
الإصلاحات  الاقتصادية 
ورؤية 2030 لأسواق المال
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فندق سميراميس انتركونتيننتال



تنظــم الجمعيــة المصريــة لدراســات التمويــل القمــة الســنوية لأســواق المــال تحــت عنــوان: »دور الإصلاحــات فــى اســتعادة مســار النمــو 
ورؤيــة 2030 لســوق المــال«.

يتزامــن عقــد القمــة فــى 20 فبرايــر 2018 مــع مــرور أكثــر مــن عــام علــى قــرار تعويــم الجنيــه، ومــا تبعه مــن إصلاحــات جريئــة للحكومة 
ــة فــى مســتقبل الاقتصــاد المحلــى، وهــو مــا  ــب مســار الاقتصــاد المصــرى واســتعادة ثقــة المؤسســات الدولي أســهمت فــى تصوي

ترجمتــه مؤشــرات البورصــة المصريــة التــى حقــق مؤشــرها الرئيســى نمــواً كبيــرا بلــغ 21.7% خــلال 2017.

تســتعرض القمــة آثــار الإصلاحــات الاقتصاديــة علــى ســوق المــال والشــركات والمســتثمرين وكيفيــة البنــاء عليهــا فــى تطويــر رؤيــة 
جديــدة لســوق المــال تتســق مــع رؤيــة 2030 للاقتصــاد المصــرى وتســهم فــى مضاعفــة قــدرات الســوق لتمويــل الاســتثمارات والتنميــة 

التــى تســتهدفها البــلاد فــى جميــع المجــالات.

ــة الحكومــة للاســتغلال الأمثــل لأمــوال واســتثمارات الدولــة وتعظيــم العائــد عليهــا بمــا يحقــق أهــداف التنميــة  تتنــاول القمــة رؤي
ــمالية  ــات رأس ــياب تدفق ــم انس ــيولة تلائ ــر س ــل وتوفي ــة التموي ــى منظوم ــة ف ــوق الأوراق المالي ــتعراض دور س ــع اس ــة, م الاقتصادي

ــه. ــوب تحقيق ــادى المطل ــو الاقتص ــم النم ــة تدع ضخم

تُفــرد القمــة هــذا العــام جلســة عــن الأســواق العربيــة للاســتفادة مــن التجــارب الناجحــة لتلــك الأســواق فــى إطــلاق منتجــات تمويليــة 
جديــدة, وفــرص زيــادة الســيولة واجتــذاب اســتثمارات أجنبيــة , وقــدرة الأســواق العربيــة علــى المنافســة الدوليــة وإمكانيــة التكامــل 

والتعــاون فيمــا بينهــا ومجــالات التوســع.

كمــا تُفــرد القمــة جلســة عــن الاســتثمار الرياضــى وفــرص اســتفادة البورصــة مــن طروحــات الأنديــة الرياضيــة, وتوفيــر التمويــل للنشــاط 
الرياضــى مــع ســماح قانــون الرياضــة الجديــد بتأســيس شــركات وطرحهــا فــى البورصــة. 

ــة  ــركات الخاص ــن الش ــدد م ــتعدادات ع ــى 2018 ,  واس ــا ف ــع تنفيذه ــة المزم ــات الحكومي ــة للطروح ــح النهائي ــة الملام ــاول القم تتن
للطــرح , وأيضــً عرضــا لإحــدى قصــص النجــاح بالســوق وكيــف ســاهمت ســوق المــال فــى زيــادة حجــم الشــركة ودعــم اســتمراريتها .



الجلسة الافتتاحية: دور الحكومة فى تعزيز التنمية الاقتصادية عبر أسواق المال

التسجيل

الكلمة الافتتاحية للمؤتمر: د.أيمن متولى رئيس الجمعية المصرية لدراسات التمويل

استراحة

08:00-09:00

09:00-09:10

10:30-11:00

التوقيت المحاورالمتحدثون

09:10-10:30 - الثمار المتوقع جنيها من برنامج الإصلاح الاقتصادى خلال 2018 ؟ وما الذى حققه خلال 2017 ؟

- تعزيز دور أدوات التمويل غير التقليدية فى تمويل الاستثمار.

- خطــة الحكومــة فــى طــرح صكــوك ســيادية فــى موازنــة العــام المالــى الجديــد ضمــن محــاولات 
ســد عجــز الموازنــة.

- لماذا لا تلجأ الحكومة لتمويل مشروعاتها القومية عبر أسواق المال؟

- هل تساهم تعديلات قانون سوق المال فى إتاحة أدوات مالية جديدة للسوق؟

- أجنــدة الرقابــة الماليــة خــلال 2018 لاســتحداث وتطويــر أدوات ماليــة تدعــم تمويــل التنميــة 
الاقتصاديــة للبــلاد.

- هل تدرس البورصة محفزات جديدة تدعم سوق الإصدار وجذب طروحات جديدة؟

- لمــاذا لا تتحــرر البورصــة المصريــة مــن عبــاءة ســوق الأســهم وتصبــح ســوق مــال إقليمــى متوافقة 
مــع المعاييــر العالميــة, لتشــمل أدوات ومنتجــات ماليــة متعــددة من مشــتقات وصكوك وســندات 

وغيرها؟

- كيــف يمكــن تطويــر الأنظمــة والآليــات لخدمــة ســوق الإصــدار ودعــم وميكنــة جميــع التعامــلات 
الماليــة بمــا يشــمل الاكتتابــات الإلكترونيــة ؟

أجندة مقترحة، وجارى تأكيد حضور السادة الوزراء والمتحدثين

د.سحر نصر
وزيرة الاستثمار والتعاون الدولى 

د. هالة السعيد
وزيرة التخطيط

د.محمد عمران 
رئيس هيئة الرقابة المالية  

د. محمد فريد
رئيس البورصة المصرية

ا.محمد عبد السلام
رئيس شركة »مصر للمقاصة«

مدير الجلسة

الإعلامى أيمن صلاح



دور أسواق المال فى حوكمة إدارة المال العام وتعظيم عوائده

الجلسة الأولى 

التوقيت المحاورالمتحدثون

11:00-12:00 - تفعيل برنامج الطروحات وتعظيم الاستفادة من الأصول غير المستغلة المملوكة للدولة

   فــــرص اللجــوء إلــى أســــواق المــــال فــــى تخفيــض الاعتمــاد علــى الخزانــة العامــة لتمويــل بعــض 
الاستثمارات, ودور حســــن إدارة مــــوارد واصــــول الدولــــة فــــى تحقيــق فائــــض للموازنــة

   الأصــول العقاريــة غيــر المســتغلة المملوكــة للــوزارات والمحافظــات والهيئــات العامــة – وهــل 
صناديــق الاســتثمار العقــارى تمثــل حــل عملــى لســرعة اســتغلالها بصــورة كــفءة 

- التوجه الاستثمارى لهيئة الأوقاف

- التوجه الاستثمارى لصناديق التأمينات الاجتماعية 

ــادة ربحيــة شــركاتها أو تخفيــض نزيــف الخســائر خــلال  - كيــف ســتعمل وزارة قطــاع الأعمــال لزي
العــام 2018 ؟ وهــل عقــود الادارة مــع جهــات ذات خبــرة )محليــة أو دوليــة( مازالــت بديــل مطــروح ؟ 

   هل يلعب سوق المال دوراً فى خطة إعادة الهيكلة خلال الفترة المقبلة ؟

ــا  ــتهدفة منه ــة المس ــى, والحصيل ــج الزمن ــة والبرنام ــات الحكومي ــج الطروح ــتجدات برنام  مس
فــى 2018, والاجــراءات المتوقــع إنجازهــا خــلال العــام وهــل بعــض شــركات قطــاع الأعمــال العــام   

مــن ضمــن هــذا البرنامــج ؟

  كيــف تلعــب صناديــق الملكيــة الخاصــة دور فعــال  فــى فصــل  الملكيــة عــن الإدارة و مســاهمتها 
فــى حوكمــة و حســن إدارة المــال العــام 

د. غادة والى 
وزيرة التضامن الاجتماعى

د.خالد بدوى 
وزير قطاع الأعمال

ا. أحمد كجوك
نائب وزير المالية للسياسات المالية

د. أحمد عبدالحافظ
رئيس هيئة الأوقاف المصرية

د. عمر حسن
مستشار وزيرة التضامن الاجتماعى 

لشئون التأمينات

 ا. حازم كامل
 رئيس قطاع الأستثمار المباشر بـ

 NI CAPITAL 

مدير الجلسة 

ا. شريف سامى
خبير الاستثمار ورئيس الهيئة العامة 

للرقابة المالية سابقاً

أجندة مقترحة، وجارى تأكيد حضور السادة الوزراء والمتحدثين



أجندة مقترحة، وجارى تأكيد حضور السادة الوزراء والمتحدثين

البورصة نافذة جديدة لتمويل النشاط الرياضى 

التوقيت المحاورالمتحدثون

12:00-1:30 - قانــون الرياضــة الجديــد يمثــل فرصــة ذهبيــة لتمويــل الأنديــة عبــر الطــرح فــى البورصــة, ودعــم 
نشــاط  البورصــة بدخــول لاعبيــن جــدد ذوى شــعبية.

- كيــف يمكــن مشــاركة القطــاع الخــاص فــى منظومــة، الاســتثمار الرياضــى  وإعطــاؤه حوافــز 
اســتثمارية كتوفيــر الأراضــى وتســهيل التعامــلات البنكيــة لتعزيــز الاســتثمار الرياضــى  

- تحويــل الرياضــة إلــى صناعــة واســتثمار تخلــق فــرص عمــل وتولــد عوائــد تســهم فــى زيــادة 
إيــرادات الدولــة ودعــم عمليــات التنميــة الاقتصاديــة علــى  غــرار التجــارب العالميــة.            

- مــدى تأهــل النــوادى لعمليــة القيــد فــى البورصــة, وهــل ســتحتاج لعمليــات إعــادة هيكلــة 
جذريــة؟

- ما هى المخاوف التى قد تؤثر على قرار الأندية بخوض تجربة الطرح فى البورصة؟

الطروحات الخاصة ودورها فى ضخ سيولة للسوق واجتذاب استثمارات جديدة

- أهمية وجود مصدر تمويل مستدام فى دعم توسعات الشركات ومواجهة أزماتها المالية

- هل تتأثر الطروحات الخاصة بخطة الحكومة لطرح عدد من الشركات فى 2018 ؟

- الأسس التى يجب مراعتها لضمان نجاح الطروحات من حيث التقييم والتوقيت وغيرها؟

- ما هى المقومات والمحفزات التى تعزز الإقبال على اكتتابات شركات دون آخر؟

- قصــة نجــاح الشــركة فــى تعزيــز حجــم واســتثماراتها ومضاعفــة رأســمالها مــن خــلال طروحــات 
البورصــة وزيــادات رأس المــال.

- التحديــات التــى تواجــه طروحــات بورصــة النيــل, والمحفــزات التــى تحتاجهــا هــذه البورصــة 
للنهــوض بأحجــام تداولاتهــا

- لماذا تظل بورصة النيل بعيدة عن اهتمامات غالبية شرائح المتعاملين ؟

 الجلسة الثانية

2:00-1:30استراحة

م. خالد عبدالعزيز
 وزير الشباب والرياضة

ا. محمد عبدالسلام
رئيس شركة المقاصة سبورت

ا. جمال علما
مدير بنوك الاستثمار  

بشركة  »سى اى كابيتال«

 أ. العامري فاروق 
نائب رئيس النادي الأهلى

عمر عبدالجواد
العضو المنتدب لمستشفى ابن سينا

عمر عامر
العضو المنتدب لشركة عامر جروب

أحمد سالم 
جى بى مورجان

محمد الأخضر
رئيس بنوك استثمار »بلتون المالية«

عمر المغاورى
الرئيس التنفيذى لمجموعة »اف اى بى كابيتال«

مدير الجلسة

سعد زغلول
الرئيس التنفيذى لجريدة البورصة



دور البنوك التجارية وبنوك الإستثمار فى صناعة الخدمات المالية غير المصرفية ونشر الشمول المالى

المحاورالمتحدثون

2:00-3:30 -  لمــاذا توجهــت بنــوك الاســتثمار  فــى ظاهــرة جديــدة, لإقتحــام مجــالات التمويــل غيــر المصرفــى 

خاصــة خدمــات الأفــراد والتجزئــة مثــل التمويــل متناهــى الصغــر, وذلــك بالتزامــن مــع ازديــاد 
ــة أيضــً بهــذا المجــال؟ اهتمــام البنــوك التجاري

- الفــرص التــى تحققهــا أنشــطة تمويــل الأفــراد, وتقييــم مــدي جاذبيتهــا لبنــوك الاســتثمار , 
ــات التــى  وكيــف تســتعد بنــوك الاســتثمار للمنافســة فــى هــذا المجــال والتغلــب علــى الصعوب

تواجــه التمويــلات الصغيــرة ومتناهيــة الصغــر؟

- دور بنــوك الاســتثمار  فــى نشــر   الثقافــة الماليــة للخدمــات غيــر المصرفيــة مثل التأجيــر التمويلى 
والتخصيــم والتمويلات الصغيــرة ومتناهية الصغر 

- دور القطــاع المصرفــى فــى توفيــر بدائــل تمويليــة »غيــر مصرفيــة« تســهل الوصــول لشــرائح 
العمــلاء خــارج الاقتصــاد الرســمى.

- كيــف تــرى مؤسســة التمويــل الدوليــة فــى »تقريــر ممارســة الأعمــال« دور التمويــل غيــر المصرفــى 
بالنســبة لتصنيــف البلــدان, خاصــة مصر.

- البنــك الأهلــى أحــد أهــم البنــوك التــى تولــت تدشــين شــركات تمويــل غيــر مصرفيــة »التمويــل 
العقــارى والتأجيــر التمويلــى« وحاليــً يخطــط البنــك لتدشــين شــركة للتمويــل متناهــى الصغــر– 
ــرة  ــرة الأخي ــاط الفت ــو النش ــى نم ــس عل ــة تنعك ــين أذرع تمويلي ــى تدش ــوك ف ــاهمة البن ــل مس ه

ــادة قاعــدة العمــلاء. ودوره فــى زي

- التحديات التى تواجهها شركات التمويل غير المصرفى وكيف تؤثر على نمو الأنشطة.

ــل  ــركات التموي ــة ش ــل تبعي ــى وه ــر المصرف ــل غي ــة التموي ــى تكلف ــره عل ــدة وتأثي ــاع الفائ - ارتف
للبنــوك بمنحهــا ميــزه تنافســية فــى التكلفــة مقارنــة بباقــى الشــركات أم مجــرد ســهولة توفيــر 

التمويــل فقــط.

- الشــمول المالــى ودوره فــى دعــم المشــروعات الصغيــرة والمتوســطة والمتناهيــة الصغــر وتعزيــز 
الثقافــة المالية 

- دور التكنولوجيا فى تحقيق الشمول المالى وتقديم خدمات مالية مبتكرة

أجندة مقترحة، وجارى تأكيد حضور السادة الوزراء والمتحدثين

 الجلسة الثالثة

التوقيت

ا/ طارق فايد
رئيس بنك القاهرة

سهر الدماطي
نائب رئيس بنك مصر

د. سامح الترجمان
 رئيس شركة بلتون المالية

 أ. حازم بدران
الرئيس التنفيذى المشارك لبنك الأستثمار 

 CI CAPITAL 

أحمد البكرى  
المدير التنفيذى للمجموعة المالية 

 »هيرميس فاينانس«

محمد عكاشة
العضو المنتدب لشركة فورى

مدير الجلسة 

أحمد كمال سليم
العضو المنتدب لشركة 

»درايف فاينانس« للإستثمارات 



الأسواق العربية وفرص زيادة السيولة وجذب استثمارات أجنبية

5:00:6:00    الغداء

المحاورالمتحدثون

3:30-5:00 - الفــرص التمويليــة والأدوات التــى يمكــن للشــركات الاســتفادة منهــا عبــر عمليــات القيــد المزدوج، 
خاصــة مــع توافــق شــروط القيــد والتــداول  بيــن بورصتــى دبــى ومصــر.

- كيــف تــرى قــدرة الأســواق العربيــة علــى المنافســة الدوليــة وإمكانيــة التكامــل والتعــاون فيمــا 
بينهــا ومجــالات  التوســع خاصــة فــى  أدوات التمويــل الإســلامى – إضافــة إلــى تعزيــز تدفــق 

الاســتثمار الأجنبــى.

- تقييــم النمــو الــذى تشــهده الأســواق العربيــة  فــى إصــدارات الشــركات مــن الســندات والصكــوك، 
مــع تزايــد المصدريــن ودخــول مصدريــن جــدد هــذه الأســواق، وتطــور أنــواع وهيــكل هــذه الأدوات.

- المقومــات التــى يجــب توافرهــا فــي الشــركات لضمــان نجــاح عمليــات القيــد المــزدوج وجاذبيتهــا 
فــى اســتقطاب اســتثمارات جديــدة.

- الثمــار التــى تجنيهــا الشــركات مــن عمليــات القيــد المــزدوج، خاصــة فيمــا يتعلــق بمخــاوف تقلــب 
ســعر العملــة.

- تقييــم تجربــة الشــركات فــى القيــد المــزدوج كصانــع ســوق فــى بورصــة ناســداك دبــى– وكيــف 
يمكــن الاســتفادة منهــا علــى الصعيــد المحلــى.

- أبرز المخاوف التى تقلل من جاذبية الاستثمار فى الأسواق المالية.

- المتطلبــات التــى تحتاجهــا اســواق المــال لتســهيل عمليــات الربــط ودعــم ســهولة التــداول 
وتحــرك الأمــوال بيــن البورصــات.

- التطــورات التــى تحتاجهــا البنيــة التكنولوجيــة لخدمــة عمليــات الربــط واســتقبال منتجــات 
ماليــة جديــدة.

