
اقتصادية تصدر كل أحد الرئيس التنفيذي ورئيس التحرير: أحمد رضوانرئيس مجلس الإدارة: مجدي سرحان جنيهاتصفحات ـــ 1810 ذو الحجة 1443 الأحد 17 يوليو 2022 العدد :    8 202

مجلس مدينة نصر للإسكان يحتكم إلى الجمعية 
العمومية لحسم الموافقة على فحصها من سوديك

مصادر لحابي:

ياسمين منير ورضوى إبراهيم

الإدارة وغالبية المساهمين متحفظون على السعر الاسترشادي لعرض الشراء

الاســتحواذ  رفــض ســعر عــرض  علــى  فــي مؤشــر 
المبدئــي المقــدم مــن شــركة ســوديك.. علمــت جريــدة 
حابــي أن مجلــس إدارة شــركة مدينــة نصــر للإســكان 
العموميــة  الجمعيــة  إلــى  الاحتــكام  قــرر  والتعميــر 
للشــركة، لحســم الموافقــة مــن عدمهــا علــى الفحــص 
الفنــي النافــي للجهالــة للشــركة مــن جانــب ســوديك.
للاســتثمار  أكتوبــر  مــن  الســادس  شــركة  كانــت 
والتنميــة – ســوديك، قــد تقدمــت أوائــل يوليــو الجــاري 
بخطــاب إعــان نيتهــا التقــدم بعــرض شــراء غيــر ملــزم 
نصــر  مدينــة  أســهم  مــن   %100 علــى  للاســتحواذ 
للإســكان والتعميــر، بســعر مبدئــي يتــراوح بيــن 3.2 
و3.4  جنيهــات، وقالــت الشــركة إن الســعر استرشــادي 
ــة  ــي النافــي للجهال ــات الفحــص الفن ــن إتمــام عملي لحي

والحصــول علــى الموافقــات اللازمــة.
لجريــدة  خاصــة  تصريحــات  فــي  مصــادر  وقالــت 
وغالبيــة  نصــر  مدينــة  إدارة  مجلــس  إن  حابــي، 
مــن  المقــدم  المبدئــي  الســعر  أن  يــرون  المســاهمين 
ســوديك لا يناســب مركــز الشــركة ووضعهــا التنافســي، 
وكذلــك محفظــة مشــروعاتها وأراضيهــا غيــر المطــورة 
والتــي تصــل إلــى 5.5 ملاييــن متــر مربــع فــي مواقــع 
اســتراتيجية، لكنــه فــي الوقــت نفســه لــن يصــادر علــى 
موقــف الجمعيــة العموميــة، وبالتالــي قــرر منحهــا ســلطة 

حســم الموافقــة بالفحــص مــن عدمهــا.
وقــال أحــد المصــادر الذيــن تحدثــت معهــم حابــي: 
»الســعر المقــدم مــن ســوديك يمثــل نحــو نصــف القيمــة 
الســوقية  القيــم  بتراجــع  وتأثــر  للشــركة،  الحقيقيــة 

تســعير  يعكــس  ولــم  بالبورصــة  المتداولــة  للأســهم 
الشــركة«. أراضــي 

كانــت ســوديك قــد أشــارت فــي الخطــاب الــذي تلقتــه 
الهيئــة إلــى أن متوســط الســعر الاسترشــادي والــذي 
يبلــغ 3.30 جنيهــات للســهم يقــدر الشــركة بقيمــة 6.18 
مليــارات جنيــه )328 مليــون دولار( يمثــل فرصة ســيولة 
ــادة قدرهــا 32% عــن  ــة لمســاهمي الشــركة بزي مجزي
ســعر إغــاق مدينــة نصــر للإســكان والتعميــر فــي 4 
متوســط  عــن  و%40  و%45  و%45   2022 يوليــو 
الســعر المرجــح للســهم الــذي يبلــغ 2.28 جنيــه للســهم 
و2.28 جنيــه للســهم و2.36 جنيــه للســهم علــى مــدار 
شــهرًا  عشــر  والاثنــى  أشــهر  والســتة  أشــهر  الثلاثــة 

ــى التوالــي. الماضيــة عل
يوليــو   5 الصــادر  بيانهــا  فــي  ســوديك  وأضافــت 
ــل مضاعــف  الماضــي، أن ســعر الشــراء الإرشــادي يمث
قيمــة دفتريــة يبلــغ 1.43 مــرة، ومضاعــف ربحيــة يبلــغ 
21.4 مــرة وذلــك فــي ضــوء النتائــج المفصــح عنهــا 
ــة فــي 31  ــي عشــر شــهرًا المنتهي ــرة الاثن الخاصــة بفت

.2022 مــارس 
وقالــت المصــادر إن جميــع الاحتمــالات حــول ردود 
اللازمــة  الفتــرة  خــال  واردة  العــرض  مقــدم  أفعــال 
 21 إلــى  تصــل  والتــي  العموميــة  الجمعيــة  لانعقــاد 
مــن  بدايــة  لعقدهــا،  الدعــوة  نشــر  تاريــخ  مــن  يومًــا 
زيــادة الســعر الاسترشــادي وحتــى ســحب العــرض مــن 

فــي  أكــدت  لكنهــا  والتراجــع عــن الصفقــة،  الأســاس 
الوقــت نفســه أنــه لــم تظهــر أي بــوادر لعــروض منافســة 

الآن. حتــى 
وشــددت المصــادر علــى أن مقــدم العــرض والأطــراف 

المرتبطــة بــه يمثلــون إضافــة قويــة لأي كيــان، ولكــن 
تدنــي الســعر عــن القيمــة العادلــة للشــركة بفــارق كبيــر 

حــد مــن جاذبيــة العــرض.
عــرض  خطــاب  فــي  أكــدت  قــد  ســوديك  وكانــت 
الاســتحواذ أن توجههــا الاســتراتيجي والمدعــوم مــن 
مســاهميها الرئيســين: شــركة الــدار العقاريــة وشــركة 
مــن   %85.5 تمتلــكان  اللتيــن  القابضــة   ADQ
رأســمالها منــذ ديســمبر 2021، يتمثــل فــي التوســع فــي 
ســوق العقــارات فــي مصــر ومواصلــة تعظيــم محفظتهــا 

العقاريــة. المشــروعات  مــن 
وبحســب البيــان تســاهم الصفقــة فــي حــال إتمامهــا 
فــي دعــم خطــط شــركة ســوديك التوســعية المســتقبلية 
فــي مصــر خاصــة بســوق شــرق القاهــرة وزيــادة قاعــدة 
عملائهــا، وتحقيــق الاســتفادة العظمــى مــن نقــاط القــوة 
الأراضــي  لمحفظــة  القيمــة  وتعظيــم  الطرفيــن  لــكلا 
المجمعــة غيــر المطــورة، والتــي تُقــدر مســاحتها بنحــو 

11 مليــون متــر مربــع.
كانــت جريــدة حابــي قــد انفــردت فــي 14 أكتوبــر 
ســوديك  عليهــا  أقدمــت  محاولــة  بــأول   ،2018
للإســكان  نصــر  مدينــة  شــركة  علــى  للاســتحواذ 
والتعميــر عبــر مبادلــة أســهم بواقــع ســهم مــن ســوديك 

نصــر. مدينــة  مــن  ســهمين  مقابــل 
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التنفيــذي  الرئيــس  الدهــان،  محمــد  كشــف 
الشــركة  تخطيــط  عــن  إيــدج،  ســيتي  لشــركة 
الجديــدة  القاهــرة  بمنطقــة  مشــروع  لإطــاق 
علــى مســاحة 40 فدانًــا نهايــة العــام الجــاري، 
بالإضافــة إلــى تســليم وحــدات ETAPA علــى 
ســكوير   ETAPA مكاتــب  وإطــاق  مراحــل، 
الطبيــة والتجاريــة خــال العــام المالــي الجــاري.
خاصــة  تصريحــات  فــي  الدهــان،  أضــاف 
لجريــدة حابــي، أن ســيتي إيــدج حصلــت مؤخــرًا 
بمــا  فدانًــا   41 بمســاحة  أرض  قطعــة  علــى 
يعــادل 171 ألــف متــر مربــع بالقاهــرة الجديــدة 
ــع بالقــرب  ــة، تق ــات العمراني ــة المجتمع مــن هيئ
ــا أن المشــروع  ــة، موضحً ــة الأمريكي مــن الجامع
ينقســم إلــى 50% أراض ســكنية و50% أراض 

الاســتخدامات. متعــددة 
ســيتي  لشــركة  التنفيــذي  الرئيــس  وأكــد 
إيــدج، أن نســبة الأراضــي متعــددة الاســتخدمات 
ســتكون لنشــاط تجــاري وإداري وفندقــي وتتــراوح 
ــدء  ــا ب ــن 20% و24% متوقعً ــي بي نســبة المبان
طــرح المشــروع فــي الربــع الأخيــر مــن العــام 
 4 خــال  التســليم  عمليــات  وبــدء  الحالــي، 

تلقــت شــركة صــن واى إيجيبــت المتخصصــة 
الشمســية، عروضًــا للاســتحواذ  الطاقــة  فــي 
شــركات  قدمتهــا  منهــا،  حاكمــة  نســبة  علــى 
مصريــة وخليجيــة، وفقًــا للدكتــور أحمــد غنــدور 
تــدرس  الشــركة، مؤكــدًا أن صــن واي  رئيــس 
تقديــم  أن  علــى  ــا،  ماليًّ العــروض  تفاصيــل 
التقييــم المالــي الــذي يتــم إعــداده حاليًــا داخــل 
الشــركة لمقدمــي تلــك العــروض خــال شــهر 

المقبــل. أغســطس 
خاصــة  تصريحــات  فــي  غنــدور،  أضــاف 
لجريــدة حابــي، أن الشــركة تلقــت عــدة عــروض 
خــال الفتــرة الماضيــة وصفهــا بأنهــا »مجزيــة 
ــا« وتتــواءم مــع مــا تــم مــن تقييــم للأصــول،  ماليًّ
إلا أن نقــاط الاختــاف مــع مقدمــي العــروض 

كانــت فــي نظــام عمــل الشــركة.
وأكــد رئيــس صــن واي إيجيبــت، أن الشــركة 
تســتهدف تنفيــذ مشــروعات بطاقــة تصــل إلــى 
 200 تتخطــى  باســتثمارات  ميجــا   20 نحــو 
الجــاري،  المالــي  العــام  خــال  جنيــه  مليــون 
البنــك  مــع  تتعــاون  الشــركة  أن  علــى  مشــددًا 
الزراعــي وبنــوك cib  والقاهرة بشــأن الحصول 

قــال هشــام الجمــل، مديــر عــام شــركة 
اســتثمارات  قيمــة  إن  ســولار،  إنفنتــي 
تصــل  مشــروعاتها  جميــع  فــي  الشــركة 
حتــى  دولار  مليــون   500 نحــو  إلــى 
هــذا  زيــادة  الشــركة  وتســتهدف  الآن، 
الرقــم خــال الفتــرة المقبلــة مــن خــال 

جديــدة. مشــروعات 
أوضــح الجمــل، فــي تصريحــات خاصــة 
فــي  تعمــل  الشــركة  أن  حابــي،  لجريــدة 
والمتجــددة  الجديــدة  الطاقــة  مجــال 
وتتمثــل فــي الشــمس والريــاح بشــكل أكبــر، 
مجــال  فــي  الدخــول  اســتهداف  بجانــب 
تحليــة  ومجــال  الأخضــر،  الهيدروجيــن 
الميــاه عبــر الطاقــة الجديــدة والمتجــددة.

وأكــد مديــر عــام شــركة إنفنتــي ســولار، 
أن الشــركة تــدرس خــال الفتــرة الحاليــة 
خــال  مــن  إفريقيــة  دول  عــدة  اختــراق 

ســنوات مــن التعاقــد.
وأوضــح أن الشــركة ســتتعاون بالتأكيــد مــع 
عــدة بنــوك لدعــم خطتهــا الإجماليــة فــي تطويــر 
تمويــات  علــى  ســتحصل  حيــث  مشــروعاتها، 
بنكيــة لبــدء إنشــاء مشــروع القاهــرة الجديــدة، 
كمــا تعتــزم الشــركة البــدء فــي تســليم وحــدات 
ETAPA وبالتالــي فهنــاك تفكيــر فــي الحصــول 
علــى تمويــات لدعــم الخطــة الإجمالية للشــركة.
مشــروعات  تنفــذ  الشــركة  أن  إلــى  وأشــار 
بشــرق القاهــرة وغربهــا وتتبنــى خططًــا توســعية 
ــع المنتجــات فــي محفظــة  تهــدف لتوســيع وتنوي
محــاور  عــدة  علــى  الشــركة  وتعمــل  أراضيهــا، 
مشــروعات  وتســويق  العقــاري  التطويــر  وهــي 
لصالــح هيئــة المجتمعــات العمرانيــة الجديــدة 
وغيرهــا، إضافــة إلــى إدارة الأصــول، ومــن ضمــن 
إيــدج  ســيتي  عليهــا  تعمــل  التــي  المشــروعات 
هــذا العــام هــي المقصــد بالعاصمــة الإداريــة 

الجديــدة.
وكانــت شــركة ســيتي إيــدج قــد أطلقــت ممشــى 
المقصــد الــذي يقــام علــى مســاحة تبلــغ نحــو 31 
ــا داخــل قلــب المقصــد ريزيدنــس، ويشــمل  فدانً
العديــد مــن المحــال التجاريــة والمكاتــب الإداريــة 
ترفيهيــة  مناطــق  علــى  تطــل  التــي  والعيــادات 
الأنشــطة  هــذه  ويعتلــي  خضــراء،  ومســاحات 

علــى تمويــات لتوســيع أعمــال الشــركة، ويجــري 
بنكيــن  مــع  التفــاوض  الحاليــة  الفتــرة  خــال 

آخريــن للحصــول علــى تمويــات جديــدة.
وأوضــح أن حجــم التمويــل المســتهدف يصــل 
إلــى 20 مليــون جنيــه لتعزيــز قطــاع التنفيــذ 
والأعمــال بالشــركة، حيــث يتــم التفــاوض خــال 
الفتــرة الحاليــة مــع 3 بنــوك مصريــة حكوميــة، 
وضعتهــا  التــي  للخطــة  وفقًــا  أنــه  إلــى  لافتًــا 
فــي  الطــرح  إجــراءات  اتخــاذ  ســيتم  الشــركة 

البورصــة المصريــة خــال 5 ســنوات.
وأشــار إلــى أن صــن واي تعتــزم التوســع فــي 

وريــاح،  إنشــاء محطــات طاقــة شمســية 
ــا. ــا وغيني ــا وكيني ــل دول جنــوب إفريقي مث

وأوضــح أن الشــركة ضخــت نحــو 100 
مليــون جنيــه لتنفيــذ شــواحن الســيارات 

التجاريــة والإداريــة شــقق ســكنية فاخــرة ذات 
ــة. نمــاذج مختلف

بمنطقــة  أيضًــا  تعمــل  الشــركة  أن  وأوضــح 
وزاهيــة  الجديــدة  وأســوان  العيــون  مجــرى 
علــى  الاختيــار  ووقــع  الجديــدة،  بالمنصــورة 
المــدن  أهــم  مــن  باعتبارهــا  الجديــدة  أســوان 
ــى  ــل عل ــر الني ــة لنه ــة الغربي ــى الضف ــة عل الواقع
علــى  أســوان،  مدينــة  مــن  كيلومتــرًا   12 بعــد 
مســاحة 22 ألــف فــدان لتســتوعب مــا يقــرب مــن 
850 ألــف نســمة، كمــا أن المدينــة تحتــوي علــى 
الممشــى الســياحي كأحــد مشــروعات الشــريط 
النهــري المطــل علــى النيــل والــذي يضــم منطقــة 
مفتــوح  فيــا، ومســرح   66 بإجمالــي  الفيــات 
يتســع لنحــو 3000 متفــرج وجاهــز لاســتضافة 
والفعاليــات  والرياضيــة،  الفنــون  مختلــف 

الثقافيــة.
وشــدد علــى أن هنــاك العديــد مــن المبانــي 
حضانــات،  مــن  تنفيذهــا  تــم  التــي  الخدميــة 
ومكتــب بريــد، ومســاجد، ومدرســة، ووحــدات 
صحيــة، وســوق، وفــرع بنــك، ووحــدة شــرطة.

قــد  العمرانيــة  المجتمعــات  هيئــة  وكانــت 
مــن  عــددًا  إيــدج  ســيتي  شــركة  إلــى  أســندت 
والإدارة  التســويق  أعمــال  لتولــي  المشــروعات 
وتســليط الضــوء علــى الفــرص الاســتثمارية بهــا.

مجــالات محطــات الــري بالطاقــة الشمســية، 
بعــد الانفراجــة التــي شــهدها القطــاع الزراعــي 
بشــأن التمويــات البنكيــة، ما يســاعد الشــركات 
الزراعيــة علــى توفيــر التمويــات اللازمــه لعمــل 
الإطــار  هــذا  وفــي  محطــات طاقــة شمســية، 
أبرمــت الشــركة أكثــر مــن بروتوكــول تعــاون مــع 
عــدة بنــوك لإمــداد الشــركات والأفــراد العاملــة 
بقطــاع الزراعــة بمحطــات الطاقــة الشمســية.

