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ي ضجيج المعركة
 
ف

ي إ
 
اب العالم من إعلان النصر ف وس كوفيدمع اقتر ،19-حدى المعارك ضد فتر

ي جميع أنحاء العال
 
م لمواجهة تستعد معظم البنوك المركزية والسلطات النقدية ف

وس كورونا متحور  ي ضوء الضغوط ا. والمخاطر المتعلقة بهآخر من فتر
 
لتضخمية ف

ايدة ا وس، العالمية المب   للبنك لتابعة اتتجه لجنة السياسة النقدية لمدفوعة بالفبر
، اجتماعها صوب المركزي المصري 

ً
ي الاعتبار الشاغلالقادم غدا

 
الرئيسي مع الأخذ ف

تهدفاته المحافظة على توقعات التضخم مرتكزه حول مسحول كيفية الموازنة بير  
ضخم الجائحة من تبمتحوراتالمخاطر المتعلقة حالة عدم اليقير  بشأن ومواجهة 

.وتشديد الأوضاع النقدية العالمية

لسنوي على الرغم من تسارع التضخم ا: فيضالتضخم المحلي هو مجرد غيض من 
، قراءة  ة الرئيسي ي مصر لم تكن مثبر

 
ي أغسطس ف

 
د كان ذلك فق. للقلقالتضخم ف

 
ً
، نظرا

ً
ي لسنة الأساس والضغوط الملحوظة عمتوقعا

لى بعض المواد للتأثبر غبر الموات 
 . وخاصة الزراعيةالغذائية، 

ً
 الشهري التضخم كان ذلك،  على علاوة

ً
وكانت ، ثابتا

اجع على الصعيدين الشهري والسنوي زال لدى لا يلذلك، . القراءات الأساسية تب 
 على عكس معظم الأسواق مصر، 

ً
خرى، ألخفض سعر الفائدة مرة الناشئة، متسعا

الضعف ذلك، فإنوعلى الرغم من . مستهدفاتهاحيث تظل توقعات التضخم ضمن 
ة، إلى جانب الظهور  ي الكببر ، ومتطلبات التمويل الخارجر ي ايالخارجر للتضخم د المب  

ي كل كوفيدالناجم عن
 
ستغذي الحجة ضد المزيد من مكان حول العالم، ف

ي أسعار الفائدة
 
.التخفيضات ف

 ،
ً
ي قدما

ي المرحلة الحالية وبالمض 
 
قرارات لجنة للتنبؤ بمسار السياسة النقدية و ف

 فحص العوامل التالية النقدية، السياسة 
ً
:بدقةيجب علينا أولا

ي وقوة عة س 1.
 
ي مصر التوق: الاقتصاديالتعاف

 
ببلوغه عات تحدى النمو السنوي ف

ي % 3.2
 
ي مواجهة ، 2021العام المالىي ف

 
ة ف -دجائح كوفيمما يُظهر مرونة كببر

ي . 19
 
، وعلى 2022العام المالىي لا تزال التوقعات إيجابية للنمو الاقتصادي ف

ي ذلالثقيل، ذلك فإن القطاعات الاقتصادية ذات الوزن الرغم من 
 
ك بما ف

ادات لا تزال معرضة لاضطرابات الإمدوالتشييد التصنيع والنفط والغاز 
وس كورونا ي نلا تزال آفاق بالإضافة إلى ذلك، . المرتبطة بفبر

 
شاط القطاع تعاف

اكمة من ارتفاع أسعار السلع الأساس ية الخاص تخيم عليها الضغوط المب 
.العالمية وتكاليف الشحن واختناقات العرض

ي : ضعف الحسابات الخارجية2.
 
