
الأســــوأ منــــذ تعــــويم الجنيــــه: البورصــــة
ية تتهاوى وهذه الأسباب المصر

, سبتمبر  | كتبه فريق التحرير

في تراجــع وصــف بأنــه الأســوأ منــذ تعــويم الجنيــه في نــوفمبر/تشرين الثــاني ، خسرت البورصــة
المصرية نحو . مليار جنيه من القيمة السوقية لها خلال تعاملات أمس الأحد فقط، فيما تراجع

المؤشر الرئيسي EGX30 بنسبة .% ليفقد  نقطة ويغلق عند مستوى  نقطة.

تراجع الأمس الذي يعد الأكبر منذ  شهرًا جاء استكمالاً للهبوط الذي تتعرض له البورصة خلال
الأيــام الأخــيرة بصــورة لم تشهــدها منــذ ســنوات، فخلال جلســات الأســبوع المــاضي تراجعــت الأســواق
المالية بنسبة .% عند مستوى  نقاط، ليبلغ إجمالي قيمة التداول . مليار جنيه خلال
هذا الأسبوع مقارنة بإجمالي قيمة تداول قدرها . مليار جنيه، خلال الأسبوع الماضي، فيما بلغ

حجم التراجع خلال الشهور العشر الأخيرة نسبة .% عن مستواها بداية العام.

واليــوم واصــلت مــؤشرات البورصــة تراجعهــا بصــورة جماعيــة في منتصــف تعــاملات جلســة الاثنين،
وهبـط المـؤشر الـرئيسي للسـوق بنسـبة .% وصـولاً إلى . نقطـة، وانخفـض رأس المـال

السوقي بنحو . مليار جنيه، مدفوعا بمبيعات المستثمرين المصريين.

حالـة مـن القلـق تخيـم علـى الاقتصـاد المصري عامـة وسـوق الأوراق الماليـة خاصـة عقـب هـذا الهبـوط
الحاد وسط تأويلات وتفسيرات متباينة عن الدوافع الحقيقية لهذا التهاوي، خاصة أنها تتزامن مع
بدء برنامج الطروحات الحكومية خلال الربع الأخير من العام الحاليّ، الذي من المقرر أن يشمل عدد
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.من الشركات، في الوقت الذي ارتفع فيه الدين الخارجي إلى معدلات قياسية بتجاوزه حاجز الـ
مليار دولار نهاية يونيو/حزيران الماضي.

عشوائية منظومة الاستثمارات وغياب الإستراتيجية الواضحة وفشل
التخطيط والافتقار إلى فقه الأولويات وراء تلك الأزمة

عشوائية الرؤية

بعيدًا عن الآراء التي تشير إلى أن البورصة ليست بالضرورة أن تعبر عن حركة النشاط الاقتصادي على
أرض الواقع غير أنها في الوقت ذاته تتناسب طرديًا مع قوة الاقتصاد والعملة المحلية في آن واحد،
فكلمــا كــانت البورصــة قويــة ومســتقرة دل ذلــك علــى قــوة الاقتصــاد وثبــات العملــة، بهذه الكلمــات
اســتهل الــدكتور يسري طاحون أســتاذ الاقتصــاد بجامعــة طنطــا حــديثه معلقًــا علــى انهيــار البورصــة

المصرية خلال جلسة الأمس.

وأضاف طاحون لـ”نون بوست” أن ما حدث هو نتاج منطقي لحزمة من الأسباب الداخلية التي
أودت بالأسواق المالية إلى هذا المنحدر، لافتًا إلى عشوائية منظومة الاستثمارات وغياب الإستراتيجية

الواضحة وفشل التخطيط والافتقار إلى فقه الأولويات وراء تلك الأزمة.

هذا بخلاف تراجع ترتيب مصر في مؤشرات قياس قوة الاقتصاد وعلى رأسها غياب الشفافية وتراجع
سيادة القانون والعدالة وعدم الاهتمام بالمورد البشري، كذلك تفشي الفساد في كل أرجاء المنظومة
ـــا على المواقـــع والفضائيـــات كافـــة، بخلاف الفـــوضى حـــتى بـــاتت أخبـــار ســـقوط فاســـدين وردًا يوميً

التشريعية في القوانين وتراجع مناخ الحريات وتدني المستوى البيئي والمجتمعي.

