




المدير العام
د. خالد عكاشة

نائب المدير العام
اللواء محمد ابراهيم الدويري

المستشار الأكاديمي
د. عبد المنعم سعيد

تحرير
أ. مجدي صبحي

مستشار التحرير
محمد عبد العاطي 

الباحثون المشاركون

أحمد بيومي

بسنت جمال

آية حمدي

أسماء رفعت

سالي عاشور

شادي هلال

أمل إسماعيل

د. أحمد سلطان

د. عمر الحسيني

مصطفى عبد اللاه

إخراج فني
عبد المنعم أبوطالب

www.ecss.com.eg



المحتويات

مقالات تحليلية

تقديم5

معلومة 

مصورة

أبرز قضايا 6

الأسبوع

مقالات 

تحليلية 1213
توقعات مستقبلية: 

هل تعيد كابلات 

الطاقة الخضراء 

تحت المياه تشكيل 

مستقبل أمن 

الطاقة العالمي

لماذا تحسن عجز 

الميزان التجاري 

خلال أول تسعة 

أشهر من 2024؟

الأزمة العقارية 

الصينية 

وخطط الإنقاذ 

الحكومي 132227



تقديم

أهلًاً بكــم فــي عــدد جديــد مــن النشــرة الاقتصاديــة الاســبوعية، 
ــر ،  ــي أكتوب ــى %24.4 ف ــي إل ــم الأساس ــدل التضخ ــأ مع ًـا، : تباط محلي�
فيمــا ســاهمت زيــادة صــادرات مصــر الســلعية فــي تراجــع قيمــة عجــز 
ــر النفطــي«  ، ووقــع تحالــف شــركتيّّ »طاقــة  ــزان التجــاري »غي المي
ــع وزارة  ــم م ــرة تفاه ــية مذك ــا« )Voltalia( الفرنس ــة« و«فولتالي عربي
الكهربــاء المصريــة لدراســة بنــاء محطــة متكاملــة للطاقــة النظيفــة 
بقــدرة 3.2 غيغــاواط مــن الريــاح والشــمس ، وعلــى الصعيــد العالمــي، 

أســعار الذهــب تواصــل انخفاضهــا مــع ارتفــاع الــدولار.



  Page  6

أبرز قضايا الأسبوع

محليًًا
سياسة نقدية

مصر تسعى لجمع 5 مليارات جنيه من طرح أسهم المصرف المتحد

تســعى مصــر لجمــع مــا يصــل إلــى 5.1 مليــار جنيــه )103.6 مليــون دولار( 
مــن طــرح %30 مــن أســهم »المصــرف المتحــد« فــي البورصــة المصرية 

قبــل نهايــة العــام الجــاري، الطــرح يتضمــن بيــع 330 مليــون ســهم، 
فــي نطــاق ســعري للطــرح يتــراوح بيــن 12.7 و15.6 جنيه للســهم، 

علــى أن يخصــص 313.5 مليــون ســهم للطرح الخــاص، و16.5 
ــتثمرين.«  ــار المس ــام لصغ ــرح الع ــي الط ــهم ف ــون س ملي
ويعتــزم »المصــرف المتحــد« طــرح %30 مــن أســهمه 

فــي البورصــة المصريــة قبــل نهايــة العــام الجــاري.

• ــى 24.4% 	 ــي إل ــم الأساس ــدل التضخ ــؤ مع ــزي: تباط ــك المرك البن

ــر ــي أكتوب ف

التضخــم  معــدل  انخفــاض  عــن  المصــري  المركــزي  البنــك  أعلــن 
ــى  ــي عل ــر الماض ــي أكتوب ــى %24.4 ف ــل إل ــنوي ليص ــي الس الأساس
ــزي إن  ــال المرك ــا ق ــبتمبر. كم ــي س ــل %25 ف ــنوي مقاب ــاس س أس
معــدل التضخــم الأساســي الشــهري ســجل %1.3 فــي أكتوبــر الماضــي 
مقابــل %1.8 فــي أكتوبــر مــن العــام الماضــي و%1 في ســبتمبر 2024.
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أخبار قطاعية

• زيــادة الصــادرات تقلــص عجــز الميــزان التجــاري غيــر النفطــي فــي مصــر 	

%4.4 فــي 9 أشــهر

ســاهمت زيــادة صــادرات مصــر الســلعية فــي تراجــع قيمــة عجــز 
الميــزان التجــاري »غيــر النفطــي«  للــبلاد خلال أول 9 أشــهر مــن هــذا 
العــام وتتجــه مصــر لخفــض فاتورة الــواردات مــن خلال توفيــر احتياجات 
المصنعيــن  تشــجيع  عبــر  الإنتــاج  ومســتلزمات  المحليــة  الســوق 
ــات  ــات لمنتج ــة صناع ــن لإقام ــتثمرين عالميي ــذب مس ــن وج المصريي
ــة عــن المســتوردة مــن الخــارج، وفــق خطــة النهــوض بالصناعــة  بديل
المصريــة التــي تتضمــن 7 محــاور رئيســية أعلنهــا وزيــر النقــل والصناعــة 
كامــل الوزيــر منــذ توليــه الــوزارة. بالإضافــة إلــى ارتفــاع صــادرات مصــر 
ــول  ــة الوص ــة المصري ــتهدف  الحكوم ــت تس ــي وق ــي ف ــلعية يأت الس

ــنويًًا. ــادرات س ــار دولار ص ــى 100 ملي إل

• قطر للطاقة تستحوذ على %23 من امتياز شمال الضبعة في مصر	

»شــيفرون«  شــركة  مــع  اتفاقيــة  للطاقــة«  »قطــر  شــركة  أبرمــت 
للاســتحواذ علــى حصــة تشــغيلية فــي امتيــاز شــمال الضبعــة )H4( فــي 
البحــر المتوســط قبالــة الســواحل المصريــة، موســعة بذلــك مــن نطــاق 
تواجدهــا فــي مصــر. بموجــب الاتفاقيــة، ســتحصل »قطــر للطاقــة« 
ــة  ــغلة لمنطق ــيفرون« المش ــظ »ش ــا تحتف ــغ %23، بينم ــة تبل ــى حص عل
ــاز فهــم  ــاز بحصــة قدرهــا %40. أمــا الشــركاء الآخــرون فــي الامتي الامتي
شــركة »وودســايد« )Woodside( بحصــة %27 وشــركة »ثــروة للبتــرول« 
)Tharwa Petroleum(، وهــي شــركة حكوميــة مصريــة، بحصــة 10%
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العلاقات الدولية

• »طاقــة عربيــة« و»فولتاليــا« الفرنســية تدرســان إنشــاء محطــة طاقــة 	
نظيفة في مصر

ــة«  ــة عربي ــركتيّ »طاق ــف ش ــع تحال وقّ
الفرنســية   )Voltalia( و»فولتاليــا« 
الكهربــاء  وزارة  مــع  تفاهــم  مذكــرة 

المصريــة لدراســة بناء محطــة متكاملة 
للطاقــة النظيفــة بقــدرة 3.2 غيغــاواط مــن الريــاح والشــمس بمزرعــة 
ريــاح الزعفرانــة فــي مصــر، وفقــاً لإفصــاح علــى موقــع البورصــة 
المصريــة توقيــع مذكــرة تفاهــم مــع »موانئ دبــي العالمية« لدراســة 
تطويــر منطقــة حــرة عامــة فــي نطــاق أراضــي شــركة العاصمــة 
الإداريــة، وســتتوزع ملكيــة المحطــة الجديــدة مناصفــة بيــن »طاقــة 
ــي 1.1  ــتنتج حوال ــية، وس ــركة الفرنس ــة للش ــدة المصري ــة« والوح عربي
غيغــاواط مــن طاقــة الريــاح و2.1 غيغــاواط مــن الطاقــة الشمســية. 
ــة للمشــروع  ــة والبيئي ومــن المتوقــع اكتمــال دراســة الجــدوى الفني

بحلــول ديســمبر 2025.

