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50% من 
الإيرادات بالدولار 

للتحوط من 
تقلبات العملة

أبو الفضل:

« الشركة تمتلك 10 أصول تجارية وإدارية بمعدلات إشغال %93 

« »الأهلي للاستثمارات« تقتنص صدارة أداء صناديق النقدية بنهاية يونيو
« »واكد«: قرارات مرنة وتنوع القطاعات وراء تفوق »الأهلى الكويتى«

« »نجلة«: »وثاق« و»حورس« يتصدران بفضل تحليل دقيق وتحركات نشطة فى السوق
« »أبو السعد«: المخاطر أولويتنا.. ونسعى لتحقيق إيرادات مستقرة رغم التحديات
« »البواب«: »بلتون« تستهدف تعزيز الثقة بالبناء على عوائد الصناديق العام الجارى

»بنيان« تخطط للاستحواذ على 7 مبانٍ جديدة بشرق القاهرة

 »سيجما« تتصدر أداء صناديق الأسهم المفتوحة و»سى آى« تقود الإسلامية بالنصف الأول 

تصدّر صندوق البنك الأهلى الكويتى 
سيجما  شركة  قبل  من  المُ��دار  الوطنى، 
الأسهم  صناديق  أداء  الأص��ول،  لإدارة 
الم��ف��ت��وح��ة ف��ى ال��س��وق الم��ص��رى خ��ال 
النصف الأول من العام الجارى، محققًا 
صندوق  تصدر  فيما   ،%20.9 عائدًا 
سيجما لتخصيص الأصول الأعلى عائد 
الجارى  العام  من  الأول  النصف  خال 

بواقع %23. 
المنتدب  ال��ع��ض��و  واك����د،  أيم���ن  ق���ال 
إن  الأص���ول«،  لإدارة  »سيجما  لشركة 
قبل  من  الم��دار  الأسهم  صندوق  تصدر 
التكيف  على  قدرتها  يعكس  الشركة، 
السريع مع المتغيرات، ومرونتها فى إدارة 
الحادة  التقلبات  رغم  بكفاءة،  الأص��ول 
والعالمية  المحلية  الأسواق  شهدتها  التى 

خال تلك الفترة.
أداء  أن  ل�»البورصة«،  واكد  وأض��اف 
باستراتيجية  مدفوعًا  ج��اء  الصندوق 
تنويع  على  اعتمدت  متوازنة  استثمارية 
والمرنة،  الدفاعية  والقطاعات  الأصول، 
اتخاذ  فى  التحرك  سرعة  جانب  إل��ى 
فى  الم��دروس��ة  الاستثمارية  ال��ق��رارات 
فى  س��اه��م  مم��ا  الم��ن��اس��ب��ة،  التوقيتات 
الحفاظ على العوائد وتحقيق مستويات 

أداء متقدمة.
وأشار إلى أن »سيجما لإدارة الأصول« 
تضع فى أولوياتها الحفاظ على مصالح 
حملة الوثائق، من خال المتابعة الدقيقة 
الاستثمارية  الرؤى  وتحديث  للأسواق، 

بشكل مستمر.
تطوير  فى  مستمرة  الشركة  أن  أكد 
موقعها  لتعزيز  ومنهجياتها،  أدوات��ه��ا 
التنافسى فى سوق إدارة الأصول خال 

النصف الثانى من العام.
بنك  الثانى صندوق  المركز  فى  وجاء 
آى  س��ى  قبل  م��ن  المُ���دار  الثانى  مصر 
كابيتال، بعائد 20.61%، يليه صندوق 
نفس  ت��دي��ره  ال���ذى  الثالث  مصر  بنك 
حل  فيما   ،%19.73 بعائد  ال��ش��رك��ة 
الثالث  الدولى  التجارى  البنك  صندوق 

فى المرتبة الرابعة بعائد %19.43.
التابع  شيلد  ص��ن��دوق  خامسًا  وح��ل 
للبنك العربى الأفريقى، والمدار من قبل 
الاستثمارات  لإدارة  الأفريقى  العربى 

المالية، بعائد %19.27.
للبورصة  الرئيسى  الم��ؤش��ر  وس��ج��ل 
 %10.3 بنسبة  نموًا   EGX30 المصرية 
الحالى،  العام  من  الأول  النصف  خال 

ليغلق عند مستوى 32857 نقطة.
أداء قوى لصناديق الأسهم الإسامية

أظ��ه��ر ت��ص��ن��ي��ف ص��ن��ادي��ق الأس��ه��م 
المدار  سنابل  صندوق  تفوق  الإسامية 

حقق  وال��ذى  كابيتال،  آى  سى  قبل  من 
صندوق  ت��اه   ،%21.06 بلغ  ع��ائ��دًا 

الوفاق بعائد %20.85.
»هال«،  نكست  بنك  واحتل صندوق 
هيرميس،  جى  أف  إى  قبل  من  المُ���دار 
ثم   ،%19.66 بعائد  الثالثة  الم��رت��ب��ة 
بعائد  الإس��ام��ى  البركة  بنك  صندوق 
19.23%، فيما جاء صندوق بنك مصر 

IV خامسًا بعائد %19.01.
للشريعة   EGX33 م��ؤش��ر  وص��ع��د 
الإسامية خال النصف الأول من العام 
إلى  ليصل   ،%11.08 بنسبة  الج��ارى 

مستوى 3328 نقطة.
على  تهيمن  لاستثمارات«  »الأهلى 

إدارة الصناديق النقدية
الاستثمارات  لإدارة  الأهلى  واصلت 
الم��ال��ي��ة ت��ص��دره��ا لم��ش��ه��د ال��ص��ن��ادي��ق 
صندوقا  حقق  حيث  المفتوحة،  النقدية 
»وثاق« و»حورس« عوائد بلغت %11.9 
تاهما  ال���ت���وال���ى،  ع��ل��ى  و%11.81 

صندوق تميز بعائد %11.64.
ل�  التابع  سيولة  صندوق  رابعًا  وحل 
وجاء   ،%11.57 بعائد  كابيتال  آى  إن 
العربى  قبل  م��ن  الم���دار  ف��ن��ار  ص��ن��دوق 
بعائد  الخامسة  المرتبة  فى  الأفريقى 

.%11.51
التنفيذى  المدير  نجلة،  محمود  ق��ال 
بشركة  الثابت  والدخل  النقد  لأس��واق 
إن  المالية،  الاستثمارات  لإدارة  الأهلى 
الأداء القوى لصناديق »وثاق« و»حورس« 
نشطة  إدارة  لتبنى  نتيجة  جاء  و»تميز« 
تعتمد على تحليل الأوضاع الاقتصادية 
الشركة  مكن  م��ا  وه��و  وع��الم��يً��ا،  محليًا 
مع  والتكيف  مرونتها  على  الحفاظ  من 

التغيرات السريعة فى السوق.

وأشار إلى أن صندوق »وثاق« حافظ 
 ،2022 عام  إنشائه  منذ  صدارته  على 
حيث  من  المنافسين  جميع  على  متفوقًا 
بينما  مختلفة،  زمنية  م��دد  عبر  الأداء 
نحو  تدريجيًا  »ح��ورس«  يتقدم صندوق 

الصدارة منذ تدشينه.
المتبعة  الاستراتيجية  أن  نجلة  وأك��د 
اتخاذ  نهج Top-Down فى  تقوم على 
أن  إلى  مشيرًا  الاستثمارية،  القرارات 
على  سيكون  المقبلة  الفترة  فى  التركيز 
تعزيز أحجام الأصول وجذب مزيد من 

المستثمرين.
مضاعفة  شركته  هدف  أن  وأض��اف 
بفضل  الحالية  الصناديق  أصول  حجم 
مع  التعامل  فى  والمرونة  الثابت  الأداء 
تقلبات السوق، خاصة أن صندوق وثاق 
صدارته  على  حافظ  المثال  سبيل  على 
منذ 2022 وحتى الآن، وهو ما يعكس 

قوة الاستراتيجية المتبعة.
الصناديق المتوازنة

المدار  مصر1  بنك  صندوق  وتصدر 
الأصول  لإدارة  آى  سى  شركة  قبل  من 
المركز الأول بين أداء الصناديق المتوازنة 
العام الجارى،  الأول من  النصف  خال 
ت��اه   ،%17.14 ع��ائ��د  ح��ق��ق  ب��ع��دم��ا 
م��ن قبل  الم����دار  ب��ن��ك نكست  ص��ن��دوق 
بالمركز  الأص��ول  لإدارة  أزيم��وت  شركة 
بعائد  الم��ت��وزان��ة  الصناديق  ب��ين  الثانى 

.%16.88
الرئيس  ال��س��ع��د،  أب���و  وق���ال أح��م��د 
إن  م��ص��ر،  أزيم���وت  لشركة  التنفيذى 
رأس  على  المخاطر  إدارة  تضع  شركته 
دقيق  تحليل  على  وتعتمد  أول��وي��ات��ه��ا، 
لاتجاهات السوق بدلًا من الانسياق وراء 

تحركات نفسية المستثمرين.

لتحقيق  تسعى  الشركة  أن  وأض��اف 
إي������رادات م��س��ت��ق��رة رغ���م ال��ت��ح��دي��ات 
الأداء  استمرار  متوقعًا  الجيوسياسية، 

الإيجابى للنصف الثانى من العام.
صندوق  حقق  متصل،  س��ي��اق  وف��ى 
المصرية  البورصة  فى  الم��ت��داول  بلتون 
النصف  خ��ال   %9.68 بنحو  ع��ائ��دًا 

الأول من العام الجارى.
رئ��ي��س الأس���واق  ال���ب���واب،  ق���ال خليل 
بلتون  ش��رك��ة  ف��ى  والخليجية  الإقليمية 
فى  نجحت  الشركة  إن  القابضة،  المالية 
بشكل  الصناديق  محافظ  مكونات  اختيار 
نشطة  إدارة  أسلوب  تطبيق  مع  م��دروس، 
س��اه��م ف��ى تح��ق��ي��ق ع��وائ��د ج��ي��دة رغ��م 
السوق  شهدها  التى  المتذبذبة  الأوض���اع 

المصرى فى النصف الأول من 2025.
فى  ال��ش��رك��ة  تركيز  أن  إل��ى  وأش���ار 
المرحلة المقبلة ينصب على الحفاظ على 
هذا الأداء القوى، واستثماره فى الترويج 
للصناديق واستقطاب شرائح جديدة من 
العماء، سواء من المؤسسات أو الأفراد.

على  ل��ل��ب��ن��اء  تسعى  ب��ل��ت��ون  أن  أك���د 
استدامة  لضمان  المحققة  النجاحات 
الأداء وتحقيق أفضل عائد للمستثمرين.

صندوق »سبايك-بلتون« الأعلى عائد 
بين صناديق الذهب

لشركة  التابع  سبائك  وتربع صندوق 
ق��ائ��م��ة  ع��ل��ى  الأص�����ول  لإدارة  ب��ل��ت��ون 
محققًا  عائد  الأعلى  الدهب  صناديق 
نحو 24.77% خال النصف الأول من 
العام الجارى، تاه صندوق دهب التابع 
لشركة الأهلى لاستثمارات المالية بعائد 
يصل إلى 23.37%، فيما تذيل القائمة 
صندوق AZ Gold التابع لشركة أزيموت 

لإدارة الأصول بعائد %21.57. 

والتجارة،  للتنمية  بنيان  شركة  تخطط 
شرق  فى  جديدة  مبانٍ   7 على  لاستحواذ 
لتعزيز  متكاملة  استراتيجية  ضمن  القاهرة، 
الإي��رادات،  مصادر  وتنويع  الأص��ول  محفظة 
الرئيس  أب��وال��ف��ض��ل،  ش��ام��ل  ق���ال  حسبما 

التنفيذى للشركة.
مؤتمر  فعاليات  أبوالفضل خال  وأضاف 
حجم  أن  أم���س،  ال��ش��رك��ة  ع��ق��دت��ه  صحفى 
يتجاوز  حاليًا  المتاحة  الائتمانية  التسهيات 
م��ل��ي��ار ج��ن��ي��ه، الأم���ر ال���ذى ي��دع��م توجهات 
الشركة لتنفيذ خططها التوسعية، مشيرًا إلى 
أن تمويل الاستحواذات المرتقبة سيكون عبر 
مزيج من زيادة رأس المال والاقتراض البنكى.

وأض�����اف أن ال��ش��رك��ة ت��ت��وق��ع نم����واً فى 
ال��ع��ام الج����ارى، مقارنة  الإي�����رادات خ���ال 
عام  خال  جنيه  مليار   3.8 بلغت  بإيرادات 
الإشغال  معدلات  ارتفاع  من  بدعم   ،2024

والتوسع فى الأصول المدرة للعائد.
نحو  الشركة تج��اوزت  أرب��اح  أن  وأوض��ح 
ما  وه��و  الماضى،  العام  خ��ال  جنيه  مليارى 
يعكس قوة الأداء التشغيلى فى ظل تحديات 

السوق وارتفاع معدلات التضخم.
أشار إلى أن العائد على الاستثمار العقارى 
معدلات  متجاوزًا   ،%32 بلغ  الشركة  ل��دى 
التضخم، ما يعزز من جاذبية القطاع كوعاء 

آمن لاستثمار، خاصة للمستثمر المصرى.
وأشار إلى أن شركة بنيان تمتلك حاليًا 10 
موزعة  وإداري���ة،  بين تجارية  متنوعة  أص��ول 

شرقها،  و%75  القاهرة  غرب   %25 بواقع 
مع بلوغ معدلات الإشغال 93% من إجمالى 

المحفظة العقارية.
الشركة  إي���رادات  من  أن %50  وأض��اف 
قدرة  بنيان  يمنح  ما  وهو  بالدولار،  مرتبطة 
على التحوط من تقلبات العملة المحلية، ويعزز 
مركزها المالى فى ظل المتغيرات الاقتصادية.

»بنيان«  أن منصة  الفضل على  أبو  وشدد 
تتيح فرصاً واعدة لاستثمار العقارى، مؤكداً 
الادخ���ارى  ال��وع��اء  يمثل  ي��زال  لا  العقار  أن 
فى  للمصريين، خاصة  المفضل  والاستثمارى 

ظل محدودية الأدوات الاستثمارية البديلة.
على  يهيمن  العقارى  الاستثمار  أن  وتابع 
داخ��ل  الاس��ت��ث��م��ارات  حجم  م��ن   %18 نحو 
السوق المصرى، فى ظل استمرار الطلب على 
أن  إل��ى  لافتًا  الاستثمار،  أو  السكن  بغرض 
اللوجستية  المراكز  قطاع  إلى  الشركة  دخول 
والعقارات التجارية يشكل خطوة نوعية تتيح 

التنويع وتعظيم العوائد.
وأكد أن بنيان تسعى إلى اقتناص الفرص 
الاستثمارية الواعدة وتقديم منتجات عقارية 
ذات طابع متخصص تلبى احتياجات السوق 
المتغيرة، مدعومة بفريق عمل يمتلك خبرات 
الأص��ول  وإدارة  وتشغيل  تطوير  فى  طويلة 

العقارية.
وأوضح أن الشركة تركز فى الوقت الحالى 
إعطاء  مع  الاستثمارية،  الفرص  دراسة  على 
داخ��ل  الحيوية  المناطق  ف��ى  للتوسع  أول��وي��ة 
العاصمة، وتحديدًا شرق القاهرة، التى تشهد 

نمواً سكانياً وعمرانياً.

كتبت - فاطمة صلاح وآية حسن البعل:

كتب - فاطمة صلاح ومحمود معتز وآية حسن البعل:

.. و1.8 مرة معدل تغطية الطرح الخاص 
لأسهم الشركة ثانى أيام الاكتتاب

علمت »البورصة« من مصادر مطلعة، أن معدل 
بنيان  لأسهم  الخاص  الطرح  فى  الاكتتاب  تغطية 
للتنمية والتجارة ناهز 1.8 مرة، بعدما سجل طلبات 
إجمالى أسهم معروضة  مليون سهم، من   626.5
سهم،  مليون   344.7 الخاص  الطرح  شريحة  فى 
المستثمرين  أمام   OPR���ال فتح شاشات  بعد  وذلك 

لاكتتاب فى الشريحتين العامة والخاصة.
ومن المقرر أن يغُلق باب الاكتتاب فى الشريحة 
بينما  المقبل،  الخميس  جلسة  بنهاية  الخ��اص��ة 
يوليو   15 حتى  العام  الطرح  فى  الاكتتاب  يستمر 

الجارى.
للطرح  التغطية  نسبة  أن  الم��ص��ادر،  وأض��اف��ت 
العام تصل إلى 78% فى ثانى أيام الاكتتاب فى 
الطرح، حيث سجل طلبات 23.3 مليون سهم، من 

العام  الطرح  إجمالى أسهم معروضة فى شريحة 
18.1 مليون سهم.

