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تقديم

تُُبشـر الأخبـار الإيجابيـة بمسـتقبلٍٍ مُُشـرق للاقتصـاد المصـري، ففـي 
ظـل التحديـات العالميـة الراهنـة، تُُواصـل مصر تحقيـق إنجـازاتٍٍ تُُنعش 
آمـال المواطنيـن فـي حيـاةٍٍ أفضـل. ففـي المقدمة نقـدم أهـم الأخبار 
المحليـة، إذ يُُواصـل التضخـم بمـدن مصـر التباطـؤ للشـهر الرابـع علـى 
التوالـي. وفـي خطـوة هامة لدعـم الطبقـات الفقيرة، ترفـع مصر الحد 
الأدنـى للأجـور %50 ليصـل إلـى 6 آلاف جنيـه. وعلـى صعيـد الإقليمـي 
والعالمـي، تُُحيـي توتـرات البحـر الأحمـر خـط التجـارة الرابـط بيـن مصـر 
والأردن والعـراق، مع خفـض وكالة »موديز« تصنيـف إصدارات حكومة 
إسـرائيل بالعملتيـن المحليـة والأجنبيـة إلـى »A2« مـن«A1«. وتُُقـدم 
نشـرة هـذا الأسـبوع تحلـيالًا مُُعمّّقًًا لأهـم الأخبـار الاقتصاديـة في مصر 
الإنفـاق  ترشـيد  خطـة  عـن  تحليليـة  مقـالات  إلـى  بالإضافـة  والعالـم، 
الاسـتثماري لـدى الحكومة المصرية واتجاهات سـوق الذهـب عالميًًا. 
ونُُقـدم لكم إنفوجـراف يوضح حزمـة الحماية الاجتماعيـة التي قدمتها 

للمواطنين. المصريـة  الحكومـة 
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آمال  لتُُنعش  المصرية،  الساحة الاقتصادية  تتوالى الأخبار الإيجابية على 
المواطنين في ظل التحديات العالمية الراهنة. ففي مقدمة هذه الأخبار، 
الطبقات  لدعم  هامة  خطوة  وفي  التباطؤ،  مصر  بمدن  التضخم  يواصل 
الدولية،  التقارير  وفي   .50% للأجور  الأدنى  الحد  مصر  ترفع  الفقيرة، 
تُُشير توقعات مورغان ستانلي إلى اقتراب مصر من الحصول على قرض 
صندوق النقد الدولي، مما يُُعزّّز من احتياطيات البلاد من العملات الأجنبية 
ويُُساعد في تمويل مشاريع التنمية. وعلى صعيد التجارة، تُُحيي توترات 
البحر الأحمر خط التجارة الرابط بين مصر والأردن والعراق، مما يُُتيح فرصًًا 
في  معكم  نُُتابع  العربية.  الدول  بين  والاستثمار  التجارة  لتنمية  جديدة 
نشرة اليوم تفاصيل هذه الأخبار وتحليلها، ونُُناقش أيضًًا أهم التطورات 

الاقتصادية في مصر والعالم.

أبرز قضايا الأسبوع
,,

,,

أحداث محلية
المؤشرات الكلية

• التضخم بمدن مصر يواصل التباطؤ في يناير 2024 للشهر الرابع	

واصـل التضخـم فـي مدن مصـر التباطؤ فـي يناير 2024 ويعـد ذلك هو 

التباطـؤ الرابـع علـى التوالـي، رغـم اسـتمرار ارتفـاع أسـعار بعـض المواد 

الغذائيـة ونقـص بعضهـا مـع نقص العملـة الصعبـة اللازمة للاسـتيراد، 

والتراجـع فـي نمو أسـعار المسـتهلكين خلال شـهر ينايـر 2024، إذ كان 

مدعومًًـا بتغيـر سـنة الأسـاس. وبحسـب بيـان الجهـاز المركـزي للتعبئة 
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العامـة والإحصـاء، تراجعـت أسـعار المسـتهلكين في مصر إلـى 29.8% 
2024 علـى أسـاس سـنوي، مقابـل %33.7 فـي ديسـمبر  خلال ينايـر 
2023، أمـا علـى أسـاس شـهري، فقـد زادت وتيـرة التضخـم إلـى 1.6% 

مـن %1.4 فـي ديسـمبر2023.

مؤشرات قطاعية

• شركات أعلاف مصرية تبيع منتجاتها المحلية بالدولار	

لجـأت كبـرى شـركات الأعلاف العاملـة فـي مصـر إلـى بيع الـذرة وفول 
بأسـعار  المتتالـي  الارتفـاع  بالـدولار، وسـط  والموزعيـن  للتجـار  الصويـا 
الأعلاف فـي السـوق المحليـة. يأتـي ذلـك فـي وقت تشـهد فيه أسـعار 
الأعلاف ارتفاعًًـا قياسـيًًا نتيجـة زيـادة الطلـب وقلـة المعـروض، حيـث 
قفـزت أسـعار الـذرة بنحـو %48 خلال شـهر ينايـر الماضـي إلـى 20 ألـف 

جنيـه مقابـل 13.5 ألـف للطـن فـي ديسـمبر 2023.

السياسات المالية

• ـــال 	 ـــار دولار خ ـــغ 25 ملي ـــة تبل ـــر التمويلي ـــات مص ـــان«: احتياج »جولدم

ـــنوات 4 س

توقـع بنك »جولدمان سـاكس« أن تبلغ احتياجات مصـر التمويلية خلال 
السـنوات الأربـع المقبلـة )2024-2028( إجمالـي 25 مليـار دولار، فـي 
ظـل سـيناريو أساسـي يفتـرض إبـرام اتفـاق جديـد مـع صنـدوق النقـد 
الدولـي خلال الأسـابيع المقبلـة، ونجـاح السـلطات المحلية فـي تنفيذ 
هـذا الاتفـاق، وفق ما نشـرته »بلومبـرج«. وصرح فاروق سوسـة، الخبير 
الاقتصـادي لـدى »جولدمـان«، بـأن هـذه الاحتياجـات تتضمـن فجـوة 
تمويـل خارجـي تراكميـة تقـارب 8 مليـارات دولار علـى مـدى الأعـوام 
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نحـو 4.4  التمويليـة  الفجـوة  تبلـغ هـذه  أن  المقبلـة، ويتُُوقـع  الأربعـة 
مليـارات فـي 2024، و2.3 مليـار دولار فـي العـام المقبـل، ومليـار دولار 

فـي 2026، قبـل سـدادها بنجـاح فـي 2027.

• مصر ترفع الحد الأدنى للأجور 50% إلى 6 آلاف جنيه	

أصــدر ســيادة الرئيس المصري »عبد الفتاح السيســي« قــرارًا برفع 
ر  ا، ضمن أكب الحد الأدنى للأجور 50% ليصل إلى 6 آلاف جنيه شهريً
يار  حزمة لتخفيف الأعباء المعيشية عن المواطنين بقيمة 180 مل
ر 2023،  يــان صادر عن مجلــس الوزراء. وفي ســبتمب ــه، بحســب ب ي جن
زيادة عــاوة غلاء المعيشــة  ــة ب وجــه السيســي الحكومــة المصري
ــه، بدلًًا من  ي نائية لموظفــي القطــاع العــام لتصبح 600 جن ث الاســت
زيــادة الحد الأدنى للدخل للدرجة السادســة، ليصبح  ــه، وب ي 300 جن

ــه،  ي جن آلاف   4
ــدلًًا مــن 3500  ب
وأفــادت  ــه.  ي جن
وزارة المالية، في 
ــأن  ــان بعدهــا، ب ي ب
الجديدة  زيادات  ال
الرواتــب  فــي 
ت  شــا لمعا ا و
الغــاء،  وعــاوة 
ستكلّف الموازنة 
يــه  يــار جن 60 مل

زيــادة. وبذلــك تكــون  ــدء ســريان ال ــر تاريــخ ب ــدءًا مــن أكتوب ا ب ســنويً
تيــن لا تفصل بينهما ســوى 6 أشــهر،  ل زيادتيــن بالأجــور، ال تكلفــة ال

ــه. ي ــار جن ي ــي 240 مل حوال
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• تفاقم العجز الكلي بميزانية مصر إلى 5.7% خلال أول 7 أشهر	

تفاقـم العجـز الكلـي بميزانيـة مصـر خالل الشـهور السـبعة الأولى من 
العـام المالـي 2024 إلـى 5.8% مـن الناتـج المحلـي الإجمالـي بنهايـة 
ينايـر 2024 مقابـل 4.37% قبل عام، بحسـب محمد معيـط وزير المالية 
المصـري. وقـال معيط فـي المؤتمر السـنوي للضرائب، الـذي تنظمه 
شـركة »برايـس ووتـر هـاوس« بالقاهـرة، إن الفائـض الأولـي بلـغ 190 
مليـار جنيـه خالل هـذه الفترة مقابـل 33 مليـار جنيه قبل عـام. الفائض 
احتسـاب  دون  الدولـة  ومصروفـات  إيـرادات  بيـن  الفـرق  هـو  الأولـي 
الماليـة السـابقة  بلـغ عجـز ميزانيـة مصـر فـي السـنة  الديـن.  خدمـة 
2022-2023 نحـو 6% مـن 6.4% قبـل عـام. ويتوقع أكبر بلـد عربي من 
حيـث عـدد السـكان أن يزيـد العجـز الكلـي إلى أكثـر من 7% في السـنة 

الماليـة لعـام 2024.

