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تقديم

نســلط الضــوء فــي هــذا العــدد علــى أبــرز القضايــا الاقتصاديــة التــي 
ــات  ــم الموضوع ــن أه ــدءًًا م ــر. ب ــي مص ــبوع ف ــهد الأس ــكلت مش ش
ــرة  ــتعراض نظ ــوزراء، واس ــس ال ــبوعي لرئي ــر الأس ــي وردت بالمؤتم الت
شــاملة حــول بيئــة الاســتثمار وفقــا لــرأي المســتثمرين بمؤتمــر 
التمويــل بحضــور وزيــر الاســتثمار، مــرورًًا بتقديــم دعــم اقتصــادي 
لمصــر بقيمــة 129 مليــون دولار، واســتعداد مصــر لإطلاق أول شــركة 
ــات  ــورات التصنيف ــتعرض تط ــا سنس ــاص. كم ــرض خ ــتحواذ ذات غ اس
الائتمانيــة لــكل مــن إســرائيل وعمــان، ونقــدم لكــم معلومــات مصــورة 
حــول تطــور دعــم الســلع التموينيــة والبتــرول فــي مصــر. كمــا يتضمن 
العــدد مقــالات تحليليــة تناقــش ســد الفجــوة التمويليــة، ومســتقبل 
إنتــاج النفــط والغــاز الطبيعــي فــي الــبلاد. تابعونــا لتبقــى علــى اطلاع 

ــة. ــتجدات الاقتصادي ــدث المس بأح
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أبرز قضايا الأسبوع

محليًا
• المؤتمر الاسبوعي لرئيس الوزراء     	

ركــز رئيــس الــوزراء مصطفــى مدبولــي علــى عــدة محــاور أساســية، 
شــملت الانتهــاء مــن حزمــة التيســيرات الضريبيــة بحلــول نهايــة ســبتمبر، 
والتنســيق مــع وزيــر الاســتثمار والتجــارة والصناعــة لإعــداد حــزم حوافــز 
جديــدة تشــجع علــى ضــخ اســتثمارات أكبــر فــي مختلــف القطاعــات. كما 
ــدة  ــة الجدي ــل الحكوم ــة عم ــة لخط ــات النهائي ــع اللمس ــى وض ــار إل أش
ــة  ــواب، والموافق ــس الن ــالها لمجل ــداًً لإرس ــة تمهي ــا التفصيلي وبرامجه

ــاور  ــى للتش ــس الأعل ــكيل المجل ــى تش عل
ــين  ــل لتحس ــال العم ــي مج ــي ف الاجتماع
التعــاون بيــن أصحــاب العمــل والعمــال 
وتســوية النزاعــات. فــي مجــال التعليــم، 
كثافــة  تحســن  إلــى  مدبولــي  أشــار 
الفصــول وجهــود الــوزارة فــي معالجــة 
ــوزراء  ــس ال ــق مجل ــن. واف ــص المعلمي نق

أيضــاًً علــى مشــروع قــرار لضمــان الحفــاظ علــى قــوة التصويــت فــي البنك 
الأوروبــي لإعــادة الإعمــار والتنميــة، ودمــج شــركتين مملوكتيــن للدولــة 
فــي إطــار تعزيــز الكيانــات الاقتصاديــة الكبــرى. كمــا طمــأن المواطنيــن 
ــادة  ــع زي ــة م ــابيع المقبل ــة خلال الأس ــص الأدوي ــة نق ــاء أزم ــأن انته بش

ــع. ــل المصان ــن قب ــاج م الإنت
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• نظرة وطموحات المستثمرين الدوليين في بيئة الاستثمار المصرية	

ــرة  ــم النظ ــر: تتس ــي مص ــتثمارات ف ــتقبل الاس ــأن مس ــذر بش ــاؤل ح تف
العامــة إلــى مصــر مــن الخــارج بالتفــاؤل الحــذر، حيث يتــم تنفيــذ إصلاحات 
هيكليــة وتخفيــف القيــود علــى النقــد الأجنبي، مــع إعادة تنظيــم الأدوات 
ــتثمرون  ــل المس ــود، يظ ــذه الجه ــم ه ــم. ورغ ــة التضخ ــة لمعالج النقدي
الدوليــون حذريــن بشــأن ضــخ رؤوس الأمــوال، حيــث يتطلــب إعــادة إحيــاء 
ثقــة المســتثمرين تحويــل هــذا التفــاؤل إلــى إجــراءات ملموســة علــى 
الأرض. مشــروعات مثــل تطويــر رأس الحكمــة تواجــه تحديــات تنظيميــة، 

ممــا يســتدعي وضوحــاًً أكبــر فــي القواعــد لتحفيــز الاســتثمار.

ــى  ــتثمرون إل ــار المس ــتثمارات: أش ــذب الاس ــام ج ــرص أم ــات والف التحدي
ــة  ــتثمرين، خاص ــة المس ــز ثق ــات لتعزي ــي للإصلاح ــذ الفعل ــة التنفي أهمي
فــي ظــل تعافــي الاقتصــاد الكلــي. يشــير الخبــراء إلــى أن وضــوح 
السياســات والاســتقرار الاقتصــادي عوامــل أساســية لجذب الاســتثمارات 
طويلــة الأجــل. رغــم التقــدم فــي برنامــج الإصلاح الهيكلــي، يتبنــى 
المســتثمرون نهــج »الانتظــار والترقــب«، منتظريــن المزيــد مــن الوضــوح 
برنامــج الطروحــات الحكوميــة،  فــي السياســات وإحــراز تقــدم فــي 

ــاص. ــاع الخ ــتثمارات القط ــاخ اس ــين من ــى تحس ــة إل بالإضاف

اســتثمارات صناعيــة جديــدة وإمكانــات النمــو: بــدأت مصــر تجــذب انتبــاه 
المســتثمرين الصناعييــن، خاصــة مــن الصيــن، ممــا يعكــس تطــوراًً 
إيجابيــاًً. ومــع ذلــك، يبقــى تنفيــذ الإصلاحــات هــو العامــل الحاســم فــي 
ــى ضــرورة  ــى نطــاق واســع. تؤكــد التوقعــات عل جــذب الاســتثمارات عل
ــل  ــل الجي ــابة، مث ــال الش ــي الأجي ــة ف ــات الكامن ــن الإمكان ــتفادة م الاس
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زد، لتوســيع القــوة الشــرائية ودفــع النمــو الاقتصــادي. كمــا تمتلــك 
الصناعــات الإبداعيــة، مثــل الســينما والموســيقى والأزيــاء، إمكانيــات 
ــر،  ــي المباش ــتثمار الأجنب ــى الاس ــرورة إل ــة بالض ــو دون الحاج ــرة للنم كبي
ممــا يعــزز مــن فــرص مصــر كمركــز إقليمــي للاســتثمارات علــى المــدى 

ــل. الطوي

• ــاد 	 ــم الاقتص ــون دولار لدع ــة 129 ملي ــدة بقيم ــة جدي ــتثمارات أمريكي اس
المصــري

تلقــت مصــر اســتثمارات جديــدة بقيمــة 129 مليــون دولار مــن الوكالــة 
الأمريكيــة للتنميــة الدوليــة، بهــدف دعــم الاقتصــاد بقيــادة القطــاع 
الخــاص، وتعزيــز التعليــم العــام، وتحســين خدمــات الصحــة العامــة، وتعزيز 
المؤسســات الحكوميــة والشــفافية. جاء ذلــك في بيان صادر عن ســفارة 
الولايــات المتحــدة بالقاهــرة عقــب الحــوار الاســتراتيجي الــذي عقــد بيــن 

ــر  ــم وتطوي ــى التعلي ــتثمارات عل ــك الاس ــزت تل ــد رك ــن، وق البلدي
التمويــات  تســتهدف  إذ  المهــارات، 

جديــدة  مــدارس  تســع  إنشــاء 
للعلــوم والتكنولوجيــا والهندســة 
وتطويــر   ،)STEM( والرياضيــات 

الفنــي،  للتعليــم  مدرســة   80
وتوســيع مراكــز التوظيــف الجامعيــة 

ــر.  ــي مص ــرى ف ــة أخ ــمل 19 جامع لتش
ــة  ــات أمريكي ــاث جامع ــت ث ــا وقع كم

ــروع  ــاء ف ــة إنش ــم لدراس ــرات تفاه مذك
ــاً  ــن فرص ــاب المصريي ــر للط ــا يوف ــر، مم ــي مص ــا ف له
لتلقــي التعليــم الأمريكــي وتأهيلهــم لســوق العمــل.
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• ــات فــي العيــن الســخنة 	 ــع كيميــدي للكيماوي وضــع حجــر أســاس مصن
ــون دولار ــتثمارات 30 ملي باس

قــام وليــد جمــال الديــن، رئيــس المنطقــة الاقتصاديــة لقنــاة الســويس، 
بوضــع حجــر الأســاس لمصنــع كيميــدي مصــر للكيماويــات فــي العيــن 
الســخنة، باســتثمارات تصــل إلــى 30 مليــون دولار. مــن المتوقــع أن 
يكــون المصنــع الجديــد أكبــر منتــج لهيبوكلوريــت الكالســيوم فــي مصــر 
ــن  ــنويًًا. م ــن س ــف ط ــن 40 أل ــر م ــاج أكث ــتهدف إنت ــث يس ــا، حي وأفريقي
المقــرر أن يبــدأ التشــغيل فــي مايــو المقبــل، موفــرًًا أكثــر مــن 100 

ــرة. ــل مباش ــة عم فرص

المشــروع كان قــد أُعلــن عنــه ســابقًا بتكلفــة 17.2 مليــون دولار، ويعكــس 
أيضًــا زيــادة الاســتثمارات الصينية فــي المنطقة الاقتصاديــة، حيث تمتلك 

أكثــر مــن 160 شــركة صينية 
بإجمالــي  هنــاك  مصانــع 
اســتثمارات تقــارب مليــاري 
ــاون  ــار التع ــي إط دولار. وف
الصينــي الأفريقــي، وقعــت 
الحكومــة المصريــة مؤخرًا 
ــم  ــرات تفاه ــودًا ومذك عق
الصينيــة  الشــركات  مــع 
مليــار   1.1 تتجــاوز  بقيمــة 
إلــى  يشــير  ممــا  دولار، 
ــل  ــن قب ــد م ــام متزاي اهتم

المســتثمرين الصينييــن فــي 
ــري. ــي المص ــاع الصناع القط
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• مصر تستقبل أول شركة استحواذ ذات غرض خاص:	

تعتــزم شــركة »كاتليســت بارتنــرز للاستشــارات« تأســيس أول شــركة 
ذات غــرض الاســتحواذ فــي مصــر، بعــد حصولهــا علــى موافقــة الهيئــة 
ــل  ــرز ميدي ــدة، »كاتليســت بارتن ــة. الشــركة الجدي ــة المالي العامــة للرقاب
إيســت«، لديهــا 30 يومــا للتقــدم بطلــب القيــد فــي البورصــة المصريــة. 
تأتــي هــذه الخطــوة بعــد تحديــث قواعــد القيــد فــي البورصــة للســماح 
بتأســيس شــركات »الشــيك علــى بيــاض«. تســتهدف الشــركة شــركات 
ــط  ــع خط ــة، م ــر المصرفي ــة غي ــات المالي ــة والخدم ــا المالي التكنولوجي

ــدء نشــاطها. للاســتحواذ علــى ثلاث شــركات فــور ب

• البنــك المركــزي المصــري يخطــط لطــرح حصــة مــن المصــرف المتحــد 	

ــع 2025 ــة مطل ــي البورص ف

يعتــزم البنــك المركــزي المصــري طــرح حصــة مــن المصــرف المتحــد في 
ًـا لبيــان  البورصــة المصريــة قبــل نهايــة الربــع الأول مــن عــام 2025، وفق�

صــادر عــن البنــك. وتتنــاول التوقعــات حجــم الحصــة المطروحــة، 
حيــث تشــير مصــادر إلــى أنهــا ســتتراوح بيــن 30% 

ــك  ــعي البن ــار س ــي إط ــرح ف ــذا الط ــي ه و%45. يأت
اســتراتيجيين  مســتثمرين  لجــذب  المركــزي 

لشــراء حصــة أغلبيــة فــي المصــرف، بعــد 
ــن  ــي م ــر الإسلام ــرف قط ــحب مص أن انس
ــرف  ــة المص ــدر قيم ــتحواذ. تُُق ــباق الاس س
ـًا بحوالــي 454 مليــون دولار،  المتحــد حالي�

دولار  مليــون  ـــ712  تُُتوقــع  كانــت  أن  بعــد 
قبــل تعويــم الجنيــه. يُُذكــر أن هــذه الخطــوة تأتــي ضمــن 

برنامــج الطروحــات الحكوميــة، الــذي شــهد نشــاطًًا متجــددًًا مــع رغبــة 
ــرى. ــركات أخ ــي ش ــة ف ــص إضافي ــع حص ــي بي ــة ف الحكوم
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• ارتفاع صافي أصول صناديق الاستثمار في الذهب	

فــي اجتمــاع مــع رئيــس الــوزراء الدكتــور مصطفــى مدبولــي، أعلــن 
الدكتــور محمــد فريــد صالــح، رئيــس مجلــس إدارة الهيئــة العامــة للرقابــة 
ــة  ــب بنهاي ــق الذه ــول صنادي ــي أص ــي صاف ــاع إجمال ــن ارتف ــة، ع المالي
ــةًً بشــهر يوليــو 2024، بمــا فــي ذلــك صناديــق »أي زد  أغســطس مقارن
– جولــد«، »بلتــون إيفولــف«، و«الأهلــي دهــب«. وأكــد رئيــس الــوزراء أن 
ــي  ــمول المال ــز الش ــة لتعزي ــوة هام ــل خط ــق يمث ــذه الصنادي ــاء ه إنش
ــرص  ــة وف ــتثمارية آمن ــة اس ــر بيئ ــث توف ــر، حي ــي مص ــتثماري ف والاس
ادخاريــة متنوعــة تلبــي احتياجــات المجتمــع، وتمكــن المســتثمرين مــن 
شــراء وثائــق للاســتثمار فــي الذهــب عبــر البنــوك والشــركات المرخصــة.