ويحدد النطاق السعرى الاسترشادى للسهم بين 
4.96 و5.44 جنيه، مقارنة بالقيمة العادلة المقدرة 
عند 7.52 جنيه للسهم، مع تقديم حوافز تسعيرية 
تتضمن خصمًا بنسبة 5% على مضاعف القيمة 
إضافيًا  وخصمًا   ،2024 المالى  للعام  الدفترية 

10% للعام المالى 2025.
سعر  استقرار  لضمان  آلية  الشركة  وتعتمد 
السهم بعد الإدراج، تشمل إنشاء صندوق مخصص 
ل��لأف��راد  الم��ط��روح��ة  الأس��ه��م  م��ن  يغطى %100 
السهم عن سعر  تراجع سعر  يومًا، حال  لمدة 30 
الطرح، إلى جانب ضمان إضافى بنسبة 15% من 

الشريحة الخاصة لنفس المدة الزمنية.

6

البورصة تراهن على شركات »غرض 
2الاستحواذ« لرواج الطروحات

الحكومة تعدّل البرنامج الوطنى 
لتنمية صناعة السيارات

هل يستطيع الذكاء الاصطناعى 
6تحقيق رخاء اقتصادى شامل؟

3

شامل أبوالفضل

خليل البوابأحمد أبو السعدمحمود نجلةأيمن واكد

هروب القطاع الخاص 
من مشروعات 

الإسكان الاجتماعى.. 
4إلى متى؟

صرف مستحقات 
الشركات المتأخرة يتصدر 

5أجندة عمل »الاتحاد«

محمد سامى سعد:



فرصة كبيرة أمام 
المستثمرين فى ظل سعى 

القاهرة لتصدر خريطة 
الاستثمارات النوعية

وسط تباطؤ واضح فى وتيرة الطروحات 
العامة، وغياب الإدراجات الكبرى منذ 

عدة أشهر، تُعول البورصة المصرية على 
نموذج شركات الاستحواذ ذات الغرض 

الخاص، كوسيلة مرنة لتنشيط سوق 
الطروحات.

وهذه الشركات التى تُعرف شعبياً 
بـ«الشيك على بياض«، أثارت جدلًا 

واسعًا بين من يعتبرها أداة واعدة، 
ومن يرى فيها تهديدًا لمعايير الشفافية 

والحوكمة.
وشهدت البورصة نشاطًا فى هذا 

الجانب منذ إدراج شركة »كاتليست 
بارتنرز ميديل إيست« التى بدأت مباشرة 

أعمالها بالاستحواذ على شركة قرضى 
للتطبيقات الإلكترونية، إلى جانب 

ظهور مرتقب لوافد جديد »حسن 
علام لرأسمال المخاطر« 

التى تترقب موافقة البورصة 
المصرية على الإدراج.

يمكن أن تكون أداة 
استراتيجية لإحياء سوق 

رأس المال فى مصر

صالح:

اختصار الوقت 
وتقليل التكاليف.. 

لكن بشروط

عمارة:

ليست الحل 
السحرى.. وقد تتحول 

إلى فخ استثمارى

عمران: 

تأثير محدود فى 
السوق المحلى وضعف 

الثقافة التنظيمية

قبانى:

فرصة لتسريع 
الطروحات وتحفيز 

القطاعات الواعدة

طمان: 

تصدر عن شركة بزنس 
نيوز للصحافة والنشر 

والتوزيع

رئيس مجلس الإدارة 
ورئيس التحرير

حسـين عبد ربه

الرئيس التنفيذى 
ونائب رئيس التحرير

سعـد زغلـول

مدير التحرير
إيهاب الضببى

مدير التحرير الفنى

د.أسامة القاضى
الإخراج الصحفى

شريف الجارحي

التحرير والإعلانات

تليفون:

الإشتراكات والتوزيع
مؤسسة الأهرام

تليفون:

للإشتراك الإلكترونى
تليفون: محمد السيد

المدير المالى والإداريمدير التسويق والمبيعات
كمال سند

مدير مكتب الإسكندرية
إسلام متولى

الموقع الإلكترونى

خدمة العملاء

الامتياز الإعلانى 
لشركة

مدير تحرير الموقع الإلكترونيِِ
محمد درويش
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كتبت- محمود معتز:

البورصة تراهن على شركات »غرض الاستحواذ« لرواج الطروحات

ويرى متعاملون أن السوق المصرية بحاجة فعلية 
لكن  العالمية،  المتغيرات  تواكب  مرنة  تمويل  لآليات 
الحوكمة،  ق��واع��د  ح��س��اب  على  ت��ك��ون  ألا  ب��ش��رط 
 Special-purpose acquisition« ال�  أن  مؤكدين 
تنشيط  ف��ى  تكميليًا  دورًا  تلعب  ق��د   »company
التقليدية،  ال��ط��روح��ات  محل  تح��ل  أن  لا  ال��س��وق، 
ي��ب��دو أن مستقبل  ب��ن الح��م��اس��ة وال��ت��خ��وف،  وم��ا 
الاستعداد  بدرجة  سيحُسم  مصر  فى   »SPACs«
التشريعى، وكفاءة الجهات الرقابية، ووعى الشركات 
تنطوى  التى  والفرص  المخاطر  بطبيعة  والمستثمرين 

عليها.
بشركة  التنفيذى  الرئيس  ص��ال��ح،  ك��ام��ل  وق���ال 
الاستشارات  عن  المسئول  الشريك  ثورنتون،  جرانت 
فى ندوة عقدها المكتب فى وقت سابق، إنَّ شركات 
تكون  أن  الخاصة يمكن  الأغ��راض  ذات  الاستحواذ 
المال فى مصر،  أداة استراتيجية لإحياء سوق رأس 

من خلال توفير مسار مبسط للطرح فى البورصة
ج��ذب  يمكنها  ال��ب��ورص��ة  أن  ص��ال��ح،  وأض����اف 
الشركات  من  بدءاً  الشركات،  من  متنوعة  مجموعة 
الناشئة إلى الشركات الكبرى فى قطاعات متعددة، 
القدرة  لديها  ومرونة  ديناميكية  أكثر  بيئة  يخلق  ما 

على جذب المستثمرين الأجانب.
ال��ش��رك��ات ذات غ��رض الاس��ت��ح��واذ  وأوض���ح أن 
الناشئة  الشركات  لجلب  خاص  بشكل  مناسبة  تعد 
إلى  السريع  النمو  ذات  الخ��اص  للقطاع  المملوكة 
الأوسع  الهدف  مع  يتماشى  بما  المصرية،  البورصة 
للهيئة العامة للرقابة المالية لتحفيز نشاط الشركات 
الشمول  تعزيز  وكذلك  المالية،  والتكنولوجيا  الناشئة 

المالى.
قال صالح، إن قطاع التعليم، وتكنولوجيا التعليم، 
على  يركز  ال��ذى  خاصة  الصحية  الرعاية  وقطاع 
الابتكار فى القطاع الطبى، والتكنولوجيا الحيوية، كل 
تلك القطاعات سوف تستفيد من تأسيس الشركات 

ال��لازم  التمويل  توفير  عبر  الخ��اص  ال��غ��رض  ذات 
بصورة مبسطة وسريعة.

وأكد أيضاً أن قطاع الطاقة النظيفة من القطاعات 
المستفيدة، خاصة أن تلك الشركات تكون كثيفة رأس 
المستدامة،  الطاقة  نحو  العالمى  التحول  مع  الم��ال، 
للطاقة  وسعى مصر بشكل خاص لأن تصبح مركزاً 
وسيلة   »SPACs ال���«  تكون  أن  ويمكن  الخ��ض��راء، 

جذابة لتحفيز نمو هذا القطاع الناشئ.
وأش���ار ص��ال��ح، إل��ى أن ال��ل��وائ��ح الج��دي��دة تتيح 

أثبتت نجاحها فى أسواق مثل ناسداك عبر شركات 
مثل »سويفل«، و«سبوتيفاى«.

وتعد الشركات ذات غرض الاستحواذ هى شركات 
العامة  الهيئة  لها من قبل  والترخيص  يتم تأسيسها 
غرض  ذات  مخاطر  رأسمال  كشركة  المالية  للرقابة 
وحيد وهو الاستحواذ على شركات أخرى بقطاعات 
التمويل  على  بالحصول  وتقوم  متنوعة،  اقتصادية 
طرح  خلال  من  الاستحواذ  بعمليات  للقيام  ال��لازم 
سوق  خلال  من  خاص  اكتتاب  فى  رأسمالها  زي��ادة 

للشركات جمع العديد من اللاعبن الأصغر المتكاملن 
تحت سقف واحد دون التعقيدات التشغيلية للاندماج 
القصور  أوجه  معالجة  إلى  اللوائح  وتهدف  الكامل، 
فى تلك الموجودة فى الأسواق العالمية، والتى شهدت 
نقص  بسبب  ب�SPACs؛  للثقة  المستثمرين  فقدان 
التوجيه الواضح والتقييمات مفرطة التفاؤل واللوائح 

المتساهلة للتدقيق والإبلاغ.
إيجل  لشركة  المنتدب  العضو  ياسر عمارة،  ويرى 
تعُد   SPACs ش��رك��ات  أن  الم��ال��ي��ة،  ل��لاس��ت��ش��ارات 

نموذجًا مبتكرًا يتيح تقليص فترة إعداد الطرح من 
أق��ل من شهر. وأوض��ح أن هذه  إل��ى  أكثر من ع��ام 
الشركات تقُيد أولًا فى البورصة ككيانات استثمارية، 
للاستحواذ  واع��دة  البحث عن شركات  فى  تبدأ  ثم 

عليها، وبالتالى طرحها بشكل غير مباشر.
وأشار إلى أن » SPACs » تمنح فرصة للشركات 
–خاصة  الصارمة  القيد  ش��روط  تستوفى  لا  التى 
الشركات الناشئة أو العاملة فى التكنولوجيا المالية– 
لدخول السوق بطريقة أكثر مرونة، مؤكدًا أن التجربة 

الأوراق المالية، على أن يتم قصر الاكتتاب فى زيادة 
رأسمالها على المستثمرين المؤهلن والمؤسسات المالية 
المؤهلة وكذلك التداول للكيانات المؤهلة فقط، وتلتزم 
الشركة بالاستحواذ على شركات خلال فترة أقصاها 
عامان منذ تاريخ قيدها المؤقت بالبورصة، وذلك وفق 

ضوابط واشتراطات محددة.
بعض  استغلال  من  المقابل، حذر عمارة  فى  لكن 
لتفادى  خلفى  كمسار   SPAC لنموذج  الشركات 
يؤثر  المحاسبية، مما قد  الإفصاحات والاشتراطات 
أن  وأكد  المصرى.  السوق  فى  الأداة  على مصداقية 
ضعف الوعى التنظيمى، خاصة فى قطاعات ناشئة، 
تقييمات  للاندماج تحت  الكيانات  بعض  يعُرّض  قد 

غير عادلة أو دون خطط نمو واضحة.
وتابع عمارة، موضحًا أن نحو 80% من شركات 
SPAC عالميًا لم تحقق أهدافها، وتحولت إلى أدوات 
للمضاربة، وهو ما يستدعى رقابة صارمة وإفصاحًا 

شفافًا لحماية المستثمرين، خاصة الأفراد.
ورغ����م ان��ت��ع��اش ج��م��ع ال��ت��م��وي��لات ف��ى ال��س��وق 
مليار   11 نحو  إل��ى  لتصل   2025 خ��لال  الأمريكية 
فإن  و2022،   2020 بن  ما  كبير  انهيار  بعد  دولار، 
معظم هذه الشركات لم تنجح فى تحقيق أهدافها، 

وتحولت إلى أدوات مضاربة.
شكلت   ،»SPAC Analytics« بيانات  بحسب 
»SPACs »نحو ثلثى حجم الطروحات فى الولايات 
إرث  من  تعانى  ت��زال  لا  لكنها  ال��ع��ام،  ه��ذا  المتحدة 

تقييمات مضللة ومخاطر غياب الشفافية.
وأكد محمد عمران، العضو المنتدب لشركة توسّع 
حلًا  تمثل  لا   »SPACs« أن  المالية،  للاستشارات 
سحريًا لتعويض تأخر الطروحات، بل قد تكون بابًا 
لمخاطر حال استخدامها دون رقابة قوية. وأضاف أن 
بعض الشركات تم إدراجها بتقييمات مبالغ فيها رغم 
عدم حصولها على التراخيص، ما يفتح الباب أمام 

فجوات بن التقييم والسعر الحقيقى.
فى  يكمن  الأكبر  التحدى  أن  على  عمران  وشدد 
الاستخدام غير المنضبط للآلية، حيث قد تسُتخدم 
مؤهلة،  غير  لكيانات  المباشر  غير  للقيد  كوسيلة 
ثقة  ويقوض  نظامية،  لمخاطر  السوق  يعرض  مما 

المستثمرين.
من جانبه، يرى هيثم قبانى، العضو المنتدب لشركة 
البورصة  على   »SPACs« تأثير  أن  كابيتال،  بيتا 
نظرًا  الراهن،  الوقت  فى  محدودًا  سيكون  المصرية 
سواء  بالنموذج  المرتبطة  التنظيمية  الثقافة  لضعف 

لدى المستثمرين أو الشركات.
وأضاف أن الأسواق التى نشأ منها النموذج، مثل 
المالى  الأداء  فى  مشكلات  تواجه  ت��زال  لا  أمريكا، 
لشركات SPAC بعد الإدراج، وأكد قبانى أن الحل 
الحقيقى لتسريع وتيرة الطروحات يتمثل فى تبسيط 
بالفعل،  الجاهزة  الشركات  القيد وتحفيز  إج��راءات 
أدوات  الشروط من خلال  الالتفاف على  وليس فى 

بديلة قد تفتقر للرقابة المؤسسية.
وترى فريدة طمان، مدير إدارة الصفقات بشركة 
لتنشيط  مهمة  فرصة  تمثل   «  SPACs« أن  إيليت، 
مثل  الج���اذب���ة  ال��ق��ط��اع��ات  ف��ى  سيما  لا  ال���س���وق، 
التكنولوجيا والخدمات المالية غير المصرفية. وأكدت 
فى  وسرعة  التقييمات  فى  مرونة  يتيح  النموذج  أن 

الإدراج، ما يجعله بديلًا عمليًا فى فترات الركود.
يتطلب  فى مصر   »SPACs« أن نجاح  وأضافت 
تعزيز الشفافية، ووضوحًا من إدارة الشركات بشأن 
خططها، بالإضافة إلى دعم تشريعى يواكب طبيعة 
ويضمن  التقييم  فى  المغالاة  يقلل  بما  الآلية،  ه��ذه 

الإفصاح السليم.

»التميمى ومشاركوه«: الحكومة تراهن على بيئة أعمال أكثر انفتاحًا
تقرير  فى  ومشاركوه«  »التميمى  مكتب  توقع 
تشريعية  دفعة   2025 ع��ام  يشهد  أن  حديث، 
وتنظيمية قوية فى مصر، فى ظل سعى الحكومة 
إلى جذب استثمارات جديدة، وتحسن تنافسية 

السوق المصرية.
نشاطًا  الأسواق  أكثر  واحدة من  وتعد مصر 
المنطقة،  فى  القانونية  التحديثات  مستوى  على 
عبر حزمة قوانن تغطى سوق العمل، والتأمن، 

والإعلام، والتعليم، والتكنولوجيا المالية.
أكد التقرير أن مصر تتجه خلال عام 2025 
وانفتاحًا،  انضباطًا  أكثر  قانونية  بيئة  نحو 
الاقتصادية  الإصلاحات  بن  دقيق  ت��وازن  عبر 

وتحديث البنية التشريعية.
ويم��ث��ل ه���ذا ال��ت��وج��ه ف��رص��ة ك��ب��ي��رة أم���ام 
المستثمرين المحلين والأجانب، لا سيما فى ظل 
التحديات الإقليمية، وسعى القاهرة إلى تصدر 

خريطة الاستثمارات النوعية فى المنطقة.
بن  أكبر  توازن  نحو  الجديد..  العمل  قانون 

الحقوق والمرونة
دخل قانون العمل رقم 14 لسنة 2025 حيز 
شأنها  من  تعديلات  حزمة  معه  حاملًا  التنفيذ 
الأعمال  أص��ح��اب  ب��ن  العلاقة  تشكيل  إع���ادة 

والعاملن.
ينص القانون على قواعد أكثر وضوحًا فيما 
يتعلق بالتعاقدات، وتنظيم العمل المؤقت، ووضع 
ضوابط للفصل وإنهاء الخدمة، كما يمنح مرونة 
مع  يتوافق  بما  بعد،  عن  العمل  لترتيبات  أكبر 

التغيرات فى سوق العمل ما بعد الجائحة.
وبحسب التقرير، فإن التشريع الجديد يسعى 
مناخ  وتحسن  العمالية  النزاعات  تقليل  إل��ى 
الأعمال، كما ينُتظر صدور لوائح تنفيذية خلال 

الأشهر المقبلة لتوضيح الجوانب الإجرائية.
تنظيم الإعلانات الإعلامية والصحية: تقنن 

المحتوى ورفع الكفاءة
وتحت مظلة المجلس الأعلى لتنظيم الإعلام، 
إلى  الهادف   ،2025 لسنة   9 رق��م  القرار  أقُ��ر 
لا  والصحية،  الطبية  الإع��لان��ات  س��وق  ضبط 

سيما على المنصات الإعلامية.
ووضع القرار ضوابط جديدة للجهات المعلنة، 

المسبقة،  ب��الم��واف��ق��ة  تتعلق  ال��ت��زام��ات  وف���رض 
وتقديم إثباتات علمية للمحتوى الإعلانى.

