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 *للبنك المركزي المصري إطار السياسة النقدية 

يهدف البنك المركزي المصري إلى ضمان سلامة النظام النقدي والمصرفي والحفاظ على استقرار الأسعار، ويسعى إلى تحقيق  

، وبما يتسق مع السياسة الاقتصادية العامة  2020لسنة    194طبقا لقانون البنك المركزي والجهاز المصرفي رقم  هذه الأهداف  

المركزي   البنك  المتعلقة باستقرار الأسعار بتحقيق معدل تضخم منخفض ومستقر للدولة. ويلتزم  المصري في إطار مهمته 

 .على المدى المتوسط

 

مرن لاستهداف   إطار، بدأ البنك المركزي المصري يستخدم أدوات السياسة النقدية في التحول تدريجيا نحو تطبيق  2017منذ عام  و

توقعاته  التضخم العرض،  وترسيخ  لصدمات  الثانوية  والآثار  الطلب،  عن  الناتجة  الضغوط  واحتواء  تحقيق  وذلك  ،  بهدف 

إلى إطار متكامل لاستهداف التضخم، حدد  التحول  تحقيق مهمته أثناء  في سبيل  . و(1 إطار رقم)المعلنة  التضخم    مستهدفات

المصري عدة   المركزي  يمّكنللتضخم    مستهدفاتالبنك  نحو  المصري    على  التحول  الاقتصاد  التضخم  من  تدريجيا من معدل 

لتضخم للربع ا  مستهدفات ، أعلن البنك المركزي المصري عن  2024ي ديسمبر  فف   مستوى يتوافق مع استقرار الأسعار.الحالي إلى  

     نقطة مئوية( في المتوسط، على التوالي. 2)± %5نقطة مئوية( و  2)±  %7عند   2028والربع الرابع من عام  2026الرابع من عام 

 

  الأساسية  العائدتجتمع لجنة السياسة النقدية ثماني مرات سنويا لمناقشة تطورات الاقتصاد الكلي وتحديد مستوى أسعار  و

مع تحقيق    يتسق ( بما  وكذا سعر الائتمان والخصم  الرئيسيةالإيداع والإقراض لليلة واحدة وسعر العملية  العائد على  )أسعار  

المتوسط.    مستهدفات  المدى  على  الأسعار  استقرار  على  والحفاظ  المحددة  سعرا التضخم  على    ويشكل  الإيداع  العائد 

العائد سعر    بينهما  يقعالذي يتبعه البنك المركزي المصري والذي    الأدنى والأعلى لنظام الكوريدور  ينوالإقراض لليلة واحدة الحد

البنوك  للمعاملات  واحدة  لليلة اجتماعو.  )الإنتربنك(  بين  كل  ينشر  عقب  المصري،  المركزي  موق  اصحفي  ابيان  البنك  عه  على 

 يوضح أسباب القرارات المتخذة. الإلكتروني

 

 أدوات السياسة النقدية
البنك المركزي المصري مجموعة من الأدوات: تسهيلات الإيداع    ستخدمياستقرار الأسعار،    الحفاظ على  مهمته في ا لحقيقوت

المركزي المصري أدوات   البنك  الودائع. ويستخدم  التجارية، وعمليات ربط  للبنوك  لليلة واحدة، والاحتياطي الإلزامي  والإقراض 

لي للبنك المركزي المصري( نحو  السياسة النقدية لتوجيه سعر العائد لليلة واحدة على المعاملات بين البنوك )الهدف التشغي

الذي   )  يتسق المستوى  الذي يعتبر متوافقا مع استقرار الأسعار و)   الحد من (  1مع:  المستوى  التضخم عن  من    الحد(  2تقلبات 

 .تقلبات النشاط الاقتصادي الحقيقي

 قرار لجنة السياسة النقدية الأخير 
 

 

 إطار السياسة النقدية للبنك المركزي المصري. لمزيد من المعلومات يرجى الطلاع على  *

في   عُقد  الذي  اجتماعهـا  في  المصـري  المركــزي  للبنك  النقديـة  السياسة  لجنة  الإيداع    2025  أكتوبر  2قررت  عائد  سعري  خفض 

كما    على الترتيب.  ،%21.50و   %22.00و  %21.00نقطة أساس إلى    100والإقراض لليلة واحدة وسعر العملية الرئيسية للبنك المركزي بواقع  

 .%21.50نقطة أساس ليصل إلى  100بواقع    قررت خفض سعر الائتمان والخصم

 

من    يعد مناسبا للحفاظ على سياسة نقدية   نقطة أساس  100العائد الأساسية للبنك المركزي بواقع  أن خفض أسعار  وارتأت اللجنة  

النقدي   اللجنة تقييم قراراتها بشأن وتيرة التيسير  شأنها ترسيخ التوقعات ودعم المسار النزولي للتضخم المتوقع. وسوف تواصل

القرارات أن هذه  التأكيد على  اجتماع على حدة، مع  المحيطة بها وما  على أساس كل  والمخاطر  التوقعات  يستجد من    تعتمد على 

التطورات الاقتصادية اللجنة متابعة  آثارها المحتملة، ولن تتردد في  بيانات. وسوف تواصل  استخدام كل    والمالية عن كثب وتقييم 

في الربع الرابع من    ( نقطة مئوية  2±  )  %7توجيه التضخم نحو مستهدفه البالغ    الأدوات المتاحة لتحقيق استقرار الأسعار من خلال 

 ، في المتوسط.2028في الربع الرابع من عام  (مئوية   نقطة  2± ) % 5، والبالغ 2026عام 

https://www.cbe.org.eg/ar/monetary-policy/monetary-policy-framework
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 ستهداف التضخم لا   الإطار المؤسسي ركائز    . 1 إطار رقم 

 

طار المُحددة لهذا الإ السمات الأساسية    

 الأساسي. معدل التضخم أو  معدل التضخم العام –ن رئيسيان اوجد خيار عادة ما يُ : مستهدف التضخم اختيار   .1

يمكن أن يكون ذا قيمة محددة، أو ذا قيمة محددة مقترنة بهامش مسموح به، أو نطاقا كاملا.  وإذا  المستهدف:   المعدل   تعريف  .2

كان معدل التضخم المستهدف أعلى من نظيره للدول المقارنة، فيُفضّل أن تحدد البنوك المركزية مستهدفات التضخم بحيث 

 .تأخذ اتجاها نزوليا  

 .  المُستهدف التضخم معدلخلالها مدى تحقيق  من تحديد الفترة المرجعية التي يُقاسلوصول للمستهدف: الزمني ل فق  الأ  .3

 .تحقيق التضخم المستهدف التي قد تحول دونظروف الحالات أو بيان ال :(Escape Clauses)  استثنائية   حالات وجود   .4

 .بشأن كيفية إدارة نظام استهداف التضخم العام في التواصلالبنك المركزي  عليها عتمديالوسائل التي الشفافية:     .5

 مستهدفات التضخم أنواع  

توقعات التضخم،    ترسيخفي    فعالاهذا النوع من الأهداف  يُعد  و معدل التضخم المستهدف كرقم محدد(:    وضع هدف محدد ) مست  .1

 من خلال توجيهها نحو أرقام أحادية على المدى المتوسط. 

محدودة حول يُسمَح بانحرافات  يتم تحديد التضخم المستهدف كرقم محدد، لكن  :  مسموح به   هدف محدد مقترن بهامش مست  .2

الأسواق   في  خاصة  المركزية،  للبنوك  المرونة  من  مزيدا  النوع  هذا  يوفر  الهدف.  اليقينهذا  عدم  حالات  مع  للتعامل  .  الناشئة، 

نقطة مئوية( في الربع   2±  بهامش  % )7  حاليا هذا النوع من الأهداف، إذ يبلغ المعدل المُستهدف  البنك المركزي المصري ويعتمد  

 .  في المتوسط  2026الرابع من عام 

الهدف(:   .3 بالكامل هو  النطاق  )يُعتبر  النوع  نطاق مستهدف  المركزية هذا  البنوك  التضخم   لضمانتعتمد بعض  تحقيق معدلات 

 .المستهدفة
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 ملخص

والمحلي في الربع الثالث يتناول هذا الإصدار من تقرير السياسة النقدية بالعرض والتحليل تطورات المشهد الاقتصادي العالمي  

ودلالاتها بالنسبة للاقتصاد المصري. كما يلقي الضوء على توقعات المؤشرات الاقتصادية الكلية الرئيسية، بما في    2025من عام  

 ذلك التضخم والنمو الاقتصادي.

 

، ومن المتوقع أن يستمر 2025تعافيه خلال الربع الثاني من عام    النشاط الاقتصادي  نمو معدل  فعلى الصعيد العالمي، واصل   

الثالث من عام   الربع  المتوقع أن 2025في  الناشئة.  ومن  باقتصادات الأسواق  ، وإن كان بوتيرة أبطأ، مدفوعا بشكل أساسي 

، مقتربا من مستهدفات البنوك المركزية. وعلى نحو مماثل،  2025العالمي في تباطؤه خلال الربع الثالث من عام  يستمر التضخم 

وانخفاض  في ضوء تباطؤ أسعار الطاقة    2025انخفضت الأسعار العالمية للسلع الأساسية بشكل عام في الربع الثالث من عام  

. وبناء عليه، واصلت البنوك المركزية  2025نتهي في سبتمبر  الم  للشهر الرابع على التوالي  تضخم الأسعار العالمية للسلع الغذائية 

في كل من الاقتصادات المتقدمة والناشئة انتهاج سياسات نقدية تيسيرية تتسم بالحذر، الأمر الذي انعكس إيجابا على الأوضاع  

الناشئة الأسواق  إلى  الأموال  تدفقات رؤوس  العالمية وزاد من  بورز  الي ذلك   ة وبالإضاف  .المالية  آند  ، رفعت وكالة ستاندرد 

، نظرا لتحسن الثقة في الاقتصاد المصري 2025في أكتوبر    Bإلى    Bسالب  التصنيف الائتماني السيادي طويل الأجل لمصر من  

 والتقدم على صعيد مواصلة الإصلاحات وارتفاع النمو وتحسن المؤشرات الخارجية.

 

، مواصلا مساره النزولي منذ بداية العام،  2025أما على الصعيد المحلي، فقد استمر التضخم في التراجع خلال الربع الثالث من عام 

الربع    خلال  %15.2، منخفضا من  2025الربع الثالث من عام    المتوسط خلال   في  % 12.5إذ تباطأ المعدل السنوي للتضخم العام إلى  

عام   قبل  ما  إلى مستويات  عادت  والتي  الغذائية  السلع  أسعار  تضخم  في  حاد  بانخفاض  رئيسي  بشكل  مدفوعا  .  2022الثاني، 

مقابل    2025الربع الثالث من عام   المتوسط خلال  في  %11.2ليسجل  استقراراوبالمثل، شهد المعدل السنوي للتضخم الأساسي 

عند مستويات مرتفعة نسبيا في الربع الثالث من   مستقرائية  في الربع السابق. ومع ذلك، لا يزال تضخم السلع غير الغذا  11.6%

بارتفاع  2025عام   الأساس  في  مدفوعا  وبالأخص  ،  الخدمات،  بعض  جانب  أسعار  إلى  الأسعار  بعض  الإيجارات،  في  الزيادات 

 .تلاشي تأثير الصدمات وتحسن توقعات التضخممعدلات التضخم  يعكس مسار  ، وبشكل عامالمحددة إداريا. 

 

الاقتصادي  و بالنشاط  يتعلق  الأوليةفيما  التقديرات  النشاط  (Nowcasts) تشير  تعافي  استمرار  إلى  المصري  المركزي  للبنك 

، مدفوعا بشكل رئيسي بالصناعات التحويلية غير البترولية والسياحة.  %5.0لينمو بنحو    2025الاقتصادي في الربع الثالث من عام  

مسجلا أعلى معدل له منذ   ،2025في الربع الثاني من عام    % 5.0وشهد الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بأسعار السوق نموا بنسبة  

  %2.4مقابل    2024/2025  العام الماليفي    %4.4، مما يشير إلى استمرار نمو النشاط الاقتصادي الذي سجل  2022الربع الأول من عام  

ي إلى المساهمات الموجبة للاستهلاك والاستثمار المحلي الإجمالي، لا  في العام المالي السابق. ويُعزى هذا الأداء بشكل رئيس

النقدية   بالأوضاع  مدعومة  محدودة،  الطلب  جانب  من  التضخمية  الضغوط  تظل  أن  المتوقع  ومن  الخاص.  الاستثمار  سيما 

موجبا للربع الرابع على التوالي السائدة وتقديرات فجوة الناتج السالبة. وفيما يتعلق بسوق العمل، سجلت الأجور الحقيقية نموا 

، الأمر الذي يشير إلى 2022مستويات عام  دون. ومع ذلك، لا يزال معدل النمو الحقيقي في الأجور 2025خلال الربع الثاني من عام  

 .محدودية الضغوط التضخمية من جانب الأجور

 

مقارنة بالفترة المقابلة من   2025في الربع الثاني من عام    %41.0وبالنسبة لعجز الحساب الجاري، فقد شهد تراجعا ملحوظا بنسبة 

الميزان   ارتفاع عجز  أدى  بالخارج، والسياحة، والنقل. ومع ذلك،  العاملين  المستدام في تحويلات  بالنمو  السابق، مدفوعا  العام 

لحد جزئيا من التحسن المسجل في الحساب الجاري نتيجة ارتفاع واردات الغاز الطبيعي لتلبية الطلب المحلي. التجاري البترولي إلى ا

مدعوما بالتمويل المستدام غير الدائن    2025ومن ناحية أخرى، سجل الحساب المالي والرأسمالي فائضا في الربع الثاني من عام  

كان كافيا لتمويل عجز الحساب الجاري. وعليه، سجل ميزان المدفوعات الكلي    من تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، والذي

 .مليار دولار 0.2عجزا طفيفا بلغ 
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%   22.6ليسجل    20251وفيما يتعلق بالمعدل السنوي لنمو السيولة المحلية، فقد استمر في التباطؤ خلال الربع الثالث من عام  

. وقد ارتفع صافي الأصول الأجنبية للقطاع المصرفي بشكل ملحوظ 2025في الربع الثاني من عام  % 24.2في المتوسط، مقابل  

. ويُعزى 2025مليار دولار في يونيو    15.0مقابل    2025مليار دولار في أغسطس    17.9مليار دولار، ليصل إلى    3.0بمقدار تراكمي بلغ  

الارتفاع بما في ذلك   هذا  الأجنبي،  النقد  بزيادة موارد  التجارية مدعوما  البنوك  لدى  الأجنبية  الأصول  إلى صافي  رئيسي  بشكل 

الممنوحة   القروض  الحقيقي في  النمو  المالية. وبالمثل، استمر معدل  الأوراق  بالخارج واستثمارات حافظة  العاملين  تحويلات 

، 2025في الربع الثالث من عام    %14.5لربع الثامن على التوالي، ليسجل متوسطا قدره  للقطاع الخاص بالعملة المحلية في التعافي ل

 .في المتوسط خلال الربع السابق  %12.6مرتفعا من  

 

، بحيث وصل إجمالي خفض  2025وبالرغم من استئناف البنك المركزي المصري لدورة التيسير النقدي خلال الربع الثالث من عام  

، فإن الأوضاع النقدية لا تزال ملائمة لدعم المسار النزولي للتضخم.  2025نقطة أساس في عام  625أسعار العائد الأساسية إلى  

من تخفيضات أسعار العائد الأساسية إلى سوق   % 97سياسة النقدية إلى الأسواق، فقد انتقل نحو  ومن حيث فعالية انتقال أثر ال

نقطة أساس في المتوسط في    66الإنتربنك. ومن ناحية أخرى، انخفضت عوائد السندات الدولية المصرية )اليوروبوند( بمقدار  

عام   الثالث من  بداية  2025الربع  منذ  الهبوطي  اتجاهها  المالية  ، مواصلة  مالية  2025/ 2024السنة  بأوضاع  جاء مدعوما  ما  وهو   ،

 .مخاطر الديون السيادية نتيجة لاستدامة الوضع الاقتصادي الكلي عالمية أكثر ملاءمة وتراجع

 

المستقبلية،  و الآفاق  صعيد  أن  على  المتوقع  العام    يستمرمن  للتضخم  السنوي  النزولي المعدل  مساره    من  ليقترب   في 

. وبالتالي، من المتوقع  (، في المتوسطنقطة مئوية  2±  )  %7لبالغ  ا  2026البنك المركزي المصري في الربع الرابع من عام    مستهدف

. 2024في عام    %28.3على التوالي، مقابل    2026و   2025في عامي    %10.5و  %14.0أن يبلغ المعدل السنوي للتضخم العام متوسطا قدره  

ومع ذلك، يظل مسار التضخم المتوقع عُرضه لمخاطر صعودية محلية وعالمية، بما في ذلك تجاوز تأثير إجراءات ضبط أوضاع  

 .الجيوسياسية من جديد التوتراتحدة العامة للتوقعات، وتصاعد  المالية

 

نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي سوف    معدل  إلى أنالبنك المركزي المصري  تشير توقعات  بالنسبة للنشاط الاقتصادي،  و

مدفوعا بشكل رئيسي بالأداء القوي  في المتوسط،   2027/ 2026في السنة المالية    %5.1و   2025/2026في السنة المالية  %4.8يسجل  

للقطاعات الرئيسية، بما في ذلك قطاعات الاستخراجات والصناعات التحويلية والخدمات، وبدعم من التقدم المتوقع في دورة  

النمو   هذا  ويستند  الخاص.  للقطاع  الممنوحة  القروض  في  الحقيقي  النمو  معدل  على  إيجابا  مما سينعكس  النقدي،  التيسير 

بافتراض عودة حركة التجارة في البحر   2026/ 2025في نشاط قناة السويس خلال السنة المالية    التدريجي  تعافيالع إلى  المتوق

في ضوء اتفاق إنهاء الحرب في غزة. وبالتالي، من المنتظر أن تستمر فجوة الناتج في الانحسار، مع  الأحمر تدريجيا إلى طبيعتها  

 .2026/ 2025النشاط الاقتصادي إلى طاقته القصوى بحلول نهاية السنة المالية   بأن يقتربتوقعات 

 

  

 

 
 هو متوسط شهري يوليو وأغسطس.  2025الربع الثالث من عام  1
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   راهنةالأوضاع الاقتصادية ال .1

 التطورات العالمية  1- 1

 أهم التطورات:

يواصل النمو العالمي تعافيه خلال ما    المتوقع أن من   ▪

 .، وإن كان بوتيرة أبطأ 2025تبقى من عام  

لا   ▪ العالمية،  التضخم  معدلات  في  العام  التراجع  رغم 

تزال هناك مخاطر صعودية ناتجة عن حالة عدم اليقين  

 .بشأن السياسات التجارية والأوضاع الجيوسياسية 

من   ▪ الثالث  الربع  خلال  تراجعا  السلع  أسواق  شهدت 

برنت  2025 خام  أسعار  انخفاض  من  يتضح  كما   ،

   .والأسعار العالمية للسلع الغذائية

زيادة   ▪ في  العالمية  المالية  الأوضاع  تيسير  ساهم 

الناشئة،  الأسواق  إلى  الأموال  رؤوس  تدفقات 

إلى تحسن فروق مبادلات مخاطر الائتمان  بالإضافة 

(CDS)  لتلك الأسواق. 

المتقدمة   ▪ الاقتصادات  في  المركزية  البنوك  واصلت 

والنامية اتباع سياسات نقدية حذرة، مع استمرار عدد 

 .منها في مواصلة دورات التيسير النقدي

 
عام   الثاني من  الربع  تعافيه خلال  العالمي  الاقتصاد  واصل 

، ومن المتوقع أن يستمر التعافي خلال الربع الثالث من  2025

وإن  2025 الناشئة،  الأسواق  اقتصادات  في  بالنمو  ، مدفوعا 

ورغم مؤشرات الاستقرار النسبي، لا تزال   2كان بوتيرة أبطأ.

في   المتلاحقة  التغيرات  عن  ناتجة  نزولية  مخاطر  هناك 

 السياسات التجارية وتصاعد التوترات الجيوسياسية.

 
المرجح   العالمي،  النمو  متوسط  يسجل  أن  المتوقع  ومن 

الرئيسيين، نحو   التجاريين  التجارة بين مصر وشركائها  بحجم 

، مقارنة  2025في المتوسط خلال الربع الثالث من عام    % 2.3

  ، ( 1   شكل رقم)  2024خلال الربع نفسه من عام    %2.6بنسبة  

عام  من  تبقى  ما  خلال  مماثلة  مستويات  عند  يستقر  وأن 

الآفاق    .2026وعام    2025 تحسن  من شأن  لمصر،  وبالنسبة 

يدعم   مما  الخارجي،  الطلب  يعزز  أن  العالمية  الاقتصادية 

بالخارج   العاملين  وتحويلات  السياحية  والإيرادات  الصادرات 

 

 
معدلات النمو الاقتصادي وفقا لبيانات بلومبرغ ومرجحة حسب  توقعات 2

 .  أرقام البنك المركزي المصري
توقعات معدلات التضخم العالمي وفقا لبيانات بلومبرغ ومرجحة حسب   3

 أرقام البنك المركزي المصري.

وتدفقات رؤوس الأموال، وبالتالي يساهم في تعزيز النمو  

الطلب  ارتفاع  يؤدي  أن  الممكن  من  ذلك،  ومع  المحلي. 

