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 مقدمة 
  

حيث . 1945تعتѧبر مصѧر أحد البلدان المؤسسة لصندوق النقد الدولي الذي أُنشيء عام     
 ، والثانية في 1962وقعѧت مع الصندوق خمسة إتفاقيات استقرار إقتصادي بدأت أولها في عام         

1977      ѧت اتفاقيѧا وقعѧي عامي     ، آمѧـ يهتم مؤلف الكتاب 1987، والأخيرة في مايو   1978تان ف
بعѧرض وتقييѧم تجѧربة بѧرامج الاسѧتقرار الاقتصѧادي مѧع الصѧندوق فѧي السѧبعينات والثمانيѧѧنات،           
ومѧن ثѧم اسѧتعراض وتقييѧم تجѧربة الاسѧتقرار الاقتصѧادي والتكيف الهيكلي مع الصندوق والبنك                   

 .الدوليين خلال فترة التسعينيات
 

بالإضѧѧافة إلى خمسѧѧة ملاحѧѧق، (اءً عѧѧلى ذلѧѧك يقسѧѧم المؤلѧѧف آѧѧتابه إلى سѧѧبعة فصѧѧول وبѧѧن
يخصѧѧѧص الفصѧѧѧل الأول لѧѧѧتجربة الاسѧѧѧتقرار الاقتصѧѧѧادي خѧѧѧلال   ). ومقدمѧѧѧة، وتمهيѧѧѧد، وفهѧѧѧرس 

أمѧѧا الفصѧѧل الѧѧثاني فقѧѧد تѧѧناول فيѧѧه المؤلѧѧف خѧѧبرة سياسѧѧات الاسѧѧتقرار    . السѧѧبعينيات والثمانيѧѧنيات
ضѧح المؤلѧف فѧي الفصѧل الثالث آثار حزمة إجراءات برنامج          فѧي حيѧن يو    . والѧتكيف الاقتصѧادي   

عѧѧلى الاقتصѧѧاد الكѧѧلي، وهѧѧل مѧѧن   ) الحѧѧزمة فيمѧѧا بعѧѧد (الإصѧѧلاح الاقتصѧѧادي والѧѧتكيف الهيكѧѧلي   
الأفضل وصف هذه الحزمة بأنها برنامج إصلاح هيكلي أم مرض هولندي؟ وفي الفصل الرابع، 

  ѧѧلي فѧѧناعي التحويѧѧاع الصѧѧائص القطѧѧم خصѧѧف أهѧѧرض المؤلѧѧر عѧѧلين  . ي مصѧѧي الفصѧѧناول فѧѧوت
الخامس والسادس المستويات الجزئية لآثار الحزمة، وذلك من خلال تحليل لصناعتي الألمنيوم،            

أما . مѧع ترآيѧز عѧلى آيفية تأثر هاتين الصناعتين بإجراءات الحزمة      . والحديѧد والصѧلب، تѧباعاً       
 . ستنتاجاتالفصل السابع والأخير فقد خصصه المؤلف للملاحظات الختامية والا

 
 تجربة مصر مع الصندوق في السبعينيات

 
 ، والتسѧѧهيلات Stand- by arrangementويعѧѧتمد المؤلѧѧف عѧѧلى بѧѧرنامج الدعѧѧم  

 و 1977 الموقعѧѧان مѧѧع الصѧѧندوق عѧѧامي   Extended Fund Facilityالѧѧنقدية الموسѧѧعة 
قد تم ذلك . يات تباعاً ، في عرضه وتقييمه لعلاقة مصر مع الصندوق خلال فترة السبعين1978

تخفيض قيمة العملة، رفع سعر  : مѧن خلال عرض تقييم لعدد من أدوات السياسة الاقتصادية هي          
 .الفائدة المحلي، السقوف الائتمانية ، الإجراءات  المالية، والإصلاح الهيكلي

 

                                                 
 . خبير في الهيئة العلمية للمعهد العربي للتخطيط بالكويت  *
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 Nominalإختبر المؤلف هنا مدى سلامة التأثير النظري لتخفيض قيمة العملة الاسمية 
ѧѧلى تحسѧѧتجاري عѧѧزان الѧѧع الميѧѧرط  (ن وضѧѧادرات، شѧѧواردات والصѧѧرونات الѧѧق مѧѧل توافѧѧي ظѧѧف
وفيمѧا إذا آѧان هذا التخفيض يعبر    . )Marshall-Lerner Condition ()1 ليرنѧر –مارشѧال  

مقاسѧѧة بالѧѧرقم القياسѧѧي  (ووجѧѧد المؤلѧѧف هѧѧنا أن معѧѧدلات التضѧѧخم  . Realعѧѧن تخفيѧѧض حقيقѧѧي 
 – 1979تها فѧѧي بѧѧلدان الشѧѧراآة الѧѧتجارية للفѧѧترة    فѧѧي مصѧѧر تفѧѧوق نظيѧѧرا  ) لأسѧѧعار المسѧѧتهلك 

آذلѧك تѧبين لѧلمؤلف، مѧن خѧلال الاعѧتماد عѧلى مѧنهج تعادل القوة          %). 47( بحـѧـوالي      1984
 أن الѧѧرقم القياسѧѧي لسѧѧعر الصѧѧرف الحقيقѧѧي     )Purchasing Power Parity )2الشѧѧرائية

ذلѧѧѧك أن معѧѧѧنى . 1984فѧѧѧي عѧѧѧام    %  51.3 إلى 1979فѧѧѧي عѧѧѧام %  94.9إنخفѧѧѧض مѧѧѧن 
الѧتخفيض الرسѧمي لسѧعر صѧرف الجنية لم يتحول إلى تخفيض حقيقي دائم، بل على العكس من                  

 .ذلك، أدى إلى ارتفاع في قيمة الجنيه المصري
 

، 1979أمѧا التحسѧن فѧي العجѧز الѧتجاري، آنسѧبة من الناتج المحلي الإجمالي، بعد عام                    
ارتفѧاع أسعار النفط  :  الاسѧمية مѧنها  فيعѧزوه المؤلѧف إلى أسѧباب بعيѧدة عѧن تخفيѧض قيمѧة العمѧلة              

 .، و ارتفاع نسبة الواردات) عانت الصادرات غير النفطية إنخفاضاً مستمراً(
 

ويؤآѧد المؤلѧف هѧنا بѧأن تخفيض قيمة  العملة آان له آثار تضخمية واضحة، وذلك لعدة       
ل اللجوء للتمويل   زيѧادة تكѧلفة الواردات بالجنيه، وزيادة عجز الموازنة العامة بفع          : أسѧباب مѧنها     
الاحѧѧتفاظ  (Dollarizationآمѧѧا يلاحѧѧظ هѧѧنا بأنѧѧه فѧѧي ظѧѧل بѧѧروز ظاهѧѧرة الدولѧѧرة   . التضѧѧخمي

فѧإن تخفيѧض قيمѧة العملة يعتبر مصدراً من مصادر زيادة السيولة المحلية،          ) بمدخѧرات دولاريѧة   
 1977ة خلال الفتر % 38.5حيث ارتفعت قيمة الودائع الأجنبية الجارية بالجنيه المصري من 

ويشير المؤلف هنا أيضاً، بأنه . 1981/1982 – 1979خلال الفترة  % 60.7 إلى 1978 –
 Wealthعѧلى عكѧس مѧا تقѧول بѧه النظرية الاقتصادية ، فإن تأثير تخفيض العملة على الثروة      

Effect إنعكس بزيادة الطلب الإجمالي، الذي اتجه بدوره إلى الواردات في الغالب. 
 

    ѧرض تناوѧي معѧف        وفѧѧير المؤلѧبعينيات، يشѧي السѧائدة فѧعر الفѧلوك إدارة سѧليله لسѧله وتح
للقѧѧناعة الѧѧنظرية بѧѧأن ارتفѧѧاع هѧѧذا السѧѧعر يشѧѧجع المدخѧѧرات ، ويسѧѧاعد عѧѧلى تمويѧѧل المدخѧѧرات       

فѧѧرغم . إلاّ أن  مѧѧثل هѧѧذه القѧناعة يجѧѧب أن لا تؤخѧѧذ عѧѧلى علاّتهѧѧا . الدولاريѧة لѧѧلمدخرات بالجѧѧنيه  
 إلاّ أن 1982 – 1976مѧا يѧوازي أربعѧة أضعافها  خلال الفترة    ارتفѧاع سѧعر الفѧائدة الاسѧمية ب      

ورغѧѧم تѧѧلمس ظاهѧѧرة الѧѧنمو المѧѧالي    ). 1976باسѧѧتثناء عѧѧام  (سѧѧعر الفѧѧائدة الحقيقѧѧي آѧѧان سѧѧالباً    
، مѧѧن خѧѧلال الارتفѧѧاع الواضѧѧح بنسѧѧبة الودائѧѧع الادخاريѧѧة بѧѧالأجل إلى       McKinnonلماآيѧѧنون 

 – 1981للفѧѧѧترة   % 95 إلى 1977 – 1976للفѧѧѧترة  % 25 مѧѧѧن (M1) عѧѧѧرض الѧѧѧنقود
 ، إلاّ أن المؤلف يشير إلى أن استجابة المدخرات للارتفاع بأسعار الفائدة الاسمية لم تكن 1982

واحѧدة لكافѧة أشكال الاستحقاقات الزمنية للودائع، فالودائع المستحقة خلال سنة هي الوحيدة التي         
 إلى ذلѧѧك فقѧѧد آѧѧان لѧѧزيادة أسѧѧعار إضѧѧافة). أآѧѧبر مѧѧن واحѧѧد(شѧѧهدت مѧѧرونة ذات دلالѧѧة إحصѧѧائية 

الفѧѧائدة الاسѧѧمية عѧѧلى الودائѧѧع المصѧѧرفية الأثѧѧر المѧѧلموس فѧѧي تخفيѧѧض القيمѧѧة السѧѧوقية للسѧѧندات      
آما . الأمر الذي أضفى تأثيراً سلبياً على المدخرات الخاصة في شكل سندات حكومية   . الحكومية

 .من تقويتهابدلاً ) سوق رأس المال(أدى آذلك إلى إضعاف الوساطة المالية 
 

                                                 
 أي أن الشـرط الكـافي لـتوازن ميـزان المدفوعـات هـو أن يكـون مجموع المرو�تين السعريتين للطلب على الواردات ، وللطلب على الصادرات أكبر من الواحد                    (1)

 ".المراجع " 
وفي حالة إختلاف الصرف السائد في السوق عن سعر صرف تعادل القوة . لذي يعادل القوة الشرائية لعملتينيشير تعادل القوة الشرائية إلى سعر الصرف ا  (2)

 . الشرائية يترتب عليه قوى بسوق سعر الصرف الأجنبي تعيد سعر الصرف لمستوى تعادل القوة الشرائية
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أمѧا فѧي مѧا يتعѧلق بѧتأثير زيѧادة أسѧعار الفائدة على السيولة المصرفية، فرغم ارتفاع هذه           
السѧيولة مѧن خѧلال زيѧادة المدخѧرات، إلاّ أن نمѧط الائѧتمان المصرفي لم يتغير لصالح الاستثمار                     

يه تحسن المُنѧتج، حسѧب فرضѧية ماآيѧنون الѧتي تѧرى بѧأن ارتفѧاع سعر الفائدة الحقيقي يترتب عل            
آما ساهمت زيادة أسعار الفائدة الاسمية في ارتفاع معدلات التضخم      . بهѧذا الѧنوع مѧن الاسѧتثمار       

في القطاع الخاص خلال مساهمتها في رفع تكلفة الإنتاج عن طريق ارتفاع تكاليف تمويل رأس 
 الأمѧѧر الѧѧذي يتضѧارب ، آمѧѧا يشѧѧير المؤلѧѧف، مѧع أحѧѧد أهѧѧداف سياسѧѧات الصѧѧندوق  . المѧال العѧѧامل 