وأشار التقرير إلى أن هذه الإجراءات ستسهم 
فى رفع جودة المحتوى المعروض للجمهور، والحد 
مع  خصوصًا  المضللة،  الإع��لان��ات  ظاهرة  من 
اتساع رقعة الإعلام الرقمى. وتعُد هذه الخطوة 
بمثابة أول تنظيم رسمى شامل فى هذا المجال 

منذ سنوات.
متطلبات رأس المال فى التأمن: ضبط مالى 

لتعزيز الاستقرار
الاس��ت��ق��رار  لتعزيز  أوس���ع  إج����راءات  ضمن 
المالية  للرقابة  العامة  الهيئة  أص��درت  المالى، 
قرارًا برفع الحد الأدنى لرأس المال المطلوب من 
شركات التأمن، وذلك بموجب القرار رقم 196 
لسنة 2024، والذى دخل حيز التنفيذ مع بداية 

العام الحالى.
الشركات  التعديلات تستهدف تحسن قدرة 
وت��ع��زي��ز تصنيفها  ب��ال��ت��زام��ات��ه��ا،  ال��وف��اء  ع��ل��ى 
الائتمانى، لا سيما فى ظل التوسع فى تغطيات 
والبنية  القومية  بالمشروعات  المرتبطة  التأمن 
التحتية. ووفقًا للتقرير، فإن المتطلبات الجديدة 
قد تدفع بعض الشركات الصغيرة إلى الاندماج 

أو إعادة الهيكلة خلال الأشهر المقبلة.
وسط  للنمو  ف��رص  الخ��اص:  التعليم  قطاع 

إصلاحات تنظيمية
نحو تمكن  متزايد  توجه  إلى  التقرير  ولفت 

القطاع الخاص فى التعليم، من خلال تسهيلات 
والجامعات،  الم��دارس  بتأسيس  تتعلق  تشريعية 
الجامعية  للفروع  سيما  لا  التوسعات،  وتمويل 
بعض  تعديل  على  العمل  يجرى  كما  الدولية. 
القيود التى تعيق الحصول على التمويل العقارى 
أوسع  فرصًا  للمستثمرين  يتيح  بما  التعليمى، 

لدخول هذا القطاع الحيوى.
ال��ت��ق��ري��ر، تحتضن م��ص��ر ق��اع��دة  وب��ح��س��ب 
طلابية ضخمة، وتواجه فجوة فى جودة وكفاءة 
الخدمات التعليمية، مما يجعل من الإصلاحات 
رئ��ي��س��ي��ة لج��ذب  أداة  الم��رت��ق��ب��ة  ال��ت��ن��ظ��ي��م��ي��ة 

الاستثمارات طويلة الأجل.
وسط  تدريجى  تقنن  المالية:  التكنولوجيا 

تسارع النمو
ويرى التميمى ومشاركوه، أنه مع بروز مصر 
كسوق ناشئة للتكنولوجيا المالية، تعمل الجهات 
متدرج  تشريعى  إط��ار  وض��ع  على  التنظيمية 

لتنظيم القطاع.
ويبرز التقرير اعتماد البنك المركزى المصرى 
تتيح  ال��ت��ى  التنظيمية،   sandbox آل��ي��ة  على 
اختبار منتجات جديدة فى بيئة خاضعة للرقابة، 
ما يوفر توازنًا بن الابتكار وحماية المستخدمن.
الصدد  ه��ذا  ف��ى  الاتج��اه��ات  أب��رز  وتشمل 
أطر  وتعزيز  ال��دف��ع،  خ��دم��ات  م���زودى  تنظيم 
إلى  الإره���اب،  وتمويل  الأم��وال  غسل  مكافحة 
للبنوك  ت��راخ��ي��ص  ج��ان��ب اح��ت��م��الات إص����دار 

الرقمية خلال النصف الثانى من 2025.
الإط��ار  وتحديث  الشركات  تأسيس  تسهيل 

الإداري
الأع��م��ال،  بيئة مم��ارس��ة  إط���ار تحسن  ف��ى 
تأسيس  إج��راءات  تبسيط  فى  الحكومة  ب��دأت 
التوسع  خلال  من  والأجنبية،  المحلية  الشركات 
فى الخدمات الرقمية للهيئة العامة للاستثمار، 
الأنشطة  لتراخيص  الم��وح��دة  البوابة  وتطوير 

الاقتصادية.
كما أدُخلت تعديلات على نظام عمل المكاتب 
تواجدًا  يتيح  بما  الدولية،  للشركات  التمثيلية 
قانونيًا أكثر مرونة فى السوق، دون الحاجة إلى 
تأسيس كيانات مستقلة. ويرى التقرير أن هذه 
الإجراءات من شأنها تسريع الدورة الاستثمارية، 

وتدعيم ثقة المستثمر الأجنبى.

كتبت- فاطمة صلاح:

»برايس ووترهاوس« تتوقع تجاوز سوق الدمج والاستحواذ 150 صفقة بنهاية 2025
 � كوبرز  ووت��ره��اوس  »ب��راي��س  مؤسسة  توقعت 
فى  والاستحواذ  الدمج  سوق  يشهد  أن   ،»PWC
مصر نموًا استثنائيًا خلال العام الحالى، ليتجاوز 
عدد الصفقات حاجز 150 صفقة بنهاية ديسمبر.
وعزت المؤسسة، النمو المتوقع إلى الإصلاحات 
فى  الأعمال  بيئة  وتحسن  الشاملة،  الاقتصادية 
السوق المصرى مع عودة شهية المستثمرين المحلين 

والأجانب، بعد فترة طويلة من التباطؤ.
أن  لها،  تقرير  أح��دث  فى  المؤسسة  وأوضحت 
أق��وى  م��ن  واح���دة  الم��ص��رى يسجل حاليًا  ال��س��وق 
والاستحواذ  الدمج  نشاط  فى  الانتعاش  موجات 
بمنطقة الشرق الأوسط، ما يعكس تحسنًا واضحًا 
فى  الثقة  وتزايد  الكلية،  الاستثمارية  البيئة  فى 
قدرة الاقتصاد المصرى على استيعاب استثمارات 

مباشرة ومستدامة.
وأكدت المؤسسة أن قطاعات الرعاية الصحية، 
والتعليم، والصناعة، والتكنولوجيا المالية، والتجزئة 
ه��ى الأك��ث��ر اس��ت��ع��دادًا لج���ذب ص��ف��ق��ات ال��دم��ج 

والاستحواذ خلال الفترة المقبلة.
بقاعدة طلب  تتمتع  القطاعات  أن  إلى  أشارت 
محلية قوية، وقابلة للتوسع إقليميًا، وتلقى اهتمامًا 
خاصًا من المستثمرين الخليجين والدولين الذين 
يبحثون عن فرص استثمار طويلة الأجل فى أسواق 
ناشئة، وشدد التقرير على أن مصر تملك مقومات 
بالزيادة  مدعومًا  القطاعات،  هذه  فى  سريع  نمو 

السكانية الكبيرة، ونمو ديموغرافى متسارع.
وك��ش��ف ال��ت��ق��ري��ر أن ع���دد ص��ف��ق��ات ال��دم��ج 
بنسبة  ارتفعت  المحلى  ال��س��وق  ف��ى  والاس��ت��ح��واذ 
24% العام الماضى، لتصل إلى 120 صفقة مقارنة 
من تحسن  بدعم   ،2023 عام  ب�97 صفقة خلال 

معنويات المستثمرين.
وأرج�����ع ال��ق��ف��زة ف���ى ع���دد ال��ص��ف��ق��ات، إل��ى 
الحكومة  اتخذتها  التى  الاقتصادية  الإصلاحات 
خلال السنوات الماضية وعلى رأسها تحرير سعر 
واستثمارية  ضريبية  ح��واف��ز  وت��ق��ديم  ال��ص��رف، 
موجهة لقطاعات محددة أبرزها التصنيع، والطاقة 

المتجددة، والتكنولوجيا المالية.
الحالى،  العام  نمو  توقعات  على  التقرير  ودلل 
بالصفقات التى شهدها السوق خلال عام 2024، 

وبالتحديد صفقة استثمار بقيمة 157 مليون دولار 
فى شركة »إم إن تى حالًا« العاملة فى التكنولوجيا 
استثمار  اس��ت��ح��واذ ص��ن��دوق  جانب  إل��ى  الم��ال��ي��ة، 
م��ن أس��ه��م شركة   %90 ع��ل��ى  م��ص��رى  م��ب��اش��ر 
»أوراسكوم المالية القابضة« فى صفقة قُدرت ب�49 

مليون دولار.
المرتقبة،  الحكومية  ال��ط��روح��ات  أن  وأوض���ح 
المشهد كمحفز وليس كمنافس  إلى  الدولة  وعودة 
آليات  فى  مهمًا  تح��وّلًا  شكّلت  الخ��اص،  للقطاع 

جذب الاستثمارات وتعزيز جاذبية الصفقات.
الزخم  ه��ذا  على  الح��ف��اظ  إن  التقرير،  ق��ال 
سياسات  تطبيق  فى  الحكومة  استمرار  يتطلب 
التقلبات  ون��ق��دى، وتج��ن��ب  اق��ت��ص��ادى  اس��ت��ق��رار 
التشريعية أو الضريبية، بالإضافة إلى الإسراع فى 

تنفيذ إجراءات تسهيل ممارسة الأعمال، وتحسن 
كفاءة منظومة تسجيل الشركات، وتيسير الحصول 

على التراخيص.
وأك��دت »ب��راي��س ووت��ر ه��اوس« على أن مصر 
أكبر أسواق  تملك فرصًا قوية لتصبح واحدة من 
 ،2025 بنهاية  المنطقة  فى  والاستحواذ  الاندماج 
ال��وت��ي��رة،  بنفس  الإص���لاح���ات  اس��ت��م��رت  م��ا  إذا 
حركة  إلى  والنقدى  السياسى  الاستقرار  وترُجم 
فعلية على مستوى السوق، وأشار التقرير إلى أن 
أفضل  ضمن  متقدم  موقع  لاحتلال  مؤهلة  مصر 
الأوسط  الشرق  منطقة  فى  للصفقات  وجهات   5
الاستثمار،  مناخ  تحسن  بفضل  أفريقيا،  وشمال 
الرؤية  ووضوح  الخاص،  القطاع  شراكات  وتزايد 

الاقتصادية على المدى المتوسط.

كتبت- فاطمة صلاح:
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« خبراء: البرنامج دفعة قوية للتصنيع المحلى والانطلاق نحو التصدير « سعد: اهتمام متزايد بملف تصنيع السيارات الكهربائية

« ناشى: السوق بحاجة لاختراق مستويات 33.5 و34 ألف نقطة لتأكيد الصعود
« فهمى: المتعاملون يفضلون المتاجرة السريعة وسط نطاقات فنية ضيقة 

« عبد الحكيم: ارتفاع طفيف إلى 17% على أساس سنوى و1.7% على أساس شهرى

« عبد النبى: اضطراب إمدادات الغاز الطبيعى 
للمصانع تسبب فى زيادة الضغوط التضخمية

« حسين: ضرورة استمرار دعم الصناعات المغذية الصغيرة والمتوسطة

الحكومة تعدّل البرنامج الوطنى لتنمية صناعة السيارات

EGX30 يرتد صعودًا وسط تباين المؤشرات واستمرار الترقب

الحرب على إيران تعيد رسم توقعات التضخم لشهر يونيو

تباينت توقعات إدارات البحوث فى البنوك 
التضخم  معدلات  بشأن  المحلية  الاستثمارية 
تصعيدًا  شهد  وال���ذى  الم��اض��ى،  يونيو  ع��ن 
عسكريًا إقليميًا بين إيران من جهة وإسرائيل 

والولايات المتحدة من جهة أخرى.
الغاز  م��ن  ص��ادرات��ه��ا  إس��رائ��ي��ل،  وعلقت 
مع  الضربات  ح��دة  اشتداد  خ��ال  الطبيعى 
إيران.. الأمر الذى يلقى بظاله على تسعير 
المعتمدة  ال���دول  ف��ى  والخ��دم��ات  المنتجات 

عليها، والتى لم تكن مصر بمنأى عنه.
ال��ع��ام للمدن  ال��ت��ض��خ��م  وارت���ف���ع م��ع��دل 
 %16.8 إل��ى  سنوى  أس��اس  على  المصرية 
خال مايو الماضى، مقابل 13.9% فى أبريل 
الجهاز  عن  ص��ادرة  بيانات  بحسب   ،2025

المركزى للتعبئة العامة والإحصاء.
عبدالحكيم،  محمد  ت��وق��ع  ج��ان��ب��ه،  م��ن 
العضو المنتدب ورئيس قسم البحوث بشركة 
ارتفاعًا  المالية،  الأوراق  ل��ت��داول  »أس��ط��ول« 
طفيفًا فى معدل التضخم العام خال يونيو 
سنوى،  أساس  على   %17 ليسجل  الماضى، 

و1.7% على أساس شهرى.
وارتفع معدل التضخم على أساس شهرى 
إلى 1.9% خال مايو الماضى، مقابل %1.3 

فى أبريل السابق له.
السابقة  المعدلات  أن  الحكيم،  عبد  وذكر 
الاتج��اه��ات  ف��ى  نسبى  استقرار  إل��ى  تشير 
بفضل  ارتفاعها،  رغم  الجوهرية،  السعرية 

قرارات البنك المركزى الانكماشية.
وق����ررت لج��ن��ة ال��س��ي��اس��ات ال��ن��ق��دي��ة فى 
مرتين  الفائدة  أسعار  خفض  المركزى  البنك 
ومايو  أبريل  اجتماعى  خ��ال  التوالى  على 
ليصل   ،%3.25 خفض  بإجمالى  الماضيين، 
والعملية  والإق���راض،  الإي���داع  عائد  سعرى 
الرئيسية للبنك المركزى إلى 24%، و%25، 

و24.5%، على الترتيب.
يتراوح  أن  المصرى  المركزى  البنك  وتوقع 
 - و10   ،%15  -  14 ب��ين  التضخم  م��ع��دل 
مقارنة  و2026،   ،2025 عامى  ف��ى   %12
تقرير  بحسب   ،2024 خال   %28.4 بنحو 
عن  الصادر  السنوى  رب��ع  النقدى  السياسة 

البنك.
وذكر البنك فى تقريره، أن المعدل السنوى 
خال  تدريجيًا  ينخفض  قد  العام  للتضخم 

أبطأ  بوتيرة  ولكن  و2026،   ،2025 عامى 
الربع  المسجل خال  الحاد  بالتراجع  مقارنة 

الأول من عام 2025.
للتصنيف  »ف��ي��ت��ش«  وك��ال��ة  ت��وق��ع��ت  ك��م��ا 
السنوى  التضخم  يرتفع معدل  أن  الائتمانى، 
فى مصر إلى نحو 14% بنهاية العام المالى 
الأخيرة  الزيادات  من  بدعم   ،2025  /2024
إلى نحو  يتراجع  أن  الوقود، على  فى أسعار 

10.5% خال العام المالى 2026/2025.
وأق������رت الح���ك���وم���ة زي������ادة ف���ى أس��ع��ار 
المحروقات بحوالى 15% فى أبريل الماضى، 

لتخفيف العبء على الموازنة العامة للدولة.
ورج���ح أح��م��د ع��ب��د ال��ن��ب��ى، رئ��ي��س قسم 
الأوراق  ل��ت��داول  »مباشر«  بشركة  البحوث 
المالية، أن تواصل معدلات التضخم مسارها 
التصاعدى الذى بدأته خال الأشهر الماضية.

