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, مارس  | كتبه صابر طنطاوي

تخيم حالة من الارتباك على الشا المصري جراء القرارات التي اتخذها البنك المركزي المصري صباح
يادة سعر الفائدة الأربعاء  مارس/آذار  وعلى رأسها تعويم العملة المحلية (الجنيه المصري) وز

على الجنيه بنسبة % دفعة واحدة، لتقفز إلى .%، وهو الرقم الأكبر في تاريخ البلاد.

بعد ساعات قليلة من تلك القرارات أعلنت الحكومة المصرية موافقة صندوق النقد الدولي بشكل
رسمي على قرض جديد للدولة المصرية بقيمة  مليارات دولار، وذلك بعد تسويف الصندوق لتلك
يــر ســعر صرف العملــة المحليــة الموافقــة لمــا بعــد التزام القــاهرة ببرنــامج الإصلاح المقــدم وعلــى رأســه تحر

(التعويم).

فقد الجنيه المصري في البنوك الرسمية نحو % من قيمته أمام الدولار، لينخفض من  جنيهًا
للدولار إلى  جنيهًا، مع توقع المزيد من الانخفاض، فيما ارتفعت العملة الأمريكية إلى . جنيه

ية. في السوق المواز

لم تكن تلك القرارات مفاجئة، وإن لم تكن بهذا الحجم (رفع الفائدة  نقطة مرة واحدة، وإجراء
تعــويم حــر) فقــد كــان يتوقــع اتخاذهــا قبــل أشهــر، إلا أن القــاهرة طلبــت تأجيلهــا لمــا بعــد الانتخابــات
الرئاســية الــتي جــرت نهايــة العــام المــاضي، فضلاً عــن المســتجدات الــتي شهــدتها المنطقــة وأثــرت علــى

الاقتصاد المصري على رأسها الحرب الروسية الأوكرانية والحرب في غزة.

يعد هذا التعويم هو السادس في تاريخ الدولة المصرية، والرابع في عهد السيسي، فكان أول تعويم
للجنيه عام ، بعهد الرئيس أنور السادات (-)، ثم عام  خلال فترة حسني
مبارك (-)، أما التعويم الثالث والأول في عهد السيسي فكان في نوفمبر/تشرين الثاني
ـــع ، وصـــولاً إلى ـــوبر/تشرين الأول ، ومـــن بعـــده في مطل كت ـــاني في  أ ـــم الث ، ث

التعويم الحاليّ.

دوافع الحكومة
بعيدًا عن الالتزام بشروط صندوق النقد الدولي، ترى الحكومة المصرية أن تلك القرارات ستساهم في
ية وتراجع الطلب على الدولار كبح جماح التضخم وتساعد بشكل كبير في القضاء على السوق المواز

وبقية العملات الأجنبية، حسبما جاء على لسان رئيس الوزراء مصطفى مدبولي.
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وأضـاف مـدبولي في كلمـة لـه: “هـدفنا في هـذه المرحلـة العمـل والتنسـيق مـع البنـك المركـزي مـن أجـل
خفــض معــدلات التضخــم، وضبــط الــدين والانتقــال بــه إلى مســار نــزولي، مــع الاســتمرار في إجــراءات
برنامج الإصلاحات الهيكلية الذي يركز على دفع قطاعات الصناعة والزراعة والاتصالات، واستمرار

السياسات الداعمة لزيادة مساهمة القطاع الخاص في الاقتصاد المصري”.

ــا إلى أن تلــك الإجــراءات مخطــط لهــا منــذ فــترة مــن أجــل تقليــل الفجــوة بين ســعر الــدولار في لافتً
السوقين الرسمي والموازي، موضحًا أن لجنة السياسات النقدية التابعة للبنك المركزي هدفت من
خلال قراراتها الحد من السيولة النقدية التي في حوزة المواطنين، من خلال رفع معدل الفائدة بنحو

.% نقطة أساس وإصدار شهادات ادخار بعائد بلغ 

مصطفى مدبولي خلال الإشراف على عملية الإفراج عن البضائع بميناء
ية: وجهنا وزارة الداخلية بالضرب بيد من حديد لمواجهة السوق الإسكندر
ية، والدولة لديها الثقة لتدبير العملات الأجنبية المطلوبة لدفع عجلة المواز

pic.twitter.com/Sp5DgcUXSD الاقتصاد
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يين صدمة للمصر
لا شك أن قرار التعويم وتراجع سعر الجنيه أمام الدولار رسميًا بتلك النسبة غير المسبوقة سيكون له
كثر من % من المستلزمات الخاصة انعكاساته السلبية على أسعار السلع والخدمات، خاصة أن أ

بالصناعة، فضلاً عن الكثير من السلع الكاملة، مستوردة من الخا بالعملات الأجنبية.

