


ا�لخص التنفيذي

تقدم هذه الورقة تحليلا وتقديرا شـــاملا للتداعيات الاقتصادية المحتملة على مصر 
في ظل سيناريو صراع مفتوح واسع النطاق بين إيران من جهة، والولايات المتحدة 

الأمريكية وإسرائيل من جهة أخري.
ينطلق هذا التقدير من واقع أن الحرب تجاوزت ســـيناريوهات التوترات المحدودة 
نحـــو مواجهـــة مفتوحـــة تتضمن اغلاق مضيـــق هرمز وضربـــات إيرانيـــة مكثفة على 
إسرائيـــل ودول الخليـــج، وهـــو الأمـــر الـــذي يـــفضي إلى نمط اســـتثنائي مـــن الأزمات 

الاقتصادية التي ربما لم تواجهها مصر من قبل.
كبـــة ومتشـــابكة لجميـــع مصـــادر النقـــد الأجـــنبي  حيـــث تضرب مصر صدمـــات مترا
الرئيســـية في آن واحـــد، وتـــؤدي إلى رفع تكاليف الاســـتيراد من الطاقـــة والغذاء مما 
يغذي تأجيج معدلات التضخم وتراجع المســـتوي المعيشي للأغلبية الســـاحقة من 

المواطنين.
ويدخـــل الاقتصـــاد المصري هـــذا الصراع من موقـــع يجمع بين نقاط قـــوة ظاهرية 
ومواطن هشاشـــة بنيوية عميقة؛ فمن جهة القوة الظاهرية، ســـجلت مصر فائضًا 
أولي�ا للموازنة العامة بلغ �� مليار دولار للعام المالي الماضي، كما حققت تحويلات 
العامـــلين في الخـــا�� مســـتوي قياســـيا بلـــغ �.�� مليـــار دولار، وارتفعـــت إيـــرادات 
الســـياحة لتبلـــغ �.�� مليـــار دولار، كمـــا بلغ الاحتياطـــي النقـــدي �.�� مليار دولار 

بنهاية فبراير ����.
غير أن هذه الأرقام القياسية تخفي خلفها هشاشة بنيوية تجعل الاقتصاد المصري 
عرضـــة للانهيـــار المتزامـــن خلال الصراع، حيث مـــن المقدر أن تفقد قناة الســـويس 
��-��% مـــن إيراداتهـــا، والســـياحة قـــد تتراجـــع ��-��%، وأمـــوال المحافـــظ 
الأجنبية والبالغة �� مليار دولار قد تتخا�� بمنطق الاخلاء الفوري (وليس المتد�� 
كما حدث سابقا)، فيما قد تُنْتِج ضغوطُ الحرب استدعاءَ بعض دول الخليج لنسبة 

من ودائعها لدي البنك المركزي لتغطية احتياجاتها الملحة. 



ويضـــاف إلى هـــذا المشـــهد أن كل ارتفاع بمقدار �� دولارات في ســـعر برميل النفط 
يكلف مصر �.� -�.� مليار دولار ســـنويا، وذلك أن الموازنة المصرية حددت ســـعر 
البرميـــل بحـــوالي �� دولارا بينمـــا يُتوقـــع أن يتجاوز الســـعر ��� -��� دولارا حال 

استمرار الإغلاق الكامل لمضيق هرمز.
تقـــدم الورقـــة تحليلا لثلاثة ســـيناريوهات زمنيـــة متدرجة، يمتد أولها شـــهرا ونصف 
(احتمالية تحقق ��%) وتتراوح الخسارة فيه بين ��-�� مليار دولار. وثانيها ثلاثة 
أشـــهر (احتمالية تحقق ��%) وتبلغ خســـارته �� -�� مليار دولار مع ضغط على 
الاحتياطـــي يتراوح بين �� -�� مليـــار دولار، وفيه تعجز مصر عن اســـتيفاء الشروط 

الكمية لصندوق النقد الدولي مما قد يهدد استمرار تدفق دفعات القروض.
وثالثها ســـتة أشـــهر (احتمالية ��%) وتبلغ خســـارته ��-�� مليار دولار مع ضغطٍ 
علـــى الاحتياطي النقدي يتراوح بين ��-�� مليار دولار، أي اســـتنزافه بالكامل قبل 
نهايـــة الصراع، ويرتفـــع فيـــه التضخـــم من مســـتواه الحـــالي البالـــغ ��% إلى نطاق 
��-��% ويدفـــع �-� ملايين مصري إضافـــيين تحـــت خـــط الفقـــر لـــكل � نقـــاط 

إضافية في معدل الفقر.
يا، فخط  ويكشف التقدير في الوقت ذاته عن فرص استراتيجية يمكن استثمارها فور
سوميد بطاقة �.� مليون برميل يوميا يمكن أن يمنح مصر ورقة تفاوضية قوية مع 
المنتـــجين الخليجيين والمســـتهلكين الأوروبيين، ومحطتا الإســـالة في إدكو ودمياط 
ترشـــحان مصر لـــدور محوي في ســـد الفجـــوة الطاقويـــة الأوربية، فيمـــا تمتلك مصر 

رصيدا دبلوماسيا مهما في الوساطة الإقليمية قابلاً للتوظيف اقتصاديا.
وتنتهي خلاصة التقدير إلى أن الصدمة الاقتصادية في السيناريوهين الأول والثاني لا 
يؤدي بالضرورة إلى أن تفقد مصر توازنها، غير أن التهديد الفعلي هو التأخر في اتخاذا 
الإجراءات الاســـتباقية قبل اندلاع الصراع أو خلال أســـابيعه الأولي، إذ إن التفاوض 
يـــة وبنـــاء احتياطيـــات استراتيجيـــة من الســـلع  المبكـــر علـــى خطـــوط ائتمـــان احتراز
الأساسية وتفعيل ملفي الغاز واللوجيستيات هي ثلاثة مسارات لا تحتاج إلى انتظار 

يو. التوترات لتبريرها، بل هي في صالح مصر في أي حال وتحت أي سينار



أولا: مقدمة 

الفرضية الأساسية: 1.

بنهايـــة فبرايـــر من العام الحالي شـــنت الولايـــات المتحدة الامريكيـــة وإسرائيل ضربة 
مكثفة على إيران أســـفرت عن مقتل المرشـــد الأعلى الإيراني بالإضافة الي �� قيادة 
مـــن قيـــادات الصـــف الأول، وكان ذلـــك إيذانـــا ببـــدء عملية عســـكرية شـــاملة توالى 

تساقط ذخيرتها فوق �� دولة.
وتقع مصر في قلب هذا المشـــهد الســـاخن، لا بوصفها طرفا في الصراع، بل بوصفها 
كثر الدول المتضررة اقتصاديا من التداعيات الاقليمية والدولية لهذا الصراع،  أحـــد أ
ويتعاظـــم هـــذا الضرر كنتيجـــة لاعتمـــاد مصر على مصـــادر دخل تتميز بالحساســـية 
المفرطة للعوامل الأمنية (السياحة، إيرادات قناة السويس، وتحويلات العاملين في 

الخا��) وكذلك من الهشاشة البنيوية المزمنة.
ومـــن هـــذا المنطلق، يحاول هـــذا التقدير تقديم قراءة تحليليـــة منهجية للتداعيات 
الاقتصاديـــة المحتملـــة علـــى مصر في ثلاثـــة أطر زمنيـــة متدرجة الحدة، مـــع محاولة 

لتقدير تلك التداعيات رقميا، واستشراف طرق لاستيعابها.

