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تقديم

ــهد  ــث ش ــبوع، حي ــذا الأس ــة له ــرتنا الاقتصادي ــي نش ــم ف ًـا بك مرح�ب
ــة  ــورات المهم ــن التط ــلة م ــبوع سلس ــذا الأس ــري ه ــاد المص الاقتص
علــى عــدة أصعــدة، حيــث تســتمر الجهــود لتعزيــز التعــاون بيــن 
ــى  ــدف إل ــدة ته ــراكات جدي ــن خلال ش ــاص م ــام والخ ــن الع القطاعي
ــط  ــار خط ــي إط ــتثمارات. وف ــذب الاس ــادي وج ــو الاقتص ــم النم دع
الحكومــة لزيــادة الســيولة فــي الســوق وتحفيــز القطــاع الخــاص، يتــم 
ــة  ــي البورص ــة ف ــركات الحكومي ــن الش ــة م ــرح مجموع ــر لط التحضي
ــب  ــة بطل ــتحواذ مصري ــركة اس ــت أول ش ــن تقدم ــي حي ــة، ف المصري
ــع  ــي تنوي ــدة ف ــوة جدي ــل خط ــا يمث ــة، م ــي البورص ــهمها ف ــد أس قي
المنتجــات الاســتثمارية بالســوق المحليــة. علــى الصعيــد المالــي، أعلــن 
ــار  ــة 1.6 ملي ــه بقيم ــة دولاري ــدار أذون خزان ــن إص ــزي ع ــك المرك البن
ــا  ــيارات، م ــتيراد الس ــادات اس ــح اعتم ــماح بفت ــع الس ًـا م دولار، تزامن�
يعكــس وضــع النقــد الأجنبــي الإيجابــي للدولــة خاصــة وأن الاحتياطــي 
ــم  ــق بالدع ــا يتعل ــدة. وفيم ــة جدي ــق قم ــد حق ــي ق ــدي الأجنب النق
الحكومــي، ارتفعــت تكلفــة دعــم البتــرول خلال الربــع الأول مــن 
ــة  ــتراتيجية الوطني ــم إطلاق الاس ــا ت ــي 2025/2024. كم ــام المال الع
ــاءة الإدارة  ــين كف ــدف تحس ــة، به ــر الإدارة المحلي ــة وتطوي اللامركزي
الحكوميــة وتعزيــز التنميــة الإقليميــة، كل هــذه الاخبــار والمزيــد مــن 

ــة. ــار التالي ــي الأخب ــم ف ــن أيديك ــا بي ــل نضعه التفاصي
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أبرز قضايا الأسبوع

محليًًا
• »11 مشــروعًا جديــدًا للشــراكة بيــن القطاعيــن العــام والخــاص بقيمــة 	

62 مليــار جنيــه«

ــن  ــراكة بي ــام الش ــدًًا بنظ ــروعًًا جدي ــرح 11 مش ــة لط ــط الحكوم تخط
ــار جنيــه،  القطاعيــن العــام والخــاص، بقيمــة إجماليــة تقــدر بـــ 62 ملي
ــة  ــروعات المدرج ــي المش ــاص ف ــاع الخ ــاركة القط ــادة مش ــدف زي به
ضمــن أولويــات الخطــة الاســتثمارية للدولــة. وقــد حصلــت اللجنــة 
العــام والخــاص علــى الموافقــة  بيــن القطاعيــن  العليــا للشــراكة 
ــروعات  ــمل مش ــه، وتش ــار جني ــة 35.4 ملي ــروعات بتكلف ــس مش لخم
فــي مجــالات شــبكات توزيــع الكهربــاء، ومحطــات محــولات، ومحطــات 
ــة الثانيــة مــن  ــاه الصــرف الصحــي، بالإضافــة إلــى المرحل لمعالجــة مي
ــك  ــدة، وكذل ــة جدي ــزة وإنشــاء مــدارس فني برنامــج المــدارس المتمي

ــة. ــواق الجمل ــروع أس مش

ــه،  ــار جني ــا 27 ملي ــغ قيمته ــرى، تبل ــروعات أخ ــتة مش ــى س ــا تبق فيم
فــي انتظــار الموافقــة النهائيــة مــن اللجنــة العليــا. هــذه المشــروعات 
ــاه الغســيل، ومحطــات معالجــة الصــرف  تتضمــن إعــادة اســتخدام مي
الصناعــي، وإعــادة اســتخدام الروبــة. كمــا كانــت الحكومــة قــد وقعــت 
ســابقًًا 10 عقــود بقيمــة 20 مليــار جنيــه ضمــن نفــس النظــام، لتحفيــز 
القطــاع الخــاص فــي مشــاريع مثــل مســتودعات الســلع الاســتراتيجية 
ــاء العاشــر مــن رمضــان الجــاف. وفــي ســبتمبر الماضــي، أشــارت  ومين
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ــروعات  ــذ مش ــات لتنفي ــرح مناقص ــة لط ــط الحكوم ــى خط ــر إل التقاري
ــة العــام الجــاري. ــل نهاي ــار دولار قب ــة بقيمــة 3.2 ملي ــة تحتي بني

• الكشف عن البرنامج الجديد للطروحات الحكومية قريبًا	

مــن المتوقــع أن يكشــف وزيــر الاســتثمار حســن الخطيــب عــن الشــكل 
ــاري،  ــهر الج ــة الش ــل نهاي ــة قب ــات الحكومي ــج الطروح ــد لبرنام الجدي
ــره  ــي مؤتم ــي ف ــى مدبول ــوزراء مصطف ــس ال ــه رئي ــا أعلن ــا لم وفقًً
ــر أن  ــي قــد ذكــر فــي أواخــر أكتوب الصحفــي الأســبوعي. وكان مدبول
ــة،  ــة الدول ــة ملكي ــة سياس ــي وثيق ــر ف ــادة النظ ــزم إع ــة تعت الحكوم
بمــا فــي ذلــك إمكانيــة إضافــة أو حــذف قطاعــات معينــة، أو تعديــل 
نســب مســاهمة الدولــة فــي بعــض القطاعــات. وأكــد مدبولــي أيضًًــا 
أن الظــروف الحاليــة تســتدعي مراجعــة الوثيقــة بشــكل مســتمر بــدلًاً 

مــن مــرة واحــدة كل ثلاث ســنوات.

وفــي ســبتمبر الماضــي، أشــار وزيــر الاســتثمار إلــى أن الحكومة تســعى 
ــى  ــز عل ــن خلال التركي ــي م ــات الحكوم ــج الطروح ــج برنام ــر نه لتغيي
ــأي  ــا ب ــن بيعه ــدلًاً م ــا ب ــد منه ــق عوائ ــول وتحقي ــة الأص ــم قيم تعظي

أن  أضــاف  كمــا  ثمــن. 
الحكومــة قــد تفكــر في 
الأصــول  هــذه  تحويــل 
ثــروة  صنــدوق  إلــى 
ســيادي أو إدارتهــا عبــر 
القطــاع الخــاص لتحقيــق 
دخــل أكبــر. وفــي ســياق 
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متصــل، بــدأ صنــدوق النقــد الدولــي المراجعــة الرابعــة لبرنامــج قــرض 
مصــر، مــع بحــث إمكانيــة تعديــل الجــدول الزمنــي للإصلاحــات المتفــق 
عليهــا ســابقًًا، فــي ظــل الضغــوط الاقتصاديــة الحاليــة. وأكــد مدبولــي 
أن هنــاك مرونــة فــي المفاوضــات مــع الصنــدوق، خاصــة فيمــا يتعلــق 
بتأجيــل بعــض المســتهدفات لتخفيــف الضغــوط علــى المواطنيــن فــي 

ــة. ــة القادم المرحل

• أول شركة استحواذ في مصر تطلب قيد أسهمها بالبورصة	

تقدمــت شــركة كاتليســت 
إيســت،  ميديــل  بارتنــرز 
غــرض  ذات  شــركة  أول 
مصــر،  فــي  اســتحواذ 

ــي  ــهمها ف ــد أس ــب لقي بطل
البورصــة المصريــة، كمــا أعلنــت البورصــة فــي بيــان أمــس. تعتــزم 
الشــركة إدراج مليــون ســهم بقيمــة اســمية قدرهــا 10 جنيهــات 
للســهم، مــا يعنــي إجمالــي رأس مــال مصــدر يبلــغ 10 ملاييــن جنيــه. 
وتعمــل الشــركة حاليًــا علــى اســتكمال تقديــم المســتندات المطلوبــة 

إلــى لجنــة القيــد فــي البورصــة.

غــرض  ذات  شــركة  أول  إيســت  ميديــل  بارتنــرز  كاتليســت  تعتبــر 
اســتحواذ تحصــل علــى موافقــة الهيئــة العامــة للرقابــة الماليــة فــي 
ــتهدف  ــركة تس ــي. الش ــبتمبر الماض ــر س ــي أواخ ــة ف ــوق المحلي الس
شــركات التكنولوجيــا الماليــة والخدمــات الماليــة غيــر المصرفيــة، 
ولديهــا خطــط للاســتحواذ علــى ثــاث شــركات وفقًــا لتقاريــر صــدرت 
فــي يوليــو، عندمــا تقدمــت الشــركة بطلــب للحصــول علــى ترخيــص 

ــتحواذ. ــاط الاس ــة نش لمزاول
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• مدبولي يلتقي رؤساء لجان النواب لمناقشة قضايا حيوية	

التقــى رئيــس الــوزراء مصطفــى مدبولــي مــع رؤســاء لجــان مجلــس 
النــواب الـــ 25 لمناقشــة المراجعة الرابعــة لبرنامج قرض صنــدوق النقد 
ــة  ــات البرلماني ــث الانتخاب ــى بح ــة إل ــذه، بالإضاف ــاري تنفي ــي الج الدول
المقبلــة وجهــود الحكومــة فــي معالجــة أزمــة نقــص الأدويــة. وفــي 
ســياق آخــر، وافقــت لجنــة النقــل والمواصــات بمجلــس النــواب علــى 
ــة،  ــون التجــارة البحري ــى قان ــة عل ــا الحكوم ــات التــي اقترحته التعدي
ــطول  ــيع الأس ــر توس ــة عب ــة التجاري ــر البحري ــدرة مص ــز ق ــدف تعزي به
ــي، وهــو مــا ســيمكن الأســطول مــن التعامــل مــع %25 مــن  الوطن

ــي. ــرادات النقــد الأجنب ــادة إي ــة وزي التجــارة الخارجي

• البنــك المركــزي المصــري يعتــزم إصــدار أذون خزانــة بالــدولار بقيمــة 1.6 	
مليــار دولار

مقومــة  خزانــة  أذون  لإصــدار  المصــري  المركــزي  البنــك  يخطــط 
عــام،  لأجــل  دولار  مليــار   1.6 بقيمــة  بالــدولار 

ًـا لمصــادر مطلعــة نقلهــا  هــذا الأســبوع، وفق�
موقــع العربيــة. وكانــت آخــر مــرة طــرح فيهــا 
البنــك المركــزي أذون خزانــة مقومــة بالــدولار 
ــن  ــر م ــع أكث ــث جم ــي، حي ــو الماض ــي يوني ف
500 مليــون دولار بمتوســط عائــد 5.149%، 