ويشـير خـبراء الاقتصـاد إلى أن الانخفـاض الكـبير في سـعر الجنيـه، قرابـة % مـن قيمتـه في ساعـات
قليلـة، سـيُحدث قفـزات جنونيـة في سـعر المـواد الغذائيـة تحديـدًا، وإن لم تكـن بنفـس نسـبة انخفـاض
العملــة المحليــة، لكــن وقعهــا ســيكون كــبيرًا وصــعبًا علــى غالبيــة المصريين مــن محــدودي ومتوســطي

الدخول.

وتأتي تلك الزيادات في وقت يعاني فيه المصريون في الأساس من هرولة الأسعار بشكل جنوني، ومما
يــادة يــد مــن حجــم المأســاة أنهــا تــأتي قبــل أيــام قليلــة مــن شهــر رمضــان المعــروف عــن المصريين ز يز
استهلاكهم فيه مقارنة بالأشهر الأخرى، وهو ما أفقدهم – بجانب أحداث أخرى كالوضع في غزة –
يــم الــذي كــان في الســنوات الماضيــة قبلــةً للكثــير مــن الجنســيات الأخــرى فرحــة اســتقبال الشهــر الكر

للاستمتاع به في قلب المحروسة.

ورغــم الحــزم الاجتماعيــة الــتي اتخذتهــا الحكومــة للتخفيــف عــن أعبــاء المــواطنين في مواجهــة غــول
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يادة المعاشات التضخم والأسعار المتزايدة وتهاوي قيمة العملة المحلية، كارتفاع الحد الأدنى للأجور وز
وغيرها، فإن ذلك لم يكن كافيًا، فما يأتي باليمين سرعان ما تنسفه تلك القرارات باليسار.

يــذكر أن الحــد الأدنى لأجــور المصريين ( جنيهًــا) كــان يســاوي  دولارًا مــع تــولي الرئيــس عبــد
الفتاح السيسي السلطة في ، لكنه تراجع اليوم ليصل إلى أقل من  دولارًا رغم أنه زاد من
 إلى  جنيه، وذلك بفعل انهيار قيمة الجنيه وتراجعه بشكل كبير أمام العملات الأجنبية.

هل تنتهي السوق السوداء؟
اتخذت الحكومة المصرية من السوق الموازية خصمها اللدود خلال الآونة الأخيرة، كونه أحد العقبات
الأساسية وراء تراجع الاستثمار الأجنبي، وحاولت من خلال معركتها الحاليّة القضاء عليها بالضربة

القاضية التي تتمحور في تحريك سعر الجنيه في البنك بما يوازي سعره في السوق السوداء.

ويميــل خــبراء إلى أن ســد أو تقليــل الفجــوة بين ســعر الــدولار في البنــوك الرســمية والســوق الســوداء
الخطــوة الأولى مــن أجــل الوصــول إلى ســعر موحــد يحفــز رؤوس الأمــوال الأجنبيــة علــى الاســتثمار في
السوق المصري، خاصة بعد خروج الكثير من الاستثمارات من مصر بسبب حزمة أسباب، على رأسها
ية، حيث شهدت مصر نحو  أسواق سوداء الفارق الكبير بين سعر العملة في البنوك والأسواق المواز

( السوق العام – سوق الذهب – سوق الحديد).

التســاؤل هنــا: هــل يقــضي التعــويم علــى الســوق الســوداء؟ وقبــل الإجابــة عــن هــذا الســؤال يجــب
الإشارة إلى أن السبب الرئيسي في وجود أسواق موازية هو عدم توفر السيولة الدولارية في البنوك
الرسـمية، مـا يـدفع المسـتثمرين ورجـال الأعمـال والمـواطنين العـاديين البـاحثين عـن العملات الأجنبيـة
يادة الطلب لدواعي السفر أو العمل إلى السوق البديلة للحصول على العملة الأجنبية، وفي ظل ز
علــى تلــك العملات ترتفــع قيمتهــا بشكــل كــبير، وهنــا تنتعــش الســوق الســوداء وتصــبح هــي الســوق

الرئيسية للتداول وتحل محل البنوك الرسمية.