• ــة 	 ــان بمنطق ــي يوريث ــاج البول ــرل لإنت ــركة بي ــروع ش ــد مش ــع عق توقي
ــه ــون جني ــا 100 ملي ــتثمارات قدره ــة باس ــخنة الصناعي الس

ــة  ــة للمنطق ــة العام ــس الهيئ ــن، رئي ــال الدي ــد جم ــيد ولي ــهد الس ش
الاقتصاديــة لقنــاة الســويس، بمقــر الهيئــة بالعاصمــة الإداريــة، مراســم 
توقيــع عقــد مشــروع »مجموعــة بيــرل – Pearl Group لإنتــاج البولــي 
يوريثــان، بالمنطقــة الصناعيــة بالســخنة، داخــل نطاق المطــور الصناعي 
ــى  ــزة، عل ــع الجاه ــة المصان ــية MDC بمنطق ــة الرئيس ــركة التنمي ش
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مســاحة 5 آلاف متــر مربــع، باســتثمارات أوليــة بقيمــة 100 مليــون 
جنيــه مصــري، وبحجــم عمالــة متوقعــة حوالــي 45 عامــل، وذلــك 
تمهيــدًا للمرحلــة الثانيــة التــي ستشــهد ضــخ مزيــد مــن الاســتثمارات، 
ــدء  ــر مزيــد مــن فــرص العمــل فــي هــذا النشــاط، حيــث يتــم ب وتوفي
الإنتــاج بالمشــروع خــال الربــع الأول مــن عــام 2025، بطاقــة إنتاجيــة 

مســتهدفة تبلــغ 20 ألــف طــن مــن مــادة البولــي يوريثــان. 

• مصــر تعتــزم إنشــاء مصنــع إطــارات بالشــراكة مــع الصيــن باســتثمارات 	
ــون دولار 360 ملي

تقتــرب مصــر مــن توقيــع اتفــاق شــراكة مــع شــركة صينيــة لإنشــاء 
ــة  ــي المنطق ــة ف ــا المختلف ــات بأنواعه ــارات المركب ــاج إط ــع لإنت مصن
الاقتصاديــة لقنــاة الســويس باســتثمارات أوليــة تبلغ 360 مليــون دولار، 
والجديــر بالذكــر أن الســوق المصريــة اســتهلكت نحــو 10 ملاييــن إطــار، 

تــم إنتــاج %15 منهــا فقــط محليــاً وتــم اســتيراد البقيــة عــام 2022.

إ قليميًا
• الصندوق السيادي السعودي يبيع %2 من »stc« مقابل مليار دولار	

جمــع صنــدوق الاســتثمارات العامــة الســعودي 3.86 مليــار ريــال )1.03 
مليــار دولار( مــن بيــع %2 مــن أســهم »شــركة الاتصــالات الســعودية« 
)stc(. جــرى تحديــد ســعر الطــرح النهائــي بمبلــغ 38.6 ريــال للســهم، 
ــاء  ــو %6. ج ــس بنح ــركة أم ــهم الش ــاق أس ــعر إغ ــن س ــل م ــو أق وه
ــى إدارتــه  ــاء ســجل الأوامــر المســرع الــذي تول ــة بن ذلــك عقــب عملي
ــركة  ــعودية« و«ش ــة الس ــاكس العربي ــان س ــركة »غولدم ــن ش كل م
الأهلــي الماليــة«. وعقــب تنفيــذ عمليــة البيــع المقــررة لنحــو 100 
مليــون ســهم قبــل افتتــاح الســوق، ســتبلغ ملكيــة الصندوق الســيادي 
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الســعودي %62 مــن رأس المــال المصــدر للشــركة، وســتخضع حصتــه 
لفتــرة حظــر تعاقديــة مدتهــا 90 يومــاًً بعــد إتمــام الصفقــة.

عالميًًا
• أسعار الذهب تواصل انخفاضها مع ارتفاع الدولار	

واصلــت أســعار الذهــب انخفاضهــا المســتمر منــذ أربعــة أيــام، متأثــرة 
ــم  ــات التضخ ــم أن بيان ــدولار، رغ ــي ال ــاد ف ــاع الح بالارتف

الأميركيــة دعمــت توقعــات خفــض آخــر لأســعار 
الفائــدة مــن قِِبــل الاحتياطــي الفيدرالــي الشــهر 
ــض  ــة خف ــى احتمالي ــام إل ــير الأرق ــل. تش المقب
الاحتياطــي الفيدرالــي للفائــدة فــي منتصــف 
ديســمبر، حيــث بلغــت نســبة الاحتماليــة بيــن 

ــن 80%. ــر م ــن أكث المتداولي

• أسعار النفط تستقر مع ارتفاع الدولار 	

اســتقرت أســعار النفــط بعــد أن بلغــت أدنــى مســتوى لهــا هــذا 
إلــى الضغــط  الــدولار الأميركــي  ارتفــاع  الشــهر، حيــث أدى 
علــى الســلع الأوليــة، فيمــا أثــارت المخــاوف بشــأن نمــو الطلــب 
غموضــاًً بشــأن توقعــات الأســعار. تــم تــداول خــام »برنــت«، 
ــاوز  ــا تج ــل، بينم ــن 72 دولاراًً للبرمي ــرب م ــي، بالق ــار العالم المعي
خــام »غــرب تكســاس« الوســيط 68 دولاراًً. ووصــل الــدولار 
الأميركــي إلــى أعلــى مســتوى لــه منــذ عاميــن بعــد فــوز دونالــد 
ترامــب بالانتخابــات، ممــا يجعــل المــواد الخــام المســعرة بالــدولار 

ــترين. ــم المش ــة لمعظ ــر تكلف أكث
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• الصيــن تبيــع ســندات دولاريــة فــي الســعودية بعائــد يقــارب 	
الأميركيــة نظيرتهــا 

ــا  ــم اقتصاده ــط لدع ــن خط ــراًً ع ــفت مؤخ ــي كش ــن، الت ــت الصي حصل
ــي أول  ــاب ف ــار دولار للاكتت ــن 40 ملي ــر م ــات بأكث ــى طلب ــر، عل المتعث
إصــدار ســندات بالــدولار منــذ عــام 2021. يعــادل هــذا 20 ضعــف حجــم 
ــد التــي ســتدفعها  الســندات المعروضــة، وســاهم فــي خفــض العوائ
ــل  ــة ذات الأج ــة الأميركي ــندات الخزان ــد س ــارب عائ ــا يق ــى م ــن إل الصي
ــن  ــت الصي ــا جمع ــط. كم ــدة فق ــاس واح ــة أس ــارق نقط ــل بف المماث
مليــاري دولار مــن ســندات ذات أجــل ثلاث وخمــس ســنوات بفــارق 
ــة،  ــندات الخزان ــوق س ــاس ف ــاط أس ــدة وثلاث نق ــاس واح ــة أس نقط
وفقــاًً لشــخص مطلــع علــى الأمــر. وتــم تســويق الســندات فــي البداية 
ــي 25 و30 نقطــة أســاس. علــى الرغــم مــن أن الســندات  بفــارق حوال
كانــت متاحــة للمســتثمرين علــى مســتوى العالــم، أعلــن المســؤولون 
الأســبوع الماضــي أنهــا ســتُُطرح فــي الســعودية، والتــي تُُعتبــر مكانــاًً 
غيــر تقليــدي، حيــث يتــم عــادة اختيــار لنــدن، نيويــورك، وهونــغ كونــغ 

