
بعد طرحها سندات دولية: الديون تحاصر
مصر لتقترض من جديد

, أبريل  | كتبه فريق التحرير

قــالت وزارة الماليــة المصريــة إنهــا نجحت خلال الأيــام الماضيــة في إصــدار ســندات دوليــة – لأول مــرة في
تاريخها – بقيمة ملياري يورو على شريحتين؛ الأولى  سنوات والثانية  سنة بأسعار عائد جيدة،

.مليار يورو خلال الساعات الأولى من إعلان الط . في ضوء طلبات شراء تخطت

الاقــتراض الخــارجي وطــ الســندات الدوليــة يبــدو أنهما باتــا السبيــل الأيسر أمــام الحكومــة المصريــة
لسـد عجـز الموازنـة الـذي بلـغ  مليـار جنيـه بينهـا نحـو  مليـار عجـز كلـى و مليـارًا لسـداد
القروض المحلية و مليارًا لسداد القروض الأجنبية، دون النظر لما يترتب على تلك السياسات من

أعباء إضافية في الديون وفوائدها.

تفاقم معاناة المواطنين الذين يتحملون الأعباء وارتفاع الأسعار والضرائب جراء الاقتراض الخارجي
الـذي بـدوره يقلـل مـن فاعليـة الإجـراءات الإصلاحيـة المزعومـة، نظـرًا لارتفـاع الالتزامـات الماليـة وغياب
الاســتثمارات الحقيقيــة، يضــع الاقتصــاد المصري في مــأزق حقيقــي، إذ بــات محــاصرًا بالــديون مــن كــل
جـانب لتـدفع الأجيـال القادمـة والحاليّـة وحـدها ثمـن اللجـوء إلى الحلـول السـهلة الـتي تعتمـد عليهـا

القاهرة للهروب بعيدًا ولو مؤقتًا عن شبح العجز الذي تواجهه.
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تسكين للواقع المتأزم

في الفترة من  إلى  أبريل الحاليّ عملت الحكومة المصرية ممثلة في وزارة المالية على الترويج لتلك
ية انتيسا يبا وبنك الإسكندر السندات، حيث أدار عملية الط  بنوك أوروبية هي بنك بي إن بي بار
ساو باولو ودويتشه بنك وبنك ستاندرد تشارترد، بينما قام بدور مساعد مدير الط، البنك الأهلي

المصري وبنك مصر.

علاوة علــى ذلــك وفي ســياق الترويــج للســندات، زار وفــد مــن الــوزارة المملكــة المتحــدة وألمانيا وإيطاليا
وفرنسا؛ لعقد اجتماعات مكثفة ومقابلة العديد من المستثمرين الأوروبيين ذي الثقل، لعرض أهم
نـواحي الإصلاحـات الاقتصاديـة والهيكليـة الـتي قـامت بهـا الحكومـة المصريـة خلال السـنوات الأخـيرة
الــتي – مــن وجهــة نظــر المســؤولين المصريين – ســيكون لهــا تــأثير إيجــابي علــى واقــع الاقتصــاد المصري

خلال الفترة القادمة.

ير المالية المصري أن العائد سيوجه إلى البنك وعن منافذ إيداع حصيلة بيع تلك السندات، أوضح وز
المركزي لدعم الاحتياطي الأجنبي، أما المقابل النقدي بالجنيه المصري، سيوجه لتمويل أنشطة الموازنة
العامة، لافتًا إلى أن هذه السندات الدولية تعد آلية من آليات التمويل، تمتاز بأنها تساعد على تنويع
مصــادر التمويــل وســلة العملات لــدى البنــك المركــزي، خاصــة أن أســعار العائــد السائــدة في الســوق

الأوروبية تعد أقل تكلفة من أسعار الفائدة في السوق المحلية والسوق الأمريكية أيضًا.

