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على عكس المتوقع، تراجع الاستثمار الأجنبي المباشر بالاقتصاد المصري خلال الربع الثاني من هذا العام
إلى أدنى مسـتوياته منـذ عـامين حين بـدأ تطـبيق خطـة التقشـف الـتي يـدعمها صـندوق النقـد الـدولي،

وهو ما يعني وفق الكثير من الخبراء معاناة جديدة في انتظار المصريين خلال الفترة المقبلة.

ير إلى أن مصر جذبت استثمارات أجنبية مباشرة بقيمة  مليون دولار إلى القطاعات تشير التقار
غير النفطية في الربع الثاني من ، انخفاضًا من  مليون دولار في الربع الأول و. مليار
دولار في الربــع الأخــير مــن ، وذلــك بحســب “رويــترز” مــن واقــع بيانــات ميزان المــدفوعات الــتي

نشرت هذا الأسبوع.

لم يكــن هــذا التراجــع الأول مــن نــوعه، إذ تراجعــت قيمــة الاســتثمارات الأجنبيــة بنســبة % خلال
النصف الأول من العام الحاليّ، على الرغم من الإجراءات الاقتصادية التي اتخذتها الحكومة لدعم
منـاخ الاسـتثمار المحلـي والأجنـبي، مـن بينهـا إصـدار قانون الاسـتثمار الجديـد في مـايو، وإصـدار

قوانين الشركات وسوق المال والإفلاس مؤخرًا.

العديد من التساؤلات فرضت نفسها على الشا الاقتصادي المصري مع استمرار معدلات التراجع،
يادتهـا مـع تطـبيق بشأن الـدوافع الحقيقيـة لمثـل هـذه الانخفاضـات رغـم التوقعـات الإيجابيـة بشـأن ز
الخطـة الإصلاحيـة المعتمـدة مـن الصـندوق الـدولي، فضلاً عـن التـداعيات السـلبية لهـذا التراجـع علـى
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الحياة المعيشية لملايين المصريين.

تراجع صافي تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر لمصر خلال العام المالي الماضي إلى
 –  مليار دولار خلال عام . مليار دولار مقابل نحو . نحو

تراجع عكس التوقعات

الإجراءات المتخذة، تشريعيًا وتنظيميًا، خلال العامين الأخيرين على وجه التحديد رفعت من مستوى
 طموحـــات الحكومـــة المصريـــة بشـــأن حجـــم الاســـتثمارات الأجنبيـــة المتوقعـــة، إذ تـــوقعت جـــذب
يـــرة الاســـتثمار مليـــارات دولار صـــافي اســـتثمارات أجنبيـــة خلال العـــام المـــاضي فقـــط، فيمـــا رفعـــت وز
والتعــاون الدولي ســحر نصر توقعاتهــا أحيانًــا إلى  مليــار دولار، وهــو مــا لم يتحقــق بحســب البيانــات

الرسمية.

البنك المركزي المصري في بياناته عن ميزان المدفوعات الصادرة قبل أسبوع كشف تراجع صافي تدفقات
الاستثمار الأجنبي المباشر لمصر خلال العام المالي الماضي إلى نحو . مليار دولار مقابل نحو . مليار
دولار خلال عام  – ، فيما ارتفع صافي الاستثمار المباشر في قطاع البترول إلى . مليار
دولار خلال العــام المــاضي مقابــل  مليــارات في  – ، وهــو مــا يعــني أن الاســتثمارات غــير
البترولية تراجعت إلى نحو . مليار دولار العام الماضي مقابل نحو . مليار دولار في العام السابق

عليه.

ــائج الرســمية المعلنــة عــن حجــم الاســتثمارات الأجنبيــة في مصر انخفضــت بشكــل ملحــوظ عــن النت
توقعات صندوق النقد الدولي، التي كان قد خفضها أصلاً في بيانه عن نتائج أعمال المراجعة الثالثة
يــر للاقتصــاد في يوليــو المــاضي، لتصــل إلى . مليــار دولار مقابــل . مليــار دولار كــان يتوقعهــا في تقر

ير المراجعة الأولى. المراجعة الثانية، ومقابل . مليار دولار في تقر

الملفـت للنظـر أنـه وعلـى مـدى السـنوات الــ الماضية، لم تنخفـض الاسـتثمارات الأجنبيـة المبـاشرة إلا في
الربع الأول المضطرب من ، الذي بدأ بعد أسابيع قليلة من توقيع مصر اتفاقها مع صندوق
النقــد الــدولي في نــوفمبر/تشرين الثــاني ، وفي ذلــك الربــع انخفض الاســتثمار الأجنــبي المبــاشر إلى

 مليون دولار.

يادة معدل النمو في نفس الوقت الذي لا يمكن للحكومة أن تتكلم عن ز
تتحدث فيه عن تراجع الاستثمار، خاصة أن الاستثمار العام محدود جدًا ولا

يتجاوز  مليار جنيه.. الدكتورة علياء المهدي

ما الأسباب؟
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ــدفقات الاســتثمار الأجنــبي المبــاشر والأســواق كــثر بالاتجاهــات العالميــة في ت “أعتقــد أن الأمــر يتعلــق أ
الناشئـة ككـل، ولا يتعلـق بمصر علـى وجـه التحديـد”.. هكـذا اسـتهل هـاني فرحـات الخـبير الاقتصـادي
لدى بنك الاستثمار المصري “سي آي كابيتال” حديثه مفسرًا أسباب تراجع الاستثمار الأجنبي في مصر.