أيضًــا  تســتهدف  الشــركة  أن  علــى  وشــدد 
التوســع فــي إنشــاء محطــات الطاقــة الشمســية 
ــي  ــع والمؤسســات والمبان ــوق أســطح المصان ف
الحكوميــة  بالشــبكة  المحطــة  طاقــة  لتتبــادل 
للكهربــاء، مــا يقلــل تكاليــف اســتهلاك الكهربــاء، 
مضيفًــا أن الشــركة علــى مــدار 8 ســنوات نفــذت 

ــر مــن 300 محطــة طاقــة شمســية. أكث
ــي اتجهــت  ــرز القطاعــات الت ــى أن أب ــوه إل ون
للطاقــة الشمســية بقــوة خــال الفتــرة الماضيــة 
نظــرًا  الزراعــي  القطــاع  مقدمتهــا  فــي  كان 
وهمــا  متزامنتيــن،  مشــكلتين  مــن  لمعاناتــه 
الإتاحــة وتوافــر الطاقــة بجانــب ارتفــاع تكاليــف 
إنشــاء المحطــات، حيــث كان حجــم الطلــب فــي 
هــذا القطــاع مرتفعًــا للغايــة، وهو مــا أدى لزيادة 

ــر. أعمــال الشــركة فــي القطــاع بشــكل كبي

 200 ضــخ  يتــم  أن  علــى  الكهربائيــة، 
ــد  ــه لإنشــاء 200 شــاحن جدي مليــون جني
علــى الطــرق الســريعة لخدمــة أصحــاب 
الكهربائيــة  بالطاقــة  العاملــة  الســيارات 
ومســاعدة الدولــة فــي تنفيــذ توجهاتهــا 
فــي هــذا الشــأن، خاصــة مــع اســتضافة 

مصــر لقمــة كــوب 27 العــام الجــاري.
قــد حصلــت  إنيفينتــي  شــركة  وكانــت 
مجــال  فــي  للاســتثمار  تصريــح  علــى 
إنشــاء وإدارة محطــات شــحن الســيارات 
الماضــي،  مايــو  شــهر  فــي  الكهربائيــة 
وذلــك فــي إطــار تنفيــذ خطــة الدولــة فــي 
التحــول نحــو اســتخدام الطاقــة الكهربائية 
فــي النقــل بــدلً مــن الوقــود التقليــدي بعــد 
موافقــة مجلــس إدارة جهــاز مرفــق تنظيــم 

الكهربــاء وحمايــة المســتهلك.

محمد الدهان الرئيس التنفيذي لشركة سيتي إيدج

أحمد غندور رئيس شركة صن واى إيجيبت

هشام الجمل مدير عام شركة إنفنتي سولار

استهداف تسليم وحدات ETAPA على مراحل وإطلاق المكاتب الطبية والتجارية العام المالي الجاري

يجري إعداد تقييم مالي داخل الشركة.. وحسم الصفقة أغسطس المقبل

استهداف دخول قطاعات الهيدروجين الأخضر وتحلية المياه عبر الطاقة الجديدة والمتجددة

سيتي إيدج تخطط لإطلاق مشروع بالقاهرة الجديدة
 على مساحة 40 فدانًا

شركات مصرية وخليجية تعرض الاستحواذ على حصة حاكمة من صن واى إيجيبت

500 مليون دولار قيمة الاستثمارات بمشروعات إنفنتي سولار

محمد الدهان الرئيس التنفيذي للشركة:

د.أحمد غندور رئيس مجلس الإدارة

هشام الجمل مدير عام الشركة:

إسلام سالم

إسلام سالم وهاجر عطية 
مفاوضات 

للحصول على 
20 مليون جنيه 

تمويلات من 
3 بنوك حكومية

دراسة اختراق 
عدة دول إفريقية 

من خلال إنشاء 
محطات طاقة 
شمسية ورياح
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خريطة القطاعات الأكثر جاذبية للتمويل المصرفي

تطــورات  المحليــة  الســوق  تشــهد 
عــدة فــي ظــل تبعــات أزمــة التضخــم 
الإمــداد  سلاســل  وتباطــؤ  العالمــي 
جائحــة  تداعيــات  بفعــل  والتوريــد 

كورونــا بالإضافــة إلــى الحــرب الروســية الأوكرانيــة، 
والتــي أثــرت ســلبا علــى حالــة النشــاط الاقتصــادي 
لقطاعــات عديــدة وخلقــت فرصــا لقطاعــات أخــرى.
الملــف  هــذا  فــي  “حابــي”  جريــدة  وتســتعرض 
رؤيــة عــدد مــن خبــراء القطــاع المصرفــي حــول 
البنكــي  للتمويــل  جاذبيــة  الأكثــر  القطاعــات 
ــتجدات  ــوء المس ــي ض ــة وف ــة المقبل ــال المرحل خ

التــي  تلــك  وخاصــة  الصناعــة  وجــاءت  الأخيــرة، 
ــات  ــة القطاع ــي مقدم ــة ف ــطة تصديري ــا أنش لديه
فيهــا،  الائتمــان  نمــو  علــى  البنــوك  تعــول  التــي 
بجانــب قطاعــات أخــرى منهــا: مشــروعات تحليــة 
والطاقــة  والزراعــة  الحديــث  والــري  الميــاه 
والصحــة  والتعليــم  والمتجــددة  الجديــدة 

العقــاري. والتطويــر  الماليــة  والتكنولوجيــا 

أمنية إبراهيم

نائــب  جــال  أحمــد  الدكتــور  أكــد 
المصــري  البنــك  إدارة  مجلــس  رئيــس 
البنــوك  أن   ،EBE الصــادرات  لتنميــة 
تأخــذ فــي حســبانها خطــط وأولويــات 
الحكومــة للمرحلــة الحاليــة عنــد صياغــة 
خططهــا للائتمــان والتمويــل، بحثــا عــن 
النمــو،  واقتنــاص  التمويليــة  الفــرص 
مشــيرا إلــى أن الفتــرة الحاليــة التركيــز 
إحــال  علــى  أساســية  بصــورة  ينصــب 
واقتنــاص  الصــادرات  ودعــم  الــواردات 
الفــرص التــي يمكــن لمصــر فيهــا أن تحــل 

كبديــل لروســيا وخاصــة فــي أوروبــا.
فــي  تركيــز  هنــاك  إن  جــال،  وقــال 
المقــام الأول علــى الشــركات التــي لديهــا 
نشــاط تصديــري بالفعــل لمســاعدتها فــي 
تنميــة حجــم أعمالهــا ومبيعاتهــا للأســواق 
جديــدة  لأســواق  والوصــول  الدوليــة 
خاصــة بعــد أن أتــاح الصــراع الروســي 
لصــادرات  أوســع  مجــالا  الأوكرانــي 
الــدول الأخــرى، موضحــا أن الشــركات 
شــهدت  بالتصديــر  العاملــة  المصريــة 
زيــادة  البنكــي  للتمويــل  احتياجاتهــا 
ملحوظــة فــي الآونــة الأخيــرة تزامنــا مــع 
زيــادة الطلــب علــى منتجاتهــا أو ارتفــاع 
ــب تباطــؤ  ــاج بجان أســعار مدخــات الإنت

والتوريــد. الإمــداد  حركــة سلاســل 
إدارة  مجلــس  رئيــس  نائــب  وأوضــح 
الصــادرات  لتنميــة  المصــري  البنــك 
EBE، أن الشــركات الصناعيــة لا زالــت 
المركــزي  البنــك  مبــادرة  مــن  تســتفيد 
ــل الصناعــة بســعر عائــد متناقــص  لتموي
بموجــة  تأثرهــا  عــدم  يعنــي  مــا   %8
ــدة الرئيســية  ارتفــاع مؤشــر أســعار الفائ
العالمــي. التضخــم  أزمــة  خلفيــة  علــى 

قطاعــات  أن  إلــى  جــال،  وأشــار 
والكيماويــات  الزراعيــة  الحاصــات 
الغذائيــة  والصناعــات  البنــاء  ومــواد 
خــال  كبيــرة  تمويليــة  بفــرص  تتمتــع 
الفتــرة المقبلــة، مضيفــا أن المشــروعات 
بفــرص ضخمــة  تتمتــع  أيضــا  القوميــة 
للتمويــل والتــي تعــد مضمونــة إذ تحصــل 

حكوميــة. جهــات  عليهــا 
الدولــة  اســتكمال  أن  إلــى  ولفــت 
ــة  ــة العمراني ــي مجــال التنمي ــا ف لخططه
الطــرق  مشــروعات  مســتوى  علــى 
وأيضــا تطويــر العاصمــة الإداريــة رغــم 
العالميــة  الاقتصاديــة  الأزمــة  تبعــات 
مطمئــن إلــى حــد كبيــر علــى فــرص نمــو 
القطــاع العقــاري بمصــر، مشــيرا إلــى أن 
ــر فــرص  ــة توف ــة التحتي مشــروعات البني
تمويليــة كبيــرة للبنــوك لتوظيــف مــا لديهــا 

مــن ســيولة.
وأكــد جــال، أن هنــاك عــدة قطاعــات 
فــي  كبيــرا  اهتمامــا  تلقــى  أخــرى 
بالفعــل  البنــوك  وبــدأت  الدولــة  خطــة 
بوضعهــا ضمــن خططهــا فــي الســنوات 
صناعــة  بينهــا  ومــن  الماضيــة  القليلــة 
التكنولوجيــا الماليــة والتعليــم والرعايــة 
تتميــز  التــي  والصناعــات  الصحيــة 
بمعــدلات اســتهلاك عالــي وعلــى رأســها 

الغذائيــة.   الصناعــات 
قــال وليــد ناجــي، نائــب رئيــس مجلــس 
ــي،  ــك العقــاري المصــري العرب إدارة البن
ــي  ــل ف ــو التموي ــي نم ــوك ف ــان البن إن ره
ــى الصناعــة  ــة يرتكــز عل ــة الحالي المرحل
خاصــة  وأنشــطتها  مجالاتهــا  بمختلــف 
العالميــة  الاقتصاديــة  الأزمــة  ظــل  فــي 
الســوق  الــذي يظهــر حاجــة  والتضخــم 
للتحــول للصناعــة المحليــة كبديــل عــن 

الاســتيراد.
فــي  الاســتثمار  أن  ناجــي،  وأوضــح 
يشــهد  أن  متوقــع  الصناعــي  القطــاع 
أن  إذ  القادمــة،  الفتــرة  ملموســا  نمــوا 
فــي ظــل الأزمــة العالميــة الناتجــة عــن 
تداعيــات جائحــة كورونــا وارتفــاع أســعار 

لا  التضخــم،  وضغــوط  عالميــا  الســلع 
بــد أن يشــجع ذلــك المســتثمرين علــى 
توطيــن الصناعــات والبحــث عــن الفــرص 
محليــة  بدائــل  لصناعــة  الاســتثمارية 
لمــا يتــم اســتيراده وهــي فرصــة يجــب 

اقتناصهــا.
وتابــع ناجــي، أن الاقتصــاد المصــري 
اختــال  فــي  عقــود  منــذ  أزمــة  يواجــه 
ــواردات عــن  ــادة ال ــزان التجــاري وزي المي
ــم وضــع  ــد أن يت حجــم الصــادرات، ولا ب
نقطــة النهايــة لهــذه المشــكلة فــي الوقــت 
ــد مــن الســلع  الراهــن، خاصــة وأن العدي
بســهولة  يمكــن  اســتيرادها  يتــم  التــي 
توطيــن صناعتهــا فــي مصــر ولا تحتــاج 
لتكنولوجيــا عاليــة، كمــا أنــه حــان الوقــت 
الصناعــات  فــي  الخبــرات  بنــاء  لبــدء 

عاليــة التكنولوجيــا والتــدرج فيهــا.
إدارة  مجلــس  رئيــس  نائــب  وأكــد 
أن  العربــي،  المصــري  العقــاري  البنــك 
قطــاع الســياحة أيضــا ورغــم حساســيته 
تعرضــه  التــي  للأزمــات  الشــديدة 
لتذبذبــات عاليــة فــي الإيــرادات والأربــاح 
مــن  للتمويــل  جــاذب  ســيظل  أنــه  إلا 

البنــوك ويتمتــع بفــرص نمــو كبيــرة فــي 
ــة  ــروض والتســهيلات الائتماني ــق الق تدف
إلــى شــركاته، لافتــا إلــى أن أحــد أهــم 
النشــاط  بهــا  يتمتــع  التــي  المميــزات 
علــى  العائــد  ارتفــاع  هــي  الســياحي 

فيــه. الاســتثمار 
وقــال ناجــي، إن الفتــرة الحاليــة قــد 
القطــاع  تمويــل  مخاطــر  درجــة  تكــون 
ــه  ــى حــد مــا وإيرادات ــة إل الســياحي عالي
الركــود  بســبب  للتذبــذب  معرضــة 
التضخمــي واســتمرار تداعيــات جائحــة 
كورونــا علــى مســتوى العالــم، إلا أن هــذا 

لا يحــد مــن فــرص تمويــل القطــاع.
وأضــاف ناجــي، أن المخــاوف حاليــا 
يرتكــز أغلبهــا فــي حــدوث وتفجــر أزمــة 
ديــون عالميــة مــا قــد يزيــد مــن الآثــار 
الاقتصــاد  علــى  الســلبية  والانعكاســات 
المصــري، معبــرا عــن آمالــه فــي انحســار 
ألقــت  التــي  العالمــي  التضخــم  أزمــة 
ــى عــدد واســع مــن الأســواق  بظلالهــا عل
وأن يكــون التضخــم قــد وصــل لذروتــه 
ــدأ بالانحســار والتراجــع  ــكا ليب ــي أمري ف

خــال الفتــرة المقبلــة.

إدارة  مجلــس  رئيــس  نائــب  وأشــار 
البنــك العقــاري المصــري العربــي، إلــى 
أنــه بالعــودة للقطــاع الصناعــي فــإن هناك 
بهــا  تتمتــع  التــي  الفــرص  مــن  العديــد 
الســوق المحليــة فــي المرحلــة الراهنــة 
ــل  ــر مــن قب ــد أن تلقــى اهتمامــا أكب ولا ب
المســتثمرين ســواء محلييــن أو أجانــب 
ــا مجــالات  ــة وأهمه ــرة المقبل خــال الفت
والمتجــددة  الجديــدة  الطاقــة  إنتــاج 

البديلــة. الطاقــة  وأيضــا 
وأكــد ناجــي، أن مصــر لديهــا فرصــة 
ذهبيــة لأن تكــون بمثابــة لوحــة الطاقــة 
الشمســية لأوروبــا فــي ظــل مــا تعانيــه 
الأوكرانيــة،  الروســية  الحــرب  بســبب 
علــى  التركيــز  أهميــة  علــى  مشــددا 
مشــروعات الطاقــة الشمســية واســتغلال 
المســاحات الواســعة فــي صحــراء مصــر.
ــم يشــهد تحــولا  ــع ناجــي، أن العال وتاب
خاصــة  النظيفــة  الطاقــة  تجــاه  كبيــرا 
مــع ارتفــاع أســعار البتــرول لمســتويات 
غيــر مســبوقة، مــا ســيدفع بصــورة أكبــر 
وأســرع للتحــول لمصــادر أخــرى للطاقــة، 
مؤكــدا أن مصــر لابــد أن يكــون لديهــا 

تصــور متكامــل حــول تلــك الفــرص التــي 
يمكــن اغتنامهــا ضمــن خطــة النهــوض 

بالصــادرات.
وقــال نائــب رئيــس مجلــس إدارة البنــك 
العقاري المصري العربي، إن مشــروعات 
الميــاه أيضــا بمختلــف مجالاتهــا تتمتــع 
تلــك  للتمويــل وخاصــة  عاليــة  بجاذبيــة 
الحديــث  الــري  بمشــروعات  المتعلقــة 

والعميــق وتحليــة وتدويــر الميــاه.
التنميــة  قطــاع  أن  ناجــي،  وذكــر 
والتطويــر العقــاري أيضــا ورغــم الاختلال 
النســبي الــذي شــهده مؤخــرا نتيجــة زيادة 
المعــروض مــن الوحــدات وضعــف القــوة 
الشــرائية بفعــل ضغــوط التضخــم، إلا أنه 
ســيظل يتمتــع بجاذبيــة عاليــة للتمويــل 
وفــرص واعــدة للنمــو فــي حجــم الائتمــان 
النمــو  معــدل  ظــل  فــي  لــه  الممنــوح 

للبــاد ومتوســط الأعمــار. الســكاني 
ومــن جانبــه قــال محمــد بــدرة الخبيــر 
التعليــم  قطاعــات  إن  المصرفــي، 
المرتبطــة  والمشــروعات  والصحــة 
بالأنشــطة الزراعيــة بمختلــف مجالاتهــا 
تســتحوذ علــى اهتمــام كبيــر مــن البنــوك 

