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 :الملخص

یعتبѧѧر الھѧѧدف الرئیѧѧسي للبحѧѧث ھѧѧو دراسѧѧة وتحلیѧѧل التحѧѧدیات الاقتѧѧصادیة التѧѧي     

أفѧضل الآلیѧات التѧي یمكѧن     تواجھ الاستثمار العقاري في ظل تغیرات سوق العملة وما ھي         

اسѧتخدامھا للتغلѧѧب علѧѧي تلѧك التحѧѧدیات، وتوصѧѧلت الباحثѧة فѧѧي ھѧѧذا البحѧث إلѧѧي أنѧѧھ یوجѧѧد      

علاقѧѧة وثیقѧѧة بѧѧین اسѧѧتقرار العملѧѧة والحفѧѧاظ علѧѧي النمѧѧو الاقتѧѧصادي فѧѧي القطѧѧاع العقѧѧاري      

بالإضѧѧافة إلѧѧي أن تقلѧѧب سѧѧعر الѧѧصرف یѧѧؤثر فѧѧي معѧѧدلات التѧѧضخم وأسѧѧعار الفائѧѧدة ممѧѧا       

 ѧѧنعكس علѧѧرز       یѧѧن أبѧѧدة مѧѧعار الفائѧѧاع أسѧѧضخم وارتفѧѧل التѧѧا یجعѧѧاري ممѧѧتثمار العقѧѧي الاس

  .التحدیات التي تواجھ الاستثمار العقاري

ولقѧѧد توصѧѧلت فѧѧي البحѧѧث إلѧѧي أنѧѧھ مѧѧن أبѧѧرز الحلѧѧول الملائمѧѧة لمواجھѧѧة تلѧѧك           

التحدیات ھي تبني سیاسات نقدیة ومالیة فعالѧة تحѧد مѧن التقلبѧات الحѧادة فѧي أسѧعار العملѧة               

 علѧي اسѧتقرار سѧعر الѧصرف، بالإضѧافة إلѧي تعزیѧز الѧشراكة بѧین القطѧاعین العѧام                  وتعمل

  والخѧѧѧѧاص وتنویѧѧѧѧع مѧѧѧѧصادر التمویѧѧѧѧل العقѧѧѧѧاري مѧѧѧѧن أجѧѧѧѧل تحفیѧѧѧѧز الاسѧѧѧѧتثمار الأجنبѧѧѧѧي    

  .والمحلي

  . الاستثمار العقاري، تقلبات أسعار الصرف، التضخم، أسعار الفائدة: الكلمات المفتاحیة
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Abstract: 

The main goal of the research is to study and analyze the 

economic challenges that facing real estate investment in light of 

currency market changes and what are the best mechanisms that 

can be used to overcome those challenges, the researcher found in 

this research that there is a close connection between currency 

stability and maintaining economic growth in the real estate sector, 

in addition to that exchange rate volatility affects inflation rates and 

interest rates, which is reflected in real estate investment, which 

makes inflation and high interest rates among the most prominent 

challenges that facing real estate investment. 

I found in the research that one of the most appropriate 

solutions to confront these challenges is to adopt effective monetary 

and financial policies that limit extreme fluctuations in currency 

prices and try to stabilize the exchange rate, in addition to 

strengthening partnership between the public and private sectors 

and diversifying sources of real estate financing in order to 

stimulate foreign and local investment. 

Keywords: Real estate investment, Exchange rate fluctuations, 

Inflation, Interest rates. 
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


فѧي الѧѧسنوات الأخیѧرة، شѧѧھد القطѧاع العقѧѧاري نمѧواً ملحوظѧѧاً نظѧراً لتزایѧѧد الطلѧѧب      

یة المرتفعѧة مثѧل   علي الإسكان والمساحات التجاریѧة خاصѧة فѧي الѧدول ذات الكثافѧة الѧسكان        

مصر، فالاستثمار العقاري یعتبر أحد أھم وأقѧدم أنѧواع الاسѧتثمارات فѧي العѧالم لأنѧھ یتمیѧز         

باسѧѧѧتقراره وقلѧѧѧة تѧѧѧأثره بالتقلبѧѧѧات الاقتѧѧѧصادیة مقارنѧѧѧة بغیѧѧѧره مѧѧѧن القطاعѧѧѧات والأنѧѧѧشطة     

الاستثماریة الأخري فیعتبر الاستثمار العقاري أحد أبرز محركات الاقتصاد العالمي حیѧث       

یساھم فѧي تنمیѧة البنیѧة التحتیѧة وزیѧادة الفѧرص الاقتѧصادیة، ویتѧضمن الاسѧتثمار العقѧاري                

الأنѧشطة المتعلقѧة بѧشراء أو تطѧویر وبنѧاء العقѧارات بھѧدف تحقیѧق عوائѧد مالیѧة سѧواء مѧѧن            

  .خلال الإیجار أو إعادة البیع

عقѧاري  ونظرا لحدوث العدید من التقلبات الاقتصادیة فѧي العѧالم تѧأثر الاسѧتثمار ال         

بشكل غیر مباشر حیث تعرض العالم  إلي عدد من الأزمѧات الاقتѧصادیة بѧدءاً مѧن جائحѧة            

 ممѧѧا أدي إلѧѧي حѧѧدوث إغلاقѧѧات فѧѧي دول العѧѧالم وتعطلѧѧت التجѧѧارة  ٢٠٢٠كورونѧѧا فѧѧي عѧѧام 

الدولیѧѧة ممѧѧا أثѧѧر بالѧѧسلب علѧѧي الاقتѧѧصاد فѧѧي جمیѧѧع دول العѧѧالم ثѧѧم بѧѧدأت الحѧѧرب الروسѧѧیة   

مما أدي إلي حدوث أزمة فѧي الطاقѧة والغѧذاء نظѧراً لأن روسѧیا       ٢٠٢٢الأوكرانیة في عام  

واوكرانیѧѧا مѧѧن أكبѧѧر الѧѧدول المѧѧصدرة للѧѧنفط والحبѧѧوب فѧѧي العѧѧالم فѧѧارتفع المѧѧستوي العѧѧام        

لأسعار السلع وحدث تضخم عѧالمي انعكѧس علѧي الاقتѧصاد المحلѧي فѧي أغلѧب دول العѧالم             

  .وعانت من التضخم

 مѧا ھѧѧي التحѧدیات التѧѧي سѧببتھا الأزمѧѧات    وبنѧاءاً علѧي مѧѧا سѧبق یثѧѧور التѧساؤل،    

 فالتحدیات الاقتصادیة كانѧت بѧسبب عوامѧل مختلفѧة سѧواء      الاقتصادیة للاستثمار العقاري؟ 

كѧѧان الѧѧسبب الأزمѧѧات الاقتѧѧصادیة العالمیѧѧة والمحلیѧѧة وتقلبѧѧات الѧѧسوق والأزمѧѧات الѧѧسیاسة    
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ار العقѧاري مѧع بحѧث    والمالیة، فمن المھم تحلیل ھذه التحѧدیات وفھѧم تأثیرھѧا علѧي الاسѧتثم        

الاستراتیجیات وآلیات مواجھتھا لكي نستطیع تقدیم حلѧول مبتكѧرة تعѧزز مѧن قѧدرة القطѧاع           

  .العقاري علي مواجھة الأزمات وتحقیق النمو المستدام

  :إشكالیة البحث

تتمحور إشكالیة البحث الرئیسیة حول ماھیة التحدیات الاقتѧصادیة التѧي یواجھھѧا          

تغیرات سوق العملة بسبب الأزمѧات العالمیѧة والمحلیѧة وذلѧك مѧن         القطاع العقاري في ظل     

أجل محاولѧة تطویѧع تلѧك التحѧدیات والتغلѧب علیھѧا نظѧراً لأھمیѧة الاسѧتثمار العقѧاري التѧي                

تѧѧستدعي محاولѧѧѧة إیجѧѧاد حلѧѧѧول مثمѧѧرة لتعزیѧѧѧز ذلѧѧك القطѧѧѧاع وتحقیѧѧق النمѧѧѧو الاقتѧѧѧصادي      

  :اؤلات علي النحو التاليویمكن أن نلخص إشكالیة البحث في عدة تس. المستدام

  ما ھو الاستثمار العقاري وأنواعھ وأھمیتھ؟ -١

   ما ھو سعر الصرف وطبیعة سوق العملة؟-٢

   كیف تؤثر تغیرات سوق العملة علي الاستثمار العقاري؟-٣

   ما ھي أبرز التحدیات الاقتصادیة للاستثمار العقاري؟-٤

   التحدیات؟ ما ھي الاستراتیجیات المتبعة في مواجھة تلك-٥

  :أھمیة البحث

تكمѧѧن أھمیѧѧة البحѧѧث فѧѧي تحلیѧѧل التحѧѧدیات الاقتѧѧصادیة التѧѧي یواجھھѧѧا الاسѧѧتثمار     

