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 هام:تنبيه 
من البيانات أو التحليلات  ، ولا تعد أيالمركز أعُد هذا التقرير لأغراض التوزيع لأعضاء المركز المصري للدراسات الاقتصادية ولا يجوز نشره أو توزيعه دون موافقة كتابية من إدارة

نة، وقد تم إعداد هذه يق نتائج معيعلى تحق التجارية للنشاط موضوع التقرير ولا لقدرتهأو المعلومات الواردة بهذا التقرير توصية، كما أن ما ورد بالتقرير ليس اعتمادا للجدوى 
لمعلومات والنتائج اعتقادنا فإن ا وفي االبيانات والتحليلات بناء علي وجهة نظر المركز والتي اعتمدت على معلومات وبيانات تم الحصول عليها من مصادر نعتقد بصحتها وأمانته

و استثمارية نتيجة ات قانونية أن أي تبععصحيحة وعادلة في وقت إعدادها، كما أن هذه البيانات لا يعتد بها كأساس لاتخاذ أي قرار استثماري والمركز غير مسئول الواردة تعتبر 
 صودة. استخدام المعلومات الواردة، ونؤكد أن أي أخطاء قد تكون وردت عند إعداد هذه البيانات هي من قبيل المصادفة وغير مق

 

 نقطة أساس لكبح التضخم 150المركزي المصري يرفع سعر الفائدة 

 رـــــــــــــالخب
 )رويترز(  

ن والمصرفيين بعد ثلاثة نقطة أساس يوم الخميس بهدف كبح ضغوط التضخم متجاوزا توقعات المحللي 150رفع البنك المركزي المصري أسعار الفائدة الرئيسية بواقع  
 .لة المحلية الجنيهأيام من خفض قيمة العم

 10.75ليلة واحدة إلى بالمئة وسعر الإيداع ل 10.25بالمئة من  11.75وقال البنك في بيان إن لجنة السياسة النقدية رفعت سعر الإقراض لأجل ليلة واحدة إلى 
 .بالمئة 9.25بالمئة من 

لذي أبعد السياح س السابق حسني مبارك وأعقبتها فترة من الغموض السياسي االتي أطاحت بالرئي 2011وتكافح مصر لاستعادة النمو الاقتصادي منذ انتفاضة 
 .(طشبا)مليار دولار في فبراير  16.5إلى  2011وهوت الاحتياطيات بأكثر من النصف منذ  .والمستثمرين وهما المصدر الرئيسي للعملة الصعبة

لك رفع البنك سعر العملة ذجنيه. وبعد يومين من  7.73جنيه للدولار من  8.85يوم الاثنين إلى  كان البنك المركزي قد اتخذ إجراءات لدعم الجنيه لكنه خفض قيمته
 .جنيه للدولار مع تبنيه سياسة أكثر مرونة لسعر الصرف 8.78المحلية قليلا إلى 

ت اوحت التوقعامته وتر ة للدفاع عن الجنيه عقب خفض قيكان المشاركون العشرة في استطلاع أجرته رويترز قد توقعوا أن ترفع لجنة السياسة النقدية سعر الفائد
 .نقطة أساس 100و 50للزيادة بين 

 .ن الثانيبالمئة في يناير كانو 10.1بالمئة للشهر الثاني على التوالي من  9.1إلى  (شباط)وتراجع تضخم أسعار المستهلكين في المدن في فبراير 

ئة في الأجل شرة بالمعللبنك المركزي المصري إلى المحافظة على استقرار الأسعار بحيث لا يتجاوز معدل التضخم وقال البنك في بيانه "تهدف السياسة النقدية 
 ".المتوسط للحفاظ على القوة الشرائية

 ".وأضاف "وتجدر الإشارة إلى أن استقرار معدلات التضخم سيؤدي إلى تحقيق معدلات نمو اقتصادي مستدامة

ل بينما كانت تحاو (كانون الثاني)نقطة أساس في ديسمبر كانون الأول لكنها تركتها دون تغيير في اجتماع في يناير  50ار الفائدة كانت اللجنة قد رفعت أسع
 .الموازنة بين الضغوط التضخمية والحاجة إلى تحفيز الاقتصاد

 .ا إلى تعزيز جاذبية الجنيهوقال مصرفي إنه علاوة على مكافحة التضخم ربما كان رفع الفائدة يوم الخميس يهدف أيض

 ل لشراء أخرى ذاتنقطة أساس ربما يكون دعم عمليات التداول التي يبيع فيها المستثمرون عملات ذات فائدة أق 150وأضاف أن الهدف من رفع أسعار الفائدة 
 .فائدة أعلى وذلك بعدما رفعت بنوك حكومية أسعار الفائدة على الوادئع الدولارية لديها

في المئة في مقابل  15طرحان شهادات استثمار بالجنيه بعائد قالا يوم الاثنين إنهما سي  -البنك الأهلي المصري وبنك مصر - ر بنكين حكوميين في البلادكان أكب
 .العملات الأجنبية

 . 2015-2014في المئة في  4.2في المئة في العام المالي الحالي مقارنة مع تقديرات بنمو  5.5وتتوقع الحكومة نموا اقتصاديا بحوالي 
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 الرأي

يه المصري واجه الجنيحيث  ،البنك المركزي إلى رفع أسعار الفائدة من منطلق دعم العملة المحلية الضعيفة دفعتإن الضغوط التي يتعرض لها الجنيه المصري * 
زيز القوة تع يف« ي كز المر »رغبة  إلىيشير القرار و .لصعبة اللازمةمن شح في العملة ا مصر هفيفي وقت تعاني  ،ضغوطا مقابل الدولار الأمريكي القوي بالأساس