• 1.3 مليــون متــر مكعب/يــوم حجــم الطاقــة الإجماليــة لمحطــات تحليــة 	

ميــاه البحــر فــي مصــر

أكـد وزيـر الإسـكان والمرافـق والمجتمعات العمرانية، شـريف الشـربيني، 
ميـاه  تحليـة  لمحطـات  الإجماليـة  الطاقـة  أن 
البحـر فـي مصـر تبلـغ 1.3 مليـون متـر مكعـب 
يوميًًـا، مـع تنفيـذ 12 محطـة جديـدة بطاقـة 
إجماليـة قدرهـا 136 ألـف متـر مكعـب يوميًًـا. 
خلال اجتماعـه مع الدكتور مصطفى مدبولي، 
أشـار الشـربيني إلـى إعـداد خطـة اسـتراتيجية 
لتحليـة ميـاه البحر لتلبية احتياجات مياه الشـرب 

حتـى عام 2050، تسـتهدف إنتـاج 8.9 مليون متر 
مكعـب يوميًًا فـي 11 محافظة. وتتضمن الخطة الخمسـية الأولى تنفيذ 
29 محطـة تحليـة باسـتخدام الطاقـة المتجـددة بسـعة 3.4 مليـون متـر 
مكعـب يوميًًـا، مـع إمكانيـة التوسـع إلـى 5.9 مليـون متـر مكعـب يوميًًا.
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• الاســتثمار تعتــزم تغييــر فلســفة برنامــج الطروحــات الحكوميــة لتحقيــق 	

الاســتغلال الأمثــل للأصــول

كشــف وزيــر الاســتثمار والتجــارة الخارجيــة، المهنــدس حســن الخطيــب، 
عــن توجــه لإجــراء تغييــرات علــى برنامــج الطروحــات الحكوميــة، بحيــث 
ــدلًاً مــن بيعهــا. وأوضــح  ــد ب يركــز علــى تعظيــم قيمــة الأصــول والعوائ
أن الخيــارات تشــمل تحويــل الأصــول إلــى صنــدوق ثــروة ســيادي، أو 
إدارتهــا عبــر القطــاع الخــاص، أو تحقيــق دخــل إضافــي منهــا. وأكــد 
ــي  ــب ف ــث لا يرغ ــة، حي ــة التقليدي ــذ بالطريق ــن يُُنف ــج ل ــر أن البرنام الوزي
ــا.  ــل له ــتغلال الأمث ــعى للاس ــل يس ــات، ب ــوأ الأوق ــي أس ــول ف ــع الأص بي
وكانــت الحكومــة قــد أعلنــت فــي ســبتمبر عــن تحديــث قائمــة الأصــول 
المطروحــة لتتوافــق مــع متغيــرات الأســواق المحليــة والعالميــة وســط 

ــية. ــرات الجيوسياس التوت

• مصر تسعى لخفض عدد أيام تخليص البضائع	

الخارجيــة،  والتجــارة  الاســتثمار  وزيــر  أعلــن 
خطــة  عــن  الخطيــب،  حســن  المهنــدس 
لخفــض عــدد الأيــام المســتغرقة فــي تخليــص 
البضائــع بالموانــئ، بهــدف تذليــل العقبــات 
المنتجــات  تكلفــة  وتقليــل  التجــارة  أمــام 
ــل  ــى أن العم ــار إل ــة. وأش ــوق المحلي ــي الس ف
الــوزارات  مــع  الفجــوة  تقليــل  سيشــمل 
المعنيــة، مــع خفــض تدريجــي لزمــن تخليــص 
ثــم  البدايــة،  البضائــع بمقــدار يوميــن فــي 
بمقــدار أربعــة إلــى خمســة أيــام إضافيــة. وأكد 
ــذ،  ــة للتنفي ــرات قابل ــذه التغيي ــب أن ه الخطي
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ًـا أن برنامــج الحكومــة حتــى العــام المالــي 2027/2026 يتضمــن  مضيف�
رؤيــة شــاملة للإصلاح الجمركــي، مــع تكليــف وزارة الماليــة بوضــع خطــة 
زمنيــة بأهــداف محــددة لإصلاح منظومــة الجمــارك وتحديــد حــد أقصــى 

لفتــرة الإفــراج الجمركــي عــن مســتلزمات الإنتــاج.

• هيبــة: الحكومــة اســتقرت علــى المواقــع والاســتثمارات اللازمــة لإنتــاج 	

الطاقــة المتجــددة

للاســتثمار  العامــة  للهيئــة  التنفيــذي  الرئيــس  هيبــة،  حســام  أعلــن 
المواقــع  تحديــد  مــن  الحكومــة  انتهــاء  عــن  الحــرة،  والمناطــق 
إنتــاج  30 جيجــا وات إلــى قــدرات  والاســتثمارات المطلوبــة لإضافــة 
ــا  ــن تكنولوجي ــو توطي ــدف ه ــة أن اله ــح هيب ــددة. وأوض ــة المتج الطاق
إنتــاج التوربينــات والألــواح ومكونــات محطــات إنتــاج الكهربــاء مــن 
ــاع  ــاركة القط ــى أن مش ــار إل ــاح. وأش ــة الري ــية وطاق ــة الشمس الطاق
ــاح و1.8 جيجــاوات مــن  الخــاص ستشــمل 1.8 جيجــاوات مــن طاقــة الري

الشمســية. الطاقــة 

• ــاون 	 ــز التع ــي تعزي ــك الدول ــد البن ــع وف ــث م ــال يبح ــاع الأعم ــر قط وزي

المشــترك

التقــى المهنــدس محمــد شــيمي، وزيــر قطــاع الأعمــال العــام، وفــدًًا مــن 
ــة، بحضــور  ــوزارة بالعاصمــة الإداري ــك الدولــي فــي مقــر ال مجموعــة البن
نائــب رئيــس البنــك لشــؤون سياســة العمليــات والخدمــات القطريــة، 
ــدة  ــاء ع ــاول اللق ــترك. تن ــاون المش ــز التع ــث تعزي ــد، لبح إدوارد ماونتفيل
ــب  ــي وتدري ــق البيئ ــر والتواف ــة والتطوي ــط الهيكل ــق بخط ــات تتعل ملف
إلــى مشــروعات الشــراكة مــع القطــاع الخــاص  العمالــة، بالإضافــة 
وقواعــد الحوكمــة. وقــد أشــاد وفــد البنــك الدولــي بالجهــود الإصلاحيــة 
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التــي تبذلهــا وزارة قطــاع الأعمــال العــام، مشــيرًًا إلــى أهميــة تعــديلات 
ــز  ــر الحوكمــة والإدارة الرشــيدة وتعزي ــون 203 فــي تحســين معايي القان

دور القطــاع الخــاص.

• الجمــارك: خدمــات النولــون علــى الحبــوب والبقوليــات المســتوردة معفــاة 	

ــن الضرائب م

ــص  ــى »حم ــون عل ــات النول ــة أن خدم ــارك المصري ــة الجم ــت مصلح أعلن
حصــى« المســتورد مــن الخــارج معفــاة مــن الضريبــة علــى القيمــة 
المضافــة. وأوضحــت المصلحــة فــي منشــور تعريفــات أصدرتــه أنــه 
ــن  ــاة م ــات المعف ــلع والخدم ــة الس ــن قائم ــم )15( م ــد رق ــب البن بموج
والتوابــل  والحبــوب  البقــول  فــإن  المضافــة،  القيمــة  علــى  الضريبــة 
المصنعــة معفــاة مــن الضريبــة. كمــا أكــدت أنــه فــي حــال تحقــق 
الجمــرك المختــص مــن أن »حمــص حصــى« يعــد مــن البقــول والحبــوب 
المعفــاة، فــإن خدمــات النولــون المقدمــة علــى هــذا الصنــف ســتكون 

ــة. ــن الضريب ــاة م ــا معف أيضًً

• وزيــر الاســتثمار يبحــث مــع »انكــوردج« مشــروعا لإنتــاج المشــتقات 	

البتروكيماويــة والمنتجــات 

ــة،  ــارة الخارجي ــتثمار والتج ــر الاس ــب، وزي ــن الخطي ــدس حس ــد المهن عق
ــم  ــث ت ــتثمارات، حي ــوردج للاس ــركة إنك ــد ش ــع وف ــعًًا م ــا موس اجتماعًً
اســتعراض اســتثمارات الشــركة الحاليــة فــي الســوق المصريــة وخططها 
للتوســع، بمــا فــي ذلــك مشــروعات صناعيــة فــي مجــالات البتروكيماويات 
ــى أن الشــركة قــد أنجــزت دراســات مشــروع  ــر إل ــن. وأشــار الوزي والتعدي
إنتــاج المشــتقات والمنتجــات البتروكيماويــة بالتعــاون مــع شــركات 
استشــارية دوليــة. كمــا أكــد حــرص الــوزارة علــى تقديــم الدعــم الكامــل 
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للشــركة، خصوصًًــا فــي إقامــة المشــروع بنظــام المناطــق الحــرة الخاصــة 
والحصــول علــى الموافقــة الواحــدة )الرخصــة الذهبية(.

• ــياحة 	 ــوم الس ــالًا بي ــة احتف ــة دولي ــة ترويجي ــر«.. حمل ــن مص ــام م »س

ــي العالم

أطلقت هيئة تنشيط السياحة حملة ترويجية بعنوان »سلام من مصر« 
في الأسواق السياحية المستهدفة احتفالًاً بيوم السياحة العالمي، 

الذي يوافق 27 سبتمبر. تهدف الحملة إلى تعزيز قيم السلام والتبادل 
الثقافي، وتتوافق مع المبادرة العالمية لمنظمة الأمم المتحدة 

للسياحة التي تسلط الضوء على العلاقة بين السياحة والسلام. وأكد 
عمرو القاضي، الرئيس التنفيذي للهيئة العامة للتنشيط السياحي، أن 

الحملة تشجع 
المسافرين 

على زيارة مصر 
لاستكشاف 

معالمها 
الثقافية 

والتاريخية، 
وتعزيز قيم 

التسامح 
والتعايش 

المشترك. كما 
أشار إلى أهمية السياحة في تعزيز الوئام بين الشعوب، مشددًًا على 
استهداف مصر لجذب استثمارات بقيمة 240 مليار دولار من القطاع 

الخاص حتى عام 2030.
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• الضرائــب: تحديــث موقــع المصلحــة الإلكترونــى لتيســير سُــبل التصفــح 	

وتقديــم خدمــة مميــزة

أكــدت رشــا عبــد العــال، رئيــس مصلحــة الضرائــب المصريــة، أن المصلحــة 
فــي   www.eta.gov.eg الإلكترونــي  موقعهــا  تحديــث  علــى  تركــز 
إطــار مشــروعات التطويــر والميكنــة. وأشــارت إلــى أنــه تــم تحديــث 
الموقــع بإضافــة 62 اتفاقيــة لتجنــب الازدواج الضريبــي باللغتيــن العربيــة 
والإنجليزيــة، بالإضافــة إلــى نشــر كافــة الكتــب الدوريــة والتعليمــات 
التنفيذيــة وأي تعليمــات أخــرى تتعلــق بالضرائــب، فــضلًاً عــن أســعار 

العــملات والذهــب.