العقاري في ظل تغیرات سوق العملѧة ممѧا یجعѧل محاولѧة مواجھѧة تلѧك التحѧدیات والتغلѧب           

علیھا أسھل حیث یسھم البحث في محاولة اكتشاف حلول ذات نتائج مثمѧرة تѧساعد القطѧاع       

ویمكن عرض أھمیة البحث في عѧدة نقѧاط   . ي تحقیق النمو الاقتصادي المستدام   العقاري عل 

  :علي النحو الآتي
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التعѧѧرف علѧѧي القطѧѧاع العقѧѧاري وأھمیѧѧة الاسѧѧتثمارات العقاریѧѧة فѧѧي تحقیѧѧق النمѧѧو           -١

  .الاقتصادي

 التعѧѧرف علѧѧي سѧѧوق العملѧѧة وفھѧѧم كیفیѧѧة تѧѧأثیر سѧѧعر الѧѧصرف علѧѧي الاقتѧѧصاد ممѧѧا      -٢

  . العقاريینعكس علي الاستثمار

 تحلیل أبرز التحѧدیات الاقتѧصادیة التѧي یواجھھѧا الاسѧتثمار العقѧاري بمѧا تѧشملھ مѧن            -٣

  .معدلات التضخم وأسعار الفائدة

 محاولѧѧѧة استكѧѧѧشاف الحلѧѧѧول الممكنѧѧѧة لمواجھѧѧѧة التحѧѧѧدیات الاقتѧѧѧصادیة للاسѧѧѧتثمار      -٤

  .العقاري وعرض الاستراتیجیات والآلیات الملائمة لتلك التحدیات

  :لبحثأھداف ا

  :تأسیساً علي ما سبق، یمكن أن نحدد أھداف البحث علي النحو التالي

یھѧدف البحѧѧث إلѧي التعѧѧرف علѧي قطѧѧاع الاسѧتثمار العقѧѧاري وأنѧواع ذلѧѧك الاسѧѧتثمار       -١

  .وأھمیتھ في تعزیز النمو الاقتصادي

 محاولة التعرف علي سوق العملة ومدي تѧأثیر سѧعر الѧصرف علѧي الاقتѧصاد الѧذي            -٢

  . الاستثمارات العقاریةینعكس علي

 تحلیل أبرز التحѧدیات الاقتѧصادیة التѧي یواجھھѧا الاسѧتثمار العقѧاري بمѧا تѧشملھ مѧن            -٣

التضخم وارتفاع أسعار الفائدة مع محاولة استكشاف حلول مجدیة من أجѧل تطویѧع      

  .تلك التحدیات والحفاظ علي الاستقرار الاقتصادي
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  :فروض البحث

  :رضیات التي تتمثل فیما یليیقوم البحث علي عدد من الف

  .مفھوم الاستثمار العقاري وأنواعھ وأھمیتھ اقتصادیاً -١

  . تأثیر تقلبات العملة علي الاستثمار العقاري-٢

  . عرض التحدیات الاقتصادیة التي یواجھھا القطاع العقاري-٣

  . محاولة استكشاف حلول مثمرة للتغلب علي ھذه التحدیات-٤

  :منھج البحث

 الباحثة فѧي ھѧذا البحѧث المѧنھج التحلیلѧي لتحلیѧل التحѧدیات الاقتѧصادیة                 استخدمت

التѧي تواجѧھ الاسѧتثمار العقѧاري فѧي ظѧل تغیѧرات سѧوق العملѧة، واسѧتخدمت أیѧضا المѧنھج             

التطبیقي بالتطبیق علي مصر فلقѧد تѧم اسѧتعراض أمثلѧة واقعیѧة ومѧشروعات قائمѧة لتحلیѧل               

  .كیفیة تأثرھا بھذه التحدیات

  :خطة البحث

  .الإطار النظري للاستثمار العقاري وتغیرات سوق العملة: المبحث الأول

  .مفھوم وأھمیة الاستثمار العقاري: المطلب الأول

  .تعریف الاستثمار العقاري وأنواعھ: أولاً

  .أھمیة الاستثمار العقاري: ثانیاً

  .طبیعة سوق العملة وأثره علي الاقتصاد: المطلب الثاني

  .ملة ومفھوم سعر الصرفتعریف سوق الع: أولا
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  .العوامل المؤثرة علي سعر صرف الجنیھ المصري: ثانیاً

  .العلاقة بین استقرار العملة والنمو الاقتصادي: ثالثاً

  .تأثیر تغیرات سوق العملة علي الاستثمار العقاري في مصر: المبحث الثاني

  .اريتأثیر انخفاض قیمة الجنیھ المصري علي القطاع العق: المطلب الأول

  .ارتفاع أسعار العقارات وتأثیرھا علي القوة الشرائیة للمواطنین: أولاً

  .تراجع الاستثمار المحلي بسبب التضخم: ثانیاً

  .تأثیر تغیرات العملة علي جذب الاستثمارات الأجنبیة: المطلب الثاني

تحلیѧѧѧل جاذبیѧѧѧة العقѧѧѧارات المѧѧѧصریة للمѧѧѧستثمرین الأجانѧѧѧب فѧѧѧي ظѧѧѧل    : أولاً

  .ةانخفاض العمل

  .تحدیات استدامة الاستثمار الأجنبي في ظل تقلبات العملة: ثانیاً

  .التحدیات الاقتصادیة وآلیات مواجھتھا: المبحث الثاث

  .أبرز التحدیات الاقتصادیة للاستثمار العقاري في مصر: المطلب الأول

  .التضخم وتأثیره علي تكالیف الإنشاء والتطویر العقاري: أولاً

  .سعار الفائدة وصعوبة الحصول علي التمویل العقاريارتفاع أ: ثانیاً

 .استراتیجیات مواجھة التحدیات الاقتصادیة للاستثمار العقاري: المطلب الثاني

  .دور الحكومة في تحقیق استقرار سعر الصرف ومواجھة التضخم: أولاً

تعزیѧѧѧز الѧѧѧشراكة بѧѧѧین القطѧѧѧاعین العѧѧѧام والخѧѧѧاص لخفѧѧѧض تكѧѧѧالیف       : ثانیѧѧѧاً

  .قاريالاستثمار الع
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


  

  :تمھید وتقسیم 

تھѧѧدف الدراسѧѧة فѧѧي ھѧѧذا المبحѧѧث إلѧѧي تنѧѧاول مفھѧѧوم وأھمیѧѧة الاسѧѧتثمار العقѧѧاري   

فذلك ضروري من أجل تقدیر دوره في دعم الاقتصاد المحلي من خلال خلق فѧرص عمѧل      

 جھѧة أخѧري فѧإن طبیعѧة سѧوق العملѧة تѧؤثر بѧشكل مباشѧر           وتعزیز الاستقرار المالي، ومѧن    

علي القطاع العقاري حیث تؤثر تقلبات أسѧعار العمѧلات علѧي تكلفѧة المѧواد الخѧام والعوائѧد          

لذلك، یمكن أن نستعرض ھذا المبحث في مطلبѧین علѧي   . وحجم التدفقات المالیة في السوق  

 النحو التالي 

  .ر العقاريمفھوم وأھمیة الاستثما: المطلب الأول 

  .طبیعة سوق العملة وأثره علي الاقتصاد: المطلب الثاني 





  .تعریف الاستثمار العقاري وأنواعھ: أولاً 

  :تعریف الاستثمار العقاري -١

عندما نتحدث عن تعریف الاسѧتثمار العقѧاري نجѧد أن التعریفѧات تعѧددت ولكنھѧا         

ن، فالتعریفات جمیعھا انصبت علي القطاع العقاري بما یѧشملھ مѧن التѧشیید والبنѧاء       لما تتبای 
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وفیمѧѧا یلѧѧي نعѧѧرض  . وشѧѧراء العقѧѧارات لأغѧѧراض التѧѧأجیر أو إعѧѧادة البیѧѧع لتحقیѧѧق الأربѧѧاح  

  :بعض ھذه التعریفات علي النحو التالي

ھѧѧو اسѧѧتثمار الأمѧѧوال فѧѧي تملѧѧك عقѧѧار  : فھنѧѧاك تعریѧѧف للاسѧѧتثمار العقѧѧاري بأنѧѧھ  

سواء كان أرضا أو مبنیѧا بغѧرض اسѧتثماره أو بیعѧھ أو اسѧتغلالھ فѧي الحѧصول علѧي قیمѧة                  