ــزي. ــك المرك ــمية للبن ــات الرس ــا للبيان وفقًً

• دعم المواد البترولية يرتفع %232 في الربع الأول من 2024/2025	

أنفقــت الحكومــة 28.5 مليــار جنيــه علــى دعــم المــواد البتروليــة خلال 
ــة  ــت %232 مقارن ــادة بلغ ــاري، بزي ــي الج ــام المال ــن الع ــع الأول م الرب
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ــبما  ــي، حس ــام الماض ــن الع ــرة م ــس الفت ــي نف ــه ف ــار جني بـــ 8.6 ملي
أظهــرت وثيقــة رســمية. ويرجــع هــذا الارتفــاع إلــى زيــادة أســعار 
النفــط العالميــة وضعــف قيمــة الجنيــه، ممــا أدى إلــى زيــادة فاتــورة 
واردات الوقــود. كمــا كثفــت وزارة البتــرول الــواردات لتلبيــة الطلــب 
المحلــي المتزايــد، خاصــة علــى المــازوت والغــاز الطبيعــي. مــن جانبهــا، 
قدمــت وزارة الماليــة 53 مليــار جنيــه إضافيــة لــوزارة البتــرول لتســوية 
اســتراتيجي مــن  الأجانــب وتكويــن مخــزون  الشــركاء  مســتحقات 

ــة. ــات البترولي المنتج

وفــي ظــل هــذا الوضــع، تواصــل الحكومــة المفاوضــات مــع صنــدوق 
بينمــا  الوقــود،  علــى  الدعــم  إلغــاء  لتأجيــل خطــة  الدولــي  النقــد 
تعمــل علــى تنفيــذ برامــج لتحويــل الســيارات للعمــل بالغــاز الطبيعــي 
والكهربــاء، حيــث تــدرس الحكومــة مبــادرة جديــدة لتحويــل الســيارات 

ــاء. ــاز والكهرب ــل الغ ــاءة مث ــر كف ــود أكث ــة وق ــى أنظم إل

• البنــك المركــزي يســمح بفتــح الاعتمــادات المســتندية لمســتوردي 	

ــدة ــروط جدي ــع ش ــيارات م الس

فتــح  ببــدء  للبنــوك  تعليمــات  المصــري  المركــزي  البنــك  أصــدر 
الاعتمــادات المســتندية بالــدولار لمســتوردي الســيارات، منهيــاًً بذلــك 
توقفــاًً اســتمر لمــدة ســتة أشــهر، فــي خطــوة تهــدف إلــى رفــع القيود 
المتبقيــة علــى التعامــل بالــدولار. البنــوك بــدأت التواصــل مــع العــملاء 

ــتيراد. ــات الاس ــذ عملي ــي لتنفي ــاء الماض ــن الثلاث ــاراًً م اعتب

ومــع ذلــك، فــإن هنــاك شــروطًًا جديــدة يجــب علــى مســتوردي 
الســيارات الالتــزام بهــا، بمــا فــي ذلــك ضــرورة احتــواء الســيارات علــى 
وســادتين هوائيتيــن علــى الأقــل، والتقيــد بشــروط السلامــة والأمــان، 
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ــية  ــار أساس ــع غي ــدة وقط ــة معتم ــز صيان ــر مراك ــى تواف ــة إل بالإضاف
فــي الســوق. بعــض هــذه الشــروط قــد يواجــه صعوبــة فــي التطبيــق، 
بحســب منتصــر زيتــون عضــو شــعبة الســيارات. إضافــة إلــى ذلــك، 
يواجــه المســتوردون صعوبــة فــي إصــدار أرقــام تعريفيــة جديــدة 
ــتئناف  ــم اس ــي ت ــحنات، والت ــبق للش ــجيل المس ــة التس ــن منظوم ضم

ــط. ــوكلاء فق ــي لل ــطس الماض ــي أغس ــا ف إصداره

• ــغ 	 ــيا بل ــتوى قياس ــجل مس ــر يس ــي مص ــي ف ــي الأجنب ــي الاحتياط صاف

ــر ــي أكتوب ــار دولار ف 46.9 ملي

ســجل صافــي الاحتياطــي الأجنبــي فــي مصــر مســتوى قياســي بلــغ 
46.9 مليــار دولار بنهايــة أكتوبــر 2024، بزيــادة قدرهــا نحــو 205 ملاييــن 
ــغ  ــذي بل ــبتمبر وال ــي س ــجل ف ــي المس ــم القياس ــة بالرق دولار مقارن

ــات البنــك المركــزي المصــري. ًـا لبيان 46.7 مليــار دولار، وفق�

وفــي تفاصيــل البيانــات، انخفضــت قيمــة العــملات الأجنبيــة المدرجــة 
فــي الاحتياطــي النقــدي إلــى أقــل مــن 35.5 مليــار دولار فــي أكتوبــر 
مقارنــة بنحــو 36 مليــار دولار فــي ســبتمبر. بينمــا ارتفــع احتياطــي 
ــار دولار  ــي 11.2 ملي ــى حوال ــل إل ــون دولار ليص ــو 431 ملي ــب بنح الذه
مقابــل 10.7 مليــار دولار فــي ســبتمبر. كمــا زادت حقــوق الســحب 
الخاصــة إلــى 293 مليــون دولار مقارنــة بـــ 20 مليون دولار في ســبتمبر. 
حقــوق الســحب الخاصــة هــي نــوع مــن الأصــول التــي يمكــن تداولهــا 
ــي  ــل صاف ــي. ويواص ــد الدول ــدوق النق ــي صن ــاء ف ــدول الأعض ــن ال بي
مدعومًًــا  الماضــي،  مــارس  منــذ  الانتعــاش  الأجنبيــة  الاحتياطيــات 
باتفاقيــة رأس الحكمــة، حيــث قفــز الاحتياطــي بنحــو 11.6 مليــار دولار 

ــة. ــتة الماضي ــهر الس خلال الأش
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• مجلس الوزراء المصري يوافق على مجموعة من القرارات الجديدة	

فــي اجتماعــه الأســبوعي، وافــق مجلــس الــوزراء المصــري علــى 
مجموعــة مــن القــرارات الهامــة التــي تشــمل تشــريعات ومشــروعات 

ــن: ــن جديدتي ــن ذهبيتي ــدار رخصتي ــى إص ــة إل ــدة، بالإضاف جدي

	1 قانــون العمــل الجديــد: وافقــت الحكومــة علــى قانــون العمــل .
ــد المكــون مــن 267 مــادة، الــذي خضــع لعــدة جــولات مــن  الجدي
المناقشــات مــع العمــال ورجــال الأعمــال علــى مــدار العــام الماضــي. 
النــواب  مجلــس  إلــى  المشــروع  إحالــة  ســيتم  الموافقــة،  بعــد 
ــة  ــم العمال ــى دع ــون إل ــدف القان ــه. يه ــت علي ــته والتصوي لمناقش
ــة. ــوى العامل ــن الق ــن 60-%80 م ــا بي ــكل م ــي تش ــمية الت ــر الرس غي

	2 مشــروع تنميــة مصــر الخضــراء لشــبكة الأعمــال الزراعيــة الذكيــة: .
ــون  ــة 7.1 ملي ــة بقيم ــة منح ــروع اتفاقي ــى مش ــة عل ــم الموافق ت
ــة  ــع الحكوم ــاون م ــدي( بالتع ــون دولار كن ــي )9.9 ملي دولار أمريك
ــاع  ــي قط ــل ف ــرص العم ــر ف ــى تطوي ــدف إل ــذي يه ــة، ال الكندي
ــا  ــة مناخي ــارات الذكي ــين المه ــال تحس ــن خ ــة م ــال الزراعي الأعم
ــب  ــف طال ــن 24 أل ــر م ــه أكث ــتفيد من ــات. يس ــدة محافظ ــي ع ف

ــنوات. ــس س ــال خم خ

	3 شــركة »مافــي« تحصــل علــى رخصــة ذهبيــة: حصلــت شــركة .
ــة لمجمــع  ــى رخصــة ذهبي ــة عل ــع الحاصــات الزراعي مافــي لتصني
صناعــات الأغذيــة الزراعيــة الخــاص بهــا فــي مدينــة الســادات، 
يبــدأ  أن  المتوقــع  مــن  مليــون دولار.   180 تتجــاوز  باســتثمارات 
ــدر بـــ  ــدات تق ــق عائ ــارس 2026 ويحق ــي م ــروع ف ــغيل المش تش

200 مليــون دولار ســنويا.
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	4 شــركة »كوفيــكاب إيجيبــت« تحصــل علــى رخصــة ذهبيــة: حصلــت .
ــة لمصنعهــا فــي  ــى رخصــة ذهبي شــركة كوفيــكاب التونســية عل
مدينــة العاشــر مــن رمضــان لإنتــاج الأسلاك والــكابلات الكهربائيــة 
ــن  ــون دولار، وم ــروع 88 ملي ــة للمش ــة الإجمالي ــيارات. التكلف للس

المتوقــع أن يكتمــل فــي يونيــو 2025 ويوفــر 267 فرصــة عمــل.

• إصدار سندات توريق بقيمة 884 مليون جنيه لصالح »ريفي«	

أتمــت شــركة ســي آي كابيتــال إصــدار ســندات توريــق بقيمــة 884 مليــون 
جنيــه لصالــح شــركة »ريفــي« المتخصصــة فــي التمويــل متناهــي 
الصغــر، ضمــن برنامــج توريــق أوســع بقيمــة 3 مليــارات جنيــه. يتضمــن 

الإصــدار ثلاث شــرائح بآجــال مختلفة وحصــل على تصنيف 
يهــدف  »ميريــس«.  شــركة  مــن  مرتفــع  ائتمانــي 
الإصــدار إلــى توفيــر تمويــل إضافــي للشــركة لتقليــل 

ــتدامة. ــة المس ــق التنمي ــل وتحقي ــف التموي تكالي

• موافقة البرلمان على تمديد مهلة تسوية المنازعات الضريبية	

ــد  ــة لتمدي ــن الحكوم ــدم م ــون مق ــروع قان ــواب مش ــس الن ــرّّ مجل أق
مهلــة تســوية المنازعــات الضريبيــة حتــى 30 يونيــو 2025. وصــرّّح وزيــر 
الشــؤون النيابيــة والقانونيــة والتواصــل السياســي، محمــود فــوزي، بأن 
الحكومــة قــد تمــدد المهلــة أكثــر إذا دعــت الحاجــة. وســيُُرفع مشــروع 

القانــون الآن إلــى الرئيــس عبــد الفتــاح السيســي للتصديــق عليــه.

• أولويات وزارة المالية حتى 2030	

قــدّّم وزيــر الماليــة، أحمــد كجــوك، أمــام مجلــس النــواب أبــرز أولويــات 
ــة  ــن مصلح ــة بي ــاء الثق ــمل بن ــي تش ــام 2030، والت ــى ع ــوزارة حت ال
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الضرائــب ومجتمــع الأعمــال، وتحقيــق الانضبــاط المالــي، وتقليــل 
ــي  ــي الإجمال ــج المحل ــن النات ــبة %85 م ــى نس ــل إل ــام ليص ــن الع الدي
فــي العــام المالــي الحالــي، إلــى جانــب تعزيــز شــبكة الأمــان الاجتماعي.

مــن جانــب آخــر أعلــن كجــوك خلال الجلســة أن الحكومــة تــدرس 
مبــادرة جديــدة لتحويــل الســيارات التقليديــة للعمــل بالكهربــاء أو 
نظــام الوقــود المــزدوج )غــاز طبيعــي - بنزيــن(، فــي خطــوة نحــو تعزيــز 

اســتخدام الطاقــة النظيفــة.

• بيع أذون خزانة مقومة باليورو من البنك المركزي المصري	

أعلــن البنــك المركــزي المصــري عــن بيــع أذون خزانــة مقومــة باليــورو 
لأجــل عــام بقيمــة 642.8 مليــون يــورو فــي عطــاء أمــس، بمتوســط 
عائــد بلــغ %3.5، وذلــك وفقــاًً لموقــع البنك المركــزي الإلكترونــي. وقد 
شــهد الإصــدار تغطيــة بمقــدار مــرة ونصــف، حيث تلقــى المركــزي 28 
عــرض شــراء بقيمــة إجماليــة بلغــت 922.8 مليــون يــورو. ويأتــي هــذا 
العطــاء كإجــراء لتجديــد أذون خزانــة مســتحقة بقيمــة 656.7 مليــون 

يــورو، كانــت قــد صــدرت بعائــد متوســط 4%.

