
فقـــدان شهيـــة الاســـتثمارات الخليجيـــة في
مصر.. قرار اقتصادي أم سياسي؟

, مايو  | كتبه صابر طنطاوي

أعلنت الشركة المتحدة للإلكترونيات “إكسترا” السعودية عن وقف خططها التوسعية في مصر، وفق
ــة إلى أن ــار ، لافت ــترز” الإثنين  مايو/أي ــة “روي ــه وكال ــان لبورصــة التــداول الســعودية، ونقلت بي
ية المضي قدمًا في التوسع التراجع عن هذا الاستثمار يأتي بعد دراسة جدوى قامت بها بشأن استمرار

الخارجي في السوق المصري، لكنها لم توضح تفاصيل نتيجة الدراسة ولا أسباب التراجع.

كانت الشركة في ديسمبر/كانون الأول ، قد قررت تأسيس شركة مملوكة لها بالكامل في مصر،
بحجم استثمارات مباشرة أولية بقيمة مليار جنيه بالتمويل الذاتي والاقتراض، لتكون أولى محطاتها
التوسـعية خـا منطقـة الخليـج، ليـأتي بيـان الأمـس المفـاجئ لينسـف تلـك الخطـط المعلنـة قبل عـام

ونصف.

يـــرًا كشفـــت فيـــه عـــن انســـحاب صـــندوق وقبـــل يـــومين، نـــشرت صـــحيفة “فايننشـــال تـــايمز” تقر
الاستثمارات العامة السعودي وصندوق أبو ظبي السيادي وجهاز قطر للاستثمار من مفاوضات لهم
بشــأن الاســتحواذ علــى بعــض الأصــول المملوكــة للدولــة المصريــة الــتي عرضتهــا للــبيع في إطــار خطــة

التخا المرحلي لحل الأزمة الاقتصادية الخانقة التي تواجهها منذ سنوات.

ــة ــة لتصــنيع البســكويت مملوك ــر أشــار إلى رفــض جهــاز قطــر للاســتثمار عــرض حصــة في شرك ي التقر
للجيـش، فيمـا انسـحب صـندوق الاسـتثمارات العامـة السـعودي مـن مفاوضـات صـفقة الاسـتحواذ
على بنك المصرف المتحد المملوك للحكومة المصرية، كما أوقف صندوق أبو ظبي السيادي – مؤقتًا –

ية له في السوق المصري. بعض المشروعات الاستثمار

الانسحاب الجماعي لتلك الصناديق والشركات الخليجية من السوق المصري، أو تعطيل استثماراتها
بشكل مؤقت، بهذه الصورة وفي هذا التوقيت، كان مثار جدل كبير لدى الشا المصري ولدى النخبة
الاقتصاديــــة والسياســــية معًــــا، الــــتي انقســــمت في تفسيرهــــا إلى قســــمين: الأول يميــــل إلى البعــــد
يـد تلـك الصـناديق تنفيذهـا لتحقيـق العوائـد المرجـوة مـن الاقتصـادي في المسـألة وأن هنـاك شروطًـا تر
تلك الاستثمارات، فيما ذهب الفريق الآخر إلى ما هو أبعد من ذلك، حيث تسييس تلك القرارات في
ضــوء مــا تعــاني منــه العلاقــات المصريــة الخليجيــة مــن تــوترات – وإن لم تخــ للعلــن بشكــل رســمي –

خلال الآونة الأخيرة.
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حان وقت الحصاد.. تغير في الإستراتيجية
في الأول من مارس/آذار  نشرت الصحفية الاقتصادية بشبكة “سي إن إن” الأمريكية، نادين
يرًا تحت عنوان “دول الخليج قدمت مساعدات بمليارات الدولارات لمصر، والآن يريدون إبراهيم تقر
أن يـروا عوائـد”، كشفـت فيـه عـن التحـول المحـوري في نظـرة دول الخليـج لحليفهـم المصري، والتوقـف
عــن إستراتيجيــة الــدعم غــير المــشروط والانتقــال منهــا إلى الاســتثمار الــذي يحقــق العوائــد المرجــوة بمــا

يتناسب مع الضخ الاستثماري المستمر.