أجندة مقترحة، وجارى تأكيد حضور السادة الوزراء والمتحدثين

الجلسة الرابعة

التوقيت
د.فادى خلف

أمين عام اتحاد البورصات  العربية  

محسن عادل
 نائب رئيس البورصة المصرية

 د.طارق عبد البارى
العضو المنتدب  لشركة مصر المقاصة

حسين مرعى
رئيس مجلس إدارة شركة  أوراسكوم 

للإنشاء والصناعة

حازم عبدالمحسن
العضو المنتدب لشركة »بلتون لصانع السوق«

مدير الجلسة 

د. سيد الصيفى 
أستاذ التمويل بكلية التجارة جامعة الإسكندرية 



جانب من حضور 2017



جانب من حضور 2016
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التغطية الاعلامية

صفحة 12 15 من رجب 1438 هـ  العدد 1560 2017 أبريل Wednesday  12 - 4 -2017             Issue الأربعاء   12 1560 www.alborsanews.com السعر : 5 جنيهات 

علاء عبدالمجيد:
100% زيادة فى تكاليف تشغيل 

المستشفيات بعد »تعويم الجنيه«

فشل اندماج قنوات 
»CBC«النهار« و«

داخل

العدد

تابع 

على

»بلتون المالية القابضة« تعتزم ضخ 
مليار جنيه استثمارات خلال 2017

كتبت- شيماء تركى:

بقيمة  استثمارات  القابضة ضخ  المالية  بلتون  الاستثمار  بنك  يعتزم
مليار جنيه خلال عام 2017 لاستكمال خطته التوسعية.

الشركة  إدارة  مجلس  رئــيــس  الــتــرجــمــان،  ســامــح  الــدكــتــور  ــال  وقـ
شركة  على  الاستحواذ  استكمال  تستهدف  الخطة  إن  لـ»البورصة«، 
بالإضافة  رأسمالها،  وزيادة  »ريفى«،  الصغر  متناهية  المشاريع  خدمات 

إلى اختراق نشاط التأجير التمويلى، كما 
الاســتــحــواذ على شركات  فــرص  تـــدرس 

أجنبية.
مؤخراً،  حصلت،  الشركة  أن  وأوضــح 
على موافقة هيئة الرقابة المالية لاستكمال 
وتواصل  »ريفى«،  شركة  على  الاستحواذ 

باقى الإجراءات.
ــون المــالــيــة  ــت ــل ــقــدمــت »ب ت وســبــق أن 
المالية  للرقابة  العامة  للهيئة  القابضة« 
من  %70 على  الاســتــحــواذ  بمستندات 
جنيه،  ملايين  105 بقيمة  »ريفى«  شركة 
العادية  العامة  الجمعية  اعتماد  عقب 

لمساهمى بلتون المالية القابضة الاستحواذ على 70% من »ريفى«.
وأشار »الترجمان« إلى أن شركة بلتون المالية القابضة تركز، حالياً، 
على التوسع فى مجالات التمويل غير المصرفى خاصة التأجير التمويلى 

والتمويل متناهى الصغر لتحقيق التكامل.
وقال إن الشركة تدرس الاستحواذ على شركة للتأجير التمويلى، أو 
الشركة  وتبحث  جديدة،  رخصة  على  للحصول  المالية  للرقابة  التقدم 

عائد الاستثمار فى الحالتين لحسم قرارها.
مليون جنيه خلال 2016، مقارنة  وحققت الشركة صافى أرباح بلغ 44.3
بصافى أرباح 5.3 مليون جنيه خلال العام الأسبق 2015، بزيادة %739.

سامح الترجمان

»سامى« تعديل رسوم القيد لتكون بحد أقصى 2 فى الألف من القيمة الاسمية للأوراق المالية

المجموعة الاقتصادية تعرض تعديلات قانون سوق المال أمام »الوزراء«

وافقت المجموعة الاقتصادية على تعديلات 
92 لسنة  95 رقـــم  ــال  المـ رأس  ســـوق  قــانــون 
أمس وتم رفعها إلى مجلس الوزراء لمناقشتها 
والموافقة عليها على ان يتم إرسالها إلى مجلس 

النواب لإقرارها.
إن  نصر،  سحر  الاستثمار  وزيـــرة  وقــالــت 
القواعد  مع  التوافق  إلــى  تهدف  التعديلات 
مالية جديدة  أدوات  وإتاحة  الدولية،  والمعايير 

بالسوق المصرى.
مع  بالتنسيق  تمت  التعديلات  أن  وذكــرت 
لإعــادة  المالية،  للرقابة  العامة  الهيئة  رئيس 
وتنظيم  الــصــكــوك،  ــداول  ــ وت إصـــدار  تنظيم 
الأدوات  تنويع  بهدف  الآجلة  العقود  بورصة 

المالية.
وأوضحت نصر، أن التعديلات تهدف أيضاً
لحماية حقوق الأقلية من المساهمين فى حالات 
يخالف  من  لكل  الغرامة  وزيــادة  الاستحواذ، 
أحكام الاستحواذ أو التصرف فى أوراق مالية 
على خــلاف الــقــواعــد المــقــررة فــى الــقــانــون، 
المالية  الغرامة  عقوبات  تغليظ  إلى  بالإضافة 
غير  داخلية  معلومات  على  بناء  للتعاملات 
متاحة للجميع، وتنظيم قواعد الطرح الخاص 

للأوراق والأدوات المالية.
النشر  تكلفة  تخفيض  التعديلات  وشملت 
التى تصدر أوراق أو  على الشركات والجهات 

أدوات مالية فى اكتتاب عام.
وتعديل  العقود  بورصة  تنظيم  تتضمن  كما 

المالية  الأوراق  قيد  لــرســوم  المنظمة  المـــواد 
ــواعـــد وإجـــــــراءات الــتــعــامــل  ــورصــة، وقـ ــب ــال ب
والشروط  المقيدة،  غير  المالية  الأوراق  على 
فى  المالية  الأوراق  بقيد  الخاصة  والضوابط 
وسيتم  أجنبية،  لــدول  تابعة  أخــرى  بورصات 
المرخص  الشركات  لقيد  بالهيئة  سجل  إنشاء 
وإعــداد  المــالــى  التقييم  بأعمال  بالقيام  لها 

دراسات تحديد القيمة العادلة.
إنشاء  تنظيم  سيتم  أنــه  الــوزيــرة،  اضافت 

اتحاد للشركات العاملة فى الأوراق المالية.
فعاليات  فى  مشاركتها  خلال  نصر  وقالت 
عقدت  الــتــى  ــال  المـ لأســـواق  السنوية  القمة 
كل  إنجــاز  على  حريصة  الحكومة  إن  أمــس، 
المالى  بالقطاع  المرتبطة  التشريعية  التعديلات 

غير المصرفى.
العامة  الهيئة  رئيس  سامى  شريف  وقــال 
ــة، إن الــهــيــئــة شــكــلــت لجــان  ــي ــال لــلــرقــابــة الم
رؤيــة  لتكوين  القطاعات  لجميع  استشارية 
بتوافق  خرجت  التى  التشريعية  للتعديلات 

جميع الأطراف.
عقوبات  تتضمنت  التعديلات  إن  ــال:  وقـ
الأخيرة  التطورات  لتساير  للمخالفات  جديدة 
الأقصى  الحد  إلغاء  وسيتم  القيمة،  من حيث 
بحجم  ربطها  سيتم  ذلــك  من  وبــدلاً للعقوبة 
قيمتها  تفقد  لا  حتى  المعاملة  وقيمة  المخالفة 
إلى وجود حد أقصى فى  بمرور الزمن، مشيراً
يعد  لم  جنيه  مليون  20 يبلغ  الحالى  القانون 

مع كبر حجم التعاملات ورؤوس أموال  مناسباً
الشركات المقيدة.

أدوات العرف  وقال إن الهيئة أضافت مؤخراً
على المستفيد النهائى للتعامل مع هياكل الملكية 
المعقدة ولتجنب الرجوع للشركات بشكل متكرر 
للاستفسار عن هذا البند، كما أضافت قواعد 
لنقل ملكية الشركات، تحديد مراحل موافقات 
الهيئة فيما يخص نقل الملكيات بغرض التيسير 

والانضباط بدل الاجتهادات الفردية.
المــواد  بعض  إلغاء  تم  أنــه  سامى،  وأوضــح 
البيع  عمليات  بعض  تنفيذ  تعوق  كانت  التى 
للمساهمين فى شركات طرحت بالاكتتاب العام 
بشرط إخطار كل مساهم يملك أكثر من %1
عن إلغاء مادة تنص على ألا  فى الشركة، فضلًا
يتم القيد إلا فى بورصتى القاهرة والإسكندرية 
وهو ما يحول دون إتمام عملية القيد المزدوج 

للشركات المصرية فى البورصتين.
النظام  بــإعــداد  ستقوم  الهيئة  أن  أضــاف 
مجال  فى  العاملة  الشركات  لاتحاد  الأساسى 
الأوراق المالية بما يسمح بتمثيل جميع الشركات 

فى عضوية مجلس إدارة الاتحاد.
القيد  برسوم  الخاصة  المادة  تعديل  كما تم 
بحد  تكون  بــأن  المالية  لــلأوراق  البورصة  فى 
فى الألف من القيمة الاسمية للأوراق  أقصى 2
فى الألف من رأسمال الشركة  المالية وليس 2
وهو ما يساعد الهيئة فى تخفيض الرسوم على 

فئات معينة من الشركات.

طلب وفرص وعوائق.. حصاد القمة السنوية لأسواق المال

اليوم.. »الصندوق الاجتماعى« و»الائتمان الزراعى« 
يوقعان عقد تمويل بـ100 مليون جنيه

كتب- الحسينى حسن:

إن  للتنمية،  الاجتماعى  الصندوق  عــام  أمــين جامع  نيفين  قالت
بنك  لصالح  جنيه  مليون  100 بقيمة  تمويل  عقد  سيوقع  الصندوق 

التنمية والائتمان الزراعى، اليوم الأربعاء.
المشروعات  يستهدف  التمويل  أن  »البورصة«،  لـ  جامع  وأضافت 
الصغيرة الجديدة والقائمة العاملة بالقطاعات الزراعية المرتبطة بها 

بجميع المحافظات.
للتنمية  الاجتماعى  الصندوق  ــان  وك
وقعا  الــزراعــى  والائتمان  التنمية  وبنك 
جنيه  مــلــيــون  50 بقيمة  ــل  تمــوي عــقــد 

ديسمبر العام الماضي.
وذكرت جامع، أن الصندوق الاجتماعى 
5 بنحو  قــروض  ضخ  يستهدف  للتنمية 
للمشروعات  تمــويــلات  جنيه  مــلــيــارات 
الصغر  ومتناهية  والمتوسطة  الصغيرة 

خلال العام الجارى.
الاجتماعى  الــصــنــدوق  أن  أوضــحــت 
للتنمية تعاقد مع البنك الأهلى والمصرف 
لتمويل قطاع الصغيرة والمتوسطة،  مليون جنيه مؤخراً المتحد بنحو 120
وأنه بصدد توقيع عقود تمويلية مع بنكى التعمير والإسكان والاستثمار 

العربى خلال الفترة المقبلة.
الشهر  نهاية  للتنمية  الاجتماعى  للصندوق  العام  الأمــين وقالت 
مليون جنيه لتمويل  الماضى فى تصريحات لها، إن الصندوق ضخ 700
وأنه  الماضيين،  الشهرين  خلال  الصغر  ومتناهية  صغيرة  مشروعات 
والصناعية،  والتجارية  الخدمية  بالقطاعات  كبيراً اهتماماً يولى 
الصناعية  للقطاعات  الموجهة  القروض  فى  نمــواً %30 ويستهدف 

والثروة الحيوانية.

نيفين جامع

تصوير- ناجى يوسف

دفعة قوية من الحكومة 

للتمويل غير المصرفى

القطاع المالى غير المصرفى قادر على قيادة 

النمو والمشاركة فى تمويل خطط الإصلاح

مطالبات بالاستعانة بالأدوات غير 

البنكية لتمويل المحليات

استمرارية الشركات العائلية 

تعتمد على الطرح فى البورصة

مستثمرو القطاع العقارى يطالبون بتعديل 

السياسات الاستثمارية للصناديق

قمة »أسواق المال« تكرم 

الراحل »محمد تيمور« سعد زغلول هشام الشريف

أشرف الشرقاوىسحر نصر دفعة قوية من الحكومة للتمويل غير المصرفى

:» الرئيس التنفيذى لجريدة »

القطاع المالى غير المصرفى قادر على قيادة النمو والمشاركة فى تمويل خطط الإصلاح
لجريدة  التنفيذى  الرئيس  زغلول،  سعد  قال 
تنعقد  المال  السنوية لأسواق  القمة  إن  البورصة، 
لهذا العام فى ظل تحولات شديدة الأهمية طرأت 
الأخيرة،  الشهور  فى  الاقتصادى  المشهد  على 
جدية  الأكثر  هى  خططاً  الحكومة  تبنى  نتيجة 
التى  التعامل مع المشاكل  وجرأة منذ سنوات فى 

تواجه الاقتصاد.
هو  الخطط  لهذه  العريض  العنوان  أن  وذكــر 
التمويل  توفير  الأساسية هى  ووسيلته  الإصلاح، 
للقضاء على الاختناقات المتكررة التى تعرض لها 
الاقتصاد فى أكثر من جهة فى السنوات الماضية.
وتابع: »نحن نؤمن أن مصر لديها قطاع مالى 
والمشاركة  النمو  قيادة  على  قــادر  مصرفى  غير 
بفاعلية فى تمويل الخطط الإصلاحية للحكومة، 
أدوات  عبر  الخــاص  القطاع  احتياجات  وتدبير 
نتطلع  رأسمالى  تراكم  تسهم فى تحقيق  متعددة 
أن  أيضاً  نؤمن  كما  إليه،  للوصول  سنوات  منذ 
السياسات الأخيرة التى اتبعتها الحكومة ستخلق 
لتوسيع  القطاع  هــذا  أمـــام  الــفــرص  مــن  المــزيــد 

نشاطه، وزيادة تواجده وأهميته لعملائه«.
التى  الإصــلاحــات  مجموعة  أدت  لقد  ــال:  وق
تبنتها الحكومة منذ نهاية الصيف الماضى والتى 
تشمل تحرير سعر العملة، وإطلاق خطة للسيطرة 
ميزان  فــى  الخلل  وإصـــلاح  المــالــى،  العجز  على 
المدفوعات، إلى عودة البريق لسوق المال المصرى، 
الذى تحول إلى أداة سريعة لجذب الاستثمارات 

الأجنبية.
وأصبح سوق المال أسرع أداة فى مصر تعكس 
نجاح الإصلاحات الحكومية ومؤشراً حقيقياً على 

مدى التزام الحكومة بخطة الإصلاح المعلنة.

 690 الــبــورصــة  جذبت  للإحصائيات  ووفــقــاً 
خلال  ــب  الأجــان المستثمرين  مــن  دولار  مليون 
الماضى،  مارس  وحتى  الجنيه  منذ تحرير  الفترة 

خلال   %76 بمعدل  الرئيسى  مؤشرها  وارتــفــع 
العام الماضى، ومعظم هذه الارتفاعات جاءت بعد 
السوقى  المــال  رأس  وبلغ  الصرف،  إصــلاح سوق 

لها 602 مليار جنيه فى ديسمبر الماضى، ووفرت 
32.3 مليار جنيه لزيادة رؤوس أموال الشركات.

واستمرت أنشطة الإقراض غير المصرفى فى 

فقد سجل  المــاضــى،  العام  خــلال  أيــضــاً،  النمو، 
قيمة  وبلغت   ،%11 التمويلى  التأجير  نشاط 

العقود 21.5 مليار جنيه.

مائدة  نفسه على  التخصيم من فرض  وتمكن 
أدوات التمويل المتاحة فى السوق، وسجل النشاط 
نمواً بلغ 85% فى 2016 ليصل إجمالى محفظته 

إلى 4 مليارات جنيه.
 ،%16 بمعدل  نما  فقد  العقارى  التمويل  أما 
وبلغت محافظ الشركات العاملة فى هذا النشاط 

7 مليارات جنيه.
وبــالــرغــم مــن ذلـــك، فــإن إمــكــانــيــات القطاع 
المالى غير المصرفى كبيرة ولا تزال غير مستغلة، 
من  لكثير  ــول  الحــل تــقــديم  الــقــطــاع  ويستطيع 
على  والشركات  الحكومة  تواجه  التى  التحديات 

حدٍ سواء.
التى  الكبيرة  التشريعية  البنية  من  وبالرغم 
أنجزتها هيئة الرقابة المالية بدأب خلال السنوات 
الماضية، فإنًَّ كثيراً من الأدوات التى أتاحتها هذه 
البنية لا تزال متروكة بغير استغلال رغم أهميتها 

لجميع القطاعات تقريباً.
الحكومية  الإصــلاحــات  بأهمية  الإقــرار  ومــع 
بقية  تنفيذ  ننتظر  أننا  إلا  الآن،  حتى  التى تمت 
الإصلاحات التى أعلنتها الحكومة، وأهمها على 
الحكومية،  الشركات  طرح  برنامج  هو  الإطــلاق 
الذى سيضيف عدداً من الشركات القوية تشمل 
سينعكس  ما  وهو  للسوق،  بترول  وشركات  بنوكاً 
إيجابياً بلا شك على مستويات السيولة وأحجام 

التداول وعلى قيمة السوق إجمالاً.
وننتظر أن يتم الإسراع بإقرار بقية التشريعات 
ستعطى  التى  المالية  الرقابة  هيئة  قدمتها  التى 
ــتــأجــيــر الــتــمــويــلــى  دفــعــة جـــديـــدة لــنــشــاطــى ال
والتخصيم، وستوفر مزيداً من الضوابط لنشاط 

سوق المال.