• إطلاق الاستراتيجية الوطنية للامركزية وتطوير الإدارة المحلية	

أطلقــت الدولــة الاســتراتيجية الوطنيــة للامركزيــة وتطويــر الإدارة 
المحليــة، تعتمــد تلــك الاســتراتيجية علــى ثلاثــة محــاور رئيســية: الأول 
ــن  ــى تمكي ــز عل ــي يرك ــة، والثان ــة والحضري ــة المحلي ــز التنمي ــو تعزي ه
الإدارات المحليــة وتوســيع الشــراكات مــع القطــاع الخــاص، بينمــا يرتكــز 
المحــور الثالــث علــى تعزيــز المــوارد الماليــة. وأعــرب الهلبــاوي عــن أملــه 
فــي أن تســهم هــذه الإجــراءات فــي تمكيــن الوحــدات الإداريــة المحلية 
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ــول  ــى حل ــولًاً إل ــة، وص ــن والدول ــن المواطني ــل بي ــة وص ــل كحلق لتعم
ــي. ــتلاءم مــع احتياجــات المجتمــع المحل ــة ت مبتكــرة لمشــاكل التنمي

• بدء المراجعة الرابعة لقرض صندوق النقد الدولي في مصر	

انطلقــت بعثــة صنــدوق النقــد الدولي لإجــراء المراجعة الرابعــة لبرنامج 
قــرض مصــر بقيمــة 8 مليــارات دولار، مــا قــد يمهــد الطريــق للحصــول 

علــى شــريحة جديــدة بقيمــة 1.3 مليــار دولار. تشــمل 
ــة  ــات المالي ــي الإصلاح ــدم ف ــم التق ــة تقيي المراجع

والاقتصاديــة والاجتماعيــة، بمــا فــي ذلــك مرونــة 
الاجتماعيــة.  الحمايــة  وبرامــج  الصــرف  ســعر 
وتزامــن ذلــك مــع ضغــوط المســتثمرين لتوضيــح 
الإقليميــة.  التوتــرات  رغــم  الجنيــه  اســتقرار 
مــن المتوقــع أن تتــم هــذه المراجعــة بشــكل 

ــي  ــدول الزمن ــل الج ــات تعدي ــن محادث ــل ع منفص
والأهــداف الإصلاحيــة، وســط تصريحــات حكوميــة 

بــأن اســتراتيجية الديــن العــام شــهدت تعــديلات أدت إلــى 
ــات  ــة تحدي ــن لمواجه ــة الدي ــات خدم ــي مدفوع ــوظ ف ــض ملح خف

ــة. ــدة المرتفع ــعار الفائ أس

• ــن 8 	 ــر م ــعودية لأكث ــع الس ــاري م ــادل التج ــو التب ــتهدف نم ــر تس مص

مليــارات دولار فــي 2025

تســعى مصــر لزيــادة حجــم التبــادل التجــاري »غيــر النفطــي« مــع 
ــي  ــار دولار ف ــي 8.137 ملي ــى حوال ــل إل ــبة %20 ليص ــعودية بنس الس
عــام 2025، مقارنــة بـــ 6.781 مليــار دولار المســتهدف فــي نهايــة عــام 
ــعودي  ــد الس ــي العه ــارة ول ــار زي ــي إط ــادة ف ــذه الزي ــي ه 2024. تأت
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الأميــر محمــد بــن ســلمان إلــى القاهــرة فــي أكتوبــر 2024، حيــث تــم 
توقيــع اتفاقيــة لتشــجيع وحمايــة الاســتثمارات المتبادلــة بيــن البلدين. 
ــة والســجاد  ــى الســعودية الأدوي ــة إل ــرز الصــادرات المصري وتشــمل أب
ــي  ــعودية ف ــن الس ــة م ــواردات المصري ــل ال ــا تتمث ــراوات، بينم والخض

ــوم. ــون والألمني ــب الكرت ــة وعل ــوت المعدني الزي

• مصــر تعتــزم إنشــاء مصنــع إطــارات بالشــراكة مــع الصيــن باســتثمارات 	

ــون دولار 360 ملي

تخطــط مصــر لإنشــاء مصنــع لإنتــاج إطــارات المركبــات بالشــراكة 
مــع شــركة صينيــة فــي المنطقــة الاقتصاديــة لقنــاة الســويس، 
باســتثمارات تصــل إلــى 360 مليــون دولار. المشــروع، الــذي ســيبدأ في 
ــص  ــى تقلي ــدف إل ــنوياًً، يه ــار س ــن إط ــاج 6 ملايي ــى بإنت ــة الأول المرحل
فاتــورة اســتيراد قطــع غيــار الســيارات والإطــارات التــي تقــدر قيمتهــا 
بحوالــي 9.3 مليــار دولار بيــن 2014 و2023. ســيكون للمشــروع شــراكة 
بيــن الهيئــة العربيــة للتصنيــع والشــركة الصينيــة، حيــث ســتوفر الهيئــة 
ــتهدف  ــل. وتس ــن التموي ــي تأمي ــب الصين ــيتولى الجان ــا س الأرض بينم
مصــر زيــادة إنتاجهــا المحلــي مــن الإطــارات، حيــث كان اســتهلاك 
الســوق المصريــة فــي 2022 حوالــي 10 ملاييــن إطــار، اســتوردت 

ــة 2025. ــي نهاي ــاج ف ــدأ الإنت ــع أن يب ــن المتوق ــا. وم معظمه

إقليميًًا
• تعافي الاقتصاد السعودي في الربع الثالث 2024	

تمكــن الاقتصــاد الســعودي مــن تحقيــق نمــو بنســبة %2.8 فــي الربــع 
الثالــث مــن 2024، بعــد أربعــة فصــول مــن الانكمــاش، بدعــم رئيســي 
مــن تعافــي القطــاع النفطــي الــذي ســجل نمــوًًا بنســبة %0.3. كمــا 
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ــى 4.2%.  ــل إل ــوه ليص ــي نم ــارعًًا ف ــي تس ــر النفط ــاع غي ــهد القط ش
ويُُتوقــع أن يســجل الاقتصــاد الســعودي نمــوًًا بنســبة %1.5 فــي 
2024، مــع تســارع النمــو إلــى %4.6 فــي 2025، مدفوعًًــا بتحســن 
ــوع  ــود التن ــن جه ــة ضم ــر النفطي ــطة غي ــادة الأنش ــط وزي ــاج النف إنت

ــط. ــى النف ــاد عل ــل الاعتم ــى تقلي ــة إل ــادي الرامي الاقتص

• القطاع غير النفطي: انكماش في مصر ونمو في السعودية والإمارات	

ًـا مســتمرًًا فــي أكتوبــر  شــهد القطــاع غيــر النفطــي فــي مصــر تراجع�
2024 بســبب ارتفــاع تكاليــف الإنتــاج وضغــوط الأســعار، ممــا أدى إلــى 
ــة  ــن جه ــف. م ــي التوظي ــن ف ــض التحس ــم بع ــاش رغ ــتمرار الانكم اس
أخــرى، أظهــر القطــاع غيــر النفطــي فــي الســعودية والإمــارات نمــوًًا 
ــى 56.9  ــر إل ــي المؤش ًـا ف ــعودية ارتفاع� ــجلت الس ــث س ــا، حي ملحوظًً
ــين  ــدة وتحس ــال الجدي ــى الأعم ــب عل ــادة الطل ــا بزي ــة، مدعومًً نقط
البنيــة التحتيــة، بينمــا شــهدت الإمــارات تســارعًًا فــي الإنتــاج رغــم تباطؤ 

نمــو الطلبيــات الجديــدة.

• ــوال 	 ــذب رؤوس الأم ــة لج ــات مالي ــة لمؤسس ــك: الحاج ــه بن دويتش

ــعودية ــي الس ف

أن  إلــى  بنــك«  »دويتشــه  أشــار 
إلــى  يحتــاج  الســعودي  الاقتصــاد 
بجانــب  إضافيــة  ماليــة  مؤسســات 
رؤوس  لجــذب  التجاريــة  البنــوك 
الأمــوال للمنطقــة. ووفقًًــا لجمــال 
الكشــي، الرئيــس التنفيــذي للبنــك 
الأوســط  الشــرق  منطقــة  فــي 
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وأفريقيــا، فــإن الاقتصــاد الســعودي يواجــه تحديــات فــي جــذب 
يمكنهــا  التــي  الماليــة  المؤسســات  نقــص  بســبب  الاســتثمارات 
اســتقطاب رأس المــال الأجنبــي. فــي هــذا الســياق، تعمــل الســعودية 
ــص  ــم تراخي ــن خلال تقدي ــة م ــة الدولي ــركات المالي ــذب الش ــى ج عل
ــرى  ــى جــذب شــركات كب مقــر إقليمــي فــي المملكــة، مــا ســاعد عل

المحلــي. وجودهــا  لتعزيــز  وأمــازون  بوينــغ  مثــل 

• السعودية تطلق مشروعًا للذكاء الاصطناعي بقيمة 100 مليار دولار	

الــذكاء  مجــال  فــي  جديــد  مشــروع  إطلاق  الســعودية  تعتــزم 
الاصطناعــي تحــت اســم »Project Transcendence«، بتمويــل يصــل 
إلــى 100 مليــار دولار، بهــدف تطويــر مركــز تكنولوجــي عالمي. ســيركز 
ــة  ــم البيئ ــة، ودع ــى المملك ــب إل ــتقطاب المواه ــى اس ــروع عل المش
المحليــة للتكنولوجيــا، بالإضافــة إلــى جــذب شــركات التكنولوجيــا 
المشــروع  يشــمل  الســعودية.  الســوق  فــي  للاســتثمار  العالميــة 
ــات والشــركات الناشــئة، وهــو جــزء مــن  اســتثمارات فــي مراكــز البيان
اســتراتيجية رؤيــة المملكــة 2030 التــي تهــدف إلــى تنويــع الاقتصــاد 

ــي. ــذكاء الاصطناع ــال ال ــي مج ــة ف ــة عالمي ــق مكان وتحقي

• إيرادات الميزانية السعودية تتجاوز 82 مليار دولار في الربع الثالث	

أظهــرت بيانــات وزارة الماليــة الســعودية أن إجمالــي إيــرادات المملكــة 
فــي الربــع الثالــث مــن عــام 2024 بلــغ 309 مليــارات ريال )حوالــي 82.4 
مليــار دولار(، مــع تحقيــق نمــو ملحــوظ فــي الإيــرادات النفطيــة وغيــر 
ــادة %16 عــن  ــال، بزي ــار ري ــرادات النفطيــة 191 ملي النفطيــة. بلغــت الإي
العــام الســابق، بينمــا ســجلت الإيــرادات غيــر النفطيــة 118 مليــار ريــال، 
بزيــادة %6 مقارنــة بالعــام الماضــي. وواصلــت الســعودية الإنفــاق علــى 
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برامــج التحــول الاقتصــادي فــي إطــار رؤيــة 2030، حيــث بلــغ إجمالــي 
الإنفــاق 339 مليــار ريــال )حوالــي 90.2 مليــار دولار(.