يـر اسـتعرض أبـرز ملامـح الرؤيـة الخليجيـة الجديـدة في تعاطيهـا مـع ملـف الاسـتثمارات في مصر، التقر
كبر قدر من الحصص في الأصول المملوكة للدولة ذات القيمة التي يأتي في مقدمتها الاستحواذ على أ
يــر الماليــة الســعودي محمد الجــدعان العاليــة، بمــا يحقــق أسرع عائــد اقتصــادي ممكــن، وهــو مــا أقــره وز
بشكل واضح وعلني خلال مشاركته في منتدى دافوس العالمي يناير/كانون الثاني الماضي، حين أشار
إلى أن بلاده سـتعيد النظـر في المنـح والمساعـدات الـتي تقـدمها لحلفائهـا الـتي يجـب أن تكـون مشروطـة

ية، ورغم أنه لم يذكر مصر بالاسم، فإن الإشارة كانت واضحة للجميع. بإصلاحات اقتصادية محور

التصريحــات الصــادرة عــن مســؤوليين كبــار في دوائــر صــنع القــرار الاقتصــادي في دول الخليــج تعكــس
بشكــل كــبير حالــة التملمــل مــن الــدعم غــير المــشروط للقــاهرة، حيــث نقلــت “سي إن إن” عــن الأمين
العــام لمجلــس الإمــارات للمســتثمرين الــدوليين (UAEIIC) (تجمــع لأكــبر المســتثمرين الــدوليين في
الإمارات)، جمال بن سيف الجروان، قوله إن طلب مصر للدعم الخليجي بصورة مستمرة يمكن أن
يفقــدها مصــداقيتها في الوفــاء بالتزاماتهــا، كمــا أن ذلــك قــد يُفقــد الخليجيين صبرهــم علــى تلــك
الإستراتيجيـة، لافتًـا إلى عـدم التزام مصر بتعهـداتها السابقـة لصـندوق النقـد الـدولي كـشرط للحصـول

على القرض الأخير بقيمة  مليارات دولار.

وأوضح الجروان أن مصر بحاجة إلى إجراء إصلاحات، حتى إن لم تكن ذات شعبية كبيرة، مضيفًا أن
 يادة استثماراتها في البلاد إلى الإمارات تراقب جهود الخصخصة في مصر “عن كثب” لأنها تريد ز
مليار دولار من  مليار دولار حاليًا على مدى السنوات الخمسة المقبلة، وتأمل في تجاوز هذا الرقم

في النهاية.

غياب الإصلاحات الاقتصادية
واتساقًـا مـع الإستراتيجيـة الخليجيـة الجديـدة في التعامـل مـع ملـف الاسـتثمارات في السـوق المصريـة،
ـــداس، إلى ـــشرق الأوســـط في واشنطـــن، تيمـــوثي كال ـــر لســـياسة ال ي ـــائب مـــدير معهـــد التحر أشـــار ن
أن اســـتحواذ الجيـــش المصري علـــى الاقتصـــاد كـــان أحـــد الأســـباب الرئيســـية وراء غيـــاب الحماســـة
يـــد مـــن الاســـتثمارات في مصر، منوهًـــا أن هنـــاك صراعًـــا كـــبيرًا بين المؤســـسة الخليجيـــة في ضـــخ المز
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العســكرية والقطــاع المــدني الخــاص في الاســتحواذ علــى الســوق الاقتصــادي، وهــو الصراع المحســوم
بطبيعـــة الحـــال لصالـــح الجيـــش صـــاحب النفـــوذ الأكـــبر في الدولـــة، والرابـــح الأكـــبر مـــن المشهـــد

الحاليّ، مرجعًا ذلك إلى رغبة السيسي في “الحفاظ على العمود الفقري لنظامه” على حد قوله.

وكــانت الحكومــة المصريــة في اتفاقهــا الأخــير مــع صــندوق النقــد الــدولي، قــد وافقت علــى عــدد مــن
الإصلاحـــات غـــير المســـبوقة، بمـــا في ذلـــك تقليـــص بصـــمة الدولـــة والجيـــش في الاقتصـــاد وإخضـــاع
يــر ســعر الصرف وأن المؤســسات المملوكــة للدولــة والجيــش للإفصاحــات الماليــة الإلزاميــة، بجــانب تحر
كثر مرونة في قيمتها أمام العملات الأجنبية الأخرى، وهو ما لم يحدث تكون العملة المحلية “الجنيه” أ

ير الصادرة عن مؤسسات اقتصادية ومالية دولية. وفق ما ذهبت الكثير من التقار

وبجــانب هيمنــة الجيــش علــى الاقتصــاد، والشكــوك في نوايــا النظــام الحــاليّ تقليــص نفــوذ المؤســسة
العســكرية ومصالحهــا، هنــاك عوامــل أخــرى رصــدها خــبراء ومصرفيــون وراء فقــدان الخليــج شهيــة
الاستثمار في السوق المصري، منها آليات تقييم الأصول المصرية التي ترتكز على قيم سوقية مرتفعة لا
تتناسب مع قيمتها الحقيقية، حيث تصر القاهرة على تقييم محدد يراه الخليجيون لا يتناسب مع
القيمـة الحقيقيـة لتلـك الأصـول، وهـو مـا أدى في النهايـة إلى تراجـع وتـأخر الكثـير مـن الصـفقات الـتي

كانت قاب قوسين أو أدنى من الإبرام.

