي
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ارجي ال  2.5 ي ال ر ال  ت

م  ض  ل  م  تق وليم    أول ق ق ال وق ال ن    ١٨٥.٧ة    ١٩٨٧عام    ص مل
ة  أخ ال ة  ارج ال عات  ف ال لة  م ل  ل ل  دولار  ف وق  ال مع  فاوضات  ال أن  الا   ،

ولي،   ق ال وق ال حات ص ف مق اض م علي ت ه لإع ة ال ل في خف  ي ت ال
ازنة ولة،  ال لعلاج ع ال ل ال   وارتفاع  العامة لل ل أخ .  مع م م  تق

ض  ١٩٩١عام   ل علي ق اء   ثان   لل ،   لإج اد نامج الإصلاح الإق ل م    ب وق ح
ة ال علي  الفعل  ض  ي ٣٧٥.٢ق ن دولار(شل   ).  ٢٠١٤ ،مل

  

ارجي ال عام   ي ال الي ال الي    ١٩٩٣وصل إج ار دولار،    ٣٠.٩ح  ١٩٩٦في عام  مل
ضاً  اً ث  ل م ق ة    ال ولي  ق ال وق ال ن دولار   ٤٣٤.٤م ص ه    ،مل اف عل ول ي

وق  ه واف    ،ال هاول اء في   ٪٥٠علي الغاء    ح ول الأع قة ل ال نه ال م دي
ار ارجي ال عام  .  ناد  ي ال ف ال ار دولار ث الي   ٢٨.٨الي    ١٩٩٧إن مل

غ،   ٢٠٠٢عام    ٢٨.٧ ال فاض  و إن م    م  ارجي  ال ي  ال الي  عام    ٣١.١إج ار  مل
ار دولار  ٢٩إلي    ١٩٩٤ ارجي ق زادت    يلاح  ،٢٠٠٦عام    مل ي ال اء ال الي أ أن إج

ن دولار  ١.٩م   ن دولار عام    ٣.٥إلي    ١٩٩٤عام    مل جع ذل إلي أن  ٢٠٠٦مل ، و
ها   ي ت إسقا ن ال ي اء ال لأ اد   م ق ة ال ة وواج ل قائ ار  الي  ناد  ، ث ارتفع إج

ارجي الي  ي ال ار دولار عام  ٣٣.٨٩ال   . ٢٠٠٨مل
   

عام   ض  ٢٠١١في  م ق عاً   اً ل  ره    را دولار  ٣.٢ق ار  ع  مل ل ه  عل ل  ت ول   ،
ولي. ق ال وق ال فاوضات مع ص ل الي    ٢٠١٣في عام    ال ارجي ل ي ال  ٤٥ارتفع ال

ة  مل م ض  الق ل علي  لل ولي  ال ق  ال وق  فاوضات مع ص ال اف  اس ت  ار دولار، 
ل زادته   ع  ار دولار عام    ٤.٧الي  أخ  ه م  ٢٠١٤مل ل عل الي   . ول ت زاد اج

ارجي ال عام   ي ال ل الي    ٢٠١٦ال ار دولار    ٦٠ل افقة .  ٢٠١٦في عام  مل ت ال
ه   ض  ار دولار  ١٢الفعل علي ق الفعل لإ   ، مل ض  ل م علي الق اء  ح صلاحات  إج

سعةإ ة م اد ض في    ق ل الق امة، وق ت ة ال اف ال از أه ائح ت   ٦لإن ش
ة   ل ش اد  ض، علي أن ي س ة م الق ل ش ف ل ات ون الي أرعة س اح ح ة س ف
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ف ات ون ة خ س ة ت ل ض خلال ف ة   ٤، م الق اد ال أ م في س علي أن ت
أ م  ض ب ة في ٢٠٢١الأولي م الق ة الأخ اد ال هاء م س   . ٢٠٢٩و الإن

  

ال الي    ارجي  ي ال ار عام    ٧٩وصل ال ي   ٢٠١٨، في عام  ٢٠١٧مل واصل ال
ل الي   ارجي الإرتفاع ل اوز    ٩٢ال ل أن ي ار دولار ق ة   ١٠٠مل ل نها ار دولار ق مل

الي   اني رق  ٢٠١٩العام ال ل ال ضح ال ارجي ال   ١. ي ي ال الي ال ل إج وص
الي   ف  ١٤٠الي ح ار دولار  د  مل اوز  ٢٠٢١ي  ت ث  ن    ١٥٠،  ي في  ار دولار  مل

ار دولار في د    ١٦٠، ث  ٢٠٢٢ ي ٢٠٢٢مل اً أن ال اني أ ل ال . يلاح م ال
الي   ل ح مي س ارجي ال ار دولار في د م عام    ٨٠ال ق ع  ٢٠٢١مل ، وس

ن   ا ال في ي ح زادة  ٢٠٢٢، د   ٢٠٢٢ه ا ي ارجي ال ،  ي ال ح ال
قارب   ار دولار د    ٣٠علي ال ال ال م ما  الي    ٢٠٢١مل  ٤٠الي ح

ن   ار دولار في ي ار دولار في د    ٤١،  ٢٠٢٢مل ك  ٢٠٢٢مل ة ال ن ي ا زادت م  ،
اني ل ال ح م ال ا ي اعات الأخ    . ) (Central Bank of Egypt, 2023والق

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 
 بما يعني أن جدول سداد كل شريحة يمتد لمدة عشر سنوات  ٤
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اني رق ل ب اني في عام    ١ش ع الأول وال ارجي في م في ال ي ال الي ال إج
ن دولار)  ٢٠٢٢/٢٠٢٣ ل ال )  

 

  
Central Bank of Egypt, 202٣, External Position of the Egyptian Economy, Volume No. 

80, July / December 2022 /2023 

اني رق  ل ال لاح م ال ة  ٢و ول الع لأن ال الي ت ارجي 26.2 ح ي ال  % م ال
  ، ةال ح اه تها   ا ت ل أرص اض إذ ت ة للاق ول ات ال ن  17.8ال % م دي

ة،   ارج ذ ع  ام ال ضي م وت نها 4.9  ليتع ال م أك مق % م دي
ان على ا ا على   %1.6وال ان ا  ٪١.٧وأل ل ا  1.8، ون ن ول 1.5% وف ذت ال %، واس
ن م ٪ ١٢الأخ على     .م دي

اني رق  ل ب ي د   ٢ش ة ل ح ائ ول ال ة ال   ٢٠٢٢ح

  
Central Bank of Egypt, 202٣, External Position of the Egyptian Economy, Volume No. 

80, July / December 2022 /2023 
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ض ل   ال ال ال   وح تق  ات أك مق دة ال ع ات م س تع ال
اقع   زعة ب    ٥٢ب ار دولار، م ولي و  ٢٣.٣مل ق ال وق ال ار دولار ل ار   ١١.٨مل مل

و ولي  ال لل  الإ  ٤.٧دولار  ل  دولار  ار  ومل ي  الأورو ار  ل   ٣.١س دولار  ار    مل
” والإ قى “أف ب اد الأف ة  ٢.٧س قي لل ار دولار لل الأف ا  مل م روس ا ق  ،

ة   ضاً  ة، علي   ٢٥ق اء الغ ال عة  ال ة  و اقة ال وع ال از م ار دولار، لإن مل
ة م عام   ض خلال الف م الق ي عام    ٢٠١٦أن  ض علي   ،٢٠٢٨ح لام الق و اس

هي عام   ع ٢٠٢٨دفعات ت ض  لام أول دفعة م الق ض مع اس ائ الق اد ف أ س ، ي
ة  ا   ٪٣فائ ة،٥س ق ال ق ة لل ادرة ال   ). ٢٠١٧( ال

  
اني رق  ل ب ة   ٣ش ول ات ال س ارجي ون ال ي ال الي ال ل إج   تف

  

  

ول رق  ، ال انات ال ال ال اد علي ب الاع اح  اني م ت ال ل ال ل الأول    ١ال   ال

اني رق   ال ل  ال م  ارجي علي  ٣يلاح  ال ي  ال الي  إج ل  أن   تف لاح  ، و م

ع الأول  ل ال ، ح س ارجي ال ي ال ل ال الأك م ال ة ت ول ات ال س ال

الي   قارب    ٢٠٢٣  -٢٠٢٢م العام ال الي    ٤٩ما  ار دولار، وصل الي ح ار   ٥٢مل مل

 
 ٢٠٢٩سداد اصل القرض في عام   لا يسدد أصل القرض الا عند الانتهاء من استلام جميع الدفعات، ويبدا ٥
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قارب   ا  ة  ول ات ال ها ال ه، يل الي نف اني م العام ال ع ال ا  ٢٩دولار في ال ر دولار،  مل

الي  ع الأول قارب ح ي ق الأجل خلال ال ا ي أن ال ار دولار، وصل الي   ٢٨ك مل

الي  الي  ٣٠ح اني م العام ال ع ال ار دولار خلال ال   . ٢٠٢٣ -٢٠٢٢مل

  محددات إستدامة الدين الخارجي المصري 3.5

ارجي ال ي ال امة ال دات اســـــــــ الي م ال م ء ال ـــــــــل ال ة  ف ع ـــــــــ ذات ال
ـــــ   ـــ ارجي ال ي ال امة ال ـــــ أث علي اســـ ة  –وال ع دات غ ال عاد ال ـــــ   - ٦ع اســـ

ـارة ع   ـانـ  ـأث  ـة وال ع دات ذات ال ـ هـ الي أن ال ي إن ــة، ال راســــــــــــ ة الـ خلال ف
ـاد ا ة في الاق ـادرها الأسـاسـ ـ  ة ل ال ال ال ول ات ال ا ـ  الإح ل

ار   احة، الإســـــ ـــــ ، ال ـــــ اة ال ائ ق ارج، ع ال ـــــ  لات ال ـــــادرات، ت وهي، ال
ي   اس أث ال اني، وت  د ال ي م ح الأجل ال ل ال ل  ا م ، ب اشـ ي ال الأج
ي ه  ســ ف ال ــ ان ســع ال ا  ، وأخ ــ ارجي ال ي ال امة ال ــ الأجل علي اســ ق

د ال دات  ال ه ال ح ه ا يلي شـ ، و ـ ارجي ال ي ال امة ال دات اسـ ال م م
اسي. ذج ال ال عة    م

  

ة    1.3.5 ول ات ال ا   الإح
ارة ع  ة علي أنها  ول ات ال ا ولي الإح ق ال وق ال ـــــ ـــ ـــ ف صـــ لع ـــــ ـــ ـــ ة   الأصـــ ارج   ال

احة ف  ت  ال ـــ ات  ت ــل ـ ة  ال ق ولة،  ال اضـــعة  لل تها  وال ــ ـ ة  ل ل اجاتإ  ل ل  ح   ت
ان عات،  م ف خل أو  ال اق في  ال ــ ف  أسـ ـــ أث  ال ــع على  لل ف  سـ لة  صـــ لاح  الع ، و

ــــــ اف شـــ ورة ت ــــــ وق ضـــ ــــــ ـــ ن   أن  م تع ال اتالإ ت ا ة  ح ول ف   ت  ال ــــــ ـــ   ت
ات ــــل ـــ ة  ال ق ل  ،ال ـــــــ ل  وت ةالإ  الأصـــــــ ا ه  ،ح ق  ال ق   ال ـــــــ  وحق ــــة   ال اصـــ   ال

يالإ ووضــــــع ا وق  في  ح ق  صــــــ ولي،  ال لالأو   ال ةلإا  صــــــ ا ق  (خ الأ  ح وق ال صــــــ
ولي   .  )٢٠١٣،  ال

ة راً ل ـــــــــ ة م ا ولة ال ات ال ا ولة م الاح مة    ع رصـــــــــ ال فاء  ولة علي ال ال
ة غ   ول ات ال ا ا تع الإح قاق،  ــ ع الإســــــ ــــــــا في م ائ ق ارجي م ف ي ال ال

 
تصب في  تم استبعاد معدل نمو الدين الخارجي، سعر الفائدة، وينعكس معدل نمو الناتج في زيادة الانتاج وبالتالي زيادة الصادرات، التي بدورها  ٦

 زيادة احتياطيات الدولة من العملات الصعبة أو الذهب لدي البنك المركزي.
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ة   ول ات ال ا ل رصـ الإح ـ فق سـ ـاد ال ـ الإق ، وعلي م راً للقل ـ ة م ا ال
ة م   ـاً خلال الف راً  مل ــــــــــــــ ت ـ ال ال ي    ٢٠٠٦لـ ال ـ  ٢٠١٠ح ، ح

الي  ة ل ال ال ح ول ات ال ا ار دولار ث   ٢٦.٠٧وصل رص الإح   ٣٢.٢١مل
الي.    ٣٧.٠٣ث    ٣٤.٩٠ث    ٣٤.٣٣ث   ار دولار علي ال   مل

  

فيلاح  إ ةض الإان ــــــــــــــ لات ال ة م الع ول ات ال ا ف  عق    ح ، فق إن اي رة ي ث
ـات ب   ـا ــــــافي تلـ الإح ـــ ـــ ـار  ٨.٦صـــ ل    مل عـ ـة  24.6دولار  ـال ـة ال ــ ــــــــــــ % خلال ال

ـــــــــل إلي    ٢٠١٠/٢٠١١ ــــــ ن    ٢٦.٦ل ــة ي هــا ــار دولار ب ــار    ٣٧.٠، مقــابــل  ٢٠١١مل مل
ـ   ة د ها ن   ٣٥٬٢، و٢٠١٠دولار ب ة ي ها ار دولار ب ، و إرجاع سـ  ٢٠١٠٧مل

فاض اجع إلي إن ا ال ل   ه ع اجع  ة، ح ت ه الف احة في ه ــ ــ ـــ خلال    ٪٤٧.٥عائ ال
ــف الأول ــ ـــ ال ة مقارنة  ال ة ال ــ ــ ـــ اني م ال ــف ال ــ ـــ  ,Central Bank of Egypt)(  ال

2011.   
 