يـــة مفادها أن امتـــداد الحرب لتشـــمل دول  يـــر من فرضيـــة مركز ينطلـــق هـــذا التقر
الخليـــج العـــربي عبر اســـتهداف مصالحهـــا الاستراتيجيـــة وتعطيل قدراتهـــا الإنتاجية 
اللوجيســـتية  المســـارات  وانقطـــاع  هرمـــز  بـــإغلاق مضيـــق  مقرونـــا  يـــة،  والتصدير
والطاقويـــة والســـلعية الـــكبرى، لن يـــفضي إلى أزمـــة اقتصادية مصرية عابـــرة بل إلى 
كبـــة ومتشـــابكة تضرب في آن واحد كل مصـــادر النقد الأجنبي  صدمـــات مركبـــة ومترا
الرئيســـية لمصر، وترفع في الوقت ذاته تكاليف اســـتيرادها من طاقة وغذاء وســـلع، 
ممـــا يجعـــل حجـــم الأثـــر الاقتصـــادي أشـــد حـــدة وأطـــول أمدا ممـــا تســـتوعبه أطر 

التخطيط الاحترازي التقليدية.



الأهــــداف:1.

يسعي هذا التقدير إلى تحقيق جملة من الأهداف المتكاملة وهي:

�- رصد وتحليل القنوات الاقتصادية المباشرة وغير المباشرة التي يتسرب عبرها تأثير 
الصراع إلى الاقتصاد المصري، مع تقدير كمي لحجم الخسائر المحتملة في كل قناة.

�- بناء ثلاثة ســـيناريوهات زمنية متدرجة (شـــهر ونصف -� أشهر – � أشهر) تعكس 
درجات متفاوتة من التأثيرات على الاقتصاد المصري.

�- محاولة استكشاف الفرص الاقتصادية الكامنة في ثنايا الأزمة، وتحديد القطاعات 
والمســـارات القـــادرة علـــى تحويـــل بعض مـــن تداعيتهـــا الســـلبية إلى رافعـــة للتنويع 

الاقتصادي.
�- تقديـــم مصفوفـــة خيارات سياســـات واضحـــة وترتيب أولوياتها زمنيا للمســـاعدة 

على المواجهة قبل احتدام الأزمة.

ثانيا: ا�شهد الاستراتي�- طبيعة الصراع وأطرافه

يمثـــل الإطار الـــذي ينطلق منه هذا التقديـــر نقلة نوعية مقارنة بكل الســـيناريوهات 
الســـابقة. فبخلاف ما جري بين عامـــي ����و���� من ضربات محدودة وردود 
يو تجاوزت فيه الأطـــراف خطوط التهدئة  مضبوطـــة، يقـــوم هذا التقدير على ســـينار
يا في خريطة الطاقة العالمية، اذ يمر  التقليدية. فاغلاق مضيق هرمز يعني تغييرا جذر
عبره مـــا يتراوح بين �� و�� مليـــون برميـــل يوميـــا مـــن النفـــط، أي نحو �� % من 
الاســـتهلاك العالمـــي (�). والضربات الإيرانية المكثفة علـــى إسرائيل تعني أن إسرائيل 

باتت دولة في حالة حرب وجودية ترجح استمرار الصراع دون أفق تهدئة قريب.

 (�)  سبوتنيك عربي: بدائل مضيق هرمز... � دول لديها خطوط أنابيب ولكن هل تكفي؟، �\�\����

الانتقال من التوترات ا�حدودة إ� الصراع ا�فتوح1.



أمـــا اســـتهداف المصالـــح الأمريكيـــة في الخليـــج فيـــعني أن المنطقـــة الممتـــدة من 
البحرين إلى الامارات باتت مسرحا محتملا للعمليات بتداعيات اقتصادية مضاعفة.

قنوات التأثير الرئيسيةطبيعة العلاقة مع مصرالطرف

شراكة استراتيجية +الولايات المتحدة
مساعدات عسكرية

(�.� مليار دولار / سنة)  

الضغط لاتخاذ مواقف،
التأثير على قرارات

صندوق النقد

معاهدة سلام + تعاوناسرائيل
دولي

حساسية الشا�� المصري،
توقف التطبيع الاقتصادي

2. خريطة الأطراف وقنوات تأثيرها ع� مصر

رفع أسعار النفط - زعزعةعلاقات فاترة تاريخياإيران
الأمن الإقليمي - غلق

المضيق وقناة السويس

تهديد مباشر للملاحةالحوثيون
في البحر الأحمر 

الأثر الأعلى المباشر على
قناة السويس 

شراكة اقتصاديةدول الخليج
ومالية محورية

ودائع البنك المركزي،
الاستثمارات، تحويلات

العمالة



3. العامل العسكري التقني: أزمة الصواريخ الاعتراضية

كـــز بحثيـــة غربيـــة إلى أن الولايـــات المتحدة  يـــر متعـــددة(�) صـــادرة عـــن مرا تـــشير تقار
وإسرائيـــل تعانيـــان من ضغـــط حاد علـــى مخزونـــات الصواريخ الاعتراضيـــة من طراز 
باتريوت وثاد وآرو، جراء الاستنزاف المتواصل في جبهات متعددة. هذا العامل يجعل 
يو أقل احتمـــالا مما كان متوقعـــا، لأن الطرف  مـــن الحـــرب الطويلة لمدة عام ســـينار
الـــذي يعاني نقصـــا دفاعيا لا يملك الرفاه الكافي لاســـتيعاب الضربات دون رد مفتوح، 

وهو ما يرجح دوامة تصعيد (مؤقت) عسيرة الكبح.
وللعامـــل التقني هذا بعـــد اقتصادي مباشر: دول الخليج المســـتهدفة أدركت سريعا 
هشاشـــة الغطاء الدفاعي، مما قد يدفعها إلى تقليص نشـــاطها الاقتصادي الطبيعي 
وسحب بعض ودائعها من الخا�� لتعزيز ملفاتها الأمنية الداخلية، علاوة على تقلص 
المســـتقبلة  الخليجيـــة  الاقتصـــادات  لبعـــض  الواســـع  الأمني  اليـــقين  مســـاحات 
للاســـتثمارات الأجنبيـــة، وهـــذا مـــا ســـيؤثر من جهـــة على نزوح نســـبة منهـــا للخا��، 

وتحويل مسارات نسب اخري إلى وجهات جديدة. 

4. العامل السياسي الأمريكي الداخ¢

ينقســـم المشهد الســـياسي الأمريكي الراهن انقســـاما حادا حول التورط في الصراع. 
التيـــارات الانعزاليـــة والمعارضة للتدخل الخارجي تكتســـب زخما متصاعدا، والضغط 
علـــى الإدارة مـــن الكونجـــرس وقطاعـــات الـــرأي العام يحـــدث ســـقفا غير معلن على 
مستوي التصعيد. وبالنسبة لمصر تحديدا، يعني هذا الانقسام شيئا مزدوجا: تراجع 
الضغط الأمريكي على القاهرة لاتخاذ مواقف علنية حادة من جهة، وانخفاض يقين 

الدعم المالي الأمريكي في توقيته وحجمه من جهة أخري.

(2) Gabriel Honrada: China watching as US missile stocks drain over Iran, ASIA TIMES, March 

�, ����.



