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تقديم

ــر  ــن ينايـ ــبوع الأول مـ ــهد الأسـ ــي: شـ ــبوع الإصلاح المالـ ــه أسـ إنـ
اســـتئناف  مســـتهدفة  جـــاءت  قـــرارات  دفعـــة   ٢٠٢٤ الجـــاري 
مسلســـل الإصلاح المالـــي لعمليـــات الدعـــم، وفرصـــة جديـــدة 
ـــا  ـــزي الســـيولة والنقـــود لاســـتثمارها فـــي عـــدة مجـــالات تحو�ط لحائ
ـــادن  ـــرف والمع ـــعار الص ـــى أس ـــة عل ـــات العالمي ـــرات التقلب ـــن تأثي م

ــارات. ــا العقـ ــددة ومنهـ ــتثمار المتعـ ــة وملاذات الاسـ النفيسـ

ويســتعرض عــدد نشــرتنا الصــادر عــن الأســبوع الأول لينايــر الجــاري، 
الأخبــار المرتبطــة فــي ســياق تحليلــي يرســم معطيــات تســاعد فــي 
ــاذ  ــي اتخ ــك ف ــمية، وكذل ــات الرس ــة والتوجه ــورة العام ــم الص فه

القــرارات الأقــرب إلــى الصــواب.. وإلــى تفاصيــل العــدد:
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الساحة  على  المشهد  صياغة  تعيد  جديدة  آمالًاا  يحمل  جديد  عام 
إصلاحات   2024 العام  بداية  شهدت  والدولية،  المحلية  الاقتصادية 
الكهرباء، وإصلاحات نقدية  مالية تمثلت في خفض شريحة من دعم 
لاحتواء التضخم تمثلت في إصدار شهادات جديدة بعائد مغرٍٍ في كل 
ا لمنظومة التجارة المصرية مع العالم  من بنكي مصر والأهلي، وتدعيًمً
الخارجي من خلال تفعيل خط تجارة مع الأردن، واستعداد البورصة لـ 
ا، والتنبؤ بنمو  النفط عالمًيً بارتفاع أسعار  4 طروحات جديدة، وانتهاًءً 

الاقتصاد العالمي بنسبة 2.4%.

أبرز قضايا الأسبوع
,,

,,
أحداث ساخنة محليًًا

• شهادات جديدة بعوائد 23.5% و27% لمدة عام من بنكي مصر والأهلي	

ــاء  ــد انته ًـا وبع ــا جمي�ع ــذي فاجئن ــي ال ــاع المصرف ــن القط ــة م البداي

بطــرح   2024 ينايــر   4 الخميــس  يــوم  الرســمية  العمــل  مواعيــد 

ا، و%27 بعائــد  شــهادتي ادّّخــار، بعائــد %23.5 بعائــد يصــرف شــهرًيً

ــر 2024،  ــق 5 يناي ــة المواف ــن الجمع ــة م ــد بداي ــام واح ــدة ع ــر، لم يص

تســتهدف هــذه الشــهادة امتصــاص التضخــم بالــبلاد، يمكنــك التعــرف 

علــى المزيــد مــن التفاصيــل عــن هــذه الشــهادات ومســتهدفاتها فــي 

معلومــة مصــورة، وفــي المقــال التحليلــي الخــاص بشــهادات بهــدف 

ــيولة. ــحب الس ــعار وس ــط الأس ضب
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• ارتفاع صافي احتياطي النقد الأجنبي لـ35.2 مليار دولار بنهاية ديسمبر	

وفـــي الملـــف نفســـه أخبـــار جيـــدة مـــن البنـــك المركـــزي المصـــري 

والـــذي كشـــف ارتفـــاع صافـــي احتياطـــي النقـــد الأجنبـــي لــــ 35.2 

مليـــار دولار بنهايـــة ديســـمبر 2023، مقابـــل 35.2 مليـــار دولار بنهايـــة 

ـــي  ـــون احتياط ـــار دولار. ويتك ـــا 46 ملي ـــادة قدره ـــي، بزي ـــر الماض نوفمب

ـــية،  ـــة الرئيس ـــات الدولي ـــن العم ـــلة م ـــن س ـــر م ـــي لمص ـــد الأجنب النق

ــورو،  ــدة اليـ ــة الموحـ ــة الأوروبيـ ــي والعملـ ــدولار الأمريكـ ــمل الـ تشـ

ـــبة  ـــي نس ـــي، وه ـــوان الصين ـــي والي ـــن اليابان ـــترليني والي ـــه الإس والجني

تـــوزع حيـــازات مصـــر منهـــا علـــى أســـاس أســـعار الصـــرف لتلـــك العمـــات 

ومـــدى اســـتقرارها فـــي الأســـواق الدوليـــة، وتتغيـــر حســـب خطـــة 

موضوعـــة مـــن قبـــل مســـئولي البنـــك المركـــزي المصـــري.

• ديــون مصــر الخارجيــة تتراجــع بنحــو 206 ملاييــن دولار بنهاية ســبتمبر 	

ــى 164.5 مليار دولار إل

ــو 206  ــي بنح ــر الخارج ــن مص ــع دي ــد تراج ــه فق ــف نفس ــي المل  وف

ملاييــن دولار ليســجل 164.5 مليــار دولار بنهايــة الربــع الثالــث مــن 

ــن  ــادر ع ــث ص ــر حدي ــا لتقري ــي، وفًقً ــى التوال ــة عل ــرة الثاني 2023، للم

ــن  ــجل الدي ــر، س ًـا للتقري ــة. ووفق� ــة الاقتصادي ــط والتنمي وزارة التخطي

ــن  ــي م ــف الثان ــو، خلال النص ــة يوني ــار دولار بنهاي ــي 164.7 ملي الخارج

2023، مقابــل 165.3 مليــار دولار بنهايــة مــارس الماضــي، ليتراجــع 

ا بقيمــة 17.8  بنحــو 633 مليــون دولار. وســددت مصــر فوائــد وأقســاًطً

مليــار دولار خلال 9 شــهور فــي الفتــرة مــن يوليــو 2022 وحتــى مــارس 

ًـا للنشــرة الإحصائيــة الشــهرية للبنــك المركــزي المصــري.‬            2023، وفق�
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السياسات المالية

• الحكومة تقرر زيادة أسعار الكهرباء	

ا حــافالًا بالإصلاحــات الماليــة التــي طالــت  كان الأســبوع الماضــي أســبوًعً
أســعار تذاكــر متــرو الأنفــاق وارتفــاع فاتــورة التليفــون الأرضــي وبعــض 
ــرتنا  ــي نش ــا ف ــد عنه ــراءة المزي ــم ق ــاري )يمكنك ــهر العق ــوم الش رس
الســابقة(، أمــا هــذا الأســبوع فقــد أعلنــت الحكومــة عــن زيــادة أســعار 
الكهربــاء بنســب تصــل إلــى %21 للمنــازل ونحــو %12.5 للتجــاري. 
ــر الجــاري،  ــة مــن اســتهلاك شــهر يناي ــادات بداي وســيتم احتســاب الزي
ممــا يعنــي أنهــا ســتظهر فــي فاتــورة تحصيــل فبرايــر للعــدادات 
التقليديــة، بينمــا ســيبدأ تأثيرهــا علــى الفــور فــي عــدادات الــكارت، ذلك 
الإجــراء يأتــي فــي ضــوء ســعي وزارة الماليــة إلــى تقليص فجــوة العجز 