اجع   ة عام  ت ول ات ال ا ــل إلي   ٢٠١٢صــافي الاح ار دولار(  ١٥.٥ل شــه م   ٣٬٣مل
ع ذل الي   ة)، و ــل ــ اردات ال انة وأوراق  ال ل أذون خ ــ ارات الأجان في شــ ــ وج اســ خ

ت بها م ي م ة ال قال ة الان وف الف ة  ة ن ،   (مال   ).٢٠١٢ال ال ال
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 
اجع ن  ٧ ل  9.4ح بلغ ال ع ار دولار  ن   ٪٢٦.٢مل /ي اي ة ي  ٢٠١١خلال الف
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اني رق  ل ب الي   ٤ش ارجي الإج ي ال ة الي ال ول ات ال ا ة الاح   ن
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ول رق  ولي،ال انات ال ال اد علي ب الإع اح  اني م ت ال ل ال ل الأول  ٢ال   ال

اني رق   ل ال اً   ٤يلاح م ال ت ن ارجي شه ي ال ة الي ال ول ات ال ا ة الإح أن ن
ة م   ا اً ب ي عام    ١٩٩١مل ي عام  ١٩٩٧ح اً ح فاضاً واض ت إن ،  ٢٠٠٠، ث شه

ي عام  ث إس ت ح ة ٪ ٥٠ع م أقل م    ٢٠٠٥ق ول ات ال ا ة الإح ل ن . س
ة م   اً خلال الف اً واض اع ة    ٢٠٠٦ل ال ال ت ي وصل الي ن  ٪١٠٠ح

ي  ٢٠١٠عام   ة ح ال ام ال ة في الأع ف ال فاً ث  ٢٠١٥، ث ان اً  ت ن ها شه ع  ،
ام  اً في أع فاضاً واض ي ٢٠١٩ان ة ٢٠٢٢، ح رة مل ارجي  ي ال ، ولعل زادة ال

ح   ات  ث ع  لاً  ف ة،  ال ه  ه فاض  ان وراء  ئ  ال ال  ع  ة  الف ه  ه خلال 
ا  ة، و ارجي ال خلال تل الف ي ال ادة ال ة لا تقارن ب ها ب ات أو ن ا الإح

و  ات ال ا ادر الإح ر م ح ال ت ة. يلي  ة ال الأساس ة ال   ل
 

ادرات    1.1.3.5   ال
ة ادرات ال ل ال ة في  اه ة الأك م ل لع ٨تع صادرات م ال ا تأتي ال ، ب

ها صادرات م  عة تل ف ال ة ن ل ادرات ال ة، ث ال ان ة ال ت ع في ال تامة ال
ام  اد ال اني رق  .  م ال ل ال ،    ٥يلاح م ال ة ال ة خلال ف ادرات ال ر ال ت

 
 تشمل الصادرات البترولية وغير البترولية. ٨
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ة   اً خلال الف راً مل ت ت مات شه لع وال ة م ال ادرات ال ح يلاح أن ال
ي    ٢٠٠٤م   ل  ٢٠٠٨ح ار دولار ث    ٢٢.٢٤، ح س ، الي أن  ٢٠٠٥عام    ٢٧.١٩مل

ل   ف الي  ٢٠٠٨عام    ٥٣.٨س ان ة   .٢٠١٠عام    ٤٦.٧٥، ث  أك  يلاح أن 
ها عام   مات شه لع وال ة م ال ادرات ال الي ال ها إج ل ،  ٢٠١٩، وعام  ٢٠٠٨س

ي العام حاج   ة في ه ادرات ال ة ال ار دولار، ولعل أزمة   ٥٣ح ت  مل
ا أث علي  فة عامة،  ي  ل العال ان لها أث في خف ال ي  د العال ل علي   ال ال

اً  اد العال اق ق  ي ل لاحقة ال ة ال اد لاً ع أث الأزمات الإق ة، ف ادرات ال ال
ة م   ت الف ا شه  ، اض ي ال ة خلال العق ل الأصع ي    ٢٠١٠وعلي  خف   ٢٠١٤ح

الي   ال الة، و ل ال ، وزادة مع اد ل ال الإق ا مع ة، لا س اد ات الإق ش إنع ال
ي ت  ادرات، ح اج وال ة أخ عام  ٥٣ذل علي الإن ار دولار م  . ٢٠١٩مل

اني رق  ل ب ار دولار)   ٥ش ل ال ة  ي (ال ولار الأم ال ة  ادرات ال ر ال  ت

 

اد علي  الاع اح  اني م ت ال ل ال ول رق  ال ولي، ال انات ال ال ل الاول  ٢ب   ال

  
ة م   ت الف ي   ٢٠٢٠شه ل    ٢٠٢٢ح ة ح س ادرات ال اً في ال فاضاً مل إن

ف الي  ٢٠٢١عام    ٤٤.٨٥، ث  ٢٠٢٠عام    ٤٧.٧٨ إن اً  ار دولار عام    ٣٣، أخ مل

لة في٢٠٢٢ ة م ة، ص اد ه العال م أزمات اق ب    ، ولعل ما شه رونا، وال وس  ف

خف  ف  ي  العال د  ال ة  وف  ، العال د  ت ي  ال ال  جات  وم ة،  ان الأك ة  وس ال

 . اج في  م دول العال اجع الإن ي وت ل العال   ال
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ارج   2.1.3.5 ال لات العامل    ت
ارج ال العامل  لات  الي   ٩تع ت ة  ال لات  الع ف  ت ادر  م م  اً  راً أساس م

  ، اة ال ادات ق ق علي اي ف ة، وت ل ادرات ال ع ال ة  ان ة ال ت ، وتأتي في ال م

  . اش ال ي  الأج ار  م الإس ف  ال ي  الأج ق  ال ق علي  ف ت ا  احة،  ال ادات  واي

ارج أعق ال لات العامل  ة ت زت أه ي ب ق الأج ادر ال ت م ، ح تأث اي رة ي اب ث

لات   ت ت  اي ت بل  اً،  ثاب را  م ارج  ال العامل  لات  ت ل  ا   ، الأخ الأرعة 

ات اللاحقة ،العامل في الف ماو ر،ال     ).٢٠٢١(ب

اني رق   ل ال ة م  ٦يلاح م ال ا اً ب اً واض ت ن لات شه ،  ٢٠١٠أن صافي ال

ل   ار دولار عام    ١٠.٤٦ح س ة ٢٠١١عام    ١٣.١٤ث    ٢٠١٠مل ة واض ، ث حقق قف

ار دولار. شه عام    ١٨.٤١ح وصل الي    ٢٠١٢عام   ة أخ في صافي   ٢٠١٤مل قف

فقات الي   ارج ح وصل صافي ال ال لات العامل  ار دولار، الا أنها   ٣٠.٣٧ت مل

ل ة  ال ال ام  الأع في  ف  عام  إن الي    ٢٠١٥ل  ل    ٢١.٨٨ح س ث  دولار،  ار  مل

ار دولار عام    ١٦.٧٩ د الي  ٢٠١٦مل ع ار دولار عام    ٣٠.٩٠، ل  ٣١.٤٥ث    ٢٠٢١مل

ار دولار عام   ق٢٠٢٢مل ولي  . وفقاً ل لع    ال ال ادر م فقات  فق إ   ٢٠٢٣ال ف ت ن

ارج  ال لات العامل  ال أ  ت ق الأوس وش قة ال ة  إلى م ا ب  ٢٠٢٢في  ٪ ٣.٨ف

ل ن  ل مع َّ لات الي ، ٢٠٢١في ٪١٢.٢  بلغع أن س فقات ال ق زادة ت قع ال وت

ا عام   ال اف ق الأوس وش قة ال ة    ٢٠٢٣م ق إلى  ٪١.٧ب فاض إ، وأشار ال ن

لات   ، ت ًاال   ). World bank Report, 2023( رغ أن م جاءت الأولى ع

  
  
  

 
انها تشمل تحويلات الدخل بين أطراف مقيمة في البلد القائم بالإبلاغ وبقية أنحاء العالم    صافي التحويلات من الخارج عليعرف البنك الدولي   ٩

والتي لا تحمل أي شروط تنص على سدادها، وتساوي تحويلات الدخل بدون مقابل من أطراف غير مقيمة لأطراف مقيمة مطروحاً منه التحويلات 
 بدون مقابل من أطراف مقيمة إلى أطراف غير مقيمة.
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اني رق  ل ب ارج   ٦ش ال لات العامل  ر صافي ت   ت

  

ولي،  انات ال ال اد علي ب الاع اح  اني م ت ال ل ال ول رق  ال ل الاول  ٢ال   ال

  

احة   3.1.3.5   ال
ام ق الأوس    زاد الإه لام في ال ة ال ل ي ع ع د ال احة في م مع ت اع ال ق

ها عام  ١٩٩١عام   ف وع في ت ال ة، ت  اح ة ال ة لل ضع خ ، ح قام م ب

ني ١٩٩٧ اً م ٢٠٠١  ،(ال راً مه ي م ق الأج ة م ال ول احة ال ادات ال ل إي ). ت

، وت ي في م ق الأج ادر ال قة م ة في م ول احة ال اً لل ول ج ع م م أه ال

ار  ان ال م في ال ء م الع ال ة في س ج اح اع ال ه دخل ق  ، ق الأوس ال

ة    ،ال  اش ارات ال الي الإس اً م إج ءً مه نه ج ار،  ه في ت الإس ا 

مي،    ). ١٩٩٨في م (معه ال الق

رق    اني  ال ل  ال م  الي   ٧يلاح  إج م  ة  ة  ال ة  ول ال احة  ال دخل  أن 

ة م م   ار خلال الف ق م إس ب وع ب ة شه ت ادرات ال ي    ١٩٩٥ال ، ح  ٢٠٢٢ح

الي   ة ح ل ال ف الي   ١٩٩٧عام    ٢٧.١ث ارتفع الي    ١٩٩٥عام    ٢٢.٣م ث ان

اث ا  ١٩٩٨عام    ٢٣.٥ أح ة  أث ة عام  م ع الإرهاب الي   ١٩٩٩، ث زادت عام  ١٩٩٧ل

ل    ٢٩.٦ ي س ة ح ال ات ال ة أخ في ال ف م ف  ٢٠٠٨عام    ٢٢.١ث إن ، إن
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ة أخ الي   ة م ة ٢٠١١عام    ١٩.٨ال ة العال اد ات الإق قل ت ال . أث اي رة ي ة ب أث ، م

ة،   احة ال ها ال ا ف ة  ول احة ال ة الي علي ال ول احة ال ادات ال ف إي فق إن

ة م   ي    ٢٠١١م خلال الف ا تأث ٢٠١٤ح اسي،  ار ال ق م الإس ة ع ،  ف

ة  رونا مع نها ة  ي ف ق الأج احي م ال اد ال   . ٢٠١٩الإي

اني رق  ل ب ة  ٧ش ة ال ول احة ال ر دخل ال ال –ت ة م اج احة  ادات ال ي  اي
ة  ادرات ال   ال

ول رق  ولي، ال انات ال ال اد علي ب الاع اح  اني م ت ال ل ال ل الاول  ٢ال   ال

ة    ٢٠٢٠شه عام   ل ال ة ح س احة ال خل ال ، الأم   ١٢.٢أدني م ل فق

ي إلى م اف ول ال اح ال د ال فاض ع ه م خلال إن ه    ، ال  ح أن ه ا ي

اً عام   ل إرتفاعاً مل ة س ة وصل الي    ٢٠٢٢ال ل أعلي ن م   ٪٣٥ح س

ة.  ادرات ال الي ال   إج

اة ال  4.1.3.5  ق

اة التع   ة  ق ول ع م  ي  ال ا،    قارتي  أس ا وأورو اً   ا تعآس اً ملاح م

ة، ارة العال ة ال اً ل ار،    رئ ة ع ال ول ارة ال ة ال مة ل ة خ ات ال وأك ال

قعها لاً ع م افي ال  ف غ اة الال ة ق از    ، وزاد م أه حف م ملاحي م

ل   اة ال  ع ٢٠١٦عام    م ٣٥لق قع م    ، ح  خ م س سة ن ت ة مل خ
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ار و   ك ى ت ج الي   . ل اة ال ح لاحي لق ة ال    ٪١٢  ل ال ال م ح

ة،   ول الال اة  ق ل  ت أك    ا  ب  اني  ال ق   ١٠ال  ال في  ة  ج ل ات  ش

ا عام الأ ال أف   . ٢٠٢١وس وش

ادات أت إي اة ال  ب ق  ق تفعة  ائع  في ت ة م  إلي ح ما  م ا ى   ٢٠٠٠عام    ب وح

ة  ٢٠٠٨عام  ال ات  لا ال ب  ال ض ي  العال د  ال أزمة  اة  الق ادات  إي ت  تأث ، ح 

، ادات العال اقي إق لاله علي  ة، ث خ  أت ع  الأم ب    ائث ب ب اة ال في ال ق

ة   الف ى عام    ٢٠١٠م عام    خلال  ة   ٢٠١١و  ٢٠١٠رتفع عام  إح    ٢٠١٦ح ن

اتج  إ ل ن ال ي رتفاع مع اعي العال اني رق    ال ل ال ح م ال  ، ما ل أن ٨ا ي

ف في عام   ة أخ في عام    ٢٠١٣و  ٢٠١٢ان ف  ، ٢٠١٥و  ٢٠١٤وارتفع م   ث ان

وحقق ٢٠١٦عام   ادات  ،  اي اة  أزمة    الق ل  ق تفعة  رونا  م وس  عام  ف في  ح حقق 

الي  ٢٠١٧/٢٠١٨ ن دولار  ٥٧٠٦.٧  ح ا مل اي ل  ا س الي،  اة ح الق   ٥٧٣٠.٧  دات 

ن دولار فاض في ، ٢٠١٨/٢٠١٩عام  مل أت في الان   . ٢٠١٩/٢٠٢٠ث ب

ودها، وت ال م مع زادة   ول ل ا زاد إغلاق ال ة ال صها علي ص ول في ح ال

اداتها عام   ي وصل لأدني م في اي اة، ح ادات الق اً علي اي ارة ما أث سل ة ال ح

ن دولار  ٤٠٤بلغ   ح  ٢٠٢٠ أت الع  ، مل ،  ائ  ث ب ماو ر، ال ي(ب ر في ال ال

٢٠٢١  .(  
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اني رق  ل ب اة ال   ٨ش ائ ق ر ع   ت

  
انات   اد علي ب الاع اح  اني م ت ال ل ال علامات ال ة العامة للإس ، اله ول رق ٢٠٢٢، م  ٢، ال

ل الأول    ال

ها  ت   ي حقق ادات ال لة الإي ة، ح بلغ ح ان اة ال رغ الأزمة الأو أداء ق

اة   ف الأول م عام    ٣.٦الق ار دولار خلال ال ارات دولار في   ٣، مقابل  ٢٠٢٢مل مل

ف الأول  ة زادة  ٢٠٢١   م عام  ال ع عام    ٢٠، ب اً علي   ٢٠٢٢%، و عاماً م

اد   اة ال ح قارب الإي د لق ق أعلي إي ة في تارخ   ٨م ت ار دولار لأول م مل

 ، علامات، م ة العامة للاس اة( اله   ). ٢٠٢٢الق

اش   5.1.3.5 ي ال ار الأج   الإس
 ــ راً رئ ــ ة، م اشــ ة، خاصــة ال ارات الأج ي  تع الإســ ق الأج ف ال ــادر ت اً م م

ارجي، وس   ي ال امة ال اناً لإس ل ض ة، وت ول ات ال ا ادة الإح ، ل ف الي م ال
ــأن  م دول العال   ــأنه شـــــــــ ــ شـــــــــ ـــــــــ ــاد ال ـــ ـــ ـــ ها الاق عاني م ي  ة ال ل ة ال الف