يـة في البنـوك وقـدرتها علـى تلبيـة احتياجـات ويبقـى الحـل هنـا مرهونًـا بـضرورة تـوفر السـيولة الدولار
البـــاحثين عـــن العملات الأجنبيـــة، فهـــل تملـــك الدولـــة مـــن الـــدولارات مـــا يمكنهـــا أن تلـــبي جميـــع

الاحتياجات من أجل إثناء المستثمرين عن اللجوء إلى السوق السوداء؟

� أعلنت الحكومة عن ما يبدو أنه تعويم جديد للجنيه المصري، إذ بلغ أقل
قيمة رسمية له على مدار تاريخه بنحو  جنيهًا للدولار الواحد، ومنذ

التعويم الأول في نوفمبر ، وتواجه الحكومة المصرية التخفيض المستمر
لقيمة العملة المحلية باستخدام بروباجندا إعلامية مغايرة للواقع.
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الأيــام القليلــة الماضيــة دخلــت خزانــة الدولــة المصريــة قرابــة  مليــارات دولار دفعــة أولى مــن صــفقة
مدينة رأس الحكمة (شمال)، وفي انتظار  مليار أخرى خلال شهرين، بحسب الاتفاق مع الشركة
الإماراتية، كذلك أبرمت الحكومة اتفاقًا مع صندوق النقد للحصول على قرض قيمته  مليارات
دولار، من الممكن الحصول على أول دفعة منه خلال أشهر قليلة، هذا بخلاف الحديث عن صفقات
أخرى بشأن مناطق ساحلية تدخل فيها شركات إماراتية وسعودية، ويتوقع أن تُدر عشرات المليارات

من الدولارات.

كثر من  مليار دولار خلال العام الحاليّ خدمة دين، فوائد لكن في المقابل مطلوب من مصر سداد أ
وأقســاط، وذلــك بعــدما وصــل الــدين الخــارجي إلى  مليــار دولار، هــذا بخلاف ديــون الحكومــة
لشركــات الغــاز والطاقــة، وديونهــا الداخليــة لشركــات القطــاع الخــاص، فضلاً عــن عــشرات المليــارات
للإفراج عن البضائع المتكدسة في الجمارك منذ أشهر واستيراد السلع والمستلزمات الداخلة في عملية
الصـــناعة، مـــا يعـــني أن كـــل مـــا حصـــلت عليـــه الحكومـــة المصريـــة جـــراء صـــفقات الـــبيع والاســـتثمار

والاقتراض، لن يلبي احتياجاتها والتزاماتها المالية لهذا العام.

يــة في البنــوك الرســمية مــن أجــل تلبيــة وهنــا التحــدي الأكــبر، فالدولــة مطالبــة بتــوفير ســيولة دولار
ية، فهل ية للقطاع الخاص، كشرط أساسي ووحيد للقضاء على السوق المواز الاحتياجات الاستثمار
تنجــح في ذلــك رغــم الأعبــاء الماليــة الهائلــة المطالبــة بســدادها جــراء الســياسات الاقتصاديــة والماليــة

الخاطئة التي اتبعتها خلال السنوات الماضية وأودت بها إلى تلك المرحلة الحرجة؟

متى يكون التعويم مجديًا؟
تجـدر الإشـارة إلى أن التعـويم في حـد ذاتـه كقـرار اقتصـادي ليـس مسـألة ضـارة علـى طـول الخـط كمـا
يتوقع البعض، فقد يكون نافعًا في إنعاش بعض القطاعات الاقتصادية بالدولة ومحفزًا للاستثمار
كقطـــاع الســـياحة والتحـــويلات الماليـــة والصـــادرات، فخفـــض قيمـــة العملـــة يســـمح للمنتـــج المصري
بالمنافسـة عالميًـا بصـفته أرخـص نسبيًـا مـن غـيره، كمـا سـيجعل السـوق المصري مشجعًـا للمسـتثمرين

الأجانب كونه أقل كلفة من غيره من الأسواق الأخرى.

كما أن تراجع قيمة الجنيه أمام العملات الأخرى ربما يكون دافعًا للحفاظ على السيولة النقدية التي
بحوزة المصريين وعدم إنفاقها عبر استيراد سلع كمالية بأسعار غالية أو عبر السياحة الخارجية، وهو
كبر مما يمكن أن يكون ما يمنح المنتج المحلي والسياحة الداخلية فرصة للانتعاش والرواج بشكل أ

عليه إذا ما كانت قيمة العملة مرتفعة.

وهنــاك نمــاذج عــدة تفضــل فيهــا بعــض الاقتصاديــات العملاقــة انخفــاض قيمــة عملتهــا الوطنيــة،
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كالصين على سبيل المثال، فتراجع عملتها سيحافظ على تصدرها لدول العالم اقتصاديًا كونها الدولة
الأكـثر تصـديرًا للسـلع والمنتجـات رخيصـة الثمـن، فالعملـة المنخفضـة سـتخفض بالتبعيـة كلفـة الإنتـاج
وعليه سيكون التصدير بأسعار أقل من نظيراتها في بلدان العالم الأخرى، وهو ما يجعل الإقبال على
شراء منتجاتها كبيرًا، وفي النهاية ينعكس ذلك على اقتصادها الذي ينتشي سنويًا بمئات المليارات من

الدولارات نتيجة بيع تلك السلع رخيصة الثمن.