• محمد بن راشد: صادقنا على 22 اتفاقية دولية مع 17 دولة	

أعلــن الشــيخ محمــد بــن راشــد آل مكتــوم، نائــب رئيــس دولــة الإمــارات، 
ــوزراء  ــس ال ــة مجل ــن مصادق ــي، ع ــم دب ــوزراء حاك ــس ال ــس مجل رئي
17 دولــة. شــملت هــذه  22 اتفاقيــة دوليــة مــع  الإماراتــي علــى 
ــي  ــاون ف ــى تع ــة إل ــة، بالإضاف ــة وتجاري ــراكات اقتصادي ــات ش الاتفاقي
ــون.  ــم، والقان ــي، والتعلي ــاون البحث ــية، التع ــة، التنافس ــالات الطاق مج
وأكــد الشــيخ محمــد بــن راشــد أن هــذا النشــاط يعكــس ســعي 
الإمــارات لبنــاء جســور مــع الــدول الأخــرى، وأن هــذا العمــل جــزء مــن 
مســيرتها التنمويــة العالميــة. وأوضــح أيضــاًً أن الاجتماعــات الســنوية 
لحكومــة الإمــارات تركــز علــى تعزيــز التعــاون بيــن الحكومــات وتحديــد 

ــام 2025. ــة للع ــدة الوطني الأجن

دوليا
• تأثير انتخاب ترامب على الاقتصاد العالمي وأداء الأسواق	

ــات  ــي الانتخاب ــب ف ــد ترام ــوز دونال ــع ف ــي م ــاد العالم ــل الاقتص تفاع
ــا  ــة، مدعومًً ــهم الأمريكي ــي للأس ــاع قياس ــة بارتف ــية الأمريكي الرئاس

بــأداء قــوي للبنــوك، وزيــادة بنســبة 
أمــام  الــدولار  قيمــة  فــي   1.65%
ــه  ــذا التوج ــرى. أدى ه ــملات الكب الع
ــم  ــادة التضخ ــات بزي ــع التوقع ــى رف إل
ــي  ــدة ف ــعار الفائ ــض أس ــؤ خف وتباط
الولايــات المتحــدة، ممــا قــد يزيــد مــن 
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ــتثمرون  ــب المس ــا يترق ــئة. كم ــواق الناش ــي الأس ــراض ف ــة الاقت كلف
ًـا أكثــر مرونــة فــي التنظيمــات الماليــة، فيمــا بــدأت الاقتصــادات  نهج�
التجاريــة  التعهــدات  تأثيــر  فــي ملاحظــة  ألمانيــا،  مثــل  الأوروبيــة، 
لترامــب، التــي قــد تشــمل فــرض رســوم جديــدة علــى الــواردات، وهــو 

ــي. ــا الصناع ــا وإنتاجه ــع صادراته ــى تراج ــس عل ــا انعك م

• أهمية الصين في النظام التجاري العالمي وتحديات المستقبل	

ــر  ــة المدي ــي، أكــدت نائب خلال منتــدى هونغتشــياو الاقتصــادي الدول
ــن  ــة الصي ــى أهمي ــل، عل ــا هي ــة، جوان ــارة العالمي ــة التج ــام لمنظم الع
فــي النظــام التجــاري العالمــي، مشــيرة إلــى أن الانضمــام إلــى منظمة 
ــة  ــوة اقتصادي ــى ق ــن إل ــل الصي ــي تحوي ــاهم ف ــة س ــارة العالمي التج
ــا  ــا ناتجه ــم ونم ــي العال ــلع ف ــدر للس ــر مص ــت أكب ــث أصبح ــرى، حي كب
المحلــي الإجمالــي للفــرد بشــكل ملحــوظ. كمــا شــاركت الصيــن 
بفعاليــة فــي مبــادرات متعــددة الأطــراف مثــل تنظيــم الخدمــات 
الإلكترونيــة ودعــم الاتفاقيــات المتعلقــة بالاســتثمار والتجــارة. ودعــت 
ــز التزامهــا بالإصلاحــات الاقتصاديــة والتعــاون فــي  هيــل الصيــن لتعزي
ــدة أن  ــة، مؤك ــة العام ــاخ والصح ــر المن ــل تغي ــات مث ــة تحدي مواجه
تعــاون الــدول الأعضــاء فــي المنظمــة أمــر ضــروري لضمــان مســتقبل 

ــع. ــف للجمي ــتدام ومنص ــاري مس تج

• التحديات الاقتصادية الصينية وتأثير ترامب	

تواجــه الصيــن تحديــات اقتصاديــة كبيرة تشــمل زيادة ديــون الحكومات 
ــق  ــا يعي ــتهلاك، مم ــاض الاس ــارات، وانخف ــوق العق ــع س ــة، تراج المحلي
ــكلات،  ــذه المش ــة ه ــار مواجه ــي إط ــا. ف ــة كورون ــد جائح ــا بع تعافيه
ــار دولار(  ــوان )840 ملي ــات ي ــخ 6 تريليون ــة ض ــن خط ــن ع ــت الصي أعلن
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ــذه  ــم ه ــرة. ورغ ــة المتعث ــات المحلي ــم الحكوم ــام 2026 لدع ــى ع حت
ًـا، حيــث  الجهــود، مــن المتوقــع أن يظــل نمــو الاقتصــاد الصينــي ضعيف�
ــي نمــوًًا بنســبة %4.8 فــي 2024. وفــي  ــدوق النقــد الدول يتوقــع صن
ًـا، حيــث  الوقــت ذاتــه، يشــكل عــودة ترامــب إلــى الرئاســة تهديــدًًا إضافي�
ــة،  ــلع الصيني ــى الس ــة عل ــات الجمركي ــرض التعريف ــد ف ــع أن يعي يُُتوق
ممــا قــد يزيــد مــن صعوبــة الوضــع الاقتصــادي للصيــن، خصوصًًــا مــع 
مقاومــة المنتجــات الصينيــة فــي الأســواق الغربيــة، بمــا فــي ذلــك زيادة 
التعريفــات علــى الســيارات الكهربائيــة الصينيــة فــي الاتحــاد الأوروبــي.

• الصين تعتمد خطة بقيمة 1.4 تريليون دولار لتحفيز اقتصادها المتعثر	

ــوان )1.4  ــات ي ــى خطــة ضخمــة بقيمــة 10 تريليون ــن عل وافقــت الصي
تريليــون دولار( لدعــم اقتصادهــا المتعثــر، تســمح للحكومــات المحليــة 
بإعــادة تمويــل ديونهــا. الخطــة تشــمل قروضًًــا تصــل إلــى 6 تريليونــات 
ــي  ــة ف ــات المحلي ــاعدة الحكوم ــنوات لمس ــدار ثلاث س ــى م ــوان عل ي
تقليــص مــا يُُســمى »الديــون المخفيــة«، إضافــة إلــى تخصيــص 4 
تريليونــات يــوان أخــرى علــى شــكل ســندات محليــة خاصــة لمــدة 
خمــس ســنوات. ورغــم أن الخطــة تهــدف إلــى تقليــص تكاليــف الفائدة 
ــراء يعتبرونهــا  ــر المــوارد لتنشــيط النمــو الاقتصــادي، فــإن الخب وتحري
غيــر كافيــة لتحقيــق تحفيــز اقتصــادي كبيــر، بالنظــر إلــى أن الاقتصــاد 

الصينــي يعانــي مــن أزمــة عقاريــة وتراكــم الديــون المحليــة.

• ــة 	 ــات الاقتصادي ــس التحدي ــتان تعك ــي أفغانس ــون ف ــة الأفي ــادة زراع زي

ــان ــر طالب ــم حظ رغ

أظهـرت تقاريـر الأمـم المتحدة أن زراعـة الأفيون في أفغانسـتان ارتفعت بنسـبة 
%19 فـي عـام 2024، رغـم الحظـر الذي فرضتـه طالبان، حيث تـم زراعة 12,800 
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هكتـار مـن الخشـخاش. ويعـود هذا الارتفاع بعـد انخفاض كبير بنسـبة %95 في 
2023، نتيجـة للحظـر الـذي كاد أن يقضـي علـى الإنتاج. رغم زيـادة الزراعة، تظل 
الأرقـام أقـل بكثير مقارنة بعام 2022، حيث كانت المسـاحة المزروعة 232,000 
هكتـار. وأشـارت الأمـم المتحـدة إلـى ضـرورة توفيـر بدائـل مسـتدامة للفلاحين 
الأفغـان، الذيـن يواجهـون تحديـات اقتصاديـة وإنسـانية كبيـرة، ويحتاجـون إلـى 

دعـم دولـي لضمـان تحول مسـتدام بعيـدًًا عن إنتـاج الأفيون.

• بعد فوز ترامب: المكسيك تخشى من تباطؤ اقتصادي	

اطمئنانهــا  عــن  شــينباوم  كلوديــا  المكســيكية  الرئيســة  أعربــت 
ــان  ــببًًا للاطمئن ــاك س ــدة أن هن ــب، مؤك ــوز ترام ــد ف ــيكيين بع للمكس
وأن المكســيك ستســتمر فــي علاقاتهــا الجيــدة مــع الولايــات المتحدة. 
ورغــم ذلــك، يخشــى المكســيكيون مــن تنفيــذ تهديــدات ترامــب خلال 
ــيكيين  ــن المكس ــي للمهاجري ــل جماع ــل ترحي ــة، مث ــه الانتخابي حملت
وفــرض ضرائــب جمركيــة جديــدة، وهــو مــا قــد يؤثــر ســلبًًا علــى 
الاقتصــاد المكســيكي. علــى الرغــم مــن أن التهديــدات الســابقة مثــل 
ــى،  ــة ترامــب الأول ــرة ولاي ــم تتحقــق خلال فت ــا« ل ــة »نافت إنهــاء اتفاقي
فــإن بعــض الاقتصادييــن يــرون أن تنفيــذ بعــض هــذه التهديــدات قــد 

ــيك. ــة للمكس ــة اقتصادي ــي أزم ــبب ف يتس
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معلومة مصورة

أعلــن البنــك المركــزي المصــري أن الاحتياطــي الأجنبــي بلــغ 46.94 مليــار 
ــهر  ــة بش ــون دولار مقارن ــا 200 ملي ــادة قدره ــر 2024، بزي ــة أكتوب دولار بنهاي
ــن  ــهر م ــو 8 أش ــي نح ــن الاحتياط ــتوى م ــذا المس ــي ه ــبتمبر 2024. يغط س
واردات الســلع، ممــا يعــد أعلــى مــن المتوســط العالمــي البالــغ 3 أشــهر. يتكــون 
الاحتياطــي مــن ســلة مــن العــملات الدوليــة مثــل الــدولار الأمريكــي، اليــورو، 
الجنيــه الاســترليني، اليــن اليابانــي، واليــوان الصينــي، ويُُســتخدم لتوفيــر الســلع 

ــة. ــات الاقتصادي ــة الأزم ــة ومواجه ــون الخارجي ــداد الدي ــية وس الأساس
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قرار أوبك بلس بتأجيل زيادة إنتاج النفط: التأثير على 
أسعار الطاقة العالمية

د. أحمد سلطان 
دكتور مهندس متخصص في شؤون النفط والطاقة

ـًا الأحــد 3 نوفمبــر، بتمديــد الخفــض  أخــذت منظمــة أوبــك قــرارًًا هام�
الطوعــي لإنتــاج النفــط الخــام، حيــث وافقــت ثمانــي دول مــن تحالــف أوبــك 
بلــس )الســعودية، روســيا، العــراق، الإمــارات، الكويــت، كازاخســتان، الجزائــر، 
عمــان( علــى الإبقــاء علــى تخفيــض الإنتــاج بمقــدار 2.2 مليــون برميــل يوميًًا 
ــة  ــرة الثاني ــو الم ــل ه ــر، أن التأجي ــر بالذك ــام 2024. والجدي ــة ع ــى نهاي حت
التــي يعلــن فيهــا التحالــف تأجيــل التخلــص التدريجــي مــن تخفيضــات إنتــاج 
ــبتمبر 2024،  ــن س ــهرين م ــدة ش ــل الأول لم ــد التأجي ــة، بع ــط الطوعي النف

حتــى نهايــة نوفمبــر.