ار،   اذ الق مات ودع ات عل امي(م ال ل  ٢٠٠٣ال ــ ـ اءة ال ق اني رق  ). و ــح   ٩ال ضـ ال
انات ال   ــ وفقاً ل اشــ الي م ي ال ار الأج ة م الإســ اف فقات ال ر صــافي ال ل

ة م  لاح أن الف ولي، ف ي    ١٩٨٠الـ ـارـة    ٢٠٠٤ح ــ فقـات الإســــــــــــ ـ ب ال بـ ت تـ ـــــهـ ـــ شــــــ
هـا ماب   ـار عام    ٠.٥وتأرج ي عام    ١.٣و   ١٩٨٠مل ـار دولار أم ة  ٢٠٠٤مل ا م ، و

ة   ٢٠٠٥عام   اشــ ارة ال فقات الإســ ة، ح بلغ صــافي ال ة واضــ فقات قف ت ال شــه
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ـار دولار ث    ٥.٤ ـار دولار عـام    ١٠مل ف عـام  ٢٠٠٦مل لـ أك تـ ــ ـ    ٢٠٠٧، وســــــــــــ ح
فقـــات الي   ـــ ــلـــ ال ـــ ـــ ـــ ــة م عــام    ١١.٦وصـــ ا ـــار دولار، الا أنــه بــ ي    ٢٠٠٨مل   ٢٠١٠ح

ــلـ الي   ـــ ـــ ـــ ـ وصـــ ة أخ ح ــ م ـــــــــ ـــ ف ـار دولار عـام    ٦.٤ان ـــــــــــع  ٢٠١٠مل ر وضـــ ه . تـ
ة م عام   ا ــــــ ب فقة الي م ة ال اشــــــ ة ال ارات الأج ي عام   ٢٠١١الإســــــ   ٢٠١٤ح

ا ( ا سال ة الي م رق اش ارة ال فقات الإس ل صافي ال ن دولار  -٤٨٣ح س ) مل
ي بلغ  ٢٠١١عام   ا ح ر ضــع ت ــ ال ار دولار عام   ٨.١، ث ت ــ  ٢٠١٦مل ف ، إن

ة م  ة خلال الف رة مل ـــــــ ــ  اشـــــ ي ال ار الأج فقات الإســـــــ الي    ٢٠٢٠صـــــــافي ت
ة أخ عام  ٢٠٢١ ل     ٢٠٢٢، ث عاودت الإرتفاع م ار دولار.  ٨.٩ل   مل

  

اني رق  ل ب اش الي م  ٩ش ي ال ار الاج ة م الاس اف فقات ال ر صافي ال   ت

  

ولي،  انات ال ال اد علي ب الإع اح  اني م ت ال ل ال ول رق  ال ل الاول  ٢ال   ال
  

ـات ـا ــــــــــــــ الي أن الإح داً هـامـاً م   قي أن ن ـ ـة تعـ م ــ ــــــــــــ ئ لات ال ـة م الع ول الـ
دات   داً م م نها م ــافة الي  الإضـ ولة  اد لل ــ ـ اني ال ــ الإئ ـ دات درجة ال م
ـ   ـة لـ ال ول ـات الـ ـا ــ الإح ـــــــــ ـــ ف ـا إن لاح أنـه ح ـارجي، ف ي ال امـة الـ ـ ــ إســــــــــــ

اد ل ــ اني ال ــ الائ ف ال ، إن ــ ــ    ٢٠١٢ــ عام ال ال وفقاً لل
تها اني، وأشـــارت الي أن ن ـــ الإئ ة لل دي الأم الة م رته و اني ال أصـــ   الائ

ة بل اه   المست ـ   ام ظالن  ت ق    المالي ال وق ال ض صـ ـ علي ق ل م ـ ع ح ة، و سلب
ولي الة أن  ٢٠١٦ال ت ال ولي  أك ق ال وق ال ل م صـــ ـــ على ت ل م ـــ ع    ح ســـ
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ا إ  ، ــ الأجان ــ ـــ ــلاً ع تع ثقة ال ــ ـــ ، ف ات ال ال ا ــــحح ـــ ال    ف
ةلإ ات دول ار ســـ ـــ   صـــ ـــاد ال اد للإق ـــ اني ال فها الإئ ـــ دي في ت ـــف م  .

ف عام  ق ع   ٢٠٢٣م اني، ح أوض أنه   الة B3ع وضع م الإئ ( و
ة   ف ، ال دي ة).م س   ال

  

  سعر الصرف الرسمي  2.3.5

لة دولة   ع ولة  لة ال ادلة ع ــها ت م ــاســ ي علي أســ ة ال ــ ــ ل ال ي  ــ ســ ف ال ــ ــ ــع ال ســ
قة   عات ال ف ادات وال دائع، الإع لات، ال ع ال ل  ج ة ت لة الأج ة، والع أج

الات وال الات، ال اً ال ها أ خل ف ا ي لة ما،  ،  ع اه ة(ال اح  ).٢٠٠٧ات ال

ولة   اع ال ارجي، خاصــــة مع ات ي ال امة ال ولة علي اســــ رة ال ف علي ق ــــ ث ســــع ال ي
ات   ي مع ث اردات، ح ة ال ع ذل علي زادة  ف، ح ي ــ ـــ ــع ال ــة تع ســـ اســـ ــ ســـ

ا ان ال ع علي زادة ع ال ردة، الأم ال ي ــ ــ ــــــ ـــ مات ال ــلع و ال ــ ــــــ ـــ ة ال ر  ك
ة. ارج ولة ال ن ال ول، وزادة دي   لل

  
ء م عام  ة ب ــ ــــ اردات ال ل ال ــ ـــلع    ٢٠٠٣ســــ ـــ اردات م ال ة ال ة في  ال ات م قف

مات ف  -وال ــ اســة ت ســع ال اع ســ ة ات ا الي  -مع ب اردات ح ة ال ل  ح ســ
الي    ١٩.٦ ة أخ الي ح ت م ــار دولار، قف ــار دولار عــام    ٦٣مل   ٧٨، ث الي  ٢٠٠٨مل

ــار دولار عــام   ــ  ٢٠١٩مل ــا ت ــار دولا عــام    ١٠٤،  ـــ    ٢٠٢٢مل ــانــات ال قــاً ل
ـة  ــــــــــــــ وارتفـاع  ـه ال ـة ال فـاض  ايـ مع ان اردات ت ـة ال لاح أن  ولي، ال الـ
ي   مة ال اعف م خ ار ال و ان ال ة ع ال ي، ما ي م  ولار الأم ال

ولي،(ارجي ال ال   ).٢٠٢٣ال ال
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اني رق  ل ب ي   ١٠ش س ف ال ر سع ال   ت
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ولي  انات ال ال اد علي ب الاع اح  اني م ت ال ل ال ة،  ال س الف ول رق م ل الاول  ٢، ال   ال

  
ل رق   ـــــ ـــ ه   ١٠يلاح م ال ي مقابل ال ولار الأم ي لل ـــــ ســـ ف ال ـــــ ـــ ر ســــــــع ال ت

ة  ــــاب  راســــة علي ح ة ال ل ف ي  ولار الأم ة ال د  ــــح صــــع ، ح ي ــــ ال
مات   ــــــــلع وال ة م ال ـــــ ـــ اردات ال ه ح ال اي  ق ال ت ، في ال ـــــ ـــ ه ال ال

ة فات  ارجي  الأم ال ي م  ي ال امة ال ـــــــ اً علي اســــــ ــل ــ ـــ ـــ ع ســـ اردات، ما ي رة ال
  .  ال

 
 هيكل الدين الخارجي المصري3.3.5

  : ــ ــــــ ول الي ق ــ علي ال ــــــ ارجي ال ي ال ولي ال ــ ال ال ــــــ ل الأجلق ي  ،  ال
ود ع عام واح  ح قاقه الأصــلي أو ال ن مي أجل اســ ي   ، و ي العام، وال ال

ن  ــ اص غ ال ي ال مة، وال ل ال ن م ق ــ ا  ال ــ الأجل  ، ب ي ق ارة  ال
ة على  ع  أخ ائ ال اً أو أقل، والف قاقها الأصــلي عاماً واح لغ أجل اســ ي ي ن ال ي افة ال

ن  ي ن لـة الأجـلالـ ـارجي    ، و ي ال ـالي الـ ـل الأجـل    ـارة عإج ـاص  ي ال الـ
ولي قـ الـ وق ال ـ ـان صــــــــــــــ ام ائ ـ ــ ن، واســــــــــــ ــــــــــــــ  World development(غ ال

report,2022.(  
اني رق  ل ال ـ ضـح ال ، يلاح    ١١ي ي ـ وفقاً لأجل ال ارجي ال ي ال ل ال ر  ت

ل الأجل بلغ عام   ــــــ  ارجي ال ي ال قارب   ٢٠٠٤أن ال ة    ٢٨ما  ــــــ ار دولار ب مل
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الي   ٪٩٣ ــ الأجل ح ــــ ـــ ارجي ق ي ال ا قارب ال ارجي، ب ي ال الي ال ار   ٢م إج مل
الي   ة ح ـــــ ـــــ  ٪٧دولار ب ي  ق ة ال ـــــ ادة ن ت ب ـــــ ق تغ ا يلاح أن تل ال ، ب

ــل عام  ــ الأجل وصـــــ ــ ـــ ي ق ة ال ــ ــ ـــ لا يلاح أن ن ، ف ق ور ال الي    ٢٠٢١الأجل 
ل الاجل الي   ٪١٠ ي  ة ال ــ ــ ن ف ارجي، وان ي ال الي ال ، ولعل ذل  ٪٩٠م اج

ارجي خلا ي ال لة ال ــ ــ ــــــ ي ع م اي ال ــ ت ــ ــــــ ة م عام  ف ا ــ ب ــ اضــــــ ل العام ال
ــ  ٢٠٢٠ لات ال ة، وزادة مع ان ة الأك وسـ رونا ث الأزمة ال ر أزمة  ه ، خاصـة مع 

ـة   ــ ــــــــــــ ة لعلاج الأزمـات ال ـة خلال تلـ الف ـارج وض ال ــلاً ع زـادة الق ـــ ـــ ــــــ ـة، ف العـال
لاحقة.   ة ال ــــــــاد ــ الأجل عام   والإق ـــــ ي ق ة ال ــ ـــــ ل ، ف٢٠٢٢زادت ن ي  لاح أن ال

ــام   الي    ٢٠٢٢الأجـــل عـ ـــل ح ـــارجي  ٪٨٣.٨م ي ال ــــــــــــــ  ،م الـــ ي ق ـــل   الأجـــل  أمـــا الـــ ف
ي . يلاح أنه .%١٦.٧ قي في ع ال ــ ال ــــــ ــــ ل الأجل  ارجي  ي ال ــــــــــاب ال ــ   ،ع ح

ــــــــــــــ الأجــل ــارجي ق ي ال تفع الــ الي    ي الي    ٢٦م ح ــار دولار الي ح عــ  ٤٢مل ــار دولار   مل
الغ   ــ الأجل، وال ـــ ي ق ة العام الي ال ه م قي في ع ل الأجل ال  ي  ء م ال ــافة ال إضـــ

اً   ار دلار( ١٦تق  ).Central Bank of Egypt, 2023 مل

اني رق   ل ب ار دولار)    ١١ش ل ال ة  ارجي ح الأجل( ال ي ال   ل ال

  
ول رق  ، ال انات ال ال ال اد علي ب الاع اح  اني م ت ال ل ال ل الأول  ٣ال   ال

اني رق  ل ال ــ ضــح ال ــادرات خلال   ١٢ي الي ال ة م إج ــ ــ الأجل  ي ق ر ال ت
اً مل اي ل ت ة ســـــ ـــــ ولي، ح يلاح أن ال انات ال ال راســـــة وفقاً ل ة ال ة  ف ا اً ب

ة م  ي بلغ ذروتها في الف ات ح ـــع ـــ ــــــ ة ال ي    ١٩٨٥ف ــــــــــــ عام  ١٩٨٩ح ف ، ث إن
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ة م  ١٩٩٠ ة أخ خلال الف ي زادات م ي  ١٩٩٩الي    ١٩٩٦ح ة ال ـــــــ ــــــ ت ن ق ـــــــ ، اســــــ
ة م عام   ــادرات الف ــــ ـــ ـــ ــ الأجل الي ال ــــ ـــ ـــ ي   ٢٠٠٠ق ل زادات   ٢٠١٠ح ــ ــــ ـــ ي ســـ ح

ة م عام   ا ة أخ ب ي   ٢٠١٥مل ادة في عام  ٢٠١٧ح   .٢٠٢٢،وعاودت ال
اني رق  ل ب ة    ١٢ش ادرات خلال ف الي ال ة م اج ي ق الاجل  ر ال ت

راسة    ال
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ول رق  ولي، ال انات ال ال اد علي ب الاع اح  اني م ت ال ل ال ل الأول   ٢ال   ال

  
اني رق   ل ال ـــــــ ضـــــــح ال ة،   ١٣ي ي اعات ال ـــــــ الق ـــــــ ح ارجي ال ي ال ل ال

الي ــ بلغ ح مي ح ــاع ال ــ الق ــ ــــــــــــ ــان م ن ــارجي  ي ال لاح أن أغلــ الــ   ١٩و
ــار دولار عــام   الي  ٢٠٠٤مل ــاعــات الأخ ح عــام    ٧.٥، والق قــارنــة  ــال ــار دولار، و  مل

الي    ٢٠١٣ مي الي ح ـارجي ال ي ال ـال يلاح زـادة الـ ـل ال ـار    ٢٨.٥علي ســــــــــــــ مل
ــاعــات الأخ الي   ــارجي علي الق ي ال فــاض الــ ــا   ٤دولار، وان ــاً،  ــار دولار تق مل

ح م ا ي ع يلاح أن ال ال ال أص ار دولار.   ٩ي    مل
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اني رق   ل ب اعات    ١٣ش ارجي ح الق ي ال   ل ال

  

ول رق  ، ال انات ال ال ال اد علي ب الاع اح  اني م ت ال ل ال ل الأول  ٤ال   ال
  

اني رق  ل ال ــ ــ ا يلاح م ال ،   ١٣ك ل  ــ ــ ارجي علي ال ال  ي ال اي ال ت
ن ال ال الي أك م  لاً وصـــــــل دي ار دولار عام   ٣٠ف ي ت  ٢٠١٧مل ، ح

ار دولار عام   ٤٠ ة الي ما ي ع ٢٠٢٢مل م ة ال ارج ن ال ي ـــل ال ـــ ا وصــــــ  ،٨٢  
ـا بل ـار دولار،  ك  مل ن ال ـاعـات الأخ    ١.٧غـ دي ن الق ـار دولار، وقـارـ دي   ١٥مل

ول رق   ض ال ع ار دولار.  قة علي   ٥مل ـــــــــــــ ة ال ارج ن ال ي ال ول  ل الأول ج ال
ــــلاً ع ـــ لاح أنه ف لة، و ق ات ال ـــــــ خلال الف ــــاد ال ـــ ار دولار دي   ٢٦.٤  الإق مل

