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تقديم

ــورات  ــرز التط ــد أب ــي ترص ــبوعية، الت ــة الأس ــرتنا الاقتصادي ــن نش ــد م ــدد جدي ــي ع ــم ف ًـا بك مرح�ب
ــادي. ــهد الاقتص ــى المش ــرة عل ــة المؤث ــة والدولي ــة والإقليمي المحلي

ــتجدات اقتصاديــة مهمــة، حيــث أقــرََّ صنــدوق النقــد الدولــي  ــط مس ــدد وس ــي هــذا الع يأت
المراجعــة الرابعــة لاتفــاق التســهيل الائتمانــي لمصــر، ممــا يمهــد الطريــق لصــرف شــريحة جديــدة 
بقيمــة 1.2 مليــار دولار، ضمــن برنامــج الإصلاح الاقتصــادي الشــامل. كمــا وافــق الصنــدوق علــى 
تمويــل إضافــي بقيمــة 1.3 مليــار دولار تحــت آليــة المرونــة والاســتدامة، لدعــم جهــود مصــر فــي 
ــة  ــات هيكلي ــرة إصلاح ــذ عش ــزام بتنفي ــع الالت ــتدامة، م ــز الاس ــاخ وتعزي ــات المن ــة تحدي مواجه

ــية. رئيس

ــجالًا  ــنوي، مس ــم الس ــدل التضخ ــي مع ا ف ــًرً ــا كبي ــر انخفاًضً ــهدت مص ــي، ش ــد المحل ــى الصعي عل
%12.8 فــي فبرايــر 2025، وهــو أدنــى مســتوى لــه منــذ يونيــو 2022، ممــا يعكــس نجــاح 
ا،  ا كبيــًرً السياســات النقديــة فــي ضبــط الأســعار. كمــا ســجلت الاســتثمارات الخاصــة المنفــذة نمــًوً
لتصــل إلــى 700 مليــار جنيــه خلال العــام المالــي المنصــرم، متجــاوزة المســتهدف، ممــا يعــزز دور 
ــاع  ــي قط ــا ف ــر مكانته ــززت مص ــرى، ع ــة أخ ــن ناحي ــري. م ــاد المص ــي الاقتص ــاص ف ــاع الخ القط
الطاقــة المتجــددة، حيــث تصــدرت القــارة الإفريقيــة فــي مشــروعات الطاقــة الشمســية خلال عام 
ــية. ــة الشمس ــان للطاق ــع بنب ــل مجم ــة، مث ــروعات ضخم ــرى ومش ــتثمارات كب ــل اس 2024، بفض

ــة  ــر بورص ــع مؤش ــث تراج ــا، حي ــي أدائه ًـا ف ــة تباين� ــة الخليجي ــواق المالي ــهدت الأس ًـا، ش إقليمي�
ــهم  ــوق الأس ــر س ــق مؤش ــن حق ــي حي ــة، ف ــواق العالمي ــي الأس ــات ف ا بالاضطراب ــًرً ــت متأث الكوي
ــبة  ــي بنس ــاد الإمارات ــو الاقتص ــز« نم ــة »مودي ــت وكال ــا توقع ــا. كم ًـا ملحوظًً ــعودية ارتفاع� الس
ـًا بازدهــار القطاعــات غيــر النفطيــة مثــل البنــاء والنقــل  %4.8 خلال العــام الجــاري، مدفوع�

ــي. ــي دب ــة ف ــرة العقاري ــتمرار الطف ــب اس ــى جان ــة، إل والضياف

ًـا، تتزايــد المخــاوف بشــأن تباطــؤ الاقتصــاد الأمريكــي، حيث خفّّضــت مؤسســة »مورغان  أمــا عالمي�
ســتانلي« توقعاتهــا لنمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الأمريكــي، وســط تصاعــد التوتــرات التجاريــة 
ــى واردات  ــدة عل ــة جدي ــوم جمركي ــرض رس ــب بف ــد ترام ــي دونال ــس الأمريك ــرارات الرئي ــد ق بع
الصلــب والألمنيــوم. كمــا تواجــه الإدارة الأمريكيــة اتهامــات بالتلاعــب بالبيانــات الاقتصاديــة 
ــي  ــواق. ف ــي الأس ــن ف ــدم اليقي ــة ع ــن حال ــد م ــا يزي ــة، م ــاتها المالي ــات سياس ــاء تداعي لإخف
ــة  ــا لمواجه ــي والتكنولوجي ــذكاء الاصطناع ــي ال ــتثماراتها ف ــز اس ــن تعزي ــاول الصي ــل، تح المقاب
ا بنســبة %2.2 فــي الربــع  ا مســتقًرً القيــود التجاريــة الأمريكيــة، بينمــا شــهد الاقتصــاد اليابانــي نمــًوً

ــر مــن عــام 2024. الأخي

ــا تفاصيــل هــذه الملفــات الاقتصاديــة الهامــة فــي نشــرتنا لهــذا الأســبوع، ونتمنــى  تابعــوا معن
لكــم قــراءة ممتعــة!
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محليًًا

• سياسات نقدية واقتصاد كلى	

صندوق النقد الدولي يقر المراجعة الرابعة لاتفاق التسهيل الائتماني لمصر

أقــر المجلــس التنفيــذي لصنــدوق النقــد الدولــي الأســبوع الماضــي المراجعــة الرابعــة لاتفــاق 
التســهيل الائتمانــي لمصــر والــذي يدعــم الموجــة الثانيــة مــن الإصلاحــات الاقتصاديــة والهيكليــة 
ــل المخصــص  ــة لاســتلام الشــريحة الرابعــة مــن التموي ــة. تجعــل هــذه الخطــوة مصــر مؤهل الحالي
للاتفــاق بقيمــة 1.2 مليــار دولار مــن إجمالــي 8 مليــار دولار هــي القيمــة الإجماليــة للتمويــل الممنــوح 
بموجــب الاتفــاق. يذكــر أن هــذه المراجعــة هــي الأولــى بعــد إقــرار الصنــدوق زيــادة قيمــة التمويــل 
أبريــل الماضــي بنــاء علــى طلــب الحكومــة المصريــة بزيــادة قيمــة التمويــل مــن 3 مليــار دولار إلــى 8 

مليــار دولار اســتجابة للتحديــات التــي فرضتهــا تبعــات التوتــر الجيوسياســي فــي المنطقــة.

خلال مؤتمــر صحفــي لرئيســة بعثة الصنــدوق الخاصة بمصــر »إيفانا 
هــولار« أكــدت أن صــرف الشــريحة الرابعــة ســيتم خلال مــارس 
مؤكــدة أن مصــر قابلــت جميــع التزاماتهــا بموجــب المراجعــة 
ــاه  ــي اتج ــير ف ــري تس ــاد المص ــرات الاقتص ــى أن مؤش ــيرة إل مش
ــد  ــتقر عن ــدوق أن يس ــع الصن ــذي يتوق ــم ال ــا التضخ ــي ومنه إيجاب
٪16.6 بنهايــة الســنة الماليــة الحاليــة التــي تنتهــي بنهايــة يونيــو 

ــاري. ــام الج ــن الع م

كمــا توقــع الصنــدوق بموجــب البيــان الصــادر عنــه فــي أعقــاب إعلان اكتمــال المراجعــة نمــو الاقتصــاد 

أبرز قضايا الأسبوع
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المصــري عنــد ٪3.6 خلال العــام المالــي الجاري مقارنة بـ ٪2.4 خلال العام المالي الســابق 2024/2023 
وأن يتراجــع معــدل الديــن العــام نســبة إلــى الناتــج الإجمالــي إلــى ٪86.6 خلال العــام المالــي الجــاري 
ــن  ــدل الدي ــاع مع ــدوق ارتف ــع الصن ــن توق ــي حي ــابق، ف ــي الس ــام المال ــدل ٪90.9 خلال الع ــن مع م

الخارجــي للناتــج المحلــي الإجمالــي إلــى ٪46.1 مقابــل ٪39.9 خلال العــام المالــي الســابق.

ــرورة  ــى ض ــدا عل ــق مؤك ــكل دقي ــا بش ــات ومراقبته ــذ الالتزام ــز تنفي ــى تعزي ــدوق إل ــا الصن ــا دع كم
الالتــزام القــوي وامــتلاك الإصلاحــات الهيكليــة لخلــق الظــروف اللازمــة للنمــو المســتدام والشــامل 

ــة فــي مصــر. ــة والاجتماعي ــق أهــداف التنمي مــع تحقي

صندوق النقد الدولي يقر تمويلًاً جديداًً لمصر بقيمة 1.3 مليار دولار

فــي ســياق متصــل؛ وافــق المجلــس التنفيــذي لصنــدوق النقــد الدولــي خلال اجتماعــه الاثنيــن 
ــار  ــد بقيمــة 1.3 ملي ــل جدي ــى تموي ــة الخــاص بالحصــول عل ــب الحكومــة المصري ــى طل الماضــي عل

ــر. ــي مص ــي ف ــل المناخ ــة بالعم ــتدامة والخاص ــة والاس ــة المرون ــت آلي دولار تح

خلال المؤتمــر الصحفــي للصنــدوق؛ أوضحــت هــولار أن التمويــل الجديــد ســيتم صرفــه بموجــب 
مراجعــات ســيتم إجراؤهــا وفقــاًً لجــدول محــدد، مشــيرة إلــى أن البرنامــج يشــتمل علــى 10 ضوابــط 
إصلاحيــة ســيتم تطبيقهــا علــى مــدار عــام ونصــف العــام علــى أن ينتهــي البرنامــج خلال عــام 2026.

ــد  ــة أن التمويــل الجدي ــرا الماليــة والبيئ ــد؛ صــرّّح وزي ــان مشــترك عقــب إقــرار التمويــل الجدي فــي بي
يأتــي ضمــن حزمــة الإصلاحــات الهيكليــة لدعــم تنفيــذ الاســتراتيجية الوطنيــة لتغيــر المنــاخ 2050 

ــاًً 2030. ــددة وطني ــاهمات المح ــة المس وخط

أوضحــت وزارتــا الماليــة والبيئــة، أن حزمــة الإصلاحــات الهيكليــة المزمــع تنفيذها تشــمل 10 إصلاحات 
هيكليــة فــي 4 مجــالات، وهــي: تســريع عمليــة خفــض الكربــون فــي مصــر، وتحليــل المخاطــر المالية 
المتعلقــة بالمنــاخ، وتعزيــز إدارة البيانــات والمخاطــر المتعلقــة بالمنــاخ، وبنــاء القــدرة علــى التكيــف، 
ــل  ــم التموي ــة ودع ــرات المناخي ــة التغي ــي مواجه ــة ف ــى المرون ــي عل ــاع المال ــدرة القط ــز ق وتعزي
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المناخــي، وتحديــد وقيــاس والإفصــاح عــن آثــار خطــط الاســتثمار والبرامج والمشــاريع علــى الأهداف 
الوطنيــة لتغيــر المناخ.

وأكــدت الوزارتــان فــي بيانهمــا أنــه مــن خلال التعــاون بيــن وزارتــي الماليــة والبيئــة والبنــك المركــزي، 
نجحــت مصــر فــي الحصــول علــى هــذا التمويــل لدعــم جهودهــا فــي تنفيــذ التزاماتهــا ضمــن اتفــاق 
باريــس لمواجهــة تغيــر المنــاخ، وذلــك فــي إطــار مســارها نحــو انتقــال أخضــر عــادل، حيــث تــم الاتفــاق 
مــع الصنــدوق علــى عــدد مــن الإصلاحــات الهيكليــة التــي تســتطيع مصــر تنفيذهــا، وأيضًًــا العمــل 
علــى تعزيــز موقــف مصــر قبيــل انعقــاد مؤتمــر المنــاخ المقبــل )COP30( وذلــك فــي ظــل التطــورات 

الإقليميــة المتســارعة.

ــة  ــا قضي ــية، باعتباره ــادة السياس ــدة القي ــات أجن ــدر أولوي ــاخ تتص ــر المن ــة تغي ــان أن قضي ــد البي وأك
ــراف. ــدد الأط ــاون متع ــي التع ــر ف ــزز دور مص ــب، ويع ــتدامة الكوك ــان اس ــة لضم وجودي

مصر تطلق تقرير المتابعة الثاني لمستجدات تنفيذ المنصة الوطنية لبرنامج »نُُوََفِّّي«

ــي،  ــاون الدول ــة والتع ــة الاقتصادي ــط والتنمي ــت وزارة التخطي أطلق
ــة  ــذ المنصــة الوطني ــي حــول مســتجدات تنفي ــر المتابعــة الثان تقري
ــاط بيــن مشــروعات الميــاه والغــذاء  ّـي«، محــور الارتب لبرنامــج »نُُوََ�ف
والطاقــة. المنصــة والبرنامــج المرتبــط بهــا تــم إطلاقــه خلال مؤتمر 
الأطــراف للعمــل المناخــي )COP27( والــذي اســتضافته مصــر 

ــر 2022. ــيخ نوفمب ــرم الش ــة ش بمدين

ّـي« بالمحــور الوطنــي لمشــروعات الميــاه والغــذاء والطاقــة، وهــو منتــج وطنــي  يعنــي برنامــج »نُُوََ�ف
تهــدف مصــر مــن خلالــه إلــى تقديم نمــوذج يمكــن الاحتذاء بــه علــى المســتوى الإقليمــي والدولي 

لحشــد التمــويلات فــي المجــالات الثلاثــة، بهــدف الإســراع مــن وتيــرة العمــل المناخــي والتنمية.