لضــخ المزيــد مــن التمويــات إليهــا خلال 
الحاليــة. الفتــرة 

فــي  الاســتثمار  أن  بــدرة،  وأوضــح 
الجامعــي  أو  المدرســي  ســواء  التعليــم 
الســنوات  فــي  ملحوظــا  نمــوا  شــهد 
خلــق  الــذي  الأمــر  الماضيــة،  القليلــة 
فــرص تمويليــة كبيــرة أمــام البنــوك ولا 
زال يتمتــع بفــرص عاليــة للنمــو وزيــادة 
حجــم القــروض والتســهيلات المتدفقــة 

المقبلــة. الفتــرة  خــال  إليــه 
الرعايــة  قطــاع  أن  بــدرة،  وأضــاف 
التابعــة  ومجالاتــه  أيضــا  الصحيــة 
أزمــة  بعــد  طفــرة  شــهدت  والمختلفــة 
حفــز  الــذي  الأمــر  الوبائيــة  الجائحــة 
شــهية البنــوك علــى زيــادة حجــم التمويــل 
الحــراك  أن  إلــى  لافتــا  لــه،  الموجــه 
اســتمراره  متوقــع  القطــاع  الإيجابــي 
لســنوات عــدة مــا يزيــده جاذبيــة للتمويــل 

لبنكــي. ا
الصناعــات  أن  إلــى  بــدرة،  وأشــار 
ارتفعــت  كافــة  بالتصديــر  المرتبطــة 
الاحتياجــات التمويليــة لهــا بصــورة كبيــرة 
الإنتــاج  مدخــات  أســعار  ارتفــاع  مــع 
بذلــت  وأســواق  بتعاقــدات  وارتباطهــا 
جهــد للوصــول إليهــا ولا يمكــن خســارتها، 
الأمــر الــذي يخلــق فرصــا كبيــرة لنمــو 
الائتمــان والتمويــل البنكــي الــذي لا غنــى 

عنــه فــي أي اســتثمار.
تضــع  البنــوك  أن  بــدرة،  وأوضــح 
تلــك  وخاصــة  الصناعيــة  الشــركات 
علــى  تصديــري  نشــاط  لديهــا  التــي 
تلبيــة  فــي  وأولوياتهــا  اهتماماتهــا  قمــة 
مــع  وتتعامــل  التمويليــة  الاحتياجــات 
هــذا الأمــر علــى وجــه التحديــد كمســألة 
حيــاة أومــوت -بحســب وصفــه- ، متابعــا 
تأخــذ  المصرفــي  القطــاع  وحــدات  أن 
فــي حســبانها عــن صياغــة اســتراتيجية 
تعزيــز  أهميــة  الائتمــان  عمــل  وخطــة 
عــدد  لأكبــر  المصــري  المنتــج  وصــول 
والمســاهمة  الخارجيــة  الأســواق  مــن 
فــي تحقيــق خطــة ومســتهدفات الدولــة 
أن  لابــد  والتــي  المصريــة  للصــادرات 
تصبــح أهــم مــوارد الدولــة للنقــد الأجنبــي 

التجــاري. الميــزان  خلــل  وتعالــج 
قــال  الفائــدة  أســعار  ارتفــاع  وعــن 
أســعار  ارتفــاع  أن  شــك  لا  إنــه  بــدرة، 
الفائــدة تؤثــر علــى شــهية المســتثمرين 
وتدفــع الكثيــر للعــزوف عــن أي خطــط 
اســتثمارية توســعية لعــدم تحمــل أعبــاء 
لجــوء  أن  موضحــا  التكاليــف،  ارتفــاع 
صانــع السياســة النقديــة لرفــع مســتوى 
التضخــم  زيــادة  أوقــات  فــي  الفائــدة 
والكســاد غرضــه الأول إحــداث صدمــة 
لكبــح  التصحيــح  مــن  كنــوع  للأســواق 
وذلــك  التضخميــة،  الضغــوط  جمــاح 
ــد. ــي فــي رفــع مؤشــر العائ ــب إيجاب جان
ولفــت بــدرة، إلــى أن فــي أوقــات اتخــاذ 
يلجــأ  اتجاهــا صعوديــا  العائــد  منحنــى 
العديــد مــن المســتثمرين إلــى الاســتثمار 
فــي الودائــع والشــهادات البنكيــة إذا كان 
لديهــم فوائــض ســيولة ويفضلــون ذلــك 
عــن الدخــول فــي اســتثمارات جديــدة، 
التــي  والصدمــة  طبيعيــا  أمــرا  وهــذا 
تصحــح  التــي  هــي  الأســواق  تشــهدها 

الأوضــاع بشــكل تدريجــي.
وأشــار إلى أن سياســة بنك الاحتياطي 
وتوقعاتــه  التضخــم  لكبــح  الفيدرالــي 
أســاس  نقطــة   100 الفائــدة  برفــع 
الــدولار لحوالــي  جديــدة لتصــل فائــدة 
3.7% وهــو أعلــى مســتوى منــذ أكثــر 
ــه  ــه  وتبعات مــن 20 عامــا ســيلقى بظلال
علــى الأســواق الناشــئة والمبتدئــة خــال 
الفتــرة المقبلــة وســيدفع لرفــع الفائــدة 
فيهــا مجــددا وبنســب عاليــة وجريئــة.
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قــال محمــد متولــي، الرئيــس التنفيــذي 
إن  الاســتثمار  لبنــك  المنتــدب  والعضــو 
لبنــك  أي كابيتــال -الــذراع الاســتثمارية 
قــوى  ضعــف  إن  القومــي-  الاســتثمار 
الطلــب داخــل ســوق المــال المصريــة هــو 
الســبب الرئيســي للهبــوط الحــاد لمؤشــر 
الشــركات  تقييمــات  وتراجــع  البورصــة، 
ــة  بتقييمــات  ــة بالبورصــة، مقارن المتداول
الفتــرة  خــال  المدرجــة  غيــر  الكيانــات 

الحاليــة.
خاصــة  تصريحــات  فــي  أضــاف 
لجريــدة حابــي، أن هنــاك خلــاً واضحًــا 
علــى  ســلبًا  انعكــس  الطلــب  قــوى  فــي 
البورصــة،  داخــل  الســيولة  أحجــام 
مرجعًــا ذلــك إلــى عــدد مــن القــرارات 
التــي  الخارجيــة  والعوامــل  المحليــة 
المــال،  ســوق  أداء  علــى  ســلبًا  أثــرت 
وحــدث علــى أثرهــا خلــل فــي المنظومــة 

عــام. بشــكل  الاســتثمارية 
وفيمــا يتعلــق بشــهية المســتثمر المحلــي 
ضرائــب  تطبيــق  بــدء  أن  متولــي  يــرى 
اســتثمارات  علــى  الرأســمالية  الأربــاح 
مــن  يعــد  العــام  بدايــة  منــذ  البورصــة 
الســيولة  أحجــام  تراجــع  أســباب  أبــرز 
إلــى  البورصــة، مشــيرًا  والاســتثمار فــي 
أن هــذا القانــون أســفر عــن حــدوث خلــل 
ضريبــي نفــر المســتثمرين المحلييــن مــن 
البورصــة وجذبهــم إلــى الأوعيــة الادخاريــة 

البنكيــة بوجــه عــام.
وقــال متولــي: “مــن الواضــح أن الســوق 
ــة مؤخــرًا  ــادرات المعلن ــم تســتجب للمب ل
لــم  لأنهــا  الضريبــة،  هــذه  بخصــوص 
ــد الاســتثماري  ــي العائ ــوازن ف ــق الت تحق
البورصــة  بيــن الاســتثمار فــي  المتوقــع 
والاســتثمار  مخاطــر،  مــن  تحتــوي  بمــا 
فــي أوعيــة ادخاريــة بنكيــة خاليــة مــن 

المخاطــر”.
طــرح  أن  إلــى  متولــي  أشــار  كمــا 
شــهادات بنكيــة ذات عائــد 18% لقرابــة 
3  أشــهر ترتــب عليهــا ســحب نحــو 755 
إلــى  لافتًــا  الســيولة،  مــن  جنيــه  مليــار 
أن هــذا الرقــم  يعــد أكبــر مــن إجمالــي 
القيمــة الســوقية للشــركات المتداولــة فــي 

حاليًــا. البورصــة 
مــا  ثلثــي  أن  افترضنــا  “لــو  وقــال: 
بنكيــة  ودائــع  مــن  جــاء  جمعــه  تــم 
فــإن  المصرفــي  القطــاع  داخــل  أخــرى 

مــن  جــاء  جنيــه  مليــار   250 قرابــة 
إلــى  تــم ســحبها  التــي  الحــرة  الســيولة 
كان  لذلــك  البنكيــة،  الشــهادات  هــذه 
ســلبية  بصــورة  تؤثــر  أن  الطبيعــي  مــن 
وبقيــة  البورصــة  فــي  الاســتثمار  علــى 

الاقتصاديــة”. الأنشــطة 
المســتثمر  لشــهية  بالنســبة  أمــا 
الأجنبــي للاســتثمار فــي البورصــة، فقــد 
أشــار متولــي إلــى أن هنــاك العديــد مــن 
دوليــة  بنــوك  عــن  الصــادرة  التقاريــر 
ــدًا مــن الانخفــاض فــي ســعر  تتوقــع مزي

الصــرف،  مــا أدى إلــى خــروج أكثــر مــن 
الاســتثمارات  مــن  جنيــه  مليــارات   3
زال  ومــا  العــام،  بدايــة  منــذ  الأجنبيــة 

ا. مســتمرًّ التخــارج 
دفعــت  التوقعــات  هــذه  أن  أضــاف 
يدركــون  الذيــن  الأجانــب  المســتثمرين 
مــدى جاذبيــة الاســتثمار فــي البورصــة 
المصريــة إلــى الترقــب وإرجــاء قــرارات 
الاســتثمار فــي بورصــة مصــر، انتظــارًا 
لمــا قــد تســفر عنــه قــرارات السياســة 
المقبلــة، وذلــك  الفتــرة  النقديــة خــال 
التقييمــات  الاعتبــار  فــي  الأخــذ  رغــم 

المتداولــة. للشــركات  المغريــة 
والعضــو  التنفيــذي  الرئيــس  ولفــت 
أي  إن  الاســتثمار  لبنــك  المنتــدب 
الأســباب  بجانــب  أنــه  إلــى  كابيتــال، 
الحــرب  هنــاك  المحليــة،  الداخليــة 
الروســية الأوكرانيــة التــي تبايــن تأثيرهــا 
ــى البورصــات الأخــرى، وتســببت فــي  عل
خــروج الاســتثمارات مــن الــدول الناشــئة 
فــي  الاســتثمارات  عــام وخاصــة  بوجــه 

الخزانــة. وأذون  الســندات 
وقــال متولــي: “رغــم التحديــات الراهنــة 

التــي تؤثــر علــى أداء ســوق المــال إلا أنــه 
لا يمكــن القــول إن القيــد فــي البورصــة 
علــى  عبئـًـا  يمثــل  أصبــح  المصريــة 
بموجــات  تمــر  فالأســواق  الشــركات.. 
هبــوط وصعــود، والمســاهمون الرئيســيون 
والمســتثمرون  المتداولــة  الشــركات  فــي 
اعتــادوا علــى هــذه النوعيــة مــن المخاطــر، 
والتــي أيضًــا تخلــق فرصًــا لشــراء الأســهم 
بأســعار زهيــدة الآن وقــد تحقــق أرباحًــا 

عاليــة للاســتثمار طويــل المــدي”.
مــن  المزيــد  تعــرض  فــرص  وحــول 
اســتحواذ  لعــروض  المقيــدة  الشــركات 
وفقًــا لتقييمــات منخفضــة تأثــرًا بتدنــي 
أن  متولــي  يــرى  الســوقية،  الأســعار 
الأغلبيــة العظمــى مــن الشــركات المقيــدة 
الاســتحواذ  الصعــب  مــن  البورصــة  فــي 
عليهــا، بســبب انخفــاض نســبة الأســهم 
حــرة التــداول، ممــا يعــوق إتمــام عمليــات 
الســيطرة عليهــا دون موافقــة المســتثمر 

المقــدم. العــرض  علــى  الرئيســي 
وأشــار إلــى أن هنــاك مشــروع قانــون 
موافقــة  علــى  الحصــول  لاشــتراط 
عــروض  علــى  المنافســة  حمايــة  جهــاز 
الاســتحواذ التــي تزيــد قيمتهــا علــى حــدود 
معينــة، ويعــد أحــد الإجــراءات الجديــدة 
مــن  المواطنيــن  حمايــة  تســتهدف  التــي 
ــد تنشــأ مــن  ــي ق ــكار الت ممارســات الاحت
الشــركات  بعــض هــذه  الاســتحواذ علــى 

المتدنيــة. التقييمــات  موجــة  خــال 
والعضــو  التنفيــذي  الرئيــس  وأكــد 
المنتــدب لبنــك الاســتثمار إن أي كابيتــال، 
صعوبــة اتخــاذ إجــراءات محــددة لحمايــة 
المســتثمر مــن عــروض اســتحواذ مســتغلة 
للشــركات،  الســوقية  الأســعار  انخفــاض 
مؤكــدًا أن المســتثمر هــو صاحــب القــرار 
ويســتطيع رفــض بيــع الأســهم فــي حــال 
عــدم رضائــه عن ســعر عرض الاســتحواذ.
إعــادة  بضــرورة  متولــى  وأوصــى 
ضرائــب  إلغــاء  مقتــرح  فــي  النظــر 
ــا  ــم تطبيقه ــي ت ــاح الرأســمالية الت الأرب
أن  مؤكــدًا  الجــاري،  العــام  بدايــة 
بمثابــة  ســيكون  الضريبــة  إلغــاء  قــرار 
لاســتعادة   catalyst قــوي  محفــز 
المحلييــن الأفــراد   المســتثمرين  شــهية 
والداعــم  الســوق  عمــاد  هــم  الذيــن 

لــه.  الرئيســي 
تأثيــر  ينحصــر  أن  متولــي  وتوقــع 
ســحب الســيولة الناتــج عــن الشــهادات 
ــارًا مــن  البنكيــة ذات العائــد 18% اعتب
وذلــك  المقبــل،  مــارس  شــهر  منتصــف 

أجلهــا. حلــول  مــع  تزامنًــا 

التنفيــذي  الرئيــس  ماهــر،  محمــد  قــال 
لشــركة برايــم القابضــة للاســتثمارات الماليــة، 
ــى  ــة أدت إل ــة وداخلي ــاك عوامــل خارجي إن هن
انخفــاض تقييمــات الشــركات المقيــدة مقارنــة 
العوامــل  وتتمثــل  الســوق،  خــارج  بغيرهــا 
الروســية  الحــرب  تداعيــات  فــي  الخارجيــة 
الأوكرانيــة علــى بورصــات العالــم ومــن ضمنهــا 

مصــر.
العالميــة  البورصــات  أن  ماهــر،  أضــاف 
نتيجــة  أيضًــا  صعوبــات  واجهــت  والعربيــة 
التحديــات الاقتصاديــة والتــي أدت إلــى تخــارج 
الأجانــب وانخفــاض الســيولة داخــل الســوق.
وتابــع: “يعانــي المســتثمرون داخــل البورصة 
مــن تراجــع شــهيتهم للاســتثمار بعــد تزايــد 
التحديــات الاقتصاديــة التــي مــا زالــوا يعانــون 
مــن تداعياتهــا، بجانــب التدخــات المســتمرة 
فــي  الماليــة  والرقابــة  البورصــة  إدارة  مــن 
عمليــات التــداول واســتمرار إيقــاف العمليــات 
الــذي يضــر بمســتثمري الورقــة الماليــة ككل 

ــط”. ــس المتلاعــب فق ولي
وأشــار الرئيــس التنفيــذي لشــركة برايــم 
أن  إلــى  الماليــة،  للاســتثمارات  القابضــة 
علــى  ســلبًا  المؤثــرة  الأســباب  ضمــن  مــن 
الســيولة  وأحجــام  الشــركات  تقييمــات 
الأفــراد  المســتثمرين  شــريحة  تراجــع 
ــة مــن  ــى الحصــة الغالب الذيــن اســتحوذوا عل
التــداولات اليوميــة خــال العــام الماضــي.
المنخفضــة  التقييمــات  أن  ماهــر،  ورأى 
الاســتحواذ  عمليــات  تنشــيط  إلــى  أدت 
الفتــرة  خــال  المصريــة  البورصــة  داخــل 
الراهنــة، ولكــن علــى الجانــب الآخــر يرجــع 
داخــل  القيــد  جاذبيــة  انخفــاض  ســبب 
التــي  المتطلبــات  إلــى  أيضًــا  المــال  ســوق 
والغرامــات  للقيــد  الشــركات  إليهــا  تحتــاج 

البورصــة. تفرضهــا  التــي 
وتابــع: “مــن الطبيعــي أن يكــون تراجــع القيد 
بالبورصــة  الشــركات  أعــداد  فــي  المتوقــع 
المصريــة مؤشــرًا للقائميــن عليهــا بوجــود خلــل 
يتطلــب تدخــاً ســريعًا بتعديــل القواعــد التــي 

تقيــد المســتثمرين وتــؤدي إلــى تخارجــه”.
وأوضــح الرئيــس التنفيــذي لشــركة برايــم 
القابضــة للاســتثمارات الماليــة، أن ضرائــب 
لتراجــع  الأســباب  ضمــن  تعــد  البورصــة 
تقييمــات الشــركات بــل وانخفــاض الاســتثمار 
بصفــة عامــة، مشــيرًا إلــى أنهــا تخلــق حالــة 

المســتثمرين. علــى  ســلبية 
 وأضــاف ماهــر، أن حصيلــة الضرائــب لــن 
ــة خاصــة  ــن البورصــة المصري ــرة م ــون كبي تك
ــة. ــداولات اليومي وســط انخفــاض لأحــكام الت
وحــول أفضــل طــرق حمايــة المســتثمرين 
الشــركات  تقييمــات  علــى  والحفــاظ 
عــروض  وجــود  حالــة  فــي  وخاصــة 
اســتحواذ، رأى أنــه قــرار شــخصي يخــص 
ا  اختيــارً لديــه  أن  خاصــة  المســتثمرين، 

العــرض. علــى  الرفــض  قــرار  باتخــاذ 

برايــم  لشــركة  التنفيــذي  الرئيــس  ووضــع 
ملخصًــا  الماليــة  للاســتثمارات  القابضــة 
لأولويــة الحلــول الواجــب العمــل عليهــا للحفاظ 
علــى قيــم الشــركات المصريــة، وشــملت العمــل 
القيــود  وتخفيــف  الضرائــب،  إلغــاء  علــى 
التــداول،  أو  القيــد  علــى  ســواء  التنظيميــة 
إضافــة إلــى تنشــيط جانــب العــرض بوجــود 
طروحــات بتســعير عــادل تجــذب المســتثمرين.
لضــخ  تحتــاج  البورصــة  إن  ماهــر،  وقــال 
مليــار   20 نحــو  تبلــغ  التــي  الســيولة  باقــي 
البنــك  مــن  الدولــة  رصدتهــا  والتــي  جنيــه، 
المركــزي المصــري خــال عــام 2020 لدعــم 
ســوق المــال المصريــة، مؤكــدًا أن ذلك يســاعد 
علــى تنشــيط جانــب الطلــب داخــل الســوق.