إجاریة، والاستثمار العقاري ھو أحد انواع الاستثمار مثل الأوراق المالیة وودائѧع البنѧوك،        

ولكنھ یعتبر أقل مخاطرة وفي نفس الوقت لا یتѧأثر رأس المѧال بانخفѧاض الأسѧعار بѧل ھѧو           

  ).١٣٢،٢٠٠٦جمعة،(في زیادة مستمرة 

وفي تعریف اخر للاستثمار العقاري بأنھ یشمل كل مѧن الاسѧتثمار المباشѧر وھѧو      

بناء وبیع وتأجیر العقارات، والاستثمار غیر المباشر ویتم عѧن طریѧق صѧنادیق الاسѧتثمار          

سیما بعد صدور تنظیمات المساھمات العقاریѧة ضѧمن نظѧام صѧنادیق الاسѧتثمار العقѧاري،         

ضѧѧѧوع الѧѧѧساعھ ومحѧѧѧل صѧѧѧراع بѧѧѧین العقѧѧѧاریین وھیئѧѧѧة رأس المѧѧѧال      والتѧѧѧي أصѧѧѧبحت مو 

 ).٨٨،٢٠١١مبروك،(

یمكѧن أن نقѧول أنھѧѧا   ) REITs(وعنѧد التحѧدث عѧن صѧنادیق الاسѧѧتثمار العقѧاري      

أداه مѧن ادوات الاسѧتثمار التѧي ظھѧرت فѧي الآونѧة الأخیѧرة لكѧي تѧساعد المѧستثمرین علѧѧي           

تلѧѧѧك الѧѧѧصنادیق بواسѧѧѧطة أشѧѧѧخاص   اسѧѧѧتثمار امѧѧѧوالھم فѧѧѧي النѧѧѧشاط العقѧѧѧاري ویѧѧѧتم ادارة     

متخصѧѧصین یمتلكѧѧون الخبѧѧرة التѧѧي تمكѧѧنھم مѧѧن تحقیѧѧق الأربѧѧاح وھѧѧذه الѧѧصنادیق تѧѧشارك      

بشكل إیجابي فѧي تحقیѧق التنمیѧة الاقتѧصادیة للأسѧواق المالیѧة، وتوجѧد صѧنادیق الاسѧتثمار             

العقاري فѧي مѧصر ولكنھѧا مازالѧت فѧي مراحلھѧا الأولѧي مقارنѧة بالأسѧواق العالمیѧة وربمѧا                

یكѧѧون الѧѧسبب فѧѧي ذلѧѧك قلѧѧة وعѧѧي المѧѧستثمرین وافتقѧѧارھم إلѧѧي المعرفѧѧة بھѧѧذا النѧѧوع مѧѧن           

الاستثمار وتم انشاء أول الѧصنادیق رسѧمیا بعѧد إصѧدار قѧانون سѧوق المѧال المѧصري رقѧم                  

  . فذلك القانون الذي سمح بإنشاء ھذا النوع من الصنادیق١٩٩٢ لسنة ٩٥
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اسѧتثمار یعتمѧد علѧي شѧراء أو     : وتري الباحثة أن الاسѧتثمار العقѧاري عبѧارة عѧن          

تطویر العقارات من أجل تحقیق عوائد مالیة علي المدي القصیر أو البعیѧد سѧواء كѧان عѧن          

طریق تحقیق دخѧل ثابѧت مѧن خѧلال تأجیرھѧا أو تحقیѧق الѧربح مѧن بیѧع العقѧار بعѧد ارتفѧاع                 

 قیمتѧѧھ الѧѧسوقیة أو تطѧѧویر العقѧѧار وتحѧѧسینھ وتحویلѧѧھ إلѧѧي مѧѧشروع مѧѧدر للѧѧدخل، وینقѧѧسم         

اسѧتثمار الأصѧول العقاریѧѧة إلѧي اسѧѧتثمار مباشѧر عѧѧن طریѧق البیѧѧع أو التѧاجیر أو التطѧѧویر،       

أو شѧѧراء  )REITs(وإلѧѧي اسѧѧتثمار غیѧѧر مباشѧѧر مѧѧن خѧѧلال صѧѧنادیق الاسѧѧتثمار العقѧѧاري  

  .أسھم في شركات التطویر العقاري

لѧب  ویتمیز الاستثمار العقاري بأنھ من الاستثمارات الامنھ نسبیاً بسبب تزایѧد الط    

  . علي العقارات باستمرار

 :أنواع الاستثمار العقاري-٢

یوجѧѧد عѧѧدة أنѧѧواع للاسѧѧتثمار العقѧѧاري وتختلѧѧف تلѧѧك الأنѧѧواع حѧѧسب طبیعتھѧѧا،         

  : ویمكن أن نستعرض تلك الأنواع في النقاط التالیھ

یѧѧشمل ھѧѧذا الاسѧѧتثمار شѧѧراء أو تطѧѧویر الأراضѧѧي  :  الاسѧѧتثمار فѧѧي العقѧѧارات الѧѧسكنیة -

دة للسكن مثل الشقق والمنازل وتختلف أھداف المѧستثمرین فقѧد یكѧون       والعقارات المع 

الھدف تأجیر تلك العقارات أو إعادة بیعھا بعد ارتفѧاع قیمتھѧا فѧي الѧسوق ویعتبѧر ھѧذا          

النѧѧوع الأكثѧѧر شѧѧیوعا نظѧѧراً لقلѧѧة المخѧѧاطر المرتبطѧѧة بѧѧھ لأن الطلѧѧب علѧѧي العقѧѧارات     

  .السكنیة دائم

یѧѧشمل ھѧذا الاسѧتثمار شѧѧراء أو تطѧویر العقѧѧارات    : یѧة   الاسѧتثمار فѧي العقѧѧارات التجار  -

المخصѧѧصة للأعمѧѧال التجاریѧѧة مثѧѧل المكاتѧѧب والمحѧѧلات التجاریѧѧة ومراكѧѧز التѧѧسوق    

وذلك من أجل تأجیرھا للشركات أو الأفراد أو بیعھا بعد ارتفاع قیمѧة العقѧار، وتتمیѧز       

   ѧѧѧة أعلѧѧѧد إیجاریѧѧѧق عوائѧѧѧا تحقѧѧѧة بأنھѧѧѧارات التجاریѧѧѧي العقѧѧѧتثمارات فѧѧѧة الاسѧѧѧي مقارن
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بالاستثمارات في العقارات السكنیة ولكن ھذا النوع من الاستثمار یحتѧاج إلѧي معرفѧة          

  .متخصصة بالسوق التجاري نظراً لتأثره بظروف الاقتصاد العام

یѧشمل ھѧذا الاسѧتثمار العقѧارات التѧي تѧستخدم فѧي        :  الاستثمار في العقارات الصناعیة  -

انع والمѧستودعات ومراكѧز التوزیѧع، ویتمیѧز     الانتاج الصناعي أو التخزین مثل المص     

ھذا الاستثمار بارتفѧاع العوائѧد الإیجاریѧة نظѧراً لأن العقѧارات الѧصناعیة غالبѧا تكѧون               

  .مؤجرة لعقود طویلة الأمد مع شركات كبیرة مما یضمن دخلاً ثابتاً ومستقراً

 مباشѧѧر ھѧѧذا الاسѧѧتثمار غیѧѧر) : REITs( الاسѧتثمار فѧѧي صѧѧنادیق الاسѧѧتثمار العقѧѧاري  -

ویѧѧتم عѧѧن طریѧѧق شѧѧراء أسѧѧھم وحѧѧصص فѧѧي صѧѧنادیق متخصѧѧصة بѧѧإدارة العقѧѧارات     

ویتمیز ھѧذ النѧوع بأنѧھ لا یتطلѧب إدارة مباشѧرة للعقѧارات ویحقѧق عوائѧد منتظمѧة مѧن               

  .أرباح الصنادیق

  :أھمیة الاستثمار العقاري: ثانیاً 

ي فѧي أي  یعتبر الاستثمار العقاري أحѧد أھѧم العناصѧر التѧي تعѧزز النمѧو الاقتѧصاد           

دولة نظراً لأنھ یسھم بشكل مباشر وغیر مباشر فѧي تنѧشیط الاقتѧصاد وخلѧق فѧرص العمѧل         

بالاضѧافة إلѧѧي أنѧѧھ یعتبѧѧر عامѧѧل رئیѧѧسي فѧѧي تلبیѧѧة الطلѧѧب المتزایѧѧد علѧѧي الوحѧѧدات الѧѧسكنیة   