المصرفية  غير  التمويلية  الأدوات  حصلت 
على دفعة قوية أمس من الحكومة خلال القمة 
الجمعية  نظمتها  التى  المال  لأســواق  السنوية 

المصرية لدراسات التمويل والاستثمار.
فى  نصر  سحر  الاستثمار  ــرة  وزي وأعلنت 
فى  الاقتصادية  المجموعة  أن  المؤتمر  بداية 
نفسه  الــيــوم  فــى  ستناقش  الــــوزراء  مجلس 
التعديلات المقدمة من هيئة الرقابة المالية على 
الصكوك  والــذى سيضيف  المــال،  قانون سوق 
فى مصر،  مرة  لأول  بها  يعمل  كــأداة تمويلية 
وإضافة بورصة للسلع والعقود وتكوين اتحاد 

العاملين فى الأوراق المالية.
ــقـــت المــجــمــوعــة  ــوم وافـ ــيـ ــة الـ ــهــاي وقــبــل ن
والتى  المقترحة  التعديلات  على  الاقتصادية 
إلى  ورفعتها  ســنــوات،  منذ  السوق  ينتظرها 
مجلس الوزراء لمناقشتها وإحالتها إلى مجلس 

النواب لإصدارها بشكل نهائى.
على  حريصة  الحكومة  إن  نصر،  وقــالــت 
المرتبطة  التشريعية  الــتــعــديــلات  كــل  إنجـــاز 

بالقطاع المالى غير المصرفى.
أيضا  تضم  المقدمة  التعديلات  أن  أضافت 

قانون التأجير التمويلى والتخصيم.
لقاءات  عقدت  أنها  المؤتمر  خلال  أضافت 
مهتمة  كــانــت  استثمار  وبــنــوك  شــركــات  مــع 
بالاستثمار فى السوق المصرى، والقطاع المالى 
تعتزم  التى  الطروحات  فى  خاصة  المصرى، 

الحكومة القيام بها.
وقال أشرف الشرقاوى، وزير قطاع الأعمال 
المالية  الأدوات  استخدمت  ــه  وزارت إن  العام، 
غير المصرفية فى تمويل الشركات التابعة لها، 
وقامت الأسبوع الماضى بزيادة رأسمال شركة 
فضلًا  البورصة.  خلال  من  والصلب  الحديد 
عن تجزئة سهم مصر الجديدة للأسكان قبل 
سبعة شهور، بالإضافة إلى شركات المقاولات 
فى  التمويلى  التأجير  آلية  استخدمت  التى 
الأسمنت،  ومحطات  الإنشائية  معداتها  شراء 
فيها  يساهم  التمويلى  للتأجير  شركة  وإنشاء 

الشركات التابعة للقابضة للتشييد.
وكشف خلال مشاركته فى المؤتمر أنه كان 
آجلة  لحقوق  توريق  عملية  إجــراء  المقرر  من 
سعر  ارتفاع  لكن  التابعة،  الإسكان  لشركات 
الخصم دفع الوزارة لتأجيل تلك العملية بسبب 

التكلفة المرتفعة.
فى  تبدأ  حكومية  خطة  هناك  أن  أضــاف 
يناير المقبل لإدخال تعديلات تشريعية تخص 
يكون من بين هذه  وقد  العام،  الأعمال  قطاع 
لعمل  المنظم  203 القانون  تعديل  التعديلات 
شركات القطاع وقد تشمل تعديل دور صندوق 
إعادة الهيكلة، لكن الهدف فى الوقت الحالى 
هو تحقيق أرباح من الشركات »لدينا خطة 24
شهرا الجزء أول جزء منها يقوم على تحقيق 

أرباح من شركات قطاع الأعمال«.
وقال الشرقاوى: إن شركات القطاع حققت 
فى  جنيه  مليار  2.7 بلغت  صافية  ــاحــاً أرب
مليار  النصف الأول من العام المالى، مقابل 1.6
وأن  بأكمله،  الماضى  المالى  العام  خلال  جنيه 
شركة. شركة تحسن أداؤها من أصل 121 87

الرئيس  ســامــى،  شــريــف  قــال  جانبه  مــن 
الحالى للهيئة العامة للرقابة المالية، إن الهيئة 
القطاعات  لكافة  اســتــشــاريــة  لجــان  شكلت 
لتكوين رؤية للتعديلات التشريعية التى خرجت 
بتوافق كافة الأطراف، متمنيًا أن تكون هناك 
التابعة  الشركات  من  وغيرها  تخصيم  شركة 
التأجير  إلى شركة  بالإضافة  الأعمال  لقطاع 

التمويلي.
660 للبورصة  السوقية  القيمة  أن  وأضاف 

مليار دولار، وهو  مليار جنيه، والتى تعادل 37
رقم منخفض للغاية ويتطلب جهدًا كبيرًا لتنمية 
فقط،  الطرح  عمليات  قبل  من  ليس  السوق 

ولكن بالتحرك فى كل الطرق والاتجاهات.
وقال: إن الظروف مواتية حاليا لزيادة حجم 

والطروحات  السيولة،  فى ظل تحسن  السوق 
السوق  على  للحفاظ  مهمة  الأخيرة  الجديدة 

حتى لا يفقد وزنه على المستوى الدولى.
وقال: إن الهيئة تعمل مع وزارة البيئة حاليا 
مصر،  فى  الخضراء  السندات  آلية  لإطــلاق 
مليار دولار  حيث يوجد سوق عالمى حجمه 50

تستطيع مصر الاستفادة منه.
تبنى  ــر  أقـ ــوزراء  ــ ــ ال مــجــلــس  أن  وأضــــاف 
معايير التقييم المالى والتقييم العقارى فى كل 
تصرفات الدولة، للحد من الفساد ومصداقية 
وقوة التقييمات، لحماية متخذى القرار وتطوير 
مع  الخارجى  التواصل  عن  فضلًا المنظومة، 
وإبــداء  الدولية  الاستثمار  صناديق  شركات 
رغبتهم فى الدخول إلى السوق المصرى بشرط 
وجود شركات كبيرة ذات سيولة سوقية عالية 

تستوعب تلك الاستثمارات.
حاليًا،  المــال  ســوق  يحتاجه  عما  وبسؤاله 
أوضح أن منظومة ادوات الدخل الثابت تحتاج 
ظهرت  شهية  وهناك  التطوير،  من  مزيد  إلى 
ويمكن  مــؤخــرا،  التوريق  إصـــدرات  بعض  فى 
التوريق،  من  الاستفادة  العمرانية  للمجتمعات 
مثل  لأداة  والهيئات  الشركات  بعض  وتحتاج 

الصكوك.

وأوضح أن هناك أدوات غير الأسهم للشراء 
مثل  السوق  نضج  إلــى  تحتاج  لكنها  النقدى 
الأخــرى  الادوات  من  وغيرها  الآجلة  العقود 

المهمة.
وقال: إن التعديلات التى ستناقش على قانون 
المخالفات  عقوبات  تعديل  يتضمن  المــال  ســوق 
لتساير التطورات الأخيرة من حيث القيمة، وسيتم 
إلغاء الحد الأقصى للعوقة وبدلا من ذذلك سيتمر 
ربطها بحجم المخالفة وقيمة المعاملة حتى لا تفقد 

قيمتها بمرور الزمن.
وقال: إن الهيئة أضافت مؤخرا أدوات العرف 
الملكية  هياكل  مع  للتعامل  النهائى  المستفيد  على 
متكرر  بشكل  للشركات  الرجوع  ولتجنب  المعقدة 
قواعد  أضافت  كما  البند،  هذا  عن  للاستفسار 
موافقات  مراحل  تحديد  الشركات،  ملكية  لنقل 
التيسير  بغرض  الملكيات  نقل  يخص  فيما  الهيئة 

والانضباط بدل الاجتهادات فردية.
رئــيــس شركة  عــبــدالــســلام،  وقـــال محمد 
لتقديم  جاهزة  الشركة  إن  للمقاصة،  مصر 
خدمات التسوية لبورصة السلع والعقود التى 
تتضمنها تعديلات قانون سوق المال الجديدة، 
وفريق الشركة قادر على تطوير نظام خاص 
سنوات  5 مــن  وهــنــاك خطة  الــغــرض،  لهذا 

لتطوير الشركة.
أضاف أن تطبيق أداتى تى بلس زيرو وتى 
بلس ون ألغى الحاجة لفصل التسوية الورقية 
فى  البيع  خيار  لإتاحة  النقدية  التسوية  عن 

نفس الوقت، ولم يعد الأمر ملحاً.
وقال: إن السوق ما زال فى مرحلة تطوير 
القوانين، والتى ينتج عنها تعديلات فى القواعد 
الحاكمة واللوائح حيث جاهزية المقاصة للسير 
من  تعانى  التى  القوانين  تعديل  وتيرة  بنفس 

بطء شديد.
وأضاف أن صندوق ضمان التسويات ساهم 
يستحيل  كــان  التى  الآلــيــات  بعض  تنفيذ  فى 
التسوية  آلية  مثل  الصندوق  بــدون  تنفيذها 
الآليات،  من  وغيرها   ،T+0 الجلسة  ذات  فى 

الحالية والمرتقبة.
الجمعية  رئيس  نائب  عــادل  محسن  قــال 
المصرية للأوراق المالية ورئيس القمة السنوية 
استطاعت  البورصة  إن  المال،  لأسواق  الثانية 
عمليات  وتــعــكــس  الأزمـــــات  كــل  تــواجــه  أن 
الاصلاح الاقتصادى التى تمت مؤخرًا، وما تم 
نتاجًا لأساسيات  كان  اقتصادية  من إنجازات 
ســنــوات مــن قبل  6 إصــلاحــيــة وضــعــت قبل 
ــذاك، أثــنــاء مواجهة  ــ ــال آن ــادات ســوق المـ ــي ق
أعقاب  فــى  الــســوق  واجــهــت  التى  المشكلات 

.2011
وأضاف أن السنوات الأربع الماضية شهدت 
أكــبــر كــم مــن الــتــعــديــلات والــتــطــويــرات فى 

الإجراءات والأدوات والتعديلات القانونية.
وأوضح عادل أن السوق يسعى منذ خمس 
سنوات لإنجاز تلك التعديلات والتى من الجيد 

أن ترى النور قريبًا.
وعن آخر تطورات ملف التوقيع الالكترونى 
انتقد محمد عبدالسلام عدم إلزام الشركات 
أدى  ما  وهــو  الالكترونى  التوقيع  باستخدام 
شديدة  أداة  أنــه  رغــم  عليه  الإقــبــال  لضعف 
أشــرف  لكن  التعاملات،  إنجــاز  فــى  التأمين 
ــال إن  ــر قــطــاع الأعـــمـــال قـ ــ الــشــرقــاوى وزي
هذه  طرحت  عندما  مقاومة  أبــدت  الشركات 
لهيئة  رئيسا  كان  عندما  سنوات  قبل  الفكرة 

الرقابة المالية.
تعللت  الشركات  إن  سامى:  شريف  وقــال 
بزيادة التكلفة وهو ما جعل الهيئة تتيحه كخيار 
اقــتــرحــت شخصيات  كما  فــرضــه،  مــن  بـــدلاً

حكومية، من بينها وزير الاتصالات.
24 أصــدرت  الشركة  إن  عبدالسلام  وقــال 

ألف كارت توقيع إلكترونى حتى الآن، لكنه رقم 
ضعيف مقارنة مع المستهدف.

أداء  تقرير  فى  مصر  مؤشرات  عن  وبسؤاله 
تهتم بمحورين  الهيئة  أن  سامى  أوضح  الأعمال، 
التمويل،  اتــاحــة  وثانيها  المستثمر  حماية  أولــهــا 
المستثمر  كل مؤشرات حماية  فى  وتقدمت مصر 
ويبقى  القيد،  قــواعــد  تعديلات  طلبات  بسبب 
الشركات  قانون  فى  المقترحة  التعديلات  بعض 
تتعلق بحق المساهمين الاقلية فى الدعوة لجمعية 
عمومية بتبريرات أقل وان تكون الدعوة للجمعية 
أســبــوعــين،  ولــيــس  يــومــاً بـ21 قبلها  العمومية 
قبل  من  المعاوضة  عقود  تفاصيل  على  والاطــلاع 
فى  الهيئة  اصدرته  عما  فضلًا الأقلية،  مساهم 
الاكتتاب،  حق  بــتــداول  الشركات  بــإلــزام  أكتوبر 
والعنصر الوحيد الذى يخص الهيئة ولن تأخذ فيه 
مصر درجات بسبب عدم الرغبة فى فرضه على 
مصر هو الإفصاح عن تفاصيل دخل كل واحد من 
أعضاء الإدارة العليا وأعضاء مجلس الإدارة على 

حدة، بسبب التعقيدات التى قد تتنتج عنه.
لقياس  الدولية  المــؤشــرات  سامى  وانتقد 
ــال وتــنــافــســيــتــهــا بسبب  ــمـ ــودة بــيــئــة الأعـ جــ
إنتقائيتها وتركيزها على إجراءات محددة مثل 
الاستعلام  ومكتب  العينية  الضمانات  سجل 
الائتمانى مع استبعاد بقية المؤشرات الأخرى 
وأدوات  التمويل  وإتاحة  الطروحات  مثل عدد 

مثل التخصيم.
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»الشرقاوى«: تعديلات تشريعية فى يناير 
المقبل لهيكلة قطاع الأعمال العام

»عبدالسلام«: »المقاصة« جاهزة لتسوية عمليات 
بورصة العقود ولدينا خطة لتطوير الشركة

»عادل«: البورصة استطاعت أن تواجه كل الأزمات وعكست 
عمليات الإصلاح الاقتصادى التى تمت مؤخرًا

»نصر«: الحكومة حريصة على إنجاز كل 
التعديلات التشريعية المرتبطة بالقطاع

»سامى«: السوق مازال فى حاجة لتنشيط سوق 
السندات وإضافة الصكوك والظروف مواتية لتطويره

دفعة قوية من الحكومة للتمويل غير المصرفى

:» الرئيس التنفيذى لجريدة »

القطاع المالى غير المصرفى قادر على قيادة النمو والمشاركة فى تمويل خطط الإصلاح
لجريدة  التنفيذى  الرئيس  زغلول،  سعد  قال 
تنعقد  المال  السنوية لأسواق  القمة  إن  البورصة، 
لهذا العام فى ظل تحولات شديدة الأهمية طرأت 
الأخيرة،  الشهور  فى  الاقتصادى  المشهد  على 
جدية  الأكثر  هى  خططاً الحكومة  تبنى  نتيجة 
التى  التعامل مع المشاكل  وجرأة منذ سنوات فى 

تواجه الاقتصاد.
هو  الخطط  لهذه  العريض  العنوان  أن  وذكــر 
التمويل  توفير  الأساسية هى  ووسيلته  الإصلاح، 
للقضاء على الاختناقات المتكررة التى تعرض لها 
الاقتصاد فى أكثر من جهة فى السنوات الماضية.
وتابع: »نحن نؤمن أن مصر لديها قطاع مالى 
والمشاركة  النمو  قيادة  على  قــادر  مصرفى  غير 
بفاعلية فى تمويل الخطط الإصلاحية للحكومة، 
أدوات  عبر  الخــاص  القطاع  احتياجات  وتدبير 
نتطلع  رأسمالى  تراكم  تسهم فى تحقيق  متعددة 
أن  أيضاً نؤمن  كما  إليه،  للوصول  سنوات  منذ 
السياسات الأخيرة التى اتبعتها الحكومة ستخلق 
لتوسيع  القطاع  هــذا  أمـــام  الــفــرص  مــن  المــزيــد 

نشاطه، وزيادة تواجده وأهميته لعملائه«.
التى  الإصــلاحــات  مجموعة  أدت  لقد  ــال:  وق
تبنتها الحكومة منذ نهاية الصيف الماضى والتى 
تشمل تحرير سعر العملة، وإطلاق خطة للسيطرة 
ميزان  فــى  الخلل  وإصـــلاح  المــالــى،  العجز  على 
المدفوعات، إلى عودة البريق لسوق المال المصرى، 
الذى تحول إلى أداة سريعة لجذب الاستثمارات 

الأجنبية.
وأصبح سوق المال أسرع أداة فى مصر تعكس 
على  حقيقياً نجاح الإصلاحات الحكومية ومؤشراً

مدى التزام الحكومة بخطة الإصلاح المعلنة.

690 الــبــورصــة  جذبت  للإحصائيات  ووفــقــاً
خلال  ــب  الأجــان المستثمرين  مــن  دولار  مليون 
الماضى،  مارس  وحتى  الجنيه  منذ تحرير  الفترة 

خلال  %76 بمعدل  الرئيسى  مؤشرها  وارتــفــع 
العام الماضى، ومعظم هذه الارتفاعات جاءت بعد 
السوقى  المــال  رأس  وبلغ  الصرف،  إصــلاح سوق 

مليار جنيه فى ديسمبر الماضى، ووفرت  لها 602
32.3 مليار جنيه لزيادة رؤوس أموال الشركات.

واستمرت أنشطة الإقراض غير المصرفى فى 

فقد سجل  المــاضــى،  العام  خــلال  أيــضــاً،  النمو، 
قيمة  وبلغت   ،%11 التمويلى  التأجير  نشاط 

العقود 21.5 مليار جنيه.

مائدة  نفسه على  التخصيم من فرض  وتمكن 
أدوات التمويل المتاحة فى السوق، وسجل النشاط 
ليصل إجمالى محفظته  فى 2016 بلغ %85 نمواً

إلى 4 مليارات جنيه.
 ،%16 بمعدل  نما  فقد  العقارى  التمويل  أما 
وبلغت محافظ الشركات العاملة فى هذا النشاط 

7 مليارات جنيه.
وبــالــرغــم مــن ذلـــك، فــإن إمــكــانــيــات القطاع 
المالى غير المصرفى كبيرة ولا تزال غير مستغلة، 
من  لكثير  ــول  الحــل تــقــديم  الــقــطــاع  ويستطيع 
على  والشركات  الحكومة  تواجه  التى  التحديات 

حدٍ سواء.
التى  الكبيرة  التشريعية  البنية  من  وبالرغم 
أنجزتها هيئة الرقابة المالية بدأب خلال السنوات 
من الأدوات التى أتاحتها هذه  كثيراً الماضية، فإنًَّ
البنية لا تزال متروكة بغير استغلال رغم أهميتها 

لجميع القطاعات تقريباً.
الحكومية  الإصــلاحــات  بأهمية  الإقــرار  ومــع 
بقية  تنفيذ  ننتظر  أننا  إلا  الآن،  حتى  التى تمت 
الإصلاحات التى أعلنتها الحكومة، وأهمها على 
الحكومية،  الشركات  طرح  برنامج  هو  الإطــلاق 
من الشركات القوية تشمل  الذى سيضيف عدداً
سينعكس  ما  وهو  للسوق،  بترول  وشركات  بنوكاً
بلا شك على مستويات السيولة وأحجام  إيجابياً

التداول وعلى قيمة السوق إجمالاً.
وننتظر أن يتم الإسراع بإقرار بقية التشريعات 
ستعطى  التى  المالية  الرقابة  هيئة  قدمتها  التى 
ــتــأجــيــر الــتــمــويــلــى  دفــعــة جـــديـــدة لــنــشــاطــى ال
من الضوابط لنشاط  والتخصيم، وستوفر مزيداً

سوق المال.