الأمر كذلك مع العملة المحلية، ففي الوقت الذي ترى فيه المؤسسات الدولية أن سعر الجنيه المصري
في البنوك الرسمية أقل بكثير من قيمته السوقية الحقيقية التي يتم التعامل بها في المجالات الأخرى
الأكــثر اســتقلالية كــالذهب والعقــود الآجلــة وخلافــه، وهــو مــا يعرقــل الكثــير مــن الاســتثمارات، فبينمــا
 –  جنيـه للـدولار، يـتراوح سـعره في السـوق السـوداء بين . يتمسـك البنـك المركـزي بسـعر
جنيهًا للدولار، وتمارس الكثير من الكيانات ضغوطًا على الحكومة المصرية لتحرير سعر الصرف دون

استجابة واضحة حتى كتابة تلك السطور.

وتحــاول صــناديق الســيادة والاســتثمار الخليجيــة اســتغلال المــأزق الاقتصــادي المصري الحــاليّ ورغبــة
الدولة الملحة في الحصول على استثمارات عاجلة تواجه بها نقص العملة الأجنبية، في إبرام العديد
من صفقات الاستحواذ على أصول الدولة المصرية، الأكثر ربحية بأقل سعر، ودون شروط أو ضمانات
تحفظ للقاهرة سيادتها على تلك الأصول، وكانت تلك النقطة هي محل الخلاف الأبرز مع الرياض
تحديدًا خلال الآونة الأخيرة، حيث كانت تريد الاستثمار دون مراقبة الحكومة المصرية وهو ما رفضته

الأخيرة بطبيعة الحال.

وكان مجلس الوزراء المصري قد أعلن الشهر الماضي أنه سيبيع حصصًا في  شركة مملوكة للدولة
والجيش خلال العام المقبل، بما في ذلك بنوك بارزة وشركتين مملوكتين للجيش على الأقل، وهي
الطروحات التي لم يتحقق منها شيء حتى كتابة تلك السطور، إذ كانت تتمتع تلك الشركات بامتيازات
اسـتثنائية من الدولـة، ما أهلهـا لأن تحقـق أرباحًـا كـبيرة خلاص الأعـوام الماضيـة، الأمـر الـذي أثـار قلـق
المستثمرين الخليجيين، فيما طالب بعضهم بأن يكون الط شاملاً الامتيازات القديمة التي كانت
تتمتع بها تلك الشركات من إعفاء ضريبي واحتكار للمشروعات على حساب شركات القطاع الخاص،
في إشارة إلى أن ما حققته تلك الشركات من أرباح كان محل شك وبفعل فاعل وأن استمرارية هذا



النجاح أمر تغلفه الريبة والمقامرة.

ولخص عدد من المستثمرين الخليجيين المشهد بقولهم إنهم “مستعدون لوضع المال، لكن يجب أن
ــادرة علــى الأقــل تحقيــق التعــادل”، ــاج إلى جــني الأمــوال، أو في حــالات ن ــا، يحت يكــون اســتثمارًا ذكيً
وأضافوا “لن يقوموا برمي المال فقط، إنهم يحاولون إيجاد الفرصة المناسبة”، وفق ما نقلت “سي

إن إن” عنهم.

توتر العلاقات.. تسييس الاقتصاد
يـق الآخـر فيميـل نسبيًـا إلى أن هـذا القـرار الجمـاعي المفـاجئ بشـأن تعطيـل أو توقيـف أو فقـد أمـا الفر
الحماســة للاســتثمارات الخليجيــة في الســوق المصري، في هــذا الــوقت الحســاس الــذي تعــاني فيــه
القاهرة من أزمة اقتصادية خانقة، هو – إلى جانب الأسباب الاقتصادية – رد فعل سياسي على توتر
العلاقات المصرية الخليجية في الآونة الأخيرة، لا سيما مع السعودية ومؤخرًا الإمارات بسبب تباين

وجهات النظر إزاء بعض الملفات.

وكانت العلاقات المصرية السعودية قد تعرضت لهزات عنيفة – وإن لم تظهر للعلن بشكل رسمي –
بسبب بعض الملفات العالقة بين البلدين، منها ملف تسلم جزيرتي تيران وصنافير، في ضوء الجدل
يـة بين مصر والسـعودية في الـذي يخيـم علـى الشـا المصري منـذ إبـرام اتفاقيـة ترسـيم الحـدود البحر
، بجانب التناغم المصري الإماراتي بما تراه الرياض متعارضًا مع توجهاتها وأمنها القومي كما
هـو الحـال في الملـف الليـبي والتطـبيع مـع دولـة الاحتلال، وقـد تكشـف ذلـك في الهجـوم الإعلامـي غـير
المسبوق الذي شنه كتاب ومسؤولون أمنيون مقربون من ولي العهد السعودي، قوبل بهجوم مشابه

من صحفيين مصريين محسوبين على نظام السيسي.