 الخارجي إلى احتمالية تزايد الضغوط التضخمية 

 
 1  رقم شكل

 /1لدى شركاء مصر التجاريين   النمو الاقتصاديمتوسط 

 )نسبة مئوية، معدل سنوي( 

 
 .بلومبرغ: المصدر

 عام   في  التجاريين  وشركائها  مصر  بين  التجاري  التبادل  بحجم  مرجحا  /1
  .توقعات تمثل 2025 من الربع الثالث بدءا النمو معدلات. 2024\2023

ومــــن المتوقــــع أن يواصــــل معــــدل التضــــخم العـــــالمي 

ــام  ــث مــن ع ــع الثال ــو 2025اســتقراره خــلال الرب ، مســجلا نح

ــل  2.5% ــن  %2.6مقابــ ــث مــ ــع الثالــ ــي الربــ ــكل ) 2024فــ شــ

ــم ــة(،  2رقـ ــوك المركزيـ ــتهدفات البنـ ــن مسـ ــا مـ .  3مقتربـ

وتشــــير التوقعــــات إلـــــى اســــتمرار انخفــــاض الضـــــغوط 

ــادات المتقدمــــــة  التضــــــخمية فــــــي كــــــلت مــــــن الاقتصــــ

والناشــــــــئة علــــــــى المــــــــدى المتوســــــــط، مدعومــــــــة 

بالسياســــات النقديــــة التقييديــــة وتراجــــع أســــعار الســــلع 

العالميـــة. ومـــع ذلـــك، لا تـــزال هنـــاك مخـــاطر صـــعودية 

ــاري  ــين التجـ ــدم اليقـ ــة عـ ــاعد حالـ ــة تصـ ــخم نتيجـ ــى التضـ علـ

ــبة  ــداد. وبالنسـ ــل الإمـ ــطرابات سلاسـ ــدد اضـ ــال تجـ واحتمـ

لمصــر، مــن شــأن اســتمرار تبــاطؤ التضــخم العــالمي الحــد 

ــتقرار  ــدعم اســـ ــا يـــ ــو مـــ ــتورد، وهـــ ــخم المســـ ــن التضـــ مـــ

ــى  ــغوط علــ ــدة الضــ ــن حــ ــف مــ ــة ويخفــ ــعار المحليــ الأســ

 الوضع الخارجي للاقتصاد المحلي.
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 2 رقم شكل

   *  لدى شركاء مصر التجاريينالتضخم العام متوسط 

 )نسبة مئوية، معدل سنوي( 

 

 .بلومبرغ: المصدر
  عام في لمصر التجارة حجم أوزان باستخدام البيانات سلسلة حساب تم  *

 تمثل  2025 من الربع الثالث بدءا العالمي التضخم معدلات  .2023/2024
  .توقعات

ــد  وبالنســــبة لرســــعار العالميــــة للســــلع الأساســــية، فقــ

، 2025تراجعـــت بشـــكل عـــام خـــلال الربـــع الثالـــث مـــن عـــام 

ــة  ــات الطفيفــ ــم التقلبــ ــة، رغــ ــعار الطاقــ ــتقرت أســ إذ اســ

ــث مــن  ــع الثال ــي شــهدتها فــي منتصــف الرب ــة  2025الت نتيج

ــخم  ــل تضـ ــين واصـ ــي حـ ــية، فـ ــوترات الجيوسياسـ ــدد التـ تجـ

 .الأسعار العالمية للسلع الغذائية في التراجع

ــام برنـــت مســـتقرة خـــلال الربـــع الثالـــث  وظلـــت أســـعار خـ

ــام  ــن عـ ــد 2025مـ ــط  68.2، عنـ ــي المتوسـ ــل فـ دولارا للبرميـ

دولارا فــــي المتوســــط فــــي الربــــع الثــــاني،  66.8مقابــــل 

ــالغ  ــط البــ ــن المتوســ ــة عــ ــجل  78.7منخفضــ دولارا المســ

ــام  ــن عـ ــث مـ ــع الثالـ ــي الربـ ــم) 2024فـ ــكل رقـ ــع  (4  شـ ومـ

ــي  ــابرة فـــ ــات عـــ ــنفط تقلبـــ ــعار الـــ ــهدت أســـ ذلـــــك، شـــ

ــوترات  ــاعد التـــــ ــة تصـــــ ــى خلفيـــــ ــع علـــــ ــف الربـــــ منتصـــــ

ــت  ــات، ظلـ ــذه التقلبـ ــن هـ ــرغم مـ ــى الـ ــية. وعلـ الجيوسياسـ

دولارا للبرميـــل،  70و 60الأســـعار ضـــمن نطـــاق يتـــراوح بـــين 

ــر  ــدول غيــ ــك  والــ ــن دول أوبــ ــرض مــ ــادة العــ ــة زيــ نتيجــ

الأعضــــاء، إلــــى جانــــب المخــــاوف بشــــأن ضــــعف الطلــــب 

 .العالمي، مما ساهم في احتواء الضغوط الصعودية

وفيمــــا يتعلــــق بتقـــــديرات الأســــعار العالميــــة للطاقـــــة، 

ــل  ــي ظـ ــع، فـ ــو التراجـ ــات نحـ ــه التوقعـ ــنفط تتجـ ــيما الـ لاسـ

ــنفط،  ــة للـ ــدول المنتجـ ــي الـ ــاطر فـ ــديرات المخـ ــن تقـ تحسـ

ــوبر  ــك  فــي أكت ــالف أوب ــرار تح ــى ق ــادة  2025بالإضــافة ال بزي

ــتمرار  ــع اسـ ــعار مـ ــاض الأسـ ــن انخفـ ــزز مـ ــا يعـ ــاج، ممـ الإنتـ

الأثــر  فيظــللمصــر،  ةوبالنســب للطلــب.تجــاوز المعــروض 

المباشـــر لارتفـــاع أســـعار الـــنفط العالميـــة علـــى الاقتصـــاد 

يخفـــــف  الـــــنفط ن تراجـــــع أســـــعار. إلا إالمحلـــــي محـــــدود

ــى  ــغوط علـ ــزانالضـ ــاري  الميـ ــيالتجـ ــاهم البترولـ ــا يسـ ، ممـ

الخــــارجي  الميـــزانعلــــى تقلــــيص الضـــغوط إمكانيـــة فـــي 

 .والمالي

ــة  ــة، المرجحـ ــلع الغذائيـ ــة للسـ ــعار العالميـ ــبة لرسـ وبالنسـ

بـــأوزان الـــرقم القياســـي لأســـعار المســـتهلكين المحلـــي 

ــلت  ــد واصــ ــية، فقــ ــة الأساســ ــلع الغذائيــ ــات الســ لمكونــ

ــام  ــن عــ ــث مــ ــع الثالــ ــلال الربــ ــا خــ ــجلة 2025تراجعهــ ، مســ

فـــــي الربـــــع الثـــــاني  %9.9، مقابـــــل %8.2متوســـــطا قـــــدره 

ويُعـــزى هـــذا التراجـــع بالأســـاس إلـــى (. 3  شـــكل رقـــم)

ــب تبــاطؤ نمــو  ــوب والســكر، إلــى جان ــاض أســعار الحب انخف

أســــعار منتجــــات الألبــــان والزيــــوت النباتيــــة والــــدواجن، 

وهـــو مـــا فـــاق أثـــر الارتفـــاع الطفيـــف فـــي أســـعار اللحـــوم 
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الولايات المتحدة منطقة اليورو
اليابان المملكة المتحدة
الصين الهند
روسيا البرازيل

 3  رقم شكل

 للسلع الغذائية  عالمية الأسعار ال

سنوي،  ) أساس  على  المئوية،  سلة  ب  ةحمرج بالنسبة  القياسي  أوزان  الرقم 
 ( الأساسية  السلع الغذائيةالمحلي لمكونات  المستهلكينلأسعار 

 
 ومنظمة الدولي، البنك المصري، المركزي البنك حسابات: المصدر
 .المتحدة للأمم  التابعة والزراعة الأغذية

 4  رقم شكل

 برنت   خامتطورات أسعار 

 ( بالدولار للبرميل، الأسعار اليومية)

 
 . بلومبرغ :المصدر
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ظـــل مؤشــــر عـــدم اليقــــين بشـــأن السياســــات التجاريــــة 

علـــى  2025العالميـــة مرتفعـــا  خـــلال الربـــع الثالـــث مـــن عـــام 

ــي  ــية التـ ــتويات القياسـ ــن المسـ ــل مـ ــه أقـ ــن كونـ ــرغم مـ الـ

ــل  ــي ابريـ ــا فـ ــل لهـ ــاطر 2025وصـ ــتمرار المخـ ــيعكس اسـ ، لـ

ــين  ــوترات ب ــدد الت ــي ظــل تج ــة ف ــارة العالمي ــة بالتج المتعلق

ــوم  ــالات فــــرض رســ ــين واحتمــ ــدة والصــ ــات المتحــ الولايــ

ــدة  ــة جديـ ــة متبادلـ  Error! Reference source)جمركيـ

not found. .) ورغـــم عـــدم حـــدوا تصـــعيد واســـع النطـــاق

ــين  ــدم اليقــ ــة عــ ــت حالــ ــا زالــ ــة، مــ ــوترات التجاريــ ــي التــ فــ

ــة  ــة التجاريـ ــى الحركـ ــلبا علـ ــؤثر سـ ــات تـ ــة بالسياسـ المرتبطـ

ــى  ــة إلـ ــارة العالميـ ــم التجـ ــاطؤ حجـ ــع تبـ ــع توقـ ــة، مـ العالميـ

ــامي  2.9% ــلال عـــ ــل 2026–2025خـــ ــام  %3.5، مقابـــ ــي عـــ فـــ
42024. 

ــف  ــة أن يخفـ ــة العالميـ ــة التجاريـ ــن البيئـ ــأن تحسـ ــن شـ ومـ

ويعـــزز الثقـــة فـــي آفـــاق التجـــارة مـــن الضـــغوط الجمركيـــة 

ــى  ــئة. وعلـــ ــة والناشـــ ــادات المتقدمـــ لكـــــل مـــــن الاقتصـــ

ــة  ــة العالميـ ــاع التجاريـ ــتمرار الأوضـ ــال اسـ ــي حـ ــيض فـ النقـ

علـــى مـــا هـــي عليـــه فـــإن ذلـــك ســـيعزز الميـــزة التنافســـية 

ــة  ــاض التعريفـــة الجمركيـ ــري نتيجـــة لانخفـ ــاد المصـ للاقتصـ

المفروضــــة علــــى مصــــر مقارنــــة بالــــدول الأخــــرى. الأمــــر 

ــر  ــادرات غيــ ــية الصــ ــز تنافســ ــي تعزيــ ــهم فــ ــذي سيســ الــ

ــة  ــتثمارات الأجنبيـــ ــن الاســـ ــد مـــ ــذب مزيـــ ــة وجـــ النفطيـــ

ــو  ــاج نحـ ــبكات الإنتـ ــه شـ ــادة توجيـ ــل إعـ ــي ظـ ــرة فـ المباشـ

 أسواق ذات شروط جمركية مواتية.

 

 
 وفقا لبيانات تقرير آفاق الاقتصاد العالمي لصندوق النقد الدولي.  4

 

وفيمـــا يتعلـــق بتـــدفقات رؤوس الأمـــوال إلـــى الأســـواق 

خـــلال الربـــع الثالـــث مـــن  %8.2الناشـــئة، فقـــد زادت بنســـبة 

ــام  ــل 2025عــ ــام  %0.7، مقابــ ــن العــ ــاني مــ ــع الثــ ــلال الربــ خــ

ويُعـــزى هـــذا الارتفـــاع إلـــى عـــدة (. 6  شـــكل رقـــم)نفســـه 

ــير  ــا ضـــــعف الـــــدولار الأمـــــريكي، والتيســـ عوامـــــل، أبرزهـــ

ــة  ــادات المتقدمـــــة، وتحســـــن ثقـــ النقـــــدي فـــــي الاقتصـــ

المســـــــتثمرين وانحســـــــار المخـــــــاوف تجـــــــاه مســـــــتوى 

 المخاطر العالمية.

 6  رقم شكل

 الأسواق الناشئة تدفقات رؤوس الأموال إلى مؤشر ل

 ( والعكس صحيح إلى الأسواق مستوى المؤشر، الزيادة = تدفقات)

 
 . بلومبرغالمصدر: 
تدفقات رؤوس الأموال في الأسواق الناشئة ل  الممثل  مؤشراليعكس  

أربعة  إلى  استنادا  إنشاؤه  تم  وقد  الأسواق،  هذه  في  التدفقات  حركة 
مؤشر   وهي:  مختلفة  بأوزان  ساكس(،  مؤشرات  )جولدمان  السلع 

(، ومؤشر فروق عوائد السندات MSCIومؤشر أسهم الأسواق الناشئة )
(EMBI .ومؤشر تداولات العائد على عملات الأسواق الناشئة ،) 

 

وواصــــل الـدولار الأمريكي تراجعـه خلال الربع الثـالـث من عـام 

إذ  2025 العــام،  ــة  ــداي ب ــذ  النزولي من اتجــاهــه  على  ، محــافظــا 

منذ بداية    %11( بحوالى  DXYانخفض مؤشـر الدولار الأمريكي )

ويُعزى هــذا التراجع أســـــاســـــا إلى  (.  7   شــــكــل رقم)  2025

ــب   جــان ــد مـن  الـعــائ ــعــار  أســ خـفـض  مـن  ــد  مـزي بـ تـوقـعــات 

الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي، وارتفاع حالة عدم اليقين حيال 

إلى جــانــب اتجــاه تــدفقــات رؤوس   الســــيــاســـــات التجــاريــة، 

الأموال نحو أصـول الأسـواق الناشـئة ذات العائد المرتفع أو 

 الملاذات الآمنة مثل الذهب.
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  5  رقم شكل

 *  مؤشر عدم اليقين في السياسات التجارية العالمية 

  مستوى المؤشر 

 
 . بلومبرغ: المصدر

بالسياسات التجارية  المتعلقةيشير الارتفاع إلى تزايد حالة عدم اليقين  *
 .العالمية
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وقـــد أدى التراجـــع الطفيـــف فـــي قيمـــة الـــدولار، بالإضـــافة 

إلــى اتبــاع البنــوك المركزيــة الكبــرى سياســات نقديــة أكثــر 

ــادات  ــي الاقتصـــ ــة فـــ ــاع الماليـــ ــير الأوضـــ ــة بتيســـ ملائمـــ

ــع الثالــث مــن عــام    شــكل رقــم) 2025المتقدمــة خــلال الرب

وقـــــد أســـــهم هـــــذا التيســـــير فـــــي تحســـــين أوضـــــاع  .(8

ــى  ــا أدى الــ ــة، ممــ ــادات الناميــ ــارجي للاقتصــ ــل الخــ التمويــ

 تحفيز تدفقات رؤوس الأموال ودعم آفاق النمو.

وتعكـــــــس هـــــــذه التطـــــــورات تحـــــــولا نحـــــــو تفضـــــــيل 

ــذي إن  ــر الـ ــئة. الأمـ ــواق الناشـ ــول الأسـ ــتثمرين لأصـ المسـ

بـــــوتيرة اســـــتمر مســـــتقبلا مـــــدعوما بالتيســـــير النقـــــدي 

أســــرع مــــن المتوقــــع فــــي الاقتصــــادات المتقدمــــة، إلــــى 

جانـــب انحســـار مخـــاوف المســـتثمرين تجـــاه المخـــاطر، مـــن 

ــواق  ــى الأســ ــوال إلــ ــدفقات رؤوس الأمــ ــز تــ ــأنه تعزيــ شــ

 الناشئة، ومن بينها مصر.

واتســـــاقا مـــــع هـــــذه التطـــــورات فـــــي البيئـــــة العالميـــــة 

ــي  ــا فـــ ــئة تراجعـــ ــواق الناشـــ ــتثمار، شـــــهدت الأســـ للاســـ

( بشــــكل عــــام CDSفــــروق مبــــادلات مخــــاطر الائتمــــان )

ــام  ــاني مـــن عـ ــالربع الثـ ــة بـ ــع الثالـــث مقارنـ ، 2025خـــلال الربـ

ممـــــا يعكـــــس تحســـــن ثقـــــة المســـــتثمرين وانحســــــار 

المخــاوف تجــاه المخــاطر والأوضــاع الماليــة العالميــة. كمــا 

ــخمية  ــغوط التضـ ــبح الضـ ــادي وكـ ــافي الاقتصـ ــهم التعـ أسـ

الخارجيـــة فـــي الاقتصـــادات الناشـــئة وارتفـــاع الاحتياطيـــات 

ــام،  ــكل عـ ــة. وبشـ ــاطر الائتمانيـ ــات المخـ ــز توقعـ ــي تعزيـ فـ

تشــــير تحركــــات فــــروق مبــــادلات مخــــاطر الائتمــــان إلــــى 

ــئة إلــــى  ــي الأســــواق الناشــ ــعير المخــــاطر فــ ــودة تســ عــ

ــادة  ــات الحـ ــن التقلبـ ــرة مـ ــب فتـ ــة، عقـ ــتوياته الطبيعيـ مسـ

 التي شهدتها السنوات الأخيرة.

ــواق  ــي الأســ ــة فــ ــات العامــ ــل للاتجاهــ ــو مماثــ ــى نحــ وعلــ

ــاطر الائتمــــان  ــروق مبــــادلات مخــ ــئة، شــــهدت فــ الناشــ

لأجـــل خمـــس ســـنوات فـــي مصـــر تراجعـــا ملحوظـــا خـــلال 

ــع الثالــث مــن عــام  ــى أدنــى مســتوى لهــا 2025الرب ، لتصــل إل

ويشـــير (. 9  شـــكل رقـــم)خـــلال الأربـــع ســـنوات الســـابقة 

هـــذا التطـــور إلـــى عـــودة تســـعير المخـــاطر الائتمانيـــة فـــي 

ــة  ــادة ثق ــى زي ــادة، بالإضــافة إل ــى مســتوياتها المعت مصــر إل

العــــالم الخــــارجي فــــي قــــدرة مصــــر علــــى إدارة التزاماتهــــا 

   المالية.

ــورز  ــد بـ ــتاندرد آنـ ــة سـ ــت وكالـ ــاه، رفعـ ــذا الاتجـ ــدا لهـ وتأكيـ

 Bالتصــنيف الائتمــاني الســيادي طويــل الأجــل لمصــر مــن 

، نظـــرا لتحســـن الثقـــة فـــي 2025فـــي أكتـــوبر  Bســـالب إلـــى 

ــلة  ــعيد مواصـــ ــى صـــ ــدم علـــ ــري والتقـــ ــاد المصـــ الاقتصـــ

ــاع النمـــــــو وتحســـــــن المؤشـــــــرات  الإصـــــــلاحات وارتفـــــ

 الخارجية.

 7  رقم شكل

 (DXY) مؤشر الدولار الأمريكي

 ( لدولار والعكس صحيح ا ارتفاع قيمة =  زيادةمستوى المؤشر، ال)

 
 ..بلومبرغ: المصدر

  8  رقم شكل

 1/الماليةمؤشر الأوضاع 

  (Z-score) المعيارية  درجةال

 
 .بلومبرغالمصدر: 

  .  صحيح  والعكس تيسيرا أكثر مالية أوضاع إلى تشير الموجبة القيم /1

 9  رقم شكل

(  أجل خمس سنوات)ئتمان  ت مخاطر الافروق مبادلا 
 في مصر ونظرائها 

 ( مؤشر مستوى ال)

 
 . بلومبرغالمصدر: 
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تها اوعالميــــا، واصــــلت البنــــوك المركزيــــة تعــــديل سياســ ــ

النقديــــة نتيجــــة للمســــتجدات فــــي المشــــهد الاقتصــــادي 

ــام  ــن عـ ــث مـ ــع الثالـ ــلال الربـ ــالمي. فخـ ــتمرت 2025العـ ، اسـ

ــي  ــة فـــ ــادات المتقدمـــ ــي الاقتصـــ ــة فـــ ــوك المركزيـــ البنـــ

ــاطر  ــتمرار المخـ ــدريجيا رغـــم اسـ ــدي تـ ــير النقـ  شـــكل)التيسـ

ــبتمبر (. أ -10  رقـــم ، 2025وفـــي اجتماعـــه الـــذي عقـــد فـــي سـ

ــعر  ــريكي أول خفـــض لسـ ــدرالي الأمـ ــاطي الفيـ ــن الاحتيـ أعلـ

نقطــة أســاس،  25العائــد الأساســي خــلال العــام بمقــدار 

 4.00ليتــراوح نطــاق ســـعر العائــد المســتهدف إلـــى مــا بـــين 

. ورغـــــم التوقعـــــات بالمزيـــــد مـــــن الخفـــــض فـــــي %4.25و

ــع  ــع أن تتبــ ــة، يُتوقــ ــرة المقبلــ ــلال الفتــ ــد خــ ــعار العائــ أســ

البنــوك المركزيـــة نهجـــا حـــذرا فــي ظـــل ارتفـــاع حالـــة عـــدم 

 اليقين العالمية والمخاطر التجارية.

 

 

وبالنســــبة للسياســــات النقديــــة فــــي الأســــواق الناشــــئة، 

فقــــد تــــأثرت بشــــكل عــــام باتجــــاه التيســــير النقــــدي فــــي 

ــام  ــا العــــ ــلّ توجههــــ ــة، وإن ظــــ ــادات المتقدمــــ الاقتصــــ

ض عـــدد ب(.  -10  رقـــم شـــكل)يشـــوبه الحـــذر  تحديـــدا، خفـــّ

ــعار  ــئة أســ ــواق الناشــ ــي الأســ ــة فــ ــن البنــــوك المركزيــ مــ

ــار  ــل انحســ ــي ظــ ــادي فــ ــاط الاقتصــ ــدعم النشــ ــد لــ العائــ

ــارجي،  ــل الخـ ــاع التمويـ ــن أوضـ ــخمية وتحسـ الضـــغوط التضـ

بينمـــا آثـــرت بنـــوك مركزيـــة أخـــرى تثبيـــت أســـعار العائـــد 

حفاظــــا علــــى وتيــــرة التراجــــع التــــدريجي فــــي معــــدلات 

 التضخم.