المصرفية  غير  التمويلية  الأدوات  حصلت 
على دفعة قوية أمس من الحكومة خلال القمة 
الجمعية  نظمتها  التى  المال  لأســواق  السنوية 

المصرية لدراسات التمويل والاستثمار.
فى  نصر  سحر  الاستثمار  ــرة  وزي وأعلنت 
فى  الاقتصادية  المجموعة  أن  المؤتمر  بداية 
نفسه  الــيــوم  فــى  ستناقش  الــــوزراء  مجلس 
التعديلات المقدمة من هيئة الرقابة المالية على 
الصكوك  والــذى سيضيف  المــال،  قانون سوق 
فى مصر،  مرة  لأول  بها  يعمل  كــأداة تمويلية 
وإضافة بورصة للسلع والعقود وتكوين اتحاد 

العاملين فى الأوراق المالية.
ــقـــت المــجــمــوعــة  ــوم وافـ ــيـ ــة الـ ــهــاي وقــبــل ن
والتى  المقترحة  التعديلات  على  الاقتصادية 
إلى  ورفعتها  ســنــوات،  منذ  السوق  ينتظرها 
مجلس الوزراء لمناقشتها وإحالتها إلى مجلس 

النواب لإصدارها بشكل نهائى.
على  حريصة  الحكومة  إن  نصر،  وقــالــت 
المرتبطة  التشريعية  الــتــعــديــلات  كــل  إنجـــاز 

بالقطاع المالى غير المصرفى.
أيضا  تضم  المقدمة  التعديلات  أن  أضافت 

قانون التأجير التمويلى والتخصيم.
لقاءات  عقدت  أنها  المؤتمر  خلال  أضافت 
مهتمة  كــانــت  استثمار  وبــنــوك  شــركــات  مــع 
بالاستثمار فى السوق المصرى، والقطاع المالى 
تعتزم  التى  الطروحات  فى  خاصة  المصرى، 

الحكومة القيام بها.
وقال أشرف الشرقاوى، وزير قطاع الأعمال 
المالية  الأدوات  استخدمت  ــه  وزارت إن  العام، 
غير المصرفية فى تمويل الشركات التابعة لها، 
وقامت الأسبوع الماضى بزيادة رأسمال شركة 
فضلًا  البورصة.  خلال  من  والصلب  الحديد 
عن تجزئة سهم مصر الجديدة للأسكان قبل 
سبعة شهور، بالإضافة إلى شركات المقاولات 
فى  التمويلى  التأجير  آلية  استخدمت  التى 
الأسمنت،  ومحطات  الإنشائية  معداتها  شراء 
فيها  يساهم  التمويلى  للتأجير  شركة  وإنشاء 

الشركات التابعة للقابضة للتشييد.
وكشف خلال مشاركته فى المؤتمر أنه كان 
آجلة  لحقوق  توريق  عملية  إجــراء  المقرر  من 
سعر  ارتفاع  لكن  التابعة،  الإسكان  لشركات 
الخصم دفع الوزارة لتأجيل تلك العملية بسبب 

التكلفة المرتفعة.
فى  تبدأ  حكومية  خطة  هناك  أن  أضــاف 
يناير المقبل لإدخال تعديلات تشريعية تخص 
يكون من بين هذه  وقد  العام،  الأعمال  قطاع 
لعمل  المنظم   203 القانون  تعديل  التعديلات 
شركات القطاع وقد تشمل تعديل دور صندوق 
إعادة الهيكلة، لكن الهدف فى الوقت الحالى 
هو تحقيق أرباح من الشركات »لدينا خطة 24 
شهرا الجزء أول جزء منها يقوم على تحقيق 

أرباح من شركات قطاع الأعمال«.
وقال الشرقاوى: إن شركات القطاع حققت 
فى  جنيه  مليار   2.7 بلغت  صافية  ــاحــاً  أرب
النصف الأول من العام المالى، مقابل 1.6 مليار 
وأن  بأكمله،  الماضى  المالى  العام  خلال  جنيه 
87 شركة تحسن أداؤها من أصل 121 شركة.

الرئيس  ســامــى،  شــريــف  قــال  جانبه  مــن 
الحالى للهيئة العامة للرقابة المالية، إن الهيئة 
القطاعات  لكافة  اســتــشــاريــة  لجــان  شكلت 
لتكوين رؤية للتعديلات التشريعية التى خرجت 
بتوافق كافة الأطراف، متمنيًا أن تكون هناك 
التابعة  الشركات  من  وغيرها  تخصيم  شركة 
التأجير  إلى شركة  بالإضافة  الأعمال  لقطاع 

التمويلي.
 660 للبورصة  السوقية  القيمة  أن  وأضاف 
مليار جنيه، والتى تعادل 37 مليار دولار، وهو 
رقم منخفض للغاية ويتطلب جهدًا كبيرًا لتنمية 
فقط،  الطرح  عمليات  قبل  من  ليس  السوق 

ولكن بالتحرك فى كل الطرق والاتجاهات.
وقال: إن الظروف مواتية حاليا لزيادة حجم 

والطروحات  السيولة،  فى ظل تحسن  السوق 
السوق  على  للحفاظ  مهمة  الأخيرة  الجديدة 

حتى لا يفقد وزنه على المستوى الدولى.
وقال: إن الهيئة تعمل مع وزارة البيئة حاليا 
مصر،  فى  الخضراء  السندات  آلية  لإطــلاق 
حيث يوجد سوق عالمى حجمه 50 مليار دولار 

تستطيع مصر الاستفادة منه.
تبنى  ــر  أقـ ــوزراء  ــ ــ ال مــجــلــس  أن  وأضــــاف 
معايير التقييم المالى والتقييم العقارى فى كل 
تصرفات الدولة، للحد من الفساد ومصداقية 
وقوة التقييمات، لحماية متخذى القرار وتطوير 
مع  الخارجى  التواصل  عن  فضلًا  المنظومة، 
وإبــداء  الدولية  الاستثمار  صناديق  شركات 
رغبتهم فى الدخول إلى السوق المصرى بشرط 
وجود شركات كبيرة ذات سيولة سوقية عالية 

تستوعب تلك الاستثمارات.
حاليًا،  المــال  ســوق  يحتاجه  عما  وبسؤاله 
أوضح أن منظومة ادوات الدخل الثابت تحتاج 
ظهرت  شهية  وهناك  التطوير،  من  مزيد  إلى 
ويمكن  مــؤخــرا،  التوريق  إصـــدرات  بعض  فى 
التوريق،  من  الاستفادة  العمرانية  للمجتمعات 
مثل  لأداة  والهيئات  الشركات  بعض  وتحتاج 

الصكوك.

وأوضح أن هناك أدوات غير الأسهم للشراء 
مثل  السوق  نضج  إلــى  تحتاج  لكنها  النقدى 
الأخــرى  الادوات  من  وغيرها  الآجلة  العقود 

المهمة.
وقال: إن التعديلات التى ستناقش على قانون 
المخالفات  عقوبات  تعديل  يتضمن  المــال  ســوق 
لتساير التطورات الأخيرة من حيث القيمة، وسيتم 
إلغاء الحد الأقصى للعوقة وبدلا من ذذلك سيتمر 
ربطها بحجم المخالفة وقيمة المعاملة حتى لا تفقد 

قيمتها بمرور الزمن.
وقال: إن الهيئة أضافت مؤخرا أدوات العرف 
الملكية  هياكل  مع  للتعامل  النهائى  المستفيد  على 
متكرر  بشكل  للشركات  الرجوع  ولتجنب  المعقدة 
قواعد  أضافت  كما  البند،  هذا  عن  للاستفسار 
موافقات  مراحل  تحديد  الشركات،  ملكية  لنقل 
التيسير  بغرض  الملكيات  نقل  يخص  فيما  الهيئة 

والانضباط بدل الاجتهادات فردية.
رئــيــس شركة  عــبــدالــســلام،  وقـــال محمد 
لتقديم  جاهزة  الشركة  إن  للمقاصة،  مصر 
خدمات التسوية لبورصة السلع والعقود التى 
تتضمنها تعديلات قانون سوق المال الجديدة، 
وفريق الشركة قادر على تطوير نظام خاص 
سنوات   5 مــن  وهــنــاك خطة  الــغــرض،  لهذا 

لتطوير الشركة.
أضاف أن تطبيق أداتى تى بلس زيرو وتى 
بلس ون ألغى الحاجة لفصل التسوية الورقية 
فى  البيع  خيار  لإتاحة  النقدية  التسوية  عن 

نفس الوقت، ولم يعد الأمر ملحاً.
وقال: إن السوق ما زال فى مرحلة تطوير 
القوانين، والتى ينتج عنها تعديلات فى القواعد 
الحاكمة واللوائح حيث جاهزية المقاصة للسير 
من  تعانى  التى  القوانين  تعديل  وتيرة  بنفس 

بطء شديد.
وأضاف أن صندوق ضمان التسويات ساهم 
يستحيل  كــان  التى  الآلــيــات  بعض  تنفيذ  فى 
التسوية  آلية  مثل  الصندوق  بــدون  تنفيذها 
الآليات،  من  وغيرها   ،T+0 الجلسة  ذات  فى 

الحالية والمرتقبة.
الجمعية  رئيس  نائب  عــادل  محسن  قــال 
المصرية للأوراق المالية ورئيس القمة السنوية 
استطاعت  البورصة  إن  المال،  لأسواق  الثانية 
عمليات  وتــعــكــس  الأزمـــــات  كــل  تــواجــه  أن 
الاصلاح الاقتصادى التى تمت مؤخرًا، وما تم 
نتاجًا لأساسيات  كان  اقتصادية  من إنجازات 
6 ســنــوات مــن قبل  إصــلاحــيــة وضــعــت قبل 
ــذاك، أثــنــاء مواجهة  ــ ــال آن ــادات ســوق المـ ــي ق
أعقاب  فــى  الــســوق  واجــهــت  التى  المشكلات 

.2011
وأضاف أن السنوات الأربع الماضية شهدت 
أكــبــر كــم مــن الــتــعــديــلات والــتــطــويــرات فى 

الإجراءات والأدوات والتعديلات القانونية.
وأوضح عادل أن السوق يسعى منذ خمس 
سنوات لإنجاز تلك التعديلات والتى من الجيد 

أن ترى النور قريبًا.
وعن آخر تطورات ملف التوقيع الالكترونى 
انتقد محمد عبدالسلام عدم إلزام الشركات 
أدى  ما  وهــو  الالكترونى  التوقيع  باستخدام 
شديدة  أداة  أنــه  رغــم  عليه  الإقــبــال  لضعف 
أشــرف  لكن  التعاملات،  إنجــاز  فــى  التأمين 
ــال إن  ــر قــطــاع الأعـــمـــال قـ ــ الــشــرقــاوى وزي
هذه  طرحت  عندما  مقاومة  أبــدت  الشركات 
لهيئة  رئيسا  كان  عندما  سنوات  قبل  الفكرة 

الرقابة المالية.
تعللت  الشركات  إن  سامى:  شريف  وقــال 
بزيادة التكلفة وهو ما جعل الهيئة تتيحه كخيار 
اقــتــرحــت شخصيات  كما  فــرضــه،  مــن  بـــدلاً 

حكومية، من بينها وزير الاتصالات.
 24 أصــدرت  الشركة  إن  عبدالسلام  وقــال 
ألف كارت توقيع إلكترونى حتى الآن، لكنه رقم 

ضعيف مقارنة مع المستهدف.
أداء  تقرير  فى  مصر  مؤشرات  عن  وبسؤاله 
تهتم بمحورين  الهيئة  أن  سامى  أوضح  الأعمال، 
التمويل،  اتــاحــة  وثانيها  المستثمر  حماية  أولــهــا 
المستثمر  كل مؤشرات حماية  فى  وتقدمت مصر 
ويبقى  القيد،  قــواعــد  تعديلات  طلبات  بسبب 
الشركات  قانون  فى  المقترحة  التعديلات  بعض 
تتعلق بحق المساهمين الاقلية فى الدعوة لجمعية 
عمومية بتبريرات أقل وان تكون الدعوة للجمعية 
أســبــوعــين،  ولــيــس  يــومــاً  بـ21  قبلها  العمومية 
قبل  من  المعاوضة  عقود  تفاصيل  على  والاطــلاع 
فى  الهيئة  اصدرته  عما  فضلًا  الأقلية،  مساهم 
الاكتتاب،  حق  بــتــداول  الشركات  بــإلــزام  أكتوبر 
والعنصر الوحيد الذى يخص الهيئة ولن تأخذ فيه 
مصر درجات بسبب عدم الرغبة فى فرضه على 
مصر هو الإفصاح عن تفاصيل دخل كل واحد من 
أعضاء الإدارة العليا وأعضاء مجلس الإدارة على 

حدة، بسبب التعقيدات التى قد تتنتج عنه.
لقياس  الدولية  المــؤشــرات  سامى  وانتقد 
ــال وتــنــافــســيــتــهــا بسبب  ــمـ ــودة بــيــئــة الأعـ جــ
إنتقائيتها وتركيزها على إجراءات محددة مثل 
الاستعلام  ومكتب  العينية  الضمانات  سجل 
الائتمانى مع استبعاد بقية المؤشرات الأخرى 
وأدوات  التمويل  وإتاحة  الطروحات  مثل عدد 

مثل التخصيم.
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»الشرقاوى«: تعديلات تشريعية فى يناير 
المقبل لهيكلة قطاع الأعمال العام

»عبدالسلام«: »المقاصة« جاهزة لتسوية عمليات 
بورصة العقود ولدينا خطة لتطوير الشركة

»عادل«: البورصة استطاعت أن تواجه كل الأزمات وعكست 
عمليات الإصلاح الاقتصادى التى تمت مؤخرًا

»نصر«: الحكومة حريصة على إنجاز كل 
التعديلات التشريعية المرتبطة بالقطاع

»سامى«: السوق مازال فى حاجة لتنشيط سوق 
السندات وإضافة الصكوك والظروف مواتية لتطويره

وقال إن الريف على سبيل المثال يحتاج إلى كثير 
والمخابز  والمدارس  من الخدمات مثل الحضانات 
ويمكن  الخــدمــات  مــن  وغــيــرهــا  والمستشفيات، 
مع  بالشراكة  الخدمات  هذه  تقديم  للمستثمرين 
الحكومة التى تستطيع توفير الأرض وتوفير البنية 

التنظيمية المطلوبة لهذه الأنشطة.
 130 ــى  إل أضـــاف عــدد ســكــان مصر سيصل 
مليون نسمة فى 2030 والدولة ستعمل على الملف 

السكانى لتقليل الزيادة إلى 110 ملايين نسمة.
ــيــة بــتــقــديم بــرامــج  ــؤســســات المــال وطــالــب الم
المجتمعات  فى  بعينها  خدمات  لتطوير  تفصيلية 
الحكومية  الخـــدمـــات  بــتــقــديم  ووعـــد  المــحــلــيــة، 
مشددًا  تدريجى،  بشكل  المواطنين  لكل  إلكترونيا 
على ضرورة الاتفاق على نموذج عمل تفصيلى لكل 
قرية ومحافظة لصناعة تنمية حقيقية فى جميع 

المجالات الرئيسية والاحتياجات الأكثر إلحاحًا.
غير  الأدوات  دور  الثانية  الجلسة  وتــنــاولــت 
التقليدية فى تمويل المشروعات الكبرى والمحليات 

والتمويل الأخضر.
وقال الشريف إن الوزارة تهدف إلى الإسراع فى 
التنمية المحلية لكل قرية وكل محافظة، متسائلًا 
التطوير بمعزل عن  يتم ذلك  أن  المتصور  هل من 
فى  المــوجــودة  الوطنية  والــقــوى  الخــبــرات  جميع 
مصر، مؤكدًا أن الواقع يشير إلى أن معدل الأمية 
نسب  ترتفع  بينما  السكان،  من   %30 إلى  يصل 
من  يعد  الذى  الصعيد  مثل  مجتمعات  فى  الفقر 

بين كل اثنين من سكانه من الفقراء.
لديها  مصر  أن  المحلية  التنمية  وزيــر  أضــاف 
إلــى خلق  منها تحــتــاج  واحـــدة  كــل  قــريــة   4770
250 فرصة عمل، ويمكن أن يؤدى الاستثمار فى 
الخدمات التى تحتاجها تلك القرى إلى خلق هذه 
الفرص، ويجب جعل القرى منتجة وأن يكون لديها 

اكتفاء ذاتى ثم تتحول إلى التصدير.
القانون  مشروع  تجربة  إلــى  الشريف  وأشــار 
لمبانى  والذى خلق قيمة  للتأمين الصحى  الشامل 
على  عــددهــا  يــزيــد  الــتــى  المصرية  المستشفيات 
العقارى  الأصــل  فصل  من خلال  مستشفى   700
الفرصة  يتيح  ما  وهو  الخدمة  تقديم  عملية  عن 
التمويل  إلى  تحتاج  أخرى  قطاعات  فى  لتطبيقه 
مثل التعليم، ويمكن تطبيقها على المبانى الحكومية 

وغيرها.
لشئون  المالية  ــر  وزي نائب  معيط  محمد  لكن 
الخزانة، يرى أن هناك مشاكل كثيرة لدى المحليات 
ولا تستطيع الاعتماد على نفسها بوضعها الحالى 
غير  التمويل  مــصــادر  مــن  التمويل  تدبير  فــى 
الحكومى، بسبب التعقيدات التى تعانى منها مثل 

الفساد والبيروقراطية وغيرهما.
وقال إن الجهات الحكومية تحتاج إلى الحصول 
على ضمانة حكومية لتدبير التمويل غير المصرفى 
تستطيع  والحــكــومــة لا  الإيـــــراد،  ــدات  ســن مــثــل 
تعانى  الجهات  وتلك  ضمانات،  منح  فى  التوسع 
كبير  جــزء  من صــرف  مشاكل تمنعها  من  أصــلا 
الخزانة  من  عليها  تحصل  التى  المخصصات  من 
العامة، وعندما تبدأ فى مشروع يظل معلقا لفترة 

كبيرة.
ــؤتمــر مــعــدلات  أضـــاف فــى مــشــاركــتــه فــى الم
النمو غير مرضية حاليا وغير متناسبة مع النمو 
السكانى ولا بد من خطوات لزيادة معدلات النمو 

الذى يأتى إلا من خلال الاستثمار والتمويل.
وقال إن الحكومة لديها طابور من المشروعات 
وتحتاج إلى التمويل ويمكن الاعتماد على التمويل 
غير المصرفى لتمويل تلك المشروعات، ولا توجد 
وبالتالى  الفصول  لتلك  الموازنة  مصادر مالية فى 
يحتاج الأمر إلى آليات تمويلية بديلة، ولاستخدام 

تلك الأدوات فإن هناك العديد من المتطلبات.
باستخدام  الخــاصــة  المتطلبات  أن  وأضـــاف 
استخدام  كفاءة  رأسها  على  يأتى  الآليات،  تلك 
تلك التمويلات حيث هناك الكثير من التمويلات 
ذلك  ومــع  للمحليات  المالية  وزارة  وجهتها  التى 
تنفيذ  تباطؤا وتأخرا وعدم كفاءة فى  فإن هناك 
المحليات  استخدام  حالة  وفى  المشروعات،  تلك 
هناك  فــإن  المستحدثة  المصرفية  غير  لـــأدوات 
تخوفات من عدم انجاز تلك المشروعات وتوريط 
الدولة فى سدادها عن المحليات التى تأخرت عن 