وفѧي مѧا يتعѧلق بѧتأثير إرتفѧاع أسѧعار الفѧائدة الاسѧمية على             . الѧرامية إلى تخفيѧض معѧدل التضѧخم        
مشѧروعات القطѧاع العѧام فهѧي ليست بالأحسن حالاً، فهذا الارتفاع سيضعف المرآز المالي لهذه         
المشѧѧروعات وبالѧѧتالي أنهѧѧا سѧѧتزيد مѧѧن طѧѧلب الدعѧѧم ، أو سѧѧترفع أسѧѧعار منѧѧتجاتها لتجѧѧنب وقѧѧف     

 .لإنتاجيالنشاط ا
 

آمѧا لѧم تسѧلم الموازنѧة العامѧة لѧلدولة من الآثار السلبية لرفع أسعار الفائدة الاسمية، التي          
وهنا يشير المؤلف إلى أن زيادة   . سѧتعمق مѧن تفѧاقم العجѧز الممѧول جѧزئياً من القطاع المصرفي              

إلى  قѧѧد أدى 1979عѧѧلى الإقѧѧراض السѧѧائد فѧѧي بدايѧѧة عѧѧام % 1سѧѧعر الفѧѧائدة الاسѧѧمي بمѧѧا نسѧѧبته 
وهѧو الأمѧر الѧذي يوحي    .  مѧليون جѧنيه فѧي نفѧس     العѧام      70زيѧادة الأعѧباء الماليѧة بـمѧا قيمѧته        

 .بخطورة تطبيق بعض أدوات السياسات الاقتصادية جزئياً 
 

وفѧѧي سѧѧياق تقييѧѧم المؤلѧѧف لإدارة السѧѧقوف الائѧѧتمانية خѧѧلال السѧѧبعينيات فإنѧѧه يѧѧرى بѧѧأن      
المعدل السائد خلال  % (25لإقراض المحلي من خطѧاب الѧنوايا للصѧندوق طѧلب تخفيѧض نمو ا        

وهѧѧѧنا يѧѧѧتحفظ . ، مѧѧѧع معѧѧѧدل مѧѧѧرتفع لإقѧѧѧراض القطѧѧѧاع الخѧѧѧاص  % 15إلى ) 1978 – 1974
المؤلѧف عѧلى هѧذا المѧنهج، فѧزيادة سѧيولة القطѧاع الخѧاص قѧد تعتѧبر خطوة إيجابية فقط في حالة                          

، في ظل إنتاجه لأغلب السلع    آما أن تخفيض سيولة القطاع العام     . آѧون هذا القطاع قطاعاً آفؤاً       
 .والخدمات الأساسية، قد يترتب عليه آثار توزيعية غير عادلة

 
وتѧѧتطرق سياسѧѧات الصѧѧندوق المقѧѧترحة لمصѧѧر خѧѧلال السѧѧبعينيات لأداة أخѧѧرى وهѧѧѧي          

الإجѧѧراءات الماليѧѧة، الѧѧتي تѧѧرمي إعѧѧادة المѧѧرونة لѧѧلجهاز الضѧѧريبي، وزيѧѧادة أسѧѧعار الخدمѧѧات           
من الناتج المحلي الإجمالي   % 27من  ( العجز بالموازنة العامة     الحكوميѧة، وذلѧك بهѧدف خفض      

ويعѧلق المؤلѧف هѧنا عѧلى هذا الهدف بقوله أن تخفيض             ) . 1981عѧام    % 16 إلى   1978عѧام   
من العجز ممول خارجياً  % 40(عجѧز الموازنѧة قѧد يسѧاعد فѧي التقѧليل من المديونية الخارجية               

 عجѧѧزاً لموازنѧѧة قѧѧد يسѧѧاعد عѧѧلى اسѧѧتقرار      آمѧѧا أن تخفيѧѧض ). 1978 – 1976خѧѧلال الفѧѧترة  
في ظل هذه ). مѧن العجѧز ممѧول مѧن الجهѧاز المصѧرفي خѧلال نفس الفترة        % 35(الأسѧعار          

الخѧلفية يѧُبدي المؤلѧف تحفظѧه بأنѧه يجب أن لا يُنظر للتضخم في مصر على أنه ظاهرة مرتبطة             
آما يُبدي المؤلف موقفه . اًبجانب الطلب فقط، بل ناتج عن أسباب لها علاقة بجانب العرض أيض

القائل بضرورة مراعاة إعتبارات العدالة عند النظر فيِ إجراء الصندوق المتمثل بخفض الإعانة 
، أن تѧنمو الإعانѧة بѧأقل مѧن معدل نمو الإنفاق             1978تعهѧدت مصѧر وفقѧاً لخطѧاب الѧنوايا لعѧام             (

مѧا بيѧن خمѧس إلى نصف        مѧن السѧكان يѧنفقون        % 60وهѧنا يشѧير إلى حقيقѧة أن حوالѧي           ). العѧام 
 .74/1975دخولهم على الموارد الغذائية المُدعمة وفقاً لإحصاءات ميزانية الأسرة لعام 

 
وأخيراً تتطرق سياسات الصندوق في السبعينيات إلى موضوع الإصلاح الهيكلي، الذي             

ار أسѧѧع(يѧѧترآز أساسѧѧاً فѧѧي إزالѧѧة التشѧѧوهات فѧѧي الأسѧѧعار المحѧѧلية لتتسѧѧق مѧѧع الأسѧѧعار الدوليѧѧة       
فالمؤلف يرى بأن   . ويستشѧهد المؤلѧف هѧنا بأسѧعار النفط لتحديد مفهوم الأسعار الدولية            ). الكفѧاءة 

ويقوم المؤلف .  لا يبرر استخدام الأسعار الدولية للنفطPrice Takerآѧون مصѧر آخذة للسعر   
 حيث يبين أن سعر الظل هو) 3باستخدام نموذج في الملحق    (هѧنا باحتسѧاب السѧعر الظلي للنفط         
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ويؤآد المؤلف بأن ذلك لا يعني ضرورة استخدام السعر الظلي          . أآѧبر مѧن السѧعر الدولѧي السѧائد         
بѧѧدلاً مѧѧن  السѧѧعر الدولѧѧي للѧѧنفط، بѧѧل يعѧѧني ضѧѧرورة اسѧѧتخدام السѧѧعر الأول لأغѧѧراض تخطيѧѧط        

 .الاستثمار وتوزيع الموارد
 

 عѧلى أنѧѧه  ويѧتطرق المؤلѧѧف إلى حقيقѧة هامѧѧة مفادهѧا أن سѧѧعر الѧنفط يجѧѧب أن يѧُنظر إليѧѧه      
فمѧѧثلاً لا يمكѧѧن إنكѧѧار حقيقѧѧة . معѧѧلمة قوميѧѧة تѧѧتحدد قيمѧѧتها بالاتسѧѧاق مѧѧع المعѧѧالم القوميѧѧة الأخѧѧرى

تفاوت متوسط دخل الفرد، بين مختلف البلدان، والمطالبة باستخدام سعر واحد للطاقة في مختلف 
 أسعار  ورغم اتفاق المؤلف على ضرورة رفع     . البѧلدان بغض النظر عن متوسطات الدخول فيها       

الذي شهد (الѧنفط، إلاّ أن تبرير هذا الرفع ينطلق من حقيقة مفهوم السعر النسبي الحقيقي للطاقة     
ويورد المؤلف تحفظاً آخر . وليѧس من حقيقة المساواة بالأسعار الدولية      ) انخفاضѧاً فѧي السѧتينيات     

من الطاقة  %) 85(وهو أن حوالي ) آمثال على هذه الأسعار(لاسѧتخدام الأسѧعار الدولية للنفط       
وبالѧتالي فѧإن رفѧع سѧعر الطاقة سيعني خفضاً بالحماية     . فѧي مصѧر تسѧتخدم للأغѧراض الوسѧيطة      

وبѧناءً عѧليه يعتقد المؤلف أن المقارنة مع الأسعار الدولية لتحديد    .  Effective Tariffالفعالѧة  
. ت السعرية الحقيقيةالتشѧوه السѧعري لا يعتѧبر مѧنهجاً مقѧنعاً ، رغم قناعة المؤلف بإزالة التشوها       

بعѧѧد ذلѧѧك يعѧѧرض المؤلѧѧف أمثѧѧلة أخѧѧرى لتشѧѧوهات الأسѧѧعار، بالإضѧѧافة إلى سѧѧعر الѧѧنفط، وهѧѧي       
الخاصѧة بأسѧعار السѧلع الزراعية ، وأسعار منتجات القطاع العام، حيث ترتبط اعتبارات العوائد              

 .ودعم المستهلك بقوة بهذين النوعين من المنتجات
 

 مانينياتتجربة مصر مع الصندوق في الث
 

، وانخفѧѧاض 84/1985آѧѧان لقѧѧرب اسѧѧتحقاق تسѧѧديد قѧѧرض مѧѧنظمة الخѧѧليج للتѧѧنمية عѧѧام  
البرنامج (تدفѧق رأس المال طويل الأجل، وآذلك انخفاض أسعار النفط السبب في توقيع برنامج                

وقد استهدف هذا البرنامج التهيئة للنمو . 1987الدعم والمساندة مع الصندوق في مايو ) فيما بعد
وتحقيقاً لهذه الأهداف . سѧتديم، وتخفيض معدل التضخم، واستقرار العجز في الميزان الجاري     الم

التبسيط التدريجي لهيكل سعر الصرف وتوحيد أسعاره،   : إستخدم البرنامج العديد من الإجراءات    
رفѧع أسعار الطاقة تدريجياً، تحرير توزيع الحصص الملزم، زيادة أسعار المشتريات للمحاصيل       

اعية، تعديѧل بѧرنامج الاسѧتثمار العام ليتلائم مع الموارد ، تخفيض العجز بالموازنة العامة،       الѧزر 
زيѧѧادة سѧѧعر الفѧѧائدة المحѧѧلي، واسѧѧتخدام أسѧѧعار فѧѧائدة مѧѧتفاوتة حسѧѧب فѧѧترة اسѧѧتحقاق القѧѧروض          

مع تحفظه  (وبѧناءً عѧلى هѧذه الأهѧداف وتلك الإجراءات يقوم المؤلف بتقييم البرنامج               . المصѧرفية 
 ).ة   التقييم لعدم تنفيذه بالكاملبصعوب

 
أولاً، أن الѧѧبرنامج لѧѧم يѧѧتعامل مѧѧع الصѧѧدمات الخارجيѧѧة المفاجѧѧئة مѧѧثل     : ويѧѧرى المؤلѧѧف  

ثانيѧѧاً، إذا لѧѧم يѧѧرافق إجѧѧراء تخفيѧѧض قيمѧѧة العمѧѧلة إجѧѧراء آخѧѧر . تدهѧѧور معѧѧدلات التѧѧبادل الѧѧتجاري
ضѧѧريبة عѧѧلى (ءاً ماليѧѧاً متمѧѧثل فѧѧي تحريѧѧر أسѧѧعار السѧѧلع الѧѧزراعية فسѧѧيعتبر هѧѧذا الѧѧتخفيض إجѧѧرا 

ثالثاً، إن تطبيق الإجراءات المشار إليها أعلاه لتخفيض الاستيعاب المحلي ). المنتجين الزراعيين
Domestic Absorption       افية، أحدها خفضѧروط إضѧر شѧة دون توفѧتائج إيجابيѧق نѧلا يحق 

لعدم تحول هذا ) سابقاًآما أشرنا (الإنفاق بسبب تخفيض قيمة العملة، الأمر الذي لم يتحقق نتيجة 
آما أن التخفيض الاسمي لقيمة العملة أدى إلى . التخفيض إلى تخفيض حقيقي ودائم لقيمة العملة 

، مما أدى بالتالي إلى آبت أو خنق تأثير تخفيض قيمة )بسبب ظاهرة الدولرة  (خѧلق تأثير للثروة     
لملائمة محلياً لدعم تسديد خدمة     رابعاً، آان لعدم اتخاذ الإجراءات ا     . العمѧلة عѧلى خفض الإنفاق       

خامسѧѧاً، لѧѧم يهѧѧتم  . الديѧѧون الخارجيѧѧة الأثѧѧر فѧѧي عѧѧدم إمكانيѧѧة تسѧѧديد هѧѧذه الديѧѧون عѧѧند اسѧѧتحقاقها    
 .البرنامج بالتكيف طويل الأجل، ورآز اهتمامه بالأجل القصير
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 آثار برامج الاستقرار في السبعينيات 
 والثمانينيات على الفئات المختلفة