ة ف امات الديون الكببر ي 2021بدأت الب  

تلق 
ي يوليو 

 
، حيث من المقرر أن 2021بثقلها على الاحتياطيات الخارجية للدولة ف

ي 13.2ترتفع مدفوعات خدمة الدين إلى 
ي النصف الثات 

 
مليار دولار أمريكي ف

منها تتكون من استحقاق ودائع من دول مجلس التعاون% 56، حوالىي 2021
ي البنك المركزي 

 
ي ف ي بلغت الخليجر

أمريكي بحلول مليار دولار 15المصري الت 
ي الأصول الأجنبية. 2021نهاية النصف الأول 

 
امات صاف ي دفعت هذه الالب  

 
ف

امن م ي يوليو، بالب  
 
ي الانخفاض ف

 
ع انخفاض كببر البنوك التجارية إلى الاستمرار ف
ي الاحتياطيات غبر الرسمية

 
ي الاحت. )ف

 
ياطيات من فضلك أنظر تقرير صاف

ي جذب التدفقات المست(.الدولية
 
 مع استمرار البلاد ف

ً
امنا فيدة من جاء ذلك مب  

ي الديون السيادية
 
الحسابات وتتعرض. الفروق بير  أسعار الفائدة بير  الدول ف

 نتيجة هيالخارجية لمزيد من الضغوط حيث سيتسع العجز التجاري الثابت 
ً
كليا

ي . ضغوط أسعار السلع الأساسية العالمية وتكاليف الشحن المرتفعة
 
الواقع، ف

 سعت مصر 
ً
ية إلى زيادة حزمة تمويلها من المؤسسة الدولية الإسلاممؤخرا
اد 1.3مليون دولار أمريكي إلى 400لتمويل التجارة من  مليار دولار أمريكي لاستبر

قات رأس أن مصر تعتمد على تدفونلاحظ . مثل القمح والسكرالأساسية، السلع 
ام ي لتمويل عجز الحساب الجاري والب   اض الخارجر ي والاقب  ات المال الأجنتر

ايدة ي وهذا، . الديون المب  
 
ي البلاد عرضة للصدمات الخرأينا، ف

ارجية سيبق 
.والأوضاع المالية العالمية

من  بدير

5722 3300 202+ت
mbedeir@egy.primegroup.org

كببر الاقتصاديير  

ةتسجيل معدلات تاريخينحو العالمية تتجه معدلات التضخم : 1شكل 

ج: المصدر .بلومبر

ي قطاعات مختلفة: 2شكل 
 
ترتفع معدلات التضخم العالمية ف

.صندوق النقد الدولىي : المصدر
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ي الولايات المتحدة على أساس سنوي
 
تضخم مؤشر أسعار المستهلكير  ف

ي على أساس سنوي  لمكتب الإحصاء الأوروتر
ً
ي منطقة اليورو وفقا

التضخم ف 

ي اليابان على أساس سنوي
 
تضخم مؤشر أسعار المستهلكير  ف

ي المملكة المتحدة على أساس سنوي
 
تضخم مؤشر أسعار المستهلكير  ف
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 صندوق النقد الدولىي للسلع باستثناء الوقود
مؤشر الرقم القياسي لأسعار المدخلات الصناعية

الرقم القياسي لأسعار السلع الزراعية

https://primeholdingco.com/wp-content/uploads/2021/09/210907-Egypt-MACROView-NIR-Aug21-Ar.pdf
mailto:mbedeir@egy.primegroup.org
mailto:DAbdelbadie@egy.primegroup.org
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حيازات الأجانب لأذون الخزانة  (الجانب الأيمن)من الإجمالىي % 

اكم الأدل: تضخم الأسعار من المنتجير  إلى المستهلكير  تمرير 3. ة على تزايد تب 
كات ي تواجه الشر

 . ضغوط الأسعار الت 
ً
ي لمسح مؤشر مديري المشوفقا

 
يات ف ب 

ي 
 
ي ارتفع تضخم أسعار المدخلات إلى أعلى مستوى لهأغسطس، مصر ف

 
ف

 على عوامل سيعتمد تمرير تضخم الأسعار من المنتجير  إلى المستهلكير  . عامير  
كات وظروف سوق العمل سن يعمل التحمن المرجح أن . مثل قوة تسعبر الشر

ات  ي مؤشر
 
ي تم تسليط المستمر ف

ي الضوء التوظيف، الت 
 
تقرير مؤشر عليها ف

يات، وديناميكيات المنافسة مديري   الضعيفة المشب 
ً
ي نسبيا
 
لاقتصاد على اف

كات  ي تمرير على تشجيع الشر
 
.التكلفة إلى المستهلكير  الزيادة ف

ي مواجهة المخاطر التضخمية : الناشئةللأسواق النقدية الأوضاع 4.
 