وأوضحــت عبــد العــال أهميــة الاتفاقيــات الثنائيــة بيــن الــدول فــي ظــل 
الانفتــاح الاقتصــادي العالمــي، حيــث تســاعد هــذه الاتفاقيات الأشــخاص 
ــرض  ــن ف ــج ع ــبء النات ــة الع ــى مواجه ــة عل ــة للضريب ــات الخاضع والجه
مختلفتيــن.  دولتيــن  فــي  مــزدوج  بشــكل  الدخــل  علــى  الضريبــة 
وتســتهدف هــذه الاتفاقيــات تحقيــق مبــادئ الشــفافية والعدالــة، ممــا 

ــي. ــاري عالم ــي وتج ــز مال ــة كمرك ــة الدول ــز مكان ــي تعزي ــهم ف يس

• مصــر تعــزز التعــاون جنوب-جنــوب مــن خــال تبــادل المعرفــة والشــراكات 	

الاستراتيجية

أكــدت الدكتــورة رانيــا المشــاط، وزيــرة التخطيــط والتنميــة الاقتصاديــة 
والتعــاون الدولــي، خلال مشــاركتها فــي جلســة مكتــب الأمــم المتحــدة 
للتعــاون فيمــا بيــن دول الجنــوب، علــى التــزام مصــر بتعزيــز التعــاون 
ــادل المعرفــة  ــة تب ــى أهمي ــي. وأشــارت إل ــوب والتعــاون الثلاث جنوب-جن
شــركاء  مــع  الناجحــة  التجــارب  مــن  والاســتفادة  الجنــوب  دول  بيــن 
التنميــة. وقــد أطلقــت مصــر اســتراتيجيتها لتعزيــز هــذا التعــاون فــي عــام 



Page  17  

2023، حيــث تهــدف إلــى بنــاء شــراكات قويــة تعــزز مــن الاعتمــاد علــى 

الــذات الوطنيــة والجماعيــة. وتشــمل الاســتراتيجية تنظيــم ورش عمــل 

ــل  ــالات مث ــي مج ــة ف ــات الناجح ــاركة السياس ــة لمش ــع دول أفريقي م

التكيــف مــع التغيــر المناخــي ودعــم المشــروعات الصغيرة والمتوســطة، 

ممــا يســهم فــي تســريع تحقيــق أهــداف التنميــة المســتدامة وتعزيــز 

التنميــة الاقتصاديــة فــي المنطقــة.

إقليميًًا
• موديــز تخفــض التصنيــف الائتمانــي لإســرائيل إلــى »Baa1« وســط 	

الجيوسياســية التوتــرات  تصاعــد 

موديــز  وكالــة  خفضــت 

تصنيــف  الائتمانــي  للتصنيــف 

مــع   »Baa1« إلــى  إســرائيل 

بســبب  »ســلبية«،  توقعــات 

تفاقــم المخاطــر الجيوسياســية 

ــزب الله.  ــع ح ــراع م ــة للص نتيج

وأشــارت موديــز إلــى أن حالــة 

الأمــن  حــول  اليقيــن  عــدم 

ــاد، ممــا يهــدد الجــدارة  ــى مــن المعت والنمــو الاقتصــادي لإســرائيل أعل

واســع  إلــى صــراع  التوتــرات  تصاعــد  اســتمر  إذا  للدولــة.  الائتمانيــة 

النطــاق، فقــد يتعــرض التصنيــف لمزيــد مــن التخفيضــات، ممــا ســيؤدي 

ــى  ــر بعــض المســتثمرين عل ــن وقــد يجب ــادة تكلفــة خدمــة الدي ــى زي إل

ممتلكاتهــم. بيــع 
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• »S&P« ترفــع تصنيــف عُمــان إلــى »BBB-« مــع نظــرة مســتقبلية 	

مســتقرة

ــي تصنيــف ســلطنة  ــورز للتصنيــف الائتمان ــد ب ــة ســتاندرد آن رفعــت وكال

عُُمــان إلــى »BBB-« مــن »BB+«، معبــرة عــن تفاؤلهــا بشــأن تعزيــز 

الماليــة العامــة للســلطنة. وأكــدت الوكالــة أن النظــرة المســتقبلية 

لعمــان مســتقرة بفضــل الإصلاحــات الاقتصاديــة التــي تعــزز مــن قدرتهــا 

علــى مواجهــة صدمــات أســعار النفــط. وأشــارت إلــى أن الوضــع المالــي 

لا يــزال يعتمــد علــى تحــركات أســعار النفــط، إلا أن مرونــة الســلطنة فــي 

مواجهــة هــذه الصدمــات تتعــزز. تتوقــع »S&P« اســتمرار زخــم الإصلاح 

المالــي والاقتصــادي حتــى 2027، مــا يعكــس تحســناًً فــي الأصــول 

ــي. ــن الخارج ــتويات الدي ــض مس ــائلة وخف الس

• نقابات دولية تطالب إسرائيل بدفع رواتب 200 ألف فلسطيني	

ــال،  ــات العم ــي لنقاب ــاد الدول ــا الاتح ــة، منه ــات دولي ــر نقاب ــت عش قدم

ــة بدفــع  ــة، مطالب ــدى منظمــة العمــل الدولي شــكوى ضــد إســرائيل ل

رواتــب أكثــر مــن 200 ألــف عامل فلســطيني. وتتهــم النقابات الســلطات 

الإســرائيلية بعــدم احتــرام بنــود اتفاقيــة حمايــة الأجــور الخاصــة بمنظمــة 

العمــل، حيــث لــم يتقــاضََ الفلســطينيون رواتبهــم منــذ الهجــوم الــذي 

ــات إلــى أن توقــف دفــع  ــر 2023. تشــير النقاب شــنته حمــاس فــي أكتوب

الرواتــب أدى إلــى خســائر ماليــة كبيــرة للفلســطينيين، مطالبــةًً إســرائيل 

بضمــان دفــع الرواتــب المســتحقة عــن شــهري ســبتمبر وأكتوبــر 2023. 

ــة  ــى تشــكيل لجن ــؤدي إل ــى أن الشــكوى قــد ت ــات إل كمــا تشــير النقاب

تحقيــق مــن قبــل منظمــة العمــل الدوليــة فــي حــال لــم تســتجب 

ــرائيلية. ــة الإس الحكوم
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• ــى 1.5 	 ــت %25 إل ــي نم ــاع المصرف ــاح القط ــي: أرب ــزي« الكويت »المرك

ــي 2023 ــار ف ــار دين ملي

ــزي أن  ــت المرك ــك الكوي ــن بن ــادر ع ــي الص ــتقرار المال ــر الاس ــر تقري أظه
أربــاح القطــاع المصرفــي فــي الكويــت ســجلت نمــوًًا بنســبة %25 علــى 

ــار بنهايــة عــام 2023. أســاس ســنوي، لتصــل إلــى 1.5 مليــار دين

ــعار  ــر أس ــى تأثي ــو إل ــذا النم ــر ه ــع التقري ويرج
ــول،  ــودة الأص ــن ج ــة وتحس ــدة المرتفع الفائ
حيــث تراجعــت المخصصــات بنحــو %15 مقارنة 
بعــام 2022. كمــا أشــار التقريــر إلــى أن أصــول 
القطــاع المصرفــي نمــت بنســبة %3.1 لتصــل 
إلــى 110.4 مليــار دينــار، مــع اقتــراب حصــة 
ــوك  ــوك الإسلاميــة مــن حصــة البن أصــول البن

ــاع. ــول القط ــي أص ــي إجمال ــة ف التقليدي

• تركيا تسجل تراجعًا بنسبة %42.7 في العجز التجاري خلال أغسطس	

أظهــرت بيانــات رســمية مــن معهــد الإحصــاء التركــي أن العجــز التجــاري 
الخارجــي فــي تركيــا انخفــض بنســبة %42.7 علــى أســاس ســنوي فــي 
أغســطس، ليصــل إلــى 4.99 مليــار دولار. وارتفعــت الصــادرات بنســبة 
%2.3 إلــى 22.05 مليــار دولار، فــي حيــن انخفضــت الــواردات بنســبة 
العجــز  إلــى ذلــك، تراجــع  إلــى 27.04 مليــار دولار. وبالإضافــة   10.7%
التجــاري خلال الفتــرة مــن ينايــر إلــى أغســطس بنســبة %33.5 إلــى 
54.94 مليــار دولار. وأكــدت وكالــة موديــز للتصنيــف الائتمانــي تحســينات 
فــي الإدارة والسياســة النقديــة التقليديــة، ممــا أدى إلــى رفــع تصنيــف 

ــة. ــتقبلية إيجابي ــرة مس ــع نظ ــى B1 م ــا إل تركي
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• الهيئتــان التشــريعيتان فــي ليبيــا تتفقــان علــى تســوية لأزمــة المصــرف 	

المركــزي

المتنافســتين  التشــريعيتين  الهيئتيــن  بيــن  اتفــاق  إلــى  التوصــل  تــم 
فــي ليبيــا، مجلــس النــواب فــي بنغــازي والمجلــس الأعلــى للدولــة 
ــات  ــد محادث ــزي، بع ــرف المرك ــادة المص ــة قي ــأن أزم ــس، بش ــي طرابل ف
نســقتها الأمــم المتحــدة. ينــص الاتفــاق علــى تعييــن ناجــي محمــد 
ــاح  ــي مفت ــتمرار مرع ــع اس ــك، م ًـا للبن ــا مؤقت� ــم محافظًً ــى بلقاس عيس

ــه. ًـا ل ــي نائب� ــل البرعص رحي

يأتـي هـذا الاتفـاق في إطـار الجهود لإنهـاء الأزمة التـي أدت إلى انخفاض 
حـاد فـي إنتـاج النفـط وصادراتـه. وفـي سـبتمبر، بلـغ متوسـط صـادرات 
ليبيـا مـن النفـط الخـام نحـو 400 ألـف برميـل يوميًًـا، بعـد أن كانـت أكثـر 
مـن مليـون برميـل فـي أغسـطس. أكـدت سـتيفاني وليامز، المستشـارة 
الخاصـة للأميـن العام للأمم المتحدة بشـأن ليبيا، علـى أهمية إنهاء إغلاق 

حقـول النفـط وضمـان توجيـه العائدات إلـى البنـك المركزي.

دوليا
• عجز الميزان التجاري السلعي الأميركي يتراجع بنسبة %8.3 في أغسطس	

ــر  ــدة بأكث ــات المتح ــي الولاي ــلعي ف ــاري الس ــزان التج ــز المي ــع عج تراج
مــن المتوقــع خلال شــهر أغســطس، حيــث وصــل إلــى 94.3 مليــار دولار، 
بتراجــع قــدره %8.3 مقارنــة بالتوقعــات التــي كانــت تشــير إلــى تقليــص 
العجــز إلــى 100 مليــار دولار. تأتــي هــذه البيانــات فــي ظل اســتقرار معدل 
نمــو الاقتصــاد الأميركــي فــي الربــع الثانــي عنــد %3، وســط قــوة الإنفــاق 
الاســتهلاكي. كمــا شــهد الدخــل المحلــي الإجمالــي ارتفاعًًا بنســبة 3.4% 

ًـا. ًـا قوي� فــي الربــع الثانــي بعــد تعديلــه، ممــا يعكــس نشــاطًًا اقتصادي�
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• ــع 	 ــن يرتف ــتهلكين الأميركيي ــاق المس ــم.. إنف ــؤ التضخ ــع تباط م

ــطس ــي أغس ف

ــي  ــبة %0.2 ف ــدة بنس ــات المتح ــي الولاي ــتهلكين ف ــاق المس ــع إنف ارتف
أغســطس، ممــا يــدل علــى اســتمرار متانــة الاقتصــاد فــي الربــع الثالــث، 
أقــل  الزيــادة جــاءت  التضخــم. ورغــم أن هــذه  تراجــع ضغــوط  رغــم 
مــن توقعــات الخبــراء بزيــادة %0.3، فإنهــا تعكــس اســتقرار النشــاط 
الاقتصــادي. كمــا خفــض مجلــس الاحتياطــي الفيدرالــي ســعر الفائــدة 
بمقــدار 50 نقطــة أســاس، ممــا يشــير إلــى التزامــه بخفــض معــدل 
البطالــة. تقــدر النمــو للربــع الثالــث بنحــو %2.9 بعــد نمــو اقتصــادي قــدره 
%3 فــي الربــع الثانــي، حيــث اســتمر التضخــم فــي التباطــؤ، مــع ارتفــاع 
مؤشــر أســعار نفقــات الاســتهلاك الشــخصي بنســبة %2.2 خلال الأشــهر 

ــطس. ــى أغس ــر حت ــي عش الاثن

• ــر 	 ــال كبي ــع إقب ــورو م ــار ي ــة 2 ملي ــيادية بقيم ــندات س ــدر س ــن تص الصي