مقالات تحليلية

,,
,,

وعليـه، مـا زالـت دول تحالـف أوبـك بلـس مسـتمرة فـي سياسـتها المعلنـة 

لتخفيـض الإنتـاج طوعيًًـا منـذ العـام الماضـي حتـى نهايـة عـام 2024، وذلك 

فـي إطـار رؤية مشـتركة تسـتهدف توازن السـوق، ومواجهة تباطـؤ الطلب.

جـددت الـدول الثمانـي تأكيدهـا علـى التزامهـا بتنفيـذ جميـع بنـود »إعلان 

التعـاون«، بمـا في ذلـك الخفض الطوعـي للإنتاج الذي تم الاتفـاق عليه في 
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أبريـل 2024. كمـا تعهـدت هـذه الـدول بتعويض أي زيـادة في إنتـاج النفط 
خلال الفتـرة الماضيـة وفقًًـا للجـدول الزمنـي المحـدد. حيـث أشـارت الـدول 
الثمانيـة إلـى تأكيـد كل مـن العـراق وروسـيا وكازاخسـتان علـى التزامهمـا 
الكامـل بالاتفاقيـات التـي تـم التوصـل إليهـا، بما فـي ذلك الخفـض الطوعي 
للإنتـاج والتعويـض عـن أي زيـادة في الإنتـاج منذ بدايـة العام الحالـي. وكان 
مـن المقـرر أن يرفـع تحالـف أوبـك بلـس، الـذي يضـم دول منظمـة البلـدان 
المصـدرة للبتـرول )أوبك( وروسـيا وحلفـاء آخرين، الإنتاج بمقـدار حوالي 180 
ألـف برميـل يوميًًـا فـي ديسـمبر 2024، وسـبق أن أرجـأت الزيـادة مـن أكتوبر 

2024 بسـبب انخفـاض الأسـعار.

المؤكـد هنـا أن الأحـداث الجيوسياسـية والاقتصاديـة تؤثـر بشـكل رئيـس 
علـى نتائـج تلـك الاجتماعات، فالـدول الأعضاء تبحـث دائمًًا عـن مصلحتها بما 
لا يضـر الوضـع العـام لأسـواق النفـط العالميـة. ومـن هنـا يتضـح أن الهـدف 
الدائـم لمنظمـة الـدول المصـدرة للنفـط أوبك وأيضًًـا تحالف أوبـك بلس هو 
الاسـتثمار فـي السـعة الإنتاجية الفائضـة لبراميل النفط الخـام، وذلك بهدف 
الاسـتفادة منهـا فـي مواجهـة أي صدمـة مسـتقبلية للحفاظ على اسـتقرار 

أسـعار النفـط الخام.

دلالات الخفض الطوعي:

إن دلالات التحـرك وإذا مـا كان خطـوة اسـتباقية لهـا علاقـة بتوقعـات النمـو 
الاقتصـادي، تتوقـف علـى الإجابـة علـى بعض الأسـئلة:

• هـل نمـو الطلـب علـى النفـط فـي النصـف الثانـي مـن العـام أقـل مـن 	
المتوقـع؟ ومـن ثـم فالقـرار هـو ضربـة اسـتباقية للأحـداث؟
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• هـل هنـاك ضبابيـة شـديدة فـي الأسـواق بسـبب الأزمـة المصرفيـة في 	
الولايـات المتحـدة، واحتمـالات الركـود الاقتصـادي، وكـون أن الانتعـاش 

فـي الصيـن أقـل مـن المتوقـع؟ ومـن ثـم فهـو ضربـة احترازية؟

• رفـع 	 أم  الانخفـاض  مـن  الأسـعار  منـع  هـو  منـه  النهائـي  الهـدف  هـل 
الأسـعار؟

القـرار يأتـي فـي ضـوء الالتـزام المسـتمر للـدول الأعضـاء بتحقيـق اسـتقرار 
سـوق النفـط، وتوفيـر التوجيـه والشـفافية علـى المـدى الطويـل للسـوق، 

وتماشـيًًا مـع النهـج المتمثـل فـي الحيطـة والاسـتباقية والوقائيـة.

أمـام مـا تقـدم، كانـت أوبك قد خفضـت في أكتوبـر الماضي، وللشـهر الثالث 
علـى التوالـي، توقعاتهـا لنمو الطلب العالمـي على النفط هـذا العام بمقدار 
حوالـي 100 ألـف برميـل يوميًًا مـن النفط الخام، حيث قـدرت أن ينمو الطلب 
بمقـدار حوالـي 1.9 مليـون برميـل يوميًًـا، بعـد أن كانـت توقعاتهـا فـي يوليو 
عنـد حوالـي 2.2 مليـون برميـل، ما يؤشـر إلـى خفض بمقـدار حوالـي 13.7% 
خلال 3 شـهور. واسـتندت تقديـرات المنظمـة لتراجـع نمـو الطلـب، إلى حالة 
الأولـى  السـوق  اللتيـن تمـثلان  المتحـدة والصيـن،  الولايـات  الاقتصـاد فـي 
والثانيـة للخـام. وبالنظـر إلـى مسـتويات إنتاج تحالـف أوبك بلس، نجـد أنه مع 
اسـتعادة ليبيـا لمعـدلات الإنتـاج الـذي تعطـل خلال أزمـة سياسـية قصيـرة، 
زادت إمـدادات التحالـف بمقـدار حوالـي 370 ألـف برميـل يوميًًـا، وحـدت مـن 

هـذه المكاسـب تخفيضـات )الشـحنات( في العـراق والسـعودية وإيران.

واصـل إنتـاج النفـط فـي ليبيـا تحقيـق معـدلات مرتفعـة منـذ اسـتئنافه في 
بدايـة سـبتمبر الماضـي، حيث تخطت مسـتويات ما قبل أزمـة إغلاق الحقول 
والموانـئ. بلـغ إنتـاج النفـط الليبـي حوالـي مليونًًـا و332 ألفًًـا و924 برمـيالًا 
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مـن النفـط الخـام والمكثفـات يوميًًـا، فـي حيـن بلغ إنتـاج الغـاز نحـو 181 ألفًًا 
و552 برمـيالًا مكافئًًـا يوميًًا.

وعليـه يمكـن القـول، بأنـه مـع كل تلك التقلبـات الحـادة السـابقة وبالتحديد 
بيـن  التـوازن  لخلـق حالـة مـن  بلـس  أوبـك  تحالـف  2022، تدخـل  عـام  منـذ 
المعـروض والطلـب، حيـث بـدأ فـي زيـادة تدريجيـة فـي الإنتـاج منـذ مـارس 
 2 بحوالـي  الإنتـاج  2022، خفـض معـدلات  نوفمبـر  بنهايـة  قـرر  ثـم   ،2022
مليـون برميـل مـن النفـط الخـام، وذلـك بهدف الحفـاظ على اسـتقرار أسـعار 
الخـام، كمـا هـو موضـح في الشـكل التالـي، وذلك بسـبب حالة عـدم اليقين 

التـي شـهدتها الأسـواق.

ومـن المتوقع، أن أسـعار النفط الخام سـتظل في النطـاق الحالي حتى نهاية 
العـام الجـاري 2024، حيـث إن المخاطـر الاتجاهيـة المختلفـة لأسـعار النفـط 
والصراعـات  الجيوسياسـية  الاضطرابـات  مخاطـر  بسـبب  أعلـى  تُُعـد  الخـام، 
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الحاليـة والأزمـة الاقتصاديـة العالميـة، والتـي تُُعد لاعبًًـا أساسـيًًا ومهمًًا في 
تحديـد ملامـح السـوق النفطـي العالمـي. ولكـن لا يـزال مـن غيـر الممكـن 

التنبـؤ باتجـاه توترات الشـرق الأوسـط.

بغـض النظـر عـن الدوافـع السياسـية والاقتصاديـة لهـذا القرار، فـإن الهدف 
الأساسـي مـن هـذا التخفيض هـو دعم أسـعار النفط ومنعها مـن الانخفاض 
بشـكل حـاد، ممـا سـيوفر دعمًًـا قويًًـا للسـوق فـي الأشـهر المقبلة. اسـتنادًًا 
علـى ذلـك، كانـت الأسـواق النفطيـة بحاجـة ملحـة إلى شـيء لإنعاشـها مرة 
أخـرى، وعليـه فـإن قـرار التمديـد يمكـن أن يعطـي حافـزًًا لـدى السـوق بـأن 
تحالـف أوبـك بلـس ما زال باسـتطاعته أن يؤخـر إرجاع هذه البراميـل النفطية 

إلى الأسـواق.

الطلب على النفط الخام:

الطلـب  فـي  نسـبيًًا  قـوي  لنمـو  بتوقعاتهـا  أوبـك  تمسـكت  عـام،  بشـكل 
العالمـي علـى النفـط الخـام فـي 2024، حيـث إنـه هنـاك فرصـة لأن يحقـق 
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الاقتصـاد العالمـي أداء أفضـل مـن المتوقـع بنهايـة العـام الجـاري، وعليـه 

فأنـه مـن المتوقـع ارتفـاع مسـتويات الطلـب العالمـي علـى النفـط الخـام 

بمقـدار حوالـي 2.25 مليـون برميـل يوميًًـا فـي عـام 2024 وبواقـع حوالـي 

1.85 مليـون برميـل يوميًًـا فـي عـام 2025، ومـع توقعـات بأن يبلغ متوسـط 

الطلـب العالمـي حوالـي 104.5 مليـون برميـل يوميًًا. ومن شـأن تعزيـز النمو 

الاقتصـادي )توقعـات أوليـة( أن يعطـي دفعـة إضافيـة لأسـعار النفـط الخام 

التـي ارتفعـت فـوق 80 دولارًًا للبرميـل بدايـة العـام الجـاري، وذلـك بسـبب 

نقـص الإمـدادات والحـرب على غزة )تداعيات مباشـرة على حركـة الإمدادات 

مـن منطقـة الشـرق الأوسـط(، كمـا يوضح الجـدول التالـي توقعـات الطلب 

العالمـي علـى النفـط الخـام.

اسـتكماالًا لمـا سـبق، مـن المؤكـد أنـه هناك رغبـة محـدودة في دفع أسـعار 

النفـط الخـام إلـى مسـتويات الارتفاعات الكبيـرة، وذلك بالنظر إلى أساسـيات 

العـرض والطلـب علـى النفـط، حيـث إن أي تحول كبير في الأسـعار سـيؤدي 

علـى الأرجـح إلـى بـدء التحالف فـي التراجع عـن التخفيضـات المقررة.
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وبالنظـر إلـى الأسـعار الحاليـة نجـد أنهـا منخفضـة للغايـة، وذلـك بالنظـر إلـى 
الضغوط الجيوسياسـية والجغرافية الاقتصادية أو حالات عدم الاسـتقرار في 
منطقـة الشـرق الأوسـط )الـدول العربيـة تمتلـك نسـبة حوالـي %54.3 مـن 
الاحتياطيـات العالميـة المؤكـدة مـن النفـط الخـام، وتسـتحوذ علـى حوالـي 
%29.3 مـن الإنتـاج العالمـي للنفـط، كمـا تسـتأثر بحصة حوالـي %30.2 من 
-فـي  سـتكون  الأسـعار  أن  وعليـه  العالميـة(،  النفطيـة  الصـادرات  إجمالـي 
الوضـع الطبيعـي- أعلـى بمقدار حوالـي 15 دولارات للبرميـل النفطي الواحد 
عمـا هـو عليه الحـال الآن. تاريخيًًا، الأسـعار النفطية شـديدة التأثـر بالصراعات 

والاضطرابـات الجيوسياسـية.