• النفـط 	 برميـل  ترفـع تقديـرات سـعر  مصـر 
ميزانيتهـا فـي 

النفـط  برميـل  لسـعر  تقديراتهـا  مصـر  رفعـت 
في ميزانية السـنة الماليـة 2024 بنحو %6.25 
إلـى 85 دولارًا، بحسـب التقريـر نصـف السـنوي 
لألداء الاقتصـادي. وصرح وزير البترول الأسـبق 
أسـامة كمـال، بـأن هـذا التعديـل جـاء بسـبب 
والتوتـرات  الاضطرابـات  منهـا  عوامـل،  عـدة 

الجيوسياسـية التي تشـهدها منطقـة البحر الأحمر، وتأثيراتهـا على إمدادات 
الوقـود بمنطقـة الشـرق الأوسـط. كمـا أضاف أن زيـادة الطلب فـي منطقة 
شـرق آسـيا وبصفـة خاصـة الصيـن وكوريـا الجنوبية واليابـان والهنـد، من أبرز 
عوامـل زيـادة الأسـعار فـي المرحلـة المقبلة، مشـيرًا إلى أن التقديـرات ببلوغ 
سـعر برميـل النفـط مسـتوى 85 دولارًا »منطقيـة«، منبهًـا إلـى أن الأسـعار 

»مرشـحة للزيـادة وسـط كل هـذه التوتـرات والتغيـرات فـي المنطقـة«.
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السياسات النقدية

• البنك المركزي المصري يتخذ خطوات لحل أزمة استيراد الأدوية	

طلـب البنـك المركـزي المصـري مـن البنـوك العاملة فـي الـبلاد بإجراء 
حصـر فـوري لحجـم طلبـات الاسـتيراد المعلقـة للأدويـة والمسـتلزمات 
الطبيـة، خاصـة المحتجـزة فـي الموانـئ ومنحهـا الأولوية فـي عمليات 
التدبيـر »فـورًًا«. وعانت سـوق الـدواء المصرية مـن زيـادات متتالية في 
الخـام  المـواد  الماضيـة بسـبب نقـص  السـنوات  أسـعار الأدويـة خلال 
اللازمـة للإنتـاج أو تكدسـها بالموانـئ لعـدم وجـود السـيولة الدولارية 

المطلوبـة للإفـراج عـن البضائع.

المعاملات الخارجية

• مورغان ستانلي: إشارات لاقتراب حصول مصر على قرض صندوق النقد	

يــرى »مورغــان ســتانلي« أن رفــع البنــك المركــزي المصــري لســعر 
ــرب  ــى ق ــير إل ــاس، يش ــة أس ــدار 200 نقط ــر بمق ــوم ١ فبراي ــدة ي الفائ
التوصــل لاتفــاق مــع صنــدوق النقــد الدولــي، والتوجــه نحــو ســعر صــرف 
ــات  ــط مفاوض ــدة وس ــعار الفائ ــرة بأس ــادة الأخي ــت الزي ــه. أت ــرن للجني م
كانــت قائمــة فــي القاهــرة بين فريــق صندوق النقــد الدولي والســلطات 

قبــل  لأســبوعين  وامتــدت  المصريــة 
خضــم  وفــي  اختتامهــا،  عــن  الإعلان 
تفشــي الضغــوط التضخميــة علــى نطــاق 
ــعار  ــي للأس ــاه الهبوط ــم الاتج ــع، رغ واس
منــذ ســبتمبر، فــإن التأثيــر الناجــم عــن 
عــدم اليقيــن الجيوسياســي واضطرابــات 
الشــحن عبــر البحــر الأحمــر تغــذي مخاطــر 

ــم. ــات التضخ ــد توقع تصاع
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أسواق المال والاستثمار

• ترقــب ســعر الصــرف يهبــط بالأســهم المصريــة وســط مبيعــات محليــة 	

وعربيــة

فقــدت الأســهم المصريــة نحــو 52 مليــار جنيــه مــن قيمتهــا الســوقية 
فــي أول ســاعة مــن تــداولات يــوم 4 فبرايــر، لتصــل إلــى 1.959 تريليــون 
جنيــه، وســط ترقــب المســتثمرين لتحريــك وشــيك لســعر الصــرف رســميًًا 
فــي البنــوك، إلــى جانــب تراجعــه بعــض الشــيء فــي الســوق الموازيــة. 
خســر المؤشــر الرئيســي لبورصــة مصــر %3.5 ليصــل إلــى 27469 نقطــة، 

وســط مبيعــات مــن قبــل العــرب ومؤسســات المــال المحليــة.

• قطــاع الأعمــال فــي مصــر يواصــل التراجــع مــع تصاعــد ضغــوط 	

التضخــم

واصلــت الشــركات فــي مصــر غيــر المنتجــة للنفــط تراجعهــا، مع اســتمرار 
انخفــاض حجــم المبيعــات فــي ظــل تزايــد ضغــوط الأســعار، وفــق مؤشــر 
مديــري المشــتريات الصــادر عــن »إس آنــد بــي غلوبــال«. وتشــير قــراءة 
المؤشــر التــي هبطــت مــن 48.5 نقطــة فــي ديســمبر 2023 إلــى 48.1 
نقطــة فــي ينايــر 2024 إلــى تدهــور متواضــع فــي أوضــاع القطــاع، مــع 
ارتفــاع أســعار البيــع إلــى أعلــى مســتوى خلال عــام، إذ أقدمت الشــركات 

علــى تمريــر أســعار مســتلزمات الإنتــاج المرتفعــة إلــى العــملاء.

• ــة« 	 ــراء »وطني ــة لش ــروض النهائي ــى الع ــر تتلق ــط: مص ــرة التخطي وزي

ــاعة ــال 48 س خ

ـــركة  ـــهم الش ـــراء أس ـــة لش ـــروض النهائي ـــي الع ـــاب تلقّ ـــر ب ـــل مص تقف
الوطنيـــة لبيـــع وتوزيـــع المنتجـــات البتروليـــة »وطنيـــة« المصريـــة خـــال 
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ـــا  ـــعيد، مم ـــة الس ـــة هال ـــط المصري ـــرة التخطي ـــب وزي ـــاعة، بحس 48 س
ـــز بالصفقـــة التـــي طـــال انتظارهـــا.  ـــى قـــرب الإعـــان عـــن الفائ يؤشـــر إل
وتُعـــد شـــركة »وطنيـــة« مملوكـــة بالكامـــل لجهـــاز مشـــروعات 
ــي  ــك فـ ــذي يمتلـ ــلحة، الـ ــوات المسـ ــع للقـ ــة التابـ ــة الوطنيـ الخدمـ
الوقـــت نفســـه 20% مـــن أســـهم »طاقـــة عربيـــة« منـــذ يوليـــو 
ــة  ــركات »طاقـ ــس شـ ــه. وتتنافـ ــار جنيـ ــل 1.629 مليـ ــي مقابـ الماضـ
ــن«  ــة و«بتروميـ ــوك« الإماراتيـ ــة و«إينـ ــوك« الإماراتيـ ــة« و«أدنـ عربيـ

الســـعودية علـــى الظفـــر بأســـهم »وطنيـــة«.

• نقص العملة الأجنبية في مصر تطال مشاريع البنية التحتية	

طالـت أزمـة نقـص الخامـات الناتجـة عـن نقص الـدولار الحاد فـي مصر، 
مشـروعات البنيـة التحتيـة مثـل الطـرق والكبـاري، والتـي تعمـل الـبلاد 
علـى إنجازهـا حاليًًـا. وفـي الوقت الـذي تعمل فيـه الحكومـة المصرية 
علـى سـرعة تنفيـذ المشـروعات الكبـرى، التـي أطلقتهـا خلال العامين 
الماضييـن، تواجـه كبـرى شـركات المقـاولات العاملـة بهـا عـدة أزمـات 

أبرزهـا تداعيـات نقـص الدولار.

• أبو ظبي في مفاوضات متقدمة لشراء أرض »رأس الحكمة« في مصر	

»رأس  أرض  وتطويـر  لشـراء  متقدمـة  محادثـات  ظبـي  أبـو  تجـري 
صفقـة  وهـي  لمصـر،  الشـمالي  السـاحل  علـى  المتميـزة  الحكمـة« 
محتملـة بمليـارات الـدولارات من شـأنها أن تعـزز اقتصاد الدولـة العربية 
الأكبـر مـن حيـث عـدد السـكان المتـأزم، وتسـاعد فـي تخفيـف أزمـة 
النقـد الأجنبـي. وقـال حسـام هيبـة، الرئيـس التنفيـذي للهيئـة العامـة 
للاسـتثمار والمناطـق الحـرة، إن الحكومـة اختـارت تحالفًًـا إماراتيًًا للعمل 
مـع شـركاء محليين لتطوير منطقة رأس الحكمة بالسـاحل الشـمالي.
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أخبار الطاقة

• 3 شــركات حكوميــة مصريــة تــدرس اســتيراد 600 ألــف طــن غــاز إيثــان 	
ســنويًا لرفــع طاقتهــا الإنتاجية

تـدرس 3 شـركات حكوميـة مصرية عاملة فـي مجـال البتروكيماويات، 
اسـتيراد مـا يصـل إلـى 600 ألـف طـن مـن غـاز الإيثـان سـنويًًا لزيـادة 
هـي:  والشـركات   .2028 عـام  قبـل  لمصانعهـا  الإنتاجيـة  الطاقـة 
»سـيدي كريـر للبتروكيماويـات« )سـيدبك(، والشـركة المصريـة لإنتاج 
الإيثيلين ومشـتقاته »إيثيدكو«، والشـركة المصرية للغـازات الطبيعية 
الطاقـة  إلـى  الوصـول  الهـدف مـن الاسـتيراد هـو  »جاسـكو«. ويعـد 

القصـوى في الإنتـاج. وتعمل »سـيدي كرير 
طاقتهـا  مـن   90% بنحـو  للبتروكيماويـات« 
 225 بنحـو  تُُقـدر  التـي  الكليـة  الإنتاجيـة 
إيثليـن، بينمـا تعمـل  البولـي  ألـف طـن مـن 
»إيثيدكـو« بنحـو %85 من طاقتهـا الإنتاجية 
الكليـة البالغـة نحـو 400 ألـف طـن، وتنتـج 

حاليًًـا 320 ألـف طـن.