هذا بخلاف امتعاض المملكة من إستراتيجية مصر الجديدة في ضوء “وثيقة سياسة ملكية الدولة”
حيـث تسـتشعر أن هنـاك وصايـة حكوميـة عليهـا في خريطـة اسـتثماراتها في مصر، وهـو مـا يفسر عـدم
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 ــار ونصــف دولار فقــط في الســوق المصري رغــم تعهــدها بضــخ ضــخ الســعودية إلا أقــل مــن ملي
ـــوخ الســـعودي في ـــتي أقرهـــا مجلـــس الشي ـــدين ال ـــة الموقعـــة بين البل ـــارات دولار وفـــق الاتفاقي ملي

. أبريل/نيسان

كما أن العلاقات مع أبو ظبي – رغم الحميمية التي تخيم على علاقة محمد بن زايد بالسيسي – شهدت
هي الأخرى في الآونة الأخير توتيرًا دفينًا جراء تغريد الدولة الخليجية المنفرد في بعض المسارات التي
تهدد الأمن القومي المصري، كما هو الحال في الملف السوداني والليبي واليمني، فضلاً عن الانخراط في

مستويات تطبيعية متعمقة تتحفظ عليها القاهرة رغم علاقاتها الجيدة مع الحكومة الإسرائيلية.

ويرى أنصار هذا الفريق أن لتلك التوترات دورها المحوري في هذا الموقف الجماعي بشأن التردد في
ضخ الاستثمارات الخليجية في مصر، حيث تحاول الرياض وأبو ظبي تحديدًا الضغط على القاهرة
سياسيًا عبر بوابة الاقتصاد والرضوخ للإملاءات والشروط الخاصة بإجراء إصلاحات اقتصادية معينة

كشرط أولى لاستمرار تدفق الاستثمارات.

الخـبيرة الاقتصاديـة والعميـدة السابقـة لكليـة الاقتصـاد والعلـوم السياسـية بجامعـة القـاهرة، عاليـة
المهدي، علقت على تلك الظاهرة على صفحتها الشخصية على فيس بوك قائلة “أما كل الصناديق
العربية تنسحب من السوق المصرية وتؤجل قرارتها بالشراء يبقى لازم نعرف العدو من الحبيب… أنا
عـن نفسي مكنتـش مؤيـدة خـالص بيـع الشركـات لهـم… وخاصـة الـبيع المتسرع بـالرخيص.. ولكـن في
نفـس الـوقت اسـتغرب جـدا إن دول تسـحب صـناديقها في صـورة جماعيـة وتمنعها مـن الاسـتثمار في

مصر بعد أن كانت التعاقدات قاب قوس من التنفيذ.. لمجرد وجود خلافات سياسية”.

تتمحور الأزمة هنا بين القاهرة وحلفائها في أن الأولى تنظر لما تحصل عليه من دعم من الخليجيين
علـى أنـه هبـة مسـتمرة غـير مشروطـة، ولم تضـع في حساباتهـا أن تتعـرض لعراقيـل أو تحـديات توقـف
إمداداتها، في حين أن علوم الاقتصاد بشتى أنواعها تؤكد على أن الربحية وجني العوائد هو الهدف
الأســاسي مــن وراء ضــخ الاســتثمارات، وأن الاســتمرار في الاســتثمار دون المكاســب نــوع مــن الســفه،
هـذا إن لم يكـن لـه أبعـاد أخـرى تتأرجـح يمينًـا ويسـارًا حسـب المسـتجدات والظـروف، وهـو مـا لم يـوليه

النظام الحاكم في مصر الاهتمام المطلوب.

وهكذا تجد القاهرة المأزومة اقتصاديًا نفسها في ورطة حقيقية، فالأعباء النقدية والمالية المتزايدة عليها
في ضوء الالتزامات التي يجب الوفاء بها للدائنين، فضلاً عن الضغوط الاقتصادية الداخلية، تضعها
بين خيارين لا ثالث لهما: إما الرضوخ لتلك الشروط والالتزام بالإصلاحات المطلوبة، وإما البحث عن
بدائل أخرى للخروج من هذا المطب الذي لن يقف عند حاجز الاقتصاد فقط إذا استمر على هذا

الحال.
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