وبالمثـــل، واصـــل البنـــك المركـــزي المصـــري اتبـــاع نهجـــه 

ــي  ــة فـــ ــة النقديـــ ــة السياســـ ــررت لجنـــ ــث قـــ ــذر، حيـــ الحـــ

ســـــعر العمليـــــة خفـــــض  2025أكتـــــوبر  2اجتماعهـــــا فـــــي 

ــا %21.5نقطــــة أســــاس ليبلــــغ  100بمقــــدار  الرئيســــية ، دعمــ

للمســــار النزولــــي للتضــــخم، مــــع الاســــتمرار فــــي متابعــــة 

  .التطورات المحلية والخارجية عن كثب

أن   المتوقع  آفاق  يعودومن  واستقرار    تحسّن  النمو 

على  مباشرة  غير  إيجابية  بآثار  العالمية  التضخم  معدلات 

استقرار أسعار السلع    يؤديالاقتصاد المصري. كما يُرجّح أن  

تخفيف   إلى  النفط،  أسعار  سيما  ولا  عالميا،  الأساسية 

الضغوط التضخمية المستوردة، مما يعزز استقرار الأسعار  

علاوة على ذلك، من  .  المحلية ويحسن وضع الميزان الخارجي

تيسيرا،   الأكثر  العالمية  المالية  الأوضاع  تسهم  أن  المنتظر 

جانب   المخاطر  إلى  تجاه  المستثمرين  مخاوف  انحسار 

وانخفاض قيمة الدولار الأمريكي، في زيادة جاذبية  العالمية  

إلى   ذلك  بما في  نسبيا  الناشئة  الأسواق  مما  أصول  مصر، 

 .يعزز استقطاب تدفقات رؤوس الأموال

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  10  رقم شكل

 البنوك المركزية أهم في  العائدأسعار 

 )نسبة مئوية( 

 )أ(: الاقتصادات المتقدمة   

 
سعر العائد على البنك المركزي الأوروبي إلى     عائد   ملحوظة: يشير سعر

بنك الاحتياطي الفيدرالي    عائد  ، ويشير سعرعمليات إعادة التمويل الرئيسية
 .الحد الأعلى للنطاق المستهدف لسعر العائد على الأموال الفيدراليةإلى  

 )ب(: الاقتصادات الناشئة   

 
 ..بلومبرغ: المصدر
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 لتطورات المحلية ا 1-2

 تطورات معدلات التضخم  1-2-1

 أهم التطورات:

ــل  مــن معــدل التضــخم العــام والأساســي  ▪ تباطــأ ك

 %12.5، ليبلـــــغ 2025فــــي الربـــــع الثالـــــث مــــن عـــــام 

ــغوط  %11.2و ــار الضـ ــدفوعا بانحسـ ــب، مـ ــى الترتيـ علـ

وتلاشـــــي آثـــــار الصـــــدمات الســـــابقة. التضـــــخمية 

ــا  وتعكـــس التطـــورات الأخيـــرة فـــي التضـــخم تراجعـ

نقطـــة مئويـــة مقارنـــة  بـــنفس  14ملحوظـــا بنحـــو 

 الربع من العام السابق.

ســـجل معـــدل التضـــخم الســـنوي للســـلع الغذائيـــة  ▪

، وهــو أدنــى 2025فــي الربــع الثالــث مــن عــام  2.3%

ــذ الربـــع الثـــاني مـــن عـــام  ــا 2021معـــدل لـــه منـ ، بينمـ

ظــــل التضــــخم الســــنوي للســــلع غيــــر الغذائيــــة 

ــد  ــث مــن  %19.8مســتقرا نســبيا عن ــع الثال ــلال الرب خ

 .2025عام 

ــي  ــام والأساســ ــخم العــ ــنوي للتضــ ــدل الســ ــل المعــ واصــ

ــام  ــن ع ــث م ــع الثال ــي خــلال الرب ــذي 2025مســاره النزول ، وال

ــالي  ــع العــام الح ــذ مطل ــدأ من فقــد تباطــأ (. 11 رقــم شــكل)ب

فــــي الربــــع  %12.5المعــــدل الســــنوي للتضــــخم العــــام إلــــى 

فـــي الربـــع الثـــاني مـــن ذات  %15.2مقابـــل  2025الثالـــث مـــن 

ــام، و ــام  %26.1العـ ــن عـ ــث مـ ــع الثالـ ــي الربـ ــدفوعا 2024فـ ، مـ

ــي  ــاد فـ ــاض الحـ ــاس وبالانخفـ ــرة الأسـ ــواتي لفتـ ــالأثر المـ بـ

ــابقة  ــتوياته السـ ــى مسـ ــود إلـ ــة ليعـ ــلع الغذائيـ ــخم السـ تضـ

 .2022التي كان عليها قبل عام 

 

تباطــــأ المعــــدل الســــنوي للتضــــخم الأساســــي إلــــى  وقــــد

فـــي  %11.6مقابـــل  2025فـــي الربـــع الثالـــث مـــن عـــام  11.2%

ــع الســـابق و ، 2024فـــي الربـــع الثالـــث مـــن عـــام  %24.8الربـ

وذلـــك مـــع اســـتمرار التراجـــع الحـــاد فـــي تضـــخم الســـلع 

ــغوط  ــن الضـــ ــد مـــ ــي الحـــ ــاهم فـــ ــذي ســـ ــة والـــ الغذائيـــ

ــر  ــن أســعار الســلع غي ــة ع ــة )التضــخمية الناتج إطــار الغذائي

قيــــاس التضــــخم العــــام  بــــينيوضــــح الفــــرق  2  رقــــم

 والتضخم الأساسي(.  

 

ــد  ــخم، فقــ ــهرية للتضــ ــورات الشــ ــص التطــ ــا يخــ ــا فيمــ أمــ

، 2025شــــهدت اســــتقرارا خــــلال الربــــع الثالــــث مــــن عــــام 

ــاطؤه  ــام تبـ ــخم العـ ــدل الشـــهري للتضـ ــل المعـ حيـــث واصـ

ــن  %0.6مســــجلا  ــث مــ ــع الثالــ ــلال الربــ ــي المتوســــط خــ فــ

ــل  2025 ــن ذات العـــام، و %1.0مقابـ ــع الثـــاني مـ  %1.5فـــي الربـ

. ويرجــع ذلــك إلــى انحســار آثــار 2024فــي الربــع الثالــث مــن 

ــلع  ــعار الســـ ــهدتها أســـ ــي شـــ ــابقة التـــ ــدمات الســـ الصـــ

الغذائيـــــة، والتـــــي كانـــــت المحـــــرك الرئيســـــي للتضـــــخم 

 .الشهري في الفترات الماضية

 

ــهري  ــدل الشـــ ــض المعـــ ــوص، انخفـــ ــه الخصـــ ــى وجـــ علـــ

. 2025فــــي يوليـــــو  %0.5للتضــــخم العــــام ليســــجل ســــالب 

ــالب  ــة سـ ــلع الغذائيـ ــعار السـ ــجّلت أسـ ــث سـ ــي  %3.0حيـ فـ

نتيجـــة التراجـــع الملحـــوظ فـــي أســـعار الـــدواجن  2025يوليـــو 

والخضـــروات والفواكـــه الطازجـــة، ممـــا حـــد مـــن الضـــغوط 

ــر  ــلع غيـــ ــاع أســـــعار الســـ ــة عـــــن ارتفـــ التضـــــخمية الناتجـــ

ــطوانات  ــجائر وأسـ ــن السـ ــي تشـــمل كـــل مـ ــة، والتـ الغذائيـ

، 2025غـــــــاز البوتاجـــــــاز والإيجـــــــارات. وفـــــــي أغســـــــطس 

ــخم  ــبيا، حيــــث بلــــغ معــــدل التضــ اســــتقرت الأســــعار نســ

ــعار %0.4الشــــهري  ــي أســ ــع فــ ــتمرار التراجــ ــدفوعا باســ ، مــ

ــة فــي أســعار  ــب ارتفاعــات طفيف ــى جان ــة إل الســلع الغذائي

 السلع غير الغذائية.

 

ارتفاعــــا  2025آخــــر، شــــهد شــــهر ســــبتمبر مــــن جانــــب 

طفيفـــــا فـــــي التضـــــخم الشـــــهري، الأمـــــر الـــــذي يمكـــــن 

، وترجـــــع تلـــــك %10.4تفســــيره بزيـــــادة الإيجـــــارات بنســـــبة 

الزيـــادة إلـــى التعـــديلات التـــي أقرّهـــا مجلـــس النـــواب علـــى 

ــار القـــديم فـــي يوليـــو  . ومـــع ذلـــك، ظـــل 2025قـــانون الإيجـ

ــبتمبر  ــي ســــ ــهري فــــ ــخم الشــــ ــدل التضــــ دون  2025معــــ

 (.%2.1)  2024مستواه المسجل في عام  

 11 رقم شكل

 *العام والأساسي تضخمللالسنوي المعدل 

 )نسبة مئوية، معدل سنوي( 

  
المركزي المصدر والبنك  والإحصاء؛  العامة  للتعبئة  المركزي  الجهاز   :

 المصري.
* معدل التضخم الأساسي هو معدل التضخم العام مستبعدا منه السلع 

 .الطازجة والفواكهالمحددة أسعارها إداريا والخضروات 
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2025 - الربع الثالث  | تقرير السياسة النقدية 15  

 

ــلال  ــهري خـ ــخم الشـ ــورات التضـ ــام، تعكـــس تطـ ــه عـ وبوجـ

ــام  ــن عــ ــث مــ ــع الثالــ ــلع  2025الربــ ــعار الســ ــاع أســ انكمــ

ــى  ــث، إلـ ــع الثالـ ــن الربـ ــى مـ ــابيع الأولـ ــلال الأسـ ــة خـ الغذائيـ

ــدودة،  ــة محـ ــك بدرجـ ــان ذلـ ــغوط، وإن كـ ــدد الضـ ــب تجـ جانـ

ــدمات،  ــا والخـ ــعارها إداريـ ــددة أسـ ــلع المحـ ــب السـ مـــن جانـ

ت  خاصـــة أســـعار الإيجـــارات والســـجائر. ومـــع ذلـــك، ظلـــّ

ــى  ــأثير علـ ــة للتـ ــن كافيـ ــم تكـ ــدودة ولـ ــغوط محـ ــذه الضـ هـ

 (. 12 شكل رقم)  الاتجاه النزولي العام للتضخم

 

 

أســـــعار الســـــلع الغذائيـــــة ويتضـــــح الفـــــرق بـــــين حركـــــة 

ــخم  ــورات التضــ ــى تطــ ــالنظر إلــ ــة بــ ــر الغذائيــ ــلع غيــ والســ

ــام  ــث مــن ع ــع الثال ــد 13  شــكل رقــم) 2025خــلال الرب (. فق

الغذائيـــة قـــدرا مـــن الاســـتقرار أظهـــر تضـــخم الســـلع غيـــر 

ــض  ــعار بعـ ــاع أسـ ــاس بارتفـ ــي الأسـ ــدفوعا فـ ــبي، مـ النسـ

الخـــــدمات، وبـــــالأخص الإيجـــــارات، إلـــــى جانـــــب الزيـــــادات 

المحـــدودة فـــي الأســـعار المحـــددة إداريـــا. وقـــد أدّى تراجـــع 

أســـعار الســـلع الغذائيـــة إلـــى الحـــد مـــن تلـــك الضـــغوط 

 التضخمية الناجمة من تضخم السلع غير الغذائية.

 

 

 157وفـــي هـــذا الســـياق، وانعكاســـا لتطبيـــق القـــانون رقـــم 

بتعــديل بعــض أحكــام  2025الصــادر فــي يونيــو  2025لســنة 

لســـنة  67قـــانون الضـــريبة علـــى القيمـــة المضـــافة رقـــم 

، ســــاهمت الســــجائر بشــــكل ملحــــوظ فــــي ارتفــــاع 2016

تضـــخم الأســـعار المحـــددة إداريـــا خـــلال الربـــع الثالـــث مـــن 

ــة 2025 ــبة تراكميــ ــجائر بنســ ــعار الســ ــت أســ ــد ارتفعــ . فقــ

ــغ  ــام فـــي  %9.1تبلـ ــتقرار شـــبه تـ ــة  باسـ ــلال الربـــع مقارنـ خـ

 %0.9وارتفــاع تراكمــي طفيــف قــدره  2025الربــع الثــاني مــن 

وعلــــى الــــرغم مــــن الزيــــادة  .2024فــــي الربــــع الثالــــث مــــن 

ــورات  ــإن التطـ ــا، فـ ــعار المحـــددة إداريـ ــي الأسـ المســـجلة فـ

ــاعد  ــحا، إذ ســـ ــاطؤا واضـــ ــرت تبـــ ــخم أظهـــ ــة للتضـــ العامـــ

ــابقة التـــــي شـــــهدتها أســـــعار  انحســـــار الصـــــدمات الســـ

ــغوط ــواء الضـــ ــى احتـــ ــة علـــ ــلع الغذائيـــ ــخمية  الســـ التضـــ

  الناتجة عن زيادة أسعار السلع غير الغذائية.

 

الغذائية، فقد جاء   الملحوظ في تضخم السلع  التراجع  ورغم 

لعام   الثالث  الربع  خلال  العام  بأسعار    2025التضخم  متأثرا 

السلع غير الغذائية، إذ سجّل معدل التضخم السنوي للسلع 

الثالث من    % 2.3الغذائية   الربع  في    % 7.9، مقابل  2025خلال 

السنوي  التضخم  استقر  بينما  نفسه،  العام  من  الثاني  الربع 

الغذائية نسبيا عند   الربع    %20.4مقابل    % 19.8للسلع غير  في 

 .2025الثاني من  

 

والربع الأول    2022وخلال الفترة ما بين الربع الأول من عام  

)التي تمثل حوالي   ، كانت أسعار السلع الغذائية2024من عام  

 12 شكل رقم

 تحليل التضخم العام 
 مئوية، معدل سنوي(   نقطة)

  
العامة المصدر للتعبئة  المركزي  والجهاز  المصري؛  المركزي  البنك   :

 .والإحصاء

 13  شكل رقم

 تضخم السلع الغذائية وغير الغذائية
 )نسبة مئوية، معدل سنوي( 

 

 
المصريالمصدر المركزي  البنك  العامة   ؛:  للتعبئة  المركزي  والجهاز 

 حصاء. والإ
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الخدمات

السلع الإستهلاكية

السلع الغذائية الأساسية

الفواكه والخضروات الطازجة

السلع والخدمات المحددة أسعارها إداريا  

التضخم العام
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السلع غير الغذائية



 
 

 

2025 - الربع الثالث  | تقرير السياسة النقدية 16  

المستهلكين(   لأسعار  القياسي  الرقم  سلة  هي  ثلث 

، أصبحت 2024المحرك الرئيسي للتضخم. إلا أنه منذ بداية عام  

التضخم،   في  الرئيسي  المساهم  هي  الغذائية  غير  السلع 

الفئة.   هذه  داخل  التضخمية  الضغوط  باستمرار  مدفوعة 

في   التحول  هذا  الصدمات    النمطويعكس  انحسار  سرعة 

السلع  ببنود  مقارنة  الغذائية  السلع  بنود  لها  تعرضت  التي 

للسلع  السنوي  التضخم  معدل  تراجع  وعليه،  الغذائية.  غير 

البالغة   ذروته  من  حاد  بشكل  سبتمبر   % 73.6الغذائية  في 

مسجلا أدنى معدل تضخم  ،  2025في سبتمبر    %1.4إلى    2023

أبريل   منذ  الغذائية  للسلع  المقابل، شهد  2021سنوي  في   .

ضخم للسلع غير الغذائية انخفاضا طفيفا ليسجل  معدل الت

  حيث   2023في سبتمبر    % 20.6مقابل    2025في سبتمبر  % 19.1

 بما يعكس الطبيعة المستقرة لتضخم السلع غير الغذائية  

 نحو نسبي.  على

 

السيارات  )مثل  المعمرة  السلع  تضخم  معدلات  شهدت 

ذروتها   بلوغها  منذ  ملحوظا  تباطؤا  الكهربائية(  والأجهزة 

في    %16.1لتسجل    2023الثالث من عام  خلال الربع    %40.8عند  

نقطة مئوية.    25، بانخفاض يقارب  2025الربع الثالث من عام  

وجاء هذا التراجع مدعوما بعدة عوامل، من أبرزها تطورات  

المالي   العام  شهده  الذي  والتحسن  النقدية،  السياسة 

من حيث تدفقات النقد الأجنبي اللازمة لاستيراد   2025/ 2024

الاست الأخير السلع  التراجع  جانب  إلى  والاستهلاكية،  ثمارية 

في الأسعار العالمية للسلع الأساسية. وقد تضافرت هذه  

 .العوامل لاحتواء الضغوط التضخمية للسلع المستوردة

كما تراجع معدل تضخم السلع شبه المعمرة )مثل الملابس  

البالغة   ذروته  من  لينخفض  والمعدات(،    % 32.5والأحذية 

في الربع الثالث من   %16.0إلى   2024خلال الربع الثالث من عام  

 (.14  شكل رقم)  2025عام 

السلع  عبر  التضخم  معدلات  انتشار  مدى  ولقياس 

  والخدمات، يستخدم البنك المركزي المصري مؤشر الانتشار 

(Diffusion Index)  السعرية التغيرات  نطاق  يقيس  الذي   ،

مقداره   شهريا  حدا  تتجاوز  مدى    % 2التي  يعكس  ثم  ومن 

استمرارية الضغوط التضخمية. ويقيس هذا المؤشر البنود  

داخل سلة الرقم القياسي لأسعار المستهلكين التي تسجل 

يتجاوز   شهري  تضخم  عدد    %2معدل  إجمالي  من  كنسبة 

 .(15   شكل رقم) البنود في السلة 

 

ــو  ــغ نح ــى أن متوســط مؤشــر الانتشــار بل ــائج إل وتشــير النت

ــام  11.5% ــن عـ ــث مـ ــع الثالـ ــلال الربـ ــن  2025خـ ــل مـ ــو أقـ وهـ

ــطه التـــــاريخي البـــــالغ  ، مقارنـــــة بمتوســـــط %15.8متوســـ

، ومتوســـط 2025خـــلال الربـــع الثـــاني مـــن عـــام  %20.5قـــدره 

. ويشــــير 2024خــــلال الربــــع الثالــــث مــــن عــــام  %20.1قــــدره 

ن تطــورات التضــخم، كمــا يتضـــح  ذلــك إلــى اســتمرار تحســّ

مـــن تراجـــع عـــدد البنـــود التـــي تســـجل معـــدلات تضـــخم 

 .  %2شهرية تفوق 

 

كمــــا تباطــــأ معــــدل تضــــخم الســــلع الغذائيــــة الأساســــية 

ــع  %3.5المحليـــــة ليســـــجل  ــي المتوســـــط خـــــلال الربـــ فـــ

ــام  ــن  %4.1، مقابـــل 2025الثالـــث مـــن عـ ــاني مـ ــع الثـ فـــي الربـ

. وقـــد ســـاهم اســـتقرار أســـعار الســـلع الغذائيـــة 2025عـــام 

ــأثير الأســعار  ــك، فــإن ت ــة فــي هــذا التراجــع. ومــع ذل العالمي

ــم  ــة يتسـ ــلع الغذائيـ ــة للسـ ــعار المحليـ ــى الأسـ ــة علـ العالميـ

بالتفـــاوت. فبينمـــا تنتقـــل الزيـــادات فـــي الأســـعار العالميـــة 

ــة  ــة معينـ ــرة زمنيـ ــد فتـ ــة بعـ ــواق المحليـ ــى الأسـ ــكل)إلـ  شـ

ــم ــة (، 16  رقــ ــعار العالميــ ــي الأســ ــات فــ ــإن الانخفاضــ فــ

 14  شكل رقم

   المعمرة شبه  والسلع المعمرة السلع تضخم 
 مئوية، معدل سنوي( )نسبة 

 
الدولي  المصدر التصنيف  إلى  استنادا  المصري،  المركزي  البنك  حسابات   :

 (. COICOP 2018للاستهلاك الفردي حسب الغرض )

 15  رقم شكل

 الانتشار مؤشر 
 ( ٪2 )نسبة السلع التي تجاوز معدل تضخمها الشهري 

 
 : البنك المركزي المصري.المصدر
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 تســــــهم فقــــــط فــــــي تخفيــــــف الضــــــغوط التضــــــخمية

 .المحلية

 16  رقم شكل

 ومحليا   تضخم أسعار السلع الغذائية عالميا  
 نسبة مئوية، معدل سنوي( )

 
البنك المركزي المصري؛ والجهاز المركزي للتعبئة العامة    حسابات  :المصدر

 .سلع الغذائيةسعار اللأ الدوليالبنك مؤشر ، ووالإحصاء

 

 5وبوجـــــه عـــــام، يتحـــــرك كـــــل مـــــن التضـــــخم المســـــتورد

والتضــخم العــام بــوتيرة متقاربـــة، ولا يحــدا تباعــد بينهمـــا 

ــلع  ــعار السـ ــا أسـ ــع فيهـ ــي ترتفـ ــرات التـ ــلال الفتـ ــوى خـ سـ

ــب  ــي الغالـــ ــهد فـــ ــي تشـــ ــرات التـــ ــتوردة، أي الفتـــ المســـ

تقلبـــات فـــي ســـعر الصـــرف أو اضـــطرابات تجاريـــة عالميـــة 

الأساســــية أو ارتفاعــــات فــــي الأســــعار العالميــــة للســــلع 

 .(17   رقم  شكل)

ــام  ــأ معـــــدل 2025وخـــــلال الربـــــع الثالـــــث مـــــن عـــ ، تباطـــ

ــي  %16.7، مقابـــــل %13.1التضـــــخم المســـــتورد ليســـــجل  فـــ

الربــــع الثــــاني مــــن العــــام ذاتــــه، ويعكــــس ذلــــك بصــــورة 

ــذي  ــل الــ ــو العامــ ــرف، وهــ ــعر الصــ ــتقرار ســ ــية اســ رئيســ

 أسهم في استمرار انحسار آثار الصدمات الخارجية.