 
العمالة الأجرية في القطاع العام، العمالة :  الفئات المعنية بخمسة فئات هي     يحѧدد المؤلف   

، )مѧن يمѧلك أقѧل مѧن خمسة أفدنه من الأراضي الزراعية        (الأجѧرية بالقطѧاع الخѧاص، الفلاحѧون         
بعѧѧد ذلѧѧك حѧѧاول المؤلѧѧف اختѧѧبار تأثيѧѧر بѧѧرامج   . قطѧѧاع الأعمѧѧال العѧѧام، وقطѧѧاع الأعمѧѧال الخѧѧاص 

على هذه الفئات آمؤشر لدراسة الاقتصاد السياسي ) الѧبرامج فيمѧا بعѧد      (السѧبعينيات والثمانيѧنيات   
 بѧѧدلاً مѧѧن Eclectic Approachويعѧѧتمد المؤلѧѧف هѧѧنا عѧѧلى المѧѧنهج الانѧѧتقائي  . لهѧѧذه الѧѧبرامج

ويحدد أهم إجراءات البرامج المشمولة    . الاعتماد على نماذج التوازن العام، أو الاقتصاد القياسي       
تخفيض العملة، رفع سعر الفائدة، السقوف الائتمانية، وخفض : ئات المختلفةبتقييم آثارها على الف

 .العجز من خلال ضغط الدعم
 

يشѧѧر المؤلѧѧف إلى أنѧѧه مѧѧن السѧѧهولة بيѧѧان تأثيѧѧر تخفيѧѧض العمѧѧلة، ورفѧѧع سѧѧعر الفѧѧائدة ،        
 وخفѧض الدعم على العمالة الأجرية بالقطاع العام والحكومة ، لما تؤدي إليه هذه الإجراءات من       

تضѧѧخم فѧѧي جѧѧانب التكѧѧلفة، ولكѧѧون هѧѧذه الفѧѧئات ذات قѧѧدرة تفاوضѧѧية ضѧѧعيفة جѧѧداً لمقاومѧѧة هѧѧذه      
علماً بأن الأجور النقدية  (الإجѧراءات، ولتسѧعير منѧتجات القطѧاع العѧام والحكومѧة بالسعر الثابت               

تقريѧباً عѧن معدل نمو التضخم خلال الفترة      % 3فѧي الإدارة الحكوميѧة قѧد نمѧت بمعѧدل يقѧل بѧــ                
1974 – 1979.( 

 
ورغѧѧم إشѧѧارة المؤلѧѧف إلى عѧѧدم وضѧѧوح تأثيѧѧر الѧѧبرامج عѧѧلى العمالѧѧة الأجѧѧرية بالقطѧѧاع     

أولاً، أن تخفيѧѧض العمѧѧلة يؤثѧѧر عѧѧلى سѧѧعر  : الخѧѧاص، إلاّ أنѧѧه يشѧѧير ، ضѧѧمن أمѧѧور أخѧѧرى، إلى  
الصѧرف فѧي السѧوق السوداء الأمر الذي يتسبب في تعميق الفوارق الأجرية ، بين أسواق العمل              

، الأمر الذي يعمق )المتحققة فعلاً(والخارجيѧة، وبالѧتالي يساهم في تعميق هجرة العمالة        المحѧلية   
مѧن نѧدرة العمالѧة فѧي قطاعѧات التشѧييد والѧزراعة وخدمѧات الصѧيانة، وبالتالي يؤدي إلى ارتفاع                  

ثانيѧاً، قѧد يسѧاهم إجѧراء خفѧض عجѧز القطاع العام، وإجراء          . الأجѧور الѧنقدية فѧي هѧذه القطاعѧات         
العمالѧѧة الأجѧѧرية بالقطѧѧاع ( الائѧѧتمانية فѧѧي تخفيѧѧف الضѧѧغوط التضѧѧخمية عѧѧلى هѧѧذه الفѧѧئة   السѧѧقوف
رغم أن السبب الرئيسي لهذا التحسن، آما (حيث شهدت أجور هذه الفئة تحسناً نسبياً   ) . الخѧاص 

 ).يشير المؤلف، يعود إلى هجرة العمالة وليس للبرامج
 

بعدم استفادتها  ) ي تنتج سلعاً بأسعار ثابتة    الت(ويتجسѧد تأثيѧر الѧبرامج عѧلى فѧئة الفلاحين             
. من تخفيض قيمة العملة لأن زيادة تكاليف الإنتاج قد تجاوزت زيادة الأسعار عند باب المزرعة

فѧي حيѧن آان لخفض الدعم تأثير آبير على هذه الفئة، لكونه يمثل حصة ليست قليلة من إجمالي           
 أن هѧذا الخفѧض قد يكون له تأثير إيجابي لتوفيره    إلاّ. الإنفѧاق الاسѧتهلاآي فѧي المѧناطق الѧريفية      

 ).القمح والأرز والفول(مرونة أآبر في تحديد أسعار محاصيل هذه الفئة 
 

تخفيѧѧض قيمѧѧة العمѧѧلة، وتحريѧѧر   (أمѧѧا القطѧѧاع العѧѧام فقѧѧد تأثѧѧر سѧѧلباً بإجѧѧراءات الѧѧبرامج       
جية العاطѧلة، وتѧراآم   ، وذلѧك مѧن خѧلال زيѧادة عѧبء المديونيѧة، وزيѧادة الطاقѧة الإنѧتا         )الѧواردات 
 .وعليه فإن هذا القطاع يعتبر خاسراً صافياً بفعل هذه الإجراءات. المخزون 

 
الرأسѧѧمالية الوطѧѧنية، أصѧѧحاب (ونظѧѧراً لكѧѧون القطѧѧاع الخѧѧاص مѧѧن فѧѧئات غيѧѧر متجانسѧѧة   

 حسѧب تعѧبير آيѧتر أو ذوي الدخѧول الѧريعية، وآѧلاء المؤسسѧات        Clipping Classالصѧكوك  
يرى المؤلف أنه ) 1974 لعام  43آات الخاضعة لأحكام قانون الاستثمار رقم       الأجنѧبية ، والشر   
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إلاّ أنѧه يشѧير إلى أن الѧبرامج قد       . مѧن الصѧعوبة بمكѧان تحديѧد مѧدى خسѧارة أو ربحيѧة هѧذه الفѧئة                  
 .أفادت وآلاء المؤسسات الأجنبية وأصحاب الأصول بالعملة الأجنبية

 
 برامج الإصلاح الاقتصادي والتكيف 

  في التسعينياتالهيكلي
 

إعѧتمدت إجѧراءات الإصѧلاح الاقتصѧادي فѧي عقѧد التسعينيات على الاتفاقية الموقعة مع                  
وقد . 1991، والاتفاقية الموقعة مع البنك الدولي في نوفمبر         1991الصѧندوق الدولѧي فѧي مايو        

 ، الѧѧتي (ERSAP)عѧѧرفت هѧѧذه الإجѧѧراءات بѧѧبرنامج الإصѧѧلاح الاقتصѧѧادي والѧѧتكيف الهيكѧѧلي   
ѧѧد   سيشѧѧا بعѧѧزمة فيمѧѧا بــالحѧѧتة       . ار إليهѧѧلال سѧѧن خѧѧبرامج مѧѧزمة الѧѧه لحѧѧف تقييمѧѧرض المؤلѧѧويع

إصѧلاح إقتصادي آلي، إصلاح القطاع العام، تحرير السعر المحلي، تحرير ا  : موضѧوعات هѧي   
 .لتجارة الخارجية، القطاع الخاص، والصندوق الاجتماعي للتنمية

 
ؤلف هنا إلى آيفية تعامل الحزمة مع آل من  يشير الم:الإصلاح الاقتصادي الكلي : أولاً 

، إقترحت بالسياسة الماليةفي ما يتعلق    . السياسѧة الماليѧة، أسعار الفائدة، ونظام سعر الصرف        : 
 1.5 إلى   90/1991في عام    % 22من  (الحزمة تخفيض نسبة العجز للناتج المحلي الإجمالي        

أسѧѧعار الطاقѧѧة  (يѧѧر الضѧѧريبية  ، مѧѧع تعظيѧѧم المصѧѧادر والإيѧѧرادات غ  ) 95/1996فѧѧي عѧѧام  % 
، وتغيير هيكل الإنفاق من حيث مضاعفة نسبة مدفوعات الفوائد إلى           )والضѧرائب غيѧر المباشرة    

وآذلѧѧك ) . الأمѧѧر الѧѧذي يحمѧѧل تحيѧѧزاً لأصѧѧحاب الدخѧѧول الѧѧريعية (الإنفѧѧاق الجѧѧاري ثѧѧلاث مѧѧرات 
ة أن ذلك سيوفر بحج(تخفيѧض الدعѧم عѧلى الغѧذاء والأسѧمدة، وخفѧض الإنفѧاق الاستثماري العام          

 فقد أزالت الحزمة سقوف هذه أسعار الفائدة،أما بخصوص   ). فرصѧاً إسѧتثمارية لѧلقطاع الخاص      
وعند تطرقه . الأسѧعار، وتѧم الاحѧتفاظ بسѧقوف عѧلى الائتمان المحلي مع تفضيل للقطاع الخاص           

 من  يوضѧح المؤلѧف أن الحѧزمة اسѧتهدفت نظاماً ثنائياً لسعر الصرف بدلاً       سѧعر الصѧرف،   لѧنظام   
، مع الاعتماد على السوق الثانوي      1991عѧام    % 20المѧتعدد، وتخفيضѧاً لقيمѧة العمѧلة بــنسѧبة           

أقل من مستواه في  % 5لѧتحديد سѧعر الصرف، على أن يتحدد هذا السعر في السوق الأولي بــ           
 1991عѧلماً بѧأن توحيѧد سѧعر الصرف قد تم الوصول إليه في أآتوبر من عام          . السѧوق الѧثانوي   

إنشѧѧاء سѧѧوق سѧѧعر الصѧѧرف الحѧѧر بعѧѧد ربѧѧط الجѧѧنيه بѧѧالدولار الأمѧѧريكي مѧѧع تدخѧѧل البѧѧنك        عѧѧند 
المرآѧزي لضѧمان اسѧتقرار سѧعر الصѧرف بيѧن الجѧنيه والѧدولار، عѧلى أن تѧتحدد أسعار صرف            

آما تم تخفيف . الجѧنيه مѧع بقيѧة العمѧلات اعѧتماداً عѧلى أسѧعار صѧرف هѧذه العمѧلات مع الدولار            
) 40(دفوعѧات الدوليѧة ، مع حرية حرآة رأس المال لأول مرة مند      القيѧود عѧلى المعѧاملات والم      

ويѧѧتطرق المؤلѧѧف لѧѧنقطة مهمѧѧة مرتѧѧبطة بѧѧنظام سѧѧعر الصѧѧرف وهѧѧي الخاصѧѧة بالسѧѧعر        .  عامѧѧاً
المسѧتخدم لحسѧاب قيمѧة الѧواردات لأغѧراض احتسѧاب الѧتعريفة الجمѧرآية الѧذي تѧم تجميده لفترة                  

 المؤلف إلى أنه بالرغم من استخدام هذا السعر  وينبه. طويѧلة وأصѧبح أخيѧراً يعѧادل السѧعر الحѧر           
حيث أن . لأغѧراض محاسѧبية إلاّ أن له تأثيѧر على تخصيص الموارد وعوائد التعريفة الجمرآية    

تخفيѧض قيمѧة العمѧلة يѧؤدي إلى رفѧع قيمѧة الѧواردات بالجنيه، ويمكن أن يُلغي هذا التخفيض أثر               
عѧѧند تعѧѧامل الحѧѧزمة مѧѧع   : لاح القطѧѧاع العѧѧام إصѧѧ: ثانيѧѧاً. الѧѧتخفيض الاسѧѧمي للѧѧتعريفة الجمѧѧرآية  