باستمرار  توقعاته  فى  النبى  عبد  واستند 
ارتفاع التضخم، إلى توتر الأوضاع الإقليمية 
وتداعياتها الممتدة لاضطراب إمدادات الغاز 
زي��ادة  فى  تسبب  ما  المصانع،  إل��ى  الطبيعى 

الضغوط التضخمية.
ت��زال تعانى مما يعُرف  وأك��د أن مصر لا 
عوامل  عن  الناجم  الم��س��ت��ورد«،  ب�»التضخم 
خارجية، وهو ما قد يستمر من شهرين إلى 
تطورات  حسب  أق��ل،  أو  أكثر  وربم��ا  ثاثة، 

المشهد العالمى.
وأشار إلى أنه حال استمرار عدم الاستقرار 
فإن  إضافية،  مستجدات  وقوع  أو  الإقليمى 

ذلك سيزيد من الضغوط التضخمية، أما إذا 
أن  المتوقع  فمن  التهدئة،  فى  الأوضاع  بدأت 

يشهد التضخم تراجعًا تدريجيًا.
توقع  ق��د  ال��دول��ى  النقد  وك���ان ص��ن��دوق 
يبلغ  أن  العالمى«  الاقتصاد  »آف��اق  تقرير  فى 
م��ت��وس��ط م��ع��دل ال��ت��ض��خ��م ف��ى م��ص��ر نحو 
 2024 الج��ارى  المالى  العام  خ��ال   %19.7
 %12.5 نحو  إلى  يتراجع  أن  على   ،2025/

فى 2025 /2026.
ف��ي��م��ا ي�����رى ع���م���رو الأل�����ف�����ى، رئ��ي��س 
»رام��ب��ل«  شركة  ف��ى  الأس��ه��م  استراتيجيات 
التابعة لشركة »ثاندر« لتداول الأوراق المالية، 
لإجمالى  العام  السنوى  التضخم  معدل  أن 
خال   %16.2 إل��ى  يتراجع  قد  الجمهورية 

يونيو، مقابل 16.5% فى مايو 2025.
وتابع أنه من المتوقع أن يبلغ معدل التضخم 
أسعار  بارتفاع  مدفوعًا   ،%12.7 الأساسى 
الغذاء والتى من المرجح أن تسجل 9% على 

أساس سنوى.
أن  الألفى  أض��اف  شهرى،  أس��اس  وعلى 
أن  المتوقع  م��ن  والأس��اس��ى  ال��ع��ام  التضخم 
أن  يُ��رج��ح  ح��ين  ف��ى   ،%1.0 معدل  يسجا 
ترتفع أسعار الغذاء بنسبة 0.7% فقط، وهو 
ما يعكس نوعًا من الاستقرار النسبى فى سلة 

السلع الغذائية مقارنة بالأشهر السابقة.
ورجح الألفى أن يشهد التضخم انخفاضًا 
ال��ع��ام الح��ال��ى،  ال��ث��ان��ى م��ن  خ��ال النصف 

مدفوعًا بتأثير سنة الأساس.

فى  للتحرك  المصرية  البورصة  مؤشرات  عادت 
نطاق عرضى مائل للصعود خال تعامات جلسة 
أمس الاثنين، وسط حالة من الترقب والحذر التى 
يوليو  مطلع  منذ  المستثمرين  ق��رارات  على  تسيطر 

الجارى.
وسجل المؤشر الرئيسى EGX30 ارتفاعًا بنسبة 
0.38% ليغلق عند مستوى 33.038 نقطة، بدعم 
من صعود أسهم عدد من القطاعات الحيوية، بينما 
تراجع مؤشر EGX70 EWI بنسبة 0.26% إلى 
10.124 نقطة، وانخفض مؤشر EGX100 بنسبة 

0.07% مغلقًا عند 13.653 نقطة.
الفنى  التحليل  قسم  رئيس  ناشى،  أحمد  ق��ال 
بشركة »سى إف آى« لتداول الأوراق المالية، إن المؤشر 
الرئيسى يحاول التماسك أعلى مستوى مقاومة عند 
المؤشر تحركات  يشهد  أن  نقطة، مرجحًا  ألف   33
ثم   33.500 مستويات  اختراقه  حال  وضوحًا  أكثر 

34 ألف نقطة على المدى القصير.
وأضاف أن عدداً من الأسهم القيادية سجل قممًا 

سعرية جديدة خال الجلسات الماضية، إلا أن تلك 
وجنى  بيعية  ضغوط  تبعتها  ما  سرعان  التحركات 
أرباح، ما يؤكد ضرورة الحذر عند استخدام الشراء 

بالهامش فى ظل غياب اتجاه واضح للسوق.

من جانبه، قال أحمد فهمى، رئيس قسم التحليل 
الفنى بشركة »ثرى واى« لتداول الأوراق المالية، إن 
قصيرة  المتاجرة  تفضيل  إلى  يتجهون  المستثمرين 
الأجل على حساب الاحتفاظ طويل المدى، فى ظل 

فنى  نطاق  داخ��ل  السوق  وبقاء  الم��ؤش��رات  تذبذب 
ضيق.

وأشار إلى أن EGX30 يتحرك حاليًا بين مستوى 
دعم 32.580 نقطة ومقاومة 33.365 نقطة، وهو 
ما يعكس رغبة المستثمرين فى ترقب تأكيد الاتجاه 

قبل اتخاذ قرارات استثمارية واسعة النطاق.
أوضح أن الأداء المتوازن للأسهم الكبرى والصغرى 
خال الجلسات الأخيرة يعُد إشارة إيجابية، لكنها لا 

تزال غير كافية لتكوين اتجاه صاعد قوى.
بلغ  ت��داولات  إجمالى  الجلسة  تعامات  وسجلت 
مليارات   3 من  أكثر  على  موزعة  جنيه،  مليار   5.5
ورقة مالية، من خال تنفيذ 122 ألف عملية، وسط 
صعود 81 سهمًا، وتراجع 102 سهم، واستقرار 31 

سهمًا من إجمالى 214 شركة تم التداول عليها.
المستثمرين  استحواذ  السوق  بيانات  وأظ��ه��رت 
مقابل  ال��ت��ع��ام��ات،  م��ن   %80.66 على  الأف����راد 
المحلية  المؤسسات  للمؤسسات، وسجلت   %19.33
والأجنبية صافى شراء بقيمة 213.7 و41.4 مليون 
جنيه على الترتيب، بينما سجلت المؤسسات العربية 

صافى بيع بقيمة 328.8 مليون جنيه.

أص�����درت الح��ك��وم��ة ت��ع��دي��ات ج���دي���دة ضمن 
بهدف  السيارات،  صناعة  لتنمية  الوطنى  البرنامج 
اس��ت��دام��ة  ال��س��ي��ارات، وتح��ق��ي��ق  م��ص��نّ��ع��ى  تحفيز 
البرنامج، وتعميق التصنيع المحلى، بما يعزز الإنتاج 
الصناعية  للطاقات  الأم��ث��ل  والاس��ت��غ��ال  الكمى 

والموارد المتاحة.
الحوافز  برنامج  دخ��ول  اشتراطات  وتضمنت 
 10 الجديدة ألا يقل الإنتاج السنوى للشركة عن 
آلاف سيارة، وألا يقل الحد الأدنى لإنتاج الموديل 
الواحد عن 5 آلاف سيارة، بنسبة مكون صناعى 
البرنامج  ب��داي��ة  ف��ى   %20 ع��ن  تقل  لا  محلى 
للسيارات العاملة بالوقود الأحفورى، على أن تتم 

مراجعتها كل سنتين.
نصت  ال��ك��ه��رب��ائ��ي��ة،  ب��ال��س��ي��ارات  يتعلق  وف��ي��م��ا 
سيارة،   1000 عن  يقل  لا  إنتاج  على  الاشتراطات 
يصل إلى 7000 سيارة بنهاية فترة البرنامج، بنسبة 
فى   %10 عن  تقل  لا  فعلى  محلى  صناعى  مكون 
بداية البرنامج، تتم مراجعتها سنويًا، كما يطُبق على 
هذه الفئة نصف قيمة حافزى القيمة المضافة وحجم 
الإنتاج، فيما تطُبق باقى الحوافز كما هى، مثل حافز 

زيادة الاستثمارات الجديدة والالتزام البيئى.
وشملت التعديات أن يكون أقصى سعر للسيارة 
 1600 للمحرك  سعة  وأقصى  جنيه،  مليون   1.250
سم3، على ألا تتجاوز قيمة الحوافز 30% من سعر 

السيارة، وبحد أقصى 150 ألف جنيه. كما يشترط 
للحصول على حافز الالتزام البيئى للسيارات العاملة 
إحدى  من  معتمدة  شهادة  تقديم  الطبيعى  بالغاز 

الشركات التابعة لوزارة البترول.
لقبول  الأدن��ى  الحد  يكون  أن  البرنامج  واشترط 
الجزء المحلى هو تحقيق نسبة قيمة مضافة محلية 
25%، من خال عمليات تصنيعية فعلية أو مكونات 
محلية حقيقية، وليس عن طريق التجميع فقط، وفى 
حال تجاوز نسبة 35% من المكون الصناعى المحلى، 
يحصل المصنع على حافز إضافى بقيمة 5000 جنيه 

عن كل زيادة بنسبة %1.
ورح����ب ع���دد م���ن خ���ب���راء وص���نّ���اع ال��س��ي��ارات 
تعكس  نوعية  نقلة  واعتبروها  بالتعديات الجديدة، 
جدية الدولة فى بناء صناعة سيارات حقيقية، تقوم 

على التصنيع المحلى لا التجميع فقط.
العامة  الشعبة  عضو  مصطفى،  حسين  ق��ال 
إن  التجارية،  للغرف  العام  ب��الاتح��اد  للسيارات 
البرنامج يضع مصر على مسار تنافسى مع دول 
رائدة مثل المغرب وجنوب إفريقيا، مشيرًا إلى أن 
ربط الحوافز بالمكوّن المحلى والإنتاج الفعلى خطوة 

تحفّز الاستثمار الجاد، وتفتح آفاقًا للتصدير.
الصناعات  دع��م  استمرار  ض���رورة  على  وش��دد 
العمود  باعتبارها  والمتوسطة،  الصغيرة  المغذية 
لجنة  تشكيل  إل��ى  داعيًا  المحلى،  للتصنيع  الفقرى 
ومراجعة  بكفاءة،  البرنامج  لتطبيق  دائمة  متابعة 

شروطه دوريًا بما يتماشى مع تطورات السوق.

ق���ال خ��ال��د س��ع��د، خ��ب��ي��ر ص��ن��اع��ة ال��س��ي��ارات، 
تصنيع  بملف  م��ت��زاي��دًا  اهتمامًا  ت��ول��ى  ال��دول��ة  إن 
التحول  محاور  أحد  باعتباره  الكهربائية،  السيارات 
إلى الاقتصاد الأخضر وتقليل الاعتماد على الوقود 

التقليدى.
الأخيرة خصصت حوافز  التعديات  أن  وأضاف 
يعكس  ما  الكهربائية،  السيارات  لمصنّعى  واضحة 

تنافسية، خاصة  بناء صناعة  الدولة لأهمية  إدراك 
عديمة  الم��رك��ب��ات  على  ال��ع��الم��ى  الطلب  ت��زاي��د  م��ع 
شبكات  توسيع  أهمية  على  ش��دد  كما  الانبعاثات، 
لتأهيل  الفنى  التعليم  وتحديث  الكهربائى  الشحن 

الكوادر البشرية المطلوبة.
للمجلس  التنفيذى  الم��دي��ر  ح��ل��م��ى،  م��ى  ق��ال��ت 
التصديرى للصناعات الهندسية، إن التعديات تعُد 

خطوة استراتيجية، وتضع مصر على طريق المنافسة 
مع دول مثل المغرب وجنوب إفريقيا، مشيرة إلى أن 
وجود برنامج حوافز بهذا الحجم يؤكد جدية الدولة 

فى إنشاء صناعة قائمة على التصنيع الحقيقى.
وأشارت إلى أهمية وضوح آليات صرف الحوافز، 
لتسهيل تخطيط المصنعين والمصدرين، لا سيما فى 
ظل التفاوت بين الحوافز الموجهة للسيارات التقليدية 

والكهربائية.
ولفتت إلى أن صادرات الصناعات المغذية شهدت 
أن  ويمكن  الماضية،  ال��ث��اث  السنوات  خ��ال  نم��وًا 
للشركات  والمالى  الفنى  الدعم  تقديم  مع  تتضاعف 

الصغيرة والمتوسطة.
ق���ال ن���ور ال��دي��ن دروي����ش، رئ��ي��س شعبة وك��اء 
وموزعى وتجار السيارات بالغرفة التجارية بالقاهرة، 
إن التعديات الأخيرة تمثل دعمًا حقيقيًا للمصنعين، 
سواء من حيث الحوافز المالية أو توجيه الإنتاج نحو 

التصنيع المحلى.
المالية  وزارة  من  الحوافز  أن صرف  إلى  وأش��ار 
اعتبارًا من يوليو 2025 وربطها بنسبة المكوّن المحلى 
على  الج���ادة  ال��ش��رك��ات  سيساعد  الإن��ت��اج،  وحجم 

التوسع وزيادة استثماراتها.
مع  التعاون  على  يشجع  البرنامج  أن  وأض���اف 
الم��غ��ذي��ة،  ال��ص��ن��اع��ات  وت��وط��ين  المحليين  الم���وردي���ن 
خاصة مع وجود حوافز للمصانع التى تتجاوز نسب 
منح الحوافز  أن  أكد  كما  المستهدف،  المحلى  المكون 
للمصنّعين عن السيارات المصُدّرة يفتح آفاقًا جديدة، 

ويعزز من تنافسية المنتج المصرى.
البرنامج  تنفيذ  على ض��رورة  دروي��ش،  وش��دد 
الفنى  التعليم  بالتوازى مع إصاحات هيكلية فى 
الإج��راءات  تسهيل  جانب  إلى  المهنى،  والتدريب 
الاستثمار  هيئات  قبل  م��ن  خ��اص��ة  الحكومية، 
بيئة ج��اذب��ة  ل��ض��م��ان  وال��ض��رائ��ب،  والج���م���ارك 

لاستثمار الصناعى.

حسين مصطفى

أحمد فهمىأحمد ناشى

عمرو الألفىأحمد عبدالنبىمحمد عبدالحكيم

مى حلمىخالد سعد
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683.35889 2025/07/06

النواب يقر قانون استغلال الذهب 

فى السكرى لصالح »سنتامين«
الإثنين، على مشروع  أمس  العامة  فى جلسته  النواب،  وافق مجلس 
قانون مقدم من الحكومة يجيز لوزير البترول والثروة المعدنية التعاقد 
للتعدين«  المركزية  »سنتامين  وشركة  المعدنية  للثروة  العامة  الهيئة  مع 

لاستغال خام الذهب والمعادن المصاحبة له بمنطقة السكرى.
والبيئة  والطاقة  الصناعة  لجان  من  المشتركة  اللجنة  تقرير  وأك��د 
والخطة والموازنة والشئون الدستورية، أن الاتفاقية تتماشى مع نصوص 
الدستور، التى تتيح منح تراخيص استغال الثروات الطبيعية لمدة تصل 

إلى 30 عامًا.
ويستهدف المشروع تعظيم العائد الاقتصادى من الثروات التعدينية، 
وتوفير فرص عمل، وتعزيز مساهمة قطاع التعدين فى خطط التنمية 

المستدامة.
وينص الاتفاق على التزام شركة »سنتامين« بتمويل المشروع بالكامل 
دون تحميل الدولة أية أعباء مالية، مع إجراء تقييمات دورية للأثر البيئى 

واتباع معايير السامة والصحة المهنية.
كما تلُزم الاتفاقية الشركة باستخدام المنتجات والخدمات المحلية كلما 

أمكن، دعمًا للصناعة الوطنية وتعظيمًا للقيمة المضافة من المشروع.

»طلعت مصطفى« تحقق 211 مليار جنيه مبيعات 
خلال النصف الأول من 2025 بنسبة نمو %59

مبيعات  عن تحقيق  القابضة،  مصطفى  طلعت  مجموعة  أعلنت 
تعاقدية تاريخية بلغت 211 مليار جنيه خال النصف الأول من عام 
2025، فى قفزة غير مسبوقة تعُد الأعلى فى تاريخ القطاع العقارى 

المصرى، وبنمو قدره 59% مقارنة بنفس الفترة من العام الماضى.
المتزايد على مشروعات  الزخم  ليعكس  القوى  الأداء  ويأتى هذا 
المجموعة داخل وخارج مصر، مدعومًا بثقة العماء فى جودة المنتج 
العقارى، ومرونة آليات التسويق والبيع، فضاً عن قوة المراكز المالية 

للمجموعة.
فى  و»سيليا«  و»بريفادو«  و»نور«  »مدينتى«  مشروعات  وتصدرت 
جانب  إلى  الشمالى،  بالساحل  »س��اوث«  ومشروع  القاهرة،  شرق 
مشروع »بنان« فى المملكة العربية السعودية، قائمة المبيعات الأعلى 
المجموعة وقدرتها على  تنوع محفظة  يبرز  الفترة، مما  خال هذه 

تلبية مختلف شرائح السوق.
الأداء  ه��ذا  أن  المصرية،  للبورصة  بيان  فى  المجموعة،  وأك��دت 
لدخول  خطتها  من  ويعزز  للتوسع،  جديدة  آفاقًا  يفتح  الاستثنائى 
أسواق إقليمية واعدة، تشمل سلطنة عُمان والعراق، بهدف مواصلة 
النمو وتحقيق أقصى استفادة من الطلب المتزايد على المنتج العقارى 

عالى الجودة فى المنطقة.
مطور  كأكبر  مكانتها  تعزيز  مصطفى  طلعت  مجموعة  وتوُاصل 
عقارى فى السوق المصرية، مع تركيز استراتيجى على النمو المستدام، 

وزيادة القيمة المضافة للمساهمين والعماء على حد سواء.