 

وتشــير نتــائج التقــديرات الأوليــة للبنــك المركــزي المصــري 

ــة  ــلع الغذائيـــ ــعار الســـ ــين أســـ ــر بـــ ــق الكبيـــ ــى التوافـــ إلـــ

ــية  ــر الإنترنــــت الأساســ ــات المتاحــــة عبــ مــــن جهــــة، وبيانــ

ــرى )ا ــة أخـ ــن جهـ ــمية مـ ــخم الرسـ ــكلالتضـ ــم شـ (، إذ 18 رقـ

ــارب خــــلال  ــام متقــ ــي اتجــــاه عــ ــلتان فــ ــت السلســ تحركــ

ــع الثالـــث مـــن  ــي ذلـــك الربـ ــا فـ ــة )بمـ الفتـــرة محـــل الدراسـ

فـــإن نمـــوذج التقـــديرات الأوليـــة وبشـــكل عـــام (. 2025عـــام 

لحركــــة للبنــــك المركــــزي المصــــري يرصــــد الاتجــــاه العــــام 

 الأسعار عبر معظم فئات السلع الغذائية.

 

 

 

 

 

 

 
حيث   5 المستهلكين،  لأسعار  القياسي  الرقم  سلة  تحليل  طريق  عن  يقاس 

سلع نهائية مستوردة أو سلع تعتمد من السلة يتكوّن من    ٪18يتضح أن نحو  
 في إنتاجها على مدخلات مستوردة، في حين أن الجزء المتبقي يتم إنتاجه محليا. 
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أسعار السلع الغذائية الأساسية محليا  

ةمؤشر البنك الدولي لأسعار السلع الغذائي

 17  رقم شكل

 تضخم السلع المستوردة

 نسبة مئوية، معدل سنوي(  (

  
البنك المركزي المصري؛ والجهاز المركزي للتعبئة العامة    حسابات  المصدر:

 والإحصاء. 

 18 رقم شكل

   للسلع الغذائية  ربع السنوي  التضخم
 )نسبة مئوية( 

 

للتعبئة   حسابات  :  المصدر المركزي  والجهاز  المصري؛  المركزي  البنك 
 العامة والإحصاء. 

 . 2025في تقرير السياسة النقدية للربع الأول من عام  2الإطار 
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الأسعار الرسمية الأسعار المتاحة عبر الإنترنت
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 التضخم الأساسي و التضخم العام  .  2   إطار رقم 
 

لتوفير  معدل التضخم الأساسي هو مقياس لارتفاع الأسعار في الاقتصاد يستثني السلع والخدمات ذات الأسعار الأكثر تقلبا. يُستخدم هذا المقياس  
  .لاتجاهات التضخم على المدى الطويل، بعيدا عن تأثير الصدمات المؤقتة في الأسعار، مما يساعد في التحليل الاقتصادي واتخاذ القرارات نظرة أوضح  

 .على الجانب الآخر، معدل التضخم العام يعكس التغيرات في كافة بنود سلة أسعار المستهلكين 
 

ومنهجية المتوسط المقتطع  (Exclusion-based) ومن أبرز المنهجيات المستخدمة في احتساب التضخم الأساسي كل من منهجية الاستبعاد
(Trimmed mean)  . 

العام   ويحسب البنك المركزي المصري معدل التضخم الأساسي وفقا لمنهجية الاستبعاد، إذ يستبعد أثر الصدمات السعرية المؤقتة من الرقم القياسي
ن من رصد الضغوط التضخمية الأساسية  .لأسعار المستهلكين، بما يُمكِّ

 :وتحديدا، يستبعد البنك المركزي المصري البنود التالية من سلة الرقم القياسي العام لأسعار المستهلكين عند حساب التضخم الأساسي
 .السلع الغذائية شديدة التقلب، وتشمل الفواكه والخضروات الطازجة.1
 :أسعارها إداريا، وتشملالسلع والخدمات المحددة .2

 أ. السلع الغذائية المدعمة )الأرز، الزيت، الخبز، السكر، وغيرها(؛ 
 ب. الخدمات العامة/الحكومية )التعليم، الرعاية الصحية، الاتصالات، والنقل(؛

 ج. الطاقة )الكهرباء، المنتجات البترولية، الغاز الطبيعي، والخدمات المرتبطة بها(. 

 
 وعادة  ما يتحرك الرقم القياسي الأساسي لأسعار المستهلكين الصادر عن البنك المركزي المصري بالتوازي مع الرقم القياسي العام لأسعار

 :المستهلكين، باستثناء في الفترات التي تتسم بالتالي
، حين ارتكز برنامج  2018/2019و 2014/2015كما حدا خلال العامين الماليين تركّز الصدمات في الفئات المستبعدة من سلة التضخم الأساسي،   •

الإصلاح الاقتصادي على إجراءات ضبط المالية العامة إلى جانب ارتفاع أسعار الخضروات والفاكهة الطازجة. ونتيجة لذلك، جاءت معدلات  
 .التضخم الأساسي أقل من معدلات التضخم العام

، حيث أدّت تقلبات سعر الصرف  2022/2023و  2016/2017كما كان واضحا خلال العامين الماليين تركّز الصدمات في فئات التضخم الأساسي،   •
وهو ما أدى إلى تجاوز معدلات التضخم    والضغوط العالمية إلى ارتفاع أسعار السلع الغذائية الأساسية والسلع غير الغذائية المستوردة، 

  قيم التضخم العام.   الأساسي
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 القطاع الحقيقي     1-2-2

 أهم التطورات:
 

من المتوقع أن تظل الضغوط التضخمية محدودة  ▪

الطلب    من  ضوء جانب  فجوة  تقديرات  مسار    في 

ال م الناتج   استمرار  يدعم  للتضخم    مسارما  النزولي 

 .على المدى القصير

، تشير التقديرات  ردد استنادا إلى المؤشرات عالية الت ▪

للبنك المركزي المصري للربع الثالث من عام    وليةالأ 

مع   2025 الاقتصادي،  النشاط  تعافي  استمرار  إلى 

 . % 5.0يقارب توقعات بتسجيل معدل نمو 

بأسعار   ▪ الحقيقي،  الإجمالي  المحلي  الناتج  سجل 

خلال الربع الثاني من    %5.0السوق، معدل نمو قدره  

  .2024خلال الربع ذاته من عام    %2.4  مقابل،  2025عام  

للناتج  متوسط  بلغ    ، وبالتالي الحقيقي  النمو  معدل 

 2025\2024خلال العام المالي    % 4.4المحلي الإجمالي  

 . 2024/ 2023  المالي العام في %2.4  مقابل

ن  م   الثاني   الربع   خلال  %6.1  إلى  البطالة   معدل  تراجع ▪

الربعخلال    %6.5، مقابل  2025عام   العام    نفس  من 

ليبلغ  السابق العام    ، %6.4نحو    متوسطه،  خلال 

الحقيقية  بينما.  2025/ 2024المالي   الأجور  استمرت   ،

قريبة   ظلت  وإن  التعافي،  العام في  اتجاهها  من 

 . طويل الأمد

يزال أقل  الناتج المحلي الإجمالي لا    أنتشير التقديرات إلى  

القصوى ال ،  من طاقته  أن  بأنه سوف    توقعاتإلا  تفيد 

إلى   المالي  يصل  العام  بنهاية  القصوى  الإنتاجية  طاقته 

أن تظل    من المتوقع(. وعليه،  19   رقم  شكل)  2025/2026

جانب الطلب، بما يدعم    من  محدودة  الضغوط التضخمية

القصير،  المدى  على  للتضخم  النزولي  المسار   استمرار 

المسار    ويعد النقدية    مدعوماهذا  .  الحاليةبالسياسة 

ال  التحليل  يتناول  يلي  التوفيما  عالية  التي    ردد مؤشرات 

  ولية الأ   قديراتلت حساب افي    يستخدمها البنك المركزي

عام   الثالث من  ذلك،  2025للربع  ال  ويلي    تطورات عرض 

لناتج المحلي الإجمالي للربع الثاني من العام  في ا   الفعلية 

 نفسه. 

الأ التقديرات  إلى    وليةتشير  المصري  المركزي  للبنك 

معدلا  تسجيل الحقيقي  الإجمالي  المحلي  نمو   لناتج 

عام  %5.0  يقارب من  الثالث  الربع  و2025  خلال  ذلك  ، 

ال  إلى  قطاعات  مؤشرات  استنادا  لمختلف  التردد  عالية 

الاقتصادي.  ا نحو    وتغطيلنشاط  المؤشرات   % 60هذه 

النشاط   توفر  القطاعي،   الاقتصاديمن  تقديرا    وبذلك 

 . الإجمالي دقيقا لمعدل نمو الناتج المحلي 

 

، سجل الرقم القياسي  2025خلال الربع الثالث من عام  و

التحويلية مؤشر    ، للصناعات  ارتباطا    أوليوهو  يرتبط 

نموا بنسبة    ، وثيقا بناتج الصناعات التحويلية غير البترولية

14%  ( ذلك  20   شكل رقمعلى أساس سنوي  (. ويعكس 

، وإن كان بوتيرة أبطأ مقارنة بالربع الثاني ر النمواستمرا

هذا النمو  يأتي  و   .% 18  بلغالذي سجل نموا    2025من عام  

الخاص غير النفطي خلال مدعوما   أداء القطاع  بتحسن 

عام   من  الثالث  مؤشر 2025الربع  متوسط  بلغ  حيث   ،

نحو   المشتريات  متوسطه  نقطة  49.2مديري  متجاوزا   ،

البالغ   الأجل  مرة    48.2طويل  لأول  إطلاقه  منذ  نقطة 

 .2011في الربع الثاني من عام 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 19  رقم شكل

 الناتج  فجوة

   الإنتاجية القصوى( ة طاقمن ال نسبة ك  (

 
الاقتصادية    المصري المركزي    البنكالمصدر:   والتنمية  التخطيط  ووزارة 

 .والتعاون الدولي 
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السياحة،   قطاع  ناتج  سجل  عدد وبالمثل،  إلى  استنادا 

أولي،  ال كمؤشر  السياحية  ب  نمواليالي    % 13.7لغ  سنويا 

عام   من  الثالث  الربع  استمرار 2025خلال  يعكس  مما   ،

السياحةمرونة   الجيوسياسية    قطاع  التوترات  رغم 

عزى هذا الأداء الإيجابي إلى الجهود المبذولة  القائمة. ويُ 

الأسواق  لتنويع ، السياحية توالوجها   ةاحيي الس   قاعدة 

عن   فضلا  للفنادق،  الاستيعابية  الطاقة  وتوسيع 

تحسين   خلال  من  إنفاقا  الأعلى  السائحين  استهداف 

وعليه،  الشمالي.  الساحل  في  خاصة  الخدمات،  جودة 

يواصل كل من قطاعي الصناعات التحويلية غير البترولية  

  بمقدار معا    ساهما  إذ   ،والسياحة دعم النمو الاقتصادي

الإجمالي    2.3 المحلي  الناتج  نمو  في  مئوية  نقطة 

الأ  للتقديرات  وفقا  عام  للر  وليةالحقيقي  من  الثالث  بع 

 .( 21  شكل رقم)  2025

المؤشرات الأولية إلى تحسن ناتج    تفيدومن ناحية أخرى،  

، مسجلا  2025خلال الربع الثالث من عام    قناة السويس

، وهو  2023منذ الربع الرابع من عام    نموا موجبا لأول مرة

ال صافي  ما يعكس تعافيا طفيفا في   عبر   مارةالحمولة 

السويس  المؤشرات  قناة  تظهر  العكس،  وعلى   .

الانكماع    بإنتاجالمرتبطة   استمرار  الخام  البترول 

عام   من  الثالث  الربع  خلال  امتدادا  2025السنوي   ،

للتراجعات المسجلة في الربعين الأول والثاني من العام  

الغاز   بإنتاج  المتعلقة  المؤشرات  تفيد  ذلك،  ومع  ذاته. 

مقارنة   الثالث  الربع  خلال  طفيف  بتحسن  الطبيعي 

لا عام،  وبشكل  السابقين.    مساهمة   زالت  بالربعين 

الاستخراجات   الإجمالي  في  قطاع  المحلي  الناتج  نمو 

 . سالبة  الحقيقي

عام   من  الثاني  الربع  المحلي  2025وخلال  الناتج  سجل   ،

الإجمالي الحقيقي بتكلفة عوامل الإنتاج أسرع وتيرة نمو 

، %5.0مسجلا معدل بلغ  2022عام له منذ الربع الأول من 

مدفوعا بالأداء القوي لقطاعات الصناعات التحويلية غير  

هذه   ساهمت  وقد  والتجارة.  والسياحة،  البترولية، 

نقطة مئوية )أي ما يعادل   3.3القطاعات مجتمعة بنحو  

الم  66% النمو  إجمالي  بمساهمة  سجل من  مقارنة   ،)

.  2024نقطة مئوية خلال الربع المناظر من عام  1.5بلغت 

الحقيقية   القروض  في  التوسع  مع  الأداء  هذا  ويتسق 

قطاعات الصناعة والخدمات  الموجهة لبالعملة المحلية  

 .والتجارة

الوقت ذاته،   مساهمة قناة السويس في   لم تعدوفي 

، وذلك للمرة 2025خلال الربع الثاني من عام   ةسالب  النمو

الرابع من عام   الربع  إلى ،  2023الأولى منذ  يرجع    وهو ما 

الأساس الثر  الأ  لفترة  استمر  مواتي  النقيض،  وعلى   .

الاستخراجات في   السالبة فيقطاع  معدل    مساهمته 

الناتج كان  نمو  وإن  أقل،  تحسنت  بمقدار  حيث   ،

نقطة مئوية مقارنة بالربع الأول من    0.2مساهمته بنحو  

الأثر الإيجابي للتسوية  2025عام   التحسن  . ويعكس هذا 

مما   الأجانب،  للشركاء  المستحقة  للمتأخرات  الجزئية 

التعافي   وبالتالي دعم  العوائد  إعادة استثمار  شجع على 

وبناء عليه، بلغ متوسط معدل نمو    .التدريجي في الإنتاج 

الحقيقي   الإجمالي  المحلي  الإنتاج الناتج  عوامل  بتكلفة 

المالي  %4.4نحو   العام  بتوسع  2024/2025  خلال  مدفوعا   ،

ل الاقتصادي  غير النشاط  التحويلية  الصناعات  قطاعات 

 البترولية، والسياحة، والتجارة.

 20  رقم شكل

 نمو مؤشر الصناعات التحويلية 

 ( ما لم يُذكر غير ذلك  )نسبة مئوية، معدل سنوي

 

 .  S&P Globalالجهاز المركزي للتعبئة العامة و الإحصاء والمصدر: 

 21  رقم شكل

  الحقيقي  الإجمالي  المحلي  الناتج  نمو   في  المساهمة
 بتكلفة عوامل الإنتاج

 )نسبة مئوية، معدل سنوي( 

 

 التنمية الاقتصادية و التعاون الدولي.و : وزارة التخطيطالمصدر
 مبدئي */

)قابل    يالصادر عن البنك المركزي المصر  أوليهو تقدير    2025  سبتمبر **/
  .(للتعديل
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عام   من  الثاني  الربع  المحلي  2025وخلال  الناتج  سجل   ،

، %5.0الإجمالي الحقيقي بأسعار السوق معدل نمو قدره 

، مما  2022منذ الربع الأول من عام  له  وهو أعلى معدل  

   شكل رقمتعافي النشاط الاقتصادي )  يعكس استمرار

ال .(22 هذا  جاء  رئيسي    نمووقد  بشكل  مدفوعا 

وإجمالي   الاستهلاك  جانب  من  الموجبة  بالمساهمات 

الأثر   حد  فقد  ذلك،  ومع  المحلية.  غير الاستثمارات 

خلال    المواتي والخدمات  السلع  من  الصادرات  لصافي 

المالي   العام  من  الأخير  هذا    2024/2025الربع  من  جزئيا 

 .الأداء الإيجابي

 

الحقيقي   الإجمالي  المحلي  الناتج  سجل  عليه،  وبناء 

بلغ   نمو  السوق معدل  المالي    %4.4بأسعار  العام  خلال 

في العام المالي السابق، مدفوعا    %2.4، مقابل  2024/2025

بمقدار  المحلية  الاستثمارات  إجمالي  مساهمة  بتحسن 

بالعام  1.2 مقارنة  مئوية  عزى  يُ والماضي.    المالي  نقطة 

في   القوي  التعافي  إلى  رئيسي  بشكل  التحسن  هذا 

مساهمة   سجلت  والتي  الخاصة،  موجبة  الاستثمارات 

المالي   العام  منذ  مرة  بنمو 2023/ 2022لأول  مدفوعة   ،

سنوي  %26قدره   أساس  ما    ، على    إلى أيضا    أدىوهو 

  (. 23   شكل رقمارتفاع حصته من إجمالي الاستثمارات )

هذا  ويُ  الإيجابي  التحسنعزى  الأثر  سعر  ل  إلى  توحيد 

مارس   في  مما  2024الصرف  قدرة   ساهم،  تعزيز  في 

الإنتاج   ومدخلات  الخام  المواد  استيراد  على  الشركات 

الطاقة الإنتاجية   تعظيم الاستفادة من  وبالتالياللازمة،  

ل المستغلة  للناتج  غير  المستدام  الحقيقي  النمو  دعم 

الإجمالي صافي    زادتوبالمثل،    .المحلي  مساهمة 

بمقدار   والخدمات  السلع  من  مئوية    0.6الصادرات  نقطة 

مقارنة بالعام السابق، وإن ظلت في نطاق انكماشي. وفي  

ذاته،   كالاستهلاك    واصلالوقت  رئيسي دوره  محرك 

نقطة مئوية خلال العام    6.6للنمو، حيث بلغت مساهمته  

نقطة مئوية في العام المالي    6.4، مقابل  2024/2025المالي  

2023 /2024. 

 

تراجع   العمل، فقد  إلى  وبالنسبة لسوق  البطالة  معدل 

في الربع    %6.5، مقابل  2025خلال الربع الثاني من عام    6.1%

عزى هذا التحسن  (. ويُ 24   شكل رقم)  2024ذاته من عام  

بمعدلات   التوظيف  نمو  إلى  رئيسي  بشكل  السنوي 

فاقت عدد الوافدين الجدد إلى سوق العمل. وقد تركزت  

شملت  رئيسية  قطاعات  في  التوظيف  في  الزيادة 

والصناع والخدمات،    ات الزراعة،    وخاصة التحويلية، 

والنقل،   كافة  تواصل    إذ التشييد  القطاعات    هذه 

المحلي    نمو  في  موجببشكل  المساهمة   الناتج 

التراجع المسجل في معدل   الحقيقي. ويتسق  الإجمالي 

البطالة مع التوقعات بتحسن النشاط الاقتصادي خلال  

العمل    ، حيث إن2025/2026العام المالي   تطورات سوق 

التغيرات في ) يالاقتصاد النشاط   عادة ما تسبق  انظر . 

  النشاط الاقتصادي مزيد حول العلاقة بين  لل3 إطار رقم

 . والبطالة( 

 22  رقم شكل

الحقيقي   الإجمالي  المحلي  الناتج  نمو  في  المساهمة 
 بأسعار السوق 

 )نسبة مئوية، معدل سنوي( 

 

 .التنمية الاقتصادية والتعاون الدوليو لمصدر: وزارة التخطيطا
   مبدئي*/

التقدير    2025  سبتمبر **/ المصر  الأوليهو  المركزي  البنك    يالصادر عن 
 .(للتعديل)قابل 

 23  رقم شكل

إجمالي   من  والخاص  العام  القطاعين  حصص 
 الاستثمارات الثابتة 

 ( كنسبة من إجمالي الاستثمارات الثابتة )

 

  التنمية الاقتصادية و التعاون الدولي.و لمصدر:  وزارة التخطيطا

 . 2024/25ملحوظة: بيانات مبدئية لعام 
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التطورات   تعكس  ذلك،  على  حصص علاوة    في 

والخاص    التوظيف العام  القطاعين  المتنامي  بين  الدور 

الحقيقي.  الاقتصادي  النمو  دعم  في  الخاص  للاستثمار 

 المشتغلين ، ارتفعت حصة  2024/2025ففي العام المالي  

بمقدار   الخاص  القطاع  مقارنة    4.9في  مئوية  نقطة 

المالي   تركز هذا الارتفاع بشكل  2023/2024بالعام  ، وقد 

 (. 25  شكل رقمأساسي بين الإناا )

موجبا   نموا  الحقيقية  الأجور  ذاته، سجلت  الوقت  وفي 

عام   من  الثاني  الربع  على  وذلك    2025خلال  الرابع  للربع 

من   طويلة  فترة  بعد  ملحوظ  تحول  في  التوالي، 

. ويعكس  2021من عام    الثانيالربع    فيالانكماع بدأت  

الأجور الاسمية لمعدل   نمو  تجاوز معدل  التحسن  هذا 

ومع ذلك، لا يزال حجم الزيادة  (.  26   شكل رقمالتضخم )

اتجاهها   من  قريبة  الحقيقية  الأجور  تظل  إذ  محدودا، 

مستوياتها   من  أدنى  بقائها  مع  الأمد،  طويل  العام 

 .( 27  شكل رقم) 2022المسجلة خلال عام  

 
 

وعليه، تظل الضغوط التضخمية الناجمة عن قناة الأجور 

تعافيا   الحالي  الأجور  مستوى  يعكس  حيث  محدودة، 

بالعامين   مقارنة  لرسر  الشرائية  القوة  في  تدريجيا 

هذا   ويتسق  التضخم.  معدلات  ارتفاع  نتيجة  الماضيين 

دون   تزال  لا  والتي  المقدرة،  الناتج  فجوة  مع  التقييم 

القصوى،  النقدية   مستوياتها  بالسياسة  مدعومة 

السائدة. مما يعزز المسار النزولي التدريجي للتضخم على  

 المدى القصير. 