عمليات التنفيذ.
وقال إنه على سبيل المثال فإن الصكوك من بين 
الأدوات التمويلية غير المصرفية التى كانت تسعى 
الحكومة للاسفادة منها خلال العام المالى الحالى 
بقيمة مليار دولار، لكن لم يتم تنفيذ ذلك نتيجة 
عدم جاهزية البيئة التشريعية والفنية والتطبيقية 

بما يتناسب مع سرعة التحرك على أرض الواقع، 
ومناسبة القدرات الفنية لدى الجهات المختلفة فى 
تطبيق تلك الآليات، مؤكدًا أن الوزارة لديها ايمان 
ادوات تمويلية غير  إلى  وقناعة بضرورة الخروج 
التطبيقية،  الظروف  تهيئة  على  وتعمل  تقليدية 

وإشراك جميع الأطراف.
بلتون  إدار  مجلس  عضو  شوقى  ماجد  وقــال 
الإصلاحية  المرحلة  إن  الجلسة  ومدير  القابضة، 
بشكل  تعتمد  المــصــرى  الاقــتــصــاد  بها  يمــر  التى 

الاستثمار،  لدعم  التمويل  عمليات  على  أساسى 
لكن سوق المال والأدوات المالية لم ينالوا نصيبهم 
فى تمويل مشروعات البنية التحتية والمشروعات 

القومية.
والطرق  الأنفاق  مشروعات  معظم  أن  أضاف 
التى تقوم بها المدن فى أوروبا والولايات المتحدة 
يتم تمويلها من خلال سندات المحليات والسندات 

الإيرادية.
وقـــال شــريــف ســامــى رئــيــس الــهــيــئــة العامة 

فحسب  يعتمد  لا  كله  العالم  إن  المالية،  للرقابة 
على تمويلات موازنة الدولة والسندات الحكومية 

والتمويلات المصرفية فحسب.
يمكنها  العقارى  التمويل  آلــيــات  أن  وأضـــاف 
انحاء  جميع  فــى  ــدارس  ــ الم بــنــاء  فــى  المساهمة 
خــلال  مــن  المستشفيات،  وكــذلــك  الجــمــهــوريــة، 
يتم  أن  على  العقارية،  الصناديق  أو  الشركات 
تكون  أن  الممكن  ومن  المــدارس  تلك  مبانى  تأجير 
أيضًا،  تأجير تمويلى  فى صورة  التمويل  عمليات 

كما تم استحداث واتاحة آلية سندات الإيراد التى 
تستخدمها جميع الدول فى تمويل الطرق والبنية 
مستمرة يمكنها  رسوم  بجنى  تتمتع  التى  التحتية 

سداد مستحقات تلك السندات.
وقال إنه يمكن إنشاء صندوق عقارى فى مصر 
وتطوير  جــديــدة  ومستشفيات  ــدارس  مـ لإنــشــاء 

القائم منها.
كان هناك  الماضى  العام  أنه خلال  إلى  وأشار 
مؤتمر لأمم المتحدة فى المغرب وقد تم توجيه 50 

مليار دولار لتمويل الاستثمار الأخضر ولم تحصل 
التمويلات،  تلك  من  فقط   %4 على  إلا  أفريقيا 
ولذلك تسعى مصر إلى التوجه لتلك المشروعات 
للاستثمار  التمويلات  من  النوعية  تلك  لجــذب 

الأخضر.
تسمح  المالية  للرقابة  العامة  الهيئة  إن  وقــال 
حاليًا بتقديم خدمات التخصيم والتأجير التمويلى 
وبرخصة  واحــد  سقف  تحت  العقارى  والتمويل 
واحد، ويجب استخدام جزء من المنح التى تحصل 
عليها مصر للمساعدة فى تأسيس الشركات فى 
المناطق الأكثر حاجة للتطوير مثل الصعيد، وإنشاء 
متناهى  للتمويل  ومنافذ  ومــؤســســات  جمعيات 

الصغر.
ــيــس مــجــلــس إدارة  ــاد رئ وأوضــــح مــحــمــد جـ
التنمية الرئيسية للمنطقة الاقتصادية، أن الهيئة 
تدخل  ولا  والرقيب  المنظم  دور  تعمل  الاقتصادية 
فى عمليات التمويل وهندسياتها، وتحوى المنطقة 
البالغة 460 كيلومترا العديد من الأنشطة المتنوعة، 
المحلية  المؤسسات  من  الكثير  الهيئة  دعــت  وقــد 
والدولية لعمل اتفاقيات تفاهم لكى تكون متواجدة 
وعلى مقربة من دعم ومساعدة المشروعات التى 

ستقام فى المنطقة.
وأضَاف أن السوق يحتاج إلى بنية تحتية مالية، 
الشريك  ايجاد  فى  الهيئات  مساعدة  مع ضرورة 
المحترف للكشف عن التمويل الجيد والأكثر كفاءة 
لكى تتفرغ لبحث الجدوى الفنية وتسند الجدوى 
أهمية  على  مشددًا  تخصصًا،  أكثر  لجهة  المالية 
الأسواق المالية فى المساهمة نحو دعم المشروعات 

الخاصة والعامة.
وقال سامح الترجمان رئيس مجلس إدارة شركة 
العقل  هى  الاستثمار  بنوك  إن  القابضة،  بتلون 
لتحريك  التمويلية  الأفكار  خلق  ووظيفتها  المفكر 
بحاجة  مازالت  لكنها  والتنمية،  التمويل  عمليات 
إلى مزيد من التطوير وإصلاح بيئة الأعمال والتى 
يوجد بها الكثير من العوامل المعادية، ويجب على 

الحكومة أن تساعد فى تلقى تلك الأفكار.
أضاف أنه من الضرورى أن يعرف الجميع أن 
حديثة  اقتصادية  ابجديات  يحكمه  أصبح  العالم 
العالمى  الاقتصاد  وأصبح  سبق،  عما  ومختلفة 
فى  البشرية  المهارات  على  أساسى  بشكل  يستند 
فى  الاقتصاد  فى  الجديدة  المعطيات  مع  التعامل 
بين  التنسيق  مع  متسارع،  تكنولوجى  تطور  ظل 
لتطوير  الاستثمار  بنوك  تشجيع  الأطــراف  جميع 
أن  مــؤكــدًا  المستحدثة،  الأفــكــار  ودعــم  أفــرادهــا 
منذ  القضايا  نفس  فــى  تتحدث  مــازالــت  مصر 
سنوات ولكن يجب الإسراع فى الاستجابة لأفكار 
تظل مصر  لا  بحيث  التطوير،  وعمليات  الحديثة 

فى جزيرة منعزلة عن العالم.
وطالب علاء السقطى رئيس جمعية المشروعات 
بتوفير  المحلية  التنمية  وزير  والمتوسطة،  الصغيرة 
 200 عليها  تنشئ  أن  تستطيع  للجمعية  أرض 
ببدء  ووعــد  خدميا  مشروعا  و50  صغير  مصنع 
التنفيذ خلال 6 أشهر من توفير الأرض على أن 

توفر الجمعية التمويل المطلوب.
ــراء الأجــانــب  ــبـ وأضـــــاف الــســقــطــى أن الخـ
مصر  امــتــلاك  مــن  تتعجب  الخارجية  والجــهــات 
الاقتصادية،  المشاكل  لجميع  والإمكانيات  للحلول 
عن  متسائلًا  التنفيذ،  فــى  تشرع  لــم  ذلــك  ومــع 
دعم  فــى  المصرفى  غير  التمويل  مسئولى  دور 
المشروعات الخاصة والعامة على حد سواء، حيث 
ضعف التواصل مع أصحاب المشروعات والأفكار 

لبحث سبل تمويلها بشكل غير تقليدي.
الماضية شهدت  الفترة  إن  معيط  محمد  وقال 
والإجــراءات  والقوانين  الأفكار  من  العديد  تنفيذ 
الفترة  وخــلال  السابق،  فــى  معطلة  كانت  التى 
المقبلة ستتجه الحكومة إلى إشراك سوق المال فى 

عمليات التمويل والتنمية.
الأسبق  الــعــام  الأمــين  الهلالى  هناء  وطالبت 
هناك  يكون  بــأن  للتنمية،  الاجتماعى  للصندوق 
بروتوكولات تعاون مع الصندوق لتنمية المشروعات 
الرسمى  غير  الــقــطــاع  مــن  والــتــحــول  الصغيرة 
للقطاع الرسمي، والتطرق إلى مصادر تمويل غير 
تقليدية ولاسيما السندات طويلة الأجل لتخفيف 
أعباء الديون على الأجيال المقبلة، واستغلال نظم 
المعلومات فى القضاء على البيروقراطية والفساد.

الــوزارة  أجندة  إن  المحلية  التنمية  وزيــر  وقــال 
بالمواطن  تليق  خــدمــات  تطوير  عمليات  تحمل 
التكنولوجيا الحديثة  استغلال  المصرى من خلال 
القضاء  التى سوف تساهم فى  الميكنة،  وعمليات 

على البيروقراطية واستغلال الكنوز الدفينة.

طالبت القمة السنوية لأسواق 
المال التى انعقدت أمس بالاستعانة 
بالأدوات التمويلية غير المصرفية 

لتوفير التمويل الذى تحتاجه 
المحليات وعدم انتظار تمويل 

الخزانة العامة.
وبرغم ترحيب وزير التنمية 
المحلية هشام الشريف بهذه 

المقترحات وطلبه تقديم خطط 
عمل مفصلة ظهرت تحذيرات من 

عدم كفاءة أجهزة الحكم المحلى 
والتعقيدات البيروقراطية التى 

تواجه مثل هذه المقترحات.
وطالب الشريف بنوك الاستثمار 

ومجتمع الأعمال بتقديم 
مقترحات لتطوير الخدمات 

الرئيسية فى المحافظات مثل 
التعليم والصحة.

أضاف خلال كلمته فى الجلسة 
الثانية للقمة السنوية لأسواق 

المال أن المحافظات فى حاجة إلى 
كثير من الخدمات والمرافق عير 

الموجودة، وبحاجة إلى تبنى 
نماذج مالية لإنجازها بطرق غير 

تقليدية.
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مطالبات بالاستعانة بالأدوات غير البنكية لتمويل المحليات

»معيط«: هناك صعوبات فى الحصول على 
التمويل بسبب البيئة التشريعية والبيروقراطية

»شوقى«: أدوات سوق المال لم تنل نصيبها من 
تمويل مشروعات البنية التحتية والمشروعات القومية

»السقطى«: جمعية المشروعات الصغيرة والمتوسطة 
مستعدة لتمويل إنشاء 50 مصنعاً صغيراً

»الشريف«: أطالب بنوك الاستثمار بتقديم خطط عمل 
مفصلة لتطوير الخدمات الأساسية فى المحافظات

»الترجمان«: بنوك الاستثمار تحتاج لتحسين بيئة 
الأعمال.. وعلى الحكومة تقبل الأفكار الجديدة

»سامى«: يجب المساعدة فى تأسيس 
شركات مالية فى المحافظات

الجلسة الثالثة للقمة السنوية لأسواق المال

مستثمرو القطاع العقارى يطالبون بتعديل السياسات الاستثمارية للصناديق
ناقشت الجلسة الثالثة من القمة السنوية لأسواق 
المـــال، صــنــاديــق الاســتــثــمــار الــعــقــارى، والمــعــوقــات 
التشريعية والإجرائية التى تواجه تأسيسها ودورها 
العقارى  للقطاع  الأفـــراد  استثمارات  جــذب  فــى 
المرتقب  التعاون  وأشكال  بطريقة مؤسسية، وصيغ 
فى  ــا  ــ ودوره الــعــقــاري،  التمويل  ــات  وشــرك بينها 
والخاصة  الحكومية  والعقارات  الأصــول  استغلال 

وتحويلها إلى استثمار متداول فى السوق.
رسملة  شركة  رئيس  أبوالسعد،  أحمد  وأدار 
فيها  شــارك  التى  الجلسة  الأصـــول،  لإدارة  مصر 
هاشم السيد، رئيس مجلس إدارة شركة المصريين 
للإسكان والتعمير، وسمير سليمان، العضو المنتدب 
للشئون المالية والتخطيط ببنك التعمير والإسكان، 
النعيم  لشركة  المنتدب  العضو  وهــدان،  والشريف 
لإدارة صناديق الاستثمار، وأمجد حسنين، الرئيس 
جــروب  كابيتال  بشركة  للمشروعات  التنفيذى 
بروبيرتز، وخالد الطيب، رئيس مجلس إدارة شركة 

القاهرة للإسكان.
وبدأ »أبوالسعد« الجلسة بالحديث عن صعوبات 
إن  وقـــال  الــعــقــارى،  الاستثمار  صناديق  تأسيس 
منذ  بــدأ  الصناديق  تلك  تشريعات  عــن  الحــديــث 
2007، ولم تتم إزالة العقبات أمامها بعد 10 سنوات 

من المحاولات والتعديلات التشريعية.
وطرح »أبوالسعد« سؤالاً حول أهمية الصناديق 
المستدامة  التنمية  تحقيق  فــى  ــا  ودورهـ العقارية 
وتطوير واستغلال الثروة العقارية فى مصر، وكيفية 
استغلال الثروة العقارية فى مصر ودور الصناديق 

العقارية فى عمليات دعم التنمية.
ورد أمجد حسنين، الرئيس التنفيذى للمشروعات 
مليون مواطن مصرى  بشركة كابيتال جروب، أن 40
عام  فى  وأنــه  مخططة،  غير  مناطق  فى  يعيشون 
يعنى  ما  مليون نسمة،  160 التعداد  سيكون  2050

أن تلك النسبة ستتزايد بشكل كبير.
وقال: »المساحة المعمرة فى مصر لا تتجاوز %7
إلى  النسبة  تلك  ترتفع  أن  الضرورى  ومن  حالياً، 
14%، أى إنجاز خلال سنوات قليلة ما تم إنجازه 

منذ بدء الخليقة«.
يشهد  المصرى  السوق  أن  »حسنين«،  وأضــاف 
احتياجه  يعنى  مــا  سنوياً،  زواج  حالة  ألــف  500
لعدد وحدات سكنية مماثلة، وهو ما يتطلب زيادة 

الوحدات السكنية بشكل كبير لمواكبة النمو.
عدد  وجود  حالياً المصرى  السوق  يشهد  وتابع: 
شراؤها  يتم  المغلقة،  السكنية  الوحدات  من  كبير 

بهدف الاستثمار، وهو ما يؤثر على القطاع.
وانتقد »حسنين« أساليب طرح الأراضى العقارية، 
وقال: »لم تعد مناسبة مع الظروف الحالية وزيادة 
المساحات غير المعمرة فى الدولة إلى 93%.. يجب 

تطوير أساليب الطرح وأدوات التمويل«.
تعانى  والمتوسطة  الصغيرة  الشركات  أن  وذكــر 
منذ قرار البنك المركزى بتعويم الجنيه مطلع نوفمبر 
الماضي، من مشاكل فى عمليات تمويل مشروعاتها، 
الوسيلة  تعد  الــعــقــارى  الاســتــثــمــار  صــنــاديــق  وأن 
الفاعلة لتوفير التمويل اللازم للمشروعات العقارية 

وإحداث التنمية.
إدارة  مجلس  رئيس  الطيب،  خالد  معه  واتفق 
تتطلب  التنمية  إن  وقال  للإسكان،  القاهرة  شركة 
التقليدية  بالنظم  ــى  الأراضــ طـــرح  عــن  الــتــوقــف 

والفصل التام بين الوحدات السكنية والتجارية.
المبانى  بين  حالياً »المنافسة  »الطيب«:  وأوضــح 
العقارات  ملاك  بعض  كبيرة..  والسكنية  التجارية 
والكيانات  للشركات  بتأجيرها  يقومون  السكنية 
التجارية، ما يضر بالمنافسة مع العقارات التجارية 

ويجب أن يتم تنظيم ذلك«.
العقارى أحجمت عن  التطوير  وذكر أن شركات 
المجحفة  الشروط  بسبب  الأراضــى؛  على  المنافسة 
بسداد  المتعلقة  ســـواء  الحــكــومــة،  تفرضها  الــتــى 

الأقساط أو مدة التنفيذ.
بناءً ــواراً حـ حالياً،  يستدعى،  ــر  الأم إن  ــال  وق

آليات  لتوضيح  والخاصة  الحكومية  الجهات  بين 
استغلال المحفظة العقارية.

وتنمية  تطوير  صعوبة  عــن  »الطيب«  وتحــدث 
التى تنفذها  الأجزاء غير السكنية فى المشروعات 
العقاري، وقال: »هناك إجبار من  التطوير  شركات 
للمبانى  الأراض  من  جــزء  لتخصيص  الدولة  قبل 
فى  مشاكل  المــطــور  ويــواجــه  والإداريــــة،  التجارية 
عمليات تمويل تلك الأجزاء وكذا صعوبة عملية بيع 
عقارى  صندوق  ووجــود  بعد،  فيما  الوحدات  تلك 
سيحل الأزمة إذ من الممكن أن يقوم الصندوق بشراء 
واستثمارها،  ــة  ــ والإداري التجارية  الــوحــدات  تلك 

وتحقيق عائد إيجارى ثابت منها«.
ظروف  إلى  يحتاج  العقارى  المطور  أن  وأضــاف 
الماضية  الفترة  وأن  جــيــد،  بشكل  للعمل  مواتية 
فى مدخلات الإنتاج، ما ساعد  كبيرةً شهدت زيادةً

على تحجيم نشاطه.
التطوير  لــشــركــات  بــحــوافــز  »الــطــيــب«  وطــالــب 
العقارى لتحقيق التنمية المستدامة، واستشهد بدولة 
كزابلانكا  بمدينة  أراضــى  تخصص  التى  المغرب 
أكبر  تطوير  فى  للمساهمة  مقابل  دون  للمطورين 
قدر ممكن منها وسد احتياجات التنمية المستدامة 

والنمو السكانى.
الشمالى  الساحل  منطقة  باستغلال  طالب  كما 
لمدينة الإسكندرية بدلاً طبيعياً بحيث تصبح امتداداً
من أن تظل مقتصرة على الوحدات المصيفية التى 

لا يتم استغلالها إلا بشكل موسمى.
على  بتركيزه  يمتاز  العقارى  الصندوق  إن  وقال 
يتم  ثابت  عائد  ذات  إيــراديــة  مبان  فى  الاستثمار 

توزيعها سنوياً.