والتجاریة فھناك حاجة للتوسع العمراني وتطویر مدن جدیدة لتخفیѧف الѧضغط علѧي المѧدن          

لتخطѧѧیط العمرانѧѧي ، ولѧѧذلك سѧѧنعرض أبѧѧرز الجوانѧѧب التѧѧي توضѧѧح     المزدحمѧѧة وتحѧѧسین ا 

  :أھمیة الاستثمار العقاري

  : تحفیز النشاط الاقتصادي -١

یحفѧѧز الاسѧѧتثمار العقѧѧاري صѧѧناعات أخѧѧري مرتبطѧѧة بѧѧھ مثѧѧل مѧѧواد البنѧѧاء والنقѧѧل     

والھندسة والتصمیم، فإنѧشاء المѧشاریع العقاریѧة یѧؤدي إلѧي زیѧادة الطلѧب علѧي مѧواد البنѧاء            

ثل الحدید والاسѧمنت والطѧوب والزجѧاج مѧن أجѧل أعمѧال البنѧاء والتѧشیید ممѧا یѧنعش مѧن               م
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ھѧذه الѧصناعات ویعززھѧا بالإضѧافة إلѧي تنѧشیط قطѧاع النقѧل نظѧراً لاحتیѧاج خѧدمات النقѧѧل            

لنقل مواد البناء والمعدات الثقیلة إلي مواقع البناء، وتحتاج المشاریع العقاریѧة إلѧي خبѧرات          

تѧѧصمیم الھندسѧي بالإضѧافة إلѧي الاحتیѧѧاج إلѧي شѧركات المقѧѧاولات      متخصѧصة فѧي مجѧال ال   

والخѧѧѧدمات المѧѧѧصرفیة لتمویѧѧѧل المѧѧѧشاریع وشѧѧѧركات التѧѧѧأمین لحمایѧѧѧة تلѧѧѧك المѧѧѧشاریع مѧѧѧن  

  .المخاطر التي قد تواجھا

  :مساھمتھ في الناتج المحلي الاجمالي -٢

جمѧالي  یعتبر القطѧاع العقѧاري مѧن أبѧرز القطاعѧات المѧؤثرة فѧي النѧاتج المحلѧي الا             

لأي دولѧة وذلѧك مѧѧن خѧلال أعمѧѧال البنѧاء والتѧشیید أو مѧѧن خѧلال الانѧѧشطة المتعلقѧة ببیѧѧع أو        

مѧѧن إجمѧѧالي النѧѧاتج   % ٢٠تѧѧأجیر العقѧѧارات، وفѧѧي مѧѧصر یѧѧساھم القطѧѧاع العقѧѧاري بنѧѧسبھ      

 ملیار جنیھ وكѧان ذلѧك وفقѧاً لتѧصریحات     ٨٤٠المحلي كما أنھ حقق مبیعات ھذا العام بنحو    

العقѧѧѧار ( فѧѧѧي مѧѧؤتمر الأھѧѧرام العقѧѧاري الرابѧѧѧع الѧѧذي كѧѧان بعنѧѧوان       الѧѧسید وزیѧѧر الإسѧѧكان   

حیѧث أعѧرب المھنѧدس شѧریف الѧشربیني      ) أفكار بناءة لمѧستقبل أفѧضل  : والتحدیات الراھنة 

وزیѧѧر الإسѧѧكان عѧѧن تلѧѧك الإحѧѧصائیات وأكѧѧد علѧѧي أھمیѧѧة موضѧѧوع المѧѧؤتمر وأن التنمیѧѧة       

  .لوطني والأجنبيالعمرانیة والعقاریة أولویة من أجل تشجیع الاستثمار ا

  :دوره في خلق فرص العمل -٣ 

یتمیز القطاع العقاري بأنھ أحد أھم القطاعات التѧي تѧساھم فѧي خلѧق فѧرص العمѧل           

سواء بطریقة مباشرة أو غیѧر مباشѧرة فالقطѧاع العقѧاري یѧساھم فѧي تقلیѧل معѧدلات البطالѧة           

ري فѧي مѧصر إلѧي    نظراً لتعѧدد الأنѧشطة المرتبطѧة بѧھ، فیѧصل حجѧم العمالѧة بالقطѧاع العقѧا               

  . من إجمالي القوي العاملة% ١٤

یوفر القطاع العقѧاري فѧرص عمѧل مباشѧرة فѧي قطѧاع البنѧاء والتѧشیید حیѧث یѧوفر               

العمالة الحرفیة كعمال البناء والنجѧارة والحѧدادة   : فرص عمل للعدید من التخصصات مثل     
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عات فالمѧشروعات  والكھرباء، الوظائف الفنیة كمھندسو التصمیم والانѧشاء وإدارة المѧشرو     

العقاریة الكبري مثل المدن الجدیدة تساھم في توظیف العدید مѧن العمѧال والمھندسѧین علѧي        

  .مدار سنوات تنفیذ المشروع

یحفѧѧز الاسѧѧѧتثمار العقѧѧѧاري أیѧѧѧضاً نمѧѧѧو صѧѧناعات وخѧѧѧدمات تعتمѧѧѧد علѧѧѧي النѧѧѧشاط    

بنѧاء  صѧناعة مѧواد ال  : العقاري فیخلق فرص عمل غیر مباشرة في القطاعات الاخѧري مثѧل       

كالاسمنت والحدید والطوب، خѧدمات النقѧل لنقѧل المѧواد الخѧام والمعѧدات الثقیلѧة، التѧسویق               

  .والاعلان للترویج للعقارات والمشروعات الجدیدة، الخدمات الأمنیة والتقنیة والصیانة

 :Direct Investment)   (Foreignجذب الاستثمارات الأجنبیة المباشرة-٤

 ѧѧاري مѧѧتثمار العقѧѧد الاسѧѧة   یعѧѧتثمارات الأجنبیѧѧذب الاسѧѧي تجѧѧات التѧѧر القطاعѧѧن أكث

المباشرة نظراً لأن القطاع العقاري یѧرتبط بالتنمیѧة العمرانیѧة والبنیѧة التحتیѧة فیѧوفر عوائѧد            

استثماریة مستقرة علي المدي الطویل مما یجذب روؤس الأموال الأجنبیة التي تبحث عѧن          

  .استثمارات ذات مخاطر منخفضة

 




  :تعریف سوق العملة ومفھوم سعر الصرف:أولاً

سѧوق العملѧة ھѧو سѧوق الѧصرف الأجنبѧي الفѧوركس فھѧو              : تعریف سوق العملѧة   

یعتبر الوسѧیط بѧین الافѧراد والمؤسѧسات والبنѧوك مѧن مختلѧف دول العѧالم حیѧث یѧتم تѧداول                 

یعھѧا بأسѧعار تحѧددھا قѧوي العѧرض والطلѧب       العملات الأجنبیة والمحلیة ویكѧون شѧرائھا وب     

ویتمیز ھذا السوق بكونھ غیر محدود فلا یوجѧد موقѧع جغرافѧي لѧھ بѧل یѧتم تѧداول العمѧلات              

  .الكترونیا
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تعѧددت مفѧاھیم سѧعر الѧصرف ولكѧن یمكѧن التحѧدث عنѧھ             : مفھوم سعر الѧصرف   

العمѧلات  بصفھ عامة أنھ مؤشر یحدد قیمѧة تبѧادل الوحѧدة مѧن العملѧة المحلیѧة مѧع عѧدد مѧن              

  ).١٧،٢٠٠٧الصادق وآخرون،(الأجنبیة في سوق النقد الأجنبي خلال فتره محددة 

ویوجѧѧد نѧѧوعین لѧѧسعر الѧѧصرف فھنѧѧاك مѧѧا یѧѧسمي بѧѧسعر الѧѧصرف الأسѧѧمي وھѧѧو    

السعر المعلن فѧي الѧسوق لتبѧادل عملتѧین ویѧستخدم فѧي المعѧاملات الیومیѧة دون الأخѧذ فѧي                   

 مѧا یѧسمي بѧسعر الѧصرف الحقیقѧي وھѧو         الحسبان العوامل الأخѧري مثѧل التѧضخم، وھنѧاك         

السعر بناءاً علي التضخم في البلدین فھو یعكس الفرق في القدرة الشرائیة بѧین عملتѧین فѧي     

  .أسواق السلع والخدمات

 : العوامل المؤثرة علي سعر صرف الجنیھ المصري: ثانیاً

توجد عدة عوامل تؤثر في سعر الصرف وتشمل ھذه العوامل عوامѧل اقتѧصادیة       

سیاسیة ومالیة من شأنھا أن تؤثر علي قیمة العملة المحلیة مقابل العملات الأجنبیѧة وكѧان           و