هشام طلعت مصطفى
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بين تحمل المخاطر وتحقيق العوائد.. كيف تستثمر فى العقار؟
شهد القطاع العقارى خلال السنوات الأخيرة إقبالً 
متزايدًا من الأفراد والمستثمرين، سواء من خلال شراء 
اعتباره  فى ظل  الستثمار،  أو  السكن  بغرض  وحدات 
الأمــوال وتحقيق  قيمة  أدوات الحفاظ على  أهم  أحد 

عوائد مالية مجزية.
ما بين  العقارى  القطاع  الستثمار فى  وتتنوع طرق 
من  أو  التشاركية،  الملكية  عبر  أو  المباشر،  الستثمار 
فى  المــدرجــة  العقارية  الشركات  أسهم  شــراء  خــلال 

البورصة، ولكل طريقة مزاياها وتحدياتها.
الاستثمار المباشر: سيطرة كاملة

 ومخاطر تنظيمية
إيليت  لشركة  التنفيذى  الرئيس  قال محمد سمير، 
المباشر  الستثمار  إن  العقارى،  والتمويل  للاستشارات 
فى العقارات يظل الأكثر شيوعًا، إذ يقُدم المستثمر على 
شراء وحدة سكنية أو تجارية بهدف تحقيق عوائد من 

الإيجار أو من إعادة البيع لحقًا.
وأوضح أن هذا النوع من الستثمار يمنح المستثمر 
من  الستفادة  له  ويتيح  الــوحــدة،  على  كاملة  سيطرة 
كبيرة  أرباحًا  يحقق  الوقت، مما  قيمتها بمرور  ارتفاع 
حال  فــى  منتظمة  عــوائــد  إلــى  بالإضافة  البيع،  عند 

التأجير.
وجــود تحديات  إلــى  سمير  أشــار  المقابل،  فى  لكن 
قانون  غياب  أبرزها  الستثمار،  من  النوع  هذا  تواجه 
واضح ينظم العلاقة بين المطورين والمشترين، مما يحول 
كثيرًا من العقود إلى »عقود إذعان«. كما أن التعامل مع 
مطورين يفتقرون إلى الخبرة يؤدى إلى تأخر أو توقف 

بعض المشروعات.
الملكية التشاركية: فرصة لصغار المستثمرين

أو  الجــزئــى  الستثمار  طريقة  إلــى  سمير  وتــطــرق 
»الملكية التشاركية«، والتى تعنى شراء المستثمر لحصة 
صغيرة فى مشروع عقارى بالمشاركة مع آخرين، وهو ما 
يفتح الباب لصغار المستثمرين لدخول السوق العقارى 

دون الحاجة لرأس مال كبير.
توزيع المخاطر بين عدد  يتيح  النوع  أضاف أن هذا 
لنسبة  وفقًا  نسبية  عوائد  وتحقيق  المستثمرين،  من 
المساهمة. إل أن ضعف الإطار التشريعى المنظم لهذا 
النشاط، خاصة من قبل الهيئة العامة للرقابة المالية، 
ل يزال أحد أبرز التحديات، مشددًا على ضرورة دعم 
تحت  المشروعات  لتشمل  العقارى  الستثمار  صناديق 

الإنشاء وليس فقط المشروعات القائمة.
الاستثمار فى الأسهم: عوائد 

سريعة وسلاح ذو حدين
بشركة  البحوث  قسم  رئيس  شفيع،  مصطفى  قال 
الستثمار  إن  المالية،  الأوراق  لتداول  لين  أون  عربية 
فى أسهم الشركات العقارية المدرجة يعُد من الخيارات 

التى تحقق عوائد سريعة ول تتطلب رأسمال كبير.
وأوضح أن من أبرز مزايا هذا النوع من الستثمار 
هو تنويع المحفظة وتقليل المخاطر المرتبطة بنوع واحد 

من الأصول، بالإضافة إلى إمكانية زيادة قيمة السهم 
مع الوقت وتحقيق أرباح من فروق الأسعار.

ل  العقارية  الأسهم  فى  الستثمار  أن  إلى  نبّه  لكنه 

يخلو من التحديات، إذ قد تتأثر أسعار الأسهم بتقلبات 
أو  التضخم  مثل  الكلى  القتصاد  أوضــاع  أو  السوق 
تباطؤ الطلب على العقارات، مما يجعل هذا النوع من 

الستثمار »سلاحًا ذا حدين« بحسب تعبيره.
أرقام قياسية فى ذروة التضخم

الأخيرة  السنوات  مصر خلال  فى  العقارات  أثبتت 
الأسعار،  ارتفاع  أمــام  التحوط  أدوات  أهم  أحد  أنها 
مستويات  إلى  التضخم  معدلت  وصول  مع  خصوصًا 
الفترات. وقد  40% فى بعض  غير مسبوقة تجاوزت 
المواطنين  مــن  واســعــة  شريحة  الــظــروف  هــذه  دفعت 
لحفظ  كوسيلة  العقار  نحو  التجــاه  إلى  والمستثمرين 
مسبوقة  غير  ارتفاعات  فى  ترُجم  ما  وهــو  القيمة، 
2023 وبداية  الطلب والأسعار، خاصة خلال عام  فى 

.2024
وخلال تلك الفترة، حققت الشركات العقارية أرقامًا 
قياسية فى المبيعات، مع تسجيل بعض الشركات نموا 
بالسنوات  مقارنة  التعاقدات  عدد  فى   %100 تجاوز 
جماعيًا  استثماريًا  اندفاعًا  عكس  ما  وهو  السابقة، 

لحيازة الأصول الثابتة، على رأسها العقارات.
ورغم أن الطلب كان مدفوعًا بشكل أساسى برغبة 
فى التحوط ل بغرض السكن، إل أن أثره كان واضحًا 
على نتائج أعمال الشركات، التى استفادت من موجة 
ارتفاع الأسعار لتعزيز هوامش الربحية وتحقيق قفزات 

فى الإيرادات

كتب- هشام عبدالله:

رئيس لجنة  فــوزى،  الله  فتح  المهندس  قال 
الأعــمــال  رجـــال  بجمعية  والــتــشــيــيــد  الــبــنــاء 
من  تعُد  الأراضــى  شــراء  تكلفة  إن  المصريين، 
أبرز التحديات التى تواجه المطورين العقاريين، 
مشيرًا إلى إمكانية تخصيص أراضٍ للإسكان 
الجتماعى بنظام حق النتفاع طويل الأجل أو 
الستثمارات  حجم  يقلل  مما  رمزية،  بأسعار 
فى  بقوة  للمشاركة  الشركات  ويدفع  الأولية 

هذه المشروعات.
تنفيذ  للمطورين  الحكومة  تتيح  أن  واقترح 
وحدات الإسكان الجتماعى، مقابل حصولهم 
مخفضة  بــأســعــار  اســتــثــمــاريــة  أراضٍ  عــلــى 
توزيع  بشرط  الخــاصــة،  مشروعاتهم  لتنفيذ 
لتلبية  المحافظات  مختلف  على  الأراضى  هذه 

احتياجات الشرائح المستهدفة.
كما دعا فوزى، إلى تقديم إعفاءات ضريبية 
العقارية  الضرائب  فى  تخفيضات  أو  مؤقتة 
الإسكان  معايير  تستوفى  التى  للمشروعات 
الدولة  تتحمل  أن  أهمية  مؤكدًا  الجتماعى، 
جانبًا من المهام التسويقية لتخفيف الأعباء عن 

المطورين.
التزام المطورين بتسليم  وشدد على ضرورة 
المشروعات فى مواعيدها، لتفادى تفاقم أزمة 

الإسكان مستقبلًا.
أشار فوزى، إلى ضرورة تفعيل نظام التمويل 
والمرافق  الأرض  الدولة  توفر  بحيث  المشترك، 
ويتم  البناء،  عملية  المطور  ويتولى  الأساسية، 
أهمية  مــؤكــدًا  عـــادل،  بشكل  ــاح  الأربـ تقاسم 
لتلك  بالمستحقين  دقيقة  بيانات  قاعدة  توفير 

الوحدات لضمان الشفافية وسهولة التوزيع.
ــة تــســهــيــل إجـــــراءات  ــى أهــمــي ــدد عــل ــ وشـ
مياه  مــن  المــرافــق  توفير  بجانب  التراخيص، 
منذ  البناء  مواقع  فى  وكهرباء وصرف صحى 

البداية، لتقليل فترة التنفيذ وتكاليف الإنشاء، 
نحو  العقاريين  المــطــوريــن  »جـــذب  أن  مــؤكــدًا 
الإسكان الجتماعى، ضرورى لتحقيق التنمية 

المستدامة«.
وقال المهندس هانى العسال، رئيس مجلس 
وعضو  العقارية  إيطاليا  مجموعة مصر  إدارة 

ارتفاع أسعار الوحدات السكنية، مشددًا على 
الشراكة  آليات  فى  الدولة  تتوسع  أن  ضــرورة 
المجال،  هــذا  فــى  أيــضًــا  القطاع الخــاص  مــع 
عبر تسهيلات تمويلية أو توفير البنية التحتية 

بأسعار تنافسية.
النظرة  فى  النظر  بإعادة  العسال،  وطالب 
قائلًا:  الجتماعى،  الإســكــان  تجــاه  النمطية 
»علينا أن نتجاوز فكرة أن الإسكان الجتماعى 
فرصة  هو  بل  والمستثمر،  الــدولــة  على  عــبء 
اجتماعيًا  مــردودًا  تُحقق  واستثمارية  تنموية 

واقتصاديًا فى آن واحد«.
التخطيط  خبير  الــقــاضــى،  محمد  ــال  وقـ
الأعــمــال  ــال  رجــ جمعية  وعــضــو  الــعــمــرانــى 
فى  الخــاص  القطاع  مشاركة  إن  المــصــريــين، 
مشروعات الإسكان الجتماعى ل تزال تقتصر 
لصالح  تنفذ  الــتــى  المــقــاولت  شــركــات  على 
بما  الوحدات  أسعار  انخفاض  بسبب  الدولة، 
يتناسب مع دخول محدودى ومتوسطى الدخل.

ــان المــتــوســط تمثل  ــاف أن فــئــة الإســك أضـ
يعزف  ذلك  ورغــم  حاليًا،  للطلب  قاعدة  أكبر 
القطاع الخاص عن الدخول فيها لغياب الدعم 
الحكومة  أن  إلــى  وأشـــار  الكافى.  الحكومى 
لتشجيع  حقيقية  محفزات  بتقديم  مطالبة 

المطورين على خوض هذه التجربة.
إلى  بحاجة  المطورين  أن  القاضى  وأوضــح 
شروط  فى  وتسهيلات  رمــزى،  بسعر  أراضٍ 
بيانات  قاعدة  جانب  إلى  والتراخيص،  البناء 
حكومية للعملاء المستهدفين، وهو ما قد يوفر 
على المطورين نحو 10% من تكاليف المشروع 

المرتبطة بالتسويق.
وأكد أن تخفيض سعر الأرض وحده يمكن 
ــوحــدة،  ال تكلفة  مــن   %55 نــحــو  يقلص  أن 
موضحًا أن المطورين يعانون من ضعف السيولة 
يؤخر  مــا  الطويلة،  التقسيط  أنظمة  بسبب 
التسليم. واقترح أن تدفع الحكومة ثمن الوحدة 
كاملة بعد التسليم، على أن تتولى هى تحصيل 

الأقساط من العملاء.
الجتماعى  الإســكــان  إن  الــقــاضــى،  قـــال 
إذ يمكن  السوق،  يمثل فرصة حقيقية لضبط 
للمطورين بناء أكثر من 400 ألف وحدة سنويًا.

وكشف أن العام الماضى شهد إنشاء نحو 5 
المتوسط،  الإسكان  فئة  من  فقط  وحدة  آلف 
وهو رقم متواضع للغاية مقارنة بحجم الطلب، 
الخاص  القطاع  غياب  استمرار  من  مــحــذرًا 
فى  تفاقم  مــن  يسببه  قــد  لمــا  الفئة  تلك  عــن 

الحتياجات

غرفة التطوير العقارى باتحاد الصناعات، إن 
الإسكان الجتماعى يمثل ركيزة رئيسة فى دور 
الدولة تجاه المواطن، وركنًا أساسيًا فى تحقيق 
جميع  مــن  يتطلب  مــا  الجتماعية،  الــعــدالــة 
وفى  العقارى،  السوق  فى  الفاعلة  الأطــراف 
مقدمتها القطاع الخاص، تحمل مسؤوليتها فى 

لــضــمــان الســتــمــراريــة والــتــوســع فـــى هــذه 
المشروعات.

الرئيسة  المفاتيح  أحد  أن  العسال،  وأوضح 
مجال  دخـــول  مــن  الخـــاص  الــقــطــاع  لتمكين 
بأسعار  أراضٍ  تقديم  الجتماعى هو  الإسكان 
التزام المطور ببناء  رمزية أو مدعومة، بشرط 
الجتماعى  الإسكان  شروط  تستوفى  وحدات 
من حيث المساحة والتسعير والتشطيب. مشيرًا 
إلى أن العلاقة بين الدولة والمطورين فى هذا 
السياق يجب أن تبُنى على التكامل ل التنافس.
الأراضــى  قيمة  من   %5 تخصيص  واقترح 
لصالح  المستثمرين  على  الدولة  تطرحها  التى 
النسبة  هذه  أن  مؤكدًا  الجتماعى،  الإسكان 
تلك  لــدعــم  ــا  ــمً دائ صــنــدوقًــا  تخلق  أن  يمكن 
نسبة  تخصيص  ــى  إل دعــا  كما  المــشــروعــات. 
الشراكة  بنظام  ينُفّذ  مشروع  أى  من   %30
إسكان  وحــدات  لتنفيذ  والمطورين  الدولة  بين 

اجتماعى.
الخاص  القطاع  إشــراك  أن  العسال،  أكــد 
ــوحــدات  ال بــنــاء  ــرة  ــي وت تــســريــع  سيسهم فــى 
الدولة  أن  إلى  مشيرًا  الطلب،  فجوة  وتقليص 
الجتماعى خلال  الإسكان  أزمة  إنهاء  يمكنها 
سنوات قليلة إذا ما تم تسهيل دخول المطورين 

لهذا القطاع الحيوى.
القدرة  إلى أن بعض المطورين لديهم  ولفت 
وحدات  لتنفيذ  تؤهلهم  التى  ــة  والإداري الفنية 
بمواصفات عالية وتكلفة أقل فى وقت قياسى، 
من  ومحفز  واضح  نظام  هو  ينقصهم  ما  لكن 
وجــدوى  العائد  استقرار  يضمن  الــدولــة  قبل 

الستثمار.
كما نبّه إلى أهمية عدم إغفال فئة الإسكان 
من  العريضة  الشريحة  تمثل  والتى  المتوسط، 
من  بــدورهــا  تعانى  والــتــى  الوسطى،  الطبقة 

هذا الملف.
فى  جهودًا ضخمة  تبذل  الدولة  أن  أضاف 
ومتوسطى  لمــحــدودى  المــلائــم  السكن  توفير 
السنوى الضخم  الطلب  إل أن حجم  الدخل.. 
يستدعى  سكنية  وحــدة  مليون  يتجاوز  الــذى 
العقاريين،  المــطــوريــن  مــن  حقيقية  مــشــاركــة 

هروب القطاع الخاص من مشروعات الإسكان الاجتماعى.. إلى متى؟
تظل مشروعات الإسكان الاجتماعى، 

أحد أهم أدوات الدولة لتحقيق العدالة 

الاجتماعية، إلا أنها تواجه تحدياً كبيراً 

يتمثل فى ضعف مشاركة القطاع 

الخاص، وعدم مواكبتها للطلب المتزايد 

من هذه الفئة.