 لهذا ،جنبيةلعملات الأاى علالأيام الماضية عمليات مضاربة واسعة في لوقف جماح الدولرة، لاسيما بعد أن شهدت السوق  يالشرائية للجنيه وتشجيع الادخار المحل
ة مسارا لدين الحكومياأدوات  على كما أن اتخاذ العائد ادات الدولارية إشارة قوية على زيادة العائد على الجنيهاتجاه البنوك الحكومية لرفع الفائدة على الشه انك

 ر.إشارة قوية على رفع عائد الكوريدو  لمث   خلال الأسابيع الماضية صاعدا

لجنيه، مما يتطلب توسيع هذا اتقلص الفارق بينها وبين فائدة  %5توى الـ سعار الفائدة على الشهادات الدولارية لمسأبعد ارتفاع  نهأبرز محفزات القرار أ* كان من 
 .الفارق مرة أخرى حتى لا تحدث عمليات دولرة

عر ياسة مرنة لسسفى اتباع  أن يستمر البنك لهذا فمن المتوقع سيلزمها استخدام سلاح الفائدة للحد من الدولرة،« التعويم المدار»سياسة  ي اتباع المركز  أن ى * نر 
 .ةمن السياحة والصادرات والاستثمارات الأجنبي يزيادة موارد النقد الأجنب يالخفض أهدافه المتمثلة ف، حتى يحقق الصرف الفترة المقبلة

أن هذا  حدين لاسيما دة سلاح ذوسعر الفائ تغييرن اتخاذ قرار بإف هذالهو الأجدر على تحديد الآليات المناسبة لتقليل حدة الآثار التضخمية،  ي أن البنك المركز  ى نر * 
خم يأكل ارتفاع التض فإن ،خروعلى الجانب الآ .من المستهدف تنشيطه خلال الفترة المقبلة يوالاستثمار، والذ يبظلاله على النشاط الائتمان يلقيالقرار من شأنه أن 

مر يثير أستثماري وهو دي والان الفترة الحالية تستلزم سياسات للتحفيز الاقتصا، لذلك فإورهم بحصولهم على فائدة سالبةالفائدة بما ينعكس على مدخرات الأفراد وشع
ل ة الدين لازالفة خدمعباء تكأم نمو يبكل السبل لتحج هتكلفت ىمحاولات السيطرة عل، خاصة وأن ارتفاع الدين المحلي و صانعي السياسة النقدية ىضغوطا قوية عل

 عنصرا حاكما في صناعة السياسة المالية للدولة.

ات المتعارف ذه الإجراءأبرز هو  ،منهاحتم على السلطات النقدية اتخاذ إجراءات مناسبة للحد تخلال العام الجاري، مما سي معدلات التضخم تحت ضغوط عديدةتقع * 
 اري ح عامنا الجصبأفعل فبال ،كبوته لازال فيزال عبء الديون يثقل كاهله، وفي اقتصاد  عليها رفع الفائدة الأساسية، مما سيخلق مشكلة أخرى في قطاع شركات ما

 هو عام التحديات الاقتصادية.

 يين الحكومدة على الدستضطر وزارة المالية لتحمل تكلفة جديدة على ديونها، وتمثل مخصصات الفائنه نتيجة قرار رفع الفائدة إف ،لى جانب فروق سعر الصرفإ* 
 المرتفع ئدةالفا بسعر لقبولا سوى  أمامها ليس الحكومةن ألا إ ،هذا الجانب يضغطا إضافيا ف مما يمثلأكثر من ربع الإنفاق العام،  يالحال يموازنة العام المال يف

 .لفترة الماضيةاخلال  الموازنة زعج فجوة لتضييق الحقيقية المالية در الموا زيادة نحو حقيقية بإجراءات تقم لم لأنها ،يالحال الوقت يف اقتراضها على

فضلا  زات الدولار،ار مع قفظل أهمية اتخاذ خطوات استباقية لمحاربة ارتفاع الأسع يعن قرار رفع الفائدة ف ي فبراير لم يثن المركز  يانحسار الضغوط التضخمية ف* 
حافظة على هدف إلى المت السياسة النقدية للبنك المركزي المصري ن أخاصة و ، خلال الفترة المقبلةثر التضخمي ذات الأ عن إمكانية تنفيذ قانون القيمة المضافة 

لى إلتضخم سيؤدي امعدلات  الإشارة إلى أن استقرارمع  استقرار الأسعار بحيث لا يتجاوز معدل التضخم عشرة بالمئة في الأجل المتوسط للحفاظ على القوة الشرائية
 .تحقيق معدلات نمو اقتصادي مستدامة

لضرائب ليس عم وأنظمة اأن إعادة هيكلة الد ىنؤكد علو  ،الفئات محدودة الدخل ىثارها علآة للحد من يخطوات تكميل إلىخيرة تاج الإجراءات الاقتصادية الأتح *
ا يساعد على لإنتاج بمستثمار وامن القرارات الاقتصادية المحفزة للامجموعة نما يجب على الحكومة أن تتخذ ا  نكماشية، و اضرورة أن تقترن بسياسة اقتصادية بال

 ومن ثم استيعاب الآثار الناتجة عن تحريك أسعار السلع الاستراتيجية. ي،زيادة الدخل القوم

سابقة( تعليقاتو  جزاء من دراساتتم الاستعانة في التعليق بأ)   