لهــذه المعــاملات.
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توقعات مستقبلية: هل تعيد كابلات الطاقة الخضراء 
تحت المياه تشكيل مستقبل أمن الطاقة العالمي

د. أحمد سلطان 
دكتور مهندس متخصص في شؤون النفط والطاقة

تشــير تقنيــة الطاقــة الخضــراء إلــى مصــادر الطاقــة المتجــددة التــي لا تضــر 
ــة  ــة الكهرومائي ــية والطاق ــة الشمس ــاح والطاق ــة الري ــل طاق ــة، مث بالبيئ
والطاقــة الحراريــة الأرضيــة. هــذه المصــادر ليســت أنظــف فحســب، بــل إنهــا 
ًـا أكثــر اســتدامة بكثيــر مــن الطاقــة الأحفوريــة، التــي لديهــا إمــدادات  أي�ض
ــي  ــدم ف ــة. التق ــرات المناخي ــي التغي ــر ف ــكلٍٍ كبي ــاهم بش ــدودة، وتس مح
ــث  ــن حي ــة م ــهولة وفعالي ــر س ــا أكث ــراء جعله ــة الخض ــا الطاق تكنولوجي
ــة  ــادر الطاق ــق لمص ــل للتطبي ــل قاب ــا الآن بدي ــى أن لدين ــا يعن ــة، مم التكلف
ــة،  ــرات المناخي ــأن التغي ــق بش ــد القل ــع تزاي ــددة م ــر المتج ــة غي التقليدي
ا للبيئــة فحســب،  فالاســتثمار فــي تكنولوجيــا الطاقــة الخضــراء ليــس مفيــًدً

ــم. ــا خطــوة ذكيــة لجميــع دول العال ــه أيًضً ولكن

مقالات تحليلية

,,
,,

ــر  ــراء غي ــة والخض ــة النظيف ــي بالطاق ــي والإقليم ــام الدول أن الاهتم
مدفــوع بمســاعي تجنــب تداعيــات التغيــرات المناخيــة الحــادة فحســب، 
بــل إن البعــد السياســي والحاجــة إلــى تحقيــق اســتقلالية الطاقــة 
ــر أن هــذا  ــات التحــول الأخضــر. غي يشــكلان محــددًًا رئيســيًًا فــي عملي
ــح  ــه أصب ــهلة، لأن ــة س ــدو مهم ــة لا يب ــة النظيف ــو الطاق ــول نح التح
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هنــاك ضــرورة ملحــة لمعــدات موثوقــة، لعــل أبرزهــا مــا يتعلــق بــكابلات 
ــع  ــات تجمي ــي عملي ــهم ف ــي تُُس ــددة، والت ــة والمتج ــة النظيف الطاق

ونقــل الطاقــة.

شــهدت خريطــة الطاقــة العالميــة تحــولات كبيــرة خلال الســنوات 
الماضيــة مدفوعــةًً بمجموعــة مــن العوامــل المتداخلة، منهــا التغيرات 
فــي الأنمــاط الاســتهلاكية، والتطــورات التكنولوجيــة، والمتغيــرات 
الجيوسياســية، ومــن المتوقــع أن تشــهد المزيد مــن التغيــرات الجذرية 
فــي العقــود المقبلــة. ومــع تزايــد الوعــي بأهميــة الاســتدامة البيئيــة، 
تتجــه الــدول نحــو تبنــي مصــادر طاقــة متجــددة وتقليــل الاعتمــاد على 

الوقــود الأحفــوري.

ــبكة  ــاء ش ــة لإنش ــوة الدولي ــدت الدع ــرة، تزاي ــنوات الأخي ــي الس ف
طاقــة بحريــة تربــط جميــع قــارات العالــم مــن خلال مــد آلاف 
ــبكات  ــدأت ش ــة، وب ــراء البحري ــة الخض ــن كابلات الطاق ــال م الأمي
كابلات الطاقــة الخضــراء فــي جميــع أنحــاء قــاع البحــر والمحيطات، 
ولأن هــذه الآليــة أصبحــت أحــد الحلــول لأزمــة تغيــر المنــاخ، وعليــه 
يمكــن القــول إنــه مــن الممكــن أن تصبــح هــذه الــكابلات الخضــراء 
ــة.  ــة النظيف ــى الطاق ــول إل ــة التح ــريع عملي ــي تس ــة ف أداة مهم
ــن  ــد م ــعى العدي ــر، تس ــول الأخض ــق التح ــدف تحقي ــك، وبه ولذل
دول العالــم إلــى الاســتثمار فــي هــذه الشــبكات وصياغــة علاقــات 
جديــدة فيهــا، ممــا يمهــد الطريــق لإعــادة تشــكيل المشــهد 
الجيوسياســي. وهنــا تجــدر الإشــارة إلــى أنــه مــن المتوقــع أن 
تتركــز معظــم حــروب الطاقــة المســتقبلية فــي أعمــاق البحــار 

والمحيطــات.
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نحــو  التحــول  تســريع  فــي  البحريــة  الــكابلات  دور 
النظيفــة: الطاقــة 

يواجــه المشــهد الدولــي والإقليمــي في ملــف الطاقــة العديد من 
التحديــات والتحــولات الهائلــة، وذلــك فــي ظــل التطــورات والأحداث 
الجيوسياســية المتغيــرة، ولا ترتبــط هــذه التحــولات فقــط بإعــادة 
صياغــة مفاهيــم طــرق الإنتــاج المختلفــة وأنماط اســتهلاك الطاقة، 
ولكــن بشــكل عــام ســتؤثر على صناعــات مكونــات الطاقــة النظيفة 
المختلفــة، بمــا فــي ذلــك صناعــة الــكابلات البحريــة المنوطــة 
الدوليــة  التحــركات  تنطــوي  وعليــه،  الخضــراء.  الطاقــة  بنقــل 
والإقليميــة الراهنــة فــي مجــال كابلات الطاقــة البحريــة علــى 
بعــض ملامــح التنافــس العالمــي المحتمــل فــي صناعــة الــكابلات 
ــات  ــإن عملي ــدة، ف ــة الجدي ــة الطاق ــع خريط ــيًًا م ــة. وتماش البحري
ــدى  ــكل إح ــات تُُش ــار والمحيط ــت البح ــراء تح ــة الخض ــل الطاق نق
أهــم ملامــح تلــك الخريطــة الناشــئة، ففــي ظــل الاعتمــاد الكلــي 
فــي نقــل هــذه النوعيــة مــن الطاقــة علــى الــكابلات البحريــة، تتجــه 
المنافســة العالميــة والإقليميــة المقبلــة فــي صناعــة الطاقــة إلــى 

تحــت ســطح البحــر.