يفالمرحلة الطابع الغالبالتعر

صدمة فورية في الأسواقالأسابيع �-�الأجل القصير جدا
والتوقعات

تراكم الضغوط عليالأشهر �.�- �الأجل القصير
الاحتياطي والجنيه

5.الإطار الزمني للتحليل

تشوه هيكلي في مصادرالأشهر �-�الأجل المتوسط
الدخل

مسار التعافي ومدتهمن الشهر السابعما بعد الأزمة

ثالثا: الوضع الاقتصادي ا�صري – نقطة الانطلاق
1. ا�ؤشرات الكلية الراهنة (2026-2025)

تدخل مصر هذه الأزمة في مرحلة تعاف هشة للغاية بعد برنامج موسع مع صندوق 
النقد الدولي. ويســـتعرض الجدول التالي أهم مؤشرات الاقتصاد المصري وفقا لآخر 

التحديثات الرسمية المنشورة



أهم مؤشرات الاقتصاد المصري ودلالاتها

الدلالةالقيمة الراهنةالمؤشر

معدل النمو
الاقتصادي

نمو ذو قاعدة ضيقة يعتمد�-�.�% سنويا
على الاستهلاك الحكومي

مرتفع رغم مساره التنازلي��-��%معدل التضخم

كثر من ��%الدين العام / الناتج مع ضغط متزايد منأ
خدمة الدين

�.�� مليار دولارالاحتياطي الأجنبي
بنهاية فبراير ����

يعادل �-� أشهر من
الواردات

عجز الحساب
الجاري

�,�� مليار دولار
����/����

يمول بالقروض وتدفقات
المحافظ

هش بشدة أمام الصدماتاستقرار نسبيسعر الصرف
الخارجية



أولي هـــذه الهشاشـــات هـــي التركز المفرط في مصـــادر النقد الأجـــنبي، اذ تتمحور نحو 
��% مـــن الإيـــرادات حـــول أربعة مصادر كلها حساســـة للمنـــاخ الأمني والاقتصادي 
للإقليم. الهشاشة الثانية هي الاعتماد الكبير على استيراد الغذاء والطاقة، فمصر من 
كبر مستوردي القمح في العالم، وهي مستورد صاف للبترول منذ ����. الهشاشة  أ
الثالثة هي ضعف القاعدة التصديرية السلعية، فالصادرات السلعية لا تتجاوز ��% 

من الناتج المحلي، مما يضيق هامش التعويض في حال انهيار قطاع ما.

2. مصادر النقد الأجنبي ودرجة هشاشتها

3. الهشاشات الهيكلية الثلاث

الإيرادات السنويةالمصدر
( تقديري)

درجة الهشاشة
أمام الصراع

عالية جدا�-�� مليار دولارقناة السويس

عالية جدا��-�� مليار دولارالسياحة

متوسطة إلى عالية��-�� مليار دولارتحويلات المصريين 

الاستثمار الأجنبي
المباشر

عالية�-�� مليار دولار

منخفضة (قد ترتفع)�-� مليار دولارصادرات الغاز



رابعا: قنوات التأثير ا�باشرة

قنـــاة الســـويس تتصف بكونها الأسر� اســـتجابة والأعلى حساســـية. للمتغير الأمني، 
يو الصراع المفتـــوح يختلف جوهريا عن ســـيناريوهات  وعمومـــا فالمشـــهد في ســـينار
التوتـــرات المحـــدودة، إذ إن إغلاق مضيـــق هرمز لا يعني فقط تحويـــل ناقلات النفط 
الخليجيـــة عن مســـارها، بل يعني توقف جزء ضخم من تدفـــق الطاقة العالمي كليا، 
م المشغلون البحريون عن الملاحة في البحر الأحمر المضطرب أصلا بفعل 

ِ
فيما يُحْج

التهديد الحوثي.
وبالفعل أعلنت بعض خطوط الملاحية الكبرى توقف أنشـــطتها في الشرق الأوســـط، 

علاوة على ارتفاع كبير في تكلفة التأمين على الشحن.
وكانـــت أزمـــة الحوثـــيين (����-����) قـــد كشـــفت عـــن هشاشـــة مبكـــرة، إذا 
انخفضـــت إيـــرادات القناة بنســـبة ��-��% في ذروتهـــا. والصراع المفتوح الراهن لا 

شك يمثل مستوي أشد كثيرا.

قناة السويس µ ظل الصراع ا�فتوح1.

الإيراداتالمؤشر
السنوية

( تقديري)

خلال أزمة
الحوثيين

����-����

المتوقع في الصراع
المفتوح

عدد السفن
يوميا

�-�� سفينة�� سفينة��سفينة

الإيرادات
السنوية

��.�- �.�
مليار دولار

�.�- �.� مليار دولار� مليار دولار

الحصة من تجارة
الحاويات العالمية

�-�%اقل من �%��%



الخسارة
السنوية الصافية

�-�.� مليار دولار� مليار دولار-

��-��%��%-نسبة التراجع

ير هذا التوقع بالتراجع الحاد، أنه في ظل ازمة الحوثيين احتفظت  عموما يمكن تبر
القناة بقدر من الملاحة خاصة من ناقلات وســـفن الصب، أما في ظل الأزمة الحالية 
وفي ظل الاغلاق شـــبه الكامل لمضيق هرمز فالتوقف ســـيكون شـــبه تام لكل أنواع 

السفن وليس الحاويات فقط.

مصر تواجه معادلة معاكســـة مؤلمة، حيث يضاف إلى ضغط تراجع الإيرادات ضغطٌ 
مضاعفٌ من ارتفاع تكاليف الاستيراد.

ومـــن الجدير بالذكر أن مصر تســـتهلك ���.��� برميـــل يوميا وفق بيانات ����، 
بينما تنتج ���،��� برميلا يوميا، أي أن صافي العجز نحو ���.��� برميل يوميا.
وعلـــي صعيـــد الغاز الطبيعي، قفزت واردات مصر من الغاز المســـال بنســـبة ���% 

خلل �� شهر الاولي من ����)(�).
ير المالية المصري فان كل دولار يزيد عن سعر التعادل في برميل  وطبقا لتصريحات وز
النفـــط (�� دولار في الموازنـــة الحالية) يكلف الموازنة العامة � مليار جنيه تضاف الي 

اجمالي العجز(�).

4. قطاع الطاقة: الصدمة ا�زدوجة

(3) Egypt Oil & Gas Magazine – "Egypt's Gas Security in 2025: A Year of Strategic Rebalancing": 

https://egyptoil-gas.com/features/egypts-gas-security-in-2025-a-year-of-strategic-rebalancig/

(�) جريدة البورصة – �� يونيو ���� (مسؤولون حكوميون) الرابط

https://www.alborsaanews.com/2025/06/15/1894715



المديدرجة الاغلاق
المتوقع

لسعر برنت

التكلفة الإضافيةالمصدر
علي مصر سنويا

��-���اغلاق جزئي ��%
دولار للبرميل

Goldman
Sachs, UBS
(مارس ����)

�.�-�.�مليار دولار

��� - ���اغلاق شبه كامل
دولار للبرميل

JPMorgan,
Kpler
(مارس ����)

�.� – � مليار دولار 

اغلاق كامل ممتد
كثر من شهر أ

���-���
دولار للبرميل

Deutsche
Bank,
FXEmpire
(مارس ����)

�-�� مليار دولار
كثر  فأ

يضـــاف إلى هـــذا أن ارتفـــاع أســـعار الطاقـــة يطلـــق موجـــة تضخميـــة تمتـــد عبر كامل 
القطاعـــات الاقتصاديـــة، مـــن تكاليف النقـــل إلى الكهرباء إلى أســـعار الســـلع الغذائية 
المستوردة. كل ارتفاع بمقدار �� دولارات في سعر البرميل يكلف مصر إضافيا ما بين 

���- ���مليون دولار سنويا(�).
ومـــن الجديـــر بالذكـــر ان ��% من صادرات الغاز الطبيعي المســـال العالمية تمر عبر 
مضيـــق هرمـــز قادمة مـــن الخليج وبصفة رئيســـية من قطر، وهو ما يـــعني أن تكلفة 

الطاقة المصرية ستتضاعف من اتجاهين متزامنين، النفط والغاز.