ورغم محاولات الحكومة التوسع 

فى هذا الملف، فلا يزال المطورون 

العقاريون مترددين، فى ظل غياب 

الحوافز والتسهيلات الكافية

وطالب مطورون بتحفيز القطاع 

الخاص للمشاركة فى تنفيذ مشروعات 

الإسكان الاجتماعى، عبر حزمة من 

السياسات، على رأسها تخفيض تكلفة 

الأرض وتسهيل الإجراءات، مؤكدين أن 

إشراك المطورين ليس رفاهية بل ضرورة 

لتحقيق العدالة الاجتماعية وسد فجوة 

الطلب المتزايدة.

كتب- شوشة عبدالواحد:

يجب تقديم إعفاءات 
ضريبية مؤقتة 

وتحمل الدولة جانبًا 
من المهام التسويقية

فوزى: 

مشاركة القطاع 
الخاص قادرة على 
حل أزمة الإسكان 
خلال سنوات قليلة

العسال: 

تخفيض سعر
 الأرض يقلص

 55% من تكلفة 
الوحدة

القاضى: 

إشراك المطورين 
ضرورة لتحقيق العدالة 
الاجتماعية وسد فجوة 

الطلب المتزايدة

محمد سمير

أنواع الاستثمار فى العقارات ودرجات المخاطر

مصطفى شفيع

 سمير: غياب التشريعات المنظمة يمثل 
تحديًا رئيسيًا خصوصا »عقود الإذعان«
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الإسناد  جهات  المقاولين،  اتحاد  رئيس  وطالب 
بوضع قيم تقديرية للتعويضات لشركات المقاولات 
لحــين تحــديــد الــقــيــم الحــقــيــقــيــة، حــتــى تتمكن 
الشركات من استكمال تنفيذ مشروعاتها وتتوافر 

لديها السيولة.
ونص مشروع قانون التعويضات على أن تنشأ 
لجنة تسمى »اللجنة العليا للتعويضات«، وتختص 
التعويضات  ونــســب  وضــوابــط  أســـس  بتحديد 
الاقتصادية  القرارات  عن  الناشئة  الأضــرار  عن 
الصادرة فى أى من الفترات التى يصدر بتحديدها 
اللجنة،  الوزراء بناء على عرض  قرار من مجلس 
والتى يترتب عليها الإخلال بالتوازن المالى لعقود 
السارية  العامة،  والتوريدات والخدمات  المقاولات 

خلال تلك الفترات.
ــح ســعــد، أن الــفــتــرة الحــالــيــة »حــرجــة«  أوضـ
لجميع القطاعات الاقتصادية ومن ضمنها قطاع 
قــيــام شركات  ــرورة  المــقــاولات، مــشــددا على ضـ
لها،  المتاحة  المــوارد  استخدام  بترشيد  المقاولات 
الارتفاع  فى ظل  جيد  بشكل  المــوارد  كافة  وإدارة 

المستمر لأسعار مواد البناء والخامات.
أسعار  فى  المستمرة  التغييرات  أن  إلى  ولفت 
مواد البناء، خاصة الحديد والأسمنت، تؤثر على 

تكلفة تنفيذ المشروعات الجارية.
أسعار  فى  خصوصًا  السعرية  الطفرات  وهذه 
الوقود، قد تتسبب فى زيادة تصل إلى 10% فى 

إجمالى تكلفة تنفيذ المشروعات.
ــى أن سعر  أشـــار رئــيــس اتحـــاد المــقــاولــين، إل
بينما  الاستقرار،  من  حالة  حاليًا  يشهد  الحديد 
تخضع صناعة الأسمنت لمعادلة العرض والطلب، 
متوقعًا استمرار ثبات الأسعار خلال الفترة المقبلة 

فى ظل توفر المواد الخام اللازمة للإنتاج.
العمل  مع  الأسعار،  على  فعالة  برقابة  وطالب 

على تحقيق توازن بين الاستيراد والإنتاج المحلى، 
المنتجات  أكبر على  مؤكدًا أهمية الاعتماد بشكل 

المصرية التى باتت تتمتع بتنوع وجودة ملحوظة.
القطاع  أن  على  المقاولين  اتحاد  رئيس  وشدد 
أبرزها  التيسيرات،  مــن  مجموعة  إلــى  بحاجة 
المستحقات  لصرف  المنظمة  القوانين  مراجعة 
والتعويضات الخاصة بفروق الأسعار، خاصة فى 

ظل التعقيدات البيروقراطية الحالية.
المنازعات  فــض  لجــان  دور  تفعيل  ــى  إل ودعـــا 
لـــلإســـراع فـــى حــســم الــقــضــايــا بـــين الــشــركــات 
والجهات الحكومية خلال فترة لا تتجاوز 4 أشهر 

كحد أقصى.
واقــتــرح ســامــى، تــأســيــس لجــنــة فنية داخــل 

أكد  الخــارجــى،  التوسع  بفرص  يتعلق  وفيما 
رئيس الاتحاد أن شركات المقاولات المصرية باتت 
مؤهلة للعمل فى الأسواق الدولية، ويتم تصنيفها 

وفقًا لفئات معينة داخل الاتحاد.
فى  حاليًا  المقيدة  الشركات  عــدد  أن  أضــاف 
مع  شركة،  ألــف   30 نحو  يبلغ  الاتحــاد  سجلات 

إمكانية التعديل بحسب نشاط كل شركة.
مصرية  مقاولات  60 شركة  هناك  أن  وأوضح 
مصنفة حاليًا ومؤهلة للتوسع الخارجى، فيما يعمل 
الاتحاد على ضم شرائح جديدة ضمن التصنيفات 
أولى«،  و»درجــة  أولى ممتازة«  »درجــة  مثل  العليا 

لتأهيلها للعمل فى مشروعات دولية.
توسع  أمــام  عائق  أكبر  أن  على  سعد،  وشــدد 
ــارج هــو الحــصــول  الــشــركــات المــصــريــة فــى الخــ
بضرورة  مطالبًا  البنكية،  الضمان  خطابات  على 
إصدارها بناءً على حجم أعمال الشركة وسجلها 
الدولة  استقرار  درجــة  تقييم  جانب  إلــى  الفنى، 

المانحة للمشروع.
ولفت إلى أن السوق العراقى يعُد من الأسواق 
ــواعــدة التى بــدأت تجــذب شــركــات المــقــاولات  ال
والتى  المتاحة فيه،  المصرية نظرًا لحجم الأعمال 
والمشروعات  والكبارى  الطرق  إنشاء  بين  تتنوع 

السكنية.
انتظامًا،  أكثر  أصبح  العراقى  »السوق   : وتابع 
بقوة فى  للدخول  المصرية  الشركات  ما دفع  وهو 
والــطــرق،  الصحى،  والــصــرف  المــيــاه  مشروعات 

وقطاع الكهرباء، بإجمالى 12 مليار دولار«.
تأهيل  أنه تجرى حاليا عمليات  أضاف سعد، 
العمل  فى  الراغبة  المصرية  للشركات  مستمرة 
تثبت  التى  الشركات  أن  موضحًا  العراق،  داخــل 
كفاءتها تحصل على فرصة للتوسع والمشاركة فى 

مشروعات البنية التحتية المتاحة.
أبرز  قائمة  عن  المقاولين،  اتحاد  رئيس  كشف 
وتشمل  الــعــراق  فــى  العاملة  المصرية  الشركات 
المقاولون العرب، والشركة القابضة لكهرباء مصر، 
والكترو  والتعمير،  للتشييد  القابضة  والشركة 
ثروت، وشركة الرواد، وشركة الشمس، مؤكدًا أن 
أى شركة تعمل فى العراق لا يمكنها العمل منفردة، 

بل ضمن إطار تعاون مشترك مع جهات أخرى.
وأشار إلى السوق السعودى الذى يشهد طفرة 
عمرانية كبيرة دفعت العديد من الشركات المصرية 
عمرانية  مــشــروعــات  لتنفيذ  نحوه  التوجه  إلــى 
متنوعة، مشجعا فكرة اندماج الشركات الصغيرة 
والمتوسطة لتعظيم رأسمالها وتعزيز قدرتها على 

تنفيذ المشروعات الكبرى.
الشركات  الشراكة مع  تعزيز  وأكد على أهمية 
التكنولوجيا  ونــقــل  ــرات  الخــب لــتــبــادل  الأجنبية 
الحديثة، إلى جانب تدريب العمالة المصرية وفق 

أحدث أساليب التنفيذ العالمية.
ــأهــيــل شــركــات  ــه يــجــب ت ــ أضــــاف ســعــد، أن
المستويين  على  دولــيــة  بآليات  للعمل  المــقــاولات 
المحلى والإقليمى ورفع قدرات الشركات للتنافس 
الفرص  والاستفادة من  بالخارج  المشروعات  على 

الاستثمارية المتاحة.
ونصح المقاول بدراسة حجم أعماله بدقة، بما 
طبيعة  مع  والفنية  المالية  قدراته  تناسق  يضمن 
المشروعات التى يسعى لتنفيذها، لتفادى المخاطر 

وتحقيق أعلى معدلات الأداء.

متنوعة  فنية  خــدمــات  تــقــديم  تــتــولــى  ــاد  الاتحــ
الخصوص  وجه  على  تشمل  المقاولات،  لشركات 
المالية،  والمستحقات  التعويضات  قيمة  حساب 
استحقاق  وضمان  الصرف  عملية  تسريع  بهدف 

الشركات لمستحقاتها فى أقصر وقت ممكن.
الــفــاتــورة  منظومة  تطبيق  بـــدء  إلـــى  ــار  وأشــ
الإلكترونية بشكل تدريجى داخل القطاع، موضحًا 

الشركات بداية العام المقبل ولمدة 3 شهور لرصد 
أى معوقات والعمل على سرعة حلها.

تــوفــيــر فــرص  : »الاتحــــاد يعمل عــلــى  ــع  ــاب وت
خطابات  أزمــة  حــل  وكــذلــك  جــديــدة  استثمارية 
تصدير  معوقات  أهــم  مــن  تعتبر  التى  الضمان 
المقاولات المصرية للخارج، فضلا عن التعاون مع 
وزارة المالية لوضع حلول للمشاكل الضربية وإقرار 

العقد المتوازن.«
وزارة  إلــى  بمقترح  تقدم  الاتحـــاد  أن  أضــاف 
فى  للعاملين  مؤقتة  عمل  رخــص  لإصــدار  العمل 
المنتظمة  غير  العمالة  سيما  لا  المقاولات،  قطاع 
القطاع، فضلا  داخل  الأكبر  الشريحة  التى تمثل 
عن تسهيل إجراءات التسجيل، وإنشاء لجنة عمل 
التطبيق  لمتابعة  ــاد  والاتحـ الـــوزارة  بــين  مشتركة 

العملى للقانون.
إعداد  لحين  مؤقتًا  عمليًا  حلًا  المقترح  ويمثل 
قاعدة بيانات وطنية شاملة للعمالة غير المنتظمة، 
مشيرًا إلى أن هذه الفئة تفتقر إلى مظلة الحماية 
الاجتماعية والتأمينية رغم مساهمتها الكبيرة فى 

المشروعات القومية والخاصة.
أوضح سعد، أن القطاع يضم مئات الآلاف من 
العمال، وهو ما يجعل إصدار تصاريح دائمة دفعة 
واحدة أمرًا صعب التنفيذ، مما دفع الاتحاد إلى 
انتقالى يضمن  كحل  المؤقتة  الرخصة  فكرة  طرح 

استمرارية العمل دون تعطيل.
وأشار إلى أن المقترح يستهدف بالأساس العمالة 
لا  الذين  والتشطيبات  البناء  عمال  مثل  الفردية 

يعملون ضمن شركات مسجلة أو كيانات قانونية.

تطبيقها  تواجه  التى  التحديات  بعض  هناك  أن 
النائية والبعيدة، ما استدعى اعتماد  المناطق  فى 

مستند بديل للفواتير الإلكترونية كآلية تيسيرية.
أوضح سعد، أن الاتحاد سيركز على عدد من 
الملفات منها التحول الرقمى لمعاملات الاتحاد مع 
للمنظومة  التجريبى  التشغيل  وسيتم  الشركات، 
مع  والمالية  الإدارية  لمعاملات الاتحاد  الإلكترونية 

حذر الاتحاد المصرى لمقاولى 

التشييد والبناء، من عدم قدرة الشركات 

المصرية على استكمال مشروعاتها، 

حال استمرار تأخر صرف مستحقاتها 

لدى جهات الإسناد.

أكد المهندس محمد سامى سعد، 

رئيس مجلس إدارة الاتحاد، أن خطة 

الاتحاد ترتكز على عدد من الملفات 

الحيوية، فى مقدمتها الإسراع بصرف 

المستحقات المالية المتأخرة لشركات 

المقاولات لدى الجهات الحكومية.

أضاف أن بعض الجهات المانحة 

للمشروعات تتباطأ فى الصرف رغم 

اعتماد تلك المستحقات من لجنة 

الصرف، مما يؤثر سلباً على قدرة شركات 

المقاولات على استكمال مشروعاتها، 

ويشكل عبئاً مالياً إضافياً.

كتبت- سحر نصر:

»إى كابيتال هولدينج« تستهدف إطلاق مرحلة جديدة بمشروع »ماريوت ريزيدنس هليوبوليس«

تأخر صرف مستحقات شركات المقاولات يهدد استكمال المشروعات

 عامر: المشروع يقام على مساحة 7 أفدنة و«ماريوت إنترناشونال« تتولى الإدارة والتشغيل

 سعد: يجب وضع قيم تقديرية للتعويضات لحين تحديد القيم الحقيقية  الطفرات السعرية فى الوقود ومواد البناء ترفع التكاليف %10

» الرئيس التنفيذى للشركة لـ»

رئيس الاتحاد المصرى لمقاولى التشييد والبناء:

صلاح عامر

تصوير : فاطمة بدارمحمد سامى سعد فى حواره لـ»البورصة«

 7 على مساحة  يقُام  المــشــروع  أن  إلــى  وأشــار 
أفدنة، ويضم مجموعة فاخرة من الشقق الفندقية 
التى تحمل علامة تجارية عالمية، وتديرها وتشغلها 

مجموعة »ماريوت إنترناشونال«.
العوائد  تعظيم  تستهدف  الشركة  أن  وأوضــح 
الــدولاريــة مــن خــلال جــذب المصريين بــالخــارج 
دولية  بمعايير  الالتزام  مع  العرب،  والمستثمرين 
فى التشطيب والتسويق، بما يتواكب مع متطلبات 

العملاء.
وأكد أن السوق بحاجة إلى أدوات تمويل مبتكرة 
المشترين،  قاعدة  لتوسيع  تقليدية  غير  وحلول 
التمويل  برامج  فى  التوسع  أهمية  على  مشددًا 
بالتعاون مع  وتقديم تسهيلات مدروسة  العقارى، 
الزخم  للحفاظ على  والبنوك،  الجهات الحكومية 

الإيجابى الذى يشهده القطاع حاليًا.
المـــلاذ  يــــزال يمــثــل  ــار لا  ــق ــع ال وأضـــــاف أن 
أو  للمواطنين  بالنسبة  ســواء  للاستثمار،  الآمــن 
المستثمرين، لما يمتلكه من مقومات حقيقية تجعله 

جاذبًا حتى فى أصعب الظروف.
أثرت  الجيوسياسية  الاضطرابات  أن  وأوضح 
وأسعار مواد  التوريد  بشكل مباشر على سلاسل 
تلك  أن  ــى  إل مــشــيــرًا  التنفيذ،  وتكاليف  الــبــنــاء 
التوترات تزيد من حالة الترقب لدى المستثمرين.

وأشار إلى أن ارتفاع أسعار العقارات يعد أمرًا 
التنفيذ،  تكاليف  وزيـــادة  التضخم  نتيجة  واقــعًــا 
مرنة،  ســداد  حلول  تقدم  الشركة  أن  موضحًا 
بعض  فــى  فــوائــد  دون  مبتكرة  تقسيط  وأنظمة 

واعتبر أن مبادرة طرح العقارات المصرية بالدولار 
إيجابيًا  انعكست  التى  النوعية  الخطوات  من  تعُد 
مؤكدًا  الوطنى،  والاقتصاد  العقارات  ســوق  على 
العملات  من  إضافية  مــوارد  توفير  فى  تسهم  أنها 

المشروعات، إلى جانب طرح وحدات متنوعة بين 
احتياجات  لتلبية  والإدارى،  والسكنى،  الفندقى، 

شرائح متعددة من السوق.
العقارى  القطاع  فى  الشرائية  القوة  إن  وقــال 
الحقيقية  الحاجة  أن  إلا  مؤقت،  بشكل  تأثرت 
للسكن، والرغبة فى الاستثمار فى عقار يحافظ 

على قيمته، لا تزال قائمة.
وتابع أن »إى كابيتال هولدينج« تركز على إعادة 
جدولة مراحل البناء وفقًا للأولويات، والابتكار فى 
حلول التمويل من خلال الشراكات مع بنوك محلية 
أســواق  فــى  التوسع  دراســـة  إلــى جانب  ــيــة،  ودول

جديدة مثل الساحل الغربى والعلمين الجديدة.