ــتثمرين ــن المس م

ــار  أصــدرت وزارة الماليــة الصينيــة بنجــاح ســندات ســيادية بقيمــة 2 ملي
ــار  ــة 16.2 ملي ــاب الإجمالي ــة الاكتت ــت قيم ــث بلغ ــس، حي ــي باري ــورو ف ي
يــورو، ممــا يعكــس إقبــالًاً كبيــرًًا تجــاوز 8.1 ضعــف مبلــغ الإصــدار. شــملت 

الســندات إصــدارًًا لأجل ثلاث ســنوات 
وإصــدارًًا   2.517% فائــدة  بمعــدل 
لأجــل ســبع ســنوات بعائــد 2.738%. 
الســندات ســتكون مودعــة لــدى 
ســلطة النقــد فــي هونــغ كونــغ، 
مــع خطــط لإدراجهــا فــي بورصــة 

ــت. ــغ ويورونكس ــغ كون هون
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• بريطانيــا تــدرس إصــاح نظــام الضرائــب علــى الأجانــب الأثريــاء 	

لتعزيــز الإيــرادات

تبحــث وزيــرة الخزانــة البريطانيــة راشــيل ريفيــز فــي تعديــل خطتهــا 
لإصلاح نظــام الضرائــب علــى الأجانــب الأثريــاء، وســط مخــاوف مــن 
فقــدان الإيــرادات المســتهدفة إذا تــم تنفيــذ الخطــط الحاليــة لحكومــة 
حــزب العمــال. تشــير التقاريــر إلــى أن ريفيــز تنظــر فــي خيــارات لتعظيــم 
حصيلــة الضرائــب، بمــا فــي ذلــك تعديــل نظــام الضرائــب الخــاص بالغيــر 
مقيميــن، والــذي يعفــي الأجانــب الأثريــاء مــن الضرائــب المحليــة علــى 
الأربــاح الخارجيــة لمــدة تصــل إلــى 15 عامًًــا. ويأتــي هــذا فــي إطــار 
التزامــات رئيــس الــوزراء كيــر ســتارمر، الــذي تعهــد بإلغــاء هــذا النظــام. 
مــن المتوقــع أن يتــم الإعلان عــن التغييــرات فــي خطــاب الميزانيــة 

ــر. ــي 30 أكتوب ــب ف المرتق

• ــدة 	 ــا »جي ــدا وأوروب ــن كن ــرة بي ــارة الح ــة التج ــد أن اتفاقي ــرون يؤك ماك

ًـا ــتُُعتمد قريب� ــدا« وس ج

أعــرب الرئيــس الفرنســي إيمانويــل ماكــرون، خلال زيارتــه لكنــدا، عن ثقته 
ــدا، التــي تلغــي  ــأن معاهــدة التجــارة الحــرة بيــن الاتحــاد الأوروبــي وكن ب

الرســوم الجمركيــة علــى 98% 
المتداولــة،  المنتجــات  مــن 
ــدل  ــم الج ًـا. ورغ ــتُُعتمد قريب� س
الــذي أثارتــه الاتفاقيــة فــي 
فرنســا، حيــث امتنــع مجلــس 
الشــيوخ عــن التصويــت عليهــا 
قبــل 6 أشــهر، أكــد ماكــرون 
فعاليــة  تدعــم  الأرقــام  أن 
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الاتفاقيــة. ومــع ذلــك، لا تــزال عشــرة دول أوروبيــة لــم تصــادق بعــد علــى 
ــبتمبر 2017. ــي س ًـا ف ــذ مؤقت� ــز التنفي ــت حي ــي دخل ــة، الت ــذه الاتفاقي ه

• الصيــن تخفّــض معــدل الاحتياطــي الإلزامــي للمصــارف لتعزيــز الســيولة 	

فــي الأســواق

ــا  ــارف، مم ــي للمص ــي الإلزام ــدل الاحتياط ــض مع ــن بتخفي ــت الصي قام
سيســمح بضــخ حوالــي 142.6 مليــار دولار فــي الأســواق الماليــة. ويأتــي 
هــذا القــرار بعــد اعتــراف القــادة الصينييــن بوجــود »مشــاكل« جديدة في 
الاقتصــاد، حيــث تعانــي الــبلاد مــن أزمــة فــي القطــاع العقــاري وارتفــاع 
معــدلات البطالــة بيــن الشــباب. رغــم توقــع الســلطات نمــواًً بنســبة 5% 
لهــذا العــام، يعتبــر محللــون أن هــذا الهــدف متفائــل جــدًًا نظــرًًا للعقبــات 
الاقتصاديــة الحاليــة. ويُُتوقــع أن تتخــذ بكيــن مزيــدًًا مــن الإجــراءات 
التحفيزيــة، بمــا فــي ذلــك خفــض ســعر الفائــدة الرئيســي وســعر الفائــدة 

علــى القــروض العقاريــة.

• توقعات بانكماش جديد للاقتصاد الألماني في 2024	

إجمالـي  انكمـاش  إلـى  الألمانيـة  الاقتصاديـة  المعاهـد  توقعـات  تشـير 
الناتـج الداخلـي بنسـبة %0.1 فـي 2024، بعـد تراجـع بنسـبة %0.3 فـي 
2023، ممـا يعكـس اسـتمرار الأزمـة فـي النمـوذج الصناعـي الألمانـي. 
تواجـه الـبلاد تحديـات هيكليـة وضعـف الـدورة الاقتصاديـة، مـع توقعات 
بانتعـاش ضئيـل فـي الأعـوام القادمـة بنسـبة %0.8 فـي 2025 و1.3% 
فـي 2026. تتزايـد المخاوف بشـأن ارتفـاع البطالة إلـى %6 وتأثيرها على 
الاسـتهلاك، بالإضافـة إلـى الأزمات المتصاعـدة في قطاعـات مثل صناعة 
السـيارات. مـن المتوقـع أن يعدل وزيـر الاقتصـاد الألماني توقعاتـه للنمو 

فـي الخريـف، حيـث كان قـد توقـع سـابقًًا نمـوًًا بنسـبة 0.3%.
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• باكستان تحصل على دعم مالي جديد من دول الخليج والصين	

حصلــت باكســتان علــى ضمانــات تمويليــة كبيــرة مــن الصين والســعودية 
والإمــارات، تتعلــق ببرنامــج جديــد لصنــدوق النقــد الدولــي، بجانــب تمديــد 
أجــل قــروض ثنائيــة تبلــغ 12 مليــار دولار مســتحقة علــى إســام آبــاد. جــاء 
ذلــك فــي إطــار مســاعي باكســتان لتعزيــز اقتصادهــا، حيث وافــق صندوق 
النقــد الدولــي علــى برنامــج قــرض جديــد بقيمــة 7 مليــارات دولار علــى 
مــدى ثــاث ســنوات. يُعتبــر هــذا البرنامــج بمثابة الإنقــاذ الرابع والعشــرين 
للبــاد منــذ 1958. علــى الرغــم مــن القلــق بشــأن الماليــة العامــة للبــاد، 
التــي تعانــي مــن معــدلات تضخــم مرتفعــة وديــون ضخمــة، يُعتبــر هــذا 
ــتقرار  ــتعادة الاس ــو اس ــة نح ــوة مهم ــة خط ــدول الصديق ــن ال ــم م الدع
الاقتصــادي. وقــد حــددت باكســتان أهدافًــا للنمــو وتعزيــز الظــروف 
الاقتصاديــة لتجــاوز الأزمــات التــي مــرت بهــا، خاصــة بعــد الفيضانــات 

الكارثيــة فــي 2022.
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معلومة مصورة

خلال  الارتفاع  في  والطاقة  التموينيه  للسلع  المصرية   الدعم  فاتورة  استمرت 
الفترة  خلال   69%  &  13% بحوالي  مركب  سنوي  نمو  بمعدل  الماضية  السنوات 
من العام المالى 21/20 وحتى مستهدفات موازنه العام المالى 25/24، تعكس 
تلك الزيادات الاتجاه العام للدولة لزيادة أمد التخلص من الدعم الذي يثقل كاهل 
الموازنه لتخفيف الاثر على المواطن اثناء تنفيذ برنامج الاصلاح الاقتصادي الذي 

يقع ضمن اختصاصاته خفض الدعم على غير المستحقين.

مصدر البيانات: البيان المالى للموازنه العامة للدولة 25/24
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((مملليياارر  ججمم))تتططوورر  ددععمم  االلسسللعع  االلتتممووييننييهه  ووااللمموواادد  االلببتتررووللييةة  

ددععمم  االلسسللعع  االلتتممووييننييةة ددععمم  االلمموواادد  االلببتتررووللييةة
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سد الفجوة التمويلية: السندات الدولارية نموذجا
أسماء رفعت 

 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

ــر الماليــة المصــري خلال زيارتــه إلــى لنــدن نهايــة شــهر ســبتمبر  صــرح وزي
الماضــي دراســة إمكانيــة بيــع مصــر لديــون خارجيــة بنحــو 3 مليــارات دولار 
علــى شــرائح مختلفــة خلال الســنة الماليــة الحاليــة 2025/2024، فمــا هــي 

دوافــع ذلــك؟ ومــا مــدى جــدوى اتخــاذ ذلــك القــرار؟

مقالات تحليلية

,,

,,

الفجوة التمويلية وآليات سداداها

ــة العامــة  تشــير تقديــرات وزارة الماليــة، أن قيمــة العجــز الكلــي للموازن
للدولــة قــد تصــل إلــى 1.24 تريليــون جنيــه بمــا يــوازي %7.3 مــن الناتــج 
ــز  ــة لعج ــي 2025/2024. وبالإضاف ــام المال ــي خلال الع ــي الإجمال المحل
الموازنــة العامــة، فــان الدولــة تواجــه تراجــع الموارد مــن العملــة الأجنبية 
ــرف  ــا يع ــاك م ــة فهن ــة ثالث ــن جه ــا، وم ــل التزاماته ــي مقاب ــة ف المتاح
بفجــوة المــوارد المحليــة وهــي تراجــع قيمــة الادخــار بالنســبة للاســتثمار. 
ــة  ــادة مواردها-خاصــة مــن العمل ــى زي ــة ال ونتيجــة لذلــك تســعى الدول
ــة العامــة، ويأتــي ذلــك  الأجنبيــة لســداد التزماتهــا وســد العجــز بالموازن
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مــن خلال طــرح أدوات الديــن الحكوميــة المحليــة والأجنبيــة، والحصــول 
علــى قــرض صنــدوق النقــد الدولــي، وكذلــك الحصــول علــى قــروض مــن 

مؤسســات دوليــة.

ويعــد جــذب الاســتثمار الأجنبــي المباشــر أحــد آليــات الدولــة لتوفيــر 
ــرص  ــة ف ــتثمارية وإتاح ــرص الاس ــرح الف ــن خلال ط ــة م ــة دولاري حصيل
الشــراكة بيــن القطــاع الخــاص المصــري والأجنبــي اســوة بمشــروع رأس 
الحكمــة؛ حيــث أعلنــت الحكومة المصرية طرح شــبه جزيــرة »رأس بناس« 
علــى المســتثمرين لتطويرهــا وتحويلهــا لوجهــة ســياحية متكاملــة حيث 
الموقــع المتميــز جنــوب مرســى علــم والمســاحة الشاســعة البالغــة نحــو 
170 مليــون متــر مربــع والمنــاخ المعتــدل ومــن المزمــع ان تضــخ شــركة 
أبوظبــي القابضــة )ADQ( الإماراتيــة 24 مليــار دولار، وقــد أعلنــت الدولــة 
أنــه جــاري تجهيــز عــدة مناطــق أخــرى علــى ســاحل البحــر الأحمــر لجــذب 

اســتثمار جديــدة.

وبجانــب مشــروعات التطويــر العمرانــي، تســتهدف الحكومــة جــذب 
ــة  ــتهدفات الدول ــق مس ــة لتحقي ــاع الصناع ــة لقط ــتثمارات الأجنبي الاس
ــي إعلان  ــبوع الماض ــهد الأس ــد ش ــة، وق ــة المصري ــن الصناع ــي توطي ف
ــة اســتثمار نحــو 250 مليــون دولار فــي مصــر خلال  ــر الصيني شــركة هاي
5 ســنوات وتصديــر مــا يقــرب مــن %30 مــن انتاجهــا، وســوف تبــدأ 
الشــركة فــي تدشــين المرحلــة الثانيــة مــن مصنعهــا فــي مصــر بتكلفــة 
40 مليــون دولار لتصنيــع الفريــزرات والثلاجــات، علــى أن  إلــى  تصــل 
ــاج 300  ــن 2025، لإنت ــر م ــع الأخي ــا خلال الرب ــي له ــع الفعل ــدأ التصني يب
ألــف وحــدة ســنوياًً بنســبة مكــون محلــي تتخطــى %45، وذلــك بعــد أن 
ــى قطعــة أرض  ــة للحصــول عل ــى موافقــة حكومي ــت الشــركة عل حصل
جديــدة بمســاحة 45 ألــف متــر مربــع ليصــل إجمالــي مســاحة المجمــع 

ــع. ــر مرب ــف مت ــى 245 أل الصناعــي لهــا فــي مصــر إل
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وبالإضافـة للاسـتثمارات الصينيـة، فقـد تـم الانتهـاء مـن صياغـة اتفاقية 
حمايـة وتشـجيع الاسـتثمارات السـعودية فـي مصـر خلال زيـارة وفد من 
الحكومـة المصريـة للملكـة العربيـة السـعودية الأسـبوع الماضـي، وقـد 

رصـدت الحكومـة السـعودية اسـتثمارات بنحـو 5 مليـار دولار فـي مصـر.

