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 مقدمة 
  

بر مصر أحد البلدان المؤسسة لصندوق النقد الدولي الذي أُنشيء عام      حيث . 1945تعت
 ، والثانية في 1962وقعت مع الصندوق خمسة إتفاقيات استقرار إقتصادي بدأت أولها في عام         

ا وقعت اتفاقي      1977 ي عامي     ، آم ـ يهتم مؤلف الكتاب 1987، والأخيرة في مايو   1978تان ف
نات،            بعينات والثماني ي الس ع الصندوق ف تقرار الاقتصادي م رامج الاس م تجربة ب بعرض وتقيي
تقرار الاقتصادي والتكيف الهيكلي مع الصندوق والبنك                    م تجربة الاس م استعراض وتقيي ومن ث

 .الدوليين خلال فترة التسعينيات
 

ن بعة فصول وب تابه إلى س م المؤلف آ ك يقس لى ذل ة ملاحق، (اءً ع بالإضافة إلى خمس
رس  د، وفه ة، وتمهي لال   ). ومقدم ادي خ تقرار الاقتص تجربة الاس ل الأول ل يخصص الفص

نيات بعينيات والثماني تقرار    . الس ات الاس برة سياس ف خ ه المؤل ناول في د ت ثاني فق ا الفصل ال أم
تكيف الاقتصادي    ن يو    . وال ي حي ي الفصل الثالث آثار حزمة إجراءات برنامج          ف ضح المؤلف ف

لي    تكيف الهيك ادي وال د (الإصلاح الاقتص ا بع زمة فيم ن   ) الح ل م لي، وه اد الك لى الاقتص ع
الأفضل وصف هذه الحزمة بأنها برنامج إصلاح هيكلي أم مرض هولندي؟ وفي الفصل الرابع، 

لي ف   اع الصناعي التحوي م خصائص القط ف أه ي الفصلين  . ي مصر عرض المؤل ناول ف وت
الخامس والسادس المستويات الجزئية لآثار الحزمة، وذلك من خلال تحليل لصناعتي الألمنيوم،            

باعاً        د والصلب، ت ز على آيفية تأثر هاتين الصناعتين بإجراءات الحزمة      . والحدي ع ترآي أما . م
 . ستنتاجاتالفصل السابع والأخير فقد خصصه المؤلف للملاحظات الختامية والا

 
 تجربة مصر مع الصندوق في السبعينيات

 
م   رنامج الدع لى ب ف ع تمد المؤل هيلات Stand- by arrangementويع  ، والتس

عة  نقدية الموس امي   Extended Fund Facilityال ندوق ع ع الص ان م  و 1977 الموقع
قد تم ذلك . يات تباعاً ، في عرضه وتقييمه لعلاقة مصر مع الصندوق خلال فترة السبعين1978

تخفيض قيمة العملة، رفع سعر  : من 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 
لى تحس تجاري ع زان ال رط  (ن وضع المي واردات والصادرات، ش رونات ال ق م ي ظل تواف ف
ر –مارشال   ان هذا التخفيض يعبر    . )Marshall-Lerner Condition ()1 ليرن ا إذا آ وفيم

ي  دلات التضخم  . Realعن تخفيض حقيق نا أن مع ف ه د المؤل رقم القياسي  (ووج ة بال مقاس
تهلك  عار المس را  ) لأس وق نظي ر تف ي مص ترة    ف تجارية للف راآة ال لدان الش ي ب  – 1979تها ف

ـوالي      1984 نهج تعادل القوة          %). 47( بحـ تماد على م لمؤلف، من خلال الاع بين ل ك ت آذل
رائية ي     )Purchasing Power Parity )2الش رف الحقيق عر الص ي لس رقم القياس  أن ال

ن  ض م ام %  94.9إنخف ي ع ام    %  51.3 إلى 1979ف ي ع نى . 1984ف ك أن مع ذل
تخفيض الرسمي لسعر صرف الجنية لم يتحول إلى تخفيض حقيقي دائم، بل على العكس من                   ال

 .ذلك، أدى إلى ارتفاع في قيمة الجنيه المصري
 

بة من الناتج المحلي الإجمالي، بعد عام                     تجاري، آنس ي العجز ال ا التحسن ف ، 1979أم
لة               ة العم دة عن تخفيض قيم زوه المؤلف إلى أسباب بعي نها  فيع اع أسعار النفط  :  الاسمية م ارتف

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

أن تخفيض قيمة  العملة آان له آثار تضخمية واضحة، وذلك لعدة        نا ب د المؤلف ه ويؤآ
نها      لفة الواردات بالجنيه، وزيادة عجز الموازنة العامة بفع          : أسباب م ادة تك ل اللجوء للتمويل   زي
رة   . التضخمي رة الدول روز ظاه ي ظل ب ه ف نا بأن ا يلاحظ ه تفاظ  (Dollarizationآم الاح

ة    ة العملة يعتبر مصدراً من مصادر زيادة السيولة المحلية،          ) بمدخرات دولاري إن تخفيض قيم ف
 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 –
ه النظرية الاقتصادية ، فإن تأثير تخفيض العملة على الثروة       ول ب ا تق  Wealthعلى عكس م

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

بعينيات، يشير المؤلف        وفي معرض تناو     ي الس ائدة ف ليله لسلوك إدارة سعر الف له وتح
رات        ل المدخ لى تموي اعد ع رات ، ويس جع المدخ عر يش ذا الس اع ه أن ارتف نظرية ب ناعة ال للق

نيه   لمدخرات بالج ة ل ا . الدولاري ذ على علاّته ناعة يجب أن لا تؤخ ذه الق ثل ه رغم . إلاّ أن  م ف
ائدة الاسمية ب       اع سعر الف ة أضعافها  خلال الفترة    ارتف وازي أربع ا ي  إلاّ أن 1982 – 1976م

الباً     ان س ي آ ائدة الحقيق عر الف ام  (س تثناء ع الي    ). 1976باس نمو الم رة ال لمس ظاه م ت ورغ
نون  الأجل إلى       McKinnonلماآي ة ب ع الادخاري بة الودائ ح بنس اع الواض لال الارتف ن خ ، م

نقود رض ال ن (M1) ع ترة  % 25 م ترة   % 95 إلى 1977 – 1976للف  – 1981للف
 ، إلاّ أن المؤلف يشير إلى أن استجابة المدخرات للارتفاع بأسعار الفائدة الاسمية لم تكن 1982

ة أشكال الاستحقاقات الزمنية للودائع، فالودائع المستحقة خلال سنة هي الوحيدة التي          واحدة لكاف
ة إحصائية  رونة ذات دلال د(شهدت م ن واح بر م عار إضافة). أآ زيادة أس ان ل د آ ك فق  إلى ذل

ندات       وقية للس ة الس ي تخفيض القيم لموس ف ر الم رفية الأث ع المص لى الودائ مية ع ائدة الاس الف
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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ادة أسعار الفائدة على السيولة المصرفية، فرغم ارتفاع هذه            تأثير زي لق ب ا يتع ي م ا ف أم
تمان المصرفي لم يتغير لصالح الاستثمار                      ادة المدخرات، إلاّ أن نمط الائ يولة من خلال زي الس

اع سعر الفائدة الحقيقي يترتب عل             أن ارتف رى ب تي ت نون ال تج، حسب فرضية ماآي يه تحسن المُن
تثمار        نوع من الاس ذا ال آما ساهمت زيادة أسعار الفائدة الاسمية في ارتفاع معدلات التضخم      . به

في القطاع الخاص خلال مساهمتها في رفع تكلفة الإنتاج عن طريق ارتفاع تكاليف تمويل رأس 
امل  ال الع داف سياسات الصندوق  . الم د أه ع أح ف، م ير المؤل ا يش ذي يتضارب ، آم ر ال  الأم

دل التضخم         رامية إلى تخفيض مع ائدة الاسمية على             . ال اع أسعار الف تأثير إرتف لق ب ا يتع وفي م
ام فهي ليست بالأحسن حالاً، فهذا الارتفاع سيضعف المرآز المالي لهذه          مشروعات القطاع الع
ف      نب وق تجاتها لتج عار من ترفع أس م ، أو س لب الدع ن ط تزيد م ا س تالي أنه روعات وبال المش

 .لإنتاجيالنشاط ا
 

لدولة من الآثار السلبية لرفع أسعار الفائدة الاسمية، التي           ة ل ة العام لم الموازن م تس ا ل آم
اقم العجز الممول جزئياً من القطاع المصرفي               وهنا يشير المؤلف إلى أن زيادة   . ستعمق من تف