ھناك العدید من الأزمات الاقتصادیة العالمیة التي أثرت علي أسعار صرف العمѧلات مثѧل    

جائحة كورونا التي أدت إلي الإغلاقات العالمیة مما أثر بѧشكل كبیѧر علѧي التجѧارة الدولیѧة        

 المѧصدرة مѧن انخفѧاض قیمѧة عملتھѧا وفѧي ذلѧك الوقѧت ارتفѧع قیمѧة الѧѧدولار           وعانѧت الѧدول  

الامریكѧѧي مقابѧѧل العمѧѧلات الأخѧѧري لأن الجمیѧѧع یتجѧѧھ إلیѧѧھ باعتبѧѧاره مѧѧلاذ آمѧѧن فѧѧي وقѧѧت      

الأزمات، وفي الوقت الذي كѧان یحѧاول فیѧھ العѧالم التعѧافي مѧن الأضѧرار التѧي نتجѧت عѧن              

رانیѧѧة فتعѧѧرض العѧѧالم إلѧѧي أزمѧѧة اقتѧѧصادیة  جائحѧѧة كورونѧѧا انѧѧدلعت الحѧѧرب الروسѧѧیة الاوك

عالمیѧة وارتفѧاع غیѧر مѧسبوق فѧي المѧѧستوي العѧام للأسѧعار وبمѧا أن روسѧیا وأوكرانیѧا مѧѧن           

أكبѧѧر الѧѧدول التѧѧي تنѧѧتج الѧѧنفط والغѧѧاز والقمѧѧح فارتفعѧѧت أسѧѧعار ھѧѧذه الѧѧسلع ممѧѧا أثѧѧر علѧѧي        

      ѧѧدول المѧѧت الѧѧسلع وواجھѧѧصدرة للѧѧدول المѧѧة الѧѧة عملѧѧت قیمѧѧث ارتفعѧѧلات حیѧѧستوردة العم

ضѧѧغوطا كبیѧѧرة علѧѧي عملاتھѧѧا بѧѧسبب ارتفѧѧاع تكلفѧѧة الѧѧواردات وقѧѧد أثѧѧرت ھѧѧذه الأزمѧѧات        
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الاقتصادیة المتلاحقة تѧأثیرا سѧلبیاً علѧي الاقتѧصاد العѧالمي وانعكѧست علѧي زیѧادة معѧدلات                  

وفیما یلي سѧیتم عѧرض أبѧرز العوامѧل التѧي تѧؤثر علѧي سѧعر         . التضخم في كافة دول العالم  

  :الصرف

  : فائدة والتضخم معدلات ال -١

إن ارتفѧѧاع أسѧعار الفائѧѧدة المحلیѧة مقارنѧѧة   : تѧأثیر معѧدلات الفائѧѧدة علѧي سѧѧعر الѧصرف     -

بنظیرتھا الأجنبیة سیزید من جاذبیѧة العملѧة المحلیѧة للمѧستثمرین الأجانѧب ممѧا یعѧزز             

من قیمѧة العملѧة المحلیѧة وسѧیؤدي ذلѧك إلѧي زیѧادة تѧدفقات رؤوس الأمѧوال الأجنبیѧة،              

لة انخفاض أسعار الفائدة یؤدي ذلك إلي تقلیل الطلب علي العملѧة المحلیѧة     بینما في حا  

وانخفѧѧاض قیمتھѧѧا مقابѧѧل العمѧѧلات الأجنبیѧѧة الأخѧѧري فتقѧѧوم رؤوس الأمѧѧوال الأجنبیѧѧة   

  .بالبحث عن عوائد أعلي في دول أخري

فѧي حالѧة ارتفѧاع معѧدل التѧضخم یѧؤدي ذلѧك إلѧي         : تأثیر التضخم علѧي سѧعر الѧصرف       -

لشرائیة للعملة المحلیة لأنھ عند ارتفѧاع أسѧعار الѧسلع والخѧدمات بѧشكل        ضعف القوة ا  

مستمر ستصبح العملة المحلیѧة أقѧل قѧدرة علѧي شѧراء نفѧس الكمیѧة مѧن الѧسلع مقارنѧة                 

بنظیرتھا الأجنبیѧة ویѧؤدي ھѧذا إلѧي زیѧادة الطلѧب علѧي العمѧلات الأجنبیѧة ولكѧن عنѧد                 

یمѧѧة العملѧѧة المحلیѧѧة لأن   انخفѧѧاض معѧѧدل التѧѧضخم یѧѧؤثر ذلѧѧك بѧѧشكل إیجѧѧابي علѧѧي ق      

انخفاض التضخم یعني أن أسعار السلع والخدمات تكون مستقرة وبالتالي یقل الطلѧب        

علي السلع المستوردة ویزید الطلѧب علѧي العملѧة المحلیѧة فترتفѧع قیمتھѧا، وھѧذا یعنѧي              

 .أن العلاقة بین سعر الصرف والتضخم المحلي علاقة عكسیة

  :Balance of Paymentsمیزان المدفوعات  -٢

میѧѧزان المѧѧدفوعات عبѧѧارة عѧѧن سѧѧجل لجمیѧѧع المعѧѧاملات التجاریѧѧة والمالیѧѧة التѧѧي   

تكون بین دولة ما وبقیة دول العالم خلال فترة زمنیة معینة ویتكون میزان المѧدفوعات مѧن       
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الحساب الجاري والحѧساب الرأسѧمالي والحѧساب المѧالي، ویظھѧر تѧأثیر          : ثلاثة أقسام وھم    

 سعر الصرف عندما یكون المیزان فѧي حالѧة عجѧز أي عنѧدما تكѧون       میزان المدفوعات في  

الѧѧواردات أكثѧѧر مѧѧن الѧѧصادرات ممѧѧا یجعѧѧل الطلѧѧب علѧѧي العملѧѧة الأجنبیѧѧة أكثѧѧر مѧѧن العملѧѧة   

المحلیة فتنخفض قیمتھا، وعندما یكون ھناك فائض یكون الطلب علي العملѧة الأجنبیѧة أقѧل         

  .من العملھ المحلیة مما یرفع من قیمتھا

  : یون الخارجیةالد -٣

یؤدي تزاید أعباء خدمѧة الѧدیون الخارجیѧة إلѧي زیѧادة الѧضغوط التѧضخمیة ویѧتم               

اقتطاع جزء كبیѧر مѧن النѧاتج المحلѧي لѧسداد التزامѧات المدیونیѧة الخارجیѧة وتحتѧاج الدولѧة            

إلي شراء العملات الأجنبیة مѧن أجѧل سѧداد ھѧذه الالتزامѧات ممѧا یزیѧد الطلѧب علѧي العملѧة               

  .عف العملة المحلیةالأجنبیة ویض

 لتحریر سعر الصرف حیث قѧرر البنѧك المركѧزي      ٢٠١٦ولجأت مصر في عام     

تحریر سعر صرف الجنیھ المصري أي تعویم الجنیھ لكѧي یѧصبح سѧعر الѧصرف خاضѧعا        

لقوي العرض والطلب بدلاً من تثبیتھ مقابل الدولار الأمریكѧي وكѧان ذلѧك جѧزءاً مѧن خطѧة         

التعѧѧاون مѧѧع صѧѧندوق النقѧѧد الѧѧدولي مѧѧن أجѧѧل اسѧѧتكمال    الاصѧѧلاح الاقتѧѧصادي الѧѧذي تمѧѧت ب 

إصѧلاح منظومѧة الѧدعم وترشѧید الإنفѧاق الحكѧѧومي والѧذي یمثѧل أحѧد أھѧم شѧروط صѧѧندوق           

النقѧѧد الѧѧدولي حتѧѧي تѧѧستطیع الحكومѧѧة المѧѧصریة الحѧѧصول علѧѧي موافقѧѧة الѧѧصندوق علѧѧي         

ادیة حیѧث   ملیار دولار، وقد نتج عѧن ذلѧك عѧدة تѧأثیرات اقتѧص        ١٢القرض الذي تبلغ قیمتھ     

ارتفع سعر الدولار وزادت معدلات التضخم مع اتفاع اسعار السلع والخدمات ولكن سѧاھم          

التعویم أیضاً في جذب الاستثمارات الأجنبیة وانتھي وجود السوق السوداء تقربیا لأنھ قبѧل    

التعویم كان یوجد سعرین للصرف سѧعر رسѧمي وغیѧر رسѧمي ممѧا أدي إلѧي تѧدھور الثقѧھ             

  .لمصريفي الاقتصاد ا
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 :العلاقة بین استقرار العملة والنمو الاقتصادي: ثالثا