العالمــي  الاســتثمار  نصــف  نحــو  علــى  الصيــن  اســتحوذت  وقــد 
القياســي البالغــة قيمتــه 358 مليــار دولار فــي الطاقــة المتجــددة 
ــة  ــدات الطاق ــل وح ــك بفض ــام 2024، وذل ــن ع ــف الأول م ــي النص ف
الأقــل تكلفــة، وقــوة ســوق الطاقــة الكهروضوئيــة، بالإضافــة إلــى أن 
العالــم يســتهدف زيــادة حوالــي %63 فــي مســتهدفات إنتــاج الطاقــة 

ــي. ــكل التال ــي الش ــح ف ــو موض ــا ه ــة، كم ــددة والنظيف المتج
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ًـا  اســتكماالًا لمــا ســبق،  لــم تكــن الحاجــة إلــى إزالــة الكربــون أكثــر إلحاح�
مــن أي وقــت مضــى، وعلــى مــدى هــذا العقــد، يتعيــن علــى العالــم أن 
يفطــم نفســه عــن الوقــود الأحفــوري، ويســعى إلــى تقليــل التبعيــة 
المطلقــة للطاقــة الســوداء وأن يخفــض انبعاثاتــه الكربونيــة بنســبة 

ًـا فــي الحــد مــن التغيــرات المناخيــة. حوالــي %45، إذا كان راغب�

تُُشــكل الــكابلات البحريــة القاعــدة الأساســية لنقــل الطاقــة الخضــراء، 
وذلــك مــن خلال ربــط أنظمــة الطاقــة القائمــة فــي دولــة مــا بأخــرى، 
ــدول  ــح شــبكات ال ــة من ــك مــع إمكاني ــق عليهــا المــوصلات وذل ويُُطل
إلــى  بالإضافــة  للعمــل كنظــام طاقــة واحــد.  الفرصــة  المختلفــة 
اســتخدام فوائــض الطاقــة الخضــراء فــي دول أو مناطــق مختلفــة 
ــا  ــري. هن ــق أخ ــي مناط ــة ف ــدرات الطاق ــص ق ــض نق ــددة لتعوي ومح
تجــدر الإشــارة إلــى أن مســتويات الطلــب علــى الــكابلات البحريــة 
المنوطــة بنقــل الطاقــة قــد ارتفعــت مــن حوالــي 3.1 مليــار دولار فــي 
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الفتــرة 2014-2021، إلــى حوالــي 11.1 مليــار دولار فــي عــام 2023، مــع 
ــام 2030. ــول ع ــار دولار بحل ــي 33 ملي ــى حوال ــل إل ــات أن تص توقع

اســتنادًًا إلــى ذلــك، مــن المتوقــع أن تصبــح الــكابلات البحريــة أداة 
حاســمة لتســريع اســتيعاب قــدرات الطاقــة المتجــددة خلال الســنوات 
القليلــة المقبلــة، وتمتــد كابلات الطاقــة بيــن عــدة دول مختلفــة، 
ــدول المتجــاورة المتحالفــة، لا تحمــل جميعهــا طاقــة  وأغلبهــا مــن ال
ــبكة  ــكله ش ــا تش ــن خلال م ــك م ــد ذل ــم تحدي ًـا، ويت ــددة حصري� متج
بنــاء شــبكات جديــدة  الطاقــة فــي دولــة، ولكــن عــادةًً مــا يتــم 

لمســتقبل الطاقــة الخضــراء.

الــكابلات البحريــة هــي كابلات لنقــل الطاقــة الكهربائيــة تحــت ســطح 
المــاء فــي المحيطــات والبحــار، والمضائــق، ومــا إلــى ذلــك ولكــن 
ــة  ــاه العذب ــي المي ــة ف ــكابلات البحري ــتخدام ال ــا اس ــن أيضًً ــن الممك م

ــار. ــرات والأنه كالبحي

تهــدف كابلات الطاقــة الخضــراء البحريــة الوصــول إلــى نقطــة التــوازن 
بيــن أنظمــة الطاقــة المختلفة بيــن دول الربــط وبالتالــي تحقيق أقصي 
اســتفادة مشــتركة مــن تلــك الأنظمــة، فــي ظــل النمــو المتزايــد علــى 
ــادل  ــات تب ــت عملي ــه بات ــددة، وعلي ــة والمتج ــة النظيف ــادر الطاق مص

الطاقــة ضــرورة ملحــة ومتزايــدة.

ــط  ــا اكتمــال مشــروع الرب ــال توضيحــي: أعلنــت الدنمــارك وبريطاني مث
الكهربائــي البحــري بيــن البلديــن، الــذي مــن شــأنه أن يوفــر إمــدادات 
موثوقــة مــن الطاقــة لنحــو 1.4 مليــون منــزل فــي المملكــة المتحــدة. 
ــن  ــر م ــزء الأخي ــد الج ــو 2023، م ــاء 18 يولي ــوم الثلاث ــل، ي ــث اكتم حي
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ــذي  ــتمر، ال ــي المس ــد العال ــار الجه ــك لتي ــج لين ــري فايكن ــل البح الكاب
ــد  ــارك. ويُُع ــدة والدنم ــة المتح ــي المملك ــاء ف ــبكتي الكهرب ــط ش يرب
ــد بطــول حوالــي 764  مشــروع الربــط الكهربائــي البحــري، الــذي يمت
ــن  ــي بي ــم القياس ــم الرق ــتمرًًا يحط ًـا مس ــط عالمي� ــط رب ــرًًا، خ كيلومت
البلديــن. ويربــط الكابــل البحــري فايكنــج لينــك قريــة بيكــر فيــن فــي 
مقاطعــة لينكولنشــاير بالمملكــة المتحــدة مــع شــبه جزيــرة جوتلانــد 

فــي الدنمــارك.

ــة  ــال الطاق ــى إرس ــل إل ــن كيب ــروع ص ــعى مش ــك، يس ــى ذل علاوة عل
ــوب  ــة ســنغافورة الواقعــة فــي جن ــى دول الشمســية مــن أســتراليا إل
ــا بوفــرة فــي أشــعة الشــمس ولكــن  ــع أيضًً ــي تتمت شــرق آســيا، والت
مســاحة مــزارع الطاقــة الشمســية فيهــا صغيــرة. كمــا تُُخطــط الهنــد 
والمملكــة العربيــة الســعودية لربــط شــبكات الطاقــة الخاصــة بهمــا 
ــر بحــر العــرب، كجــزء مــن خطــة الممــر الاقتصــادي الأوســع لربــط  عب

ــا. آســيا والشــرق الأوســط وأوروب

التهديــدات المباشــرة لــكابلات الطاقــة الخضــراء تحت 
ــطح البحر: س

                                                                                                   بــدأت العديــد مــن الدراســات والأبحــاث المختلفــة تطــرح مفهــوم 
ــاد  ــن الأبع ــد م ــك العدي ــس بذل ــة، ولتعك ــة البحري ــرب كابلات الطاق ح

ــا: ــن ضمنه ــي م ــة والت المختلف

التنافــس الحــاد بيــن بكيــن وواشــنطن حــول صناعــة الطاقــة الخضــراء 
ــك  ــى تل ــاملة عل ــة الش ــرض الهيمن ــرف ف ــة كل ط ــة ومحاول والنظيف
الصناعــة الاســتراتيجية وبالتالــي كافــة محــاور الصناعــة ومنهــا كابلات 
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ــد  ــوي البع ــا ينط ــات. بينم ــار والمحيط ــرة للبح ــراء العاب ــة الخض الطاق
الآخــر علــى تصاعــد التهديــدات والاســتهدافات المختلفــة التــي باتــت 

تســتهدف هــذه الــكابلات فــي الســنوات القليلــة الماضيــة.