قالت وزارة المالية المصرية إنها نجحت خلال الأيام الماضية في إصدار سندات
 دولية – لأول مرة في تاريخها – بقيمة ملياري يورو على شريحتين: الأولى

سنوات والثانية  سنة بأسعار عائد جيدة

مســؤولون مصريــون يتوقعــون تحقيــق هــذه الســندات الأهــداف المرجــوة منهــا وهــو ســد العجــز في
الموازنــة، مســتندين في ذلــك إلى حزمــة مــن الفوائــد الــتي ســتنعكس علــى الاقتصــاد المصري جــراء هــذا
الط الجديد، منها الإقبال على شراء تلك السندات في طلبات شراء تخطت . مليار يورو خلال
الساعـات الأولى مـن إعلان الطـ، وذلـك علـى الرغـم مـن أنـه الإصـدار الأول مـن نـوعه مقـوم بعملـة

اليورو لمصر.

كــثر مــن  مســتثمرًا مــن  دولــة ينتمــون لـــ قــارات مختلفــة، ممــا يلقــي هــذا بخلاف مشاركــة أ
بظلالـه علـى صـورة الاقتصـاد المصري خارجيًـا، إضافـة إلى أن الحصـيلة سـتوجه للبنـك المركـزي المصري
لدعم الاحتياطي الأجنبي بملياري يورو تضاف إلى . مليار دولار إجمالي أرصدة الاحتياطي حاليا،
أما مقابل ط السندات بالجنيه المصري فسيوجه لتمويل أنشطة الموازنة العامة للدولة مما يخفض

من قيمة العجز بين الإيرادات والمصروفات.

https://www.masrawy.com/news/news_economy/details/2018/4/9/1321698/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9-%D8%AA%D8%B5%D8%AF%D8%B1-%D8%B3%D9%86%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9-%D8%A8%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9-%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1%D9%8A-%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%88
https://www.aleqtisady.com/business/tw-1856205


ير المالية المصري عمرو الجارحي وز

يادة الدين العام ز

في الـوقت الـذي تنتظـر فيـه حسابـات وزارة الماليـة في البنـك المركـزي المصري وصـول الدفعـة الأولى مـن
قيمة ط السندات الدولية التي بدورها ستنعش أرقام الاحتياطي النقدي، إذ بذات السندات ترفع
ــة بمــا ينعكــس ســلبًا علــى واقعهــا الاقتصــادي ــاء الدول ــد مــن أعب ي ــدين الخــارجي بصــورة تز مــن ال

والمعيشي.

بلغت الديون في مصر قرابة .% من إجمالي الناتج المحلي بنهاية يونيو ، بعد أن كانت في
نهايــة يونيــو  تمثــل .% مــن إجمــالي النــاتج المحلــي، وارتفعــت في نهايــة يونيــو  إلى
.%، ثـــم ارتفعـــت مجـــددًا إلى % نهايـــة يونيـــو ، ووصـــلت إلى .% نهايـــة يونيـــو

.وذلك حسبما أشارت نشرة بورصة لكسمبو ،

النشرة أوضحت أن مصر ملتزمة بسداد نحو . مليار دولار أقساطًا وفوائد للديون الخارجية في
، ونحـو  مليـار دولار في ، وهـو مـا يقـابله اسـتدانة خارجيـة لسـداد هـذه الفوائـد التي
أصبحت تمثل عبئًا كبيرًا على موازنة الدولة، حيث وصلت إلى  مليار جنيه في موازنة مصر للعام

المالي القادم / التي تمثل ما يزيد على  مليار دولار.