بته  ا نس ائدة الاسمي بم ام % 1سعر الف ة ع ي بداي ائد ف راض الس لى الإق د أدى 1979ع إلى  ق
ته         ا قيم ة بـم باء المالي ادة الأع ام      70زي ي نفس     الع نيه ف ليون ج ذي يوحي    .  م وهو الأمر ال

 .بخطورة تطبيق بعض أدوات السياسات الاقتصادية جزئياً 
 

أن       رى ب ه ي بعينيات فإن لال الس تمانية خ قوف الائ ف لإدارة الس م المؤل ياق تقيي ي س وف
نوايا للصندوق طلب تخفيض نمو ا         المعدل السائد خلال  % (25لإقراض المحلي من خطاب ال

اص  % 15إلى ) 1978 – 1974 اع الخ راض القط رتفع لإق دل م ع مع تحفظ . ، م نا ي وه
بر خطوة إيجابية فقط في حالة                           د تعت يولة القطاع الخاص ق زيادة س نهج، ف ذا الم المؤلف على ه

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

 
ي           رى وه بعينيات لأداة أخ لال الس ر خ ترحة لمص ندوق المق ات الص تطرق سياس وت

ات            عار الخدم ادة أس ريبي، وزي لجهاز الض رونة ل ادة الم رمي إع تي ت ة، ال راءات المالي الإج
ك بهدف خفض       ة، وذل من الناتج المحلي الإجمالي   % 27من  ( العجز بالموازنة العامة     الحكومي

ام    ام    % 16 إلى   1978ع نا على هذا الهدف بقوله أن تخفيض             ) . 1981ع لق المؤلف ه ويع
ليل من المديونية الخارجية                ي التق اعد ف د يس ة ق من العجز ممول خارجياً  % 40(عجز الموازن

ترة   لال الف ض ). 1978 – 1976خ ا أن تخفي تقرار      آم لى اس اعد ع د يس ة ق زاً لموازن  عج
از المصرفي خلال نفس الفترة        % 35(الأسعار           ول من الجه في ظل هذه ). من العجز مم

ه يجب أن لا يُنظر للتضخم في مصر على أنه ظاهرة مرتبطة              بدي المؤلف تحفظه بأن لفية يُ الخ
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 
ام             ( نوايا لع اً لخطاب ال أقل من معدل نمو الإنفاق             1978تعهدت مصر وفق ة ب نمو الإعان ، أن ت

ام  ي           ). الع ة أن حوال نا يشير إلى حقيق نفقون        % 60وه ن خمس إلى نصف        من السكان ي ا بي م
 .74/1975دخولهم على الموارد الغذائية المُدعمة وفقاً لإحصاءات ميزانية الأسرة لعام 

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

ة        عار الدولي ع الأس ق م لية لتتس عار المح ي الأس وهات ف ة التش ي إزال اً ف ترآز أساس ع(ي ار أس
اءة  نا بأسعار النفط لتحديد مفهوم الأسعار الدولية            ). الكف فالمؤلف يرى بأن   . ويستشهد المؤلف ه

ون مصر آخذة للسعر    ويقوم المؤلف .  لا يبرر استخدام الأسعار الدولية للنفطPrice Takerآ
نا باحتساب السعر الظلي للنفط           حيث يبين أن سعر الظل هو) 3باستخدام نموذج في الملحق    (ه
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ائد          ي الس بر من السعر الدول ويؤآد المؤلف بأن ذلك لا يعني ضرورة استخدام السعر الظلي          . أآ
ط         راض تخطي عر الأول لأغ تخدام الس رورة اس ني ض ل يع نفط، ب ي لل عر الدول ن  الس دلاً م ب

 .الاستثمار وتوزيع الموارد
 

ه       نظر إلي نفط يجب أن يُ ا أن سعر ال ة مفاده ة هام تطرق المؤلف إلى حقيق ه  وي  على أن
ة الأخرى الم القومي ع المع اق م تها بالاتس تحدد قيم ة ت لمة قومي ة . مع ار حقيق ثلاً لا يمكن إنك فم

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

نفط، إلاّ أن تبرير هذا الرفع ينطلق من حقيقة مفهوم السعر النسبي الحقيقي للطاقة      الذي شهد (ال
تينيات      ي الس ويورد المؤلف تحفظاً آخر . وليس من حقيقة المساواة بالأسعار الدولية      ) انخفاضاً ف

تخدام الأسعار الدولية للنفط        من الطاقة  %) 85(وهو أن حوالي ) آمثال على هذه الأسعار(لاس
ي مصر تستخدم للأغراض الوسيطة       ع سعر الطاقة سيعني خفضاً بالحماية     . ف إن رف تالي ف وبال

ة   ليه يعتقد المؤلف أن المقارنة مع الأسعار الدولية لتحديد    .  Effective Tariffالفعال ناءً ع وب
نعاً ، رغم قناعة المؤلف بإزالة التشوها        نهجاً مق بر م . ت السعرية الحقيقيةالتشوه السعري لا يعت

ي        نفط، وه عر ال افة إلى س عار، بالإض وهات الأس رى لتش لة أخ ف أمث رض المؤل ك يع د ذل بع
الخاصة بأسعار السلع الزراعية ، وأسعار منتجات القطاع العام، حيث ترتبط اعتبارات العوائد              

 .ودعم المستهلك بقوة بهذين النوعين من المنتجات
 

 مانينياتتجربة مصر مع الصندوق في الث
 

ام   نمية ع ليج للت نظمة الخ ديد قرض م تحقاق تس رب اس ان لق ، وانخفاض 84/1985آ
البرنامج (تدفق 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
تديم، وتخفيض معدل التضخم، واستقرار العجز في الميزان الجاري     الم وتحقيقاً لهذه الأهداف . س

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

زر  تثمار العام ليتلائم مع الموارد ، تخفيض العجز بالموازنة العامة،       ال رنامج الاس ل ب اعية، تعدي
روض           تحقاق الق ترة اس ب ف تفاوتة حس ائدة م عار ف تخدام أس لي، واس ائدة المح عر الف ادة س زي

ذه الأهداف وتلك الإجراءات يقوم المؤلف بتقييم البرنامج               . المصرفية  ناءً على ه مع تحفظه  (وب
 ).ة   التقييم لعدم تنفيذه بالكاملبصعوب

 
ف   رى المؤل ثل     : وي ئة م ة المفاج دمات الخارجي ع الص تعامل م م ي برنامج ل أولاً، أن ال

تجاري بادل ال دلات الت ور مع راء آخر . تده لة إج ة العم راء تخفيض قيم رافق إج م ي اً، إذا ل ثاني
را  تخفيض إج ذا ال يعتبر ه زراعية فس لع ال عار الس ر أس ي تحري ثل ف اً متم لى (ءاً مالي ضريبة ع

ثالثاً، إن تطبيق الإجراءات المشار إليها أعلاه لتخفيض الاستيعاب المحلي ). المنتجين الزراعيين
Domestic Absorption       ر شروط إضافية، أحدها خفض ة دون توف تائج إيجابي ق ن  لا 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  (خلق تأثير للثروة     
لة على خفض الإنفاق        لملائمة محلياً لدعم تسديد خدمة     رابعاً، آان لعدم اتخاذ الإجراءات ا     . العم

تحقاقها     ند اس ون ع ذه الدي ديد ه ة تس دم إمكاني ي ع ر ف ة الأث ون الخارجي تم  . الدي م يه اً، ل خامس
 .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     يحدد المؤلف   

ل من خمسة أفدنه من الأراضي الزراعية        (الأجرية بالقطاع الخاص، الفلاحون          لك أق ، )من يم
ال الخاص  اع الأعم ام، وقط ال الع اع الأعم رامج   . قط ر ب بار تأثي ف اخت اول المؤل ك ح د ذل بع

نيات    بعينيات والثماني د      (الس ا بع برامج فيم على هذه الفئات آمؤشر لدراسة الاقتصاد السياسي ) ال
برامج ذه ال تقائي  . له نهج الان لى الم نا ع تمد المؤلف ه ن Eclectic Approachويع دلاً م  ب

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
 

ائدة ،         عر الف ع س لة، ورف ر تخفيض العم ان تأثي هولة بي ن الس ه م ف إلى أن ر المؤل يش
 وخفض الدعم على العمالة الأجرية بالقطاع العام والحكومة ، لما تؤدي إليه هذه الإجراءات من       