ايدة، المف ب  

ي 
 
ي الأسواق الناشئة ف

 
سياستها ة إعادبدأت بعض البنوك المركزية الرئيسية ف

.  تهدفاتهامسحول مرتكزة على توقعات التضخم نحو التشديد للحفاظ النقدية 
 من المرجح أن يكتسب هذا الاتجاه 

ً
لإعلان من الزخم حيث يستعد العالممزيدا

اء الأصول بحلول نهاية عام مجلس الاحتياطي الفيدرالىي تقليص برنامجه لشر
فإن ذلكالنهج، وعلى الرغم من يزال لدى مصر مجال لعدم اتباع هذا لا .2021

الغ بأمر بير  أسعار الفائدة بير  الدول من الفروق الحفاظ على معدل مرب  ح 
س تدفقات رألعجز الحساب الجاري وتجنب الأهمية لجذب التمويل اللازم 

.المال الخارجة المزعزعة للاستقرار

ي وقت
 
 للبلاد ف

ً
ي الموجز، فإن احتياجات التمويل المرتفعة هيكليا

 
ايد مخاطر ف تتر 

ي السلطة النقدية حذرة
صبح مسار فقد أ. تشديد الظروف النقدية العالمية ستبقر

ي 
 
وس كورونا ف كل مكان ولا التيستر النقدي أكتر صعوبة حيث انتشر تضخم فتر

ة ي المصري ستعتمد الخطوة التالية للبنك المركز . تزال سلاسل التوريد متعتر
ي ذلك إعلان بن

 
ك الاحتياطي بشكل أساسي عل تطور الديناميكيات العالمية بما ف

اء الأصول واستمرار قيود العرض سيظل لذلك. الفيدرالىي عن تقليص برنامج سر
 قرار خفض سعر الفائدة 

ً
؛ لذا، بقاء الوضع الراهن همحوطا و أفضل بعدم اليقير 

ي  اتيج  .قرار استر

ي الأسواق الناشئ: 3شكل 
 
ي تدفقات رأس المال ف

 
ة ف ةالتقلبات الأختر

ج: المصدر .بلومبر

ي مصر تجتذب أذون تزال لا : 4شكل 
 
جنبية تدفقات رؤوس الأموال الأ الخزانة ف

.البنك المركزي المصري، بحوث برايم: المصدر
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ي الأسواق الناشئة
 
ج لتدفقات رأس المال ف مؤشر بلومبر
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برايم لتداول الأوراق المالية