خلال الاحتفاليــة التــي شــهدت إطلاق التقريــر بحضــور رئيــس الــوزراء وممثلــي المؤسســات الدوليــة 
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ــط  ــرة التخطي ــاط، وزي ــا المش ــورة راني ــت الدكت ــج، قال ــروعات البرنام ــل مش ــي تموي ــاهمة ف المس
ًـا كبيــرًًا نحــو تحقيــق الاســتراتيجية  والتنميــة الاقتصاديــة والتعــاون الدولــي، إن البرنامــج يُُمثــل دافع�
ــبلاد  ــزام ال ــس الت ــي تعك ًـا، الت ــددة وطني� ــاهمات المح ــة 2050، والمس ــرات المناخي ــة للتغي الوطني

ــون. بالتحــول نحــو مســار تنميــة منخفــض الكرب

وتهــدف إلــى الوصــول إلــى هــدف %42 كنســبة للطاقــة المتجــددة فــي مزيــج الطاقــة بحلــول عــام 
ًـا الســابقة، لافتــة إلــى أن  2030 بــدالًا مــن 2035 كمــا كان فــي خطــة المســاهمات المحــددة وطني�
ّـي« يعتبــر منصــة متكاملــة تجمــع بيــن مشــروعات التخفيــف والتكيــف مــع تداعيــات التغيــرات  »نُُوََ�ف
ــل  ــة أدوات التموي ــى إتاح ــل عل ــة، وتعم ــن الطاق ــي وأم ــي والغذائ ــن المائ ــق الأم ــة، وتحق المناخي

المبتكــرة وآليــات التمويــل العــادل مــن أجــل دفــع الاســتثمار الأخضــر فــي مصــر.

مصر توقع عدداًً من الاتفاقيات مع القطاع الخاص لدعم جهود منصة »نُُوََفِّّي«

تناولــت فعاليــات إطلاق التقريــر توقيــع عــدد مــن الاتفاقيــات بيــن الحكومــة المصريــة والقطــاع 
ــوزراء، مــن بينهــا اتفاقيــة إطاريــة للتعــاون تســتهدف  الخــاص، والتــي شــهدها رئيــس مجلــس ال
ــة  ــركتي طاق ــع ش ــج م ــة بالبرنام ــور الطاق ــن مح ــة ضم ــة الزعفران ــر محط ــروع تطوي إدراج مش

ــا. ــة وفولتالي عربي

ــاء مزرعــة  ــى إعــادة إحي ــادرة تحويليــة تهــدف إل ــة مب ويعــد مشــروع إعــادة تأهيــل محطــة الزعفران
ــة«، والتــي تقتــرب مــن نهايــة عمرهــا التشــغيلي. كمــا أن هــذا  ــاح الرائــدة فــي مصــر »الزعفران الري
المشــروع يتماشــى مــع اســتراتيجية مصــر للطاقــة المتجــددة، وهدفهــا المتمثــل فــي تحقيــق 42% 
مــن الطاقــة المتجــددة فــي مزيــج الكهربــاء بحلــول عــام 2030، ويأتــي أيضــاًً كنتيجــة للتعــاون بيــن 
شــركتي طاقــة عربيــة وفولتاليــا، للاســتفادة مــن خبراتهمــا لتقديــم حــل هجيــن يجمــع بيــن طاقــة 

الريــاح والطاقــة الشمســية.

ــة  ــة الاقتصادي ــط والتنمي ــن وزارة التخطي ــاون بي ــول تع ــع بروتوك ــوزراء توقي ــس ال ــهد رئي ــا ش كم
ــة  ــة، والهيئ ــوزارة المالي ــاص ب ــاع الخ ــع القط ــاركة م ــة للمش ــدة المركزي ــي، والوح ــاون الدول والتع
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ــر  ــاه البح ــة مي ــة تحلي ــاء محط ــروع إنش ــويس، لإدراج مش ــاة الس ــة لقن ــة الاقتصادي ــة للمنطق العام
ّـي«. ــج »نُُوََ�ف ــاه ببرنام ــور المي ــن مح ــخنة ضم ــن الس بالعي

يســتهدف مشــروع إقامــة محطــة تحليــة ميــاه البحــر بالعيــن الســخنة إنتــاج مليــون متر مكعــب يومياًً 
مــن الميــاه النظيفــة، حيــث تــم طــرح المرحلــة الأولــى منــه بطاقــة إنتاجيــة قصــوى تصــل إلــى 250 
ألــف متــر مكعــب يوميــاًً فــي مناقصــة بنظــام الشــراكة بيــن القطاعيــن العــام والخــاص، بالتعــاون مــع 
البنــك الأوروبــي لإعــادة الإعمــار والتنميــة، ووحــدة الشــراكة بيــن القطاعيــن العــام والخــاص التابعــة 
ــة  ــة الحالي ــروعات الصناعي ــات المش ــة احتياج ــة وتلبي ــي خدم ــهم ف ــا يس ــك بم ــة، وذل ــوزارة المالي ل
والجــاري تنفيذهــا والمتوقــع تنفيذهــا خلال العشــرين عامــاًً القادمــة، وفــي مقدمتهــا المشــروعات 

الخاصــة بالهيدروجيــن الأخضــر.

كمــا تــم توقيــع اتفاقيــة إطاريــة للتعــاون بهــدف إدراج مشــروعات شــركة ســكاتك النرويجيــة فــي 
مجــال الطاقــة المتجــددة ضمــن محــور الطاقــة بالبرنامــج؛ فــضلًاً عــن توقيــع اتفاقيــة بين شــركتي 
مصــر للألومنيــوم وســكاتك النرويجيــة، لشــراء الطاقــة وإنشــاء محطــة للطاقــة الشمســية 
بقــدرة 1 جيجــاوات بإجمالــي اســتثمارات أجنبيــة مباشــرة تبلــغ 650 مليــون دولار أمريكــي، وذلــك 
لتوفيــر الطاقــة النظيفــة لمجمــع الألومنيــوم بنجــع حمــادي، وهــو أحــد مشــروعات محــور الطاقة 

ّـي«. ببرنامــج »نُُوََ�ف

ــة  ــى تلبي ــادي عل ــع حم ــي نج ــوم ف ــع الألومني ــدرة مصن ــر ق ــكل كبي ــروع بش ــذا المش ــزز ه ويع
احتياجاتــه مــن الطاقــة بمــا يســهم فــي تحســين الإنتاجيــة، حيــث إن محطــة الطاقــة الشمســية 
ستســهم فــي تقليــل التكاليــف التشــغيلية للمصنــع وتعزيــز اســتدامته البيئيــة، فــضلًاً عــن العمــل 
علــى اســتيفاء المواصفــات الدوليــة لقواعــد الحــد مــن الانبعاثــات الكربونيــة، وتلبيــة المتطلبــات 
ــز  ــز المنافســة فــي الأســواق الدوليــة، حيــث يمثــل خطــوة اســتراتيجية نحــو تعزي العالميــة لتعزي
اســتخدام الطاقــة المتجــددة فــي القطــاع الصناعــي. ومــن المتوقــع أن تســتفيد شــركة مصــر 
للألومنيــوم بشــكل كبيــر مــن هــذه المبــادرة التــي تســهم فــي توفيــر أكثــر مــن %40 مــن 

ــاء. ــن الكهرب ــع م ــات المصن احتياج
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مصر تتصدر قارة إفريقيا في مشروعات الطاقة الشمسية

تصــدرت مصــر قــارة إفريقيــا فــي 
ــية  ــة الشمس ــروعات الطاق مش
بدعــم   2024 عــام  خلال 
هــذا  فــي  كبــرى  اســتثمارات 
المجــال، وفــق تقريــر المجلــس 
الشمســية  للطاقــة  العالمــي 

الماضــي. الخميــس  الصــادر 

ــع  ــام 2024، ويرج ــي ع ــاوات ف ــة 700 ميج ــدرة إنتاجي ــدات بق ــأت وح ــد أنش ــر، فق ــاًً للتقري وفق
ذلــك إلــى حــد كبيــر إلــى مشــروعين ضخميــن فــي هــذا القطــاع، لافتــاًً فــي الوقــت نفســه إلــى 
أن جنــوب إفريقيــا، التــي أضافــت 1108 ميجــاوات فــي 2024، قــد انخفــض إنتاجهــا بنســبة 33٪ 

مقارنــة بعــام 2023.

وأكــد التقريــر أن قطــاع الطاقــة الشمســية فــي إفريقيــا يحقــق تقدمــاًً كبيــراًً، واحتلــت مصــر مكانــة 
بــارزة حيــث شــهدت نمــواًً ملحوظــاًً فــي القطــاع خلال الســنوات الأخيــرة، مشــيراًً إلــى أن هــذا النمــو 
ــان  ــروع بنب ــل مش ــر، مث ــي مص ــدأت ف ــي ب ــية الت ــة الشمس ــة للطاق ــاريع الضخم ــى المش ــزى إل يُُع

للطاقــة الشمســية، الــذي يُُعــد مــن أكبــر المشــاريع فــي العالــم.

بحســب التقريــر، أصبــح مشــروع بنبــان للطاقــة الشمســية فــي أســوان أحــد أهــم المشــاريع 
ــه فــي اســتخدام الطاقــة الشمســية بشــكل  ــال يُُحتــذى ب ــم، وهــو مث علــى مســتوى العال
واســع النطــاق، مــا يعكــس التزامهــا بتحقيــق أهدافهــا فــي مجــال الطاقــة المتجــددة. 
وتســعى مصــر إلــى جــذب المزيــد مــن الاســتثمارات فــي قطــاع الطاقــة المتجــددة لتحقيــق 
أهدافهــا الطموحــة، لتكــون واحــدة مــن القــوى الكبــرى فــي مجــال الطاقــة الشمســية فــي 

إفريقيــا والعالــم.
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على رأسها مصر.. وزير الطاقة الأمريكي يُُؤكد التعاون في مجال الطاقة مع الدول الإفريقية

ــة  ــيراويك 2025 بمدين ــبوع س ــات أس ــي، خلال فعالي ــة الأمريك ــر الطاق ــت، وزي ــس راي ــتعرض كري اس
هيوســتن بولايــة تكســاس الأمريكيــة، ســبل دعــم الإدارة الأمريكيــة للــدول الإفريقيــة لتحقيــق 
الاســتفادة الكاملــة مــن مصــادر الطاقــة الحاليــة لديهــا، وضمــان التحول العــادل للطاقــة دون الإخلال 

بأمــن الطاقــة فــي تلــك الــدول.

ــال  ــي مج ــا ف ــرات والتكنولوجي ــل الخب ــي ونق ــم الفن ــم الدع ــدة بتقدي ــات المتح ــزام الولاي ــد الت وأك
ــاًً إلــى خطــط الولايــات المتحــدة لتقديــم الدعــم  الطاقــة للارتقــاء والنهــوض بصناعــة الطاقــة، لافت

ــى رأســها مصــر. ــة وعل ــدول الإفريقي ــز التعــاون فــي مجــال الطاقــة مــع ال وتعزي

ــاع  ــود قط ــة، جه ــروة المعدني ــرول والث ــر البت ــدوي، وزي ــم ب ــدس كري ــتعرض المهن ــه، اس ــن جانب وم
ــاف  ــر والاستكش ــات الحف ــطة وعملي ــرة أنش ــريع وتي ــتثمارات وتس ــذب الاس ــر لج ــي مص ــة ف الطاق
ــاج  ــادة الإنتــاج مــن خلال إطلاق إســتراتيجية إصلاح شــاملة للقطــاع بهــدف معالجــة نقــص الإنت وزي

ــبلاد. ــادي لل ــو الاقتص ــع النم ــي دف ــهم ف ــا يس ــة، بم ــادر الطاق ــى مص ــد عل ــب المتزاي ــة الطل وتلبي

زيادة ملحوظة بحجم الاستثمارات الخاصة المنفذة في مصر

ــة  ــتثمارات الخاص ــم الاس ــي أن حج ــاون الدول ــة والتع ــة الاقتصادي ــط والتنمي ــفت وزارة التخطي كش
المنفــذة فــي مصــر قــد ارتفــع ليبلــغ 700 مليــار جنيــه فــي الســنة الماليــة الســابقة 2024/2023 - 
المنتهيــة بنهايــة يونيــو 2024 -، بمعــدل نمــو بلــغ ٪5.3 متجــاوزة بذلــك المســتهدف والمقــدر بنحــو 
600 مليــار جنيــه بنســبة تنفيــذ ٪116، ولتزيــد نســبتها مــن إجمالــي الاســتثمارات الكليــة لتبلــغ نحــو 

%43 مقارنــة بنســبة مســتهدفة قدرهــا ٪36 فــي مشــروع خطــة الســنة الماليــة المذكــورة.

وأكــدت أن الزيــادة الملحوظــة فــي الاســتثمارات الخاصــة اســتطاعت تعويــض الانخفــاض المحقق في 
إجمالــي الاســتثمارات العامــة المنفــذة، تأكيــدًًا لتوجــه الدولــة لتعزيــز مجــالات النشــاط للاســتثمارات 

الخاصــة، اتســاقًًا مــع وثيقــة سياســة ملكيــة الدولــة.
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نمو الاقتصاد المصري بـ ٪4 في العام المالي الجاري 2025/2024

قالــت الدكتــورة رانيــا المشــاط، وزيــرة التخطيــط والتنميــة الاقتصاديــة والتعــاون الدولــي، إنــه رغــم 
التحديــات الكبيــرة التــي واجههــا الاقتصــاد المصــري فــي الفتــرات الماضيــة، إلا أنــه يشــهد تحســنًًا 
ملحوظًًــا فــي العديــد مــن القطاعــات، بخاصــة علــى صعيــد النمــو الاقتصــادي فــي الربــع الأول مــن 
ًـا بقطــاع الصناعــات التحويلية غيــر البترولية،  العــام المالــي الجــاري 2025/2024، والــذي جــاء مدفوع�
والســياحة، والنقــل، والتخزيــن، متوقعــة أن يحقــق الاقتصــاد المصــري نمــوًًا بنســبة ٪4 خلال العــام 

المالــي الجــاري.

جــاء ذلــك خلال مشــاركة الوزيــرة فــي اجتمــاع اللجنــة الاقتصاديــة بمجلــس النــواب لمناقشــة 
مســتهدفات خطــة التنميــة الاقتصاديــة والاجتماعيــة للعــام المالــي المنقضــي 2024/2023.