كما أرجع أستاذ الاقتصاد الهبوط الحاد في البورصة إلى تبعية الاقتصاد المصري وعدم استقلاليته، إذ
يعتمـد في المقـام الأول علـى الاسـتيراد مـن الخـا في ظـل تراجـع المنتجـات الوطنية، إضافـة إلى تبعـات
المشروعــات الكــبرى الــتي قــامت بهــا الدولــة مــؤخرًا علــى رأســها قنــاة الســويس الجديــدة والعاصــمة

ية التي لا تضيف للاقتصاد أي جديد في الوقت الراهن رغم الحاجة إليها مستقبلاً. الإدار

واختتم طاحون حديثه بأن رأس المال جبان، يلهث وراء الربح، فإن وجد في السوق المصرية ما يسيل
لعابه لاستمر مهما كانت الأوضاع، مضيفًا: لو كان الاقتصاد قويًا لاستطاع التعافي مبكرًا عقب أي
أزمة يتعرض لها، ولنجح في التصدي لأي عقبات وتحديات مهما كانت، وأمامنا النموذج التركي، فإن
كثر فداحة مما هي عليه الآن ولتراجعت العملة التركية لم يكن الاقتصاد التركي قويًا لكانت الخسائر أ

أضعاف ما هي عليه الآن، على حد قوله.
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ليست المرة الأولى التي تتراجع فيها البورصة المصرية إلى هذا الحد

عوامل داخلية

ــة منــذ نحو خمســة أشهــر نتيجــة خــروج المســتثمرين يخيــم الاتجــاه الهبــوطى علــى البورصــة المصري
الأجانب من الأسواق الناشئة وارتفاع الفائدة على الدولار الأمريكي، ما أسفر عن بيع الأجانب أدوات
يــل إلى يوليــو مــن العــام الحــاليّ، إلى جــانب ديــن مصريــة بنحــو  مليــارات دولار خلال الشهــور من أبر
نقص السيولة بالبورصة المصرية مما ترتب عليه قلة حجم التعامل، حسبما أشار الخبير الاقتصادي

المصري ممدوح الولي.

الولي لـ”نون بوست” أرجع الهبوط في تعاملات الأحد إلى تراجع عوامل الثقة بالسوق، نتيجة القبض
علــى عــدد مــن قيــادات شركــات الوساطــة الماليــة الكــبرى بــالسوق، إضافــة إلى الاســتيلاء علــى أمــوال
وشركات ومحلات مئات الأشخاص مؤخرًا لصالح الخزانة العامة، ومنهم صفوان ثابت رئيس شركة
جهينة المقيدة بالبورصة، وكذلك ارتفاع فائدة أذون الخزانة المصرية التي وصلت إلى .% للأذون
ــد المرتفــع للتعامــل ــديلاً مضمــون العائ ــدة تســعة أشهــر ممــا يتيــح ب ــة أشهــور و.% لم ــدة ثلاث لم

بالبورصة.

لجوء الحكومة إلى رفع الفائدة أسوة بما حصل في تركيا والأرجنتين ربما يدمر
ما تبقى من البورصة في ظل عزوف الأجانب وهروب رؤوس الأموال للخا

وفي المقابــل أشــار الخــبير في شــؤون البورصــة، خالــد أبــو علــي، إلى أن مــا يثــار بشــأن مســؤولية الحكــم
بـالحبس علـى نجلـي الرئيـس الأسـبق حسـني مبـارك، جمـال وعلاء، وبعـض رجـال الأعمـال، عـن هـذا



الهبـوط، ليـس بالدقـة الكافيـة، لافتًـا إلى أن إلقـاء القبـض عليهـم ربمـا عجـل مـن وتـيرة التهـاوي لكنـه
ليس السبب الوحيد.