وأشــار إلــى ضــرورة تنشــيط جانــب الطلــب 
مــن خــال زيــادة حجــم الاســتثمار المؤسســي 
ــة  ــك الاســتثمار القومــي وهيئ ــذي يشــمل بن ال
التأميــن  وشــركات  والمعاشــات  التأمينــات 
والبنــوك الحكوميــة وغيــر الحكوميــة وغيرهــا 
المؤسســات  لتزيــد حجــم  المؤسســات،  مــن 

داخــل الســوق إلــى %80.
برايــم  لشــركة  التنفيــذي  الرئيــس  ورأى 
القابضــة للاســتثمارات الماليــة، أن التراجــع 
فــي  المصريــة  البورصــة  تشــهده  الــذي 
للاقتصــاد،  كبيــرة  خســارة  يعــد  التقييمــات 
واصفًــا الشــركات المقيــدة بأنهــا ثــروة الدولــة.

انخفاض السيولة وضعف شهية المستثمر 

المحلي وتردد الأجنبي.. وراء تراجع التقييمات

إلغاء الضرائب وتخفيف 

القيود التنظيمية أبرز الحلول

محمد متولي الرئيس التنفيذي والعضو المنتدب لبنك الاستثمار إن أي كابيتال: محمد ماهر الرئيس التنفيذي لشركة برايم القابضة للاستثمارات المالية:

ضريبة الأرباح الرأسمالية تؤدي إلى نزوح المستثمرين الأفراد نحو 
الودائع البنكية الخالية من المخاطر والمعفاة من الضرائب

تراجع مرتقب في عدد الشركات المقيدة 
والوضع يتطلب تدخلًا سريعًا لتعديل القواعد

محمد متولي الرئيس التنفيذي والعضو المنتدب لبنك الاستثمار
إن أي كابيتال -الذراع الاستثمارية لبنك الاستثمار القومي

محمد ماهر الرئيس التنفيذي لشركة 
برايم القابضة للاستثمارات المالية

تقارير البنوك الدولية
عن توقعات انخفاض 

سعر العملة سبب عزوف 
الأجانب رغم الأسعار 

السوقية المغرية

رانيا يعقوب رئيس مجلس إدارة شركة ثري واي لتداول الأوراق المالية وعضو مجلس إدارة البورصة

إدارة  مجلــس  رئيــس  يعقــوب،  رانيــا  أكــدت 
شــركة ثــري واي لتــداول الأوراق الماليــة وعضــو 
مجلــس إدارة البورصــة، أن التقييمــات المتدنيــة 
المصريــة  بالبورصــة  المقيــدة  للشــركات 
والضغــوط  والطلــب  العــرض  نتيجــة  جــاءت 
شــهدت  حيــث  البورصــة،  لهــا  تعرضــت  التــي 
الســوق مشــاكل داخليــة أثــرت ســلبًا علــى شــهية 
المتعامليــن، مثــل قضيــة الأربــاح الرأســمالية، 

العمليــات. وإلغــاء 
ونوهــت إلــى أن ذلــك كان قبــل عــام 2022 
الــذي شــهد حــدوث الأزمــة الروســية الأوكرانيــة، 
والتــي تزامنــت مــع الأزمــة المتعلقــة بمعــدلات 
التضخــم، ليلقيــا  بظلالهمــا علــى جميــع أســواق 
المصريــة  الســوق  وليســت  العالميــة،  المــال 
ــى  ــات أدت إل فقــط، وأوضحــت أن هــذه المعطي
انخفــاض أســعار الأســهم، ليتــم تداولهــا عنــد 
ــى تقييمــات  ــة، ممــا انعكــس عل مســتويات متدني

الشــركات.
تقــدم  أن  المفــروض  مــن  كان  إنــه  وقالــت 
جــذب  فــي  ــا  مهمًّ دورًا  المصريــة  البورصــة 
وزيــادة  للتخــارج  ســوقًا  تكــون  وأن  الســيولة، 
رؤوس الأمــوال للشــركات، ولكــن للأســف نتيجــة 
الأزمــة  تبعتهــا  والتــي  الداخليــة،  للضغــوط 
العالميــة، أصبــح القيــد فــي البورصــة يؤثــر ســلبًا 
ــي  ــة، الت ــم الشــركات والأصــول المصري ــى قي عل

تكــون أصــولً جاذبــة. أن  المفتــرض  مــن 
اهتمــام  وجــود  لوحــظ  أنــه  إلــى  وأشــارت 
ا مــن جانــب شــريحة مــن المســتثمرين  كبيــر جــدًّ
العــرب وغيرهــم فــي عــدة قطاعــات، مؤكــدة أن 
القطاعــات،  بتنــوع  يتســم  المصــري  الاقتصــاد 
فهــو لا يعتمــد علــى قطاعــات بعينهــا، بــل يضــم 
عــددًا كبيــرًا مــن القطاعــات الجاذبــة، لافتًــا إلــى 
أن الخطــة التــي قامــت بهــا مصــر علــى مــدار 
أن  المفتــرض  مــن  كانــت  الماضيــة  الســنوات 
تؤتــي ثمارهــا، لــولا حــدوث أزمــة كورونــا، والتــي 

لحقتهــا الأزمــة الحاليــة.
المعطيــات  هــذه  ظــل  فــي  أنــه  وأضافــت   
علــى  بالبورصــة  المقيــدة  الشــركات  أصبحــت 
ــرًا فــي تقييماتهــا  ــر تأث ــار، وكانــت الأكث خــط الن
فــي  المطروحــة  غيــر  الأخــرى  الأصــول  مــن 
ــا  ــة فــي إطــار عودته ــدة أن الدول البورصــة، مؤك
للاهتمــام بالبورصــة يجــب أن تعيــد هيكلــة هــذا 
للقيــام  البورصــة  عــودة  يضمــن  بمــا  الملــف، 

الحقيقــي. بدورهــا 
الفتــرة  تشــهد  أن  المتوقــع  مــن  أنــه  وتــرى 
ــد  ــي ق ــن الاســتحواذات، والت ــد م ــة المزي القادم
يعقبهــا تزايــد عمليــات الشــطب، واتجــاه مجالــس 
الإدارات والجمعيــات العموميــة إلــى الشــطب مــن 
البورصــة، منوهًــا إلــى أن هــذا الترينــد ســيتزايد 
فــي ظــل المشــاكل التــي تؤثــر علــى قــوى العــرض 
والطلــب فــي البورصــة، وكذلــك تؤثــر علــى قــدرة 
البورصــة علــى جــذب مســتثمرين واســتقطاب 

ســيولة للشــركات.
محفــزات  إتاحــة  ضــرورة  علــى  وأكــدت 
فــي  خاصــة  البورصــة،  فــي  الشــركات  لطــرح 
ضــوء وجــود اهتمــام مــن جانــب الرئيــس عبــد 
الفتــاح السيســي بجــذب القطــاع الخــاص وزيــادة 
مشــاركته، موضحــة أن الحفــاظ علــى معــدلات 
يتطلــب  وزيادتهــا  الخــاص  القطــاع  مشــاركة 

تمويــاً، لافتــة إلــى أن الشــركات لــن تقبــل علــى 
البورصــة فــي ظــل غيــاب الحوافــز.

تتحــرك  أن  يجــب  الحوافــز  أن  وأوضحــت 
ــن، أولهمــا محــور العــرض الخــاص  ــى محوري عل
إلــى  تحتــاج  فالشــركات  وطرحهــا،  بالشــركات 
تخفيــض  مثــل  الإطــار  هــذا  فــي  محفــزات 
أســهمها  ســتطرح  التــي  للشــركات  ضريبــي 
بالبورصــة، علــى أن يكــون مداه 5 أو 10 ســنوات 
ــى أن هــذا الأمــر  ــا إل ــال، منوهً ــى ســبيل المث عل
كان معمــولً بــه فــي نهايــة التســعينيات وبدايــة 
الألفينــات، وتمكــن مــن جــذب آلاف الشــركات 

المصريــة. للبورصــة 
ــي  ــل ف ــي يتمث ــى أن المحــور الثان وأشــارت إل

الطلــب، وهــو الجانــب الخــاص بالمســتثمرين، 
إلغــاء  مثــل  حوافــز  يضــم  أن  يجــب  والــذي 
ضرائــب الأربــاح الرأســمالية، وإعــادة صياغــة 
بمــا  المتلاعبيــن،  بمعاقبــة  الخاصــة  القوانيــن 
يضمــن عــدم الإضــرار بعمليــة التــداول والطلــب 

والعــرض.
ونوهــت إلــى أن حمايــة صغــار المســاهمين 
بالشــركات مــن عمليــات الاســتحواذ بهــذه القيــم 
المتدنيــة، يتطلــب إتاحــة آليــة للتقييــم، بخــاف 
كونــه  مــن  الرغــم  علــى  والــذي  الســوق،  ســعر 
ــا، إلا أنــه فــي ظــل الظــروف الحاليــة  معيــارًا مهمًّ
بمختلــف  الأســعار  كل  خلالهــا  تعانــي  والتــي 
البورصــات العالميــة والمحليــة مــن التــداول عنــد 

مســتويات متدنيــة للغايــة، ســيكون مــن الظلــم أن 
ــم. ــار الرئيســي للتقيي يكــون هــذا هــو المعي

وأضافــت أنــه مــن الضــروري وضــع معاييــر 
العادلــة  القيمــة  مثــل  الأزمــة،  لهــذه  جديــدة 
إلــى  المســتقبلية، منوهــة  النقديــة  والتدفقــات 
الاســتحواذ  تــم  للغايــة  قويــة  شــركات  وجــود 
رؤيــة  مــع  تتناســب  لا  بخســة،  بأســعار  عليهــا 
القطــاع الــذي تعمــل بــه، ولا التدفقــات النقديــة 
أن  إلــى  لافتــة  الشــركات،  لهــذه  المســتقبلية 
المســاهم الــذي يســتثمر فــي البورصــة يشــتري 

الحاضــر. وليــس  المســتقبل، 
وشــددت علــى ضــرورة قيــام الجهــات الرقابيــة 
مــع  تتناســب  للتقييــم  جديــدة  معاييــر  بوضــع 
الأوضــاع الحاليــة، خاصــة أن الأســعار الســوقية 
للأســهم تتســم بكونهــا متدنيــة بصــورة كبيــرة، 
فهــي لا تمثــل قيمــة هــذه الشــركات والقطاعــات 

التــي تعمــل بهــا.
إدارات  مجالــس  علــى  يجــب  إنــه  وقالــت 
ــا،  ــم عــرض اســتحواذ إليه ــد تقدي الشــركات عن
لحمايــة  مســتقل  مالــي  مديــر  تعييــن  يتــم  أن 
حقــوق المســاهمين، والــذي قــد يجــد أن القيمــة 
وفــي  الاســتحواذ،  قيمــة  مــن  أعلــى  العادلــة 
هــذه الحالــة يفتــرض الإعــان عنهــا، وإخطــار 
المســاهمين بصــورة عامــة، ليكــون لهــم الحريــة 

فــي اتخــاذ القــرار بالبيــع فــي عــرض الاســتحواذ 
أو الاحتفــاظ بأســهمه، نظــرًا لكونهــا أقــل مــن 
المنــوط  الــدور  هــو  فهــذا  العادلــة،  القيمــة 

بــه. القيــام  الشــركات  إدارات  بمجالــس 
ــة الواجــب العمــل  ــول ذات الأولوي وحــول الحل
ــة،  ــم الشــركات المصري ــى قي عليهــا للحفــاظ عل
هــذا  فــي  لجــأت  الــدول  مــن  الكثيــر  أن  تــرى 
التوقيــت إلــى الصناديــق الســيادية الخاصــة بهــا، 
لدعــم الأصــول، مؤكــدة أن الأصــول المصريــة 
تتســم بكونهــا جيــدة، لــذا يجــب ألا تبــاع بهــذه 
ــق  ــا صنادي ــى أن تحظــى به ــن الأول الأســعار، وم
ــوك  ــق تابعــة لبن ــة ســواء ســيادية أو صنادي وطني
حكوميــة، والتــي مــن الضــروري أن تدخــل لضــخ 
ســيولة والشــراء بهــذه الأصــول، ورفــع قيمهــا، 
لا ســيما أن الأزمــة الحاليــة لــن تتعــدى كونهــا 
وقتيــة، وقــد تنتهــي فــي غضــون عــام أو عاميــن.

وقالــت: “هــذه الأصــول تســتحق الاســتثمار 
أصولنــا  فــي  ثقــة  لدينــا  يكــن  لــم  فــإذا  بهــا، 
موجــودة  الثقــة  هــذه  نجــد  كيــف  الوطنيــة، 
علــى  يقبلــون  والذيــن  وغيرهــم،  العــرب  لــدى 
الاســتحواذ علــى هــذه الأصــول خــال الفتــرة 

الحاليــة؟!”.
الطلــب  جانــب  تعزيــز  يجــب  أنــه  وأكــدت 
كدولــة، موضحــة أن الإعــان عــن هــذا الأمــر 
مــن شــأنه جــذب مســتثمرين، لأن ذلــك يعنــي 
أصولهــا،  فــي  ثقــة  رســالة  تبعــث  الدولــة  أن 
منوهــة إلــى أن التجربــة أثبتــت أن إقبــال الدولــة 
انجــذاب  عــن  يســفر  القطاعــات،  أحــد  علــى 

لــه. المســتثمرين 
ونوهــت إلــى ضــرورة توضيــح أوجــه اســتثمار 
مبلــغ الـــ 20 مليــار جنيــه الــذي تــم الإعــان 
جانــب  مــن  المصريــة  بالبورصــة  عــن ضخــه 
اتجــاه  أهميــة  مؤكــدة  الجمهوريــة،  رئيــس 
والمعاشــات  بالتأمينــات  الخاصــة  الصناديــق 
والبريــد للاســتثمار فــي البورصــة المصريــة، 
ــة  ــن تجــد أفضــل مــن الأصــول المصري فهــي ل
للاســتثمار بهــا، خاصــة فــي ظــل المســتويات 

الحاليــة. المتدنيــة 

ضرورة إتاحة محفزات لطرح الشركات في البورصة.. وتعزيز الطلب من جانب الدولة

ماذا حدث لتقييمات الشركات المقيدة بالبورصة في عروض الاستحواذ؟

رانيا يعقوب رئيس مجلس إدارة شركة ثري واي لتداول الأوراق المالية: 

بارة عريان

رنا ممدوح

دعوة الجهات 
الرقابية لوضع 
معايير جديدة 

للتقييم تتناسب 
مع الأوضاع الحالية

مطلوب إلغاء ضرائب 
الأرباح الرأسمالية 

وإعادة صياغة 
القوانين الخاصة 

بمعاقبة المتلاعبين



الاقتراض لفترات طويلة 
ليس أفضل ما يقوم به 
المستثمر حاليًا.. ويجب 
أن يقتصر على الفرص 