 

 
 
 
 
 
 
 

 24  رقم شكل

 معدل البطالة 

 ( من قوة العمل نسبة مئوية ك)

 
 . حصاءلإا : الجهاز المركزي للتعبئة العامة والمصدر

 25  رقم شكل

 التوظيف بين القطاعين العام والخاص  حصص

 ( المحدد  النوع  كنسبة مئوية من إجمالي التوظيف حسب )

 
 . الإحصاءالجهاز المركزي للتعبئة العامة و  المصدر: 

 26  رقم شكل

 الأجور الحقيقية 

 ( ما لم يذكر غير ذلك  )نسبة مئوية، معدل سنوي

 

   .الإحصاءالجهاز المركزي للتعبئة العامة و  المصدر: 

 27  رقم شكل

   فجوة الأجور الحقيقية

 ( للأجور الحقيقية  العام طويل الأمد تجاهلا امن  نسبة مئوية  (

 
للتعبئة  االمص المركزي  الجهاز  الأحصاءدر:  و  البنك   العامة  وتقديرات 

 .المركزي المصري
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 ينطبق قانون أوكن على الاقتصاد المصري؟   هل النشاط الاقتصادي والتوظيف:  .  3 إطار رقم 

وثيقا باتجاهات سوق العمل. فعادة ما يؤدي انكماع النشاط الاقتصادي إلى انخفاض معدلات التضخم وارتفاع  يرتبط النشاط الاقتصادي ارتباطا  

ل  معدلات البطالة، مما ينعكس بدوره على الاقتصاد ويؤدي إلى مزيد من التباطؤ في النشاط الاقتصادي. هذه التفاعلات يمكن تفسيرها من خلا 

الذي ينص على أن التغير في فجوة البطالة يعادل تقريبا ثلث التغير في فجوة الناتج. يناقش هذا الإطار إلى أي مدى  ، 1(1962»قانون أوكن« )أوكن،  

 .ء على العلاقة بين النشاط الاقتصادي وديناميكيات سوق العملتنطبق هذه العلاقة على الاقتصاد المصري، ويلقي الضو 

   تطور العلاقة بين البطالة والناتج  -1

أي النسبة المئوية التي    —يتم تناول العلاقة بين الناتج والبطالة من خلال "نموذج الفجوة" الذي اقترحه أوكن، والذي يصف العلاقة بين فجوة الناتج  

القصوى   طاقته  عن  الفعلي  الناتج  مستوى  بها  )  —يحيد  الطبيعي  معدله  عن  البطالة  معدل  انحراف  وهي  البطالة،   Natural rate ofوفجوة 

Unemployment.)2  تبدو العلاقة بين  2025حتى الربع الثاني من عام  2006وبالنظر إلى بيانات الاقتصاد المصري خلال الفترة من الربع الأول من عام ،

  2011سبقت ثورة  فجوتي الناتج والبطالة واضحة. ففي الفترات التي كان يتجاوز فيها النشاط الاقتصادي طاقته القصوى، لا سيما في السنوات التي  

كوفيد جائحة  التي سبقت  الفترة  وجود علاقة  19-وخلال  إلى  يشير  مما  الأجل،  اتجاهها طويل  عن  الانخفاض  إلى  تميل  البطالة  كانت معدلات   ،

شهدت    عكسية واضحة بين فجوة الناتج وفجوة البطالة. اتسمت تلك الفترات بتحسّن اقتصادي ملحوظ وتراجع في فجوة البطالة. وعلى العكس،

ارتفاعا في معدل البطالة لتتجاوز معدله الطبيعي )الشكل أ(. وتشير التقديرات إلى    —  19-ولا سيما خلال جائحة كوفيد  —فترات التباطؤ الاقتصادي  

والبطالة من فترة    )الشكل ب(. ويظهر معامل مماثل عند استخدام الفروق الأولى للناتج  0.64-أن معامل الارتباط بين فجوتي الناتج والبطالة يبلغ  

(، مما يؤكد أن قانون أوكن يسري على الاقتصاد المصري، إذ ينعكس تباعد  2017إلى الفترة التالية، وفقا لصياغة أخرى لأوكن )بول، لي، ولونغاني،  

    .الناتج عن طاقته القصوى على أوضاع سوق العمل

 الأدلة التجريبية  -2

التجريبية، أ جري تحليل انحدار لاختبار قانون أوكن. ووفقا لإطار أوكن، تقوم الشركات بتعديل طلبها على العمالة  ولإثبات العلاقة السابقة بالأدلة  

النا إلى أن اتساع فجوة  النتائج  البطالة. وتشير  الناتج على فجوة  تأثير فجوة  النشاط الاقتصادي، ولذلك تم تقدير  تج بمقدار  استجابة للتغيرات في 

وتتسق هذه التقديرات التجريبية مع الأدبيات الاقتصادية    .نقطة مئوية في فجوة البطالة  0.4و  0.3ة يرتبط بانخفاض يتراوح بين  نقطة مئوية واحد

ر لمصر متسقا بشكل   عام  الأوسع، التي تشير إلى تفاوت معامل أوكن بين البلدان تبعا لهياكل وآليات تكيف سوق العمل. ويُعد المعامل المقدَّ

 (.2017مقارنة بالمستويات الدولية التي توصل إليها بول، لي، ولونغاني )

 

 ب شكل  

 في مصر البطالةالعلاقة بين فجوة الناتج وفجوة 

 أ شكل 

 في مصر  قانون أوكن: فجوة الناتج وفجوة البطالة

(% ) 

  
  .حسابات البنك المركزي المصريالمصدر: 

.190Foundation Paper . “Potential GNP: Its Measurement and Significance.” Reprinted as Cowles 1962Okun, Arthur M.  1 
لة موسميًا )انظر الإطار   المحلي الإجمالي  على بيانات الناتج  (HP)بريسكوت-  مرشح هودريكتم احتساب المستويات القصوى للناتج والبطالة باستخدام    2 والبطالة ربع السنوية المعدَّ

 . الصادر عن البنك المركزي المصري( 2025في تقرير السياسة النقدية للربع الثاني من عام  2رقم 
3.1441-1413), 7(49 Journal of Money, Credit and Banking, ?.50. Okun's law: Fit at 2017Ball, L., D. Leigh, , and  P. Loungani.   
من انحرافهما عن الاتجاهات طويلة دلا  ب  المحلي الإجمالي  الانحدار باستخدام الفروق الأولى لمعدلات البطالة والناتج  حليلصحة هذه النتائج. أولا، أُعيد ت  إضافيةأكدت عدة اختبارات    4

 .ة كذلكتسقالنتائج م ظلتلفجوة الناتج في الانحدار، وفترتين إبطاء أخريين مستقرا. كما شمل اختبار آخر إدراج  المحلي الإجمالي الأجل، وظل معامل الناتج
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 القطاع الخارجي     1-2-3

 أهم التطورات:

تحسنا خلال الربع    الوضع الخارجي لمصر  شهد ▪

ملحوظ  ال تراجع  المدعوما ب،  2025الثاني من عام  

تمويله   تم  والذي  الجاري،  الحساب  عجز  في 

المسجل،   المالي  الحساب  بالكامل من فائض 

توازن تحقيق  إلى  أدى  ميزان    مما  في 

 . بشكل عام المدفوعات

بشكل    حسران  ▪ الجاري  الحساب    ملحوظ عجز 

الثاني من عام   الربع  بالفترة    2025خلال  مقارنة 

بالنمو   مدفوعا  السابق،  العام  من  المناظرة 

بالخارج   العاملين  تحويلات  في  المستمر 

 .وإيرادات الخدمات

  بدعم من تدفقات   سجل الحساب المالي فائضا ▪

مثل دائنةغير  ومستدامة    استثمارية  ،

صافي  الاستثمارات الأجنبية المباشرة إلى جانب  

 . تسهيلات موردين ومشترين قصيرة الأجل 

 
التحسن   الخارجي لمصر  الوضع  الثاني  واصل  الربع  خلال 

على الرغم من أن الفائض المسجل في  و.  2025من عام  

وال المالي  كافيا    ي رأسمالالحساب  عجز    لتمويلكان 

عجزا  الكلي  المدفوعات  ميزان  سجل  الجاري،  الحساب 

بلغ   دولار،    0.2طفيفا  أخذمليار  صافي    بعد  السهو  بند 

. ويعكس هذا الأداء تحسنا مستمرا  والخطأ في الاعتبار

في الوضع الخارجي للاقتصاد المصري، مدعوما بانحسار 

الاستثمارات   تدفقات  واستمرار  الجاري،  الحساب  عجز 

الأصول   صافي  تراكم  جانب  إلى  المباشرة،  الأجنبية 

البنوك.   لدى  تطورات  والأجنبية  أدناه  التحليل  يتناول 

خلال الربع    والرأسمالي  الحساب الجاري والحساب المالي

الخارجي  موانعكاساته   2025الثاني من عام   ا على الوضع 

 .لمصر وتراكم صافي الاحتياطيات الدولية

 

مليار دولار )ما يعادل   2.2عجز الحساب الجاري إلى    حسران

الثاني من    %6 0.6 الربع  الإجمالي( خلال  المحلي  الناتج  من 

مقارنة بنفس الربع   %41، مسجلا تحسنا بنسبة  2025عام  

 

 
ويتم  .كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإجمالي السنوي بالدولار الأمريكي 6

عن طريق تجميع بيانات الناتج المحلى   يحساب الناتج المحلي الاجمالي السنو

عام   العجز  2024من  بلغ  حين  المحلي   0.9%،  الناتج    من 

رقم ) الإجمالي الو .  ( 28   شكل  هو  يعد  المسجل  عجز 

، مما يشير إلى تراجع  2023الأدنى منذ الربع الثاني من عام  

الضغوط على موارد النقد الأجنبي لتغطية المدفوعات  

الواقعة   الضغوط  تخفيف  في  ذلك  وساهم  الخارجية. 

عزز من استدامة  ي  الأمر الذيعلى سعر الصرف الاسمي،  

واحتو الكلي  المستورد    اءالاقتصاد  التضخم  إلى انتقال 

. ويرجع هذا التحسن بشكل رئيسي إلى  الأسعار المحلية

إيرادات    نمو ارتفاع  إلى جانب  بالخارج،  العاملين  تحويلات 

ذلك،   ومع  والنقل.  السياحة  سيما  لا  الخدمات،  قطاع 

التجاري   الميزان  العجز في  اتساع  البترولي وغير فقد حد 

ليستمرا في المساهمة  ،  التحسن المسجلمن  البترولي  

 .ب الجاري بوجه عام الحساالسالبة في 

 

جدير بالذكر أن تحويلات العاملين بالخارج قفزت بنسبة و

، 2025على أساس سنوي خلال الربع الثاني من عام    34%

عزى  مليار دولار. ويُ   10.0والبالغ  لهاأعلى مستوى    مسجلة

المحلي   الاقتصاد  في  الثقة  تنامي  إلى  الارتفاع  هذا 

واستقرار أوضاع الاقتصاد الكلي في أعقاب توحيد سوق  

 . 2024الصرف الأجنبي في الربع الأول من عام  

 

 

 

وزارة التخطيط والتنمية الاقتصادية والتعاون   من السنويةربع  الإجمالي
 الدولي، بعد تقييمها بالدولار وفقا لمتوسط سعر الصرف لكل ربع. 

. 

 28  رقم شكل

 المساهمة في الميزان الجاري 

 ( جماليكنسبة من الناتج المحلي الإ)

 

 .البنك المركزي المصري: المصدر
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الميزان التجاري البترولي الميزان التجاري غير البترولي
صافي الخدمات صافي دخل الاستثمار
تحويلات العاملين بالخارج المنح
الميزان الجاري
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قدره   فائضا  الخدمات  ميزان  صافي  مليار   4.3وسجل 

 % 40، بزيادة نسبتها  2025دولار خلال الربع الثاني من عام  

عزى هذا الأداء القوي . ويُ 2024مقارنة بالربع ذاته من عام  

على    %19بشكل رئيسي إلى ارتفاع إيرادات السياحة بنسبة  

( سنوي  رقمأساس  يعكس  29   شكل  مما    مرونة (، 

وتنو  السياحة  قطاع الاستيعابية  طاقته  ع  يواتساع 

التوترات من  رغم  بالالسياحية،  الأسواق    ةقاعد استمرار 

ارتفاع إيرادات قطاع النقل إلى تعزيز   أدىالإقليمية. كما  

الخدمات،  ميزان  في  نموا    التحسن  بنسبة  والذي شهد 

، بما في ذلك إيرادات قناة السويس، والتي سجلت  24%

عام  تعد  زيادة طفيفة   الأول من  الربع  منذ  الأولى  هي 

2024. 

 

غير   التجاري  الميزان  في  العجز  اتسع  المقابل،  وفي 

مقارنة    2025خلال الربع الثاني من عام    %11البترولي بنسبة  

لتجاوز معدل   نتيجة  السابق  العام  المناظرة من  بالفترة 

نمو   لمعدل  الواردات  فإن  نمو  ذلك،  ومع  الصادرات. 

المواد   أساسي في  بشكل  تركزت  الواردات  الزيادة في 

الخام والسلع الوسيطة اللازمة لعملية الإنتاج، وهو ما  

المحلي   الناتج  في  المسجل  القوي  النمو  مع  يتسق 

وزيادة   البترولية،  غير  التحويلية  للصناعات  الإجمالي 

يقي للناتج مساهمة الاستثمارات المحلية في النمو الحق 

 .المحلي الإجمالي 

 

 

 
 . (JODI) ةالمشترك الطاقةالمصدر: مبادرة قاعدة بيانات  7

الواردات  نمو  تسارع  من  بالرغم  أنه  بالذكر  الجدير  ومن 

غير   الصادرات  نسبة  بلغت  فقد  بالصادرات،  مقارنة 

البترولية   الواردات غير  إلى  بذلك ،  %50البترولية    متخطية 

البالغ نحو   التاريخي  هذه  ارتفاع  . وتشير  %35متوسطها 

إيرادات كافية من    تحقيقالنسبة إلى تحسن القدرة على  

يدعم   بما  الاستيراد،  نفقات  لتغطية  الأجنبي  النقد 

 .استقرار الوضع الخارجي للاقتصاد 

 

البترولي عجزا   التجاري  الميزان  ذاته، سجل  السياق  وفي 

عام    3.6قدره   من  الثاني  الربع  خلال  دولار  ،  2025مليار 

بنسبة   عام    %39متسعا  من  الثاني  بالربع  ، 2024مقارنة 

الخام.   والنفط  الطبيعي  الغاز  واردات  لارتفاع  نتيجة 

بالأساس  ويُ  الاتساع  هذا  في    إلىعزى  الكبيرة  الزيادة 

واردات الغاز الطبيعي لتلبية الطلب المحلي المتنامي في  

بنسبة   الغاز  من  المحلي  الإنتاج  تراجع  على    %17ظل 

 7. أساس سنوي

 

بنسبة   الاستثمار  دخل  صافي  عجز  اتسع  على    %5كما 

مليار دولار خلال الربع الثاني    3.7أساس سنوي، ليسجل  

عام   المدفوعات  2025من  بارتفاع  مدفوعا  أكبر  ،  بمقدار 

ارتفاع نسبة   من  استمرت  ذلك،  ومع  الإيرادات. 

إلى   الفوائد  السلع    ايراداتمدفوعات  من  الصادرات 

لتبلغ   الانخفاض،  في  الثاني    % 8.6والخدمات  الربع  خلال 

عام   عام    %11.8مقابل  ،  2025من  من  نفسه  الربع  خلال 

يعكس تحسن قدرة الاقتصاد على الوفاء   وهو ما ،  2024

نسبة    بالتزامات واصلت  وبالمثل،  الخارجي.  الدين  خدمة 

مسارها   لمدفوعاته  الجاري  الحساب  إيرادات  تغطية 

الأجنبي الصرف  سوق  توحيد  منذ  الربع    التصاعدي  في 

، متجاوزة متوسطها طويل الأجل، 2024الأول من عام  

وتعافي   الخارجي  الوضع  استدامة  تحسن  يعكس  بما 

 (. 30  شكل رقم ميزان المدفوعات )

 29  رقم شكل

 الخدمات المساهمة في صافي ميزان 

 مئوية، معدل سنوي(   نقطة)

 
 .البنك المركزي المصريالمصدر: 
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النقل باستثناء قناة السويس
السياحة
الخدمات الحكومية
الخدمات الأخرى
قناة السويس

(نسبة مئوية، معدل سنوي)صافي الخدمات 
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بنسبة  وعليه،   الجاري  الحساب  عجز  خلال    %26انخفض 

المالي   مسجلا    15.4ليبلغ    2024/2025العام  دولار،  مليار 

المالي   بالعام  مقارنة  ملحوظا  .  2024/ 2023تحسنا 

ويعكس هذا الأداء الإيجابي التعافي القوي في تحويلات  

العاملين بالخارج، إلى جانب التحسن في ميزاني الخدمات  

الاستثمار سنوي  ودخل  أساس  فقد على  ذلك،  ومع   .

من أثر إلى الحد جزئيا  اتساع العجز في الميزان التجاري    أدى

 .هذه التطورات الإيجابية 

 

المالي فائضا قدره   الحساب  أخرى، سجل  ناحية    2.6من 

عام   من  الثاني  الربع  خلال  دولار  مقارنة  2025مليار   ،

، والذي  2024في الربع المناظر من عام  استثنائي  بفائض  

الاستثنائية   بالتدفقات  مدفوعا  ب كان  صفقة  المرتبطة 

رأس الحكمة. وقد جاء الفائض المسجل في الربع الثاني  

مدعوما بشكل رئيسي بتدفقات تمويلية    2025من عام  

غير   الاستثمارات  دائنةمستدامة  تدفقات  في  تمثلت   ،

إلى جانب  مليار دولار،    2.4التي بلغت  والأجنبية المباشرة  

الأجل صافي   قصيرة  ومشترين  موردين    تسهيلات 

مما  1.1بقيمة   دولار،  ثقة    مليار  تزايد  العالم  يعكس 

الخاص    الخارجي القطاع  من  المقترضين  قدرة  في 

 .المحلي على الوفاء بالتزاماتهم قصيرة الأجل 

 

المالي فائضا كبيرا قدره  عليهوبناء   الحساب    10.2، سجل 

المالي   العام  خلال  دولار  مدفوعا  2024/2025مليار   ،

  التي و بتدفقات قوية من الاستثمارات الأجنبية المباشرة

مليار دولار في العام    11.4مقابل  مليار دولار،    12.2بلغت  

صفقة رأس الحكمة(.    عوائد)باستثناء    2023/2024المالي  

للاستثمارات    ذلكويعد   مسجل  مستوى  أعلى  ثاني 

المباشرة   تحييد الأجنبية  رأس  صفقة  تدفقات    بعد 

مما يعكس تحسن قدرة الاقتصاد على تمويل  ،  الحكمة

تمويل   مصادر  خلال  من  الخارجية    مستدامة التزاماته 

دائنة  ساهم  .وغير  موردين  ال تسهيلات  صافي    تكما 

بالو الأجل  قصيرة  هذا  مشترين  في  إيجابي  شكل 

في   الأجانب  الشركاء  ثقة  تنامي  يعكس  مما  الفائض، 

قصيرة   بالتزاماته  الوفاء  على  المصري  الاقتصاد  قدرة 

وقد قوية.  بوتيرة  التجاري  النشاط  واستمرار   الأجل 

ترا جانب  إلى  الإيجابية،  التطورات  هذه    كم ساهمت 

البنوك الخارجي    ، الأصول الأجنبية لدى  الوضع  في تعزيز 

 .للاقتصاد المصري

 

الدولية   الاحتياطيات  صافي  ارتفع    48.7  ليسجلوعليه، 

يونيو   بنهاية  دولار  مقابل  2025مليار  دولار    46.4،  مليار 

أشهر   6.4لتغطية نحو    وهو ما يكفي.  2024بنهاية يونيو  

البالغ   القياسي  التغطية  الواردات، متجاوزا مستوى  من 

الدولية الاحتياطيات  صافي  واستمر  أشهر.  في    ثلاثة 

الربع    الزيادة إلى  الثالثخلال  ليصل  دولار    49.5،  مليار 

 (. 31  شكل رقم)  2025بنهاية سبتمبر 

 

 

 

 

 

 

 

 30  رقم شكل

 إيرادات الحساب الجاري 

 ( كنسبة من مدفوعات الحساب الجاري )

 
 .البنك المركزي المصريالمصدر: 

 31  رقم شكل

 الاحتياطات الدولية صافي 

 ( بالمليار دولار)

 
 .البنك المركزي المصريالمصدر: 
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مدفوعات الحساب الجاري/إيرادات الحساب الجاري

متوسطه التاريخي
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 القطاع النقدي  1-2-4

 أهم التطورات:

  ( M2)  لسيولة المحليةل  السنوي  نموالمعدل    استمر ▪

التباطؤ الثا   خلال  في  عام    لثالربع  ،  20258من 

بمتوسط    %22.6  مسجلا مقارنة  المتوسط،  في 

 .  2025من عام    الثانيخلال الربع  %24.2قدره 

القطاع    ارتفع ▪ لدى  الأجنبية  الأصول  صافي 

المصري   المصرفي المركزي  البنك  يشمل  )الذي 

تراكمي  بمقدار  ملحوظ  بشكل  التجارية(  والبنوك 

ليسجل    3.0بلغ   دولار  في    17.9مليار  دولار  مليار 

مليار دولار في يونيو    15.0، مقارنة بـ  2025أغسطس  

2025 . 

