
 
زمانــاً  خبــر،  أو  موضــوع  ســياق  يختبــر  موقــف  تقديــر 
ومكاناً، ويقرأ تداعياته السياسيـــة والاقتصاديــــة والأمنيــــة، 
مســتعرضاً مســارات مســتقبلية متوقعــة للحــدث وفــق 

التقديـــــرات العلميـــــة المتاحـــــة
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اقتصاد مصر يواصل السقوط الحر 
وخيارات الإنقاذ محدودة

وضعـت وكالـة “موديـز”، فـي وضعـت وكالـة “موديـز”، فـي 99 مايو/أيـار، تصنيـف مصـر الائتمانـي قيـد المراجعـة تمهيـدا  مايو/أيـار، تصنيـف مصـر الائتمانـي قيـد المراجعـة تمهيـدا 
لخفـض ثـان محتمـل، بعـد خفـض سـابق في فبراير/شـباط الماضـي من لخفـض ثـان محتمـل، بعـد خفـض سـابق في فبراير/شـباط الماضـي من BB2BB2 إلـى  إلـى B3B3. . وحذرت وحذرت 
الوكالـةالوكالـة مـن أن  مـن أن التقـدم البطـيء لبرنامج بيع الأصول الحكوميـة يهدد بتقويض خطط التمويل التقـدم البطـيء لبرنامج بيع الأصول الحكوميـة يهدد بتقويض خطط التمويل 
فـي مصـر، وإضعـاف سـيولة النقـد الأجنبـي وتقويـض الثقـة فـي العملـة.فـي مصـر، وإضعـاف سـيولة النقـد الأجنبـي وتقويـض الثقـة فـي العملـة. فـي  فـي 66 مايو/أيـار،  مايو/أيـار، 
خفضـت وكالـة “فيتـش” تصنيـف مصر للمـرة الأولـى منـذ خفضـت وكالـة “فيتـش” تصنيـف مصر للمـرة الأولـى منـذ 20132013 مـن “ مـن “BB+” إلـى “+” إلـى “BB”، وعدلـت ”، وعدلـت 
نظرتهـا المسـتقبلية مـن مسـتقرة إلـى سـلبية. وفـي أبريل/نيسـان، خفضـت وكالـة “سـتاندرد نظرتهـا المسـتقبلية مـن مسـتقرة إلـى سـلبية. وفـي أبريل/نيسـان، خفضـت وكالـة “سـتاندرد 
.”.”BBBB“ آنـد بـورز” نظرتهـا المسـتقبلية لمصـر مـن مسـتقرة إلـى سـلبية مع إبقـاء تصنيفهـا عنـد “آنـد بـورز” نظرتهـا المسـتقبلية لمصـر مـن مسـتقرة إلـى سـلبية مع إبقـاء تصنيفهـا عنـد
وفـي وفـي 33  مايومايو/أيـار، أعلنـت شـركة الـدار العقاريـة )الـدار( أنهـا سـتوقف الاسـتثمار مؤقتًـا فـي /أيـار، أعلنـت شـركة الـدار العقاريـة )الـدار( أنهـا سـتوقف الاسـتثمار مؤقتًـا فـي 
مصـر فـي انتظـار اسـتقرار الأوضـاع الاقتصاديـة الداخليـة للبـاد. وفـي مصـر فـي انتظـار اسـتقرار الأوضـاع الاقتصاديـة الداخليـة للبـاد. وفـي 11 مايو/أيار، أعلنت شـركة  مايو/أيار، أعلنت شـركة 
التجزئـة السـعودية المتحـدة للإلكترونيـات )إكسـترا( عـن وقـف خطـط التوسـع الاسـتثماري فـي التجزئـة السـعودية المتحـدة للإلكترونيـات )إكسـترا( عـن وقـف خطـط التوسـع الاسـتثماري فـي 
مصـر بعـد دراسـة جـدوى. ووفقًـامصـر بعـد دراسـة جـدوى. ووفقًـا لصحيفـة فاينانشـيال تايمـز  لصحيفـة فاينانشـيال تايمـز فـي فـي 2929 أبريل/نيسـان، أوقفـت  أبريل/نيسـان، أوقفـت 

شـركة أبوظبـي التنمويـة القابضـة شـركة أبوظبـي التنمويـة القابضـة ADQADQ مؤقتـا اسـتثماراتها المسـتقبلية فـي مصـر. مؤقتـا اسـتثماراتها المسـتقبلية فـي مصـر.