فرحــات في حــديثه لـــ”رويترز” أضــاف “صُــنفت مصر في المرتبــة الأولى بإفريقيــا في تلقــي الاســتثمارات
الأجنبيـــة المبـــاشرة عـــام ″، فيمـــا ذهـــب ألين سانـــديب رئيـــس قســـم البحـــوث لـــدى “نعيـــم
للوساطــة” إلى أن الأمــر يســتغرق عــادة  أو  ســنوات كي تتــدفق الاســتثمارات بعــد إبــرام اتفــاق مــع
صندوق النقد الدولي، وضرب مثلاً بالهند والبرازيل، مشيرًا إلى أن “الاستثمار الأجنبي المباشر يستغرق

وقتًا، لكن فور أن يبدأ في التدفق يصير مستدامًا”.

ــوم السياســية جامعــة ــة الاقتصــاد والعل ــد كلي ــة وعمي ــدكتورة علياء المهــدي الخبيرة الاقتصادي أمــا ال
القاهرة سابقًـا، فأرجعـت في حـديثها لــ”نون بوسـت” انخفـاض حجـم الاسـتثمارات الأجنبيـة إلى عـدة
أســباب؛ أولهــا: الســياسة النقديــة التضخميــة (طباعــة النقــود) الــتي أدت إلى انخفــاض قيمــة الجنيــه

وبالتالي القدرة الشرائية للأسر المتوسطة والفقيرة، ومن ثم انخفاض الطلب الفعال في السوق.

تراجعت قيمة الاستثمارات الأجنبية بنسبة % خلال النصف الأول من العام الحاليّ

ــة لأســواق ــة الــتي أدت لانتقــال الاســتثمارات الأجنبي ثانيهــا: التحــولات السريعــة في الأســواق الناشئ
أخرى غير مصر، ثالثًا: فرض ضريبة القيمة المضافة وخفض الدعم اللذين رفعا أيضًا الأسعار وخفضا
القــوة الشرائيــة والطلــب الإجمــالي، مشــيرة إلى أنــه حين تهــدأ تقلبــات الســياسات الاقتصاديــة المحليــة

التي يفرضها برنامج الإصلاح الاقتصادي قد تبدأ الأمور في التحسن ويزيد الاستثمار.



يــادة معــدل يــادة في الاســتثمار بــوجه عــام، يمكــن أن نتوقــع ز وأضــافت “حين نســمع عــن حــدوث ز
يادة معدل النمو في نفس الوقت الذي تتحدث فيه النمو، لذلك لا يمكن للحكومة أن تتكلم عن ز

عن تراجع الاستثمار، خاصة أن الاستثمار العام محدود جدًا ولا يتجاوز  مليار جنيه”.

فيما استعرض الدكتور أحمد ذكر الله أستاذ الاقتصاد بجامعة الأزهر  أسباب رئيسية أخرى مفسرًا
بها التراجع الملحوظ في حجم الاستثمارات الأجنبية، على رأسها خفض التضخم وسعر الفائدة الذي
يعد من العوامل التي تؤثر بشكل مباشر على قرارات المستثمرين الأجانب، وبالتالي فإن انخفاضهما

يادة الاستثمار بشكل كبير. مستقبلاً سيسهم في ز

احتلت مصر المركز  عربيًا في تقرير ممارسة أنشطة الأعمال ، الصادر
كتوبر ، متراجعة  مراكز عالميًا عن البنك الدولي في أ

علاوة علـى ذلـك العوامـل المتعلقـة بـالعرض والطلـب، إذ يتمثـل العـرض في القـدرة علـى الوصـول إلى
مــدخلات الإنتــاج مــن الســلع الوســيطة والمســتلزمات والمواد الخــام، وبالنســبة لعوامــل الطلــب فإنهــا
تتصل بطبيعة الأسواق حجمًا وتركيبًا، والسوق المصرية سوق أسعار وليست سوق جودة، ولذلك
يــتردد المســتثمر الأجنــبي في الــدفع برأســماله ومــا يملــك مــن تكنولوجيــا في ســوق تنظــر للســعر قبــل

الجودة.

Doing“ كذلك من بين الأسباب ما يسمى وفق تعريف البنك الدولي، مدى سهولة أداء الأعمال
 Business مــن حيــث إمكانيــة الــدخول الســهل لإقامــة المشروعــات وتحقيق وتحويــل الأربــاح، إذ
يــر ممارســة أنشطــة الأعمــال ،  متراجعــة  مراكــز عالميًــا مــن احتلــت مصر المركــز  عربيًــا في تقر

. إلى  المرتبة

ويختتم ذكر الله أسبابه بصعوبة تخصيص الأراضي وارتفاع سعرها، وذلك نظرًا لتعدد جهات الولاية
علـى الأراضي تبعًـا لنـوع النشـاط أو مكـان المـشروع، وهـو مـا ينعكـس بصـورة سـلبية علـى المسـتثمرين
ــة أمــامهم ــة والتنفيذي ي ــات الإدار ــل كل العقب ي ــدول الأخــرى الــتي تز ــة بال الأجــانب وأنشطتهــم مقارن

لتسهيل ضخ أموالهم في أسواقها الاقتصادية.

وفي المجمل من الواضح أن المصريين على مشارف موجة جديدة من المعاناة، إثر إجراءات من المتوقع
اتخاذها نتيجة لتراجع حجم الاستثمارات الأجنبية، منها ارتفاع أسعار بعض السلع والخدمات وهو
يــد الوضــع تأزمًــا في ظــل التراجــع الواضــح في المســتوى المعيــشي منــذ قــرار تعــويم الجنيــه (العملــة مــا يز

يبًا. المحلية) قبل عامين تقر
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