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قــالت وكالــة “رويــترز” في  مــارس/آذار الحــاليّ إن المســتثمرين الأجــانب ســحبوا  مليــارات دولار مــن
مصر خلال الأســبوع الأول مــن الحــرب الروســية الأوكرانيــة الــتي انــدلعت في  فبراير/شبــاط المــاضي،

وسط توقعات بزيادة معدلات خروج الاستثمارات الأجنبية من البلاد خلال الآونة المقبلة.

الوكالـة نقلاً عـن مصرفيين أشـارت إلى شعـور المسـتثمرين الأجـانب في مصر بـالقلق خشيـة التـأثر المبـالغ
فيــه نتيجــة صدمــة الحــرب، والإجــراءات الــتي قــد تضطــر الحكومــة المصريــة لاتخاذهــا لمواجهــة تلــك
الصدمة، لا سيما في ظل الارتباط الكبير بين السوق المصري من جانب والروسي الأوكراني من جانب
آخر، إذ يعتمد الأول على الأخير في الجزء الأكبر من سلته الغذائية، وهو ما قد ينعكس على استقرار

وآمان رؤوس الأموال الموجودة في الاقتصاد المصري.

خبراء الاقتصاد أشاروا إلى أن الأزمة التي تحياها البلاد حاليا هي امتداد لحزم التحفيز التي أطلقتها
الحكومــة العــام المــاضي لمواجهــة جائحــة كورونــا، الــتي أثــرت بشكــل كــبير علــى حجــم الســيولة النقديــة
ية الحاليّــة في ظــل ومعــدلات الاحتيــاطي الأجنــبي، في مقابــل آراء أخــرى تشــير إلى أن البيئــة الاســتثمار
ير الإيجابيــة المســتجدات الطارئــة عليهــا بــاتت طــاردة لكثــير مــن رؤوس الأمــوال الأجنبيــة رغــم التقــار

الصادرة عن مؤسسات التقييم المالي والاقتصادي العالمية.

 كبير في قيمة الأصول
ٍ
وتشير البيانات الصادرة عن البنك المركزي المصري بداية العام الحاليّ إلى تهاو

الأجنبية في مصر، التي انخفضت من . مليار جنيه نهاية سبتمبر/أيلول  إلى . مليار
. جنيه في يناير/كانون الثاني من العام الحاليّ، مسجلة أدنى مستوى لها منذ أبريل/نيسان

يــذكر أنــه وبينمــا تتبــنى الحكومــة المصريــة توجهًــا لتحويــل القــاهرة إلى أحــد أهــم المراكــز الاســتثمارية في
الــشرق الأوســط، إذ بشركــة “سويفــل” للنقــل التشــاركي تعلــن نقــل مقرهــا الــرئيسي مــن مصر إلى دبي،
وهو ما أثار العديد من علامات الاستفهام، وأثار الشكوك بشأن الأرقام والبيانات الإيجابية الخاصة

بتطور حجم الاستثمار خلال الأعوام الماضية.
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ليست الحرب السبب
ية المصريــة يلاحــظ أن موجــة هــروب الاســتثمارات الأجنبيــة ليســت وليــدة المتــابع للخريطــة الاســتثمار
الحرب الروسية الأوكرانية إنما تعود بشكل ممنهج إلى بداية عام ، ففي الربع الأول من هذا
. مليار دولار، ارتفعت إلى . العام بلغت قيمة رؤوس الأموال الأجنبية الخارجة من مصر قرابة
مليــار دولار في الربــع الثــاني، ثــم تراجعــت في الربــع الثــالث إلى . مليــار دولار، لكنهــا عــاودت الارتفــاع

مجددًا مع الربع الأخير لتصل إلى . مليار دولار.

وفي الأشهر الثلاث الأولى من عام  بلغ حجم الاستثمارات الأجنبية في أدوات الدين الحكومية
يــر الماليــة المصري محمد معيــط، في لقــاء الــتي خرجــت مــن البلاد نحــو . مليــار دولار، حســبما كشــف وز
متلفـز لـه علـى تليفزيون”العربيـة” في أبريل/نيسـان مـن نفـس العـام، ويعـد هـذا أعلـى معـدل لخـروج

. الاستثمارات المباشرة منذ عام

من المتوقع أن يشهد السوق المصري موجة نزوح جديدة لرؤوس الأموال
الأجنبية، تقدر بنحو  مليار دولار كان يستثمرها الأجانب في أذونات الخزانة

ومــع نهايــة مــارس/آذار  بلــغ إجمــالي الاســتثمارات المغــادرة للســوق المصري  مليــارات دولار
بجــانب  مليــارات أخــرى مــن أدوات الــدين المصري، مــا أدى إلى تراجــع واضــح في قيمــة الاحتيــاطي

النقدي من العملات الأجنبية، ما انعكس بطبيعة الحال على حجم السيولة في السوق.

