
مصر في مواجهة الركود التضخمي
, يناير  | كتبه أحمد فارس

الركــود التضخمــي أزمــة واجهــت الاقتصــاد الرأســمالي في الربــع الأخــير مــن القــرن العشريــن وجــاءت
محصــلة لتطــوره بعــد الحــرب العالميــة الثانيــة حيــث حققــت الــدول الغربيــة نمــوًا مصــحوبًا بتضخــم
متزايــد‏، ثــم ارتبــط هــذا التضخــم والبطالــة بعلاقــة عكســية فحيــث ينخفــض معــدل التضخــم يميــل

معدل البطالة إلى الارتفاع وحيث يرتفع معدل التضخم يتجه معدل البطالة إلى الانخفاض‏.‏

يمثل هذه العلاقة منحني شهير يسمي منحنى ‏(فيلبس‏)‏، ومنذ منتصف السبعينيات تطورت
يــادة وعرفــت الظــاهرة بــالركود هــذه العلاقــة تطــورًا غــير متوقــع، حيــث اتجــه معــدل البطالــة إلى الز

التضخمي‏ “Stagf Flation‏”.

تشير بعض الآراء إلى أن السياسي البريطاني إيان ماكلويد أول من صاغ المصطلح في كلمة أمام البرلمان
عام  بقوله: “لدينا حاليًا تضخم في جانب، وتوقف للنمو على الجانب الآخر، لذا فإننا نعاني

ركودًا تضخميًا”.

يعاني الاقتصاد المصري حاليًا من ظاهرة الركود التضخمي، ونستطيع بسهولة
أن نتبين وجودها من مقارنة اتجاه معدل التضخم  البالغ .% بمعدل

البطالة .%، وفق الجهاز المركزي العام للتعبئة والإحصاء
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يعاني الاقتصاد المصري حاليًا من ظاهرة الركود التضخمي، ونستطيع بسهولة أن نتبين وجودها من
مقارنـة اتجـاه معـدل التضخـم  البـالغ .% بمعـدل البطالـة .%، وفـق الجهـاز المركـزي العـام
للتعبئة والإحصاء، ولكن القيم المعلنة لمعدلات التضخم والبطالة لا تعبر عن المعدلات الحقيقية لكل
منهما‏،‏ فالمعدلات المعلنة للتضخم تتأثر إلى حد كبير بقيم ثابتة كإيجارات الأماكن شديدة الانخفاض
وأســعار الســلع المدعومــة كــالخبز والســكر والزيــت وأســعار العديــد مــن الخــدمات الحكوميــة كــالتعليم
والرعاية الصحية والنقل وغير ذلك، حيث تنخفض أسعار هذه الخدمات عن القيم الحقيقية لها
لذلك يكون الرقم القياسي لأسعار المستهلكين مؤشرًا أدق لاتجاه مستوى الأسعار في مصر، وبحسب

البنك المركزي فقد بلغ .%‏ عن شهر ديسمبر/ كانون الأول.

كما أن معدلات البطالة المعلنة لا تعبر عن المعدلات الحقيقية، لأن المعدلات المعلنة لا يدخل في حسابها
جانب كبير من الأعداد الضخمة للعاطلين من خريجي مراحل التعليم المختلفة.

أسباب الركود

أولاً: تراجع معدلات البطالة والتي تتمثل في إيقاف التوظيفات الحكومية والاتجاه نحو تقليل أعداد
الجهــاز الحكــومي حاليًــا، ورفــع أســعار الفائــدة يــؤدي إلى ميــل الأفــراد للادخــار لا للاســتثمار، ومــن ثــم

تضيع فرص إقامة مشروعات، وبالتالي تراجع مستويات التوظيف.

بجــانب ارتفــاع تكــاليف التشغيــل لــدى المؤســسات القائمــة بالفعــل بســبب ارتفــاع معــدلات التضخــم
يؤدي إلى توجه هذه المؤسسات إلى تقليص أعداد العمالة لديها أو على الأقل عدم تشغيل المزيد من

العاطلين، وهو ما يفاقم أيضًا من معدلات البطالة.

ثانيًــا: الإجــراءات الــتي تــؤدي إلى تراجــع الطلــب وتبــاطؤ في النمــو الاقتصــادي، حيــث تعمــل الحكومــة
المصريـة علـى تقليـل العجـز في الموازنـة العامـة مـن خلال تقليـل حجـم الإنفـاق العـام علـى بنـود الـدعم

يبًا، مما يؤدي إلى انخفاض حجم الطلب الكلي. وربما المرتبات قر

كما أن معدلات التضخم المرتفعة تؤدي إلى ميل الأفراد نحو تقليل معدلات الاستهلاك واقتصارها
على المتطلبات الرئيسية فقط، وهو ما يزيد من تراجع معدلات الطلب الكلي، بعد رفع أسعار الفائدة
ية بنسبة وصلت إلى %، فضلاً عن ارتفاع تكاليف يادة العائد على الأوعية الادخار بنسبة % وز

الاستثمار ومن ثم تراجع الإنفاق الاستثماري، وهو ما يزيد من تراجع الطلب الكلي.