منتجات  تطرح  العقارية  »الصناديق  وأضــاف: 
القطاع  المتخصص فى  أو  المحترف  للمستثمر غير 
تلك  ومضمونة..  ثابتة  عــوائــد  لتحقيق  العقارى 
ــة المــعــوقــات الــتــى تعرقل  ــ الــصــنــاديــق تحــتــاج إزال

تأسيسها للمساهمة فى تطوير القطاع«.
حول  الجلسة،  مدير  أبوالسعد،  أحمد  وتساءل 

كيفية إنشاء صندوق عقارى فى السوق المصري.
للشئون  المنتدب  العضو  سليمان،  سمير  وقــال 

حجمه  من  %70 باستثمار  الصناديق  تلزم  الهيئة 
فى أصول مدرة لعائد دورى.

عن أسباب تمسك  وتدخل »أبوالسعد« متسائلًا
الجهات المسئولة باشتراطات موحدة لنشرة اكتتاب 
العقاري،  الاستثمار  صناديق  استثمار  وسياسات 
ولماذا لا يكون هناك سياسات مختلفة ومتنوعة تنص 
عليها النشرة دون قيود، خاصة أنها تمثل تعد عقداً

بين المستثمرين والصندوق.

التأسيس خلال  إجــراءات  فى  السير  على  موافقة 
من  ينته  لم  لكنه  الماضي،  مــارس  تنتهى  أشهر،  6

الإجراءات لذا تم مد المهلة 6 أشهر إضافية.
وتوقع »سليمان«، أن ينتهى البنك من الصندوق 
خلال الأشهر القليلة المقبلة؛ ليكون الصندوق الثالث 

فى السوق مع صندوقى النعيم والمصريين.
وانتقد »سليمان« اشتراطات هيئة الرقابة المالية 
إن  وقــال  العقارية،  الصناديق  بتأسيس  الخاصة 

إن  والإســكــان،  التعمير  ببنك  والتخطيط  المالية 
أعلى  يحققان  والمــصــرفــى  الــعــقــارى  الــقــطــاعــين

معدلات نمو فى السوق المصري.
البنك  تأسيس  خطوات  »سليمان«  واستعرض 
عام  »فــى  موضحاً لــه،  التابع  العقارى  للصندوق 
إنشاء  خطوات  والتعمير  الإسكان  بنك  بدأ  2008

الصندوق، لكنه حتى الآن لم يتم التأسيس«.
على  الماضى  سبتمبر  البنك حصل  أن  وأضــاف 

السيد«،  لـــ»هــاشــم  الكلمة  »أبــوالــســعــد«  ووجــه 
للإسكان  المــصــريــين  شــركــة  إدارة  مجلس  رئــيــس 
المستهدفة  المكتتبين  للحديث عن شرائح  والتعمير، 
والاستثمارات التى سوف توجه إليها تلك الاكتتابات.
الاستثمار  صناديق  أن  السيد،  هاشم  وأوضــح 
وتفيد  المنظومة،  أطراف  تربط بين جميع  العقارى 
حــالــة طرح  فــى  أنــه  كما  ــام،  عـ الاقــتــصــاد بشكل 
فى  وثائقها  ــداول  وتـ المغلقة  العقارية  الصناديق 
المستثمرين  جذب  عمليات  يدعم  سوف  البورصة 
وتنشيط  الصندوق،  إلى  والخروج  الدخول  لسهولة 
الأوراق  لسوق  المستثمرين  صغار  وجــذب  التداول 

المالية.
منازل  شــركــة  تقدمت  ســنــوات   5 »مــنــذ  ــال:  وقـ
المالية وتساءلت عن  للرقابة  العامة  للهيئة  الكويتية 
ومراقبى  وصندوق  شركة  إيجاد  اشتراط  أسباب 
العقبات  تــلــك  وجــمــيــع  إدارة  ــة  وشــرك حــســابــات 
لــصــنــدوق مــغــلــق، فــضــلًا عــن الــوصــايــا الخــاصــة 
بضوابط الاستثمار ونسب توجيه رأس المال، طالما 
أن الصندوق له مدير استثمار محترف وظيفته خلق 

توليفة استثمارية محترفة«.
وتساءل لماذا لا يتم استحداث صناديق استثمار 
استثمارات  وتمويل  وتنمية  دعم  فى  لتسهم  زراعى 

مشروع المليون ونصف المليون فدان.
لشركة  المنتدب  العضو  وهــدان،  الشريف  وقــال 
النعيم لإدارة صناديق الاستثمار، إن البنك المركزى 
النعيم  صندوق  فى  الاكتتاب  متلقى  للبنك  وافــق 
العقارى على البدء فى تلقى الاكتتاب، كما وافقت 

الهيئة العامة للرقابة المالية.
وأضاف: »اكتتبت شركة تأمين أليانز فى الاكتتاب 
الخاص وغيرها من المؤسسات، ومن المقرر أن يتم 

البدء فى الطرح العام الفترة المقبلة«.
الهيئة  موافقات  على  الحصول  »صعوبة  وتابع: 
فى  منتج  أول  لأنــه  جــاءت  المالية  للرقابة  العامة 
الخروج  فى  المتطلبات  تلك  ساهمت  وقد  السوق، 
تذبذب فى  وبأقل معدل  كفاءة  أكثر  اكتتاب  بنشرة 

العائد«.
أمثل  اخــتــيــاراً يضمن  الــصــنــدوق  أن  وأضـــاف 
للأصول لتحقيق عوائد رأسمالية أيضاً، مع وضع 
المكاتب  للعائد مثل  أغلب الأموال فى أصول مدرة 
الإدارية والمولات المؤجرة بالكامل ذات معدلات عائد 
سنوياً، ترتفع إلى %26 جيدة، تصل إلى 10 و%12

يعد 3 سنوات.
والصناديق  القطاع  فى تحفيز  الدولة  دور  وعن 
من  القطاع  أن  أوضــح  للقطاع،  محركاً تكون  لكى 
حيث  مصر؛  فى  نمواً الاستثمارية  الأدوات  أسرع 
إنه خلال السنوات العشر الماضية تضاعفت قيمة 

الأصول العقارية 5 أضعاف.
سوق  بأنه  يتميز  المــصــرى  الــســوق  أن  وأوضـــح 
للسكن  فيه  الطلب  على  الأعلى  النسبة  حقيقى، 
والنسبة الأقل للاستثمار، بينما تساءل  بنحو %75
كان  إذا  وما  الصناديق  لتلك  الضريبى  الموقف  عن 
ضرائب  بين  التحصيل  عمليات  فى  ازدواج  هناك 

الدخل والضرائب العقارية وغيرها.
وحــول الضرائب أوضــح »وهــدان«، أن مذكرات 
الجنيه،  تعويم  قبل  كانت  الصناديق  لدى  التفاهم 
التضخم فى صالحها وليس ضدها،  وبالتالى جاء 
امتلاك  حين  قسوة  أكثر  فستكون  الضرائب  أمــا 
عكس  على  للربح  مدرة  عقارية  لأصول  الصندوق 
أنتجها،  التى  الــوحــدات  ببيع  يقوم  ــذى  ال المــطــور 
بإعادة  ويحاسب على ضرائب الدخل فقط، مطالباً
الصناديق  ومــســاواة  الــضــرائــب،  تلك  فــى  النظر 

بشركات التطوير العقارى.
وقال خالد الطيب، إن أى مطور عقارى لا يمكن 
خاصة  السوقية،  القيمة  من  بأقل  الأصل  يبيع  أن 
أن هناك تكاليف استبدالية يجب مراعاتها، ولذلك 
المنظمة  الجهات  لدى  مرونة  هناك  يكون  أن  يجب 
المغلق  ويكون  العقارية،  الصناديق  تجربة  لإنجــاح 
للمستثمر المتحفظ الذى يبحث عن  منها مستهدفاً
دخل ثابت مضمون وليس لديه قدرة على الاستثمار 
بإعفاء  تقوم  الأجنبية  الدول  فإن  وبالتالى  المباشر، 
تلك الصناديق من الضرائب وإجبارها على الالتزام 

بتوزيع دورى للأرباح.
السيد  هاشم  إصــرار  عن  »أبوالسعد«  وتساءل 
على إنشاء صندوق عقارى رغم ما لديه من شركتين 

للاستثمار العقاري
تطرح  العقارية  الصناديق  أن  »السيد«،  وأوضح 
عن وجود  ضعف رأس المال فى السوق، فضلًا 50
قيود  من  والهروب  للاستثمار،  جاهزة  مشروعات 
التشريعات غير العادلة، إلى تشريعات أكثر عدالة، 
فور  البورصة  فــى  الصندوق  لقيد  سعيه  مــؤكــداً

الانتهاء من عملية الاكتتاب.
بقيد صندوق  يقوم  أنه سوف  »وهــدان«،  وأعلن 
النعيم فى البورصة المصرية وفى بورصة الإمارات، 
ــى 3 إل ــه تم تقليل مــدة الــصــنــدوق مــن 6 وقــال إن

سنوات.
سوف  الصندوق  مــدة  إن  السيد،  هاشم  وقــال 
نهاية  فى  التصفية  مــدة  على  كبير  بشكل  تعتمد 
عمر الصندوق، وبالتالى فإن أفضل مدة للصناديق 

العقارية يجب ألا تقل عن 10 سنوات.
العقارى  السوق  فى  أمجد حسنين طفرة  وتوقع 
بعد تحرير سعر الصرف مع انخفاض قيمة العقار 
أن تحقق الصناديق عوائد  المقومة بالدولار، متوقعاً

تفوق جميع الأوعية الاستثمارية الأخرى.
بنسبة  التعويم  بعد  العقار  ارتفع سعر  وأضاف: 
100%، ومن  بأكثر من  الدولار  ارتفاع  رغم  %30
على  النسبة  بنفس  العقار  سعر  يرتفع  أن  المتوقع 

مدار السنوات القليلة المقبلة.
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»أبوالسعد«: تشريعات الصناديق العقارية بدأت منذ 
2007 ولم تتم إزالة العقبات أمامها بعد 10 سنوات

»الطيب«: التنمية تتطلب التوقف 
عن طرح الأراضى بالنظم التقليدية

»وهدان«: طرح »النعيم« فى بورصتى 
مصر والإمارات الفترة المقبلة

»حسنين«: 40 مليون مواطن يعيشون فى مناطق 
غير مخططة ونحتاج لإضافة 500 ألف وحدة سنوياً

»سليمان«: إطلاق صندوق »التعمير والإسكان« 
خلال 6 أشهر والسوق يحتاج إلى 100 أخرى

»السيد«: قيد صندوق »المصريين« 
فى البورصة فور انتهاء الاكتتاب

صندوق النعيم العقارى يسعى للاستفادة من النمو السريع للقاهرة
المنتدب  العضو  وهـــدان  الشريف  استعرض 
تجربة  الاستثمار،  صناديق  لإدارة  النعيم  لشركة 
وقــال  الــعــقــارى،  صندوقها  إصـــدار  فــى  الشركة 
إنها حصلت منذ شهر على موافقة الهيئة العامة 
النعيم  صندوق  طــرح  نشر  على  المالية  للرقابة 
والقواعد  الــشــروط  رغــم  الــعــقــارى،  للاستثمار 
على  للحصول  الهيئة  حددتها  الــتــى  الــصــارمــة 

التراخيص وموافقات نشرة الطرح.
القمة  فى  الصندوق  عن  حديثه  خــلال  وقــال 
الــصــنــدوق يسعى  ــال، إن  ــ الم ــواق  الــســنــويــة لأســ
التدفقات  تــذبــذبــات  لتقليل  يسعى  الــصــنــدوق 
النقدية، من خلال الاعتماد على العقارات المدرة 

للربح.
وعن أهمية صناديق الاستثمار العقارى، أوضح 

فى  وهدان أن القاهرة واحدة من أسرع المدن نمواً
يحدث  لم  العمرانى  النمو  فى  ونموذجها  العالم، 
العالم، حيث تمتلك فرص نمو  دولــة فى  أى  فى 
عقارى هائلة، وبالتالى فإن تطور آليات الاستثمار 
فى السوق العقارى ستكون لها نفس فرص النجاح 

والنمو، ولاسيما صناديق الاستثمار العقارى.
أضاف أن لجوء شركة نعيم لتصميم الصندوق 
المالية  والمؤسسات  الأفراد  يستهدف جذب  كان 
على حــد ســـواء؛ لإتــاحــة الــفــرص لــلأفــراد فى 
المحدودة فى مشروعات  باستثماراتهم  المشاركة 
فإن  الــعــقــارى،  المــطــور  جــانــب  وعــلــى  ضخمة، 
والبيع  التطوير  إلــى  يلجأون  المطورين  معظم 
فى  إلا  استثماراتهم  ضمن  المــولات  تدخل  ولــم 
مرحلة لاحقة، حيث يستطيع الصندوق العقارى 

شراء تلك المولات، حيث الاستثمارات الضخمة 
والاستفادة من العوائد الإيجارية لها، والدخول 
على  تزيد  تشغيل  بنسبة  منتجة  عــقــارات  فى 
القيمة السوقية  85%، مع الاستفادة من زيادة 
للعقار وسعر متر الأرض الذى يرتفع ما بين 10

و15% كل عام.
للاستثمارات،  القابضة  النعيم  شركة  وأعلنت 
الأسبوع الماضى، عن إطلاق أول صندوق عقارى 
بتعديلات  تستفيد  شركة  أول  لتكون  مصر،  فى 
وتنظم  عــام،  التى تمــت منذ  المــال  قــانــون ســوق 

إصدار صناديق عقارية.
ويبلغ حجم الصندوق مليار، ويطرح من خلال 
طلبات  تلقى  الشركة  وبدأت  مناصفة،  شريحتين 

الاكتتاب فى الصندوق والتى تستمر لمدة شهر.

هاشم السيد: يجب حل مشاكل الصناديق العقارية لتجنب عوائق التشغيل
شركة  إدارة  مجلس  رئيس  السيد  هاشم  دعــا 
العقارية  الشركات  والتعمير،  للإسكان  المصريين 
لتأسيس صناديق استثمار عقارى تخدم مشروعات 

الشركات.
المال  السنوية لأسواق  القمة  وتحدث هاشم فى 
الذى  العقارى  للاستثمار  المصريين  صندوق  عن 
تؤسسه شركته حالياً، وقال إنه سبق له المشاركة فى 
دراسة أحد صناديق الاستثمار العقارى فى ماليزيا، 

ما أدى إلى تشجيعه لتكرار التجربة فى مصر.
آلية مهمة  العقارى  الاستثمار  أن صندوق  وأكد 
للغاية ومتواجدة فى جميع دول العالم، وتؤثر بشكل 
التنمية الحكومية، ومنذ أكثر من  فعال فى خطط 
عام تعمل البورصة ولجنة القيد لبحث مشاكل قيد 

وثائق صناديق الاستثمار العقارية.

وأوضح أنه طالب فى الدورة السابقة لمؤتمر قمة 
أسواق المال، بإصدار المزيد من الصناديق العقارية 
الهيئة بحلول  وقــد وعــدت  المــصــرى،  الــســوق  فــى 
كثيرة لتذليل العقبات أما الصناديق وتم حل بعض 
المعوقات بينما لايزال الكثير من المعوقات تحول دون 

إنشاء المزيد من الصناديق العقارية.
وقال إن الهيئة تعامل الصناديق العقارية معاملة 
تملكها  التى  والصناديق  الخاصة  الملكية  صناديق 
مختلف  العقارية  الصناديق  دور  بينما  البنوك، 
حيث تعمل على التنمية والتطوير العقارى، وتحتاج 
الاستثمار  بنوك  خدمات  إلى  العقارية  الصناديق 
استعداداً الآن  من  الاستثمار  بنوك  تبدأ  أن  ولابد 
فى  العقارية  الصناديق  عدد  فى  المتوقعة  للزيادة 
أمــام  المشاكل  جميع  حــل  يتم  أن  متمنياً الــســوق، 

للهيئة بحل تلك  التشغيل، حيث أكد على مطالبته 
الصعوبات  تلك  الصندوق  يجد  لا  حتى  المشاكل 

معيقة لعمليات التشغيل.
شركة  تأسيس  ــراءات  إجـ من  الشركة  وانتهت 
صندوق المصريين للاستثمار العقارى، والتى تتولى 
والتنمية،  للاستثمار  الخــارج  فى  المصريين  شركة 
القيام بدور وكيل المؤسسين بمشاركة شركة بايونيرز 

القابضة للاستثمارات المالية.
ــدار الأول  وجـــار الانــتــهــاء مــن إجــــراءات الإصــ
خــلال  مــن  جــنــيــه،  مــلــيــون  50 بقيمة  لــلــصــنــدوق 
5 إصــدار  فى  الصندوق  شركة  رأسمال  استخدام 

ويصل  جنيهات،  10 اسمية  بقيمة  وثيقة،  ملايين 
إلى  العقارى  للصندوق  المتوقع  الاستثمارات  حجم 

5.2 مليار جنيه.