ذه       ة ه داً لمقاوم عيفة ج ية ض درة تفاوض ئات ذات ق ذه الف ون ه لفة، ولك انب التك ي ج تضخم ف
ة بالسعر الثابت                ام والحكوم تجات القطاع الع علماً بأن الأجور النقدية  (الإجراءات، ولتسعير من

ــ                 ل ب دل يق د نمت بمع ة ق ي الإدارة الحكومي باً عن معدل نمو التضخم خلال الفترة      % 3ف تقري
1974 – 1979.( 

 
اع      رية بالقط ة الأج لى العمال برامج ع ر ال دم وضوح تأثي ف إلى ع ارة المؤل م إش ورغ

ور أخرى، إلى   ير ، ضمن أم ه يش اص، إلاّ أن عر  : الخ لى س ر ع لة يؤث أولاً، أن تخفيض العم
ي السوق السوداء الأمر الذي يتسبب في تعميق الفوارق الأجرية ، بين أسواق العمل               الصرف ف

لية    تالي يساهم في تعميق هجرة العمالة        المح ة، وبال ، الأمر الذي يعمق )المتحققة فعلاً(والخارجي
زراعة وخدمات الصيانة، وبالتالي يؤدي إلى ارتفاع                   ييد وال ي قطاعات التش ة ف درة العمال من ن

ذه القطاعات          ي ه نقدية ف اهم إجراء خفض عجز القطاع العام، وإجراء          . الأجور ال د يس اً، ق ثاني
قوف ئة   الس ذه الف لى ه ف الضغوط التضخمية ع ي تخفي تمانية ف اع ( الائ رية بالقط ة الأج العمال
رغم أن السبب الرئيسي لهذا التحسن، آما (حيث شهدت أجور هذه الفئة تحسناً نسبياً   ) . الخاص 

 ).يشير المؤلف، يعود إلى هجرة العمالة وليس للبرامج
 

ئة الفلاحين              برامج على ف ر ال بعدم استفادتها  ) ي تنتج سلعاً بأسعار ثابتة    الت(ويتجسد تأثي
. من تخفيض قيمة العملة لأن زيادة تكاليف الإنتاج قد تجاوزت زيادة الأسعار عند باب المزرعة

ن آان لخفض الدعم تأثير آبير على هذه الفئة، لكونه يمثل حصة ليست قليلة من إجمالي            ي حي ف
ريفية       ناطق ال ي الم اق الاستهلاآي ف ذا الخفض قد يكون له تأثير إيجابي لتوفيره    إلاّ. الإنف  أن ه

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

برامج        راءات ال لباً بإج ر س د تأث ام فق اع الع ا القط ر   (أم لة، وتحري ة العم ض قيم تخفي
واردات  تا         )ال ة الإن ادة الطاق ة، وزي ادة عبء المديوني ك من خلال زي راآم   ، وذل جية العاطلة، وت
 .وعليه فإن هذا القطاع يعتبر خاسراً صافياً بفعل هذه الإجراءات. المخزون 

 
ة    ر متجانس ئات غي ن ف اع الخاص م ون القط راً لك نية، أصحاب (ونظ مالية الوط الرأس

ريعية، وآلاء المؤسسات        Clipping Classالصكوك   تر أو ذوي الدخول ال بير آي  حسب تع
بية ، والشر    يرى المؤلف أنه ) 1974 لعام  43آات الخاضعة لأحكام قانون الاستثمار رقم       الأجن
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ئة                   ذه الف ة ه د مدى خسارة أو ربحي ان تحدي برامج قد       . من الصعوبة بمك ه يشير إلى أن ال إلاّ أن
 .أفادت وآلاء المؤسسات الأجنبية وأصحاب الأصول بالعملة الأجنبية

 
 برامج الإصلاح الاقتصادي والتكيف 

  في التسعينياتالهيكلي
 

د التسعينيات على الاتفاقية الموقعة مع                   ي عق تمدت إجراءات الإصلاح الاقتصادي ف إع
ي مايو         ي ف وقد . 1991، والاتفاقية الموقعة مع البنك الدولي في نوفمبر         1991الصندوق الدول

لي    تكيف الهيك ادي وال برنامج الإصلاح الاقتص راءات ب ذه الإج رفت ه تي (ERSAP)ع  ، ال
د   سيش ا بع زمة فيم ا بــالح تة       . ار إليه لال س ن خ برامج م زمة ال ه لح ف تقييم رض المؤل ويع

إصلاح إقتصادي آلي، إصلاح القطاع العام، تحرير السعر المحلي، تحرير ا  : موضوعات هي   
 .لتجارة الخارجية، القطاع الخاص، والصندوق الاجتماعي للتنمية

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

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

ام  %  ي ع رادات غ  ) 95/1996ف ادر والإي م المص ع تعظي ريبية  ، م ر الض ة  (ي عار الطاق أس
ر المباشرة     ، وتغيير هيكل الإنفاق من حيث مضاعفة نسبة مدفوعات الفوائد إلى           )والضرائب غي

رات  لاث م اري ث اق الج ريعية (الإنف ول ال زاً لأصحاب الدخ ل تحي ذي يحم ر ال ك ) . الأم وآذل
اق الاستثماري العام           ذاء والأسمدة، وخفض الإنف م على الغ ة أن ذلك سيوفر بحج(تخفيض الدع

لقطاع الخاص       تثمارية ل  فقد أزالت الحزمة سقوف هذه أسعار الفائدة،أما بخصوص   ). فرصاً إس
تفاظ بسقوف على الائتمان المحلي مع تفضيل للقطاع الخاص            م الاح وعند تطرقه . الأسعار، وت

نظام    تهدفت نظاماً ثنائياً لسعر الصرف بدلاً       سعر الصرف،   ل  من  يوضح المؤلف أن الحزمة اس
بة            لة بــنس ة العم تعدد، وتخفيضاً لقيم ام    % 20الم ، مع الاعتماد على السوق الثانوي      1991ع

تحديد سعر الصرف، على أن يتحدد هذا السعر في السوق الأولي بــ            أقل من مستواه في  % 5ل
ثانوي    د سعر الصرف قد تم الوصول إليه في أآتوبر من عام          . السوق ال أن توحي لماً ب  1991ع

ند  نك        ع ل الب ع تدخ ريكي م الدولار الأم نيه ب ط الج د رب ر بع عر الصرف الح وق س اء س إنش
تحدد أسعار صرف             دولار، على أن ت نيه وال ن الج تقرار سعر الصرف بي المرآزي لضمان اس

ذه العملات مع الدولار             تماداً على أسعار صرف ه ة العملات اع ع بقي نيه م آما تم تخفيف . الج
املات والم       ود على المع ة ، مع حرية حرآة رأس المال لأول مرة مند      القي ) 40(دفوعات الدولي

اً عر        .  عام ة بالس ي الخاص عر الصرف وه نظام س بطة ب ة مرت نقطة مهم ف ل تطرق المؤل وي
م تجميده لفترة                   ذي ت رآية ال تعريفة الجم واردات لأغراض احتساب ال ة ال المستخدم لحساب قيم

ادل السعر الحر            راً يع لة وأصبح أخي  المؤلف إلى أنه بالرغم من استخدام هذا السعر  وينبه. طوي
ر على تخصيص الموارد وعوائد التعريفة الجمرآية     بية إلاّ أن له تأثي حيث أن . لأغراض محاس

واردات بالجنيه، ويمكن أن يُلغي هذا التخفيض أثر                ة ال ع قيم ؤدي إلى رف لة ي ة العم تخفيض قيم
رآية   تعريفة الجم مي لل تخفيض الاس اً. ال ام إص: ثاني اع الع ع   : لاح القط زمة م امل الح ند تع ع

وبناءً على ذلك صدر قانون قطاع (تورد أهمية إعادة هيكليته واستقلاليته : موضوع القطاع العام
م   ال رق ام 203الأعم ول     )1991 لع ع الأص ة، وبي روعات العام ة المش ماح بخصخص ، والس

ة ثاً. والإدارة الخاص لى : ثال ترتب ع لي  ي عر المح ر الس ناعية   تح تحري لع الص عار الس ر أس ري
ة   عار الطاق زراعية وأس اً . وال راءات   : رابع ن الإج دداً م زمة ع منت الح تجارة  تض تحرير ال  ل