• »وثبة« التابعة للقلعة المصرية تسعى لبناء 6 مستودعات للوقود	

طرحت شـركة »وثبـة« للخدمات البتروليـة المصرية التابعـة لمجموعة 
لتخزيـن  مسـتودعات   6 لبنـاء  مناقصـة  المباشـر  للاسـتثمار  »القلعـة« 
القاهـرة بجـوار مصفـاة  البتروليـة فـي شـرق  المـواد  وتـداول وتجـارة 
يتـوزع هيـكل ملكيـة  بتكلفـة 60 مليـون دولار.  للتكريـر«  »المصريـة 
وجهـاز  القلعـة  مجموعـة  بيـن  البتروليـة  للخدمـات  »وثبـة«  شـركة 

لـكل طـرف. بنسـبة %50  الوطنيـة  الخدمـة  مشـروعات 
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إقليميًًا:
• توترات البحر الأحمر تحيي خط التجارة الرابط بين مصر والأردن والعراق	

سـلطت هجمـات جماعـة الحوثـي علـى سـفن شـحن دوليـة فـي البحر 
الأحمـر ومـا تبعهـا مـن تهديـد لحركـة الملاحـة فـي قنـاة السـويس، 
الضـوء علـى أهمية مشـروع الربط التجـاري بين مصـر والأردن والعراق، 
الخليـج بمصـر.  تربـط دول  بـل والحديـث عـن إضافـة مسـارات أخـرى 
الخـط العربـي الرابـط بيـن الـدول الـثلاث، والـذي جـاء بالتنسـيق بيـن 
وزارات النقـل فـي كل مـن مصـر والعـراق والأردن ومـن خلال الشـراكة 
بـدأ تشـغيل مرحلتـه  للملاحـة،  العربـي  الجسـر  بشـركة  الاسـتراتيجية 

الأولـى بدايـة العـام الجـاري، بحسـب بيـان وزارة النقـل المصريـة.

• أزمـــة الشـــرق الأوســـط تدفـــع جامعـــة »تكســـاس إيـــه آنـــد إم« 	
للخـــروج مـــن قطـــر

 Texas A&M University( إم«  آنـد  إيـه  »تكسـاس  جامعـة  تعتـزم 
System( إغالق مقرهـا فـي قطـر، بعـد تقييـم أُجـري نتيجـة تصاعـد 

خطـر عـدم الاسـتقرار في الشـرق الأوسـط. 
قالـت الجامعة، في بيـان لها، بعد تصويت 
مجلـس الأمنـاء، إنهـا سـتغلق مقرهـا في 
»تكسـاس  تعمـل   .2028 بحلـول  قطـر 
 ،2003 منـذ  البالد  فـي  إم«  آنـد  إيـه 
أمريكيـة  جامعـات   6 مـن  واحـدة  وتعـد 
موجـودة بالمدينـة التعليميـة فـي قطـر، 
و«نـورث  تـاون«،  »جـورج  جامعـات  منهـا 

ميلـون«. و«كارنيغـي  ويسـترن«، 



Page  15  

• حدة المنافسة واضطرابات البحر الأحمر تثير مخاوف شركات دبي	

أثـارت المنافسـة فـي السـوق والمخاوف بشـأن تأثيـر تعطل سلاسـل التوريد 
فـي البحـر الأحمـر مخـاوف القطـاع الخـاص غيـر المنتـج للنفط في دبـي، مما 
أدى إلـى تراجـع التفـاؤل تجـاه النشـاط المسـتقبلي علـى نحـو حـاد ووصـل 
إلـى أدنـى مسـتوى له فـي 13 شـهرًًا، وفق بيانات مؤشـر مديري المشـتريات 

لشـهر ينايـر 2024 الصـادر عـن إس آنـد بي.

• أزمة البحر الأحمر تضيف ضغوطًا تضخمية جديدة إلى اقتصاد لبنان	

لـم يكـن الاقتصـاد اللبنانـي بمنأى عـن تداعيات أزمـة البحر الأحمر، إذ شـهدت 
إلـى 15%   5 بيـن  تتـراوح  بنسـب  ارتفاعًًـا  اسـتهلاكية وغذائيـة  أسـعار سـلع 
حسـبما كشـف وزيـر الاقتصـاد أميـن سلام، فيمـا كان تصديـر المزروعـات من 
لبنـان إلـى الدول العربية المتضـرر الأكبر. كما أبدى سلام تخوفه من اسـتمرار 
التوتـر فـي البحـر الأحمـر لفتـرة أطـول، لافتًًـا إلـى أن الـبلاد تعمـل مـع الـدول 
الأوروبيـة ودول أمريـكا الجنوبيـة والشـمالية »لتأميـن البضائـع والمـواد التي 
قـد لا نسـتطيع اسـتيرادها«، وذلـك بسـبب رفـض بعض الشـركات المـرور عبر 
البحـر الأحمـر، مشـيرًًا إلـى وجـود تجـاوب لأن السـوقََ اللبنانيـة »صغيـرة جدًًا«.

• غيـاب الاكتتابـات الكبـرى يهبط بقيمـة طروحات الشـرق الأوسـط 51% في 	
2023

شـهدت أسـواق منطقـة الشـرق الأوسـط وشـمال أفريقيـا 48 طرحًًـا عامًًـا 
أوليًًـا فـي عـام 2023، بحصيلة إجماليـة 10.7 مليارات دولار، وسـاهمت خمس 
عمليـات إدراج، معظمهـا في قطاعي الطاقة والخدمات اللوجسـتية، بنسـبة 
%58 مـن إجمالـي عائدات الاكتتاب، وفق »أرنسـت ويونغ«. ومع ذلك، سـجلت 
المنطقـة فـي عـام 2023 انخفاضًًـا بنسـبة %6 فـي عـدد الاكتتابـات العامـة 

الأوليـة، وتراجعًًـا بنسـبة %51 فـي عوائـد الاكتتابات على أسـاس سـنوي.
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عالميًًا:
• ـــرة 	 ـــى »A2« بنظ ـــي إل ـــرائيل الائتمان ـــف إس ـــض تصني ـــز« تخف »مودي

ـــلبية ـــتقبلية س مس

خفضـت وكالة »موديز إنفسـتورز سـرفيس« تصنيف إصـدارات حكومة 
إلـى »A2« مـن »A1«، بنظـرة  المحليـة والأجنبيـة  بالعملتيـن  إسـرائيل 
مسـتقبلية »سـلبية«، بعدمـا كانـت وضعـت التقييمـات قيـد المراجعـة 
تمهيـدًًا لخفـض التصنيـف. وأرجعـت موديـز خفـض التصنيـف الائتماني 
إلـى أن الصـراع العسـكري المسـتمر مـع حمـاس وتداعياتـه وعواقبـه 
الأوسـع »تزيـد بشـكل ملمـوس المخاطـر السياسـية علـى إسـرائيل، 
فـضالًا عـن إضعـاف مؤسسـاتها التنفيذية والتشـريعية وقوتهـا المالية 

فـي المسـتقبل المنظـور«.
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حزمة عاجلة للحماية الاجتماعية

معلومة مصورة

• رفع الحد الأدنى للأجور بنسبة 50%، ليصل إلى 6 آلاف جنيه. 	

• زيادة أجور العاملين بالدولة والهيئات الاقتصادية، بحد أدنى يتراوح بين 	
1000 إلى 1200 جنيه حسب الدرجة الوظيفية. 

• %15 زيادة في المعاشات لــ13 مليون مواطن، بتكلفة إجمالية 74 مليون جنيه. 	

• تخصيص 41 مليار جنيه لمعاشات تكافل وكرامة للعام المالي 2025/2024. 	

• رفع حد الإعفاء الضريبي لجميع العاملين بالدولة بالحكومة والقطاعين العام 	
والخاص بنسبة 33%، من 45 ألف جنيه إلى 60 ألف جنيه. 

• حافز إضافي يبدأ من 500 جنيه للدرجة السادسة، ويزيد بقيمة 50 جنيهًا 	
لكل درجة، ليصل إلى 900 جنيه للدرجة الممتازة، بتكلفة 37.5 مليار جنيه.