جانب من المشاركين فى أعمال جلسة الصناديق العقارية

جاد: أهم نقطة يغيرها 
الطرح هى الفصل 

بين الملكية والإدارة  
وتوسيع قاعدة الملكية

صالح: الغرض الأساسى 
من برنامج الطروحات 

الحكومية جذب 
الاستثمار الأجنبى

عزالدين: الطرح فى 
البورصة وفر تمويلات 

كبيرة لتوسعات »كليوباترا« 
وندرس أفكاراً جديدة

خالد محمود: 
المستثمرون الأجانب 

استحوذوا على 76% من 
الطرح الخاص لـ»إم إم«

استمرارية الشركات العائلية تعتمد على الطرح فى البورصة
لأسواق  السنوية  القمة  فى  المشاركون  قال 
المال، إن الطرح فى البورصة يوفر الاستدامة 
الفرصة  ويعطيها  والمغلقة،  العائلية  للشركات 
أداة  بــات  أنــه  كما  المستقبل،  فى  للاستمرار 

لجذب الاستثمارات الأجنبية.
ــة مــن المــؤتمــر  ــع ــراب ــاقــشــت الجــلــســة ال ون
فى  ودورهــا  والشركات،  الحكومة  طروحات 

تعميق سوق الأوراق المالية فى مصر.
التمويل  قطاع  رئيس  طلعت  محمد  وقــال 
الجلسة  ومدير  القابضة،  العرفة  بمجموعة 
المال،  لأســواق  السنوية  القمة  بمؤتمر  الثالثة 
إدارة  لاستدامة  أسس  هناك  تكن  لم  إذا  إنه 
فإننا سنفقد هذه  والمغلقة،  العائلية  الشركات 
الشركات بعد فترة، لأنها لن تكون قادرة على 

الاستمرار.
أضاف أن المستثمر المصرى يمثل بداية أمام 
المستثمر الأجنبى الذى يدخل السوق بناءً على 
كل  فى  فيها  المحليون  المستثمرون  حققه  ما 

القطاعات.
وقال مصطفى جاد الرئيس المشارك لقطاع 
هيرميس،  المالية  بالمجموعة  الاستثمار  بنوك 
لاستمرارية  أســاســى  شــىء  الــطــروحــات  إن 
القطاعات والصناعات فى أى دولة، وأهميتها 
الشركات  أداة لاستدامة  توفر  أنها  إلى  ترجع 
لكنها  أجيل،  لعدة  هكذا  تظل  التى  العائلية 
تحتاج إلى شكل أفضل بداية من الجيل الرابع 
إجراء  بدون  الاستمرار  تستطيع  ولا  للعائلة، 

تحول جوهرى فى شكل الشركة.
هى  الطرح  يغيرها  نقطة  أهــم  أن  أضــاف 
قاعدة  وتوسيع  والإدارة،  الملكية  بين  الفصل 
الملكية، ووجود مستثمرين أقلية يحتاجون إلى 
وتقديم  معينة  إجـــراءات  وفــق  معهم  التعامل 
معهم  المتابعة  وتطوير  لهم  مهمة  إفصاحات 

وهو ما يعطى الشركة الروح والحياة.
الشكل  تغيير  يتطلب  ــطــرح  ال إن  ــال  ــ وق
النشاط  دراســة  عن  فضلًا  للشركة  القانونى 
الوصول  قبل  يتم  ــذى  وال للشركة  الاستثمار 
للشكل الأمثل للحوكمة وتشكيل مجلس الإدارة 
من أصحاب الخبرات والصلاحيات، وما بعد 
الطرح لا يقل أهمية فيما يخص التقارير التى 
وشفافية  بوضوح  لمساهميها  الشركة  تقدمها 
أسهم  وانتعاش  المساهمة  استمرار  لضمان 
الشركة بزيادة الطلب من قبل مساهمين جدد.

وأشار إلى أن بورصة لندن لديها أنواع من 
إذا  بها  القيام  للشركات  يمكن  لا  الطروحات 
حصتهم  تزيد  مرتبطين  مساهمين  فيها  كان 
مــا كانت  كــل  ــه  الــشــركــة، لأن 51% مــن  على 
نسبة السيطرة من المساهمين الرئيسين أكبر 
الشركة  فــى  الاستثمار  مخاطر  زادت  كلما 

للمساهمين الأقلية.
ــت الجــلــســة طـــروحـــات الــشــركــات  ــاول ــن وت
المقبلة، وقال  الفترة  المنتظرة خلال  الحكومية 
أسامة صالح وزير الاستثمار الأسبق، إنه يعتقد 
الطروحات  برنامج  من  الأساسى  الغرض  أن 
للدخول  الأجنبى  الاستثمار  جذب  الحكومية 
فقط،  المالى  بالجانب  ليس  المنشآت  تلك  فى 

ولكن بإضافة الخبرات لفريق الإدارة.
لكنه حذر من أن هناك أموراً غير واضحة 
الحكومية  الــشــركــات  بحوكمة  يتعلق  فيما 
الإدارة،  على  الملكية  تأثير  ودرجــة  المطروحة 
مضيفاً أن فصل المليكة عن الإدارة هو من أهم 

من الأمور فى هذا الملف.
من  طرحها  المستهدف  النسب  إن  وقـــال 
الشركات الحكومية تتراوح بين 15 و30% من 
أسهمها وهو قدر غير قليل من ويسمح بتوسيع 
ويدعمها  لــــإدارة  ويــضــيــف  الملكية  قــاعــدة 
بالكفاءات التى تحتاجها، كما أن عملية طرح 
جزء من شركة حكومية يسهل دخول الكيانات 
المحلية والأجنبية على مشروعات قائمة لتوفير 
مشروعات  إنشاء  فى  المبذول  والجهد  الوقت 

جديدة مستقلة.
فى  جدوى  الأكثر  القطاعات  عن  وبسؤاله 
المعلومات عن  بعض  هناك  أن  أوضح  الطرح، 

البترول  بنكية وطروحات من قطاع  طروحات 
الــقــائــم تــاريــخــيــاً عــلــى نــظــام المــشــاركــة بين 
يجعله  ما  وهــو  الأجنبى  والمستثمر  الحكومة 
جذب  على  لقدرته  للطرح  الأنــســب  القطاع 

مستثمرين أجانب.
ــن الــعــضــو المــنــتــدب  ــدي ــال أحــمــد عــزال ــ وق
شركته  إن  كليوباترا،  مستشفيات  لمجموعة 
البورصة  20% من أسهمها فى  التى طرحت 
كبيرة  تمــويــلات  على  المــاضــى حصلت  الــعــام 
التوسعية،  الخــطــة  تدعيم  فــى  استخدمتها 
المستشفيات  فى  البنية  تدعم  أن  واستطاعت 
والهيكل الإدارى من خلال التحول إلى شركة 
مساهمة، وذلك بعد فترات طويلة من التحول 
ببعضها  المستشفيات  ربط  أن  كما  والتأهيل، 
يجعلها  ما  هائلة،  نفقات  أرقــام  للشركة  وفر 

أكثر تنافسية.
لشراء  أفــكــار  لديها  الــشــركــة  أن  وكــشــف 

مستشفيات أخرى والتوسع فى المدن الجديدة، 
ــدراوى  بـ النيل  مستشفيات  حــالــيــاً  وتمتلك 

وكليوباترا والشروق والقاهرة التخصصى.
وقال إن الشركة تعمل على تصدير خدماتها 

جذب  على  وتعمل  العلاجية،  السياحة  عبر 
المرضى من دول غربية تعانى مستشفياتها من 
تكدس، إضافة إلى استهداف علاج المصريين 
تقدم  الــتــى  الجــهــات  نفقة  على  ــارج  الخـ فــى 

خدمات التأمين الصحى لهم فى مستشفياتها، 
التى  البلاد  فى  علاجهم  من  تكلفة  أقل  لأنه 

يعملون فيها.
وقال عزالدين، إن مصر تستقبل 2.5 مليون 
طفل سنويًا، كما ارتفع متوسط عمر المواطن 
الطبى  الــقــطــاع  وأصــبــح  ــوات،  ســن  10 بنحو 
الشيخوخة  أمــراض  جميع  يشهد  مصر  فى 
معظم  منها  تعانى  التى  المزمنة  والأمـــراض 
الدول الأوروبية، وبالتالى ينمو السوق المصرى 

بطريقة متطردة.
وأضاف أن هناك 22 جامعة فى مصر يتخرج 
الكفاءة،  من  مستوى  أعلى  على  أطباء  منها 
حيث تجتذبهم الدول الخارجية وتفضلهم على 
القطاع  وأصبح  الأخرى،  الكفاءات  الكثير من 
العالمية  بالمعايير  القياس  إلى  يلجأ  مصر  فى 
مثل معيار »جى سى اى«، وبالتالى فإن التطوير 
والاتجاه إلى الاستثمارات الطبية فإنها تحتاج 

إلى استثمارات ضخمة لتلبية جميع المطلبات 
والمعايير الدولية.

ــوم تـــداول لــطــرح شــركــة أم أم  وعــن أول ي
جروب، قال خالد محمود رئيس الشركة، إنه 
يمثل الجيل الثالث فى عائلة أطلقت نشاطها 
التجارى منذ 1895، وفى النهاية لم تجد بديلًا 
سوى سوق المال لضمان استمرار الشركة لأكثر 

من مائة عام مقبلة.
وأضاف أن مرحلة حرص الإدارة وصاحب 
استثماراته  عن  الكشف  عدم  على  المال  رأس 
انــتــهــت مــنــذ أمـــد بعيد ولـــم تعد  ــا  ــاحــه وأرب
ظــروف  مــع  تتعايش  أن  يمكن  ولا  تتناسب 
ــه تم البدء  ــح أن الــتــطــور الاقــتــصــادى، وأوضـ
عامًا   25 منذ  أسسها  التى  الشركات  بأحد 
وقبل تخرجه من الجامعة حصل على خبرات 
اتجه  وبالتالى  والصناعة،  التجزئة  قطاع  فى 
مساحة  على  توزيع  شبكة  خلق  فى  للتفكير 
25 عامًا أصبحت الشركة  الجمهورية وخلال 
تنتشر على 95% من مساحة مصر بمنتجات 
الرؤية  وضوح  وفى ظل  المواطنين،  جميع  تهم 
قررت  الشركة  إنشاء  بداية  منذ  والشفافية 

الإدارة أن تخوض تجربة الطرح.
الرائج  الوقت  تنتظر  ألا  الشركات  ونصح 
أن  حيث  للطرح،  التأهل  عمليات  فى  للبدء 
ويستغرق  اللحظة،  نفس  فــى  يتم  لــن  الأمــر 
العام  عن  يقل  لا  للتأهيل  الوقت  من  مزيداً 

ونصف العام.
مستثمرين  جــذب  شركته  طــرح  إن  وقـــال 
الطرح  ووبلغ  الشركة،  فى  للاستثمار  أجانب 
الخاص 85% من قيمة الطرح، اشترى أجانب 

جاءوا للسوق لأول مرة 76% منه.
ونصح محمود الشركات الراغبة فى الطرح 
الطرح،  سعر  فى  المغالاة  بعدم  البورصة  فى 
حيث أن نجاح الطرح سيعود فى النهاية بشكل 
فى  المتبقية  الملكية  نسبة  على  مباشر  غير 

الشركة من قبل المساهمين الرئيسيين.
وشركات  المعلومات  تــداول  منظومة  وعــن 
التحليل والدراسات ودورها فى توسيع قاعدة 
المصرية،  والبورصة  الشركة  فى  المستثمرين 
وفرص تطوير نظم الشفافية والإفصاح، قال 
مباشر  لشركة  التنفيذى  رئيس  رشــاد  إيهاب 
الثلاث  الــســنــوات  خــلال  إنــه  إنترناشيونال، 
التحديات  من  العديد  السوق  شهد  الماضية 
الرأسمالية قبل  وعلى رأسها ضرائب الأرباح 
فى  المسجلين  المستثمرين  أن  ورغــم  تأجيلها، 
البورصة يبلغ عددهم مليونى مستثمر، إلا أن 
ألف  و60   50 بين  يتراوح  فعليا  منهم  النشط 

مستثمر.
 7 فى  موجودة  السمسرة  إن شركات  وقال 
محافظات فقط من أصل 28 محافظة وهو ما 
للغاية  للبورصة مرتفعة  النمو  أن فرص  يعنى 

وغير عادية.
مع  للاتفاق  اتجهت  الشركة  أن  وأضـــاف 
المحافظات،  جميع  فى  للانتشار   QNB بنك 
شرائح  جــذب  فــى  مباشر  نجحت  وبالتالى 
أغلب  وجــاءت  مختلفة،  جغرافية  مواقع  من 
يود  لا  محافظات  من  الجديدة  التسجيلات 

فيها شركات سمسرة.
افتراضية  تــداول  أنظمة  الشركة  واستحدثت 
تطبيقاتها  على  الحــصــول  شخص  أى  يستطيع 
على  لــلــتــداول  الذكية  الــهــواتــف  على  وتحميلها 
أسبوع  لمــدة  افتراضى  بشكل  الحقيقية  الأسعار 
ــامــل، كــمــا تعمل الــشــركــة حــالــيًــا عــلــى إنــشــاء  ك
الجدد  المستثمرين  لتعليم  تسجيلية  فيديوهات 
التوعية،  لزيادة  البورصة  فى  الاستثمار  راغبى 
وتعتمد مباشر على السوق الإقليمى وليس المحلى 

فقط حيث تعمل فى السعودية ودبى أيضًا.
وأوضــح رشــاد، أن تــداول بورصة إسرائيل 
 50 مقابل  دولار  مليون   500 بلغت  اليومية 
المصرية  الــبــورصــة  لــتــداولات  دولار  مليون 
اليومية، وبالتالى فإن البورصة المصرية أمامها 
فرص كبيرة ولنمو وزيادة الاستثمارات مقارنة 

بالأسواق المجاورة.
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رشاد: البورصة المصرية 
لديها إمكانيات نمو غير 
عادية نظراً لتواضع عدد 

المستثمرين

قمة »أسواق المال« تكرم 
الراحل »محمد تيمور«

بشاى: إصدار الدولة سندات دولية يعطى الفرصة 
للشركات المحلية للإقدام على نفس الخطوة

الإصلاح  وتمويل  المال  لأســواق  السنوية  القمة  كرمت 
الاقتصادى الراحل الدكتور محمد تيمور مؤسس الجمعية 
المصرية للأوراق المالية »ECMA«، خلال فاعليات القمة 
تيمور  عــلــوى  وتسلم نجله  الــثــلاثــاء  أمــس  عــقــدت  الــتــى 
الرئيس التنفيذى لشركة »فاروس القابضة« درع التكريم.

وقُوبل التكريم بترحاب من المشاركين فى القمة، والذين 
لصناعة الأوراق المالية،  أكدوا على أن الراحل كان رائداً
لإسهامته فى تطوير صناعة  وأنه يستحق التكريم، نظراً

فى  العاملة  الكيانات  من  الكثير  وتأسيس  المالية  الأوراق 
ارتقت  جميعها  وجمعيات  ومنظمات  شركات  من  السوق 

بسوق المال.
2005 عــام  القابضة  ــاروس  ف شركة  تيمور  وأســس 
الاستثمار  وخدمات  المالية  الاستشارات  تقديم  بهدف 
المالية  المجموعة  تأسيس  فى  اشترك  أن  بعد  المباشر، 
هيرميس، والتى تولى رئاسة مجلس إدارتها منذ نشأتها 

وحتى عام 2005.

قال يوسف بشاى مصرفى أول ببنك بى أن بى باريبا، إن 
يعطى  الدولية  الأســواق  فى  للسندات  كمصدر  الدولة  وجود 

الفرصة للشركات للحصول على التمويل من تلك الأسواق.
أضاف فى القمة السنوية لأسواق المال، أن طرح سندات 
يعد  المالية  وزارة  مليارات دولار من قبل  4 بقيمة  دولاريــة 

البداية الحقيقية لتواجد مصر فى الأسواق الدولية.
القارة  فى  الشرائح  ثلاثى  طــرح  أول  يعتبر  إنــه  وقــال 
استطاعتا طرح شريحة  دولتين  توجد سوى  ولا  الأفريقية 
عامًا وهما المغرب وجنوب أفريقيا ويتمتعان بدرجة  أجل 30
تصنيف ائتمان استثمارية، وهو ما يزيد على تصنيف مصر 

بواقع 6 درجات.
فى مؤشر سندات  وأشار إلى أن وزن مصر ارتفع إلى %1
للدول  الأسواق الناشئة مقارنة مع نسب تتراوح بين 3 و%3.5

المشابهة للحالة المصرية مثل تركيا وإندونيسيا.
وقال إن سياسة الدين لمصر يجب أن تركز على جانبين، 
الأول هو السيولة من خلال تكرار الطرح فى الأسواق الدولية، 
والثانى هو التنويع عبر النظر إلى عملات أخرى مثل اليورو 
والفرنك السويسرى وهناك دول استطاعت الدخول الى تلك 

الأسواق مثل الأرجنتين.
وذكر أن نجاح الحكومة فى الطرح يساعد شركات القطاع 
الدولية، ضارباً الأســواق  من  الاقتراض  فى  الكبرى  الخاص 
المثال بتركيا، والتى استطاعت فيها المؤسسات الخاصة اللجوء 
من  المستثمر  جدارة  اعتبار  على  الدولية،  الدين  أسواق  إلى 

جدارة الدولة نفسها.
هناك  ستكون  والقصير  المتوسط  الأجــل  فى  أنه  وأوضــح 
فرصة للبنوك المحلية أو الشركات الكبرى فى بعض القطاعات 

الاحتكارية مثل البترول فى اللجوء إلى السوق الدولية.
الدين الحكومى  الأجانب فى سوق  إن مركز  وقال بشاى، 
حتى الآن،  منذ تحرير سعر الصرف إلى %5 ارتفع من %0.5

وأن هناك إمكانية للزيادة.
التمويل  الدين من  تأتى لسوق  السيولة  أن بعض  وأضاف 
المؤسسى لصناديق المعاشات العامة والخاصة أو من الشركات 
متعددة الجنسيات وأرباح محتجزة غير قابلة للتحويل للخارج 
وأنه يمكن إعادة استثماراها فى أدوات الدين المحلى، وبالتالى 

تمثل تنمية لسوق الدين المحلى.
بشكل  مطور  غير  مــازال  المحلى  العائد  منحنى  أنه  وذكــر 
غير كافى، وهو موجود فقط فى الأدوات قصيرة الأجل من 

هناك  ولكن  الأجــانــب،  عليها  يقبل  والتى  شهراً،  12 إلــى  3
سنوات، وهى  إلى 7 غياب للمنحنى فى الأدوات الأطول من 3
الأدوات التى تتناسب مع التمويل العقارى بسبب عدم اكتتاب 

الأجانب فيها.
خارج  المحلية  السيولة  لجــذب  أهمية  هناك  أن  وأضــاف 
الــقــطــاع المــصــرفــى، وبمــا يمثل فــى الــوقــت الحــالــى فرصاً
إعــادة  للخارج،  أرباحها  تحويل  تستطيع  لا  التى  للشركات 

استثمارها فى سوق الدين الحكومى.