ــرادات. ــادة بنــود الإي وخفــض بنــود المصروفــات مــع العمــل لزي

• مصلحة الضرائب: زيادة الحصيلة الضريبية %120	

الختامــي  بنــود الإيــرادات، فقــد شــهد الحســاب  زيــادة  وبمناســبة 
لمصلحــة الضرائــب المصريــة للعــام المالــي 2023/2022 معــدلات 
نمــو علــى غيــر المتوقــع. وحققــت المصلحــة إيــرادات أعلــى مــن 
2023/2022، إذ كان مســتهدف  المســتهدفة خلال العــام المالــي 
ًـا  ًـا و67 مليــون جنيــه، وتــم تحقيــق تريليــون و139 مليون� التحقيــق تريليون�
ــادة عــن المســتهدف بواقــع %120 عــن الحســاب الختامــي للعــام  بزي
المالــي 2022/2021، وزيــادة بلغــت %107 عــن المســتهدف لختامــي 
2023/2022«. ويعــود ذلــك إلــى عــدد مــن الإجــراءات، منهــا القيمــة 
ــي 2023/2022، 478  ــاب الختام ــي الحس ــهدت ف ــي ش ــة الت المضاف
مليــار جنيــه، بزيادة عن الحســاب الختامــي لـــ 2022/2021 بلغت 120%. 
ــة. ــة الضريبي ــادة الحصيل ــي زي ــر ف ــة دور كبي ــورة الإلكتروني وكان للفات
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• ــهور 	 ــال 5 شـ ــة خـ ــة العامـ ــرادات الموازنـ ــه إيـ ــارات جنيـ 609 مليـ
ــو %31.4 ــبة نمـ بنسـ

وقــد ارتفــع إجمالــي إيــرادات الموازنــة العامــة للدولــة إلــى 609 
ــر مــن العــام المالــي  مليــار جنيــه خــال الفتــرة مــن يوليــو إلــى نوفمب
2023/2024، بزيــادة بقيمــة 145 مليــار جنيــه بنســبة نمــو %31.4، 
وســاهمت الإيــرادات الضريبيــة بنســبة 84.7% مــن إجمالــي الإيــرادات، 
ــرة نفســها  ــة بالفت ــه بنســبة نمــو 38.7%، مقارن ــار جني ــادة 144 ملي بزي
مــن العــام المالــي الماضــي، كمــا زادت الإيــرادات غيــر الضريبيــة بنســبة 
15.3%، لتصــل إلــى 93 مليــار جنيــه بزيــادة 1.1 مليــار جنيــه، وتســتهدف 
الموازنــة العامــة للدولــة تحقيــق عجــز كلــي يصــل إلــى 7% مــن الناتــج 
ــج  ــن النات ــدره 2.5% م ــي ق ــض أول ــق فائ ــي، وتحقي ــي الإجمال المحل
ــج  ــن النات ــون 91.3% م ــة ليك ــزة الموازن ــن أجه ــض دي ــي، وخف المحل

ــام 2027. ــة ع ــى 80% بنهاي ــوًلًا إل ــي وص المحل
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أسواق المال والاستثمار 

• البورصة المصرية على موعد مع 4 طروحات في عام 2024	

شــهد الأســبوع الأول مــن العام 2024 إقــدام ثلاث شــركات كبرى على 
القيــد المؤقــت بالبورصــة بغــرض الطــرح خلال العــام الجــاري، بالإضافــة 
إلــى شــركة واحــدة فــي ســوق المشــروعات الصغيــرة والمتوســطة. 
المصريــة  البورصــة  فــي  والطــرح  القيــد  عمليــات  تأثــرت  وقــد 
بالمتغيــرات علــى الســاحة الاقتصاديــة خاصــة التحديــات الاقتصاديــة، 
ــي  ــتحواذ الت ــات الاس ــن أن عملي ــضالًا ع ــم، ف ــدلات التضخ ــاع مع وارتف
ًـا  تتــم علــى الشــركات المقيــدة والتــي تدفعهــا للشــطب تمثــل تحدي�
ــق بتراجــع أعــداد  ــب تحــدٍٍ آخــر متعل ــة، إلــى جان أمــام البورصــة المصري

ــات. الطروح

• رئيس البورصة: انتهينا من منصة تداول شهادات الكربون	

وتســتمر البورصــة فــي اســتراتيجية التطويــر الخاصــة بهــا، حيــث صــرّّح 
رئيــس البورصــة أنــه تــم الانتهــاء مــن إعــداد منصــة تــداول شــهادات 
ا لإطلاق ســوق الكربــون التــي أُُعلــن عنهــا خلال قمــة  الكربــون، تمهيــًدً
المنــاخ كــوب 27، التــي انعقــدت فــي شــرم الشــيخ فــي 2022. وتعمل 
البورصــة علــى تنشــيط البورصــة الســلعية، كــون البورصــة مســاهمة 
ــر  ــداد مؤش ــى إع ًـا عل ــة حالي� ــل البورص ــا تعم ــث. كم ــبة الثل ــا بنس فيه
ــة،  ا متوافقــة مــع الشــريعة الإسلامي الشــريعة، والــذي يضــم أســهًمً
اســتثمار  صناديــق  إصــدار  ســيتم  وكذلــك  فتــوى.  لجنــة  تحددهــا 

ــة علــى هــذا المؤشــر. متداول
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• ــام 2023 	 ــى ع ــروعًا حت ــذ 16 مش ــي تنفي ــا ف ــيادي: نجحن ــدوق الس الصن
ــه ــار جني ــة 48 ملي بقيم

مــن جانــب ملــف الاســتثمار فقــد نجــح صنــدوق مصــر الســيادي 
ــه  ــار جني ــي 48 ملي ــام 2023، بإجمال ــى ع ا حت ــروًعً ــذ 16 مش ــي تنفي ف
اســتثمارات، منهــم الاســتثمارات العينيــة، مثــل حــق انتفــاع مجمــع 
التحريــر، وقــد حقــق مضاعــف اســتثمار 300 مليــون دولار، وحــق إيجــار 
مبنــى وزارة الداخليــة حقــق مضاعــف 800 مليــون جنيــه اســتثمار، كما 
بلــغ حجــم الاســتثمار فــي المــدارس مليــار جنيــه، ويســتثمر الصنــدوق 

ــة. ــم، الفندق ــة، التعلي ــاع الزراع ــي، قط ــاع المصرف ــي القط ف

• كامــل الوزيــر يعلــن عــن تفعيــل خــط التجــارة بيــن مصــر والأردن والعــراق: 	
مكمــل لقنــاة الســويس

وانطلقــت الشــاحنة الأولــى مــن الأردن إلــى الإســكندرية ومنهــا إلــى 
ًـا لتفعيــل خــط التجــارة العربــي الرابــط  إيطاليــا، تلــك الشــاحنة تأتــي نتاج�
ــارة  ــية للتج ــوط الرئيس ــك الخط ــي تل ــراق، وتأت ــر والأردن والع ــن مص بي
للاســتفادة مــن الإمكانيــات المصريــة فــي عمليــات النقــل والتمويــن.