تضـع تقييمـات مؤسسـات الائتمـان الدوليـة السـلبية ضغوطـا هائلـة علـى الحكومـة المصريـة تضـع تقييمـات مؤسسـات الائتمـان الدوليـة السـلبية ضغوطـا هائلـة علـى الحكومـة المصريـة 
التـي تواصـل الاعتمـاد المفـرط علـى الاسـتدانة مـن الخـارج؛التـي تواصـل الاعتمـاد المفـرط علـى الاسـتدانة مـن الخـارج؛ حيـث سـتحد مـن قدرتهـا علـى  حيـث سـتحد مـن قدرتهـا علـى 
إقناع رؤوس الأموال والاسـتثمارات، كما سـتجعل سـندات مصر السـيادية غير جذابة أكثر، وهو إقناع رؤوس الأموال والاسـتثمارات، كما سـتجعل سـندات مصر السـيادية غير جذابة أكثر، وهو 
مـا يضطـر الحكومـة لاسـتدانة بمعـدلات فائـدة مرتفعـة. علـى سـبيل المثـال؛ باعـت مصـر فـي مـا يضطـر الحكومـة لاسـتدانة بمعـدلات فائـدة مرتفعـة. علـى سـبيل المثـال؛ باعـت مصـر فـي 
فبراير/شـباط فبراير/شـباط 1.51.5 مليـار دولار صكـوك بفائـدة  مليـار دولار صكـوك بفائـدة ٪11٪11 مـن أجـل سـداد ديـون سـندات اليوروبونـدز،  مـن أجـل سـداد ديـون سـندات اليوروبونـدز، 
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التـي باعتهـا بفائـدة التـي باعتهـا بفائـدة ٪5.57٪5.57 فقـط. فقـط.
تتمثـل أبـرز متطلبـات اتفـاق صنـدوق النقـد الدولي، الموقـع في ديسـمبر/كانون أول تتمثـل أبـرز متطلبـات اتفـاق صنـدوق النقـد الدولي، الموقـع في ديسـمبر/كانون أول 20222022، ، 
بضمانـات خليجيـة، فـي أن تقلـل الدولة من دور الجيش في الاقتصاد وتحسـين ظروف المنافسـة بضمانـات خليجيـة، فـي أن تقلـل الدولة من دور الجيش في الاقتصاد وتحسـين ظروف المنافسـة 
للقطـاع الخـاص، فضـا عـن مرونـة سـعر صـرف الجنيـه. للقطـاع الخـاص، فضـا عـن مرونـة سـعر صـرف الجنيـه. وبينمـا كان مـن المقـرر في وبينمـا كان مـن المقـرر في 1515 مـارس/آذار  مـارس/آذار 
20232023 إجـراء أول مراجعـة مـن ثمانـي مراجعـات لصـرف دفعـات برنامـج المسـاعدات الـذي مدتـه  إجـراء أول مراجعـة مـن ثمانـي مراجعـات لصـرف دفعـات برنامـج المسـاعدات الـذي مدتـه 4646  
شـهرًا، إلا أن المراجعـة لـم تتـم، شـهرًا، إلا أن المراجعـة لـم تتـم، ممـا يشـير إلـى رغبـة صنـدوق النقد الدولي في رؤيـة بدء التنفيذ ممـا يشـير إلـى رغبـة صنـدوق النقد الدولي في رؤيـة بدء التنفيذ 
الجـاد للإصاحـات قبـل الشـروع فـي صـرف المسـاعدات. الجـاد للإصاحـات قبـل الشـروع فـي صـرف المسـاعدات. ومـن المرجـح أن يزيـد ذلـك مـن الضغـوط ومـن المرجـح أن يزيـد ذلـك مـن الضغـوط 
علـى الحكومـة المصريـة، والتـي سـترى أن تقييمـات المؤسسـات الدوليـة لا تنفصـل عـن ضغـوط علـى الحكومـة المصريـة، والتـي سـترى أن تقييمـات المؤسسـات الدوليـة لا تنفصـل عـن ضغـوط 