ثم عاودت التدفقات ارتفاعها مرة أخرى مع بداية الربع الثالث من العام /، فقد سجل
. مليــار دولار بنســبة ارتفــاع بلغــت .% وبنهايــة يونيــو/حزيران مــن العــام نفســه زادت نســبة
صافي التدفقات بنحو .%، وفق البيانات التي أعلنتها الهيئة العامة للاستثمار والمناطق الحرة

في مصر.

وبحســب خــبراء الاقتصــاد فــإن الســوق المصري مــن المتوقــع أن يشهــد موجــة نــزوح جديــدة لــرؤوس
الأمــوال الأجنبيــة، تقــدر بنحــو  مليــار دولار كــان يســتثمرها الأجــانب في أذونــات الخزانــة، كمــا أشــار
المحلـل الاقتصـادي عبـد النـبي عبـد المطلـب، الـذي أرجـع هـذا الهـروب، في تصريحـاته لــ”بي بي سي” إلى

رغبة المستثمرين في الحصول “على مزيد من الربح في دول أوروبية والولايات المتحدة”.
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ين تتصاعد  شكوك المستثمر
بعيــدًا عــن اختصــار ظــاهرة الهــروب الجمــاعي لــرؤوس الأمــوال في شعــار “الأجــواء الساخنــة” الــتي
يشهـدها العـالم، وهـي السرديـة الـتي يحـاول الإعلام الرسـمي المصري بشقيـه، العـام والخـاص، الترويـج
كــثر واقعيــة ومنطقيــة بحســب الاقتصــاديين أدت إلى تلــك الوضعيــة لهــا، هنــاك دوافــع وأســباب أ

الحرجة للاقتصاد المصري.

الخـبير الاقتصـادي، ممـدوح الـولي، يـرى أن البيئـة المصريـة تفتقـد لكثـير مـن أبجـديات البيئـة المؤسسـية
كأحـد متطلبـات مـؤشر جاذبيـة الاسـتثمار بـدول العـالم، لافتًـا إلى الانتقـادات الدوليـة الـتي تتعـرض لهـا
معايير تلك البيئة المتمثلة في “الاستقرار السياسي وغياب العنف، ومدى المشاركة والمحاسبة وسيادة

القانون ومدى السيطرة على الفساد”.

واســتطرد في مقــال لــه أن العديــد مــن الإجــراءات الــتي اتخذتهــا الســلطات المصريــة خلال العــامين
المـاضيين كـانت لهـا تأثيرهـا الواضـح في إثـارة الشكـوك والمخـاوف لـدى المسـتثمرين الأجـانب، ومـن ثـم
تحــولت إلى محــرك قــوي لخــروج رؤوس الأمــوال مــن البلاد، مــن بينهــا التعــديلات الــتي أجريــت علــى
قانون الطوارئ، التي أعطت الضباط وضباط الصف اختصاصات مأموري الضبط القضائي، بجانب

إجازتها للنيابة العسكرية التحقيق في الجرائم التي تقع بالمخالفة لأحكام قانون الطوارئ.

تتزامن ظاهرة مغادرة الاستثمارات الأجنبية مع مشاعر فقدان الثقة في قدرة
الحكومة على السيطرة على السوق المحلي الذي يعاني من سيولة مفرطة في

تموجاته السعرية

هـذا بجـانب تضييـق الخنـاق علـى الاجتماعـات العامـة والاحتفـالات والتظـاهرات وغيرهـا مـن أشكـال
التجمعات التي تنسحب بطبيعة الحال على الاجتماعات الخاصة، هذا بخلاف التدخل الحكومي في
تحديد خريطة السلع المصدرة والمستوردة وحظر بعض المنتجات وتحديد أسعار أخرى، وهو ما يهدد
يـــة تحركـــات رؤوس الأمـــوال الأجنبيـــة العاملـــة في الســـوق المصري ويضعهـــا في مرمـــى اســـتقرار وحر
الاستهداف تبعًا لتطورات الأحداث، وكلها “أمور تتنافى مع أسس الاقتصاد الحر وحرية الأسواق”

بحسب الخبير المصري.