وبناءً على ذلك صدر قانون قطاع (تورد أهمية إعادة هيكليته واستقلاليته : موضوع القطاع العام
، والسѧѧماح بخصخصѧѧة المشѧѧروعات العامѧѧة، وبيѧѧع الأصѧѧول     )1991 لعѧѧام 203الأعمѧѧال رقѧѧم  

ريѧѧر أسѧѧعار السѧѧلع الصѧѧناعية   تح تحريѧѧر السѧѧعر المحѧѧلي  يѧѧترتب عѧѧلى : ثالѧѧثاً. والإدارة الخاصѧѧة
 لѧѧتحرير الѧѧتجارة  تضѧѧمنت الحѧѧزمة عѧѧدداً مѧѧن الإجѧѧراءات   : رابعѧѧاً . والѧѧزراعية وأسѧѧعار الطاقѧѧة  

 % 80تقليل عدد السلع المحظور استيرادها ، وتحديد التعريفة الجمرآية بحد أقصى   : الخارجية
بѧѧنوك، والتخѧѧلص ، وإزالѧѧة التخصѧѧيص الѧѧتمييزي للعمѧѧلة الأجنѧѧبية مѧѧن قѧѧبل ال   % 10وحѧѧد أدنى 

فتتمثل في   بالقطاع الخاص    أما الإجراءات الخاصة  : خامساً. التدريجي من القيود غير الجمرآية    
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التخѧلص مѧن قيѧود الѧتراخيص وشѧراء المѧواد الأوليѧة والطاقة والحصول على القروض، وإلغاء                    
ض إجراء  وأخيѧراً يتعر  : سادسѧاً . إحѧتكار القطѧاع العѧام للѧتجارة خاصѧة الإسѧمنت     والأسѧمدة                   

 للتѧنمية والѧذي أُنشѧيء لѧتخفيف الآثѧار السѧلبية لسياسات         بالصѧندوق الاجѧتماعي    الحѧزمة المرتѧبط   
 .الحزمة ، وأزمة الخليج

 
طالمѧѧا أن الهѧѧѧدف  ) أ(: ويختѧѧتم المؤلѧѧف عرضѧѧه لѧѧѧلحزمة بعѧѧدد مѧѧن الѧѧѧنقاط الѧѧتقويمية       

تم (ي باريس   الرئيسѧي مѧن الحѧزمة هѧو تمهيѧد الطѧريق لإعѧادة جدولѧة ديون مصر من خلال ناد                    
خѧѧلال ثلاثѧѧة   % 50 بѧѧليون دولار بنسѧѧبة  25 – 20تخفيــــѧѧـض رصѧѧيد القѧѧروض الѧѧبــــــــالغ   

، إلاّ أن المؤلѧѧف يشѧѧك فѧѧي أن إعѧѧادة الجدولѧѧة قѧѧد أعطѧѧت الجѧѧانب المصѧѧري وقѧѧتاً آافيѧѧاً   ) مѧѧراحل
 يرى المؤلف بأن) ب. (لالѧتقاط الأنفѧاس، حيѧث أن الحѧزمة قѧد ضѧحت بالنمو لصالح الاستقرار          

Albert Fishlowحسب تعبير (إعادة الهيكلة أو التكيف يجب أن تكون لصالح الدولة التنموية 
لذلك فإن اتخاذ الدولة لعدد من الإجراءات في مجالات الاستثمار       . وليѧس تحجيمѧاً لѧدور الدولѧة       ) 

 نظرياً تبقى الدعوة لدعم آلية السوق أمراً ) ج. (والѧتجارة والسياسѧة الصѧناعية يعتѧبر أمѧراً حيوياً          
. وآمثال على هذا الجمود تسويق القمح المنتج محلياً       . فѧي ظѧل الجمѧود الهيكѧلي وغيѧاب المنافسة          

ذلك لأن  . فالمنتجون الذين تحولوا لزراعة القمح استجابةً لارتفاع أسعاره واجهوا مشكلة تسويقه          
فهوم المزاحمة هناك إساءة فهم لم  ) د. (بѧنية التسѧويق تخѧدم القمѧح المسѧتورد وليس القمح المحلي            

Crowding Out   ةѧѧي حالѧѧحيحة فѧѧون صѧѧد تكѧѧتي قѧѧام، والѧѧاع العѧѧاص والقطѧѧاع الخѧѧن القطѧѧبي  
المنافسة على الموارد مثل الائتمان ، إلاّ أنها ليست آذلك من حيث طبيعة الأنشطة التي يمارسها 

 في مجال رغم أن الحزمة تهدف إلى إنعاش القطاع الخاص، إلاّ أنها تضرّه) هـ. (آلا القطاعين 
فѧѧزيادة أسѧѧعار الفѧѧائدة   . الأنشѧѧطة السѧѧلعية، وعѧѧلى وجѧѧه الخصѧѧوص أنشѧѧطة الصѧѧناعة التحويѧѧلية     

المحѧلية، والطاقѧة ، وفѧرض ضѧرائب مѧبيعات عامѧة، وتحرير التجارة تقود آلها إلى تراجع عن                  
ويعѧѧتقد المؤلѧѧف بѧѧأن الميѧѧزة الوحيѧѧدة لهѧѧذه  .  industrialization – De عمѧѧلية التصѧѧنيع 

حѧѧѧتى لѧѧѧو صѧѧѧحت سياسѧѧѧات الحѧѧѧزمة     )و. ( هي توفير عمالة رخيصة للقطاع الخاصالإجراءات
وذلك لإهمال الحزمة للجانب الحقيقي في الاقتصاد       . الاقتصѧادية إلاّ أن ديمومتها أمر مشكوك به       

وترآيزها على الجانب النقدي والمالي، وتحرير التجارة ومعاملات ميزان المدفوعات قبل إنجاز 
هѧѧذا بالإضѧѧافة إلى تجѧѧاوز إجѧѧراءات تحريѧѧر الѧѧتجارة   . ة لѧѧلقطاعات السѧѧلعيةالإصѧѧلاحات الهيكѧѧلي

فѧѧي ظѧѧل  ) ز. (1994 لعѧѧام GATTالѧѧواردة بالحѧѧزمة للالѧѧتزامات الѧѧواردة فѧѧي إتفاقيѧѧات جѧѧات    
، فѧѧإن 1991الحѧѧرية الكامѧѧلة لحѧѧرآة رأس المѧѧال وتثѧѧبيت سѧѧعر الصѧѧرف الاسѧѧمي، مѧѧند أآѧѧتوبر    

       ѧق رؤوس الأمѧتفادي تدفѧدة لѧيلة الوحيѧي محلي       الوسѧائدة حقيقѧعر فѧتفاظ بسѧي الاحѧلخارج هѧوال ل
: وآѧان مѧن نѧتاج هѧذا الوضع تدهور أهمية السياسة النقدية بفعل عاملين            . أعѧلى مѧنه فѧي الخѧارج       

 هو :والعامل الثاني.  فقѧدان السلطات النقدية للتقديرات السليمة  لأسعار الفائدة  :العѧامـــــل الأول  
في حالة الحرية الكاملة لتنقل ) حيث عرض النقد متغير خارجي (أن السياسة النقدية تفقد أهميتها   

 . هذه الحرآةSterilizationرأس المال ما لم يتم تحييد 
 

وفѧي حѧال إسѧتمرار إرتفѧѧاع معѧدل التضѧخم فѧѧي مصѧر عѧن المعѧѧدلات السѧائدة فѧي بѧѧلدان          
ن ثم توقع الشѧرآاء الѧتجاريين، فѧإن ذلك سيؤدي إلى زيادة في سعر الصرف الحقيقي للجنيه، وم      

وتعتبر هذه . تدفق مفاجئ لحرآة رؤوس الأموال للخارج خوفاً من تخفيض آبير في قيمة الجنيه 
النتيجة أحد الدروس القاسية لتجارب الأرجنتين وشيلي وأورغواي أواخر السبعينات، والمكسيك      

 .منتصف التسعينيات
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 ي؟إصلاح هيكلي أم مرض هولند: الآثار الاقتصادية الكلية للحزمة
 

 من خلال (3)يسѧتهل المؤلѧف تقييمѧه لѧلحزمة وهѧل هѧي بالفعل إصلاح أم مرض هولندي              
عرضѧه لأهѧم ملامѧѧح الاقتصѧاد المصѧري مѧѧنذ منتصѧف السѧبعينيات مѧѧن حيѧث أشѧكال الصѧѧدمات         

، وتأثير هذه الصدمات )أسعار النفط، وتحويلات العاملين، عوائد قناة السويس، وعوائد السياحة(
مѧثل تدنѧي معѧدل نمو الناتج الإجمالي الحقيقي عن الأرقام    (ات الاقتصѧادية   عѧلى عѧدد مѧن الѧتغير       

المعلنة بسبب الأسعار الجارية، وانخفاض تقديرات معدلات التضخم، وارتفاع العجز الفعلي عن 
الѧتقديري فѧي الموازنة العامة بعدة مرات، وانخفاض العجز الجاري مع ارتفاع العجز التجاري،             

بعѧѧد ذلѧѧك يѧѧبدأ المؤلѧѧف تقيمѧѧه لآثѧѧار الحѧѧزمة إعѧѧتماداً عѧѧلى عѧѧدة  ). الخارجيѧѧةوانخفѧѧاض المديونيѧѧة 
 .إصلاح سعر الصرف وسعر الصرف الحقيقي، وتحرير التجارة: محاور 

 
 ليرنر غير – عѧند تقييѧم المؤلѧف لѧتجربة إصلاح سعر الصرف، يورد بأن شرط مارشال            )أولا(

ــــة السلـــع الوسيطـــة المستــــوردة ففѧي ظѧل إرتفاع نسب     . مѧتوفر فѧي حالѧة الاقتصѧاد المصѧري         
، )فѧѧي بعѧѧض الصѧѧناعات  % 95آمتوسѧѧط و  % 65(إلى إجمــــــѧѧالي الــــѧѧـواردات الوسѧѧيطة   

 87/1988(للسنوات % 24و % 21وارتفѧاع نسѧبة الѧواردات مѧن السѧلع الغذائية والرأسمالية            
في علاقتها مع تغيرات  عѧلى الѧتوالي، فمѧن المѧنطقي أن لاتكѧون الѧواردات مرنة               ) 91/1992–

 ). 1995 -91/1992 للفترة 0.3-قدرت هذه المرونة بــ (سعر الصرف 
 

أمѧا فѧي مѧا يتعѧلق بѧتأثير إصѧلاح سѧعر الصѧرف على الصادرات، فيرى المؤلف أن هذا            
من الصادرات خلال فترة  % 50التي شكلت (الѧتأثير لا يعتѧبر ملائمѧاً عѧلى الصادرات النفطية            

، في حين يمكن أن يكون هناك تأثير موجب على الصادرات غير النفطية         )ةتخفيѧض قيمѧة العمѧل     
وفѧي ظѧل غيѧاب جدولѧة للأجور الحقيقية في مصر، فإن             . شѧريطة توفѧر مѧرونة عѧرض مѧرتفعة         

، الأمر الذي قد )لتدني الأجر النقدي(تخفيض قيمة العملة سينتج عنه تدهور في الأجور الحقيقية 
 .الأخرى، في تحسين القدرة التنافسية للبلديساهم في حالة ثبات الأشياء 

 
من خلال تعديل سعر (بعѧد ذلѧك يقѧوم المؤلѧف باحتسѧاب سѧعر الصѧرف الفعѧّال الحقيقѧي                

، )الصѧѧرف الفعѧѧّال الاسѧѧمي بالمقارنѧѧة بمعѧѧدلات التضѧѧخم السѧѧائدة فѧѧي بѧѧلدان الشѧѧراآة الѧѧتجارية        
يѧض حقيقي دائم، حيث   لѧم ينѧتج عѧنه تخف   90/1991ويسѧتنتج بѧأن خفѧض قيمѧة العمѧلة فѧي عѧام          

خѧѧلال الفѧѧترة  % 20تدهѧѧور سѧѧعر الصѧѧرف الحقيقѧѧي تجѧѧاه عمѧѧلات الشѧѧرآاء الѧѧتجاريين بحوالѧѧي 
ويُبرر المؤلف هذا التدهور بتحرير أسعار الفائدة آنياً مع تحرير حرآة رأس . 1996 – 1991