مظاهر الركود

كـل الأصـول، فضلاً عـن أسـباب اجتماعيـة يـؤدي الركـود الاقتصـادي إلى تـدهور الأحـوال المعيشيـة وتآ
بسبب ارتفاع معدلات البطالة تتمثل في ارتفاع معدل الجريمة.

تراجــع قيمــة الأصــول والممتلكــات خلال فــترات الركــود بســبب تبــاطؤ الأربــاح نتيجــة لتراجــع النمــو
الاقتصادي، وهذا يؤدي إلى تراجع أسعار الأسهم بشكل كبير بسبب تباطؤ الأرباح وتوقعات سلبية

للشركات بالإضافة إلى تراجع الاستثمارات الجديدة.



تراجع القوة الشرائية، حيث إن الاستهلاك العائلى يمثل نحو % من الناتج
المحلي الإجمالي، فإنخفاض معدل نموه سيخفض نمو الناتج المحلي الإجمالي
الحقيقي لنحو .% بنهاية العام المالي الحالي بالمقارنة بنحو .% في العام

السابق

أخيرًا تراجع القوة الشرائية، حيث إن الاستهلاك العائلي يمثل نحو % من الناتج المحلى الإجمالي،
فإنخفاض معدل نموه سيخفض نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي لنحو .% بنهاية العام المالي

الحالي بالمقارنة بنحو .% في العام السابق.

فيما يتعلق بالتضخم الذي بلغ أقصاه لأول مرة منذ عشرين عامًا، فلنتعرف على أسبابه ومظاهرة
على المجتمع المصري.

أسباب التضخم

أولاً انخفاض قيمة الجنيه مقابل الدولار، حرر البنك المركزي في الثالث من نوفمبر الماضي سعر صرف
الجنيه مقابل العملات الأجنبية والعربية، مما أدى إلى انخفاض غير مسبوق للجنيه مقابل العملات

الأخرى وخاصة الدولار.

كثر العملات التي تعرضت للتضرر الحاد خلال هذا أوضح تقرير صادر عن وكالة “بلومبيرج” أن من أ
العــام هــو الجنيــه الــذي تهــاوى أمــام الــدولار الأمريــكي بنحــو % وذلــك بســبب قيــام الحكومــة

بتعويمه بشكل كامل أمام الدولار الأمريكي.

أدى التعويم إلى ارتفاع أسعار معظم السلع في السوق، حيث إن مصر تعتمد اعتمادًا شبه كلي على
الـواردات بنسـب تصـل إلى % تتنـوع مـا بين مـواد خـام وسـلع تامـة الصـنع، وتنيجـة لذلـك ترتفـع
يـد مـن الجنيـه حـتى يتـم مبـادلته بالـدولار لإتمـام أسـعار السـلع الـواردة لأن المسـتورد يضطـر لـدفع المز

عميلة الاستيراد، وبالطبع يقوم بتحميل هذه الزيادة على المستهلك.

ثانيًا ارتفاع تكاليف الإنتاج، عقب قرار التعويم قررت الحكومة رفع أسعار المحروقات بنسب ما بين
 – %، كما رفعت في أغسطس الماضي أسعار الكهرباء بنسب تصل إلى %، فضلاً عن أنها
تحاسب المصانع التي تستخدم الغاز بالدولار، وتطبيق قانون الضريبة على القيمة المضافة، كل هذه

العوامل مجتمعة تؤدي في الأخير إلى ارتفاع أسعار السلع المحلية.

ثالثًا انخفاض القوة الشرائية للجنيه، وذلك في حالة طبع المزيد من النقود وأشباهها – أذون الخزانة
يــادة في النــاتج المحلــي، يلجــأ المركــزي إلى إصــدار هــذه الأذون أو طباعــة البنكنــوت والســندات – دون ز
حــتى يمكــن وزارة الماليــة مــن دفــع الرواتــب والأجــور وســداد الــديون المحليــة وعجــز والموازنــة، وهــو مــا

يسمى بـ “التمويل التضخمي”.



يادة حجم المعروض النقدي من عندما يطبع البنك المركزي المزيد من الجنيه، فإن ذلك يؤدي إلى ز
يادة حقيقية تقابلها في الإنتاج، وبالتالي تقل قيمته وتنخفض قوته الشرائية، وقد أعلن الجنيه دون ز
الجهـاز المركـزي للتعبئـة العامـة والإحصـاء، السـبت المـاضي، أن إجمـالي المعـروض النقـدي في أغسـطس
الماضي بلغ نحو . مليار جنيه، لافتًا إلى ارتفاعه بنسبة .% مقارنة بشهر أغسطس من عام
، بمعني أن  جنيهًا كانت تبتاع كيلو من اللحم أغسطس  لكنك اشتريت نفس كيلو

اللحم بـ  جنيهًا أغسطس الماضي.