إن استقرار العملة یعني الحفاظ علѧي قیمѧة العملѧة المحلیѧة عنѧد مѧستوي متѧوازن                

نسبیاً مع تقلیل التقلبات الحادة في سعر الصرف مقابѧل العمѧلات الأجنبیѧة وھѧذا الاسѧتقرار            

  :ة جوانب اقتصادیة مثلفي غایة الأھمیة لأنھ یؤثر بشكل مباشر علي عد

 :تأثیر استقرار العملة علي التضخم -١

 اسѧѧتقرار العملѧѧة یѧѧساعد علѧѧي الѧѧتحكم فѧѧي معѧѧدلات التѧѧضخم وبالتѧѧالي تقѧѧل تكلفѧѧة   

استیراد السلع والخدمات ویتم تعزیز القѧوة الѧشرائیة للمѧواطنین ویزیѧد مѧن الطلѧب المحلѧي              

  .وبالتالي یحفز النمو الاقتصادي

 :عملة في تعزیز الاستثمار المحلي والأجنبيدور استقرار ال -٢

إن استقرار العملة یجعل من السھل علѧي المѧستثمرین التنبѧؤ بعوائѧد اسѧتثماراتھم              

ممѧѧا یѧѧشجع المѧѧستثمرین سѧѧواء المحلیѧѧین أو الأجانѧѧب علѧѧي الاسѧѧتثمار فѧѧي مѧѧشاریع طویلѧѧة    

  .الاجل وبالتالي فإن استقرار العملة مھم من أجل تعزیز ثقة المستثمرین

 :تأثیر استقرار العملة علي الدیون الخارجیة-٣

إن الدیون الخارجیة عادة ما تكون مقومة بعمѧلات أجنبیѧة وبالتѧالي فѧإن اسѧتقرار         

  أو تقلب العملة المحلیة

یؤثر علي تكلفة خدمة ھѧذه الѧدیون، ففѧي حالѧة انخفѧاض قیمѧة العملѧة تѧزداد قیمѧة             

دولѧة، وبالتѧالي فѧإن العملѧة المѧستقرة      الѧدین الخѧارجي حیѧث تѧزداد الѧضغوط المالیѧة علѧي ال       

تقلѧل مѧن مخѧاطر ارتفѧاع خدمѧة الѧѧدیون المقومѧة بالعملѧة الأجنبیѧة واسѧتقرار العملѧة یѧѧساعد           

 .الدولة علي أن تكون اكثر قدرة علي الوفاء بالتزامتھا الخارجیة
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
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  :متمھید وتقسی

تھدف الدراسѧة فѧي ھѧذا المبحѧث إلѧي تنѧاول تѧأثیر انخفѧاض قیمѧة العملѧة المحلیѧة             

علѧѧي القطѧѧاع العقѧѧاري مѧѧن حیѧѧث ارتفѧѧاع تكѧѧالیف مѧѧواد البنѧѧاء المѧѧستوردة وانخفѧѧاض القѧѧوة    

الѧѧشرائیة للمѧѧواطنین وتراجѧѧع الاسѧѧѧتثمار المحلѧѧي بѧѧسبب التѧѧѧضخم، بالإضѧѧافة إلѧѧي تѧѧѧأثیر        

ت الأجنبیѧة فانخفѧاض قیمѧة العملѧة یجعѧل العقѧѧارات      تغیѧرات العملѧة علѧي جѧذب الاسѧتثمارا     

ارخص نسبیاً بالنسبة للمستثمرین الأجانب مما قѧد یѧؤدي إلѧي زیѧادة التѧدفقات الأجنبیѧة فѧي              

لѧذلك  . القطاع العقاري فإن انخفاض قیمة العملة یحمل تأثیر مѧزدوج علѧي الѧسوق العقѧاري         

  :لي یمكن أن نستعرض ھذا المبحث في مطلبین علي النحو التا

  .تأثیر انخفاض قیمة الجنیھ المصري علي القطاع العقاري: المطلب الأول

   .تأثیر تغیرات العملة علي جذب الاستثمارات الأجنبیة: المطلب الثاني

  




 

 الجنیѧھ المѧصري   شھد الاقتصاد المصري في السنوات الأخیѧرة تقلبѧات فѧي قیمѧة      

مقابѧѧل العمѧѧلات الأجنبیѧѧة ممѧѧا أثѧѧر علѧѧي مختلѧѧف القطاعѧѧات الاقتѧѧصادیة ومѧѧن بѧѧین تلѧѧك            

القطاعѧѧات القطѧѧاع العقѧѧاري وبمѧѧѧا أن القطѧѧاع العقѧѧاري مѧѧن أھѧѧѧم مѧѧصادر الاسѧѧتثمار فѧѧѧي         
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الاقتصاد الوطني لѧذلك كѧان لابѧد مѧن اسѧتعراض تѧأثیر انخفѧاض قیمѧة العملѧة علѧي أسѧعار                    

لي القѧوة الѧشرائیة للمѧواطنین بالإضѧافة إلѧي تأثیرھѧا فѧي التѧضخم مѧن          العقارات وتأثیرھا ع 

  .أجل أن نفھم كیف یمكن أن نحافظ علي استقرار القطاع العقاري

  :ارتفاع أسعار العقارات وتأثیرھا علي القوة الشرائیة للمواطنین: أولا

  :ارتفاع تكالیف الإنشاء العقاري -١

 نظیرتھѧا الأجنبیѧة یѧؤدي إلѧي التѧأثیر علѧي         إن انخفاض قیمة العملة المحلیة مقابѧل      

أسعار العقارات من حیث ارتفاع تكالیف مواد البناء المѧستوردة أو أي سѧلع أو خامѧات یѧتم         

استیرادھا من أجل عملیات البناء والتشیید وبالتالي ینعكس ھذا علي أسعار العقارات حیѧث     

  .الزیادة في التكالیفتقوم شركات الاستثمار العقاري برفع سعر العقارات لتغطیة 

وھنѧѧاك توقѧѧع بѧѧأن أسѧѧعار المѧѧدخلات العالمیѧѧة وارتفѧѧاع تكѧѧالیف الإنѧѧشاء سѧѧیدفعان    

 فھناك مدخلات في أسѧعار العقѧارات تѧشھد    ٢٠٢٥خلال عام % ١٥بارتفاعات لا تقل عن     

ارتفاعا من ضمنھا المدخلات التي یتم استیرادھا من الخارج وتعتمѧد علѧي أسѧعار عالمیѧة،         

 ѧѧѧافة إلѧѧѧعد  بالإضѧѧѧامة سѧѧѧع أسѧѧѧاد    ( ي توقѧѧѧاري باتحѧѧѧویر العقѧѧѧة التطѧѧѧذي لغرفѧѧѧدیر التنفیѧѧѧالم

% ٣٠و % ٢٠بѧѧأن الزیѧѧادة فѧي أسѧѧعار العقѧѧارات سѧوف تتѧѧراوح بنѧѧسبة بѧѧین    ) الѧصناعات  

موضحا إن المطورین غیر سعداء بارتفاع أسعار العقارات بھذا الشكل وأن الارتفѧاع نѧاتج        

ع المستمر في أسعار المѧواد الخѧام ومѧواد البنѧاء     عن زیادة تكلفة إنشاء المشاریع مع الارتفا   

  . وبالتالي یؤثر ذلك علي مبیعات الشركات

 :تراجع القدرة الشرائیة للمواطنین -٢

القوة الشرائیة للمواطنین تعني كمیة السلع والخدمات التي یمكن أن یѧشتریھا فѧرد         

ة الѧشرائیة للأفѧراد مѧن    ما بواسطة دخلھ المتاح خلال مدة زمنیة معینة ویمكن أن تقاس القو   

خلال مقیاسین أساسین وھما مستوي الѧدخل المتѧاح للفѧرد والمѧستوي العѧام للأسѧعار فѧالقوة         
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الشرائیة ھي محصلة الفرق بین تطѧور الѧدخل وتطѧور الأسѧعار وبالتѧالي فѧإن ھѧذا المفھѧوم           

 .یعكس قدرة الأفراد علي الاستھلاك ویعبر عن مستوي معیشتھم

 العملѧة الѧذي یѧؤدي إلѧي التѧضخم وارتفѧاع الأسѧعار مѧع          وفي حالѧة انخفѧاض قیمѧة      

بقاء الأجѧور ثابتѧھ كمѧا ھѧي فѧإن القѧوة الѧشرائیة للمѧواطنین تتراجѧع بѧسبب انخفѧاض القیمѧة               