المضمونة السريعة

الضرائب لم تكن مؤثرًا 
ا على انخفاض  رئيسيًّ

أسعار الأسهم

إلغاء الضرائب أولوية 
لاستعادة شهية 

المستثمرين بالتزامن مع 
خلق بيئة أعمال صديقة

www.Hapijournal.com5 Sunday 17 July 2022سوق مال
 الأحد 17 يوليو 2022

قــال حســن شــكري، العضــو المنتــدب لشــركة 
التراجــع  أن  الماليــة،  الأوراق  لتــداول  إتــش ســي 
الكبيــر فــي تقييمــات الشــركات المقيــدة بالبورصــة 
المصريــة يأتــي نتيجــة مــا شــهدته الآونــة الأخيــرة 
ــى  ــب، وهــو مــا يرجــع إل ــات الأجان ــادة مبيع مــن زي
تراجــع وزن  مــا أشــيع حــول  عــدة أســباب منهــا 
ــع  ــن م ــا تزام ــو م ــي أحــد المؤشــرات، وه مصــر ف
اتجــاه الفيدرالــي الأمريكــي لرفــع ســعر الفائــدة 
جانــب  مــن  رفــع  ذلــك  يقابلــه  أن  دون  مؤخــرًا، 
ــا أن انخفــاض الفــرق  المركــزي المصــري، موضحً
بيــن أســعار الفائــدة فــي مصــر وأمريــكا مــن شــأنه 

التأثيــر علــى جاذبيــة العملــة المحليــة.
وأضــاف أن المســتثمر الأجنبــي يتخــوف مــن 
المحليــة،  العملــة  بســعر  جديــد  خفــض  حــدوث 
ــذي قــد يدفعــه لشــراء  ــذا يخشــى مــن البقــاء وال ل
ذلــك،  حــدوث  حــال  فــي  أعلــى  بقيــم  الــدولار 
ــة حــرب  ــا مــن حال ــا تشــهده أوروب ــى أن م ــا إل لافتً
ــا فــي ذلــك الاتجــاه مــن جانــب  تلعــب دوراً محوريًّ
المســتثمرين الأجانــب، والذيــن يلجــؤون ليكونــوا 

المنتــدب  العضــو  الشــربيني،  حســين  أكــد 
لشــركة العربــي الإفريقــي للاســتثمارات القابضــة، 
البورصــة  فــي  الشــركات  تقييمــات  انخفــاض  أن 
يرجــع إلــى عــدم وجــود رغبــة فــي الشــراء، وهــو مــا 

يتزامــن مــع وجــود توجــه بالتخــارج.
ولفــت الشــربيني، إلــى أن القــوى البيعيــة فــي 
الســوق أكبــر مــن الشــرائية، حيــث تشــهد البورصــة 
ــة مبيعــات كثيفــة مــن جانــب المســتثمرين  المصري
الأجانــب، كمــا يتجــه جــزء من شــريحة المســتثمرين 
موضحًــا  الشــراء،  مــن  أكثــر  البيــع  إلــى  العــرب 
زيــادة  مــن  قلــق  لديــه  المصــري  المســتثمر  أن 
اســتثماراته بالبورصــة ترقبًــا لتداعيــات التحديــات 

الراهنــة. الاقتصاديــة 
وتابــع: مــن ضمــن العوامــل التــي دفعــت تقييمــات 
الشــركات إلــى التراجــع، قلــق المســتثمر الفــرد مــن 
التحديــات الراهنــة ســواء علــى الصعيــد المحلــي أو 
العالمــي، وأدى ذلــك إلــى اتخــاذ اتجــاه بالبيــع ســواء 
ــق الاســتثمار،  بشــكل مباشــر أو مــن خــال صنادي
الأمــر الــذي يضــع مديــري الصناديــق أمــام ضغــط 
الحاجــة إلــى التســييل، وهــو مــا يجــب الالتفــات 

إليــه جيــدًا.
وقــال العضــو المنتــدب لشــركة العربــي الإفريقي 
للاســتثمارات القابضــة إن إدارة البورصــة تبــذل 
ــى ضــخ ســيولة،  جهودهــا لتشــجيع المؤسســات عل
الأقاليــم،  فــي  ترويجيــة  بجــولات  تقــوم  كمــا 
خاصــة بعــد أن فوجئــت بأرقــام تــداول منخفضــة، 
وتقييمــات متدنيــة، إلا أنــه يجــب ألا يتــم إغفــال 
المشــكلة الرئيســية والمتمثلــة فــي القلــق مــن حالــة 
ــي  ــك المســتجدات الت الاقتصــاد بوجــه عــام، وكذل

يشــهدها ســعر الصــرف، ومعــدلات الفائــدة.
ورأى الشــربيني أن مــا جمعتــه الشــهادات ذات 
عائــد 18% والتــي جمعــت نحــو700 مليــار جنيــه، 
القيمــة  مــن  أكثــر  هــو  بــل  مبلغًــا ضئيــاً،  ليــس 
الســوقية للبورصــة المصريــة، منوهًــا إلــى أن جــزءًا 
كبيــرًا مــن الســيولة اتجــه إلــى هــذه الشــهادات، 
والتــي ســتظل مربوطــة بهــا حتــى شــهري مــارس 

ــادم. ــام الق ــن الع ــل م وأبري
أن  جيــدًا  يعلــم  الأجنبــي  المســتثمر  إن  وقــال 
التقييمــات الحاليــة متدنيــة، ولكنــه لا يرغــب فــي أن 

العضــو  الســعد،  أبــو  أحمــد  رصــد 
عــدة  مصــر،  أزيمــوت  لشــركة  المنتــدب 
الشــركات  تقييمــات  لانخفــاض  أســباب 
المتداولــة فــي البورصــة بعروض الاســتحواذ 
ومــن  المقيــدة،  غيــر  بنظيرتهــا  مقارنــة 
أهمهــا عــزوف المســتثمرين عــن الاســتثمار 
علــى صعيــد  ســواء  المصريــة،  بالبورصــة 

الأجنبــي. أو  المحلــي  المســتثمر 
أضــاف أبــو الســعد لجريــدة حابــي، أن 
تخــارج الأجانــب مــن البورصــة جــاء نتيجــة 
أحجــام  انخفــاض  تشــمل  عوامــل،  لعــدة 
الســيولة والقلــق مــن تدهــور العملــة، عــاوة 
علــى عــدم وجــود طروحــات جديــدة جاذبــة 

للشــراء فــي الوقــت الراهــن.
وأشــار إلــى أن الاتجــاه لزيــادة الاســتثمار 
المؤسســي للجهــات العامــة لــم يظهــر بعــد، 
لتلــك  الاســتثماري  القــرار  أن  إلــى  لافتًــا 
ولجــان  لموافقــات  يخضــع  المؤسســات 
طويلــة  زمنيــة  فتــرات  تســتغرق  متعــددة 

ا. نســبيًّ
وقــال أبــو الســعد: »المســتثمر المحلــي 
كان صاحــب الســيولة علــى مــدار شــهور، 
الدخــول  عــن  عازفًــا  أيضًــا  أصبــح  لكنــه 
للســوق بســبب عــدد مــن التحديــات أبرزهــا 

الضرائــب”. 
وأشــار العضــو المنتــدب لشــركة أزيمــوت 
مصــر، إلــى أن الأســعار الســوقية للأســهم 
ــت  ــة وصل ــي البورصــة المصري ــة ف المتداول
إلــى مســتويات متدنيــة، أدت إلــى انخفــاض 
الأمــر  جديــدة،  لشــركات  القيــد  جاذبيــة 
عــدد  تراجــع  علــى  بــدوره  انعكــس  الــذي 

بالســوق. الجديــدة  الطروحــات 
وأكــد أبــو الســعد أن الأســعار الســوقية 
للأســهم بالبورصــة المصريــة وصلــت إلــى 
مســتويات مغريــة لعمليــات الاســتحواذ وفقًــا 
لتقييمــات لا تعبــر عــن القيمــة العادلــة لتلــك 

يحقــق مكاســب، قــد يخســرها فــي ســعر الصــرف، 
متوقعًــا فــي حالــة اســتمرار التحديــات الاقتصاديــة 
الحاليــة أن يســفر ذلــك عــن تزايــد الضغوطــات 

ــى المســتثمرين. عل
العربــي  لشــركة  المنتــدب  العضــو  ولفــت 
الإفريقــي للاســتثمارات القابضــة إلــى أن الفتــرة 
ــاري مــن  القادمــة قــد تشــهد عمليــات شــطب اختي
عــدد ضئيــل مــن الشــركات غيــر نشــطة التــداول 
لتفــادي الأعبــاء الماليــة والرقابيــة الناتجــة عــن 

البورصــة. فــي  قيدهــا 
الــذي  الأكبــر  التحــدي  أن  الشــربيني  ورأى 

الشــركات، لكنــه اســتبعد فــي الوقــت نفســه 
مــن  المســتثمرين  لحمايــة  وســيلة  وجــود 
انخفــاض قيــم عــروض الشــراء، مؤكــدًا أن 
ــه عــدم الاســتجابة للعــرض  المســتثمر يمكن

ــر مناســب. إذا وجــده غي
ويــرى أبــو الســعد أن اســتمرار الضغــوط 
مــن  المصريــة  البورصــة  بــأداء  المحيطــة 
ــادة قــرارات الشــطب  شــأنه الدفــع تجــاه زي

ــة هــو  ــرة القادم ــه البورصــة خــال الفت ــد تواجه ق
عــزوف الشــركات عــن القيــد بعــد تدنــي تقييمــات 

المقيــدة. الشــركات 
البورصــة  علــى  الضرائــب  فــرض  إن  وقــال 
علــى  كبيــر  بشــكل  مؤثــرًا  يكــن  لــم  المصريــة 
انخفــاض أســعار الأســهم ووصولهــا إلــى مســتويات 
للشــركة،  الحقيقــة  القيــم  عــن  تعبــر  لا  ســعرية 
أرباحًــا  حققــت  إذا  المــال  ســوق  أن  موضحًــا 
تخطــي  علــى  ستســاعدها  للمســتثمرين  مرضيــة 

ضرائــب. لوجــود  الســلبي  الأثــر 
ــا  ــي يجــب العمــل به ــات الت ــرز التوصي وحــول أب
المصريــة،  الشــركات  تقييمــات  علــى  للحفــاظ 
أوضــح العضــو المنتــدب لشــركة العربــي الإفريقــي 
تهيئــة  فــي  تتركــز  أنهــا  القابضــة،  للاســتثمارات 
ســوق المــال بشــكل احترافــي لتنشــيط الاســتثمار 
معلنــة  خطــة  وضــع  خــال  مــن  البورصــة،  فــي 
قواعــد  وصياغــة  جديــدة  طروحــات  تتضمــن 
صلابــة  علــى  المســتثمرين  تطمئــن  وتيســيرات 

والمحليــة. الخارجيــة  الأزمــات  أمــام  الســوق 

الاختيــاري للشــركات المقيــدة.
وأكــد أبــو الســعد أن البورصــة المصريــة 
متعــددة  عالميــة  تحديــات  أيضًــا  تواجــه 
خارجــة عــن الســيطرة، مــن أهمهــا اســتمرار 
وارتفــاع  الأوكرانيــة  الروســية  الحــرب 
ســعر  تدهــور  وكذلــك  التضخــم  معــدلات 

العملــة.
ــة تحســين  ــى أهمي ــو الســعد عل وشــدد أب
ــى  ــاخ الاســتثمار بشــكل عــام، والعمــل عل من
ووضــع  للمســتثمر،  صديقــة  بيئــة  خلــق 
التيســيرات اللازمــة لتشــجيعه علــى ضــخ 

المحليــة. بالســوق  اســتثمارات 
وطالــب العضــو المنتــدب لشــركة أزيمــوت 
الأربــاح  ضرائــب  إلغــاء  بضــرورة  مصــر، 
الرأســمالية عــن الاســتثمار فــي البورصــة، 
الأولويــات  ضمــن  الخطــوة  هــذه  معتبــرًا 
حاليًــا لاســتعادة شــهية المســتثمرين للســوق 

المحليــة.

التنفيــذي  الرئيــس  الســيد،  هاشــم  قــال 
لشــركة أودن للاســتثمارات الماليــة، إن ســوق 
المــال المصريــة تعانــي مــن ضعــف الســيولة 
ــا أســفر عــن تراجــع  ــة، وهــو م ــدان الثق وفق
بالبورصــة  المقيــدة  الشــركات  تقييمــات 
فــي  عمــق  وجــود  عــدم  نتيجــة  المصريــة، 
الســعرية  المســتويات  وانخفــاض  الســوق، 
للأســهم إلــى معــدلات متدنيــة، لا تعبــر عــن 

القيمــة العادلــة لهــا.
وأشــار إلــى مــا تشــهده البورصــة المصريــة 
مــن أحجــام تــداول متدنيــة للغايــة، تتــراوح 
لا  مــا  وهــو  دولار،  مليــون  و20   15 بيــن 
واحــد  ســهم  علــى  التــداول  حجــم  يعــادل 
فــي البورصــات الأخــرى، موضحًــا أن هــذه 
لــدى  الثقــة  علــى  ســلبًا  أثــرت  المعطيــات 

أكثــر تحوطًــا خــال هــذه الفتــرة، وهــو مــا يترجــم 
بالســوق مــن خــال اتجاههــم البيعــي.

ويــرى أن القيــد بالبورصــة المصريــة لــم يعــد 
ــت تجــذب  ــي كان ــا الســابقة، الت ــه نفــس المزاي لدي
الشــركات للقيــد، منوهًــا إلــى أن الآونــة الأخيــرة 
والتــي  البورصــة،  مــن  شــطب  عمليــات  شــهدت 
كان آخرهــا شــركة ســوديك، متوقعًــا زيــادة هــذا 
التوجــه خــال الفتــرة القادمــة فــي حــال لــم يتــم 
إيجــاد مزايــا مــن التواجــد فــي البورصــة، كالمزايــا 

الضريبيبــة التــي كانــت متاحــة فــي الســابق.
وأوضــح أن الســوق حاليًــا تشــهد عــدم وجــود 
مزايــا ضريبيــة، وهــو مــا يتزامــن مــع وجــود أعبــاء 
تحتملهــا  الشــركات  كانــت  والتــي  كثيــرة،  رقابيــة 
أن  مؤكــدًا  المزايــا،  هــذه  نظيــر  الســابق  فــي 
تراجــع  أســباب  أحــد  تعــد  البورصــة لا  ضرائــب 
قيــم الشــركات، فهــي قــد تســفر عــن تأثــر لحظــي 
التــي  الهبــوط  ولكــن حالــة  القــرار،  فــور صــدور 
تحــدث علــى مــدار الأســابيع الماضيــة، ناتجــة عــن 
ــة ألقــت  ــة والتداعيــات الاقتصادي الأوضــاع العالمي

المصــري. بظلالهــا علــى الاقتصــاد 
ــة  ــة المســاهمين مــن ضحال ــة حماي وحــول كيفي
وجــود  إلــى  نــوه  الاســتحواذ،  عــروض  تقييمــات 

المســتثمرين، وهــو مــا يعكــس أهميــة اتخــاذ 
المــال،  ســوق  فــي  الإجــراءات  مــن  حزمــة 

للتغلــب علــى هــذا الوضــع.
وأشــاد بالتوجــه الخــاص بطــرح شــركات 
وكذلــك  البورصــة،  فــي  المســحلة  القــوات 
إلــى  إضافــة  الحديديــة،  الســكك  شــركات 
العامــة  الشــركات  مــن  حصــص  طــرح 
نجــاح  لضمــان  أنــه  إلــى  لافتًــا  بالبورصــة، 
منهــا،  الســوق  واســتفادة  الطروحــات  هــذه 
الثقــة  إعــادة  كيفيــة  دراســة  تتــم  أن  يجــب 
المــال المصريــة، لتكــون قــادرة  فــي ســوق 
علــى جــذب الســيولة، منوهًــا إلــى أن الكثيــر 
ــدة قــد تفضــل الخــروج  مــن الشــركات المقي
مــن الســوق إذا وجــدت أن أســعارها تواصــل 
التــداول عنــد قيــم متدنيــة، خاصــة فــي ظــل 

الراهنــة. الأوضــاع 
وحجمهــا،  وتاريخهــا  بثقلهــا  »مصــر  وقــال: 

أن  شــرطًا  ليــس  الســوق  أن  إلــى  تشــير  مقولــة 
تتصــرف بطريقــة عقلانيــة طــوال الوقــت، فمــن 
الممكــن أن تســتمر فــي مرحلــة غيــر عقلانيــة علــى 
صعيــد التقييمــات لفتــرات طويلــة، وهــو مــا لا ينفــي 
ــرة  ــن الفك ــك، ولك ــد ذل ــا بع ــى صوابه ــود إل ــا تع أنه
تكمــن فــي أنــه فــي حــال طالــت هــذه الفتــرة علــى 
مســتثمر مقتــرض، فــإن ذلــك يعنــي خســارة كبيــرة.