• ــتثمارات 33.54 	 ــتية باس ــة لوجس ــن 14 منطق ــي م ــن« تنته »التموي
ــار دولار ملي

حيــث أنشــأت وزارة التمويــن والتجــارة الداخليــة 14 منطقــة لوجســتية 
ــه  ــار جني ــى 33.5 ملي ــل إل ــتثمارات تص ــم اس ــات بحج ــي 10 محافظ ف
توفــر حوالــي 245 ألــف فرصــة عمــل مباشــرة وغيــر مباشــرة فــي 
2023. يأتــي ذلــك بمشــاركة القطــاع الخــاص فــي التمويــل والإنشــاء 
ــة  ــة لتنمي ــة الدول ــار خط ــي إط ــق، ف ــك المناط ــغيل والإدارة لتل والتش
البنيــة التحتيــة للتجــارة الداخليــة فــي مصــر علــى مســتوى كافــة 

محافظــات الجمهوريــة.
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المعاملات الخارجية  

• 14 قرارًا لدعم الصناعة في مصر لزيادة الإنتاج المحلي	

ا مـــن المزايـــا والحوافـــز للقطـــاع الصناعـــي  قدمـــت الحكومـــة، عـــدًدً
التـــي  الماليـــة  العديـــد مـــن الإجـــراءات والسياســـات  مـــن خلال 
انتهجتهـــا الدولـــة، وذلـــك فـــي إطـــار العمـــل علـــى تحســـين هيـــكل 
ا  ــًدً ــية معتمـ ــا وتنافسـ ـ ــر تنو�ع ــح أكثـ ــاد القومـــي ليصبـ ــو الاقتصـ نمـ
ـــات  ـــى اســـتيعاب مئ ـــر قـــدرة عل ـــر، وأكث ـــي، والتصدي ـــاج المحل ـــى الإنت عل

ا. الآلاف مـــن فـــرص العمـــل ســـنوًيً

• تراجـع الصـادرات والـواردات يهبـط بعجـز الميـزان التجـاري لمصـر %16.6 	
أكتوبـر الماضـي

ا سـارًةً بانخفـاض عجـز الميـزان  وفـي الملـف نفسـه نـزف إليكـم أخبـاًرً
التجـاري لمصر بنسـبة %16.6 خلال شـهر أكتوبر الماضي، ليسـجل 3.15 
مليـارات دولار مقابـل 3.78 مليـارات دولار فـي الشـهر نفسـه مـن عـام 
2022، وفـق بيانـات الجهـاز المركـزي للتعبئـة العامـة والإحصـاء. وقـد 
ا بانخفـاض قيمة الصـادرات %19.2 على  جـاء التراجـع فـي العجز مدفوًعً
ا  أسـاس سـنوي، مسـجلة 2.23 مليار دولار، وكذلك تراجع الواردات أيًضً

بنسـبة %18 علـى أسـاس سـنوي، لتسـجل 6.38 مليـارات دولار.
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أخبار الطاقة  

• البترول الخام يتصدر أعلى السلع تصديرًا في شهر أكتوبر الماضي	

ـــر الماضـــي،  ـــة أكتوب ـــات النشـــرة الشـــهرية للتجـــارة الخارجي أظهـــرت بيان
ـــل  ـــهر، مقاب ـــذا الش ـــة خلال ه ـــلع المصري ـــض الس ـــادرات بع ـــاع ص ارتف
مثيلتهـــا للشـــهر نفســـه مـــن العـــام الســـابق، ومـــن أهـــم هـــذه الســـلع 
البتـــرول الخـــام الـــذي ارتفـــع بنســـبة %61.7، ثـــم الملابـــس الجاهـــزة 
وارتفعـــت بنســـبة %14.2، يليهـــا صـــادرات العجائـــن ومحضـــرات غذائيـــة 
ـــن  ـــا وأسلاك م ـــدان وزواي ـــان وعي ا قضب ـــًرً ـــبة %17.3، وأخي ـــة بنس متنوع
ــى  ــلع علـ ــذه السـ ــاع هـ ــاء ارتفـ ــبة %1.2. وجـ ــت بنسـ ــد وارتفعـ حديـ
ـــبة  ـــة بنس ـــادرات المصري ـــة للصـ ـــة الإجمالي ـــاض القيم ـــن انخف ـــم م الرغ
%19.2، حيــــث بلغــــت 3.23 مليــــارات دولار خــــلال شـــهر أكتوبـــر الماضي، 

ـــابق. ـــام الس ـــن الع ـــه مـ ـــهر نفس ـــارات دولار للش ـــل 4.00 ملي مقاب

• أسعار النفط تضيف 3% في أسبوع وسط مخاوف الإمدادات	

أسـبوعية،  مكاسـب  النفـط  أسـعار  سـجلت 
وزيـادة  ليبيـا  فـي  الإنتـاج  بتعطـل  مدعومـًةً 
ارتفـع سـعر  التوتـرات فـي الشـرق الأوسـط. 
مـن  ـا  مقترًبً الوسـيط  تكسـاس  غـرب  خـام 
ا للبرميل، مسـجالًا مكاسب  مسـتوى 43 دولاًرً
المتظاهـرون  عطّّـل   .3% بلغـت  أسـبوعية 
ليبيـا الإمـدادات مـن حقلـي »الشـرارة«  فـي 
إلـى خـروج  يـؤدي  مـا قـد  و«الفيـل«، وهـو 
السـوق،  مـن  ـا  يومًيً برميـل  ألـف   300 نحـو 
وفـي الوقـت نفسـه، أعلنـت جماعـة الحوثـي 
فـي اليمـن مسـئوليتها عـن هجـوم آخـر علـى 

الأحمـر. البحـر  تجاريـة فـي  سـفينة 
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• إبحار مضطرب لناقلات النفط الروسي منذ تشديد العقوبات الأمريكية	

تواجـه  قـد  الروسـي  النفـط  تدفقـات  أن  إلـى  متزايـدة  دلائـل  تشـير 
اضطرابـات عقـب تشـديد العقوبـات الأمريكيـة التـي تسـتهدف التجـار 
الشـهر  مـدار  علـى  الـبلاد.  فـي  الخـام  تنقـل  التـي  الشـحن  وشـركات 
14 ناقلـة تحمـل النفـط الروسـي للهنـد إمّّـا بشـكل  الماضـي، أبحـرت 
متـردد، أو غيـرت اتجاهها، أو أوقفـت أجهزة إبلاغ أنظمـة التتبع الرقمية 
بموقعهـا ومسـارها خلال الشـهر الماضـي، وتحـاول الولايـات المتحـدة 
الدولاريـة،  النفـط  إلـى عائـدات  لتقييـد وصـول روسـيا  التصـرف بحـذر 
وفـي الوقـت نفسـه، الحفـاظ علـى الإمـدادات، خاصـة أن أي اضطـراب 