هل النطاق السعري الحالي مناسب لتحالف أوبك بلس؟

بشـكل عـام، مـن المعتـاد أن يحـرص البعـض علـى رفـع الأسـعار النفطيـة 
)الـدول الكبـري المنتجـة للنفـط الخـام(، لكـن دول أوبـك لـم تفضـل تاريخيًًـا 
أوقاتًًـا طويلـة مـن الأسـعار المرتفعـة، لأنهـا تـدرك أن ذلـك لن يـؤدي إلا إلى 
خفـض الطلـب علـى نفطهـا، ويضرهـا علـى المـدى الطويـل. وعليـه اتبـع 
تحالـف أوبـك بلـس سياسـة إبقـاء ملاييـن براميـل النفـط تحـت الأرض، وذلك 
لتجنـب إغـراق الأسـواق بالنفـط الخـام التـي لـم تكـن قـادرة علـى امتصاصـه 
بسـبب انهيـار الطلـب العالمـي علـى النفـط الخـام، وذلـك منـذ مايو مـن عام 
2020، )لا يسـتهدف تحالـف أوبـك بلـس الأسـعار على أسـاس سـنوي، وإنما 

يهـدف إلـى منـع التقلبـات الكبيـرة فـي المخزونـات النفطيـة(.

85 دولارًًا قـد يكـون  إلـى   78 النطـاق السـعري  إجمـاالًا لمـا سـبق، نجـد أن 
 85 سـعر  تخطـى  ولكـن  المسـتهلكين،  وحتـى  للمنتجيـن  الأنسـب  السـعر 
دولارًًا للبرميـل النفطـي الواحـد، قـد يشـجع الإنتـاج خـارج أوبـك بلـس )أمـر 
غيـر مرغـوب فيـه لـدي دول التحالـف النفطـي(، في حيـن أن أسـعار تحت 75 



Page  31  

دولارًًا لا تخـدم كثيـرًًا أوبـك بلـس اقتصاديًًـا، لأنهـا لا تخـدم معادلة السـعر مع 
الكميـة مقارنـةًً بمـا تخفـض يوميًًـا، كمـا يوضح الشـكل التالي حركة أسـعار 

نفـط سـلة برنـت خلال الأشـهر الماضيـة.

أمـام مـا تقـدم، حتـى الآن لا تُُشـكل الأسـعار الحالية مشـكلة كبيرة بالنسـبة 
إلـى الـدول المنتجـة الكبري في التحالـف وهما المملكة العربية السـعودية 
وروسـيا. حيـث تُُعـد الأسـواق العالميـة مـا تـزال مفتوحـة للغايـة للاسـتثمار 
داخـل السـعودية وغيرهـا مـن الـدول، وبالنسـبة إلـى اللاعبيـن الآخريـن فـي 
التحالـف النفطـي أوبـك بلـس، مثـل إيران والعـراق ونيجيريـا، فـإن الوضع أكثر 
إلحاحًًـا، ولكنهـا غيـر قـادرة فعليًًـا على زيـادة الإنتاج بصـورة كبيـرة أو الوصول 
إلـى الأسـواق، وذلـك نظـرًًا لضعـف البنيـة التحتيـة مـع عـدم توافـر القـدرة 
الإنتاجيـة، كمـا يوضـح الشـكل التالي القـدرة الإنتاجيـة الفائضـة لبعض دول 

النفطي. التحالـف 
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وبالنظـر إلـى موسـكو، وبالرغـم مـن أن العقوبـات مازالت قائمة، فـإن الدولة 
النفطيـة الأهـم فـي تحالف أوبك بلس لـم تتعرض لضربة قويـة بعد، حيث إن 
مسـتويات الأسـعار الحاليـة جذابـة للغايـة، ما دام المسـتهلكون الآسـيويون 
)بالأخـص الصيـن( يأخـذون جـزءًًا مـن الحصـة النفطيـة للتحالـف. ولكـن إذا 
تغيـرت هـذه العوامـل، أو اسـتمر تعـرض عمليـات التنقيـب والإنتـاج والتكرير 
فـي روسـيا لضربـات أوكرانيـة محتملـة والعقوبـات الأخرى، فسـتكون هناك 

ضغـوط كبيـرة متزايـدة لارتفـاع الأسـعار النفطية بشـكل كبيـر وحاد.

مجمـل القـول، دول التحالـف النفطي أوبك بلس غير مسـؤولة عـن التذبذب 
الواضـح فـي مسـتويات الأسـعار الحاليـة، وإنمـا هنـاك العديـد مـن الأسـباب 
والتـي أدت بشـكل رئيـس إلى زيادة أسـعار الطاقـة العالمية والتـي يأتي في 
مقدمتهـا الحـرب الروسـية الأوكرانيـة بالإضافـة إلـى تزايـد تداعيـات الحـرب 
علـى غـزة )توتـرات الشـرق الأوسـط(، حيـث سـتبقى أسـواق النفـط العالمية 
حالـة  إلـى  الوصـول  حتـى  والجيوسياسـية  الاقتصاديـة  بالمخاطـر  مهـددة 
الاسـتقرار فـي مناطـق المنابـع النفطيـة الحيويـة. وبالرغـم مـن أن التوقعات 
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التـي كانت تشـير إلى تمديد السياسـة النفطيـة المتبعة لـدول تحالف أوبك 
بلـس، فـإن الأسـواق النفطيـة العالميـة اعتـادت علـى تدخـل تحالـف أوبـك 
بلـس كمنتـج مرجـح يحافـظ علـى تـوازن الأسـعار إذا مـا تراجعـت إلـى دون 

المعـدلات التوازنيـة لوقـت طويـل.

ــة  ــس مهم ــك بل ــف أوب ــه تحال ــتقبل، يواج ــى المس ــر إل ــر، بالنظ ــي الأخي وف
موازنــة إســتراتيجية بيــن دعــم الأســعار والحفــاظ علــى حصــة الســوق فــي 
مواجهــة المنافســة المتزايــدة مــن المنتجيــن مــن خــارج أوبــك مثــل الولايات 

المتحــدة الأمريكيــة.

قــرار تمديــد تخفيضــات الإنتــاج الطوعيــة مصمــم لمنــح أوبــك بلــس بعــض 
ــة  ــة الطاق ــم خريط ــى رس ــدف إل ــرار يه ــول لق ــس وللوص ــاحة للتنف المس
للعــام المقبــل 2025، وذلــك عندمــا يجتمــع التحالــف فــي 1 ديســمبر لتقريــر 

ــة 2025. سياس
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استمرار انكماش مؤشر مديري المشتريات PMI لمصر 
لشهر  أكتوبر 2024

شادي هلال 
 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

 S&P ــة ــن مؤسس ــدر م ــر يص ــو تقري ــتريات “PMI” ه ــري المش ــر مدي مؤش
Global لــدول مختلفــة ســواء ناميــة او متقدمــة، يقــدم مــن خلالــه نظــرة 
عامــة علــى ظــروف التشــغيل والعمــل بالقطــاع الخــاص غيــر المنتــج للنفــط 
ــس  ــى خم ــر عل ــتند المؤش ــر، ويس ــا التقري ــادر عنه ــة الص ــك الدول ــى تل عل
ــز رئيســية وهــي الطلبيــات الجديــدة، ومســتويات المخــزون، والانتــاج،  ركائ

ــة التوظيــف والعمــل. وحجــم تســليم المورديــن، وبيئ

مقالات تحليلية

,,
,,

فيهــدف المؤشــر إلــى تقديــم صــورة واضحة عن ظــروف العمــل الحالية 
فــي الدولــة المعنيــة إلــى صنــاع القــرار فــي الشــركات وللمحلليــن 
التنفيذييــن  والرؤســاء  المشــتريات،  مديــري  جانــب  إلــى  المالييــن، 
فــي الشــركات. فيتــم احتســاب المؤشــر علــى أســاس مســح شــهري 
لمديــري المشــتريات فــي مئــات الشــركات ضمــن الدولــة وتأتــى قــراءة 
المؤشــر عنــد 50 نقطــة كنقطــة أســاس بحيــث يــدل نتيجــة المســح إذا 
اظهــر ال 50 نقطــة علــى عــدم وجــود تغيــر حاصل فــي ظــروف القطاع 
الخــاص غيــر النفطــي أمــا القــراءة الأعلــى مــن 50 نقطــة فتشــير الــى 
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نمــو القطــاع أمــا القــراءة الأقــل مــن 50 نقطــة فتــدل علــى انكمــاش 
وتراجــع فــي القطــاع الخــاص غيــر النفطــي.

منطقــة  فــي  لمصــر   PMI مؤشــر  بقــاء  اســتمرار 
الانكمــاش لنشــاط الأعمــال غيــر المنتجــة للنفــط فــي 

 2024 أكتوبــر 

ــهر  ــي ش ــة ف ــي 49.0 نقط ــتريات الرئيس ــدراء المش ــر م ــجل مؤش س
ــهر  ــي ش ــجلها ف ــة س ــن 48.8 نقط ــف ع ــاع طفي ــر2024، بارتف أكتوب
ســبتمبر2024 ليظــل الاقتصــاد المصــري فــي منطقــة الانكمــاش 

ــي. ــى التوال ــي عل ــهر الثان ــة للش دون 50 نقط

فســجل المؤشــر نتيجــة للمســح أقل مــن المســتوى المحايــد وهو 50 
نقطــة للشــهر الثانــي علــى التوالــي ممــا يــدل علــى عــدم اســتقرار فــي 
الظــروف العامــة، ومــع ذلــك، قدمــت العناصــر الفرعيــة لمؤشــر مــدراء 
ــات  ــاج والطلب ــث أبقــت مؤشــرات الإنت ــة، حي المشــتريات صــورة متباين

الجديــدة أقــل مــن المســتوى المحايــد وهــو 50 نقـطـة أـسـاس.

ــن  ــد م ــى مزي ــات إل ــارت البيان ــر أش ــب اخ ــى جان ــرى وعل ــة أخ ــن ناحي وم
ــي  ــا ف ــركات وأيض ــدى الش ــزون ل ــتوى المخ ــي مس ــف ف ــع الطفي التوس
معــدل التوظيــف خلال شــهر أكتوبــر2024 فبالرغــم مــن اســتمرار انكمــاش 
النشــاط، فقــد قامــت الشــركات غيــر المنتجــة للنفــط بالتوســع فــي 
معــدل التوظيــف لديهــا للشــهر الرابــع علــى التوالــي، حيــث تســارع معــدل 
ــي  ــدث ف ــذي ح ــي ال ــاض الجزئ ــس الانخف ــى عك ــف عل ــتحداث الوظائ اس
شــهر يونيــو2024، حيــث تطلعــت الشــركات إلــى أن يكــون الانخفــاض فــي 
ــر بالذكــر أن مؤشــر  ــر الأمــد وأن تتحســن الظــروف. وجدي المبيعــات قصي
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ــد 50 نقطــة طــوال عــام  التوظيــف ظــل يحــوم حــول المســتوى المحاي
2024، ممــا يشــير إلــى أن ســوق العمــل أكثــر اســتقرارا مــن العــام الماضي.

واخيــرا، انخفضــت مشــتريات مســتلزمات الإنتــاج الإجماليــة للمــرة 
بعــض  أشــهر، وهــو مــا ســاعد فــي تخفيــف  ثالثــة  فــي  الأولــى 
ــرات  ــول فت ــن أن ط ــم م ــى الرغ ــد. وعل ــل التوري ــى سلاس ــوط عل الضغ
ــهر  ــي ش ــي ف ــى التوال ــث عل ــهر الثال ــد ازداد للش ــن ق ــليم الموردي تس
أكتوبــر2024 إلا أن ذلــك قــد حــدث بشــكل جزئــي فقــط وبوتيــرة 

أضعــف فــي الفتــرة الحاليــة.