• علاوات دورية للمخاطبين بقانون الخدمة المدنية بنسبة 10% من الأجر 	
الوظيفي، و15% من الأجر الأساسي لغير المخاطبين، وبحد أدنى 150 جنيهًا. 
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تحليل الوضع الاقتصادي الحالي في مصر 

منـــذ عـــام 2020 وحتـــى نهايـــة عـــام 2023، تعـــرض الاقتصـــاد 

ـــه بشـــكل  ـــرت علي ـــي أث ـــة الت المصـــري لسلســـلة مـــن الأزمـــات العالمي

كبيـــر، وبـــدأت هـــذه الأزمـــات بانتشـــار جائحـــة كورونـــا وتوقـــف 

ـــية- ـــرب الروس ـــاءت الح ـــم ج ـــة. ث ـــارة العالمي ـــياحة والتج ـــفر والس الس

ــل  ــى سلاسـ ــرت علـ ــي أثـ ــام 2022، والتـ ــل عـ ــي أوائـ ــة فـ الأوكرانيـ

ـــة  ـــالات الطاق ـــي مج ـــة ف ـــية، خاص ـــلع الأساس ـــد للس ـــداد والتوري الإم

ترشـــيد الإنفـــاق الاســـتثماري وتحقيـــق الأولويـــات 
القوميـــة فـــي مصـــر

آية حمدي 
 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

تواجه الحكومات حول العالم تحديات عديدة في إدارة الاقتصاد الوطني، 
وتعزيز  الاستثماري  الإنفاق  ترشيد  ضرورة  تأتي  التحديات  هذه  أبرز  ومن 
الاستدامة الاقتصادية. وفي هذا السياق، اتخذت الحكومة المصرية قرارًًا 
النمو  وتحقيق  الاقتصاد  تعزيز  بهدف  الاستثماري  الإنفاق  لترشيد  هامًًا 
المستدام. كما تواجه مصر تحديات اقتصادية تشمل تضخم الدين العام، 
الإنفاق  ترشيد  يأتي  لذا،  المالية.  الاستدامة  وتحديات  الموازنة،  وعجز 
إلى  الترشيد  ويهدف  المالي.  والاستقرار  التوازن  لتحقيق  كاستراتيجية 
بين  التوازن  المالية، وتحقيق  الموارد  إدارة  العام، وتحسين  الإنفاق  تقليل 

الإيرادات والنفقات.

مقالات تحليلية

,,
,,
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ــر  ــر 2023( فتأثـ ــزة )أكتوبـ ــي غـ ــرب فـ ــت الحـ ــرًًا حدثـ ــذاء، وأخيـ والغـ
ــث  ــة، حيـ ــات العالميـ ــذه الأزمـ ــراء هـ ــدة جـ ــري بشـ ــاد المصـ الاقتصـ
ـــر  ـــتقبلية غي ـــاق المس ـــت الآف ـــادي، وأصبح ـــو الاقتص ـــدل النم ـــأ مع تباط
ـــاري  ـــاح التج ـــة والانفت ـــة الاقتصادي ـــى العولم ـــك إل ـــود ذل ـــة. ويع واضح
الـــذي كان يمارســـه الاقتصـــاد المصـــري علـــى مســـتوى العالـــم، وقـــد 
ـــي  ـــام المال ـــو خلال الع ـــدلات النم ـــى مع ـــري أعل ـــاد المص ـــق الاقتص حق
2022/2021، وحصـــد إشـــادات دوليـــة مـــن المؤسســـات العالميـــة. 
ـــي: ـــو التال ـــى النح ـــة عل ـــرات الكلي ـــرز المؤش ـــتعراض أداء أب ـــن اس ويُُمك

1. النمو الاقتصادي:

ـــة  ـــام 2024 مقارن ـــى %2.9 ع ـــل إل ـــي ليص ـــو العالم ـــدل النم ـــع مع تراج
ـــي فـــي  ـــدوق النقـــد الدول ـــرات صن ًــا لتقدي بنحـــو %6.0 عـــام 2021 وفق�
أكتوبـــر 2023، وهـــو مـــا يمثـــل أضعـــف أنمـــاط النمـــو علـــى الإطلاق 
ـــة  ـــة والمرحل ـــة العالمي ـــة المالي ـــرة الأزم ـــتثناء فت ـــام 2001 باس ـــذ ع من
ـــادي  ـــاط الاقتص ـــهد النش ـــا يش ـــد-19. كم ـــة كوفي ـــن جائح ـــة م الحرج
العالمـــي تباطـــؤًًا واســـعًًا فاقـــت حدتـــه التوقعـــات، وعليـــه توقعـــت 
وزارة الماليـــة المصريـــة تحقيـــق معـــدل نمـــو حقيقـــي للناتـــج المحلـــي 
ـــي 2024/2023،  ـــي الحال ـــام المال ـــى %3 خلال الع ـــل إل ـــي يص الإجمال
مقابـــل تقديـــرات ســـابقة بلغـــت %4.1 أثنـــاء إعـــداد الموازنـــة للعـــام 

ـــه. نفس

2. الاحتياطي النقدي المصري:

صافـــي  فـــي  ـــا  ارتفاع� المصـــري  النقـــدي  الاحتياطـــي  شـــهد 
ـــل  ـــر 2024 مقاب ـــار دولار فـــي يناي ـــى 35.3 ملي ـــة إل ـــات الأجنبي الاحتياطي
35.2 مليـــار دولار ديســـمبر 2023، بارتفـــاع قـــدره 31 مليـــون دولار. 
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المصدر: البنك المركزي المصري، النشرة الإحصائية الشهرية.

3. التضخم:

تباطــؤ معــدلات التضخــم: أظهــرت بيانــات صــادرة عــن البنــك المركــزي 
 29.0% بلــغ  الأساســي  للتضخــم  الســنوي  المعــدل  أن  المصــري 
فــي ينايــر 2024 مقابــل %34.2 فــي ديســمبر 2023. يمكــن فهــم 
معــدلات التضخــم الحاليــة مــن خلال سياســات التســعير التــي تعتمدهــا 
الشــركات والمؤسســات الكبيــرة. فعــادة مــا يقــوم التجــار بتحديــد 
أســعار منتجاتهــم علــى أســاس توقعاتهــم لســعر صــرف الجنيــه مقابــل 
ــده  ــم تحدي ــذي يت ــمي ال ــعر الرس ــاس الس ــى أس ــس عل ــدولار، ولي ال
ــوق  ــي الس ــة ف ــوك العامل ــري والبن ــزي المص ــك المرك ــل البن ــن قب م
المصريــة. وبســبب هــذه التوجهــات، يمكــن أن تكــون أســعار المنتجــات 
التــي يتــم تحديدهــا بواســطة الشــركات والمؤسســات الكبيــرة أعلــى 
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مــن الســعر المتــداول فــي الســوق الرســمية. هــذا التفــاوت فــي 
الأســعار يعكــس توقعــات التجــار لحركــة ســعر الصــرف فــي المســتقبل. 
ومــن المهــم أن نلاحــظ أن سياســات التســعير هــذه تؤثــر فــي معــدلات 
ــادة  ــى زي التضخــم، حيــث يمكــن أن يــؤدي ارتفــاع أســعار المنتجــات إل
التضخــم فــي الاقتصــاد. لذلــك، يجــب متابعــة وتحليــل هــذه التوجهــات 

ــى الاقتصــاد المصــري. وتأثيرهــا عل

وعليـــه، قامـــت الحكومـــة بإجـــراءات أدت إلـــى تراجـــع الـــدولار فـــي 
الســـوق الســـوداء خلال الأيـــام الأخيـــرة ممـــا ســـاهم فـــي انخفـــاض 
أســـعار بعـــض الســـلع، منهـــا حديـــد التســـليح، كمـــا تراجعـــت أســـعار 
الذهـــب، ومـــن المؤكـــد أنـــه ســـيكون هنـــاك تـــوازن فـــي الأســـواق 

نتيجـــة تلـــك الإجـــراءات.

4. التجارة الخارجية:

ــى 31.2  ــل إلـ ــار دولار ليصـ ــو 12.2 مليـ ــاري بنحـ ــز التجـ ــض العجـ انخفـ
مليـــار خلال العـــام المالـــي 2023/2022 مقابـــل 43.4 مليـــار دولار 
فـــي العـــام الســـابق وذلـــك نتيجـــة للتطـــورات التاليـــة: انخفـــاض 
ـــا  ـــار دولار مم ـــى 39.6 ملي ـــل إل ـــبة %9.8 لتص ـــلعية بنس ـــادرات الس الص
يعكـــس انخفـــاض الصـــادرات النفطيـــة بنســـبة 23.1 إلـــى 13.8 مليـــار 
ـــار دولار،  ـــى 25.8 ملي ـــبة %0.5 إل ـــة بنس ـــر النفطي ـــادرات غي دولار، والص
ـــار  ـــى 70.8 ملي ـــل إل ـــبة %18.9 لتص ـــلعية بنس ـــواردات الس ـــاض ال وانخف
دولار، وهـــو مـــا يعكـــس انخفـــاض الـــواردات غيـــر النفطيـــة بنســـبة 
ـــبة 1%  ـــة بنس ـــواردات النفطي ـــار دولار، وال ـــى 57.4 ملي ـــل إل %22.2 لتص

لتصـــل إلـــى 13.4 ملــيـار دولار.
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مبررات قرار ترشيد الإنفاق الاستثماري