جاذب  كمقصد  مصر  مكانة  ورسخت  العقارات، 
للاستثمار العقارى فى المنطقة.

زيـــادة معدلات  فــى  المــبــادرة  تسهم  أن  وتــوقــع 
وتوفير  المصرية،  العقارية  السوق  على  الطلب 
بين  والشراء  البيع  عمليات  لتسهيل  أكبر  فرص 

الداخل والخارج.
أضاف أن السوق المصرى كبير وواعد، ويحظى 
العقارى،  التطوير  لقطاع  واضــح  حكومى  بدعم 
من  جديدة  موجة  السوق  تشهد  أن  المتوقع  ومن 
الاستقرار والنمو خلال الفترة المقبلة، خاصة فى 

الأجنبية، ما يدعم احتياطى النقد الأجنبى.
وأكد أن مبادرة طرح العقارات بالدولار لم تكن 
مجرد خطوة لبيع وحدات سكنية، بل مثلت إضافة 
وسوق  المصرى  للاقتصاد  حقيقية  ودعامة  قوية 

المدن الجديدة والساحل الشمالى.
وفى سياق متصل، قال عامر إن مشروع قانون 
إصدار رقم قومى لكل عقار يعُد خطوة جوهرية 
نحو تنظيم القطاع العقارى فى مصر، ووضع حد 
للتلاعب الذى طالما عانى منه السوق، سواء فى 
تغيير العناوين أو محاولات الاستيلاء على أملاك 

الغير.
ــدار رقـــم قــومــى لــكــل وحــدة  ــح أن إصــ وأوضــ
كل  سيمنح  إداريــة  أو  تجارية  أو  سكنية  عقارية 
بياناته، مثل  كافة  رقمية تحتوى على  عقار هوية 
الموقع الجغرافى، وطبيعة الاستخدام، والمواصفات 
الفنية، والتراخيص، مما يتيح للجهات الحكومية 
ويمنح  وواضــح،  مباشر  بشكل  العقار  مع  التعامل 
الوحدة  تاريخ  لمعرفة  قوية  تحقق  أداة  المشترين 
العقارية، بما يعزز الشفافية ويقلل من النزاعات، 
خاصة فى التعاملات المرتبطة بالعقارات القديمة.

عقارية«  »فقاعة  وجــود  عن  الحديث  أن  وأكــد 
فى مصر لا يستند إلى معطيات حقيقية، مشيرًا 
إلى أن الوضع يختلف تمامًا عن التجربة الأمريكية 
فى عام 2008، والتى نتجت عن سياسات تمويل 
حيث  مــدروســة،  غير  بطريقة  ميسرة  عــقــارى 
حصل المواطنون على قروض طويلة الأجل بفوائد 
من  التحقق  دون   ،%1.25 إلى  وصلت  منخفضة 
قدرتهم الفعلية على السداد، ما أدى إلى تضخم 
الفقاعة عند  وانفجرت  الطلب،  فى  منطقى  غير 

أول أزمة.
وأوضح أن الوضع فى مصر مختلف، إذ لا يمثل 
التمويل العقارى سوى نسبة محدودة من إجمالى 
المبيعات، ومع ارتفاع سعر الفائدة إلى ما يتجاوز 
30%، من الصعب الحديث عن طلب غير رشيد 

أو مبالغ فيه.
وتابع أن معظم عمليات الشراء تتم نقدًا أو من 
خلال أنظمة سداد مباشرة مع المطورين، ما يجعل 
السوق أكثر توازنًا وتحكمًا، خاصة فى ظل وجود 
طلب حقيقى ناتج عن زيادة عدد السكان والحاجة 

الفعلية للوحدات السكنية.
المحلى  السوق  فى  الأسعار  ارتفاع  أن  وأضاف 
وزيــادة  التضخم  مثل  عوامل  عن  بالأساس  نــاتج 
أو  المضاربات  بسبب  وليس  البناء،  مواد  تكاليف 

التمويل المفرط.

تستهدف شركة »إى كابيتال هولدينج« للتطوير العقارى التوسع فى 

السوق العقارية خلال الفترة المقبلة، من خلال دراسة عدد من الفرص 

الاستثمارية الجديدة فى عدة مناطق.

قال صلاح عامر، الرئيس التنفيذى للشركة، إن »إى كابيتال هولدينج« 

تعتزم إطلاق مرحلة جديدة من مشروع »ماريوت ريزيدنس هليوبوليس«، وذلك 

بعد الانتهاء من تنفيذ وتسليم 130 وحدة ضمن المشروع.

أضاف عامر لـ»البورصة« أن المشروع يتكون من مجموعة من الأبراج الفندقية 

تبلغ 6 أبراج، ويتضمن كل برج بدرومًا مكوناً من 3 مستويات، وطابقًا أرضياً، وو11 

طابقًا علوياً متكرراً.

السوق العقارى 
بحاجة إلى أدوات 

تمويل مبتكرة لتوسيع 
قاعدة المشترين

الرقم القومى 
للعقار خطوة 

حاسمة لمواجهة 
التلاعب فى السوق

مصر بعيدة عن 
الفقاعة العقارية 
والتمويل العقارى 

لا يزال محدود التأثير

نسعى لتوفير
 فرص استثمارية 
جديدة وحل أزمة 
خطابات الضمان

لدينا 60 شركة 
مقاولات مؤهلة 

للتوسع فى الأسواق 
الخارجية

الشركات المصرية 
تعمل بقوة فى السوق 

العراقى بإجمالى
 12 مليار دولار
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 تراجعاً فى مبيعات »مرسيدس بنز« 

خلال الربع الثانى، على أساس سنوى.
مليون دولار قيمة توصلت إليها »بلاكستون« لشراء 

منتجع »صن سيكر« التابع لـ»أليجيانت ترافيل«.
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»لا مؤشرات تُذكر على 
أن اليورو يكتسب زخماً 
كعملة عالمية للأعمال 
خارج نطاقه الإقليمى«

»الحفاظ على قوة العملة 
يفترض أيضاً أن تتراجع وتيرة 

نمو الاقتصادات المنافسة، 
وهذا مطلب صعب جداً«

دون مستوى الحياد النقدى المقدر بنحو 2% الذى 
حالياً  عنده  يستقر  الــذى  المستوى  وهو  يفضّله، 

معدل الفائدة على الودائع.
صحيح أن قوة اليورو تترجم إلى انخفاض كلفة 
الواردات، ما قد يخفف أعباء الفواتير عن كاهل 
والاستهلاك،  للإنفاق  المتاح  الدخل  ويعزّز  الأسر 

إلا أن هذه الفوائد تقابلها مخاطر أخرى.
دون  الــيــورو  منطقة  فــى  التضخم  بــقــاء  فمع 
فى  كما   —  %2 البالغ  المركزى  البنك  مستهدف 
فرنسا التى سجلت تضخماً سنوياً بنسبة %0.8 
فى يونيو — تتصاعد المخاوف من انكماش سعرى.

وتنافسى  قوى  لاقتصاد  يمكن  الحال،  بطبيعة 
القيمة، كما  يتعامل بسهولة مع عملة مرتفعة  أن 
كانت الحال مع المارك الألمانى قبل اعتماد اليورو. 
لا  والــذى  المتباطئ،  اليورو  منطقة  اقتصاد  لكن 

ينمو سوى بنحو 1%، بعيد جداً عن ذلك.
وقد خفّض المركزى الأوروبى أسعار الفائدة إلى 

النصف خلال العام الماضى لسبب وجيه.
تحقيق الوعود المتعلقة بزيادة كبيرة فى الإنفاق 
لاستمرار  أساسى  وقــت ممكن،  وبــأســرع  الــعــام، 
أمر  ذاتية  دفاعية  قــدرات  فبناء  الــيــورو.  صعود 
دراجــى  مــاريــو  لــنــداء  الاستجابة  لكن  أســاســى، 

لتعزيز القدرة التنافسية لا تقل أهمية.
فى حالة اليورو، الأفعال خير من الأقوال، وهذا 

يعنى ترتيب البيت الداخلى أولاً.

صحيح أن ضعف الدولار يبقى العامل الأبرز، 
بما أن نحو 20% من صادرات الاتحاد الأوروبى 
تتجه إلى السوق الأمريكية، لكن العلاقة مع اليوان 
الصينى باتت تضاهيه أهمية، فى ظل بلوغ حجم 
يورو  مليار   740 نحو  الصين  مع  الثنائية  التجارة 

عام 2023.
ترجمة الوعود إلى أفعال

كــبــيــرة  تــشــايــلــد-فــريمــان،  أودرى  ــذرت  ــ حـ
استراتيجيى عملات مجموعة العشر فى »بلومبرج 
قد  ــى  الأوروب المركزى  البنك  أن  من  إنتليجنس«، 
يجد نفسه فى موقف حرج إذا تسارعت مكاسب 

اليورو نتيجة تباطؤ الاقتصاد الأمريكى.
إن ارتفاع العملة بوتيرة أسرع قد يدفع المركزى 
الأوروبى إلى خفض الفائدة مجدداً، وربما إلى ما 

وبالطبع، فإن الحفاظ على قوة العملة يفترض 
أيضاً أن تتراجع وتيرة نمو الاقتصادات المنافسة، 

وهذا مطلب صعب جداً.
تعويل أوروبا على التصدير

سوق  أكبر  ستظلّ  الــيــورو  منطقة  أن  صحيح 
الأســاس  فــى  تعتمد  لكنها  الــعــالــم،  فــى  مــوحّــدة 
للنمو  رئيسى  كمحرّك  الصناعية  صادراتها  على 

الاقتصادى.
شائكة  مفاوضات  فى  دخولها  يفسّر  ما  وهذا 
دونالد  الرئيس  إدارة  الرسوم الجمركية مع  حول 
فى  فائضاً  تسجّل  وحدها  ألمانيا  إن  إذ  ترامب، 
الحساب الجارى يقُدّر بنحو 250 مليار يورو )290 
حتى  متجاوزة  عالمياً،  الأكبر  وهو  دولار(،  مليار 

اليابان فى العام الماضى.
بالتالى، ما كان يعُدّ سابقاً من أبرز نقاط القوة 
ــات الــيــوم نقطة ضعف  ــى ب ــ فــى الاتحـــاد الأوروب
واضحة؛ فكلما زادت قوة اليورو بات الحفاظ على 

تنافسية الصادرات أصعب.
يبدو أن محاولة التأثير على الأسواق من خلال 

التصريحات العلنية قد بدأت.
صرّح نائب رئيس البنك المركزى الأوروبى لويس 
بأن  الثلاثاء،  »بلومبرج«،  لتلفزيون  دى جويندوس 
أمراً  »سيكون  دولار   1.20 مستوى  اليورو  تجاوز 

معقداً جداً ولكن مستوى 1.20 مقبول تماماً«.
لم  بالتجارة،  المرجّحة  القيمة  أســاس  وعلى 
اليوم،  عليه  هو  أقوى مما  اليورو مستوى  يسجّل 
البنك المركزى الأوروبى الذى يقيسه  لمؤشر  وفقاً 

مقابل 41 عملة.

لموقع  تهديد  بلا  للاستمرار  مرشّح  الاتجــاه  هذا 
الدولار المتصدّر عالمياً سواء من حيث الاستخدام 

أو الاحتياطات.
الدولار  مقابل   %13 ارتفع  اليورو  أن  صحيح 
هــذا الــعــام، لكن المــؤشــر الأكــثــر دلالـــة ربمــا هو 
الجنيه  أمــام  فقط   %3 بنسبة  المحدود  مكسبه 

الإسترلينى.
فالمركزى الأوروبى خفّض أسعار الفائدة بوتيرة 
وبنك  الفيدرالى  الاحتياطى  من  بمرتين  أســرع 
إنجلترا خلال العام الماضى، ومع ذلك لم تنعكس 

هذه السياسة بوضوح على قيمة العملة.
رغم أن اليورو، يبدو فى وضع مستقر حالياً، إلا 
أن تعزيز الطلب المحلى فعلياً سيحتاج إلى تدخّل 

مالى كبير.

ــدى »الـــيـــورو الـــقـــوى«، ان يــحــذروا  عــلــى مــؤي
العملة  صعود  استمرار  لأن  أمنيتهم  تحقق  من 
قد  انتعاش هش  أى  يخنق  قد  الموحّدة  الأوروبية 

يسجله اقتصاد منطقة اليورو حتى قبل أن يبدأ.
تثبت تجارب العقد الماضى أن فرط قوة اليورو 

هو آخر ما تحتاجه المنطقة الآن.
ورغم أن رئيس البنك المركزى الأوروبى السابق 
قوة  عــن  الحــديــث  لطالما تجنب  دراجـــى،  مــاريــو 
العملة، إذ اضطر للتطرق إليها فى أعوام 2014 
و2017 و2018.. لكن تحذيره الأخير فى خطابه 
حول »مستقبل القدرة التنافسية الأوروبية«، يبدو 

مهماً للغاية.
فى المقابل، يتصاعد الحديث عن موجة إنفاق 
أوروبية ضخمة على البنية التحتية والدفاع بقيادة 
ألمانيا، فى ظل توقّعات، خصوصاً من رئيسة البنك 
المركزى الأوروبــى كريستين لاجــارد، بأن يستفيد 

اليورو من تراجع الدولار.
تراجع كأصل احتياطي

كما هو الحال فى كثير من التحليلات المتعلقة 
المتفائلة بشأن  التقديرات  بالدولار، تخلط معظم 
اليورو بين استخدام العملة، ومفهوم مختلف تماماً 

هو القيمة النسبية لأزواج العملات.
يكتسب  ــيــورو«  »ال أن  على  تذُكر  مــؤشــرات  فلا 
زخماً كعملة عالمية للأعمال خارج نطاقه الإقليمى. 
بل إن الذهب، بحسب التقييم السنوى للبنك المركزى 
الأوروبى، انتزع من اليورو موقعه كثانى أكبر مكوّن 

فى احتياطات البنوك المركزية العالمية.
أن  إلى  العالمى،  الذهب  لمجلس  دراســة  وتشير 

بقلم: 
ماركوس أشورث
كاتب مقالات رأى لدى 
»بلومبرج«

قوة اليورو.. نعمة أم نقمة على اقتصاد الاتحاد »الهش«؟

تشريعات التمويل التجارى تعرقل صادرات بريطانيا بعد »بريكست«

الــتــجــارة  بــغــرفــة  المــتــحــدة  المملكة  فـــرع  حـــذر 
فى  المالية  التنظيمية  الجهات  أن  من  الدولية، 
ضرورية  إصــلاحــات  تنفيذ  فى  تفشل  بريطانيا 
إسترلينى  جنيه  مليار   22 بنحو  يقُدر  ما  لإتاحة 
يعُرقل  ما  الصغيرة،  للشركات  التجارة  من تمويل 
بعد خروج  الصادرات  لتنشيط  مساعى الحكومة 

البلاد من الاتحاد الأوروبى.
المالى  السلوك  هيئة  إلــى  موجه  خطاب  وفــى 
إنجلترا،  لبنك  التابعة  الاحترازى  التنظيم  وهيئة 
الدولية على وجود »حاجة  التجارة  شددت غرفة 
توفير  عملية  تحكم  التى  اللوائح  لإصلاح  ملحة« 
ــتــجــارة، وهـــو عنصر حــاســم فــى دعــم  تمــويــل ال

المعاملات التجارية العالمية.
الخطاب الذى اطلعت عليه صحيفة »فاينانشيال 
»المتقادِم«  التنظيمى  الإطار  أن  إلى  أشار  تايمز«، 
مضمونه  من  أفــرغ  قد  التجارة  بتمويل  الخــاص 
قانون جديد صدر  التى تحققت بفضل  المكاسب 
المتعلقة  الوثائق  إلى رقمنة  2023 يهدف  فى عام 

بالتصدير.
وكتب المدير التنفيذى للغرفة كريس ساوثوورث 
نِخيل  المالى  السلوك  لهيئة  التنفيذى  الرئيس  إلى 
إطار  بفعل  المكاسب  هذه  »تتلاشى  قائلًا:  راتهى 
فعال،  وغير  بيروقراطياً  يظل  متقادِم  تنظيمى 

ومتطلبات  مرهقة  امتثال  لتدقيقات  ويخضع 
رأسمالية مفرطة«.