  (�) /https://www.worldometers.info/oil/egypt-oil 



5. قطاع السياحة

بالعـــودة إلى التـــأثير الفعلـــي لقطاع الســـياحة الـــمصري خلال الـــفترة ����-���� 
وانخفاض إيراداته بنسب تتراوح ما بين ��-�� % خلال هذه الفترة جراء التوترات 
الداخلية، فانه وبناء علي ما سبق يمكن القول بالتأثر الشديد للغاية لقطاع السياحة 
يو الصراع المفتوح، ولن يكون من قبيل المبالغة الحديث عن  المصري في ظل سينار
هبـــوط حـــاد (ليس هبوطا متدرجـــا) لإيرادات القطاع، حيث يـــشير منطق القرار لدي 
السائح الأجنبي أنه طالما أن الإعلام ينقل مشهد الصواريخ الباليستية وهي تسقط 
علي إسرائيل ومشـــهد الحرائق في الخليج، فلا داعي للمغامرة بالســـفر إلي مصر مهما 

كانت شواطئها بعيدة نظريا عن النيران.

توتراتقبل الأزمة المؤشر 
محدودة

صراع
مفتوح

�.� شهر 

صراع
مفتوح

� أشهر

صراع
مفتوح

� أشهر

عدد
السياح

السنوي

��-���� مليون
مليون

��-��
مليون

��-�
مليون

��-��
مليون

�,��الإيرادات
مليون

��-��
مليار دولار

��-�
مليار دولار

�-�
مليار دولار

��-�
مليار دولار

نسبة
الخسارة

-%��-��%��-��%��-��%��-��



المرجع
التاريخي
المقارن

أزمة ����-
(%��-)

أزمة ����
(%��-)

+ تأثير
الاقليم

اغلاق
الكوفيد
����

(%��-)

ذروة اغلاق
الكوفيد
����
-��)

(%��

خامسا: قنوات التأثير غير ا�باشرة

الضربات ع¢ الخليج وتداعياتها ع� مصر: التهديد الثلا1¹.

كثر مـــن � مليون مصري في  التـــأثير الأول – تحـــويلات العامـــلين في الخليج: يعمل أ
الخا��، غالبيتهم في دول الخليج، ويحولون اجمالا حوالي �.�� مليار دولار، يشـــغل 
الخليج من ��-��% منه(�). وفي حال تدهور الأوضاع الأمنية في الخليج، لا يتوقف 
هؤلاء عن التحويل فحسب، بل قد يضطرون إلى العودة الجماعية إلى مصر، وهو ما 
يحـــدث ضغطـــا مضاعفـــا: تراجـــع التحـــويلات مـــع ارتفـــاع البطالة المحليـــة في نفس 

الوقت.
التأثير الثاني- الودائع والاســـتثمارات الخليجية: تمتلك دول الخليج ودائع ضخمة 
في البنـــك المركـــزي الـــمصري، وتبلغ إجمـــالي الودائـــع الخليجية لدى البنـــك المركزي 
الـــمصري نحـــو �.�� مليار دولار موزعة على الســـعودية بنحـــو �.�� مليارات دولار، 
والكويـــت � مليـــارات دولار، وقطـــر � مليـــارات دولار، وذلـــك بعـــد استرداد الامـــارات 

ودائعها في صفقة راس الحكمة(�).
فـــضلا عـــن ذلك تمتلـــك دول الخليج اســـتثمارات مباشرة في العديد مـــن القطاعات 
الاقتصادية، ومن المرجح كنتيجة للاســـتهداف العســـكري لهـــذه الدول تحجيم ضخ 
المزيد من الأموال، بل قد تســـتدعي بعض ودائعها وربما اســـتثماراتها لتغطية بعض 

الاحتياجات الداخلية الطارئة.

https://www.emigration.gov.eg :ير السنوي ����. الرابط (�) وزارة الهجرة وشؤون المصريين بالخا��، التقر

(�) جريدة الأسبوع – � أبريل ���� (نقلاً عن تصريح رسمي لنائب محافظ البنك المركزي) الرابط: 

/https://www.elaosboa.com/2163744



التأثير الثالث – التجارة البينية: دول الخليج من أبرز الشركاء التجاريين لمصر، حيث 
بلغـــت التجـــارة بينهمـــا حـــوالي �� مليـــار دولار بنهايـــة ���� (�)، وتدهـــور أوضاعها 
الاقتصاديـــة ولا شـــك ســـيقلص الطلـــب علـــى الصـــادرات المصريـــة ويضعف حجم 

التبادل التجاري.
ويوضح الجدول التالي تقديرا رقميا هذه التأثيرات وذلك كما يلي:

التأثير علي مصر
من الخليج

الرقم الأساسي
لعام ����

التقدير الكمي السنوي

تراجع التحويلات
( -�� إلى – ��%)

خسارة من �-�.���.�� مليار دولار
مليار دولار

تراجع الاستثمار الخليجي
الجيد

-�� الي -�� مليار دولار�� مليار دولار

ضغط على الاحتياطي�.�� مليار دولاراستدعاء بعض الودائع
ب �-�� مليار دولار

تراجع الصادرات المصرية
للخليج

�.�الى -�.� مليار دولار�-� مليار دولار

ير السنوي للجهاز المركزي للتعبئة العامة والاحصاء ����. (�) راجع التقر



يبلغ الاحتياطي النقدي المصري نحو �.�� مليار دولار، ويعتبر هو خط الدفاع الأول 
يو الصراع المفتوح يستلزم النظر في  كله في سينار والأخير في آن واحد (�)، وفهم آلية تآ

مصادر الضغط المتزامنة معا كل منها على حدة.
المصـــدر الأول: تخـــا�� أموال المحافـــظ: يتصرف المســـتثمرون الأجانب في أذون 
يليـــون جنيه بما يعادل �� مليار دولار)  الخزانة المصرية (حجم اســـتثماراتهم �.� تر
في الأزمات الكبرى بمنطق الاخلاء الفوري لا التقييم الرشيد. كل دولار يريد المستثمر 
ســـحبه يســـتلزم من البنك المركزي بيـــع دولار من الاحتياطـــي لشراء الجنيه المقدم 

للبيع. 
يـــر مؤسســـة  "فيتش ســـوليوشنز"  فإن مصر واجهـــت تحديات  وطبقـــا لأحـــدث تقار
متزايدة بسبب توترات ما قبل الحرب، مشيرة إلى خروج ما لا يقل عن �.� مليار دولار 
من استثمارات الأجانب في أدوات الدين خلال الفترة من �� إلى �� فبراير الماضي. 
وأشارت إلى أن شهر مارس يمثل ذروة استحقاقات الدين المحلي قصير الأجل هذا 
العام مع حلول أجل نحو �� مليار دولار، وفي ظل امتلاك المستثمرين الأجانب نحو 
�.��% مـــن رصيـــد أذون الخزانة القائمة "باســـتثناء الالتزامـــات المشروطة"، تتزايد 
مخاطـــر عدم إعادة تدوير هذه الاســـتثمارات وما يرتبـــط بها من موجة خروج إضافية 

لرؤوس الأموال خلال الشهر (��).
وتـــشير أبحـــاث صندوق النقد الـــدولي إلى أن النزاعـــات العســـكرية الدولية في محيط 
الأســـواق الناشـــئة ذات الهشاشة المالية تطلق موجات خروج حادة لرأس المال قد 
تســـتنزف مـــا بين ثلث ونصف حيازات المســـتثمرين الأجانـــب في أدوات الدين خلال 
الأشـــهر الثلاثـــة الأولي، وتتضاعـــف حـــدة هـــذا التـــأثير في الـــدول ذات الديـــن المرتفع 

والاحتياطيات المنخفضة كمصر(��).