فـــي ظـــل الأزمـــات العالميـــة، تتـــأثر أنمـاط الاســـتهلاك لـــدى الأفـراد 
والمجتمعـات بشـكل كبيـر كمـا تـؤثر الأزمـات علـى أنمـاط الاسـتهلاك 
ــالمي؛ حيــث تــؤدي إلــى تقليــل حركــة التجــارة  علـــى المســـتوى العـ
ــراد  ــن الأفـ ــد مـ ــث العديـ ــعار، ويبحـ ــة والأس ــادة التكلف ــة، وزي العالمي
فــي هــذه الحــالات عــن بدائــل للمنتجــات المســتوردة، وقــد يكونـــون 
مســـتعدين للـــدفع بالمزيـــد لشـــراء المنتجـــات المحليـــة كمـــا تـــؤثر 
الأزمـــات أيضًًـــا علـــى تغييـــر أنمـــاط الســـياحة والســـفر، وبنـــاء علـــى 
ذلـــك فـــإن الأزمـــات العالميـة تـــؤثر علـــى أنمـاط الاســـتهلاك وتغيرهـا 
بشـــكل كبيـــر، وعلـى حســب نوعيــة كــل أزمــة تتغيــر معهــا أنمــاط 
الاســــتهلاك مــن الأفــراد والمجتمعــــات فــي محاولــة للتكيف معها، 
واتخــاذ الإجــراءات اللازمــة لترشــيد الاســتهلاك وتحســين الاســتدامة. 
ويأتــي قــرار الحكومــة المصريــة لترشــيد الإنفــاق الاســتثماري كجــزء 
مــن الاســتراتيجية الشــاملة لتحقيــق التنميــة المســتدامة. ويأتــي هــذا 
ــوازن بيــن الإنفــاق  ــى تحقيــق الت القــرار لعــدة أســباب، منهــا الحاجــة إل
ــز  ــى الحكومــة، وتحفي ــي عل ــرادات، والتخفيــف مــن العــبء المال والإي

ــة. ــتثمارات الخاص الاس

ــة  تضمــن القــرار ترشــيد الإنفــاق العــام بالجهــات الداخلــة فــي الموازن
العامــة بالدولــة والهيئــات العامــة الاقتصاديــة، وتأجيــل الصــرف علــى 
ــع الضــرورة القصــوى، وتأجيــل تنفيــذ  الاحتياجــات التــي لا تحمــل طاب
المشــروعات حديثــة الإدراج بالخطــة )خلال العــام الســابق أو الجــاري(، 
ــو 2024، وخفــض تمويــل  ــك بوقــف التعاقــدات عليهــا حتــى يوني وذل
ــة العامــة بالخطــة الاســتثمارية 2024/2023 بنســبة %15 مــن  الخزان
الاعتمــادات المســتهدفة ضمــن البــاب الســادس بالموازنــة، بالإضافــة 

إلــى عــدم التعاقــد علــى شــراء ســيارات الركــوب حتــى يونيــو 2024.
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جــاء هــذا القــرار لتوســيع مظلــة الحمايــة الاجتماعيــة للمواطنيــن 
التــي تُُكلــف الدولــة أكثــر مــن 529.7 مليــار جنيــه لبرامــج الدعــم 
ــاح السيســي حزمــة  ــد الفت ــة فأصــدر الرئيــس عب ــة الاجتماعي والحماي
ــدودة  ــة مح ــم الطبق ــر 2024، لدع ــة فبراي ــة الاجتماعي ــرارات للحماي ق
الدخــل والمتوســطة تمثلــت فــي زيــادة الأجــور وتوفيــر فــرص عمــل، 
حيــث ســيتم رفــع الحــد الأدنــى للأجــور بنســبة %50، ليصــل إلــى 6 آلاف 
ــة،  ــات الاقتصادي ــة والهيئ ــن بالدول ــادة أجــور العاملي جنيــه شــهريًًا، وزي
بحــد أدنــى يتــراوح بيــن 1000 إلــى 1200 جنيــه شــهريًًا بحســب الدرجــة 
الوظيفيــة، وإعطــاء مزيــد مــن الاهتمــام لقطاعــي الصحــة والتعليــم؛ 
حيــث تــم تخصيــص 15 مليــار جنيــه زيــادات إضافيــة للأطبــاء والتمريــض 
والمعلميــن وأعضــاء هيئــة التدريــس بالجامعــات، وتخصيــص 6 مليارات 
ألفًًــا مــن أعضــاء المهــن الطبيــة والمعلميــن   120 جنيــه لتعييــن 
والعامليــن بالجهــات الإداريــة الأخــرى، كمــا تمــت زيــادة قيم المعاشــات 
ضمــن الحزمــة العاجلــة للحمايــة الاجتماعيــة، والتــي تتضمن إقــرار 15% 
زيــادة فــي المعاشــات لـــ13 مليــون مواطــن، بتكلفــة إجماليــة 74 مليــار 
جنيــه، لتصبــح الزيــادة %55 خلال عــام مــن قيمــة المعــاش، بالإضافــة 
إلــى رفــع حــد الإعفــاء الضريبــي لكافــة العامليــن بالدولــة بالحكومــة 
والقطاعيــن العــام والخــاص بنســبة %33، مــن 45 ألــف جنيــه إلــى 60 

ألــف جنيــه، بتكلفــة إجماليــة ســنوية 5 مليــارات جنيــه.

ــر  ــي مص ــاق ف ــيد الإنف ــق ترش ــد أن يحق ــن المؤك ــام، م ــي الخت ف
عــدة تأثيــرات إيجابيــة، حيــث يســاهم فــي تحســين الاســتقرار 
المالــي وتقليــل العجــز فــي الميزانيــة، بالإضافــة إلــى توفيــر مجــال 
ــة  ــم والصح ــل التعلي ــة مث ــات الحيوي ــى القطاع ــاق عل ــادة الإنف لزي
والبنيــة التحتيــة. كمــا يعــزز الثقــة فــي الاقتصــاد المصــري ويجــذب 

ــادي. ــو الاقتص ــزز النم ــتثمارات ويع الاس
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طلب قياسي على الذهب في عام 2023

اسـتمر الطلـب علـى الذهـب فـي الارتفـاع حتـى نهايـة عـام 2023، حيـث 
وصـل إجمالـي الطلـب علـى الذهـب إلـى أعلى مسـتوى علـى الإطلاق عند 
4899 طنًًـا، وقـد جـاء هـذا الارتفـاع نتيجـة لارتفـاع الطلـب من قبـل البنوك 
المركزيـة. وفيمـا يلي رسـم توضيحـي للطلب علـى الذهب منذ عـام 2010 

وحتـى 2023:

مستويات قياسية: اتجاهات سوق الذهب العالمية 
خلال 2023

بسنت جمال 
 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

في عالمٍٍ تملؤه التحديات الاقتصادية المتسارعة عامًًا تلو الآخر، ومع تصاعد 
سلة  تنويع  اتجاهات  وتزايد  الجيوسياسية،  والتوترات  التضخم  معدلات 
الاحتياطي النقدي من العملات الأجنبية؛ استمرت البنوك المركزية العالمية 
مشترياتها  زيادة  عبر  النقدية  احتياطاتها  دعم  في  الناشئة  الأسواق  وخاصة 

من الذهب.

مقالات تحليلية

,,

,,
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الشكل 1- إجمالي الطلب على الذهب )طن(

 

Source: World Gold Council, Gold Demand Trends 2023.

يُُبيـن الرسـم أعلاه أن الطلـب علـى الذهـب قـد ارتفـع بنسـبة %3.09 علـى 
أسـاس سـنوي مـن 4752 طنًًـا خلال عـام 2022 إلـى 4899 طنًًـا خلال عـام 
2023، وهـو المسـتوى الأعلـى علـى الإطلاق خلال الفتـرة محـل الدراسـة 
)2010-2023(، وسـاهم فـي ارتفاع الطلب عمليات شـراء البنـوك المركزية 
مـن الذهـب والتـي وصلـت إلـى 1037 طنًًا، وهو مسـتوى منخفض بشـكل 

طفيـف عمـا سـجله فـي عـام 2022، كمـا يُُبيـن الرسـم أدناه:
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الشكل 2- طلب البنوك المركزية على الذهب )طن(

Source: World Gold Council, Gold Demand Trends 2023.

ــب  ــن الذه ــة م ــوك المركزي ــتريات البن ــابق أن مش ــم الس ــن الرس ــن م يتبي
تجــاوزت مســتوى الألــف طــن للعــام الثانــي علــى التوالــي بانخفــاض 
ـًا خلال عــام 2023، وخلال الربــع الرابــع وحــده بلــغ  طفيــف يبلــغ 45 طن�
ــبة 35%  ــاض بنس ًـا، بانخف ــو 229 طن� ــة نح ــوك المركزي ــب البن ــي طل إجمال

ــي. ــاس فصل ــى أس عل

ويعتبــر البنــك المركــزي الصينــي أكبــر مشــترٍٍ للذهــب علــى مســتوى 
ًـا مــن الذهــب  العالــم، حيــث زادت احتياطاتــه مــن الذهــب بمقــدار 225 طن�
ــرة  ــدي وتي ــزي البولن ــك المرك ــل البن ــا واص ــام 2023. كم ــدار الع ــى م عل
ــراوح  ــي تت ــرة الت ــب خلال الفت ــن الذه ًـا م ًـا 130 طن� ــب، مضيف� ــراء الذه ش
بيــن أبريــل 2023 ونوفمبــر 2023 ممــا زاد حيازتــه مــن الذهــب بنســبة 57% 
ًـا. ومــن المرجــح أن تواصــل البنــوك المركزيــة الشــراء بمعــدل  إلــى 359 طن�
كبيــر خلال عــام 2024، ليتجــاوز المتوســط الســنوي قبــل عــام 2022 البالــغ 