ـ الأجل   بق ل اده،  م ـف    سـ ب   ٢٠٢٣الاول م عام  فان ال ل اد  م ار    ٨.٣٢سـ مل
ن   ة ي ى نها اد٢٠٢٣دولار ح ا  ســــ اني  ٣.٨  ،  ــــف ال ار دولار في ال ا  مل ، ب

اد   ٢٠٢٤  في عام  ـــــــف الأول و  ١٠.٩ ســـــــ ار دولار في ال ار دولار في   ١٣.٣مل مل
اني( ــــــف ال ـــ ا ســـــــــ أن   .  )Central Bank of Egypt, 2023ال ي  يلاح م ل ال

ـــــ الاجل   ارجي ق ي ال ة ال ـــــ ا زادت ن ل ارجي، ف ي ال امة ال ث في اســـــ ارجي ي ال
ــــلاح   اء وصـــ حلة ب ــ ت  ــ ـــ ا وأن م ــ ــ ولة، لا ســـ اً علي ال اً وع ــغ ل ضـــــ فان ذل 
ـــاد م   ل الاق لالاً في اله ـــ م اخ ـــاد ال عاني الإق ، ح  ـــاد لها الإق له

د ع .  عق   ة م
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  . خدمة الدين الخارجي كنسبة من الصادرات 6

ــافة   الإضــ ها،  ع ض في م قة م الق ــ ــ ــا ال ــ ل م الأق ارجي  ي ال مة ال ل خ ــ ــ ت
ة  ائـ ـاني رق    الي الف ـل ال ــــــــــــــ ـــــــــــح ال ضـــ هـا، ي ف عل ـارجي    ١٤ال ي ال مـة الـ ر خـ ت

ة م  اً الف اي ل ت ارجي ســــــــــــ ي ال مة ال ــــــــــــح أن خ ، ح ي ــــــــــــ ي    ١٩٨٢ال ح
قاً  ١٩٨٧ ه ســــا ــــ ــــ الأجل وق ت تف ي ق ، خاصــــة ال ي مة ال اء خ الي زادت أ ال ، و

مة ا ـــ خ ف ، إن ي ل ال ي ع  ة  ع ال ت م ي قف ة ح ال ات ال ارجي للف ي ال ل
اني،  ٢٠٢٢، ث بلغ ذروتها عام  ٢٠٢١، ث  ٢٠١٤أخ عام  ل ال ــ ــح م ال ا ي  ،

ه،   ــا ـــ قاق أق ــ عاد اســـ ل الأجل ال حل م ي  لاحقة لل قاقات ال ــ ة الإســـ وذل ن
ي ق الأجل.   الإضافة الي ال

اني رق  ل ب مة   ١٤ش ادرات خ ة م ال ارجي  ي ال   ال
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  بالملحق الأول   ٢الشكل البياني من تصميم الباحث بالاعتماد علي بيانات البنك الدولي، الجدول رقم 

اني رق   ل ال الي   ١٥ر ال اني م العام ال ع الأول وال ارجي في ال ي ال مة ال اء خ أ

الي  ،٢٠٢٣-٢٠٢٢ ع الأول بلغ ح دة في ال ا ال ح أن الاق ا   ٣.٢ح ي ار دولار  مل

الي    ٪ ٦٧عادل   عة ح ف ائ ال ة الف ا بلغ   ، ي مة ال اء خ الي ا ار دولار   ١.٦م إج مل

او   الي    ٪ ٣٣ا  اني ح ع ال قة في ال ا ال ة الأق ا بلغ  اء، ب الي الا   ٥.٨م إج

ل   ع ار دولار  الي    ٪ ٨٢مل عة ح ف ائ ال ة الف ا بلغ  اء،  الي الا ار   ١.٣م إج مل

عادل  ا  اء. ٪ ١٨دولار  الي الا   م إج
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  اجمالي اعباء خدمة الدين الخارجي   ١٥شكل بياني رقم  

 

انات ال ال  اد علي ب الاع اح  اني م ت ال ل ال ، ال ول رق  ال ل الاول  ١ال   ال
  

  النموذج القياسي  .٦

ذج   اح ن م ال مه، اس اب م ع ل ال ال ل ة ال ــأك ن ـــــ ذج  ARDLل ، وه ن
ا   ات ال ــف ع ف ــ ـــ انه ال إم ي  ام ار دي يان م ارات    ،ال اء اخ ــافة الي إج الإضـــــ

ود امل  ال لفة في درجات ال ات ال غ ك ب ال ــ امل ال ــف ع ال ــهل  لل ا  ، م
. ل والق  اس العلاقات في الأجل ال

  
  توصيف النموذج القياسي  ١٫٦

عادلة رق    ر ال ـ ة، ح   ١ت ـ ف قلة ال ـ ات ال غ ع وال ا غ ال مة   Yال ارة ع خ
ــادرات،   ـــ ـــ ة م ال ــ ــــــ ارجي  ي ال ة،   X1ال ول ات ال ا ارة ع    X2ارة ع الاح

ف،   ــــ ــــ الأجل،   X3ســــع ال ارجي ق ي ال ات   ,B0, B1, B2, B3ارة ع ال عل ال
ها لل ي اد تق ع  ال ا غ ال قلة وال ات ال   غ
)١( Y= B0 + B1 X1 + B2X2 + B3X3 +E 

  خطوات النموذج القياسي المستخدم لتقدير النموذج  ٢٫٦

  الخطوة الأولي: تحليل التكامل المشترك  ١٫٢٫٦

حل ك م خلال م ـــــ امل ال ل ال ل ة ت انات،    ،ت خ ار ال ق الأولي ت م اســـــ
ة، ع    حــ ر ال ــار جــ اء إخ ــانــات م خلال إج ار ال ق ــاكــ م مــ اســــــــــــــ و ال
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ام   ــ ــــ اراســـ ي  إخ ـــع د ـــ ســـ لل ال ا   Augmented Dickey – Fuller ( ADF)ف ، ب
ك ( ــــــــــــــ ـامـل ال ـة ال ــ اف خـاصــــــــــــ ـة مـ ت ـان حلـة ال ب    Co-integration)ت ال

ود( ارات ال ذج م خلال اخ ات ال غ   .Bounds Tests)م
   

  المرحلة الأولى: مرحلة اختبار جذر الوحدة 1.1.2.6

عادلة   م ال ــ قلة، وت ــ ات م غ وق  رة الف ع في صــ ا غ ال ا ال ات ت ي إدراج ف

اتي   ا ال ل م الارت ها لل ي ف تق ه ة ال اقي:الأت   لل

  

  
امله.  ytح ي درجة ت اد ت غ ال   : ال
tي اه زم ع.p  ،: ات ا غ ال اء لل ات الا د ف ارة ع ع  :  

q1ارة ع ف الأول. :  غ ال ار لل ات الإ د ف   ع
  qk ار د  ة :  اء لع ات الا د ف ة. kع ع ف ات ال غ   م ال
 Xj.ة ف ات ال غ   : ال
 et.ائي أ الع   : ال
ة   ان  ة tاذا  عل ة لل ــ ـ ــع،    pال سـ ل ال ي ف جة ل ة ال ة م ال ــال أك سـ

ة  ح ر ال غ ج أن لل مي  ض الع ان    ،ي رف الف ا اذا  ، ب ق ــ غ م ن ال   tو
ة عل ة لل ـ مي     pال ض الع ل الف ق سـع،  ل ال ي ف جة ل ة ال ة م ال أقل سـال

ة  ح ر ال غ علي ج اء ال ــ   ،لإح ـ ق ع ال ــ ـ ن غ م ر    ،و ار ج ث  إخ
ا ق الأول( ن غ ع الف ة لل ح   .)٢٠٢١،ن  ،ال

  
  Bounds Tests)المرحلة الثانية: اختبارات الحدود (  2.1.2.6

اء الت  ات الإ د ف ار    ليد ع ة ل ـــــــاس أقل  ل   د، و AICعلى أســـ د الأم الع
ــاء ات الإ ع،    n  m،لف ــا غ ال قلــة وال ــــــــــــــ ات ال غ ــل م ال اليل فــاد    على ال ل
اقي ا ال اً   ارت ا اً   إرت ــل ـــ ـــ ــل ـــ ـــ ان ثت ــ ها، وضــــــ اي ام   و   ،ات ت ــ ة    اســــــ  Akaikeقاع

information criteria AIC ،  ارث ة   اخ عل  ذج ال    .أقل ما  AICال

)2(,,
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  الخطوة الثانية: تقدير العلاقة في الأجل الطويل  ٢٫٢٫٦
اك م  ع ال مه، و ك م ع ــــ ـــ امل ال ة ال ــ ــ د خاصـــ ود م وج ارات ال ــــح اخ ضـــ ت
ات الأجل   ـاب معل ل  اس العلاقة في الأجل ال ك، ي  ـ امل ال ة ال د خاصـ وج

ود. ار ال ل م معادلة إخ   ال
  

  )ECMطأ  الخطوة الثالثة: تقدير العلاقة في الأجل القصير(نموذج تصحيح الخ  ٣٫٢٫٦
أ   ح ال ــ ــ ذج ت م ن ــ ات     ECMــ غ ة لل ــاد ــ ك العلاقات الإق ف ب ســــل لل

ات   عل ي ال أ في تق ح ال ــــ ذج ت م ن ــــ ا   ، ــــ ل والأجل الق في الأجل ال
. الأجل الق اصة    ال

  

  الخطوة الرابعة:  اختبار مدي جودة النموذج ٤٫٢٫٦
ـة و   ـاكـ م مـ ملائ ـل  لل ـارات، م عـة م الإخ اء م ـــــي، ي إج ـــ ـاســــــ ذج ال دة ال ج

ــــار   ذجRamsey  Resetاخ ال ــــــــــــــ  ــــة ت مــــ ملائ الــــ   ــــار    ،،  اء اخ إج
وب   ــــــ اقيم ـــــلي ب ال ـ ــــــل ا ال انج للارت ة لإ  Breush-Godfreyلاج دة وصــــــلاح ار ج خ

ذج ــارإ  ،ال اتي (  خ ار الــ ــ ــالان و  ــــــــــــــ ــاي ال ــات ال م ث -ARCH،( Breusch-Paganعــ

Godfrey ،ائيإ اء الع عي للأخ زع ال ار ال   .Normality test Jarque  Bera خ
  

  النتائج القياسية للبحث  ٣٫٦

  نتائج اختبار جذر الوحدة ١٫٣٫٦
ــــــح ق الأول   إت ات ع الف غ ع ال ار ج ق ة، إســــــ ح ر ال ار ج ة اخ ق I (I)م ن ، فق إســــــ

ع ـاه وقـا ون إت ق الأول بـ ـ الف ــــــــــــــ ع ـارجي ال ي ال مـة الـ ع خـ ـا غ ال ق   ،ال ـا اســــــــــــــ
غ   غ X1ال ق ال ـاه، واســــــــــــــ ع وات ق الأول دون قـا ـ الف ـة ع ول ـات الـ ـا ع ع الإح  ال

اني  قل ال ــــ ا   X2ال ع، وأخ اه وقا ون ات ق الأول ب ي ع الف ســــ ف ال ــــ ع ع ســــع ال ال
ق ول رق    X3اســــــ اه، ال ع وات ون قا ق الأول ب ــــــ الأجل ع الف ارجي ق ي ال ض  ١ال ع

ــار ــائج اخ ع   ADFمل ل ك  ــــــــــــــ ــامــل ال ــارات ال اء اخ ــائج  اج ه ال ــاً لهــ ــل . وفق
امل  ة ال د رت ج ح ب ي ت ود ال ارات ال ذج. (1)1اخ ف ال   ب
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   ADF) ملخص لنتائج اختبار ١جدول (

ل ي ف ار د ائج إخ ول مل ل انات   ال ن ال ار م س ولي لإخ انات ال ال اد علي ب الأرقام   -الإع
ة  اس هي  ار P- Valueب الأق ة اخ ائ اني ADFلإح ل ال ة ال ال ها املة ب اول    ، ال

  
  نتائج اختبار الحدود  2.3.6

ارات اء إخ امل    ت إج ة ال د رت ج ح ب ـــــــــــ ي ت ود ال ام   (1)1ال ــ اســـــــــ ذج  ف ال ب
ار(   ــــــي   AICم ـــ ـــ اض ح أق اف ــــــ و ٥)،  ــــــ اء ع ال ات إ اء ع   ٣ف ات إ ف

ق الأول لي هي   ،الف اء ال ات الإ ـــــح أن ف ف ٣وق ات ـــــ ـــــع ال اء ل ات إ   ٣و  ،ف
ــــــــــــــ الأجـل ي ق ـاء للـ ات إ ون ف   ،ف ـ ـةو ول ـات الـ ـا ـاء للإح ـاء    ،ة  إ ت إ وف

ــــــادرات. ة م ال ــــــ ي  مة ال ع خ ا غ ال ذج    لل ي ال ة  ٢٠ت تق قارنة ال  ،  م و
ة ــائ ــ قابلة لإح ار  ال ار   AIC  م بت إخ ــل ل    ARDL)  ,1,0,3,0(  أســ ــــ ه ال رق  ا ي

١٦ .  
 تركونتائج اختبار التكامل المش  ARDLنموذج  3.3.6

ول رق   ضــــح ال ال ٢ي ل ال ة    ال ــــ مع ل مع  ذج  ة ال أن ال ها ب
ار   ـــح ذل م اخ ، و ة Fصـــف ة   F، ح أن  ة أك م ال الأعلى لل ـــ ال

  القرار 

  ADFاختبار 

  المتغير 
  المستوى   الفرق الأول 

إحصائية  
  الاختبار 

  الإتجاه 
فترات  
  الإبطاء 

إحصائية  
  الاختبار 

  الإتجاه 
فترات  
  الإبطاء 
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ـة   ــــــــــــــ مع ـة  ول ـ يـ =٪١ال ـ عـامـل ت ي أن  94، و ع ـا  ات    ٪٩٤%،  غ م ال
لاث   ال ـــة  قلـــ ــ ــــــــــــ ال ات  غ ال في  غ  ال إلى  جع  ت ع  ـــا ـــ ال غ  ال علي  أ  ت ي    X1ال

، ـــــ ة ل ال ال ال ول ات ال ا ه امام    X2 الإح ي لل ســـــ ف ال ـــــ ســـــع ال
ولار، ارجي ق الأجل.  X3ال ي ال   ال

  
  لمثلى فترة الابطاء ا ١٦شكل بياني رقم 
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Adjusted R-squared (top 20 models)

Model139: ARDL(2, 3, 1, 1)
Model140: ARDL(2, 3, 1, 0)

Model75: ARDL(3, 3, 1, 1)
Model124: ARDL(3, 0, 1, 0)
Model71: ARDL(3, 3, 2, 1)
Model144: ARDL(2, 3, 0, 0)
Model69: ARDL(3, 3, 2, 3)