وعليــه يمكــن القــول إن الغمــوض الــذي يســيطر علــى البيئــة البحريــة 
والظــروف الحــادة تحــت ســطح البحــر يجعــل مــن البنيــة التحتيــة 
ًـا اســتراتيجية  ــة أهداف� ــك كابلات الطاقــة الخضــراء البحري بمــا فــي ذل
ــدًًا وخطــورة فــي ظــل ســهولة  ومغريــة للحــروب، ويــزداد الأمــر تعقي
عمليــات اســتهداف هــذه الــكابلات والبنيــة التحتيــة، وفــي الوقــت 

ــك. ــات ذل ــد أو إثب ــة تحدي ــه صعوب نفس

والجديــر بالذكــر، تُُعــد الصيــن مــن الــدول النشــطة فــي تطويــر شــبكات 
كابلات الطاقــة البحريــة والمنوطــة بنقــل الطاقــة الخضــراءُُ والتــي تُُمثل 
المكــون الرئيســي فــي معادلــة الطاقــة المتجــددة والخضــراء، لــذا 
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تمتلــك بكيــن شــبكة هائلــة مــن الــكابلات البحريــة عاليــة الجهــد، والتــي 
ــى  ــدف إل ــي ته ــة، والت ــارات المختلف ــر الق ــدة عب ــافات بعي ــد لمس تمت
الربــط العالمــي للطاقــة النظيفــة، وتُُعــد ضمــن أدوات الصين للســيطرة 
علــى الاقتصــاد العالمــي. فــي المقابــل، تســعى الولايــات المتحــدة 
الأمريكيــة إلــى الهيمنــة العالميــة واللحــاق بالصيــن فــي تلــك الصناعــة 
الاســتراتيجية، ولذلــك وضعــت واشــنطن خطــة للوصــول إلــى الســيطرة 
علــى المعــادن الحرجــة ذات الأهميــة الكبيــرة فــي صناعــة الطاقــة 
المتجــددة والنظيفــة. كذلــك تعمــل الولايــات المتحــدة الأمريكيــة مــع 
دول الاتحــاد الأوروبــي علــى فــرض تعريفــات جمركيــة علــى الألــواح 
الكهروضوئيــة الصينيــة فــي إطــار الحــرب الاقتصاديــة الراهنــة بيــن 
واشــنطن وبكيــن، حيــث تُُمثــل التحــركات الصينيــة فــي صناعــة الطاقــة 
النظيفــة ومكوناتهــا، بالإضافــة إلــى أدوات نقلهــا، وبالأخــص كابلات 

ــدى واشــنطن. ــد ل ــق المتزاي ــة مــن القل ــة حال الطاقــة البحري
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مــن المســلم بــه هنــا وجــود العديــد مــن العوامــل التــي تُُســهم فــي 
دمــج الطاقــة المتجــددة، مثــل المكاســب الاقتصاديــة )الوظائــف 
الجديــدة المرتبطــة بتطويــر المــوارد المتجــددة وإمكانــات تصديرهــا(؛ 
ــة  ــون الناتج ــيد الكرب ــي أكس ــات ثان ــوث وانبعاث ــي )التل ــور البيئ التده
ــر المتجــددة  عــن اســتخدام الوقــود الأحفــوري(؛ اســتنزاف المــوارد غي
ــل النفــط الخــام، مــن  ــة، مث ــن تتمكــن المصــادر المعروفــة المتبقي )ل
تلبيــة احتياجــات الطاقــة المســتقبلية(؛ والدوافــع السياســية )رغبــات 
الحكومــات فــي قيــادة الحــركات العالميــة للطاقــة النظيفــة(، مــن بيــن 

أمــور أخــرى.

خلاصــة القــول، باتــت كابلات الطاقــة البحريــة والمنوطة بنقــل الطاقة 
ــة  ــو الطاق ــي نح ــول الطاق ــات التح ــي عملي ــية ف ــراء أداة رئيس الخض
ــع مصــادر الطاقــة، مــع خفــض معــدلات  النظيفــة والمتجــددة وتنوي
الاعتمــاد علــى الطاقــة الأحفوريــة. علاوة علــى ذلــك، تٌٌســهم الــكابلات 
البحريــة العابــرة للبحــار والمحيطــات فــي انتقــال الطاقــة، بحيث تســمح 
للــدول التــي تعانــي مــن ارتفــاع تكلفــة الطاقــة بشــراء طاقــة أرخــص 
مــن دول أخــري. وفــي الأخيــر، تُُعــد كابلات الطاقــة الخضــراء آليــة 
ــكل  ــا بش ــددة وتوافره ــة المتج ــن الطاق ــكالية تخزي ــل إش ــة لح هام
مســتدام، وذلــك بســبب اعتمادهــا علــى الريــاح وأشــعة الشــمس )لــم 
ــى الآن(،  ــة حت ــى المثالي ــددة إل ــة المتج ــن الطاق ــات تخزي ــل تقني تص
ممــا يعنــي الحاجــة إلــى نقــل الطاقــة الزائــدة إلــى مناطــق اســتهلاكية 
أخــري تشــهد طلــب داخلــي علــى الطاقــة. بالإضافــة إلــى توافــر 
ــي  ــا ف ــع إنتاجه ــال تراج ــك ح ــة وذل ــل الطاق ــية لنق ــات العكس العملي

ــي. المنطقــة الأول
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لماذا تحسن عجز الميزان التجاري خلال أول تسعة أشهر 
من 2024؟

بسنت جمال 
 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

تراجــع العجــز التجــاري خلال أول تســع شــهور مــن عــام 2024 بنســبة 
%4.4 علــى أســاس ســنوي ليصــل إلــى 27.56 مليــار دولار بدعــم مــن زيــادة 
صــادرات مصــر الســلعية فــي وقــت تأمــل فيــه الحكومــة المصريــة الوصــول 

ا. ــنوًيً ــادرات س ــار دولار ص ــتهدف 100 ملي ــى مس إل

مقالات تحليلية

,,

,,

هيكل الصادات والواردات السلعية

ارتفعــت الصــادرات الســلعية %11.1 إلــى 29.665 مليــار دولار، مقابــل 
ارتفــاع الــواردات بنســبة %3 إلــى 57.228 مليــار دولار. وخلال العــام 
الماضــي تراجعــت الصــادرات %1.5 إلــى 35.3 مليــار دولار، فــي حيــن 

انخفضــت الــواردات %13 لتســجل 72.5 مليــار دولار.

وخلال أغســطس 2024، بلــغ العجــز فــي الميــزان التجــاري 4.88 مليــار 
دولار مقابــل 4.03 مليــار دولار لنفــس الشــهر مــن العــام الســابق بنســبة 
ارتفــاع قدرهــا %21.3، وانخفضــت قيمــة الصــادرات بنســبة %7.2 حيــث 
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ــهر  ــس الش ــار دولار لنف ــل 3.72 ملي ــار دولار خلال مقاب ــت 3.45 ملي بلغ
مــن العــام الســابق، ويرجــع ذلــك إلــى انخفــاض قيمــة صــادرات بعــض 
الســلع، وأهمهــا؛ البتــرول الخــام بنســبة %52.7، ولدائــن بأشــكالها 
بنســبة  بنســبة %0.1، عجائــن ومحضــرات غذائيــة متنوعــة  الأوليــة 
ــادرات  ــة ص ــت قيم ــا ارتفع ــبة %0.4. بينم ــة بنس ــه طازج %10.4، فواك
بعــض الســلع خلال شــهر أغســطس 2024 مقابــل مثيلتهــا لنفــس 
ــرول بنســبة 143.4%،  الشــهر مــن العــام الســابق وأهمهــا منتجــات البت
وملابــس جاهــزة بنســبة %6.4، وقضبــان وعيــدان وزوايــا وأسلاك مــن 

ــبه 47.7%. ــة بنس ــول جاف ــبة %13.2، بق ــد بنس حدي

فــي المقابــل، ارتفعــت قيمــة الــواردات بنســبة %7.6 حيــث بلغــت 8.34 
مليــار دولار خلال شــهر أغســطس 2024 مقابــل 7.75 مليــار دولار لنفــس 
الشــهر مــن العــام الســابق، ويرجــع ذلــك إلــى ارتفــاع قيمــة واردات بعض 
الســلع، وأهمهــا؛ منتجــات البتــرول بنســبة %81.2، والغــاز الطبيعــي 
ــد  ــن الحدي ــة م ــواد أولي ــبة %26.5، وم ــح بنس ــبة %234.7، والقم بنس

والصلــب بنســبة 25.8%. 