حوالــي 500 طــن.
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وبالتحــول صــوب الاســتثمار الســنوي فــي ســبائك الذهــب أو العــملات 
ًـا  المعدنيــة، يتبيــن أن الصيــن قــد احتلــت المركــز الأول عنــد حوالــي 280 طن�
ــزز  ــد تع ــام 2022. وق ــة بع ــبة %28 مقارن ــة بنس ــة قوي ــل انتعاش ــا يمث مم
الطلــب علــى مــدار العــام بأكملــه مــن خلال قفــزة بنســبة %35 فــي الربــع 
ــغ  ــي البال ــب فــي النصــف الثان ًـا. فــي الواقــع، كان الطل ــى 83 طن� ــع إل الراب

ًـا رقمًًــا قياســيًًا للنصــف الثانــي مــن العــام فــي الصيــن. 164 طن�

وبالنســبة لجانــب العــرض، فقــد ارتفــع إجمالــي المعــروض مــن الذهــب في 
ــاج المناجــم  عــام 2023 بنســبة %3 علــى أســاس ســنوي، حيــث ارتفــع إنت
ــل  ــه أق ــن بقائ ــم م ــى الرغ ــنوي عل ــاس س ــى أس ــبة %1 عل ــنوي بنس الس
ــع  ــا ارتف ــام 2018، كم ــي ع ــجل ف ــي المس ــتوى القياس ــن المس ــل م بقلي
ــزال  ــه لا ي ــبة %9 ولكن ــه بنس ــام بأكمل ــره للع ــاد تدوي ــب المع ــرض الذه ع
ــام 2009،  ــي ع ــى الإطلاق ف ــتوى عل ــى مس ــن أعل ــي %30 م ــل بحوال أق
علــى الرغــم مــن متوســط ســعر الذهــب الســنوي القياســي لعــام 2023.

ًـا أو  ــو 14 طن� ــنوي بنح ــاج الس ــي الإنت ًـا ف ــا ارتفاع� ــوب أفريقي ــهدت جن وش
%15 علــى أســاس ســنوي، حيــث انتعــش الإنتــاج بعــد الإجــراءات الصناعيــة 
التــي طــال أمدهــا فــي عــام 2022، تليهــا روســيا التــي ســجلت زيــادة بنحــو 
ــادة قدرهــا 4  ــل بزي ــم البرازي ــى أســاس ســنوي، ومــن ث ــان أو %2 عل 6 أطن
أطنــان. فــي المقابــل، شــوهد انخفــاض فــي الإنتاج الســنوي في الســودان 
ًـا علــى عمليــة  بنحــو 8 أطنــان أو %10 ســنويًًا بســبب تأثيــر الصــراع الدائــر حالي�

الإنتــاج.

مُُحفزات مستمرة

ــب،  ــن الذه ــا م ــادة احتياطاته ــم لزي ــول العال ــة ح ــوك المركزي ــعى البن تس
الوطنيــة،  والعملــة  بلادهــا  اقتصــادات  ولدعــم  التضخــم  مــن  تحوطًًــا 
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ــرات  ــارعة والتوت ــة المتس ــرات الاقتصادي ــه التغي ــذي عززت ــاه ال ــو الاتج وه
الجيوسياســية التــي فرضــت مزيــدًًا مــن التحديــات. ويُُمكــن اســتعراض أهــم 
ــب  ــن الذه ــا م ــادة احتياطاته ــة لزي ــوك المركزي ــع البن ــي تدف ــباب الت الأس

ــي: ــو الآت ــى النح عل

• جميــع 	 تــدرك  الجيوسياســية:  التوتــرات  حــدة  مــن  التخفيــف 
ــى  ــية عل ــرات الجيوسياس ــتمرار التوت ــات اس ــم تداعي ــول العال ــدول ح ال
اقتصاداتهــا المحليــة، ولذلــك كانــت بنــوك الأســواق الناشــئة والبلــدان 
الناميــة هــي المحــرك الرئيســي لشــراء الذهــب علــى مــدى الســنوات 
العديــدة الماضيــة لتعزيــز الاســتقرار أثنــاء الاضطرابــات الاقتصاديــة، 
ــر للمخاطــر الناتجــة عــن التحــولات  ونظــرًا لكونهــا معرضــة بشــكل أكب
ــات  ــن الولاي ــد بي فــي النظــام الاقتصــادي العالمــي والانقســام المتزاي
ــتمرار  ــزة واس ــي غ ــرب ف ــت الح ــد أضاف ــن. وق ــيا والصي ــدة وروس المتح
الجيوسياســية  للاضطرابــات  إضافيًــا  بعــدًا  الأحمــر  البحــر  هجمــات 
ــي  ــا يعن ــط، مم ــعار النف ــي أس ــاع ف ــا ارتف ــب عليه ــث ترت ــة، حي العالمي
موجــة تضخميــة جديــدة وتزايــد احتمــالات اســتمرار دورة التشــديد 

ــة. ــة العالمي ــوك المركزي ــا البن ــي تتبناه ــدي الت النق

• تنويــع ســلة الاحتياطــي النقــدي: أدركــت الاقتصــادات الناشــئة 	
والناميــة أهميــة تنويــع ســلع العمــات الأجنبيــة لــدى بنوكهــا المركزية 
وتقليــل انكشــافها علــى الــدولار مــن أجــل تعزيــز ســعر صــرف عملاتهــا 
المحليــة، وقــادت الصيــن هــذا الاتجــاه مدفوعــةً بحاجتهــا المتزايــدة إلى 
الابتعــاد عــن الاعتمــاد علــى الــدولار الأمريكــي وســط تصاعــد التوتــرات 
ــل فــي  السياســية مــع واشــنطن، ولا ســيما فــي ظــل تاريخهــا الطوي
اســتغلال مكانــة اقتصادهــا المهيمنــة علــى الاقتصــاد العالمــي وحركــة 
 Dollar( ــاح ــدولار كس ــتخدام ال ــر اس ــة عب ــويات الدولي ــارة والتس التج
Weaponizing( مــن أجــل تحقيــق أهدافهــا الراميــة للضغــط علــى 
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خصومهــا وإجبارهــم علــى الرضــوخ لرغباتهــا، مــن خــال فــرض حزمــة 
ــئة  ــدول الناش ــع ال ــا دف ــو م ــة، وه ــة والمالي ــات الاقتصادي ــن العقوب م

ومــن بينهــا الصيــن للاتجــاه لتنويــع احتياطاتهــا النقديــة.

• الروسـية 	 الحـرب  أسـفرت  العالميـة:  التضخميـة  الموجـة  مواجهـة 
نتيجـة  العالميـة  التضخـم  معـدلات  فـي  حـاد  ارتفـاع  عـن  الأوكرانيـة 
التجـارة  حركـة  واضطـراب  والتوريـد،  الإمـداد  سلاسـل  لاضطرابـات 
العالميـة، وتسـليح السـلع الأساسـية، وهـو مـا نتج عنـه تراجعـات حادة 
في قيمة العملات المحلية للأسـواق الناشـئة؛ لذا فإن التضخم المرتفع 
الـذي يبـدو مـن المرجـح أن يسـتمر لفتـرة أطـول قـد جعل مـن الذهب 
أداة تحوطيـة جذابـة. وفـي اسـتطلاع أجـراه مجلـس الذهـب العالمـي، 
تتوقـع 42% مـن البنـوك المركزيـة انخفـاض عـدد الـدولارات الأمريكيـة 

المحتفـظ بهـا فـي الاحتياطـي النقـدي.

اسـتخلاصًًا لمـا سـبق، يتبيـن أن البنـوك المركزيـة كانـت مـن بيـن أبـرز 
المشـترين للذهـب علـى مـدار الأعـوام السـابقة وخاصـة العـام الجـاري 
نظـرًًا للتوتـرات الجيوسياسـية العالميـة التـي تزيـد مـن ضبابيـة الآفـاق 
الاقتصاديـة وترفع مـن معدلات التضخم ممـا يبرز المعـدن الأصفر كأداة 

للتحـوط مـن المخاطـر والتحـولات الاقتصاديـة العالميـة.
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توقعات نمو المنطقة العربية

يتوقــع صنــدوق النقــد الدولــي أن ينمــو اقتصــاد منطقــة الشــرق 

الأوســط وشــمال أفريقيــا خلال العــام الحالــي بنســبة %2.9، منخفضــاًً 

عمــا توقعــه الصنــدوق فــي أكتوبــر2023، علــى خلفيــة خفــض إنتــاج 

النفــط، وتشــديد السياســة النقديــة، وتداعيــات الصــراع فــي غــزة التي 

أثــرت علــى الــدول المجــاورة وخفضــت أحجــام العبــور فــي البحــر الأحمــر 

بأكثــر مــن %40. كمــا يُُتوقــع صنــدوق النقــد الدولــي أن يظــل ارتفــاع 

توقعات صندوق النقد الدولي لنمو اقتصاد الشرق 
الأوسط وشمال أفريقيا لعام 2024

محمد صبري 
 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

في ظل تغيرات عالمية متسارعة وتحديات اقتصادية متصاعدة، أصدر صندوق 
النقد الدولي تقريرًًا هامًًا بعنوان »مستجدات آفاق الاقتصاد الإقليمي« في 
يناير 2024. يهدف هذا التقرير إلى تقييم مسار الاقتصاد الإقليمي، وتحديد 
النمو  لتحقيق  سعيها  في  الدول  مختلف  تواجه  التي  والفرص  التحديات 
والازدهار. خاصة بعد نشوب تداعيات الصراع في غزة التي لحقت بجميع دول 
الشرق الأوسط، ويستعرض التقرير التحديات والمخاطر المتوقعة التي تهدد 
من  الحد  دعم  أجل  من  السياسات  تحفيز  وكيفية  العربية،  الدول  اقتصادات 

التأثر من التداعيات الاقتصادية.