Model79: ARDL(3, 3, 0, 1)
Model143: ARDL(2, 3, 0, 1)
Model123: ARDL(3, 0, 1, 1)
Model204: ARDL(1, 3, 1, 0)
Model133: ARDL(2, 3, 2, 3)

Model80: ARDL(3, 3, 0, 0)
Model203: ARDL(1, 3, 1, 1)
Model188: ARDL(2, 0, 1, 0)
Model107: ARDL(3, 1, 1, 1)
Model155: ARDL(2, 2, 1, 1)

Model156: ARDL(2, 2, 1, 0)
Model60: ARDL(4, 0, 1, 0)
Model128: ARDL(3, 0, 0, 0)  

  ARDL )١, ٠, ٣,  ٠(فترة الابطاء المثلى هي 
نامج   المصدر: مخرجات النموذج القياسي ام ب   ١٢ Eviewsاس

  

  تقدير العلاقة في الأجل الطويل  4.3.6
ول رق   ــــ ــــل م  ٢يلاح م ال ــــالي أن معــــاملات  ــــة في الأجــــل     X1, X2,X3ال مع

قلــة   ــــــــــــــ ات ال غ ع وال ـا غ ال لـة الأجـل ب ال د علاقـة  ي وج ع ـل، وه مـا  ال
ل م  رات معاملات  لاث، ومق ة ح أنه،      X1, X2, X3ال ــاد ــ ـــ ة الاق ف مع ال ت

ادة   ة   X1ب ف  ة ت ة واح ار وح ق ارجي  ي ال ات الي ال ا ة الإح ــــــ مة  خ Yن
ارجي ي ال ة    ال ــــــ ـــ ـــــــــادرات ب ة م ال ــــــ ول رق 0.001818-ـــ ــــــح ال ضـــ ا ي  ،١  

جـ   ـ ت أنـه ي ـة ح ول ـات الـ ـا ي والاح مـة الـ ـا ب خـ ـاني علاقـة الإرت ل ال ـال
غ ي ق  ب ال ا ع .   ٠.٦٧-علاقة إرت ف ب م ال ق ة     مع
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ف   ــــــ ــــــع ال ة ل ــــــ ال ادة   فإنه X2أما  ولار أو  (  X2ب ف ال ة ســــــع صــــــ أ ارتفاع 
ة ت ة واح ار وح ق  ( ـــــ ه ال ة ال فاض  ارجي  Yان ي ال مة ال ة م   خ ـــــ

ار ق ـــــــادرات  ج  0.034261ال غ ح أنه ي ا ب ال ـــــــ علاقة الارت ا ات  ،
غ غ Yب ال د مع ع    X2و ال ا    .٪٥علاقة ارت

  

ادة   ي فانه ب ل ال ة له ــ ــــ ـــ ال ة م   X3  و ــ ــــ ـــ ــ الأجل  ــــ ـــ ي ق ة ال ــ ــــ ـــ أ ارتفاع ن
د إلى زادة   ة ت ة واح ار وح ق ـــــادرات  ـــ ـــ ار Yال ا  ٠.٠٠١٦٣٦ق ج علاقة ارت ، وت

مة   ــــ الأجل وخ ي ق ــــف ب ال ب م ال ق ة  ــــ مع ا د ق  ل ، ف ي ال
ارجي. ي ال مة ال داد خ ي ق الاجل ت ة ال   زادت ن

  
 تقدير العلاقة في الأجل الطويل  2جدول رقم 

     
     Levels Equation 

Case 5: Unrestricted Constant and Unrestricted Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     X1 -0.001818 0.000811 -2.241423 0.0349 

X2 0.034261 0.006582 5.205586 0.0000 
X3 0.001636 0.000803 2.038288 0.0532 

     
     EC = Y - (-0.0018*X1 + 0.0343*X2 + 0.0016*X3) 

نامج   المصدر: مخرجات النموذج القياسي ام ب   ١٢ E-viewsاس

  

  )ECMتقدير العلاقة في الأجل القصير (نموذج تصحيح الخطأ    5.3.6

ل الأجل ه  ذج  ذج ق الأجل وال أ ب ال ح ال   معامل ت
ف  ٠.٥٥٩٠٦٢-( ، وه ما ي ـف ب م ال ق ه  ـ مع ة  ه ة وج ة سـال ) وهي 

ازن في  د إلى ال ـــــ ي ـــ ازن في الأجل الق ي أن ال ع ة، وه ما  ــــــــائ ة الاح مع ال
ل إلى   صـــــ ـــــ لل لال في الأجل الق عة ت أ اخ ي ســـــ د  تق ا  ل،  الأجل ال

ازن في الأجل ال  لال  ال عة ت الإخ ــ ل سـ ات، وت غ ل   %  ٥٥.٩١ل ب تل ال
ول رق  ة، ال .  ٤س ال ل ال   ال
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  إختبار ملائمة النموذج طبقاً لمعايير الإقتصاد القياسي  6.3.6
  

اي ال ات  ث ار  لإخ م  Heteroscedasticity Test: ARCHقاً  الع ض  ف ل  ق ي   ،
اتي،   ال ا  ار الإرت ح م إخ ا ات اقي.  ال اي  ت ات  ث د  ج  Breusch-Godfreyب

Serial Correlation LM Test اقي ال ب  ذاتي  ا  إرت د  م وج ع م  الع ض  ل ف ، ق
ول رق  ع.   ٣ال ا ل ال ال املة  اول  ذج، ال ارات ال ائج اخ   يل ن

  

  ملخص نتائج اختبارات النموذج   3جدول 

P - value f- statistic test 

0.2925 ١.3٣9847 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

0.4859 0.835312 Heteroscedasticity Test: ARCH 

0.628225 0,929714 Normality test Jarque – Bera 

0.1543 2.340114 Ramsey RESET Test 

ر نامج  -ال ام ب اس اح  اد ال   ١٢ E- viewsاع
 

ـارت عـة الإخ اء م عـ اج ـاس   و ـ في  ذج ال ـة ن قـة لل على مـ ملائ ـــــــــــا ـــ ال
ا ذاتي م درجات أعلى   د إرت ذج لا تعاني م وج اقي ال ـــــح أن ب رة ي ق ات ال عل ال

ة  ــ مع ــــــ رجة الأولى ع م ات    ،٪٥م ال م ث لة ع ــ ــــــ ه م ج  ذج لا ي ا أن ال
اي م في   ،ال ــ ـــ ذج ال ة ال ي ملائ ع ا  ا م ل،  ل ار  لاي م خال   Testل اخ

RESET Ramsey    ذج ال رأن  ــ ــ قـــ لــ ـــــ  لا  ال ــ ــــــــــــ م م  ــاني  ــ ــأ  ةعـــ ـــــ ــ   خ صــــــــــــ   ال
ــاضــــــــــــــي(ا ـ ــة  )Misspecificationل ـ رت  ــ ــ قـ ـ ــل م  إ، ح ـ ــة  ـ ــال ـ و    statistic-tح

statistic-F    ــ ة  ٠.١٥٤٣بـــــــــ اني رق   .  ٥ع م ،% وهي غ مع ل ال ضح ال ي
ذج، ح ي   ١٧ ات ال عل لي ل ارة اله ق ــ ــ ار الإســـ ارإخ    CUSUM م خلال اخ

ــار  أ ــ ــــــ ــ م ــ ســــــ ذج (ال الأزرق) ت عال ال الي ل ي ال ق اك لل اقي ال ــار ال ــــــــ ن م
) الأعلى والأ ي (ال الأح ج عال ي ســـفل ول  اق ال الي    ،ن ال ار  ي و ق ج إســـ

ذج.   ات ال عل   لي ل
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  ذج وإختبار الإستقرارية الهيكلی لمعلمات النم ١٧شكل بياني رقم 
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اني رق   ل ال ارأنه   ١٨ي ال ع   أن   ن   Squares of CUSUM م خلال اخ ال

عات  ي ل اك اقي لال )  ال ي (ال الأح ـــار ال ـــ ـــ ـــ ــ م ــــ ـــ ســـ ذج (ال الأزرق) ت ل
ج ع ي  الأعلى والاســــــــــــفل ول  اق ال الي  ،  ن ال ق فو ــ ــــ ـــ ـــ ذج م ج  و   ة ان معال ال

ذج. ات ال عل لي ل ار  ق   إس
  ذج ولمعلمات النم إختبار الإستقرارية الهيكلی ١٨شكل بياني رقم 
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ات ٧ ص ائج وال   . ال

ائج ١.٧   ال

ض   -١ ه ولي في ال ــ ــ ال ق وق ال ــ امج صــــــــــــــ ــــــــــــــــل ب ف ــة،  ــة الأرج ت ال ه أ

ــاد ـــ ـــ ــــــ عـامـل مع   ـالإق ـا في ال ـاح ت ـة، ن ـة ال ت ال ه ـا أ ي،  الأرج

ي،   ــــاد ال ة للإق ة مل ــــاد ــــة إق ق نه ولي وت ق ال وق ال نامج صــــ ب

ولي. ق ال وق ال وض ص احها دون الل الي ق ة، ن ة ال ت ال ه  أ

٢-   ، ــ ــ ارجي ال ي ال ة الأك م ال ــ ــ ات ال ــ ــ دة ال ع ــات م ــ ــ ســ ل ال ت

الي   الي    ٪٣٢ح ارجي  ي ال ق   ٥٢م ال وق ال ـــــــــ ـــــــــ ل ار دولار،  مل

الي   ء الأك  ولي ال الي    ٢٣.٣الــ ولي  ــ الــ ــه ال ــار دولار، يل   ١١.٨مل

ول الع  لـ الـ ولي، ت ـ الـ ـار دولار لل الي  مل ـارجي  26.2ـة ح ي ال % م الـ

ذ  ال علي  ا ت  ، .4.9ال ن م  % م دي

ل   تع  -٣ ، إذ ت ارجي ال اض ال ة للإق جهات الأساس ة  م ال ول ات ال ال

وب 17.8 جــات ه اجع مع م هــا ال ع ــة، الا إنــه  ــارج ــــــــــــــ ال ن م % م دي

عل ة، ما  اشـــ اق ال لة م الأســـ ـــ ة، ما ال ات وف غ ال ة فى ال ها غ م

ة. ان اق ال ها فى الأس ة عل ات، ورتفاع الفائ ة ال فاض  د لان  ي

ل   -٤ ــ ــع ل ارجي إت ي ال ي أصــ تع علي ال اعات ال ة الق يلاح أن دائ

ارة ك ال ـــــــــ وال ل ١٠ال ال ال اد  جه ه إع ح ال ع ما أصـــــــــ  ،

ولة.ق ازنة العامة لل ة علي ال ي اء ج عاً لإضافة أ ه م  اع على نف

ة م  -٥ ه الف ة خلال ه رة مل ــ ــ ارجي  ي ال ع  ٢٠٢٢الي   ٢٠١٩زادة ال  ،

ــــلاً ع  ـــ ارجي، ف ي ال ات الي ال ا ة الإح ـــــــ فاض ن ئ وراء إن ـــــــ ال ال

 
وض ١٠ ان الق ما  ة ع ة   قاص مة ال  فقعلى ال
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اد ة لا تقارن ب ــــــ ـــ ها ب ات أو ن ا ات ح الإح ــــــ  ث ـــ ارجي ال ي ال ة ال

ة.   خلال تل الف

ي   -٦ ــادرات، ال ـــ ــــــ ـــ ـالي زـادة ال ـال ـاتج، و ل ن ال ـاج في زـادة معـ ع زـادة الإن ت

ه ل ال   ة أو ال لات ال ولة م الع ات ال ا ورها ت في زادة إح ب

امة   دات اســــــــــ اً م م داً ضــــــــــ اتج م ل ن ال عل مع ا  ، م ي  ال ال

اً   راً مل ت ت مات شه لع وال ة م ال ادرات ال ارجي، يلاح أن ال ال

ة م   ي    ٢٠٠٤خلال الف ــــــــ الي  ٢٠٠٨ح ـــ ـــ ـــ ف ــام    ٣٣، ث ان ــار دولار عـ ـ مل

٢٠٢٢. 

ة،   -٧ م ة وال ـل ـادرات ال ع ال ة  ان ة ال ت ارج تأتي في ال ال لات العامل  ت

احة،   ــــــ ــــــ ادات ال ق علي اي ف ل  وت ا ت  ، ــــــ ــــــ اة ال ادات ق ق علي اي ف ا ت

. اش ي ال ار الاج ف م الإس ي ال الأج ق  ثلاثة أضعاف ال

٨-   ، ـــ ي في م ق الأج ـــادر ال اً م م راً مه ـــ ة م ول احة ال ـــ ادات ال ل إي ـــ ت

احة عام   ــ ـ اع ال ق ام  ة  ١٩٩١وق زاد الإه ــ ـ ة ال ول احة ال ــ ـ ــه دخل ال ، شـ

 ـــــ ة م م ك ار خلال الف ق م اســـــ ب وع ب ة ت ـــــ ـــــادرات ال الي ال ة م إج

ي   ١٩٩٥   .٢٠٢٢ح

ق   -٩ ف ال ـــــادر ت ـــــاً م م راً رئ ــ ـــ ــ م اشـــ ــة ال ي، خاصـــ ار الأج ــ ع الإســـ

ها  عاني م ي  ة ال ل ة ال ء م الف ـــ  ج اناً ل ع ضـــ ، و ـــ ي الي م الأج

، شــأنه شــأن  ــ ــاد ال فقات  الإق امي، الا أن صــافي ال  م دول العال ال

ة. رة مل ب  ب  ي

ي   -١٠ امة ال ــ ولة علي إســ رة ال عة علي ق ف ال ــــ ــع ال ــة ســ اســ ــ ث ســ ت

ف   ـ اسـة تع سـع ال اع سـ ارجي، فإت ـ  اال ار وزادة م ب الإسـ لازمة ل

اردات،   ة ال اً علي زادة  ــــل ث ســـ ف، الا أنها ت ــــلع  ال ـــ ة ال ات  ي مع ث ح
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ولة،   ار لل ان ال ع علي زادة ع ال ردة، الأم ال ي ـــــــــ ـــ مات ال وال

ة. ارج نها ال  وزادة دي

ي   -١١ ة ال ــ ـ لاح أن ن ــ أجله،  ف ـ ــ ح ـ ارجي ال ي ال ل ال يلاح  تغ 

ــ الأجل زادت عام   ــ ـــ ــل الي٢٠٢٢ق ي  .%١٦.٧، ح وصـــــ ل ال ــ ــ ا ســـ ، ب

الي   ة عام   ٪٨٣.٨ل الأجل ح ــ ــ ـــ ان ال ع أن  ارجي،  ي ال   ٢٠٠٤م ال

ي ق الأجل   ل الأجل. ٪٩٣، مقابل ٪٧لل ي   لل

ة م  -١٢ ـــــه الف ي   ٢٠٢٣ت ع  ٢٠٢٨ح ي حل م ائ ال ـــــا والف الأق اً  دح ولاً م ج