وأوضحــت المشــاط أن الــوزارة تعمــل علــى وضــع الســردية الوطنيــة للتنميــة الاقتصاديــة، والتي تضم 
اســتراتيجية الاســتثمار الأجنبــي المباشــر، واســتراتيجية التنميــة الصناعيــة، والتنميــة البشــرية، وريــادة 
الأعمــال، وغيرهــا مــن القطاعــات، مــن أجــل دفــع جهــود التنميــة الاقتصاديــة، ووضــع مســتهدفات 

موحــدة تعكــس رؤيــة مصــر 2030 وبرنامــج عمــل الحكومــة المصريــة.

تنمية المشروعات يدعم مشروعات المرأة بتمويلات بقيمة 17.4 مليار جنيه خلال 10 سنوات

ــة الصغــر، إن  ــرة ومتناهي ــة المشــروعات المتوســطة والصغي قــال باســل رحمــي، رئيــس جهــاز تنمي
ــس  ــي، رئي ــى مدبول ــور مصطف ــات الدكت ــذًًا لتوجيه ــية وتنفي ــادة السياس ــن القي ــم م ــاز، بدع الجه
مجلــس الــوزراء ورئيــس مجلــس إدارة الجهــاز، قــد ضــخ تمــويلات بلغــت 17.4 مليــار جنيــه لمشــروعات 

ــنوات(. ــمبر 2024 )10 س ــة ديس ــى نهاي ــو 2014 وحت ــن يولي ــرة م ــرأة خلال الفت الم

وأوضــح رحمــي أن هــذه التمــويلات مولــت نحــو 908 ألــف مشــروع صغيــر ومتنــاهٍٍ الصغر بنســبة 45٪ 
مــن إجمالــي عــدد المشــروعات التــي مولهــا الجهــاز خلال هــذه الفتــرة. كمــا وفــرت تلــك التمــويلات 
حوالــي 1.2 مليــون فرصــة عمــل خلال الفتــرة نفســها، فــضلًاً عــن يوميــات العمــل التــي أتيحــت للمــرأة 
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من خلال مشروعات التنمية المجتمعية، والتي بلغت نحو 18.7 مليون يومية عمل.

وأشــار رحمــي إلــى أن ٪30 مــن خدمــات التســويق خلال ذات الفتــرة تــم توجيههــا لمشــروعات المرأة، 
بينمــا تــم تدريــب نحــو 49 ألــف متدربــة علــى تطويــر مهــارات ريــادة الأعمــال.

وأكــد رحمــي حــرص الجهــاز علــى إتاحــة وتيســير مختلــف أوجــه الدعــم للمــرأة، باعتبــار أن تمكينهــا 
ــة  ــاز تنمي ــتراتيجية جه ــاور إس ــد مح ــو أح ــع ه ــي المجتم ــا ف ــم دوره ًـا وتعظي ًـا واجتماع�ي اقتصاد�ي
المشــروعات، حيــث يهــدف الجهــاز إلــى تشــجيعها علــى إقامــة مشــروعات صغيــرة ومتناهيــة الصغــر 
مســتقرة ومنتجــة ومربحــة وقابلــة للتوســع، بمــا يســاهم فــي تحســين المســتوى المعيشــي لهــا 

ــرتها. ولأس

حماية المنافسة يعلن بدء استخدام الذكاء الاصطناعي في عمليات متابعة الأسواق

ــع  ــة المنافســة ومن ــاز، رئيــس جهــاز حماي ــور محمــود ممت كشــف الدكت
الممارســات الاحتكاريــة، عــن بــدء اســتخدام أدوات وتقنيــات الــذكاء 
الاقتصــادي  والتدقيــق  الأســواق  متابعــة  عمليــات  فــي  الاصطناعــي 
وتحليــل البيانــات مــن قبــل الجهــاز، ممــا يســهم فــي رصــد اتجاهــات 

الأســعار وضبــط المخالفــات.

جــاء ذلــك خلال مشــاركته فــي فعاليــات مؤتمــر تبــادل خبــرات المنافســة، 
الــذي أُُقيــم فــي مدينــة هونــغ كونــغ بالصيــن، احتفــاالًا بالذكرى الســنوية 

العاشــرة لتطبيــق قانــون حمايــة المنافســة فــي المدينة.

وأكــد أن تطبيــق سياســات المنافســة يعمــل علــى تحســين بيئــة الأعمــال ومنــاخ الاســتثمار، وإزالــة 
عوائــق دخــول الأســواق والتوســع فيهــا، وحمايــة الشــركات الصغيــرة والمتوســطة ومنحهــا الفــرص 
لدخــول مختلــف الأســواق والقطاعــات والتوســع فيهــا، مــع مواجهــة عمليــات الاســتحواذ المُُضــرة، 

والتــي تؤثــر بالســلب علــى الأســواق.
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ــا  كمــا اســتعرض رئيــس جهــاز حمايــة المنافســة ومنــع الممارســات الاحتكاريــة عــددًًا مــن القضاي
ــات  ــا قطاع ــن بينه ــات، وم ــف القطاع ــي مختل ــة ف ــرة الماضي ــاز خلال الفت ــا الجه ــل عليه ــي عم الت
الصحــة والتعليــم والمــواد الغذائيــة، وكيــف توصلــت الفــرق الفنيــة بالجهــاز إلــى ضبــط المخالفــات 

ــذكاء الاصطناعــي. ــة ال ــك الأســواق باســتخدام تقني فــي تل

مصر تقفز 70 مركزًًا في مؤشر النظام البيئي العالمي لريادة الأعمال بين عامي 2020 و2024

ًـا لمؤشــر النظــام البيئــي العالمــي لريــادة الأعمــال، مــن المركــز 81 إلــى المركــز 11  قفــزت مصــر، وفق�
ًـا مــا بيــن عامــي 2020 و2024. عالمي�

جــاء ذلــك فــي تقريــر ريــادة الأعمــال والشــركات الناشــئة فــي مصــر والعالــم لعــام 2025، والذي يســتعرض 
مؤشــرات ريــادة الأعمــال فــي مصــر والعالــم، وحجــم التمــويلات الممنوحــة للشــركات الناشــئة حــول العالم.

وجــاءت مصــر فــي المرتبــة الأولــى علــى مســتوى شــمال إفريقيــا، والخامســة فــي نفــس المؤشــر 
ًـا، والثامنــة علــى مســتوى الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا. إفريقي�

فــي عــام 2024، جــاءت ثلاث مــدن مصريــة مــن بيــن أهــم 1000 مدينــة فــي مؤشــر النظــام البيئــي 
العالمــي للشــركات الناشــئة، وهــذه المــدن هــي القاهــرة والإســكندرية والمنصــورة.

ًـا والثالثــة  ًـا لتقريــر رأس المــال المخاطــر لعــام 2024، جــاءت مصــر فــي المرتبــة الأولــى إفريقي� وفق�
علــى مســتوى الشــرق الأوســط مــن حيــث قيمــة التمويــل وعــدد الصفقــات، فيمــا جــاءت مدينــة 
ًـا  ًـا للشــركات الناشــئة بتقدمهــا 27 مركــزًًا، والثانيــة إفريقي� القاهــرة ضمــن أفضــل 100 مدينــة عالمي�
فــي مؤشــر النظــام البيئــي العالمــي للشــركات الناشــئة خلال عــام 2024. كمــا حلــت مصــر الأولــى 

ًـا فــي تكنولوجيــا الأغذيــة والنقــل والبرمجيــات والبيانــات والتســويق والمبيعــات. إفريقي�

ًـا للتقريــر، بلــغ عــدد الشــركات الناشــئة فــي مصــر نحــو 2118 شــركة، وفــرت مــا يزيــد علــى 50 ألــف فرصة  وفق�
عمــل. وكشــف التقريــر عــن أن القيمــة الماليــة للنظــام البيئــي للشــركات الناشــئة تزيد علــى 8 مليــارات دولار.
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إقليميًًا

بورصة الكويت تغلق على انخفاض

اســتجاب عــدد مــن أســواق المــال الخليجيــة لهبــوط مؤشــرات ســوق المــال الأمريكــي الــذي شــهده 

الأســبوع الماضــي علــى خلفيــة تصاعــد حــدة عــدم اليقيــن ومخــاوف دخــول الولايــات المتحــدة فــي 

ــل إدارة  ــة إقــرار التعريفــات الجمركيــة مــن قب ــة ركــود مــع معــاودة ارتفــاع التضخــم علــى خلفي حال

ترامــب وغيرهــا مــن الإجــراءات الاقتصاديــة.

ــة،  ــام 89.72 نقط ــرها الع ــاض مؤش ــى انخف ــس، عل ــا الخمي ــت تعاملاته ــة الكوي ــت بورص ــد أغلق فق

ــة. ــتوى 7907.97 نقط ــغ مس ــت %1.12، ليبل ــبة بلغ بنس

وبلغــت كميــة الأســهم المتداولــة 407.5 ملاييــن ســهم، عبــر 22316 صفقــة نقديــة، بقيمــة 129.8 

مليــون دينــار كويتــي.

وانخفــض مؤشــر الســوق الرئيســي 226.17 نقطــة، بنســبة بلغــت %3.05، ليبلــغ مســتوى 7199 

نقطــة، مــن خلال تــداول 312.4 مليــون ســهم، عبــر 14091 صفقــة نقديــة، بقيمــة 92 مليــون دينــار.

كمــا انخفــض مؤشــر الســوق الأول 59.66 نقطــة، بنســبة بلغــت %0.70، ليبلــغ مســتوى 8475.87 

نقطــة، مــن خلال تــداول 95 مليــون ســهم، عبــر 8225 صفقــة، بقيمــة 37.7 مليــون دينــار.

مؤشر سوق الأسهم السعودية يغلق مرتفعًًا عند مستوى 11725.88 نقطة

كمــا أغلــق مؤشــر الأســهم الســعودية الرئيســي الخميــس مرتفعًًــا 20.95 نقطــة ليقفــل عنــد 

مســتوى 11725.88 نقطــة، وبتــداولات بلغــت قيمتهــا 6.2 مليــارات ريــال.
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ــعودية  ــاء الس ــة الأنب ــة لوكال ــة اليومي ــرة الاقتصادي ــق النش ــة -وف ــهم المتداول ــة الأس ــت كمي وبلغ
لســوق الأســهم الســعودية- 270 مليــون ســهم، ســجلت فيهــا أســهم 141 شــركة ارتفاعًًــا فــي 

ــع. ــى تراج ــركة عل ــهم 94 ش ــت أس ــا أغلق ــا، فيم قيمته

وكانــت أســهم شــركات رســن، والكيميائيــة، والأبحــاث والإعلام، ومجموعــة إم بــي ســي، والخدمــات 
ــز  ــماك، وجاه ــس، والأس ــري، والأندل ــس ون، والبح ــركات ناي ــهم ش ــا أس ًـا، أم ــر ارتفاع� ــة الأكث الأرضي
الأكثــر انخفاضًًــا فــي التعــاملات، حيــث تراوحــت نســب الارتفــاع والانخفــاض مــا بيــن %9.87 و 4.99%..

ــا، ورســن، وشــمس هــي الأكثــر  فيمــا كانــت أســهم شــركات الباحــة، وأرامكــو الســعودية، وأمريكان
نشــاطًًا بالكميــة، كمــا كانــت أســهم شــركات رســن، وأرامكــو الســعودية، والراجحــي، والإنمــاء، و«إس 

تي سي« هي الأكثر نشاطًًا في القيمة.

وأغلــق مؤشــر الأســهم الســعودية الموازيــة )نمــو( اليــوم منخفضًًــا 37.56 نقطــة ليقفــل عنــد 
مســتوى 31315.85 نقطــة، وبتــداولات بلغــت قيمتهــا 29 مليــون ريــال، وبلغــت كميــة الأســهم 

المتداولــة 2.7 مليــون ســهم.

المركزي الإيراني: نمو الاقتصاد بنسبة %3.7 خلال 9 أشهر

أعلــن محافــظ البنــك المركــزي الإيرانــي أن اقتصــاد الــبلاد شــهد نمــوًًا بنســبة %3.7 خلال الأشــهر التســعة 
الأولــى مــن العــام الإيرانــي الحالــي )20 مــارس - 20 ديســمبر 2024(، وفقًًا لوكالــة الأنباء الإيرانية الرســمية.

وقــال محمــد رضــا فرزيــن، مشــيرًًا إلــى النمــو الاقتصــادي المســتقر والمســتمر للــبلاد: »شــهد اقتصاد 
الــبلاد نمــوًًا بنســبة %3.7 خلال الأشــهر التســعة الأولــى مــن العــام الجــاري، وهــو معــدل نمــو مناســب 

ومقبــول مقارنــةًً بالمتوســط العالمــي ودول المنطقة«.

ــد  ــن والهن ــزال الصي : »لا ت ــائالًا ــرى، ق ــدول الأخ ــي بال ــادي الإيران ــو الاقتص ــدل النم ــن مع ــارن فرزي وق
ــة معــدلات نمــو  ــدول الأوروبي ــن الرئيســيين للنمــو الاقتصــادي العالمــي، بينمــا شــهدت ال المحركي
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منخفضــة لســنوات. يُُعــد معــدل النمــو الاقتصــادي الإيرانــي البالــغ %3.7، مقارنــةًً بــدول إقليمية مثل 
تركيــا )%2.8(، والمملكــة العربيــة الســعودية )%1.4(، وباكســتان )%2.5(، والعــراق )%1.4(، ومتوســط 

معــدل النمــو فــي منطقــة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى )%2.4(، جيــدًًا ومقبوالًا نســبيًًا«.

ًـا، إلا أنــه لا يــزال أقــل مــن معــدل النمــو المســتهدف البالــغ  وأكــد أن معــدل النمــو البالــغ %3.7، وإن كان مُُرضي�
%8، ويجــب بــذل الجهــود لتحقيقــه. وأضــاف: »نأمــل أن تتحســن أرقــام معــدل النمــو فــي الربــع الأخيــر مــن العــام«.

وأوضــح فرزيــن أيضًًــا أنــه علــى الرغــم مــن الانخفــاض الطفيــف فــي النمــو خلال الصيــف، فقــد شــهد 
النمــو الاقتصــادي انتعاشًًــا فــي الخريــف فــي مختلــف القطاعــات.