الممنوحة    واصل ▪ للقروض  الحقيقي  النمو  معدل 

الت المحلية في  بالعملة  الخاص  للربع  للقطاع  عافي 

التوالي على  بلغ  الثامن  حيث  المتوسط   14.5%،  في 

ال  خلال عام    ثالثالربع  ، مقارنة بمتوسط 2025من 

   .2025من عام  الثانيفي الربع   %12.6قدره 

أن  م ▪ المتوقع  معدلن  السيولة    يواصل  نمو 

إلى  ليصل  عام  بشكل  النزولي  المحلية في مساره 

يونيو    %20.7و   22.6% على    2027ويونيو    2026في 

 . 2025في يونيو  %23.1التوالي، مقارنة بـ 

يوضح   يلي،  المحلية  فيما  السيولة  نمو  معدل  التحليل 

(M2  الربع خلال  من(  الضوء  2025عام    الثالث  مسلطا   ،

على أهم التطورات السنوية والشهرية، والتغيرات في  

صافي الأصول الأجنبية لدى القطاع المصرفي، وائتمان  

السيولة   نمو  توقعات  إلى  بالإضافة  الخاص،  القطاع 

 . 2027المحلية حتى يونيو 

في    السيولة المحليةعلى أساس سنوي، استمر نمو  ف 

الثالث من عام    خلالالتباطؤ     % 22.6، مسجلا  2025الربع 

 في   %24.2  ه البالغفي المتوسط، بانخفاض عن متوسط 

  هذا   (. ويُعزى 32   رقم  شكل)  2025  عام  من  الثاني  الربع

  صافي   مساهمة  انخفاض  إلى  رئيسي  بشكل  التباطؤ

إلى   العام،   القطاع  على  المطلوبات    تحسن   بالإضافة 

 

 
 هو متوسط شهري يوليو وأغسطس  2025الربع الثالث من عام  8

  وأغسطس من عام   يوليو  شهري  خلال  الصرف  سعر

 . السابق  العام من  بذات الفترة مقارنة ، 2025

 

شهري،  وع أساس  الشهري    بلغ لى  النمو  معدل 

يوليو    %0.9  المحليةللسيولة   بارتفاع  مدعوما  ،  2025في 

  قطاع ل دى افي صافي الأصول الأجنبية ل  شهري ملحوظ

صافي   مساهمة  زيادة  إلى  بالإضافة  المصرفي، 

وقد ساهم .  (    رقم  شكل)على القطاع العام    لوباتالمط

في الحد من    2025ارتفاع قيمة الجنيه المصري في يوليو  

أقل   والذي جاء  المحلية،  الشهري للسيولة  النمو  ارتفاع 

المتوسط   البالغ  من  الأجل  عام    %1.2طويل    2010منذ 

المحلية(.  34   رقم   شكل) السيولة  زيادة    وسجلت 

بنسبة   أغسطس    %1.6شهرية  زيادة  2025في  وهي   ،

البالغ    المتوسطمن    قليلاأعلى   الأجل    . % 1.3طويل 

عزى ذلك بشكل رئيسي إلى زيادة مساهمات صافي  ويُ 

على القطاع   لوباتعلى القطاع العام والمط لوباتالمط

 الخاص. 

        32  رقم شكل

نمو السنوي للسيولة  ال معدل المساهمة في 
 **المحلية

 )نقطة مئوية، معدل سنوي، متوسط الفترة( 

 
 البنك المركزي المصري.المصدر: 

*/  صافي المطلوبات على القطاع العام يشمل صافي المطلوبات على  
الاقتصادية،  والحكومة،   العامة  الهيئات  على  المطلوبات  صافي 

   والمطلوبات على قطاع الأعمال العام.
 . 2025 وأغسطس يوليو  يمتوسط شهر هو 2025 اغسطس /**
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أثر إعادة تقييم المكونات الأجنبية في السيولة المحلية
مكونات أخرى للسيولة المحلية
المطلوبات على القطاع الخاص
*صافي المطلوبات على القطاع العام
صافي الأصول الأجنبية 
معدل نمو السيولة المحلية

(بعد ستبعاد أثر فروق التقييم)معدل نمو السيولة المحلية 
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  33  رقم شكل

 النمو الشهري للسيولة المحلية  معدل المساهمة في 
 )نقطة مئوية، معدل شهري( 

  
 البنك المركزي المصري.المصدر: 

*/  صافي المطلوبات على القطاع العام يشمل صافي المطلوبات على  
صافي المطلوبات على الهيئات العامة الاقتصادية، والحكومة، 

   والمطلوبات على قطاع الأعمال العام.

  

المصرفي   القطاع  لدي  الأجنبية  الأصول  صافي  وارتفع 

قدرها   تراكمية  بقيمة  ملحوظ  دولار،    3.0بشكل  مليار 

إلى   أغسطس    17.9ليصل  دولار في  ، مقابل  2025مليار 

يونيو    15.0 في  دولار  رقم)  2025مليار  فقد  35   شكل   .)

التجارية   البنوك  لدي  الأجنبية  الأصول  صافي  شهد 

ليسجل    2025دولار في يوليو    3.1ارتفاعا ملحوظا بمقدار  

دولار  8.0 نوفمبر  — مليار  منذ  له  مستوى  أعلى  وهو 

مليار دولار في    0.7ينخفض قليلا بمقدار  قبل أن  —2014

إلى  2025أغسطس   ليصل  دولار، مقابل    7.3،   4.9مليار 

 . 2025مليار دولار في يونيو 

 

 
 الاسمي باستخدام معدل التضخم العام. ميش معدل النمو كتم ت 9

 
 35  شكل رقم

 صافي الأصول الأجنبية لدى القطاع المصرفي

 )أرصدة، مليار دولار أمريكي( 

 
 المصري.البنك المركزي المصدر: 

 

الأجنبية    صافي  التراكمي فيجاء هذا الارتفاع  و الأصول 

مليار دولار خلال الفترة من   2.4للبنوك التجارية بمقدار  

الأصول الأجنبية،    نتيجة ارتفاع  2025غسطس  أيونيو إلى  

الأجنبي،    زيادةب  امدعوم  النقد  زيادة  موارد  استمرار  مع 

تحويلات المصريين العاملين بالخارج وارتفاع استثمارات  

المصرية.   الحكومية  الدين  أدوات  في  وبالمثل،  الأجانب 

لزاد   الأجنبية  الأصول  اصافي  المركزي  دى    للشهر لبنك 

التوالي،   على  سبتمبر   11.1مسجلا  الرابع  في  دولار   مليار 

 . 2025مليار دولار في يونيو   10.1 ارتفاعا من، 2025

صعيد   الخاص،  وعلى  معدلالقطاع  النمو    استمر 

بالعملة   9قي الحقي الخاص  للقطاع  الممنوحة  للقروض 

  % 14.5بلغ    إذ للربع الثامن على التوالي،    في التعافي  المحلية

المتوسط   عام    خلالفي  الثالث من  ، مقارنة  2025الربع 

قدره   عام    %12.6بمتوسط  من  الثاني  الربع    2025في 

رقم) البالغ  (.  36   شكل  الارتفاع  هذا  انعكس   1.9وقد 

مئوية   زيادة  نقطة  من    مساهماتفي  القطاع  كل 

مدعوما  الخاص،  الأعمال  وقطاع    مسار بال   العائلي 

 . لتضخم النزولي ل 
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 34  رقم شكل

 النمو الشهري للسيولة المحلية على مدار عدة أعوام
 مئوية( )نسبة 

  
 البنك المركزي المصري.المصدر: 
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 36  شكل رقم

في   للقروض  المساهمة  الحقيقي  النمو  معدل 
 *الممنوحة للقطاع الخاص بالعملة المحلية

 )نقطة مئوية، معدل سنوي، متوسط الفترة( 

 
 البنك المركزي المصري.المصدر: 

    .2025 وأغسطس يوليو يمتوسط شهر هو 2025 اغسطس*
يتعلق الخاص،  ب  وفيما  الأعمال  قطاع  نمو  ديناميكيات 

الحقيقي   النمو  الممنوحةواصل  لقطاع    للقروض 

 مساره الصعودي   ا أيض  بالعملة المحلية  الأعمال الخاص

ليسجل   التوالي،  على  الثامن  المتوسط  %15.8للربع    في 

الثالث من عام    خلال الربع   %14.7  مقابل،  2025الربع  في 

وقد انعكس هذا الارتفاع البالغ  (.  37   رقم  شكلالسابق )

مئوية    1.2 التجارة نقطة  مساهمات  زيادة  في 

مع  وهو ما يتسق  —خاصة الخدمات المالية —والخدمات 

.  لقطاع الخدماتالنمو المستمر في النشاط الاقتصادي 

ذلك   من  حد  مساهمة  اجزئيوقد  لنشاط  ا  انخفاض 

النفط والغاز(، على الرغم من  خاصة في قطاع الصناعي )

موجبةاستمراره   مستويات  على    عند  الخامس  للربع 

 التوالي. 

 

 
 وزارة المالية.  – 2025/26طبقا إلى البيان المالي للعام المالي  10

يتعلق  و السنويفيما  النمو  المحلية    بمسار  للسيولة 

(M2 ،) أن  ف المتوقع  عام  تباطؤه  يواصلمن    ، بشكل 

على    2027ويونيو    2026في يونيو    %20.7و   %22.6ليصل إلى  

يونيو    % 23.1  مقابل التوالي،   .  ( 38   رقم  شكل)  2025في 

التباطؤ هذا  مساهمة    المتوقع   ويُعزى  انخفاض  إلى 

المط  العامعلى    لوباتصافي  استمرار    ظلفي    القطاع 

العامة المالية  أوضاع  جانب — إجراءات ضبط  من  خاصة 

المتوقع  والتي—الإيرادات  خفض  أن    من  في  تسهم 

للدولة   العامة  للموازنة  الكلي  الناتج  العجز  من  )كنسبة 

في السنة    %7.6  تبلغ  مُقدرةنسبة    المحلي الإجمالي( من

في السنتين الماليتين    %5.5و  %7.3إلى    2025/ 2024المالية  

إلى  .  10التاليتين  المتوقعة في توافر  هذا بالإضافة  الزيادة 

 لتغطية العجز الكلي.  مصادر التمويل الخارجي

من المتوقع  فإن الانخفاض المشار إليه أعلاه  ومع ذلك،  

منهأن   الأجنبية  يحد  الأصول  صافي  زيادة  لدى    جزئيا 

في   المقدّر  التراجع  ظل  في  المصرفي  عجز  القطاع 

الحساب الجاري، مدعوما باستمرار الأداء القوي لإيرادات  

إلى   بالإضافة  بالخارج،  العاملين  وتحويلات  السياحة 

السويس.   قناة  إيرادات  في  المتوقع  إلى  التعافي  هذا 

الا الأجنبي صافي  في    المنتظررتفاع  جانب  الاستثمار 

جزئيا   مدفوعا  الطروحات  المباشر،  برنامج  في  بالتقدم 

  .الحكومية

 38  رقم شكل

 ( M2توقعات معدل نمو السيولة المحلية )

 الفترة( )معدل سنوي، نهاية 

 

 . البنك المركزي المصري، تقديرات قطاع السياسة النقديةالمصدر: 
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 37  رقم شكل

في   القطاعية  الحقيقي  المساهمة  النمو  معدل 
لقطاع الممنوحة  بالعملة  الأعمال    للقروض  الخاص 

 *المحلية

 )نقطة مئوية، معدل سنوي، متوسط الفترة( 

 
 البنك المركزي المصري.المصدر: 

. 2025 أغسطسو يوليومتوسط شهري  هو 2025 اغسطس*  
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والأوضاع  السيولة المحلية  1-2-5

 المالية

 أهم التطورات:

المصري   ▪ المركزي  البنك  نقدية واصل  سياسة  اتباع 

     .2025الربع الثالث من عام تتسم بالحذر خلال  ةتيسيري

المصرفي   ▪ الجهاز  إلى  النقدية  السياسة  أثر  انتقال  جاء 

العائد   لسعر  التراكمي  الخفض  عقب  وفعالا  سريعا 

، وخاصة فيما  2025نقطة أساس خلال عام    625بمقدار  

المرجح   الإنتربنك لليلة واحدة والمتوسط  يتعلق بسعر 

 لسعر العائد على الودائع الجديدة. 

  2025انخفض فائض السيولة خلال الربع الثالث من عام   ▪

، مما أدى  2016إلى أدنى مستوياته منذ الربع الرابع من عام  

 إلى انتعاع نشاط سوق الإنتربنك. 

مصر   ▪ في  العائد  منحنى  المعتاد إلى    العودةبدأ    نمطه 

الأ الربع  المالية  خلال  السنة  بدء    2025/2026ول من  مع 

البنك المركزي المصري دورة التيسير النقدي، مما دفع  

 وزارة المالية أيضا إلى تمديد آجال استحقاق الدين. 

في   ▪ استثماراتهم  زيادة  الأجانب  المستثمرون  واصل 

الأدوات   في  سيما  لا  المصري،  المحلي  الدين  سوق 

المستثمرينطويلة الأجل، في ظل تحسن   وتزايد    ثقة 

 التوقعات بالتيسير النقدي. 

)اليوروبوند(   ▪ المصرية  الدولية  السندات  عوائد  واصلت 

، 2026/ 2025تراجعها خلال الربع الأول من السنة المالية  

بت أثر  عزيزمدعومة   تجاه  المستثمرين  المخاطر   ثقة 

المصري  على  العالمية   أسس   وتحسن  الاقتصاد 

 . الكلىالاقتصاد 

 

عام   من  الثالث  الربع  المركزي  2025في  البنك  واصل   ،

خفّض   إذ  حذر،  نحو  على  العائد  أسعار  خفض  المصري 

بمقدار   الأساسية  العائد  في   100أسعار  أساس  نقطة 

في   عُقد  الذي  النقدية  السياسة  لجنة  أكتوبر   2اجتماع 

عام  2025 خلال  الخفض  مقدار  إجمالي  ليصل  إلى    2025، 

النقدية  نقطة أساس. ومع    625 السياسة  ذلك، ظلت 

مقيدة، إذ استمر تجاوز أسعار العائد الإسمية معدلات 

تزال   لا  الحقيقية  العائد  أسعار  أن  يعني  مما  التضخم، 

التضخم   توقعات  ترسيخ  في  يسهم  ما  وهو  موجبة، 

 . ( 39  شكل رقم)

 39  شكل رقم

 الحقيقي العائد سعر 
المئوية، توسعية   تشير  )بالنسبة  نقدية  سياسة  إلى  السالبة  القيم 
 والعكس صحيح( 

 
 .المصري المركزي البنكالمصدر: 

 

التراكمي  و الخفض  الأساسية    العائد  لأسعارعقب 

خلال    625بمقدار   أساس  من  نقطة  الممتدة  الفترة 

العائد 2025أكتوبر  إلى  أبريل   سعر  متوسط  بلغ   ،

%  27.75مقابل  % خلال الربع الثالث 23.77الأساسي نحو  

عام   من  الأول  الربع  ثم.  2025في  انخفض سعر  ومن   ،

% من إجمالي  97الإنتربنك لليلة واحدة، حيث تم تمرير نحو 

سعر   متوسط  وبلغ  الإنتربنك.  سوق  إلى  التخفيض 

الربع الثالث من  23.6الإنتربنك لليلة واحدة نحو   % خلال 

مما يمثل انتقالا  % في الربع الأول،  27.5  مقابل  2025عام  

الجهاز   إلى  النقدية  السياسة  لأثر  وفعالا  سريعا 

 .(40  شكل رقم) المصرفي 
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 40  شكل رقم

  العائد الأساسية سعر الإنتربنك لليلة واحدة وأسعار
 لبنك المركزي المصريل

 * ذلك( )بالنسبة المئوية، ما لم يُذكر خلاف 

 
 .المصري: البنك المركزي المصدر

تغطي حتى نهاية الفترة المنتهية    2025 سبتمبرالبيانات الخاصة بشهر 
 . 2025سبتمبر    29في
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واصــــل متوســــط فــــائض الســــيولة فــــي مصــــر كمــــا 

ــه خــلال  ــث مــن تراجع ــع الثال ــام الرب ــى 2025ع ، ليصــل إل

مــــن  %30مليــــار جنيــــه مصــــري )مــــا يعــــادل  298نحــــو 

ــار  828.5 مقابـــــلنســـــبة الاحتيـــــاطي الإلزامـــــي(،  مليـــ

مـــن نســـبة الاحتيـــاطي الإلزامـــي(  %90جنيـــه مصـــري )

ــام  ذلك أدنـــى لا بـ ــ، مســـج2025فـــي الربـــع الأول مـــن عـ

ــام امســـتوى لـــه منـــذ  شـــكل ) 2016لربـــع الرابـــع مـــن عـ

ــى(41  رقــم  (1) . ويُعــزى هــذا التراجــع بشــكل رئيســي إل

ــة،  ــة الحكوميــ ــن الأوراق الماليــ ــدارات مــ ــافي الإصــ  صــ

ــارج البنــــك المركــــزي و( 2) ارتفــــاع النقــــد المتــــداول خــ

  المصري.

 

 

المالي  و العام  من  الأول  الربع  واصل  2026/ 2025خلال   ،

الإنتربنك   سوق  ارتفع  التدريجيتطوّره  نشاط  حيث   ،

بنحو    حجمإجمالي   مصري   545.1التعاملات  جنيه  مليار 

بشكل   التعاملات  تركزت  وقد  السابق.  بالربع  مقارنة  

الآجال   في  وبالأخصرئيسي  لليلة    القصيرة،  التعاملات 

أسبوع،   ولأجل  ماواحدة  اعتماد   وهو  استمرار  يعكس 

من   احتياجاتها  لتغطية  الإنتربنك  سوق  على  البنوك 

جدير بالذكر أن نسبة العمليات  و  السيولة قصيرة الأجل.

% من إجمالي حجم  37ذات أجل أسبوع ارتفعت لتبلغ نحو  

قدره   بمتوسط  مقارنة   النصف  6التعاملات،  خلال   %

% خلال النصف الثاني  19و 2020/2021الثاني من العام المالي  

المالي   العام  تزايد  .  2024/ 2023من  التطور  ويعكس هذا 

توجه البنوك نحو تفضيل التعاملات الأسبوعية في ظل  

) تطبيق س المقدمة  العطاءات  جميع   Fullياسة قبول 

Allotment  )  السوق في  نسبيا  السيولة  شكل  )وتراجع 

 (. 42 رقم

 42 شكل رقم

 الإنتربنك سوق  تعاملات حجم

 مصري(  جنيه )بالمليار

 
 : البنك المركزي المصري.  المصدر

ــبة لأ ــعار الوبالنسـ ــدسـ ــي  عائـ ــع والقـــروض فـ ــى الودائـ علـ

ــاع المصــــرفي فــــي التراجــــع عقــــب  ، فقــــد بــــدأتالقطــ

ــض  ــدخفـ ــعار العائـ ــي أسـ ــي  ةالأساسـ ــدل تراكمـ  625بمعـ

ــة  ــي أنقطـ ــاس فـ ــام سـ ــن . 2025عـ ــث مـ ــع الثالـ ــي الربـ ففـ

ــام  ــرجح لســــعر ال2025عــ ــد، انخفــــض المتوســــط المــ  عائــ

%، بينمــــا تراجــــع ســــعر  17.3علــــى الودائــــع الجديــــدة إلــــى 

% 21 مقابـــل%،  24.5علـــى القـــروض الجديـــدة إلـــى  عائـــدال

ــام 26.6و ــن العـ ــع الأول مـ ــي الربـ ــوالي فـ ــى التـ ــه% علـ  ذاتـ

ــم) ــا . (43  شـــكل رقـ ــدأمـ ــبة لعائـ ــة  الإنتربنـــك بالنسـ لليلـ

ــر السياســـة النقديـــة نتقـــالافقـــد بلـــغ معـــدل ، واحـــدة  أثـ

ــعر الإ ــرجح لســ ــط المــ ــى المتوســ ــدلــ ــع  عائــ ــى الودائــ علــ

 ،2025خــــلال الربــــع الثالــــث مــــن عــــام  %95الجديــــدة نحــــو 

ــغ  ــا بلـ ــذا البينمـ ــعر إمعـــدل هـ لـــى المتوســـط المـــرجح لسـ

ممـــا يـــدل علـــى  ،%50علـــى القـــروض الجديـــدة نحـــو  عائـــدال

ن إلـــــى أثـــــر السياســـــة النقديـــــة  انتقـــــال معـــــدل تحســـــّ

ــاع المصـــــرفي،  ــى القطـــ ــال إلـــ وإن كـــــان معـــــدل الانتقـــ

 .الإقراضأسعار الإيداع أكبر منه إلى أسعار  
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ليلة واحدة أقل من أسبوع
أسبوع أقل من شهر
شهر أكثر من شهر 

 41  شكل رقم

 فائض السيولة 
 جنيه مصري، متوسط الفترة(  ربالمليا(

 
 : البنك المركزي المصري.المصدر

سبتمبر   بشهر  الخاصة  المنتهية     2025البيانات  الفترة  نهاية  حتى  تغطي 
 .2025سبتمبر   29في
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متوسط الودائع بمعدل ثابت
متوسط الودائع ليوم واحد
متوسط فائض السيولة
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 43  شكل رقم

   قاسوفي الأ  العائدأسعار 

 )نسبة مئوية( 

 
البنك المركزي المصري على القطاع  أجراه: استنادا إلى استبيان المصدر

 . 2025سبتمبر  30 المصرفي حتى

ــام  ــن عــ ــث مــ ــع الثالــ ــي الربــ ــد 2025وفــ ــت عوائــ ، انخفضــ

ــري،  ــه المصــ ــة بالجنيــ ــة المقومــ ــة الحكوميــ الأوراق الماليــ

ــد المـــــــرجح لأذون  والتـــــــي تُقـــــــاس بمتوســـــــط العائـــــ

ــة ) ــندات الخزانــ ــى WAYوســ ــط، 26.5(، إلــ ــي المتوســ % فــ

)قبـــل  2025% فـــي الربـــع الأول مـــن عـــام 27.0مقارنـــة بــــ 

ــة مــن جانــب  ــا يعكــس اســتجابة أولي خصــم الضــرائب( مم

ــية  ــد الأساسـ ــعار العائـ ــض أسـ ــاب خفـ ــي أعقـ ــوق، فـ السـ

 44  شــــكل رقــــم)فــــي الفتــــرة مــــن أبريــــل إلــــى أكتــــوبر 

وقــــد تــــأثر هــــذا الانتقــــال بعوامــــل . (45  شــــكل رقــــمو

ــبة  ــط نســـ ــتقر متوســـ ــث اســـ ــب، حيـــ ــرض والطلـــ العـــ

 3.0ضــــعفا، مقابــــل  2.9التغطيــــة )جانــــب الطلــــب( عنــــد 

ــام  ــن ع ــع الأول م ــي الرب ــع 2025أضــعاف ف ــين ارتف ــي ح ، ف

ــى  ــول إلـــ ــبة المقبـــ ــط نســـ ــب متوســـ ــوب )جانـــ المطلـــ

ضــــعفا فــــي الربــــع  0.9ضــــعفا، مقابــــل  1.4العــــرض( إلــــى 

ــة  ــد الأوراق الماليـ ــي عوائـ ــاض فـ ــذا الانخفـ ــاء هـ الأول. وجـ

ــة،  ــة النقديـ ــر السياسـ ــال أثـ ــدء انتقـ ــر لبـ الحكوميـــة كمؤشـ

ــب العــرض مقارنــة  ــن جان ــع تســجيل اســتجابة أقــوى م م

بالطلـــب، ممـــا يشـــير إلـــى أن تـــأثير خفـــض أســـعار العائـــد 

الأساســـية الأخيـــرة لا يـــزال مســـتمرا، فـــي ظـــل اســـتقرار 

أوضــاع الطلــب وتزايــد الإقبــال علــى الأوراق الماليــة حتــى 

 مع انخفاض معدلات العائد.