رئيس الوزراء: اشتغلنا أيام وليالي لحل أزمة الدولار وتوحيد سعر الصرف
pic.twitter.com/rbuLITLOT6

cairo24_) March 7, 2024@) 24 القاهرة – Cairo 24 —

على الجانب الآخر فإن دولة مثل الولايات المتحدة، التي تعتمد على الاستيراد في المقام الأول، من
مصلحتها ارتفاع قيمة عملتها الوطنية، وهو ما يخفض قيمة السلع المستوردة بصفة عامة ويقلل
من كلفتها، ومن ثم فإن ارتفاع الدولار يخدم مصلحتها الاقتصادية، عكس الصين وبقية الدول التي

تعتمد على التصدير.

ومن هنا فإن نتائج التعويم تختلف من دولة لأخرى حسب إمكانيات وقدرات وظروف كل دولة
علـى حـدة، فأحيانًـا يكـون انخفـاض قيمـة العملـة ميزة وأحـايين أخـرى أزمـة، لكـن الأمـر يتوقـف علـى
مدى استعداد الدولة لخطوة كهذه وقدرتها على التعامل معها بما ينعكس عليها إيجابيًا في ضوء

الدراسات والخطط المعدة للتعاطي مع هذا الأمر.

أزمة ثقة في المقام الأول
رغم القرارات التي اتخذها البنك المركزي في الـ من الشهر الجاري، رفع سعر الفائدة وط شهادات
ادخــار بعوائــد غــير مســبوقة بلغــت %، الــتي تســتهدف في المقــام الأول حــث حــائزي الــدولار علــى
يــة المقدمــة علــى الجنيــه المصري، فــإن التخلــص منــه وبيعــه لــدى البنــك اســتفادة مــن العــروض المغر

التفاؤل بشأن نجاح تلك الإستراتيجية محل شك لدى الكثير من الخبراء والمتابعين.

علـى مـدار السـنوات الــ الماضيـة تبنـت الحكومـة سـياسات اقتصاديـة وماليـة ثبـت فشلهـا بشهـادة
الجميــع، وافتقــاد كامــل لفقــه الأولويــات في الإنفــاق، أســفر عــن إغــراق البلــد في الــديون والعجــز المــالي
ودفعته نحو بيع أصوله للوفاء بالتزاماته المالية السنوية، وكان الضحية في هذا الامر هو المواطن الذي
تلقــى ضربــات قاســية علــى مــدار العقــد المــاضي، قفــزات جنونيــة في أســعار جميــع الســلع والخــدمات
يادتها وارتفاع معدلات التضخم وتراجع القيمة الشرائية لمدخراته وانهيار قيمة الأجور والرواتب رغم ز

الكمية، وهو ما  بالكثير من المنتمين للشرائح المتوسطة إلى الأخرى المتدنية.
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ترجع الأزمة هنا إلى فقدان المصريين الثقة في نظامهم المصرفي والنقدي حسب رأي الخبير الاقتصادي
ممدوح الولي، الذي يرى أن المصريين والمستثمرين في الداخل والخا بحاجة إلى براهين عملية على
إصلاح هــذا النظــام وتخليــه عــن ســياساته القديمــة، وأن هــذا الأمــر يحتــاج إلى وقــت كــاف حــتى يثــق
الباحثون عن الدولار في توافر السيولة الكافية لدى البنوك وانتفاء السوق السوداء وتبني سياسات

مرنة في تسهيل عمليات البيع والشراء والاستيراد والتصدير.

يستشهد الولي بالتجربة المشابهة التي شهدتها مصر عام  حين رفعت سعر الفائدة بمستوى
كــبير نسبيًــا، لكــن الثقــة في الســياسة النقديــة وقتهــا دفــع كثــير مــن المصريين إلى التخلــص مــن الــدولار
وحوّلــوه إلى الجنيــه المصري للاســتفادة مــن فــارق ســعر الفائــدة، في ضــوء اســتقرار ســعر صرف الجنيــه

أمام الدولار لـ سنوات متتالية.

وهكذا لم يهنأ المصريون كثيرًا برفع الحد الأدنى للأجور ولا لغة التفاؤل التي صاحبت عوائد بيع مدينة
رأس الحكمة ولا حتى القروض التي تنهال على الدولة من الشرق والغرب، ليجد المواطن متوسط
ومحدود الدخل نفسه، وقبيل أيام قليلة من شهر رمضان، مثقلاُ بموجة ارتفاعات جديدة في أسعار
الســلع والخــدمات، تفقــده لــذة الاســتمتاع بهــذا الشهــر الــذي يعــول عليــه ليكــون متنفســه الســنوي

الوحيد من حالة الإحباط والتدني التي يعاني منها بقية أيام العام.
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