  .Anchorالمال بميزان المدفوعات، وباختيار سعر الصرف المثبت  
 

      ѧظ المؤلѧد لاحѧف، في معرض تقييمه لنظام سعر الصرف ، أن هناك تناقضاً بين عدد  وق
المحافظة على سعر (ففѧي حيѧن تبѧلغ الأولى ثلاثѧة أهداف     . مѧن أهѧداف السياسѧة الѧنقدية وأدواتهѧا      

الصѧѧرف أمѧѧام الѧѧدولار، تخفيѧѧض سѧѧعر الفѧѧائدة عѧѧلى الجѧѧنيه لتشѧѧجيع الاسѧѧتثمار، والسѧѧيطرة عѧѧلى   
، الأمر الذي )السѧقوف الائѧتمانية، وأذونات الخزانة  (ت أداتيѧن  ، بѧلغ عѧدد الأدوا    ) التوسѧع الѧنقدي   

 .يتناقض مع مبادئ نظرية السياسات الاقتصادية
 

                                                 
 ومـا تلاهـا، بعد فترة من الزمن، من اتجاهات لانخفاض العمالة الصناعية،   1959إرتـبط هـذا المفهـوم باكتشـافات الغـاز الطـبيعي الضـخمة في هولـندا عـام               (3)

وذلـك بسـبب ضـغط اكتشـافات الطاقـة عـلى العمـلة المحـلية وعـلى معدل الأجور، والتي وصفت في حينها             . وارتفـاع معـدل الـبطالة في القطـاع الصـناعي          
 ".المراجع "  عوائد الموارد الطبيعية ومعدلات التبادل الدولي بهذا المرض ومنذ ذلك توصف النتائج المضرة للتقلبات في. بالمرض الهولندي
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آمѧا تطѧرق المؤلѧف إلى أن تحريѧر أسѧعار الفѧائدة المحѧلية قѧد تѧرتب عѧليه ارتفاعها عن                         
ربح من وقد نتج عن هذا التفاوت بروز ظاهرة الت    .  بحوالي ثلاث مرات   )Libor )4أسعار ليبور   

 Interest Arbitrageظاهرة مراجحة الفائدة (خلال تحريك الأموال ما بين الداخل والخارج 
). والѧتي تشير إلى شراء العملات في بلد وبيعها في بلد آخر تبعاً لتفاوت أسعار الصرف والفائدة    

 Uncovered الفائدة المكشوفة    ةولإثѧبات هѧذه الظاهѧرة يقوم المؤلف باحتساب هامش مرا جح           
حيѧث يعكѧس تعѧبير المكشѧوفة مسѧاواة سعر الصرف             % (1.235لكѧل دولار والѧتي حددهѧا بѧــ          

 ). 1991لاجل مع سعر الصرف الفوري بسبب تثبيت سعر الصرف منذ أآتوبر 
 

ويفسѧر المؤلѧف قيمѧة هامش مراجحة الفائدة المكشوفة بالإشارة إلى تنامي ظاهرة تحول          
ظاهѧѧѧرة الѧѧѧتراجع عѧѧѧن الدولѧѧѧرة  (ة المحѧѧѧلية بسѧѧѧبب الحѧѧѧزمة الودائѧѧѧع بالعمѧѧѧلة الأجنѧѧѧبية إلى العمѧѧѧل

dollarization – De (     ،وال متغيرة الأجل للداخلѧق رؤوس الأمѧنامي تدفѧارة إلى تѧوبالإش ،
قدر البنك الدولي  (وأخيѧراً بالإشѧارة إلى تѧراآم الاحتياطات بالعملة الأجنبية لدى البنك المرآزي              

 من الناتج المحلي الإجمالي بسبب عوائد الفرص         %2-1خسѧارة مصѧر بسѧبب هѧذا الѧتراآم بѧــ             
 ).البديلة

 
وآإجѧراء وقѧائي من قبل السلطات النقدية لتحييد أثر تدفقات النقد الأجنبي للداخل، قامت                

فقط من قيمة هذه الأذونات إستخدمت       % 73علماً بأن   (هѧذه السѧلطات بإصدار أذونات الخزانة        
/91، لѧتغطية العجѧز المالي خلال عام    % 27لمتѧبقية  لأغѧراض الѧتحييد، مѧع اسѧتخدام النسѧبة ا        

) التحييد(، الأمѧر الѧذي يعكѧس حقيقѧة أن إصѧدار السندات قد تحكمت به اعتبارات نقدية                )1992
 .، أي تبعية السياسة المالية للسياسة النقدية)العجز(أآثر من الاعتبارات المالية 

 
               ѧرف المثѧعر الصѧة سѧباع سياسѧف إلى أن اتѧبه المؤلѧبت التي ترتب عليها هامش مرا وين

 ѧة                 ةجحѧائدة الحقيقيѧعار الفѧي أسѧاع فѧود إلى إرتفѧائدة تقѧيطرة على التضخم      ( فѧة السѧي حالѧتى فѧح
وذلѧѧك فѧѧي ظѧѧل اتѧѧباع سياسѧѧة نقديѧѧة صѧѧارمة لخفѧѧض الطѧѧلب المحѧѧلي وتحقيѧѧق تѧѧوازن      ). المحѧѧلي

دل الفائدة الحقيقية   خارجي، وهو الأمر الذي يعقد إنجاز الإصلاح المالي، بسبب تأثير ارتفاع مع           
وآذلك بسبب تأثير هذا الارتفاع على تدهور . عѧلى رؤوس الأمѧوال المѧتدفقة لѧلداخل، آما أشرنا          

علماً بأن تجربة المكسيك قد مرّت .  البѧنوك والحاجѧة إلى إعѧادة رسملتها     Portfoliosمحѧافظ  
  . 94/1995بنفس النتائج في عام 

 
في تعزيز القدرات ) ضمن الحزمة(الصرف ولغѧرض تقييѧم مدى مساهمة إصلاح سعر        

التنافسѧѧية للاقتصѧѧاد المصѧѧري، يقѧѧوم المؤلѧѧف باسѧѧتخدام صѧѧياغة سѧѧعر الصѧѧرف الفعѧѧّال الحقيقѧѧي    
/ سѧعر السѧلع المѧتاجر بهѧا بالعمѧلة المحѧلية      = سѧعر الصѧرف الحقيقѧي     (Salter Ratioلسѧالتر  

: ييم عدداً من الاستنتاجات    ويستنتج في معرض هذا التق    ). سѧعر السѧلع المحѧلية غيѧر المتاجر بها         
% 20أن السѧعر النسѧبي للسلع المتاجر بها قد انخفض مقابل السلع غير المتاجر بها بحوالي        ) أ(

) ب). (يتفق هذا الاستنتاج مع استنتاجات البنك الدولي وآخرون (1996 – 1990خلال الفترة 
ة التنافسية، إلاّ أن هذا الاستنتاج قѧد يفسر إرتفاع قيمة الجنيه بأنه أحد العوامل وراء تدهور القدر        

لتأخذ ) سعر الصرف الحقيقي(وهنا يقوم المؤلف بتعديل صياغة سالتر . يجب التعامل معه بحذر
الѧرقم القياسي   × سѧعر الصѧرف الاسѧمي       = سѧعر الصѧرف الحقيقѧي       (هѧذا الأمѧر بѧنظر الاعتѧبار         

سمي في مصر يقل عن الرقم  وطالما أن معدل الأجر الا    ). الѧرقم القياسѧي للأجѧر     / للسѧعر الدولѧي   
الذي يتوقع له المؤلف  (القياسѧي لأسѧعار المسѧتهلك، فѧإن ذلѧك يعѧني انخفاضѧاً فѧي الأجر الحقيقي         

                                                 
، ويمـثل سـعر الفـائدة السـائدة بـين المصـارف اللـند�ية، المسـتخدم لاقـتراض الأمـوال في           Londen Interbank Offer Rate إلى LIBORيشـير مختصـر     (4)

 ".المراجع " عملات، ومبالغ، واستحقاقات زمنية معينة 
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الأمر الذي يترتب عليه ). بالاسѧتمرار لمطالѧبة الحѧزمة بنمو الأجور بأقل من نمو معدل التضخم    
تالي صѧعوبة الادعاء بأن     ، وبالѧ  )انخفѧاض تكѧاليف الأجѧور الحقيقيѧة       (خفѧض فѧي تكѧاليف الانѧتاج         

فقѧѧدان القѧѧدرات التنافسѧѧية هѧѧو بѧѧالحجم المرتѧѧبط بارتفѧѧاع قيمѧѧة الجѧѧنيه الحقيقيѧѧة، رغѧѧم وجѧѧود هѧѧذا     
بسѧѧبب (وأخيѧراً يشѧѧير المؤلѧف إلى أن الѧѧتدفق الѧنقدي لѧѧرؤوس الأمѧوال الأجنѧѧبية لѧلداخل      . الفقѧدان 

تج عنه شكل آخر من أشكال  قد ن ) الآليѧات المرتѧبطة بسѧعر الصرف والفائدة المشار إليهما أعلاه          
المѧرض الهولѧندي، حيѧث إرتفѧع السعر النسبي للسلع غير القابلة للاتجار في ظل الحزمة، الأمر            
الѧذي حفѧزّ عѧلى توجيه الموارد للقطاعات المنتجة لهذه السلع، وبالتالي جعل من الصعب التحكم                 

 الصرف، بأنه آان من  ويѧرى المؤلف في نهاية تقييمه لنظام سعر       . فѧي وضѧع الميѧزان الѧتجاري       
الأفضѧل إتѧباع سياسѧة دعѧم الصѧادرات، بقѧدر تعѧلق الأمѧر بميѧزان المدفوعѧات، بѧدلاً مѧن سياسة                    

 . تثبيت سعر الصرف الاسمي
 
تحريѧر الѧتجارة، وهѧنا يقيѧم المؤلف تأثيرات الحزمة المرتبطة بالتجارة الخارجية إعتماداً        ) ثانيѧاً (

وبقѧѧѧدر تعѧѧѧلق الأمѧѧѧر .  الѧѧѧتعريفة غيѧѧѧر الجمѧѧѧرآيةإصѧѧѧلاح الѧѧѧتعريفة الجمѧѧѧرآية، واصѧѧѧلاح: عѧѧѧلى
خѧѧلال الفѧѧترة (بالاصѧѧلاح الأول يѧѧرى المؤلѧѧف أن الارتفاعѧѧات فѧѧي الѧѧتعريفة الجمѧѧرآية الاسѧѧمية    

ويعزو . لا تعѧني أن الѧتجارة الخارجيѧة أصѧبحت أقѧل تحرراً في ظل الحزمة      ) 1993 – 1986
رآية، وإدخال ضريبة المبيعات،    تحويѧل الѧتعريفة غيѧر الجمرآية إلى جم        : هѧذه الارتفاعѧات إلى      

آما . وتخفيѧض حظѧر الواردات، وبسبب إعادة تقييم سعر الصرف المستخدم لأغراض الجمارك         
يشѧير المؤلѧف إلى أنѧه رغѧم الارتفѧاع القѧليل بسѧقوف الѧتعريفة الجمѧرآية فѧي ظل الحزمة إلاّ أن                       

نخفѧѧاض الѧѧتعريفة  الѧѧتعريفة، آمѧѧا آѧѧان هѧѧناك اتجѧѧاه لا Dispersionهѧѧناك انخفاضѧѧاً فѧѧي تشѧѧتت  
 . الاسمية والفعّالة

 
أما في ما يتعلق بالاصلاح الثاني، التعريفة غير الجمرآية، فيبين المؤلف أن آافة القيود  

باسѧتثناء النسѧيج والملابѧس والدواجѧن، آمѧا تѧѧم      ) 1993يونيѧѧو (عѧلى حظѧر الѧواردات قѧد ألغيѧت      
فيض الحظر على الصادرات تخفيѧض عدد السلع المستوردة التي تتطلب مواصفات خاصة، وتخ       