مقالات تحليلية

,,
,,



Page  31  

إجمالــي الاحتياجــات التمويليــة للقطــاع العــام مــن أهــم التحديــات 
ــطة  ــادات متوس ــدة والاقتص ــواق الصاع ــادات الأس ــم اقتص ــي معظ ف
الدخــل. فــخلال عــام 2024، يُُتوقــع أن يســجل إجمالــي الاحتياجــات 
التمويليــة 186 مليــار دولار أمريكــي )مقابــل 156 مليــار دولار فــي عــام 
2023( وهــو مــا يمثــل ارتفــاع قــدره 6 نقــاط مئويــة تقريبــا مــن إيرادات 
الماليــة العامــة مقارنــة بتوقعــات عــدد أكتوبــر 2023 مــن تقريــر آفــاق 

الاقتصــاد الإقليمــي لمنطقــة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى.

ــدوق النقــد  ــر العــام لصن وقــد شــددت »كريســتالينا غورغييفــا« المدي
الدولــي، أنــه يجــب علــى دول المنطقــة العربيــة تعزيــز قدراتهــا الماليــة 
ــج  ــد تنت ــي ق ــات الت ــل الصدم ــة وتحمّّ ــات الراهن ــة التحدي ــي مواجه ف
عــن التحديــات العالميــة لتصــل تداعياتهــا إلــى حــد غيــر اعتيــادي يمكن 
ــى  ــرة القادمــة. وأشــارت غورغييفــا إل أن تشــهده المنطقــة خلال الفت
أن الــدول المســتوردة للطاقــة ســتتعرض لضغــوط بســبب مســتويات 
احتياجــات الديــون والاقتــراض المرتفعــة تاريخيــاًً، ومحدوديــة الوصــول 
إلــى التمويــل الخارجــي. ومــن ناحيــة أخــرى، ألمحــت غورغييفــا إلــى أن 
بــطء النمــو خــارج قطــاع الهيدروكربونــات ســيكون بمثابــة تحــ�دٍٍّ للدول 
المصــدرة للطاقــة، واعتبــرت تراجــع الطلــب علــى النفــط بمثابــة ريــاح 

معاكســة متزايــدة علــى المــدى المتوســط.

ـــه بنمـــو  ـــي توقعات ـــدوق النقـــد الدول ـــر بالذكـــر، خفـــض صن ومـــن الجدي
الاقتصـــاد المصـــري، إذ توقـــع تحقيـــق مصـــر نمـــواًً بمعـــدل %3 للســـنة 
الماليـــة 2023-2024 التـــي تنتهـــي فـــي 30 يونيـــو المقبـــل، بمـــا يمثـــل 
ـــك  ـــي ذل ـــر. ويأت ـــر أكتوب ـــن تقري ـــة ع ـــة مئوي ـــدره 0.6 نقط ـــاض ق انخف
بســـبب الانخفـــاض فـــي قطـــاع الســـياحة وانخفـــاض عـــدد الســـفن 
المـــارة عبـــر قنـــاة الســـويس، بالإضافـــة إلـــى التداعيـــات المعاكســـة 
المســـتمرة لنقـــص النقـــد الأجنبـــي، ممـــا يتســـبب فـــي زيـــادة حالـــة عـــدم 
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اليقيـــن علـــى معنويـــات المســـتثمرين وصافـــي تدفقـــات الاســـتثمار 
الأجنبـــي المباشـــر الوافـــدة. كمـــا خفـــض الصنـــدوق توقعاتـــه لنمـــو 
اقتصـــاد المملكـــة العربيـــة الســـعودية هـــذا العـــام ليصـــل إلـــى معـــدل 
ـــوظ  ـــض ملح ـــر 2023، أي بخف ـــرات أكتوب ـــي تقدي ـــل %4 ف %2.7، مقاب

ـــة. ـــة مئوي ـــدره 1.3 نقط ق

تداعيات الصراع في غزة

أدى الصــراع فــي غــزة إلــى تداعيــات اقتصاديــة ســلبية علــى المنطقــة 
العربيــة، حيــث انخفــض النشــاط الاقتصــادي بنســبة %80، وتأثــرت 
الــدول العربيــة اجمــع بالصــراع ومــن بينهــم مصــر التــي مــن المتوقــع 
انخفــاض أهــم مصــدر دولاري لهــا وهــو الســياحة، كمــا أدت الهجمــات 
التــي تشــنها جماعــة الحوثييــن علــى الســفن فــي البحــر الأحمــر إلــى 
ارتفــاع تكاليــف الشــحن البحــري وتقلــص أحجــام العبــور، ممــا أثــر 
علــى إيــرادات قنــاة الســويس. وتنقســم التداعيــات إلــى مباشــرة وغيــر 

مباشــرة، ومــن أهــم التداعيــات المباشــرة:

• مــن المتوقــع ان تنشــأ عــن الصــراع تدفقــات كبيــرة مــن اللاجئيــن، 	
ممــا ســتكون لــه تداعيــات علــى المنطقــة ككل وأوروبــا وغيرهــا. 
الماليــة  علــى  إضافيــة  تكاليــف  إلــى  الســيناريو  هــذا  ويــؤدي 
العامــة للبلــدان المضيفــة علــى المــدي القريــب وقــد يتســبب فــي 
ــن  ــداد اللاجئي ــو أع ــة نم ــي حال ــيما ف ــة، لا س ــات اجتماعي اضطراب

ــل. ــكل هائ ــن بش المحليي

• ــر 2024 	 ــي يناي ــبة 44% ف ــويس بنس ــاة الس ــرادات قن ــاض إي انخف
ــن  ــرة م ــفن العاب ــدد الس ــاض ع ــر 2023. وانخف ــهر يناي ــة بش مقارن
ــي. ــد الدول ــدوق النق ــب صن ــبة 40%، حس ــر بنس ــر الأحم ــال البح خ
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• ــي 	 ــه ب ــل »إي ــم -مث ــي العال ــحن ف ــركات الش ــر ش ــت أكب ــا أوقف كم
Hapag-( »و«هاباغ-لويــد )A.P. Moller- Maersk( »مولــر ميرســك
Lloyd AG( - مــرور ســفنها عبــر البحــر الأحمــر، علــى الرغــم مــن أن 
ــت،  ــول وق ــة وأط ــى تكلف ــح أعل ــاء الصال ــار رأس الرج ــلوك مس س
ــال  ــتهلكين ح ــى المس ــع عل ــلع والبضائ ــعار الس ــيرفع أس ــا س مم

ــول. ــات الأط ــتمرار الرح اس

• ــرق 	 ــة الش ــج منطق ــط. وتنت ــعار النف ــع أس ــن أن ترتف ــن الممك وم
النفــط  مــن صــادرات  إفريقيــا حوالــي %35  الأوســط وشــمال 
العالميــة و14% مــن صــادرات الغــاز. وقــد تنشــأ عــن الارتفــاع الكبيــر 

ــحن. ــات الش ــبب اضطراب ــة، بس ــة الطاق ــي تكلف ــول ف والمط

• قــدرت »بلومبــرغ إيكونوميكــس« فــي تقريرهــا أن هــذا الاضطــراب 	
كلــف مصــر نحــو 150 مليــون دولار حتــى الآن.

• كمــا توقعــت وكالــة »فيتــش« انخفاض عائــدات مصر من الســياحة 	
إلــى 11 مليــار دولار والعائــدات المتحصلــة مــن قنــاة الســويس إلــى 

7.5 مليــار دولار فــي حــال اســتمرار الصــراع.

ومن أهم التداعيات غير المباشرة:

• ســيؤدي تشــديد الأســواق الماليــة، وارتفــاع تكلفــة الاقتــراض 	
ــل  ــى ارتفــاع علاوات المخاطــر وتســوء أوضــاع التموي الســيادي إل
ــظ  ــة للمحاف ــات الصافي ــن التدفق ــد م ــروج المزي ــع خ ــي، م الخارج
الاســتثمارية وتصاعــد التداعيــات الاقتصاديــة الشــديدة فــي البلدان 

ــة بالديــون. المثقل

• يمكـن أن تتفاقـم التوتـرات السياسـية والاضطرابـات الاجتماعيـة، 	
خاصـة فـي ظـل ارتفـاع معـدلات البطالـة. وإلـى جانـب التداعيـات 
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تصاعـد  يـؤدي  قـد  المحلـي،  الإجمالـي  الناتـج  علـى  السـلبية 
الاضطرابـات إلـى زيـادة الضغـوط علـى أرصـدة الماليـة العامـة فـي 
ظـل الحاجـة إلـى معالجـة أسـباب السـخط الاجتماعـي الأساسـية. 
وقـد تدفـع الاضطرابـات الاجتماعيـة السـلطات إلـى إرجـاء تنفيـذ 
المـدى  علـى  النمـو  آفـاق  مـن  يحـد  ممـا  الهيكليـة،  الإصلاحـات 

المتوسـط.