وعلــى صعيــد آخــر، فتتخــذ الدولــة خطــوات واســعة فــي تنفيــذ سياســة 
الشــركات  مــن  للحكومــة  الآمــن  التخــارج  لإتاحــة  الدولــة؛  ملكيــة 
ــر  ــي تســاهم فيهــا وافســاح المجــال للقطــاع الخــاص والحــد مــن أث الت
ــات مركــز المعلومــات ودعــم اتخــاذ القــرار  المزاحمــة، وقــد إشــارات بيان
ــذ مــارس  ــى المســتثمرين من ــة مصــر مــن طــرح 17 شــركة عل أن حصيل

2022 بلغــت نحــو 5.7 مليــار دولار.

السندات الدولاررية 

تعــرف الســندات الدولاريــة بأنهــا أوراق ماليــة حكوميــة تقتــرض بموجهــا 
ــن  ــندات م ــك الس ــل تل ــراوح أج ــة ويت ــواق الدولي ــن الأس ــات م الحكوم
عــام إلــى أكثــر مــن 40 عــام، وتتحــدد أســعار الفائــدة لتلــك الســندات مــن 
قبــل الجهــة المصــدرة للســند مسترشــدة بنســب الفائــدة الســائدة فــي 

الدوـلـة الـتـي يـتـم الـطـرح بـهـا.

ــي  ــدولار الأمريك ــة بال ــندات دولاري ــة س ــة المصري ــت الحكوم ــد طرح وق
ــرح  ــة ط ــة إمكاني ــن دراس ــبق الإعلان ع ــد س ــي وق ــن اليابان ــورو والي والي
ســندات دولاريــة ياليــوان الصينــي. وقــد تداولــت بعــض الاخبــار الصحفيــة 
خلال الأســبوع الماضــي -وفقــا لتصريحــات وزيــر الماليــة خلال زيارتــه 
ــارات  ــي 3 ملي ــة بحوال ــون خارجي ــر دي ــع مص ــل بي ــن المحتم ــدن- أن م للن

ــة. ــة الحالي ــنة المالي ــة خلال الس ــرائح مختلف ــى ش دولار عل
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وتعتبــر الســندات الدولاريــة وســيلة جيــدة لتنويــع مصــادر التمويــل ومــد 

أجــل اســتحقاقها، إلا إنهــا تنطــوي علــى عــدة مخاطــر بالنســبة للدولــة 

ــك  ــم تل ــن أه ــند، وم ــتري الس ــبة لمش ــك بالنس ــند وكذل ــدرة للس المص

المخاطــر مخاطــر أســعار الفائــدة والمخاطــر المرتبطــة بتغيــر أســعار 

الصــرف ومخاطــر الإفلاس.

ــة  ــر الناتج ــا المخاط ــرف بانه ــدة فتع ــعار الفائ ــر أس ــق بمخاط ــا يتعل ففيم

ــتحقاقه؛  ــل اس ــى أج ــند وحت ــدار الس ــذ اص ــدة من ــعار الفائ ــر أس ــن تغي ع

فــإذا ارتفعــت أســعار الفائــدة بعــد إصــدار الســند تنخفــض جاذبيــة الســند 

فــي ســوق التــداول وينخفــض ســعره بمــا يمثــل خســارة لحامــل الســند 

والعكــس فــي حالــة انخفــاض أســعار الفائــدة. أمــا بالنســبة للدولــة 

ــعار  ــاع أس ــرات ارتف ــندات خلال فت ــدار الس ــإن اص ــندات ف ــدرة للس المص

الفائــدة يزيــد مــن تكلفــة خدمــة الديــن ويحمــل موازنــة الدولــة بأعبــاء 

ماليــة إضافيــة. وفــي الظــروف الراهنــة يلاحــظ بــدأ تراجــع أســعار الفائدة 

الامريكيــة، ومــن ثــم فانــه يصبــح مــن المجــدي اصــدار ســندات دولاريــة.

ــة  ــتلاف قيم ــن اخ ــأ م ــي تنش ــرف فه ــعر الص ــر س ــبة لمخاط ــا بالنس أم

ــي  ــند( ف ــا الس ــوم به ــة )المق ــة الأجنبي ــل العمل ــة مقاب ــة المحلي العمل

ــة المحليــة  تاريــخ الإصــدار وتاريــخ الاســتحقاق؛ فــإذا كانــت قيمــة العمل

مرتفعــة فــي تاريــخ الإصــدار وتراجعــت فــي تاريــخ الاســتحقاق يتعــرض 

ــة  ــة المحلي ــت العمل ــا إذا كان ــرف، أم ــعر الص ــر س ــند لمخاط ــدر الس مص

منخفضــة فــي تاريــخ الإصــدار وارتفعــت فــي تاريــخ الاســتحقاق يســتفيد 

حامــل الســند. وقــد شــهد ســعر صــرف الجنيــة مقابــل الــدولار اســتقرارا 

نســبيا بعــد اتخــاذ قــرار الســماح بتخفيــض قيمــة العملــة المحليــة فــي 

ــة. ــداول العمل ــوداء لت ــوق الس ــى الس ــاء عل ــي، والقض ــارس الماض م
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هنــاك نــوع آخــر مــن المخاطــر يرتبــط بالســندات الدولاريــة يعــرف بمخاطر 

الإفلاس والــذي ينشــأ نتيجــة طــرح الدولــة لســندات بعملــة دوليــة، فــإذا 

حــل أجــل اســتحقاق الســندات ولــم يتوفــر بالدولــة المصــدرة نقــد أجنبــي 

يــوازي كامــل قيمــة الســندات تتعــرض الدولــة لمخاطــر عــدم الســداد. 

وفــي هــذا الإطــار يأتــي دور مؤسســات التصنيــف الائتمانــي التــي تقــدر 

قــدرة كل دولــة علــى الوفــاء بالتزاماتهــا، ويتــم الاسترشــاد بهــذا التقييــم 

فــي تحديــد حجــم المخاطــر المحتملــة؛ فكلمــا ارتفــع التصنيــف الائتماني 

ــراض بشــروط  ــة ترتفــع قدرتهــا علــى الســداد وتتمكــن مــن الاقت للدول

ميســرة وأســعار فائــدة أقــل. 

 

ــود  ــراء عق ــر الإفلاس بش ــن مخاط ــوط م ــى التح ــند إل ــل الس ــأ حام ويلج

ــة  ــد بمثاب ــي تع ــان credit default swaps  والت ــر الائتم ــة مخاط مبادل

ــظ  ــي يلاح ــتثمار، والت ــركات الاس ــوك وش ــن بن ــدر م ــن تص ــة تأمي وثيق

ارتفــاع الطلــب عليهــا ومــن ثــم ارتفــاع أســعارها كلمــا انخفــض التصنيــف 

ــدرة. ــة المص ــي للدول الائتمان
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وأخيــرا، فانــه يتبيــن ضــرورة دراســة الفــرص والمخاطــر المرتبطــة بكافــة 
آليــات تمويــل الفجــوة التمويليــة، وفــي ظــل الأوضــاع الاقتصاديــة 
الســندات  لطــرح  الأنســب  التوقيــت  اختيــار  يجــب  الحاليــة  العالميــة 
ــدة الفيدراليــة لأدنــى قيمــة  الدولاريــة وذلــك عندمــا تصــل أســعار الفائ
ــع  ــدولار، م ــل ال ــي مقاب ــري ف ــة المص ــرف الجني ــعر ص ــع س ــا، ويرتف له
ــر  ــي تعتب ــتقبلية والت ــرة المس ــر والنظ ــي لمص ــف الائتمان ــاه للتصني الانتب
ثــم جاذبيــة  للتصنيــف الائتمانــي المســتقبلي للدولــة ومــن  مؤشــر 
ــوة  ــل الفج ــة لتموي ــاه الدول ــع اتج ــة. وم ــة المطروح ــندات الدولاري الس
ــة  ــملات أجنبي ــة بع ــندات المقوم ــرح الس ــن خلال ط ــا م ــة لديه الائتماني
ــة  ــة التــي ســيطرح بهــا الســندات المصري ــة الأجنبي ــار العمل يمكــن اختي
بعــد المفاضلــة بيــن العــملات الأجنبية الرئيســية وفقــا لمؤشــرات الاختيار 
الســابق عرضهــا. ومــن جهــة أخــرى، فــإن اســتخدام الابتــكارات المالية قد 
يمكــن الــدول مــن التحــوط ضــد المخاطــر الماليــة المحتملــة والمرتبطــة 
ــي  ــة ف ــرات الكافي ــر الخب ــب توف ــك يتطل ــة، إلا إن ذل ــندات الدولاري بالس

ــتخدامها. ــماح باس ــري للس ــون المص ــل القان ــأن وتعدي ــذا الش ه
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مستقبل إنتاج النفط والغاز الطبيعي في مصر: هل 
تحسمه مستحقات الشركات الأجنبية؟

د. أحمد سلطان 
دكتور مهندس متخصص في شؤون النفط والطاقة

ــر  ــي مص ــة ف ــن الطاق ــق أم ــة، وتحقي ــة محوري ــة قضي ــف الطاق ــى مل أضح
ــه  ــش في ــت تعي ــي وق ــا، ف ــي له ــن القوم ــة الأم ًـا لحماي ــرًًا حيوي� ــكل أم يُُش
الدولــة تحدييــن رئيســيين؛ الأول: الارتفــاع المتزايــد فــي الطلــب علــى 
الطاقــة وتذبــذب أســعارها )النفــط ومشــتقاته والغــاز الطبيعــي(، والثانــي: 
هــو تزايــد عــدد الســكان بشــكل كبيــر، مــع تناقــص معــدلات الإنتــاج خلال 
ــن  ــاه لتأمي ــن اتج ــر م ــي أكث ــة ف ــرك الحكوم ــه تتح ــة. وعلي ــرة الماضي الفت
ًـا  ــاء تزامن� ــد الكهرب ــات تولي ــغيل محط ــود لتش ــن الوق ــة م ــات اللازم الكمي
مــع الارتفاعــات غيــر المســبوقة فــي درجــات الحــرارة وارتفــاع الطلــب علــى 

ــة. ــرة الماضي ــاء خلال الفت الكهرب

مقالات تحليلية

,,
,,

شـــكلت مســـتحقات الشـــركات الأجنبيـــة أزمـــة كبيـــرة خلال 
ــث  ــة، حيـ ــي الإيطاليـ ــا إينـ ــي مقدمتهـ ــة، وفـ ــنوات الماضيـ السـ
ـــي  ـــر، والت ـــي مص ـــدة ف ـــول جدي ـــر حق ـــام تطوي ـــا أم ـــكلت عائق� ش
ـــاز  ـــام والغ ـــط الخ ـــن النف ـــا م ـــادة إنتاجه ـــة لزي ـــا الدول ـــول عليه تع
ـــى  ـــودة إل ـــدة والع ـــة المتزاي ـــات المحلي ـــة الاحتياج ـــي لتلبي الطبيع
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ـــة  ـــركات الأجنبي ـــتحقات الش ـــم مس ـــة تراك ـــببت أزم ـــر. وتس التصدي
فـــي أزمـــة حـــادة فـــي مصـــر خلال العـــام الماضـــي حيـــث توقفـــت 
العديـــد مـــن العمليـــات المصاحبـــة للإنتـــاج النفطـــي ممـــا 
ـــاج مـــن النفـــط الخـــام والغـــاز  ـــى معـــدلات الإنت انعكـــس ســـلبيًًا عل

الطبيعـــي فـــي مصـــر.