(�) البنك المركزي المصري، بيان صحفي مارس ����.

(��) "فيتش سوليوشنز": الحرب تضع ضغوطاً على النمو والأموال الساخنة في مصر

(��) صندوق النقد الدولي، تقرير الاستقرار المالي العالمي، الفصل الثاني: "المخاطر الجيوسياسية: تداعيات على أسعار 

الأصول والاستقرار المالي"، أبريل ����. 

https://www.imf.org/en/blogs/articles/2025/04/14/how-rising-geopolitical-risks-weigh-on-ass

et-prices

2.الضغط الفوري ع� الاحتياطي النقدي: تشريح الأزمة



المصـــدر الثـــاني: تمويل عجز الحســـاب الجاري: حيث تســـتخدم مصر الاحتياطي 
جزئيا لتمويل عجز الحساب الجاري في الأوقات العادية، في لحظة انهيار مصادر النقد 

الأجنبي، يتحمل الاحتياطي وحده عبء التمويل.
المصدر الثالث: تأمين واردات الغذاء والطاقة: ارتفاع أسعار النفط والقمح يعني 

كبر من الاحتياطي. أن نفس الكمية من الواردات تستهلك قدرا أ

ويســـتعرض الجـــدول التـــالي تقديـــرات رقمية لكل مـــن هـــذه الضغوطات وفق 
يوهات الزمنية المختلفة. السينار

مصدر الضغط
على الاحتياطي

يو سينار
�.� شهر

يو سينار
� أشهر 

يو سينار
� أشهر
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المحافظ

��-��
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مليار دولار

�-� مليار دولار
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الطاقة

�.� -�.�
مليار دولار

�.�- �.�
مليار دولار

�-�.�
مليار دولار

استدعاء ودائع
خليجية

�-�
مليار دولار

��-�
مليار دولار

��-��
مليار دولار

��-��الضغط الاجمالي
مليار دولار

 ��-��
مليار دولار

��-��
مليار دولار



توضـــح هـــذه الأرقـــام أن الاحتياطـــي الحـــالي البالـــغ �.�� مليـــار دولار قد يســـتنزف 
يو الســـتة أشـــهر دون تدخل خارجي، وربما خلال أربعة أشهر  بالكامل تقريبا في ســـينار
فقـــط طبقـــا لتقديـــرات الجـــدول الســـابق، وهو مـــا يمثل حالـــة انهيار تـــام لمنظومة 
الاســـتقرار النقـــدي، وبما يـــعني أن مصر ســـتحتاج لتدخل خارجي عاجـــل بعد الأربعة 

أشهر الاولي فقط.

يو الصراع المفتـــوح، لا يعـــاني الاقتصـــاد  موجـــة مـــن التضخـــم المركـــب: في ســـينار
الـــمصري تضخـــم عادي مدفوع بعامل واحد، بل مـــن تضخم مركب متعدد القنوات 
والمصـــادر، تتضافـــر فيه موجـــات متزامنة يصعب كبحهـــا بأدوات السياســـة النقدية 

التقليدية. وهي:
المصدر الأول أســـعار الطاقة والشـــحن، فارتفاع أســـعار النفط والغاز يرفع تكاليف 
النقل والكهرباء والإنتاج الصناعي. والمصدر الثاني هو واردات الغذاء، حيث ارتفاع 
أســـعار القمـــح والســـلع الأساســـية عالميا يترجـــم مباشرة في أســـعار الـــخبز والدقيق. 
والمصـــدر الثالـــث هو ســـعر الصرف، فتراجع قيمـــة الجنيه يرفع تكلفة كل الســـلع 
المســـتوردة، والمصدر الرابع هو توقعات المســـتوردين والتجار الذين سيرفعون 

اسعارهم استباقا لتراجع الجنيه حتى قبل حدوثه فعليا. 
ويوضـــح الجدول التالي الإضافة الصافية للأرقـــام التضخم الحالية الناتجة عن 
يوهات الزمنية المختلفة، قياسا علي فترات زمنية سابقة  الصراع وفقا للســـينار

مر خلالها التضخ في مصر بظروف مشابهة.

3. الأثر الاجتماعي الداخ¢: التضخم والبطالة



يو سينار
الصراع

التضخم
الحالي 

الاضافة
المتوقعة 

مستوي
التضخم
المتوقع

المرجع المقارن

+ �-����%�.� شهر
نقطة

يبا نفس مستوي��-��% تقر
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عام ����

+ ��-����%� أشهر
نقطة
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+ ��-����%� أشهر
نقطة
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أثـــر التضخـــم على الفئـــات الاجتماعيـــة: التضخم بهذه المســـتويات يصيـــب الفئات 
محـــدودة الدخـــل بصورة غير متناســـبة، اذ تنفق هذه الفئات نســـبة أعلي من دخلها 
علـــى الغذاء والطاقة. ويقـــدر أن كل � نقاط مئوية إضافية الي التضخم تدفع ما بين 
�-� مليـــون مصري إلى تحـــت خـــط الفقـــر(��)، في ظـــل ضعـــف شـــبكات الحمايـــة 

الاجتماعية عن الاستجابة السريعة.
البطالـــة والتشـــغيل: تعـــد القطاعـــات الأكثر توظيفـــا مبـــاشرة هـــي الســـياحة وقنـــاة 
الســـويس والصناعـــات المرتبطـــة بهمـــا، ويفضي توقف هـــذه القطاعـــات إلي موجة 
تسريـــح واســـعة وخاصـــة في المناطـــق الأكثر اعتمـــادا عليهـــا (شرم الشـــيخ، الغردقة، 
بورسعيد، الإسماعيلية). يضاف إلى ذلك احتمال العودة الجماعية للعمالة المصرية 

من الخليج وهو ما سيثقل سوق العمل المحلي بضغوط إضافية.

(��) World Bank Poverty & Equity Brief, Egypt, October ����.



ويســـتعرض الجدول التالي عد العاملين في القطاعات الاقتصادية التي ســـتضرر 
ين. من الحرب، ونسبة وعدد المتضرر

حجم العمالةالقطاع
المباشرة
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��-�� ألف��-��%
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3. الأثر الاجتماعي الداخ¢: التضخم والبطالة

تقـــع الموازنـــة العامـــة المصريـــة في قلب أزمـــة الصراع المفتـــوح لا على هامشـــها، اذ 
يحـــدث الصراع ضغطـــا مزدوجـــا يضرب جانبي الموازنـــة (الايـــرادات والنفقات) في آن 
واحد، وهو نمط مختلف جوهريا عن الصدمات الأحادية التي عرفتها مصر تاريخيا. 