في ظل ارتفاع عجز الموازنة ومحاولات خفضها وسداد الالتزامات الخارجية لم
تجد الحكومة المصرية سوى الطريق الأسهل بالاتجاه إلى الاقتراض الخارجي
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وبالنظر إلى خريطة الديون المصرية يلاحظ أن تركيبتها التفصيلية ما بين قصيرة ومتوسطة وطويلة
الأجل، يضع القاهرة في مأزق كبير، إذ تشكل الديون قصيرة الأجل جزءًا كبيرًا من إجمالي الدين العام
الأجنبي، وفي ظل انخفاض موارد الدولار الحقيقية ليس أمام الحكومة سوى الاقتراض الخارجي من

أجل تسديد ما تم اقتراضه في السابق، وهو ما ينطبق على السندات الدولية.

يادة الديون بالعملة الأجنبية، هذا كما أن هناك أثارًا بالغة الخطورة على الموازنة العامة للدولة جراء ز
يع إنتاجية في الوقت الذي توجه فيه حصيلة القروض إلى سداد عجز الموازنة والاستيراد، لا إلى مشار
تأتي بعائد مادي يسمح بسداد الفوائد، وهو ما يضع العديد من علامات الاستفهام عن مستقبل

الأجيال القادمة.

توقعات بزيادة الاحتياطي النقدي يقابلها أعباء جديدة في الدين الخارجي

بلغت الديون في مصر قرابة .% من إجمالي الناتج المحلي بنهاية يونيو
، بعد أن كانت في نهاية يونيو  تمثل .% من إجمالي الناتج

المحلي

مستقبل مقلق

في ظل ارتفاع عجز الموازنة ومحاولات خفضها وسداد الالتزامات الخارجية والمحافظة على الاحتياطي
يــق الأســهل بالاتجــاه إلى النقــدي المكــون مــن قــروض وودائــع، لم تجــد الحكومــة المصريــة ســوى الطر
الاقــتراض الخــارجي، هكــذا علــق شريــف الــدمرداش الخبير الاقتصــادي، علــى إعلان وزارة الماليــة طــ

سندات دولية.



الخـبير الاقتصـادي في تصريحـات لموقـع “البـديل” المصري أوضـح أن “الحكومـة تسـير وفقـا لاتفـاق مـع
صندوق النقد الدولي الذي لم تفلح روشتته في خفض عجز الموازنة أو تقليل فوائد الدين التي وصلت
خلال العـام المـالي الحـاليّ إلى  مليـار جنيـه بعـدما كـانت في بدايـة الموازنـة  مليـار جنيـه؛ نتيجـة
يادة الاقتراض، وبالتالي تزداد خدمة الدين التي ستصل العام المقبل إلى ما يقرب من  مليار ز
يـادة القـروض، خاصـة أن مصر طرحـت  مليـارات دولار سـندات دوليـة فبرايـر يبًـا، في ظـل ز جنيـه تقر
المـاضي، بالإضافـة إلى الدفعـة الثالثـة مـن صـندوق النقـد الـتي تسـلمتها في ينـاير المـاضي بقيمـة ملياري
يبًا بقيمة . مليار دولار والدفعة الأخيرة من البنك الدولي والبنك الإفريقي في نفس التوقيت تقر
دولار للقــرضين أي أن الــدين الخــارجي حــتى مــارس  قــد يكــون . مليــار دولار، إذا لم تكــن

الحكومة سددت مستحقات خارجية”.

ومن ثم وبينما يعزف الإعلام الموالي للنظام الحاكم في مصر لتلك السياسات الاقتراضية المتنوعة التي
يًا – في أرقام الاحتياطي تنتهجها الحكومة كطريق سهل لتسكين الواقع المؤلم التي ربما تزيد – ظاهر
النقـدي داخـل البنـك المركـزي غـير أنـه تجاهـل الآثـار السـلبية المترتبـة عليهـا الـتي ترفـع مـن الـدين العـام
للدولــة الــذي يقيــد مســتقبل الاقتصــاد بسلاســل مــن حديــد ربمــا يصــعب التخلــص منهــا في القريــب

العاجل، وتزيد من معاناة المواطنين الذين يتحملون الأعباء وارتفاع الأسعار والضرائب.
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