ــو  ــن يولي ــه م ــت تنبي ــع أعط ــرات التراج ــة مؤش بداي
ــة  ــق ال 50 نقط ــن عن ــروج م ــة الخ ــد محاول 2024 بع

ــو 2024  ــي يوني ف

حيــث ســجلت قــراءة مؤشــر مديــري المشــتريات المصــري خلال شــهر 
يوليــو 2024 نحــو 49.7 نقطــة كثانــي أعلــى مســتوى فــي 3 ســنوات 
منــذ 2021 بتراجــع طفيــف مقارنة بنحــو 49.9 نقطــة خلال يونيو 2024.

ــر  ــددا، فذك ــع مج ــة التراج ــه لاحتمالي ــو 2024 تنبي ــر يولي ــر  تقري وذك
ــرى  ــرة أخ ــجل م ــي س ــتريات الرئيس ــدراء المش ــر م ــر »أن مؤش التقري
فــي يوليــو 2024 أقــل مــن المســتوى المحايــد مــا يشــير إلــى تدهــور 

ــة.« طفيــف فــي ظــروف الأعمــال التجاري

أفــادت الشــركات بحــدوث انكمــاش طفيــف، ولكنــه مســتمر فــي 
مســتويات النشــاط فــي بدايــة الربــع الثالــث واحتماليــة الاســتمرار 
ــاج  ــي الإنت ــاض ف ــزى الانخف ــام 2024. ويع ــن ع ــر م ــع الأخي ــي الرب ف
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بشــكل رئيســي إلــى ضعــف المبيعــات حيــث علقــت بعــض الشــركات 
ــرة  ــى الرغــم مــن تســارع وتي ــى ارتفــاع ضغــوط الأســعار، وعل أيضــا عل
الانخفــاض بشــكل طفيــف مقارنــة بشــهر يونيــو، إلا أنهــا كانــت ثانــي 

ــنوات. ــن ثلاث س ــرب م ــا يق ــذ م ــرة من ــف وتي أضع

ــن  ــزة م ــرة وجي ــد فت ــا بع ــا طفيف ــدة تراجع ــات الجدي ــهدت الطلب وش
النمــو فــي شــهر يونيــو. وأفــاد التقريــر أن مــا يقــرب مــن %9 مــن 
الشــركات التــي شــملتها الدراســة ســجلت انخفاضــا فــي المبيعــات فــي 

سـع. حـدوث توـ لـى ـ هـا إـ ــارت %7 منـ ــن أش حي

ــض  ــاك بع ــت هن ــم، كان ــض الزخ ــدة بع ــات الجدي ــدان الطلب ــع فق وم
الأدلــة علــى وجــود فائــض فــي القــدرة الإنتاجيــة لــدى الاقتصــاد غيــر 
ــركات  ــض الش ــت بع ــو2024. وتمكن ــهر يولي ــي ش ــط ف ــج للنف المنت
مــن إنجــاز الأعمــال المعلقــة »والتــي مــن الممكــن ان يكــون بســبب 
توقعــات التضخــم القادمــة وارتفــاع أســعار المــواد الخــام » ممــا أدى 
ــهر  ــذ ش ــرع من ــة كان الأس ــال المتراكم ــي الأعم ــاض ف ــى أن الانخف إل
مــارس 2023، وإن كان متواضعــا. وفــي ذات الوقــت، قامــت الشــركات 
ــة  ــي محاول ــاج ف ــتلزمات الإنت ــن مس ــترياتها م ــل مش ــة بتعدي المنتج
للحفــاظ علــى مســتويات المخــزون مــن الارتفــاع، حيــث كان الانخفــاض 

هــو الأقــوى منــذ أربعــة أشــهر أي منــذ بدايــة العــام.

حقيقــة التراجــع فــي نشــاط الأعمــال مــع بدايــة الربــع 
الأخيــر مــن عــام 2024

أشــارت أحــدث البيانــات الصــادرة عــن دراســة المؤشــر )PMI(  إلــى أن 
الشــركات المصريــة فــي القطــاع الخــاص غير المنتــج للنفط اســتمرت في 
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ــر  ــع الأخي تســجيل انخفــاض وتراجــع فــي نشــاط الأعمــال مــع بدايــة الرب
ــادة أخــرى فــي  ــى زي ــة إل مــن عــام 2024 نتيجــة ضغــوط التكلفــة القوي
أســعار البيــع الاجماليــة، وذلــك كمــا جــاء فــي التقريــر« ذلــك هو ما أشــارت 
الشــركات إلــى أنــه كان لــه تأثير مثبــط على حجــم الطلبات الجديــدة« كما 
تراجــع معــدل تضخــم تكاليــف مســتلزمات الإنتــاج مــن أعلــى مســتوى له 
فــي ســتة أشــهر الــذي ســجله فــي شــهر ســبتمبر2024 نتيجــة الضغــوط 

علــى أســعار المشــتريات وتكاليــف التوظــف.

من اسباب وجود الانخفاض في نتائج المؤشر لمصر 

• ارتفــاع متوســط أســعار منتجــات وخدمــات الشــركات غيــر المنتجــة 	
للنفــط بقــوة فــي شــهر أكتوبــر2024، حيــث كانــت الزيــادة أســرع 
ــع  ــا دف ــي مم ــى التوال ــث عل ــهر الثال ــلة للش ــط السلس ــن متوس م
إلــى انخفــاض المبيعــات الشــركات ومــن ثــم إلــى تقليل مشــترياتها 
فــي ظــل وجــود صــراع حــول حركــة الأســعار وارتفــاع تكاليــف 

مســتلزمات الإنتــاج بأعلــى وتيــرة لهــا منــذ شــهر مــارس.

• ارتفــع البيــع بشــكل رئيســي فــي مصــر نتيجــة ارتفــاع حــاد آخــر فــي 	
ــي  ــل المــواد الخــام والمرافــق، والت ــاج مث تكلفــة مســتلزمات الإنت
كانــت بدورهــا فــي كثيــر مــن الأحيــان بســبب تأثيــر قيمــة الــدولار 
الأمريكــي القويــة علــى أســعار الــواردات ارتفعت أســعار مســتلزمات 
الإنتــاج للشــركات المصريــة غيــر المنتجــة للنفــط بوتيــرة متســارعة 
للشــهر الخامــس علــى التوالــي فــي شــهر اكتوبــر، لتصــل إلــى أعلــى 
معــدل تضخــم منــذ شــهر مــارس. ويعــود ذلــك إلــى حــد كبيــر إلــى 
ارتفــاع تكلفــة المــواد الخــام، حيــث شــهدت حوالــي %24 مــن 

الشــركات ارتفاعــا فــي أســعار المشــتريات.
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التوقعات للفترة القادمة متباينة 

• ــات 	 ــاءت التوقع ــركات ج ــة الش ــن ناحي ــور م ــر المنش ــب التقري حس
غيــر  الشــركات  توقعــت  حيــث   ،2025 خلال  بالتحســن  طفيفــة 
المنتجــة للنفــط توســعا فــي النشــاط خلال الأشــهر الـــ 12 المقبلــة. 
ًـا مقارنــة بالمتوســط التاريخــي. ومــع ذلــك، فقــد ظــل التفــاؤل ضعيف�

• 	 Market Global P&S صــرح ديفيــد أويــن، خبيــر اقتصــادي أول فــي
قائلا:   ،Intelligence

»امتــد التراجــع فــي ظــروف القطــاع الخــاص غيــر المنتــج للنفــط إلــى 
شــهر أكتوبــر، حيــث أشــارت الشــركات إلــى أن ضغوط الأســعار اســتمرت 
ــك،  ــى ذل ــو. علاوة عل ــاق النم ــى نط ــودة إل ــن الع ــاع م ــع القط ــي من ف
لوحــظ هــذا الانكمــاش فــي جميــع القطاعــات التي شــملتها الدراســة، 
وخاصــة فــي قطــاع الإنشــاءات، حيــث بــدا أن ارتفــاع تكاليــف المــواد 

قــد أثــر علــى إجمالــي النشــاط.

ومــع ذلــك، ومــع تســجيل مؤشــر مــدراء المشــتريات 49.0 نقطــة فــي 
شــهر أكتوبــر، فــإن الاقتصــاد غيــر المنتــج للنفــط في مصــر لا يبــدو بعيدا 
ــهر  ــي الش ــة ف ــوط التكلف ــع ضغ ــا أن تراج ــرى، كم ــرة أخ ــو م ــن النم ع
الأخيــر يعطــي بعــض الأمــل فــي تراجــع الظــروف الســلبية للاقتصــاد.«

• وأشــار أعضــاء اللجنــة إلــى معــدلات الطلــب المحلــي الهشــة التــي 	
ــات  ــك، شــهدت طلب ــى العكــس مــن ذل ــرب مــن التعافــي. وعل تقت
ــة  ــي، مدفوع ــى التوال ــث عل ــهر الثال ــادة للش ــدة زي ــر الجدي التصدي

ــة. بتحســن الطلــب مــن الأســواق الخارجي
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رفع التصنيف الائتماني لمصر ......الدلالات والانعكاسات
أسماء رفعت 

 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

ــى »B« لأول  ــر إل ــي لمص ــف الائتمان ــة التصني ــش العالمي ــة فيت ــت وكال رفع
ــذا  ــن ه ــد تزام ــتقرة، وق ــتقبلية مس ــرة مس ــع نظ ــنوات م ــذ 4 س ــرة من م
ــارة  ــاب زي ــي أعق ــي – ف ــد الدول ــدوق النق ــن صن ــد م ــارة وف ــع زي الإعلان م
ــر   ــدوق - لمص ــة للصن ــرة التنفيذي ــا المدي ــتالينا غورغييف ــا كريس ــت به قام
لإجــراء المراجعــة الرابعــة فــي إطــار قــرض صنــدوق النقــد الدولــي لبرنامــج 
ــف  ــع التصني ــات رف ــا دلالات وانعكاس ــر. فم ــي مص ــادي ف الإصلاح الاقتص

ــت؟ ــذا التوقي ــي ه ــر ف ــي لمص الائتمان

مقالات تحليلية

,,

,,

ماهية التصنيف الائتماني ودلالاته

ــون  ــد مخاطــر عــدم الســداد الدي ــي أداة لتحدي يعــد التصنيــف الائتمان
عــن طريــق قيــاس قــدرات المديــن -ســواء افــراد أو شــراكات أو دول- 
ــالات  ــؤ باحتم ــم التنب ــن ث ــه، وم ــي لدي ــة الت ــات المالي ــى رد الالتزام عل
تخلفــه عــن الســداد. ويعتمــد التصنيــف الائتمانــي علــى العديــد مــن 
العوامــل المرتبطــة بالملائــة الماليــة للمقتــرض، مثــل: حجــم الديــون، 
والقــدرة علــى الســداد، والتاريــخ الائتمانــي، والهيكل المالي والســيولة 

وغيرهــا، ويتحــدد وفقــا لــه معــدل القائــدة المطلــوب ســدادها.
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التصنيــف  لتقييمــات  المُُصــدرة  المؤسســات  مــن  العديــد  وهنــاك 
الائتمانــي للــدول، مــن بينهــا المؤسســات الــثلاث الأشــهر علــى الاطلاق، 
ــر  ــن تقاري ــش. وتتضم ــورز، وفيت ــد ب ــتاندر ان ــز، وس ــة مودي ــم: وكال وه
مؤسســات التصنيــف تقييــم الوضــع المســتقبلي للدولــة محــل التقييــم 
مــن خلال مــا يعــرف ب »النظــرة المســتقبلية«، والتــي تنقســم إلى ثلاث 
مســتويات هــي النظــرة المســتقبلية الإيجابيــة والمســتقرة والســلبية.