(��) WTTC Economic Impact Research – Egypt ����

�������/https://english.aawsat.com/business :الرئاسة المصرية / رويترز – �� أغسطس ���� الرابط (��)

(��) FrontierView – تحليل موازنة ����/����، أبريل ���� الرابط:

 https://frontierview.com/insights/egypts-fy-����-����-budget/



فمن جهة الإيرادات، تنهار مصادرها الثلاثة الرئيسية المرتبطة بالعملة الأجنبية (قناة 
السويس، والسياحة والضرائب المرتبطة بهما) في وقت واحد، ومن وجهة النفقات 
ترتفع فاتورة الطاقة وتكاليف الاستيراد واعباء خدمة الدين المقومة بالعملة الأجنبية 

في اللحظة ذاتها.
بلـــغ �� مليـــار دولار عـــام  الموازنـــة لفائـــض أولي  وتجـــدر الإشـــارة الي أن تحقيـــق 
����/���� رغم تراجع إيرادات قناة الســـويس بنســـبة ��% (��) لا يدلل اطلاقا 
على قدرة الموازنة على الصمود كما يروج البعض، حيث طبيعة الصدمات المتعددة 

والمركبة التي ينتجها الصراع الحالي تقوض تمام القدرة علي الصمود ان وجدت.
والخطر البنيوي الكبير البالغ هو أن خدمة الدين تستهلك أصلا قرابة نصف الانفاق 
الحكومـــي، حـــوالي �.�� من اجمالي الانفاق الحكومي عـــام ����\����(��)، مما 
يجعل أي ارتفاع في التكاليف يضغط تلقائيا على بنود الاستثمار والحماية الاجتماعية 
لا على الدين ذاته. وعلي هذا فان الضغط الســـنوي المقدر بين �� -�� مليار دولار 
يمثـــل عجـــزا لا يمكـــن تمويلـــه بالاقتراض العـــادي، بل يـــشير الي احتيـــاج لحزمة انقاذ 

خارجية إذا تجاوز الصراع حاجز الثلاثة أشهر.
ويوضـــح الجدول التـــالي مصادر الضغط علـــي الموازنة العامة والتأثير الســـنوي 

المقدر لكل منها.

التأثير السنوي المقدرمصدر الضغط

+�.� -�.�� مليار دولارارتفاع فاتورة الطاقة (النفط عند ��� دولار)

-� -�.� مليار دولار تراجع إيرادات قناة السويس

-�.�- �.� مليار دولارتراجع إيرادات ضريبية من السياحة والتجارة

�������/https://english.aawsat.com/business :الرئاسة المصرية / رويترز – �� أغسطس ���� الرابط (��)

(��) FrontierView – تحليل موازنة ����/����، أبريل ���� الرابط:

 https://frontierview.com/insights/egypts-fy-����-����-budget/



ارتفاع تكلفة خدمة الدين بالعملة الأجنبية
(جراء ضعف الجنيه)

+ �-� مليار دولار

+  �.�-�.� مليار دولارارتفاع فاتورة دعم الخبز والطاقة المتبقي

�.��- �.�� مليار دولاراجمالي الضغط على الموازنة العامة سنويا

سادسا: السيناريوهات الثلاثة
– التحليل التفصي¢ ا�قارن

السيناريو الأول: صراع يمتد شهرا ونصف (احتمالية الوقوع %50)

ينفجر الصراع بصورة كاملة ثم تتدخل قوي دولية وإقليمية بسرعة للتوصل إلى وقف 
إطلاق النـــار، مدفوعـــة بالضغوط الأمريكية الداخلية وتهديـــد الاقتصاد العالمي جراء 
يـــخ الاعتراضية تعجـــل في قرار التوقـــف الأمريكي-  اغلاق مضيـــق هرمـــز. أزمـــة الصوار

الإسرائيلي. يستمر الصراع ست إلى ثماني أسابيع ثم تبدأ محادثات جدية.

التأثيرات الاقتصادية على مصر:

الخسارةقناة التأثير
المقدرة سنويا

الخسارة
 في �.� شهر

منطق الحساب

إيرادات قناة
السويس

خسارة �- �.�
مليار دولار

�.� – �.�-
مليار دولار

�.�� % من
الخسارة السنوية



�.��  مليارإيرادات السياحة
دولار تراجع من

%��-��
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خسارة
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صعود بشكل
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الخليج

-�� مليار دولار
من الخليج 
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 مليار دولار

بناء على اجمالي 
تحويلا �� مليار

دولار

تراجع الصادرات
للخليج 

 � – �.�-
مليار دولار

 �.� – �.�-
مليار دولار

ية الخسارة الجار
كمية الترا

�.� -�.�-

تخا�� أموال
المحافظ

�� مليار دولار
(خروج من
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�� -�� مليار
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ضغط شبه فوري
علي الاحتياطي
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ودائع خليجية

�-� مليار دولار�.�� مليار دولار



الضغط الكلي
على الاحتياطي

��-�� مليار دولار

ضغط الموازنة
العامة

��.� - ��.�
مليار دولار

�.� – �.� -
مليار دولار

ضغط شبه فوري
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الخسارة
كمية الترا
الاجمالية

��-�� مليار دولار

مســـار التعافي: ســـنة إلى ســـنتين، مع بقاء الثقة في البيئة الإقليمية دون مستوياتها 
السابقة.

إذا لم يحقق أي من الجانبين أهدافه بعد الشهر ونصف الأول، الضغوط الامريكية 
الداخليـــة تقيـــد التصعيـــد لكنهـــا لا توقفه. أزمـــة الصواريخ الاعتراضية تدار بتوســـيع 

الإنتاج وطلب مساعدة الحلفاء الأوربيين. يستمر اغلاق هرمز أو شبه اغلاق.

التأثيرات الاقتصادية على مصر:

السيناريو الثاÆ: صراع يمتد إ� ثلاثة أشهر (احتمالية الوقوع 40 %)

الخسارة في � أشهرالخسارة السنويةقناة التأثير
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-�.� – �.� مليار دولار
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(�) البنك المركزي المصري، بيان صحفي مارس ����.

(��) "فيتش سوليوشنز": الحرب تضع ضغوطاً على النمو والأموال الساخنة في مصر

(��) صندوق النقد الدولي، تقرير الاستقرار المالي العالمي، الفصل الثاني: "المخاطر الجيوسياسية: تداعيات على أسعار 

الأصول والاستقرار المالي"، أبريل ����. 

https://www.imf.org/en/blogs/articles/2025/04/14/how-rising-geopolitical-risks-weigh-on-ass

et-prices

الخطـــر الإضافي: قد تعجز مصر عن اســـتيفاء بعض الشروط الكمية لصندوق النقد 
الدولي، مما يهدد الدفعات التالية من القروض ويعمق الأزمة.

إذا تحول الصراع إلى حرب استنزاف مطولة دون انتصار حاسم لأي طرف. تعقيدات 
يـــخ الاعتراضية تحول  دبلوماســـية تمنـــع التوصـــل إلى وقف إطلاق نـــار. أزمة الصوار

الصراع إلى استنزاف غير متماثل.