 % 80تقليل عدد السلع المحظور استيرادها ، وتحديد التعريفة الجمرآية بحد أقصى   : الخارجية
د أدنى  بل ال   % 10وح ن ق بية م لة الأجن تمييزي للعم ة التخصيص ال نوك، والتخلص ، وإزال ب

فتتمثل في   بالقطاع الخاص    أما الإجراءات الخاصة  : خامساً. التدريجي من القيود غير الجمرآية    
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ة والطاقة والحصول على القروض، وإلغاء                     واد الأولي تراخيص وشراء الم ود ال التخلص من قي
تجارة خاصة الإسمنت     والأسمدة                    ام لل تكار القطاع الع راً يتعر  : سادساً . إح ض إجراء  وأخي

بط    تماعي    الحزمة المرت لبية لسياسات         بالصندوق الاج ار الس تخفيف الآث ذي أُنشيء ل نمية وال  للت
 .الحزمة ، وأزمة الخليج

 
تقويمية        نقاط ال ن ال دد م لحزمة بع ه ل ف عرض تم المؤل دف  ) أ(: ويخت ا أن اله طالم

ة ديون مصر من خلال ناد                     ادة جدول د الطريق لإع تم (ي باريس   الرئيسي من الحزمة هو تمهي
بــــــــالغ    روض ال يد الق ـض رص بة  25 – 20تخفيــــ ليون دولار بنس ة   % 50 ب لال ثلاث خ

راحل اً   ) م تاً آافي انب المصري وق د أعطت الج ة ق ادة الجدول ي أن إع ف يشك ف ، إلاّ أن المؤل
د ضحت بالنمو لصالح الاستقرار           اس، حيث أن الحزمة ق تقاط الأنف  يرى المؤلف بأن) ب. (لال

Albert Fishlowحسب تعبير (إعادة الهيكلة أو التكيف يجب أن تكون لصالح الدولة التنموية 
ة       )  دور الدول اً ل لذلك فإن اتخاذ الدولة لعدد من الإجراءات في مجالات الاستثمار       . وليس تحجيم

راً حيوياً           بر أم تجارة والسياسة الصناعية يعت  نظرياً تبقى الدعوة لدعم آلية السوق أمراً ) ج. (وال
اب المنافسة           لي وغي ود الهيك ي ظل الجم . وآمثال على هذا الجمود تسويق القمح المنتج محلياً       . ف

ذلك لأن  . فالمنتجون الذين تحولوا لزراعة القمح استجابةً لارتفاع أسعاره واجهوا مشكلة تسويقه          
تورد وليس القمح المحلي             نية التسويق تخدم القمح المس فهوم المزاحمة هناك إساءة فهم لم  ) د. (ب

Crowding Out   ة ي حال ون صحيحة ف د تك تي ق ام، وال اع الع اع الخاص والقط ن القط   بي
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 
لية      ناعة التحوي طة الص ه الخصوص أنش لى وج لعية، وع طة الس ائدة   . الأنش عار الف زيادة أس ف

ة، وتحرير التجارة تقود آلها إلى تراجع عن                   بيعات عام ة ، وفرض ضرائب م لية، والطاق المح
لية التصنيع  ذه  .  industrialization – De عم دة له زة الوحي أن المي ف ب تقد المؤل ويع

زمة     )و. ( هي توفير عمالة رخيصة للقطاع الخاصالإجراءات ات الح حت سياس و ص تى ل ح
وذلك لإهمال الحزمة للجانب الحقيقي في الاقتصاد       . الاقتصادية إلاّ أن ديمومتها أمر مشكوك به       

وترآيزها على الجانب النقدي والمالي، وتحرير التجارة ومعاملات ميزان المدفوعات قبل إنجاز 
لي لعيةالإصلاحات الهيك لقطاعات الس تجارة   . ة ل ر ال راءات تحري اوز إج افة إلى تج ذا بالإض ه

ات     ات ج ي إتفاقي واردة ف تزامات ال زمة للال واردة بالح ام GATTال ل  ) ز. (1994 لع ي ظ ف
توبر     ند أآ مي، م عر الصرف الاس بيت س ال وتث رآة رأس الم لة لح رية الكام إن 1991الح ، ف

تفادي تدفق رؤوس الأم        دة ل يلة الوحي ي محلي       الوس ائدة حقيق تفاظ بسعر ف لخارج هي الاح وال ل
ي الخارج        نه ف ذا الوضع تدهور أهمية السياسة النقدية بفعل عاملين            . أعلى م تاج ه ان من ن : وآ

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

 . هذه الحرآةSterilizationرأس المال ما لم يتم تحييد 
 

لدان           ي ب ائدة ف ي مصر عن المعدلات الس دل التضخم ف اع مع تمرار إرتف وفي حال إس
إن ذلك سيؤدي إلى زيادة في سعر الصرف الحقيقي للجنيه، وم       تجاريين، ف ن ثم توقع الشرآاء ال

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
 

لحزمة وهل هي بالفعل إصلاح أم مرض هولندي               ه ل تهل المؤلف تقييم  من خلال (3)يس
ن حيث أشكال الصدمات          بعينيات م نذ منتصف الس ح الاقتصاد المصري م م ملام عرضه لأه

، وتأثير هذه الصدمات )أسعار النفط، وتحويلات العاملين، عوائد قناة السويس، وعوائد السياحة(
تغير        دل نمو الناتج الإجمالي الحقيقي عن الأرقام    (ات الاقتصادية   على عدد من ال ي مع ثل تدن م

المعلنة بسبب الأسعار الجارية، وانخفاض تقديرات معدلات التضخم، وارتفاع العجز الفعلي عن 
ي الموازنة العامة بعدة مرات، وانخفاض العجز الجاري مع ارتفاع العجز التجاري،              تقديري ف ال

ة  ةوانخفاض المديوني دة  ). الخارجي لى ع تماداً ع ار الحزمة إع ه لآث بدأ المؤلف تقيم ك ي د ذل بع
 .إصلاح سعر الصرف وسعر الصرف الحقيقي، وتحرير التجارة: محاور 

 
تجربة إصلاح سعر الصرف، يورد بأن شرط مارشال            )أولا( م المؤلف ل ند تقيي  ليرنر غير – ع

ة الاقتصاد المصري          ي حال توفر ف ي ظل إرتفاع نسب     . م ــــة السلـــع الوسيطـــة المستــــوردة فف
يطة    ـواردات الوس الي الــــ ط و  % 65(إلى إجمــــــ ناعات  % 95آمتوس ي بعض الص ، )ف

واردات من السلع الغذائية والرأسمالية             بة ال اع نس  87/1988(للسنوات % 24و % 21وارتف
واردات مرنة               ) 91/1992– نطقي أن لاتكون ال توالي، فمن الم في علاقتها مع تغيرات  على ال

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

تأثير إصلاح سعر الصرف على الصادرات، فيرى المؤلف أن هذا             لق ب ا يتع ي م ا ف أم
اً على الصادرات النفطية             بر ملائم تأثير لا يعت من الصادرات خلال فترة  % 50التي شكلت (ال

ل      ة العم ، في حين يمكن أن يكون هناك تأثير موجب على الصادرات غير النفطية         )ةتخفيض قيم
رتفعة          رونة عرض م ر م ة للأجور الحقيقية في مصر، فإن             . شريطة توف اب جدول وفي ظل غي

، 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 

 
ال الحقيقي                 وم المؤلف باحتساب سعر الصرف الفعّ ك يق د ذل من خلال تعديل سعر (بع

تجارية         راآة ال لدان الش ي ب ائدة ف خم الس دلات التض ة بمع مي بالمقارن ال الاس ، )الصرف الفعّ
ام           ي ع لة ف ة العم أن خفض قيم تنتج ب نه تخف   90/1991ويس تج ع م ين يض حقيقي دائم، حيث   ل

ي  تجاريين بحوال اه عملات الشرآاء ال ي تج ور سعر الصرف الحقيق ترة  % 20تده خلال الف
ويُبرر المؤلف هذا التدهور بتحرير أسعار الفائدة آنياً مع تحرير حرآة رأس . 1996 – 1991

  .Anchorالمال بميزان المدفوعات، وباختيار سعر الصرف المثبت  
 

د لاحظ المؤل       ف، في معرض تقييمه لنظام سعر الصرف ، أن هناك تناقضاً بين عدد  وق
ا       نقدية وأدواته ة أهداف     . من أهداف السياسة ال لغ الأولى ثلاث ن تب ي حي المحافظة على سعر (فف