وقــال إن الأســهم المقيــدة بالبورصــة المصريــة 
تتســم بكونهــا أســهمًا جيــدة، كمــا أنهــا تســتحق قيمًا 

لديهــا 3 مؤشــرات، تضــم مــا يقــرب مــن نحــو 
هــذه  نصــف  بــأن  علمًــا  مقيــدة،  شــركة   220
للغايــة،  ســيئة  أحــوال  مــن  يعانــي  الشــركات 
وهــو مــا يتزامــن مــع تدنــي مســتويات التــداول 
فــي  النشــطة  الأكــواد  أن  كمــا  كبيــرة،  بصــورة 
الســوق تنقــرض بمــرور الوقــت، ممــا يعكــس أن 
الوضــع يســتلزم إعــادة نظــر شــاملة فــي هــذا 
الإطــار لإنقــاذ البورصــة المصريــة، علــى جميــع 

الأصعــدة«.
تحقيــق  الضــروري  مــن  أنــه  وأضــاف 
التكاتــف والتكامــل بــدور كل مــن الحكومــة 
الرقابــة  وكذلــك  الماليــة،  الرقابــة  وهيئــة 
علــى التــداول، وذلــك لإعــادة ســوق المــال 
علــى  مشــددًا  بريقهــا،  إلــى  المصريــة 
أهميــة الرجــوع إلــى الأســباب التــي دفعــت 
الوضــع،  هــذا  إلــى  المصريــة  بالبورصــة 
لحــل المشــكلة مــن جذورهــا، منوهًــا إلــى أن 

أكثــر مــن المعــدلات الحاليــة، منوهًــا إلــى أن تعــود 
الســوق إلــى صوابهــا، ويتــم وضــع التقييمــات التــي 
ــدة  ــا، وفــي ظــل مســتويات الفائ ــرب مــن قيمته تقت
المرتفعــة الموجــودة فــي الســوق حاليًــا، والتــي قــد 
ترتفــع لمعــدلات أعلــى خــال الفتــرة القادمــة، فــإن 
لفتــرات  الاقتــراض  أن  تبرهــن  المعطيــات  هــذه 
طويلــة ليــس أفضــل مــا يمكــن للمســتثمر القيــام 
بــه، بــل يفضــل أن يقتصــر الاقتــراض علــى الفــرص 
طويــل  للاســتثمار  وليــس  الســريعة،  المضمونــة 
الأجــل، خاصــة أن المــدى الزمنــي للأزمــة الحاليــة 

ــوم. لا يــزال غيــر معل
وأشــار إلــى الحلــول ذات الأولويــة الواجــب العمل 
المصريــة،  الشــركات  قيــم  علــى  للحفــاظ  عليهــا 
والتــي تكمــن فــي ضــرورة أن تكــون الســوق أكثــر 
جاذبيــة، مــن خــال إتاحــة مزايــا ضريبيــة للقيــد 
الضريبــة  علــى  الاعتمــاد  وتخفيــف  بالبورصــة، 
والاتجــاه للدمغــة النســبية، والتــي كانــت تفضلهــا 
الســوق بصــورة أكبــر، مؤكــدًا أنــه بمجــرد زيــادة 
زيــادة  عــن  ذلــك سيســفر  فــإن  الســوق،  جاذبيــة 
الأوراق الموجــودة بهــا، وعليــه ارتفاع الاســتثمارات.

ســوق المــال المصريــة فــي حاجــة ماســة إلــى 
رؤيــة مدروســة تســير وفقًــا لهــا، وداعميــن 
حقيقييــن يســعون للوصــول بهــا إلــى الأفضــل، 
وذلــك فضــاً عــن أهميــة القيــام بالترويــج 
مــن  أنــه  إلــى  لافتًــا  للســوق،  الاحترافــي 
بــكل  القيــام  البورصــة  إدارة  علــى  الصعــب 
هــذا  لكــون  نظــرًا  بمفردهــا،  الأدوار  هــذه 
الأمــر يحتــاج إلــى عمــق فــي الدراســة، حتــى 

نتمكــن مــن جنــي نتائــج حقيقيــة.
أحــد  تعــد  البورصــة  ضرائــب  أن  ويــرى 
تلقــي بظلالهــا علــى  التــي  الســلبية  المؤثــرات 
ــي  ــة ف ــب بالجريم ــا هــذه الضرائ الســوق، واصفً
حــق ســوق المــال المصريــة، نظــرًا لمــا لحــق 
مؤكــدًا  علــى غرارهــا،  تداعيــات  مــن  بالســوق 
الماليــة  بالسياســات  رؤيــة  أكثــر  الحكومــة  أن 

القــرار. هــذا  اتخــذت  لــذا  والضريبيــة، 
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العضــو  اللــه،  فتــح  محمــد  قــال 
ــوم مصــر، إن قطــاع  ــدب لشــركة بل المنت
القطاعــات  أهــم  مــن  الغذائيــة  المــواد 
فــي  كبيــرة  قيمــة  علــى  تســتحوذ  التــي 
الصناعــة المحليــة خصوصًــا فــي دولــة 
يحظــى  كمــا  مصــر،  مثــل  اســتهلاكية 
باهتمــام كبيــر مــن قبــل المســتثمرين فــي 

الأول. المقــام 
تصريحــات  فــي  اللــه  فتــح  وأشــار 
خاصــة لجريــدة حابــي إلــى أن أهميــة 
انتشــار  بعــد  زادت  الغذائــي  القطــاع 
الطلــب  زيــادة  نتيجــة  كورونــا  فيــروس 
ــا بســبب  ــة وتخزينه ــواد الغذائي ــى الم عل
تخوفــات ارتفــاع الأســعار، وهــو مــا ظهــر 
بشــكل ملحــوظ علــى ارتفــاع أربــاح بعــض 

وجهينــة. دومتــي  مثــل  الشــركات، 

قســم  رئيــس  الألفــي،  عمــرو  قــال 
لتــداول الأوراق  البحــوث بشــركة برايــم 
فــي  الاســتحواذات  نشــاط  إن  الماليــة، 
الســوق المصريــة كان متوقعًــا منــذ بدايــة 
العــام فــي القطاعــات المختلفــة، وليــس 
خصوصًــا  فقــط،  الأغذيــة  قطــاع  فــي 
مــع حــدوث نشــاط فــي تقســيمات أســهم 

المصريــة. الســوق 
أضــاف الألفــي فــي تصريحــات خاصــة 
لجريــدة حابــي، أنــه مــن الصعــب تحديــد 
شــركات بعينها ســتتلقى عروض استحواذ 
التــي  الشــركات  ولكــن  المقبلــة،  الفتــرة 
يتخــارج منهــا مســتثمر رئيســي يكــون مــن 

الســهل الاســتحواذ عليهــا.
 وفيمــا يتعلــق بنجــاح الاســتحواذ علــى 
60% مــن العلامــة التجاريــة أبــو عــوف، 
بشــركة  البحــوث  قســم  رئيــس  أوضــح 

رئيــس  نائــب  زهيــر،  آيــة  توقعــت 
كابيتــال  زيــا  بشــركة  البحــوث  قســم 
أســعار  زيــادة  الماليــة،  للاستشــارات 
فــي  المســتهلكة  الغذائيــة  المنتجــات 
الأســواق خــال الفتــرة المقبلــة، مشــيرة 
إلــى أن الشــركات ســتدرس تأثيــر الزيــادة 
خــال  منتجاتهــا  مــن  صنــف  كل  علــى 

المقبلــة. الفتــرة 
 أوضحــت نائــب رئيــس قســم البحــوث 
فــي تصريــح خــاص لجريــدة حابــي، أن 
تكلفــة النقــل التــي ســترتفع بعــد زيــادة 
التكلفــة  مــن  نســبة  ســتمثل  الســولار 
وســيتم  النهائــي،  للمنتــج  الإجماليــة 
بــدءًا  المنتجــات  أســعار  إلــى  إضافتهــا 

المقبــل. أغســطس  مــن 
الرغــم  علــى  أنــه  زهيــر،  وأوضافــت 
علــى  تســيطر  التــي  القلــق  حالــة  مــن 

الســوق المصريــة بســبب ارتفــاع معــدلات 
التضخــم، إلا أن العديــد مــن الشــركات 
تأهــب لاســتقبال أي  فــي حالــة  تظهــر 
اســتحواذ جديــد عليهــا، مؤكــدة أن قيــام 
قــرار  بتأجيــل  الشــركات  مــن  العديــد 
طرحهــا فــي البورصــة سيســاعد علــى 
خــال  اســتحواذ  صفقــات  أي  إتمــام 

المقبلــة. الفتــرة 
تتفــاوت  الزيــادة  أن  إلــى  ونوهــت   
باختــاف كل منتــج والشــركة المصنعــة 
تظهــر  لــن  الزيــادة  أن  إلــى  لافتــة  لــه، 
مباشــرة خــال الأيــام المقبلــة وســتحتاج 

إلــى فتــرة.
أنــه مــن المتوقــع أن  وأكــدت زهيــر، 
تمتــص بعــض شــركات الســلع الغذائيــة 
إلــى  تلجــأ  وقــد  الوقــود  أســعار  زيــادة 

المنتــج. وزن  خفــض 
وأشــارت  إلــى أنــه علــى الرغــم مــن 
حــدوث زيــادات كبيــرة فــي أســعار المــواد 
الغذائيــة بالأســواق وصلــت إلــى %50 
النصــف  المنتجــات، خــال  بعــض  فــي 
الأول مــن العــام الحالــي، إلا أن الســلع 
ــل  ــرًا مــن قب ــالً كبي ــة شــهدت إقب الغذائي

المواطنيــن.

 وأوضــح أنــه لا توجــد شــركات فــي 
قطــاع المــواد الغذائيــة يمكــن اســتثناؤها 
الفتــرة  فــي  الاســتحواذ  عــروض  مــن 

فــإن قطــاع المــواد الغذائيــة لــن يتأثــر 
أن  موضحًــا  القطاعــات،  باقــي  مثــل 
الشــركات نجحــت فــي امتصــاص موجــة 
منــذ  الأســواق  أصابــت  التــي  التضخــم 
ــن  ــا م ــن روســيا وأوكراني ــدء الحــرب بي ب
خــال زيــادة الأســعار بشــكل تدريجــي 
التأثيــر  دون  النهائــي  المســتهلك  علــى 

الشــركات. أربــاح  علــى 
ــة  ــه فــي حال ــى أن ــه إل ــح الل  وأشــار فت
تكلفــة  فــي  جديــدة  زيــادات  حــدوث 
مدخــات الإنتــاج فــإن الشــركات تمتلــك 
القــدرة علــى تمريــر الزيــادة للمســتهلك 
النهائــي، مؤكــدًا أنــه فــي معظــم الأحــوال 
الغذائيــة  شــركات المــواد  تتأثــر  لــن 

بالتضخــم.

المقبلــة، متوقعًــا أن تكــون شــركتا دومتــي 
وجهينــة قادمتيــن للاســتحواذ عليهمــا، 
عرضًــا  دومتــي  تلقــي  بعــد  خصوصًــا 

للاســتحواذ.
وأكــد العضــو المنتــدب لشــركة بلــوم 
مصــر، أن قطــاع المــواد الغذائيــة مــن 
تتميــز  التــي  الواعــدة  القطاعــات  أكثــر 
بمرونــة  وتتمتــع  المرتفعــة  بأرباحهــا 
كبيــرة فــي الطلــب عليهــا، مشــيرًا إلــى أنه 
فــي حالــة ارتفــاع أســعار المــواد الخــام 
أو تكلفــة الإنتــاج تتمكــن الشــركات مــن 
الحفــاظ علــى هوامــش ربحيــة جذابــة 

جــدد. لمســتثمرين 
لشــركة  المنتــدب  العضــو  وأضــاف 
بلــوم مصــر، أنــه فــي حالــة الإجمــاع علــى 
التضخمــي  بالركــود  الأســواق  إصابــة 

الحالــي وبدايــة الربــع الرابــع مــن العــام 
الوقــود  أســعار  بارتفــاع  تأثــرًا  الجــاري 

النقــل. تكاليــف  وزيــادة 
وأكــد أن ارتفــاع أســعار الوقــود جــاء 
أكثــر مــن المتوقــع، لذلــك فــإن التأثيــر 
الكامــل للزيــادة ســيظهر فــي أغســطس 

المقبــل.
بعــض  أن  إلــى  الألفــي،  وأشــار 
الشــركات قــد تتغلــب علــى مشــكلة ارتفــاع 
أســعار مدخــات الإنتاجيــة بطريقــة غيــر 
ــج  مباشــرة مــن خــال تثبيــت ســعر المنت
الزيــادة  مــع  ليتناســب  وزنهــا  وتقليــل 

الحاليــة.
يكــون  أن  المتوقــع  مــن  أنــه  وأوضــح 
الفتــرة  الكهربــاء  أســعار  زيــادة  تأثيــر 
المقبلــة أكثــر مــن تأثيــر ارتفــاع أســعار 

الوقــود.

برايــم لتــداول الأوراق الماليــة، أنــه كان 
عــام لأســهم  إجــراء طــرح  المقــرر  مــن 
الشــركة فــي الســوق الموازيــة مــن خــال 
المســتثمرين  لبعــض  الجزئــي  التخــارج 
بالشــركة، ليتــم الطــرح فــي عــام ٢٠٢٣ 
مؤشــرات  أداء  تحســن  مــع   ٢٠٢٤ أو 
البورصــة، لافتًــا إلــى أن نجــاح الاســتحواذ 
فــي  يؤجــل طرحهــا  قــد  الشــركة  علــى 

البورصــة.
المــواد  شــركات  أن  إلــى  وأشــار   
الغذائيــة ســتقوم بتمريــر ارتفــاع الأســعار 
إلــى المســتهلكين بصــورة تدريجيــة حتــي 
لا تؤثــر علــى الحصــة الســوقية للشــركة.
وتوقــع رئيــس قســم البحــوث بشــركة 
برايــم لتــداول الأوراق الماليــة، أن تقــوم 
شــركات المــواد الغذائيــة برفــع أســعار 
الربــع  نهايــة  فــي  ــا  تدريجيًّ منتجاتهــا 

تســتهلك  مصــر  إن  زهيــر،  وقالــت 
منتجــات غذائيــة شــهريًّا بتكلفــة نحــو 65 
مليــار جنيــة أي مــا يعــادل 780 مليــارًا 

فــي الســنة. 
أســعار  ارتفــاع  أن  وأوضحــت 
المحروقــات كان يعقبــه زيــادة فــي أســعار 
ــن  ــراوح بي ــة بنســبة تت المنتجــات الغذائي
3 - 5%، مع اســتبعاد أي زيادة لأســباب 
لــو  المــرة  هــذه  أن  إلــى  أخــرى، لافتــة 
افترضنــا أن حجــم ارتفــاع أســعار المــواد 
بزيــادة  تأثــرًا   %5 بنســبة  الغذائيــة 
ســترتفع  الغــذاء  تكلفــة  فــإن  الســولار، 
بقيمــة 40 مليــار جنيــه شــهريًّا، موضحــة 
أن الزيــادة الأخيــرة فــي أســعار الوقــود 
بزيــادة  البضائــع  نقــل  علــى  ســتنعكس 

مليــارات جنيــه.  10 قيمتهــا  ســنوية 
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ارتفاع شهية المستثمرين تجاه قطاع الصناعات الغذائية

توقــع خبــراء بنــوك الاســتثمار أن تشــهد شــركات 
اســتحواذات  المصريــة  الغذائيــة  المــواد  قطــاع 
بعــد  خصوصًــا   ،2022 عــام  خــال  جديــدة 
البلجيكيــة  المصريــة  الشــركة  علــى  الاســتحواذ 
مــن قبــل شــركة »صافــولا للوجبــات الخفيفــة - مصــر« التابعــة 
 622 بقيمــة   %100 بنســبة  الســعودية  صافــولا  لمجموعــة 
الإماراتيــة  أغذيــة  مجموعــة  اســتحواذ  ثــم  جنيــه،  مليــون 
علــى 60% مــن العلامــة التجاريــة »أبــو عــوف« بقيمــة 2.92 

دولار. مليــون  نحــو 154.99  يُعــادل  مــا  مصــري  جنيــه  مليــار 
وقــال خبــراء إن قطــاع المــواد الغذائيــة يحظــى بأهميــة كبيــرة 
فــي الصناعــة المصريــة، خصوصًــا فــي دولــة اســتهلاكية بحجــم 
مصــر، لذلــك مــن المتوقــع أن تتلقــى العديــد مــن الشــركات 
رأســها  وعلــى  عليهــا،  للاســتحواذ  جديــدة  عروضًــا  الغذائيــة 

ــة. ــي وجهين ــركتا دومت ش
أن  حابــي،  لجريــدة  خاصــة  تصريحــات  فــي  الخبــراء  أضــاف 
بشــكل  منتجاتهــا  أســعار  ســترفع  الغذائيــة  المــواد  شــركات 
ــن  ــدءًا م ــك ب ــة، وذل ــها الربحي ــر هوامش ــى لا تتأث ــي حت تدريج

نهايــة الربــع الحالــي وحتــى بدايــة الربــع الثالــث.
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تراجعــت صفقــات الدمج والاســتحواذ 
العالميــة بمــا يقــرب مــن 23% خــال 
الأشــهر الســتة الأولــى مــن العــام الجاري 
بســبب اتجــاه الاقتصــادات الكبــرى نحــو 
رفــع أســعار الفائــدة لترويــض التضخــم 
فــي  قياســية  لمســتويات  قفــز  الــذي 
العديــد مــن دول العالــم وانهيــار الأســواق 
الماليــة واســتمرر الحــرب بيــن روســيا 

ــا. وأوكراني
وذكــرت وكالــة ديالوجيــك الأمريكيــة 
قيمــة  أن  الماليــة  الأســواق  لأبحــاث 
علــى  والاســتحواذ  الدمــج  صفقــات 
مســتوى العالــم هبطــت إلــى نحــو 2.3 
تريليــون دولار خــال النصــف الأول مــن 
العــام الحالــي  بالمقارنــة بنفــس النصــف 
مــن العــام 2021 كمــا انخفــض عــدد 
الصفقــات بنحــو 20% لتنــزل إلــى 15 
ألــف و764 صفقــة خــال نفــس الفتــرة.