التأثيرات الاقتصادية على مصر:

السيناريو الثالث: صراع يمتد إ� ستة أشهر
(الأقل احتمالا بنسبة ووقع %10)

الخسارة في � أشهرالخسارة السنويةقناة التأثير

�.� – �.� مليار دولار خسارة � – �.�إيرادات قناة السويس

إيرادات السياحة
(شبه توقف)

أساس �.�� مليار دولار
تراجع من ��-��%

�.� – �.� مليار دولار

- �.� – �.� مليار دولار�.� – �.�� مليار دولارفاتورة الطاقة الاضافية

-�.� – �.� مليار دولارأساس -�� مليار دولارتراجع تحويلات الخليج
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دولار
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الأجنبي المباشر

�- �.� مليار دولار� -�� مليار دولار



ية الخسارة الجار
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Lorem ipsum

يو يتحـــول التـــأثير مـــن صدمـــة مؤقتـــة إلى تشـــوه هيكلـــي،  في هـــذا الســـينار
الاحتياطـــي يســـتنزف ويصـــل إلى مـــا دون عتبة الأمان ( � اشـــهر مـــن الواردات 
بحوالي �� مليار دولار)خلال الشـــهر الثالث أو الرابع في أفضل الأحوال، الجنيه 
ينهـــار الي مســـتويات غير مســـبوقة، أمـــا التضخـــم فيتخطى الأربـــعين في المئة 
الخمسين في المئة، والمطلوب حينها ليس اصلاحا بل انقاذا يحتاج الي بدخل 

إقليمي وربما دولي. 



ومـــن الجديـــر بالذكر أن خســـارة �� -�� مليار دولار تعـــادل ما بين �� -��% من 
الناتج المحلي الإجمالي الســـنوي، وهو ما يســـتدعي حزمة انقاذ مماثلة في حجمها 
لمجمـــوع الحـــزم التي حصلـــت عليها مـــن صندوق النقـــد الـــدولي خلال الفترة من 

���� وحتى عام ����.
يوهات الثلاثة الجدول المقارن الإجمالي للسينار

يوالمؤشر سينار
�.� شهر

يو سينار
� أشهر 
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� أشهر
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مستوي التضخم
المتوقع 
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مدة التعافي
المتوقعة

سنتان –سنة - سنتان
ثلاث سنوات 

كثر من أ
أربع سنوات

الاحتمالية
المقدرة

%�� %��%��

سابعا: الفرص الكامنة وسط الأزمة

الازمـــة الطاقويـــة الناجمة عن اغلاق مضيق هرمز ســـتدفع الطلب الأوروبي على الغاز 
الطبيعي المسال إلى مستويات قياسية. مصر تمتلك محطتي اسالة في ادكو ودمياط 
وشـــبكة خطـــوط أنابيب تجعلها مرشـــحة لدور محوري، خاصـــة عبر ربط حقول شرق 
المتوســـط بالأسواق الأوروبية. تحقيق الاســـتفادة الكاملة يتطلب استثمارات سريعة 

يز القدرة الإنتاجية وتوسيع خطوط الشراكة. في تعز

.1Éالغاز ا�صري وارتفاع الطلب الأورو

بادرت مصر بط�� خط أنابيب سوميد بوصفه ممرا بديلا جزئيا لنقل النفط الخليجي 
إلى الأســـواق العالمية. يربط الخط بين البحرين الأحمر والمتوســـط بطول ��� كم، 
بطاقـــة اســـتيعابية �.� مليـــون برميـــل يوميا، وبســـعة تخزينية تصـــل الي �� مليون 

برميل(��).

2. خط سوميد: فرصة استراتيجية بسقف واقعي

(��) الشركة العربية لأنابيب البترول "سوميد" / وزارة البترول والثروة المعدنية المصرية (يوليو ����)



وعلي الرغم من ان الطاقة القصوى للخط لا تعادل ســـوي ��% من حجم النفط 
الـــذي كان يـــعبر مضيـــق هرمـــز يوميا، الا ان اســـتمرار الأزمة لأكثر من شـــهر ســـيدفع 
المعروض العالمي إلي تراجع حاد الامر الذي سيبرز الخط كبديل جزئي هام، وبذلك 
يمكـــن لـــمصر كســـب ورقـــة تفاوضيـــة مـــع المنتـــجين والمســـتهلكين، علاوة علـــى 
تحصيلها رســـوم عبور ومكاســـب لوجســـتية تعوض جزءا من خســـائر القناة. ولكن 
ذلـــك يحتاج الي الإسراع في توســـيع الطاقة التشـــغيلية الفعليـــة التي لم تبلغ حدها 

الأقصى المصمم حتى الان.

سيضطر جزء من التجارة الدولية التي كانت تمر عبر الخليج ومضيق هرمز إلى البحث 
يـــا عبر محور  عـــن مســـارات بديلـــة. ويمكن لـــمصر أن تقدم نفســـها ممرا لوجســـتيا بر
التنميـــة الرابـــط بين الـــعين الســـخنة وادكو، وهو مـــا يتطلب تسريع الاســـتثمار خلال 

الأزمة لا بعدها.

3. ممر التنمية البري والدور اللوجيستي البديل

كثر  لـــن تذهب جميـــع رؤوس الأموال، التي ســـتغادر دول الخليج بحثـــا عن ملاذات أ
أمانـــا، إلي الغـــرب. قد يتجه بعضها إلي مصر بوصفها ملاذا إقليميا نســـبيا، ولكن ذلك 
مرهـــون بتـــوفير البيئـــة التشريعية والتحفيزية المناســـبة. هـــذه فرصة ربمـــا لن تتكرر 

مستقبلا ويجب استثمارها جيدا.

4. استقطار رؤوس ا�وال الهاربة من الخليج

5.الصادرات القطاعية ا�ستفيدة من ارتفاع الأسعار

وجه الاستفادةالقطاع

ارتفاع أسعارها عالمياالأسمدة والبتروكيماويات



ارتفاع الطلب من الأسواق المجاورةصادرات الغذاء

توجه حركة بضائع لمصرتوجه حركة البضائع لمصر

توقف بعض مصانع الخليجالتصنيع البديل للخليج

ثامنا: خيارات السياسة الاقتصادية وتقييمها

إدارة الاحتياطي وسعر الصرف1.

الخيار (ا) التدخل الدفاعي لحماية الجنيه

الآلية: استخدام الاحتياطي بصورة مكثفة لمنع الانهيار الحاد في سعر الجنيه. 
المزايا: يمنع تداعيات تضخمية حادة ويحافظ على الثقة.

العيـــوب: يســـتنزف الاحتياطي خط الدفـــاع الأخير وقد بفضي الي أزمـــات أعمق اذا 
فشل في كبح جماح الضغوط.

التقييم: مقبول في حدود ضيقة ولفترة قصيرة جدا.

الخيار (ب) ا�رونة ا�دارة µ سعر الصرف

الآلية: السماح للجنيه بالتراجع التدريجي المنضبط بدلا من الدفاع المكلف عنه.
المزايا: يحافظ على الاحتياطي ويشجع تدفق التحويلات عبر القنوات الرسمية.

العيوب: يذكي التضخم ويثقل كاهل المواطنين.
كثر اســـتدامة رغم ثمنه الاجتماعي (وبمكن دعمه ببرنامج اجتماعي  التقييم: خيار أ

قوي).



الخيار (ج) التفاوض الفوري ع� خطوط ائتمان احترازية

الآلية: التفاوض مع صندوق النقد الدولي والشركاء الخليجيين على خطوط ائتمان 
ية قبل استنزاف الاحتياطي. احتراز

المزايا: يرسل إشارات إيجابية للأسواق ويوفر شبكة أمان حتى دون استخدامها.
العيوب: مرتبط بشروط قد تكون مؤلمة سياسيا واجتماعيا.