، مع إلغاء لكافة التصديقات المطلوبة )انحصѧر فѧي سѧلعتين هѧي مخѧلفات المعادن والجلود الخام       (
لأغѧراض التصѧدير، وأخيѧراً تѧم تخفيѧض عѧدد السѧلع الخاضعة لحصص التصدير إلى أربع سلع              

 ). الصوف الخام والتالف، الجلود المدبوغة، ورق الصحف، والقطن التالف(
 

  معالم القطاع الصناعي التحويليأهم
 

نمѧѧط المѧѧلكية،  : يعѧѧرض المؤلѧѧف معѧѧالم هѧѧذا القطѧѧاع بالاعѧѧتماد عѧѧلى ثلاثѧѧة محѧѧاور هѧѧي      
يلاحѧѧظ المؤلѧѧف، إعѧѧتماداً عѧѧلى ) أولاً. (المسѧѧاهمة الصѧѧناعية القطاعيѧѧة، وتناسѧѧب عوامѧѧل الانѧѧتاج 

ي الخاص بدأ بالنمو ، أن القطاع الصناع88/1989– 1976بيانѧات الفѧترة                                     
حيث زادت حصة الانتاج الصناعي في القطاع الخاص من الثمن إلى الثلث،    (عѧلى حساب العام     

آمѧا زادت حصѧته فѧѧي القيمѧة المضѧѧافة مѧن العشѧر إلى الѧѧربع، واسѧتيعاب العمالѧѧة مѧن السѧѧبع إلى        
إلاّ أن . عام بهاويعزى ذلك أساساً إلى تحرير القطاع الخاص من القيود وتكبيل القطاع ال   ). الربع

المؤلѧف يѧلحظ أن هѧذا الѧنمو مѧن السѧلوك الاقتصادي يتغير عندما نقسم الفترة المشار إليها أعلاه             
حيѧث لا حظ عدم اتساق نمو       ). 88/1989– 81/1982 و   81/1982– 1976(إلى فѧترتين    

رقم مѧѧن خѧѧلال اسѧѧتخدام الѧѧ  (القيѧѧم المضѧѧافة، والأجѧѧور، واسѧѧتيعاب العمالѧѧة، والقѧѧدرات التنافسѧѧية    
. خلال هاتين الفترتين) معدل الأجر/ متوسѧط نسبة إنتاجية العمل  : القياسѧي لتكѧلفة وحѧدة العمѧل       

تحريѧر الѧواردات، تكѧثيف إسѧتخدام رأس المѧال، هجرة            : وعѧزى المؤلѧف ذلѧك لعѧدة أسѧباب مѧنها           
العمالѧة، وقѧف نظѧام فѧرض تعييѧن الخѧريجين بمشѧروعات القطѧاع العѧام بالفѧترة الثانية، خضوع                      

 .  المشروعات العامة لإعادة التأهيل، وأخيراً إجراءات الخصخصةأغلب
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: يلاحѧظ المؤلف، ضمن أمور أخرى، عند تناوله للمساهمات الصناعية القطاعية          ) ثانيѧاً ( 

) ب. (تدهѧور أهميѧة صѧناعة الغѧزل والنسѧيج العامة لأسباب ترتبط بمستقبل القطن المصري               ) أ(
تعديѧѧنية، والمنѧѧتجات التعديѧѧنية، والمعѧѧادن والمنѧѧتجات    تحسѧѧن القيѧѧم المضѧѧافة للصѧѧناعات غيѧѧر ال   

تحسن القيم المضافة للصناعات الغذائية والمشروبات والتبغ، وصناعات المعادن         ) جـ. (المعدنية
. الأساسية خلال الفترة الثانية، مع التطور الملموس لصناعة الغزل والنسيج والسيراميك الخاصة

 يلاحѧѧظ المؤلѧѧف أن القطѧѧاع العѧѧام الصѧѧناعي لѧѧم يѧѧزاحم      فѧѧي مѧѧا يتعѧѧلق بفرضѧѧية المѧѧزاحمة،   ) د(
مشѧѧروعات القطѧѧاع الخѧѧاص العѧѧريقة، أثѧѧناء فѧѧترة الكѧѧبح المѧѧالي وثѧѧبات أسѧѧعار الفѧѧائدة، بѧѧل مѧѧن        

آما لوحظ بأن المشروعات العامة آانت   ) هـ. (المحѧتمل أنѧه زاحѧم المشѧروعات الخاصة الجديدة         
قѧѧѧت أصѧѧѧبحت أآѧѧѧثر تѧѧѧنوعاً، مѧѧѧع اتجѧѧѧاه  ، إلاّ أنѧѧѧه مѧѧѧع مѧѧѧرور الو1975أآѧѧѧثر ترآѧѧѧزاً فѧѧѧي عѧѧѧام 

 . المشروعات الخاصة للترآز
 

يعѧѧتمد المؤلѧѧف فѧѧي عرضѧѧه وتقييمѧѧه لتناسѧѧب عوامѧѧل الانѧѧتاج عѧѧلى نسѧѧبة رأس        ) ثالѧѧثاً( 
العمѧѧل، وذلѧѧك بعѧѧد أن يѧѧورد العديѧѧد مѧѧن الѧѧتحفظات الخاصѧѧة بطѧѧبيعة الѧѧبيانات المسѧѧتخدمة،   /المѧѧال

رنات هذه النسبة قطاعياً أن صناعة المنتجات  ويظهر من مقا  . وطѧريقة احتسѧاب الأصѧول الثابتة      
العمѧل، فѧي حيѧن تتمѧتع صѧناعة الخشب      /التعديѧنية غيѧر المعدنيѧة تتمѧتع بأآѧبر نسѧبة لѧرأس المѧال             

ووفقاً لمنطق النظرية النيوآلاسيكية فإن على . والأثѧاث، وصѧناعة المنѧتجات المعدنيѧة بأقل نسبة        
يѧة نظѧراً لوفѧرة العمالة وإمكانيات توليد    مصѧر التخصѧص فѧي الصѧناعات ذات آѧثافة عماليѧة عال         

العمѧѧل عѧѧن /وقѧѧد حѧѧدد المؤلѧѧف هѧѧذه الصѧѧناعات بتѧѧلك الѧѧتي يقѧѧل فيهѧѧا معѧѧامل رأس المѧѧال   . الدخѧѧل
الخشب ومنتجاته، المنتجات   (المتوسѧط الحسѧابي للنسبة على مستوى القطاع الصناعي التحويلي           

 ). المعدنية، النسيج، الورق والطباعة والنشر، وتصنيع الأغذية
 

ومѧن خѧلال تحѧليله لهѧذه الصѧناعات مѧن حيѧث مѧدى ملاءمѧتها لخيѧارات صناعية، يورد                  
أن صѧѧناعة الخشѧѧب والأثѧѧاث مѧѧتأخرة جѧѧداً فѧѧي اسѧѧتيعاب العمالѧѧة  ) أ: (المؤلѧѧف عѧѧدداً مѧѧن النѧѧتائج 

ويصѧح هѧذا الاسѧتنتاج على صناعة النسيج العامة، حيث خسرت العمالة وآسبت    . وتوليѧد الدخѧل   
عѧلى العكس من ذلك فإن هناك صناعات        ) ب. ( السѧنوات  العشѧرين الماضѧية       رأس المѧال خѧلال    

قѧѧد نجحѧѧت فѧѧي جѧѧذب المѧѧوارد  ) تصѧѧنيع الأغذيѧѧة، والمنѧѧتجات المعدنيѧѧة (ذات آѧѧثافة عمالѧѧة عاليѧѧة 
وفقاً لتقارير من (رغم أن صناعة المعادن ذات آثافة رأسمالية عالية إلاّ أنها ) جـ. (وتوليد الدخل

الأسوأ في مجال الكفاءة، وأن الاستثمار بها يعتبر من ) ة المعونة الأمريكية البنك الدولي ومؤسس  
يجѧب أن يѧتوافق التوسѧع فѧي الأنشѧطة المعدنية آثيفة رأس المال مع التوسع في                ) د. (بѧاب الفѧاقد   

إن الاعѧتماد عѧلى الأسѧعار الدوليѧة لغرض إحتساب العائد            ) هѧ ـ. (الأنشѧطة المعدنيѧة آѧثيفة العمѧل       
بسبب التحفظ على مفهوم ( مختѧلف الأنشѧطة الصѧناعية يشѧوبه بعѧض التحفظات             الاقتصѧادي فѧي   

 ). الأسعار الدولية المشار إليه سابقاً
 

 صناعة الألمنيوم : الآثار الجزئية للحزمة 
 

تعتѧبر هѧذه الصѧناعة أولى صѧناعتين يقѧوم المؤلѧف بتقييم أدائهما وآيفية تأثرهما ببعض                    
 النفط، تخفيض قيمة العملة، تحرير أسعار المنتجات، الفائدة، أثر زيادة أسعار  (مكونѧات الحѧزمة     
 ). والتجارة الخارجية

عѧند تقييمѧه لارتفѧاع أسѧعار الѧنفط، يوضѧح المؤلѧف أن صѧناعة الألمѧنيوم هѧي أآѧبر مسѧتهلك             ) أ(
. مفѧѧرد لѧѧلكهرباء فѧѧي مصѧѧر، وأن الاسѧѧتهلاك المسѧѧتخدم فѧѧي صѧѧهر الالمѧѧنيوم لا يعتѧѧبر اقتصѧѧادياً   

 بѧأن هѧناك إمكانيѧة لتحسѧين إستهلاك الكهرباء سواء على مستوى القوة المحرآة            ويعѧتقد المؤلѧف   
، أو عѧلى مسѧتوى   )إلاّ أن ذلѧك يحѧتاج لاسѧتثمارات آѧبيرة     (Cell Voltageلѧلخلايا الكهѧربائية   
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ويѧرجع المؤلѧف سѧبب الاسѧتهلاك الضѧخم للكهرباء إلى      . Current Efficiencyآفѧاءة الѧتيار   
إلا أن . 1967سѧѧتخدام الكهѧѧرباء المولѧѧدة مѧѧن السѧѧد العѧѧالي مѧѧنذ عѧѧام  محدوديѧѧة الفѧѧرص البديѧѧلة لا

وليس (من الكهرباء المولدة هي من مصدر حراري    % 80الأمر مختلف الآن، حيث أن حوالي       
مصѧانع الطاقة العاملة بالغاز  (قѧابل للنضѧوب   ) آهѧرومائي آمѧا هѧو الحѧال فѧي حالѧة السѧد العѧالي              

ية تأثر صناعة الألمنيوم بتخفيض قيمة العملة، فيتم ذلك من       أما عن آيف  ) ب). (الطبيعي أو النفط  
، وارتفѧѧاع السѧѧعر المحѧѧلي  )Aluminaالوميѧѧنا (خѧѧلال إرتفѧѧاع تكѧѧلفة المѧѧواد الأوليѧѧة المسѧѧتوردة   

بعѧѧد توحيѧѧد ) جѧ ـ. (لѧلطاقة، بالإضѧѧافة إلى ارتفѧاع قيمѧѧة صѧادرات الالمѧѧنيوم بسѧѧبب هѧذا الѧѧتخفيض    
أصبح ) تماداً عѧلى السѧعر السѧائد في سوق لندن للمعادن          إعѧ  (1993أسѧعار الالمѧنيوم مѧنذ يوليѧو         

السѧѧعر المحѧѧلي يفѧѧوق نظيѧѧره للصѧѧادرات، الأمѧѧر الѧѧذي قѧѧد يغѧѧري مصѧѧنع الالمѧѧنيوم بالѧѧبيع محѧѧلياً    
أولهمѧѧا محدوديѧѧة السѧѧوق  : إلاّ أن مѧѧثل هѧѧذه الامكانيѧѧة مسѧѧتبعدة لسѧѧببين   . وتجѧѧنب المنافسѧѧة دوليѧѧاً 

 تكѧѧون المنѧѧتجات مقيѧѧدة أو اسѧѧيرة للسѧѧوق المحѧѧلي    المحѧѧلي، وثانيهمѧѧا أن الحѧѧزمة تقضѧѧي بѧѧأن لا  
Captive market .  ورغم ذلك يعتقد المؤلف بإمكانية تحيز المبيعات للسوق المحلي في ظل