الدمــج  صفقــات  قيمــة  وبلغــت 
ــر مــن 1.2  ــم أكث ــي العال والاســتحواذ ف
ــي مــن  ــع الثان ــون دولار خــال الرب تريلي
مقارنــة   %5.5 بارتفــاع  العــام  هــذا 
والــذي  العــام  نفــس  مــن  الأول  بالربــع 
بينمــا  دولار  تريليــون   1.1 فيــه  بلغــت 
مــن  بأكثــر  الصفقــات  عــدد  انخفــض 
صفقــة   7122 إلــى  لتهبــط   %17.5
خــال الربــع الثانــي ليســجل أقــل عــدد 
منــذ 18 عامًــا مــع تزايــد المخــاوف مــن 

عالمــي.  اقتصــادي  ركــود  حــدوث 
هبوط صفقات الدمج والاستحواذ 

بنحو الثلث في أمريكا الشمالية
ــإن قيمــة  ــم ف وبالنســبة لمناطــق العال
الصفقــات فــي أمريــكا الشــمالية هبطــت 
بنحــو الثلــث خــال النصــف الأول مــن 
ــت تشــكل  ــا زال ــا م ــام الجــاري ولكنه الع
نحــو 47% مــن قيمــة صفقــات الدمــج 
شــهدت  بينمــا  العالميــة  والاســتحواذ 
الصفقــات فــي أوروبــا انتعاشًــا خــال 
بأكثــر  قيمتهــا  بارتفــاع  الثانــي  الربــع 
عــن  انخفضــت  أنهــا  غيــر   %24 مــن 
بقيــة مناطــق العالــم خــال الربــع لأول 
ــذ 24  ــا من بســبب غــزو روســيا لأوكراني

. يــر ا فبر
الدمــج والاســتحواذ  ولكــن صفقــات 
اســتمرت  الشــمالية  أمريــكا  فــي 
بســبب  الثانــي  الربــع  خــال  تتراجــع 
الفيدرالــي  الاحتياطــي  مجلــس  تنفيــذ 
لعــدة ارتفاعــات لأســعار الفائــدة لكبــح 
التضخــم والحــد مــن مخــاوف الركــود 
الاقتصــادي ممــا جعــل الشــركات تبتعــد 
الأشــهر  خــال  الصفقــات  هــذه  عــن 
مــن  هبطــت  والتــي  الماضيــة  الثلاثــة 
لتنــزل   %36 بنحــو  العــدد  حيــث 
إلــى 2098 صفقــة و32% مــن حيــث 
القيمــة لتنحفــض إلــى  500.6 مليــار 
دولار بالمقارنــة بالربــع الأول مــن هــذا 
هــذه  قيمــة  انخفضــت  بينمــا  العــام  
الصفقــات خــال النصــف الأول بنحــو 
تريليــون   1.048 إلــى  لتهبــط   %33
دولار مقارنــة بنفــس النصــف مــن العــام 

الماضــي.
تقلبات حادة في حجم وقيمة 

الصفقات في آسيا بسبب متحورات 
كورونا في الصين

منطقــة  فــي  متقلبًــا  الوضــع  وظهــر 
آســيا حيــث هبطــت هــذه الصفقــات بيــن 
فــي   %36 بنحــو  الماضييــن  الربعيــن 
شــمال آســيا  بســبب إغلاقــات الأنشــطة 
الاقتصاديــة التــي نفذتهــا الصيــن للحــد 
متحــورات  مــن  العــدوى  انتشــار  مــن 
فــي  انتشــرت  التــي  كورونــا  فيــروس 
العديــد مــن المــدن الصناعيــة الكبــرى 
إلــى  أدى  ممــا  وبكيــن  شــنغهاي  مثــل 
اضطــراب سلاســل التوريــدات ونقــص 
إنتــاج العديــد مــن الشــركات وانخفــاض 

مبيعاتهــا.
ــة  ــك زادت قيم ــن ذل ــى العكــس م وعل
فــي  والاســتحواذ  الدمــج  صفقــات 

ــن ونصــف بفضــل  أســتراليا بنحــو مرتي
بيــع شــركة رامســي هيلــث كيــر للرعايــة 
فــي  دولار  مليــار   21 بنحــو  الصحيــة 
قيمــة  بينمــا صعــدت  الماضــي  أبريــل 
هــذه الصفــات فــي الهنــد بنحــو %400 
نتيجــة  الثانــي  إلــى  الأول  الربــع  مــن 
الصفقــات الكبــرى بيــن البنــوك الهنديــة 
الأوســط  الشــرق  حصــة  بلغــت  بينمــا 
ونفــس   %2 اللاتينيــة  وأمريــكا    %3
النســبة لليابــان وجنــوب شــرق آســيا.

ومــن ناحيــة القطاعــات علــى مســتوى 
العالــم ســجلت قيمــة صفقــات الدمــج 
والاســتحواذ بيــن شــركات التكنولوجيــا 
المختلقــة  الشــركات  بيــن   %28
لتســجل أعلــى نســبة وبعدهــا شــركات 
شــركات  ثــم   %10 بنحــو  العقــارات 
الخدمــات الماليــة بنســبة 9% والنقــل 
ــة  والمواصــات وكذلــك شــركات الرعاي
الصحيــة بأكثــر مــن 8% لــكل منهمــا 
بينمــا شــركات المرافــق والطاقــة حققــت 
مــن  أكثــر  الاتصــالات  وشــركات   %5
3.5% ونحــو 3.2% لشــركات البتــرول 

الطبيعــي.  والغــاز 
صفقات »التكنولوجيا« 

الأمريكية تستحوذ على أكبر 
حصة بين الشركات العالمية

فــي  الأســد  نصيــب  أمريــكا  ونالــت 
بيــن  والاســتحواذ  الدمــج  صفقــات 
حققــت  والتــي  التكنولوجيــا  شــركات 
70% مــن قيمــة الصفقــات بيــن هــذه 
الشــركات علــى مســتوى العالــم بقيــادة 
شــركة  اشــترت  التــي  مايكروســوفت 
أكتيفيشــن بليــزارد بنحــو 75 مليار دولار 

خــال العــام الماضــي بقيــادة شــركات 
والصناعــة  والمــال  التكنولوجيــا 

والطاقــة.
المحللــون  يحــاول  الــذي  والســؤال 
كان  إذا  مــا  هــو  حاليًــا  عليــه  الإجابــة 
مــن  الحالــي سيشــهد مزيــدًا  النصــف 
الهبــوط أم الارتفــاع فــي صفقــات الدمــج 

العالميــة! والاســتحواذ 
الدمــج  نشــاط  أن  محللــون  ويــرى 
سيشــهد  أوروبــا  فــي  والاســتحواذ 
انتعاشًــا خــال الشــهور القليلــة المقبلــة 
حيــث تســعى شــركة يونيليفــر للمنتجــات 
الغذائيــة إلــى بيــع وحــدة الآيــس كريــم 
كمــا أن عمــاق تكنولوجيــا المعلومــات 
الفرنســي شــركة آتــوس تســعى لتقســيم 
نفســها إلــى شــركتين بينمــا مــن المتوقــع 
أن تشــهد الهنــد مزيــدًا مــن الاندمجــات 
والاســتحواذات فــي قطاعهــا البنكــي.

صائدو الصفقات ينتهزون الفرص 
خلال الشهور القادمة مع انهيار 
البورصات الأمريكية والأوروبية

التــي  المتحــدة  الولايــات  فــي  أمــا 
ــا  ــدت مؤشــراتها الرئيســية انخفاضً تكب
مــع  الماضــي  النصــف  واضحًــا طــوال 
مــن  العديــد  أســهم  أســعار  تراجــع 
الصفقــات  صائــدي  فــإن  الشــركات 
لشــراء  عديــدة  فــرص  لهــم  ســيتوفر 
مــن قيمتهــا  شــركات بأســعار أرخــص 
قطــاع  فــي  وخصوصًــا  الحقيقــة 
التكنولوجيــا بعــد أن اشــترت مجموعــة 
زينديســك  شــركة  خاصــة  اســتثمارات 
دولار  مليــارات   10 بنحــو  للســوفتوير 
فــي يونيــو الماضــي بعــد شــهور قليلــة 

فــي ينايــر الماضــي وصفقــة اســتحواذ 
مــن  بأكثــر  VMويــر  علــى  برودكــوم 
ــو الماضــي. ــار دولار فــي ماي 71.6 ملي

مــن  صفقــة  أكبــر  ثالــث  وكانــت 
العالــم  مســتوى  علــى  القيمــة  حيــث 
ديفيلوبمنــت  هاوســينج  شــركة  بيــع 
عقــاري  رهــن  شــركة  أكبــر  فاينانــس  
فــي الهنــد لبنــك HDFC   أكبــر بنــك 
دولار  مليــار   60.8 مــن  بأكثــر  هنــدي 
شــركة  اســتحواذ  صفقــة  وبعدهــا 
علــى  الماضــي  أبريــل  فــي  بلاكســتون 
والطــرق  المطــارات  لتشــغيل  أتلانتيــا 
46.4 مليــار دولار ممــا يشــير  بقيمــة 
اهتمــام الشــركات بالاســتثمار فــي البنيــة 

والعقــارات. التحتيــة 
الدمــج  صفقــات  قيمــة  وكانــت 
والاســتحواذ علــى مســتوى العالــم بلغــت  
الماضــي  العــام  دولار  تريليونــات   5.8
بارتفــاع 64% عــن عــام الوبــاء وذلــك 
بفضــل هبــوط الفائدة وســهولة الحصول 
علــى تمويــل رخيــص وازدهــار البورصات 
العالمية وارتفاع أســعار الأســهم لتســجل 
أعلــى مســتوى فــي تاريخهــا لتتفــوق علــى 
القيمــة القياســية الســابقة البالغــة مــا 
يزيــد علــى 4.55 تريليونــات دولار عــام 
2007 وفقًــا لبيانــات وكالــة ديلوجيــك 

للأســواق الماليــة.
واحتلــت الولايــات المتحــدة المركــز 
نشــاط  فــي  العالــم  دول  علــى  الأول 
بمــا  ســاهمت  إذ  والاســتحواذ  الدمــج 
يقــرب مــن نصــف الأحجــام العالميــة، 
وتضاعفــت فيهــا قيمــة هــذه الصفقــات 
تقريبًــا لتصــل إلــى 2.5 تريليــون دولار 

مــن رفضهــا البيــع بأكثــر 17 مليــار دولار 
ممــا يؤكــد علــى انتعــاش الصفقــات بيــن 
النصــف  خــال  التكنولوجيــا  شــركات 

الحالــي.    
ثانــي  العقــارات  شــركات  وســجلت 
مجــال  فــي  نشــاطًا  القطاعــات  أكثــر 
الأشــهر  خــال  والاســتحواذ  الدمــج 
علــى  الثالــث  للربــع  الماضيــة  الثلاثــة 
ــه بنحــو %11   ــذي زادت في ــي وال التوال
بقيــادة  دولار  مليــار   53 لتتجــاوز 
اســتحواذ شــركة برولوجيــز علــى ديــوك 
ريالتــي ريــت بقيمــة 27.4 مليــار دولار 
ثــم صفقــة اســتحواذ بــاك ســتون علــى 
كوميونيتيــز   كامبــاس  أمريــكان  شــركة 
بنحــو 13 مليــار دولار و شــراء هيلثكيــر 
ريالتــي تراســت لشــركة هيلثكيــر تراســت 
 11 مــن   اقتــرب  بمبلــغ  أمريــكا  أوف 

دولار. مليــار 
الرعايــة الصحيــة  واحتلــت شــركات 
المركــز الثالــث بقيمــة صفقــات اقتربــت 
الربــع  خــال  دولار  مليــار   50 مــن 
 %66 بانخفــاض  ولكــن  الماضــي  
الثانــي مــن  الربــع  عــن قيمتهــا خــال 
 %15 بارتفــاع  ولكــن  الماضــي  العــام 
مــن  الأول  الربــع  خــال  مثيلتهــا  عــن 
العــام الجــاري وكانــت صفقــة اســتحواذ 
ــن  ــى بايوهافي ــة عل ــزر للأدوي شــركة فاي
مليــار   11.5 بقيمــة  فارماســيوتيكال 
مجــال  فــي  صفقــة  أكبــر  هــي  دولار 
الرعايــة الصحيــة خــال الربــع الثانــي 

مــن هــذا العــام.  
انخفاض الصفقات في منطقة 
أوروبا والشرق الأوسط وإفريقيا

وتراجعــت صفقات الدمج والاســتحواذ 
الأوســط  والشــرق  أوروبــا  منطقــة  فــي 
وإفريقيــا خــال النصــف الأول مــن العــام 
الجــاري بعــد الارتفــاع القياســي الــذي 
وذلــك  الماضــي  العــام  خــال  ســجلته 
وتزايــد  التضخميــة  الضغــوط  بســبب 
المخــاوف مــن حــدوث ركــود اقتصــادي 
فــي المنطقــة والتوتــرات الجيوبوليتيكيــة 
التــي جعلــت الشــركات تقلــص إنفاقهــا .

ــي قيمــة صفقــات الدمــج  ــغ إجمال وبل
ــة خــال  ــي هــذه المنطق والاســتحواذ ف
العــام  مــن  الأولــى  الســتة  الأشــهر 
مــن  مليــار دولار   617 نحــو  الجــاري  
 %12.7 بانخفــاض  صفقــة   5493
ــا شــهدته خــال النصــف الأول مــن  عم
ــق نحــو 705  ــذي حق ــام الماضــي ال الع
ــا بنحــو  ــار دولار ولكــن بتراجــع أيضً ملي
28% عــن النصــف الثانــي مــن نفــس  
العــام الماضــي الــذي ســجل نحــو 858 

دولار.  مليــار 
صفقــات  قيمــة  إجمالــي  أن  ويذكــر 
الدمــج والاســتحواذ فــي هــذه المنطقــة 
هــذا العــام صعــد لأعلــى مســتوى ســنوي 
لأبحــاث  ديالوجيــك  وكالــة  ســجلته 
الأســواق الماليــة العالميــة وذلــك بفضــل 
الصفقــات الكبــرى التــي شــهدها الربــع 
إن  حيــث  الجــاري  العــام  مــن  الثانــي 
إجمالــي قيمــة الصفقــات التــي لا تقــل 
الواحــدة منهــا عــن مليــاري دولار بلــغ 
194.4 مليــار دولار مقارنــة مــع 124.5 
مليــار دولار خــال الربــع الأول مــن هــذا 

العــام. 
بحثيــة  مراكــز  فــي  محللــون  وأكــد 
ســولومون  شــركة  مثــل  عالميــة 
ليــس  أنــه  الأمريكيــة  للاستشــارات 
مــن المحتمــل تحقيــق عــدد كبيــر مــن 
الصفقــات الضخمــة خــال بقيــة شــهور 
العــام الجــاري ولا ســيما أنــه مــن العســير 
اتجــاه الشــركات لعقــد صفقــات الدمــج 
والاســتحواذ عندمــا تتــداول الشــركات 
أســعار أســهمها عنــد أدنــى مســتوى لهــا 
هــذا العــام وخصوصًــا مــع ارتفــاع أســعار 

الفائــدة.
توقــع اســتمرار تراجــع الصفقــات فــي 
المســتقبل بســبب ارتفــاع تكلفــة التمويــل

هــذه  هبــوط  توقــع  أيضًــا  ويرجــع 
الدمــج  تمويــل  أن  إلــى  الصفقــات 
والاســتحواذ بــات أكثــر تكلفــة بالنســبة 
البنــوك  رفعــت  أن  بعــد  للشــركات 
الفائــدة  أســعار  العالميــة  المركزيــة 
قفــز  الــذي  التضخــم  لمكافحــة  
لمســتويات قياســية لدرجــة أنــه حتــى 
ــة  ــي تحظــى بســيولة نقدي الشــركات الت
ضخمــة لإجــراء صفقــة تجــد صعوبــة 
ــى الســعر فــي الأســواق  فــي الاتفــاق عل
التــي تتميــز هــذا العــام بتقلبــات حــادة 
وانخفاضــات التقييمــات غير أن صانعي 
الصفقــات يتوقعــون انتعــاش الصفقــات 
العابــرة للحــدود بيــن الولايــات المتحــدة 
وأوروبــا مــع نهايــة العــام لاتســاع الفجــوة 
الأمريكيــة  الشــركات  تقييــم  بيــن 