• تداعيـات 	 الإقليميـة  والتجـارة  الشـحن  نشـاط  يشـهد  أن  ويمكـن 
سـلبية. وقـد حولت شـركات الشـحن مسـارها بالفعل لتجنـب العبور 
فـي الشـرق الأوسـط نتيجة الهجـوم بالطائـرات دون طيار فـي البحر 
ارتفـاع أسـعار  إلـى  النهايـة  الأحمـر وخليـج عـدن، والتـي أدت فـي 

التأميـن عالميًـا.

• ارتفـاع الضغـوط علـى الجنيـه المصـري، حيـث قفز سـعر صـرف في 	
العقـود الآجلـة إلـى نحـو 63 جنيهـاً. حتـى بعـد انتشـار اخبـار التوصل 
لاتفـاق بيـن مصـر وصنـدوق النقـد الدولـي بخصـوص التمويـل القادم.

تعزيز الأوضاع المالية

فـي ظـلّّ التحديـات الاقتصاديـة المُُتزايـدة، حثّّت رئيسـة صنـدوق النقد 
الدولـي، »كريسـتالينا غورغييفـا«، دول المنطقـة علـى اتخـاذ خطـواتٍٍ 
حاسـمة لتعزيـز قدرتهـا علـى مواجهـة الصدمـات، وتحسـين أوضاعهـا 

الماليـة. وتضمنـت هـذه الخطـوات:

• تعبئـة الإيـرادات: دعت غورغييفا دول المنطقة إلى توسـيع قدراتها 	
الضريبيـة لتعزيـز مواردهـا الماليـة. وشـددت علـى أهميـة اعتمـاد 
أنظمـة ضريبيـة عادلـة تُحافـظ علـى التـوازن بيـن تمويـل الخدمـات 

العامـة وتحفيـز النمـو الاقتصادي.
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• تنويــع الاقتصــادات: نصحــت »غورغييفــا« دول المنطقــة بتنويــع 	
اقتصاداتهــا بعيــداً عــن الاعتمــاد علــى الهيدروكربونــات، وذلــك 
لخفــض مخاطــر التغيــرات فــي أســعار الطاقــة العالميــة. ودعت إلى 
ــةٍ أخــرى مثــل الســياحة والتصنيــع  الاســتثمار فــي قطاعــاتٍ حيوي

ــة. والزراع

• تخفيـض دعـم الطاقـة: أوصـت غورغييفـا بتخفيـض دعـم الطاقـة 	
تدريجيًـا، مـع الأخـذ بعيـن الاعتبـار تأثيـر ذلـك علـى الفئـات الفقيـرة. 
وأشـارت إلـى أن الإلغـاء التدريجـي لدعـم الطاقة الصريـح قد يؤدي 
إلـى توفيـر 336 مليـار دولار فـي المنطقـة، أي مـا يعـادل اقتصـاد 

العـراق وليبيـا مجتمعيـن.

• تحسـين أداء المؤسسـات المملوكـة للدولـة: دعـت غورغييفـا إلـى 	
فعاليتهـا  لضمـان  للدولـة  المملوكـة  المؤسسـات  أداء  تحسـين 
وكفاءتهـا. وشـددت علـى أهمية تعزيز الشـفافية والمسـاءلة في 

هـذه المؤسسـات.

• السياسـة النقدية: ينبغي أن تواصل السياسـة النقدية التركيز على 	
ضمـان اسـتقرار الأسـعار. وفـي البلـدان ذات أسـعار الصـرف المرنـة، 
اسـتمرار  حـال  النقديـة  السياسـة  تشـديد  فـي  الاسـتمرار  ينبغـي 
الضغـوط التضخميـة. ومتى عاد التضخم إلى مسـتواه المسـتهدف 
أو اقتـرب منـه، يمكـن النظـر فـي تيسـير السياسـة النقديـة بحـذر 

اللزوم. عنـد 

علـى  المنطقـة  دول  قـدرة  لتعزيـز  ضروريـة  الإجـراءات  هـذه  وتُُعـدّّ 
مواجهـة الصدمـات الاقتصادية، وتحقيق النمو المسـتدام على المدى 
الطويـل. وتُُشـير دعـوة صندوق النقـد الدولي إلـى أهمية التعـاون بين 
دول المنطقـة لتبـادل الخبـرات وأفضـل الممارسـات فـي هـذا المجـال.
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رؤية صندوق النقد الدولي لاقتصاد المصري

أنهــت بعثــة صنــدوق النقــد الدولــي زيارتهــا إلــى القاهــرة مطلــع 
فبرايــر الماضــي وأعلنــت رئيســة صنــدوق النقــد الدولــي، »كريســتالينا 
غورغييفــا«، عــن إحــراز تقــدم فــي المناقشــات مــع الســلطات المصرية، 
فيمــا ســتواصل عقــد لقــاءات افتراضيــة لتحديــد حجــم الدعــم الإضافي 
اللازم لســد فجــوة التمويــل المتزايــدة فــي الــبلاد. وكانــت وكالــة 
»بلومبــرغ« تحدثــت عــن صفقــة محتملــة، قــد تجلــب شــركاء، وتتجــاوز 
تمويلاتهــا 10 مليــارات دولار. ويعــد مــن أهــم النقــاط التــي أشــار إليهــا 

صنــدوق النقــد الدولــي عــن الاقتصــاد المصــري هــي:

• زيــادة الدعــم: مــن المتوقع أن يقــدم صنــدوق النقد الدولــي لمصر 	
ــرًا« مــن الدعــم. ويعــد فريــق الصنــدوق فــي المراحــل  ــا كبي »حجمً
النهائيــة لإنجــاز المراجعتيــن الأولــى والثانيــة لبرنامــج مصــر. إذ مــن 
شــأن التوصــل إلــى اتفــاق مــع صنــدوق النقــد الدولــي أن يســاعد 

مصــر علــى الخــروج مــن أزمتهــا الاقتصاديــة.

• ـــي 	 ـــد الدول ـــدوق النق ـــع صن ـــر م ـــاوض مص ـــرن: تتف ـــرف م ـــعر ص س
حـــول ســـعر صـــرف مـــرن للجنيـــه المصـــري. حيـــث يـــرى صنـــدوق أن 
ـــن يأتـــي إلا بتطبيـــق ســـعر الصـــرف المـــرن.  الاســـتقرار الاقتصـــادي ل
ويـــزداد الضغـــط الاقتصـــادي علـــى مصـــر بســـبب حـــرب إســـرائيل 
علـــى غـــزة، ممـــا يتطلـــب تنفيـــذ سياســـة ســـعر الصـــرف المـــرن 

ـــا. ـــرع وقت بأس

• برنامــج الطروحــات: يطلــب صنــدوق النقــد الدولــي مــن مصــر 	
جدولــة المشــاريع الكبــرى قيــد الإنجــاز وتنفيــذ برنامــج الطروحــات 

ــب. ــت المناس ــي الوق ــة ف الحكومي
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• التضخــم: علــى صانعــي السياســات فــي مصــر التركيــز علــى خفــض 	

التضخــم. إذ يراقــب صنــدوق النقــد الدولــي عــن كثــب التضخــم فــي 

مصــر ويدعــو إلــى ســعر صــرف مــرن للجنيــه.

الخاتمة

يُُقـــدم تقريـــر صنـــدوق النقـــد الدولـــي صـــورة واضحـــة للواقـــع 

الاقتصـــادي فـــي منطقـــة الشـــرق الأوســـط وشـــمال إفريقيـــا، مُُســـلطًًا 

الضـــوء علـــى التحديـــات التـــي تواجههـــا الـــدول، والفـــرص المتاحـــة 

ـــدرة  ـــز ق ـــة تعزي ـــى أهمي ـــر عل ـــد التقري ـــار. ويُُؤك ـــو والازده ـــق النم لتحقي

ـــة  ـــات العالمي ـــل الأزم ـــي ظ ـــة ف ـــات، خاص ـــل الصدم ـــى تحم ـــدول عل ال

ــاع  ــز الأوضـ ــن خلال تعزيـ ــك مـ ــق ذلـ ــن تحقيـ ــا يُُمكـ ــة. كمـ المتلاحقـ

الماليـــة، وتعبئـــة الإيـــرادات، وتنويـــع اقتصـــادات الـــدول، وتخفيـــض 

دعـــم الطاقـــة، وتحســـين أداء المؤسســـات المملوكـــة للدولـــة. 

ومـــن ناحيـــة أخـــرى، يُُشـــير التقريـــر إلـــى أهميـــة الإلغـــاء التدريجـــي 

لدعـــم الطاقـــة الصريـــح، حيـــث يُُمكـــن أن يُُوفـــر 336 مليـــار دولار 

ـــل  ـــي تموي ـــوال ف ـــذه الأم ـــتخدام ه ـــن اس ـــا يُُمك ـــة. كم ـــي المنطق ف

ـــل  ـــرص عم ـــق ف ـــة، وخل ـــات العام ـــين الخدم ـــة، وتحس ـــاريع التنمي مش

ًــا، يُُقـــدم تقريـــر صنـــدوق النقـــد الدولـــي خارطـــة طريـــق  جديـــدة. وختام�

ــا لتحقيـــق  ــرق الأوســـط وشـــمال إفريقيـ ــة الشـ للـــدول فـــي منطقـ

ـــة العمـــل الجـــاد،  ـــى أهمي النمـــو والازدهـــار. وتُُؤكـــد هـــذه الخارطـــة عل

والتعـــاون الدولـــي، والابتـــكار، والتكيـــف مـــع التغيـــرات العالميـــة.
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