يمكѧن القول بأنه في ظل عدم مديونية شرآة الالمنيوم،      ) د. (الارتفѧاع  الحقيقѧي فѧي قيمѧة الجѧنيه          
أما في ما يتعلق بتأثير     ) هـ. (رير سعر الفائدة  وضѧخامة ودائعها المصرفية، أنها استفادت من تح       

 . تحرير التجارة، فلا يبدو أن هذه الصناعة ستتأثر آثيراً ، لكونها صناعة تصديريه بالمقام الأول
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 صناعة الحديد والصلب : الآثار الجزئية للحزمة 

 
بعѧѧد العѧѧرض الѧѧتاريخي لمصѧѧانع الحديѧѧد والصѧѧلب المصѧѧرية، يقѧѧرر المؤلѧѧف بѧѧأن هѧѧذه         

فبالإضѧѧافة إلى تأثѧѧرها بارتفѧѧاع . لصѧѧناعة تѧѧتأثر بإجѧѧراءات الحѧѧزمة أآѧѧثر مѧѧن صѧѧناعة الالمѧѧنيوم ا
أسѧѧعار الطاقѧѧة وتحريѧѧر أسѧѧعار المدخѧѧلات، فإنهѧѧا تѧѧتأثر أيضѧѧاً بѧѧتحرير أسѧѧعار الفѧѧائدة، والѧѧتجارة    

 . الخارجية
 
% 44 بــ يفوق الاستهلاك البرازيلي(يعتبر استهلاك الكهرباء من أعلى المعدلات في مصر ) أ(

ويشير المؤلف . وبالتالي فإن هناك مجالاً للاقتصاد في استخدام الكهرباء   %) 65والѧبرتغالي بѧــ     
 Electricإيقاف إنتاج الصلب الكهربائي :  إلى عدد من البدائل لتقليل استهلاك الكهرباء، منها 

Steel  تهلاآهѧا يستهلكه الصلب الأوآسجيني   3 – 2 لاسѧعاف مѧأض Oxygen Steel . ًعلما
آما يقترح المؤلف زيادة . من مجموع إنتاج الصلب% 10بѧأن حصة الصلب الأخير لا تتجاوز    

.  الاوآسѧѧѧجين الѧѧѧتي تنѧѧѧتج أغلѧѧѧبية الصѧѧѧلب المصѧѧѧهورConvertersآفѧѧѧاءة إسѧѧѧتخدام محѧѧѧولات 
 حيث تقل هذه الكفاءة عن نظيراتها Rolling Millsبالإضѧافة إلى زيѧادة آفѧاءة مصѧانع الدلفѧنة      

يستخدم مصنع الحديد والصلب مادتين أوليتين أساسيتين هما اللّبيده ) ب. (الأجنѧبية فѧي المصѧانع    
Sinter    وكѧم الكѧتأثر بتحرير الأسعار، في           .  وفحѧن تѧا لѧلياً فإنهѧادة الأولى محѧتاج المѧراً لانѧونظ

أما أسعار المنتجات فقد شهدت . حيѧن إرتفعѧت أسعار فحم الكوك حتى قبل بدء إجراءات الحزمة         
يعتѧѧبر مصѧѧنع الحديѧѧد والصѧѧلب مѧѧثلاً جيѧѧداً ) جѧѧـ.         (94/1995 مسѧѧتقراً حѧѧتى عѧѧام إرتفاعѧѧاً

لكيفيѧة تأثر المراآز المالية للمشروعات العامة بإجراءات برامج الاصلاح الاقتصادي في الحالة         
وقد لا حظ المؤلف بناء على    . الѧتي تحѧرر بهѧا أسѧعار الفѧائدة قѧبل إعѧادة هيكѧلة هذه المشروعات                 

حيث . عدد من النسب المالية تدهور المرآز المالي للمصنع بسبب تحرير أسعار الفائدة  احتسѧاب   
، آما أن الفعّالية 86/1987لا  حѧظ بѧأن حقѧوق التمѧلك لѧم تعѧد تغطѧي الأصѧول الثابѧتة بعد عام                 

أصبحت أآبر من ) حقوق التملك/ القѧروض الطويѧلة الأجѧل     (financial Leverageالماليѧة  
آما بدأ السحب على .  التسعينات بعد أن آانت اقل من ذلك حتى نهاية الثمانيناتالواحد منذ بداية 

. 97/1998فѧѧي عѧѧام  % 239المكشѧѧوف بالѧѧتراآم حѧѧتى وصѧѧلت نسѧѧبته إلى حقѧѧوق التمѧѧلك إلى 
ويعѧزو المؤلѧف ذلѧك إلى إرتفѧاع مدفوعات الفوائد بفعل إجراءات الحزمة وبالتالي ضغط فائض                  

آان ) جـ). (90/1991فائدة آامل القيمة المضافة بدءاً من عام        تجѧاوزت مدفوعѧات ال    (التشѧغيل   
فوفقاً لاجراءات . لѧتحرير الѧتجارة الخارجيѧة وانكماش الطلب آثار واضحة على الحديد والصلب           

إسѧѧѧتثمارات البѧѧѧنية التحѧѧѧتية،   : الحѧѧѧزمة إنحصѧѧѧرت الاسѧѧѧتثمارات العامѧѧѧة فѧѧѧي ثلاثѧѧѧة مجѧѧѧالات       
 التعѧѧليم والصѧѧحة، والاسѧѧتثمارات الѧѧتي لا تجѧѧذب     الاسѧѧتثمارات ذات الوفѧѧورات الخارجيѧѧة مѧѧثل   

/89وعليه فقد انخفض معدل الاستثمار خلال الفترة     . القطѧاع الخѧاص مѧثل مشѧاريع تقѧليل الفقر          
،  الأمѧѧر الѧѧذي أثѧѧر عѧѧلى إمكانيѧѧات إعѧѧادة تѧѧأهيل      %25إلى % 40 مѧѧن 92/1993 – 1990

أنهم تعرضوا لاغراق من    آمѧا يعتقد مسؤولوا مصنع الحديد والصلب ب       . مصѧنع الحديѧد والصѧلب     
ونظراً لتحرير الواردات وانكماش الطلب،     ). عѧن طѧريق بѧلد مجѧاور       (دول الكومѧنولث المسѧتقلة      

 . فقد ترتب على ذلك تراآم المخزون من السلع المصنعة في مصنع الحديد والصلب
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 استنتاجات الكتاب

 
التكيف الهيكلي، ويرى   وأخيѧراً يѧورد المؤلف تقييماً عاماً لحزمة الاصلاح الاقتصادي و           

إسѧѧتقرار معѧѧدل التضѧѧخم، إنخفѧѧاض (بأنѧѧه قѧѧد تѧѧرتب عѧѧلى هѧѧذه الحѧѧزمة بعѧѧض الѧѧنواحي الايجابيѧѧة 
إلاّ أنه يعتقد بأن لهذه الحزمة العديد من        ). العجѧز المѧالي والجѧاري، وخفѧض المديونية الخارجية         

تثبيط ) ب(لى توزيع الدخل الѧتأثيرات السѧلبية لارتفѧاع أسعار الفائدة ع   ) أ: (الآثѧار السѧلبية، مѧنها    
الاسѧتثمار خاصѧة فѧي السѧلع القابѧلة للاتجار ، وما ترتب على ذلك من تفاقم مشاآل المشروعات            

نظراً لاتباع سياسة إحلال الواردات وارتفاع المحتوى      ) جـ. (العامѧة مثل مصنع الحديد والصلب     
تفادة من تخفيض العملة المسѧتورد مѧن المدخѧلات الوسѧيطة، وضѧعت هذه السياسة قيداً على الاس          

في ) سѧلع قابѧلة للاتجار    (إنخفضѧت مسѧاهمة القطاعѧات السѧلعية         ) د. (لأغѧراض تخفيѧض الانفѧاق     
، وتشѧѧكل هѧѧذه الظاهѧѧرة أحѧѧد   )غيѧѧر قابѧѧلة للاتجѧѧار (القيمѧѧة المضѧѧافة لصѧѧالح القطاعѧѧات الخدميѧѧة   

إشѧѧارات آѧѧان لارتفѧѧاع قيمѧѧة الجѧѧنيه الأثѧѧر الأآѧѧبر فѧѧي إرسѧѧال  ) هѧѧـ. (أعѧѧراض المѧѧرض الهولѧѧندي
للѧترآيز عѧلى السѧوق المحѧلي، آمѧا آان له بعض الأثر في فقدان       ) الالمѧنيوم (لѧبعض الصѧناعات   

ساهم ارتفاع أسعار الفوائد في حفز الودائع ذات الاستحقاقات طويلة     ) و(بعѧض المزايا التنافسية     
، مترافقاً مع تثبيت الأمر الذي قد يبدو جيداً، إلاّ أن هذا الارتفاع     . الأجل والودائع بالعملة المحلية   

سѧعر الصرف، قد ساهم، من خلال مراجحة سعر الفائدة، في تدفق داخلي لرؤوس الأموال، وما   
 . ترتب على ذلك من تضخم للاحتياطات بالعملة الأجنبية

 
وبѧѧѧناء عѧѧѧلى هѧѧѧذا الѧѧѧتقييم يعѧѧѧرض المؤلѧѧѧف أهѧѧѧم المكونѧѧѧات البديѧѧѧلة لسياسѧѧѧات الاصѧѧѧلاح   

 سياسة ينتج عنها آبت للتضخم بدلاً من رفع لأسعار الفائدة      مѧن الأفضѧل اتѧباع     ) أ: (الاقتصѧادي   
يجب أن ) ب. (وذلѧك للوصѧول إلى تخصѧيص أفضل للموارد وتحسين لوضع ميزان المدفوعات        

تكѧѧون الاجѧѧراءات المحيѧѧّدة لآثѧѧار الصѧѧدمات الخارجيѧѧة جѧѧزءاً مѧѧن حѧѧزمة سياسѧѧات الاصѧѧѧلاح           
المكسيك منتصف الثمانينات، حيث تم     آمѧا هѧو الحѧال مѧع تجربة          (الاقتصѧادي والѧتكيف الهيكѧلي       

، عѧلى أن يشѧѧمل الѧربط التقلѧѧبات فѧѧي أسѧعار الفѧѧائدة وأسѧѧعار    )ربѧط دعѧѧم الصѧندوق بأسѧѧعار الѧѧنفط  
لا بد من التوليف بين آلية السوق واعتبارات التخطيط من خلال الحوافز، وليس ) جـ. (الصرف 

ى فرض المزاحمة بين القطاع تقѧوم آلية مقترحات الصندوق عل   ) د. (مѧن خѧلال الѧتدخل المباشѧر       
فѧѧي حيѧѧن يجѧѧب أن يكѧѧون دور الحكومѧѧة مكمѧѧلاً وليѧѧس منافسѧѧاً لѧѧلقطاع الخѧѧاص،  . الخѧѧاص والعѧѧام

) هـ. (وعѧليه فإنѧه مѧن الضѧروري زيѧادة الانفѧاق الحكومѧي بعѧد إعѧادة هيكلѧته لمجابهة الانكماش                 
ميѧѧة تعديѧѧل الأسѧѧعار وهѧѧنا تѧѧبرز أه. ليѧѧس المهѧѧم فѧѧي الانفѧѧاق الحكومѧѧي مѧѧا هيѧѧّته بѧѧل آيفيѧѧة تمويلѧѧه

فمن . أن لا تحرر المعاملات الرأسمالية بدون تمييز  ) و(النسبية للحصول على الحوافز الملائمة      
، وليѧѧس الاسѧѧتثمار الأجنѧѧبي بالمحѧѧافظ    )FDI(الواجѧѧب الѧѧترحيب بالاسѧѧتثمار الأجنѧѧبي المباشѧѧر    

 ). FPI(الاستثمارية 
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 ملاحظات عامة 

 
لѧتقارير إلى تجѧربة مصѧر فѧي التسѧعينات فѧي التعامل مع               تشѧير العديѧد مѧن الدراسѧات وا         )أ(

. حѧزمة الاسѧتقرار الاقتصѧادي عѧلى أنهѧا تجѧربة مشѧجعة وناجحѧة عѧلى المسѧتوى الكلي                    
إستخدام أدوات السياسة الاقتصادية : وذلѧك بالإشѧارة إلى عѧدد مѧن أسѧباب النجاح، منها              