كبيـر مـن شـأنه تعريـض الإمـدادات للخطـر.
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إقليميًا  
• الســـعودية تزيـــد تقديراتهـــا لمحفظـــة الديـــن 3.2 مليـــارات دولار 	

إلـــى 297 مليـــارًا

ــة  ــم محفظـ ــا لحجـ ــعودية تقديراتهـ ــة السـ ــة العربيـ ــت المملكـ رفعـ
ــة  ــارات دولار( مقارنـ ــال )3.2 مليـ ــار ريـ ــدار 12 مليـ ــام بمقـ ــن العـ الديـ
بالتقديـــرات المعلنـــة فـــي بيـــان الميزانيـــة العامـــة للمملكـــة لعـــام 
ــال  ــون ريـ ــي 1.115 تريليـ ــى حوالـ ــة إلـ ــذه المحفظـ ــل هـ 2024، لتصـ
ــة  ــا توقعـــت المملكـ ــام. كمـ ــة العـ ــول نهايـ ــار دولار( بحلـ )297.3 مليـ
أن تبلـــغ احتياجاتهـــا التمويليـــة خـــال العـــام الجـــاري، نحـــو 86 مليـــار 
ـــة للعـــام الجـــاري  ـــار دولار(. وتشـــمل الاحتياجـــات التمويلي ـــال )23 ملي ري
ســـداد مســـتحقات أصـــل الديـــن لهـــذا لعـــام، إضافـــة إلـــى تغطيـــة 

العجـــز المتوقـــع فـــي الميزانيـــة العامـــة للدولـــة لعـــام 2024.

• ـــواق 	 ـــي أس ـــال ف ـــر الأعم ـــر بتأث ـــدز يق ـــذي لماكدونال ـــس التنفي الرئي
ـــط ـــرق الأوس بالش

الرئيـس  كمبنسـكي  كريـس  قـال 
التنفيذي لشـركة ماكدونالـدز إن عددًا 
الأوسـط  الشـرق  فـي  الأسـواق  مـن 
المنطقـة يشـهد  خـارج  آخـر  وبعضًـا 
الأعمـال”،  علـى  ملموسًـا  “تأثيـرًا 

إسـرائيل  بيـن  الصـراع  بسـبب 
الإسالمية  المقاومـة  وحركـة 
الفلسـطينية )حماس(، بالإضافة 
حـول  مضللـة”  “معلومـات  إلـى 

التجاريـة. العلامـة 
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• ارتفاع متوسط معدل التضخم في تونس إلى 9.3% في 2023	

إن متوسـط معـدل  تونـس،  الحكومـي فـي  الإحصـاءات  قـال معهـد 
التضخـم بالـبلاد ارتفـع إلـى %9.3 فـي 2023 مقابـل %8.3 فـي 2022 
ا بارتفـاع أسـعار الغـذاء. وأوضـح المعهـد فـي بيان أمـس الجمعة  متأثـًرً
أن التضخـم في ديسـمبر على أسـاس سـنوي بلغ %8.1 نـزوالًا من 8.3% 
في الشـهر السـابق. وبالشـهر الماضي، أبقـى البنك المركزي التونسـي 
ا أن القرار سيسـاهم  سـعر الفائـدة الرئيسـي دون تغيير عنـد %8، مضيًفً
فـي خفـض الضغوط التضخمية بشـكل أكبـر، وبلغ التضخـم في تونس 

نحـو %8.6 فـي أكتوبـر و%9 فـي سـبتمبر و%9.3 في أغسـطس.
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عالميًًا  
• تسارع التوظيف بالشركات الأمريكية في ديسمبر	

كثّّفـــت الشـــركات الأمريكيـــة عمليـــات التوظيـــف فـــي ديســـمبر، 
ـــو  ـــات النم ـــع توقع ـــق م ـــا يتف ـــؤ، بم ـــور التباط ـــب الأج ـــت مكاس وواصل
الاقتصـــادي المســـتدام وتراجـــع التضخـــم. حيـــث ارتفعـــت كشـــوف 
الأجـــور بالقطـــاع الخـــاص بمقـــدار 164,000 وظيفـــة الشـــهر الماضـــي، 
ــات  ــادة قطاعـ ــادت الزيـ ــطس، وقـ ــذ أغسـ ــادة منـ ــر زيـ ــجلًةً أكبـ مسـ
ــة  ــم والرعايـ ــة والتعليـ ــه والضيافـ ــك الترفيـ ــي ذلـ ــا فـ ــات بمـ الخدمـ
ـــع  ـــف للشـــهر الراب ـــع الوظائ ـــن خفـــض قطـــاع التصني ـــة، فـــي حي الصحي
ـــي مناطـــق الغـــرب  ــي. وتمركـــزت زيـــادة التوظيـــف ف علـــى التوالـ
والشـــمال الشـــرقي، فـــي حيـــن تراجـــع التوظيـــف فـــي مناطـــق 

الجنـــوب والغـــرب الأوســـط.

• ـــفن 	 ـــب الس ـــبب تجن ـــى 173% بس ـــد إل ـــات تصع ـــحن الحاوي ـــعار ش أس
ـــر ـــر الأحم للبح

ارتفعـــت أســـعار شـــحن الحاويـــات علـــى المـــدى القصيـــر بيـــن آســـيا 
وأوروبـــا والولايـــات المتحـــدة بفعـــل انخفـــاض الطاقـــة الاســـتيعابية، 
ـــر  ـــي البح ـــحن ف ـــفن الش ـــتمرة لس ـــدات المس ـــر التهدي ـــى إث ـــك عل وذل
 ،)Freightos.com( »ــوم ــوس دوت كـ ــع »فريتـ ــر موقـ ــر. وذكـ الأحمـ
وهـــو منصـــة لحجـــز البضائـــع ودفـــع ثمنهـــا، أن الســـعر الفـــوري لشـــحن 
ـــا  ًــا مـــن آســـيا إلـــى شـــمال أوروب ـــع فـــي حاويـــة طولهـــا 40 قدم� البضائ
يتجـــاوز الآن 4000 دولار، فـــي قفـــزة تناهـــز %173 مقارنـــة بمـــا كان 

ـــمبر. ـــف ديس ـــي منتص ـــول ف ـــدء التح ـــل ب ـــه قب علي
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• الأمم المتحدة تتوقع تباطؤ نمو الاقتصاد العالمي إلى 2.4% في 2024	