موديز: %4.8 نمو اقتصاد الإمارات في 2025

ــة الإمــارات بنســبة  ــر جديــد، أن ينمــو اقتصــاد دول ــز« للتصنيــف الائتمانــي، فــي تقري ــة »مودي توقعــت وكال
ًـا بالقطاعــات غيــر الهيدروكربونيــة مثــل البنــاء والنقــل والضيافــة. كمــا تدعــم  %4.8 للعــام الجــاري، مدفوع�
الســياحة والنمــو الســكاني، بالإضافــة إلــى الطفــرة العقاريــة المســتمرة، وخاصــة فــي دبــي، شــركات بنــاء 

المســاكن والمرافــق ومشــغلي الاتصــالات.

ًـا، متوقعــة اســتمرار الأداء الصحــي لســوقي  أشــارت موديــز إلــى أن ســوق العقــارات فــي الإمــارات لا يــزال قوي�
العقــارات الســكنية فــي أبوظبــي ودبــي علــى مــدى الأشــهر 12 إلــى 18 المقبلــة، وأن تكــون ارتفاعــات الأســعار 
معتدلــة. ويرجــع ذلــك إلــى تدفــق المغتربيــن والعامليــن عــن بُُعــد إلــى دبــي، بفضــل التحســينات التــي طــرأت 
علــى نظــام التأشــيرات فــي دولــة الإمــارات، ومعنويــات الســوق الإيجابيــة التــي تولــد الطلــب مــن المســتثمرين 
ًـا بأســعار النفــط الداعمــة وبعــض النقــص  ًـا جزئي� المحلييــن والدولييــن، وتعافــي الاســتهلاك المحلــي مدفوع�

فــي المعــروض مــن المســاكن.

ًـا لتقريــر تحــت عنــوان: »الاقتصــاد ونمــاذج الأعمــال تدعــم جــودة الائتمــان للشــركات فــي دول  ووفق�
مجلــس التعــاون الخليجــي علــى الرغــم مــن الأوضــاع الجيوسياســية«، فــإن العديــد مــن شــركات دول 
المجلــس المصنفــة تتمتــع بجــودة ائتمانيــة قويــة بفضــل الظــروف الاقتصادية والتشــغيلية الســليمة.
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موديز: ازدهار التمويل الإسلامي في 2025

ًـا خلال  ــل الإسلامــي قوي� ــى التموي ــب عل ــي أن يظــل الطل ــز للتصنيــف الائتمان ــة مودي توقعــت وكال
ًـا للتقريــر، مــن  ًـا بالزخــم الاقتصــادي فــي دول الخليــج وجنــوب شــرق آســيا. وفق� عــام 2025، مدفوع�
المرجــح أن يتراجــع حجــم إصــدارات الصكــوك خلال العــام الحالــي إلــى مــا بيــن 210-220 مليــار ريــال 

ســعودي، بعــد تســجيل مســتويات قياســية فــي عــام 2024.

أشــار التقريــر إلــى أن إمكانيــة نمــو الصكــوك الخضــراء والمســتدامة لا تــزال قائمــة، علــى الرغــم مــن 
انخفــاض الإصــدارات فــي عــام 2024، وذلــك بعــد الزخــم القــوي الــذي شــوهد فــي عــام 2023.

جديــر بالذكــر أن المملكــة العربيــة الســعودية لا تــزال أكبــر ســوق للتمويــل الإسلامــي، تليهــا ماليزيــا والإمــارات. 
ــة بوجــه عــام، حيــث يشــهد الســوق  كمــا أن الإصــدارات العامــة فــي ســوق الصكــوك هــي إصــدارات إسلامي
ًـا فــي الإصــدارات الســيادية، وخاصــة مــن الأســواق الرئيســية فــي المملكــة العربيــة الســعودية وماليزيــا. تراجع�

قــال التقريــر إن المملكــة العربيــة الســعودية قامــت في عــام 2024 بإعــادة تمويل مســبق لعدد من الاســتحقاقات 
ًـا أن يبلــغ اســتحقاق الصكــوك فــي عــام 2025 حوالــي 4 مليــارات دولار  القادمــة فــي عامــي 2026 و2027، متوقع�

فقــط. كمــا توقــع التقريــر متوســط أســعار النفــط عنــد حوالــي 75 دولارًًا للبرميــل في عــام 2025.

عالميًًا

• أمريكا	

سام جوستين لـ»ذا نيشن«: إدارة ترامب تخطط للتلاعب بالبيانات الاقتصادية الأمريكية لخداع الرأي العام

نشــرت صحيفــة ذا نيشــن تقريــرًًا للكاتــب ســام جوســتين يحــذر فيــه مــن نوايــا إدارة الرئيــس الأمريكي 
دونالــد ترامــب للتلاعــب بالبيانــات الاقتصاديــة الرســمية وإخفــاء التأثيــر الحقيقــي لتخفيضاتــه 

الضريبية الضخمة والتقليصات الحادة في الميزانية الفيدرالية.
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ووفقًًــا لمــا نقلتــه الصحيفــة عــن إريــكا جروشــن، الرئيســة الســابقة لمكتــب إحصــاءات العمــل 
الأمريكــي، فقــد تــم حــل اللجنــة الاستشــارية للإحصــاءات الاقتصاديــة الفيدراليــة )FESAC( بشــكل 
مفاجــئ، ممــا يعــد خطــوة جديــدة فــي »هجــوم ترامــب علــى الشــفافية والخبــرة فــي رســم 

ــا  ــة أمله ــن خيب ــن ع ــت جروش ــة«. وأعرب ــات العام السياس
قائلــة: »إلغــاء لجنــة استشــارية مثــل هــذه يشــير إلــى نيــة 

ــفافية.« ــل ش ــة أق ــل الحكوم ــدة لجع متعم

ــس  ــس، الرئي ــد ويلكوك ــن ديفي ــة ع ــت الصحيف ــا نقل كم
الســابق للجنــة FESAC، تحذيــره مــن أن أي تلاعــب ببيانــات الحكومــة الفيدراليــة قــد »يقــوض الثقــة 
فــي الإحصــاءات الاقتصاديــة الأمريكيــة، ويطبــع فكــرة أن السياســيين يمكنهــم التحكــم فــي صياغــة 

البيانــات لخدمــة أجنداتهــم الحزبيــة«.

ــة  ــي بإزال ــي الإجمال ــج المحل ــاب النات ــة احتس ــر منهجي ــب لتغيي ــط إدارة ترام ــر، تخط ــا للتقري ووفقًً
ــة، وهــي خطــوة مــن شــأنها تقليــل الانعكاســات الســلبية الناتجــة  الإنفــاق الحكومــي مــن المعادل
عــن تســريح آلاف الموظفيــن الفيدرالييــن وخفــض الميزانيــة الفيدراليــة، ممــا قــد »يضلــل الجمهــور 

ــاد«. ــي للاقتص ــول الأداء الحقيق ح

كمــا أشــار التقريــر إلــى أن الجمهورييــن يعتزمــون تنفيــذ حيلــة محاســبية غيــر مســبوقة لتبريــر 
التخفيضــات الضريبيــة المقترحــة بقيمــة 4 تريليونــات دولار دون الاعتــراف بتكلفتهــا الحقيقيــة علــى 
ًـا لمــا ذكــره بوبــي كوجــان، مديــر السياســة الماليــة الفيدراليــة بمركــز التقدم  العجــز الفيدرالــي. ووفق�
الأمريكــي، فــإن الجمهورييــن يســعون إلــى »إخفــاء التكاليــف الحقيقيــة لسياســاتهم الضريبيــة 

ــب الغضــب الشــعبي«. لتجن

ــب  ــة والتلاع ــام الاقتصادي ــب بالأرق ــن أن »التلاع ــر م ــا بتحذي ــة تقريره ــت الصحيف واختتم
ــد فــي واشــنطن، ممــا يعــرض الاقتصــاد الأمريكــي  ــار الجدي ــح المعي ــات قــد يصب بالموازن

يـد«. مـدى البعـ لـى الـ طـر عـ للخـ
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البيت الأبيض ينفي مخاوف الركود وسط تراجع الأسواق وتشاؤم المستهلكين

نفــى »كيفــن هاســيت« المستشــار 
الأمريكــي  للرئيــس  الاقتصــادي 
دونالــد ترامــب، المخــاوف المتزايــدة 
ــي  ــاد الأمريك ــول الاقتص ــأن دخ بش
البيانــات  رغــم  ركــود،  حالــة  فــي 
ثقــة  تراجــع  إلــى  تشــير  التــي 
الأســواق  وهبــوط  المســتهلكين 
مســوحات  وأظهــرت  الماليــة، 
الاحتياطــي الفيدرالــي فــي نيويورك 
ــر  ــت أكث ــة أصبح ــر الأمريكي أن الأس

تشــاؤمًًا بشــأن أوضاعهــا الماليــة، 
ــى  ــجلين أدن ــبة %4، مس ــداك بنس ــبة %2.7 وناس ــر S&P 500 بنس ــه مؤش ــض في ــت انخف ــي وق ف

.2024 ســبتمبر  منــذ  مســتوياتهما 

ويعــزو الاقتصاديــون هــذا التراجــع إلــى عــدم اليقيــن بشــأن الرســوم الجمركيــة التــي فرضهــا ترامــب 
علــى الصيــن وكنــدا والمكســيك، وســط تحذيــرات مــن أن هــذه السياســة قــد تــؤدي إلــى تباطــؤ 
النمــو وارتفــاع التضخــم، وأكــد بنــك جولدمــان ســاكس أنــه قــام بتخفيــض توقعاتــه لنمــو الاقتصــاد 

الأمريكــي لعــام 2025 نتيجــة لتداعيــات هــذه التعريفــات.

ورغــم هــذا القلــق، أصــر البيــت الأبيــض علــى أن التخفيضــات الضريبيــة القادمــة ســتدعم الاقتصاد، 
ــي مــن العــام 2025،  ــع الثان ــول الرب ــادة الاســتثمار والأجــور بحل ــى زي ــأن تــؤدي إل مــع توقعــات ب
لكــن المســتثمرين مــا زالــوا حذريــن، وســط مؤشــرات علــى أن الضرائــب المرتفعــة والتعريفــات 
يزيــد مــن مخــاوف الأســواق  النشــاط الاقتصــادي، ممــا  الجمركيــة قــد تؤثــر ســلبًًا علــى 

ــواء.  ــد س ــى ح ــتهلكين عل والمس
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الأسواق الأمريكية تواصل التراجع وسط مخاوف اقتصادية وتصعيد في الرسوم الجمركية

شــهدت الأســواق الماليــة الأمريكيــة أكبــر موجــة بيــع فــي الأشــهر الأخيــرة، حيــث انخفــض 
مؤشــرS&P 500  بنســبة %0.76  وداو جونــز بنســبة %1.14، بينمــا تراجــع ناســداك بنســبة 
%0.18، مــع اســتمرار حالــة عــدم اليقيــن بشــأن تأثيــرات السياســات التجاريــة للرئيــس 
دونالــد ترامــب، وجــاء هــذا التراجــع بعــد إعلان ترامــب مضاعفــة الرســوم الجمركيــة علــى 
واردات الصلــب والألمنيــوم الكنديــة إلــى %50، مــا زاد مــن مخــاوف المســتثمرين بشــأن 
ــث  ــواق، حي ــي الأس ــة ف ــائر فادح ــى خس ــذا الإعلان إل ــل، وأدى ه ــادي محتم ــود اقتص رك
فقــد مؤشــر S&P 500  أكثــر مــن 4 تريليونــات دولار مــن قيمتــه منــذ أعلــى مســتوياته 

فــي فبرايــر.

إلــى 7.74   العمــل  فــرص  ارتفــاع  الأمريكيــة  العمــل  وزارة  بيانــات  أظهــرت  ذاتــه،  الوقــت  وفــي 
ــرات بشــأن تراجــع أرباحهــا  ــرى أصــدرت تحذي ــر، إلا أن بعــض الشــركات الكب مليــون وظيفــة فــي يناي
ــد إعلان  ــبة %7.3  بع ــز بنس ــا إيرلاين ــبة %24.1  ودلت ــهم Kohl’s بنس ــت أس ــث هبط ــتقبلية، حي المس
توقعــات ســلبية للأربــاح، ويــرى المحللــون أن التقلبــات المســتمرة تعكــس حالــة عــدم اليقيــن فــي 
ــر  ــدى تأثي ــم م ــة لفه ــم القادم ــات التضخ ــتثمرون بيان ــب المس ــث يترق ــة، حي ــات الاقتصادي السياس

ــادي.  ــو الاقتص ــعار والنم ــى الأس ــة عل ــوم الجمركي الرس

وعلــى الرغــم مــن أن هــذا الانخفــاض قــد وصــل بمؤشــرات ســوق الأوراق الماليــة الأمريكــي 
ــي  ــدأت بالتعاف ــرات ب ــك المؤش ــبتمبر 2024، إلا أن تل ــذ س ــا من ــل إليه ــم تص ــتويات ل ــى مس إل
ــى نقطــة وصــل  ــث ارتفــع مؤشــر S&P 500 مــن أدن خلال يومــي عمــل 14 & 17 مــارس، حي
ــل 14 & 17  ــي عم ــد خلال يوم ــارس 2025،  ليصع ــوم 13 م ــة ي ــت 5519 نقط ــي بلغ ــا والت إليه
مــارس بمقــدار 154 نقطــة اي حوالــى %2.78، مؤشــر الــداون جونــز هــو الأخــر ارتــد مــن أدنــى 
ــي  ــد خلال يوم ــة ليصع ــت 40944 نقط ــي بلغ ــبتمبر 2024 والت ــذ س ــا من ــل إليه ــة وص نقط
عمــل 14 & 17 مــارس ويصــل إلــى 41882 الــف نقطــة )حتــى توقيــت اعــداد نشــرتنا( محققــا 

ــى 2.31%. ــة أي حوال ــبة 945 نقط ــاع بنس ارتف
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»سيتي غروب« يخفض تصنيف الأسهم الأميركية ويرفع الصينية وسط تباين اقتصادي

ــروب«  ــيتي غ ــض »س ــم، خف ــي العال ــن ف ــر اقتصادي ــن أكب ــد بي ــن المتزاي ــس التباي ــوة تعك ــي خط ف

ــة  ــهم الصيني ــف الأس ــع تصني ــا رف ــاظ«، بينم ــى »احتف ــراء« إل ــن »ش ــة م ــهم الأميركي ــه للأس تصنيف

ــي. ــة فــي الســوق الصين ــى فــرص نمــو قوي ــى »شــراء«، مشــيراًً إل إل

وجــاء القــرار فــي ظــل تراجــع مؤشــر »ســتاندرد أنــد بــورز 500« بنســبة %4.5 منــذ بداية العــام 2025، 

ــراء البنــك هــذا  ــغ بنســبة %20، وأرجــع خب ــل ارتفــاع مؤشــر الأســهم الصينيــة فــي هونــغ كون مقاب

ــوم  ــادة الرس ــاق وزي ــض الإنف ــرارات خف ــي وق ــاد الأميرك ــؤ الاقتص ــن تباط ــاوف م ــى المخ ــع إل التراج

ــات  ــل نجاح ــا بفض ــن مكانته ــززت الصي ــا ع ــب، بينم ــد ترام ــس دونال ــل إدارة الرئي ــن قب ــة م الجمركي

شــركاتها التكنولوجيــة مثــل »ديــب ســيك« والدعــم الحكومــي القــوي لهــذا القطــاع.