بينمــا انخفضــت قيمــة واردات بعــض الســلع خلال شــهر أغســطس 
2024 مقابــل مثيلتهــا لنفــس الشــهر مــن العــام الســابق وأهمهــا؛ ذرة 
بنســبة %17.8، وســيارات الركــوب بنســبة %28.3، وزيــوت مكــررة بنســبة 

ــبة 10.1%. ــه بنس ــب ومصنوعات %18، وخش

أبرز الشركاء التجاريين لمصر

2023/2022 علــى الاتحــاد  توزعــت الصــادرات المصريــة خلال عــام 
الأوروبــي الــذي احتــل المركــز الأول فــي قائمــة أبــرز الــدول المســتقبلة 



  Page  24

للصــادرات المصريــة يليــه الــدول العربيــة والــدول الأوروبيــة خــارج 
ــي: ــكل الآت ــه الش ــا يُُبين ــو م ــي، وه ــاد الأوروب الاتح

الشكل 1 - توزيع الصادرات المصرية وفقًًا للوجهة )مليار دولار(

 

المصدر- البنك المركزي المصري، النشرة الشهرية.

يتبيــن مــن الرســم أعلاه أن دول الاتحــاد الأوروبــي اســتقبلت نحــو 12.31 
ــل  ــام 2023/2022 مقاب ــة خلال ع ــادرات المصري ــن الص ــار دولار م ملي
8.33 مليــار دولار اســتقبلتها الــدول العربيــة يليهــا الــدول الأوروبيــة خارج 
الاتحــاد الأوروبــي عنــد 6.42 مليــار دولار، والــدول الآســيوية غيــر العربيــة 
ــات  ــارات والولاي ــر الإم ــق، تعتب ــخلاف المناط ــار دولار. وب ــد 5.26 ملي عن
وكوريــا  وإســبانيا  وإيطاليــا  المتحــدة  والمملكــة  وتركيــا  المتحــدة 
الجنوبيــة وهولنــدا والســعودية مــن أبــرز الشــركاء التجارييــن لمصــر مــن 
حيــث الصــادرات حيــث شــكلت هــذه البلــدان مجتمعــة نحــو %53.9 مــن 
ــواردات، فقــد توزعــت علــى الــدول  إجمالــي الصــادرات. أمــا بالنســبة لل
ــاد  ــا الاتح ــز الأول يليه ــي المرك ــاءت ف ــي ج ــة الت ــر العربي ــيوية غي الآس

الأوروبــي والــدول العربيــة، كمــا يُُبيــن الرســم الآتــي:
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الشكل 2 - توزيع الواردات المصرية وفقًًا للوجهة )مليار دولار(

المصدر- البنك المركزي المصري، النشرة الشهرية.

يتبيــن مــن الرســم أعلاه أن مصــر اســتقبلت نحــو 17.17 مليــار دولار مــن 

وارداتهــا مــن الــدول الآســيوية غير العربيــة، يليهــا الاتحــاد الأوروبي عند 

ــخلاف  ــار دولار، وب ــد 14.48 ملي ــة عن ــدول العربي ــار دولار، وال 14.88 ملي

المناطــق، فــإن أبــرز الشــركاء التجارييــن لمصــر مــن حيــث الــواردات هــي 

الصيــن والإمــارات والســعودية والولايــات المتحــدة الأمريكيــة وألمانيــا 

ــدان  ــذه البل ــكلت ه ــيا، وش ــا وروس ــا وإيطالي ــد وتركي ــت والهن والكوي

مجتمعــة حوالــي %50.9 مــن إجمالــي الــواردات.

جهود مستمرة

حقــق قطــاع التجــارة الخارجيــة تطــورًًا ملموسًًــا خلال الســنوات الأخيــرة؛ 

القيــادة  مــن  وتوجيهــات  بدعــم  المصريــة  الحكومــة  أولــت  حيــث 

ًـا غيــر مســبوق بتطويــر القطاعــات الصناعيــة وزيــادة  السياســية اهتمام�

ــرة  ــي وقاط ــاد القوم ــز الاقتص ــن ركائ ــا م ــر باعتبارهم ــدلات التصدي مع

صـر. فـي مـ شـاملة ـ يـة الـ يـة الاقتصادـ التنمـ
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 100 المصريــة تحقيــق  الدولــة  وفــي ضــوء مــا ســبق، تســتهدف 
مليــار دولار صــادرات ســلعية، مــع زيــادة الصــادرات بمــا لا يقــل عــن 
%15ســنويًًا، ومُُواصلــة تطويــر برنامــج الـــمُُساندة التصديريّّة للشــركات، 
وذلــك لتوســيع مظلــة رد الأعبــاء بإضافــة مجموعــات ســلعيّّة وشــركات 

ــم. ــطة الحج ــرة ومُُتوسّّ ــروعات الصغي ــة المش ــدة، وبخاص جدي

ــع  ــن م ــري بالتزام ــاري المص ــزان التج ــز المي ــن عج ــي تحس ــا، يأت ختامًً
قيــام بعثــة صنــدوق النقــد الدولــي، والتــي مــن المقــرر أن تنتهــي بحلول 
ــدوق  ــج صن ــل برنام ــة تعدي ــة إمكاني ــاري، لمناقش ــبوع الج ــة الأس نهاي
النقــد الدولــي لمصــر مــن أجــل إتاحــة فتــرة زمنيــة أطــول للإصلاحــات، 
ومــن أجــل صــرف الشــريحة الرابعــة التــي تبلــغ قيمتهــا 1.3 مليــار دولار.
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الأزمة العقارية الصينية وخطط الإنقاذ الحكومي
سالي عاشور 

 باحث بوحدة الاقتصاد ودراسات الطاقة بالمركز المصري للفكر والدراسات الاستراتيجية

تواجــه الصيــن أزمــة عقاريــة حــادة تهــدد بعرقلــة نموهــا الاقتصــادي 
ا علــى الاقتصــاد العالمــي. بــدأت الأزمــة بتدهــور أوضــاع شــركة  وتؤثــر ســلًبً
إيفرجرانــد وتوســعت لتشــمل شــركات أخــرى، ممــا أدى إلــى تراجــع مبيعــات 
العقــارات وتقويــض ثقــة المســتثمرين. ويعــد قطــاع العقــارات ركيــزة هامة 
ورئيســية فــي الاقتصــاد الصينــي إذ يســاهم بقرابــة 29 بالمائــة فــي الناتــج 
المحلــي الإجمالــي للــبلاد مــا ينــذر بــأن أي انهيــار فــي قطــاع العقــارات قــد 

يكلف الاقتصاد كثيرا.