يتوقـــع أن يتباطـــأ نمـــو الاقتصـــاد العالمـــي خلال العـــام الحالـــي إلـــى 
ـــرة  ـــدلات فت ـــي. أي دون مع ـــام الماض ـــة بــــ%2.7 خلال الع %2.4، مقارن
ـــاء البالغـــة %3، وفـــق تقريـــر الأمـــم المتحـــدة عـــن الوضـــع  مـــا قبـــل الوب
ـــا  والتوقعـــات الاقتصاديـــة فـــي العالـــم »WESP« فـــي 2024. ووفق�
ـــي  ـــود ف ـــيناريو للرك ـــوأ س ـــي أس ـــاد العالم ـــب الاقتص ـــد تجن ـــر فق للتقري
ـــي  ـــوح ف ـــض تل ـــو المنخف ـــن النم ـــة م ـــرة طويل ـــن فت ـــام 2023، ولك ع
الأفـــق. وتوقـــع التقريـــر أن تنمـــو التجـــارة العالميـــة %2.4 العـــام الحالـــي، 
ـــغ  ـــذي بل ـــة وال ـــل الجائح ا قب ـــائًدً ـــذي كان س ـــاه ال ـــن الاتج ـــل م أي أق
%3.2. وأشـــار إلـــى ضعـــف نموهـــا بشـــكل كبيـــر خلال العـــام الحالـــي 

ـــة بــــ %5.7 فـــي 2022.  ـــى نحـــو %0.6، مقارن إل

• أسعار الغذاء العالمية تسجل أكبر انخفاض سنوي منذ 2015	

ســـجلت أســـعار المـــواد الغذائيـــة العالميـــة أكبـــر انخفـــاض ســـنوي 
منـــذ عـــام 2015، وســـط علامـــات علـــى أن انخفـــاض أســـعار الجملـــة 
ـــض  ـــرى، انخف ـــر الكب ـــوف المتاج ـــى رف ـــل إل ـــدأ يص ـــة ب ـــواد الغذائي للم
ــة  ــة الأغذيـ ــأته منظمـ ــة الـــذي أنشـ ــلع الغذائيـ ــعار السـ ــر أسـ مؤشـ
والزراعـــة التابعـــة للأمـــم المتحـــدة »فـــاو« بنحـــو %10 فـــي عـــام 2023، 

ـــا للبيانـــات الصـــادرة يـــوم الجمعـــة. وفق�
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سنوات  لثلاث   19% بسعر  المربوطة  القديمة  شهادتي  أكسر  هل 
وأشتري تلك الجديدة التي تدر %23.5 لمدة عام؟

معلومة مصورة

شهادة بمبلغ 100 ألف جم 

العائد %19 لمدة ثلاث سنوات
اذا تم كسر الشهادة القديمة وشراء أخرى جديدة فماذا يفعل؟

يناير 2024 شهادات بعائد شهري 23.5%

على  المربوطة  الاستثمارية  شهادته  كسر  عدم  يجب  ا  إًذً
سعر فائدة %19 لأنه سيخسر فرق الفائدة بنهاية المطاف، 
وبشكل عام يجب عدم كسر أي شهادة إلا بعد التأكد من 
موظف البنك من نتيجة ذلك القرار بإجراء عملية حسابية 

مشابهة لما تم أعلاه.

ربح من الشهادة القديمة الآن

100 ألف جم * %19 = 19000 جم
بنهاية عام 2024 سيكون الربح 

100 ألف جم * %23.5 = 23500 جنيه 
+ 5700 = 29200 جم

خسائر ويتبقى له 5700 جنيه

كسر الشهادة قبل موعد استحقاقها 
سيخسر %70 من فوائده 

%70 * 19000 = 13300 جم

بينما في حال قد استمر في شهادته 
القديمة كان سيكون الربح 38000 جم 

2*%19*100000=38000 جم

2023
2024



Page  19  

وكانـت مـن المقـرر أن تنتهـي تلـك المنظومة مـن إعادة تسـعير كافة 
ا في العام 2019/2018 مع تحرير كامل لأسـعار الكهرباء  الشـرائح تماًمً
ذات الشـرائح الاسـتهلاكية المرتفعـة، وتحريـر جزئـي لأسـعار الكهربـاء 
ذات الشـرائح الاسـتهلاكية المنخفضة. لكن التغيـرات الاقتصادية التي 
شـهدتها مصـر خلال الفتـرة 2017/2016 والتـي تضمنـت وضع تسـعير 
عـادل للجنيـه المصـري والآثـار الاقتصاديـة قصيـرة الأجـل التـي ترتبـت 
عليهـا والمتمثلـة فـي ارتفاع في معـدلات التضخم وزيـادة الأعباء على 

الأسـر المصرية.

ـا كانـت فـي صالـح الدولة  ـا ومحلًيً حيـث إن الأوضـاع الاقتصاديـة عالمًيً
الدولـة قـدرة كبيـرة علـى جـذب الاسـتقرار  امتلكـت  المصريـة، فقـد 
الأجنبـي وتحقيـق الاسـتقرار الاقتصـادي، فقد تـم تمديد برنامـج إعادة 
المالـي  العـام  حتـى  إضافيـة  سـنوات  لـثلاث  الكهربـاء  أسـعار  هيكلـة 
2022/2021، لتخفيـف الأعبـاء علـى المواطنيـن. ومـع ظهـور جائحـة 

الكهرباء بمصر: تحليل التكلفة الحقيقية والتسعير
أحمد بيومي 

 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

تعود خطة خفض الدعم عن أسعار الكهرباء إلى العام المالي 2015/2014، 
للكهرباء من جانب  الموجه  الدعم  الخطة تخفيض  عندما استهدفت تلك 
الحكومة من خلال إعادة تسعير الشرائح المختلفة بتحريك أسعار الكهرباء

مقالات تحليلية

,,

,,
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COVID-19 وتأثيرها السـلبي على الاقتصـاد والإنتاجية، زادت الأعباء 
ا علـى المواطنيـن. ونتيجـة لذلـك، تـم تقديـم مقتـرح لتمديد  مجـدًدً
برنامـج خفـض أسـعار الكهربـاء للقطـاع المنزلـي حتـى العـام المالي 
الكهربـاء  وزارة  أعـدت  وقـد   ،2022/2021 مـن  بـدالًا   2025/2024
والطاقـة المتجددة تلك الاسـتراتيجية الجديدة وقـد تمت الموافقة 
عليهـا بهـدف تخفيـف الأعبـاء عـن المواطنيـن خلال فتـرة الكورونـا.

الموافقـة علـى تمديـد فتـرة  الكهربـاء  تضمنـت اسـتراتيجية وزارة 
إعـادة هيكلـة أسـعار الكهربـاء )رفـع الدعـم( لـثلاث سـنوات إضافيـة 
قصـد   ،2022/2021 مـن  بـدالًا   2025/2024 المالـي  العـام  حتـى 
ذلـك القـرار توزيـع الأعبـاء الناجمـة عـن خفـض الدعـم علـى خمـس 
سـنوات بـدالًا مـن سـنتين )يكلـف هـذا القـرار وزارة الماليـة حوالـي 
26.7 مليـار جنيـه إضافيـة بحوالي 1.7 مليار دولار محسـوب على سـعر 
دولار يسـاوي 15.7 جـم للـدولار وهـو متوسـط سـعر صـرف السـوق 
الرسـمي وقـت إعلان تقريـر وزارة الكهربـاء فـي يونيـو 2020(. مـن 
جانـب آخر فقـد تضمنت الاسـتراتيجية الخاصة بـوزارة الكهرباء تثبيت 
أسـعار بيـع الطاقة الكهربائية علـى مختلف الفئات )الفائقـة، العالية، 
المتوسـطة( للخمس سـنوات القادمة من 2021 إلى 2025. ولدعم 
القطـاع الصناعـي، تـم خفـض سـعر بيـع الطاقـة الكهربائيـة للقطاع 
الصناعـي فـي مختلـف الفئـات، وتعهـدت الموازنـة العامـة للدولـة 
بتحمـل هـذا الدعـم لخمـس سـنوات قادمـة )وأشـارت الدراسـات أنه 
الـوزارة الماليـة زيـادًةً بحوالـي  مـن المتوقـع أن يُُكلـف هـذا القـرار 
22 مليـار جنيـه أي 1.4 مليـار دولار( أي أن تكلفـة تلـك القـرارات 3.1 
مليـارات دولار أمريكـي، وقـد وُُضعـت خطـة إعـادة التسـعير لأسـعار 