مظاهر التضخم

كل الدخول وخاصة أصحاب يؤدي ارتفاع ارتفاع معدلات التضخم إلى تدهور الأحوال المعيشية وتآ
الــدخول الثابتــة، الذيــن يحصــلون علــى دخــل ثــابت لا يســتطيعون مجــاراة ارتفــاع أســعار الســلع

والخدمات.

تطرد معدلات التضخم المرتفعة الاستثمار المحلي والأجنبي، وذلك لصعوبة
تقدير التكاليف التشغيلية ومن ثم تحديد مقدار الأرباح، كما يخشي

المستثمرون من عطش السوق للدولار

 كـل الـثروات الماليـة، رفـع المركـزي معـدل الفائـدة والائتمـان في نـوفمبر المـاضي بــ يـؤدي أيضًـا إلى تآ
نقطة أساس – %-، بلغ أقصى معدل فائدة على الإيداعات لدى البنك الأهلي .%، وأقصي
 وتـراوح معـدل الفائـدة علـى الشهـادات البلاتينيـة ،%. يـة بلـغ إيـداع علـي الحسابـات الجار
و%، في حين أن معــدل التضخــم بلــغ .%، هــذا يعــني أن المبلــغ المســتثمر في البنــوك في شكــل

شهادات استثمار قد فقد .% من قيمته.

تطرد معدلات التضخم المرتفعة الاستثمار المحلي والأجنبي، وذلك لصعوبة تقدير التكاليف التشغيلية
ومن ثم تحديد مقدار الأرباح، كما يخشي المستثمرون من عطش السوق للدولار، مما قد يؤثر على

استثماراتهم أو منعهم من تحويل أموالهم للخا بالدولار.

الخلاصــة تــؤثر معــدلات التضخــم المرتفعــة علــى النمــو الاقتصــادي للبلاد، بســبب انخفــاض القــوة
الشرائية للمستهلك وانخفاض الاستثمار.

العلاج

لا يوجد مرض دون علاج، والركود التضخمي آفة الاقتصاد ولعلاجه لا بد من الوقوف على أسبابه
المتمثلة في انخفاض القوة الشرائية للجنيه وتدني قيمته مقابل الدولار، وارتفاع معدل البطالة.

ية، وهذا بالفعل ما تتجه إليه الدولة المصرية في الفترة يبدأ العلاج بإصلاح الاختلات في المصادر الدولار
الحاليــة، فقــد تواصــلت مــع مســؤولي النقــل الــروسي لعــودة الســياحة الروســية، فضلاً عــن حملات



ترويجية موسعة للسياحة والآثار المصرية.

كما تعمل على تحسين المناخ العام للاستثمار من خلال تشكيل مجلس أعلى للاستثمار برئاسة عبد
الفتــاح الســيسي، وتعــديلات تشريعيــة تتمثــل في إقــرار مــشروع قــانون الاســتثمار الجديــد الــذي ينتظــر

موافقة البرلمان، ومشروع قانون الإفلاس.

% بنسبة أسهم قرار التعويم في ارتفاع تحويلات المصريين العاملين بالخا
خلال شهر نوفمبر الماضي لتسجل . مليار دولار، وفقًا لبيانات البنك المركزي

ــرادات الضريبيــة مــن خلال تحسين أداء يــق تعظيــم الإي ــة العامــة عــن طر ــا تخفيــض عجــز الموازن ثانيً
 ير المالية للسياسات الضريبية المنظومة ومنع التهرب الضربيي الذي بلغ وفقًا لتصريحات نائب وز
مليـار جنيـه، واسـتقطاب ممـولين جـدد للمنظومـة مـن خلال دمـج الاقتصـاد غـير الرسـمي بالاقتصـاد

الرسمي، الذي يهدر  مليار مستحقات ضريبية على خزانة الدولة.

في المقابل علي الحكومة أيضًا ترشيد نفقاتها للسيطرة على عجز الموازنة عن طريق وضع حد أقصي
للمرتبــات والأجــور، وتقليــل الاقــتراض ســواء المحلــي أو الخــارجي إلا في نطــاق دفــع النمــو الاقتصــادي
للبلاد وضخ استثمارات جديدة، وبمعدل فائدة منخفض، إذ تسيطر خدمة الدين على ثلث النفقات

يبًا. العامة تقر

يادة الإنتاج المحلي، كلما زاد الإنتاج ارتفعت قيمة لكن تبقى أهم وسيلة على الإطلاق لردع التضخم ز
العملــة، لــذا مــن المهــم التوســع في إنشــاء المصــانع والمشروعــات القوميــة المنتجــة، فضلا عــن الاهتمــام
بالقطاع الزراعي، لتوفير سلع محلية بأسعار تناسب المواطن محدود الدخل وبالتالي استقرار نسبي

يادة القوة الشرائية وفي الأخير معدلات نمو واعدة. للأسعار مع ز
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