صنـدوق النقد.صنـدوق النقد.
مـن جهـة أخـرى؛ يتماشـى توجـه الشـركات الخليجيـة مـع قـرارات حكومـات دول الخليـج، بمـا مـن جهـة أخـرى؛ يتماشـى توجـه الشـركات الخليجيـة مـع قـرارات حكومـات دول الخليـج، بمـا 
فـي ذلـك المملكـة العربيـة السـعودية والكويـت، لربـط الدعـم المالـي بإحـراز تقـدم فـي الإصـاح فـي ذلـك المملكـة العربيـة السـعودية والكويـت، لربـط الدعـم المالـي بإحـراز تقـدم فـي الإصـاح 
الاقتصـادي،الاقتصـادي، كمـا سـبق أن كمـا سـبق أن أعلـن أعلـن وزيـر الماليـة السـعودي، محمـد الجدعـان.  وزيـر الماليـة السـعودي، محمـد الجدعـان. ويوضـح تردد الشـركات ويوضـح تردد الشـركات 
مخـاوف دول الخليـج مـن أن الحكومـة المصريـة - وخاصـة الجيـش - غيـر جـادة فـي تنفيـذ هـذه مخـاوف دول الخليـج مـن أن الحكومـة المصريـة - وخاصـة الجيـش - غيـر جـادة فـي تنفيـذ هـذه 
الثانـي،  يناير/كانـون  فـي  السيسـي،  الفتـاح  عبـد  الرئيـس  قـرر  المثـال؛  الثانـي،  فعلـى سـبيل  يناير/كانـون  فـي  السيسـي،  الفتـاح  عبـد  الرئيـس  قـرر  المثـال؛  الإصاحـات.الإصاحـات. فعلـى سـبيل 
تخصيـص جميـع الأراضـي الصحراويـة ضمـن مسـافة كيلومترين على جانبي تخصيـص جميـع الأراضـي الصحراويـة ضمـن مسـافة كيلومترين على جانبي 3131 طريقًا شُـيّدت حديثًا  طريقًا شُـيّدت حديثًا 

للقـوات المسـلحة مـن أجـل التنميـة.للقـوات المسـلحة مـن أجـل التنميـة.
تتمثل المطالب الخليجية في جوانب ثاثة رئيسية:تتمثل المطالب الخليجية في جوانب ثاثة رئيسية:

أولا: التمسـك بشـراء حصـص أغلبيـة في الشـركات التـي طرحتها الحكومـة المصرية للبيع. أولا: التمسـك بشـراء حصـص أغلبيـة في الشـركات التـي طرحتها الحكومـة المصرية للبيع. 
حيـث تريـد دول الخليـج ممارسـة حقهـا فـي إدارة المشـروعات التـي تسـتثمر فيهـا وليس مجرد حيـث تريـد دول الخليـج ممارسـة حقهـا فـي إدارة المشـروعات التـي تسـتثمر فيهـا وليس مجرد 
ضـخ سـيولة ماليـة للسـوق المصـري مقابـل شـراء حصـص أقليـة بيـن ضـخ سـيولة ماليـة للسـوق المصـري مقابـل شـراء حصـص أقليـة بيـن ٪30-20٪30-20 مـن الشـركات،  مـن الشـركات، 

والتـي لـن تجعلهـا قـادرة علـى إدارة اسـتثماراتها وضمـان ربحيتهـا.والتـي لـن تجعلهـا قـادرة علـى إدارة اسـتثماراتها وضمـان ربحيتهـا.
ثانيـا: تقديـم ضمانـات لعـدم مزاحمـة مشـروعات الجيـش لاسـتثمار الخـاص والأجنبـي. ثانيـا: تقديـم ضمانـات لعـدم مزاحمـة مشـروعات الجيـش لاسـتثمار الخـاص والأجنبـي. 
حيـث لا تتمثـل مزاحمـة الجيـش فقـط مـن خـال امتاكـه لشـركات اسـتثمارية، ولكـن لتمتعـه حيـث لا تتمثـل مزاحمـة الجيـش فقـط مـن خـال امتاكـه لشـركات اسـتثمارية، ولكـن لتمتعـه 
باسـتثناءات واسـعة تجعـل مـن غيـر الممكـن اقتصاديـا منافسـة مشـروعاته، وهـو الأمـر الـذي باسـتثناءات واسـعة تجعـل مـن غيـر الممكـن اقتصاديـا منافسـة مشـروعاته، وهـو الأمـر الـذي 
يتطلـب ليـس فقـط طـرح شـركتين أو ثاثـة مـن شـركات الجيش للبيـع، وإنما خروجـه بالكامل من يتطلـب ليـس فقـط طـرح شـركتين أو ثاثـة مـن شـركات الجيش للبيـع، وإنما خروجـه بالكامل من 