الكهربـاء فـي ذلـك الوقـت كالتالـي:
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ا بخفض الدعم تدريجيًًّا عن الشـرائح  شـهد الأول من يناير 2024 قراًرً
ا  الاسـتهلاكية المختلفـة وقـد بلغ متوسـط التغير حوالـي %15 تقريًبً
)التغيـر الأقـل %9.4، والتغيـر الأكبـر %20.8(، وبلـغ متوسـط الزيـادة 
بالقـروش حوالـي 14 قـرش )حـد أدنـى 6 قـروش وحـد أقصـى 22 
الزيـادات  تلـك  انحـازت  البيانـات فقـد  إلـى  تحليليـة  وبنظـرة  قـرش(، 
دخالًا  والأقـل  المتوسـطة  الاسـتهلاكية  الشـرائح  لصالـح  السـعرية 
والتـي يقـع فيهـا معظـم اسـتهلاك المجتمـع المصري، حيـث ارتفع 
الاسـتهلاك فـي الشـرائح الأولـى والثانية بحوالي 10 قـروش، وارتفع 
الاسـتهلاك في الشـريحة الثالثة التي تمثل نسـبة كبيرة من الطبقة 
المتوسـطة الأدنـى والطبقـة منخفضـة الدخـل بحوالـي 10 قروش، 
بينمـا جاءت نسـب الزيادة الكبرى في الشـرائح السـعرية في الفئات 
الاسـتهلاكية الأعلـى، لكـن هل بالفعل تلـك الزيادة تعبر عـن الارتفاع 

فـي التكلفـة الحقيقيـة لتوليـد تلـك الكهرباء؟

عامعامعامعامعام

22-2121-20 أسعار الكهرباء 
التغير 

%
22-23

التغير 

%
التغير 23-24

التغير %24-25
%

%0.714%0.6817%0.5821%10.380.4826 - 50 كيلو وات 

%0.714%0.680%0.6817%510.480.5821 - 100 كيلو وات

%0.978%0.98%0.838%0.650.7718صفر - 200 كيلو وات

%1.233%1.197%1.115%2010.961.0610 - 350 كيلو وات 

%1.361%1.353%1.312%3511.181.288 - 650 كيلو وات 

من صفر إلى أقل من 
%1.360%1.360%1.366%10001.181.288 كيلووات

صفر - أكثر من 1000 
%1.450%1.450%1.450%1.451.450كيلو وات

ا لسعر صرف 15.7 جم للدولار جدول 1: خطة تسعير الكهرباء - يونيو 2020 وفًقً
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 فعلى  

الشرائح 
الاستهلاكية 

   
الزيادة 

جم

أسعار الكهرباء  
ديسمبر 

2023
يناير 
2024

 التغير %

الشريحة 
الأولى

0.10%10.480.5820.8 - 50 كيلو وات 

الشريحة 
الثانية

0.10%510.580.6817.2 - 100 كيلو وات

الشريحة 
الثالثة 

0.06%0.770.837.8صفر - 200 كيلو وات

الشريحة 
الرابعة 

0.19%2011.061.2517.9 - 350 كيلو وات 

الشريحة 
الخامسة 

0.12%3511.281.49.4 - 650 كيلو وات 

الشريحة 
السادسة

من صفر إلى أقل من 
1000 كيلووات

1.281.517.2%0.22

الشريحة 
السابعة 

صفر - أكثر من 1000 
كيلو وات

1.451.6513.8%0.20

ا لبيانات يناير 2024 جدول 2: التغير في هيكل تسعير الكهرباء وفًقً
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بالنظـر إلـى التكلفـة الحقيقية لتوليـد الكهرباء وحيث إنـه ليس لدينا 
بيـان بهيـكل التكاليـف الخاصـة بعمليـة التوليـد، لكـن لدينـا أسـعار 
الكهربـاء المعلنـة مـن جانـب الدولـة فـي يونيـو 2020 والتي تشـير 
ـا عـن سـعر الكهربـاء والموضحـة فـي  إلـى عزمهـا لرفـع الدعـم تماًمً
ا تقديـر عن التكلفـة العادلة لإنتاج  الجـدول رقـم 1 أعلاه، فلدينـا تقريًبً
تلـك  إن  وحيـث   ،25/24 أسـعار  فـي  تتمثـل  والتـي  الكهربـاء  وبيـع 
الأسـعار كانـت محسـوبة بنـاًءً علـى هيـكل التكاليـف فـي منتصـف 
عـام 2020 عندمـا كان سـعر صرف الجنيه المصـري 15.7 جم للدولار، 
فبالتأكيـد فـإن هيـكل التكاليـف الخـاص بتلـك الأسـعار تغيـر بشـكل 
كبيـر فـي الوقـت الحالـي بزيـادة بحوالـي %96 )فـرق سـعر الصـرف 
بيـن منتصـف يونيـو 2020 و نهايـة ديسـمبر 2023(، وبافتـراض أن 
أسـعار الطاقـة )الغـاز أو المـازوت( يمثل النسـبة الأكبر والتـي تتراوح 
بيـن 80 – %90 مـن هيـكل تكاليـف عمليـة توليـد الكهربـاء، فمـن 
المقترض أن ترتفع مسـتهدفات التسـعير ليونيو 2020 بنسـبة 85% 

ـا، وعليـه يتغيـر هيـكل التكاليـف كالتالـي: تقريًبً
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ا  مفترض وفًقً

لحساباتنا
 

الشرائح 
الاستهلاكية 

أسعار البيع للمستهلكين
السعر 
الحالي

سعر 
صرف 

15.7 جم 
للدولار

سعر 
صرف 
 30.85

جم 
للدولار

الدعم 
الحالي

أسعار الكهرباء  
يناير 
2024

أسعار 
24/25

أسعار 
24/25

 