ــات  ــع توقع ــا، م ــة ألماني ــة، خاص ــواق الأوروبي ــو الأس ــتثمرين نح ــول المس ــى تح ــك إل ــار البن ــا أش كم

بزيــادة الحوافــز الماليــة فــي منطقــة اليــورو، مــا قــد يعيــد تشــكيل المشــهد الاقتصــادي العالمــي 

لـة. ـفـي الأـشـهر المقبـ

ترامب يراهن على التعريفات الجمركية رغم مخاطر الركود الاقتصادي

يواصــل الرئيــس الأمريكــي دونالــد ترامــب فــرض تعريفاتــه الجمركيــة علــى كنــدا، المكســيك، الصين، 

والاتحــاد الأوروبــي، فــي محاولــة لإعــادة إحيــاء قطــاع التصنيع الأمريكــي، رغــم تحذيــرات الاقتصاديين 

مــن احتمــالات دخــول الاقتصــاد الأمريكــي فــي ركــود اقتصادي.

ًـا  وبينمــا يعتــرف ترامــب بإمكانيــة تباطــؤ النمــو نتيجــة لهــذه السياســات، فإنــه يصــر علــى أن »اضطراب�

ــع  ــابقة م ــة الس ــر أن التجرب ــي. غي ــتقلال الصناع ــق الاس ــول لتحقي ــن مقب ــو ثم ًـا« ه ًـا مؤقت� اقتصادي�

ــف،  ــي الوظائ ــة ف ــادة مؤقت ــرت زي ــي 2018 أظه ــوم ف ــولاذ والألمني ــى الف ــة عل ــات الجمركي التعريف

يقابلهــا فقــدان عشــرات الآلاف مــن الوظائــف فــي القطاعــات المعتمــدة علــى الــواردات.
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ــا وكنــدا تعريفــات انتقاميــة تســتهدف صناعــات حساســة سياســيًًا  إضافــة إلــى ذلــك، فرضــت أوروب
ــك  ــب، ويتمس ــدة لترام ــق المؤي ــى المناط ــط عل ــد الضغ ــا يزي ــة، م ــات الناري ــون والدراج ــل البورب مث
ترامــب بموقفــه بــأن التعريفــات توفــر إيــرادات إضافيــة للخزانــة الأمريكية، لكنــه يتجاهــل أن الحكومة 
ــن، وفــي  ــة للصي ــن مــن السياســات الانتقامي ــن المتضرري ــدولارات لدعــم المزارعي ــارات ال دفعــت ملي
ظــل تباطــؤ تنفيــذ مشــروعات إنتــاج أشــباه المــوصلات فــي الولايــات المتحــدة، وتزايــد الاعتمــاد علــى 
تايــوان، يبقــى التســاؤل الأهــم: هــل ســيتحمل الأمريكيــون هــذا العــبء الاقتصــادي حتــى تتحقــق 

وعــود ترامــب؟ .

النفط يتراجع وسط مخاوف اقتصادية واضطرابات في التوازن بين العرض والطلب

تراجعــت أســعار النفــط يــوم الخميــس الموافق 13 مــارس 2025، بعــد ارتفاعها في الجلســة الســابقة، 
حيــث أثــرت المخــاوف الاقتصاديــة الناجمــة عــن الحــروب التجاريــة والتوقعــات المتباينــة بشــأن العــرض 
ــل،  ــى 70.65  دولارًًا للبرمي ــت بمقــدار 30  ســنتًًا ليصــل إل ــى الأســواق. انخفــض خــام برن ــب عل والطل

بينمــا تراجــع خــام غــرب تكســاس الوســيط إلــى 67.37  دولارًًا.

وأظهــرت بيانــات إدارة معلومــات الطاقــة الأمريكيــة )EIA( انخفاضًًــا غيــر متوقــع في مخزونــات البنزين 
الأمريكيــة بمقــدار 5.7  مليــون برميــل، ممــا عــزز التوقعــات بارتفــاع موســمي فــي الطلــب، ومــع ذلــك 
ــات المســتثمرين، حيــث هــدد  ــى معنوي ــا عل ــات المتحــدة وأوروب ــن الولاي ــة بي ــرات التجاري ــرت التوت أث
الرئيــس دونالــد ترامــب بفــرض تعريفــات جمركيــة جديــدة، ممــا زاد المخــاوف بشــأن تباطــؤ النمــو 

الاقتصــادي العالمــي.

ــول  ــل، أشــار بنــك ســيتي إلــى توقعــات بانخفــاض خــام برنــت إلــى 60  دولارًًا للبرميــل بحل فــي المقاب
ــل  ــف برمي ــب بمقــدار 600  أل ــي مــن عــام 2025، بســبب توقعــات بتجــاوز العــرض للطل النصــف الثان
ًـا  ًـا لتقريــر وكالــة الطاقــة الدوليــة )IEA( ، وفــي الوقــت نفســه ســجل إنتــاج أوبــك+  ارتفاع� ًـا، وفق� يومي�
ملحوظًًــا بقيــادة كازاخســتان، ممــا يعكــس صعوبــة التــزام المجموعــة بقيــود الإنتــاج، وفــي ظل ضعف 
الطلــب علــى وقــود الطائــرات وتباطــؤ حركــة المســافرين فــي الولايــات المتحــدة، يبقــى ســوق النفــط 
فــي حالــة عــدم يقيــن، مــع اســتمرار البيانــات العالميــة القويــة فــي الحــد مــن التراجــع الحــاد للأســعار. 
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مارك كارني: الخبير الاقتصادي الذي سيقود كندا في مواجهة ترامب

تولــى مــارك كارنــي، المصرفــي المخضــرم وحاكــم البنــك المركــزي الســابق، منصــب رئيــس وزراء كندا 
ليكــون أول شــخص فــي تاريــخ الــبلاد يتولــى المنصــب دون أن يكــون عضــوًًا فــي البرلمــان. يأتــي ذلــك 
وســط تحديــات اقتصاديــة كبــرى، أبرزهــا تصعيــد الرســوم الجمركيــة مــن قبــل الرئيــس الأمريكــي 

دونالــد ترامــب.

ــة، حيــث شــغل  ــرة واســعة فــي إدارة الأزمــات المالي ــع بخب ًـا، يتمت ــغ مــن العمــر 59 عام� ــي، البال كارن
ســابقًًا منصــب حاكــم بنــك كنــدا وبنــك إنجلتــرا، وقــاد جهــودًًا حاســمة خلال الأزمــة الماليــة العالميــة 

لعــام 2008 وأزمــة بريكســت فــي بريطانيــا،

ــب  ــوط ترام ــع لضغ ــن تخض ــه ل ــي أن حكومت ــد كارن ــي، أك ــزب الليبرال ــادة الح ــوزه بقي ــد ف ــه بع ــي خطاب ف
التجاريــة، مشــددًًا علــى أن كنــدا ســترد بقــوة علــى الرســوم الأمريكيــة، التــي تهــدد اقتصادهــا القائــم علــى 
التصديــر. ووصــف ترامــب بأنــه »متنمــر اقتصــادي« يســعى للســيطرة علــى مــوارد كنــدا ومياههــا وأراضيها.

ورغــم أن كارنــي ليــس شــخصية سياســية تقليديــة، إلا أن خبرتــه فــي الاقتصــاد والتمويل تجعلــه خيارًًا 
ًـا كبيــرًًا فــي كســب  ًـا لقيــادة كنــدا فــي هــذه المرحلــة المضطربــة.  ومــع ذلــك، يواجــه تحدي� مثالي�
تأييــد الناخبيــن، حيــث يــرى بعــض المراقبيــن أنــه »تقنــي ممــل« يفتقــر إلــى الكاريزمــا السياســية، 
ممــا قــد يمنحــه ميــزة الاســتقرار فــي مواجهــة الاضطرابــات الاقتصاديــة، لكنــه قــد يواجــه صعوبــة 

فــي بنــاء قاعــدة شــعبية قويــة قبــل الانتخابــات العامــة المقبلــة. 

• أوروبا	

رئيس البنك المركزي الألماني: الرسوم الجمركية الأمريكية قد تدفع ألمانيا إلى ركود جديد

حــذر رئيــس البنــك المركــزي الألمانــي، يواخيم ناجــل، من أن الرســوم الجمركيــة الأمريكيــة المفروضة 
علــى الــواردات قــد تدفــع أكبــر اقتصــاد فــي أوروبــا إلى ركــود جديــد خلال عــام 2025، بعــد أن انكمش 
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الاقتصــاد الألماني لعاميــن متتاليين.

ــتمرار  ــال اس ــي ح ًـا ف ــودًًا اقتصادي� ــهد رك ــد تش ــا ق ــع BBC  إن ألماني ــة م ــي مقابل ــل« ف ــال »ناج وق
ــبة 0.2%  ــف بنس ــو ضعي ــى نم ــة إل ــات الحالي ــير التوقع ــا تش ــة، بينم ــة الأمريكي ــات الحمائي السياس
فقــط فــي حــال عــدم فــرض المزيــد مــن الرســوم، كمــا وصــف ناجــل سياســة الرئيــس دونالــد ترامــب 
التجاريــة بأنهــا »اقتصــاد مــن الماضــي«، مشــددًًا علــى أن »الجميــع خاســرون« فــي الحــروب التجاريــة.

وفــي مواجهــة الرســوم الأمريكيــة التــي بلغــت %25 على جميــع واردات الصلــب، قرر الاتحــاد الأوروبي 
الــرد بفــرض تعريفــات جمركيــة علــى عــدد من المنتجــات الأمريكيــة اعتبــارًًا من 1 أبريــل 2025.

وأشــار ناجــل إلــى أن قطــاع الصــادرات الألمانــي، خصوصًًــا صناعــة الســيارات، قــد يكــون الأكثــر تضــررًًا 
مــن هــذه الإجــراءات، مؤكــدًًا أن الاقتصــاد الألمانــي لا يــزال يتمتــع بأســاس قــوي بفضــل الشــركات 

المتوســطة والصغيــرة.

مــن ناحيــة أخــرى، حــذر اتحــاد التجــارة الخارجيــة الألمانــي )BGA( مــن أن المســتهلكين الألمــان 
ســيدفعون أســعارًًا أعلــى مقابــل المنتجــات الأمريكيــة مثــل عصيــر البرتقــال، الويســكي، وزبــدة الفول 

ــة. الســوداني نتيجــة للرســوم الانتقامي

فــي ظــل هــذه التطــورات، يــرى المراقبــون أن التوتــرات التجاريــة بيــن الولايــات المتحــدة وأوروبــا قــد 
ًـا، مــع تصاعــد المخــاوف بشــأن اســتقرار الأســواق العالميــة.  تــؤدي إلــى ركــود اقتصــادي أوســع نطاق�

الاقتصاد البريطاني يتراجع بشكل غير متوقع في يناير وسط ضغوط حكومية

ســجل الاقتصــاد البريطانــي انكماشًًــا غيــر متوقــع بنســبة %0.1  فــي ينايــر 2025، بعــد نمــوه بنســبة 
ًـا لبيانــات مكتــب الإحصــاءات الوطنيــة. ويأتــي هــذا التراجــع بمثابــة  %0.4 فــي ديســمبر2024 ، وفق�
ــو  ــن نم ــل م ــذي جع ــتارمر، ال ــر س ــوزراء كي ــس ال ــادة رئي ــال بقي ــزب العم ــة ح ــدة لحكوم ــة جدي ضرب

الاقتصــاد أولويــة منــذ فــوزه فــي الانتخابــات العامــة.
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ومــن المتوقــع أن تعلــن وزيــرة الماليــة راشــيل ريفــز عــن تخفيضــات بمليــارات الجنيهــات فــي الإنفــاق 
الحكومــي، تشــمل الرعايــة الاجتماعيــة، ضمــن بيــان الربيــع الاقتصــادي فــي 26 مــارس، يأتــي ذلــك 
وســط مخــاوف مــن تأثيــر الرســوم الجمركيــة التــي فرضهــا الرئيــس الأمريكــي دونالــد ترامــب علــى 

الــواردات، والتــي تزيــد مــن حالــة عــدم اليقيــن الاقتصــادي فــي بريطانيــا.