ادها. اج س قاقها و ال   إس

ارجي   -١٣ ي ال مة ال ـــــــي ب خ ا ع د علاقة ارت اســـــــي وج ذج ال ـــــــح م ال ات

ــــا زادت   ل انـــه  ــــ  ح  ، ال ــــل  ل ف مع ال ــــة، وه مـــا ي ول الـــ ــــات  ــــا والإح

ها، دون   ع اد ها في م ي وســـ مة ال اناً ل ان ذل ضـــ ا  ل ة،  ول ات ال ا الإح

د علاقة ارت ــــح وج ا إت ها،  ي  زادة  مة ال ف وخ ــــ د ب ســــع ال ا 

ــــــــــــــ   ي ق ـارجي والـ ي ال مـة الـ د ب خـ ـا  جـ علاقـة ارت ـا ي ـارجي،  ال

ا أن  ارجي،  ي ال مة ال ع علي زادة خ ــ الأجل ي ـــــــــ ي ق ادة ال الأجل، ف

الي   ــــــ ح ـــ ـــ قلة تف ــ ــــ ـــ ـــ لاثة ال ات ال غ مة  ٪٩٤ال ث في خ ي ت ات ال غ م ال

ي ارجي.  ال  ال

الي   -١٤ ل ح لال ب الأجل الق وال عة ت الإخ ة،   %  ٥٥.٩١س ل س

ا ث م   ل،  ازن في ال ال د إلى ال ازن في ال الق ي وأن ال

ي   امة ال دات اس د م م ة  ة سع الفائ م مع اسي ع ل ال ل ال

ارجي.   ال
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  التوصيات ٢٫٧
ولي، لا  -١ ق ال وق ال عامل مع صـ ي لها تارخ في ال ول ال ارب ال ورة دراسـة ت ضـ

فادة   ة، والاسـ ـ الة ال وف ال ة مع  ـاد وفها الإق ه  ـا ي ت ول ال ا ال سـ
ولي. ق ال وق ال عامل مع ص ارب في ال ه ال  م ه

ــ -٢ ل صــ ة م ول ــات ال ــ ــ ســ اد علي دي ال ورة ال م الإع ــ ولي  ضــ ق ال وق ال
ن   ي ــان ال ــ ـــ ـــ فاوض  مها، الا أن ال ي تق ة ال ــ ــ ـــ ـــ وض ال ولي، رغ الق وال ال
لاً   ة، ف ول ــات ال ـــ ـــ ـــ ــ ســـــــــ ن ال ــان دي ـــ ـــ ـــ فاوض  ونة م ال ة أك م ائ ال
ي  ع ــــــ ح  قة لل ــــــ ن ال ي ة وال ول الع ي ودائع ال ــــــان ت فاوض  ال

قا   صة لإل ونة وف  الأنفاس.ذل م

ة في  -٣ ول ات ال ــ ــ ـــ ام ال ــ ــ ة، واســـ ــاخ ــ ـــ ال ال اد علي الأم ة أن الإع أث ال
ة وق   ــــاخ ال ال ة الأم ح، ح أن ه ل الأجل غ صــــ ار  ل الإســــ ت

ل أك م  ث وأن ت اً، وق ح ق وق غ ـــــ ـــ ة لا  ة العال ــــــــاد  ٢٠الأزمات الإق
ــ في وق وج ار دولار م م ات  مل ــ ال ال اد علي أم ا فلا  الإع ، ول
ل الأجل. ار  ة في الإس ول  ال

ي،   -٤ لي والأج اص ال اع ال ال للق ــاح ال ــــ ولة واف ارج ال اع ب ــ ورة الإســــ ضــــــ
أسـعارشـ أن   ع  ة ال ل ـ  ت ع ـع  عادلة ل قي  أقل م ال م  ،  والعادل  ال لع

أ ولة  ازنة العامة لل ل ال غلقة.ت ي ال ة ال وج م دائ ة، و ال ي  اء ج

ف   -٥ ، علي الأقل ب ة ل ال ال ول ات ال ا ل علي زادة الإح ورة الع ض
لات العامل   ــادرات، ت ــــ ارجي، ع  تع دخل ال ي ال ة زادة ال ــــــ ن

ا ــ ــــ ـــ ب الإســـ امل ج ف ع ل علي ت ، والع ــ ــــ ـــ ـــ اة ال احة، ق ــ ــــ ـــ ـــ ارج، ال ر  ال
  . اش ي ال  الأج

ة م  -٦ ا ة، ب افة الأصـــع ة علي  ـــ ـــادرات ال ال ض  ه اد لل ل ال اصـــلة الع م
ة م  ــ ـ ة ال م ة وال ــل ـ ــادرات ال ـ ة لل ــ ـ اف رة ال فع الق وراً ب اج م زادة الإن
ل   ـــ ي وال ق ل ال ال ام  ة، الإه ـــ اف ح الأســـعار ال دة،  ال خلال الإرتقاء 

الي، ة    ال ام ب ة،، الإه اق الإف ــ ي خاصـــــة للأســـ ـــــ ج قل ال ة ال ل ح ـــــه ت
ة. س ة وال غ وعات ال  ال
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ف   -٧ ــل علي ت ورة الع لاته  اضــــــــــــــ ــادة ت ــارج علي ز ــال ات  لعــامل  ع الق

ـة ســــــــــــــ ولـة  ال ة،  ،  للـ ـة م ـان مـات إئ ـــــهـادات دولارـة  م خلال تقـ خـ ــــــ   ح شـــ

لات    خاصـة ل علي خفعائ  ال اولة الع ، م ة   م ق لات ال لفة ال ،  ت

ل اً  ح ما زال ت ، بل    عائقاً  ــ فق ــاد ال ــ الإق على ل علي م

 ي.ال العال

ة   -٨ ول ات ال قل لة الأم ت مع ال نة  ة م اح ة ســ ضــع خ ام ب ورة الإه ضــ

ا ــ ــــ ـــ ـــ اع ال ادة دخل الق ولي،  ل احي ال ــ ــــ ـــ ـــ ــ ال ــــ ـــ ـــ ال ام  ا  الإه حي، 

ة ون احة الال ة    ،وال اف ال ح  دة ت ة  اح مة ال ق ال ام ب ورة الال ض

ة. ول احة ال ة لل ق العال   في ال

اشــ خاصــة،  وأن   -٩ ي ال ار الأج ب الإســ دات ج اف م ل علي ت ورة الع ضــ

 ــــ ار ال ق الإســــ ع  ــــ ت ل  م ــــ ات ت ال اع  ل الإســــ ي، م اســــي والأم

ة. فا ة ومعاي ال ي، ت ال ق ل ال الي وال  ال

م   -١٠ ع ف ال ـــــ اســـــة ســـــع ال اع ســـــ ارجي مع إت ي ال اه الي أن زادة ال  الإن

ه   ولار مقابل ال ا لإرتفاع ســـع ال ـــاعفة، ن أرقام م ارجي  ي ال ي زادة ال ع

ــ ـ ـــ ـــ ة ال ا ارجي، دراســـــــــة  ي ال ة ادارة ال ات ــــــ ــــــ إســـ ـــ ا  أن ت ، ل

ة. ف، سع الفائ ا سع ال ق م م ا ال  ل

ا     -١١ ن،  ي ولة ال ا إعادة ج ، وم ي ل ال راســة  ورة ل اك ضــ ح ه أصــ

ل الأجل   ارجي  ي اال ـ الأجل الي ال ارجي ق ي ال ـي لل اعاة ال الاق م

ي  ك ل ن الــ ــار معــ ــ الأخــ في الإع ــا  ي العــام،  ــالي الــ ــة م اج ــ ــــــــــــ

ة. لات الارئ ة م الع ول ات ال ا ل ن الإح ارجي ومع  ال

ــــــه ب  -١٢ ة ال ــل ــــ ل ال اد م ق ل ال اصــــــلة الع ورة م ادلة  ضــــــ ات م ل اتفا فع

ن أو ي لها لإ  ال اء،ت ــ ــ ــــــ ارات خ ــ ــ لي    ســــــ ل الإصــــــــــلاح اله ورة ع ــ ــ مع ضــــــ
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ي   ك ال اد علي صـــــــــــ ة الإع ان ــلاً ع إم ـــ ــــــ ل تل الاتفاقات، ف فع ب ل ل ال

الي، ح    لي الإج اتج ال ال ت  ك ت ار صـــــ مي، ع  اصـــــ ال

ــاع علي   ـــ ـــ اتج، الأم ال  ل ن ال ع ة  ــ اشــــــ ارجي م ي ال عات ال ف ر م

م   غل علي ع ارجي وق الأزمة.ال ي ال مة ال ام    الال

ورة   -١٣ ــ يضـــ ــة  ادارة ال اســـ ــ اجعة  ســـ ارجي  م ل  ال ورة ع ــ ه، ضـــ ام ــ ان اســـ ــ ـــ ل

ائ في  ر ع وعات ت ــــــــــ ـــ اك م أن ال قة وال و اللازمة ل ال ــــات ال ـــ ـــ دراســـ

ي العام،   ة ال ف اجعة أداء م ورة م ــ ارجي، ضــــــ ي ال مة ال قاق خ ــ اع اســــــ م

ة  والع ــاد ـ امة الإق ــ ارجي والاسـ ي ال ة لل ال امة ال ــ ف الإسـ ــ ه ـ ل علي ت

اد.   ل ن الاق ع  ل

صــــة  -١٤ ل ب ف ام ل ــ ــ ل الإن ، ح  ل ب ام ل ــ ــ فادة م الإن ــ الإســ

ــالي   ـ ــال ـ و  ، لات دول ال ع ــل  ــامـ عـ ولار م خلال ال ــ ــ علي الـ لـ ال ف  ل

ف، ورفع  ة.ت وضع سع ال غ ال  ال

  

 البحوث المستقبلية 

ة   أل الي  ل  ص ال اولة  م ال  ارجي  ال ي  ال راسة  ب ه  ال اح  لل ل    تفع

ن  ي ادلة ال ات م ة  اتفا ة ال ارج مي   ، ال ي ال ال ك  ار ص ة اص أل ال في 

ة الإس ا  دراسة  الي،  لي الإج اتج ال ال ة  ت ل  ال ام م ل فادة م إن

 .   ب
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اجع  ال

ولي،  -١ ي، ، ٢٠٢٣ال ال ولار الأم ارة لل الأسعار ال مات  لع وال  ، .Egypt, Arab Rep واردات ال

Data albankaldawli.org ١، ص 

٢-  ، ع، ٢٠١٢ال ال ال ا د ال ن، الع اني وال ل ال ة، ال اد لة الاق  ٢٠١٢/ ٢٠١١، ال

ة، ص  اد قار الاق اءات وال اع الاح  ٣٧-٢٥،ق

ني، ناجي،  -٣ احي في اق٢٠٠١ال اع ال ي لل  ، دور وأفاق الق عه الع ة، ال ار الع ادات الأق

   ٩ -١، ص 

ش،  -٤ ، ل اه ،  ص  ٢٠٠٧ال ائ ة، ال ام عات ال ان ال ادسة، دي عة ال ك، ال ات  ال ،  تق
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٥-  ، ي ولي ال ام ال ات ال ل ق م ولي ودوره في ت ق ال وق ال ، ص ، وسام نع ع  ٧، ص ٢٠٢١ال

، ع ا -٦ ارة  ال ولي وال ق ال ام ال ة ون ة العال اد ب والأزمة الإق ، الع ح ، ع ال ، ال ع ل

زع،  راسات وال وال ة لل ام ة ال س ة، ال لاد الع ة لل ارج  ٣٥-٢٠، ص ص ١٩٨٦ال

٧-  ، ن ي ي ل، رواء ز ولي( ٢٠١٠ال ق ال وق ال ا وص راسات الا ٢٠٠٢-٢٠٠٠، ت ة،  )، م ال قل

صل، ص ص ة، جامعة ال  ٣٤ -١ -دراسات اقل

٨-  ، ـ ـ ـ ـام علـ ـي ح ، اب او ــة  ٢٠٠٩العـ ـ اســاتها علــى ال ــاد وانع اســات إلاصــالح الاق ،  س

اد، جامعة ـ ـة إلادارة والاق ره، ،كل راه غ م ـ ـارة" رسالة د ان م لـ ـ ة" دراسـ ـة ل ــ اد،    ال غ

اق، ص      ١٥- ١٣الع

ة،  -٩ ق ال ق ة لل ادرة ال ، ٢٠١٧ال ارجي في م ي ال : ال اع القل ا   ١٤، ب شارع ال

ة، ص  ي ، القاه ، جاردن س ي اج ال اد س  ٢٧ - ١ال ، ف

١٠ -  ، ار، اح ال ول إلاسلام ٢٠١٦ال ر لل ة وال ا ة والاج ائ اث إلاح ق  ، م الأ ة، ال

عاون الإسلامي، ص ص  ة  ال اء، م ان الأع ل ل ال  ١٦٥-١٦٠ال ح

١١ -  ، علامات، م ة العامة للاس ان ٢٠٢٢اله ع ار دولار في  3.6، تق  اة ال   ٦مل . ق أشه

ة اف ت ة وح اس ادات   ٢-١، ص (sis.gov.eg) ،  -إي

ل  - ١٢ ، أده م ال ، ي ماو ، ال ر، أسامة م ي٢٠٢١ب ا ي في   ، دور الإح ق الأج ال

رونا  وس  ات ف ا اص ت ة ع   ١٩-COVIDام ل ل ات "دراسة ت أم ع ال لفة ال ة وت اد الاق

، ص   ، م رسع ارة، جامعة ب ة ال ل  ، ال د ال ارة الع ة وال ال ث ال لة ال "، م اد ال الاق

 ١١٠-٧٠ص ، 

في،  - ١٣ ر، ال ق الع  ٢٠١٨ب وق ال اد ب  ، ص ار وال الاق ي العام القابل للاس ود ال ي، ح

ة, س ، ص ص  ول الع ات علي حالة ال اقع: اسقا ة و ال  ٥٤ -١ال
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روب ( - ١٤ ارت اس ي، ج ور ارت ة  ١٩٩٩ج ل اض ال اص والعام ، ال ار ال لى للاخ اد ال م)، الاق

ة ، ص  د ع ة ال  .  ٥٤٢الع

ان - ١٥ د، سل و م م م  ٢٠١٠، ع ة الي مفه ال امة ال م الاس قال م مفه ي العام: الان ، ادارة ال

ان، ص ص   ارة ، جامعة حل ة ال ل ارة،  راسات ال ث وال ة لل لة العل ة، ال اد امة الاق الاس

٢٩٨-٢٨١ 

١٦ -  ، ارب ال ٢٠٠٣س ، أم ق،. ت اد ال ة واق اك ة   –ام  ف  – " الاش لي ، القاه ب ة م ا " م