الشريحة 
الأولى

10.580.711.190.606 - 50 كيلو وات 

الشريحة 
الثانية

510.680.711.190.506 - 100 كيلو وات

الشريحة 
الثالثة 

0.830.971.620.790صفر - 200 كيلو وات

الشريحة 
الرابعة 

2011.251.232.050.804 - 350 كيلو وات 

الشريحة 
الخامسة 

3511.401.362.270.872 - 650 كيلو وات 

الشريحة 
السادسة

من صفر إلى أقل من 
1000 كيلووات

1.501.362.270.772

الشريحة 
السابعة 

صفر - أكثر من 1000 كيلو 
وات

1.651.452.420.772
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ـا لحسـاباتنا، لا تـزال أسـعار الشـرائح الكهربائيـة بمصـر مدعومة  وفًقً
تـم  اسـتهلاكه،  يتـم  وات  كيلـو  لـكل  جـم   0.74 دعـم  بمتوسـط 
التوصـل لتلـك النتيجـة باسـتخدام البيانـات التـي تـم الإعلان عنهـا في 
اسـتراتيجية وزارة الكهربـاء يونيـو 2020 وتعديـل تكاليـف الكهربـاء 
بالتغيـر فـي سـعر الصـرف، والـذي يمثـل العامـل المؤثـر فـي هيكل 
التكاليـف الخاصـة بتوليـد الكهربـاء بمصـر )يمثل سـعر الطاقـة التي 
يتـم اسـتخدامها لتوليد الكهربـاء(، مع تطبيق معامـل خصم بحوالي 
العمليـة  المصـري فـي  بالجنيـه  التكاليـف  يمثـل  التغيـر  %15 علـى 
أن  مفادهـا  لنتيجـة  التوصـل  تـم  وقـد  الكهربـاء،  لتوليـد  الإنتاجيـة 
متوسـط التسـعير الحالـي للكيلـو وات يقـل عـن التكلفـة الحقيقيـة 
لإنتـاج  الحقيقيـة  التكلفـة  هـي  تلـك  قـرش،   70 بحوالـي  لإنتاجـه 

الكهربـاء بمصـر.

ا للعقـد الاجتماعـي بيـن الدولـة والمواطنيـن والمتمثـل  لكـن ونظـًرً
فـي  المتوسـط  الدخـل  ذوي  مـن  الاجتماعيـة  الطبقـة  حـق  فـي 
الحصـول علـى الدعم المناسـب الـذي يوفر لهم حيـاة كريمة، تتحرك 
يحفـظ  بمـا  شـديد  بحـرص  الكهربـاء  ملـف  مـع  المصريـة  الدولـة 
حقـوق المواطـن المصري ويضمـن تغطية التكاليـف اللازمة لتوليد 
السـياق  ذلـك  وفـي  الطاقـة،  مصـدر  اسـتدامة  لضمـان  الكهربـاء 
وضعـت الدولـة المصريـة آليـة تسـمى بالدعـم المتبـادل، إذ تقـوم 
بتسـعير الشـرائح الاسـتهلاكية المرتفعـة للكهربـاء بسـعر أعلـى من 
تكلفـة الإنتـاج الحقيقيـة بهدف اسـتخدام فوارق التسـعير في توفير 
التكافـل  بمـا يضمـن تحقيـق  الأقـل  الاسـتهلاكية  للشـرائح  الدعـم 

الاجتماعـي فـي ملـف الكهربـاء بمصـر.
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شهادات %27 لضبط الأسعار وسحب السيولة في مصر

سالي عاشور 
 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

استهلت الدولة المصرية العام الجديد بآمال وتحديات تفرض نفسها على 
الساحة وخاصة الاقتصادية مع ارتفاع معدلات التضخم لنسب غير مسبوقة

,,

,,

مـع مخـاوف مـن تزايـد السـيولة مـع بـدأ اسـتحقاق شـهادات الــ 25 

بالمئـة؜ و22.5 بالمئـة؜ ببنكـي الأهلـي ومصـر، والتـي تقـدر بأكثـر مـن 

575 مليـار جنيـه. بمـا قـد يدفـع المودعيـن إلـى الاسـتثمار فـي الذهب 

أو العقـارات، الأمـر الـذي قـد ينتج عنـه مزيد مـن الضغـوط التضخمية.

لذلـك أسـرعت البنـوك فـي طرح شـهادات الــ23.5٪ و27٪، لاسـتيعاب 

هـذه الأموال، وسـحب السـيولة بدالًا مـن ضخها في الأسـواق، وتهدف 

هذه الشـهادات إلى تحقيق هدفين رئيسـيين، هما: ضبط الأسـعار؛ عبر 

خفـض معـدلات التضخـم المرتفع في مصر، حيث توفر تلك الشـهادات 

ـا للمودعيـن، ممـا قـد يـؤدي إلـى الحـد مـن الطلـب علـى  ا جذاًبً عائـًدً

السـلع والخدمـات، وبالتالـي خفـض الأسـعار. والهـدف الثانـي يتمثـل 

في سـحب السـيولة.
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الأكثـر  الادخاريـة  الأوعيـة  أنمـاط  أحـد  الادخاريـة  الشـهادات  وتعـد 
ـا للدخـل الشـهري  ا آمًنً ا فـي مصـر، كـون أنهـا توفـر مصـدًرً شـيوًعً
أو العائـد الـدوري للأسـر المصريـة، كمـا أن لهـا العديـد مـن الآثـار 
التنمويـة عبر كفاءة اسـتخدام الأمـوال المسـتثمرة؛ وبالتالي تحقيق 

نتائـج تنمويـة إيجابيـة.

ويركـز هـذا المقـال علـى تقديـم تحليل مختصـر لأثر الشـهادات على 
تحقيـق انضبـاط الأسـواق وسـحب السـيولة وتحقيـق عوائد شـهرية 
آمنـة للمصريـن، مـع اقتـراح بدائـل اسـتثمارية يمكـن اللجـوء إليهـا 
لكـي تتناسـب مـع الأوضـاع الحاليـة. فهنـاك العديـد من السياسـات 
التـي يمكـن للـدول اتخاذهـا لتعزيـز الأوعيـة الادخاريـة، ومنهـا: زيادة 
الوعـي الادخـاري: وذلـك مـن خلال نشـر الثقافـة الادخارية بيـن أفراد 
المجتمـع، وتشـجيع الشـباب علـى الادخـار. وتوفيـر أدوات ادخاريـة 
الأوعيـة  مـن  متنوعـة  مجموعـة  توفيـر  خلال  مـن  وذلـك  متنوعـة: 

الادخاريـة التـي تلبـي احتياجـات الأفـراد والشـركات.

- الأهداف وراء إصدار شهادات الادخار الجديدة:  أولًاا

آجـال  اقتـراب  مـع   2024 ينايـر  فـي  المصريـة  الحكومـة  سـارعت 
 27% تنافسـي  بعائـد  شـهادات  لإصـدار   25% شـهادات  اسـتحقاق 
ـا لهدفيـن، وفيمـا يلـي شـرح مفصـل لكل  لمـدة عـام، وذلـك تحقيًقً

الهدفيـن: مـن هذيـن 

1. ضبط الأسعار

فقـد  أشـهر،  عـدة  منـذ  التضخـم  معـدل  ارتفـاع  مـن  مصـر  تعانـي 
ارتفعـت معـدلات التضخـم الشـهري فـي مصـر لتتجـاوز %35 لتبلـغ 
نسـبة %40.3 فـي شـهر سـبتمبر عـام 2023 ثـم بـدأت فـي التراجـع 
الطفيـف لتصـل علـى نحـو %36.4 خلال شـهر نوفمبـر 2023، الأمـر 
ـا فـي ارتفاع كافة أسـعار السـلع وخاصة  ا ملموًسً الـذي أصبـح واقًعً

السـلع الغذائيـة.
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 ويرجع ذلك إلى عدة عوامل، منها:

• ارتفـاع أسـعار السـلع العالميـة: ارتفعـت أسـعار السـلع العالميـة، 	
وخاصـة أسـعار النفـط والغـاز، بسـبب الحـرب فـي أوكرانيـا.