وعليـــه، تســـعي الدولـــة لســـداد متأخـــرات شـــركات النفـــط 
ــاز  الأجنبيـــة فـــي وقـــت تحـــاول فيـــه جاهـــدةًً زيـــادة إنتـــاج الغـ
ـــب  ـــدم مكع ـــار ق ـــي 4.8 ملي ـــى حوال ـــع إل ـــا تراج ـــد م ـــي بع الطبيع
ًــا، وهـــو مـــا لا يكفـــي لســـد الاحتياجـــات اليوميـــة، وأعـــاد مصـــر  يومي�
مـــن جديـــد إلـــى قائمـــة مســـتوردي الغـــاز الطبيعـــي المســـال 
ـــاز  ـــن للغ ـــم المصدري ـــن أه ـــا م ـــت فيه ـــنوات كان ـــي 5 س ـــد حوال بع

ـــم. ـــي العال ف

إشكالية مستحقات الشركات الأجنبية:

ـًـا، هـــذه ليســـت المـــرة الأولـــى التـــي تواجـــه فيهـــا الحكومـــة  تاريخي�
ـــا لمســـتحقات الشـــركات الأجنبيـــة العاملـــة فـــي مصـــر  المصريـــة تراكم�
)قطاعـــي النفـــط الخـــام والغـــاز الطبيعـــي(، ففـــي العـــام المالـــي 2011-
ًــا  ـــار دولار تزامن� ـــي 6.3 ملي ـــى حوال ـــتحقات إل ـــذه المس ـــت ه 2012 وصل
مـــع تراجـــع الاحتياطـــي الأجنبـــي إلـــى حوالـــي 15.5 مليـــار دولار مـــن 
ـــتقرار  ـــدم الاس ـــة ع ـــة لحال ـــر 2011 نتيج ـــي يناي ـــار دولار ف ـــة 36 ملي قراب
ـــرول  ـــى عجـــز وزارة البت ـــرة المذكـــورة، بالإضافـــة إل السياســـي خلال الفت
ـــركاء،  ـــة للش ـــة القديم ـــداد المديوني ـــن س ـــرول ع ـــة للبت ـــة العام والهيئ
ــدة،  ــهرية الجديـ ــر الشـ ــداد الفواتيـ ــن سـ ــا عـ ــى تخليهـ ــة إلـ بالإضافـ
بســـبب توجيـــه كل مواردهـــا إلـــى الخـــارج لاســـتيراد المـــواد والمنتجـــات 
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البتروليـــة للتغلـــب علـــى الأزمـــات الحاصلـــة فـــى الســـوق المصـــرى 
نتيجـــة نقـــص البوتاجـــاز والســـولار والمـــازوت والبنزيـــن، فبحســـب 
تصريحـــات المســـئولين فـــي ذلـــك الحيـــن أن الاحتياطـــى لبعـــض 
ـــى أقصـــى  ـــن عل ـــم يكـــن يتجـــاوز اليومي ـــة ل المـــواد والمنتجـــات البترولي
ــد  ــت العديـ ــركات تخلـ ــذه الشـ ــة هـ ــد مديونيـ ــة تزايـ ــر. ونتيجـ تقديـ
مـــن الشـــركات عـــن ضـــخ اســـتثمارات جديـــدة فـــى قطـــاع البتـــرول 
المصـــرى نتيجـــة فقـــدان الثقـــة فـــى الوضـــع الداخلـــي بمصـــر )فـــي 
ـــد  ـــروعاتها، فق ـــة مش ـــي تنمي ـــا ف ـــى تأخره ـــة إل ـــرة(، بالإضاف ـــك الفت تل
مـــرت ثلاث ســـنوات 2011 حتـــى نوفمبـــر 2013 دون توقيـــع اتفاقيـــة 
ــل خلال  ــد وصـ ــة قـ ــات البتروليـ ــدد الاتفاقيـ ــدة )كان عـ ــة واحـ بتروليـ
ـــا مـــن 3 اتفاقيـــات فـــى  عـــام 2009-2010  إلـــى 7 اتفاقيـــات، ارتفاع�

العـــام الســـابق(.

ــتحقات  ــك المسـ ــن تلـ ــزء مـ ــداد جـ ــن سـ ــت مـ ــر تمكنـ ــن مصـ ولكـ
ـًـا لتصـــل إلـــى حوالـــي 3.5 مليـــار دولار بنهايـــة العـــام المالـــي  تدريجي�
ـــة  ـــار دولار بنهاي ـــي 900 ملي ـــى حوال ـــع إل ـــل التراج 2014-2015 وتواص
يونيـــو 2019 ثـــم إلـــى حوالـــي 845 مليـــون دولار فـــي يونيـــو 2021، 
ـــا. وخلال  مســـجلة أدنـــى مســـتوياتها منـــذ أكثـــر مـــن حوالـــي 11 عام�
ـــاز  ـــط والغ ـــركات النف ـــتحقات ش ـــم مس ـــع تراك ـــن وم ـــن الماضيي العامي
الطبيعـــي الأجنبيـــة )بصـــورة كبيـــرة وملحوظـــة( لـــدى الدولـــة أقدمـــت 
ـــر. ـــي مص ـــتثماراتها ف ـــرة اس ـــاء وتي ـــى إبط ـــركات عل ـــذه الش ـــض ه بع

ـــا للبيانـــات المعلنـــة، ســـددت الحكومـــة المصريـــة حوالـــي  ووفق�
ــاز الطبيعـــي  ــار دولار مـــن مســـتحقات شـــركات النفـــط والغـ 1.2 مليـ
الأجنبيـــة المتأخـــرة البالغـــة حوالـــي 3.2 مليـــار دولار خلال النصـــف الأول 

مـــن شـــهر ســـبتمبر عوضًًـــا عـــن أكتوبـــر 2024.
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خلال  الأجنبيــة  الشــركات  مديونيــة  تضخــم  أســباب 
الماضيــة: الســنوات 

بشـكل عـام، تنشـأ مسـتحقات شـركات النفـط الأجنبيـة لـدى الدولـة، 
وذلـك لقيـام هذه الشـركات ببيـع حصتها من إنتـاج النفط الخـام والغاز 
بتطويـر  المتعلقـة  التكاليـف  ونتيجـة  بالـدولار،  للحكومـة  الطبيعـي 
الحقـول المختلفـة، وهـذه المديونية تراكمـت خلال العامين الماضيين 
نتيجـة للأزمـة الاقتصاديـة التي مـرت بها مصر. حيث وصلت مسـتحقات 
الشـركات الأجنبيـة العاملـة باستكشـاف والتنقيب عن اسـتخراج النفط 
الخـام والغـاز الطبيعـي فـى مصر إلـى ما يقرب مـن 5 مليـار دولار، ويُُعد 
هـذا الرقـم مرتفعًًـا، وذلـك نتيجـة للعديـد مـن الأسـباب والتـي تسـببت 
فـي تفاقـم الأزمة خلال السـنوات الماضية، والتي يمكـن تلخيصها في 

التالي: النقـاط 

• الحـرب 	 وتداعيـات  الدولـة  شـهدتها  التـي  الاقتصاديـة  الأوضـاع 
الروسـية الأوكرانيـة، بالإضافـة إلـى الحـرب علـى غـزة واضطرابـات 

الأحمـر. البحـر 

• ارتفـاع قيـم دعـم المنتجـات والمشـتقات البتروليـة إلـى أرقـام غيـر 	
مسـبوقة، ممـا تسـبب فـي ضغـط علـى الموازنـة العاملـة للدولـة.

• التزايـد 	 مـع  البتروليـة  المنتجـات  مـن  المحلـي  الاسـتهلاك  تنامـي 
السـكان. عـدد  فـي  الملحـوظ 

• والمـازوت 	 السـولار  البتروليـة  للمنتجـات  الاسـتهلاك  تزايـد  مـع 
والبوتاجـاز والبنزيـن عـن الإنتـاج المحلـى لجـأت الحكومـة إلـى سـد 
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الفجـوة بيـن الإنتـاج المحلـى والاسـتهلاك عـن طريـق شـراء حصـة 
الخـارج. إلـى اسـتيراد جـزء مـن  الشـريك الأجنبـى بالإضافـة 

• زيـادة الاسـتيراد من الخـارج )من النفط ومشـتقاته والغاز المسـال( 	
ومسـتويات  الإنتـاج  معـدلات  بيـن  الكبيـرة  الفجـوة  سـد  بهـدف 

المحلـي. والطلـب  الاسـتهلاك 

• السـنوات 	 خالل  الأجنبيـة  العمالت  مـن  الدولـة  مـوارد  انخفـاض 
والصـادرات. السـياحة  تراجـع  بسـبب  الماضيـة، 

• تسـببت الحـرب علـى غـزة فـي وقـف إمـدادات الطاقـة لمحطـات 	
أثـر  ممـا   ،2023 الماضـي  العـام  نهايـة  فـي  المصريـة  الإسـالة 
بشـكل ملحـوظ فـي تحـول مصر لاسـتهلاك كميـات كبيـرة )الحصة 
التصديريـة بشـكل كامـل(، والتي كانـت تصدرها مصـر للخارج. وهو 
الأمـر الـذي دفع الدولة لشـراء واسـتهلاك حصـة الشـريك الأجنبي 

مـن إنتـاج النفـط الخـام والغـاز الطبيعـي فـي مصـر.

• الشـركات 	 مسـتحقات  سـداد  إرجـاء  المصريـة  الحكومـة  قـررت 
الأجنبيـة لحيـن انفـراج الأزمـة، وذلـك فـي ظـل أزمـة النقـد الأجنبي 

.2024 المصريـة قبـل مـارس  الحكومـة  بهـا  التـي مـرت 

بنهايـة يونيـو 2024، سـجل احتياطـي الدولـة مـن النقـد الأجنبـي أعلى 
مسـتوياته علـى الإطلاق عند حوالي 46.4 مليـار دولار وذلك ارتفاعا من 
قرابـة 35.3 مليـار دولار فـي فبرايـر الماضي، وهذا الارتفـاع القوي دعم 
قـدرة الدولـة علـى سـداد جميـع التزاماتها، مما سـاهم فـي تعزيز ثقة 
جميـع المؤسسـات والشـركات العالميـة فـي الدولـة التـي لـم تتخلـف 
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يومًًـا عـن سـداد التزامتهـا حتـى عندما كانـت تواجـه أزمات حـادة خلال 

السـنوات السابقة.

إشكالية النفط الخام والغاز الطبيعي في مصر:

يُُعـد الغـاز الطبيعـي مـن أهـم المـدخلات الهامـة فـي البنيـة التحتيـة 

 2023 الماضـي  العـام  يمُُثـل فـي  إذ كان  الطاقـة فـي مصـر،  لتوليـد 

نسـبة حوالـي %51 مـن مجمـوع الطاقـة الأوليـة التـي يتـم إنتاجها في 

مصـر، وكان يُُسـتخدم فـي إنتـاج حوالـي %76.8 مـن التيـار الكهربائـي 

الـذي يتـم توليـده، ولـم يكن هـذا الاعتمـاد على الغـاز الطبيعـي يطرح 

مشـكلة عندمـا كان هنـاك فائضًًـا فـي مصـر.
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وهنـــا تجـــدر الإشـــارة إلـــى أن اســـتهلاك مصـــر مـــن الغـــاز الطبيعـــي 
ــى  ــي إلـ ــو الماضـ ــع خلال مايـ ــة ارتفـ ــاء والتدفئـ ــد الكهربـ ــي توليـ فـ
حوالـــي 2.92 مليـــار متـــر مكعـــب، مقابـــل 2.85 مليـــار متـــر مكعـــب فـــي 
أبريـــل الســـابق لـــه، وفـــي الأشـــهر الــــ 5 الأولـــى مـــن العـــام الجـــاري، زاد 
ـــب،  ـــر مكع ـــار مت ـــى 13.85 ملي ـــي إل ـــاز الطبيع ـــن الغ ـــر م ـــتهلاك مص اس
مقابـــل 13.16 مليـــار متـــر مكعـــب فـــي المـــدة المماثلـــة مـــن العـــام 
ـــر مكعـــب،  ـــي 671 مليـــون مت الماضـــي 2023، أي بمقـــدار صعـــود حوال

ـــي. ـــكل التال ـــي الش ـــح ف ـــو موض ـــا ه كم

الاستثمارات البعد الأهم في صناعة النفط والغاز الطبيعي:

ينتظـر إنتـاج مصر من الغاز الطبيعـي دعمًًا من آبار جديدة خلال العامين 
الجـاري والمقبـل، وهـو الأمر الذي يُُسـهم فـي زيادة إمداداتهـا لتقليل 
حـدة الأزمـة الراهنـة التـي تواجـه مصـر وأدت إلـى عودتهـا للاسـتيراد. 
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تركـزت الجهـود المكثفـة فـي الآونة الأخيرة علـى زيادة إنتـاج مصر من 
الغـاز الطبيعـي علـى إسـراع عمليـات البحـث والاستكشـاف، إلـى جانـب 
لحثهـا  وذلـك  العالميـة  النفـط  شـركات  مسـتحقات  مـن  جـزء  سـداد 
علـى مواصلـة ضـخ الاسـتثمارات بصـورة أكبـر. حيـث إن زيـادة معـدلات 
الاسـتهلاك المحلي وعدم وجود معادلة متزنة بين معدلات الاسـتهلاك 
ومسـتويات الإنتـاج للدولة، يترتب عليها زيـادة وفجوة كبيرة في فاتورة 
الاسـتيراد، ممـا يترتب عليـه أعباء وضغـوط على موازنـة الدولة، ولذلك 
فـي  والاستكشـاف  البحـث  عمليـات  تعزيـز  المقبلـة  الفتـرة  ستشـهد 
مجالـي النفـط والغـاز الطبيعـي، ذلك لمـا تمتلكه مصر مـن احتياطيات 
مؤكـدة وضخمـة، بالإضافـة إلى جـذب العديد مـن الشـركات العالمية، 
وضـخ اسـتثمارات كبيـرة في هذا الملـف، ويوضح الشـكل التالي تطور 

احتياطيـات مصـر المؤكدة مـن الغـاز الطبيعي.
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تسـتهدف الدولـة خلال العـام المالـي الحالي زيادة إنتاج الغـاز الطبيعي 
بنسـبة حوالـي %8، وذلـك بعـد تراجعـه فـي العـام الماضـي 2023 إلى 

أدنـى مسـتوياته منـذ 2016 عنـد حوالـي 59.3 مليار متـر مكعبة.