قطاعـات اقتصاديـة. قطاعـات اقتصاديـة. 
الشـركات  أسـهم  قيمـة  بـه  تحـدد  والـذي  الشـركات   أسـهم  قيمـة  بـه  تحـدد  والـذي  المصـري،  للجنيـه  الحقيقـي  التقييـم  المصـري،ثالثـا:  للجنيـه  الحقيقـي  التقييـم  ثالثـا: 
المعروضـة للبيـع، حيـث خسـر الجنيـه المصـري المعروضـة للبيـع، حيـث خسـر الجنيـه المصـري ٪70٪70 مـن قيمتـه حتـى مايو/أيـار  مـن قيمتـه حتـى مايو/أيـار 20232023 علـى  علـى 
أسـاس سـنوي، وأدى تـردد الحكومـة فـي تحريـر سـعر الصـرف إلـى فجـوة كبيـرة بيـن السـعر أسـاس سـنوي، وأدى تـردد الحكومـة فـي تحريـر سـعر الصـرف إلـى فجـوة كبيـرة بيـن السـعر 
الرسـمي وسـعر السـوق المـوازي، حتـى أن المليارديـر المصـري “سـميح سـاويرس” قـرر عـدم الرسـمي وسـعر السـوق المـوازي، حتـى أن المليارديـر المصـري “سـميح سـاويرس” قـرر عـدم 
الاسـتثمار فـي أي مشـروعات جديـدة فـي مصـر، بسـبب الشـكوك المسـتمرة تجـاه سـعر الصـرف.الاسـتثمار فـي أي مشـروعات جديـدة فـي مصـر، بسـبب الشـكوك المسـتمرة تجـاه سـعر الصـرف.
تتـرك هـذه التطـورات الرئيـس المصـري أمـام خيـارات محـدودة جـدا؛ حيـث بـات انكشـاف مصـر تتـرك هـذه التطـورات الرئيـس المصـري أمـام خيـارات محـدودة جـدا؛ حيـث بـات انكشـاف مصـر 
أمـام حلفائهـا الإقليمييـن أكثـر مـن أي وقـت مضـى،أمـام حلفائهـا الإقليمييـن أكثـر مـن أي وقـت مضـى، فـي ظـل اعتمـاد القاهـرة الحصـري علـى  فـي ظـل اعتمـاد القاهـرة الحصـري علـى 
دعـم دول الخليـج المالـي، وهـو مـا يزيـد مـن تـآكل نفـوذ مصـر الخارجـي ويحـد مـن قدرتهـا علـى دعـم دول الخليـج المالـي، وهـو مـا يزيـد مـن تـآكل نفـوذ مصـر الخارجـي ويحـد مـن قدرتهـا علـى 
المضـي قدمـا فـي سياسـاتها الخارجية إذا تعارضت مـع توجهات الداعمين، خاصة المملكة العربية المضـي قدمـا فـي سياسـاتها الخارجية إذا تعارضت مـع توجهات الداعمين، خاصة المملكة العربية 
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السـعودية.السـعودية.
إزاء وضـع  المتصاعـدة  التشـاؤم  قيـود، وموجـة  دعـم دون  لتقديـم  الحلفـاء  إزاء وضـع تراجـع حماسـة  المتصاعـدة  التشـاؤم  قيـود، وموجـة  دعـم دون  لتقديـم  الحلفـاء  تراجـع حماسـة 
المسـتقبل المصـري، وتمسـك الرئيـس المصـري حتـى الآن بنهجـه الاقتصادي والسياسـي على حد المسـتقبل المصـري، وتمسـك الرئيـس المصـري حتـى الآن بنهجـه الاقتصادي والسياسـي على حد 
سـواء،سـواء، كلهـا أمـور تدعـو إلـى مراجعة الفرضية السـائدة طوال السـنوات الماضيـة، وهي أن “مصر  كلهـا أمـور تدعـو إلـى مراجعة الفرضية السـائدة طوال السـنوات الماضيـة، وهي أن “مصر 
أكبـر مـن أن تفشـل”، والتفكيـر فـي مـآل آخـر لـم يعد مسـتبعدا، وهـو أن تصبح “مصر أكبـر من أن أكبـر مـن أن تفشـل”، والتفكيـر فـي مـآل آخـر لـم يعد مسـتبعدا، وهـو أن تصبح “مصر أكبـر من أن 
تُنقـذ”تُنقـذ”. وللمفارقـة، وكمـا. وللمفارقـة، وكمـا اسـتنتجنا سـابقا اسـتنتجنا سـابقا فـي “أسـباب”، فـي “أسـباب”، يواجـه النظـام المصـري شـبح الانهيـار  يواجـه النظـام المصـري شـبح الانهيـار 
الاقتصـادي، ومخـاوف تجـدد الاحتجاجـات الاجتماعيـةالاقتصـادي، ومخـاوف تجـدد الاحتجاجـات الاجتماعيـة، وهي نفـس التهديدات التـي دفعته لتبني ، وهي نفـس التهديدات التـي دفعته لتبني 

نهجـه السياسـي والاقتصـادي منـذ يوليو/تمـوز نهجـه السياسـي والاقتصـادي منـذ يوليو/تمـوز 20132013..

ص 03

ســـيـــاقـــات

التحليل: أزمة مصر الاقتصادية تقوض نفوذها الإقليمي وتهدد الاستقرار المحلي
يتبع:

العدد 121  •  12 مايو 2023

https://www.asbab.com/%D8%AA%D8%AF%D9%87%D9%88%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%8A-2022-%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9-%D9%85%D8%AA%D9%81%D8%A7%D9%82%D9%85%D8%A9/