ومــن المــؤشرات الــتي أثــارت قلــق المســتثمرين في الآونــة الأخــيرة ودفعتهــم إلى بيــع أصــولهم في مصر،
الخوف من تقلص قيمة تلك الأصول حال اتخاذ الحكومة قرارًا جديدًا بتعويم آخر للعملة المحلية
ير المنشورة قد نقلت عن بنك الاستثمار “جي بي مورغان” الذي يصدر (الجنيه) وكانت بعض التقار
مؤشرًا للأسواق الناشئة، احتمالية خفض القاهرة لقيمة الجنيه أمام الدولار الأمريكي بنسبة تصل

. % إلى
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يــة في بعــض العواصــم الأوروبيــة والأمريكيــة بعــض الآراء الاقتصاديــة أشــارت إلى أن رفــع البنــوك المركز
لسعر الفائدة، ربما يسيل لعاب المستثمرين في الأسواق الناشئة التي تعاني من وضعية غير مستقرة،
لنقـل اسـتثماراتهم إليهـا، خاصـة بعـد الحـديث عـن انخفـاض أسـعار الفائـدة في مصر، وهـي الميزة الـتي
كان يتمتع بها السوق المصري سابقًا لتعويض ارتفاع المخاطر، ما كان يشجع المستثمرين الأجانب على

ضخ استثماراتهم في البنوك المصرية.

الســـوق المصري.. الحكومـــة خـــا نطـــاق
الخدمة

تتزامن ظاهرة مغادرة الاستثمارات الأجنبية مع مشاعر فقدان الثقة في قدرة الحكومة على السيطرة
على السوق المحلي الذي يعاني من سيولة مفرطة في تموجاته السعرية، ما يتوقع أن يكون له صداه
الكبير على معدلات التضخم المحتملة، وهي المؤشرات التي تثير قلق المستثمرين، المحليين والأجانب،

على حد سواء.

الأيــام الماضيــة، شهــدت خريطــة أســعار الســلع والخــدمات تحركــات بنســب كــبيرة، وصــلت في بعــض
كــثر مــن %، وهــو مــا دفــع الشريحــة الكــبرى مــن المصريين، محــدودي ومتوســطي الأحيــان إلى أ
الدخل، للإحجام عن عمليات البيع والشراء، واللجوء جبرًا إلى خيار التقشف، وسط أحاديث تتناقل
عــن تراجــع قيمــة الجنيــه وانخفــاض معــدل الأمــن الغــذائي للســلع الإستراتيجيــة وعلــى رأســها الخبز

(تستورد مصر % من وارداتها السنوية من القمح من روسيا وأوكرانيا).

البعـــض كـــان يتوقـــع تـــدخلاً حكوميًـــا عـــاجلاً لطمأنـــة المســـتثمرين عـــبر حزمـــة مـــن القـــرارات الماليـــة
ــة، إذ السريعــة التي تعيــد الثقــة للســوق المصري، إلا أن الأمــر جــاء عكــس عقــارب الساعــة الاقتصادي
اكتفت الحكومة برسائل التحذير النظرية للتجار من احتكار السلع، وهي الرسائل المعتاد توجيهها مع
كل موجة تضخم جديدة، دون التطرق إلى لب المشكلة ومحورها الأساسي.. ما أعطى انطباعا سلبيًا
لدى كثير من أصحاب رؤوس الأموال إزاء قدرة السلطات المصرية على حماية استثماراتهم وتوفير
كثر البيئة المناسبة لهم، وعليه كان الخيار الأصعب والأسهل في آن واحد، البحث عن أسواق أخرى أ

استقرارًا وجاذبية.

وفي الأخير.. رغم المؤشرات الإيجابية – ورقيًا – الصادرة عن المؤسسات العالمية بحق الاقتصاد المصري،
ية تهدد استقراره وثقة رساميل العالم به، ما تبقى الحالة الرخوة التي تخيم عليه نقطة ضعف محور
يجعلــه فــوق رمــال متحركــة قــد تهتز مــن تحــت الأقــدام في أي وقــت، في ظــل غيــاب البنيــة التشريعيــة
والسياسية والمجتمعية القادرة على إحداث الفارق، ليدفع المواطن وحده ضريبة تلك الأجواء التي

كثر من  مليار دولار ديونًا خارجية. أثقلت كاهل البلاد حتى اليوم بأ
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