ًـا بزيــادة  ويُُعــزى هــذا التراجــع إلــى ضعــف قطــاع الإنتــاج، رغــم اســتمرار نمــو قطــاع الخدمــات، مدفوع�
الإنفــاق علــى الأغذيــة والمشــروبات المنزليــة. وبينمــا تعــوّّل الحكومــة على اســتثمارات البنيــة التحتية 
لتحفيــز الاقتصــاد، يواجــه الاقتصــاد البريطانــي مخاطــر عالميــة متزايــدة، أبرزهــا تداعيــات الحــرب فــي 

أوكرانيــا والتوتــرات التجاريــة مــع الولايــات 

صندوق النقد الدولي يدعو إلى إصلاحات ضريبية لدعم نمو الاقتصاد النيوزيلندي

أكــد صنــدوق النقــد الدولــي )IMF( فــي تقريــره الســنوي أن نيوزيلنــدا بحاجــة إلــى إصلاحــات ماليــة 
ــز النمــو الاقتصــادي، محــذرًًا مــن التحديــات المتزايــدة فــي ســوق الإســكان  وضريبيــة شــاملة لتعزي

والضغــوط الماليــة الناتجــة عــن الشــيخوخة الســكانية.

ــو  ــارع النم ــع تس ــام 2025، م ــي ع ــبة %1.4 ف ــدي بنس ــاد النيوزيلن ــو الاقتص ــر أن ينم ــع التقري وتوق
إلــى %2.7 فــي 2026، مشــيرًًا إلــى أهميــة تبنــي إصلاحــات هيكليــة لمعالجــة العجــز المالــي وزيــادة 
ّـال لهــا، إلــى  الإنتاجيــة، وشــدد التقريــر علــى ضــرورة تحريــر ســوق الأراضــي وتحفيــز الاســتخدام الفع�
جانــب تعزيــز البنيــة التحتيــة، كعوامــل رئيســية لدعــم ســوق الإســكان. كمــا أوصــى بإدخــال ضرائــب 
ــرادات  ــدة الإي ــيع قاع ــي، لتوس ــة الأراض ــى قيم ــة عل ــال وضريب ــاح رأس الم ــة أرب ــل ضريب ــدة، مث جدي

ــة. الحكومي

وفــي ظــل هــذه التحديــات، دعــا الصنــدوق إلــى بدء حــوار وطنــي حــول تكاليــف المعاشــات التقاعدية 
ــة  ــتدامة المالي ــان اس ــال وضم ــن الأجي ــة بي ــاء المالي ــادل للأعب ــع ع ــان توزي ــة، لضم ــة الصحي والرعاي

العامــة علــى المــدى الطويــل. 
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• آسيا	

انخفاض الأسعار في الصين: مخاوف من دوامة انكماشية تهدد الاقتصاد

ــو  ــر 2025، وه ــي فبراي ــبة %0.7 ف ــتهلكين بنس ــعار المس ــر أس ــي مؤش ــا ف ــن انخفاضًً ــجلت الصي س
ــرأس  ــر ل ــت المبك ــر التوقي ــي وتأثي ــب المحل ــف الطل ــس ضع ــا يعك ــهرًًا، م ــذ 13 ش ــع الأول من التراج
الســنة القمريــة. يأتــي ذلــك فــي ظــل ضغــوط تواجههــا الحكومــة الصينيــة لتحفيــز الإنفــاق الداخلــي 

وســط تباطــؤ اقتصــادي متزايــد.

ــة،  ــنة القمري ــة رأس الس ــر عطل ــية: تأثي ــل رئيس ــة عوام ــى ثلاث ــع إل ــذا التراج ــلطات ه ــت الس وأرجع
زيــادة إنتــاج المحاصيــل بســبب تحســن الطقــس، وعــروض التخفيضــات مــن شــركات الســيارات لتعزيــز 
المبيعــات. فــي الوقــت ذاتــه، انخفــض مؤشــر أســعار المنتجيــن بنســبة %2.2، ممــا زاد مــن الضغــوط 

علــى الشــركات لخفــض التكاليــف.

يواجــه الاقتصــاد الصينــي تحديــات أخــرى، منهــا أزمــة قطــاع العقــارات والحــرب التجاريــة المتصاعــدة 
مــع الولايــات المتحــدة، ممــا يضعــف ثقــة المســتهلكين. وبينمــا تعهــدت الحكومــة بتدابيــر لدعــم 
ســوق العمــل والعقــارات، تبقــى المخــاوف قائمــة بشــأن اســتقرار الاقتصــاد علــى المــدى الطويــل .

الصين تعلن استراتيجيتها الاقتصادية الجديدة.. الذكاء الاصطناعي في قلب التحولات

كشــفت الصيــن عــن اســتراتيجية اقتصاديــة جديدة 
وتطويــر  الأجنبــي  الاســتثمار  تعزيــز  علــى  تركــز 
قطــاع الــذكاء الاصطناعــي، وذلــك خلال الــدورة 
ــعب  ــواب الش ــي الـــ  14 لن ــس الوطن ــة للمجل الثالث
ــاء  ــق اكتف ــى تحقي ــن إل ــعى بكي ــن. وتس ــي بكي ف
المتقدمــة،  التكنولوجيــة  الصناعــات  فــي  ذاتــي 
ــود  ــة القي ــوصلات، لمواجه ــباه الم ــي أش ــة ف خاص
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ــة  ــر الخارجي ــدد وزي ــة، ه ــرات التجاري ــياق التوت ــي س ــا، وف ــا إليه ــر التكنولوجي ــى تصدي ــة عل الأميركي
ــواردات  ــرد »حــازم« علــى رفــع الولايــات المتحــدة التعريفــات الجمركيــة علــى ال الصينــي وانــج يــي ب

ــن«. ــل بمكيالي ــات »الكي ــل بسياس ــن تقب ــداًً أن بلاده ل ــة، مؤك الصيني

مــن ناحيــة أخــرى، تســتهدف الصيــن تحقيــق نمــو اقتصــادي مســتقر عنــد %5 لعــام 2025، وفــق مــا 
أعلنــه رئيــس مجلــس الدولــة لــي تشــيانج، مشــيراًً إلــى أن بكيــن لا تزال تســاهم بنحــو %30 مــن النمو 
الاقتصــادي العالمــي. فــي المقابــل، رفــع صنــدوق النقــد الدولــي توقعاتــه لنمــو الاقتصــاد الصينــي 
إلــى %4.6 لهــذا العــام، ممــا يعكــس اســتمرار قــدرة ثانــي أكبــر اقتصــاد عالمــي علــى الصمــود فــي 

مواجـهـة التحدـيـات الدولـيـة.

الاقتصاد الياباني ينمو %2.2 في الربع الأخير رغم تباطؤ التقديرات

حقــق الاقتصــاد اليابانــي نمــواًً بنســبة %2.2 علــى أســاس ســنوي خلال الربــع الأخيــر مــن عــام 2024، 
ــي  ــابقة الت ــرات الس ــاض التقدي ــم انخف ــة، رغ ــة الياباني ــن الحكوم ــادرة ع ــة الص ــات النهائي ــق البيان وف
كانــت تشــير إلــى نمــو بنســبة %2.8. وســجل الاقتصــاد نمــواًً بنســبة %0.6 علــى أســاس ربــع ســنوي، 

متراجعــاًً قلــيلًاً عــن التقديــر الأولــي البالــغ 0.7%.

وعــزز الإنفــاق الرأســمالي الأداء الاقتصــادي بارتفاعــه %0.6، متجــاوزاًً توقعــات المحلليــن، بينمــا 
ــب  ــل الطل ــل، ظ ــي المقاب ــبة %0.7. ف ــة بنس ــات الياباني ــلع والخدم ــى الس ــي عل ــب الخارج ــا الطل نم
الاســتهلاكي الخــاص مســتقراًً، ممــا يعكــس اســتمرار التحديــات التــي تواجــه الاقتصــاد اليابانــي فــي 

ــر مســتقرة.  ــة غي ــة عالمي ــة اقتصادي ظــل بيئ
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معلومة مصورة

»التضخم السنوي في مصر ينخفض لأدنى مستوى له منذ يونيو 2022، حيث بلغت قراءات التضخم السنوي لشهر فبراير 
2025 نحو %12.8، مقارنةًً بقراءات ديسمبر 2024 التي سجلت %24.1. يعود السبب الرئيسي لانخفاض التضخم إلى التغير في 

شهر الأساس )فبراير 2024(. للمزيد من التفاصيل حول أسباب انخفاض التضخم وتوقعاته، يمكنكم الاطلاع على الجزء الثالث 
من نشرتنا، المخصص للمقالات التحليلية.«

المصدر: الجهاز المركزي للتعبئة العامة والإحصاء مصر
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مقالات تحليلية

أعلــن المجلــس التنفيــذي لصنــدوق النقــد الدولــي الثلاثــاء الموافــق 11 مــارس 2025 عــن اكتمــال 
المراجعــة الرابعــة برنامــج التســهيل الائتمانــي الممتــد والــذي يدعــم الموجــة الثانية مــن الإصلاحات 
الاقتصاديــة والهيكليــة التــي تتبناهــا مصــر حاليــا بقيمــة اجماليــة 8 مليــار دولار. هــذه المراجعــة هي 
الأولــى للبرنامــج بعــد موافقــة الصنــدوق فــي أبريــل الماضــي علــى طلــب الحكومــة المصريــة بزيــادة 
قيمــة التمويــل الممنــوح مــن 3 مليــار دولار إلــى 8 مليــار دولار، وبالتالــي تتيــح هــذه الموافقــة لمصــر 
الحصــول علــى شــريحة بقيمــة 1.2 مليــار دولار وهــي الشــريحة التــي أعلنــت مســئولة بعثــة الصنــدوق 
لمصــر »ايفانــا هــولار« أنهــا ســتصرف لمصــر خلال مــارس الجــاري ، وبصــرف هــذه الشــريحة؛ يصــل 
إجمالــي مــا حصلــت عليــه مصــر بموجــب هــذا البرنامــج علــى مــدى أربــع مراجعــات حوالــي 3.2 مليــار 
دولار مــن أصــل 8 شــرائح وفقــا لخطــة الصــرف والتــي تتــم بنــاء علــى مراجعــات دوريــة حتــى نهايــة 

البرنامــج فــي ســبتمبر 2026.

 ماهي آلية التسهيل الائتماني؟

ــن  ــي م ــي تعان ــدان الت ــاعدة للبل ــم المس ــى تقدي ــدف إل ــة ته ــي آلي ــي ه ــهيل الائتمان ــة التس آلي
ــي  ــج المحل ــو النات ــطء نم ــة أو ب ــات هيكلي ــبب معوق ــات بس ــزان المدفوع ــي مي ــرة ف ــتلالات كبي اخ
الاجمالــي وضعــف جوهــري فــي مركــز ميــزان المدفوعــات، تدعــم هــذه الآليــة البرامــج الاقتصاديــة 
ــرة  ــدار فت ــى م ــة عل ــتلالات الهيكلي ــح الاخ ــة لتصحي ــات اللازم ــى السياس ــز عل ــع التركي ــاملة م الش
ــي  ــا الت ــة ذاته ــي الآلي ــد ه ــي الممت ــهيل الائتمان ــة التس ــى أن آلي ــا إل ــارة هن ــدر الإش ــدة، وتج ممت

تجديد ثقة بالاقتصاد المصري

صندوق النقد الدولى يكمل المراجعه الرابعة ويقر تمويلا جديدا

دعاء عبد المنعم  
 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية
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مولــت مصــر مــن خلالهــا موجتهــا الأولــى مــن الإصلاحــات الاقتصاديــة 
والهيكليــة خلال الفتــرة مــن 2016 - 2019 قبــل جائحــة كورونــا بقيمــة 
تمويــل بلغــت حينهــا 12 مليــار دولار، يوضــح جــدول رقــم )1( المُُراجعــات 
الســابقة لبرنامــج التســهيل المُُمــدد مــن جانــب صنــدوق النقــد الدولي 
إلــى مصــر خلال المراجعــات الــثلاث الســابقة والمراجعــة الرابعــة التــي 

تــم الانتهــاء منهــا.

جدول رقم )1(: المراجعات الأربع لبرنامج التسهيل المُُمدد من صندوق النقد الدولي إلى مصر:

المصدر: صندوق النقد الدولي، 2025

تمويل جديد ضمن آلية المرونة والاستدامة

بالإضافــة إلــى ذلــك، وافــق صنــدوق النقــد الدولــي فــي اجتمــاع 
ــد  ــل جدي ــى تموي ــول عل ــر للحص ــب مص ــى طل ــذي عل ــه التنفي مجلس
ــول  ــر الحص ــح لمص ــذي يتي ــتدامة، وال ــة والاس ــة  المرون ــب آلي بموج
علــى تمويــل بقيمــة 1.3 مليــار دولار، وبذلــك، تبلــغ إجمالــي التمــويلات 
ــى 2.5  ــتدامة حوال ــة والاس ــة المرون ــة وآلي ــه الرابع ــة بالمراجع الخاص

القيمة المالية من قبل الصندوق إلى مصر مراجعة برنامج تسهيل الصندوق المُُمدد

1.25 مليار دولار أمريكي المراجعة الأولى

820 مليون دولار أمريكي المراجعة الثانية

820 مليون دولار أمريكي المراجعة الثالثة

1.2 مليار دولار أمريكي المراجعة الرابعة
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ــار دولار  ــه و1.3 ملي ــريحة الرابع ــل الش ــار دولار تمث ــار دولار )1.2 ملي ملي
ــتدامة(. ــة والاس ــة المرون ــن آلي ــد ضم ــاق جدي ــن اتف ــزء م كج

وفقــا لتصريحــات »هــولار« خلال المؤتمــر الصحفــي والبيــان المشــترك 
الــذي أصرتــه وزارتــا الماليــة والبيئــة؛ فــإن هــذا التمويــل يتضمــن 10 
اجــرءات إصلاحيــة تلتــزم بها مصــر خلال عــام ونصف هي مــدة البرنامج، 
ســيتم صــرف قيمــة التمويــل بموجــب شــرائح وفقــا لمراجعــات ســيتم 

الاتفــاق عليهــا بيــن الجانبيــن .