مقالات تحليلية

,,

,,

ماهية التصنيف الائتماني ودلالاته

ّـض صنــدوق النقــد الدولــي توقعاتــه لنمــو الاقتصــاد الصينــي  وقــد خف�
ــادم،  ــام الق ــي الع ــؤ ف ــن التباط ــد م ــه لمزي ــع تعرض ــام 2024، م ــي ع ف
محــذراًً مــن تفاقــم أزمــة القطــاع العقــاري. قــال الصنــدوق فــي تقريــر 
ــبة  ــي بنس ــاد الصين ــو الاقتص ــع نم ــه يتوق ــر 2024، إن ــي أكتوب ــر ف نُُش
%4.8 فــي 2024 مقارنــة بتقديــره الســابق عنــد %5، وأوضــح الصنــدوق 
أنــه يتوقــع تباطــؤ النمــو الاقتصــادي فــي الصيــن إلــى %4.5 فــي 2025، 
وحــذّّر مــن أن تفاقــم أزمــة القطــاع العقــاري هنــاك بوتيــرة أعلــى مــن 
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المتوقعــة يعــد مــن بيــن مخاطــر متعــددة أخــرى تُُهــدد آفــاق الاقتصــاد 
ــد  ــة ق ــة الصيني ــوق العقاري ــي الس ــاع ف ــر أن الأوض ــا ذك ــي. كم العالم
تتفاقــم وتــؤدي إلــى حــدوث حــركات تصحيــح للأســعار فــي ظــل تقلــص 

ــاع. ــتثمارات بالقط ــات والاس المبيع

وشــهد شــهر نوفمبــر الحالــي تحــركات واســعة مــن الحكومــة الصينيــة 
لمحاولــة انقــاذ الاقتصــاد عبــر ضــخ حــزم تحفيزيــة جديــدة، هــذه الأزمــة، 
التــي تتجــاوز حــدود الاقتصــاد الصينــي لتؤثــر علــى الاقتصــاد العالمــي، 
ًـا لأســبابها، وخطــط الحكومــة الصينيــة للتعامــل  ًـا عميق� تســتدعي فهم�
معهــا، وآثارهــا المحتملــة علــى العالــم.  لــذا يتنــاول هــذا المقــال تحليــل 
ــرة وتقييــم  ــة علــى حزمــة الإنقــاذ الصينيــة الأخي ــرات المترتب ــرز التأثي لأب

مــدى الانعكاســات علــى الاقتصــاد العالمــي.

1. أسباب الأزمة العقارية في الصين- الخلفية التاريخية:

ســاعدت المضاربــات العقاريــة في ثــراء مئــات الملايين من المســتثمرين 
الصينييــن كنتيجــة لارتفــاع أســعار العقــارات بشــكل جنونــي إذ تضاعــف 

ســعر العقــار بمعــدل أربــع مــرات بيــن عامــي 2000 و2008.

وقــد بــدا ذلــك جليــا فــي أســعار العقــارات والشــقق فــي العاصمــة بكيــن 
إذ ارتفعــت أســعار الشــقق بمعــدل 55 ضعفــا عــن متوســط الدخــل فيمــا 
بلــغ حجــم ســوق العقــارات الصينيــة ضعــف حجــم نظيــره الأمريكــي 

لتصــل قيمتــه إلــى 52 تريليــون دولار عــام 2019.

ــارات  ــوق العق ــن وس ــي الصي ــارات ف ــوق العق ــن س ــات بي ــاك اختلاف وهن
فــي الــدول الغربيــة خاصــة فيمــا يتعلــق بقيمــة الإيجــارات. وفــي ذلــك، 
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ذكــر أن »مالكــي العقــارات الصينييــن لا يتوقعــون عوائــد إيجاريــة عاليــة. 
ــة  ــدول الغربي ــي ال ــارات ف ــه ملاك العق ــع في ــذي يتوق ــت ال ــي الوق فف
ــد  ــا، ق ــى 20 عام ــون 10 إل ــي غض ــتأجر ف ــار المس ــة العق ــترداد قيم اس
ــض  ــي بع ــا وف ــن 50 عام ــر م ــى أكث ــن إل ــي الصي ــرة ف ــذه الفت ــد ه تمت

المــدن قــد تتجــاوز المئــة عــام.

كبـرى  تعـد  والتـي  »إيفرجرانـد«  شـركة  واجهـت   2021 عـام  وفـي 
المطوريـن العقارييـن فـي الصيـن، ضغوطـاًً ماليـة حـادة في ظـل تراكم 
ديونهـا والتـي تجـاوزت  327 مليـار دولار، لتصبـح بذلك رمز أزمـة العقارات 
فـي الصيـن بما يمثل حوالـي )%2( مـن الناتج المحلـي الإجمالي للصين، 
وتتضمـن الجهـات المنكشـفة علـى تلـك الديـون أكثـر مـن )130( بنـك، 
وأكثـر مـن )120( مؤسسـة ماليـة غيـر مصرفيـة، ممـا دفع بنك الشـعب 
الصينـي لضـخ )14( مليـار دولار فـي النظـام المصرفـي لتوفيـر السـيولة.

وبنــاء عليــه بــدأت الازمــة العقاريــة فــي التكشــف بشــكل واضــح؛ مــع 
دخــول عــدد مــن الشــركات العقاريــة مصيــدة التخلــف عن ســداد الديون، 
ــن،  ــي الصي ــة« ف ــراء الثلاث ــوط الحم ــة »الخط ــق سياس ــد كان لتطبي ق
والتــي تهــدف إلــى ضبــط نمــو الاقتــراض فــي قطــاع العقــارات، أثــر كبيــر 
فــي تفاقــم الأزمــة. حيــث أدت الشــروط الصارمــة لهــذه السياســة إلــى 
تقييــد قــدرة معظــم الشــركات العقاريــة علــى الاقتــراض، ممــا أدى إلــى 
تراجــع حــاد فــي ســيولتها وتراكــم الديــون عليهــا. ونتيجــة لذلــك، عجــزت 
العديــد مــن الشــركات عــن إتمــام مشــاريعها والتزاماتهــا الماليــة، ممــا 

أدى إلــى فقــدان ثقــة المســتثمرين وتراجــع الطلــب علــى العقــارات.

ويمكــن حصــر أبــرز أســباب الأزمــة العقاريــة الصينيــة فــي الاعتمــاد علــى 
نمــوذج النمــو المعتمــد علــى العقــارات لســنوات طويلــة والاعتمــاد على 
قطــاع العقــارات كمحــرك رئيســي للنمــو. أدى هــذا الاعتمــاد الكبيــر إلــى 
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ــر  ــركات التطوي ــون ش ــم دي ــع تراك ــة، م ــة ضخم ــة عقاري ــم فقاع تضخ
العقــاري بشــكل كبيــر، ممــا جعلهــا غيــر قــادرة علــى الوفــاء بالتزاماتهــا 
الماليــة، كل هــذا إلــى جانــب تراجــع الطلــب علــى العقــارات فــي الصيــن 
تراجعًًــا ملحوظًًــا، وذلــك لأســباب عــدة منهــا تراجــع معــدلات النمــو 
الســكاني، وارتفــاع أســعار العقــارات، وتشــديد القيــود علــى الاقتــراض، 
حيــث اتخــذت الحكومــة الصينيــة فــي الســنوات الأخيــرة سلســلة مــن 
الإجــراءات لضبــط قطــاع العقــارات، مثــل الحــد مــن الاقتــراض وتشــديد 

القيــود علــى الشــراء، ممــا أدى إلــى تفاقــم الأزمــة.

2. خطط الإنقاذ الحكومي:

أطلقــت الحكومــة الصينيــة سلســلة مــن الحــزم التحفيزيــة لدعــم قطــاع 
العقــارات، بمــا فــي ذلــك خفــض أســعار الفائــدة، وتخفيــف القيــود علــى 
الاقتــراض، وتقديــم قــروض للمطوريــن. اتخــذت الحكومــة الصينيــة 

سلســلة مــن الإجــراءات الداعمــة، منهــا:

• ــادة 	 ــى زي ــوك عل ــة: شــجعت الحكومــة البن ــود الائتماني ــف القي تخفي
حــدود الائتمــان للشــركات العقاريــة، ومــددت آجــال ســداد الديــون، 

ممــا ســاهم فــي تحســين الســيولة المتاحــة للمطوريــن.

• نسـبة 	 بخفـض  الصينـي  المركـزي  البنـك  قـام  إضافيـة:  سـيولة  توفيـر 
الاحتياطـي الإلزامـي للبنـوك، ممـا زاد مـن حجـم الأمـوال المتاحـة للإقـراض.