لى    يطرة ع تثمار، والس جيع الاس نيه لتش لى الج ائدة ع عر الف دولار، تخفيض س ام ال الصرف أم
نقدي    لغ عدد الأدوا    ) التوسع ال ن  ، ب تمانية، وأذونات الخزانة  (ت أداتي ، الأمر الذي )السقوف الائ

 .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 المضرة للتقلبات في. بالمرض الهولندي
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ليه ارتفاعها عن                          رتب ع د ت لية ق ائدة المح ر أسعار الف ا تطرق المؤلف إلى أن تحري آم
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 
تي تشير إلى شراء العملات في بلد وبيعها في بلد آخر تبعاً لتفاوت أسعار الصرف والفائدة     ). وال

رة يقوم المؤلف باحتساب هامش مرا جح            ذه الظاه بات ه  Uncovered الفائدة المكشوفة    ةولإث
ــ           ا ب تي حدده اواة سعر الصرف             % (1.235لكل دولار وال بير المكشوفة مس حيث يعكس تع

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

ة هامش مراجحة الفائدة المكشوفة بالإشارة إلى تنامي ظاهرة تحول           ويفسر المؤلف قيم
ل بية إلى العم لة الأجن ع بالعم زمة الودائ بب الح لية بس رة  (ة المح ن الدول تراجع ع رة ال ظاه

dollarization – De (     ،وال متغيرة الأجل للداخل نامي تدفق رؤوس الأم ارة إلى ت ، وبالإش
راآم الاحتياطات بالعملة الأجنبية لدى البنك المرآزي               ارة إلى ت راً بالإش قدر البنك الدولي  (وأخي

ــ              تراآم ب ذا ال  من الناتج المحلي الإجمالي بسبب عوائد الفرص         %2-1خسارة مصر بسبب ه
 ).البديلة

 
ائي من قبل السلطات النقدية لتحييد أثر تدفقات النقد الأجنبي للداخل، قامت                 وآإجراء وق

ذه السلطات بإصدار أذونات الخزانة         فقط من قيمة هذه الأذونات إستخدمت       % 73علماً بأن   (ه
بة ا         تخدام النس ع اس تحييد، م بقية  لأغراض ال تغطية العجز المالي خلال عام    % 27لمت /91، ل

ة أن إصدار السندات قد تحكمت به اعتبارات نقدية                )1992 ذي يعكس حقيق ) التحييد(، الأمر ال
 .، أي تبعية السياسة المالية للسياسة النقدية)العجز(أآثر من الاعتبارات المالية 

 
باع سياسة سعر الصرف المث                به المؤلف إلى أن ات بت التي ترتب عليها هامش مرا وين

ة                 ةجح  ائدة الحقيقي ي أسعار الف اع ف ود إلى إرتف ائدة تق ة السيطرة على التضخم      ( ف ي حال حتى ف
لي وازن      ). المح ق ت لي وتحقي لب المح ارمة لخفض الط ة ص ة نقدي باع سياس ل ات ي ظ ك ف وذل

دل الفائدة الحقيقية   خارجي، وهو الأمر الذي يعقد إنجاز الإصلاح المالي، بسبب تأثير ارتفاع مع           
لداخل، آما أشرنا           تدفقة ل وال الم وآذلك بسبب تأثير هذا الارتفاع على تدهور . على رؤوس الأم

ادة رسملتها     Portfoliosمحافظ   نوك والحاجة إلى إع علماً بأن تجربة المكسيك قد مرّت .  الب
  . 94/1995بنفس النتائج في عام 

 
م مدى مساهمة إصلاح سعر         في تعزيز القدرات ) ضمن الحزمة(الصرف ولغرض تقيي

ي     ال الحقيق عر الصرف الفعّ ياغة س تخدام ص ف باس وم المؤل اد المصري، يق ية للاقتص التنافس
التر   لية      = سعر الصرف الحقيقي     (Salter Ratioلس لة المح ا بالعم تاجر به / سعر السلع الم

ر المتاجر بها          لية غي : ييم عدداً من الاستنتاجات    ويستنتج في معرض هذا التق    ). سعر السلع المح
% 20أن السعر النسبي للسلع المتاجر بها قد انخفض مقابل السلع غير المتاجر بها بحوالي        ) أ(

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

لتأخذ ) سعر الصرف الحقيقي(وهنا يقوم المؤلف بتعديل صياغة سالتر . يجب التعامل معه بحذر
بار          نظر الاعت ذا الأمر ب رقم القياسي   × سعر الصرف الاسمي       = سعر الصرف الحقيقي       (ه ال

ي    رقم القياسي للأجر     / للسعر الدول سمي في مصر يقل عن الرقم  وطالما أن معدل الأجر الا    ). ال
ي الأجر الحقيقي          ني انخفاضاً ف ك يع إن ذل تهلك، ف الذي يتوقع له المؤلف  (القياسي لأسعار المس

                                                 
، 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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بة الحزمة بنمو الأجور بأقل من نمو معدل التضخم     تمرار لمطال الأمر الذي يترتب عليه ). بالاس
تاج          اليف الان ي تك ة       (خفض ف اليف الأجور الحقيقي تالي صعوبة الادعاء بأن     ، وبال  )انخفاض تك

ذا      ود ه م وج ة، رغ نيه الحقيقي ة الج اع قيم بط بارتف الحجم المرت و ب ية ه درات التنافس دان الق فق
دان  لداخل      . الفق بية ل وال الأجن رؤوس الأم نقدي ل تدفق ال ير المؤلف إلى أن ال راً يش بسبب (وأخي

بطة بسعر الصرف والفائدة المشار إليهما أعلاه           ات المرت تج عنه شكل آخر من أشكال  قد ن ) الآلي
ع السعر النسبي للسلع غير القابلة للاتجار في ظل الحزمة، الأمر             ندي، حيث إرتف المرض الهول
زّ على توجيه الموارد للقطاعات المنتجة لهذه السلع، وبالتالي جعل من الصعب التحكم                  ذي حف ال

تجاري        زان ال ي وضع المي رى المؤلف في نهاية تقييمه لنظام سعر       . ف  الصرف، بأنه آان من  وي
دلاً من سياسة                     زان المدفوعات، ب لق الأمر بمي در تع م الصادرات، بق باع سياسة دع الأفضل إت

 . تثبيت سعر الصرف الاسمي
 
اً ( م المؤلف تأثيرات الحزمة المرتبطة بالتجارة الخارجية إعتماداً        ) ثاني نا يقي تجارة، وه ر ال تحري

لى لاح: ع رآية، واص تعريفة الجم لاح ال رآيةإص ر الجم تعريفة غي ر .  ال لق الأم در تع وبق
مية     رآية الاس تعريفة الجم ي ال ات ف ف أن الارتفاع رى المؤل ترة (بالاصلاح الأول ي لال الف خ

ل تحرراً في ظل الحزمة      ) 1993 – 1986 ة أصبحت أق تجارة الخارجي ني أن ال ويعزو . لا تع
ذه الارتفاعات إلى       ر الجمرآية إلى جم        : ه تعريفة غي ل ال رآية، وإدخال ضريبة المبيعات،    تحوي

آما . وتخفيض حظر الواردات، وبسبب إعادة تقييم سعر الصرف المستخدم لأغراض الجمارك         
ي ظل الحزمة إلاّ أن                        رآية ف تعريفة الجم ليل بسقوف ال اع الق م الارتف ه رغ يشير المؤلف إلى أن

تت   ي تش اً ف ناك انخفاض اه لا Dispersionه ناك اتج ان ه ا آ تعريفة، آم تعريفة  ال اض ال نخف
 . الاسمية والفعّالة

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

د ألغيت       واردات ق و (على حظر ال م      ) 1993يوني ا ت تثناء النسيج والملابس والدواجن، آم باس
فيض الحظر على الصادرات تخفيض عدد السلع المستوردة التي تتطلب مواصفات خاصة، وتخ       

لفات المعادن والجلود الخام       ( لعتين هي مخ ي س ، مع إلغاء لكافة التصديقات المطلوبة )انحصر ف
م تخفيض عدد السلع الخاضعة لحصص التصدير إلى أربع سلع               راً ت لأغراض التصدير، وأخي

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

  معالم القطاع الصناعي التحويليأهم
 

ي       اور ه ة مح لى ثلاث تماد ع اع بالاع ذا القط الم ه ف مع رض المؤل لكية،  : يع ط الم نم
تاج  ل الان ة، وتناسب عوام اهمة الصناعية القطاعي لى ) أولاً. (المس تماداً ع ف، إع يلاحظ المؤل