التنفيــذي للصنــدوق علــى طلــب  خلال الاجتمــاع وافــق المجلــس 
الجانــب المصــري الخاصــة بإعــادة تقييــم التزاماتهــا الماليــة متوســطة 
الأجــل وعليــه تــم تعديــل مســتهدف الفائــض المالــي الأولــى )الفــارق 
ــع  ــون م ــات الدي ــتبعاد مصروف ــد اس ــات بع ــرادات والمصروف ــن الإي بي
اســتبعاد عائــدات برنامــج التخــارج  وفقــا لنتائــج المراجعــة )ليصبــح 4% 
ــة  ــي( خلال الســنة المالي ــي الإجمال ــج المحل ــدلا مــن %4.5 مــن النات ب
المقبلــة 2026/2025 علــى أن يتعافــى إلــى %5 فــي الســنة الماليــة 
التاليــة لهــا وهــو المســتهدف الــذي يتماشــى مــع التزامــات الجانــب 

ــية. ــري الأساس المص

نجــاح  فــي  المصريــة  الاقتصاديــة  السياســات  دور 
المُُراجعــة الرابعــة لإتفــاق التســهيل الائتمانــي وإقــرار 

ــد ــل جدي تموي

ــمة خلال  ــراءات حاس ــر إج ــذت مص ــد اتخ ــدوق؛ فق ــان الصن ــا لبي وفق
العــام الجــاري والتــي تضمنــت تنفيــذ عــدد مــن الإصلاحــات الهيكليــة 
التــي أشــار إليهــا الصنــدوق بأنهــا بالغــة الأهميــة، بمــا فــي ذلــك 
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الخطــوات التــي تــم اتخاذهــا نحــو تعزيــز الاســتقلالية التشــغيلية لجهــاز 
حمايــة المنافســة المصــري، بهــدف تحســين المنافســة فــي أســواق 
المنتجــات والخدمــات، بالإضافــة إلــى اختيــار شــركة استشــارية دوليــة 
لإعــداد دراســة عــن ممارســات الحوكمــة ذات الصلــة بالبنــوك العامــة 

ــي. ــادة الشــفافية فــي القطــاع المال لرفــع مســتوى الكفــاءة وزي

كمــا أشــاد الصنــدوق بجهــود الجانــب المصــري نحــو تطبيــق إصلاحــات 
ــي  ــاخ، وف ــر المن ــة تغي ــي لمعاجل ــاد الكل ــى الاقتص ــغ عل ــر بال ذات تأثي
هــذا الصــدد، مــن شــأن الاتفــاق فــي إطــار آليــة المرونــة والاســتدامة 
ــون،  ــات الكرب ــض انبعاث ــرة خف ــل وتي ــات لتعجي ــم الإصلاح ــم أه أن يدع
ــى  ــتثمار عل ــط الاس ــار خط ــم آث ــة، وتقيي ــر البيئي ــز إدارة المخاط وتعزي

ــى الصمــود. ــق القــدرة عل تحقي

وفــي هــذا الصــدد؛ صــرح »نايجــل كلارك«، نائــب المديــر العــام ورئيــس 
المجلــس التنفيــذي لصنــدوق النقــد الدولــي بالإنابــة أنــه »منــذ مــارس 
اســتقرار  تحقيــق  نحــو  ملموســا  تقدمــا  الســلطات  أحــرزت   ،2024
ــة  ــة المليئ ــة الخارجي ــم البيئ ــوق برغ ــة الس ــاء ثق ــادة بن ــاد وإع الاقتص
بالتحديــات والتــي اتســمت بصدمــات خارجيــة مســتمرة ومتواليــة، بمــا 
ــات التجــارة فــي البحــر الأحمــر« . ــة واضطراب فيهــا الصراعــات الإقليمي

وأضــاف »كلارك« أنــه بــدت علامــات علــى تعافــي نمــو إجمالــي الناتــج 
ــات  ــج، كمــا أن احتياطي ــي مــع تراجــع معــدلات التضخــم بالتدري المحل
ــاع  ــط أوض ــك ضب ــق كذل ــة، حق ــتويات ملائم ــي مس ــي ف ــد الأجنب النق
ــة  ــجلت الحكوم ــث س ــج؛ حي ــل البرنام ــي ظ ــا ف ــة تقدم ــة العام المالي
فائضــا أوليــا بلــغ %2.5 مــن إجمالــي الناتــج الإجمالــي المحلــي )بــدون 
إيــرادات التخــارج مــن الأصــول المملوكــة للدولــة( فــي الســنة الماليــة 
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المنقضيــة 2024/2023، إلــى جانــب تراجــع نســبة الديــن إلــى إجمالــي 

الناتــج المحلــي.

كمــا كشــف بيــان الصنــدوق عــن تحســن أداء الديــن، حيــث توقــع 

ــق  ــي عقــب تطبي ــي الإجمال ــج المحل ــى النات ــن إل انخفــاض نســبة الدي

ــلة  ــام س ــة أم ــة المحلي ــادل للعمل ــعير الع ــن التس ــة م ــة الرابع الموج

العــملات الأخــرى فــي مــارس 2024، على الرغــم من وجــود فجوات مع 

ســعر الصــرف المــوازي، وعليــه توقــع الصنــدوق بــأن ينخفــض معــدل 

الديــن العــام مــن مســتوى 95.5ل% فــي العــام المالــي 2023/2022 

ــا دون 90%  ــى م ــل إل ــي 2024/2023 لتص ــام المال ــي الع و %90.9 ف

فــي العــام المالــي الحالــي 2025/2024 الــذي ينتهــي بنهايــة يونيــو 

ــة  ــتهدفات خط ــي مس ــتويات ه ــذه المس ــجل %86.6، ه 2025، ليس

ــاون  ــر بالتع ــا مص ــي تتبناه ــط الت ــدى الكمتوس ــى الم ــن عل إدارة الدي

مــع الإدارة الفنيــة لصنــدوق النقــد الدولــي.

ــن  ــدل الدي ــد مع ــى تزاي ــه إل ــت نفس ــي الوق ــار »كلارك« ف ــه أش لكن

الخارجــي خلال العــام المالــي الجــاري 2025/2024 لمســتوي 41.8% 

مــن الديــن المحلــي الإجمالــي مــن مســتوى %39.9 فــي الســنة 

ــا. ــابقة عليه ــة الس المالي

وأشــاد الصنــدوق فــي بيانــه بالجهــد المصــري فــي هــذا الصــدد مــن 

حيــث  علــى تراكمــات الطلــب علــى الــواردات غيــر الملبــاة والتيــإذ نجحت 

ــذي  ــر ال ــددًًا، الأم ــر مج ــم تظه ــا ول ــا تمام ــاء منه ــي الانته ــود ف الجه

يعكــس تحســنًًا ملحوظًًــا فــي إدارة التجــارة الخارجيــة وتوفيــر العملــة 

ــة لتلبيــة احتياجــات المســتوردين، الصعب
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وكفايــة احتياطيــات النقــد الأجنبــي الــذي ســجل 47.4 مليــار دولار فــي 
فبرايــر 2025 مقارنــة بـــ 47.1 مليــار في ديســمبر 2024.

مسار برنامج التسهيل الائتماني حتى اكتمال المراجعة الخامسة

»أشــار بيــان الصنــدوق إلــى مجموعــة مــن التوصيــات التــي مــن شــأنها 
أن ترســم مســار السياســة الاقتصاديــة بموجــب برنامــج التســهيل 
الإئتمانــي المُُمتــد حتــى إجــراء المراجعــة الخامســة التــي مــن المقــرر 
ــز  ــى أن تعزي ــان إل ــار البي ــك؛ أش ــي ذل ــهر، وف ــتة أش ــل خلال س أن تكتم
اســتدامة الماليــة العامــة يتطلــب الفعاليــة فــي تعبئــة الإيــرادات 
المحليــة واعتمــاد اســتراتيجية شــاملة لإدارة الديــن، بالاضافــة إلــى 
توســيع الوعــاء الضريبــي وترشــيد الحوافــز الضريبيــة وتعزيــز الامتثــال، 
ــة  ــة العام ــن المالي ــز م ــة حي ــة لإتاح ــل ضروري ــك العوام ــد كل تل إذ تع

ــة. ــة ذات الأولوي ــة والاجتماعي ــات التنموي ــى الاحتياج ــاق عل للإنف

ــن  ــل الدي ــى تحم ــدرة عل ــتدامة الق ــان اس ــت، فضم ــس الوق ــي نف وف
ــن، بمــا فــي  ــم اعتمــاد اســتراتيجية متوســطة المــدى لإدارة الدي يحت
ــين  ــا، وتحس ــة تطويره ــي ومواصل ــن المحل ــوق الدي ــق س ــك تعمي ذل
الشــفافية فيمــا يخــص أنشــطة الماليــة العامــة وتعزيــز الإشــراف على 
ــة  ــي الموازن ــة ف ــر المدرج ــات غي ــى الكيان ــة عل ــة خاص ــة العام المالي

ــة. ــل التخــارج مــن الأصــول المملوكــة للدول وتعجي

نمــو  تحقيــق  علــى  والتشــجيع  الصمــود  علــى  القــدرة  ولتعزيــز 
ــب  ــه يج ــان أن ــر البي ــادرات، ذك ــوده الص ــع تق ــامل للجمي ــي ش ديناميك
انتهــاج نمــوذج اقتصــادي جديــد دون تحديــد طبيعــة أو ملامــح هــذا 
ــة، وتحقيــق  النمــوذج، ومــن خلال العمــل علــى تقليــص بصمــة الدول
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ــوغ أســعار الطاقــة مســتويات اســترداد  تكافــؤ الفــرص، والســماح ببل
ــك  ــيمكن ذل ــفافية، إذ س ــة والش ــا الحوكم ــة قضاي ــة، ومعالج التكلف
ــو. ــي للنم ــرك الأساس ــح المح ــن أن يصب ــاص م ــاع الخ ــوذج القط النم

وفــي هذا الســياق، أشــار الصندوق إلــى أن اعتماد نظام ســعر الصرف المرن، 
مرتكــزا علــى نظــام قــوي لاســتهداف التضخــم مع ضمــان اســتقلالية البنك 
ــى  ــة عل ــكل أداة ضروري ــليمة، يش ــة س ــات مالي ــاج سياس ــزي وانته المرك
مســتوى السياســات تســمح للاقتصــاد بالتكيــف فــي مواجهــة الصدمــات، 
وفــي الوقــت نفســه، فــإن تطبيــق الإصلاحــات المناخيــة ذات التأثيــر البالــغ 
علــى الاقتصــاد الكلــي لتلبيــة حاجــة مصــر المتزايــدة إلــى التكيــف وتخفيــف 

الآثــار ســيزيد مــن تعزيــز القــدرة علــى الصمــود.

ــرر؛  ــى مص ــد إل ــدوق النق ــة صن ــؤلة بعث ــي لمس ــر الصحف خلال المؤتم
ــا  ــارس 2024 تقدمًً ــذ م ــظ من ــد لاح ــدوق ق ــولار« أن الصن ــدت »ه أك
الاســتقرار  لتحقيــق  المصريــة  الســلطات  جهــود  فــي  ملحوظًًــا 
الاقتصــادي، وقــد أشــارت »هــولار« إلــى أن مراجعــات الصنــدوق لآفــاق 
ــي  ــة ف ــم، خاص ــع التضخ ــدء تراج ــن ب ــفت ع ــري كش ــاد المص الاقتص
فبرايــر 2025، وهــو مــا يعكــس نجــاح السياســات الاقتصاديــة المتبعــة، 
وأكــدت أن هــذا التقــدم تــم تحقيقــه علــى الرغــم مــن التحديــات 
الجيوسياســية الصعبــة التــي تواجــه المنطقــة، بمــا في ذلــك الصراعات 

الإقليمية واضطرابات حركة التجارة في البحر الأحمر.

تحديات الاقتصاد المصري وفقا لرؤية الصندوق

يعتبــر التحــدي الرئيســي الــذي أورده الصندوق هــو التوتــرات الإقليمية 
ــاة  ــر وقن ــر الأحم ــارة بالبح ــار التج ــى مس ــة عل ــة خاص ــا الوخيم ونتائجه
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الســويس والتــي قــال الصنــدوق أنها مــن الممكن أن تفــرض مزيدا من 
الضغــوط علــى إيــرادات الماليــة العامــة، والاســتثمار الأجنبــي المباشــر، 
والاســتقرار الخارجــي، وعلــى المســتوى المحلــي، فــإن الإصلاحــات 
اللازمــة لأســعار الطاقــة والدعــم والسياســة الضريبيــة تنطــوي علــى 

تكاليــف اجتماعيــة يجــب التعامــل معهــا بحــذر، وفقــا للصنــدوق.