الحقیقѧѧة لأجѧѧورھم ممѧѧا یجعѧѧل شѧѧراء العقѧѧارات أمѧѧرا صѧѧعبا فارتفѧѧاع أسѧѧعار العقѧѧارات مѧѧع     

ب شѧراء العقѧارات خاصѧة    ارتفاع معدلات الفائدة علي القѧروض العقاریѧة جعѧل مѧن الѧصع       

بالنѧѧسبة للفئѧѧات المتوسѧѧطة ومنخفѧѧضة الѧѧدخل، بالإضѧѧافة إلѧѧي عѧѧدم التѧѧوازن بѧѧین العѧѧرض      

والطلѧѧب لأن بѧѧالرغم مѧѧن وجѧѧود مѧѧشاریع عقاریѧѧة ضѧѧخمة إلا أن الأسѧѧعار غالبѧѧاً تѧѧستھدف     

الفئѧѧات ذات الѧѧدخل المرتفѧѧع ممѧѧا أدي إلѧѧي حѧѧدوث فجѧѧوة بѧѧین المعѧѧروض العقѧѧاري وقѧѧدرة      

  .الشراءالمواطنین علي 

ومѧѧع ارتفѧѧاع عجѧѧز المѧѧواطنین عѧѧن شѧѧراء العقѧѧارات أدي ذلѧѧك إلѧѧي اتجѧѧاھھم نحѧѧو  

  .تأجیر العقارات مما أدي إلي ارتفاع أسعار إیجار العقارات

 :تراجع الاستثمار المحلي بسبب التضخم: ثانیاً

إن انخفاض قیمة العملة المحلیѧة یѧؤدي إلѧي ارتفѧاع معѧدلات التѧضخم، والتѧضخم              

رة عن ارتفاع مستمر في المѧستوي العѧام للأسѧعار ویѧؤدي إلѧي تآكѧل القѧوة        بصفة عامة عبا  

الѧѧشرائیة للنقѧѧود بمعنѧѧي أن كمیѧѧة النقѧѧود التѧѧي یمكѧѧن أن تѧѧشتري كمیѧѧة معینѧѧة مѧѧن الѧѧسلع            

والخدمات في الأمس لѧن تѧستطیع شѧراء نفѧس الكمیѧة مѧن الѧسلع والخѧدمات الیѧوم وبالتѧالي              

اجة إلي إنفاق المزید للحصول علѧي نفѧس الѧسلع والخѧدمات التѧي كѧانوا         سیصبح الأفراد بح  

  .یحصلون علیھا من قبل بمبالغ أقل

وبنѧѧاءاً علѧѧي مѧѧا سѧѧبق یѧѧنعكس انخفѧѧاض قیمѧѧة العملѧѧة وارتفѧѧاع معѧѧدلات التѧѧضخم      

بالѧѧسلب علѧѧي بیئѧѧة الاسѧѧتثمار المحلѧѧي، حیѧѧث ترتفѧѧع تكѧѧالیف الإنتѧѧاج نظѧѧراً لارتفѧѧاع أسѧѧعار  
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لع وتتآكѧل القѧوة الѧشرائیة فیقѧل الطلѧب علѧي الѧسلع والخѧدمات، وتحѧاول          المѧواد الخѧام والѧس   

البنوك المركزیة عادة محاولة التحكم في التضخم عن طریق أسعار الفائѧدة فتلجѧأ إلѧي رفѧع      

أسعار الفائدة لتشجیع المستھلكین علي الادخار ولكنھا أیضا تزید من تكلفѧة الاقتѧراض ممѧا      

 .یل المشاریعیثني الشركات عن الاقتراض لتمو

تطورت معدلات التضخم فѧي مѧصر بعѧد تحریѧر سѧعر الѧصرف            : مثال علي ذلك  

وفقѧاً لتقѧاریر البنѧك المركѧزي المѧصري      % ٣٣ حیث وصل معدل التضخم إلѧي     ٢٠١٦في  

وأدي ذلك إلي التѧأثیر علѧي قطѧاع العقѧارات ففѧي فتѧرات التѧضخم المرتفѧع ارتفعѧت أسѧعار             

لیف مѧواد البنѧاء وضѧعفت القѧوة الѧشرائیة للمѧواطنین       العقارات بشكل كبیر نتیجة زیѧادة تكѧا       

  .مما أثر سلبا علي الاستثمارات المحلیة

وتعѧرض العѧالم إلѧي العدیѧد مѧن الأزمѧات الاقتѧصادیة التѧي أثѧرت علѧي الاقتѧصاد            

العالمي وانعكست بالѧسلب علѧي الاقتѧصاد المحلѧي لكافѧة دول العѧالم وكانѧت تلѧك الأزمѧات                  

 ثѧم الحѧرب الروسѧیة الأوكرانیѧة التѧي تѧسببت فѧي         ٢٠٢٠عѧام   بدءا من جائحة كورونѧا فѧي        

ارتفاع اسعار السلع وحدوث تضخم عالمي في الاسعار وانعكس علي التضخم المحلي فѧي    

 .دول العالم وسبب في ارتفاعھ

وھناك توقعات لصندوق النقد الѧدولي بѧأن یتراجѧع معѧدل التѧضخم فѧي مѧصر فѧي           

 وجѧاء ذلѧك وفقѧا لتقریѧر     ٢٠٢٤لعام % ٣٥٫٢مقابل % ٢٤٫١ لنسبة تصل إلي    ٢٠٢٥عام  

آفاق الاقتصاد في منطقة الشرق الأوسط وآسیا الوسطي الصادر عن صندوق النقد الѧدولي       

وجѧѧاء ذلѧѧك التوقѧѧع بѧѧسبب الاسѧѧتثمارات التѧѧي تجریھѧѧا الدولѧѧة فѧѧي البنیѧѧة الأساسѧѧیة والطاقѧѧة     

جѧѧل تعزیѧѧز والمѧѧشروعات فѧѧي قطاعѧѧات النقѧѧل والإسѧѧكان والخѧѧدمات الأساسѧѧیة وذلѧѧك مѧѧن أ  

  .الاستثمار وتحقیق النمو في الناتج المحلي الإجمالي
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ممѧѧا لا شѧѧك فیѧѧھ أن تغیѧѧر سѧѧعر صѧѧرف العملѧѧة سѧѧواء بانخفѧѧاض قیمѧѧة العملѧѧة أو      

ت العملѧة فѧي   ارتفاعھا یؤثر في جذب الاستثمارات الأجنبیة بشكل مباشر حیث تؤثر تغیرا        

قѧѧرارات المѧѧستثمرین الأجانѧѧب، ویختلѧѧف ھѧѧذا التѧѧأثیر تبعѧѧا لطبیعѧѧة التغیѧѧرات الاقتѧѧصادیة       

وفیمѧا یلѧѧي  . ومѧدي اسѧتقرار العملѧة ومѧدي قѧدرة الاقتѧصاد علѧي التكیѧف مѧع ھѧذه التغیѧرات           

  :سنعرض أبرز ھذه التأثیرات

  :نخفاض العملةتحلیل جاذبیة العقارات المصریة للمستثمرین الأجانب في ظل ا: أولاً

إن انخفاض قیمة العملة یمكن أن یحدث تأثیر مزدوج علي القطاع العقاري حیѧث    

یمكن أن یعѧزز مѧن جاذبیѧة الأصѧول المحلیѧة مثѧل العقѧارات بالنѧسبة للمѧستثمرین الأجانѧب             

نظراً لأنھا تكون أقل تكلفѧة وعلѧي الѧصعید الاخѧر یمكѧن أن یخلѧق تحѧدیات اقتѧصادیة تھѧدد             

وبالتѧѧالي سѧѧنعرض أھѧѧم العوامѧѧل التѧѧي تعѧѧزز مѧѧن جاذبیѧѧة    . ارات الأجنبیѧѧةاسѧѧتدامة الاسѧѧتثم

  :العقارات

  :استقرار القطاع العقاري مقارنة بالقطاعات الأخري -١

 إن العقارات تعتبر ملاذ آمن بالنسبة للمستثمرین الأجانب حتي في ظѧل التѧضخم      

 علѧي العقѧارات نظѧراً    وتراجع العملة لأنھ ترتفع قیمتھا بمرور الوقت بسبب ارتفاع الطلѧب         

لزیѧѧѧادة عѧѧѧدد الѧѧѧسكان والنمѧѧѧو العمرانѧѧѧي فیѧѧѧستفید المѧѧѧستثمرین مѧѧѧن زیѧѧѧادة الطلѧѧѧب المحلѧѧѧي  

فالمѧستثمرین الأجانѧѧب یѧدركون أن الاسѧѧتثمار فѧѧي العقѧارات یظѧѧل مربحѧѧا حتѧي فѧѧي أوقѧѧات      