القــوي.  الــدولار  بفضــل  والأوروبيــة 
ورغــم أن حجــم الصفقــات انخفــض 
فــي  2256 صفقــة  إلــى   %11 بنحــو 
ــع  ــة آســيا الباســيفيك خــال الرب منطق
هنــاك  أن  إلا  العــام  هــذا  مــن  الثانــي 
انتعاشًــا فــي قطــاع الدمــج والاســتحواذ 
بنحــو  زاد  والــذي  المنطقــة  هــذه  فــي 
18.4% ليتجــاوز 286.7 مليــار دولار 
العــام  مــن  الربــع  بنفــس  بالمقارنــة 
الأنشــطة  إغلاقــات  برغــم  الماضــي 
أكبــر  ثانــي  الصيــن  فــي  الاقتصاديــة 
الولايــات  بعــد  العالــم  فــي  اقتصــاد 
المتحــدة  كمــا انخفــض حجــم وقيمــة 
 %22.6 و   %10.2 بنحــو  الصفقــات 
خــال النصــف الأول مــن العــام الجــاري 
و528.7  4803 صفقــة  إلــى  ليهبطــا 
بالمقارنــة  الترتيــب  علــى  دولار  مليــار 

.2021 عــام  مــن  النصــف  بنفــس 

صفقات الدمج والاستحواذ العالمية تهوي 23% بالنصف الأول 
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هبوط صفقات الدمج والاستحواذ العالمية %23

عمليات الدمج والاستحواذ موزعة حسب الإقليم

قيمة الصفقات في أكبر 5 قطاعات في أمريكا الشمالية في النصف الأول

2010

% 47 

% 24 

% 11 

% 6 

% 3 

% 3 

% 2 

% 2 

% 2 

% 1 

237.153.349.92322.4

4t

Q1 Q2 Q3 Q4

2t

2012 2014 2016 2018 2020 2022
المصدر: ديالوجيك
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للقمــح  المســتقبلية  الأســعار  هبطــت 
بنحــو 3.7 % خــال الأســبوع الماضــي، 
منــذ  أســبوعي  انخفــاض  أســوأ  فــي 
جميــع  لتمحــو  ســنوات،   10 مــن  أكثــر 
المحصــول  حققهــا  التــي  المكاســب 
الاســتراتيجي منــذ غــزو روســيا لجارتهــا 

24 فبرايــر. أوكرانيــا فــي 
وتراجــع ســعر بوشــل القمــح )البوشــل 
يزيــد  مــا  إلــى  كيلوجرامًــا(   70 نحــو 
ختــام  مــع  دولارات   7.8 علــى  قليــاً 
الأســبوع الماضــي لتســجل أكبــر خســارة 
بفضــل   2011 مــارس  منــذ  أســبوعية 
جزيــرة  شــبه  موانــئ  عمــل  اســتعادة 
للإبحــار  الشــحن  ســفن  وعــودة  القــرم 
ــد مــن دول  ــى العدي ــوب إل ــة بالحب محمل
الشــرق  منطقــة  وخصوصًــا  العالــم، 

الأوســط.
أســعار  أن  بلومبــرج  وكالــة  وذكــرت 
ــر مــن  ــى أكث القمــح كانــت قــد قفــزت إل
الأســابيع  خــال  للبوشــل  دولارًا   13
فــي  الروســية  الحــرب  أعقبــت  التــي 
ــي  ــى الآن، والت ــا والمســتمرة حت أوكراني
دفعــت أســعار الســلع الخــام الزراعيــة 
والغــاز  البتــرول  وحتــى  والمعدنيــة 
الطبيعــي إلــى مســتويات قياســية بســبب 
علــى  والأوروبيــة  الغربيــة  العقوبــات 
ــن  ــر م ــة موســكو، وحظــر التصدي حكوم
موانــئ روســيا وإغــاق موانــئ أوكرانيــا 

الحــرب. بســبب 
خــال  الحبــوب  شــحنات  وارتفعــت 
شــبه  موانــئ  مــن  الماضــي  الأســبوع 
روســيا   تحتلهــا  التــي  القــرم  جزيــرة 
التــي  50 مــرة حجــم الشــحنات  بنحــو 
هــذه  نفــس  خــال  عــادة  منهــا  تنقلهــا 
أن  إلــى  يشــير  ممــا  ســنة،  كل  الفتــرة 
واردات القمــح الأوكرانــي التــي اســتولى 

الحبــوب بشــركة فرونتيــر فيوتشــرز فــي 
مدينــة مينيابوليــس الأمريكيــة أن تأثيــر 
انحســر  أنــه  يبــدو  الروســية  الحــرب 
كثيــرًا عمــا كان عليــه خــال الأســابيع 

ــذ نحــو  ــة من ــواد الغذائي ــي أســعار الم ف
محصــول  ارتفــاع  ومــع  عقــود  أربعــة 

والأمريكيــة. الروســية  الحبــوب 
أســواق  محلــل  نوســالا  آدام  ويــرى 

تبنتهــا  التــي  المفاوضــات  نجحــت  أن 
لاســتئناف  روســيا  مــع  الكبــرى  الــدول 
الأســود،  البحــر  موانــئ  مــن  التصديــر 
لتنتعــش الآمــال بانحســار أســوأ تضخــم 

مــرة  عــادت  الروســي  الجيــش  عليهــا 
المســتوردة  الــدول  إلــى  لتنتقــل  أخــرى 

عليهــا. تعتمــد  التــي 
  وجــاء انخفــاض أســعار القمــح بعــد 

ســتانلي  مورجــان  مؤشــر  تفــوق 
للأســواق الناشــئة  MSCI EM علــى 
ــه للأســواق المتقدمــة خــال الربــع  مثيل
الثانــي مــن العــام الجــاري، بانخفاضــه 
11% فقــط مقابــل هبــوط 16% علــى 
التوالــي ليصــل إجمالــي التراجــع طــوال 
النصــف الأول مــن هــذا العــام إلــى مــا 
و%21  للناشــئة   %18 مــن  يقــرب 

. مــة للمتقد
برايــس  روي  تــي  وكالــة  وذكــرت 
الأمريكيــة لأبحــاث أســواق الاســتثمارات 
تكنولوجيــا  شــركات  أســهم  أســعار  أن 
ــة والســلع  المعلومــات والخدمــات المالي
الخــام قــادت خســائر مؤشــر الأســواق 
مثــل  دول  تصدرتهــا  والتــي  الناشــئة 
والهنــد  الجنوبيــة  وكورويــا  تايــوان 

والبرازيــل.
فــي  الســندات  صناديــق  وســجلت  
بالجملــة  تخارجــات  الناشــئة  الأســواق 
منــذ بدايــة  العــام الحالــي وحتــى الآن 
ليتجــه  دولار،  مليــار   50 إلــى  لتصــل 
للســندات  ســتانلي  مورجــان  مؤشــر 
العالميــة نحــو تســجيل أســوأ أداء ســنوي 
مؤشــر  هبــط  كمــا  تاريخــه،  فــي  لــه 
عوائــد ســندات الأســواق الناشــئة إلــى 

.%20 ســالب  نحــو 
وهبطــت جميــع المؤشــرات الأمريكيــة 
العــام  بدايــة  منــذ  الثلاثــة  الرئيســية 
الــذي  ناســداك  بقيــادة  الآن  وحتــى 
ــا بنحــو  ــه شــركات التكنولوجي ــب علي تغل
27% ومؤشــر ســتاندرد أنــد بــورز 500  
S&P  لكبــرى الشــركات بمــا يقــرب مــن 
بينمــا تراجــع مؤشــر داوجونــز   ،%19
 ،%14 بنســبة  الصناعيــة  للشــركات 
2000 لصغــرى  وحتــى مؤشــر راســيل 
بأكثــر  انخفــض  الأمريكيــة  الشــركات 
22% فــي بورصــة وول ســتريت. مــن 

موجــات  الســندات  أســواق  وشــهدت 
بســبب  العالــم  مســتوى  علــى  بيعيــة 
مخــاوف مــن وقــوع الاقتصــاد العالمــي 
التضخــم،  نتيجــة  الركــود  هاويــة  فــي 
وقــوة  الفائــدة  أســعار  ارتفــاع  ومــع 
ــد الاســتثماري  ــل العائ ــا جع ــدولار مم ال
ســنوات   10 أجــل  الســندات  علــى 
منــذ  مســتوى  لأدنــى  يهــوى  الأمريكيــة 

عامًــا،   234 منــذ  أي   1788 عــام 
منطقــة  ســندات  علــى  العائــد  وكذلــك 
اليــورو هبــط لأدنــى مســتوى منــذ بدايــة 

الحالــي. القــرن 

كمــا يــرى بعــض المحلليــن فــي المراكــز 
العالميــة. البحثيــة 

العالميــة  المركزيــة  البنــوك  وتحــاول 
للســيطرة  اللازمــة  التدابيــر  تبــذل  أن 
أن  يجــب  ولكنهــا  التضخــم،  علــى 
حتــى  التدابيــر  هــذه  تنفيــذ  تواصــل 
أعلنــت  كمــا  التضخــم  انحســار  يتضــح 
المديرالتنفيــذي  جورجيفــا  كريســتينا 
لصنــدوق النقــد الدولــي أثنــاء اجتمــاع 
ــة الأســبوع  مجموعــة العشــرين فــي نهاي

. الماضــي 
تتراجــع،  البتــرول  أســعار  وبــدأت 
نحــو  القياســي  برنــت  مزيــج  وخســر 
أســبوعي  انخفــاض  ثالــث  فــي   %5.5
لــه، بينمــا تراجــع خــام غــرب تكســاس 
انخفــاض  ثانــي  فــي   %6.9 الوســيط 
الركــود  مخــاوف  بســبب  لــه  أســبوعي 
ــة،  ــى الطاق ــب عل ــص الطل ــد تقل ــي ق الت
حيــث اســتقرت أســعار النفــط وبــدأت 
فــي الانحــدار مــن 120 دولارًا للبرميــل 

البنــوك  اتجــاه  اســتمرار  وأدى 
أســعار  رفــع  نحــو  العالميــة  المركزيــة 
الفائــدة، ولا ســيما مجلــس الاحتياطــي 
الفيدرالــي الأمريكــي )البنــك المركــزي( 

الــذي ينــوي رفعهــا بنحــو 0.75% قبــل 
تفاقــم  إلــى  الجــاري،  الشــهر  نهايــة 
التضخــم وتزايــد التقلبــات فــي الأســواق 
والســلع،  الســندات  وأســواق  الماليــة 
الروســية  الحــرب  مــع  وخصوصًــا 
التــي ســاعدت علــى رفــع أســعار مــواد 
انتشــار  الغــذاء والطاقــة، عــاوة علــى 
ــذي ســبب  ــا ال ــروس كورون متحــورات في
الصناعيــة  الأنشــطة  فــي  اضطرابــات 

الشــحن. وحركــة 
عــن  الناجمــة  الاضطرابــات  وكانــت 
أدت  قــد  التوريــد  فــي سلاســل  الوبــاء 
الشــحن،  حركــة  فــي  اختناقــات  إلــى 
أوكرانيــا  فــي  الحــرب  أدت  بينمــا 
ممــا  الصدمــات،  هــذه  تفاقــم  إلــى 
الغذائيــة  الخــام  الســلع  أســعار  جعــل 
لمســتويات  ترتفــع  والطاقــة  والأســمدة 
الانخفــاض  فــي  تبــدأ  وقــد  قياســية، 
ــك ســيكون اســتجابة لمخاطــر  ــن ذل ولك
انحســر  التضخــم  لأن  وليــس  الركــود 

الأولــى مــن غــزو أوكرانيــا، وســتخضع  
ــى  أســعار الحبــوب وخصوصًــا القمــح إل
حركــة الأســواق وقــوى العــرض والطلــب 

.
لأجــل  المســتقبلية  الأســعار  ولكــن 
الــذرة  مثــل  الحبــوب  لبعــض  شــهرين 
والبــذور الزيتيــة ارتفعــت قليــاً بنهايــة 
الأســبوع الماضــي، لأن بعــض المحلليــن 
ولا  المناخيــة  التقلبــات  أن  يعتقــدون 
ســيما الجفــاف وارتفــاع درجــة الحــرارة 
ــل القمــح فــي بعــض  قــد تضــر بمحاصي
ــل مــن المعــروض منهــا  ــدول، ممــا يقل ال
ويرفــع أســعارها بســبب تزايــد الطلــب 
عندمــا  القادمــة  الفتــرة  فــي  المتوقــع 

الحــرب.  تتوقــف 
وارتفعــت درجــة الحــرارة فــي فرنســا 
التــي تعــد مــن أكبــر 10 دول تصديــرًا 
ــي  ــة ف ــى نحــو 40 درجــة مئوي للقمــح إل
بعــض المناطــق المزروعــة، ونحــو ثلــث 
ذرة  المزروعــة  الأمريكيــة  المناطــق 
تأثــرت مؤخــرًا بالجفــاف، كمــا صعــدت 
الغربيــة  المناطــق  فــي  الحــرارة  درجــة 

القمــح.  بمحصــول  المنزرعــة 
مــن  العالميــة  الــواردات  وكانــت   
والــذرة  القمــح  وأهمهــا  الحبــوب 
أثنــاء  انكمشــت  قــد  الزيتيــة  والبــذور 
دخلــت  التــي  الروســية  الحــرب  فتــرة 
التــي  أوكرانيــا  فــي  الخامــس  شــهرها 
بهــا أكبــر موانــئ تصديــر للحبــوب فــي 
العالــم، ممــا أدى إلــى هبــوط صادراتهــا 

الحبــوب. لهــذه  المســتوردة  للــدول 
ختــام  فــي  القمــح  أســعار  وتراجعــت 
بوشــل  لــكل  ســنتًا   26 بنحــو  الأســبوع 
ليهبــط  القيمــة تقريبًــا،  بنفــس  والــذرة 
دولارات،   6 نحــو  إلــى  البوشــل  ســعر 
ســنتًا   13 مــن  بأكثــر  الصويــا  وفــول 
 14.7 إلــى  البوشــل  ســعر  لينخقــض 

ا. دولارً

ــى نحــو 100 دولار  ــو إل ــل يوني ــي أوائ ف
الماضــي. الأســبوع  بنهايــة  للبرميــل 

وســجل مؤشــر أســعار المســتهلك فــي 
الماضــي  الشــهر  المتحــدة  الولايــات 
أعلــى مســتوى لــه منــذ 40 عامًــا عندمــا 
بلــغ 9.1% وهــو مســتوى وصفتــه وزيــرة 
اجتمــاع  أثنــاء  يليــن  جانيــت  الخزانــة 
ــع بشــكل  ــه مرتف مجموعــة العشــرين بأن
المؤشــرات  جميــع  وأن  مقبــول،  غيــر 
كبــح  يتــم  لــم  التضخــم  أن  إلــى  تشــير 
المهــم  مــن  وأنــه  الآن،  حتــى  جماحــه 
ســتتآكل  وإلا  التضخــم  علــى  الســيطرة 

الأجــور وتقــل قيمــة الــدولار.
تعرضــت  التــي  الخــام  الســلع  ومــن 
الفتــرة  خــال  أيضًــا  لانخفــاض 
الماضيــة الذهــب الــذي هبطــت أســعاره 
ــي  ــن 2% ف ــر م الأســبوع الماضــي بأكث
ثالــث خســارة أســبوعية علــى التوالــي، 
أســعار  برفــع  التوقعــات  أدت  حيــث 
الفائــدة بشــكل كبيــر مــن قبــل مجلــس 
إلــى  الأمريكــي  الفيدرالــي  الاحتياطــي 
ــى مســتويات  ــدولار وارتفاعــه إل دعــم ال
قياســية أمــام معظــم العمــات الرئيســية 
وتــآكل جاذبيــة المعــادن النفيســة التــي 

الماضــي. الأســبوع  معظمهــا  هبطــت 
يســيطر  زال  مــا  التضخــم  ولكــن 
علــى أســعار المــواد الغذائيــة العالميــة 
التــي صعــدت إلــى أعلــى مســتوى لهــا 
ــن  ــل م ــارس وأبري ــن م ــى الإطــاق بي عل
هــذا العــام، كمــا ارتفــع مؤشــر أســعار 
الســلع الغذائيــة للبنــك الدولــي بنســبة 
15% خــال الشــهرين الماضييــن وكان 
عليــه  كان  عمــا   %80 بنســبة  أعلــى 
منــذ  الشــهرين  نفــس  خــال  المؤشــر 
الأغذيــة  منظمــة  أن  لدرجــة  عاميــن، 
العشــرين  مجموعــة  أبلغــت  والزراعــة 
الماضــي  الجمعــة  يــوم  اجتماعهــا  فــي 
ــي  ــة ف ــن بســوء التغذي أن عــدد المصابي
ملاييــن   7.6 بمقــدار  ســيزداد  العالــم 
أخــرى  مــرة  وســيرتفع  العــام،  هــذا 
بمقــدار 19 مليونًــا خــال العــام القــادم.

هبوط أسعار القمح 3.7% في أسوأ انخفاض
 أسبوعي خلال 10 سنوات

تفوق مؤشر مورجان ستانلي للأسواق الناشئة
  MSCI EM على مثيله للأسواق المتقدمة

لتمحو جميع مكاسب المحصول الاستراتيجي منذ اشتعال الحرب الروسية

مع انخفاضهما 11% و 16% على التوالي
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