 ٦٢،   ٦٤،  ١٦٣، ص : 

ة،  - ١٧ ي، ناد ة ( ٢٠١٤شل ولي خلال الف ق ال وق ال ها  علاق فادة م  ) "  ٢٠١١ -١٩٤٥،  م اس

ارة , جامعة ع ش , ص ة ال ل اد ,  ، ق الاق   .٢٠دراسة مقارنة" رسالة ماج

ولي،  - ١٨ ق ال وق ال ذج  ٢٠١٣ص اد ن ة لإع ه ج اد ال ة ، ال ل لة ال الع لة  ة وال ول ات ال ا ، الإح

ة ، ص   عة الع انات , ال  ٢٢ -٥اسي لل

ق ال   - ١٩ ولي،  ال ق ال وق ال ات معاً ، ص ٢٠١٥ص اجهة ال  ٤٥، ص ٥, م

اط٢٠٠٨بده، سحر محمد،  - ٢٠ ة على الإحت ة في ظل التكامل  ، أثر التدفقات الرأسمال ة الدول ات الأجنب

ة ،  ص ص  امعة الأردن   ١١-٥المالي المتزايد، حالة الاردن ، ال

اد  ٢٠١٩اس، أح فاورق،  - ٢١ ة للاق لة العل ات، ال اقع وال ة في ال ال ة ال ، ال

، ص ص ، ارة،جامعة ع ش   ٥٧٨ -٥٤٥وال

ص ، - ٢٢ خ ، ب ال اس، زواق،  ع لة  ٢٠١٨ال ا، م اد في ت ة إلاصلاح الاق ة ل ل ل ،دراسة ت

د   ة، الع عاص ة ال اد راسات الاق  ٧٩ -٦٥،ص  ص ٥ال

٢٣ -  ) اء  م  ، ،  ٢٠٠١اد  ماج  ، رسالة  ة  ل ال ة  اد االق ة  ال في  ا  ودوره ة  ألاج وض  الق  "،  (

ة ، ص  اح ال  ١٦٤فل ، جامعة ال

ال،  - ٢٤ اد , دراسة علي  ٢٠٠٩عفان، م ازن الاق ق ال ة في ت اد اسة الاق ام أدوات ال ، تق اس

ا   ارة , جامعة  ة ال ل ة  راة ، م ع , رسالة د ة ال ي ول ح ارب ال اد ال مع الإشارة  ل الاق

  . ٣٥١، ص 

٢٥ -  ، ل ، م ع ال ل٢٠٠٣ع فا  ، م ع ال ي العام ال ات  –ع ، ال ش ال   –ال الآثار، 

،ص ص     ٢٠- ١١على حالة م ، جامعة الأزه

از،  - ٢٦ ان ان، ف م اب ، دم ، ص :   ٢٠١٠ل رة العامة لل ة ال ي " اله اد ال  ١٨، ١٠،  ٨" الاق

٢٧ -  ، ال جاب سي، م ة٢٠٢٠م ل لة  ، م ارجي علي ال ي ال ي    ، أث ال اد، جامعة ب اسة و الاق ال

، ص ص  د اك ، ع  ١١٨-٧٢س
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 الملاحق 

 الملحق الأول 

ول رق  ي ١ج الي ال ل اج ة تف ول ات ال س ارجي ون ال   ال

الربع الاول من  
٢٠٢٣-٢٠٢٢  

الربع الثاني  
٢٠٢٣-٢٠٢٢من  

 في اخر 

 اجمالي الدين الخارجي  ١٦٢٩٢٧٫٩ ١٥٤٩٨٠٫٤
 القروض الثنائية المعاد جدولتها  ١١٥٣٫٧ ١٠٦٦٫١
 الميسره  ١١٤٢٫٠ ١٠٥٥٫٤

 غير الميسرة  ١١٫٧ ١٠٫٧
 القروض الثنائية الاخري ١٧٩٨٬١ ١٠٦٣٧٫٦
 دول نادي باريس ٧٦٤٨٫٨ ٦٤٥٣٫٥
 الدول الاخري ٤١٤٩٫٣ ٤١٨٤٫١

 المؤسسات الدولية  ٥٢١٥٨٫٦ ٤٩٦٧٧٫٤
 تسهيلات المشترين و الموردين ١٨٤٨٥٫٣ ١٦٧٩٥٫٢
 سندات  ٢٩٠٥٣٫٧ ٢٨٦٨٣٫٥
 اعادة شراء اوراق مالية  ٤٢٧٦٫٤ ٤٩٧٠٫٥

 ودائع  ١٤٩٥٦٫٧ ١٤٩٥٨٫٣
 ديون القطاع الخاص( غير المضمونة)  ٧٩٨٫٩ ٧٨٣٫٨

 الدين قصير الاجل  ٣٠٢٤٦٫٥ ٢٧٤٠٨٫٠
 عملات وودائع  ١٨٤٣٠٫٠ ١٦٨٧١٫٠
 قروض وتسهيلات  ١١٨١٦٫٥ ١٠٥٣٧٫٠
 اجمالي اعباء خدمة الدين( خلال الفترة) ٧١٥٤٫٥ ٤٧٨٤٫٣
 الفوائد المدفوائد  ١٣١١٫١ ١٥٥٥٫٢
المسددة الاقساط  ٥٨٤٣٫٤ ٣٢٢٩٫١  

Central Bank of Egypt, 202٣, External Position of the Egyptian Economy, Volume No. 
80, July / December 2022/2023, Section V1, External Debt 
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ة -٢جدول رقم  ات الدول اط ، مصادر دخل الاحت ا انات النموذج الق  ب
  

 
1-  Y ة خدمة الدين الخار ا الصادرات البنك الدو  - س  
2- X1ات ا الدين الخار  إجمالي الاحتياطيات (% من إجمالي الدين الخارجي اط ة الاحت س  ) - Egypt, Arab Rep. | Data (albankaldawli.org) 
3- X2Egypt, Arab Rep. | Data (albankaldawli.org) -1 سعر صرف رسمي (عملة محلية مقابل الدولار الأمريكي، متوسط الفترة -  
4- X3دين قصير الأجل (% من صادرات السلع والخدمات والدخل الرئيسي ) - Egypt, Arab Rep. | Data (albankaldawli.org) 
 Egypt, Arab Rep. | Data (albankaldawli.org)1 - (الصادرات-  صادرات السلع والخدمات (بالأسعار الجارية للدولار الأمريكي -5
 Egypt, Arab Rep. | Data (albankaldawli.org) السياحة الدولية، إيرادات (% من إجمالي الصادرات -6
7- Migration and Development Brief 38 June 2023  

        World bank Report, 2023, Remittances Remain resilient but are slowing, Migration and Development Brief 38, June, P.25  - الارقام بالمليار دولار  
 Egypt, Arab Rep. | Data (albankaldawli.org) - (الاستثمار الأجنبي المباشر، صافي التدفقات الوافدة (ميزان المدفوعات، بالأسعار الجارية للدولار الأمريكي -8
 (sis.gov.eg) مليار دولار في ٦ أشهر.  قناة السويس إيرادات قياسية وحوافز تسويقية-الهيئة العامة للإستعلامات  3.6 -9

Year Y   مة خ
ي الي  ال
ادرات   ال

X1 
ات الي   ا الاح
ارجي  ي ال  ال

X2   سع
ف  ال
ي س   -ال

س  م
ة  الف

X3  ي ال
ق 
 الاجل

ادرات صافي  ال
لات  ت

العامل في 
ارج  ال

اة  دخل ق
 ال 

احة   دخل ال
م  %

الي  اج
ادرات   ال

فقات  صافي ال
ة  اف ال

ار  للاس
ي   الاج

اش  ال
1980 0.19 13.00 0.70 61.8 6.61 - - - 0.5 
1981 0.23 7.60 0.70 52.5 6.85 - - - 0.8 
1982 0.23 6.60 0.70 70.2 7.28 - - - 0.3 
1983 0.29 5.60 0.70 71.6 7.10 - - - 0.5 
1984 0.35 4,60 0.70 78.4 6.99 - - - 0.7 
1985 0.40 4,40 0.70 85.1 7.12 - - - 1.2 
1986 0.47 4,50 0.70 111.4 5.71 - - - 1.2 
1987 0.33 5.80 0.70 87.8 5.11 3.36 - - 1.0 
1988 0.41 4.90 0.70 88.6 6.08 4.08 - - 1.2 
1989 0.42 5.50 0.87 98.2 7.07 4.24 - - 1.3 
1990 0.35 11.00 1.55 41.4 8.75 4.48 - - 0.7 
1991 0.25 19.00 3.14 26.3 10.27 7.42 - - 0.3 
1992 0.23 37.30 3.32 20.5 11.89 4.38 - - 0.5 
1993 0.18 45.20 3.35 16.0 12.03 5.74 - - 0.5 
1994 0.19 44.30 3.39 14.4 11.71 4.05 - - 1.3 
1995 0.18 51.10 3.39 16.0 13.57 4.20 - 22.3 0.6 
1996 0.17 58.10 3.39 14.7 14.03 3.52 - 25.5 0.6 
1997 0.15 64.70 3.39 17.6 14.78 4.15 - 27.1 0.9 
1998 0.14 58.20 3.39 29.2 13.75 4.60 - 23.5 1.1 
1999 0.16 48.80 3.40 26.0 13.65 4.78 - 29.6 1.1 
2000 0.11 47.20 3.47 21.9 16.17 4.68 1.9 27.6 1.3 
2001 0.12 48.00 3.97 12.6 16.90 3.74 1.9 25.6 0.5 
2002 0.14 47.40 4.5 12.5 15.60 4.25 2.0 25.1 0.6 
2003 0.15 47.90 5.85 9.0 17.50 3.61 2.6 23.4 0.2 
2004 0.10 48.80 6.20 6.3 22.24 3.93 3.1 23.9 1.3 
2005 0.08 71.50 5.78 5.2 27.19 55.43 3.5 23.5 5.4 
2006 0.08 83.80 5.73 4.4 32.17 5.55 3.8 22.2 10.0 
2007 0.07 93.10 5.64 4.7 39.46 7.60 4.6 23.3 11.6 
2008 0.06 101.20 5,43 4.9 53.80 9.34 5.4 22.1 9.5 
2009 0.06 98.60 5,54 5.6 47.21 8.15 4.3 26.4 6.7 
2010 0.08 100.70 5.62 6.4 46.75 10.46 4.8 27.9 6.4 
2011 0.08 53.00 5.93 6.4 48.54 13.14 5.2 19.8 -0.5 
2012 0.07 39.20 6.06 13.6 45.77 18.41 5.1 22.3 2.8 
2013 0.07 35.60 6.87 6.3 49.09 19.26 5.1 15.1 4.2 
2014 0.14 35.80 7.08 7.0 43.53 30.37 5.5 16.9 4.6 
2015 0.09 31.80 7.69 11.7 43.42 21,88 5.2 18.4 6.9 
2016 0.15 34.20 10.3 35.1 43.39 16.79 5.0 9.8 8.1 
2017 0.18 43.10 17.87 25.5 37.29 21.84 5.6 20.1 7.4 
2018 0.18 42.10 17.77 19.7 47.23 26.46 5.7 24.6 8.1 
2019 0.17 39.90 16.77 20.7 53.04 25.11 5.8 26.6 9.0 
2020 0.29 30.00 15.76 29.4 47.78 27.88 5.6 12.2 5.9 
2021 0.42 27.80 15.64 21.7 44.85 30.90 6.3 26.0 5.1 
2022 0.58 21.0 30.0 25.0 33.00 31.45 8 35.0 8.9 
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ول رق  ارجي ٣ج ي ال   القيمة بالمليار دولار  -ال ح الاجل  ل ال

  الدين قصير الاجل   الدين طويل الاجل   السنة
٢٠٠٤  27.9 2.0  
٢٠٠٥  27.1  1.9  
٢٠٠٦  28.0  1.6  
٢٠٠٧  28.5  1.5  
٢٠٠٨  31.4  2.5  
٢٠٠٩  29.4  2.1  
٢٠١٠  30.7  2.9  
٢٠١١  32.1  2.8  
٢٠١٢  31.5  2.9  
٢٠١٣  36.2  7.0  
٢٠١٤  42.4  3.6  
٢٠١٥  45.5  2.6  
٢٠١٦  48.7  7.0  
٢٠١٧  66.8  12.3  
٢٠١٨  80.4  12.3  
٢٠١٩  97.6  11.1  
٢٠٢٠  112.6  10.9  
٢٠٢١  124.1  13.7  
٢٠٢٢  129.1  26.6  

 

Central Bank of Egypt, 202٣, External Position of the Egyptian Economy, Volume No. 80, July / 
December 2022/2023, Section V1, External Debt 

ول رق  اعات  ٤ج ارجي ال ح الق ي ال   القيمة بالمليار دولار   -ل ال

قطاع البنك    قطاع الحكومة   السنة
  المركزي 

القطاعات   قطاع البنوك 
  الاخري 

٢٠٠٤  19.0 0  0  7.6  
٢٠٠٥  18.2  0  0  7.7  
٢٠٠٦  18.9  0  0  7.9  
٢٠٠٧  19.5  0  0  8.1  
٢٠٠٨  21.6  0  0  9.4  
٢٠٠٩  25.8  0  0  3.7  
٢٠١٠  26.2  0  0  4.2  
٢٠١١  27.1  0  0  4.6  
٢٠١٢  25.6  0  0  4.6  
٢٠١٣  28.5  9.1  0  4.1  
٢٠١٤  29.1  11.0  0  4.5  
٢٠١٥  25.7  16.3  0  3.7  
٢٠١٦  24.4  22.2  3.9  5.2  
٢٠١٧  24.9  30.3  4.1  9.7  
٢٠١٨  47.6  26.6  6.0  12.4  
٢٠١٩  57.3  28.0  9.5  13.9  
٢٠٢٠  69.4  27.9  14.3  14.3  
٢٠٢١  82.5  25.6  14.3  15.5  
٢٠٢٢  82.3  40.9  17.7  14.8  

 

Central Bank of Egypt, 202٣, External Position of the Egyptian Economy, Volume No. 
80, July / December 2022/2023, Section V1, External Debt 
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ول ي ٥رق  ج قاق ال ارجي   اس   ال

 

 الملحق الثاني 

 اختبارات جذر الوحدة 

١جدول رقم   

Null Hypothesis: Y has a unit root  
Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
     
   t-Statistic Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.517426 0.8233 

Test critical values: 1% level  -2.622585  
 5% level  -1.949097  
 10% level  -1.611824  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(Y)   

Method: Least Squares   
Date: 09/01/23   Time: 13:22  

Sample (adjusted): 1982 2022  
Included observations: 41 after adjustments 

     
     

Variable  Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     

Y(-1) 0.021029 0.040641 0.517426 0.6078 
D(Y(-1)) 0.235890 0.177061 1.332254 0.1905 

     
     