أبو علي لـ”نون بوست” كشف أن البورصة المصرية تسير في طريق الهاوية منذ فترات طويلة، حيث
كــتر مــن مــرة لترتكــز عنــد ، ورغــم محاولاتهــا المســتمرة غــير أنهــا هبطــت مــن  نقطــة أ
فشلت في تجاوز حاجز الـ نقطة، موضحًا أن لجوء الحكومة إلى رفع الفائدة أسوة بما حصل
في تركيا والأرجنتين ربما يدمر ما تبقى من البورصة في ظل عزوف الأجانب وهروب رؤوس الأموال

.للخا

كانت محكمة جنايات القاهرة، قد قررت السبت الماضي، حبس علاء وجمال مبارك و من كبار رجال
المــال في مصر، هــم: أيمــن أحمــد فتحــي رئيــس مجلــس إدارة “البنــك الــوطني”، ويــاسر الملــواني رئيــس
مجلس إدارة المجموعة المالية “هيرمس”، وحسنين محمد هيكل الرئيس التنفيذي لـ”هيرميس”، وعمر
محمد القاضي عضو مجلس إدارة “البنك الوطني” ورئيس تنفيذي بشركة “E.F.G هيرمس”، وحسين
لطفي صبحي عضو مجلس إدارة “البنك الوطني” والعضو المنتدب بشركة “إتش. سي”، على ذمة

القضية المعروفة إعلاميًا بـ”التلاعب في البورصة”

يـذكر أنـه بعـد ساعـات قليلـة مـن خـبر إلقـاء القبـض علـى نجلـي مبـارك وبعـض رجـال أعمـاله تراجعـت
كــبر الشركــات العاملــة في البورصــة، بنســبة أســهم المجموعــة الماليــة هيرميــس الــتي تعــد واحــدة مــن أ
.%، وشركــة القلعــة بنســبة .%، حيــث انخفــض خلال نصــف الساعــة الأولى مــن جلســة

الأمس نحو  سهما مقابل ارتفاع  أسهم فقط.

الانهيار الكامل للبورصة وخسارة  مليار جنية فى ساعات محدودة يأتي
بسبب “خروج الأموال الساخنة التي كسبت وترحل الآن للأرجنتين”

عوامل خارجية

آخرون ذهبوا إلى أن ما حدث للبورصة المصرية نتاج عدد من العوامل الخارجية تتمحور حول لجوء
بعــض الأســواق العالميــة إلى ارتفــاع معــدلات الفائــدة بهــا بنســب كــبيرة مــا أســال لعــاب المســتثمرين في
العديــد مــن الــدول وعلــى رأســها مصر، وهــو مــا يفسر خــروج مليــارات الــدولارات مــن البنــوك المصريــة

خلال الفترة الماضية.

خلال الأيام الماضية أقدمت عدد من الدول على رفع نسب الفوائد على العوائد البنكية بها بصورة
يادتهــا مــرة غــير مســبوقة بــدأت بالولايــات المتحــدة الأمريكية بمقــدار  نقطــة أســاس ومــن المتوقــع ز
أخرى قبيل نهاية العام، ثم الأرجنتين بنسبة % تلتها تركيا بواقع % وتشير الأنظار إلى لجوء

روسيا لهذا القرار خلال الفترة المقبلة.

مــدير مركــز طيبــة للــدراسات السياســية والإستراتيجيــة خالــد رفعــت، قــال في تعليــق لــه علــى صــفحته



ــار جنيــه فى ساعــات ــار الكامــل للبورصــة وخســارة  ملي ــوك” إن الانهي الشخصــية علــى “فيــس ب
محدودة يأتي بسبب “خروج الأموال الساخنة التي كسبت وترحل الآن للأرجنتين”، مشيرًا أنه طالما
ــا أســفه  لخســارة جميــع حــذر الحكومــة مــن أن تلــك الأمــوال “تمــص دم الشعــوب وترحــل”، معلنً

الأسهم قائلاً “لأول مرة أرى هذا المنظر من سنوات”.

يتزامــن ســقوط البورصــة مــع اعتزام الحكومــة المصريــة ط أســهم بعــض شركاتهــا العامــة في الســوق
المالية أمام المستثمرين، وهو ما اعتبره بعض المحللين نوعًا من المغامرة المحفوفة بالمخاطر، فمثل هذه
التحركات تحتاج إلى ضمانات تحميها وإلا سيكون لها ارتدادات سلبية على الاقتصاد المصري، خاصة
أن تـاريخ مصر مـع طـ شركاتهـا في البورصـة ليـس جيـدًا وخـير مثـال علـى ذلـك مـا حـدث مـع شركتي
الحديــد والصــلب والقوميــة للأســمنت، كذلــك كارثــة بيــع محــالج القطــن بعــد أن هــدمها أصــحابها

 سكنية.
ٍ
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