ترة                                      ات الف ي الخاص بدأ بالنمو ، أن القطاع الصناع88/1989– 1976بيان
حيث زادت حصة الانتاج الصناعي في القطاع الخاص من الثمن إلى الثلث،    (على حساب العام     

بع إلى         ة من الس تيعاب العمال ربع، واس ة المضافة من العشر إلى ال ي القيم ا زادت حصته ف آم
إلاّ أن . عام بهاويعزى ذلك أساساً إلى تحرير القطاع الخاص من القيود وتكبيل القطاع ال   ). الربع

نمو من السلوك الاقتصادي يتغير عندما نقسم الفترة المشار إليها أعلاه              ذا ال لحظ أن ه المؤلف ي
ترتين     حيث لا حظ عدم اتساق نمو       ). 88/1989– 81/1982 و   81/1982– 1976(إلى ف

ية     درات التنافس ة، والق تيعاب العمال ور، واس افة، والأج م المض تخدام ال  (القي لال اس ن خ رقم م
لفة وحدة العمل        . خلال هاتين الفترتين) معدل الأجر/ متوسط نسبة إنتاجية العمل  : القياسي لتك

نها            دة أسباب م ك لع ال، هجرة            : وعزى المؤلف ذل تخدام رأس الم ثيف إس واردات، تك ر ال تحري
ترة الثانية، خضوع                       ام بالف ن الخريجين بمشروعات القطاع الع ة، وقف نظام فرض تعيي العمال

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

ة صناعة الغزل والنسيج العامة لأسباب ترتبط بمستقبل القطن المصري               ) أ( ) ب. (تدهور أهمي
ر ال    ناعات غي افة للص م المض ن القي تجات    تحس ادن والمن نية، والمع تجات التعدي نية، والمن تعدي

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

زاحمة،   ) د( ية الم لق بفرض ا يتع ي م زاحم      ف م ي ناعي ل ام الص اع الع ف أن القط ظ المؤل  يلاح
ن         ل م ائدة، ب عار الف بات أس الي وث بح الم ترة الك ناء ف ريقة، أث اص الع اع الخ روعات القط مش

ه زاحم المشروعات الخاصة الجديدة          تمل أن آما لوحظ بأن المشروعات العامة آانت   ) هـ. (المح
ام  ي ع زاً ف ثر ترآ رور الو1975أآ ع م ه م اه  ، إلاّ أن ع اتج نوعاً، م ثر ت بحت أآ ت أص ق

 . المشروعات الخاصة للترآز
 

ثاً(  بة رأس        ) ثال لى نس تاج ع ل الان ب عوام ه لتناس ه وتقييم ي عرض ف ف تمد المؤل يع
ال تخدمة،   /الم بيانات المس بيعة ال تحفظات الخاصة بط ن ال د م ورد العدي د أن ي ك بع ل، وذل العم

رنات هذه النسبة قطاعياً أن صناعة المنتجات  ويظهر من مقا  . وطريقة احتساب الأصول الثابتة      
ال              رأس الم بة ل بر نس تع بأآ ة تتم ر المعدني نية غي تع صناعة الخشب      /التعدي ن تتم ي حي ل، ف العم

ة بأقل نسبة         تجات المعدني اث، وصناعة المن ووفقاً لمنطق النظرية النيوآلاسيكية فإن على . والأث
ة عال          ثافة عمالي ي الصناعات ذات آ رة العمالة وإمكانيات توليد    مصر التخصص ف ة نظراً لوف ي

ل ال   . الدخ امل رأس الم ا مع ل فيه تي يق لك ال ناعات بت ذه الص ف ه دد المؤل د ح ن /وق ل ع العم
الخشب ومنتجاته، المنتجات   (المتوسط الحسابي للنسبة على مستوى القطاع الصناعي التحويلي           

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

ارات صناعية، يورد                   تها لخي ذه الصناعات من حيث مدى ملاءم ليله له ومن خلال تح
تائج  ن الن دداً م ة  ) أ: (المؤلف ع تيعاب العمال ي اس داً ف تأخرة ج اث م أن صناعة الخشب والأث

د الدخل    تنتاج على صناعة النسيج العامة، حيث خسرت العمالة وآسبت    . وتولي ذا الاس ويصح ه
ال خلال     نوات  العشرين الماضية       رأس الم على العكس من ذلك فإن هناك صناعات        ) ب. ( الس

ة  ة عالي ثافة عمال ة (ذات آ تجات المعدني ة، والمن وارد  ) تصنيع الأغذي ذب الم ي ج د نجحت ف ق
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  
اقد    اب الف ي الأنشطة المعدنية آثيفة رأس المال مع التوسع في                ) د. (ب توافق التوسع ف يجب أن ي

ثيفة العمل        ة آ ة لغرض إحتساب العائد            ) ه ـ. (الأنشطة المعدني تماد على الأسعار الدولي إن الاع
ي    لف الأنشطة الصناعية يشوبه بعض التحفظات             الاقتصادي ف بسبب التحفظ على مفهوم ( مخت

 ). الأسعار الدولية المشار إليه سابقاً
 

 صناعة الألمنيوم : الآثار الجزئية للحزمة 
 

وم المؤلف بتقييم أدائهما وآيفية تأثرهما ببعض                     ذه الصناعة أولى صناعتين يق بر ه تعت
ات الحزمة       النفط، تخفيض قيمة العملة، تحرير أسعار المنتجات، الفائدة، أثر زيادة أسعار  (مكون
 ). والتجارة الخارجية

تهلك             ) أ( بر مس نيوم هي أآ نفط، يوضح المؤلف أن صناعة الألم اع أسعار ال ه لارتف ند تقييم ع
ادياً    بر اقتص نيوم لا يعت ي صهر الالم تخدم ف تهلاك المس ي مصر، وأن الاس لكهرباء ف رد ل . مف

تقد المؤلف    ة لتحسين إستهلاك الكهرباء سواء على مستوى القوة المحرآة            ويع ناك إمكاني أن ه  ب
ربائية    لخلايا الكه بيرة     (Cell Voltageل تثمارات آ تاج لاس ك يح ، أو على مستوى   )إلاّ أن ذل
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تيار    اءة ال رجع المؤلف سبب الاستهلاك الضخم للكهرباء إلى      . Current Efficiencyآف وي
لة لا ة الفرص البدي ام  محدودي نذ ع الي م د الع ن الس دة م رباء المول تخدام الكه إلا أن . 1967س

وليس (من الكهرباء المولدة هي من مصدر حراري    % 80الأمر مختلف الآن، حيث أن حوالي       
الي               ة السد الع ي حال ا هو الحال ف رومائي آم ابل للنضوب   ) آه مصانع الطاقة العاملة بالغاز  (ق

ية تأثر صناعة الألمنيوم بتخفيض قيمة العملة، فيتم ذلك من       أما عن آيف  ) ب). (الطبيعي أو النفط  
توردة    ة المس واد الأولي لفة الم اع تك لال إرتف نا (خ لي  )Aluminaالومي عر المح اع الس ، وارتف

تخفيض     ذا ال نيوم بسبب ه ة صادرات الالم اع قيم لطاقة، بالإضافة إلى ارتف د ) ج ـ. (ل د توحي بع
و          نذ يولي نيوم م ائد في سوق لندن للمعادن          إع  (1993أسعار الالم أصبح ) تماداً على السعر الس

لياً     بيع مح نيوم بال ري مصنع الالم د يغ ذي ق ر ال ره للصادرات، الأم وق نظي لي يف عر المح الس
اً  ة دولي نب المنافس ببين   . وتج تبعدة لس ة مس ذه الامكاني ثل ه وق  : إلاّ أن م ة الس ا محدودي أولهم

أن لا   زمة تقضي ب ا أن الح لي، وثانيهم لي    المح وق المح يرة للس دة أو اس تجات مقي ون المن  تك
Captive market .  ورغم ذلك يعتقد المؤلف بإمكانية تحيز المبيعات للسوق المحلي في ظل

نيه           ة الج ي قيم اع  الحقيقي ف يمكن القول بأنه في ظل عدم مديونية شرآة الالمنيوم،      ) د. (الارتف
أما في ما يتعلق بتأثير     ) هـ. (رير سعر الفائدة  وضخامة 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 

 
ذه          أن ه ف ب رر المؤل رية، يق لب المص د والص انع الحدي تاريخي لمص رض ال د الع بع