الفروع

المركز الرئيسي  البحوثالمبيعات

ي 
 

شوكت المراغ
العضو المنتدب

5622 3300 202+:ت

SElmaraghy@egy.primegroup.org

محمد عزت
مدير المبيعات والفروع

5784 3300 202+:ت

MEzzat@egy.primegroup.org

محمد عشماوي
مدير مبيعات المؤسسات

 8130 3300 202+:ت

MAshmawy@egy.primegroup.org

CFTeعمرو علاء، 

المؤسسات--رئيس فريق 

5609 3300 202+:ت

AAlaa@egy.primegroup.org

محمد المتولىي 
مدير

5610 3300 202+:ت

MElmetwaly@egy.primegroup.org

الصافوريعماد 
مدير

5624 3300 202+:ت

EElsafoury@egy.primegroup.org

شوكت رسلان
مدير فرع مصر الجديدة

8130 3300 202+:ت

SRaslan@egy.primegroup.org

نشوى أبو العطا
مدير فرع الإسكندرية

5173 3300 202+:ت

NAbuelatta@egy.primegroup.org

 ، ي
CFAعمرو حسير  الألق 

رئيس قسم البحوث

5724 3300 202+:ت

AElalfy@egy.primegroup.org

.م.م.شبرايم لتداول الأوراق المالية 
.179ترخيص الهيئة العامة للرقابة المالية رقم 

.عضو بالبورصة المصرية

شارع وادي النيل، برج الحرية، الدور السابع2

ة، مصر ، الجبر  المهندسير 

5700/770/650/649 3300 202+:ت

7543 3760 202+:ف

مصر الجديدة
ميدان الحجاز7

مصر، القاهرةمصر الجديدة، 

 0600 2777 202+:ت

0604 2777 202+:ف

الإسكندرية
ت الأول7 شارع ألبر

مصر، سموحة، الإسكندرية

 8170 3300 202+:ت

4622 3305 202+:ف

www.primeholdingco.com

المسئوليةإخلاء

ي المعلومات
ي وردتالت 

ونيةمواقعأيةخلالمنأو مباشر بشكلعليها اطلعوا سواءالتقرير،لمستخدمي خاصةنصائحأو مالىي بموقفأو معينةاستثماريةأهدافبأيةلها علاقةلا التقرير هذا ف  ي متخصصةإلكب 
اءدعوةوليسالمعلوماتلإيضاحكوسيلةفقط،التقرير،هذا ويُنشر الشأن،هذا ف  اتمجرد تعد سعريهبياناتأيفإنالعكسيذكر لموما مالية،أداهأو ورقةأيةبيعأو لشر علىليس.مؤشر

كة ي الواردةالبياناتوتماموصحةدقةحولضمانولا مسئوليةالشر
ورةليستالماضيةالنتائج.التقريرهذا ف  اتبالصر  ،الوضعحولمؤشر ي التغبر يؤثر فقد المستقبلىي

ي واردةقيمةأو سعر أيعلىالصرفأسعار ف 
لزملا .التقريرهذا ف 

ُ
ي الواردةالبياناتكافةت

 اعتبارها قارئيها التقرير هذا ف 
ً
الآراءوكافةوأحكامهم،فروضهمعلىالقائمةوالاستنتاجاتلتحليلاتباللقيامالخاصةوسائلهمعنبديل

ايمالأخرىالأقسامداخلمنحت  للتغبر محلا تكونقد الواردة ةأو طويلةمواقفلديهمأو مصالحلديهمكانأو يكونقد والعملاءبها العاملير  وكافةوموظفيها مديري  ها بكافةبرايم،مجموعة.عليهاالحفاظأو البياناتهذهتعديلحولمسئوليةأيةبرايمتتحملولا المستخدمة،الفروضلطبيعةنظرا لبر ي الأجلقصبر
ي إليها المشار عملاتالأو الماليةالأوراقف 

أو بيعبعملياتيقوموا وقد التقرير ف 
اء ي الغبر عننيابةأو لمصلحتهملها شر

 
 التقرير هذا إتباععنينتجتلفأو خسائر أيعنقانونيةمسئوليهأيموظفيها أو كياناتها منأيأو برايممجموعةتتحمللا .وقتأيف

ً
اماتمنعددا والقوانير  اللوائحمنعدد وتفرضالشأن،بهذا متخصصةمواقعأيةخلالمنأو مباشر بشكلسواءعليهالاطلاعوسيلةكانتأيا ي الالب  

الأحوالمنحالبأيالإبراءهذا يعت  ولا عنها،الإفصاحيمكنلا الت 
ي يمتلكها قد شخصأيلحقوقتضييقا أو حدا 

كاتها منأيةأو برايممجموعةفإنذلكعلىعلاوة.القوانير  أو اللوائحهذهضوءف  كاتمععلاقةربطتها أو تربطها قد شر ي الواردةالشر
.التقريرهذا ف 

.المجموعةمنمسبقإذنبدونالتقرير هذا توزي    عأو نشر ويحظر برايم،مجموعة©2021محفوظةالحقوقجميع

ي 
 
ون الموقع الإلكتر

mailto:SElmaraghy@egy.primegroup.org
mailto:MEzzat@egy.primegroup.org
mailto:MAshmawy@egy.primegroup.org
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