ختامــا؛ فــإن إتمــام المراجعــة الرابعــة لبرنامــج التســهيل الائتمانــي مــع 
ــب  ــد بموج ــل الجدي ــرار التموي ــب إق ــى جان ــي، إل ــد الدول ــدوق النق صن
ــز  ــة والاســتدامة، يمــثلان خطــوة هامــة فــي مســار تعزي ــة المرون آلي
الاســتقرار الاقتصــادي فــي مصــر، إذ تؤكد هــذه المراجعة علــى التقدم 
الكبيــر الــذي حققتــه الحكومــة المصريــة فــي تنفيــذ الإصلاحــات 
ــة ــات الإقليميــة والدوليــة الصعب ــة، رغــم التحدي الهيكليــة والاقتصادي

مــن خلال هــذه الإجــراءات الإصلاحيــة، تســعى مصــر إلــى تحقيــق 
ــز  ــى تعزي ــز عل ــة الأمــد، مــع التركي ــة طويل ــة واقتصادي اســتدامة مالي
ــاع  ــوده القط ــامل يق ــو ش ــق نم ــون وتحقي ــل الدي ــى تحم ــدرة عل الق
الخــاص، ومــع التوقعــات الإيجابيــة بتحســن الاقتصــاد الكلــي، وتراجــع 
التضخــم، وتحســن أداء الديــن العــام، تبقــى التحديــات الكبيــرة قائمــة، 
ــى  ــة عل ــي المنطق ــية ف ــولات الجيوسياس ــق بالتح ــا يتعل ــة فيم خاص
ــر  ــا مص ــوم به ــي تق ــركات الت ــإن التح ــات، ف ــذه التحدي ــن ه ــم م الرغ
فــي إطــار التعــاون مــع صنــدوق النقــد الدولــي، وكذلــك التزامهــا 
بالإصلاحــات الهيكليــة، تضعهــا فــي موقــع يمكنهــا مــن مواجهــة 
ــرات  ــع المتغي ــف م ــى التكي ــا عل ــز قدرته ــتقبلية وتعزي ــات المس الأزم

الاقتصاديــة العالميــة.
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السياسات النقدية المصرية تنجح في كبح التضخم

نوران جعفر  
 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

شــهدت الاقتصــادات المتقدمــة والناشــئة تباطــؤًًا فــي معــدلات التضخــم وإن كانــت لا تــزال تتجــاوز 

المســتويات المســتهدفة، يأتــي هــذا التباطــؤ بعــد عاميــن مــن الارتفــاع الحاد فــي التضخــم العالمي، 

الــذي بلــغ ذروتــه عنــد %8.6 فــي عــام 2022، ثــم انخفــض إلى %6.7 فــي عــام 2023، ومــن المتوقع 

ًـا لبيانــات صنــدوق النقــد الدولــي. أن يصــل إلــى %5.8 فــي عــام 2024، وفق�

ــن  ًـا م ــرة، مقترب� ــة الأخي ــي الآون ــوظ ف ــكل ملح ــار بش ــي الانحس ــا ف ــم أيضًً ــدأ التضخ ــر، ب ــي مص  وف

ــع  ــول الرب ــة( بحل ــة مئوي ــي %7 )± 2 نقط ــري، وه ــزي المص ــك المرك ــتهدفة للبن ــدلات المس المع

الرابــع مــن عــام 2026، و%5 )± 2 نقطــة مئويــة( بحلــول الربــع الرابــع مــن عــام 2028. وقــد حقــق 

الاقتصــاد المصــري خطــوات إيجابيــة فــي هــذا الاتجــاه خلال الربــع الأخيــر مــن العــام الماضــي والربــع 

الأول مــن عــام 2025، حيــث أظهــرت بيانــات الجهــاز المركــزي للتعبئــة العامــة والإحصــاء أن التضخــم 

ــدل  ــو مع ــى %12.5، وه ــع إل ــر 2025 تراج ــهر فبراي ــر لش ــي مص ــتهلكين ف ــعار المس ــنوي لأس الس

أســرع مــن توقعــات المحلليــن.

انخفاض التضخم في فبراير 2025

الأرقــام القياســية لأســعار المســتهلكين هــي أحــد المؤشــرات الهامة لقيــاس التضخم، وتعتبــر واحدة 

مــن أهــم المؤشــرات الإحصائيــة والاقتصاديــة وأكثرهــا ارتباطــا بحيــاة الأفــراد اليوميــة، بالإضافــة إلى 

َـذ فــي المجــالات الاقتصاديــة، حيــث تعبــر عــن التغيــر فــي مســتويات  أثرهــا علــى القــرارات التــي تُُتََخ�

الأســعار للســلع والخدمــات فــي أســواق التجزئــة.
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جــاءت النشــرة الشــهرية للأرقــام القياســية لأســعار المســتهلكين 
الصــادرة عــن الجهــاز المركــزي للتعبئــة العامــة والإحصــاء فــي 10 
مــارس 2025، بانخفــاض التضخــم العــام لأســعار المســتهلكين عــن 
ــي  ــب ف ــريعة التقل ــات س ــلع والخدم ــمل الس ــر 2025 )يش ــهر فبراي ش
ـًا  الأســعار كالفواكــه والخضــروات والســلع المحــددة أســعارها إداري�
ــر  ــهر فبراي ــدره %12.5 لش ــر ق ــدل تغي ــك بمع ــره(، وذل ــاء وغي كالكهرب
ــةًً بمعــدل  2025 علــى أســاس ســنوي عــن شــهر فبرايــر 2024، مقارن
تضخــم %23.2 فــي ينايــر 2025 علــى أســاس ســنوي ) (، وكان معــدل 
التضخــم الســنوي لإجمالــي الجمهوريــة قــد ســجل %36 خلال نفــس 

ــام 2024. ــن ع ــهر م الش

ًـا للبيــان الصحفــي الصــادر عــن البنــك المركــزي فــي 10 مــارس  ووفق�
ــن  ــتهلكين ع ــعار المس ــي لأس ــم الأساس ــض التضخ ــد انخف 2025، لق
شــهر فبرايــر 2025، علــى أســاس ســنوي %10 فــي فبرايــر 2025 عــن 
فبرايــر 2024، بعدمــا وصــل %22.6 فــي ينايــر 2025 عــن ينايــر 2024 .

انخفــض معــدل التضخم على أســاس ســنوي متأثــرًًا بالأقســام الفرعية 
التــي يحتــوي عليهــا المؤشــر، فقــد صعــد قســم الطعــام والمشــروبات 
بنســبة %4.2، وذلــك نتيجــة لارتفاع أســعار الحبــوب والخبز بنســبة 7.2%، 
واللحــوم والدواجــن %0.9، والأســماك والمأكــولات البحريــة 6.3%، 
والألبــان والجبــن والبيــض %7.9، والفاكهــة %44.1، والســكر والأغذيــة 
ــن  ــم م ــك بالرغ ــكاكاو %9.2، وذل ــاي وال ــن والش ــكرية %0.1، والب الس

انخفــاض أســعار الخضــراوات %7، والزيــوت والدهــون 3.4%.

كمــا صعــد قســم المشــروبات الكحوليــة والدخــان بنســبة 26.8%، 
بســبب ارتفــاع أســعار المشــروبات الكحوليــة %18.8، والدخــان 26.8%، 
ارتفاعًًــا قــدره %18.1، وقســم  الملابــس والأحذيــة  وســجل قســم 
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ــاث  ــاء والغــاز والوقــود %17.3، وقســم الأث ــاه والكهرب المســكن والمي
والتجهيــزات والمعــدات المنزليــة والصيانــة %14.3، وقســم الرعايــة 
الصحيــة %27، وســجل قســم النقــل والمــواصلات %32.4، وقســم 
الاتصــالات الســلكية واللاســلكية %11.5، وقســم الثقافــة والترفيــه 
%20.6، وقســم التعليــم %10، وقســم المطاعــم والفنــادق 14.4%، 

وقســم الســلع والخدمــات المتنوعــة 13.4%.

تفســيرا لمــا تقــدم، فمــن أســباب انخفــاض معــدل التضخــم خلال فبراير 
ــبة 8.2%  ــهري بنس ــاس ش ــى أس ــروات عل ــعار الخض ــع أس 2025: تراج
ــاء والغــاز ومــواد الوقــود الأخــرى،  ــات أســعار الكهرب ــى ثب بالإضافــة إل
وذلــك علــى الرغــم مــن ارتفــاع معــدلات الاســتهلاك المصاحبــة لقــدوم 
شــهر رمضــان الكريــم، بالإضافــة إلــى تأثيــر ســنة الأســاس المقــارن بهــا 
مــن العــام الماضــي )الشــهر فــي عــام 2025 عــن الشــهر المناظــر عــام 
ــذاك،  ــم آن ــدلات التضخ ــي مع ــرًًا ف ًـا كبي ــهدت ارتفاع� ــي ش 2024( والت
إلــى جانــب اســتقرار أســعار الســلع الأساســية، وعــرض بعضهــا بأســعار 
ــتعدادًًا  ــة اس ــعار مخفض ــتهلاكية بأس ــات الاس ــي المجمع ــة ف مخفض

لشــهر رمضــان.

تطور معدل التضخم الشهري في مصر

ــدأ التضخــم  ــا عــام 2022، ب فــي أعقــاب الحــرب الروســية علــى أوكراني
وكان  عالميــا،  ارتفاعــه  مــع  ـًا  تزامن� محليــا  الشــديد  الارتفــاع  فــي 
أدنــى مســتوى لــه منــذ ذلــك الحيــن عندمــا ســجل %21.27 فــي 
ديســمبر2022 وقــد بلــغ التضخــم ذروتــه عنــد %38 فــي ســبتمبر 
2023، ويرجــع ذلــك إلــى مجموعــة مــن العوامــل الاقتصاديــة المحليــة 

والعالميــة خلال الفتــرة 2022-2024، مــن أهمهــا: 
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ــواد  ــة للم ــعار العالمي ــاع الأس ــة ارتف ــة نتيج ــتلالات خارجي ــود اخ 1. وج
الغذائيــة منــذ عــام 2021، واســتيراد الســلع بأســعار مرتفعــة، وخــروج 

ــي. ــي الأوكران ــراع الروس ــدلاع الص ــب ان ــتثمارات عق الاس

ــاع إجــراءات ضبــط أوضــاع الماليــة العامــة بهــدف وضــع الديــن  2. اتب
علــى مســار نزولــي وضبــط معــدلات الإنفــاق الحكومــي مــن خلال 
ترشــيد الدعــم، أدي إلــى ارتفــاع أســعار بعــض الســلع والخدمــات، 

وبالتالــي تخطــي التضخــم معدلــه المســتهدف.

اتخــذت الحكومــة العديــد مــن الإجــراءات ضمــن إطــار ضبــط 
الأســعار وخفــض معــدلات التضخــم، فعلــى ســبيل المثــال:

1. مبــادرة تخفيــض أســعار الســلع الأساســية: فــي أكتوبــر 2023، 
ــادرة لتخفيــض أســعار 7 ســلع غذائيــة أساســية  أطلقــت الحكومــة مب
الســكر  الســلع:  هــذه  وتشــمل  و25%،   15% بيــن  تتــراوح  بنســب 
ــة  ــة، بالإضاف ــن والمعكرون ــان والجب ــول والألب ــدس والف ــت والع والزي

إلــى تخفيــض أســعار الدواجــن والبيــض بنســبة 15% ) (.

ــعار  ــع أس ــري برف ــزي المص ــك المرك ــام البن ــدة: ق ــعار الفائ ــع أس 2. رف
الفائــدة بمقــدار 800 نقطــة أســاس خلال العــام الماضــي، حيــث رفعها 
200 نقطــة أســاس فــي فبرايــر 2024، ثــم 600 نقطــة أســاس فــي 

مــارس 2024.

الدولــي: فــي مــارس 2024،  النقــد  3. حزمــة دعــم مــن صنــدوق 
حصلــت الحكومــة علــى حزمــة دعــم مالــي بقيمــة 8 مليــارات دولار مــن 
صنــدوق النقــد الدولــي، بهــدف تقليــل عجــز الميزانيــة والســيطرة علــى 
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التضخــم، ومــع ذلــك، تتطلــب هــذه الحزمــة خفــض الدعــم علــى بعــض 

الســلع، ممــا قــد يــؤدي إلــى ارتفــاع أســعارها.

4. ضبــط الأســواق: فــي ديســمبر 2024، اتخــذت لجنــة ضبــط الأســواق 

وأســعار الســلع إجــراءات لضبــط الأســعار فــي الأســواق، مــن خلال 

ــذ  ــن تنفي ــد م ــكل دوري والتأك ــواق بش ــة الأس ــان لمراقب ــكيل لج تش

ــعار . ــط الأس ــات ضب آلي

ــد  ــا، فق ــعار بثماره ــط الأس ــة لضب ــة النقدي ــود السياس ــت جه ــد أت وق

ًـا  حقــق الرقــم القياســي لأســعار المســتهلكين انخفاضــات متتاليــة ختام�

بشــهر فبرايــر 2025 فــي دليــل واضــح علــى نجــاح السياســات المتبعــة.

الشكل رقم )1(: تطور مؤشر التضخم الشهري

 

المصدر: الباحث بالاعتماد على النشرة الشهرية للأرقام القياسية لأسعار المستهلكين، أعداد متفرقة.
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ونتيجــةًً لمــا ســبق، فــإن اســتمرار المؤشــرات النزوليــة لمعــدل التضخــم، 
ــدة خلال  ــى مراجعــة أســعار الفائ ــك المركــزي عل يمكــن أن تحفــز البن
ــنًًا  ــاد تحس ــهد الاقتص ــي أن يش ــل، وبالتال ــل المقب ــي أبري ــه ف اجتماع
ــدة،  ــة بالفائ ــراض المرتبط ــف الاقت ــاض تكالي ــع انخف ــة م ــي الإنتاجي ف

ــة. وتحســنًًا فــي مؤشــرات البورصــة المصري

ًـا، بــدأت سياســات التشــديد النقــدي التــي اتبعهــا البنــك المركزي،  ختام�
بالإضافــة إلــى المبــادرات الحكوميــة لضبــط الأســعار، فــي تحقيــق 
نتائــج ملموســة، حيــث تــم وضــع التضخــم علــى مســار نزولــي واضــح. 

وتتوقــع المؤسســات الماليــة الدوليــة اســتمرار هــذا الانخفــاض.

فقــد توقعــت وكالــة فيتــش للتصنيــف الائتمانــي تباطــؤ معــدل 
التضخــم فــي مصــر إلــى %12.5 بنهايــة الســنة الماليــة 2025، ثــم إلــى 
%10.6 فــي يونيــو 2026. ويعــود هــذا التباطــؤ بشــكل كبيــر إلــى تأثيــر 
ًـا غيــر  ســنة الأســاس، حيــث شــهدت الســنة الأساســية المقارنــة ارتفاع�
مســبوق فــي معــدلات التضخــم. ومــع اســتقرار ســعر الصــرف المتوقــع 
علــى نطــاق واســع، يمكــن للبنــك المركــزي البــدء فــي مراجعــة أســعار 
ـًا، ممــا ســيؤدي إلــى انتعــاش الاقتصــاد المصــري  الفائــدة تدريجي�
ــادي  ــو الاقتص ــيعزز النم ــدوره س ــذا ب ــتثمار، وه ــدلات الاس ــز مع وتعزي

ويخلــق فــرص عمــل جديــدة.
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