نيوم ا ن صناعة الالم ثر م راءات الحزمة أآ تأثر بإج اع . لصناعة ت رها بارتف فبالإضافة إلى تأث
تجارة     ائدة، وال عار الف تحرير أس اً ب تأثر أيض ا ت لات، فإنه عار المدخ ر أس ة وتحري عار الطاق أس

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

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

Steel  ا يستهلكه الصلب الأوآسجيني   3 – 2 لاستهلاآه علماً . Oxygen Steel أضعاف م
أن حصة الصلب الأخير لا تتجاوز     آما يقترح المؤلف زيادة . من مجموع إنتاج الصلب% 10ب

ولات  تخدام مح اءة إس هورConvertersآف لب المص بية الص تج أغل تي تن جين ال .  الاوآس
نة       اءة مصانع الدلف ادة آف  حيث تقل هذه الكفاءة عن نظيراتها Rolling Millsبالإضافة إلى زي

ي المصانع     بية ف يستخدم مصنع الحديد والصلب مادتين أوليتين أساسيتين هما اللّبيده ) ب. (الأجن
Sinter    تأثر بتحرير الأسعار، في           .  وفحم الكوك ن ت ا ل لياً فإنه ادة الأولى مح تاج الم ونظراً لان

ن إرتفعت أسعار فحم الكوك حتى قبل بدء إجراءات الحزمة          أما أسعار المنتجات فقد شهدت . حي
اً ام إرتفاع تى ع تقراً ح ـ.         (94/1995 مس داً ) ج ثلاً جي د والصلب م بر مصنع الحدي يعت

ة تأثر المراآز المالية للمشروعات العامة بإجراءات برامج الاصلاح الاقتصادي في الحالة          لكيفي
لة هذه المشروعات                  ادة هيك بل إع ائدة ق ا أسعار الف تي تحرر به وقد لا حظ المؤلف بناء على    . ال

حيث . عدد من النسب المالية تدهور المرآز المالي للمصنع بسبب تحرير أسعار الفائدة  احتساب   
تة بعد عام                  د تغطي الأصول الثاب م تع لك ل وق التم أن حق ، آما أن الفعّالية 86/1987لا  حظ ب

ة   لة الأجل     (financial Leverageالمالي أصبحت أآبر من ) حقوق التملك/ القروض الطوي
آما بدأ السحب على .  التسعينات بعد أن آانت اقل من ذلك حتى نهاية الثمانيناتالواحد منذ بداية 

لك إلى  وق التم بته إلى حق تى وصلت نس تراآم ح ام  % 239المكشوف بال ي ع . 97/1998ف
اع مدفوعات الفوائد بفعل إجراءات الحزمة وبالتالي ضغط فائض                   ك إلى إرتف ويعزو المؤلف ذل

آان ) جـ). (90/1991فائدة آامل القيمة المضافة بدءاً من عام        تجاوزت مدفوعات ال    (التشغيل   
ة وانكماش الطلب آثار واضحة على الحديد والصلب            تجارة الخارجي تحرير ال فوفقاً لاجراءات . ل

الات        ة مج ي ثلاث ة ف تثمارات العام رت الاس زمة إنحص تية،   : الح نية التح تثمارات الب إس
ثل    ة م ورات الخارجي تثمارات ذات الوف ذب     الاس تي لا تج تثمارات ال حة، والاس ليم والص  التع

ليل الفقر           ثل مشاريع تق /89وعليه فقد انخفض معدل الاستثمار خلال الفترة     . القطاع الخاص م
ن 92/1993 – 1990 أهيل      %25إلى % 40 م ادة ت ات إع لى إمكاني ر ع ذي أث ر ال ،  الأم

د والصلب      ا يعتقد مسؤولوا مصنع الحديد والصلب ب       . مصنع الحدي أنهم تعرضوا لاغراق من    آم
تقلة       نولث المس لد مجاور       (دول الكوم ونظراً لتحرير الواردات وانكماش الطلب،     ). عن طريق ب

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

 
ورد المؤلف تقييماً عاماً لحزمة الاصلاح الاقتصادي و            راً ي التكيف الهيكلي، ويرى   وأخي

ة  نواحي الايجابي ذه الحزمة بعض ال رتب على ه د ت ه ق دل التضخم، إنخفاض (بأن تقرار مع إس
الي والجاري، وخفض المديونية الخارجية          إلاّ أنه يعتقد بأن لهذه الحزمة العديد من        ). العجز الم

نها     لبية، م ار الس اع أسعار الفائدة ع   ) أ: (الآث لبية لارتف تأثيرات الس تثبيط ) ب(لى توزيع الدخل ال
لة للاتجار ، وما ترتب على ذلك من تفاقم مشاآل المشروعات             ي السلع القاب تثمار خاصة ف الاس

ة مثل مصنع الحديد والصلب      نظراً لاتباع سياسة إحلال الواردات وارتفاع المحتوى      ) جـ. (العام
تورد من المدخلات الوسيطة، وضعت هذه السياسة قيداً على الاس           تفادة من تخفيض العملة المس

اق      لعية         ) د. (لأغراض تخفيض الانف لة للاتجار    (إنخفضت مساهمة القطاعات الس في ) سلع قاب
ة    ات الخدمي الح القطاع افة لص ة المض ار (القيم لة للاتج ر قاب د   )غي رة أح ذه الظاه كل ه ، وتش

ندي ـ. (أعراض المرض الهول ال  ) ه ي إرس بر ف ر الأآ نيه الأث ة الج اع قيم ان لارتف ارات آ إش
بعض الصناعات    نيوم (ل ا آان له بعض الأثر في فقدان       ) الالم ترآيز على السوق المحلي، آم لل

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

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

 
لاح    ات الاص لة لسياس ات البدي م المكون ف أه رض المؤل تقييم يع ذا ال لى ه ناء ع وب

باع     ) أ: (الاقتصادي     سياسة ينتج عنها آبت للتضخم بدلاً من رفع لأسعار الفائدة      من الأفضل ات
ك للوصول إلى تخصيص أفضل للموارد وتحسين لوضع ميزان المدفوعات         يجب أن ) ب. (وذل

لاح            ات الاص زمة سياس ن ح زءاً م ة ج دمات الخارجي ار الص دة لآث راءات المحيّ ون الاج تك
لي        تكيف الهيك ع تجربة          (الاقتصادي وال ا هو الحال م المكسيك منتصف الثمانينات، حيث تم     آم

نفط   م الصندوق بأسعار ال ط دع ائدة وأسعار    )رب ي أسعار الف بات ف ربط التقل ، على أن يشمل ال
لا بد من التوليف بين آلية السوق واعتبارات التخطيط من خلال الحوافز، وليس ) جـ. (الصرف 

تدخل المباشر        وم آلية مقترحات الصندوق عل   ) د. (من خلال ال ى فرض المزاحمة بين القطاع تق
ام اص،  . الخاص والع لقطاع الخ اً ل لاً وليس منافس ة مكم ون دور الحكوم ن يجب أن يك ي حي ف

ته لمجابهة الانكماش                  ادة هيكل د إع اق الحكومي بع ادة الانف ه من الضروري زي ليه فإن ) هـ. (وع
ه ة تمويل ل آيفي ته ب ا هيّ اق الحكومي م ي الانف م ف برز أه. ليس المه نا ت عار وه ل الأس ة تعدي مي

فمن . أن لا تحرر المعاملات الرأسمالية بدون تمييز  ) و(النسبية للحصول على الحوافز الملائمة      
ر     بي المباش تثمار الأجن ترحيب بالاس ب ال افظ    )FDI(الواج بي بالمح تثمار الأجن س الاس ، ولي

 ). FPI(الاستثمارية 
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 ملاحظات عامة 

 
د من الدراسات وا         )أ( ي التعامل مع               تشير العدي ي التسعينات ف تقارير إلى تجربة مصر ف ل

ا تجربة مشجعة وناجحة على المستوى الكلي                     تقرار الاقتصادي على أنه . حزمة الاس
ارة إلى عدد من أسباب النجاح، منها               ك بالإش إستخدام أدوات السياسة الاقتصادية : وذل

ثل سعر الصرف المثبت       ، والسياسة النقدية )اتالذي اتسم بالثبات لأآثر من ستة سنو     (م
ة ( تحرير  )الحكيم  ,Subramanian(لسعر الفائدة وأسواق رأس المال ) المبكر(، وال

1997, P.1  .( 
 

ناك دلائل قوية على حدوث تحسن هيكلي في                     ثة إلى أن ه ا تشير دراسة أخرى حدي آم
د تطبيق إجراءات الحزمة، من حيث زيادة مع                     ي مصر بع تغيرات الاقتصادية ف م الم دل نمو قي

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

  
ي مصر،  )ب( لي ف تكيف الهيك تائج سياسات الاصلاح وال ة لن نظرة الايجابي ذه ال ي ظل ه ف

ذه النتائج إعتماداً على أدوات تح               ق ه تيار وتدقي ليلية تقليدية أو معدّلة  يحاول المؤلف اخ
ترحة   ليل الاقتصادي           . أو مق اً لأدوات التح تخدماً بارع بر مس ذا يعت فعلى سبيل . وهو به

ثال لا الحصر     نقدي الدولي، المشار إليه       . الم م إشارة أحد أوراق العمل لصندوق ال رغ
أن استخدام سعر الصرف المثبت هو أحد أسباب نجاح الحزمة، إلاّ أن المؤلف                  أعلاه، ب

رى بأنها أحد الأسباب الرئيسية للارتفاع في القيمة الحقيقية للجنيه،           بعد احتسابه لسعر  (ي
ي رف الحقيق وال    )الص ات رؤوس الأم لى تدفق لبية ع اع الس ذا الارتف رات ه ، وتأثي

ر إجراءات تحييد هذه التدفقات       ( ة تأثي ، آما يرى بأن هذا التثبيت قد ساهم في )ومحدودي
ا       راجحة الف ور هامش م اواة سعر الصرف الآجل مع سعر الصرف      (ئدة ظه بسبب مس

بيت      وري بسبب التث تندة إلى أدوات تحليله قد ساعدت       ) . الف نقدية المس نظرة ال ا أن ال آم
تحرير       ي دحض فرضية أن ال بكر (المؤلف ف ي إنجاح        ) الم رٍ ف ان له أث ائدة آ لسعر الف

رى، وبحق، أن هذا التبكير قد ساهم،      . الحزمة  ل أن المؤلف ي ضمن نتائج أخرى، في ب
ي مدفوعات                    اع ف م الصناعات المصرية من خلال الارتف ة لأه أضعاف المراآز المالي

ائدة  تحرير أسعار الفائدة لما بعد إعادة  هيكلة      ) تأخر(وهو أمر آان يمكن تجنبه لو         . الف
 .المشروعات العامة مالياً وفنياً وإدارياً

 
على النتائج  ) حتى في عنوان الكتاب   ( ترآيزه   ولعل أحد المساهمات المهمة للمؤلف هو        )جـ(

تمالات تراجع عملية التصنيع             يادة الحزمة على اح لبية لس فكما أوضح المؤلف بأن    . الس
سياسات الاستقرار الاقتصادي مثل تخفيض العملة، وتحرير الواردات آأدوات لتصحيح 

ة  ات متعاآس ي اتجاه ير ف انت تس زان المدفوعات آ ار أيض. وضع مي ا أش اً إلى أن آم
لية      عار المح وهات بالأس ة التش رامية إلى إزال لي ال تكيف الهيك ات ال لال  (سياس ن خ م

ة      بها للأسعار الدولي د يكون لها آثار سيئة                 )تقري ة، ق ائدة، وأسعار الطاق ثل اسعار الف ، م
تثمار في الأجل الطويل في القطاع             دل الاس لية التصنيع، من خلال تدهور مع على عم

ر . الصناعي ي   الأم لحكومة دور ف ون ل و إلى ضرورة أن يك ف يدع ل المؤل ذي جع ال
 . مجال الاستثمار العام لإعادة تأهيل القطاع الصناعي

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

تطور    بع ال تي تت تقدمة، ال لدان الم ي الب رة ف ذه الظاه ن ه اً ع تلافاً جذري ات اخ تاريخي للأهمي ال
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بية      ة النس اً          : القطاعي م الخدمات حالي لية، ث م الصناعة التحوي زراعة، ث ي هذه    . ال حيث يلاحظ ف
ي القطاع الصناعي التحويلي وبالتالي الانخفاض                  تاجية ف نامي للان اع المت رة الارتف لدان الأخي الب

ات       اع الخدم الح قط اع لص ذا القط ي ه لعمالة ف نامي ل  Rowthorn and(المت
Ramaswamy, 1997 P.22 . (          إن نامية، ومن ضمنها مصر، ف لدان ال ة الب ي حال ا ف أم

ريقة          ناعية الع روعات الص ثر بعض المش بدء تبع ي ب ف توح ا المؤل ار إليه تي أش الات ال الح
لعية  ( ة القطاعات الس ا " بالإضافة إلى انخفاض أهمي تاجر به ة المضافة لصالح " الم ي القيم ف

تاجر  " الخدمات   ر الم ا  غي تقدمة        ")  به لدان الم ي الب ائدة ف لك الس دة عن ت ذه  (لأسباب بعي من ه
 ). الأسباب إتفاع أسعار الفائدة، وضغط الانفاق الاستثماري، والإدارة غير الكفوءة

 
آما (ملاحظة المؤلف حول ضرورة أن يكون القطاع الحكومي مكملاً وليس مزاحماً                    )د(

زمة ترض الح ارب  ) تف ا تج ة تدعمه ي ملاحظ نامية  ه لدان ال ن الب د م تقدمة (العدي والم
فالتكوين .  وليس المزاحمة Crowd in، حيث لوحظ بأن هناك نوع من التسهيل )أيضاً

ثلاً،  ام، م مالي الع د(الرأس د الصدمات  ) ق تثمار بع تحفيز الاس دة ل يلة الوحي بر الوس يعت
لبية    ة الس تراح المؤلف بضر    ). Taylor, 1992, P.26(الخارجي إن اق ذا ف ورة دمج ل

لي، وضمن فرضية                    تكيف الهيك رامج الاصلاح وال ات ب ة ضمن آلي الصدمات الخارجي
 . التكامل وليس التزاحم بين القطاعين العام والخاص هو اقتراح في محله

 
ا الاقتصاد المصري                       )هـ( تي تعرض له يولة ال ة الس ارة إلى أزم د من الإش  97/1998لا ب

بعض تحفظات             بطة ب انت مرت ا إذا آ اه الحزمة   وفيم فقد حذر المؤلف، آما . المؤلف تج
رتب عليه من ارتفاع حقيقي في قيمة             ا ت بت وم نا، من مساويء سعر الصرف المث رأي

نيه أن        . الج ناعة ب ناك ق ة، إلاّ أن ه ذه الأزم ه له ر إلى تقييم م يش ف ل م أن المؤل ورغ
حيث . مةتوصيفه لآلية سعر الصرف الاسمي والحقيقي آانت السبب الرئيسي وراء الأز

اع في سعر الصرف الحقيقي قد شجع                 بيقية إلى أن الارتف أشارت بعض الدراسات التط
د تحولت في ما بعد إلى                        ا بقروض مصرفية ق تي موّلت بدوره واردات ال زيد من ال الم

وهو الأمر ). Hussein and Nos'hy, without date, P.21(قروض متعثرة  
ط س               ي رب اً ف تفكير جدي ليه ال ترتب ع ذي ي عر الصرف بسلة من العملات للتخفيف من  ال

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

توازن                    . بالحزمة  اذج ال تمدت على نم تي اع ذه الدراسة ، وال ام القابلة   حيث تشير ه الع
لباً)CGE(للحساب  رت س د تأث لقطاع الصناعي ق ة المضافة ل تحرير . ، إلى أن القيم ف

د خفض من مبيعات هذا القطاع في السوق المحلي دون أن يعوض          ة ق تجارة الخارجي ال
ك بمكاسب من السوق الخارجي       آما تشير هذه الدراسة إلى أن تخفيض قيمة العملة . ذل

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

 
بر هذا الكتاب من الاسهامات الممتازة لتقييم تجربة الاصلاح                 )ز( راً، وليس آخراً، يعت وأخي

لي تكيف الهيك ادي وال لفة لل. الاقتص لى أدوات مخت تمد ع ه اع ة وأن نظرية خاص
ة    نقد العام بارات ال ن ع تعاد ع ع الاب ادية، م ن ضرورة   . الاقتص ناك م ان ه ا آ وإذا م

ية لا يحتويها الكتاب فهي احتياجه لفصل نظري يوضح الأسس النظرية لمنطلقات         أساس
بدائل النظرية الخاصة بالتجربة              م ال ي الاقتصادية، وعرض لأه نك الدول الصندوق والب

 . ةالمصرية، والتجارب المشابه
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