 44  شكل رقم

الحكومية    أدوات الدين  لأسعار العائد علىالوزن المرجح  
 *بالعملة المحلية

 مئوية(   )نسبة

 
 : البنك المركزي المصري.  المصدر

 2025  سبتمبر 30حتى  */ البيانات

 
 

 45  شكل رقم

الحكومية بالعملة   فروق العائد على أدوات الدين
 المحلية

 )نسبة مئوية( 

 

 المصري. لبنك المركزيا: المصدر
  . 2025  سبتمبر 30حتى  البيانات

، بـــدأ منحنـــى العائـــد فـــي مصـــر يتجـــه غضـــون ذلـــكفـــي و

ــدريجيا  ــوتــ ــاد نحــ ــه المعتــ ــا ، تزامنمطــ ــك نــ ــدء البنــ ــع بــ مــ

تراجـــــع  النقـــــدي، إذالمركـــــزي المصـــــري دورة التيســـــير 

ــة أشــــهر  ــة لأجــــل ثلاثــ ــد أذون الخزانــ ــين عوائــ ــارق بــ الفــ

 141نقطــة أســاس إلــى  192مــن  اعشــر شــهر  اثنــيوأجــل 

فــــي الجــــزء  الانخفـــاضويعكـــس هــــذا نقطـــة أســــاس. 

مـــــن منحنـــــى العائـــــد ســـــلوك الســـــوق الأجـــــل قصـــــير 

المعتـــــاد فـــــي المراحـــــل المبكـــــرة مـــــن دورات التيســـــير 

النقــدي، حيــث تميــل العوائــد قصــيرة الأجــل إلــى التكيــف 

العائــــــد بســــــرعة أكبــــــر مــــــع التغيــــــرات فــــــي أســــــعار 

مقارنـــة بالعوائـــد طويلـــة الأجـــل، بمـــا يعكـــس  الأساســـية

 (.46   شكل رقم)  عائدوضوحا أكبر في مسار أسعار ال
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 46  شكل رقم

 منحنى العائد لأذون وسندات الخزانة )السوق الأولية( 

 مئوية(   )نسبة

 
 : البنك المركزي المصري المصدر

 

دورة التيســـير النقـــدي بفضـــل  أســـعار العائـــد تراجـــع وإثـــر 

التــــي ينتهجهــــا البنــــك المركــــزي المصــــري، قامــــت وزارة 

ــة  ــداراتها نحـــــو بالماليـــ ــر مـــــن إصـــ ــه نســـــبة أكبـــ توجيـــ

مــن منحنــى العائــد، بهــدف  الاســتحقاقات الأطــول أجــلا

ــد مــن  ــدين العــام والح ــة متوســط أجــل اســتحقاق ال إطال

 بزيـــادة وزارة الماليـــة ، إذ قامـــتمخـــاطر إعـــادة التمويـــل

ــو  ــى نحــ ــندات إلــ ــدارات الســ ــبة إصــ ــالي 20نســ ــن إجمــ % مــ

ــع الأول  ــلال الربـ ــة( خـ ــندات الخزانـ ــدارات )أذون وسـ الإصـ

% فــــي 13، مقارنــــة  بنســــبة 2025/2026مــــن العــــام المــــالي 

وزارة الماليـــة  تعتـــزمفـــي نفـــس الوقـــت، والربــع الســـابق. 

ــلال الربـــع  ــة خـ ــة بالعملـــة المحليـ ــكوك مقومـ ــدار صـ إصـ

، فـــي إطـــار جهودهـــا 2025/2026الثـــاني مـــن العـــام المـــالي 

 تنويع مصادر التمويل.الرامية إلى  

 

ن المســـتمر فـــي ثقـــة المســـتثمرين  واتســـاقا مـــع التحســـّ

ــة  ــتثمارات حافظـ ــلت اسـ ــري، واصـ ــاد المصـ ــاه الاقتصـ تجـ

الأوراق الماليـــة فـــي ســـوق الـــدين المحلـــي زيادتهـــا، حيـــث 

ــة  ــى الأدوات الماليــ ــب علــ ــتثمرين الأجانــ ــال المســ زاد إقبــ

الأطــول أجــلا، بــدعم مــن التوقعــات بمزيــد مــن التيســير 

ــلاح  ــامج الإصـ ــتمرارية برنـ ــي اسـ ــة فـ ــاع الثقـ ــدي وارتفـ النقـ

 الاقتصادي الكلي في مصر.

 

المالي   العام  من  الأول  الربع  تراجعت  2025/2026وخلال   ،

)اليوروبوند المصرية  الدولية  السندات  بمتوسط  عوائد   )

أساس    66قدره   رقم )نقطة  الاتجاه  (،  47   شكل  مواصلة 

الذي بدأ منذ مطلع العام المالي السابق. ويُعزى هذا   النزولي

التراجع الملحوظ إلى عوامل خارجية وداخلية. فعلى الصعيد  

تيسيرا،  الأكثر  العالمية  المالية  الأوضاع  ساهمت  الخارجي، 

مدفوعة بقرار مجلس الاحتياطي الفيدرالي استئناف دورة 

خفض أسعار العائد، في تعزيز الإقبال على أصول الأسواق  

على  أما  الدولية.  المصرية  السندات  ذلك  في  بما  الناشئة، 

الصعيد المحلي، فإن هذا الاتجاه النزولي في العوائد دعمه  

في  التراجع  واستمرار  الدولية،  الاحتياطيات  صافي  تزايد 

الاستثمارية التدفقات  واستمرار  التضخم،  إلى    معدلات 

 أدوات الدين المحلي.
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 47  شكل رقم

 ( اليوروبوند)سندات مصر الدولية  على  منحنى العائد 

 مئوية(   )نسبة

 
  .بلومبرجالمصدر: 
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 النظرة المستقبلية  .2
المدى   في  الكلي  الاقتصاد  لمؤشرات  المصري  المركزي  البنك  توقعات  القسم  هذا  وهي  يعرض  المتوسط، 

توقعات تستند إلى نماذج قياسية إلى جانب عدد من الافتراضات الخاصة بكل من الاقتصاد المحلي والعالمي،  

وتمثل إحدى الركائز التي تعتمد عليها لجنة السياسة النقدية في قراراتها بالإضافة إلى توازن المخاطر المحيطة  

الافتراضات الدولية على مدى الأفق الزمنى للتوقعات مقارنة    بمسار التضخم وما يستجد من بيانات. وبمراجعة

عام   من  الثاني  للربع  النقدية  السياسة  للشركاء  2025بتقرير  الناتج  فجوة  تقديرات  أن  ثة  المحدَّ البيانات  توضح   ،

،  2025مقارنة بتقرير السياسة النقدية للربع الثاني من عام    2026و   2025ارتفعت بشكل طفيف لرعوام    11التجاريين 

في ضوء الصلابة التي أظهرتها مؤشرات النمو العالمي حيال الصدمات منذ بداية العام الحالي. وتشير التوقعات  

الإنتا الطاقة  من  قريبة  ستظل  العالمي  الاقتصاد  نمو  معدلات  أن  بشكل  إلى  تتراجع  أن  قبل  القصوى،  جية 

عام   في  بنسب 2026طفيف  التجاريين  الشركاء  لدى  التضخم  معدلات  انخفاض  إلى  التوقعات  تشير  وكذلك   .

لعامي   الاحتياطي  2026و  2025محدودة  يواصل  أن  المتوقع  من  الأمريكية،  النقدية  السياسة  صعيد  وعلى   .

بشكل  النقدي  التيسير  دورة  الأمريكي  مقارنة    الفيدرالي  للتوقعات  الزمنى  الأفق  مدى  على  وتدريجي  حذر 

عام   من  الثاني  للربع  النقدية  السياسة  تقرير  المالي  2025بافتراضات  للوضع  أكثر ملاءمة  يعكس ظروف  بما   ،

 العالمي على مدار المدى الزمني للتوقعات.     

 

: ( أ جدول )   
المُستخدمة في نموذج التوقعات ربع السنوي   الدوليةالافتراضات      

 (بالنسبة المئوية، متوسط الفترة)

 تقرير السياسة النقدية 
2025لربع الثالث من عام ا   

 تقرير السياسة النقدية 
2025لربع الثاني من عام  ا   

 المتغير 

2026 2025 2026 2025 

0.2 -  0.0 0.3 -  0.2 - 
 فجوة الناتج للشركاء التجاريين 

تعكس الطلب الخارجي( )  

2.6 2.5 2.7 2.6 
لشركاء التجاريين ل  السنوي   تضخم ال معدل    

 )يعكس التضخم المستورد(

3.5 4.2 3.9 4.3 
الأمريكي   العائد   سعر   

المالية العالمية(  الأوضاع )يعكس   

 Global Projection Model Network (GPMN)المصدر:  
إلى نماذج    GPMNملحوظة: تستخدم مؤسسة   المُستندة  الكلي  لتوقعات الاقتصاد  تحديثات شهرية  يتيح  العالمية،  للتنبؤات  نموذج قياسي كمي 

 معدل النمو العالمي.  علىقياسية لعشرة من الاقتصادات المتقدمة والمؤثرة 

 

وعلى جانبٍ آخر، تعتمد الافتراضات المحلية على ما يُستجد من بيانات فعلية، وكذا على التقديرات قصيرة الأمد التي  

السنوي  للمعدل  المتوقع  المسار  تراجع  عليه،  وبناء   العامة.  المالية  أوضاع  ضبط  لإجراءات  المتوقع  الأثر  تتضمن 

في المتوسط خلال الربع الثالث   %12,5أقل من التوقعات، لتبلغ    للتضخم العام حيث جاءت المعدلات الفعلية للتضخم

ويعد ذلك أقل معدل تضخم ربع —2025في المتوسط خلال الربع الثاني من عام    % 15,2منخفضة  من  —2025من عام  

 

 
 تم تقديرها بناء على المتوسط المرجح لحجم صادرات مصر إلى شركائها التجاريين.   11
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. وتعكس تلك المعدلات التطورات المواتية في معدلات التضخم الشهرية إلى  2022سنوي منذ الربع الثاني من عام 

وعليه،   الصرف.  سعر  تطورات  في  المستمر  التحسن  انخفاض جانب  إلى  المركزي  البنك  توقعات  المعدل    تشير 

بحوالي   الأساسي  للسيناريو  وفقا  العام  للتضخم  الزمني    0,5السنوي  الأفق  على مدى  المتوسط  مئوية في  نقطة 

، متأثرا  بشكل رئيسي بالتطورات المحلية الأخيرة  2025للتوقعات مقارنة  بتقرير السياسة النقدية للربع الثاني من عام 

 (. 48  شكل رقم )

 

 

   48  شكل رقم

توقعات السيناريو الأساسي للمعدل السنوي للتضخم العام )تقرير السياسة النقدية للربع الثاني مقابل الربع مقارنة 
 الثالث( 

 )نسبة مئوية، معدل سنوي( 

 
 (. 2025للربعين الأول والثاني من عام  النقدية السياسة تقريري في 4)الإطار  السنويةالبنك المركزي المصري باستخدام نموذج التوقعات ربع  تقديرات :  المصدر

ومن المتوقع أن يستمر المعدل السنوي للتضخم العام في مساره النزولي نحو مستهدف البنك المركزي المصري 

في المتوسط. وعليه، من المتوقع أن يبلغ المعدل السنوي   2026نقطة مئوية( في الربع الرابع من عام    2)±  %7والبالغ  

   شكل رقم)  2024في عام    %28.3، على التوالي، مقابل  2026و   2025في المتوسط خلال عامي    %10.5و  %14للتضخم العام  

( أثر إجراءات ضبط  1(. ومع ذلك، ثمة بعض العوامل التي تحد من وتيرة انخفاض معدلات التضخم، من أهمها: )49

والسجائر والكهرباء،    12، مثل تعديلات أسعار الطاقة 2026و  2025أوضاع المالية العامة المخطط تنفيذها خلال عامي  

  .واستمرار ارتفاع المعدل السنوي لتضخم السلع غير الغذائية

 

 
المتوقع أن تنعكس تلك الزيادات على معدلات التضخم في  زيادة أسعار الطاقة )البنزين بكافة أنواعه وأسطوانات البوتاجاز(، إلا أنه من  12

  .2025الربع الرابع من عام 
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وعلى الرغم من ذلك، فإن المسار النزولي المتوقع للتضخم العام لا يزال عُرضة  لمخاطر صعودية على المستويين  

المالية   أوضاع  إجراءات ضبط  أثر  انتقال  احتمالية  في  المخاطر  أبرز  تتمثل  المحلي،  الجانب  فعلى  والعالمي.  المحلي 

وال—العامة  احتمالية  —والكهرباء  سجائركالطاقة  تؤدي  فقد  عالميا،  أما  التوقعات.  من  أعلى  بمقدار  الأسعار  إلى 

   التوترات الجيوسياسية إلى زيادة الضغوط التضخمية في ظل ارتفاع حالة عدم اليقين المصاحبة لها. تصاعد

المركزي   البنك  أعد  عليه،  عدموبناء  حالة  أثر  يعكس  بديل  سيناريو  على    العالمى  لاقتصادابشأن    اليقين  المصري 

ومن ثم على مسار التضخم العام. وفي إطار هذا السيناريو، من المتوقع أن يرتفع مسار المعدل  المحلى  الاقتصاد  

مقارنة  بالسيناريو الأساسي قبل أن يعاود مساره النزولي بدءا   2025السنوي للتضخم العام بشكل محدود في عام  

نقطة مئوية( في الربع الرابع من    2)±   %7نحو مستهدف البنك المركزي المصري البالغ   2026من الربع الثاني من عام  

العام  2026عام   للتضخم  السنوي  المعدل  يبلغ متوسط  أن  المتوقع  لذلك، من    2025خلال عامي    %11و  %14.5. وفقا  

 دالة استجابة السياسة النقدية.مسار أسعار العائد و  ، على التوالي، بما يتوافق مع2026و

 

 

 13الإجمالي وفيما يتعلق بالقطاع الحقيقي، من المتوقع أن يستمر التعافي في معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي  

   رقم  شكل)  ، على التوالي%5.1و  %4.8ليصل في المتوسط إلى    2026/2027و   2025/2026خلال العامين الماليين    تدريجيا

أداء  (50 تحسن  بافتراض  أساسي  بشكل  مدفوعة  الاقتصادي  النشاط  نمو  معدلات  بتسارع  التوقعات  وتأتي   .

الزمني   الأفق  خلال  الخدمات  وقطاع  التحويلية  والصناعات  الاستخراجات  كقطاع  الرئيسية  الإنتاجية  القطاعات 

افات البترولية والغازية الناجحة في  للتوقعات. ومن المنتظر أن يشهد قطاع الاستخراجات تحسنا  على خلفية الاكتش

.  كما سيساهم التعافي التدريجي 14الآونة الأخيرة، والتي من شأنها تعزيز إنتاج مصر من النفط الخام والغاز الطبيعي 

لنشاط قناة السويس في دعم معدلات النمو الاقتصادي على مدى الأفق الزمنى للتوقعات، بافتراض عودة حركة 

 

 
   الناتج المحلي الإجمالي بأسعار السوق. 13
 وزارة البترول والثروة المعدنية. 14

 49  شكل رقم
 توقعات المعدل السنوي للتضخم العام  

 )نسبة مئوية، معدل سنوي( 

 
 (. 2025للربعين الأول والثاني من عام  النقدية السياسة تقريري في 4)الإطار  السنويةالبنك المركزي المصري باستخدام نموذج التوقعات ربع  تقديرات :  المصدر
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بالتزامن  التجارة العالمية في البحر الأحمر لطبيعتها بشكل تدريجي في ظل اتفاق وقف إطلاق النار في قطاع غزة.  

مع الاستمرار المتوقع في دورة التيسير النقدي، الأمر الذي سوف يدعم النمو الحقيقي للائتمان الممنوح للقطاع 

 الخاص مستقبلا، وبالتالي الإسهام في تنشيط معدل النمو الاقتصادي. 

  

 2025/2026وعليه، تفيد التوقعات بأن يقترب النشاط الاقتصادي من طاقته الإنتاجية القصوى بنهاية العام المالي  

جانب  التضخمية محدودة من  الضغوط  تظل  أن  المتوقع  ولذا، من  القصوى.  حاليا  دون مستوياته  ينمو  كان  وإن 

المدى   النزولي للتضخم على  المسار  أنه في حالة لالقصير، وفقا  الطلب، بما يدعم استمرار  الحالي. إلا  النقدي  لوضع 

تخطي النشاط الاقتصادي طاقته الإنتاجية القصوى بشكل أسرع من المتوقع، قد يؤدي ذلك إلى ظهور ضغوط 

من جانب الطلب من شأنها أن تشكل مخاطر صعودية على توقعات التضخم، الأمر الذي يستدعي اتباع نهج أكثر  

المزيد تجاه  المناسبة   حذرا   النقدية  الاوضاع  على  ا  محافظ  المصري  المركزي  البنك  وسيظل  النقدي.  التيسير  من 

السائدة،  اليقين  للتضخم في ظل حالة عدم  النزولي  المسار  لدعم  النقدية  السياسة  استجابة  دالة  والمتوافقة مع 

 . 2026ابع من عام  وذلك بما يؤدي إلى ترسيخ توقعات التضخم وتحقيق مستهدف التضخم في الربع الر 

 

 

النزولي المسار    2025المتوقع للتضخم، والتطورات الإيجابية لتضخم شهري يوليو وأغسطس من عام    وفي ضوء 

وكذا المخاطر المحيطة بمسار التضخم، ارتأت لجنة السياسة النقدية أن استئناف دورة التسيير النقدي بخفض أسعار  

نقطة أساس في   100ر ثم بمقدا 2025أغسطس    28نقطة أساس في اجتماعها الموافق  200العائد الأساسية بمقدار  

من شأنه الحفاظ على الأوضاع النقدية المناسبة لترسيخ توقعات التضخم والحفاظ   2025أكتوبر    2اجتماعها الموافق  

التطورات الاقتصادية والمالية عن كثب وتقييم آثارها   اللجنة متابعة  النزولي للتضخم. وسوف تواصل  المسار  على 

والمتماشية مع دالة استجابة — ة، ولن تتردد في استخدام كل الأدوات المتاحةالمحتملة على المؤشرات الاقتصادي

نقطة مئوية(   2)±    %7لتحقيق استقرار الأسعار من خلال توجيه التضخم نحو مستهدفه البالغ  —السياسة النقدية

 .في المتوسط  2026 في الربع الرابع من عام 

 

 

 50  رقم شكل

 توقعات البنك المركزي المصري للناتج المحلي الإجمالي الحقيقي )بأسعار السوق( 

 ( سنوي)نسبة مئوية، معدل  

 
: البنك المركزي المصري. المصدر  

%6.7

%3.8

%2.4

%4.4
%4.8

%5.1

2021/22 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27
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 والسنوية في معدل التضخم العام في الحضر: المساهمة الشهرية 1 جدول

سبتمبر  
2025 

أغسط 
 2025س  

يوليو  
2025 

يونيو  
2025 

مايو  
2025 

أبريل  
2025 

مارس  
2025 

فبراير  
2025 

يناير  
2025 

ديسمبر  
2024 

نوفمبر  
2024 

أكتوبر  
2024 

سبتمبر  
   الأوزان **  2024

 لأسعار المستهلكين )نقطة مئوية( المساهمة في المعدل الشهري للرقم القياسي العام  

التضخم العام   100.0 2.1 1.1 0.5 0.2 1.5 1.4 1.6 1.3 1.9 - 0.1 - 0.5 0.4 1.8
 )نسبة مئوية( 

0.1 0.0 0.5 0.1 0.2 0.8 0.0 0.5 0.2 0.2 0.8 0.3 0.6 21.4 

السلع 
والخدمات  

المحددة أسعارها  
 إداريا 

0.6 0.3 0.7 - 0.1 - 0.4 0.4 - 1.0 0.3 - 0.0 0.6 - 0.6 - 0.1 - 0.8 5.5 
الفواكه  

والخضروات  
 الطازجة 

السلع الغذائية   24.5 0.3 0.6 - 0.2 0.0 0.7 0.4 0.4 - 0.3 0.2 - 0.4 - 0.4 - 0.1 0.1
 الأساسية 

السلع  14.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.4 0.2 0.1 0.5 0.5 0.1 0.1 0.1 0.1
 الاستهلاكية 

 الخدمات  34.3 0.2 0.2 0.3 0.4 0.2 0.5 0.2 0.6 0.5 0.1 0.1 0.0 0.9

1.5 0.1 0.3 - 0.2 - 1.6 1.2 0.9 1.6 1.7 0.9 0.4 1.3 1.0 73.1 
التضخم  

الأساسي* )نسبة  
 مئوية( 

 المساهمة في المعدل السنوي للتضخم العام للرقم القياسي لأسعار المستهلكين )نقطة مئوية( 

التضخم العام   100.0 26.4 26.5 25.5 24.1 24.0 12.8 13.6 13.9 16.8 14.9 13.9 12.0 11.7
 )نسبة مئوية( 

4.0 4.5 5.2 4.7 5.3 5.0 4.8 4.9 6.0 6.3 6.2 6.2 6.0 21.4 

السلع 
والخدمات  

المحددة أسعارها  
 إداريا 

0.4 - 0.3 - 0.2 1.7 1.8 1.2 1.7 0.4 1.3 0.8 2. 2.4 2.2 5.5 
الفواكه  

والخضروات  
 الطازجة 

السلع الغذائية   24.5 8.6 8.3 7.5 7.0 6.7 0.7 0.6 0.8 2.2 1.2 1.3 1.2 1.0
 الأساسية 

2.9 3.0 3.2 3.3 3.5 3.0 2.8 3.0 4.4 4.2 4.2 4.2 4.1 14.3 
السلع 

 الاستهلاكية 

 الخدمات  34.3 5.5 5.4 5.6 5.8 5.6 3.9 3.6 3.9 4.1 4.1 4.1 3.6 4.3

التضخم الأساسي   73.1 25.0 24.4 23.7 23.2 22.6 10.0 9.4 10.4 13.1 11.4 11.6 10.7 11.3
 )نسبة مئوية( 

 المصدر: الجهاز المركزي للتعبئة العامة والإحصاء والبنك المركزي المصري. 