التقييم: أولوية ويجب البدء فيه فورا.

2. ملف الطاقة

الخيار(أ) رفع الدعم التدري� مع حماية اجتماعية

الآليـــة: ربـــط أســـعار الطاقـــة المحليـــة بالأســـعار العالميـــة جزئيـــا مـــع إعـــادة توجيه 
الوفورات نحو برامج الحماية.

المزايا: يقلص ضغط الموازنة ويرسل إشارة إيجابية لصندوق النقد.
العيوب: ضغط اجتماعي حاد في لحظة ضعف اقتصادي.

التقييـــم: ضروري هيكليـــا لكـــن توقيتـــه دقيـــق ويســـتلزم التوازي مع شـــبكة حماية 
سريعة.

الخيار (ب) التحوط µ أسواق النفط الآجلة

الآلية: شراء عقود آجلة للنفط للتحوط ضد الارتفاعات المفاجئة.
المزايا: يوفر يقينا في تخطيط الموازنة العامة.

العيوب: يتطلب خبرة فنية، والتوقيت الخاطئ يكلف خسائر مرتفعة.
التقييم: أداة مكملة لا حلا رئيسيا.



الخيار (ج) تسريع مشاريع الطاقة ا�تجددة

الآليـــة: توظيـــف زخـــم الازمـــة سياســـيا لتسريـــع مشـــاريع الطاقة 
الشمسية وطاقة الرياح.

المزايا: يقلص الاعتماد على استيراد الوقود في المستقبل.
يا ويحتاج استثمارات كبيرة. العيوب: الأثر ليس فور

التقييم: خيار استراتيجي صحيح.

3. السياحة والاستثمار

الخيار (أ) حملات تسويقية موجهة تؤكد أمان الوجهة ا�صرية

التقييم: محدود الأثر في ذروة الأزمة لكنه يهيئ لانتعاش أسر� بعد انتهائها.

الخيار (ب) حوافز استثنائية للمستثمرين الخليجيين الراغبين
 µ نقل أعمالهم

التقييم: محدود الأثر في ذروة الأزمة لكنه يهيئ لانتعاش أسر� بعد انتهائها.

الخيار (ج): التفاوض ع� تأجيل مدفوعات خدمات الدين
الخارÚ مؤقتا

يو الثاني أو الثالث يصبـــح ضرورة لا ترفا،  التقييـــم: في حـــال تطور الأزمة الي الســـينار
والتفاوض المبكر أفضل بكثير من انتظار لحظة الضغط القصوى.



4. الأمن الغذاÛ والتجارة

الخيار (أ) بناء احتياطيات استراتيجية معجلة

يادة مخزون القمح والوقود والأدوية قبل تطور الأزمة وبهدوء. الالية: ز
التقييم: ضرورة لا خيار، يجب البدء فيه فورا.

الخيار (ب) تنويع مصادر الاستيراد

ية مـــع موردين بديلين (البرازيل وأستراليـــا للقمح، افريقيا  الاليـــة: بناء علاقات تجار
جنوب الصحراء للطاقة).

التقييم: ضروري في الأجل المتوسط.

الخيار (ج) الاستثمار µ رفع كفاءة الإنتاج الزراعي ا�ح¢

التقييـــم: الحـــل الهيكلـــي الضروري بعيد المدي. ويبقي أولويـــة وطنية بغض النظر 
عن الأزمة.

ملخص مصفوفة الأولويات

التوقيت الأولويةالاجراء

التفاوض على خطوط
ية ائتمان احتراز

فوري قبل الازمة أو فيعاجل جدا
اسابيعها الاولي

بناء احتياطيات
استراتيجية من السلع

فوريعاجل جدا



تفعيل ملف الغاز
مع الشركاء الأوروبيين

خلال الشهر الأولعاجل

مرونة مدارة
في سعر الصرف

عند ظهور أول ضغوطعاجل

حوافز استقطاب
الاستثمار الخليجي

الشهر الأول – الثانيمتوسط الأولوية

رفع الدعم
مع حماية الاجتماعية

بالتوازي مع تحسنمتوسط الأولوية
المشهد

تسريع مشاريع الطاقة
المتجددة

مستمرأجل متوسط

مستمرأجل متوسطتنويع مصادر الاستيراد

تاسعا: الخلاصة والاستنتاجات

كشـــفت هـــذه القـــراءة التحليليـــة ان مصر أمـــام صدمـــة اقتصادية شـــديدة في نوعها 
وتزامن قنوات تأثيرها. ليس الامر تراجعا في مصدر دخل واحد يمكن تعويضه، بل هو 
انهيـــار متزامـــن في معظـــم مصادر النقد الأجنبي الرئيســـية في آن واحـــد، مع ارتفاع في 
الكلفة الاقتصادية من الجهة المقابلة وفي الوقت ذاته، ومع ضغط اجتماعي متراكم 

يضيق من هامش المناورة السياسية الداخلية.

الصورة الاجمالية1.



وإذن، فـــإن الســـمة الجوهرية لهذه الأزمة هـــي "الصدمة المتراكبة": فلا يمكن علاج 
أي قناة من قنوات التأثير بمعزل عن الاخريات، وكل قرار يخفف من قناة ما قد يثقل 
قنـــاة أخري. رفع الدعم يخفـــف الموازنة لكنه يزيد الضغـــط الاجتماعي. إبقاء الجنيه 
مســـتقرا يحمـــي القدرة الشرائية لكنه يســـتنزف الاحتياطي. انتظـــار تدهور الاحتياطي 

قبل التفاوض على الدعم الخارجي يضعف الموقف التفاوضي.

لا تملك مصر ترف التف��، ولا تملك ترف الانجرار. الخيار الأمثل هو ما يمكن تسميته 
يـــة مدروســـة وصامتة في  " الاســـتباقية الهادئـــة" والتي تـــعني اتخـــاذ إجـــراءات احتراز
الاحتياطيـــات والتفاوض علي الدعـــم الخارجي والتنويع في مصادر الطاقة والواردات 
من الســـلع الرئيســـية، مـــع الحفاظ علي موقـــف دبلوماسي متـــوازن يمكن مصر من 

توظيف دورها الوساطي لاكتساب مكاسب اقتصادية ملموسة.

2. التوصية الجامعة: 

يو الســـتة أشـــهر وان كان الأقـــل احتمـــالا يجب أن يحتل مســـاحة واســـعة في  ســـينار
التخطيط الاحترازي، لأن تداعياته اذا وقعت دون استعداد مسبق قد تعيد الاقتصاد 

المصري سنوات للخلف وتهدد استقرار البرنامج التنموي برمته.
السياســـة الاقتصادية الرشـــيدة لا تستعد للمتوقع فحســـب، بل تخفف من تكاليف 

الأسوأ.
الفرصـــة الأكثر الحاحـــا والاقـــل كلفـــة هـــي التفـــاوض الفوري علـــي خطـــوط ائتمانية 
يـــة وتسريـــع ملـــف الطاقـــة المتجـــددة وملف الغـــاز الإقليم، وهي مســـارات لا  احتراز
تحتـــاج الي انتظـــار التوتـــرات لتبريرهـــا، بل هـــي في صالح مصر في أي حـــال وتحت أي 

يو. سينار

3. تحذير
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