المشاركون فى الجلسة الرابعة للقمة السنوية لأسواق المال

جاد: أهم نقطة يغيرها 
الطرح هى الفصل 

بين الملكية والإدارة 
وتوسيع قاعدة الملكية

صالح: الغرض الأساسى 
من برنامج الطروحات 

الحكومية جذب 
الاستثمار الأجنبى

عزالدين: الطرح فى 
البورصة وفر تمويلات 

كبيرة لتوسعات »كليوباترا« 
وندرس أفكاراً جديدة

خالد محمود: 
المستثمرون الأجانب 

من  استحوذوا على %76
الطرح الخاص لـ»إم إم«

استمرارية الشركات العائلية تعتمد على الطرح فى البورصة
لأسواق  السنوية  القمة  فى  المشاركون  قال 
المال، إن الطرح فى البورصة يوفر الاستدامة 
الفرصة  ويعطيها  والمغلقة،  العائلية  للشركات 
أداة  بــات  أنــه  كما  المستقبل،  فى  للاستمرار 

لجذب الاستثمارات الأجنبية.
ــة مــن المــؤتمــر  ــع ــراب ــاقــشــت الجــلــســة ال ون
فى  ودورهــا  والشركات،  الحكومة  طروحات 

تعميق سوق الأوراق المالية فى مصر.
التمويل  قطاع  رئيس  طلعت  محمد  وقــال 
الجلسة  ومدير  القابضة،  العرفة  بمجموعة 
المال،  لأســواق  السنوية  القمة  بمؤتمر  الثالثة 
إدارة  لاستدامة  أسس  هناك  تكن  لم  إذا  إنه 
فإننا سنفقد هذه  والمغلقة،  العائلية  الشركات 
الشركات بعد فترة، لأنها لن تكون قادرة على 

الاستمرار.
أضاف أن المستثمر المصرى يمثل بداية أمام 
على  المستثمر الأجنبى الذى يدخل السوق بناءً
كل  فى  فيها  المحليون  المستثمرون  حققه  ما 

القطاعات.
وقال مصطفى جاد الرئيس المشارك لقطاع 
هيرميس،  المالية  بالمجموعة  الاستثمار  بنوك 
لاستمرارية  أســاســى  شــىء  الــطــروحــات  إن 
القطاعات والصناعات فى أى دولة، وأهميتها 
الشركات  أداة لاستدامة  توفر  أنها  إلى  ترجع 
لكنها  أجيل،  لعدة  هكذا  تظل  التى  العائلية 
تحتاج إلى شكل أفضل بداية من الجيل الرابع 
إجراء  بدون  الاستمرار  تستطيع  ولا  للعائلة، 

تحول جوهرى فى شكل الشركة.
هى  الطرح  يغيرها  نقطة  أهــم  أن  أضــاف 
قاعدة  وتوسيع  والإدارة،  الملكية  بين  الفصل 
الملكية، ووجود مستثمرين أقلية يحتاجون إلى 
وتقديم  معينة  إجـــراءات  وفــق  معهم  التعامل 
معهم  المتابعة  وتطوير  لهم  مهمة  إفصاحات 

وهو ما يعطى الشركة الروح والحياة.
الشكل  تغيير  يتطلب  ــطــرح  ال إن  ــال  ــ وق
النشاط  دراســة  عن  فضلًا للشركة  القانونى 
الوصول  قبل  يتم  ــذى  وال للشركة  الاستثمار 
للشكل الأمثل للحوكمة وتشكيل مجلس الإدارة 
من أصحاب الخبرات والصلاحيات، وما بعد 
الطرح لا يقل أهمية فيما يخص التقارير التى 
وشفافية  بوضوح  لمساهميها  الشركة  تقدمها 
أسهم  وانتعاش  المساهمة  استمرار  لضمان 
الشركة بزيادة الطلب من قبل مساهمين جدد.
وأشار إلى أن بورصة لندن لديها أنواع من 
إذا  بها  القيام  للشركات  يمكن  لا  الطروحات 
حصتهم  تزيد  مرتبطين  مساهمين  فيها  كان 
مــا كانت  كــل  ــه  الــشــركــة، لأن مــن  %51 على 
نسبة السيطرة من المساهمين الرئيسين أكبر 
الشركة  فــى  الاستثمار  مخاطر  زادت  كلما 

للمساهمين الأقلية.
ــت الجــلــســة طـــروحـــات الــشــركــات  ــاول ــن وت
المقبلة، وقال  الفترة  المنتظرة خلال  الحكومية 
أسامة صالح وزير الاستثمار الأسبق، إنه يعتقد 
الطروحات  برنامج  من  الأساسى  الغرض  أن 
للدخول  الأجنبى  الاستثمار  جذب  الحكومية 
فقط،  المالى  بالجانب  ليس  المنشآت  تلك  فى 

ولكن بإضافة الخبرات لفريق الإدارة.
غير واضحة  لكنه حذر من أن هناك أموراً
الحكومية  الــشــركــات  بحوكمة  يتعلق  فيما 
الإدارة،  على  الملكية  تأثير  ودرجــة  المطروحة 
أن فصل المليكة عن الإدارة هو من أهم  مضيفاً

من الأمور فى هذا الملف.
من  طرحها  المستهدف  النسب  إن  وقـــال 
من  الشركات الحكومية تتراوح بين 15 و%30
أسهمها وهو قدر غير قليل من ويسمح بتوسيع 
ويدعمها  لــــإدارة  ويــضــيــف  الملكية  قــاعــدة 
بالكفاءات التى تحتاجها، كما أن عملية طرح 
جزء من شركة حكومية يسهل دخول الكيانات 
المحلية والأجنبية على مشروعات قائمة لتوفير 
مشروعات  إنشاء  فى  المبذول  والجهد  الوقت 

جديدة مستقلة.
فى  جدوى  الأكثر  القطاعات  عن  وبسؤاله 
المعلومات عن  بعض  هناك  أن  أوضح  الطرح، 

البترول  بنكية وطروحات من قطاع  طروحات 
عــلــى نــظــام المــشــاركــة بين  الــقــائــم تــاريــخــيــاً
يجعله  ما  وهــو  الأجنبى  والمستثمر  الحكومة 
جذب  على  لقدرته  للطرح  الأنــســب  القطاع 

مستثمرين أجانب.
ــن الــعــضــو المــنــتــدب  ــدي ــال أحــمــد عــزال ــ وق
شركته  إن  كليوباترا،  مستشفيات  لمجموعة 
البورصة  من أسهمها فى  %20 التى طرحت 
كبيرة  تمــويــلات  على  المــاضــى حصلت  الــعــام 
التوسعية،  الخــطــة  تدعيم  فــى  استخدمتها 
المستشفيات  فى  البنية  تدعم  أن  واستطاعت 
والهيكل الإدارى من خلال التحول إلى شركة 
مساهمة، وذلك بعد فترات طويلة من التحول 
ببعضها  المستشفيات  ربط  أن  كما  والتأهيل، 
يجعلها  ما  هائلة،  نفقات  أرقــام  للشركة  وفر 

أكثر تنافسية.
لشراء  أفــكــار  لديها  الــشــركــة  أن  وكــشــف 

مستشفيات أخرى والتوسع فى المدن الجديدة، 
ــدراوى  بـ النيل  مستشفيات  حــالــيــاً وتمتلك 

وكليوباترا والشروق والقاهرة التخصصى.
وقال إن الشركة تعمل على تصدير خدماتها 

جذب  على  وتعمل  العلاجية،  السياحة  عبر 
المرضى من دول غربية تعانى مستشفياتها من 
تكدس، إضافة إلى استهداف علاج المصريين 
تقدم  الــتــى  الجــهــات  نفقة  على  ــارج  الخـ فــى 

خدمات التأمين الصحى لهم فى مستشفياتها، 
التى  البلاد  فى  علاجهم  من  تكلفة  أقل  لأنه 

يعملون فيها.
مليون  وقال عزالدين، إن مصر تستقبل 2.5
طفل سنويًا، كما ارتفع متوسط عمر المواطن 
الطبى  الــقــطــاع  وأصــبــح  ــوات،  ســن 10 بنحو 
الشيخوخة  أمــراض  جميع  يشهد  مصر  فى 
معظم  منها  تعانى  التى  المزمنة  والأمـــراض 
الدول الأوروبية، وبالتالى ينمو السوق المصرى 

بطريقة متطردة.
جامعة فى مصر يتخرج  وأضاف أن هناك 22
الكفاءة،  من  مستوى  أعلى  على  أطباء  منها 
حيث تجتذبهم الدول الخارجية وتفضلهم على 
القطاع  وأصبح  الأخرى،  الكفاءات  الكثير من 
العالمية  بالمعايير  القياس  إلى  يلجأ  مصر  فى 
مثل معيار »جى سى اى«، وبالتالى فإن التطوير 
والاتجاه إلى الاستثمارات الطبية فإنها تحتاج 

إلى استثمارات ضخمة لتلبية جميع المطلبات 
والمعايير الدولية.

ــوم تـــداول لــطــرح شــركــة أم أم  وعــن أول ي
جروب، قال خالد محمود رئيس الشركة، إنه 
يمثل الجيل الثالث فى عائلة أطلقت نشاطها 
التجارى منذ 1895، وفى النهاية لم تجد بديلًا
سوى سوق المال لضمان استمرار الشركة لأكثر 

من مائة عام مقبلة.
وأضاف أن مرحلة حرص الإدارة وصاحب 
استثماراته  عن  الكشف  عدم  على  المال  رأس 
انــتــهــت مــنــذ أمـــد بعيد ولـــم تعد  ــا  ــاحــه وأرب
ظــروف  مــع  تتعايش  أن  يمكن  ولا  تتناسب 
ــه تم البدء  ــح أن الــتــطــور الاقــتــصــادى، وأوضـ
عامًا  25 منذ  أسسها  التى  الشركات  بأحد 
وقبل تخرجه من الجامعة حصل على خبرات 
اتجه  وبالتالى  والصناعة،  التجزئة  قطاع  فى 
مساحة  على  توزيع  شبكة  خلق  فى  للتفكير 
عامًا أصبحت الشركة  25 الجمهورية وخلال 
من مساحة مصر بمنتجات  تنتشر على %95
الرؤية  وضوح  وفى ظل  المواطنين،  جميع  تهم 
قررت  الشركة  إنشاء  بداية  منذ  والشفافية 

الإدارة أن تخوض تجربة الطرح.
الرائج  الوقت  تنتظر  ألا  الشركات  ونصح 
أن  حيث  للطرح،  التأهل  عمليات  فى  للبدء 
ويستغرق  اللحظة،  نفس  فــى  يتم  لــن  الأمــر 
العام  عن  يقل  لا  للتأهيل  الوقت  من  مزيداً

ونصف العام.
مستثمرين  جــذب  شركته  طــرح  إن  وقـــال 
الطرح  ووبلغ  الشركة،  فى  للاستثمار  أجانب 
من قيمة الطرح، اشترى أجانب  الخاص %85

جاءوا للسوق لأول مرة 76% منه.
ونصح محمود الشركات الراغبة فى الطرح 
الطرح،  سعر  فى  المغالاة  بعدم  البورصة  فى 
حيث أن نجاح الطرح سيعود فى النهاية بشكل 
فى  المتبقية  الملكية  نسبة  على  مباشر  غير 

الشركة من قبل المساهمين الرئيسيين.
وشركات  المعلومات  تــداول  منظومة  وعــن 
التحليل والدراسات ودورها فى توسيع قاعدة 
المصرية،  والبورصة  الشركة  فى  المستثمرين 
وفرص تطوير نظم الشفافية والإفصاح، قال 
مباشر  لشركة  التنفيذى  رئيس  رشــاد  إيهاب 
الثلاث  الــســنــوات  خــلال  إنــه  إنترناشيونال، 
التحديات  من  العديد  السوق  شهد  الماضية 
الرأسمالية قبل  وعلى رأسها ضرائب الأرباح 
فى  المسجلين  المستثمرين  أن  ورغــم  تأجيلها، 
البورصة يبلغ عددهم مليونى مستثمر، إلا أن 
ألف  و60  50 بين  يتراوح  فعليا  منهم  النشط 

مستثمر.
7 فى  موجودة  السمسرة  إن شركات  وقال 
محافظة وهو ما  محافظات فقط من أصل 28
للغاية  للبورصة مرتفعة  النمو  أن فرص  يعنى 

وغير عادية.
مع  للاتفاق  اتجهت  الشركة  أن  وأضـــاف 
المحافظات،  جميع  فى  للانتشار  QNB بنك 
شرائح  جــذب  فــى  مباشر  نجحت  وبالتالى 
أغلب  وجــاءت  مختلفة،  جغرافية  مواقع  من 
يود  لا  محافظات  من  الجديدة  التسجيلات 

فيها شركات سمسرة.
افتراضية  تــداول  أنظمة  الشركة  واستحدثت 
تطبيقاتها  على  الحــصــول  شخص  أى  يستطيع 
على  لــلــتــداول  الذكية  الــهــواتــف  على  وتحميلها 
أسبوع  لمــدة  افتراضى  بشكل  الحقيقية  الأسعار 
ــامــل، كــمــا تعمل الــشــركــة حــالــيًــا عــلــى إنــشــاء  ك
الجدد  المستثمرين  لتعليم  تسجيلية  فيديوهات 
التوعية،  لزيادة  البورصة  فى  الاستثمار  راغبى 
وتعتمد مباشر على السوق الإقليمى وليس المحلى 

فقط حيث تعمل فى السعودية ودبى أيضًا.
وأوضــح رشــاد، أن تــداول بورصة إسرائيل 
50 مقابل  دولار  مليون  500 بلغت  اليومية 
المصرية  الــبــورصــة  لــتــداولات  دولار  مليون 
اليومية، وبالتالى فإن البورصة المصرية أمامها 
فرص كبيرة ولنمو وزيادة الاستثمارات مقارنة 

بالأسواق المجاورة.
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رشاد: البورصة المصرية 
لديها إمكانيات نمو غير 
عادية نظراً لتواضع عدد 

المستثمرين

قمة »أسواق المال« تكرم 
الراحل »محمد تيمور«

بشاى: إصدار الدولة سندات دولية يعطى الفرصة 
للشركات المحلية للإقدام على نفس الخطوة

الإصلاح  وتمويل  المال  لأســواق  السنوية  القمة  كرمت 
الاقتصادى الراحل الدكتور محمد تيمور مؤسس الجمعية 
المصرية للأوراق المالية »ECMA«، خلال فاعليات القمة 
تيمور  عــلــوى  وتسلم نجله  الــثــلاثــاء  أمــس  عــقــدت  الــتــى 
الرئيس التنفيذى لشركة »فاروس القابضة« درع التكريم.

وقُوبل التكريم بترحاب من المشاركين فى القمة، والذين 
لصناعة الأوراق المالية،  أكدوا على أن الراحل كان رائداً
لإسهامته فى تطوير صناعة  وأنه يستحق التكريم، نظراً

فى  العاملة  الكيانات  من  الكثير  وتأسيس  المالية  الأوراق 
ارتقت  جميعها  وجمعيات  ومنظمات  شركات  من  السوق 

بسوق المال.
2005 عــام  القابضة  ــاروس  ف شركة  تيمور  وأســس 
الاستثمار  وخدمات  المالية  الاستشارات  تقديم  بهدف 
المالية  المجموعة  تأسيس  فى  اشترك  أن  بعد  المباشر، 
هيرميس، والتى تولى رئاسة مجلس إدارتها منذ نشأتها 

وحتى عام 2005.

قال يوسف بشاى مصرفى أول ببنك بى أن بى باريبا، إن 
يعطى  الدولية  الأســواق  فى  للسندات  كمصدر  الدولة  وجود 

الفرصة للشركات للحصول على التمويل من تلك الأسواق.
أضاف فى القمة السنوية لأسواق المال، أن طرح سندات 
يعد  المالية  وزارة  مليارات دولار من قبل   4 بقيمة  دولاريــة 

البداية الحقيقية لتواجد مصر فى الأسواق الدولية.
القارة  فى  الشرائح  ثلاثى  طــرح  أول  يعتبر  إنــه  وقــال 
استطاعتا طرح شريحة  دولتين  توجد سوى  ولا  الأفريقية 
أجل 30 عامًا وهما المغرب وجنوب أفريقيا ويتمتعان بدرجة 
تصنيف ائتمان استثمارية، وهو ما يزيد على تصنيف مصر 

بواقع 6 درجات.
وأشار إلى أن وزن مصر ارتفع إلى 1% فى مؤشر سندات 
الأسواق الناشئة مقارنة مع نسب تتراوح بين 3 و3.5% للدول 

المشابهة للحالة المصرية مثل تركيا وإندونيسيا.
وقال إن سياسة الدين لمصر يجب أن تركز على جانبين، 
الأول هو السيولة من خلال تكرار الطرح فى الأسواق الدولية، 
والثانى هو التنويع عبر النظر إلى عملات أخرى مثل اليورو 
والفرنك السويسرى وهناك دول استطاعت الدخول الى تلك 

الأسواق مثل الأرجنتين.
وذكر أن نجاح الحكومة فى الطرح يساعد شركات القطاع 
الدولية، ضارباً  الأســواق  من  الاقتراض  فى  الكبرى  الخاص 
المثال بتركيا، والتى استطاعت فيها المؤسسات الخاصة اللجوء 
من  المستثمر  جدارة  اعتبار  على  الدولية،  الدين  أسواق  إلى 

جدارة الدولة نفسها.
هناك  ستكون  والقصير  المتوسط  الأجــل  فى  أنه  وأوضــح 
فرصة للبنوك المحلية أو الشركات الكبرى فى بعض القطاعات 

الاحتكارية مثل البترول فى اللجوء إلى السوق الدولية.
الدين الحكومى  الأجانب فى سوق  إن مركز  وقال بشاى، 
ارتفع من 0.5% منذ تحرير سعر الصرف إلى 5% حتى الآن، 

وأن هناك إمكانية للزيادة.
التمويل  الدين من  تأتى لسوق  السيولة  أن بعض  وأضاف 
المؤسسى لصناديق المعاشات العامة والخاصة أو من الشركات 
متعددة الجنسيات وأرباح محتجزة غير قابلة للتحويل للخارج 
وأنه يمكن إعادة استثماراها فى أدوات الدين المحلى، وبالتالى 

تمثل تنمية لسوق الدين المحلى.
بشكل  مطور  غير  مــازال  المحلى  العائد  منحنى  أنه  وذكــر 
غير كافى، وهو موجود فقط فى الأدوات قصيرة الأجل من 

هناك  ولكن  الأجــانــب،  عليها  يقبل  والتى  شهراً،   12 إلــى   3
غياب للمنحنى فى الأدوات الأطول من 3 إلى 7 سنوات، وهى 
الأدوات التى تتناسب مع التمويل العقارى بسبب عدم اكتتاب 

الأجانب فيها.
خارج  المحلية  السيولة  لجــذب  أهمية  هناك  أن  وأضــاف 
الــقــطــاع المــصــرفــى، وبمــا يمثل فــى الــوقــت الحــالــى فرصاً 
إعــادة  للخارج،  أرباحها  تحويل  تستطيع  لا  التى  للشركات 

استثمارها فى سوق الدين الحكومى.

المشاركون فى الجلسة الرابعة للقمة السنوية لأسواق المال