R-squared  0.040719 Mean dependent var 0.008537 
Adjusted R-squared 0.016122 S.D. dependent var 0.057514 
S.E. of regression 0.057048 Akaike info criterion -2.842296 
Sum squared resid 0.126925 Schwarz criterion -2.758708 

Log likelihood 60.26708 Hannan-Quinn criter. -2.811858 
Durbin-Watson stat 1.954403    

     
     

 
 

٢جدول رقم   

Null Hypothesis: X1 has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.597367  0.4520 

Test critical values: 1% level  -2.627238  

 5% level  -1.949856  

 10% level  -1.611469  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(X1)   

Method: Least Squares   

Date: 09/01/23   Time: 13:24  

Sample (adjusted): 1981 2022  

Included observations: 38 after adjustments 
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

X1(-1) -0.020364 0.034089 -0.597367 0.5539 
     
     

R-squared 0.009189     Mean dependent var 0.205263 

Adjusted R-squared 0.009189     S.D. dependent var 10.85730 

S.E. of regression 10.80731     Akaike info criterion 7.624285 

Sum squared resid 4321.521     Schwarz criterion 7.667380 

Log likelihood -143.8614     Hannan-Quinn criter. 7.639618 

Durbin-Watson stat 1.274282    
     
     

 
Null Hypothesis: D(X1) has a unit root  

Exogenous: None   
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.011087  0.0002 

Test critical values: 1% level  -2.630762  
 5% level  -1.950394  
 10% level  -1.611202  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
     Residual variance (no correction)  104.1170 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  104.1170 
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Phillips-Perron Test Equation 
Dependent Variable: D(X1,2)  
Method: Least Squares   
Date: 09/01/23   Time: 13:25  

Sample (adjusted): 1982 2022  
Included observations: 36 after adjustments 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(X1(-1)) -0.631832 0.157521 -4.011087 0.0003 
     
     R-squared 0.314911     Mean dependent var -0.041667 

Adjusted R-squared 0.314911     S.D. dependent var 12.50272 
S.E. of regression 10.34851     Akaike info criterion 7.538947 
Sum squared resid 3748.210     Schwarz criterion 7.582934 
Log likelihood -134.7011     Hannan-Quinn criter. 7.554300 
Durbin-Watson stat 2.081947    

           

٣جدول رقم   

Null Hypothesis: X2 has a unit root  
Exogenous: None   

Lag Length: 5 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  2.445448  0.9953 

Test critical values: 1% level  -2.647120  
 5% level  -1.952910  
 10% level  -1.610011  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(X2)   
Method: Least Squares   

Date: 09/01/23   Time: 13:26  
Sample (adjusted): 1986 2022  

Included observations: 29 after adjustments 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     X2(-1) 0.368166 0.150551 2.445448 0.0225 

D(X2(-1)) -0.333571 0.323061 -1.032532 0.3126 
D(X2(-2)) -0.732490 0.324311 -2.258606 0.0337 
D(X2(-3)) -0.676317 0.345055 -1.960028 0.0622 
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D(X2(-4)) -1.165084 0.340893 -3.417738 0.0024 
D(X2(-5)) 0.814532 0.436400 1.866479 0.0748 

     
     R-squared 0.753795     Mean dependent var 0.939655 

Adjusted R-squared 0.700272     S.D. dependent var 3.002902 
S.E. of regression 1.644011     Akaike info criterion 4.014146 
Sum squared resid 62.16374     Schwarz criterion 4.297035 
Log likelihood -52.20512     Hannan-Quinn criter. 4.102743 
Durbin-Watson stat 1.995599    

     
          

 
 

Null Hypothesis: D(X2) has a unit root  
Exogenous: None   

Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.813943  (0.0503) 

Test critical values: 1% level  -2.628961  
 5% level  -1.950117  
 10% level  -1.611339  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
     Residual variance (no correction)  7.342893 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  6.895978 
     
          
     

Phillips-Perron Test Equation  
Dependent Variable: D(X2,2)  

Method: Least Squares   
Date: 09/01/23   Time: 13:28  

Sample (adjusted): 1982 2022  
Included observations: 37 after adjustments 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(X2(-1)) -0.679700 0.321396 -2.114836 0.0414 
     
     R-squared 0.094900     Mean dependent var 0.377297 

Adjusted R-squared 0.094900     S.D. dependent var 2.887586 
S.E. of regression 2.747155     Akaike info criterion 4.885664 
Sum squared resid 271.6870     Schwarz criterion 4.929202 
Log likelihood -89.38478     Hannan-Quinn criter. 4.901013 
Durbin-Watson stat 1.214592    

     
     



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الرابع ديسمبر العدد                مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                     ٨٣٠                       (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

 

 

٤جدول رقم   

Null Hypothesis: X3 has a unit root  
Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.406944  0.1461 

Test critical values: 1% level  -2.621185  
 5% level  -1.948886  
 10% level  -1.611932  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(X3)   
Method: Least Squares   

Date: 09/01/23   Time:13:30  
Sample (adjusted): 1981 2022  

Included observations: 42 after adjustments 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     X3(-1) -0.061999 0.044067 -1.406944 0.1670 
     
     

R-squared 0.041356     Mean dependent var 
-

0.876190 
Adjusted R-squared 0.041356     S.D. dependent var 12.63381 
S.E. of regression 12.36980     Akaike info criterion 7.891915 
Sum squared resid 6273.494     Schwarz criterion 7.933288 
Log likelihood -164.7302     Hannan-Quinn criter. 7.907080 
Durbin-Watson stat 2.031706    
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Null Hypothesis: D(X3) has a unit root  
Exogenous: None   

Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -6.612786  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.622585  
 5% level  -1.949097  
 10% level  -1.611824  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
     Residual variance (no correction)  158.0474 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  182.3553 
     
          
     

Phillips-Perron Test Equation  
Dependent Variable: D(X3,2)  

Method: Least Squares   
Date: 09/01/23   Time: 13:33  

Sample (adjusted): 1982 2022  
Included observations: 41 after adjustments 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(X3(-1)) -1.038922 0.157080 -6.613948 0.0000 
     
     R-squared 0.522219     Mean dependent var 0.307317 

Adjusted R-squared 0.522219     S.D. dependent var 18.41371 
S.E. of regression 12.72787     Akaike info criterion 7.949553 
Sum squared resid 6479.944     Schwarz criterion 7.991347 
Log likelihood -161.9658     Hannan-Quinn criter. 7.964772 
Durbin-Watson stat 1.903550    
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 الملحق الثالث 

اط  ١جدول رقم  مصفوفة الارت  

Covariance Analysis: Ordinary    
Date: 09/0١/23   Time: 14:55    
Sample: 1980 2022    
Included observations: 38    
Balanced sample (listwise missing value deletion)  
      
      Correlation     
t-Statistic     
Probability Y  X1  X2  X3   

Y  1.000000     
 -----      
 -----      
      

X1  -0.670822 1.000000    
 -5.427229 -----     
 0.0000 -----     
      

X2  0.271242 0.075003 1.000000   
 1.690842 0.451291 -----    
 0.0995 0.6545 -----    
      

X3  0.626883 -0.758130 -0.318935 1.000000  
 4.827661 -6.975542 -2.019048 -----   
 0.0000 0.0000 0.0510 -----   

      
       

 

  
  ARDLنموذج   ٢جدول رقم 

Dependent Variable: Y   
Method: ARDL    
Date: 09/01/23   Time: 15:15  
Sample (adjusted): 1983 2022  
Included observations: 32 after adjustments 
Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection) 
Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 
Dynamic regressors (3 lags, automatic): X1 X2 X3  
Fixed regressors: C @TREND   
Number of models evalulated: 256  
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Selected Model: ARDL(1, 0, 3, 0)  
Note: final equation sample is larger than selection sample 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   
     
     Y(-1) 0.440938 0.118920 3.707865 0.0012 

X1 -0.001016 0.000510 -1.993603 0.0582 
X2 0.009058 0.002975 3.044820 0.0058 

X2(-1) -0.004187 0.005831 -0.718081 0.4799 
X2(-2) -0.007794 0.007459 -1.045025 0.3069 
X2(-3) 0.022078 0.005320 4.150149 0.0004 

X3 0.000915 0.000441 2.073571 0.0495 
C 0.152984 0.059278 2.580804 0.0167 

@TREND -0.005467 0.001898 -2.880513 0.0084 
     
     R-squared 0.941862     Mean dependent var 0.205312 

Adjusted R-squared 0.921640     S.D. dependent var 0.122606 
S.E. of regression 0.034321     Akaike info criterion -3.673867 
Sum squared resid 0.027092     Schwarz criterion -3.261628 
Log likelihood 67.78186     Hannan-Quinn criter. -3.537221 
F-statistic 46.57608     Durbin-Watson stat 2.495855 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     *Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

        selection.   

  
  

  ٣جدول رقم 
 F-Bounds Testاختبار الحدود  

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
     
     
   

Asymptotic: 
n=1000  

F-statistic  9.544324 10%   3.47 4.45 
k 3 5%   4.01 5.07 

  2.5%   4.52 5.62 
  1%   5.17 6.36 
     

Actual Sample Size 32  
Finite Sample: 

n=35  
  10%   3.8 4.888 
  5%   4.568 5.795 
  1%   6.38 7.73 
     

   
Finite Sample: 

n=30  
  10%   3.868 4.965 
  5%   4.683 5.98 
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  1%   6.643 8.313 

  
 

  نموذج تصحيح الخطأ  ٤جدول رقم 
ARDL Error Correction Regression  
Dependent Variable: D(Y)   
Selected Model: ARDL(1, 0, 3, 0)  
Case 5: Unrestricted Constant and Unrestricted Trend 
Date: 0٩/٠١/23   Time: 1٦:٢٠  
Sample: 1980 2022   

Included observations: 32   
     
     

ECM Regression 

Case 5: Unrestricted Constant and Unrestricted Trend 
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     

C 0.152984 0.034611 4.420122 0.0002 

@TREND -0.005467 0.001406 -3.887118 0.0007 

D(X2) 0.009058 0.002467 3.672546 0.0013 

D(X2(-1)) -0.014283 0.004312 -3.312626 0.0030 

D(X2(-2)) -0.022078 0.004799 -4.600462 0.0001 

CointEq(-1)* -0.559062 0.085101 -6.569395 0.0000 
     
     

R-squared 0.779373     Mean dependent var 0.005312 
Adjusted R-squared 0.736945     S.D. dependent var 0.062938 
S.E. of regression 0.032280     Akaike info criterion -3.861367 
Sum squared resid 0.027092     Schwarz criterion -3.586541 
Log likelihood 67.78186     Hannan-Quinn criter. -3.770270 
F-statistic 18.36924     Durbin-Watson stat 2.495855 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

* p-value incompatible with t-Bounds distribution. 

     

 الملحق الرابع 

 اختبارات جودة وملائمة النموذج 

١جدول رقم   

Heteroskedasticity Test: ARCH اختبار     
  

     
     F-statistic 0.835312     Prob. F(3,21) 0.4895 

Obs*R-squared 2.665216     Prob. Chi-Square(3) 0.4462 
     
          

Test Equation:   
Dependent Variable: RESID^2  

Method: Least Squares   
Date: 09/01/23   Time: 17:49  
Sample (adjusted): 1990 2022  

Included observations: 25 after adjustments 
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     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.000404 0.000166 2.437744 0.0238 

RESID^2(-1) 0.035415 0.204720 0.172993 0.8643 
RESID^2(-2) -0.182290 0.142959 -1.275119 0.2162 
RESID^2(-3) 0.143746 0.095701 1.502032 0.1480 

     
     R-squared 0.106609     Mean dependent var 0.000420 

Adjusted R-squared -0.021019     S.D. dependent var 0.000571 

S.E. of regression 0.000577     Akaike info criterion 
-

11.93259 

Sum squared resid 6.99E-06     Schwarz criterion 
-

11.73757 

Log likelihood 153.1573     Hannan-Quinn criter. 
-

11.87850 
F-statistic 0.835312     Durbin-Watson stat 1.957095 
Prob(F-statistic) 0.489537    

     
      

٢جدول رقم   

 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test اختبار     
 
Null hypothesis: No serial correlation at up to 5 lags 

     
     F-statistic 1.339847     Prob. F(5,18) 0.2925 

Obs*R-squared 8.679438     Prob. Chi-Square(5) 0.1226 
     
          

Test Equation:   
Dependent Variable: RESID   

Method: ARDL    
Date: 0٩/٠١/23   Time: 1٧:٥٢  

Sample: 1983 2022   
Included observations: 32   

Presample and interior missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     Y(-1) 0.129890 0.125333 1.036358 0.3138 

X1 -0.000210 0.000519 -0.403502 0.6913 
X2 0.000269 0.003115 0.086428 0.9321 

X2(-1) -0.005899 0.006336 -0.930938 0.3642 
X2(-2) 0.005195 0.008228 0.631341 0.5358 
X2(-3) -0.003360 0.005741 -0.585176 0.5657 

X3 -0.000738 0.000521 -1.417034 0.1735 
C 0.004142 0.059756 0.069312 0.9455 



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الرابع ديسمبر العدد                مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                     ٨٣٦                       (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

@TREND 0.000829 0.001940 0.427653 0.6740 
RESID(-1) -0.719615 0.288224 -2.496718 0.0225 
RESID(-2) -0.601637 0.336661 -1.787073 0.0908 
RESID(-3) -0.441165 0.325633 -1.354793 0.1922 
RESID(-4) 0.111822 0.329275 0.339601 0.7381 
RESID(-5) -0.084356 0.294571 -0.286371 0.7779 

     
     R-squared 0.271232     Mean dependent var 4.66E-17 

Adjusted R-squared -0.255100     S.D. dependent var 0.029563 
S.E. of regression 0.033119     Akaike info criterion -3.677767 
Sum squared resid 0.019744     Schwarz criterion -3.036508 
Log likelihood 72.84427     Hannan-Quinn criter. -3.465208 
F-statistic 0.515326     Durbin-Watson stat 1.658012 
Prob(F-statistic) 0.886289    

            
  

  ٣جدول رقم
Ramsey RESET Test      اختبار
Equation: EQ03  

Omitted Variables: Squares of fitted values 
Specification: Y Y(-1) Y(-2) Y(-3) Y(-4) Y(-5) X1 X1(-1) X1(-2) X1(-3) X1( 

        -4) X1(-5) X2 X2(-1) X3 X3(-1) X3(-2) X3(-3) X3(-4) C 
    
     Value df Probability 

t-statistic  1.529743  11  0.1543 
F-statistic  2.340114 (1, 11)  0.1543 
Likelihood ratio  5.979289  1  0.0145 

    
    F-test summary:  
 Sum of Sq. df Mean Squares 

Test SSR  0.001496  1  0.001496 
Restricted SSR  0.008530  12  0.000711 
Unrestricted SSR  0.007034  11  0.000639 

    
    LR test summary:  
 Value   

Restricted LogL 83.08461   
Unrestricted LogL 86.07426   
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