  .عدم الاستقرار الاقتصادي
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   :انخفاض تكلفة الاستثمار بالأصول العقاریة -٢

الجنیѧѧھ المѧѧصري مقابѧѧل العمѧѧلات الأجنبیѧѧة تѧѧصبح أسѧѧعار       عنѧѧد انخفѧѧاض قیمѧѧة   

العقѧѧارات أقѧѧل تكلفѧѧھ عنѧѧد تقییمھѧѧا بѧѧالعملات الأجنبیѧѧة مثѧѧل الѧѧدولار والیѧѧورو، وبالتѧѧالي ھѧѧذا  

یجعѧل الѧسوق العقѧاري المѧѧصري أكثѧر جاذبیѧة للمѧستثمرین الأجانѧѧب الѧذین یبحثѧون شѧѧراء         

  .أصول عقاریة

  :نبي في ظل تقلبات العملةتحدیات استدامة الاستثمار الأج: ثانیاً

بѧѧالطبع إن اسѧѧتقرار العملѧѧة یجѧѧذب المѧѧستثمرین الأجانѧѧب ویجعلھѧѧم أكثѧѧر ثقѧѧة فѧѧي    

الاقتصاد ولذلك فإن لتغیرات العملة تأثیرات سلبیة علѧي جѧذب الاسѧتثمارات الأجنبیѧة لأنѧھ        

عند انخفاض قیمة العملѧة بѧشكل حѧاد ومتكѧرر قѧد یѧشیر إلѧي وجѧود اضѧطرابات اقتѧصادیة              

لي فѧѧإن التقلبѧѧات الحѧѧادة تجعѧѧل مѧѧن الѧѧصعب علѧѧي المѧѧستثمرین التنبѧѧؤ بالعوائѧѧد علѧѧي     وبالتѧѧا

  .استثماراتھم مما یعرضھم لمخاطر مالیة

ولذلك یوجد دائماً جھود مبذولة من أجل الحفاظ علѧي اسѧتقرار العملѧة ویѧتم تقѧدیم            

یل حѧѧوافز للمѧѧستثمرین الأجانѧѧب لمواجھѧѧة تلѧѧك التحѧѧدیات مثѧѧل الاعفѧѧاءات الѧѧضریبیة وتѧѧسھ  

الاجراءات الإداریة، مثال علي ذلѧك وفقѧاً لقѧانون الاسѧتثمار المѧصري الجدیѧد القѧانون رقѧم          

 یتѧیح للأجانѧب تملѧك الأراضѧي فѧي منѧاطق محѧددة دون قیѧود مѧع ضѧمان             ٢٠١٧ لسنة   ٧٢

حمایѧѧة حقѧѧوق الملكیѧѧة بالإضѧѧافة إلѧѧي تѧѧسھیل تѧѧسجیل العقѧѧارات ممѧѧا یѧѧشجع المѧѧستثمرین          

  .ات المصريالأجانب علي دخول سوق العقار
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  :تمھید وتقسیم

توجѧد عѧدد مѧن التحѧدیات التѧي تواجѧѧھ الاسѧتثمار العقѧاري وتѧشمل تلѧك التحѧѧدیات          

ارتفѧاع معѧدلات التѧѧضخم التѧي تѧѧؤدي إلѧي ارتفѧѧاع تكلفѧة مѧѧواد البنѧاء بالإضѧѧافة إلѧي تقلبѧѧات        

 مواجھѧѧة تلѧѧك التحѧѧدیات توجѧѧد عѧѧدد مѧѧن الآلیѧѧات       أسѧѧعار الѧѧصرف وأسѧѧعار الفائѧѧدة وفѧѧي    

والسیاسات التѧي یمكѧن أن تѧدعم القطѧاع العقѧاري وتجѧذب المѧستثمرین وتمثѧل دراسѧة ھѧذه               

التحѧدیات وآلیѧات مواجھتھѧا ضѧѧرورة لفھѧم كیفیѧة دعѧم القطѧѧاع العقѧاري لأنѧھ قطѧاع حیѧѧوي          

ھѧذا المبحѧث فѧي    ولѧذلك یمكѧن أن نѧستعرض    . وھام جداً من أجѧل تحقیѧق التنمیѧة المѧستدامة     

  :مطلبین علي النحو التالي

  .أبرز التحدیات الاقتصادیة للاستثمار العقاري في مصر: المطلب الأول

  .استراتیجیات مواجھة تلك التحدیات الاقتصادیة: المطلب الثاني

  




 

لѧسنوات الأخیѧرة عѧدة تحѧدیات ویرجѧع سѧببھا       شھد سوق العقارات المصري في ا 

إلي عوامل عالمیة وعوامل محلیة أدت إلي انخفاض قیمة الجنیھ المصري مقابѧل العمѧلات     

الأجنبیة الأخѧري بѧسبب تѧأثیرات كثیѧرة مثѧل التѧضخم ونقѧص الاحتیѧاطي النقѧدي وارتفѧاع              

  :ولذلك سنعرض تلك التحدیات علي النحو التالي. أسعار الفائدة
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 :التضخم وتأثیره علي تكالیف الإنشاء والتطویر العقاري: أولا

إن التѧѧضخم مѧѧن أبѧѧرز التحѧѧدیات التѧѧي تواجѧѧھ الاسѧѧتثمار العقѧѧاري نظѧѧراً لتѧѧأثیره       

المباشѧر علѧي القطѧاع العقѧاري فالتѧضخم عبѧارة عѧن الزیѧادة المѧستمرة فѧي المѧستوي العѧام             

    ѧѧوة الѧѧاض القѧѧي انخفѧѧؤدي إلѧѧالي یѧѧدمات وبالتѧѧسلع والخѧѧعار للѧѧالطبع  للأسѧѧة وبѧѧشرائیة للعمل

یرتبط التѧضخم بѧشكل مباشѧر بتكѧالیف الإنѧشاء والتطѧویر حیѧث تتѧأثر أسѧعار المѧواد الخѧام                

  .والخدمات والأجور المرتبطة بالمشروعات العقاریة

یؤثر التضخم علي أسعار مواد البنѧاء حیѧث ترتفѧع أسѧعار المѧواد المѧستخدمة فѧي                

      ѧد، الأخѧمنت، الحدیѧل الاسѧاء مثѧات البنѧاع      عملیѧسبب ارتفѧك بѧدث ذلѧوم ویحѧشاب والالومنی

تكالیف الانتاج أو الاستیراد وبالتѧالي یѧؤثر التѧضخم بѧشكل مباشѧر علѧي میزانیѧة المѧشاریع              

العقاریة ویزید من تكلفة التنفیذ، ویحتاج تنفیذ المشاریع العقاریة إلي عمالѧة وبالتѧالي یѧؤدي     

ف المعیѧشة وبالتѧالي تكѧون أعبѧاء     التضخم إلي ارتفاع أجور العمѧال لتعѧویض ارتفѧاع تكѧالی         

  .اضافیة علي میزانیات إنشاء المشاریع العقاریة

ترتفع أسعار العقارات نتیجة ارتفѧاع تكѧالیف الإنѧشاء ممѧا یѧصعب عملیѧة الѧشراء         

علي المستھلكین ویقل حجم الطلѧب ویѧؤدي التѧضخم إلѧي حالѧة مѧن عѧدم الیقѧین ممѧا یجعѧل                 

 مشاریع جدیدة بسبب القلق مѧن زیѧادة غیѧر متوقعѧھ      المستثمرین العقاریین یترددون في بدء    

فѧѧي تكѧѧالیف الإنѧѧشاء بالإضѧѧافة إلѧѧي عѧѧدم قѧѧدرتھم علѧѧي التنبѧѧؤ بالعوائѧѧد التѧѧي سѧѧتحققھا تلѧѧك      

  .المشاریع وبعض المستثمرین یؤجلون مشاریعھم بسبب خوفھم من التضخم

 :ارتفاع أسعار الفائدة وصعوبة الحصول علي التمویل العقاري :ثانیا

مویل العقاري عبارة عن نظام مالي یمكن الأفراد والشركات مѧن الحѧصول         إن الت 

علي قروض من أجل شراء أو بناء أو تطѧویر العقѧارات ویѧتم مѧنح تلѧك القѧروض مѧن قبѧل           

البنѧوك أو المؤسѧسات المالیѧѧة ویѧتم تѧسدید تلѧѧك القѧروض علѧي أقѧѧساط شѧھریة تѧشمل أصѧѧل         
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مویѧѧل العقѧѧاري عنѧѧصر أساسѧѧي فѧѧي دعѧѧم  القѧѧرض والفائѧѧدة المѧѧستحقة علیