
 الثانى الفصل
 المالية الخدمات تجارة لتحرير العامة الاتفاقية انعكاسات

 المصري المصرفي الجهاز على

 أهداف يحقق بما والخارجي الداخلي التمويل عمليات وتزاول المصرفية، بالخدمات البنوك تقوم
 الداخل في المالي والاستثمار الادخار تنمية عمليات وتباشر القومي الاقتصاد ودعم التنمية، خطة

 وتجارية مصرفية عمليات من ستلزمه وما المشروعات، إنشاء في المساهمة ذلك في بما والخارج،
 المركزي البنك يقررهاً التي للأوضاع وفقاً ومالية،

 مستوى تقييد على توافق البلدان أن هو الجاتس التزامات مبدأ أن الأول الباب في رأينا وإذ
 هذا عن تخرج لا بأن عليها الاعتماد الأخرى البلدان تستطيع بحيث به، الالتزام يمكنها الذي الانفتاح
 للوصول الأعضاء التزام في المستمر التحسين مبدأ على يعتمد الجاتس التزامات مبدأ أن كما الالتزام.

 المالية الخدمة مزودي إلى الوصول تحرير إلى المالي التحرير يشير الإطار هذا وفي السوق. إلى
 القائمة "أسلوب على الجاتس آلية وتعتمد الوطنية. والمعاملة رعاية الأكثر الدولة ومفهومي الأجانب
 محدد، بشكل القائمة ضمن تدرجها التي الالتزامات تقييد على فقط توافق البلدان أن يعني "وهذا الايجابية

 أكثر البلدان أن هي الأسلوب لهذا السلبية الخصائص أحد أن مقيدة. غير فانها القائمة ضمن تدرجها لم فإذا
 في الجديدة الابتكارات مباشر بشكل يغطي لا الأسلوب هذا أن كما كبيرة، التزامات تحمل في تردداً

 عملية هيكل فان السابقة. الالتزامات خلال من التطور دائم أعمال مجال هي التي المالية، الخدمات
 منظمة في عضواً الدولة كانت اذا حتى انه بالفعل يعني الايجابي، القائمة أسلوب على المبني الجاس
 تعهداتها بجدول مصر تقدمت وقد مالية. خدمات أي تحرير على اجبارها يمكن لا فانه العالمية التجارة
 المالية.

 إلي بالانضمام مصر قيام بعد المصري، المصرفي الجهاز علي المترتبة الأثار حول والتساؤل
 العمليات على خاصة الايجابية(، القائمة تعهداتها)نظام جدول وتقديم المالية الخدمات تحرير اتفاقية

 عن تخرج أنها أي التعهدات، جداول تقديم بعد ابتكرت التي الجديدة المصرفية والخدمات المصرفية
 على أثره له كان السياق هذا علي المالية الخدمات تحرير فان أيضاً مصر. بها تعهدت التي الالتزمات
 قيام علي الاتفاقية تأثير علي هنا التساؤل أيضا ،.3 و2 بازل تطبيق مع خاصة المالية، السلامة مؤشرات

 تنشيط في دوره خاصة المصرية، التنمية سياسات خدمة في بوظيفته المصري المصرفي الجهاز
 الاستثمار.

 الآتي: الوجه على مباحث ثلاث في الفصل هذا نتناول الإطار هذا وفي
 المصرى. المصرفى الجهاز فى المصرفية العمليات على الاتفاقية أثر الأول: المبحث
 المصر. المصرفى للجهاز المالية السلامة مؤشرات على الاتفاقية أثر الثانى: المبحث
 المال. وسوق الاستثمار تنشيط فى البنوك دور الثالث: المبحث
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 الأول المبحث
 المصري المصرفي الجهاز في المصرفية العمليات على الاتفاقية أثر

 إلى الاقتصادية الوحدات بعض جانب من ملحة حاجة دائماً هناك تكون الحديثة الاقتصاديات في
 الوحدات بعض توجد المقابل، وفى لها، متاحاً يكون قد مما أكبر مبالغ تنفق أو تستثمر لأنها التمويل

 إليه. حاجة في تكون قد مما أكبر المالية قدرتها أو التمويلية طاقتها تكون الأخرى الاقتصادية

 ذات الوحدات بين الوساطة بدور لتقوم الأخرى المالية والمؤسسات المصارف دور يأتي وهنا
 المالية الموارد تتيح وبذلك والمقترضين المقرضين بين أي المالي العجز ذات والوحدات المالي الفائض
 الوساطة أهمية وتبدو المجتمع. في الاقتصادية الأنشطة مختلف في الإنتاجية الاستثمارات لتمويل اللازمة
 ذات الاقتصادية الوحدات من المباشر الاقتراض إلى الإنتاجية المؤسسات بعض لجوء تصورنا إذا المالية

 وجود عدم ظل فى تحقيقه يتعذر أمر ذلك إن لاستثماراتها. اللازم التمويل لتوفير المالية الفوائض
 المالية الوساطة مؤسسات

 المصرفى الجهاز قوة علي للتعرف المالية المراكز إجمالى تطور أول مطلب فى نتناول وعليه
 مطلب وفى المصرفية. بالعمليات القيام على قدرتها يعكس وهوما المال، رأس قوة حيث من المصرى

 جانب إلى المصرفى الجهاز بها يقوم تقليدية كعمليات والقروض الودائع إجمالى تتطور نتناول ثانى
 التمويل )أرصدة للبنوك التمويلى الدور عن فيه نتحدث ثالث مطلب وفى الحديثة، المصرفية العمليات

 على لأهدافها الصرف سعر تحرير سياسة تحقيق مدى نتناول والأخير الرابع المطلب وفى والخصم(،
: التالى النحو

 للبنوك. المالية المراكز إجمالى تطور الأول: المطلب
 الودائع إجمالى تطور: الثانى المطلب
 والخصم الإقراض أرصدة- للبنوك التمويلى الدور: الثالث المطلب
 لأهدافها الصرف سعر تحرير سياسة تحقيق مدى الرابع: المطلب

205



 الاول المطلب
 للبنوك المالية المراكز إجمالى تطور

 مصر فى والعاملة المسجلة للبنوك-(217 رقم الجدول بيانات توضح كما الإجمالى المركز بلغ
 مصر فى والعاملة المسجلة للبنوك الإجمالى المركز بلغ بينما ،1974 يونيو نهاية فى جنيه مليار3,179
 بلغت حتى للبنوك المالى المركز فى الزيادة واستمرت ،1990 يونيو نهاية فى جنيه مليار115,9

 بلغ حتى للبنوك المالى المركز فى الزيادة استمرت ثم ،1999 يونيو نهاية فى جنية مليار351,626
 مليار67,1 بلغت زيادة مقابل%16,6 بمعدل جنية مليار82,5 بلغت بزيادة مصرى جنية مليار577,9

 حتى للبنوك المالى المركز فى الزيادة واستمرت ،2002 يونيو نهاية فى%15,7 بمعدل جنية
 استمرت ثم %،9,6 بمعدل جنيه مليار56,5 قدرها بزيادة2004 يونيو نهاية فى جنيه مليار633,436 بلغ

 بزيادة2005 يونيو نهاية فى مصرى جنيه مليار705,628 بلغ حتى للبنوك المالى المركز فى الزيادة
56,4 بمقدار للبنوك المالى المركز زاد2006 يونيو نهاية وفى ،%11,3 بمعدل جنية مليار71,7 بلغت
 ،8% بمعدل جنيه مليار

 يوضح(217) رقم: جدول
 جيه( )مليار2013 يونية:1974 يونية من مصرالفترة فى للبنوك المالى المركز

 عى للحصول رسالة الامية، الكان فى الصرفى الجهاز دور وتطوير الشاملة البنوك الفتاح، ع صالح رشى المصدر:
.65 ص ،1999 والمالية، الاقتصادية العلوم قسم الحقوق، كية الماجستير، درجة

.2013/20002011/1999 من المركزى النك تقارير-

 يوينو نهاية فى مليار1.1 بنكا(39 مصر) فى والعاملة المسجلة للبنوك الإجمالى المركز وبلغ
 قدرها زيادة مقابل ،2009 يونيو نهاية فى%0.8 بمعدل جنيه مليار8.7 على اقتصرت بزيادة2009
 للبنوك المالى المركز فى الزيادة واستمرت.2008 يونيو نهاية فى%15.5 بمعدل جنيه مليار145.4

.11,8% بمعدل جنية مليار128,7 قدرها بزيادة2010 يونيو نهاية فى جنية مليار1220,655 بلغ حتى
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96.5 قدرها زيادة بنكا(40) مصر فى والعاملة المحلية لللبنوك الإجمالى المالى المركز حقق بينما
 بمعدل جنيه مليار49.5 بلغت زيادة مقابل2011/2012 المالية السنة خلال%7.6 بمعدل جنيه مليار
 جنيه. مليار1366.2 إلى2012 يوينو نهايه فى ليصل2010/2011 المالى العام خلال4,0%

 جنيه مليار1563.8 بنكا(40 مصر) فى والعاملة المسجلة للبنوك الإجمالى المالى المركز بلغ كما
/2012 المالية السنة خلال%14.5 بمعدل جنيه مليار197.7 قدرها بزيادة2013 يونيو نهاية فى

 السابقة. المالية السنة خلال%7.6 بمعدل جنيه مليار96.5 بلغت زيادة مقابل ،2013

 حقوق تدعيم فى المخصصات زيادة الودائع، زيادة فى أساسا الخصوم جانب فى الارتفاع ويعكس
 البنك ومنها المحلية البنوك قبل والالتزامات والمخصصات الخارج، فى البنوك قبل الالتزامات الملكية،

 المركزى.

 أرصدة زيادة المركزى، البنك لدى البنوك أرصدة زيادة نتيجة التصاعد فكان الأصول جانب فى أما
 الخارج فى البنوك لدى وأرصدة والخصم، الإقراض وأرصدة المالية، الأوراق فى الاستثمارات

 الأخرى. والأصول

 نمو فى%(68.9) الخصوم جانب فى الزيادة ثلثي من يقرب ما تركز2011/2012 عام وخلال
1023.5 إلى لتصل%9.6 بمعدل جنيه مليار66.5 بمقدار ارتفعت والتى البنوك لدى الودائع أرصدة

.2012 يوينو نهاية فى للبنوك المالى المركز إجمالى من%74.9 يمثل بما جنيه، مليار

 مقارنة السنة نفس خلال تصاعد المالية الأوراق فى البنوك استثمارات حققت الأصول جانب وفى
%16.8 بمعدل جنيه مليار68.3 مقابل%17.1 بمعدل جنيه مليار81.2 بمقدار عليه السابق بالعام
·.2012 يوينو نهاية فى للبنوك المالى المركز إجمالى من40.6 يمثل بما جنيه مليار555.3 إلى لتصل
2013 مارس إلى2012 يوليو الفترة خلال مصر فى والعاملة المسجلة للبنوك المالى المركز حقق بينما
 بمقدار تصاعد حيث السابقة، المالية السنة من الفترة ذات خلال تحققت التى الزيادة ضعف تفوق زيادة

 نحو إلى ليصل%6,2 بمعدل جنيه مليار78,8 بلغت زيادة مقابل%12,1 بمعدل جنيه مليار165,7
.2013 مارس نهاية فى مصرى جنيه تريليون1,5

 لدى الودائع أرصدة لنمو تبغا الخصوم جانب فى العرض فترة خلال المحققة الزيادة جاءت وقد
 مارس نهاية فى جنيه مليار144,31 إلى لتصل %،11,8 بمعدل جنيه مليار120,8 بمقدار البنوك
 إلى لتصل%15,8 بمعدل جنيه مليار14,7 بمقدار البنوك لدى الملكية حقوق زادت كما.2013
 أرصدة بتدعيم البنوك قامت كما البنوك لدى الأصول إجمالى من7,0 نحو تمثل جنيه مليار107,6

 أرصدة من%11,3 يمثل وبما جنيه مليار60,6 إلى لتصل جنيه مليار6,5 بنحو لديها المخصصات
 بمقدار مصر فى البنوك قبل الالتزامات زادت كما.2013 مارس نهاية فى للعملاء والخصم الإقراض

 أيضا ارتفعت كما جنيه مليار2,2 بمقدار الأجل طويل والقروض السندات وأرصدة جنية، مليار5,2
 جنيه. مليار16,1 بنحو الأخرى الخصوم

 فى البنوك استثمارات نمو فى فيها الزيادة معظم تركز فقد الأصول جانب فى الزيادة جاءت كما
 يمثل بما جنيه مليار629,5 إلى لتصل%13,4 بمعدل جنيه مليار74,2 بمقدار والأذون المالية الأوراق

 لدى والخصم الإقراض أرصدة ارتفعت كما2013 مارس نهاية فى المالى المركز اجمالى من41,1%
%17,4 بمقدار مصر فى البنوك لدى والأرصدة%5,9 بمعدل جنيه مليار30 بنحو العملاء

 جنيه. مليار35 بنحو الأخرى والأصول جنية مليار4,8 بنحو الخارج فى البنوك لدى والأرصدة

 الوظيف يتحقق الجانب هذا فى أنه حث الأصول، بجانب تجارى بنك أى إلى بالنسبة الأرباح تحقيق هف "يرتبط
 بين الوارد توزيع أو الأصول اخيار عت الاحتياط مراعاة يجب ذك ومع لبنك. الخول ستوك والتى الاستخدامات وتعدد

 يتضمن الوظيف أو الاستخدام أن إذ الأصول من نوعية لكل مختلفة أوزان وإقامة الأولويات تحديد يجب كما بنوده مختلف
 مصادر من مستمدة الحقيقة فى هى والتى الموظفة الأموال استرداد أو الداد على الندرة عم وإمكانية المخاطرة عنصر
 الودائع. من أى الغير" "أموال الأموال
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 من الفترة خلال والأذون المالية الأوراق فى البنوك استثمارات فى الزيادة معظم وجاءت
27,1 بمقدار الحكومية والسندات جنيه، مليار42,4 بمقدار الخزانة على الأذون فى استثماراتها تصاعد

 المالية الأوراق فى استثماراتها وكذا جنية، مليار4 بنحو الشركات فى مساهماتها زادت كما جنيه، مليار
 مليار0,9 بمقدار الحكومية غير السندات فى استثمارتها تراجعت بينما جنيه مليار1,6 يعادل بما الأجنبية

 جنيه.
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 الثانى المطلب
 الودائع إجمالى تطور

 المالية الموارد من ممكن قدر أكثر تعبئة فى النامية الدول فى المصرفى للجهاز الرئيسى الدور يتمثل
 تحديد يمكن فأنه ذلك ضوء وفى القومى للاقتصاد والسريعة المتوازنة التنمية خدمة فى ووضعها المتاحة،
 عملية خدمة فى الموارد هذه توظيف والثانى المالية، الموارد تعبئة أمرين:الأول فى الدور هذا جوانب
 البنوك. بها تقوم التى المختلفة التمويل أشكال خلال من التنمية

 المالية. الموارد تعبنة في البنوك دور أولا.
 نهاية فى جنيه مليار69.3 نحو من ارتفعت التى (، البنوك لدى الودائع حجم الدور هذا يعكس

1997 عام مصرى جنيه مليار200.6 إلى ثم1995 يونيو نهاية فى جنية مليار156.5 نحو إلى1990
17.4 قدره سنوى نمو معدل متوسط محققة المالية(، الخدمات تجارة لتحرير العامة الاتفاقية تفعيل )قبل

(.218 الجدول انظر الفترة، نفس خلال%

 يوضح(218) رقم جدول
2013 يونية:1997 يونية من الفترة جيه( )بالمليون الحكومية الودائع شاملة البنوك كى الودائع

٢ الوداج اجملى ربنماالابنبية المطية بسنة مالودلع اسنة
5٢ف,ر/ ولا(١٩٢أ٨٨و٢ وم,
5أ٨٨٨٨٢ ٨دي٥«٨٢ م
 ر ور,ري٢ ووي٢ وونج٢ ر
٢ ودرة٥٢و١٨٢ت٨رو5٢
) ر5اور5٢ و4ور,5٢أ٢در٤٢ ي
٢ /و@@مي و٨ت٩٨١٨٢٢ و
٢ يورو و٨5ر5ر5٢٢روو٢ وي
) نو٨رج(٢ ووي٢ جور}٢ ر
٢ ووري3٢ووو٢ و;mو,٢ و
 ر ء /ربو١٨,ا/ و٨أ٢
٢ وووه٢ و٨٨@ر٢ >روي٢ جم
) وور,ر5٢ورو٢ يي٢
)٨ور٢ ر/و٨٨٢ و٢ووي٢ و
ma٢[mر /نورو /دلو وو 
 و،,ل٢ و;[ور٢ ير,٢,٢٢ ر
 ر١روأو5٢رو,ا,٩٢,,٢و٢ ور
١٢ادو م /sه رتوة ومه

2013-2012 الصرى المركزى النك تقرير الصدر

 يونيو نهاية وحتى1997 من الفترة خلال الودائع رصيد زيادة استنتاج يمكن(218) الجدول من
2012 يونيو نهاية فى وصلت أن إلى بالزيادة تغيرات دائفا هى والتى فيها التغير ومعدلات2012

 بإجمالى جنيه مليار245.711 الأجنبية وبالعملات جنيه مليار777.86 نحو المحلية بالعملات
 جنيه. مليار1023.517

 الأعمال، ورجال للأفراد، الودائع من متنوعة مجموعة لعملياته، اللازمة الأموال عى الحصول سبيل فى النك ا-يعرض
 الكر سالفى الأشخاص من النك ويتلقى الاخزى. والبنوك المالية، والمؤسسات العام والقطاع والحكومة والمشروعات،

 أو جارية -ودائع1 إلى: وتنقسم قانونية نقود شكل فى حقيقي اياع صورة فى تتم الى تلك أى الحقيقية"، "الودائع
 مقابل فى العميل يتقاضى ولا لحظة أى فى أو الب بمجرد سحبها يمكن حث الب، دى ودائع أو جارية حسابات
 سابق واخطار سحبها، قبل معينة مدة فيه يشترط والأولى ، الادخارية الودائع و لأجل الودائع-2 ثمن. أى إيداعها

 المويلى بالمعنى لمدخرات تجميع فهى الادخارية الودائع أما الأجل. هذا يعادل فائدة سعر أى ثمن، صاحبها ويتقاضى
 انظرد ولمز الدة، بتجدد يتجدد فائدة سعر أى ثمنا الودع أو العميل عنها ويتقضى طويلة لأجال الأفراد ويودوعها
.143 ص ذكره، سابق مرجع والبورصات، والصرفى القدى الاقتصاد شيحه، رشدي مصطفى
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 بلغ بمعدل جنيه مليار163.5 قدرها زيادة الحكومية( الودائع )شاملة البنوك لدى الودائع حققت كما
 خلال%6.9 بمعدل جنيه مليار66.5 قدرها زيادة مقابل ،2012/2013 المالية السنة خلال16%

 فى للبنوك المالى المركز إجمالى من%75.9 يمثل بما جنيه مليار1187.0 لتبلغ السابقة، المالية السنة
 بمقدار ارتفعت والتى المحلية بالعملة الودائع نمو فى الزيادة من%72.6 وتركز ،2013 يونيو نهاية

 الودائع أما ،2013 يونيو نهاية فى جنيه مليار896.5 إلى لتصل%15.3 بمعدل جنيه مليار118.7
 يعادل ما إلى لتصل%18.2 بمعدل جنيه مليار44.8 يعادل ما فيها الزيادة بلغت فقد الأجنبية بالعملات

.2013 يونيو نهاية فى جنيه مليار290.5

 تناقص إلى التغير اتجاه نستنتج ومنه الودائع جانب فى التغير معدلات يوضح(2/19) رقم والجدول
 بعد السابق العام عن جنية مليار62.5 بقيمة%8.4 الزيادة معدل2009 عام بلغ حيث الزيادة معدلات

82.2 الزيادة بلغت ثم.2004 %عام14.5 %،و18.3 مايعادل2003 عام الزيادة معدلات بلغت أن
 السابق. العام عن%10.2 زيادة بمعدل2010 عام مليار

 فاقت بمعدلات الزيادة إلى المصرى المصرفى الجهاز لدى المتاحة الودائع حجم ارتفاع يشير كما
 من الودائع حجم ارتفع حين ففى الفترة نفس عن الممنوحة القروض حجم فى الارتفاع معدلات ضعف

 بلغت زيادة بنسبة2004/2003 عام جنيه( مليار463.5) إلى2000/1999 جنيه(عام مليار259.5)
 إلى جنيه، مليار226.8 )من الفترة نفس خلال الممنوح القروض حجم فى اقتصرالارتفاع76.8%

 من أكثر الودائع فى الزيادة معدل أن على يدل مما فقط%30.6 زيادة بنسبه جنيه(، مليار296.2
 القروض. فى الزيادة معدل ضعف

 يوضح(219) رقم: جذول
 جنيه( )مليار2002:2012 من الفترة الودائع فى التغير معدل

.2012 حتى2002 من سنوات المصر, المركزى البنك تقارير المصدر

 حيث إليها المشار الفترة خلال المصرفى الجهاز فى الودائع/ القروض نسبة انخفاض نلاحظ كما
2004/2003 عام خلال%(64 مقابل)2000/1999 عام فى%87.4 نحو النسبة بلغت

 %،59.3 النسب بلغت حيث2011/2012 عام حتى2004/2005 عام من الانخفاض واستمرار
 التوالى، على49.5% ،49.45% %،52.21 ،56.8% %،53.72 ،54.42% ،56.96%

 نتيجة المقبولة الصورة عن البنوك وإيداعات لأموال التوظيف عملية فى تراجع حدوث إلى مايشير وهو
 فى المصرى الجنيه صرف سعر تحرير قرار نتيجة الفترة، تلك صاحبت التى العوامل من للعديد
 إلى بالإضافة الأسواق، فى الركود حدة زيادة وبالتالى الأسعار فى ارتفاع من إليه أدى وما2003 يناير

 الودائع، لأصحاب المنتظر والموقف التعامليين، عادات وعى وإمكانياته، بنك كى سياسة عى الوظيف حجم يتوقف
 الموسمية بالأهداف أولا ترتبط أن نلاحظ أن يجب الأحوال جميع وفى النروض. أصحاب لها يتعرض الى والتقلبات

 إن والتى التجارى، النك ذمة فى والخروج الخول حيث من سواء تدفقها، وتوقيت والتروض، الودائع حركة بها ويقصد
 منتطمة بصورة الختلفة الفترات خلال تتكرر فهى أخر إلى موسم من تختلف كانت
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 معدلات انخفاض إلى أدت التى(-2/20) رقم الجدول يوضح كما البنوك فى المتعثرة القروض تفاقم
 نتيجة العالمى الاقتصاد شهدها التى والتباطؤ الركود حالة تعميق عن فضلا المصرفى، بالجهاز الإقراض

 وما العالمية، المالية الأزمة ،.... بالطبع المصرى الاقتصاد سبتمبرومنها من عشر الحادى أحداث
 بينها ومن العالمية الاقتصادية الأوضاع على السلبية الاقتصادية والنتائج الآثار من عدد من أعقبهم
 الأموال رؤوس بعض وهجرة الاستثمار معدلات تدنى من أعقبها وما يناير25 ثورة وكذا مصر،

 الإقراض. معدلات انخفاض وبالتالى الوطنية

 الأعوام خلال تعبئتها المصرى المصرفى الجهاز استطاع الذى الودائع حجم تطور يشير كما-
 ونسب المصرفى الجهاز فى القروض حجم تطور وكذا2011/2012 حتى2000/1999 المالية

 إلى:(-220) رقم الجدول انظر الأصول/ الودائع وأيضا الودائع/ القروض
 ،2000/1999 عام%67.9 لتسجل العرض محل الفترة خلال الأصول/ الودائع نسبة ارتفاع-
 ،2005/2004 عام%73.85 و ،2004/2003 عام%78.2 نحو ،2002/2001 عام69.1%

 ،2010/2011 عام%75.35 و ،2010/2009 عام%73.1 و ،2009/2008 عام%74.14 و
 الفترات خلال المصرفى الجهاز لدى الأموال تكلفة ارتفاع إلى يشير ما وهو2012 عام%74.9 و

 المذكورة.
 يوضح(2/20) جول

2012:1990 من الفترة )القروض/الودائع( التغير معدلات

١ (الفو,انوده النفر معد ا (فووض فتفير معد ا وفية(دودن
 ر و٨mل٢٢ و٤٢ م و٢ ور
 ر ويم٢،،3ي٨و٢١٨٨٢،رو5و/ وو٢١ووو
 ر مولم٢،ر٥رو٨٥٢يمرواو٢٠٨راوو٢ ووفه٢روو
٨٢و٢٠راوو١٩و٠ر٩ول٠٤٨٢١٢ وة

)«m٢٠٨ر٥٨و٢ةفاو٢٠ةول ا ولو,نة٢رو
٢ ة٨٢٩٨ و٨١ر/٢٠,5ووا/5٨و ه(
) رومى٢٠م٨ر٤و٢٥٨1Mج٢٠٨١١٥ م و«5او٢ه
 و,و)٢، وور٢ mم٢٠و٨و/ و٨٥منة٢ر
 ر و٢ رووا٢ ووون٢٠٨رو٢ لواو٢ه

 ر ويم٢ ورو٨٢ وور٢٩ور٨و٨٢أ٨و٢5
) رووو ورو٨٢ وواو٢٠ور٨ ر وةواء٢و
)٩و٢٠ور٢ الو5ر٢٠روو٢ ا¢ة٢م
٢mوو٢ ووة م و٨زوو٢٠٨روو٢ وووة (
٢ ورو٢٠روو٢رو٢٠١و٠١٦٢روو5٢و
 ر ومي٢ور٩ر٢ ووية٢٩ر٢و٢ وومة٢5و
٢mرني٢٠٨٤ر٢ وق»٢٠٨١و٢ ورموا (
) لووه٢ ور،٢ونرو/٠ر٢٩٨ ,m,3ة٢٨رر
 ر و،٢ و٢،٨ ولو٢٠٨وm٥٢رواو/5رو

 مختفة. أعنآد النصرى، المركزى آلتك التصدر:

 القروض من مزيد منح فى الحيوى دوره استعادة على المصرفى الجهاز قدرة أن ولاشك-
 التقليدية سواء الخدمات من المزيد تقديم على علاوة القادمة المرحلة خلال الشركات من المزيد وتأسيس

 السلطات قدرة ومدى مناسب، وتشريعى اقتصادى إطار توافر بمدى كبيرة بدرجة يرتبط المستحدثة أو
 ماقبل الفترة ساد وقد. الأخيرة الفترة خلال البنوك صادفتها التى المعوقات من العديد علاج على المعنية

 الفترة خلال البنوك لدى الودائع زادت الفترة تلك فى أنه نجد لذا سياسى استقرار شبة2013 يونيو30
 العام من المماثلة الفترة خلال الزيادة أمثال ثلاثة يجاوز بما2013 مارس30 وحتى2012 يونيو30 بين

 التروض. نسبة على المنتظمة غير التروض المتعثرة، "اليون
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 جنية مليار39,2 قدرها زيادة ،مقابل%11,8 بمعدل جنية مليار120,8 بنحو ارتفعت حيث السابق،
 ودائع فى الزيادة مثلت وقد ،2013 مارس نهاية فى جنية مليار1144,3 نحو إلى لتصل%4,1 بمعدل
58,8 بنحو ودائعة نمت حيث الودائع تلك فى الزيادة ثلثى عن مايزيد المحلية بالعملة العائلى القطاع

 المحلية بالعملة الودائع إجمالى من%75,9 يمثل وبما جنية مليار656,2 لتبلغ%9,8 بمعدل جنيه مليار
 بمعدل جنيه مليار24,2 بمقدار الخاص الأعمال قطاع ودائع ارتفعت كما2013 مارس نهاية فى

 ودائع تراجعت حين فى %هذا8,3 بمعدل جنية مليار4,9 بنحو الحكومى القطاع ودائع وزادت ،26,1%
 جنيه. مليار1,6 بمقدار%6,3 بمعدل الأعمال قطاع

 مايعادل إلى لتصل14,5 بمعدل جنية مليار34,5 يعادل بما زادت فقد الأجنبية بالعملات الودائع أما
 بما العائلى الأعمال قطاع ودائع لنمو كمحصلة جاءت وقد ،2013 مارس نهاية فى جنية مليار280,2
 الأعمال قطاع وودائع جنيه مليار13,4 يعادل بما الخاص الأعمال قطاع وودائع جنية مليار17,6 يعادل
 بما الحكومى القطاع وودائع جنيه مليار0,4 الخارجى العالم وودائع جنيه مليار2,8 يعادل بما العام

 جنيه. مليار0,3 يعادل
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 الثالث المطلب
 للبنوك التمويلي الدور

 أرصدة فى أهمها تحديد يمكن متعددة أشكالا القومي الاقتصاد لفروع البنوك تقدمه الذى التمويل يتخذ
 هذا في أولهما نوضح ، والاستثمارات المالية الأوراق محافظ خلال من والتمويل والخصم، الإقراض
 الثانى. الفصل هذا من موضعها فى والثانية المطلب

 والخصم": الإقراض أرصدة
 من الممنوح والخصم الإقراض أرصدة أن إلى(222) رقم والجدول(221 رقم) الجدول يشير

 يونيو نهاية فى جنيه مليار106.6 نحو إلى1990 يونيو نهاية فى جنيه مليار48.8 من ارتفع قد البنوك
 تجارة لتحرير العامة الاتفاقية تفعيل )قبل1997 يونيو نهاية فى جنيه مليار152.189 إلى ثم1995

 يونيو إلى1990 يونيو من الفترة خلال %سنويا16.9ً قدره نمو معدل بمتوسط المالية( الخدمات
226.776 والخصم الإقراض أرصدة بلغت حيث أقل بنسب ولكن مضطردة زيادة فى وهى م.1997
 من%49.3 ذلك يمثل جنيه مليار284.7 بلغت2003 عام يونيو وفى ،2000 يونيو فى جنيه مليار
 قيمة من%37.7 يمثل بما جنيه مليار353.746 بلغت2007 عام يونيو وفى البنوك، أصول قيمة

 جنيه مليار401.4 بلغت2008 عام يونيو وفى البنوك، لدى الودائع قيمة من%54.4 البنوك، أصول
429.9 بلغت2009 عام يونيو وفى الودائع، قيمة من%53.7 و الأصول قيمة من%37.1 يوازى بما

2010 يونيو وفى الودائع. قيمة من%53.1 الأصول، إجمالى من%39.4 يساوى بما جنيه مليار
 البنوك، فى الودائع قيمة من%52.2 و الأصول قيمة من%38.3 يوازى بما جنية مليار465.9 بلغت

 الودائع. قيمة من%49.5 يمثل بما2012 يونيو نهاية فى جنيه مليار506.7 بلغت أن إلى

(221) رقم جدول
2002:2012 من الفترة فى الإقراض/ الودائع فى الزيادة مذل يوضح

٢ تبيهبونيو
٢ و
 ر ر٢ و
٢ و
٢ ج
 ر و٢٢
٢ وري
5٢ر٨
2013 حتى2002 عام من ، السنوية المصري المركزي النك تقارير الصدر:٥٢

 كبير بشكل والخصم الإقراض أرصدة فى الزيادة معدلات انخفاض إلى(221) رقم الجدول يشير
 أعوام عن%6.9 %،1.7 %،8.4 %،7.1 الزيادة نسب أصبحت حيث ،2009 يونيو من بداية

 الثالثة، الرجة من سيولة تمثل وهى والسندات المالة الأوراق شراء فى أمواله من معينة نسبة الجارى النك يخصص
 تنطوى وهى التيمة فى لتقلبات وتتعرض الجه، و الوت الى تحتاج حث الأولى ادرجة من سيولة إلى تحويلها ويصعب

 الأجل. طويلة فروض وتمثل والربح، الخسارة احتمالات على
 عى يحتسب فائدة سعر أى ثمن، عى مقابلها فى يحصل لعملائه الجارى البنك يمنحها التى السلفيات أو والقروض-

 لتمويل مستندية اعمادات شكل فى أو قانونية نقود شكل فى تكون ق التروض وهذه الترض قيمة و وطبيعة مدة أساس
 قروض إلى الغرض حث من تنقسم وهى بشيكات عيها السب يجوز دائنة حسابات فتح مجرد أو الخارجية الجارة

 القمة أو المالية التروض الستهكين"، و الأفراد "قروض استهلاكية أو زراعية أو عقارية أو تجارية أو صناعية
 الأجل طويلة أو متوسطة أو قصير قروض أما الدة حث ومن المتخصصة، المالية لمؤسسات
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 ضيق يؤكد مما2008 يونيو فى%13.5 كانت أن بعد التوالى، على2009 ،201102010 ،2012
 الاستثمار. معدلات تراجع ثم ومن التوظيف فرص

 بينما %،18.3 الودائع فى الزيادة معدل بلغ2003 عام فى أنه يتضح(221) رقم الجدول من
%14.5 الزيادة معدل بلغ بينما أضعاف(، سته حوالى يوازى )بما%3.2 الإقراض فى الزيادة معدل
:2007 من اعوام فى بينما فقط،%4 الإقراض فى الزيادة معدل بلغ بينما الودائع، فى2004 عام

 الزيادة معدلات وكانت التوالى على"%10.2 ،8.4 ،15 ،14.3" الودائع فى الزيادة بلغت2010
 نسب من الإقراض فى الزيادة نسبة تقارب يعنى بما"%8.4 ،7.1 ،13.5 ،9.2" الإقراض فى

%7.2 الأولى بلغت حيث والإقراض الودائع معدلات فى الزيادة نسب تقلصت بينما الودائع، فى الزيادة
.2012 عام%6.9 عند النسبتان تتساوى بينما ،2011 يونيو نهاية فى فقط%1.7 الثانية بلغت بينما
 الاقتصادية. الحالة على بالسلب تنعكس متغيرات من مصر به تمر لما نظرا وذلك

 يوضح(222) رقم: جدو
2011/2012 عام:1999/2000 عام من الفترة خلال المصري المصرفي الجهاز مؤشرات أهم

 ا ناممه قداسة٩ا سدا٢ قراء اسا سبا=ا
٢ وى ر5٢م٨و٢ وور5٢ ومدر(5
)٨و (ومي ور٨و٢ و٨٢ ورنم ١5(
 مروى) وم٥٨٢ر( وريو٢ ووار٢
٢٩ر٢ ر٢ ومر٢ وف٢ و,وي و5/
) مو٨، (ووى و٨و٢ /و،( رو ن5(
 ر ووري٢ اووي٢ وواو٢ ووواو٩٢ية٢٤ة٨و
 ورو)٢ اولو رنو٨ذو٢ روء٩٨٢أ٤و٢٥
) ود٢ ولو ,وق(٢ ووووة رنو,وة٢5
)٨و٢ وروي٢ وذرأ٩١٢,روو٢ )اوو٢
 ر وار٢ ولو( ووووادر٢ ومه ووار٢5و
 ر ارو٢ اومو٢ ووي٢ ووردة٢ و653ر٢ه٨ر
 ر اووي لووا( وور٨ور٢ وmتفة١5¢٢5ر١,
٩٢رو وور٢ ورتو١٥٢درواو١5١٨٢ ور5(

 المتخصصة البنوك تشمل لا
.2004 يونيو النوك عى الرقابة الصرى المركزى النك: الصدر

.2003:2004 -يونيو الشهرية الاحصائية النشرة المصرى المركزى البنك
.2002.2012 أعوام السنوى الركزى البنك -تقارير الصرى المركزى البنك-

 بالخدمات:- وعلاقتها والخصم الإقراض أرصدة
12.2 من البنوك من له الممنوح والخصم الإقراض رصيد ارتفع فقد الخدمات قطاع وبخصوص

24.6 نحو إلى1990 يونيو نهاية فى للبنوك( المالى المركز إجمالى من%25.1 نحو )تمثل جنيه مليار
 نمو معدل بمتوسط للبنوك(، المالى المركز إجمالى من%23.1 نحو )تمثل1995 يوينو نهاية فى مليار

(.223) رقم الجدول انظر ،1995 يونيو-1990 يونيو الفترة خلال%15.0 بلغ سنوى
 قطاع استحواذ الاقتصادي، النشاط لقطاعات وفقاً الممنوحة للقروض النسبي التوزيع من ويتضح

 الأجنبية العملات أو المحلية سواء بالعملتين الممنوحة القروض إجمالى من26.5 نسبته ما على الخدمات
.(223 رقم الجدول انظر ،2012 يونيو نهاية حتى

 الأجنبى:- النقد موارد توظيف و تعبئة فى البنوك دور
 فى البنوك لدى توظيفها ونمط الأجنبية بالعملات الودائع أرصدة تطور(224) رقم الجدول يوضح

 يونيو نهاية فى جنيه مليار36.6 من الودائع هذه أرصدة زيادة يتضح ومنه ،1999:2012 من الفترة
 نهاية فى جنيه مليار245.711 نحو إلى ثم ،1997 يونيه نهاية فى جنيه مليار48.908 نحو إلى1990
.2012 يونيه
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 يوضح(223) رقم جول
 والخصم الإقراض أرصدة إجمالى من الخدمات قطاع نصيب

2000/1999:2011/2012 عام من الفترة خلال

٠٨٢ةبللا م اللمات ا الشيلات اجمالى م يونيو نهية
 /ر وور٢ م٨ورو و
 ر٨روو٢ ووي١ راو5٨٢ر
5٢رو٢ اوو5وأ5 ر5و
٩/5٦٨٢رو/5وار5٢و
٢ م ورو٢ م٥و ر«
5٦٢/ /فف0لج وواز٢ وة
)5,ر٨ ر /a٨( ردة٥6١٢
5٤٢وا/١وقو/ و5ر3٨٨٢ وة
 ر٥٨٨ ر١٥الا/٨ا٥55٢
 ر5٨٩و١٥٢٢و5٢ وولم5s/5 و
5mm5٢و«/١٨ر١و١ اووا١
5٦٢رو/١54٩5٨ م وور١ر٥٨٥٢أ١
٢5٢=٢ م٢ ورو

.20032004 سبتمبر الشهرية الإحصائية الشرة المصرى المركزى النك: المصدر
.2012/2011:2001/2000 من أعداد المصرى المركزى النك تقارير

21.9 من الخارج فى البنوك لدى الإيداعات أرصدة ارتفاع فيلاحظ الودائع هذه توظيف نمط عن أما
 فى32.931 إلى ثم ،1995 يونيه نهاية فى جنيه مليار36.6 إلى1990 يونيه نهاية فى جنيه مليار
.2012 يونيه نهاية فى جنيه مليار75.905 إلى ثم1997 يونية نهاية

 منها مطروخا الخارج في البنوك لدى )الأرصدة الخارج في البنوك لدى الأرصدة صافى أما
 نحو إلى1990 يونيه نهاية في جنيه مليار14.0 من ارتفع فقد الخارج( في البنوك قبل الالتزامات

 مليار61.113 إلى ثم1997 يونيه نهاية في26.117 إلى ثم1995 يونيه نهاية فى جنيه مليار34.3
 من البنوك لدى الأجنبية بالعملات الودائع أرصدة إلى نسبتها وارتفعت ،2012 يونيه نهاية فى جنيه
 يونيه نهاية فى%53.3 إلى ثم1995 يونيه نهاية فى%73.3 إلى1990 يونيه نهاية في38.3%
 من الأكبر الجانب أن إلى يشير الذي الأمر.2012 يونيه نهاية فى جنيه مليار%24.9 إلى ثم1997

 البلاد. داخل توظيفه يتم لا البنوك لدى الأجنبية بالعملات الودائع

 من ارتفع فقد الأجنبية بالعملات والخصم الإقراض رصيد يمثلها والتى البلاد داخل التوظيفات أما
38.609 إلى ثم ،1995 يونيو نهاية فى جنيه مليار18.9 إلى1990 يونيو نهاية فى جنيه مليار11

 نهاية إلى وصولا المالية( الخدمات تجارة لتحرير العامة الاتفاقية )قبل1997 يونيو نهاية فى جنيه مليار
 إلى هبطت ثم جنيه، مليار152.336 الأجنبية بالعملات والخصم الإقراض قيمة بلغت حيث2010 يونيو

 على يدل مما.2012 عام يونيو نهاية فى جنية مليار142,6 ،2011 يونيو نهاية فى جنيه مليار146,4
 تطور فى سلبي دور لها وليس الاتفاقية وبعد قبل الاجنبية بالعملات والخصم الإقراض معدلات تنامى
 رقم والجدول(225) رقم الجدول يوضح كما الأجنبية. بالعملات والخصم الإقراض أرصدة حجم

 وفى جنيه، مليار146.375 الى2011 يونيو نهاية فى والخصم الإقراض أرصدة انخفاض(226)
.142.561 إلى2012 يونيو نهاية
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 يونيو;

 يوضح(2/24) رقم جذول
)( البنوك دى توظفها ونمط الأجنبية بالعملات الودائع أرصدة تطور

( جيه بالمليار )القيمة1990:2012 الفترة من
 ارصدة صافى د

 إقراد ا جاج، ا بوديي.
 الخصم فى البنوك"2 الخارج"

"5 الأجنبية" ا بالعملات الخارج
"4 الأجنبية"30"2-1

٢ (sد /و5sة٠١٨٨/١١٥٨a٨و/٥١و/١و
٥٨٢أ٥٨٥٢٢ ذوو١5/١٤و/٠و ر٥٤ ا١٩أ
٢ /أو /فه١٨/٩٩a ر٨و5/ امة١/١٨٨ةذ
١٩/٠١٨٩٨١٢/٨٥٨٢و ر /٨ر١٨/ /٨٩ة١ةو
 ا ا»أي5١٨/٩65و/٥٨ /١و /٩ية١٥أ
١s٢ او٩٥٢ ا١٥/٨٨٦و/ /٥و٥ /6لا
٩٨٢ووأ٢ /وة اواو،1و»وق ا٥aلii٩ ا٨٤أ/ /رفو5ة1وقو
١ةادف٢ اودة١ ادة ونةsة١5٢ ا١١١٥ا١ ا٥نوة١١و
٢ افة /5أة /قلففة٩٤5 ا األا١١٩ اI6أ٢ وقوا
٩٢و١5٤٢وأ ا /أ» اوأa،٥٩ ا /قون١٩٩٨a٢ ة
٨٢ف/ او٩ة اوفةية٩أ٩و/٩a/i /6ة يف5ةا ا أة

٢s a= ا /لدة ه ٥ ادة٥ا١١٩٩/٩/ ادة ة
٢ /٤ية أةا١٢ذا5as اaaد6 ا /ss5ا١ةذل6 ا و٩قة ا فه
٨٢وأ/٥١٥s/ تمة5اa»ونق ا /وفو5ة١دذ٥ ا =٢،5 فة
٩٢وف ا٥s»أ/1ةذاذ ر أفا5ة ا٥فو6و ا٥ة5ا فذأة٢ sة
١ ا٤ة /او,١a»و اوااقة أ٦ي» /ة٩ا /أفقة ة

٢sأم رواة١/ saوفة٢ /±ا١١اة a/١a«ا فذا sa/ة 
٢ /٤»6فأ/ داكوا /وsةأداIقةas/ /كنة5ا ةذ3ا٥٢ sة
٢ اوو»٥4و/ /ait١ذ قaأوا٢ ونواة١٢ءاوق٩٩١3 ا وة
٢ /وة١٩٩ف/ /انaة1sفةi6 ا ا6a»٦ة افهفةsو٩٩أ/5أ6
6٢وأ/ أو5٢ /و٩ا5دة ا5قدa»ا /٥أوك١5ias/ /اaaة أأة

٢s ٢ 3أة١sا٩ذ ا٩3ة/Ii5 أ اةsa /أ١ة ٥اs /أف٥أ5٢ اة
 المتخصصة. والبنوك والأعمال الاستثمار وبنوك الجارية النوك اتشمل

 المصرفى الجهاز على الجات اتفاقية أثر الجوادى، محمد زينب من1995 يونيو:1990 يونيو من البيانات المصدر:
.192 ص ،1997 الإدارية، للعلوم السادات أكاديمية ماجستير، رسالة النوك، على بالتطبيق المصرى

 أعوام السنوى المصرى المركزى تقاريرالنك واقع من جعت2012 يونيو :حتى1997 يونيو من والبيانات
 الباحث. بمعرفة2012/19982011/1997
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 يوضح(225 جول)
 جيه( )بالمليون والخصم الإقراض أرصدة

2012 يونية:1990 يونية من الفترة

 ر ارمدة ماجمدى الابنبة /ارصدةبنلة النية ارمدةبنلة٢ رسلة
) ووروا٢ ه٢ر٢ م٢وي(, ور
) و,,ور٢ ووري(٢ /ولوا وور
) ووري٨٢ت٥٨و٢ م,رويج وور
)3ج,,٢ ري(٨٢ روج٢
) جو/ر٢ وور,ر٢ م)وورت ر
5لM٢ وواو١ ور[و٢ و
 ورو55١٣أ٢m٨٢ و
 وور٣ م٨نمع وواو٢
) وور٢ ري،ي,٢ م[٨ر,وبر و

٢ [يم٨وي٢٢ور/و٢ /٨ود
٢ /لو,وور وح«ي٢ ينو٢ر٢ م
 و5٨ر٣ ووديي5١[٨ف٢ و
) /وور و٨,ري,٢ /ووروا و
 وكى٣ م{وروي وجلرو٢ وآم
) ور[ري٢ و,و٨ل٢ /ر,,ور ر
 لوق٨٢ ر٨وور,٢ و,ريم}٢ وري

.2012-1998/1997:2011 من الصرى الركزي النك تقارير المصدر:

 يوضح(226) رقم: جول
( جيه )مليار2002:2012 من الفترة للعملاء الممنوحة والخصم الإقراض أرصدة تصاعد معدل

 مختلفة أعاد المركزى النك تقارير الصدر:
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 الرابع المطلب
 لأهدافها الصرف سعر تحرير سياسة تحقيق مدى

 الأمريكي:- الدولار مواجهه في المصري الجنيه سعر أولاً:
 استقر حيث كبير بشكل الجانب هذا في التسعينات بداية في- الصرف سعر تحرير سياسة نجحت

 وحتى السياسة تلك تطبيق منذ الارتفاع الأجنبي النقد حصيلة واصلت كما المصري. الجنيه صرف سعر
 أن بعد الاقتصادي الإصلاح برامج نجاح مدى تعكس التي الإيجابية المؤشرات أهم من يعد ما وهو الآن،
 للقوة مستمر تدهور هناك كان حيث الهدف هذا تحقيق في الصرف لسعر السابقة السياسات فشلت

 المصر. للجنيه الشرائية

 عام كل من يونيه أخر في الحرة السوق أسعار
 على الأمريكي الدولار مقابل المصري الجنيه صرف أسعار تطور(227) رقم الجدول ويوضح

 حالة يتبين ومنه المالية( الخدمات اتفاقية تفعيل )قبل1996 عام حتى1991 من الأولى الفترة فترتين
 من الأول العقد بداية من والثانية قرشا,339 حول معدله يدور حيث الصرف سعر شهدها التي الاستقرار

 عام من يونيو نهاية في بلغ حيث الدولار مقابل في الجنيه قيمة انخفاض تلاحظ والعشرين الواحد القرن
603.23,615 إلى2004 و2003 أعوام خلال ملحو بشكل وانخفض قرشا462.65 قيمته ما2002
 الترتيب. على قرشا

 يوضح(227) رقم جو
 )بالقرش( الأمريكى الدولار مقابل المصرى الجنيه صرف أسعار تطور

 عمليات عى انعكاساتها و العالية الاقتصادية الطورات عمر، السلام عد محمود1996:1991 من البيانات المصدر:
 البيانات.103 ص ،1996 المصرفي، المعهد العشرون، الورقة لمناقشة، أوراق سلسلة لمصر، خاصة إشارة مع النوك

 مختلفة أعاد المركزي لبنك السنوية التقارير من2013:2002 من

 مقابل قرش533 بقيمة2008 يونيو هي الفترة تلك خلال الجنيه مقابل للدولار قيمة أدنى وتلاحظ
 عدم حالة من البلاد شهدته لما الرسمي السوق في جنيهات سبعة قيمته ما2013 عام بلغت وقد الدولار

 سعر بقيمة ذلك وعلاقة الدولية الاحتياطات قيمة تدنى على ذلك انعكس وقد واقتصادي سياسي استقرار
 الدولار. مقابل الجنيه صرف
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 التضخم:- معدلات على السيطرة في المساهمة ثانيا:
 الطلب وقف بعد الدولار مواجهة في قيمته واستعادة الجنيه صرف سعر استقرار أن فيه لاشك مما

 معدل خفض في أسهم قد مدخرات صورة في إيداعه أو تهريبه أو لاكتنازه الدولار على الحقيقي غير
 معدل تطور(228) رقم الجدول ويوضح»1996 أغسطس في%7.6 بلغ متتالية بصورة التضخم
 في%20.7 من المعدل انخفض حيث2012 عام حتى1991/1990 من الفترة في مصر في التضخم

.1996/1995 عام في%7.6 إلى1991/1990 عام

 يوضح(228) رقم جول
1990:2012 من الفترة مصرفي في التضخم معدل تطور

.2012 حتى1990 من سنوات المصري، المركزي النك تقارير المصدر:
(100=1987/86) المستهلكين لأسعار وفقاً)(
(1991/90 العام) والإستهلاك والإنفاق الخ لبيانات طبقاً()#

 المركزي:- البنك لدى الأجنبية العملات من مصر احتياطات زيادة ثالثا:
 الذهب فيها بما دولار مليار2.3 المركزي البنك لدى الأجنبي النقد من الاحتياطيات حجم يتجاوز لم

18 عن يزيد ما إلى ثم ،1994 أكتوبر آخر في دولار مليار17.5 إلى ارتفع بينما ،1990/89 عام حتى
 نجاح خطوات إلى يضاف ضخماً إنجازا المقاييس بكل يمثل ما وهو ،1996 أغسطس في دولار مليار

 كما عامين من لأكثر الواردات من مصر احتياجات غطت حيث الوقت هذا في- المصري الاقتصاد
 المدفوعات وتسوية الخارجية التجارة عمليات فى فجوات أو محتملة طوارى أية مواجهه على يساعدها
 مصر. فى العملات على المضاربة حالة فى التدخل فى المركزي البنك قدرة تدعيم بجانب

 عام نهاية فى دولار مليار34.6 إلى وصل حتى صعوده الدولية الاحتياطيات صافى واصل وقد
(.229) رقم الجدول انظر دولار، مليار35.221 إلى وصل2010 عام نهاية وفى ،2008

 إلى ليصل2012/2011 المالية السنة خلال%41.5 بمعدل دولار مليار11.1 بنحو تراجع ثم
 كنتيجة وذلك ،2011 يونيو نهاية فى دولار مليار26.6 مقابل ،2012 يونيو نهاية فى دولار مليار15.5

 الخول زيادة إلى السياسات لهذه وفقاً الصرف سعر انخفاض أدى حث السابقة السياسات فيه فشت الأمراى "-وهو
 عام فى%15.8 من الضخم معدل ارتفع حث المصرى الاقتصاد فى الضخم حدة من مازاد وهو الب، وحجم النقدية
 ص ذكره، سبق مرجع عمر، السلام عب محمود ،1989 عام فى%22.5 إلى1987
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 تراجع عن فضلا المصرية بالبورصة المالية والأوراق الخزانة أذون فى الأجانب استثمارات لخروج
 من شهرا3.2ً الدولية الإحتياطيات ويغطى المباشرة. الأجنبية والإستثمارات السياحية الإيرادات
 يوضح كما1996 عام شهرا24 من لأكثر يكفى كان أن بعد.2012 يونيو نهاية فى السلعية الواردات

(.2/30 رقم) الجدول ذلك
 يوضح(2/29) رقم جدول

 الإجنبية العملات من الإحتياطات حجم تطور
( دولار )بالمليار1990:1996 المالية السنة نهاية فى المصرى المركزى البنك دى

١ وودوا١٢ووووب( ودووا٢ ٥ودووا٢ أوزوا٢ «ورووا
١٦١٥٨٢و/,١٨٩٢و١٨٢١ ر

 خاصة إشارة مع النوك عمليات عى وإنعكاساتها العالية الإقتصادية الطورات عر، السلام عد -محمود المصدر:
.1996 المصرفى، المعهد ، العشرون الورقة ذكره، سبق مرجع لمصر،

 يوضح(2/30) جول
 دولار( بالمليار )النيمة2002:2013 من القترة المصرى الاقتصاد فى الدولية الاحتياطات حجم

٢ رعد،للبور دقية٢ يونيو نببة ·انيا
 ر٢ ورير٢
٢ م2٨ م راو
 ر)٢ موير بة
٢ م ور5٦٢(ج  م وو ج
٢ ر٢ م٨٢و جي
 اوو ٨رو واو
٢٩5٢ راو3٢و
٢٤٢ ا33و٢ ٨١ح
 وى)3٢اوغل5٨٢ر١
٦٢و٢ ور٢ واي
 رو١٢مو م ويةيونيو3ارو
٢ روز وور5٢اافريفونةييل

 مختلفة. أعذاد الصرى، المركزى البنك: المصدر

 المدفوعات:- بميزان الهيكلى الاختلال علاج فى المساهمة1
 مما الأجنبى النقد من الدولة موارد زيادة فى الواضح أثرها الصرف سعر تحرير لسياسة كان

 عام فى دولار مليون634 قدره عجز من الخارجى العالم مع المعاملات رصيد تحول فى بدوره أسهم
 عام فى دولار مليار3.7 إلى ارتفع1991/90 عام دولار مليار1.4 بلغ فائض إلى1990/89
 مليار2.1 إلى تراجع1994/93 عام وفى ،1993/92 عام فى دولار مليار4.8 إلى ثم1992/91

 الجدول انظر دولار، مليار7,5 إلى2002 عام وصعد ،1995/94 فى دولار مليار إلى0.8 ثم دولار
(.2/31 رقم

4,5 مقداره داخل تدفق صافى شهد -ق ديسمبر يوليو-2010/2011 العام من الأول الصف فى أنه تبين حث
 مقداره لخارج تدفق صافى إلى التحول-2011 /يونيو يناير نفسة المالى العام من الثانى الصف سجل بينما دولار مليار
 عن أسفرت الى المصرية الخزانة أذون خاصة مالية أوراق من حوزتهم في لما الأجانب بيع عن ناتج دولار مليار7.1

 تضاعف بل هذا عى الوضع يستمر ولم مصر، فى الجارية بالأحداث تأثرا دولار،وذلك مليار6.1 بلغ مبيعات صافى
 لبيع نتيجة أيضا ذك جاء وق دولار مليار5,0 نحو ليبلغ المالية الأوراق بمحفظة للاستثمارات لخارج الدفق صافى

 مليار4,0 نحو بلغ مبيعات صافى أسفرت والتى المصرية الخزانة أذون خاصة مالية، أوراق من حوزتهم فى لما الأجانب
 بلغ مبيعات صافى إلى المالية الأوراق سوق فى الأجانب تعاملات تحول وكذا2011/2012 المالية السنة خلال دولار

 دولار. مليون316,7 بلغ مشتريات صافى مقابل دولار مليار1,1 نحو

220



 يوضح(231) جدول
 المصرى المدفوعات بميزان الفائض/العجز قيمة
 دولار( )مليار1990:2013 من الفترة فى

.2013 حتى1990 من سنوات الصرى, المركزى النك المصدر:تقارير

 المصرى:- الاقتصادي النمو معدلات رفع فى المساهمة-2
 )موجب( معدل إلى1987/86 عام فى%1.5 قدره )سالب( معدل من الاقتصاد النمو معدل تحول

 الأوضاع حول1995/94 عام عن المركزى البنك تقرير أشار وقد ،199291 عام فى%1,7 بلغ
 فى%3,6 مقابل1995/94 عام فى%4,7 إلى الاقتصادي النمو معدل تصاعد إلى والاقتصادية النقدية

(.232) رقم الجدو انظر-1994/93 عام

 عام فى أى المالية الخدمات تجارة لتحرير العامة الاتفاقية على للتوقيع لاحق وقت وفى
 ،2001/2002 عام المعدل ذلك على واستمر%3,2 الاقتصادي النمو معدل بلغ2000/2001

 ،2004/2005 ،2003/2004 التالية الأعوام الصعود إلى اتجه ثم%(3,1)2002/2003 وعام
 عام ومنذ %،7,2 ،7,1 ،6,9 ،5,1 ،4,2 بلغت بنسب ،2008/2007 ،2006/2007 ،2005/2006

 بلغت حيث الأوحد الخيار هو النمو معدل فى الهبوط كان2011/2012 عام وحتى2009/2008
 وذلك الأخيرين العامين خلال النمو معدلات تدنى نلاحظ وكما%2,2 ،1,8 ،5,1 ،4,7 النمو معدلات

 مصر. فى الجارية بالأحداث تأثرا
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 يوضح(2/32) جدول
 فى الإجمالى المحلى الناتج نمو ل معد

2001/2002:2012/2013 من الفترة مصر

 المصدر:
 ص ، ذكره سبق مرجع ، عمر السلام عب محمود: انظر ،1991/1990:2006/2005 من الفترة يخص فيما-

 قبلها. وما263
.2006:2013 مختفة أعاد المركزى النك تقارير-
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 الثانى المبحث
 المصرى المصرفى للجهاز المالية السلامة مؤشرات على الاتفاقية أثر

 الدولية المؤشرات من لعدد متابعته خلال من البنوك أداء سلامة تقييم المركزى البنك يتولى
 فى منها الموظف خاصة الأصول جودة ومدى البنك، مال رأس كفاية مدى توضح والتى عليها المتعارف

 السيولة بنسب البنوك التزام مدى جانب إلى يحققها التى الربحية مستوى وكذا الإقراضى، النشاط
 عليها. رقابية كسلطة المركزى البنك يقررها التى والاحتياطى

 والتى البنوك أداء سلامة تقييم فى بها يعتد والتى للبنوك المالية السلامة مؤشرات يخص فيما و
 الإقراضى، النشاط فى منها الموظف خاصة الأصول جودة ومدى البنك، مال رأس كفاية مدى توضح

 يقررها التى والاحتياطى السيولة بنسب البنوك التزام مدى جانب إلى يحققها التى الربحية مستوى وكذا
 التالى: النحو على أربعة مطالب فى بالتفصيل ذلك نتناول وسوف عليها. رقابية كسلطة المركزى البنك

 المال. رأس كفاية مدى الأول: المطلب
 الأصول. جودة الثانى: المطلب
 الربحية. معدل الثاالث: المطلب
 االمحلية. السيولة نمو معدل الرابع: المطلب
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 الأول المطلب
 المال رأس كفاية مدى

- الأجنبية البنوك فروع عدا المركزي البنك لدى المسجلة البنوك تلتزم المعيار هذا بمقتضى
 والأصول ناحية، من والمساند( )الأساسي بعنصرية المال رأس بين نسبة على بالحفاظ بنكا32ً وعددها

%10 عن النسبة هذه تقل لا وبحيث أخرى، ناحية من مخاطر بأوزان مرجحة العرضية والالتزامات
 الفترة في المصرية البنوك لبعض المال رأس كفاية نسبة تطور(233) رقم الجدول ويوضح أدنى. كحد
.1998 حتى1992 من

 يوضح(2/33) جدول
 مصر في المختارة البنوك لبعض المال رأس كفاية نسبة

 المخاطر( بأوزان المرجحة الرأسمالية/الأصول القاعدة )نسبة

٢١٦-٦- "جي3٦٠-٩١ م
٢ رم وور( رو(وودا٢ سر ٠ا ا١ه١١٠ل١٠٤٠١٠-

١/٠٠١٨/٢٠ ٠س
٣٠/١٦٠٤/٢; ٥ا\/٠--
٢٥و د٩ر٢٨٢ مة٢٨٨و ريعوا -لدقة
 //+ا ٠٠///\٠ ه ا٠ ا٠مل-
٢-٢-/٢-١٦\٠- يسد

 عين جامعه ماجستير، رسالة المصرى، المصرفى الجهاز على الاقتصادي الحرر أثر الطب، نعمان أكرم المصدر: ك و»
.207 ص ،2001 الاقتصاد، قسم التجارة، كية شس،

 نهاية فى%15.7 نحو المخاطر بأوزان المرجحة الأصول الرأسمالية/ القاعدة نسبة بلغت فقد
 رقم الجدول مقرر(،انظر أدنى %حد10 )مقابل2011 يونيو نهاية فى%16.0 مقابل ،2012

.(2/34)

 يوضح(234) جول
 المال رأس بكفاية المتعلقة للبنوك المالية السلامة مؤشرات

 المخاطر( بأوزان المرجحة الأصول الرأسمالية/ القاعدة )نسبة
2004:2013 من الفترة

 ةاةا=ا=اذا٠ا٠ا5 اد الو5
٢4ا٥ ا4/و٩٩/٠i6٢ ذي أأ4ا5٢4 أ4ا44أ٩4٢ وأأة٢٢4٨١ ا٤٢ افة
 مختلفة. أعداد المصرى، المركزى البنك تقارير: المصدر
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 الثانى المطلب
 الأصول جودة

 ومدى موارد، من لديها متاح هو لما الجيد التوظيف على البنوك قدرة مدى عن المؤشر هذا يعبر
 باعتبار القروض جودة على المؤشرات تلك تركز ما وعادة قروض. من منحته ما تغطية على قدرتها
 أن إلى المجال هذا في البنوك متابعة نتائج وتشير للبنوك. الرئيسي النشاط هو الإقراضي النشاط

 فى%11.3 مقابل2003 يونيو نهاية فى%12.3 بلغت قد القروض إجمالي إلى القروض مخصصات
 بلغ فقد الأصول إجمالي إلى المخصصات إجمالي أما (،2/35) رقم الجدول انظر-2002 يونيو نهاية
 العام. نفس عن%8.0 مقابل7.6%

 يوضح(2/35) جول
 للبنوك المالية السلامة الأصول( متوسط على العاك )معدل مؤشرات

2006/2007:2011/2012 من الفترة فى

2006/2007/200200201 البيان ،a-/­- •ا٠٠٦/٠ 
٨٤٢ ٨١(٢٨٤/٤٨ رم مدلو(

.2006:2012 مختفة أعداد المركزى النك تقارير الصدر:

 فقد(-236 رقم) بالجدول موضح هو لما وفقاً بالبنوك الأصول جودة بمؤشرات يتعلق وفيما
%11.0 مقابل ،2012 يونيو بنهاية%9.9 القروض إجمالى إلى المنتظمة غير القروض نسبة بلغت

.2011 يونيو نهاية فى
 يوضح(236) رقم: جذول

 جيه( بالمليون )القيمة1990:2003 الفترة خلال المتعثرة الديون مشكلة حجم مؤشرات

% المتعثرة
 المتعثرة القروض
 الممنوحة للقروض

%
 ر٢ م م٢ وور٢ ووجي٢ و-٢ و يثو

٢١٩ل٢ م/وي وأوي٢ رو»٢ روو
٢ وا٢ م٨ر و٢ ووي٢ موومو وا
 /ر٨ر م,ملر )وي نوي،٢ ووو
٢ي٨٢ م م رج٢ رو٢ رو
٨٢ل٢ ومي٨٨٢٢ وونى٢ وأم٢ ووا
١١٢ور٨٢ر٢ ر٨ا٢ ودر١5m٢ه٨٢ وا
٢ وي٢ م٢ ور٢ و٨م@ر٢ ووالوا٢ وور
 ر٨١ر٢ مرر ر٢ و و,ونوا٢ وورت
٤٢و٨٢ م ور٢ اووه٢ م5والمه وروا

m٠٢٢ رر٢ ور٢ ورورو3٢م٨٢
 رو/٠ر الم لر٢ وواو(5وأ5٢

Iaر٨ر١١و٢ رر٢ توو5٢م٢ 
 رو١ر٢ م ور٢ و5رو وو٢ و

 الجهاز اداء تحسين فى المصرى المركزى البنك خطة تقييم العال، عب رضا ، الحطيم عب -رانيا المصدر:
.165 ص الاقتصاد، قسم شمس، عين جامعة التجارة، كية مقارنة"، "دراسة ،2000/2008 الفترة خلال المصرفى

 مقابل%95.4 إلى لتصل المنتظمة غير القروض إجمالى إلى القروض مخصصات نسبة وارتفعت
 أرصدة نسبة تزايد(236 الجدو) من ويتضح التوالى. على المذكوريين العامين خلال93.6%

9.3 من النسبة هذه تدرجت حيث الممنوحة. الائتمانية التسهيلات إجمالى أرصدة إلى المتعثرة القروض
.2003 يونيو نهاية فى%18 وهى لها نسبة لأقصى وصلت حتى1993 يونيو نهاية فى%
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 عام بعد عام المتعثرة القروض أرصدة زيادة خلال من فقط تظهر لا التعثر مشكلة حجم ضخامه
 السنوية الزيادة معدلات تزايد يعنى وهذا متزايد بمعدل الأرصدة هذه حجم زيادة خلال من أيضا ولكن
 الثانوية الزيادة معدل فى كبيرة طفرة حدوث بدأت1996 يونيو من بدأً انه ويلاحظ الأرصدة لهذه

 حوالى2010 وعام%13.4 حوالى2009 عام المتعثرة الديون نسبة بلغت وقد المتعثرة. للقروض
%.9.9 حوالى2012 وعام%11 حوالى2011 وعام13.6%

 المتعثرة للقروض السنوى الزيادة معدل بتجاوز1997 عام من بدءا السابق الجدول فى تلاحظ كما
,28.3%13.3%,27.7% يبلغ الأول أن تلاحظ حيث الممنوحة للقروض السنوى الزيادة معدل
 معدل- الثانى يبلغ حين فى2003 وحتى1997 من السنوات عن%13.3%,17 و21.7%,20%

 نفس عن%7,%10.2,%6.5%,11%,18,%13%,18 الممنوحة للقروض السنوى الزيادة
 المتعثرة للقروض الزيادة معدلات أسباب على الوقوف فى رشيدة سياسة وجود عدم على يدل مما الفترة
 منها. والحد

 أعوام المنتظمة القروض إجمالى إلى منتظمة الغير القروض نسبة(2/37) رقم الجدول يوضح كما
 الترتيب. على%9.9,%11,%13.4 الى النسب تلك وصلت حيث2009,2011,2012

2013 يونيو نهاية فى%9 المنتظمة. القروض إجمالى الى منتظمة الغير القروض نسبة بلغت وقد
 قبل. ذى عن الآن وعيا أكثر سياسة اتباع الى يشير بما2003 عام%18 بلغت أن بعد

 يوضح(237) رقم: جدول
 المنتظمة القروض إجمالى منتظمة: الغير القروض نسبة

2006:2013 من الفترة فى

٢ siة٢«i/ أiة ا ة٢ aة saة ا (aة النه
٠٠٢وف/ /5ة٠ة٠/٠١ا34 /ا٢ م النبة

 مختلفة. أعاد الصرى، الركزى النك المصدر:
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 الثالث المطلب
 الربحية معدل

 وإجراء لديه الملكية حقوق تدعيم على قدرته مدى البنك، يحققه الذي الربحية مستوى يعكس
 حالة في أرباح لأي البنك توزيع إيقاف إلى عادة المركزية البنوك وتلجا مساهميه. على نقدية توزيعات

 كافية. بمخصصات مغطاة وغير فعالة غير قروض أو لديه جيدة غير أصول وجود

 %،0.3 الأصول متوسط على العائد بلغ ،2011 المالي عام عن الربحية مؤشرات يخص وفيما
 %،13.2 %،1.2 مقابل %،2.6 العائد هامش وصافى %،6.8 الملكية حقوق متوسط على والعائد

.2010 المالي العام عن الترتيب على2.3%

 الآتى:- إلى المحققة ربحيتها لمستويات البنوك متابعة نتائج وتشير
 المصرى والبنك العام القطاع )بنوك عام"( كل من يونيو30 في لها المالية السنة تنتهي بنوك أ-
 الصادرات( لتنمية
 من الفترة فى الأصول على العائد معدل خلال من الربحية مستوى(238) رقم الجدول يوضح-
 ،0.3 ،0.4 أنها نجد عام، كل من يونيو نهاية فى لها المالية السنة تنتهى التى للبنوك2011 حتى2001

 حقوق على العائد معدل وأن التوالى. على0.3،0.10.30 ،0.1 ،0.2 ،0.5 ،0.2 ،0.2 ،0.2
 كل من يونيو نهاية فى لها المالية السنة تنتهى التى للبنوك2012 حتى2001 من الفترة خلال الملكية

 على يدل مما ،6,8 ،8,0 ،1,3،2,8،4,2،11,6 ،3,9،4,1 ،4,5 ،7,2 ،9,6 انها نجد عام
 تستحوذ كانت الأولى البنوك أن وذلك الخاصة بالبنوك بالمقارنة العامة البنوك فى الربحية مؤشرات تدنى
 الدين من كبيرة بنسبة لاستئثارها وذلك ،2003 عام حتى المصرفى القطاع موجودات نصف على

 بتلك مناسبة مخاطر إدارات وجود عدم إلى بالإضافة ضعيفة، عامة لشركات قروض وإعطائها المتعثر،
 الأصول. على والعائد الملكية، حقوق على العائد معدلات على أثر مما البنوك،

 يوضح(238) رقم: جول
2012:2001 من الفترة يونيو30 فى لها المالية السنة تتهى التى البنوك تحققه الذى الربحية مستوى

٠١ةيفلا حفول عر الد(4نوسا ى انعد ا الربعية صافر] يونيو نهية وليين
 ل،٢ ي٢ وور٢ ر
٢وو م٢ ووي٢ و
٢ ور٨٢و٢ رو و
 رر)٢ و٢ م٨م ر

٦٢م٢ و٢وار٢
٢ م٨رر و٢ومهل م
٢رو/٨و٢ مو، جم
 ور٨٢ر٢ م٢ م

٢ مرر٨ر٢ مف
)٢ (م رو٨ر٢ و
٢ و٢ ي٢ ميج، ررو

 ا٠ن م ن» ايدا وة
 مختفة. سنوات المركزى النك تقارير المصدر:

 عام: كل من ديسمبر31 فى لها المالية السنة تنتهى بنوك- ب
 من الفترة فى الأصول على العائد معدل خلال من الربحية مستوى(239) رقم الجدول يوضح

 نجد عام كل من ديسمبر نهاية فى لها المالية السنة تنتهى التى للبنوك2011 حتى2001

 الإعتماد. تحت البنوك أد أعال نتائج اتتضمن
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 حقوق على العائد معدل وأن التوالى، على1,5،1,801,601,5،1,4،1,401,2 ،1,5،0,701,0،1,1 أنها
 كل من ديسمبر نهاية فى لها المالية السنة تنتهى التى للبنوك2011 حتى2001 من الفترة خلال الملكية

 ،13,2 ،16,2 ،17,5 ،20,1 ،26,2 ،16,5 ،22,1 ،17,9 ،15,9 ،10,6 ،15,1 أنها نجد عام
 العامة. بالبنوك بالمقارنة الخاصة البنوك فى الربحية مؤشرات ارتفاع على يدل مما

 يوضح(239 جذول)
2013:2001 من ديسمبرالفترة31 فى لها المالية السنة تتهى التى البنوك تحققه الذى الربحية مستوى

٢ الدعر«مونة امرنة له  اور{ موم "٣لي
 رم٢ وور٢ و٨مم
 مر٢ ور٢و٢ رم٨ة
٢ رر٢ م{يج رم٨م
٢ ح٢ ر٨ور٢ ءممة
 مر٢ وور٢ جمم
 ر م لل٢و٢ وم
/ ر٢ =و3٨٢٢
٢ رر٢ ل٢و3٨٢ممو
٢ رم٢ وج٢ ٨اام
٢ ور٢ و=وو٢ ار٨و
٨ي5٢٢مرد
 ر٢٢/٠ بم

 مختفة سنوات المصرى، المركزى النك تقارير: المصدر

 التى البنوك فى الملكية حقوق على العائد أن(2013-2001) المقارنة فترة طوال أنه نجد ­حيث
 حقوق على العائد بكثير تفوق الخاصة -البنوك عام كل من ديسمبر نهاية فى لها المالية السنة تنتهى

 نفسه والأمر العامة. البنوك عام كل من يونيو نهاية فى فيها المالية السنة تنتهى التى فالبنوك الملكية
 الأصول. على العائد على ينطبق
 متوسط إلى الربح صافى نسبة وكذلك المساهمين حقوق متوسط إلى الربح صافى نسبة ارتفاع-

 فى المالى عامها ينتهى التى البنوك تلك عن ديسمبر31 فى المالى عامها تنتهى التى البنوك فى الأصول
 البنوك. تلك فى الاستثمارى القرار جودة على يدل مما المقارنة سنوات طوال يونيو30

 لأصحاب وإيرادات عوائد توليد فى البنك إدارة نجاح مدى قياس يمكن الربحية تحليل خلال ومن
 على:- ويعتمد )المساهمين( المال رأس

 الدخل صافى
------------- الملكية= حقوق على العائد معدل

 الملكية حقوق
 الدخل صافى

 الأصول على العائد معدل-
 الأصول إجمالى
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 الرابع المطلب
 المحلية السيولة نمو معدل

20% المحلية بالعملة السيولة لنسبتي المقرر الأدنى الحد على تحافظ أن مجتمعة البنوك على يلزم
 نسبة منها السيولة بموقف الصلة وثيقة الأخرى المؤشرات بعض يوجد كما)(.%25 الأجنبية وبالعملة
 يشيرإالى ما وهو مجتمعة، البنوك لدى العملاء ودائع إلى المركزى البنك لدى الأرصدة وزيادة النقدية

 الاجنبية بالعملات البنوك إيداعات إلى بالإضافة%(14) الاحتياطى نسبة لمتطلبات البنوك معظم وفاء
 فى المصرفى الجهاز قدرة الأرصدة لهذه المرتفع المستوى يعكس أخرى ناحية ومن المركزى. البنك لدى

 البنوك. لدى المجتمع لأموال الحماية من مناسبة درجة ووجود التزاماته مواجهه على مجموعه

 وبالعملات%(20 المحلية بالعملة السيولة لنسبتي المقرر الأدنى الحد على مجتمعة البنوك حافظت
 وذلك201102003 من الفترة فى%(36.4 المحلية بالعملة النسبة متوسط بلغ حيث %(،25) الأجنبية
 بالعملات النسبة ومتوسط التوالى على201002011 عامى%55.3 ،45.2 إلى السيولة نسبة لارتفاع
(.2/40 رقم الجدول يوضح كما الفترة نفس عن%(50.7) الأجنبية

 النسبة بلغت حيث%(14) الاحتياطى لنسبة المقرر الأدنى الحد على مجتمعة البنوك حافظت كما
.2004 يونيو21 فى المنتهية الفترة خلال14.1%

 يوضح(2/40) رقم الجدول
2003:2011 من والأجنيةالفترة المحلية بالعملة السيولة نسب

٢ و، اسلية بلذ
 ر و٨ر
 وور٢ورو
 (ر)
 وي)
 ر5و
٢ ويم
) وور
٢ ووي

 مختلفة سنوات المركزى البنك تقارير المصدر:

 وتلبية الختفة، الالتزامات سداد و الودائع، مسحوبات تلبية عى النك قرة هى المصرفى الجهاز أو بالبنك فالسيولة ا-
 والبنوك ممكنة خسارة وباق يمكن ما بأسرع التزامات تلبية عى البنك قرة عى ذك يؤثر أن دون الفروض، عى الب

 وبالإضافة النقدية، بأصوله مقارنة البنك خصوم نسبة لارتفاع وذلك بها، السيولة معدلات بدقة تراعى أن يجب التجارية
 البنك الزامات بين الموائمة الضرورى من ولذلك الب تحت كالودائع الأجل قصيرة تكون ق التى الخصوم طبيعة إلى

 السابعة السنة ،483 العدد المعاصرة، مصر مجلة لمزت، المصرفى، بالجهاز والربحية السيولة واعتبارات واحتياجاته
.30 ص سابق مرجع والتسعون،
 سائل، نقدى رص شكل فى ودائع من المستمدة أرصدتها من معينة بنسبة الاحتفاظ الجارية البنوك على النانون يفرض

 أو الاجبارى" النقدى الرصد وصف" النسبة هذه عى ونطق الرشيد، غير الوظيف وتجنب المودعين، حقوق لحماية
 المركزى. البنك قبل الجارى للبنك حقاً تعتبر المركزى، النك ايداعها حالة فى الأرصدة هذه الاجبارى" "الاحتياطى

 حماية هو الوحد الهدف وليس الودائع. حجم تزا مع يتزات الاحتياطي وهذا الامر، لزم اذا يستخدمها أن له ويجوز
 خق على الجارية النوك قرة فى التاثير شانها من فنية وسيلة أصبح إنما الجارية النوك تصرفات أخطاء ضد المودعين
 من كبير جزء وتجميد التجاري، النك سيولة من الإقلال به المقصود انكماشيا أجرا يعتبر النسبة هذه فرفع الائتمان.

 هذه من المركزى البنك يقل عندما ذلك من والعكس الإقراض. فى التوسع على مقدرته من ممايقلل القية، احتياطاته
 الغطاء عى الحصول من بالتالى ويمكنه السائلة التجارى النك أصول من كبير جزء عن الإفراج ذك فعنى النسبة
 الائتمان. بعمليات لقيامه اللازم النانونى النقدى
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 الودائع:- على الفائدة أسعار انخفاض-1
 حجم ارتفع فكلما البنوك، لدى السيولة فائض وحجم الودائع على الفائدة أسعار بين عكسية علاقة توجد

 عن الفائض هذا حجم انخفض كلما وبالعكس الودائع، على الفائدة أسعار معدل انخفض كلما الفائض هذا
 الودائع حجم زيادة لأن الودائع، على الفائدة أسعار معدل ارتفع كلما البنوك لدى الودائع استغلال طريق

 الائتمان. على زيادتها المقابل فى الودائع على الفائدة بمعدل الهبوط إلى تؤدى البنوك لدى المستغلة غير

 على الفائدة معدلات بانخفاض مصر فى الاستثمار صناديق إنشاء على السابقة الفترة تميزت وقد
 وفى الفترة، تلك خلال البنوك على المدخرين إقبال زيادة بسبب البنوك لدى الودائع حجم نتيجة الودائع
 القروض منح على اعتمدت حيث الأمثل، التوظيف الودائع هذه بتوظيف البنوك فيه تقم لم الذى الوقت

 الدولة. تضمنها مالية وأوراق حكومية مالية أوراق من تتكون نشطة غير مالية ومحافظ

 الإنتمان:- منح فى التساهل-2
 وضعف الاستثمار، صناديق إنشاء على السابقة الفترة خلال البنوك لدى الودائع حجم لزيادة نتيجة

 منح فى التوسع سوى الأموال هذه لتوظيف سبيلا البنوك تجد لم بالبنوك، المالية الأوراق محافظ تدوير
 المودعين. قبل بالتزاماتها الوفاء تستطيع حتى لديها السيولة فائض لاستثمار وذلك الائتمان

 مقابل الائتمان منح فى البنوك جانب من ملحوظا توسغا التسعينات وبداية الثمانينات حقبة شهدت وقد
 كثير ضياع عليه ترتب مما الممنوحة، القروض حجم مع تتناسب لا الأحيان بعض فى ضعيفة ضمانات

 رأينا كما الخارج- إلى أموالها لتهريب نتيجة وإما المقترضة، الجهات لتعثر نتيجة إما البنوك، أموال من
 المطلوبة الضمانات فى بعد فيما البنوك تشدد إلى أدى ما وهو الخارجية، المصرفية المراكز دراسة عند
 الذى الأمر2012 حتي1998 الفترة خلال المحلي الائتمان حجم(2/41 الجدو) ويوضح الائتمان، لمنح
 الفترة فى المحلية السيولة حجم(2/42) رقم الجدول ويوضح البنوك. لدى السيولة فائض زيادة إلى أدى
.2012 حتي1999 من

 يوضح(2/41) جذول
 جيه( )مليار1997/1998:2011/2012 من الفترة فى المحلي الانتمان

.1997:2012 مختفة أعداد الركزى البنك تقارير المصدر:

 احتفاظ لأن التجارى، البنك إدارة تواجه التى المشاكل أهم من السيولة وتعتبر
 تم إذا تحقيقها الممكن من كان أرباح ضياع إلى يؤدى اللازم من أكثر بسيولة البنك

 السيولة زيادة تعتبر كما البنك، ربحية من تزيد استثمارات فى الزيادة هذه استثمار
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 نتيجة لعملائه البنك يدفعها التى الفوائد فى متمثلة البنك على عبئاً تمثل عاطلة أموالاً
 أمواله. استثمار فى البنك فرص من تقلل أنها كما الأموال، بهذه احتفاظه

 يوضح(2/42) رقم جول
 جيه( )مليار1999:2012 من الفترة فى المحلية السيولة حجم

.1998:2012 مختلفة أعداد المركزى البنك تقارير المصدر:

 اللازمة النقود البنك يوفر أن يجب إذ البنك، انهيار فى سبباً السيولة تكون قد أخرى ناحية ومن
 يتبع قد وما انهياره، ثم ومن البنك، فى العملاء ثقة عدم إلى ذلك يؤدى قد وإلا السحب، طلبات لمواجهة

 القومى. للاقتصاد عنيفة هزات حدوث إلى تؤدى قد تجارية بنوك لعدة الانهيارات من سلسلة من ذلك

 بين أمثل توازن عن تبحث أن البنك إدارة على يجب فإنه البنك، لدى السيولة نقص لحالة وبالنسبة
 باهتمام حظيت قد المشكلة هذه أن من الرغم وعلى والخصوم، للأصول إدارتها فى والسيولة الربحية

 تحدد متكاملة معادلة تحديد إلى أحد يتوصل لم هذا وقتنا حتى أنه إلا والممارسين، الكتاب من كثير
 وجه على» السيولة من احتياجاته يقدر أن تجارى بنك أى ولايستطيع السيولة، من البنك احتياجات

 الودائع. تدفق ودراسة القروض على للطلب الدقيق بالتقدير الأولى بالدرجة يرتبط ذلك إن إذ الدقة،

 البنك إدارة على فإن التأكد، عدم ظل فى العمل فى التجارى البنك يواجهها التى للمخاطر نظراً ولكن
 نموذج وضع خلال من وذلك التخمين، مجرد على ولاتعتمد السيولة، من البنك احتياجات تقدر أن

 على منها كل تأثير مدى ومعرفة بها، وتتأثر السيولة فى تؤثر التى المتغيرات على يشتمل إحصائى
 البنك. يحتاجها التى السيولة من الأمثل بالحجم التنبؤ يمكن ثم ومن السيولة،
 من تمكنها مرتفعة عوائد وذات آمنة استثمارية قنوات عن لنفسها تبحث أن البنوك على كان لذلك
 أمثلتها: ومن السيولة فوائض توظيف
 الاستثمار. صناديق-
 المالية. الأوراق أسواق-

 استحقاقها، مواعد فى بالتزاماتها والوفاء احتياجاتها تلبية عى البنوك قدرة يعنى السيولة توافر أن من الرغم اعى
 استثمارى بعات السيولة استثمار فى البنوك على فرص ضياع يعنى ذلك أن إلا العملاء، قبل من الودائع مسحوبات ومقابلة

 جنوب جمهورية فى المو عى المالية الخمات تجارة تحرير أثر معمر، أحد مصطفى إبراهيم راجع لمزيد مجز.
 السياسة قسم الأفريقية، والدراسات البحوث معهد والاقتصاد السياسة قسم دكتوراة، درجة للحصول رسالة أفريقيا،

.123 ص ،2011 القاهرة، جامعة والاقتصاد،
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 الثالث المبحث
 المال وسوق الاستثمار تنشيط فى البنوك دور

 دور لها يكون و مرتفع بعائد تتميز التى و المالية للمؤسسات التقليدية غير المصرفية العمليات من
 المالية, الأوراق سوق و الاستثمار صناديق مثل الاقتصادية التنمية فى ثم ومن التمويل عملية فى مباشر

 إليه اتجهت ما هذا و فيها مساهمة البنوك تكون أن على الاستثمار, صناديق انشاء إلى البنوك اتجهت فقد
 المصرية. البنوك

 حجم فى الزيادة و السيولة فائض امتصاص على قادرة الحالة هذه فى الاستثمار صناديق تكون
 التوظيف. مجالات وتنويع للمساهمين, مرتفع عائد وتحقيق موظفة, الغير الودائع

 خلالها من حر اقتصاد أى فى المالى الهيكل أركان من أساسيا ركنا المالية الأوراق سوق تشكل كما
 عن المعلومات توفير على علاوة المختلفة الاستثمارية الأنشطة لتمويل اللازم المال رأس توفير يتم

 المالية الأوراق سوق يعمل كما الأسهم أصحاب لحماية أموالها رؤوس على رقابة يشكل مما الشركات
 إلى القومى الاقتصاد مدخرات توجيه خلال من ذلك مصر فى الاقتصادى النمو معدلات زيادة على

 وسوف الأجنبية, الأموال لرؤوس جذب عامل أنها إلى بللاضافة الموارد أستخدام فى الأكفاء الشركات
: التالى النحو على مطلبين فى المبحث هذا نتناول

 الاستثمار(. )صناديق الاستثمار تنشيط فى البنوك دور الأول: المطلب
 المال. سوق تنشيط فى البنوك دور الثانى: المطلب
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 الأول المطلب
 الإستثمار تنشيط فى البنوك دور

 توزيعها ثم المختلفة ادخارها مصادر من الأموال تجميع فى التجارية للبنوك الرئيسية الوظيفة تتمثل
 على قيداً السيولة وتعتبر ممكن، ربح أقصى تحقيق بهدف المختلفة، والاستثمار الإقراض مجالات على
 الهدف. هذا

 المستوى على الاستثمار صناديق ونشاط أعداد تزايدت الماضى القرن من الثمانينات بداية ومنذ
 وفرنسا الأمريكية المتحدة كالولايات المتقدمة المالية الأسواق ذات الدول فى خاص وبوجه العالمى

 الأسيوية النمور دول مثل الناجحة التنموية البرامج ذات النامية الدول وكذلك ، المتحدة والمملكة
 النظام مع المستثمرين ورغبات أهداف تلاقى إلى المعاصر الاتجاه لهذا الرئيسي السبب ويعود واللاتينية،

 البنكية، العوائد من نسبياً أعلى عوائد من به يتحلى لما وذلك الاستثمار( )صناديق الجديد الاستثمارى
 تسييل المستثمر يستطيع حيث الصناديق، هذه توفرها التى الكاملة شبه السيولة درجة إلى بالإضافة

 المودعين دفع هذا كل المصرفية، الودائع نظام فى كما معين بأجل التقيد دون النظام هذا فى استثماراته
 الاستثمار(. صناديق فى للاستثمار التوجه إلى المصرفى النظام فى

 بعض فى وصلت والتى الودائع نمو معدلات فى الانخفاض بسبب مازق فى نفسها البنوك ووجدت
 إلى النهاية فى أدى والذى الإقراض معدلات فى انخفاض ذلك عن نتج وقد سالبة، نمو لمعدلات الأحيان
 الأرباح. نمو معدلات فى تباطؤ

 وذلك بذكاء، الدفة بتحويل وقامت الاستثمار صناديق منافسة عن الإبتعاد إلى البنوك اتجهت فقد لذلك
 جميع فى البنوك اتجهت حيث فيها، مساهمة نفسها البنوك تكون استثمار صناديق إنشاء فى بالمساهمة

 العالمى". للاستثمار العام الاتجاه مع تماشياً الاستثمار صناديق لإنشاء العالم أنحاء

 نشاط بنفسها تباشر أن للبنوك @، المال رأس سوق بشأن1992 لسنة95 القانون أجاز مصر وفى
 على والحصول المصرى المركزى البنك موافقة على الحصول شريطة المفتوحة الاستثمار صناديق

 فى وصدر الماضي، القرن من الثلاثينات أواخر فى الأمريكية المتحدة الولايات فى مرة لأول الاستثمار صناديق عرت
 كبير بشكل الاستثمار صناديق ازدهرت ق و الاستثمار. شركات بقانون عرف وإدارتها تكوينها لنظيم قانون1940 عام
 صافى بلغ صندوقا352ً إلى1947 يونيو فى عددها بلغ حث الثانية، العالية الحرب أعتاب فى المتحدة الولايات فى

 صافى وكان ،1966 يونيو فى صدوقا550ً وصل أن إلى الأعوام مدار على العدد وتطور دولار. مليارات4 أصولها
 دولار. مليار50 أصولها
 أربعة نحو اليابان فى و صنوق، آلاف خسة عى1995 عام فى المتحدة الولايات فى الاستثمار صناديق عدد يزد ا-و
 أن إلى الآن حتى1924 عام منذ واستمرارها الغربى العالم فى الاستثمار صناديق نجاح ويرجع استثمار صدوق آلاف

 وسرعة الاتصالات مجالات فى السريع لتطور نتيجة أنه والواقع الودائع، فوات يفوق عاد خلالها من يحقق المستثمر
 عى لمزيد العالم. فى المالية الاستثمارات فى المتخصصة الوسائل أهم الآن الصناديق هذه أصبت فد المعلومات تناق
 ،1995 -سبتمبر( )يوليو الأول، العدد النوك، اتحاد النوك، مجلة الاستثمار، صناديق و المالية الأوراق سوق نجم،

.57 ص القاهرة،
 مالية مؤسسات بواسطة وإدارتها مواردهم بتجميع المستثمرين من كبير عند قيام الاستثمارفى صناديق فكرة وتتلخص

 لو عما أعى عواك تحقيق تضمن ق الاستثمار مديرو يوفرها الى فالخبرة منفردين، تحقيقها لايمكنهم الى المزايا لتحقيق
 للاستثمار النابلة الأموال تجميع أن كما الثيل الندر إلا عنها يعرف لا الأسواق فى بمفرده أمواله بتشغيل وده المستثمر قام

 فى المستثمر لها يتعرض الى المخاطر أن عن فضلاً المستثمرين على الإدارى العبء سيخفف واد صوق ضمن
 مباشرة. السوق فى أمواله يستثمر من تواجه ممن أق تعتبر الصندوق

 أخذت المصارف إلاأن العالية، الملاءة ذوى والعملاء المؤسسات تركزعى مضى فيما المصرفية الأنشطة كانت -وق2
 هذه بدأت الودائع عى الفائدة لإنخفاض ونتيجة المتوسط، الى وذوى ثروة الأق العملاء لشمل خدماتها قاعدة توسيع فى

 صناديق الكثير ويفضل أخرى، مجالات فى أموالها وتوظيف المصرفية الحسابات فى استثماراتها تقيص إلى تتجه الغنة
 هذه مثل لإدارة والخبرة الوقت توافر عنم بسب إلها مباشرة الخول من بدلاً المالية الأسواق لنخول كأداة الاستثمار

 ذكره، سابق مرجع البنوك، اتحاد البنوك، مجلة الاستثمار، وصناديق المالية الأوراق سوق نجم، عى لمزيد الاستثمارات.
.57 ص
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 أموال وتكون الهيئة تضعها التى للضوابط وفقاً المال لسوق العامة الهيئة من النشاط بمزاولة ترخيص
 مستقلة حسابات للصندوق يفرد أن البنك وعلى البنك أموال عن مفرزة وأنشطته واستثماراته الصندوق

 نشاط لممارسة اللازمة والسجلات الدفاتر إمساك وعليه العملاء، ودائع أو الأخرى الأنشطة عن
 الصندوق.

 التى والمستندات البيانات وطلب والإطلاع الصندوق نشاط على الإشراف المال لسوق العامة وللهيئة
 لهما تنفيذا الصادرة والقرارات واللائحة القانون لأحكام طبقاً ممارسته من والتحقق النشاط بذلك تتعلق
 شركةالمساهمة. شكل تتخذ التى الاستثمار لصناديق المقررة للقواعد وفقاً وذلك

 البنك فيه يقوم لا الذى الوقت فى كبيرة بدرجة البنوك لدى الودائع حجم زيادة وأوضحنا سبق وكما
 عائقًا يعتبر وهوما لديه، المتاحة السيولة حجم فى كبيرا فائضا البنك لدى يخلق مما الودائع، هذه باستغلال

 إلى البنك لدى المستغلة غير الودائع حجم زيادة تؤدى حيث السيولة، نقص حالة عن خطورة يقل لا للبنك
 وأن لابد البنوك فى الإيداعات حجم فزيادة الائتمان، على زيادتها مقابل الودائع على الفائدة بمعدل الهبوط
 ككل. والمجتمع والمودعين الفائدة لتحقيق والمشروعات الاستثمارات من مزيد يقابلها

 الأموال نقص حالة على فقط تقتصر لا أهدافه تحقيق عن البنك تعوق التى السيولة مشكلة فإن ثم ومن
 حجم فى فائض وجود حالة كذلك تشمل بل الجارية، عملياته لتسيير يحتاجها والتى البنك بحوزة السائلة
 إستغلال. بدون البنك لدى المتوفرة السيولة

 توظيف مجالات تنويع بعدم الاستثمار صناديق إنشاء قبل مصر فى التجارية البنوك اتسمت وقد
 المالية الأوراق محافظ دوران بطه وكذلك المالية، الأوراق فى استثماراتها انخفاض جانب إلى مواردها،
 ا(. هذهالمحافظ فى الحكومية المالية الأوراق غلبة بسبب بها الخاصة

 مصن- فى الاستثمار صناديق نشاط تطور
 فيها، الاكتتاب على الجمهور من كبير إقبال صاحبها قوية بداية مصر فى الصناديق سوق بدأ

 ولقد إيجابية. نتائج تحقيق على الصناديق هذه صاحبة البنوك قبل من المنظمة الإعلانية الحملة وساعدت
 المالى. السوق فى أقدامها تثبت أن واستطاعت المقاييس بكل ناجحة العملية التجربة كانت

 تطورت ولقد م1994 سبتمبر من اعتبارا لها الترخيص بعد العمل فى الاستثمار صناديق بدأت ولقد
(.2/43 رقم الجدول يوضحه الذى النحو على كبيرة بدرجة أموالها رؤوس

 ،1998 صندوقا18ً إلى1994 عام صناديق3 من الصناديق عدد زاد السابق، الجدول يوضح فكما
 لهذا الواسع الإنتشار على يدل وهذا جنيه، مليار3.4 إلى جنيه مليار0.5 من أموالها رؤوس وزادت
 فى م،1997 عام%20 حوالى بلغت مرتفعة عوائد الصناديق حققت م1997 عام بداية ومنذ النشاط،
 م1997 العام نهاية منذ الصناديق هذه تعرضت ولكن%.19.8 المال سوق مؤشر فيه بلغ الذى الوقت

 والدولية. منها الداخلية والظروف الأسباب من للعديد وذلك العوائد فى مستمر لانخفاض

 الصندوق يتخذ أن ويجب بقولها"1992 لسنة95 رقم القانون من(35) المادة من الثالثة النقرة عيه نصت ما وهو
 القانون (من41 المادة) أجازت ق الأصل هذا على تفريغا وأنه "،... نقدى برأسمال المساهمة شركة شكل

 التنينيةً لائحته (من173) المادة و الماثل
 الخاصة المادة -وهى النفيذية اللائحة من(173 المادة) من الأخيرة الفقرة فى عاماً حكماً المصرى المشرع "يقرر
 تسرى المادة هذه فى خاص نص به ورد ما عا فيما أنه مفاده- التأمين وشركات النوك تنشئها الى الاستثمار بصناديق

 صناديق لشركات المقررة والإجراءات الأحكام التأمين وشركات النوك بواسطة المؤسسة الاستثمار صناديق على
 اللائحة. هذه من الثالث الباب من الثانى النصل من الأول الفرع فى الواردة الاستثمار
 فرنسا مقارنة "دراسة المالية الأوراق سوق تطور عى الاستثمار صناديق أثر أحد، الكريم عب الصبور عب ا-أحد

.456 ص ،2009 العامة، المالية قسم الحقوق، كية أسيوط، جامعة دكوراه، رسالة مصر"،
 عى وأثره السياحة انخفاض من إليه دى وما م1997 نوفمبر فى الأقصر حادث الأسيوية، المالية الأزمة منها:.
 الأسهم تسعير فى المغالاة بعض وحدث حديثا، النشأة للقطاعات الكبيرة الإصدرارات غياب الأخزى، القطاعات
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 يوضح(243) رقم جدول
 مصرى جنيه بالمليون م1994:1998 الفترة عن مصر فى الاستثمار صناديق تطور

 ا لمرعاسنن
 ر/٢
/,
٢,

١٢ووو ا ه
٢ وور
٢١و
٢ وور
٢ ووروا

 سالف مرحع الامية، الدان فى المصرفى الجهاز دور وتطوير الشاملة النوك صالح، الفتاح عب صالح رشدى المصدر:
.171 ص النكر،

 تراجع من كبيراً جانبا تعوض الإستثمار صناديق بدأت م1999 لعام المبكرة البدايات مع ولكن
 الثانى الصندوق الأول، مصر بنك صندوق الصناديق هذه ومن بأكمله م1998 العام خلال وثائقها أسعار

 صناديق9 وعوضت الدولى. مصر بنك وصندوق أكستريور، مصر بنك وصندوق المصرفية، للشركة
 الصناديق أن ويلاحظ الأهلى، للبنك والثانى الأول الصندوق فمنها م1998 عام في تراجعها ثلثى من أكثر
 أسعار لارتفاع أصولها من العظمى النسبة الأسهم شكلت التى الصناديق هى ملموساً تحسناً حققت التى

 من الصناديق تعد عامة وبصفة المال، لأسواق طبيعية ظاهرة العوائد وتزايد تراجع ويعد الأسهم.
 المالية. الاستثمارات مجال فى وأهميتها جدواها أثبتت التى المستحدثة المالية المؤسسات

 مصن- فى الاستثمار صناديق أداء
 إذ المال، سوق يحققه الذى العائد بمتوسط مقارنًا الصناديق هذه تقدمه الذى العائد معدل -ارتفاع1

 التى المخاطر قلة إلى بالإضافة المال، سوق يحققه الذى العائد بمتوسط مقارنًا الصناديق عائد متوسط بلغ
 الثانية. فى عنها الأولى فى المستثمر لها يتعرض

 تدخل كانت حيث الأسعار فى الحاد الهبوط من المصرية البورصة الصناديق هذه أنقذت2
 قامت2011 يناير25 ثورة أعقاب ففى ببعيد الأمس -وليس المناسب الوقت فى للأسهم كمشترية
 منذ استمرت التى الانهيار حالة تفاقم دون حال الذى الأمر للأسهم كمشترية فعال بدور الاستثمار صناديق

 صغار قدرة لعدم نظرا المصرية السوق فى مهمة ثغرة سدت أنها الى بالإضافة الآن، وحتى الثورة قيام
 المالية. الأوراق أسواق إلى الدخول على المستثمرين

 فى الاستثمار وزيادة بها والتعريف المالية الأوراق سوق تنشيط على الصناديق هذه ساعدت-3
 على المحافظة حيث من سواء أنشأتها التى للبنوك متعددة مزايا حققت أنها إلى بالإضافة المالية، الأوراق
 العمليات عن الناتجة البنوك أرباح انخفاض تعويض أو المستقبلية، عملياتها توسيع أو التمويل مصادر

 فيها. المنافسة زيادة نتيجة التقليدية المصرفية
 وأرباح إداريا، مستقلة الصناديق هذه بأن علفا المالية، الأوراق أنشطة فى البنوك توسع الى أدت-4

 بغرض المالية الاستثمارات ضمن تظهر والاستثمارات البنك، إيرادات ضمن تدخل الصناديق هذه
 خلال:- من البنوك إيرادات زيادة فى الاستثمار صناديق وتساهم الأصول. جانب فى بها الاحتفاظ

 فيها. مساهمته بقدر الصناديق إيرادات فى البنك نصيب-
 المالية. أوراقه وحفظ وإداراته، الصندوق فى الاكتتاب عملية بتنظيم قيامه عن البنك أتعاب-
 والتسويق، )الاعلان مثل الأخرى المباشرة غير المزايا من البنوك عليها تحصل التى الأرباح-

 وغيرها(. المصرفية العمليات حجم فى والتوسع التمويل، مصادر على والمخافظة
 ضمان ومؤسسات المخاطر ضمان شركات مثل فيها( المساهمة )أو الجديدة الشركات إنشاء-

 المالية. المحافظ وإدارة الاكتتاب،

 عن السوق صانع غياب م،1998 عام بداية و م1997 عام من الأخير الربع خلال الخصخصة برامج ضمن المعروضة
 فقط للإدارة شركات4 أن حث الصناديق إدارة فى الاحتكار الجمهور، دى الاستثمارى الوعى وقة المصرية، البورصة

 الاستثمارية. السياسات فى النويع وعدم الصناديق أموال من%83 إدارة تتولى كانت
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 على المستثمر لتشجيع كنتيجة المصرفى، للجهاز كبرى فائدة الصناديق نشاط فى التوسع يحقق5
 البورصة خلال من وليس البنك هو به موثوق مصدر خلال من المالية الأوراق سوق فى الدخول
 الاستثمار من مزيد تحقيق وبالتالى الادخار وسوق المصرفية السوق نطاق توسيع إلى يؤدى مما مباشرة،
 المباشر. وغير المباشر
 العظمى الغالبية أقامت حيث مصر فى الاستثمار صناديق انشاء فى الأولى المرتبة البنوك احتلت وقد

 لهذه ما إلى يرجع ذلك ولعل المساهمة، وشركات التأمين شركات أنشأتها التى بالصناديق مقارنة منها
 توافر وكذلك بها، المالية الاوراق محافظ إدارة مجال فى سابقة خبرات من" البنوك" المالية المؤسسات
 صناديق(6 رقم) الملحق (.ويوضح الصناديق هذه بإنشاء تسمح التى والبشرية المادية الإمكانيات
 الصناديق, أسماء الجدول ويتضمن, مرتبة2012 يونيو3l مصرحتى فى العاملة المحلية الاستثمار

 للوثائق الاسمية والقيمة منها كل مال ورأس لعملائها, تمنحه الذى والعائد منها كل فى الاستثمار ومديرو
 ملاحق ضمن(6) رقم الملحق ذلك ويوضح2012 ويونيو,2011 يونيو نهاية فى الوثيقة وقيمة المصدرة
 الدراسة.

: الآتى(6 رقم بالملحق الواردة البيانات تحليل من ويتضح
2012/6/31 حتى مصر فى والعاملة لها المرخص المحلية الاستثمار صناديق عدد إجمالى أن

 مغلقة صناديق وثلاثة متغير(، مال رأس )ذو المفتوح النوع من صندوقا82 منها صندوق،85 عدد هو
 واضح هو كما شطبه )تم المباشر الاستثمار لصندوق مصر تراست، أورينت وهى ثابت( مال رأس )ذو
10 وهناك ثابت، دخل ذو27 -وعدد متوازن33 عدد منها المباشر، العربى العقارى الملحق(، فى

 للسيولة مصر بنك وهما الاجنبية بالعملة استثمار صندوق2 وعدد إسلامية، استثمار صناديق
 مارس نهاية فى صندوقا88 الاستثمار صناديق عدد "باليورو".وبلغ للسيولة مصر بنك "بالدولار"،

 مارس نهاية فى صندوق82 مقابل وذلك مغلق( صندوق2 وعدد مفتوخا، صندوقا86 عدد )منها2013
.f(2012مغلق صندوق2 وعدد مفتوحا، صندوق80 عدد )منها 

 الصناديق بعدد بالمقارنة جذا قليل المغلقة الصناديق عدد أن المراحل كل فى أنه نجد سبق مما
 المال رأس ثبات قاعدة تتيح لا حيث تقريبا، العالمية المال أسواق جميع فى سائدة سمة وهى المفتوحة،

 للمستثمر توفر لا أنها كما لذلك، الحاجة تدعو عندما المال رأس زيادة إمكانية المغلقة الصناديق فى
 فى الاستثمار فترة طول كذلك الاستثمار(، )وثائق أسهم من يحوزه لما مشتريا وجد إذا إلا السيولة

 المغلقة الاستثمار صناديق تلق لم الأسباب ولهذه المخاطر، درجة ارتفاع إلى تؤدى المغلقة الصناديق
 الاقتصادية الأزمة منذ وذلك العالم، دول فى كبيرا انتشارا تلق لم أنها كما المصرية، السوق فى نجاخا

 خلالها وتعثر المفتوحة الصناديق منها نجت والتى ،1929 عام فى وقعت التى الكبير- -الكساد العالمية
 المغلقة. الصناديق

 أن الى عددهم تزايد بينما1992 عام صندوق4676 فرنسا فى الاستثمار صناديق عدد -بلغ1
 الصناديق عدد إجمالى بلغ بينما صندوقا،3567 قدرها بزيادة2007 عام صندوقا8243 عددها وصل

 الاستثمار صناديق إنشاء فى التوسع بطئ عن يعبر ما وهو صندوقا85 عام20 خلال مصر فى المنشأة
 حيث من المصرى والاقتصاد الفرنسى الاقتصاد بين الكبيرة الفوارق الاعتبار فى الأخذ مع مصر، فى

 ودرجة للادخار، المتاح الفائض حجم وكذلك البلدين، كلا فى الأفراد دخل ومستوى الإجمالى، الناتج حجم
 فى الكبير الانخفاض يبرر لا ذلك كل أن إلا البلدين كلا فى الأفراد لدى والاستثمارى الادخارى الوعى

 أموالها. رؤوس كذا و المصرية الاستثمار صناديق عدد

 ذكره، سابق مرجع المالية"، الأوراق سوق تطور على الاستثمار صناديق أثر أحد، الكريم ع الصبور عد أحد
.452 ص

 منها كى مال ورأس لعملائها، تمنحه الذى والعات منها كى فى الاستثمار ومدير الصناديق، أسماء الجدول ويتضمن
2012 ،ويونيو2011 يونيو نهاية فى الوثيقة وقيمة المصدرة لوثائق الأسمية والتيمة

.2012-2013 الثالث العدد والخمسون، الثالث الجك الاقتصادية، الجلة المصرى، المركزى النك2
 نشاط عن عبارة لأنه وذلك عنه، الستقة المعنوية بالشخصية النك ينشئه اذى المفتوح الاستثمار صندوق يتمتع ولا

 إدارة مجلس يعتبر حث له، المنشئ النك إدارة مجلس عن مستقل إدارة مجلس إلى يحتاج لا لنلك البنك، يمارسه إضافى
 صناديق دور يبرز ثم ومن النك. يمارسها التى الأنشطة أحد الصندوق أن باعتبار الصندوق، لإدارة مجلساً نفسه البنك

 البنوك دى السيولة فائض توظيف فى الاستثمار
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 فى الاستثمار صناديق تجربة نجاح عاتقها على تحمل التى الوحيدة الجهة تكون تكاد البنوك إن-2
 يعكس مما2012 يونيو نهاية حتى مصر فى العاملة الصناديق من كبير عدد بإنشاء قامت حيث مصر،

 وكذلك بها، المالية الأوراق محافظ إدارة فى سابقة خبرات من )البنوك( المالية المؤسسات هذه لدى ما
 الصناديق. هذه بانشاء تسمح التى المادية الإمكانيات توافر

:-201 يونيو حتى مصر في والعاملة لها المرخص المحلية الاستثمار صناديق فى الاستثمار مديرو
 الجهة على أن التنفيذية، ولائحته92 لسنة95 رقم المال رأس سوق لقانون طبقا المشرع أوجب

 الاستثمار صناديق إدارة فى متخصصة أخرى جهة إلى الصندوق بإدارة تعهد أن للصندوق المنشأة
 الاستثمار مديرى باسم بيان(244) رقم الجدول ويوضح الاستثمار" "مدير اسم الجهة هذ على وأطلق
 التالى:- النحو على يديرها التى الصناديق وعدد

 يوضح(244) رقم جذول
 مصر فى والعاملة لها المرخصة المحلية الاستثمار صناديق فى الاستثمار مدير

2012/3/31 حتى

 ور ر/٢
٢/
/
٢
٢م­٢
 ر/
٢١٨
/٨
 ر٢١/١
 ر١ر
 ي١/
٢١و
٢,
١٢و
٢,و
٢5
٢5
٢ي

 "دراسة المالية الأوراق سوق تطور على آلآستثمار صناديق أثر أحد، الكريم عد الصبور عب -أحد ألنصدر:
.2009 حتى العامة المالية قسم الحقوق, كلية أسيوطر جامعة دكتوراة, رسالة مصر", فرنسا- مقارنة-
 مختلفة. أعناد الصرى, المركزى النك

 يتضح:- السابق الجدول وبتحليل
 إجمالى من صندوق عشر ثلاثة إدارة وحدها تتولى والاستثمار المالية للأوراق سي إتش شركة أن

 عدد إجمالى من%15.29 مايعادل وهو ،2012 يونيو نهاية حتى مصر فى عاملة صندوقا85
 يعادل وهو صناديق عشر عدد الاستثمار صناديق لإدارة انفستمنتس برايم شركة تدير حين فى الصناديق،

 لإدارة وهيرمس صناديق،7 عدد هيرمس المالية والمجموعة الصناديق، عدد إجمالى من8.5%
 صناديق.6 أيضا الاستثمار صناديق لإدارة والأهلى صناديق،6 الاستثمار صناديق
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 من الكبير العدد هذا إدارة تتولى أن الاستثمار" "مديرو الشركات لهذه كيف التساؤل: يثور لذا
 من أوتيت مهما أنها الباحث ويرى البعض. بعضها مع مصالح تعارض يحدث أن دون الصناديق
 المشرع يتدخل أن يجب لذلك المطلوبة، بالكفاءة العدد هذا تدير أن لها يمكن لا وفنية مادية إمكانيات
 يتفق وما إدارتها تتولى أن الإدارة لشركة يجوز التى الصناديق لعدد أقصي حد هناك يجعل بأن المصرى

 دون يحول عائقًا ذلك يكون لا حتى الإدارة لشركات والبشرية والتكنولوجية والمادية الفنية القدرات مع
 الصناديق هذه ازدهار

 أسواق صناديق نشاط وكذلك المفتوحة، الاستثمار صناديق نشاط مباشرة حق أن يتضح سبق مما
 فى الدولية التغيرات لمواكبة وذلك شمولاً، وأكثر أكبر بدور البنوك اضطلاع إلى يؤدى للبنوك، النقد

 الاستثمار صناديق تتيح حيث المالية، الأوراق فى الاستثمارات زيادة أهمها من والتى المصرفى الأداء
 أعمال فى والمتمثلة التقليدية المصرفية الأعمال إطار من والخروج نشاطها لزيادة الفرصة للبنوك

 المالية"(. الوساطة
 خارج للبنك إضافية موارد تحقيق إلى الاستثمار صناديق لنشاط البنوك مباشرة يؤدى كذلك
 عمولات مثل الاستثمار، لصناديق إدارتها خلال من وعمولات أتعاب على البنوك تحصل حيث الميزانية،
 البنوك تحصل كذلك إلخ،.... الكوبونات وتحصيل المالية الأوراق حفظ ورسوم والاسترداد الاكتتاب

 التى الإدارة شركات خلال من أرباخاً البنوك تحقق كما التأسيس، مال رأس وعوائد إدارية إيرادات على
 الاستثمار(. صناديق إدارة بغرض تنشئها

 توظيف فى يتمثل الاستثمار، صناديق بتأسيس للبنوك السماح من الأساسى الهدف فإن ذلك ومع
 الفائض. هذا توظيف على بدورها تساعد التى للبنوك المالية الأوراق محافظ وتدوير لديها السيولة فائض
 حيث ،2012 حتى1999 من الفترة الاستثمارفى شهادات مبيعات صافى(2/45) رقم الجدول ويبن

 حوالي(1999 )عام الفترة بداية في كانت فقد البيان، فترة خلال الاستثمار شهادات مبيعات تضاعفت
 كما ، جنية مليون97745 حوالي إلي البيان فترة نهاية2012 عام في وتضاعفت جنية مليون36888
 البيان. فترة طوال مستمر تزايد في أنها البيان من يلاحظ

 يوضح(245) رقم جول
1999:2012 من الفترة الاستثمارفى شهادات مبيعات صافى

 مختفة أعاد المصرى، الركزى النك المصدر:

 محاضرات المصرفية، الراسات معه المصرى، المركزى البنك مصر، فى المال سوق أراوس، سلامة ا-أ/على
8 ص ،95/94 عام
.57 ص ذكره، سبق مرجع نجم، على-
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 الثانى المطلب
 المال سوق تنشيط فى البنوك دور

 المشروعات فى وتوظيفها المالية الموارد وتوجيه تجميع أليات أهم إحدى المالية الأوراق سوق تعد
 وتوفير للمشروعات، التمويل أساليب وتنظيم تطوير فى أساسيًا دورا السوق هذه تلعب حيث الاستثمارية،

 هذه فى يصدر لما والشركات الأفراد اقتناء خلال من وذلك والمناسبة، المطلوبة بالأحجام التمويل هذا
 دولة، لأى الاقتصادية التنمية برامج لتنفيذ أساسيًا مطلبًا السوق هذه نمو ويعتبر وسندات، أسهم من السوق

 العام. القطاع شركات من العديد لخصخصة برامج تتبنى التى الدول فى وخاصة

 الهيكل أركان من أساسيا ركنا والثانوية الأولية المختلفة بتنظيماتها المالية الأوراق سوق وتشكل
 مالية أدوات خلال من والمؤسسات، الأفراد من المدخرات تجميع أهمية يدرك حر، اقتصاد أى فى المالى

 أوتحقق المشروعات قيام الأدوات هذه تتيح إذ/. المختلفة المشروعات عن تصدر الأشكال متنوعة
 الأساسية الوظيفة تتمثل حيث المال. وهو الإنتاج عناصر من ومهما ضروريا عنصرا توفر بأن توسعها
 خلال من وذلك المختلفة، الاستثمارية الأنشطة لتمويل اللازم المال رأس توفير فى المالية الأوراق لسوق
 المختلفة. الاستثمارية المجالات إلى المدخرات هذه توجيه ثم المدخرات تعبئة

 الأفراد فيها يساهم التى الشركات عن المعلومات توفير فى هام بدور المالية الأوراق سوق يقوم كما
 معدلات زيادة على الأوراق سوق يعمل كما الأسهم أصحاب لحماية أموالها رؤوس على رقابة يشكل مما

 فى الأكفاً الشركات إلى القومى الاقتصاد مدخرات توجيه خلال من ذلك مصر فى الاقتصادي النمو
 الموارد". استخدام

 المالية الأوراق تداول حركة تطور على الضوء إلقاء التطبيقية المالية الأوراق سوق دراسة وتقتضى
 هيكل الشركات، قيد حركة تطور الأوراق- قيمة صافى المتداولة، المالية الأوراق عدد العمليات، ­عدد

 بالنسبة المالية الاستثمارات حجم والسندات، الأسهم فى التعامل حجم بها موضحا المالية الأوراق محفظة
 إجمالى موضحا المالية الأوراق سوق فى الأجانب تعاملات حجم المصرية، للبنوك المالية للمراكز

 انعقاد فترة إبان أى الأخيرة سنة عشرة الخمسة خلال والدولار بالجنيه الأجانب ومبيعات مشتريات
 وأثر المالية الأوراق سوق فى المصرفى الجهاز دور لبيان المالية الخدمات تجارة لتحرير العامة الاتفاقية
 عليه. الاتفاقية

 إجمالى إلى السوقى المال رأس نسبة بقياس ملموس إنجاز تحقيق فى المصرية البورصة نجحت
 المحلى الناتج إجمالى إلى السوقى المال لرأس النسبية الأهمية تجاوزت فقد المحلى، الناتج

 المختلفة الاستثمارات إلى وتوجيهها الرات تعبئة على تقتصر لا المالية الأوراق سوق وظيفة أن بالكر الجدير ا-من
 الأسعار -تحقيق1 المثال: سيل على منها ننكر النومى للاقتصاد الأخرى الوظائف من العد السوق هذة تؤدى ،وإنما
-6 الاستثمار توجية-5. الرقابية -الوظيفة4. والاستثمارى المالى الوعى نشر-3 جيدة أموا رؤوس خق2 العادلة
 -إصلاح8. الإنتاج وحجم الأسعار باتجاه النبؤ تساعدعى -البورصة7. المخاطر متفاوتة بمشروعات لقيام الفرصة إتاحة

 عن الفاصيل من لمزت. الملكية قاعدة وتوسيع الخصخصة برامج تنفيذ فى -الساهمة9. بالدولة الاقتصادية الأوضاع
:- راجع المالية الأوراق سوق وظائف

 ،الطبعة ،الأسكندرية الجامعية المعرفة ،دار والبورصات والمصرفى القدى الاقتصاد فى ،الوجيز شيحة رشدى دمصطفى
.438:413 ص ،1996 ، السادسة
 ،دار الأعال مشروعات تمويل ومصادر المالية الأوراق وبورصة المال رأس ،أسواق حيد إسماعيل عثمان دمحمد
.42.40 ص ،1993 ، ،الناهرة العربية النهضة

 العامة والعالية الاقتصاد قسم إلى مقدمة (،رسالة مقارنة نظرية )دراسة ، المالية الأوراق أسواق ، الله نعمت حامد د.حسنة
24:16 ص ،2005 ، الحقوق فى النكتوراة درجة لنيل المنصورة ،جامعة الحقوق بكلية

Raafat , s. ; "An Action Phan fr Engenering Capital Market Growth in Egypt " ECES, 2-
WP, No32- Sept 1998, pp 10-17.

- Middke Eastemn investors- Refrming Egypt, S CAPITAL MARKET. Magazine Financial
Times Mandate; Apr 1, 2008
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 خلال(%45 بنسبة) مقارنة التوالى على2008 ،2007 ،2005 أعوام خلال90.8% %،80.8
 المصرية. للبورصة الاقتصادي الدور تزايد يعكس مما2004/2005 المالى العام

 أداء كأفضل سواء حد علي والعربية الناشئة الأسواق صدارة" المصرية البورصة احتلت ولقد
 تصدرها التى للمؤشرات وفقا المالية الأسواق سائر على المصرى السوق تفوق حيث ،2005 عام خلال

Standard & Poor's  لمؤشر طبقا الأول المركز فى مصر جاءت فقد العالمية، المؤسسات كبرى
(Global (S&P / IFCGارتفاع حقق الذى الأردنى السوق مؤشر ليتجاوز%(155.9) قدره بارتفاع 

 لمؤشر بالنسبة أما %(،108 كوريا) ثم%(111 سجلت) التى والسعودية%(117.8) قدره
Suandard & Poor'sللاستثمار (S&P / IFCG)قدره بارتفاع الأول المركز فى مصر جاءت فقد 

 أما %(،64.9 قدرة) نمو بمعدل الثانى المركز تحتل التى روسيا عن كبير بفارق%(158.8)
155.23 قدرها) نمو بنسبة الصدارة مكان المصرية البورصة تبوأت فقد(MSC) مؤشر بخصوص

 عام خلال أداء أفضل المصرية البورصة سجلت كما%(102.3 قدرة) بارتفاع كولومبيا يليها%(
 رصدهإ تم التى الناشئة الأسواق بين من2005

 الفترة المحلى الناتج إجمالى إلى السوقى المال لرأس النسبية الأهمية(246) رقم الجدول ويبين
 نظرا والأجانب المصريين من التعاملات حجم لتراجع ونظرا.2012-2012 إلى2003-2004
 فى مصر بها مرت التى والظروف العالمية، المالية الأزمة أعقاب فى العالم سادت التى اليقين عدم لحالة

 الآن. حتى ممتدة أثارها مازالت والتى يناير25 ثورة أعقاب
 من المقيدة الشركات عدد انخفاض إلى تشير البورصة بجداول الشركات قيد حركة أن من -بالرغم1

 كما2012 عام شركة212 الى جنيه مليار119.734 سوقى مال برأس2000 عام شركة1036
 وصل حيث مستواه تدنى من بالرغم جنيه مليار339.8 قدره سوقى مال براس توضيحه يرد سوف

 وواصل الإجمالى المحلى الناتج قيمة من%61 يوازى بما2006 عام جنيه مليار377.070 إلى
 المحلى الناتج قيمه من%80.8 يوازى بما2007 عام جنيه مليار700.0 وصل حتى ارتفاعه

%90.8 يعادل بما2008 عام جنيه مليار813.341 وصل أن إلى ارتفاعه فى واستمر الإجمالى،
 حجم بانخفاض متأثرا التراجع بدأ2009 عام منذ أى بعدها و الإجمالى، المحلى الناتج قيمة من

 عام جنيه مليار463.644 مسجلا العالمية المالية للأزمة انعكاسا المالية الأوراق سوق فى التعاملات
 بما2010 عام جنيه مليار410.1 الإجمالى، المحلى الناتج قيمة من%44.6 يعادل بما2009
 بما جنيه مليار339.8 ،2011 عام جنيه مليار399.8 المحلى، الناتج إجمالى من%34.2 يعادل
 الإجمالى. المحلى الناتج قيمة من%22 يعادل

 الأسهم أغلب أسعار انخفاض إلى2012 ،2011 عامى خلال السوقى المال رأس تراجع ويعزى2
 ومن وأمنى، سياسي، استقرار عدم من أعقبها وما يناير25 ثورة بأحداث تأثرا بالبورصة المتداولة

 إلى أدت الأجنبى أو المصرى سواء المستثمر لدى اليقين عدم من حالة خلق مما اقتصادى ثم
 مثل جاذبة كثيرة إقليمية أسواق فيه يتوافر الذى الوقت المصرى السوق فى الاستثمار عن إحجامهم

 العربى. الخليجى التعاون مجلس ودول أفريقيا. جنوب

 للأوراق بورصة أقم أنشأت الأوسطث الشرق في المال أسواق أقم من مصر في المالية الأوراق بورصة ا-تعتبر
 ذلك ومنذ السندات. و الأسهم في كلاهما تتعامل لكي1890 عام في الناهرة بورصة أنشأت ثم ،1883 بالأسكندرية المالية
 تعمل كانت الي الأجنبية البنوك عدد بلغ إذ الشاط واسع دولياً إقيمياً مالياً مركزاً القاهرة كانت1955 عام وحتى الحين

 من أعى إبراء قوة له وكانت لتحويل القابلة العملات من المصري الجنية وكان بنوك،7 نحو الحين ذلك في مصر في
 الولية. النقدية السوق في الإسترليني الجنية قيمة
 عام اوائل فى والبورصات المين وشركات النوك تمصير قرار صدر أن إلى أجنبى أشراف تت تعمل استمرت و

 التى و1979 فى520 رقم الفرار بموجب المال لسوق العامة الهيئة إنشاء تم الصرية البورصة تنشيط ولإعادة ،1957
 عى التأميم قرارات آثرت عندما الستينات حتى العالم فى البورصات أنشط من أيضا وكات المال، سوق تنظيم إلى تهدف
 إعادة برامج مع أخرى مرة لظهور البورصة وعادت البورصة، حركة سكون فى وتست السندات و الأسهم تداول

 الأول، العدد الاقتصادية النشرة المصرى: الأهلى النك للمزيد العشرين النرن من الأخير العقك فى الاقتصادية الهيكلة
.22 ص ،1992 والأربعون، الخامس الك مصر، فى المال سوق تطور

.2006 يناير23 ،454 العد الصرية، البورصة -مجلة2
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(246) رقم جول
 المطى الناتج إجمالى إلى السوقى المال لرأس النسبية الأهمية

 اندانه] الد منة
)a١٩و و(
 ر رو٨ر ند3د/
٢a33٢ د3ا
 ر٩ 3#د/
)sa55دa ٤١ا1دا
١ لنة٢3و
٢٥١١٨١٢ادو
٢ وونة mا/
٢i53a٢ وواو١١

.2008 يونيو المصرية البورصة تقرير المصرى المركزى لبنك الإحصائية الشرة: الصدر

 خلال المالية الأوراق ببورصة المالية الأوراق تداول حركة تطور(2/47) رقم الجدو يوضح
 تقسيم أمكن الجدول بيانات وبتحليل ،2013/2012 المالية السنة وحتى1998/97 المالية السنة من الفترة
 كالآتى: مرحلتين إلى الفترة

 يوضح(247) رقم جذول
1998:2013 من الفترة خلال المالية الأوراق تتوال حركة تطور

٥٢اقاعم٢ بييياييو ا لتدمعا ر بيو { ميه م"يي {بي، وور
) ور5g٢ ي٢ وي٢ ور
٤٢رو٢ وور٢ يمر٢
٢ير٨٨٢و٢ وورم٢ ر
) ,ري,١٨٢ر٢ ،(٨٢ و
 ورو٢ مل( ممج و
٢زورو٢ و١٢و٢ وور٢ ر
٢ رو(٢ ر=ور٢ م{يي و
٢ و@لو٢ رو٢ روي٢ جو

٢ تم٢ وور٢ م٢و
 رووى٢ ي[٨لي٢ ر,وور٢
) و٢ارز٢ لج٥ر,٢ و٨أو(٢
 ;ر٨أله٢ وم,١٢ور٨ل٢ ٨ي
) {,وي5٢ر{٩/٨٢٢ رر
) رو٨وي(٢ لينة٢ ي٢ ور
٢ وروز٩ر٢ ويه٢ ولو٢ ومه

 مختلفة. أعاد المركزى، النك تقرير المصدر:

 ،2003/2002 المالية بالسنة وتنتهى ،1998/97 المالية بالسنة المرحلة هذه وتبدأ الأولى: المرحلة
 الفترة، هذه خلال بالبورصة تمت التى العمليات عدد فى تذبذبا هناك أن يلاحظ المرحلة هذه وخلال

 من الرغم فعلى السنوات، بعض فى التداول هذا وقيمة المتداولة المالية الأوراق عدد فى وبالتالى
 خلال عملية ألف762 إلى1998/97 المالية السنة خلال عملية ألف927 من العمليات عدد انخفاض

762 إلى ورقة ملايين405 من ارتفع المتداولة المالية الأوراق عدد أن إلا ،1999/98 المالية السنة
 العامين وخلال جنيه، مليار30.9 إلى جنيه مليار22 من التداول قيمة ارتفعت وكذلك ورقة. مليون

 المالية السنة خلال عملية ألف1144 من العمليات عدد ارتفع2001/2000 ،2000/99 التاليين
 الأوراق عدد انخفض فقد ذلك ومع ،2000/2001 المالية السنة خلال عملية ألف1197 إلى2000/99
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51.2 من التداول قيمة انخفضت وكذلك ورقة، مليون1065 ورقة مليون1222 من المتداولة المالية
 عدد انخفض2003/2002 ،2002/2001 الماليتين السنتين وخلال جنيه، مليار35.1 إلى جنيه مليار

 إلى لتصل التداول قيمة انخفاض عليه ترتب ما وهو المتداولة، المالية الأوراق عدد وكذلك العمليات
.2003/2002 المالية السنة خلال جنيه مليار2905

 ،2009/2008 المالية بالسنة وتنتهى2004/2003 المالية بالسنة المرحلة هذه وتبداً الثانية: المرحلة
 الفترة هذه خلال تزايدت حيث المالية، الأوراق ببورصة التداول حركة انتعاش المرحلة هذه على ويلاحظ
 المتداولة، الأوراق وعدد بالبورصة، تمت التى العمليات عدد أخرى إلى سنة من متكررة وبصورة

 التى العمليات عدد بلغ2004/2003:2009/2008 من المالية السنوات فخلال التداول، قيمة وكذلك
 ألف13169 ،12974 ،7698 ،5904 ،2436 ،1501 التوالى على المالية الأوراق ببورصة تمت

 مليون31956 ،23615 ،11259 ،7024 ،3251 ،2112 المتداولة الأوراق عدد وبلغ عملية،
 ،277.0 ،254.6 ،83.7 ،32.4 السنوات تلك خلال التداولات هذه قيمة بلغت حين فى عملية،
 هذه خلال المصرية البورصة شهدته الذى الانتعاش هذا إرجاع ويمكن جنيه. مليار ،319.7 ،610.6
 رؤوس تدفقات زيادة إلى وكذلك أموالها، رؤوس بزيادة بالبورصة المقيدة الشركات قيام إلى الفترة

 الناشئة، المالية الأسواق إحدى باعتبارها المصرية البورصة فى للاستثمار والأجنبية العربية الأموال
 على الطلب زيادة إلى العوامل هذه كل أدت فقد المنشأة الاستثمار صناديق عدد تزايد ذلك إلى ويضاف
 يعنى ما وهو بالبورصة، المقيدة الشركات جانب من منها المعروض فى زيادة قابلها المالية الأوراق

 العربية الأموال رؤوس وجذب المدخرات تعبئة فى الماضية القليلة السنوات خلال البورصة نجاح
 مصر. فى للاستثمار والأجنبية

 فى متمثلا التعامل حجم انخفاض يتلاحظ2010 عام من بداية:2012 حتى2009 من الفترة وفي
 المالية الأوراق قيمة وصافى32880 المتداولة الأوراق عدد بإجمالى عملية12116 إلى العمليات عدد

 حيث المالية الأوراق وقيمة الأوراق عدد وإجمالى العمليات عدد فى حاد انخفاض تلاها441315
 وعدد عملية7160 إلى العمليات عدد وصل حيث النصف من أكثر إلى2011 يونيو خلال وصلت
 المالية السنة نهاية فى200578 إلى المالية الأوراق وقيمة ورقة مليون23236 إلى المتداولة الأوراق

 والاقتصادي السياسى الاستقرار بداية ومع كثيرا الوضع هذا عن2012 عام يختلف ولم2011/2010
 العمليات عدد زادت الأفضلحيث إلى التحرك فى المصرية المالية السوق بدأت2013 يونيو من اعتبارا

 الأوراق. قيمة وصافى المتداولة الأوراق وعدد

 المال'. سوق تنشيط فى المصرفى دورالجهاز
 وجوه عدة خلال من مصر فى المالية الأوراق سوق فى التداول تنشيط فى هاماً دوراً البنوك تلعب

 منها:-
 البورصة فى للمتعاملين التسهيلات تقديم خلال من البورصة فى التعامل تمويل على المصارف تعمل

 والفنية الاقتصادية الجدوى دراسات إعداد على المصارف تعمل كما المضارب، أو المستثمر سواء
 التنفيذ(. حين متاحة الدراسات هذه تكون بحيث فيها الاستثمار يمكن التى للمجالات والمالية

 خلال من فيها الاستثمار يمكن التى المجالات عن بالإعلان المبادرة على المصرفى الجهاز يعمل كما-
 المعلومات من الكثير المصرفى القطاع لدى يتوفر حيث المشروعات تلك من والعائد بها، يقوم دراسات

 الفنية المشورة على للحصول إليها يتقدم لمن المشورة توفر كما السوق، فى التطورات حول والدراسات
 البنك. لعملاء التسهيلات قبيل من أو مادى بمقابل المشورة كانت سواء بعينها لاستثمارات

 إشارة مع الامية النول فى الاقتصادي النمو عى المالية الخدمات فى الولية الجارة تحرير أثر على، حنى ا-د/محمد
 ص2003 طلوان، جامعة الأعال، وإدارة التجارة كلية الخارجية، التجارة اقصاديات فى ماجستير رسالة لمصر، خاصة
.123

121 ص ،2007 العربية، الهضة الاشردار المال، سوق وقانون المالية الأوراق بورصة فى مقبل، الهادى عد -د/4
.124-
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 لها والترويج الشركة إنشاء مرحلة من بدءا الاستثمار أمناء نشاط تدعيم على المصرفى الجهاز ­يعمل
 الأسهم. وإصدار التأسيس مرحلة إلى

 بثلاثة خلالها من يقوم حيث الاستثمارية، الصيرفة بعملية القيام فى هام بدور المصرفى الجهاز يقوم-
 حساب على ويبيعها حديثا، المصدرة المالية الأوراق شراء طريق عن الإسناد عملية وهى أدوار

 السهم قيمة انخفاض احتمال خلال من للمخاطرة البنك تحمل العملية هذه وتتضمن المصارف ومخاطرة
 المصدرة الشركة لصالح المالية للأوراق التسويق بعملية البنك يقوم كما السهم، وبيع حيازة خلال

 إلى بالإضافة المالية، الأوراق حيازة عند للخسائر تحمله مخاطر البنك يتحمل لا وهنا المالية للأوراق
 رؤوس زيادة أو شركة تأسيس عند الجديدة الإصدارات حول الاستشارات تقديم فى للبنوك الهام الدور

 السوق'. لأحوال بيانات قاعدة المصرفى القطاع لدى يتوافر ذكرنا فكما أموالها
 دراسات إعداد خلال من العام القطاع خصخصة نحو التوجهات دعم فى هاما دورا المصارف تلعب-

 فى أخر بدور المصارف تقوم كما الخاص، القطاع إلى العام القطاع ومؤسسات شركات لتحويل الجدوى
 استثماراتها. محافظ فى وادخالها الأسهم هذه بعض شراء خلال من ذلك

 بضمان المالية الأوراق سوق فى والمتعاملين للوسطاء القروض تقديم على المصرفى الجهاز يعمل-
 كبيرة. بمبالغ المالية الأوراق شراء المتعاملين يستطيع القروض هذه وبسبب المالية الأوراق

 القروض تحويل أى القروض )توريق( تسنيد ظاهرة تنامى إلى التمويل فى البنوك مساهمة تعمل-
 ميزانياتها خارج من الإقراض فى تتوسع أن للبنوك يمكن بذلك مالية، أوراق أو سندات إلى المصرفية
 الخاص. القطاع أو للحكومة تمويلاتها تسنيد أو العمومية

 جنيه مليون60114 إلى وصلت التى والأذون المالية الأوراق فى استثماراتها فى البنوك توسعت
 ارتفع حيث (،2\48) رقم الجدول انظر للبنوك المالى المركز إجمالى من%17,09 بنسبة1999 عام

 الى2002 عام جنيه مليون87726 من المصرية الخزانة وأذون المالية الأوراق فى الاستثمارات رصيد
 إلى ثم %،26 بمعدل جنيه مليون23611 قيمتها بلغت بزيادة2003 عام جنيه مليون111337
 مداها الزيادة بلغت%23 وبمعدل جنيه مليون26094 بزيادة2004 عام جنيه مليون137431

,37.34% يعادل بما جنيه مليار555,326 ،474,176 بلغت حيث2012 عام وفى ،2011 عامى
 المالية. المراكز إجمالى من التوالى على40.64%

 يوضح(248) رقم جول
1999:2012 مر الفترة للبنوك المالية المراكز لإجمالى المالية/ الأوراق فى الاستثمارات حجم

٢ لة احجراك( (لذله
) و٨ر٢ مل٢رج ج/ي٢ وور
 م=ر م5ر٢مج روية6٢ مmم
)١٦٢ مولررو وور٢ رام
٢ وور٢ لووج٢ ل٢25و٢ و
٢ ر٢/٢55٢٢ر٦٦٢ ر٥٩=<5٨6٢مر
 و٨رو٢ )ورووا٢ {ل٨ووي5٢ر
٦٢لل م وور5ور5٨٦5٨٢٢٢و
 لل;و٢ وور٢ وور;ي5٢ج
٢ر5ور٢ و¢=(6٢ و٥=7٢ و
) ا٢ م٢ج راووو،م٢ ورو
٨٨٥5٢ م =و5و3ر١٢موا553٢ و
) م;ور م;وروج ;و٨م,٢ ٨م
٢3٩٢ =٨ر=ر5٨٢ج56و٨7٨٢

٢M  و٢ و;G[٨٨ م م{وروي ى3(
. متفرقة أعاد المركزى، البنك تقارير من: المصدر

.358-350 ص ،2008 طنطا، جامعة الحقوق، كية دكوراه، رسالة المصرفية، العولمة عباس، الين ا-د/عصام
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 عمليات اتباع خلال من المالية الأوراق أسعار فى التوازن تحقيق على بالعمل المركزى البنك ويقوم
 قدرة من يزيد الذى بالشكل المالى الإفصاح نظام خلق على المصرفى الجهاز يساعد المفتوحة، السوق

 المطروحة. المالية الأوراق فى المستثمرين ثقة من يزيد مما المالية الأوراق حركة تقييم على المستثمر
 المالية. الأوراق ببورصة الشركات قيد حركة تطور
 الأسمية والقيمة المالية الأوراق ببورصة المقيدة الشركات عدد تطور(2/49) رقم الجدول يوضح

 الشركات عدد ارتفاع الجدو من يتضح.2012 حتى1998 من الفترة خلال المقيدة للأسهم والسوقية
 يونيو نهاية شركة1136 إلى1998 يونيو نهاية فى شركة702 من المالية الأوراق ببورصة المقيدة
 التزايد هذا فى السبب يرجع وربما مستمرة، بصفة الفترة هذه خلال الشركات عدد تزايد حيث ،2002
 والحوافز التشريعية التسهيلات إلى الفترة هذه خلال المصرية بالبورصة المقيدة الشركات عدد فى الكبير

2003 عام من وبداية استثمارية، أنشطة تمارس التى للشركات المصرى المشرع منحها التى الضريبية
 شركة،212 إلى2012 عام فى ليصل الانخفاض فى المصرية بالبورصة المقيدة الشركات عدد بدء

 بالشروط تلتزم لم التى الشركات من عدد شطب عن البورصة بجداول القيد عمليات أسفرت حيث
 لذلك. المحددة والمعايير

 يوضح(2/49) رقم: جول
1998:2012 من الفترة فى الشركات قيد حركة تطور

 ا -٠/
٢=٢و٦٤٨5٢٦٦٢٢=٢ و=٢ gوت
٢ و٨٢رت٢ ووي،٢ رو;م٢ م٨٢ و
5m١١٢ا٩ول٢ ;زووج٢ لم٩٢ {ز٢
١١٨أ٩٢ و,٩٨٢ل5١٢٢

1G٨٩٨٢ و5رو١٢٨٨٢٩٨١٨٢٢
 ر رأوا٢ ووم،٢ ورو5٨٢,٢و
/١٩٢٨و٢ و5و٢ وووج٨٢و5m٢ر
٢ وور٢ ود٨٢و٢٢ جو٢ و

٢3٩,m5٨٢أ٨و/١٨٨٩و٤٢ي٨٢m
٢aا3٢ و٨ا٢ ووادا٢ ر٨و5٢و$ 

٢٢٢ر3ل)٢ ل٦اوز,١g٨٢و٢ روm٢ج
٢¢6ول١٢روو٢و5٢ر٨ا٤٨٨٢٢ و
٢3٥١٨١٨٨٢٢ن٩٨٨٢٢ و٦٢ ٨رم
٢ ا5g٨٢ ن1(٩٨٢٢ راو٢ رام
3٢وا٢٢ ي٣ م ورو٢ ورم

 مختلفة. سنوات المصري، المركزى البنك تقارير المصدر:
 القيمة ارتفعت فقد المصرية، بالبورصة المقيدة الشركات عدد فى الانخفاض ذلك من وبالرغم

 عدد بلغ حيث2009 عام وحتى1998 عام من بداية مستمرة بصفة الشركات أموال لرؤوس الاسمية
 إلى2009 عام وصل حتى الانخفاض فى العدد هذا أخذ ثم2003 عام خلال شركة1123 الشركات

 فى جنيه مليار99 مقابل جنيه مليار149.587 إلى الاسمية القيمة ارتفعت فقد ذلك ومع شركة333
 مليار463.644 إلى2003 عام150.214 من لأسهمها السوقية القيمة ارتفعت كما2003 يونيو نهاية
 بلغت حيث201 ،2010 أعوام الانخفاض فى والسوقية الاسمية القيمة اتجهت ثم ،2009 عام جنيه

 السياسية بالظروف متأثرة التوالى على144.700 جنيه، مليار134.700 الاسمية القيمة
 وكذا جنيه مليار150.00 بلغت حيث2012 عام طفيفة بنسبة الارتفاع فى عاود ثم والاقتصادية،

 ،410.1000399.800 بلغت حيث السابقة الثلاثة الأعوام خلال للأسهم السوقية القيمة انخفاض
 عدد تراجع إلى البورصة بجداول الشركات قيد حركة تشير كما التوالى. على جنيه مليار339.80
 نهاية فى شركة212 مقابل ،2013 مارس نهاية فى شركة211 إلى ليصل بالبورصة المقيدة الشركات

 جنيه مليار151.3 لتبلغ%0,8 بمعدل الشركات لتلك الأسمى المال رأس ارتفع حين فى2012 يونيو
 جنيه مليار355 إلى ليصل%4,5 بمعدل لها السوقى المال رأس ارتفع كما جنيه مليار150,1 مقابل
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 الأسهم أغلب أسعار ارتفاع إلى السوقى المال رأس فى الارتفاع هذا ويعزى جنيه، مليار339,8 مقابل
 المصرية. بالبورصة

 يقابله لم المالية الأوراق ببورصة المقيد الشركات عدد انخفاض إن القول يمكن تقدم ما على وبناة
 السنوات فى الشركات هذه أموال رؤوس ارتفعت فقد العكس على بل أموالها، رؤوس فى انخفاض
 تعبئة على )البورصة( الثانوية السوق قدرة أن ذلك ومعنى عددها، فى المستمر الانخفاض رغم الأخيرة

 عددها قلة رغم الشركات هذه استطاعت حيث بها، المقيدة الشركات عدد بانخفاض تتأثر لم المدخرات
 من عدد لشطب نتيجة أعدادها فى حدث الذى الانخفاض فاقت كبيرة بصورة أموالها رؤوس زيادة

 البورصة. بجداول القيد ومعايير بشروط تلتزم لم التى الشركات

 المالية. الأوراق محفظة هيكل
 الخزانة على أذون من2003 يونيو نهاية فى البنوك لدى المالية الأوراق محفظة هيكل يتكون

 بنسبة الشركات أموال رؤوس فى والمساهمات ،%30.3 بنسبة الحكومية والسندات %،48.2 بنسبة
 السندات فى والاستثمارات%5.5 بنسبة الأجنبية المالية الأوراق فى والاستثمارات12.0%

37.8 ،201251.2 يونيو نهاية فى المالية الأوراق محفظة هيكل بلغ بينما%.4.0 بنسبة غيرالحكومية
 فى الاستثمار حجم ارتفاع على يدل مما(-250 رقم الجدول انظر- التوالى على1.7% ،3.5 ،5.8 ،

 رؤوس فى الاستثمار انخفض بينما الحكومية، والسندات الخزانة، على الأذون فى الاستثمار من كل
 المقارنة. فترتى خلال الحكومية غير والسندات الأجنبية المالية والأوراق الشركات أموال

 يوضح(2/50): رقم جذول
2003:2012 من الفترة فى المالية الأوراق محفظة هيكل

 ا ي+ ته البيد أة
 ا٢٠٠١٦٠٢٠٠ ٥ه٠٨م-
 ,«ا٠٠٢٠٠ ا٥٠٠ -مة
 ا٠١٠٠١٠٠٠٢٠٠١٠٠-

 ا٩٠٠ ا٤ -=ا٠ة/
 ا١٠٨٩,٠٠ ٠٠ا٢٠٢٠ -لمة

 ا٩٠٠٠ ا٠٠ -لمد/٠=ا
 ا١٠٠١٠٠٢٠١٠ ا٠-

 ا٢٠٠٢٠٠١٠٠٠ -لمة
 ا١١١٠ ا٠١ لو٠-
 ا٠٤٠١٠ ا٠ا٠-

2003:2012 من المركزى البنك تقارير الصدر:

 استثمارات زيادة ذلك ويعكس جنيه، مليار13.5 بمقدار الخارج فى البنوك لدى الأرصدة ارتفعت
 جنيه، مليار3,9 بمقدار الأجنبية المالية الأوراق وفى جنيه، مليار5 بمقدار الخزانة أذون فى البنوك
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 المحلية بالعملة الحكومية والسندات جنيه، مليار2,6 بمقدار الشركات أموال رؤوس فى واستثماراتها

-٠٠٠-٠٠-٠ا--٠ا-٠٠ .،٨.٠ا١- جنيه. مليار14 بمقدار
 الفقرى العمود بمثابة المالية الأوراق وتعتبر المالية، الأوراق سوق فى اولها يتم التى)( المالية الأوراق من العديد هناك المالية: الأدوات

 الأسواق. تلك فى المداولة الوحيدة السلعة باعتبارها وذلك المالية"(، الأوراق لأسواق
2002:2012 السنوات خلال المصرية البورصة تعاملات معظم على الأسهم فى التعامل استحوذ
 فى الأكبر النسبة أن يتبين ومنه والسندات، الأسهم فى التعامل حجم(251) رقم الجدو ويوضح

 الأسهم. صالح فى التعامل
 يوضح(2/51 رقم جذول

2002:2013 من الفترة فى والسدات الأسهم فى التعامل حجم

٠٢هعل ا سم
٢ ويم م ي،
 راو٢ وي
 لي٢ مير
٢ مي٢ ر
٢ ر م ر=ر
٢ ي٢ يي
٢ ر م ر=ر
٢ ميم و
 م(٢ رو
 وور٢ ورو
 مرير ور٢ ي٢,٨ و

 مختلفة أعاد المصرى، المركزى النك تقرير المصدر:

 المصرية:- المالية الأوراق سوق فى الأجانب تعاملات حجم
 هذا فى بالاستثمار للأجانب السماح تم المال سوق لتنظيم1992 لسنة95 رقم القانون بصدور

 ويلاحظ تداولها، قبل الأسهم لحيازة أدنى بحد إلزامهم عدم مع ذلك عن ضرائب بدفع القيام دون القطاع
 ، والإلتزامات الحقوق جميع فى الأجنبى والمستثمر المحلى المستثمر بين كاملة مساواة وجود ذلك من

 المالية الأوراق شراء طريق عن للسوق الدخول فى الأجنبى المال لرأس التامة الحرية إلى بالإضافة
 تعتمد التى المحلية بالعملة البيع حصيلة تحويل فى الحق مع وقت، أى فى البيع طريق عن للخروج وكذلك

 تختلف التى الأصول من كبير _عدد على المستثمر المال رأس توزيع خلال من المخاطر تقليل على
 تجنب ذلك من والغرض أخرى أصول أى أو النقدية والأرصدة والسندات كالأسهم عليها العائد معدلات
 حالة فى كبيرة خسائر إلى المستثمر يعرض قد مما واحد قطاع أو واحدة مالية ورقة فى الاستثمار تركيز
 المصرية البورصة فى التعامل على الأجانب إقبال زاد القطاع، هذا أو المالية الورقة هذه أداء هبوط
-2006 السابقين العامين مدار على المصرى للاقتصاد الدولية المؤسسات تقييم مؤشرات ارتفاع بسبب

-2 أنواعها- بجميع الأسهم ملكية حق تمثل مالية أوراق1 فى إجمالها يمكن أنواع عة إلى المالية الأوراق تتنوع ا
 ذات المويل -صكوك التأسيس حصص ومنها الأخزى المالية -الأوراق3 السندات أومديونية دائنية حق تمثل أوراق
 فى تفصيلا الأنواع هذه راجع الاستثمار -وثائق المتغير العا

 والفرنسى(، المصرى القانون فى مقارنة )دراسة المالية الأوراق خمة فى البنك ،دور الحميد عد الجواد عب ­دعاشور
.-20:10 ،ص ،الناهرة العربية النهضة دار

 بكلية الخاص النانون قسم إلى مقمة ،رسالة المالية الأوراق إدارة لعقد القانونى ،الظام محمد حن مصطفى محمود
217.95 ص الحقوق فى الكتوراة درجة على لحصول القاهرة جامعة الحقوق

 تصدرها، الى الجهات على السندات دائنية حق أو الأسهم ملكية حق تمثل صكوك بأنها المالية الأوراق وتعرف4
 المالية الأدوات لة تتعرض مما أكبر بصورة أسعارها ،وتتقلب متساوية وإلزامات حقوق الصك ذات لحملة يكون بحيث

 النقد. سوق فى الأخزى
 سابق. -مرجع2007 السنوى القرير الاقتصادية لتنمية الولة وزارة المصدر:
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 باستمرار المؤسسات هذه توقعات تدعيم إلى بالإضافة تمت التى والسياسات للإصلاحات نتيجة2007
 الربحية مؤشرات حيث من الأجنبية للاستثمارات جاذبة المصرية البورصة ظلت كما الإصلاحات تلك

 بورز أند ستاندر لمؤشر وفقا الناشئة الأسواق مستوى وكذلك المنطقة فى الأخرى بالبورصات مقارنة
 الدولية". التمويل وهيئة

 تعاملات أرقام زيادة2009/2010 وحتى2006/2007 سنوات من بدأ فى الأرقام تؤكد كما
 أرقام الجداول وتبين- فيها. المتعاملين ثقة يؤكد مما سنويا كبير وبشكل المصرية، البورصة فى الأجانب

 المتداولة، المالية الأوراق كمية العمليات، عدد إجمالى فى التطور(-2\54 و)(2\53 و)(2\52)
 وبالدولار المصرى بالجنيه المصرية المالية الأوراق سوق فى الأجانب، المتداولة الأوراق قيمة إجمالى

 سنويًا. البورصة فى الأجانب تعاملات وقيمة إجمالى ارتفاع يبين والذى الأمريكى

 الفترة خلال%88,4 بنحو ارتفاعا المصرية البورصة فى الأجانب تعاملات أظهرت كما
 لتبلغ السابقة، المالية السنة من المناظرة بالفترة مقارنة2012-2013 المالية السنة من يوليو/مارس

 مليار4,1 بلغ مشتريات صافى عن معاملاتهم وأسفرت جنيه، مليار40,9 مقابل جنيه %مليار77,1
-2012 المالية السنة من يوليو/مارس من الفترة خلال جنيه مليار377 مشتريات صافى مقابل جنيه

3.2011
 يوضح(2/52) رقم جدول

 المالية الأوراق سوق فى الأجانب تعاملات حجم
2001:2012 من الفترة

 )بالمليون( الأوراق قيمة صافى] )بالمليون( الأوراق كمية صافى إ )بالمليون( العمليات عدد صافى البيان
٢تت أبية أبتتم أبية العتم أبلة ي
٢٢٢٢٢٢٢ ر=
)١ل٨٢ اذت٨٨5٢ م وي٢ رو١q٢@¢و٨٢و
 ر ر٨١،٩ وولي،٢ اوو٢ /روني، /رو٨ا ور

 =mنم٢٢٢٢٢٢٢
 ر وور١ وددو٠٠٨٢٢و٢ /ووار /اوور و
٥aa4و٢i6و٨ة٢ ;لور٢ مي و,٢ توا٢; (
 ر١ل5٢ ر١د /لم /لمم١١١٥و/١٦ولو/ ومه
) م٦٢ او5٢ ج٢ اذ٥٢ل١٥٨٢يت,٤ذ٥٨٢و
) ي /ووق٢ لر م وور٩١٢ر ورمة
٥m٩ل/٨٨ م لو٢ ولى١٢نروود١٨٢m١٢و٢
٢ مير لم٢, م يم٢ رو٢ مي٨٨١٨٢
٢ مي مررمموورا رجا مووت15وو م ور

 مخلفه أعداد المركزى النك تقارير: المصدر
 يوضح(253:) رقم جذول

2002:2012 من الفترة المصرى( )بالجنيه المالية الأوراق سوق فى الأجانب ومبيعات مشتريات اجمالى

٢- ا-٢٠ -ا-١٣ثب/-/٢-ا٠هج­١
١ /٦، د5او٩٢داوو٢١٨و١٥١/ وود٢ او٨ة١ /٨٨mو١ةaدل٢و

١٢كد٥١٢و/ واة٢٠و/١٨٢ ه٢ (ا و١٩٢ا٢«و
١ وودة /واوو١دراوو٢٩و٢ /و١3/٨٠اونو(١٩٤a٩ا٢٥aaaia٢ و
١٢دول¢٢ (وويه ا٠واقة٨٢و٢ ومه٢ /ة (دوك موء/ و

٢a/٩٩ول,٢ ,ا١٢و(١د٨د/ وتدد٠١3٨٢دو١ (لو5دة١دsاوa٢s
٢ لاوواة٢ (ولو ,رواة١١٢١٥٨٢م١ نةs٢ /ووق (أولو»١اوماأ/ د

١١١٩s5 )@s6٢3 /و١ا١5/ فة a ف( دaذ٢si ة٢as5 اa65i /و واوق٢١
٢ اودة دنة١٢ول٢ا٢ (افه يله٩ودا/ وفو٢ أقة( و

-9 ص ،2000 نوفبر ،153 العدد الاقتصادي، الأهرام كتاب مصر، فى والتنمية النوك خصخصة الضبع، اخيل
.14

.2012-2013 الثالث العدد والخمسون، الثالث الجك الاقتصادية، الجلة المصرى، المركزى النك2
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٢i¢3١١واوassasر قدوة٢ دة1٢ وفن٥ا٢1دو٢ اوذر٠١٨٨٢٢ (ا6نيو٢ 
١ اقة٢ /لاة ه٢ةع ¢٥ر ٥١دة اذاة١٥١ ذ١a٢ادد(3

٩٢aوs٢ رد5ا وووو٢aas6 ١ا٢ 3١د٢ma١١٢s٥5 دلة٠٢و٩٥١63٢و١ ة
 مختلفة أعداد السنوية القارير المصرى المركزى البنك المصدر:

 المصرى السوق فى الأجانب تعاملات أن المذكورة بالجداول الواردة الإحصائية البيانات من يتضح
 عدد خلال من التعامل يتم حيث المصرية البورصة فى الأسعار مستوى على كبير بشكل ومؤثرة ضخمة

 التى القوانين ظل فى والشراء البيع من موجات شكل تتخذ التى الكبرى الأجنبية الاستثمار صناديق من
 مما تداولها قبل الأسهم بحيازة أدنى بحد التقيد أو الضرائب عناء تحمل دون الأجنبي للمستثمر تتيح

 فى الأسهم أسعار تحريك خلال من الأرباح تحقيق من تمكنها الحركة سريعة أموال تكوين على يساعدها
 على بالتأثير السريعة الأجانب تعاملات قامت ما اذا سلبي جانب يشكل قد مما تريدها التى الاتجاهات

 عواقبا(. من يسببه قد بما الاهتمام دون الربح تحقيق على المال سوق

 يوضح(254) رقم: جذول
.2002:2012 من الفترة فى( )بالدولار المالية الأإوراق سوق فى الأجانب مبيعات و مشتريات اجمالى

٢- ٠/ -ا ٢/٠ أ-٦ه٢ --ا-  )بالمليون( )بالمليون( ا )بالوحدة(

٢١١٨و٢ نور١ لة٨٢ و٠٢ م٨ م (و٨و /ومي روة٢ةي
١ نور1٥٢ووذ و٠٨٢٢ و٠٢و م١٥فو/ /5ة روقة٢٥و
٥١٠٦6٢و١٠٢/١٥/١١٢ بو٠/٠٥٢دو قنة د/
٢5s)٥٩6٢٢ دلة6٢ وللو٢دو١٥٢و١٩٨٤٢٨٥٢/ ر٥٠، وار

/s١6/وء وق٢ رينى٠ا١/٨٩٢يو٢ةناد/ s/)١قذ¢ د
١٩١٢و١٠٦٥و٢ وايه٢ /دود٩/٠٨٨ف٢٨١٤١6/ و٩١١،5a٥اود

١ /5يو او٥ا١٢ ;رونه٨٩٨١٢و٩٥٨٢ر٢٩١5ا5/ اaو٢5١3siو
 ا ة٨٢ور/ ر /ر٨٨م١٩و٩٢و٨٢٨i/; /ذادة فارة٢و
٢٥٨١a١/٩٥١٩٨٢٢ول٢و٠٩٨٢٨٥٢١٥٢ واد»٢٩١56٢ 5رواة
٢ /ينه٥١و/ ود5١5٨/١١٢١رو٢هفو/ /اaلنة٨اووا٢٥١١
٢5a3،٥١5ا٢ اواو/a5١٩٢ي١٥٢ر/ و١/١١١٥و/ و٢ا

 مختلفة. أعداد السنوية القارير المصرى: الركزى النك المصدر:

 ولما الأموال، رؤوس حركة حرية هى المالية الخدمات فى الدولية التجارة تحرير عناصر ضمن من
 التحرير هذا صور أحد يعد العالم، مستوى على المالية الأوراق سوق فى الأجنبى الاستثمار كان

 الأوراق سوق على التحرير هذا أثار تحديد المفيد من أنه رأينا المباشر، الأجنبي الاستثمار إلى بالإضافة
 استعراض عند واضا نلمسه والذى الأجنبية للاستثمارات جاذبا عالميا سوقا لجعله مصر فى المالية
 )شراء العمليات عدد إجمالى خلال من وذلك المصرية المالية الأوراق سوق فى الأجانب تعاملات حجم

 تلك بيان ويمكن الأوراق. تلك قيمة إجمالى وأخيرا وبيع(، )شراء الأوراق كمية إجمالى وبيع(،
(.3 التالية النقاط فى التطورات

 خلال:- من للمستثمرين والعدالة الشفافية قواعد إرساء-
 الأسهم. حملة بين العدالة تحقيق بهدف الشراء لعروض المنظمة للقواعد جديد تنظيم إصدار ه

 وتقييم الاستثمارية القرارات اتخاذ فى ودورها المال سوق مؤشرات عطية، العزيز عد خاك زهران، الين اعلاء
 ،2002 سبتمبر، ،1610 رقم خارجية منكرة النومى، الخطييط معه التومى، الاقتصاد فى الأداء مؤشرات مع اتساقها

.25:23 ص
 سابق مرجع مصر، فى الخمات قطاع عى وآثارها لخمات الولية التجارة فى العامة الاتفاقية حبيش، الله عد وفاء4

 ومابعدها.136 ص ذكره,
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 الشركات لجميع ملزمة تصبح والتى الدولية للمعايير طبقا الجديدة المصرية المحاسبة معايير إصدار ه
 على الشركات يساعد مما والشفافية الإفصاح فيها بما المالية القوائم جودة ارتفاع إلى ذلك يؤدى حيث
 الاقتصادية. القرارات اتخاذ

 بتكنولوجيا الاهتمام إطار فى ذلك ويتم المصرية بالبورصة الإلكترونى الإفصاح نظام إدخال ه
17 لحوالى الإلكترونى الإفصاح نظام تشغيل لبدء بالإعداد البورصة قامت حيث المال بسوق المعلومات

 الواجب المعلومات تدفق وسرعة دقة لضمان السوقى المال رأس إجمالى من%58 يمثلون شركة
 والشفافية الإفصاح زيادة إلى سيؤدى الذى الأمر بالبورصة المقيدة الشركات قبل من عنها الإفصاح

 المال. رأس سوق كفاءة وزيادة
 الوساطة، لشركات الفنى الدعم تقديم طريق عن المالية الأوراق مجال فى العاملة المؤسسات تطوير ه

 بهدف المهنة ممارسة قواعد بوضع وانتهاء الترخيص إجراءات من بدءا تنظمها التى القواعد وتطوير
 الاستثمارات. من العديد لضياع تؤدى التى الخاطئة الممارسات ومنع الشكاوى تقليل

 المرتبطة المخاطر من الحد بهدف بالبورصة الوساطة شركات لعضوية جديدة قواعد وضع تم ه
 القواعد. خلال من فيها والتحكم المخاطر تلك إدارة خلال من بالبورصة بالتعامل

 المال سوق وتطوير إصلاح بهدف وذلك شركات وترخيص لتأسيس جديدة شروط وضع تم ه
 ذلك: مثال لها والترخيص السمسرة شركات لتأسيس جديدة قواعد صدرت لذلك به، العاملة والمؤسسات

 بشكل معها العملاء بتعامل الشركات بأنشطة المرتبطة سواء وأنشطتها أعمالها كافة بميكنة إلزامها
 العملاء. بيانات و حسابات حماية يضمن

 فى العاملين الأفراد وترخيص لتأهيل نظام وضع تم المالية الأوراق سوق فى التحرير مع وتماشيًا•
 توقيع تم حيث السوق فى المستثمرين مخاطر من يحد والذى المالية الأوراق مجال فى العاملة الشركات

 واختبار وتأهيل تدريب إلى تهدف المتحدة المملكة فى والاستثمار المالية الأوراق معهد مع تفاهم مذكرة
 جوانب- أربعة الاتفاقية هذه وشملت المالية، الأوراق شركات فى العاملين

 ووضع التعليمية المناهج تطوير بهدف المصرى والاستثمار المالية الأوراق معهد إنشاء(1
 الدولى. المستوى على شهاداتها واعتماد اختبارات

 بالعاملين تتعلق التى البيانات حفظ بهدف تراخيص على للحاصلين الهيئة فى سجل إنشاء(2
 منهم. العناصر أفضل اختيار ليتم التراخيص على الحاصلين

 وإداريًا فنيا العاملين لتأهيل اللازم المهنى بالتدريب تقوم مهنى وتأهيل تدريب مراكز اعتماد(3
 المتحدة. المملكة فى المالية الأوراق معهد خلال من اعتمادهم يتم مصريين أساتذة أيدي على

 التطورات مواكبة بهدف مستمرة بصفة دورات تقديم يتم العاملين كفاءة استمرارية ولضمان(4
 العالمية.
 للتسجيل كبديل العملاء أوامر لتسجيل الألى الحاسب استخدام تم العالمية التطورات ولملاحقة ه

 بالبورصة. والشراء البيع بأوامر التلاعب إمكانية دون للحيلولة وذلك اليدوي
 أبرز ومن الوسطاء مع والتعامل التداول وطرق أساليب تحديث تم التطوير سبيل فى وأيضا•

 تم وكذلك المتعاملين، بين العدالة تحقيق يضمن والذى المجمعة الحسابات بنظام التعامل التطوير أساليب
 الملاك لصالح العمليات من بعدد المسجل المالك بقيام يسمح والذى المسجل المالك أسلوب استخدام

 دمج خلال من التكلفة وتخفيض الإجراءات تبسيط إلى الأسلوب هذا ويؤدى أوامرهم على بناء المستفيدين
 الأسعار. وتوحيد الأوامر

 الاتفاقية أعقاب فى مصر، فى المالية الأوراق سوق فى بالفعل تحققت التى الايجابيات جانب وإلى
 بعض تحديد يمكن العالمية التطورات مع وتماشيا المال(، سوق )تحرير المالية الخدمات لتحرير العامه
 زادت منها الأخيرة السنوات فى البورصة فى التعاملات خلال من السوق لتحرير الملموسة الآثار

 بها يتمتع التى بالخبرة وذلك مصر، فى المالية الأوراق سوق وفعالية كفاءة من الأجنبية المنافسة
 تعود التى الكبرى المشروعات فى التعامل من تمكنه أموال من يمتلكه ما إلى بالإضافة الأجنبى، المستثمر

 وتشجيع جديدة أموال رؤوس جذب على المالية الأوراق سوق تحرير عمل ككل، الاقتصاد على بالنفع
 بإصدارات جديدة شركات إنشاء على تعمل أموال رؤوس توفير على يعمل مما الأجنبى الاستثمار تدفق

 المحلية. والعملة الأجنبية بالعملة التدوال تشجيع على تعمل للأسهم جديدة
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 الخدمات على والعرض الطلب بين الحر للتفاعل السوق حركة خضوع على التحرير يعمل كما
 فى المستثمرين جذب زيادة على يعمل مما الخدمات لهذه التوازنى السعر تحديد إلى يؤدى مما المالية،

 للبورصة التحتية البنية تطوير إلى المالية الأسواق تحرير يؤدى الأجانب أو المحليين سواء البورصة
 ذلك ويؤكد كبيرة استيعابية قدرة ذات أصبحت بحيث العالمى التكنولوجى التطور مع يتوافق بما المصرية

 التداول نظم تسويق مجال فى المتخصصة السويديةM.X.0 شركة مع اتفاق توقيع من تم ما
 مما الشركة وتلك المصرية البورصة بين شراكة فى وذلك وأفريقيا، الأوسط الشرق بمنطقة والمعلومات

 كما وأفريقيا، الأوسط الشرق لمنطقة المالية للأسواق الرئيسي التكنولوجى المركز بمثابة مصر يجعل
 المصرى للسوق الجودة عالية تداول نظم توفيرها عن فضلا للمنطقة التكنولوجيا تلك تصدير من يمكنها
 دخول أدى المجال هذا فى الأجنبى الاستثمار وزيادة المعلومات تكنولوجيا مجال فى عمل فرص وإتاحة
 وإن العالمية البورصات فى للعمل المصرى المستثمر خروج إلى المال أسواق تحرير اتفاقية فى مصر
 مستمر. نمو فى أنها إلا محدودة مازالت بنسبة كانت

 سوق فى الأجانب للمستثمرين السماح يشكل ا(. المالية الأوراق سوق لتحرير السلبية الأثار
 حد وضع أو قيود دون مصر داخل تتم التى العمليات من المحققة الأرباح بتحويل مصر المالية الأوراق

 من المصرى الاقتصاد استفادة عدم يتضمن بما الخارج إلى للأموال نزوح عملية المحولة للأموال أقصي
 زيادة إلى المالى السوق فى الكبيرة الأجنبية الاستثمارات أرباح زيادة أدى السوق داخل تتم التى العمليات
 نمو معدلات فى حقيقية زيادة يقابلها أن دون البورصة نمو زيادة على يعمل مما السوق داخل السيولة

 الاقتصاد.

 مما العالمية والبورصات المالية الأوراق فى التعامل مجال فى كبيرة بخبرة الأجنبى المستثمر يتمتع
 اتجاهات فى التحكم على قادر يصبح بحيث المصرية السوق فى الأرباح من كبير قدر تحقيق من يمكنه
 الأخرين بالمستثمرين بالأضرار يتسبب قد مما تعاملاته توجهات وفق الهبوط أو بالصعود الأسهم أسعار
 البورصة. مجال فى التعامل فى العهد حديثى

 المصرى:- الاقتصاد فى المالية الأوراق سوق -دور
 أسواق نمو بين قوية طردية علاقة توجد حيث الاقتصاد فى هاما دورا المالية الأوراق سوق يلعب
 الموارد والكفء الفعالة المالية الأوراق أسواق تحشد حيث الاقتصادي النمو ومعدل المالية الأوراق

 يعد كما الاقتصادي، النمو على إيجابياً تؤثر والتي الاستثمار برامج خدمة فى والأجنبية المحلية المالية
 الدور تلخيص ويمكن الميادين مختلف فى للتقدم ضرورياً شرطاً الدولة فى المالية للأوراق بورصة وجود

 التالية%. النقاط فى المالية الأوراق لبورصة الاقتصادي
 الاقتصاد تنشيط علية يترتب مما الاستثمار لتنشيط المدخرات تعبئة على المالية الأوراق سوق يعمل-1

 تحقيق بجانب الاستثمار عملية فى والمشاركة أموالهم توظيف على المدخرين حفز طريق عن ككل
 لتشجيع السوق فى وتداولها المالية الأوراق ملكية انتقال إجراءات تسهيل على تعمل ولذلك الربح،

 المالية الأدوات خلال من بالثورة الاحتفاظ بدور تقوم كما المجال، هذا فى الاستثمار على المتعاملين
 فترة خلال عائد على الحصول مع بقيمتها احتفاظها مع للإهلاك تتعرض لا الأسهم أن كما المتوفرة

 الاحتفاظ.

 أو المالية الأوراق أصدرت التى للجهات سواء السيولة توفير على المالية الأوراق سوق يعمل كما
 انخفاض مع سريع بشكل نقدية أموال إلى المالية الأوراق تحويل بسهولة يمكنهم حيث الأوراق تلك حاملى

 سوق فى الاستثمار تشجيع علية يترتب مما والمستثمر المدخر من كل السيولة من ويستفيد المخاطرة،
 رأس سوق قانون فى التعديلات ذلك علي ساعد ولقد الاقتصاد، فى الاستثمارات ونمو المالية الأوراق

 أدنى. حد دون و وقت أى فى والشراء البيع للمستثمر أتاحت والتى المال

 سابق مرجع مصر، فى الخمات قطاع عى وأثارها للخدمات الولية الجارة فى العامة الاتفاقية حبيش، عبدالله ا-وفاء
.141 ص ذكره،

.51-46 ص ،2007 العربية، النهضة دار الال، سوق وقانون المالية الأوراق بورصة فى مقبل، الهادى عد -د/4
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 اللازم التمويل على والحصول المال سوق فى طرحها خلال من للمشروعات التمويل توفير
 تتيح كما الأجل، طويل تمويل بأنه المال رأس سوق توفره الذى التمويل ويتميز فيه، التوسع أو للاستثمار

 جديدة. أوراق إصدار طريق عن التمويل لزيادة الفرصة المالية الأوراق سوق

 المالية المحفظة تنويع طريق عن خاصة بصفة وللمستثمر المستثمرة للأموال الأمان من قدر تحقيق
 الأموال تركيز على يترتب حيث المستثمرة وللأموال للمتعاملين الأمان من كبير قدر تحقق والتى

 تلك قيمة فى كبير انخفاض تحقق حال فى المال برأس المخاطرة إلى واحدة شركة أو قطاع فى المستثمرة
 الأسهم.

 الدخول أصحاب دخول إمكانية إلى الأسهم قيمة انخفاض يؤدى حيث المستثمرين قاعدة توسيع
 الأوراق سوق فى المتعاملون شريحة اتساع إلى يؤدى مما الأسهم فى الاستثمار مجال فى المنخفضة

 فيه. الاستثمارات وزيادة المالية
 سوق عمليات فى هاما دورا البنوك تلعب حيث البنوك دور تعظيم على المال سوق يعمل كما
 بتوظيف تقوم التى الاستثمار صناديق بإنشاء للبنوك1992 لسنة95 رقم القانون سمح حيث الأوراق
 فى التعامل بتمويل البنوك تقوم كما البورصة، خلال من فقط المالية الأسواق فى التعامل فى أموالها

 داخل التعامل حركة تنشيط إلى يؤدى مما التعامل أطراف اللازمة التسهيلات تقديم طريق عن البورصة
 ا(. البنوك

 باستخدام الاستثمار على المستثمرين تحفيز فى الاقتصادي النشاط فى الأموال سوق أهمية تتبين كما
 المخاطر، فى المشاركة فرص توفير طريق عن المخاطر من كبيرة درجة على تنطوى أساليب

 المرتفع(. العائد ذات الاستثمارات على المستثمر تحفيز بذلك والمقصود

 وتسهم الموارد، وتوفير بالاستثمارات الخاصة المعلومات توفير على المالية الأوراق سوق تعمل كما
 المساهمون لدى تتوافر لا حيث وفاعلية بكفاءة الأموال رؤوس توظيف من للتأكد الشركات على بالرقابة

 بالدور المال سوق لإدارة يمكن هنا ومن الشركات، وضع لتحليل الكافية والخبرة الوقت الأفراد من
 مصالح وتوجيه المساهمين مصالح بمراعاة الشركات إدارة على القائمين إجبار طريق عن الرقابى

 أمنً(. بشكل الاستثمارات وتوجيه المساهمين

 يلى:- فيما المال سوق أهمية وتظهر-
 وذلك لديهم المتاحة الأموال ورؤوس مدخراتهم استثمار على والمؤسسات الأفراد تشجيع-1

 وشراء الشركات إنشاء مثل الاستثمار من الأخرى بالأنواع بالمقارنة المالية الأوراق فى التعامل لمرونة
 منها.- الأسباب( من عدد إلى المالية الأوراق فى التعامل مرونة وترجع والعقارات، الأراضى

 مطلوبة. زمنية مدة ولأى صغيرا، أم كان كبيراً مبلغ أى استثمار إمكانية أ
 بالمشروعات متعلقة إدارية أو فنية خاصة خبرات إلى المالية الأوراق فى الاستثمار يحتاج -لا ب

 سنداتها. أو أسهمها فى التعامل يتم التى
 شركات أسهم وفى حكومية سندات فى المستثمر المال رأس تنويع فيمكن الاستثمار تنويع إمكانية ج-
 وهكذا مختلفة
 أهمية عن المجتمع أفراد بين الوعى نشر طريق عن ذلك و المالية الأوراق فى الاستثمار تشجيع-2
 يعجز التى الضخمة المشروعات تنفيذ وإمكانية الأفراد، من المدخرات تجميع إلى يؤدى مما المال سوق

 مع مقارنة )دراسة مصر فى الاستثمارات ونمو تخصيص فى المال رأس سوق كفاءة دور اسوقى، ابراهيم إيهاب ا-د/
.97 ص ،2000 شمس، عين تجارة ، دكوراة رسالة الأمريكية(، المتحدة الولايات

 إشارة مع النامية الول فى الاقتصادي النمو عى المالية الخخمات فى الولية الجارة تحرير أثر على، حسنى محمد
.122 ص ذكره، سبق مرجع لمصر، خاصة

.17 ص ذكره، سبق مرجع الاقتصادي، الأهرام ذ
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 الأيدى وتشغيل القومى الدخل تنمية فى تساهم المشروعات وهذه بمفردهم، الأعمال رجال إنشائها عن
 التضخم. معدلات وخفض العاملة
 الاقتراض فيها للمستثمرين يمكن حيث المالية الأوراق فى للمستثمرين جديدة أموال رؤوس خلق-3

 فى حقيقية زيادة تعتبر المالية للأوراق السوقية القيمة زيادة أن إلى بالإضافة البنوك أحد من بضمانها
 به وتعلى السنوية الأرباح من جزء باستقطاع الناجحة الشركات تقوم كما المستثمر، المال رأس

 هذه وتوزيع الاحتياطيات هذه بقيمة المال رأس زيادة إلى الشركات هذه تلجاً وقد المختلفة، الاحتياطيات
 المساهمين. على مجانية اسهم صورة فى الزيادة
 هذه بيع على القدرة لديه تظل المالية الأوراق فى فالمستثمر المستثمرين أموال سيولة ضمان-4

 ذلك. إلى يدفعه سبب ولأى يريد وقتما البورصة فى الأوراق
 المالية.- الأوراق سوق تنشيط فى البنوك دور
 بدور متقدمة وإمكانيات عريقة خبرات من لديها ما بفضل المصرية البنوك تقوم أن المفترض من

 من العديد تقديم على البنوك أقدمت بالفعل حدث ما وهو المالية الأوراق سوق وتنشيط دعم فى رائد
 يلى"(:- ما منها نذكر التى و الصدد هذا فى الخدمات

 التقييم:--1
 شامل تقييم بعمل القيام فرص له تتيح وكفاءات خبرات من المصرفى الجهاز به يتمتع لما نظراً

 فقد الشركات لهذه والعادلة الحقيقية القيمة على والتعرف للبيع عرضها يتم التى الشركات لأصول ودقيق
 الخصخصة( برامج تنفيذ بها المنوط الجهة )وهو العام الأعمال قطاع لوزير الفنى المكتب استعان

 شركات مع التعامل فى كبيرة خبرة اكتسبت قد البنوك أن حيث المجال هذا فى المصرفى الجهاز بخبرات
 على تتفوق يجعلها ما وهو المشروعات لهذه اللازم الائتمان بمنح قيامها واقع من العام الأعمال قطاع

 مراجعة من تمكنها كبرى ثقة منحها مما التقييم بعملية تضطلع أن يمكن التى الجهات سائر من غيرها
 الأجنبية. المكاتب بعض بها تقوم التى التقييم عمليات

 والترويج.- التسويق-2
 لأسهم والترويج التسويق خدمات تقديم فى الاستثمار وبنوك التجارية البنوك من كل اشتركت

 وبنوك التجارية البنوك وظائف بين التمييز وعدم التحرر موجات مع تمشياً وذلك المخصخصة الشركات
 ذى كل يقدم بان تقضى مصر فى الحالية المرحلة مقتضيات لأن وأيضا العالمى المستوى على الاستثمار

 أنواعها اختلاف على المصرية فالبنوك الاقتصادي، الإصلاح أهداف إنجاح على حرصاً خبرته خبرة
 النجاح". الخصخصة لعملية أردنا ما إذا عنها الاستغناء يمكن لا وخبرات وإمكانيات بقدرات تتمتع

 خصخصتها يتم التى الشركات لأسهم والمروج المسوق بدور المصرية البنوك قامت فقد وبالفعل
 شبكة من وانطلاقاً عامة بصفة المال سوق فى المتعاملين وكافة العملاء ثقة من به تتمتع لما استناداً

 نحو على المستثمرين من ممكن قدر أكبر حشد يمكنها حيث الجمهورية أنحاء كافة فى المنتشرة فروعها
 صناديق بإنشاء البنوك قيام أن كما المباعة الشركات أسهم تسويق لعمليات النجاح درجات أكبر يضمن

 من الاستثمار صناديق خدمات توفره لما المستثمرين من قدر أكبر جذب على يساعدها سوف الاستثمار
 المخاطرة حجم معه يقل الاسهم من المختلفة الأنواع بين للمخاطر حصيف توزيع ظل فى مرتفع عائد
 المستثمرون. لها يتعرض التى

 جمهور لدى الثقة من كبيراً قدرا يضفى بأن كفيل العملية هذه مثل وراء ما بنك وجود أن ولاشك
 للأوراق الدقيق الموضوعى التقييم إجراء فى البنوك دور على اعتماداً المالية الأوراق فى المتعاملين

 عن فضلا للشركات المالية المراكز عن دورى بشكل والكافية اللازمة المعلومات توفير مع المالية
 إعدادها. على الجهات أقدر من البنوك تعد التى والتسويقية المالية الدراسات
 المحافظ. تدوير3
 فى منها جزء أو حصيلته واستخدام للبيع مالية أوراق من بحوزتها مما جزء بطرح البنوك تقوم كما

 الخصخصة برنامج بدء منذ البنوك انتهجتها التى المحافظ تدوير سياسة وتعد جديدة، مالية أوراق شراء
 القطاع مشروعات فى البنوك أسهم بيع خلال من البرنامج هذا دعم فى أسهمت التى السياسات أفضل من

 هذه لملكية تحويلا ذاته حد فى يشكل البيع لأن مرة مرتين، الخصخصة سياسة يدعم ذلك لأن العام

.88 ص ،1994 والعشرون، السادس الك الاقتصادية، الشرة الأسكندرية، ا-بنك
.89 ص النكر، سابق مرجع الإسكندرية، بنك-4
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 أن كما البورصة، فى العرض جانب تنشيط على يعمل أنه والأخرى الخاص القطاع إلى المشروعات
 على المستثمرين تحفيز عليه سيترتب المرتفع العائد ذات الناجحة الشركات أسهم بطرح تدريجيا البدء

 فى التعامل وأسلوب بطبيعة الجماهير وعى من ويزيد المرتفع العائد وراء سعياً البورصة إلى اللجوء
 سوق إنعاش على بدوره ينعكس مما جدد عملاء ودخول السوق اتساع إلى يؤدى الذى الأمر البورصة

'١ المال
 البدء فى تمثلت استثماراتها محافظ تدوير مجال فى هامة خطوة العامة البنوك اتخذت فقد كذلك

 تلك وتعد زمنى لبرنامج وفقا المالية الأوراق سوق فى للبيع المشتركة البنوك فى مساهماتها بطرح
 برامج ومساندة ناحية من المالية الأوراق بسوق المعاملات لتنشيط بالنسبة الاهمية غاية فى الخطوة

 أرباحاً تسجيلها و للبيع المطروحة البنوك نجاح عن معروف هو لما نظراً أخرى ناحية من الخصخصة
 متميزة.
 التمويل:--4

 وفوائضها إمكاناتها استخدام إلى البنوك اتجهت فقد للبنوك، الأساسية الوظائف أحد التمويل يعد
 أسهم من الجديد العرض لمقابلة الأسهم على الطلب لجانب دفعة لإعطاء الأسهم، شراء عمليات لتمويل

 منها صور عدة التمويل يأخذ وقد أيضا بالبورصة التعامل حركة ولزيادة خصخصتها تم التى الشركات
 احتياجات لتلبية المالية الأوراق بضمان بالإقراض تقوم أن أو الأسهم، لشراء القروض بتقديم البنوك قيام

 وقد للانخفاض، أسعارها فيه تتعرض قد وقت فى الأوراق هذه بيع إلى لجوئهم دون السيولة، من حائزيها
 البنك دراسة وهى أخرى ميزة يوفر بما الأسهم شراء تمويل عمليات على العام القطاع بنوك أقدمت
 ما وهو الجودة لمستوى وفقاً بتصنيفها قيامه عن فضلاً المالية للأوراق السوقية للقيمة للقروض المانح

 المالية. الاوراق فى المعاملات ثقة من يزيد
 المتعثرة، المشروعات وتعويم إصلاح مجال فى أخر تمويلياً دوراً للبنوك فإن أخرى ناحية ومن

 لحقن تمويلية جرعه بمنحها سواء المشروعات، لهذه النجاح مقومات توافر يكفل بما هياكلها وتصويب
 النشاط استمرارية على ويساعد العارضة، التمويلية الأزمات تخطى على يساعدها بما العامل المال رأس

 المشروعات. هذه مال رأس زيادة طريق عن أو
 من تعد جديدة مجالات إلى ودخولها مصر في البنوك أنشطة في تطوراً الأخيرة الفترة وشهدت

 التمويلي والتأجير التأمين وأنشطة الاستثمار صناديق نشاط خاصة وبصفة الشاملة، البنوك وظائف
 وغيرها.
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253