• السـلع 	 علـى  المحلـي  الطلـب  ارتفـع  المحلـي:  الطلـب  زيـادة 
الاقتصـادي. النشـاط  وزيـادة  الأجـور  ارتفـاع  بسـبب  والخدمـات، 

لـذا تهـدف الحكومـة المصريـة إلـى خفـض معـدل التضخـم إلـى 8% 
ـا للمودعيـن، ممـا  ا جذاًبً فـي عـام 2024. وتوفـر شـهادة الــ %27 عائـًدً
قـد يـؤدي إلـى الحـد مـن الطلـب علـى السـلع والخدمـات، وبالتالـي 

خفـض الأسـعار.

2. سحب السيولة

تعانـي الحكومـة المصريـة مـن ارتفـاع نسـبة السـيولة فـي السـوق، 
ممـا قـد يـؤدي إلى زيـادة إقبـال الأفـراد على شـراء الذهـب والعملات 
الأجنبيـة إلـى جانب شـراء العقـارات؛ الأمر الذي قد يتسـبب فـي ارتفاع 

الأسـعار بنسـب مُُبالـغ بها.



Page  29  

فـي  البـدء  تسـتهدف  المصريـة  الحكومـة  أن  بالإشـارة  وجديـر   
2024 لتسـجل نحـو  الفائـدة خلال عـام  التدريجـي لأسـعار  الخفـض 
%10 بالتزامـن مـع اتجاهـات لخفـض الفائـدة الأمريكيـة ولتشـجيع 
الاسـتثمارات المحليـة؛ الأمـر الذي قد يضع الحكومة مـا بين خيارين؛ 
هـو التحكـم فـي السـيولة ومعـدلات التضخـم مـن جهة، ومـن جهة 

أخـرى تشـجيع الاسـتثمارات عبـر توفيـر تمويـل بتكلفـة مقبولـة.

ا- الآثار المتوقعة لشهادة الـ27%: ثانًيً

مـن المتوقـع أن يكـون لشـهادة الــ %27 تأثيـر إيجابـي علـى الاقتصـاد 
يلـي  وفيمـا  أعلاه.  المذكوريـن  الهدفيـن  تحقيـق  خلال  مـن  المصـري، 

المتوقعـة: الآثـار  بعـض 

• انخفـاض معـدل التضخم: من المتوقع أن يؤدي ارتفاع عائد شـهادة 	
الــ 27% إلى الحد من الطلب على السـلع والخدمـات، وبالتالي خفض 

التضخم. معدل 

• انخفـاض أسـعار الفائـدة: من المتوقـع أن يؤدي جذب السـيولة من 	
السـوق إلـى انخفاض أسـعار الفائدة بشـكل تدريجي.

ولكـن مـن الجديـر بالذكـر أن الآثـار الفعليـة لشـهادة الــ %27 سـتعتمد 
علـى عوامـل أخـرى، مثـل: مـدى تقبـل المودعيـن للاسـتثمار فـي هـذه 
الشـهادات. ومـدى نجـاح الحكومة في جذب السـيولة من السـوق، وإذا 
لم تحقق شـهادة الــ %27 الأهداف المرجوة منهـا، فقد تضطر الحكومة 

إلـى اتخـاذ إجـراءات أخرى لضبط الأسـعار وسـحب السـيولة.

ومـن جهـة أخـرى، قـد يـؤدي إصـدار تلـك الشـهادات إلـى ارتفـاع تكلفة 
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الآثـار  تلـك  ولمواجهـة  المحليـة.  الاسـتثمارات  وبالتالـي ضعـف  الاقتـراض، 
برنامـج  فـي  التوسـع  المصريـة  للحكومـة  يمكـن  المحتملـة  السـلبية 
المصريـة  بالبورصـة  الجديـدة  الاكتتابـات  مـن  عـدد  طـرح  عبـر  الطروحـات 
وجـذب السـيولة اللازمـة لانتعـاش سـوق الأوراق الماليـة. وهـذا علـى غـرار 
ونجحـت   ،2008 عـام  للاتصـالات  المصريـة  الشـركة  أسـهم  طـرح  تجربـة 
الطروحـات فـي هـذا الوقـت فـي دخول مسـتثمرين جـدد إلى سـوق المال 
وتحقيـق عوائـد ضخمـة لكل مـن المسـتثمرين وزيادة الرأسـمال السـوقي 

للبورصـة المصريـة بشـكل عـام.

ا خلال عـام  أداًءً متميـًزً المصريـة قـد حققـت  البورصـة  أن  بالإشـارة  جديـر 
ا  عائـًدً  EGX30 المصريـة  للبورصـة  الرئيسـي  المؤشـر  حقـق  فقـد  2023؛ 
بنسـبة %66 وهـو العائـد الأعلـى منـذ عدة سـنوات. كمـا شـهد رأس المال 
ا خلال عـام 2023 ليصل إلـى مسـتوى 1.66 تريليون  ـا كبيـًرً السـوقي ارتفاًعً
جنيـه بنسـبة زيادة %73.09 عن عـام 2022، بينما ارتفعت نسـبة رأس المال 
السـوقي إلـى الناتـج المحلـي الإجمالـي لتصـل إلـى %16.4 وهـي الأعلـى 

سـنوات. منذ 

كمـا ارتفـع إجمالي قيم التداول إلى مسـتوى تاريخي هـو 3.349 تريليونات 
ا  جنيـه فـي ضـوء تضاعـف قيم تـداول الأسـهم المقيـدة، كما شـهدت رقًمً
ا فـي أعـداد المسـتثمرين الجدد خلال عـام 2023 بواقـع 364.4 ألف  قياسـًيً
ا ليسـجل 361  مسـتثمر، حيـث شـهد عدد المسـتثمرين الأفراد الجـدد ارتفاًعً
ـا مقارنـة بــ 175.8 ألـف فـي عـام 2022، بينمـا سـجل عـدد المسـتثمرين  ألًفً
الجـدد مـن المؤسسـات 3500 مقارنـًةً بــ 1500 فـي 2022. وبنـاًءً عليـه 
يمثـل التوسـع فـي طـرح اكتتابات جديـدة داخـل البورصة المصرية وسـيلًةً 

لإنعـاش السـوق ورفـع معدلات الاسـتثمار.

ممـا سـبق يتضـح لنـا أن خلق أوعيـة ادخاريـة متنوعة ومتعددة تتناسـب مع 
أذواق وتفضـيلات المسـتثمرين هـو أمـر ضـروريّّ لجـذب السـيولة الزائـدة 

والحـدّّ مـن الموجـات التضخمية.
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