وبالنظـر إلـى طـرف المعادلـة الثانـي والأهـم فـي منظومـة الطاقـة 
المصريـة وهـو النفط الخام ومشـتقاته )حيث إن مصر دولة مسـتوردة 
ومسـتهلكة للنفط(، نجـد أن قيمة واردات مصر من النفط ومشـتقاته 
ارتفعـت خلال النصـف الأول مـن العـام الجـاري )2024(، بنسـبة حوالـي 
%16، مقارنـة بالمـدة نفسـها مـن العـام الماضـي، علـى خلفيـة زيـادة 
الطلـب محليًًـا، وسـعي الحكومـة لتأميـن الوقـود لمحطـات الكهربـاء. 
حيـث بلغـت قيمـة واردات مصـر النفطية حوالي 6.542 مليـار دولار في 
المـدة مـن ينايـر إلـى نهايـة يونيـو مـن العـام الجـاري 2024. وسـجلت 
العـام  مـن  الأول  النصـف  فـي  ومشـتقاته  النفـط  مـن  مصـر  واردات 
الجـاري 2024، زيـادة قيمتهـا حوالـي 0.9 مليـار دولار عن فاتـورة المدة 
نفسـها مـن 2023، البالغـة حوالـي 5.642 مليـار دولار، كمـا هو موضح 

فـي الشـكل التالي.



Page  41  

اسـتكماالًا لمـا سـبق، ارتفعـت اسـتثمارات شـركات النفـط الأجنبيـة في 
مصـر خلال السـنة الماليـة 2022-2023 بنسـبة حوالـي %7.82 لتصـل 
إلـى حوالـي 6.2 مليـار دولار، مقابـل 5.75 مليار دولار في السـنة المالية 
السـابقة 2021-2022، ومسـتهدف خلال العـام الجـاري الوصـول إلـى 

حوالـي 8.8 مليـار دولار، كمـا هـو موضـح فـي الشـكل التالي.

تسـتهدف مصـر زيـادة إنتـاج الغـاز الطبيعي مـن خلال اسـتغلال الفرص 
الواعـدة فى مجال البحث والاستكشـاف والإنتاج لزيادة معدلات الإنتاج 
والاحتياطيـات مـن الثـروات البتروليـة، وذلك من خلال عدد مـن المحاور 
والتـى تتضمن طرح مزايدات لاكتشـافات جديدة، ودعم الاسـتثمار في 
البحـث عـن النفـط والغـاز الطبيعـي مـن مناطـق مصـر البريـة والبحرية، 
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ودعـم الجهـود والإجـراءات الرامية للإسـراع بزيادة إنتاج الغـاز الطبيعى، 
وتعظيـم الاسـتفادة مـن التكنولوجيـا المتطـورة بكل السـبل لتحسـين 
الإنتـاج والتغلـب علـى التحديات، وجـاء إعلان قطاع البتـرول خلال الفترة 
التـي  الهامـة  الحوافـز تُُشـكل أحـد الآليـات  الماضيـة عـن حزمـة مـن 
يقدمهـا قطـاع البتـرول لتشـجيع الإسـتثمار فـي عمليـات زيـادة الإنتـاج 
بمـا يعـود بالنفـع على القطـاع والشـركاء )حزمة حوافز جديـدة تهدف 
إلـى تشـجيع زيـادة إنتـاج الزيت الخام والغـاز الطبيعى(، كمـا هو موضح 

فـي الشـكل التالي.

أمـام مـا تقـدم، تعمـل الدولـة بشـكل كبيـر خلال الفتـرة الحاليـة علـى 
تقليـل وسـداد مسـتحقات شـركات النفـط والغـاز الطبيعـي الأجنبيـة، 
عليهـا  عملـت  خطـة  وفـق  جـاء  بـل  حديثًًـا  التوجـه  هـذا  يكـن  ولـم 
الحكومـة منـذ عـام 2018، حيـث تـم العمـل بشـكل مكثـف علـى هـذا 
القطـاع الحيـوي. وتأتـي أهميـة سـداد مسـتحقات الشـركات الأجنبية 
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بهـدف زيـادة الطمأنينـة والثقة في قطـاع الطاقة المصـري، خاصةًً أن 

هـذا يعـزز مـن إقبـال وجـذب العديـد مـن الشـركات الأجنبية للاسـتثمار 

فـي القطـاع.

حيـث كشـفت بيانـات حديثـة عن عـودة إنتـاج مصر مـن الغـاز الطبيعي 

إلـى الصعـود خلال شـهر يوليـو )زيـادة محـدودة(، حوالـي 4.132 مليـار 

متـر مكعـب، مقابـل حوالـي 4.088 مليـار متـر مكعـب في يونيـو، لكنه 

مـا يـزال متراجعًًـا عنـد المقارنـة بالشـهر نفسـه من عـام 2023، وسـط 

اسـتمرار ارتفـاع اسـتهلاكه محليًًـا، كما هـو موضح في الشـكل التالي.
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الإيجابيـة لتسـديد  الانعكاسـات  العديـد مـن  علاوة علـى ذلـك، هنـاك 
مسـتحقات الشـركات الأجنبيـة علـى قطاعـي النفـط والغـاز الطبيعـي 

فـي مصـر والتـي مـن ضمنهـا:

• دعـم ثقـة المسـتثمر الأجنبـي فـي الاقتصـاد المصـري وزيـادة ضخ 	
الاسـتثمارات فـي صناعـة النفـط والغـاز الطبيعـي )كافة الأنشـطة 

الفنية(.

• ارتفـاع معـدلات الإنتـاج المحلـي مـن الغـاز الطبيعـي والزيـت الخـام 	
والمكثفـات.

• تحفيز الشـركات العالمية على تكثيف عمليات البحث والاستكشاف 	
لزيادة معدلات الإنتاج من المشـتقات والمنتجات البترولية.
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ــدة  ــة طرحــت مزاي ــروة المعدني ــرول والث ــر بالذكــر، أن وزارة البت والجدي
جديــدة للتنقيــب عــن الزيــت الخــام والغــاز الطبيعــي نهايــة الشــهر 
الماضــي( فــي 12 منطقــة بالبحــر المتوســط ودلتــا النيــل(، وتمتــد 
فتــرة تلقــي العــروض فــي المزايــدة حتــى 25 فبرايــر 2025، حيــث 
ــب  ــن، بحس ــن بريي ــة وقطاعي ــات بحري ــرة قطاع ــدة عش ــمل المزاي تش
وزارة البتــرول والثــروة المعدنيــة. تأتــي هــذه المزايــدة فــي إطــار 
جهــود الدولــة لجــذب اســتثمارات جديــدة، وفــق اســتراتيجيتها الراميــة 
إلــى اســتغلال الفــرص الواعــدة فــي مجــال البحــث عــن البتــرول والغــاز 
ــات  الطبيعــي، وخاصــةًً فــي البحــر المتوســط لمــا يمتلكــه مــن إمكان

ــي. ــاز الطبيع ــد للغ ــوض واع ــرة كح كبي

مجمـل القول، شـهد ملـف الطاقة في مصـر خلال العام الجـاري مزيجًًا 
غيـر متجانـس تمثـل فـي انخفـاض مسـتويات إنتـاج الغـاز الطبيعي مع 
ارتفاعـات غيـر مسـبوقة فـي درجـات الحـرارة وتزايـد الطلـب المحلـي 
علـى الطاقـة، بالإضافـة إلى تفاقم أزمة مسـتحقات الشـركات الأجنبية 
فـي قطاعـي النفـط الخـام والغـاز الطبيعـي قبـل الوصـول إلـى حلـول 
تسـوية لتلـك المسـتحقات مـع الشـركات الأجنبيـة العاملـة فـي مصـر 
وذلـك بدايـة مـن مـارس الماضـي 2024. وعليه سـعت مصـر إلى جذب 
اسـتثمارات أجنبيـة لقطاعـي النفـط الخـام والغـاز الطبيعي؛ ممـا يدعم 
مـن خططهـا لسـد الفجـوة الحاليـة بيـن مسـتويات الإنتـاج ومعـدلات 
الاسـتهلاك المحلـي، والعمـل علـى أن تكـون هنـاك اسـتقلالية كبيـرة 
فـي أمـن الطاقـة خاصـةًً فـي منطقـة ليسـت بمنـأى عـن الصراعـات 
الإقليمية، من خلال تعزيز جذب الاستثمارات الخارجية بمجال الطاقة. 
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قلق حول أسعار النفط في ظل الوضع الراهن
شادي هلال 

 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

تعتبـر أسـعار النفـط مـن المؤشـرات الاقتصاديـة الحيويـة التـي تؤثر بشـكل 
المحلليـن  قبـل  بتركيـز كبيـر مـن  العالمـي. وتحظـى  الاقتصـاد  كبيـر علـى 
الاقتصادييـن والمسـتثمرين، وقـد شـهد السـوق النفط فـي الآونـة الأخيرة، 
تذبذبـات حـادة وتقلبـات ملحوظـة بفعـل الأحـداث المتوتـرة فـي منطقـة 
الشـرق الأوسـط، وخاصـة فـي لبنـان وغـزة، بالإضافـة إلـى القـرارات المتخذة 
مـن قبـل الدول الأعضـاء في منظمة الأوبك وروسـيا بشـأن إنتـاج النفط من 
تأجيـل للزيـادة فـي الإنتـاج والخـوف من زيـادة العرض مـع التحوط مـن انتاج 
الـدول الأخـرى خـارج المنظمـة ومـن ناحيـة أخـرى لـم يسـلط عليهـا الضوء 

كثيـرا قـرارات الـدول المسـتهلكة للنفـط بشـكل كبير

مقالات تحليلية

,,
,,

الوضع الحالي للأسـعار: أرقام سـلبية )خسـارة على مدى 

الأسـبوع( بسـبب ضغط وتخوفات من زيـادة الإمدادات

حققـــت أســـعار النفـــط ارتفاعـــا فـــي اغلاقـــات يـــوم الجمعـــة ســـبتمبر 27 

لعـــام 2024 لكنهـــا ظلـــت فـــي طريقهـــا لتســـجيل انخفـــاض أســـبوعي، 

ـــف  ـــي تحال ـــرى ف ـــا ودول أخ ـــن ليبي ـــاج م ـــادة الإنت ـــات بزي ـــبب توقع بس
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»أوبـــك+«، وفـــي مقابـــل خطـــط تحفيـــز اقتصـــادي تنفذهـــا الصيـــن 
ـــط. ـــتورد للنف ـــر مس أكب

ـــل  ـــن 70 دولاراًً للبرمي ـــل م ـــط لأق ـــعار النف ـــت أس ـــد أن تراجع ـــك بع وذل
فـــي جلســـة تـــداول لنـــدن يـــوم الأربعـــاء 25 ســـبتمبر 2024 و انخفـــض 
ــس 26  ــوم الخميـ ــاملات اليـ ــو %3 خلال تعـ ــام بنحـ ــط الخـ ــعر النفـ سـ
ســـبتمبر 2024، وأغلـــق الخـــام الأمريكـــي دون 68 دولاراًً، بســـبب مـــا 
ــي  ــاج فـ ــادة الإنتـ ــعودية بزيـ ــزام السـ ــن التـ ــي عـ ــر صحفـ أورده تقريـ
ديســـمبر 2024 بحســـب المتفـــق عليـــه ضمـــن تحالـــف » أوبـــك + » 
ــر  ــذ أواخـ ــرة منـ ــو 2023 ولأول مـ ــذ مايـ ــتوى منـ ــى مسـ ــو أدنـ وهـ
ـــي  ـــات الت ـــة بالبيان ـــاوف المرتبط ـــة المخ ـــر نتيج ـــب اخ ـــن جان 2021، وم
ســـتصدرها الصيـــن والولايـــات المتحـــدة، أكبـــر دولتيـــن مســـتهلكتين 

للنفـــط فـــي العالـــم عـــن أوضاعهـــم الاقتصاديـــة.