 

أداء الاقتصاد المصري وتوقعات نموه

جــاء  قــرار وكالــة فيتــش برفــع التصنيــف الائتمانــي لمصــر فــي ظــل 
ــية  ــات الجيوسياس ــة والاضطراب ــورات العالمي ــات التط ــتمرار تداعي اس
علــى الاقتصــاد المصــري، والتــي أدت إلــى تقليــص إيــرادات قنــاة 
الســويس بنحــو %70، فــضلا عــن ارتفــاع أعبــاء الدولــة مــع اســتضافة 
ــا.   ــات حالي ــم صراع ــهد دوله ــن تش ــقاء اللذي ــن الاش ــون م ــو 9 ملي نح
فســجل معــدل نمــو الاقتصــاد المصــري انكماشــا خلال العــام المالــي 
 .2023 العــام الســابق يونيــو  إلــى %2.4 مــن %3.8 فــي  الماضــي 
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وتســتهدف مصــر تحقيــق معــدل نمــو %4.2 مــن إجمالــي الناتــج 
المحلــي خلال العــام المالــي الجــاري، وفــق موازنــة 2025-2024.

معدل نمو الناتج المحلي الاجمالي

 

وعلــى الرغــم مــن تلــك التداعيــات الســلبية، إلا إن توقعــات المؤسســات 
ــدأ  ــود وب ــى الصم ــري عل ــاد المص ــدرة الاقتص ــى ق ــارت إل ــة اش الدولي
ــي؛ فأمــا عــن معــدلات النمــو توقــع  تحســن مؤشــرات الاقتصــاد الكل
ــو  ــدل نم ــري مع ــاد المص ــجل الاقتص ــي أن يس ــد الدول ــدوق النق صن
%4.2 مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي خلال العــام المالــي الجــاري، 
و%5 علــى المــدى المتوســط. كمــا توقعــت وكالــة فيتــش للتصنيــف 
الائتمانــي أن يرتفــع نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي لمصــر إلــى %4 في 
الســنة الماليــة 2025، و%5.3 فــي الســنة الماليــة 2026. ورفــع البنــك 
الأوربــي لإعــادة الإعمــار توقعاتــه لنمــو الاقتصــاد خلال العــام المــيلادي 



Page  43  

ــض،  ــى النقي ــن %4.4، وعل ــى %4.5 م ــبة %0.1 إل ــل 2025 بنس المقب
ــي  ــج المحل ــو النات ــدل نم ــه لمع ــي توقعات ــك الدول ــض البن ــد خف فق
للاقتصــاد المصــري إلــى %3.5 خلال العــام المالــي الحالــي مــن 4.2% 

فــي توقعــات ســابقة.

وقــد اســتندت التوقعــات الإيجابيــة لمعــدل النمــو الاقتصاد المصــري على 
تحســن تدفقــات النقــد الأجنبــي  للاقتصــاد المصــري بفضــل زيــادة  الثقــة 
ــود  ــارج وجه ــن بالخ ــن العاملي ــويلات المصريي ــاع تح ــاد، وارتف ــي الاقتص ف
جــذب الاســتثمار المباشــر الأجنبــي، فــضلا عــن جهــود الدولــة فــي خفــض 
عجــز الماليــة العامــة مــن خلال إصلاح منظومــة الدعــم وتوســيع القاعــدة 
الضريبيــة ورفــع نســبة تحصيــل الإيــرادات، بمــا أدى إلــى تحقيــق فائــض 
أولــي بنســبة %6.1 وعجــز كلــي %3.6 مــن الناتــج المحلــي. وخارجيــا فقــد 
تنبــأت المؤسســات الدوليــة بهــدوء الأوضــاع فــي المنطقــة وتراجــع 

اضطرابــات البحــر الأحمــر خلال النصــف الأول مــن 2025.

أسباب رفع التصنيف الائتماني لمصر

اســتندت وكالــة فيتــش فــي تقديرهــا للتصنيــف الائتمانــي لمصــر علــى 
عــده عوامــل، جــاء منهــا: 

• رأس 	 صفقــة  خــال  مــن  خاصــة  الأجنبــي  النقــد  مــوارد  زيــادة 
الحكمــة واتمــام اتفــاق صنــدوق النقــد الدولــي وتدفــق تحويــات 
المصرييــن بالخــارج، بمــا ســاهم فــي انخفــاض درجــة المخاطــر 
ــى  ــث أدى إل ــري؛ حي ــاد المص ــي للاقتص ــف الخارج ــن الموق وتحس
ارتفــاع الاحتياطيــات الأجنبيــة بمقــدار 11.4 مليــار دولار فــي الأشــهر 

ــار دولار. ــى 44.5 ملي ــل إل ــام 2024، لتص ــن ع ــى م ــعة الأول التس



  Page  44

• ــة 	 الســير فــي إجــراءات الإصــاح الاقتصــادي مــن خــال دعــم مرون

ــاهم  ــري، وس ــاد المص ــة الاقتص ــن مرون ــزز م ــا ع ــرف، بم ــعر الص س

فــي تدفــق النقــد الأجنبــي مــن خــال الجهــاز المصرفــي، وأدى الــى 

تمويــل عجــز صافــي الأصــول الأجنبيــة فــي القطــاع المصرفــي- 

البالــغ17.6 مليــار دولار فــي ينايــر الماضــي-  الــى مــا يقــرب مــن تــوازن.

• بــدء تراجــع معــدل التضخــم، واتجــاه معــدلات الفائــدة للثبــات 	

والتراجــع بمــا يخفــض عــبء الديــن المحلــي.

معدل التضخم

 

• تبنــي الدولــة نهــج وضــع ســقف للاســتثمارات العامــة، وجهــود خفض 	

عجــز الموازنــة العامــة للدولــة، وتوســيع مفهــوم “الحكومــة العامــة” 

عبــر إدراج 59 هيئــة اقتصاديــة ضمــن الموازنــة، بمــا ســاهم فــي تعزيــز 

كفــاءة الإنفــاق العــام ودعــم تحقيــق الأهــداف الماليــة المرجــوة.
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التصنيف الائتماني لمصر وفقا لوكالة فيتش

 

ــتاندرد  ــة س ــه وكال ــا أعلنت ــع م ــش م ــة فيت ــرات وكال ــي تقدي وتتماش

آنــد بــورز قبــل شــهر تقريبــا؛ إذ أبقــت علــى التصنيــف الائتمانــي لمصــر 

ــك  ــت ذل ــة، وأرجع ــتقبلية إيجابي ــرة مس ــع نظ ــد )B-( م ــر عن دون تغيي

ــاع  ــن الأوض ــا ع ــر. أم ــة لمص ــة والمالي ــاع الخارجي ــن الأوض ــى تحس إل

ــة  ــاع الثق ــتين ارتف ــرات للمؤسس ــت كلا التقدي ــد أوضح ــة، فق الداخلي

فــي الاقتصــاد المصــري منــذ مــارس الماضــي مــع علاج اخــتلالات 

ســوق النقــد الاجنبــي تزامنــا مــع قــرارات تحريــر ســعر الصــرف وارتفــاع 

ــي. ــد الأجنب ــات النق تدفق

ــع  ــع رف ــن المتوق ــر  فم ــي لمص ــف الائتمان ــات التصني ــن توقع ــا ع أم

وكالــة ســتاندرد آنــد بــورز التصنيــف الائتمانــي التالــي لمصــر إلــى 

ــري،  ــاد المص ــة للاقتص ــتقبلية الإيجابي ــا المس ــن نظرته ــا م B  انطلاق

ويدعــم هــذا التوجــه ســرعة العمــل علــى خفــض صافــي الديــن 

الحكومــي والخارجــي مــن خلال تســريع وتيــرة خفــض الديــون أو زيــادة 

ــات. ــج الطروح ــة برنام ــع عجل ــر دف ــر عب ــي المباش ــتثمار الأجنب الاس
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ــاد  ــى الاقتص ــي عل ــف الائتمان ــع التصني ــات رف انعكاس
ــري المص

يتمثــل التأثيــر الاولــي والمباشــر لرفــع التصنيــف الائتمانــي للدولــة 
-بشــكل عــام- فــي تحســن ظــروف الائتمــان وزيــادة قــدرة الدولــة على 
ــن فــي قــدرة الاقتصــاد  ــادة ثقــة المقرضي ــراض الخارجــي مــع زي الاقت
المصــري، لا ســيما مــع وجــود نظــرة مســتقبلية مســتقرة وفقــا 

ــورز. ــد ب ــتاندرد آن ــة س ــا لوكال ــة  وفق ــرة إيجابي ــش، ونظ ــة فيت لوكال

ويؤثــر  رفــع التصنيــف الائتمانــي للدولــة علــى تكلفــة الاقتــراض؛ إذ يتم 
تحديــد مســتوى فائــدة أقــل علــى القــروض التــي تحصــل عليهــا مصــر 
مــن الأســواق العالميــة، بمــا يقلــل مــن عــبء الديــون ويتيــح تمويــل 
المشــروعات التنمويــة بســهولة أكبــر، ومــن جهــة أخــرى، يــؤدي رفــع 
التصنيــف الائتمانــي لمصــر  إلــى زيــادة ثقــة المســتثمرين فــي الاقتصاد 
الوطنــي، وزيــادة تدفــق الاســتثمارات المباشــرة وغيــر المباشــرة. ومــع 
تحســن بيئــة التمويــل الخارجــي يــؤدي ذلــك إلــى زيــادة تدفــق النقــد 
ــة  ــة المحلي ــة العمل ــتقرار قيم ــي اس ــهم ف ــا يس ــل، بم ــي للداخ الأجنب

وضبــط معــدلات الأســعار.

ــراء  ــاب اج ــي اعق ــر ف ــي لمص ــف الائتمان ــع التصني ــرار رف ــاء ق ــد ج وق
ــد  ــي تع ــي والت ــبتمبر الماض ــذ 15 س ــة من ــة -المؤجل ــة الرابع المراجع
ــي  ــد الدول ــدوق النق ــرض صن ــار ق ــي إط ــات ف ــان مراجع ــل ثم ــن أص م
لبرنامــج الإصلاح الاقتصــادي فــي مصــر. وتتيــح تلــك المراجعــة صــرف 
ــار  ــي 8 ملي ــن إجمال ــار دولار م ــة 1.3 ملي ــدة بقيم ــة جدي ــريحة مالي ش
ــس التنفيــذي  دولار - عقــب الانتهــاء مــن المراجعــة وموافقــة المجل

ــي. ــد الدول ــدوق النق لصن
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ثقــة  يدعــم  لمصــر  الائتمانــي  التصنيــف  رفــع  قــرار  فــإن  وختامــا،. 
المســتثمرين والمقرضيــن فــي الاقتصــاد المصــري، ويؤثــر إيجابيــا علــى 
الاســتقرار المالــي للدولــة؛ إذ يترتــب علــى رفــع التصنيــف الائتمانــي 
ــك  ــل ذل ــى عوام ــر إل ــة، وبالنظ ــل الخارجي ــة التموي ــين بيئ ــة تحس للدول
الرفــع نجــد علــى رأســها  إجــراءات الإصلاح الداخليــة مــن سياســات مالية 
ونقديــة هدفــت إلــى إصلاح الاخــتلالات الهيكليــة، والحــد مــن التداعيــات 

ــة. ــا الدول ــل معه ــي تتعام ــية الت ــات الجيوسياس ــلبية للاضطراب الس



www.ecss.com.eg

حقوق الطبع محفوظة للمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية 

العنوان: 100 شارع الميرغني مصر الجديدة، القاهرة، مصر.

الهاتف: 20226905861+ -  20226905862+ -  20226905863+

info@ecss.com.eg :البريد الإلكتروني