• ــرة 	 ــا قصي ــة قروضً ــت الحكوم ــل: قدم ــرة الأج ــروض قصي ــم ق تقدي
الأجــل للمطوريــن دون ضمانــات، لمســاعدتهم على تجــاوز الصعوبات 

الماليــة المؤقتــة.



Page  31  

• ــى 	 ــب عل ــض الضرائ ــة بتخفي ــت وزارة المالي ــب: قام ــض الضرائ تخفي
ــارات. ــى العق ــب عل ــز الطل ــدف تحفي ــدة، به ــاكن الجدي ــراء المس ش

• ــى 	 ــدة عل ــعر الفائ ــة س ــت الحكوم ــدة: خفض ــعار الفائ ــض أس تخفي
القــروض طويلــة الأجــل، ممــا جعل الحصــول علــى التمويــل العقاري 

أكثــر جاذبيــة.

كمــا تحركــت الحكومــة الصينيــة فــي ســبتمبر 2024 لاتخــاذ عــدد مــن 
ــعر  ــي س ــزي الصين ــك المرك ــض البن ــت خف ــة تضمن ــراءات التحفيزي الإج
الفائــدة إلــى 1.5 %، وخفــض ســقف الاحتيــاط النقــدي للبنــوك بنصــف 
ــن  ــدد م ــت ع ــا قدم ــوق. كم ــي الس ــيولة ف ــر الس ــة لتوفي ــة مئوي نقط
الإجــراءات فــي أكتوبــر 2024 تمثلــت فــي زيــادة الإنفــاق الحكومــي 
ــل  ــة، والعم ــق المحلي ــي المناط ــة ف ــة، خاص ــة التحتي ــاريع والبني للمش
علــى معالجــة مشــكلة المنــازل غيــر المبيعــة عبــر شــراء الحكومــة تلــك 
المنــازل وتحويلهــا إلــى إســكان مدعــوم، ممــا يســاهم فــي تقليــل 

ــدة. ــعار الفائ ــض أس ــة خف ــع مواصل ــاري، م ــزون العق المخ

كمــا تتحــرك الأن الحكومــة الصينيــة بخطــى ســريعة فقــد كشــفت 
الصيــن فــي نوفمبــر الحالــي عــن أكثــر خططهــا طموحــا منــذ ســنوات 
بقيمــة 1.4 تريليــون دولار )حوالــي 10 تريليونــات يوان(، لإنقــاذ الحكومات 
المحليــة وتعزيــز النمــو الاقتصــادي. تتضمــن هــذه الحزمــة: رفــع ســقف 
اســتدانة الحكومــات المحليــة؛ حيــث يســمح القانــون الجديــد برفــع 
ســقف اســتدانة الحكومــات المحليــة بمقــدار 840 مليــار دولار علــى 
ــمحت  ــد س ــة؛ فق ــندات خاص ــدار س ــى إص ــة إل ــنوات، بالإضاف ــدار 3 س م
الســلطات الصينيــة للحكومــات المحليــة بإصــدار ســندات خاصــة بقيمــة 

ــى مــدار 5 ســنوات. ــار دولار عل 559 ملي
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3. التداعيات الاقتصادية لحزم التحفيز:

لــم تحقــق حزمــة التحفيــز الصينيــة النتائــج المرجوة فــي تحفيز الأســواق. 
فبــدلًاً مــن التركيــز علــى دعــم الاســتهلاك وزيــادة الطلــب، ركــزت الحزمــة 
ــذا  ــة. ه ــة المحلي ــون الحكومي ــة الدي ــة أزم ــى معالج ــر عل ــكل أكب بش
ــى  ــر، أدى إل ــرة للأس ــز مباش ــود حواف ــدم وج ــى ع ــة إل ــه، بالإضاف التوج
خيبــة أمــل المســتثمرين وتراجــع الثقــة فــي قــدرة هــذه الحزمــة علــى 
ــرى  ــة الكب ــركات الصيني ــهم الش ــت أس ــد تراجع ــاد. فق ــاش الاقتص إنع

ــا وجيــه دي، وانخفــض ســعر صــرف اليــوان.  مثــل علــي باب

4. الآثار العالمية للأزمة العقارية الصينية:

ًـا أحــد أكبــر التحديــات  تعــد الأزمــة العقاريــة التــي تشــهدها الصيــن حالي�
الاقتصاديــة التــي تواجــه العالــم فــي الوقــت الحالــي. تتجــاوز آثــار هــذه 
الأزمــة الحــدود الصينيــة لتؤثــر بشــكل مباشــر وغيــر مباشــر علــى 

ــار: ــذه الآث ــرز ه ــن أب ــض م ــي بع ــا يل ــي. فيم ــاد العالم الاقتص

• تباطــؤ النمــو الاقتصــادي العالمــي: الصيــن هــي ثانــي أكبــر اقتصــاد 	
فــي العالــم، وأي تباطــؤ فــي نموهــا يؤثــر بشــكل كبيــر علــى 
الاقتصــاد العالمــي. يــؤدي تراجــع الطلــب الصينــي علــى الســلع 
والخدمــات إلــى تقليــص النمــو فــي العديــد مــن الــدول، خاصــة تلــك 

ــن. ــى الصي ــادرات إل ــى الص ــد عل ــي تعتم الت

• ــة 	 ــة العقاري ــبب الأزم ــة: تتس ــال العالمي ــواق الم ــي أس ــات ف اضطراب
فــي تقلبــات كبيــرة فــي أســواق المــال العالميــة. فارتفــاع المخاطــر 
المرتبطــة بالاســتثمار فــي الصيــن يــؤدي إلــى خــروج رؤوس الأمــوال 
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مــن الأســواق الناشــئة، ممــا يزيــد مــن التقلبــات فــي أســعار العــملات 
والأســهم والســندات.

• تأثيــر علــى البنــوك العالميــة: تعتبــر البنــوك العالمية معرضــة لمخاطر 	
كبيــرة بســبب تعاملاتهــا مــع الصيــن. فالتعــرض للائتمانــات الصينيــة، 
ســواء بشــكل مباشــر أو غيــر مباشــر، يزيــد مــن مخاطــر الخســائر فــي 

حــال تفاقــم الأزمــة.

• ــع 	 ــن مصن ــر الصي ــة: تعتب ــداد العالمي ــل الإم ــي سلاس ــات ف اضطراب
العالــم، وأي اضطــراب فــي إنتاجهــا يــؤدي إلــى اضطرابــات فــي 
سلاســل الإمــداد العالميــة. قــد يــؤدي ذلــك إلــى نقــص فــي بعــض 

ــي. ــم العالم ــى التضخ ــر عل ــا يؤث ــعارها، مم ــاع أس ــلع وارتف الس

• ــتورد 	 ــر مس ــي أكب ــن ه ــية: الصي ــلع الأساس ــعار الس ــى أس ــر عل تأثي
للعديــد مــن الســلع الأساســية، مثــل المعــادن والنفــط. أي انخفــاض 
فــي الطلــب الصينــي علــى هــذه الســلع يــؤدي إلــى انخفــاض 
ــلع. ــذه الس ــة له ــدول المنتج ــادات ال ــى اقتص ــر عل ــا يؤث ــعارها، مم أس

الصينــي  الصينيــة تحــدٍٍ كبيــر للاقتصــاد  العقاريــة  الأزمــة  الخلاصــة؛ 
ــة  ــة الصيني ــا الحكوم ــي تبذله ــود الت ــن الجه ــم م ــى الرغ ــي. عل والعالم
ــة. ــنوات قادم ــا لس ــعور به ــتمر الش ــا سيس ــة، إلا أن آثاره ــواء الأزم لاحت
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