وفـــي ســـياق آخـــر أشـــارت وكالـــة الطاقـــة الدوليـــة إلـــى أن ارتفـــاع 
اســـتهلاك النفـــط علـــى مســـتوى العالـــم بمقـــدار 800 ألـــف برميـــل 
ـــد  ـــر جي ـــس أم ـــي 2024، لي ـــام الحال ـــن الع ـــف الأول م ـــا خلال النص يومي
حيـــث إنـــه يمثـــل بالـــكاد ثلـــث الزيـــادة خلال الفتـــرة نفســـها مـــن 2023، 
ـــذ  ـــط من ـــى النف ـــب عل ـــاض الطل ـــذ انخف ـــتوى من ـــى مس ـــد أدن ـــا يع وم

ـــي 2020. ـــا ف ـــة كورون جائح

المعروض النفطي

وفقا لتقرير نشر بتاريخ 10 سبتمبر عن منظمة الأوبك والأوبك +

ـــارج  ـــن خ ـــي م ـــروض النفط ـــو المع ـــات نم ـــى توقع ـــك« عل ـــت »أوب أبق
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تحالـــف »أوبـــك+« عنـــد 1.2 و1.1 مليـــون برميـــل يوميـــا للعاميـــن 
ـــي  ـــادة ف ـــى أن الزي ـــا إل ـــي تقريره ـــيرةًً ف ـــاًً، مش ـــل توالي ـــي والمقب الحال
ــن  ــة مـ ــارج المنظمـ ــن خـ ــي مـ ــكل أساسـ ــتأتي بشـ ــروض سـ المعـ

ــج. ــل، والنرويـ ــدا، والبرازيـ ــة، وكنـ ــدة الأميركيـ ــات المتحـ الولايـ

التقريـــر أوضـــح أن إنتـــاج دول تحالـــف »أوبـــك+« انخفـــض فـــي 
ـــغ  ـــابق ليبل ـــهر الس ـــة بالش ـــل مقارن ـــدار 304 آلاف برمي ـــطس بمق أغس
40.66 مليـــون برميـــل. بينمـــا انخفـــض إنتـــاج دول »أوبـــك« تحديـــداًً 
ـــض  ـــي بخف ـــكل أساس ـــاًً بش ـــاًً، مدفوع ـــل يومي ـــف برمي ـــدار 197 أل بمق
ـــزام بالتعويضـــات عـــن  ـــاًً للالت العـــراق إنتاجـــه بنحـــو 50 ألـــف برميـــل يومي

الزيـــادة فـــي الإنتـــاج خلال الأشـــهر الســـتة الأولـــى مـــن 2024.

أسباب التذبذب في أسعار النفط:

وايجابـا،  سـلبا  معقـدة  لتأثيـرات  عرضـة  تكـون  دائمـا  النفـط  أسـعار 
تتداخـل فيهـا العوامـل السياسـية والاقتصاديـة. فالأوضـاع المتوتـرة 
حـول الـدول المصـدرة او المنتجـة للنفـط، بالإضافـة إلى القـرارات التي 
تتخذها الأوبك وروسـيا، تسـاهم بشـكل مباشـر في تقلب الأسـعار. وما 
يترتـب عليهـا مـن تأثيـرات محتملة علـى الإمـدادات والأسـعار بالإضافة 

الـى قـرارات الـدول الصناعيـة »المسـتوردة للنفـط«

• ــداث 	 ــط »الأحـ ــرق الأوسـ ــي الشـ ــية فـ ــرات الجيوسياسـ التوتـ
السياســـية فـــي لبنـــان وغـــزة«

ـــادي،  ـــي والاقتص ـــراب السياس ـــن الاضط ـــة م ـــزة حال ـــان وغ ـــش لبن   يعي
ـــى  ـــة. عل ـــي المنطق ـــتقرار ف ـــدم الاس ـــدة ع ـــادة ح ـــى زي ـــؤدي إل ـــا ي مم
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ســـبيل المثـــال، النزاعـــات المســـلحة والاضطرابـــات الاجتماعيـــة تؤثـــر 

ــى  ــر. يخشـ ــات التصديـ ــط وعمليـ ــاج النفـ ــى إنتـ ــر علـ ــكل مباشـ بشـ

المســـتثمرون مـــن تأثيـــر هـــذه الأحـــداث علـــى التوريـــد.

• قرارات الأوبك وروسيا:	

   تقـوم منظمـة الأوبـك والـدول المشـاركة فـي تحالـف أوبـك + مثـل 

روسـيا بضبـط إنتـاج النفـط بهـدف الحفـاظ علـى اسـتقرار الأسـعار.

فمؤخـــرا ولتجنـــب حـــدوث فائـــض نفطـــي هـــذا العـــام قـــرر تحالـــف 

أوبـــك +، تأجيـــل خطـــط اســـتعادة الإنتـــاج لمـــدة شـــهرين، بعـــد أن دفـــع 

تعثـــر النمـــو الاقتصـــادي فـــي الصيـــن وزيـــادة الإمـــدادات الأميركيـــة 

أســـعار النفـــط إلـــى أدنـــى مســـتوياتها فـــي 14 شـــهراًً، حيـــث أعلنـــت 

ـــرف  ـــا يع ـــا، فيم ـــك( وحلفاؤه ـــرول )أوب ـــدرة للبت ـــدان المص ـــة البل منظم

باســـم تحالـــف أوبـــك+، المضـــي قدمـــا فـــي تطبيـــق زيـــادة للإنتـــاج 

بدايـــة مـــن ديســـمبر2024.

• العوامل الاقتصادية العالمية:	

ـــة  ـــرات التجاري ـــل التوت ـــة مث ـــداث عالمي ـــا بأح ـــط أيضًً ـــعار النف ـــر أس    تتأث

بيـــن الـــدول الصناعيـــة الكبـــرى مثـــل أمريـــكا والصيـــن، وبالإضافـــة إلـــى 

ـــدول  ـــض ال ـــي بع ـــب ف ـــادة الطل ـــملات، وزي ـــرف الع ـــعار ص ـــرات أس تغي

الكبـــرى. علـــى ســـبيل المثـــال، إن كانـــت هنـــاك زيـــادة فـــي الطلـــب مـــن 

ـــعار  ـــع الأس ـــى رف ـــك إل ـــؤدي ذل ـــد ي ـــدة، فق ـــات المتح ـــن أو الولاي الصي

ـــزاع. ـــق الن ـــي مناط ـــاع ف ـــن الأوض ـــر ع ـــض النظ بغ
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توقعات وكالة الطاقة تشـير لتراجع أكبـر الفترة المقبلة 
وسط وفرة الإمدادات

• توقع فائض في النفط عام 2025	

ـــهد  ـــت أن يش ـــة« توقع ـــة الدولي ـــة الطاق ـــرته »وكال ـــر نش ـــا لتقري وفق
ـــاج  ـــوازاة الإنت ـــي بم ـــب العالم ـــو الطل ـــف نم ـــط ضع ـــاًً وس ـــوق فائض الس
ـــي  ـــة ف ـــدول منافس ـــدا ك ـــل وكن ـــا والبرازي ـــكا، وغيان ـــن أمري ـــد م المتزاي
ـــم  ـــة لدع ـــك+« الرامي ـــود »أوب ـــن جه ـــتفادت م ـــي اس ـــط، الت ـــاج للنف انت
ــدار 1.5  ــاء بمقـ ــر الأعضـ ــدول غيـ ــاج الـ ــيرتفع إنتـ ــث سـ ــعار، حيـ الأسـ
ـــي أن  ـــا يعن ـــل، م ـــاري والمقب ـــن الج ـــاًً خلال العامي ـــل يومي ـــون برمي ملي

ـــن 50%  ـــر م ـــب بأكث ـــو الطل ـــدل نم ـــيتجاوز مع ـــاج س الإنت

ـــك+«  ـــى »أوب ـــو تخل ـــى ل ـــه حت ـــى أن ـــة فـــي تقريرهـــا »إل وأشـــارت الوكال
ــل  ــون برميـ ــة 2.2 مليـ ــدادات البالغـ ــادة الإمـ ــة إعـ ــن خطـ ــاًً عـ تمامـ
يوميـــاًً فـــي العـــام المقبـــل2025، فذلـــك لـــن يمنـــع حـــدوث تخمـــة 
ـــف  ـــي التحال ـــاء ف ـــر الأعض ـــدول غي ـــاج ال ـــادة إنت ـــع زي ـــرض، و«م ـــي الع ف
بمعـــدل أســـرع مـــن الطلـــب الإجمالـــي، وباســـتثناء الأزمـــة الممتـــدة 
ـــرا فـــي الإمـــدادات، حتـــى  ـــك+( فائضـــاًً كبي ـــا، ربمـــا يواجـــه )أوب فـــي ليبي

ـــارية«. ـــاج س ـــى الإنت ـــة عل ـــود الإضافي ـــت القي ـــو ظل ل

• ــا 	 ــن ورائهـ ــن ومـ ــي الصيـ ــتهلاك فـ ــاض الاسـ ــاوف انخفـ مخـ
ــرى ــدول الأخـ الـ

ـــة الطاقـــة الدوليـــة عـــن الطلـــب العالمـــي  ـــر نشـــرته وكال ووفقـــا لتقري
للنفـــط أعلنـــت خلالـــه أن الطلـــب الصينـــي علـــى الخـــام فـــي يوليـــو 
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2024 انخفـــض للشـــهر الرابـــع علـــى التوالـــي وهـــو مـــا يعـــد الأقـــل 
خلال عاميـــن، فيمـــا كان اســـتهلاك الوقـــود فـــي الـــدول الأخـــرى 
»ضعيفـــاًً علـــى أحســـن تقديـــر« وســـط التباطـــؤ الاقتصـــادي الـــذي 

يمكـــن لمســـه فـــي ضعـــف ثقـــة المســـتهلكين.

رؤى المؤسسـات المالية الدولية »ضغـوط مالية للدول 
المنتجـة قد تثيـر قلقا في أسـعار النفط« 

• صندوق النقد الدولي	

أشـار صنـدوق النقـد الدولـي ان بعض الـدول المنتجة للنفـط قد تواجه 
بعـض التحديـات خلال العـام المقبـل وأشـار كمثـال إلـى أن المملكـة 
العربيـة السـعودية تحتـاج إلـى أسـعار قريبـة مـن 100 دولار للبرميـل 
لتمويـل خطـط التحـول الاقتصـادي التـي تقـام الآن داخـل المملكـة، 

والتـي تشـمل مدنـاًً مسـتقبلية وتطويـر سـياحي ورياضـي. 

• المؤسسات المالية الاستثمارية 	

»جيه بي مورغان« و«بنك أوف أميركا« »بي إن بي باريبا« و »سيتي جروب«

رغم قرار »أوبك+« بتمديد التخفيضات الطوعية، خفض توقعاتهما لأسـعار 
النفـط. ويـرون إذا واصلت اسـتراتيجية »أوبـك+« مواجهـة الصعوبات، فقد 
يفكـر التحالـف فـي بديـل أكثـر حـدة، وهـو تكثيـف الإنتـاج لاقتنـاص حصة 
سـوقية، والضغـط على المنافسـين مثـل النفط الصخـري الأميركي. ومن 
ناحيـة أخـرى إذا تفاقـم المعـروض وسـط ضعـف للطلـب العالمـي وتباطؤ 

اقتصـادي فيتوقـع أن تنخفض الأسـعار لنحـو 60 دولاراًً للبرميل.
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وفي الختام...

الأحـــداث  الناتجـــة عـــن  للتأثيـــرات  النفـــط عرضـــة  يظـــل ســـوق 
ـــأن  ـــيا بش ـــك وروس ـــرارات الأوب ـــط. ، وق ـــرق الأوس ـــي الش ـــية ف السياس
ـــعار.  ـــارات الأس ـــد مس ـــي تحدي ـــيًًا ف ـــا دورًًا أساس ـــب جميعه ـــاج، تلع الإنت
فـــي عالـــم تتزايـــد فيـــه التعقيـــدات السياســـية والاقتصاديـــة، مـــن 
ــال  ــرارات علـــى اتصـ ــاذ القـ ــروري أن يبقـــى القائميـــن علـــى اتخـ الضـ
ـــم لاتخـــاذ قـــرارات ســـريعة ومدروســـة  ـــو الســـوق بشـــكل دائ مـــع محلل
ـــرات  ـــع التغي ـــف م ـــات وللتكي ـــب الصدم ـــرص وتجن ـــن الف ـــتفادة م للاس

المفاجــئـة الــتـي ــقـد تــحـدث ــفـي الأــسـواق.
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