، والسياسة النقدية )اتالذي اتسم بالثبات لأآثر من ستة سنو     (مѧثل سعر الصرف المثبت      
 ,Subramanian(لسعر الفائدة وأسواق رأس المال ) المبكر(، والѧتحرير  )الحكيمѧة (

1997, P.1  .( 
 

آمѧا تشѧير دراسѧة أخѧرى حديѧثة إلى أن هѧناك دلائل قوية على حدوث تحسن هيكلي في                    
دل نمو قيѧم المѧتغيرات الاقتصѧادية فѧي مصѧر بعѧد تطѧبيق إجѧراءات الحѧزمة، من حيث زيادة مع                    

(الناتج الاجمالي الحقيقي بسبب اجراءات السياسات النقدية والمالية الصارمة بداية فترة الحزمة 
Omran, 2001, P.24.( 

  
فѧѧي ظѧѧل هѧѧذه الѧѧنظرة الايجابيѧѧة لنѧѧتائج سياسѧѧات الاصѧѧلاح والѧѧتكيف الهيكѧѧلي فѧѧي مصѧѧر،  )ب(

ليلية تقليدية أو معدّلة  يحѧاول المؤلѧف اخѧتيار وتدقيѧق هѧذه النتائج إعتماداً على أدوات تح              
فعلى سبيل . وهѧو بهѧذا يعتѧبر مسѧتخدماً بارعѧاً لأدوات التحѧليل الاقتصادي           . أو مقѧترحة  

رغѧم إشѧارة أحѧد أوراق العمѧل لصѧندوق الѧنقدي الدولي، المشار إليه       . المѧثال لا الحصѧر    
 أعѧلاه، بѧأن استخدام سعر الصرف المثبت هو أحد أسباب نجاح الحزمة، إلاّ أن المؤلف                

بعد احتسابه لسعر  (يѧرى بأنها أحد الأسباب الرئيسية للارتفاع في القيمة الحقيقية للجنيه،          
، وتأثيѧѧѧرات هѧѧѧذا الارتفѧѧѧاع السѧѧѧلبية عѧѧѧلى تدفقѧѧѧات رؤوس الأمѧѧѧوال    )الصѧѧѧرف الحقيقѧѧѧي

، آما يرى بأن هذا التثبيت قد ساهم في )ومحدوديѧة تأثيѧر إجѧراءات تحييد هذه التدفقات       (
بسѧبب مسѧاواة سѧعر الصѧرف الآجѧل مع سعر الصرف      (ئدة ظهѧور هѧامش مѧراجحة الفѧا      

آمѧا أن الѧنظرة الѧنقدية المسѧتندة إلى أدوات تحليله قد ساعدت       ) . الفѧوري بسѧبب التثѧبيت     
لسѧعر الفѧائدة آѧان له أثѧرٍ فѧي إنجѧاح        ) المѧبكر (المؤلѧف فѧي دحѧض فرضѧية أن الѧتحرير      

ضمن نتائج أخرى، في بѧل أن المؤلѧف يѧرى، وبحق، أن هذا التبكير قد ساهم،      . الحѧزمة 
أضѧعاف المراآѧز الماليѧة لأهѧم الصѧناعات المصѧرية مѧن خѧلال الارتفѧاع فѧي مدفوعات                   

تحرير أسعار الفائدة لما بعد إعادة  هيكلة      ) تأخر(وهѧو أمѧر آان يمكن تجنبه لو         . الفѧائدة 
 .المشروعات العامة مالياً وفنياً وإدارياً

 
على النتائج  ) حتى في عنوان الكتاب   ( ترآيزه   ولعѧل أحѧد المساهمات المهمة للمؤلف هو        )جـ(

فكما أوضح المؤلف بأن    . السѧلبية لسѧيادة الحѧزمة عѧلى احѧتمالات تراجع عملية التصنيع            
سياسات الاستقرار الاقتصادي مثل تخفيض العملة، وتحرير الواردات آأدوات لتصحيح 

اً إلى أن آمѧѧا أشѧѧار أيضѧѧ. وضѧѧع ميѧѧزان المدفوعѧѧات آѧѧانت تسѧѧير فѧѧي اتجاهѧѧات متعاآسѧѧة 
مѧѧن خѧѧلال  (سياسѧѧات الѧѧتكيف الهيكѧѧلي الѧѧرامية إلى إزالѧѧة التشѧѧوهات بالأسѧѧعار المحѧѧلية     

، مѧثل اسѧعار الفѧائدة، وأسѧعار الطاقѧة، قѧد يكون لها آثار سيئة                 )تقريѧبها للأسѧعار الدوليѧة     
عѧلى عمѧلية التصѧنيع، مѧن خѧلال تدهѧور معѧدل الاسѧتثمار في الأجل الطويل في القطاع            

الѧѧذي جعѧѧل المؤلѧѧف يدعѧѧو إلى ضѧѧرورة أن يكѧѧون لѧѧلحكومة دور فѧѧي   الأمѧѧر . الصѧѧناعي
 . مجال الاستثمار العام لإعادة تأهيل القطاع الصناعي

 
وهنا لا بد من التأآيد على أن ظاهرة التراجع عن التصنيع في بلد نامٍ مثل مصر تختلف  

الѧѧتاريخي للأهميѧѧات اخѧѧتلافاً جذريѧѧاً عѧѧن هѧѧذه الظاهѧѧرة فѧѧي البѧѧلدان المѧѧتقدمة، الѧѧتي تتѧѧبع الѧѧتطور   
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حيѧث يلاحѧظ فѧي هذه    . الѧزراعة، ثѧم الصѧناعة التحويѧلية، ثѧم الخدمѧات حاليѧاً          : القطاعيѧة النسѧبية     
البѧلدان الأخيѧرة الارتفѧاع المتѧنامي للانѧتاجية فѧي القطاع الصناعي التحويلي وبالتالي الانخفاض                 

 Rowthorn and(المتѧѧѧѧنامي لѧѧѧѧلعمالة فѧѧѧѧي هѧѧѧѧذا القطѧѧѧѧاع لصѧѧѧѧالح قطѧѧѧѧاع الخدمѧѧѧѧات      
Ramaswamy, 1997 P.22 . (          إنѧر، فѧمنها مصѧن ضѧنامية، ومѧلدان الѧة البѧي حالѧا فѧأم

الحѧѧالات الѧѧتي أشѧѧار إليهѧѧا المؤلѧѧف توحѧѧي بѧѧبدء تبعѧѧثر بعѧѧض المشѧѧروعات الصѧѧناعية العѧѧريقة         
فѧѧي القيمѧѧة المضѧѧافة لصѧѧالح " المѧѧتاجر بهѧѧا " بالإضѧافة إلى انخفѧѧاض أهميѧѧة القطاعѧѧات السѧѧلعية  (

مѧن هѧѧذه  (لأسѧباب بعيѧدة عѧѧن تѧلك السѧائدة فѧي البѧلدان المѧتقدمة        ")  بهѧا  غيѧر المѧتاجر  " الخدمѧات  
 ). الأسباب إتفاع أسعار الفائدة، وضغط الانفاق الاستثماري، والإدارة غير الكفوءة

 
آما (ملاحظѧة المؤلѧف حѧول ضѧرورة أن يكѧون القطѧاع الحكومѧي مكملاً وليس مزاحماً                    )د(

والمѧѧتقدمة (العديѧѧد مѧѧن البѧѧلدان الѧѧنامية  هѧѧي ملاحظѧѧة تدعمهѧѧا تجѧѧارب  ) تفѧѧترض الحѧѧزمة
فالتكوين .  وليس المزاحمة Crowd in، حيث لوحظ بأن هناك نوع من التسهيل )أيضاً

يعتѧѧبر الوسѧѧيلة الوحيѧѧدة لѧѧتحفيز الاسѧѧتثمار بعѧѧد الصѧѧدمات  ) قѧѧد(الرأسѧѧمالي العѧѧام، مѧѧثلاً، 
ورة دمج لѧذا فѧإن اقѧتراح المؤلѧف بضر    ). Taylor, 1992, P.26(الخارجيѧة السѧلبية   

الصѧدمات الخارجيѧة ضѧمن آليѧات بѧرامج الاصѧلاح والѧتكيف الهيكѧلي، وضѧمن فرضية                   
 . التكامل وليس التزاحم بين القطاعين العام والخاص هو اقتراح في محله

 
 97/1998لا بѧد مѧن الإشѧارة إلى أزمѧة السѧيولة الѧتي تعѧرض لهѧا الاقتصѧاد المصري                       )هـ(

فقد حذر المؤلف، آما . المؤلѧف تجѧاه الحѧزمة   وفيمѧا إذا آѧانت مرتѧبطة بѧبعض تحفظѧات            
رأيѧنا، مѧن مسѧاويء سѧعر الصѧرف المثѧبت ومѧا تѧرتب عليه من ارتفاع حقيقي في قيمة            

ورغѧѧم أن المؤلѧѧف لѧѧم يشѧѧر إلى تقييمѧѧه لهѧѧذه الأزمѧѧة، إلاّ أن هѧѧناك قѧѧناعة بѧѧأن        . الجѧѧنيه
حيث . مةتوصيفه لآلية سعر الصرف الاسمي والحقيقي آانت السبب الرئيسي وراء الأز

أشѧارت بعѧض الدراسѧات التطѧبيقية إلى أن الارتفѧاع في سعر الصرف الحقيقي قد شجع                
المѧزيد مѧن الѧواردات الѧتي موّلѧت بدورهѧا بقѧروض مصѧرفية قѧد تحولت في ما بعد إلى                       

وهو الأمر ). Hussein and Nos'hy, without date, P.21(قѧروض متعثرة  
عر الصرف بسلة من العملات للتخفيف من  الѧذي يѧترتب عѧليه الѧتفكير جديѧاً فѧي ربѧط س              

 . الآثار السلبية لتثبيت سعر الصرف الاسمي أو السماح بتقلباته ضمن سقوف معينة
 
تتشѧابه نѧتائج المؤلف مع نتائج دراسة أخرى حول مدى تأثر القطاع الصناعي التحويلي     )و(

العѧام القابلة   حيѧث تشѧير هѧذه الدراسѧة ، والѧتي اعѧتمدت عѧلى نمѧاذج الѧتوازن                    . بالحѧزمة 
فѧѧتحرير . ، إلى أن القيمѧѧة المضѧѧافة لѧѧلقطاع الصѧѧناعي قѧѧد تأثѧѧرت سѧѧلباً)CGE(للحسѧѧاب 

الѧتجارة الخارجيѧة قѧد خفѧض من مبيعات هذا القطاع في السوق المحلي دون أن يعوض         
آما تشير هذه الدراسة إلى أن تخفيض قيمة العملة . ذلѧك بمكاسѧب مѧن السѧوق الخѧارجي      

مار، والعمالة، والناتج المحلي الاجمالي، رغم تأثيره الإيجابي على      أثѧر سلباً على الاستث    
 ). El-Said, 1994, P.97. (الصادرات والواردات

 
وأخيѧراً، وليѧس آخѧراً، يعتѧبر هذا الكتاب من الاسهامات الممتازة لتقييم تجربة الاصلاح                 )ز(

نظرية خاصѧѧѧѧة وأنѧѧѧѧه اعѧѧѧѧتمد عѧѧѧѧلى أدوات مختѧѧѧѧلفة للѧѧѧѧ. الاقتصѧѧѧѧادي والѧѧѧѧتكيف الهيكѧѧѧѧلي
وإذا مѧѧا آѧѧان هѧѧناك مѧѧن ضѧѧرورة   . الاقتصѧѧادية، مѧѧع الابѧѧتعاد عѧѧن عѧѧبارات الѧѧنقد العامѧѧة   

أساسѧية لا يحتويها الكتاب فهي احتياجه لفصل نظري يوضح الأسس النظرية لمنطلقات        
الصѧندوق والبѧنك الدولѧي الاقتصѧادية، وعѧرض لأهѧم الѧبدائل النظرية الخاصة بالتجربة             

 . ةالمصرية، والتجارب المشابه
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