ريا، مع الإبقاء فقط على السلع  * يعد البنك المركزي الرقم القياسي للتضخم الأساسي باستبعاد أسعار الفواكه والخضروات الطازجة والسلع والخدمات المحددة أسعارها إدا 
 الغذائية الأساسية، الخدمات، والسلع الاستهلاكية. 

 . 2019بدءا من بيانات سبتمبر  2018/2017**الأوزان المستخدمة في إعداد الرقم القياسي العام لأسعار المستهلكين مستمدة من بحث الدخل والإنفاق والاستهلاك لعام 
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 المحلي الاجمالي : المساهمة في النمو الحقيقي للناتج 2 جدول
 * 25- يونيو  * 25- مارس  * 24- ديسمبر  * 24- سبتمبر  24- يونيو  * 25/ 2024 24/ 2023 23/ 2022 

 5.0 4.8 4.3 3.5 2.4 4.4 2.4 3.8 حسب الإنفاق   ي جمال الإ   ي الناتج المحل 

 5.0 4.7 4.3 3.5 2.4 4.4 2.3 3.6 النشاط الاقتصادي حسب    ي جمال الناتج المحلي الإ 

 0.2 0.5 0.2 0.4 0.3 0.3 0.4 0.5 والغابات والصيد الزراعة 

 1.4 0.9 1.5 0.4 - 0.2 1.0 - 1.2 - 0.7 الصناعة 

 - 0.6 - 0.8 - 0.6 - 0.5 - 0.5 - 0.6 - 0.3 - 0.1 الاستخراجات 

 - 0.3 - 0.4 - 0.2 - 0.1 - 0.2 - 0.2 - 0.1 0.0 بترول 

 - 0.4 - 0.5 - 0.4 - 0.4 - 0.4 - 0.4 - 0.3 - 0.2 ي غاز طبيع 

 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 خرىأ

 2.0 1.7 2.0 0.9 0.3 1.6 - 0.8 - 0.6 الصناعات التحويلية 

 - 0.1 - 0.2 0.1 0.0 - 0.2 0.0 - 0.2 - 0.1 تكرير البترول 

 2.1 1.9 1.9 0.9 0.5 1.7 - 0.6 - 0.5 خرى أتحويلية 

 2.7 2.8 2.8 2.9 2.7 2.8 2.5 2.7 الخدمات 

 0.3 0.3 0.4 0.4 0.6 0.3 0.4 0.4 التشييد والبناء 

 0.2 0.2 0.3 0.3 0.4 0.3 0.4 0.4 نشطة العقارية والخدمية الأ

 0.1 0.0 0.5 0.9 0.5 0.4 0.3 0.2 النقل والتخزين 

 0.3 0.7 0.4 0.3 0.1 0.4 0.2 0.1 المال 

 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1/ التأمين

 0.4 0.5 0.3 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 الاتصالات 

 0.8 0.6 0.5 0.2 0.2 0.5 0.3 0.7 السياحة 

 0.4 0.3 0.3 0.3 0.4 0.3 0.4 0.4 خرى التعليم والصحة والخدمات الأ

 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 2/المرافق 

 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 المعلومات 

 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.5 0.9 0.6 تجارة الجملة والتجزئة 

 0.0 - 0.2 -1.1 -1.1 - 1.5 - 0.6 - 0.5 0.3 السويس قناة 

 0.3 0.2 0.3 0.3 0.4 0.3 0.3 0.2 الحكومة العامة 

 ي. *مبدئ 

 وزارة التخطيط والتنمية الاقتصادية والتعاون الدولي.المصدر: 

 يشمل الضمان الاجتماعي. / 1

 .يشمل المياه والصرف وإعادة الدوران /2
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 *** دولار(: ميزان المدفوعات )بالمليار 3جدول 

 * 25- يونيو  * 25- مارس  * 24- ديسمبر  * 24- سبتمبر  24- يونيو  24- مارس  23- ديسمبر  23- سبتمبر  * 25/ 2024 24/ 2023 2022/23  

 12.7- 10.8- 13.4 - 14.1- 10.8- 10.1- 10.7- 7.9- 51.0- 39.6- 31.2- الميزان التجاري 

 10.5 11.0 9.6  9.1 8.4 7.7 8.1 8.3 40.2 32.6 39.6 حصيلة الصادرات

 1.4 1.2 1.8  1.2 1.1 1.4 1.6 1.6 5.6 5.7 13.8 البترولية 

 9.0 9.9 7.8  7.9 7.3 6.3 6.5 6.7 34.6 26.8 25.8 البترولية غير 

 23.1 21.9 23.1  23.1 19.2 17.8 18.8 16.3 91.2 72.1 70.8 مدفوعات عن الواردات ** 

 5.0 4.8 4.2  5.4 3.7 3.4 3.4 2.9 19.5 13.4 13.4 البترولية 

 18.1 17.0 18.8  17.7 15.5 14.4 15.5 13.3 71.7 58.8 57.4 غير البترولية 

 4.3 3.5 3.3  4.1 3.1 2.1 4.0 5.2 15.1 14.4 21.9 ميزان الخدمات 

 8.2 7.6 7.9  8.4 7.0 6.4 7.9 9.0 32.1 30.2 34.6 منها: ،المتحصلات

 2.4 2.2 2.5  2.2 2.0 1.9 3.3 3.5 9.4 10.7 14.0 النقل 

منها: رسوم المرور في قناة 
 السويس 

8.8 6.6 3.6 2.4 2.4 1.0 0.9 0.9  0.9 0.8 1.0 

 4.2 3.8 3.9  4.8 3.5 3.1 3.3 4.5 16.7 14.4 13.6 السياحة 

 3.8 4.2 4.6  4.3 3.9 4.3 3.9 3.8 17.0 15.9 12.6 منها: ،المدفوعات

 0.9 1.0 1.1  0.8 0.8 1.3 1.5 1.5 3.9 5.1 5.0 السياحة 

 4.3- 3.5- 4.5- 5.0- 4.6- 15.8- 17.5- 17.3- ميزان دخل الاستثمار 
- 3.7 

-4.2 -3.7 

 1.0 0.6 0.6  0.7 0.8 0.3 0.4 0.4 2.9 1.9 2.1 متحصلات دخل الاستثمار 

 4.7 4.9 4.3  4.9 4.3 4.8 5.3 5.0 18.7 19.5 19.5 مدفوعات دخل الاستثمار 

 1.6 1.9 1.9  1.9 1.8 2.0 2.1 2.0 7.3 7.9 6.2 منها: فوائد مدفوعة 

 8.4 7.5 5.0 4.9 4.5 36.3 21.9 21.8 التحويلات 
 8.8 

9.3 9.9 

 9.9 9.3 8.7  8.3 7.5 5.0 4.9 4.5 36.2 21.9 21.9 التحويلات الخاصة )صافي(

 0.0 0.0 0.1  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1- التحويلات الرسمية )صافي( 

 2.2- 2.3- 5.0 - 5.9- 3.7- 7.5- 6.8- 2.8- 15.4- 20.8- 4.7- حساب المعاملات الجارية 

 2.5 1.2- 5.1  3.8 9.8 11.7 6.6 1.8 10.2 29.9 8.9 الرأسمالي  مالي و ال الحساب  

 0.0 0.1- 0.1- 0.0 0.0 0.2- 0.1- 0.1- الحساب الرأسمالي  
- 0.1 

-0.1 -0.1 

 2.6 1.2- 5.2  3.8 9.9 11.7 6.6 1.8 10.4 30.0 9.0 الحساب المالي 

الأجنبية صافي الاستثمارات 
 المباشرة 

10.0 46.1 12.2 2.3 3.2 18.2 22.4 2.7  3.3 3.8 2.4 

استثمارات محفظة الأوراق  
 0.4- 0.1- 14.4 0.8 0.5- 1.6 14.5 3.8- المالية في مصر )صافي( # 

- 2.8 
5.3 -0.5 

 0.1- 1.1- 0.7- 0.6 0.3- 1.1 1.6- 0.3 منها: السندات
 0.3 

1.9 -1.0 

 0.8 10.1- 4.8  1.6 12.1- 20.7- 2.9 0.1 2.8- 29.8- 3.4 الاستثمارات الأخرى

 0.1 0.2- 1.3 - 0.7 0.8 1.6- 4.0 1.5 0.7- 4.9 1.4 صافي الاقتراض

قروض متوسطة وطويلة  
 1.1- 0.4- 1.6- 0.1- 0.7- 2.3- 2.8- 0.2- الأجل )صافي(

 0.0 
-0.4 -0.9 

تسهيلات موردين ومشترين  
متوسطة وطويلة الأجل  

 )صافي( 
1.7 0.4 -1.2 -0.1 0.7 -0.1 -0.1 0.0 

- 0.9 
-0.2 -0.1 

تسهيلات موردين ومشترين  
 قصيرة الأجل )صافي(

0.0 7.2 2.8 2.4 3.4 0.1 1.4 1.8 
- 0.4 

0.4 1.1 

 5.7- 8.0- 4.6  0.0 7.4- 12.3- 2.0- 3.2- 9.1- 24.9- 4.8- خري أأصول 

 6.4 1.8- 1.6  0.8 5.6- 6.8- 0.8 1.8 7.0 9.8- 6.7 خري أخصوم 

 1.1 0.6- 0.3 0.4- 1.3 3.1 0.6 3.3- صافي السهو والخطأ 
 0.4 

2.1 -0.5 

 1.0- 5.6 4.5 0.6- 0.2 2.1- 9.7 0.9 الميزان الكلي 
 0.5 

-1.4 -0.2 

التغير في الأصول الاحتياطية  
 1.0 5.6- 4.5- 0.6 0.2- 2.1 9.7- 0.9- ( -للبنك المركزي )الزيادة

- 0.5 
1.4 0.2 

 ي. مبدئ*

 . صادرات وواردات المناطق الحرة يشمل**

 يشمل عائدات رأس الحكمة.***

 .المساهمات متطابقة مع الإجمالي الكلي الأرقام المدرجة تم تقريبها إلى أقرب منزلة عشرية. لذلك، قد لا تكون مجموعات جميع****

الفترة   المصرية الصادرة في الخارج، وصافي معاملات غير المقيمين في سوق الأسهم خلال المحافظ صافي معاملات أذون وسندات الخزانة المصرية، وسندات الحكومةالاستثمار في  يشمل#
 .الدراسةقيد 
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 وميزانية البنك المركزي )رصيد نهاية الفترة، بالمليار جنيه(   ي: المسح النقد4جدول 

 25أغسطس/  25يوليو/  25يونيو/  24يونيو/  23يونيو/  22يونيو/  21يونيو/   

 المسح النقدي 

 870.4 900.5 741.8 626.6 834.6- 372.0- 251.7 جنبية صول الأ الأ   صافي 

 517.3 511.2 499.6 494.5 304.9- 152.8- 225.2 لدي البنك المركزي 

 353.1 389.3 242.2 132.1 529.7- 219.2- 26.4 لدي البنوك 

 12517.8 12286.3 12331.1 9991.9 9082.8 6986.5 5104.9 صافي الأصول المحلية 

 8820.2 8692.6 8415.4 5918.2 5076.3 3971.8 3166.1 الحكومة  علىصافي المطلوبات 

 1782.0 1744.6 1707.2 1205.8 766.3 453.2 353.5 الاقتصادية الهيئات العامة  علىصافي المطلوبات 

 494.1 466.2 447.1 370.2 164.8 154.5 148.6 شركات قطاع الأعمال العام  علىالمطلوبات 

 4434.2 4366.1 4301.2 3492.7 2732.2 2178.2 1752.3 القطاع الخاص  علىالمطلوبات 

 3012.7- 2983.2- 2539.8- 995.0- 343.1 228.9 315.5- الأخرى صافي الأصول 

 13388.2 13186.8 13072.9 10618.6 8248.2 6614.5 5356.6 السيولة المحلية 

 10318.6 10116.2 9981.0 8090.9 6732.0 5768.4 4706.4 السيولة المحلية بالعملة المحلية 

 1398.2 1400.8 1381.0 1227.0 1009.2 778.6 673.4 النقد المتداول خارج البنوك 

 8920.4 8715.4 8600.0 6863.9 5722.9 4989.8 4033.1 الودائع بالعملة المحلية 

 3069.6 3070.6 3091.9 2527.7 1516.2 846.1 650.2 الودائع بالعملة الأجنبية 

 ي ميزانية البنك المركز 

 517.3 511.2 499.6 494.5 304.9- 152.8- 225.2 صافي الأصول الأجنبية 

 2334.4 2329.9 2351.6 2161.9 1045.8 611.5 625.1 الأصول  

 1817.1- 1818.7- 1851.9- 1667.3- 1350.6- 764.3- 399.9- الخصوم 

 1888.6 2005.4 1821.3 1470.6 1833.6 1345.7 762.5 الأصول المحلية   ي صاف 

 2413.2 2461.0 2257.7 1984.6 1413.0 1058.9 757.8 الحكومة  علىالمطلوبات  يصاف 

 600.6- 603.1- 606.4- 634.1- 72.8- 57.6- 37.8- الاقتصادية الهيئات العامة  علىالمطلوبات  يصاف 

 831.3 888.7 938.6 875.1 530.4 400.0 377.3 البنوك  علىالمطلوبات 

 674.4- 632.5- 682.4- 601.5- 508.5- 216.5- 135.1- ودائع البنوك بالعملة الأجنبية 

 167.0- 181.9- 399.0- 1117.0- 942.0- 735.8- 469.1- ة عمليات السوق المفتوح

 86.1 73.2 312.9 963.6 1413.6 896.6 269.4   الأخرىالأصول  يصاف 

 2405.9 2516.6 2321.0 1965.1 1528.8 1192.9 987.7 الاحتياطية النقود  

 1398.2 1400.8 1381.0 1227.0 1009.2 778.6 673.4 البنوك النقد في التداول خارج 

 1007.7 1115.7 939.9 738.2 519.6 414.3 314.4 احتياطيات البنوك 

 893.1 1000.0 813.8 636.2 445.5 354.8 265.3 ودائع البنوك بالعملة المحلية  

 114.7 115.8 126.1 102.0 74.1 59.5 49.1 النقد في خزينة البنوك 

 . يالبنك المركزي المصرالمصدر: 
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 * ما لم يُذكر خلاف ذلك(متوسط فترة، : تطورات أسعار العائد في السوق )نسبة مئوية، 5جدول 

- مارس   
32  

- يونيو 
32  

سبتمبر 
 -23  

دسمير 
 -23  

- مارس 
42  

- يونيو 
42  

سبتمبر 
 -24  

دسمير 
 -24  

- مارس 
52  

- يونيو 
52  

سبتمبر 
 -25  

 سعر السياسة النقدية 

 23.77 25.51 27.75 27.75 27.75 27.75 22.80 19.75 19.39 18.75 16.75 ي العملية الرئيسية للبنك المركزسعر 

 سعر الإنتربنك 

 23.62 25.41 27.52 27.46 27.40 27.35 23.27 19.37 19.03 18.35 16.46 سعر العائد المرجح لسوق الإنتربنك  

متوسط سعر العائد المرجح في سوق 
 23.62 25.42 27.49 27.43 27.30 27.31 23.12 19.37 19.02 18.33 16.43 الإنتربنك لمدة ليلة واحدة  

متوسط حجم المعاملات في سوق  
 30.36 29.96 28.82 22.49 20.47 24.11 27.31 23.25 22.65 22.73 22.21 الإنتربنك لمدة ليلة واحده )بالمليار جنيه( 

حجم المعاملات في سوق الإنتربنك لمدة 
ليلة واحدة كنسبة مئوية من اجمالي 

 المعاملات 
85.10 84.24 83.92 80.41 74.16 58.29 47.05 54.90 58.66 51.71 51.25 

ي القطاع المصرف   

 17.29 18.62 20.97 20.53 20.75 20.66 19.03 14.79 14.27 15.44 15.36 سعر الودائع   

 18.29 19.23 20.66 21.25 21.36 20.87 16.44 14.85 13.95 13.47 12.11 ودائع لأجل      

 18.40 19.23 21.00 21.40 21.41 20.91 16.52 14.93 13.98 13.26 12.13 ، )أقل من عام( الأجلالودائع قصيرة      

 13.64 19.22 15.10 15.75 16.08 16.42 14.83 13.24 13.31 15.14 11.88   الأخرىالودائع      

 19.95 22.69 24.35 23.51 23.23 23.73 24.20 17.22 18.53 18.04 21.39 شهادات الادخار      

 20.47 25.01 25.11 24.63 24.65 24.70 25.07 0.00 0.00 0.00 23.46 أقل من ثلاا سنوات           

 19.95 21.80 23.56 22.66 22.26 23.08 20.79 17.22 18.53 18.04 14.31 أكثر من ثلاا سنوات           

 8.22 9.47 10.92 13.42 13.05 13.35 10.23 10.81 9.75 8.12 7.06 حسابات التوفير     

 24.78 25.57 26.58 27.89 27.42 26.99 21.10 18.56 18.49 17.76 17.13 سعر الإقراض 

 23.99 24.68 26.17 27.59 27.00 27.19 20.86 18.30 18.45 17.67 17.11 سعر العائد لقطاع الأعمال      

 23.63 25.29 28.32 28.19 27.21 27.34 21.67 18.37 18.55 18.28 17.52 عمال لأقصير الآجل لقطاع ا  الإقراض          

 طويل الآجل لقطاع الإقراض            
 24.44 23.17 22.99 26.26 26.74 27.02 20.04 18.15 18.32 15.81 15.93 الأعمال 

 27.82 28.19 28.37 29.10 29.12 26.14 22.08 19.46 18.62 18.00 17.17 التجزئة المصرفية      

 سوق الدين الحكومي المحلى 

 25.74 24.91 25.37 26.24 26.21 25.94 29.92 26.53 24.85 23.78 22.01 العائد على أذون الخزانة لمدة عام 

 26.98 26.71 26.94 29.75 28.20 25.86 28.19 25.78 24.55 23.17 21.24 العائد الإجمالي على أذون الخزانة 

 26.51 26.29 26.92 29.26 27.92 25.74 28.19 25.78 24.54 23.17 21.24 العائد الإجمالي على سندات الخزانة 

متوسط العائد المرجح لأذون وسندات  
 26.5 26.3 26.9 29.3 27.9 25.7 28.2 25.8 24.5 23.2 21.2 / 1ة الخزان

/ 2الفروق    

سعر الإنتربنك لمدة ليلة مطروحا منه  
  يسعر العملية الرئيسية للبنك المركز

 )نقطة مئوية( 
-0.32 -0.42 -0.37 -0.38 0.32 -0.44 -0.45 -0.32 -0.26 -0.09 -0.15 

الوزن المرجح لسعر الاقراض بالبنوك  
مطروحا منه سعر العملية الرئيسية للبنك 

 )نقطة مئوية(  المركزي
0.38 -0.99 -0.90 -1.19 -1.70 -0.76 -0.33 0.14 -1.17 0.06 1.01 

  يسعر العملية الرئيسية للبنك المركز
مطروحا منه الوزن المرجح لسعر الودائع 

 )نقطة مئوية(  بالنوك
1.39 3.31 5.12 4.96 3.77 7.09 7.00 7.22 6.78 6.89 6.48 

 : البنك المركزي المصري. المصدر

 *البيانات أعلاه ربع سنوية لمتوسط الفترة 

 / العوائد على الأوراق المالية الحكومية بعد الضرائب. 1

 . 2025/ حتى سبتمبر 2
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