وهيئة  المالى  السلوك  هيئة  من  كــلًا  أن  غير 
مشيرتين  الانتقادات،  رفضتا  الاحترازى  التنظيم 
إلى أنهما اقترحتا بالفعل تخفيف قواعد الامتثال 
ورأس المال فى بعض الجوانب الأساسية المرتبطة 

بتمويل التجارة.
ــادات فــى وقـــت حــســاس،  ــق ــت ــأتــى هـــذه الان وت
أسبوعين  قبل  البريطانية  الحكومة  نشرت  إذ 
استراتيجية تجارية جديدة تهدف إلى تعزيز أداء 
مغادرة  منذ  ملحوظاً  تراجعاً  شهد  الذى  التجارة 

الاتحاد الأوروبى.
وفى هذا السياق، كثفت غرفة التجارة الدولية 
لإعــادة  الأخــيــرة  السنوات  خــلال  الضغط  جهود 
النظر فى قواعد رأس المال المصرفى »بازل 3.1«، 
معربة عن إحباطها من بطء وتيرة الإصلاح رغم 
دعوة وزيرة المالية رايتشل ريفز هذا العام إلى تبنى 

نهج أكثر دعماً للنمو الاقتصادى.
وأوضــــح ســـاوثـــوورث أن تحــركــات الجــهــات 
بدء  قبل   »3.1 ــازل  »ب قواعد  لتعديل  التنظيمية 
ولا  بطيئة  بوتيرة  تسير   2027 يناير  فى  التطبيق 
من  بد  »لا  قــائــلًا:  المطلوب،  المستوى  إلــى  ترقى 
النهائية  المــواعــيــد  وتــقــديم  الإصــلاحــات  تسريع 

لــضــمــان تحقيق الــفــوائــد خـــلال فــتــرة الــبــرلمــان 
الحالى«.

أكثر طموحاً  لنهج  الوقت  »لقد حان  وأضــاف: 
وإطار تنظيمى أذكى وأكثر مرونة«.

رغم  المتحدة،  المملكة  أن  إلى  الغرفة  وأشــارت 

كونها مركزاً عالمياً لتمويل التجارة، فقدت مكانتها 
لصالح منافسين مثل هونج كونج والهند والإمارات 
والولايات المتحدة، وجميعها »تتمتع بأطر تنظيمية 

أكثر مرونة واستجابة«.
اعتماد  إلــى  الــدولــيــة  الــتــجــارة  غرفة  وتسعى 

قواعد  تبسيط  يشمل  تشدداً،  أقل  تنظيمى  نهج 
»اعرف عميلك« وتقليص الحدود الدنيا لمتطلبات 
رأس المال على الشركات الصغيرة والمتوسطة فى 

أنشطة التجارة.
وأوضحت الغرفة أن هذه الخطوات من شأنها 
تقليص فجوة تمويل التجارة فى بريطانيا البالغة 
الفعلى  الطلب  بين  الفجوة  وهى  جنيه،  مليار   22

على تمويل التجارة والمبالغ المتاحة فعلياً.
لـ»فاينانشيال تايمز«، قالت هيئة  وفى تصريح 
إمكانية  فــى  بالفعل  تنظر  إنها  المــالــى  السلوك 

تخفيف قواعد الامتثال على المعاملات المالية.
وفى ردها على طلب رئيس الوزراء كير ستارمر، 
الاقتصادى  النمو  لتعزيز  مقترحات  تقديم  بشأن 
أنها  الماضى  يناير  فى  الهيئة  ذكرت  والتنافسية، 
المتعلقة  الــفــحــوصــات  تخفيف  ســبــل  ــدرس  ســت

بمكافحة غسل الأموال فى المعاملات الصغيرة.
رئيس  إلى  خطاباً  »أرسلنا  الهيئة:  وأوضحت 
الوزراء يقترح أحد السبل المحتملة لتقليص تكلفة 
تخفيف  عبر  ــوال  ــ الأم غسل  لمكافحة  الامــتــثــال 
فــحــوصــات »اعــــرف عــمــيــلــك« عــلــى المــعــامــلات 
الفكرة  هــذه  نختبر  »نحن  مضيفة:  الصغيرة«، 

بالتعاون مع الحكومة«.
الاحترازى  التنظيم  هيئة  دافعت  المقابل،  وفى 

أيضاً عن موقفها، مشيرة إلى أنها اقترحت بالفعل 
لتخفيفها  المصرفى  المال  رأس  متطلبات  مراجعة 
على الإقراض للشركات الصغيرة والمتوسطة وعلى 
بيانات  إلى  استناداً  جزئياً  وذلك  التجارة،  تمويل 

قدمتها غرفة التجارة الدولية.
العام،  هــذا  سابقاً  أعلِن  »كما  الهيئة:  وقالت 
3.1«، بما فى ذلك  نخطط لتطبيق قواعد »بازل 

ما يتعلق بتمويل التجارة، فى 1 يناير 2027«.
لمنح  اختياره  الموعد تم  هــذا  أن  إلــى  وأشــارت 
الشركات الوقت الكافى لتطبيق القواعد النهائية.

وأضافت الهيئة أن »تنفيذنا لقواعد )بازل 3.1( 
يهدف إلى تخفيف الأعباء على تمويل التجارة من 
أنواع  لبعض  المــال  رأس  متطلبات  تقليص  خلال 
الانكشافات، وقد أخذنا فى الاعتبار الملاحظات 
فترة  الدولية‘ خلال  التجارة  ’غرفة  قدمتها  التى 

التشاور«.
إن  والتجارة  الأعمال  وزارة  قالت  جهتها،  من 
الاستراتيجية التجارية الجديدة ستمكن الشركات 
البريطانية من النجاح فى السوق العالمية، مؤكدة أن 
الإصلاحات  هذه  لتنفيذ  تخطط  المتحدة  »المملكة 
فى يناير 2027، مما يوفر للشركات يقيناً يساعدها 
من  العالم مزيداً  للمستقبل ويمنح  التخطيط  على 

الوقت لتحقيق وضوح تنظيمى أكبر«.

هل يستطيع الذكاء الاصطناعى تحقيق رخاء اقتصادى شامل؟
رغم الزخم الكبير الذى يحيط 

بتقنيات الذكاء الاصطناعى فى الوقت 

الراهن، فإن ثمة قليل من الإجماع 

حول تأثيرها الحقيقى.

مع ذلك، يبدو أن هناك توقعاً واسع 

الانتشار بين الشركات والمستثمرين 

والمحللين بأن الذكاء الاصطناعى 

سيعزز الإنتاجية فى مجالات 

متعددة، لكن حتى لو تحققت هذه 

المكاسب، هل ستكون مجدية فعلا؟ً

يتوقع العديد من المراقبين أن 

تحقق تقنيات الذكاء الاصطناعى 

مكاسب كبيرة على صعيد الإنتاجية.

وتشير مجموعة متنامية من دراسات 

الحالات إلى وجود مؤشرات أولية 

داعمة لذلك.

ــإن الــتــوســع الــســريــع فى  عـــلاوة على ذلـــك، ف
انخفاض  جانب  إلى  الاصطناعى،  الذكاء  قدرات 
تكاليف التدريب والتشغيل، والاتجاه المتزايد نحو 
أسباباً  يضيف  المصدر،  مفتوحة  وأنظمة  أدوات 
تطُبق  أن  يمكن  التقنية  هذه  بأن  للاعتقاد  قوية 
بطرق مجدية فى جميع القطاعات والمهن تقريباً.

مع ذلك، فإن تنفيذ الذكاء الاصطناعى بشكل 
فعال ليس أمراً مضموناً، كما أنه لن يتحقق بين 
ليلة وضحاها، نظراً للتحديات المرتبطة بإمكانية 

الوصول وانتشار الاستخدام ومنحنيات التعلم.
العقبات، فإن تحقيق  لو تم تجاوز هذه  وحتى 
بالذكاء الاصطناعى لا  إنتاجية مدفوعة  مكاسب 
صعيد  على  واسعة  فوائد  تحقيق  تلقائياً  يضمن 
التوظيف والدخل. إذ يرتبط ذلك بما يحدث فى 
مجالين أساسيين، وهما أدوات الذكاء الاصطناعى 

وسوق العمل.
تتوسع  الاصطناعى  الــذكــاء  أدوات  أن  نعلم 
إذا ركرت معظم هذه الأدوات على  بسرعة، لكن 
استبدال  وبالتالى  البشرية،  الــقــدرات  محاكاة 
قد  الإنتاجية  تحسينات  فــإن  البشرية،  العمالة 

تصاحبها آثار توزيعية سلبية، حسب ما نقله موقع 
»بروجكت سنديكيت«.

فــى هـــذا الــســيــاق، أشـــار أنـــدريـــاس هــاوبــت 
مجموعة  أن  إلى  مؤخراً  برينجولفسون،  وإريــك 
الآلى  التعلم  لأنظمة  الحالية  التقييم  معايير  من 
متحيزة لصالح الأتمتة، إذ تضم القليل فقط من 

الاختبارات التى تشمل التفاعل مع البشر.
إلى  الاصطناعى  الذكاء  تطوير  تحول  لتفادى 
»لعبة تقليد«، نصح هاوبت وبرينجولفسون مجتمع 
المطورين باعتماد ما يعُرف بـ»تقييمات القنطور«، 
الــذكــاء  وأنــظــمــة  البشر  مــن  فيها  يطُلب  والــتــى 

الاصطناعى حل المهام بشكل مشترك.
التعلم  تطوير  توجيه  فى  التحول  هذا  ويسهم 
بدلاً  الآلى،  البشرى  والتعاون  التعزيز  نحو  الآلى 

من الأتمتة الكاملة.
الذكاء  فــوائــد  تقاسم  فــإن ضمان  ــك،  ذل ومــع 
الاصطناعى بشكل واسع يتطلب أيضاً النظر إلى 

سوق العمل.
فعلى سبيل المثال، فى الولايات المتحدة، يعمل 
نحو 20% من العمال فى القطاع القابل للتجارة، 
والذى يشمل التصنيع )40%( والخدمات القابلة 

للتصدير )%60(.
القوة  من   %80 نحو  أى  المتبقية،  النسبة  أما 
غير  الخدمات  قطاعات  فى  تعمل  فهى  العاملة، 
للتجارة، مثل الحكومة والتعليم والضيافة  القابلة 

والتجزئة التقليدية والبناء.
الثلاثة  العقود  خلال  تدريجياً  الفجوة  اتسعت 
الماضية بين القطاعين القابل وغير القابل للتجارة 

من حيث الإنتاجية والدخل.
للتجارة،  القابل  القطاع  يتمتع  عــام،  فبوجه 
ــات  ــشــرك ال إدارة  ــل  ــث م ــف  ــائـ وظـ ــضــم  ي ــذى  ــ الـ
الموصلات  أشباه  وتصميم  الجنسيات،  متعددة 
بإنتاجية  والتطوير،  البحوث  والحواسيب، وإجراء 
أعلى ونمو أسرع، إضافة إلى نمو أكبر فى الدخل.

ولهذا، ورغم تراجع التوظيف فى قطاع التصنيع 
أكبر  بدقة  أو  الناتج،  واصل  استقراره لاحقاً،  ثم 

القيمة المضافة، نموه.
فى حال غاب الحذر، فإن الذكاء الاصطناعى 
مما  القطاعين،  بين  الفجوة  اتساع  من  يزيد  قد 

يؤدى إلى تصاعد حاد فى التفاوت.
ولـــن تُحــقــق مــكــاســب إنــتــاجــيــة عــلــى مستوى 
إلا  الدخل،  زيادات شاملة فى  أو  الاقتصاد ككل، 

فى  بفعالية  الاصطناعى  الــذكــاء  تطبيق  تم  إذا 
كلا القطاعين، بما يشمل الوظائف ذات الدخول 

المنخفضة والمتوسطة.
لتوجيه  منهجية  جهود  تبُذل  أن  يجب  لهذا، 
والتعاون  التعزيز  نحو  الاصطناعى  الذكاء  تطوير 

عبر جميع مستويات الوظائف والدخل.
ثمة بعض المؤشرات الإيجابية فى هذا الصدد.
الدفاعية  البحوث  مشاريع  وكالة  أجــرت  فقد 
المتقدمة فى الولايات المتحدة مسابقات تركز على 
الروبوتات  مثل  والــروبــوت،  الإنسان  بين  التعاون 
التى تعزز القدرات الجسدية للبشر، أو تلك التى 
يتم توجيهها من قبل البشر للتنقل فى بيئات مادية 

معقدة وسريعة التغير.
كافية،  غير  تــزال  لا  الحالية  الجــهــود  أن  إلا 
فى  الأساسية  الأبحاث  تركز تمويلات  أن  ويجب 
التمويل  ذلك  فى  الاصطناعى، بما  الذكاء  مجال 
الحكومى، على التعزيز والتعاون، إلى جانب تقديم 

حوافز للمطورين من القطاع الخاص.
يمكن أن تلعب اعتبارات أخرى دوراً فى تشكيل 

مسار تطوير الذكاء الاصطناعى.
فمثلًا، يقدم نظام »ألفافولد« من »ديب مايند« 
خلال  من  والإنتاجية  الكفاءة  فى  كبيرة  مكاسب 
وتتطلب  طويلًا  وقتاً  تستغرق  كانت  مهمة  أداء 
جهداً بشرياً مكثفاً، وهى التنبؤ ببنية البروتينات 
لكن  الأمينية،  الأحــمــاض  تسلسل  إلــى  اســتــنــاداً 
الهدف من هذا النظام ليس استبدال البشر، بل 
دفع عجلة التقدم فى علوم الطب الحيوى، وهو ما 

يعود بالنفع على الإنسان بطرق أخرى.
أدوات  توفير  يكون ضمان  أن  يجب  ذلــك،  مع 

والتعاون عبر  التعزيز  تركز على  ذكاء اصطناعى 
أولوية  المختلفة  الــدخــل  ومستويات  القطاعات 

قصوى.
لكن ذلك وحده لا يكفى لضمان تحقيق طفرة 
حقيقية فى الرخاء الاقتصادى الشامل، لأن هناك 

عوامل توازن عامة لا تزال تؤثر على النتائج.
الرقمية  المــوجــة  فــى  الأمــر  هــذا  وقــد شهدنا 
الوظائف  مــن  العديد  أتمتة  تم  حيث  السابقة، 

الروتينية والقابلة للترميز.
ومـــع إضــافــة عــامــل الــعــولمــة، الــتــى أدت إلــى 
التصنيع  لوظائف  خارجية  بمــصــادر  الاستعانة 
العمال،  مــن  كبير  عــدد  اضطر  العمالة،  كثيفة 
نحو  التحول  إلــى  الوسطى،  الطبقة  من  وغالباً 
أقل،  ودخل  بإنتاجية  غالباً  روتينية،  غير  وظائف 

ولم يكن هذا الانتقال سلساً بطبيعة الحال.
ــوع  ــدف ــحــول الم ــت ــة المــقــبــلــة مـــن ال فـــى المــرحــل
الإنتاجية  مكاسب  ستؤدى  الاصطناعى،  بالذكاء 
المنافسة  ضغوط  ومــع  التكاليف،  انخفاض  إلــى 

الطبيعية، إلى انخفاض الأسعار.
لكن إذا كان الطلب فى القطاع المعنى غير مرن 
)أى أن مرونة الطلب أقل من واحد(، فإن خسائر 

الوظائف ستكون حتمية.
وبالطبع، ستنشأ وظائف جديدة فى قطاعات 

أخرى ذات مرونة طلب أعلى.
غير أن التنقل بين القطاعات وفئات الوظائف 
ينطوى على درجة عالية من الاضطراب، مع وجود 
العرض  فى  مؤقتة  ــادة  زي بحدوث  حقيقى  خطر 
يضُعف قدرة  بالطلب، ما قد  العمالة مقارنة  من 

العمال على التفاوض.
وأشار العديد من الخبراء إلى أن دعم الانتقال، 
أمر  المهارات،  اكتساب  أو  الدخل  سواء من حيث 

أساسى.
ومن المرجح أن تسهم أدوات الذكاء الاصطناعى 
ذاتها فى جهود إعادة التدريب واكتساب المهارات.

وفى الوقت ذاته، ينبغى على صُناع السياسات 
توليد طلب على العمالة، على غرار ما حدث بعد 

الكساد الكبير.
اللحظة  هــذه  فــإن  المتحدة،  للولايات  بالنسبة 
إذ  واحــد،  تمثل فرصة لضرب عصفورين بحجر 
تعانى البلاد من تأخر ملحوظ فى تطوير وتحديث 

البنية التحتية، لأسباب متعددة.
إلى خلق  يــؤدى عكس هذا الاتجــاه  أن  ويمكن 
مما  العمالة،  على  الطلب  وتحفيز  جيدة  وظائف 
القادم  التحول  خــلال  مرحلى  أمــان  حاجز  يوفر 

المدفوع بالذكاء الاصطناعى.

من المرجح أن تسهم 
أدوات الـ AI فى 

جهود إعادة التدريب 
واكتساب المهارات

كتبت- منى عوض:

المصدر: وكالة أنباء »بلومبرج«
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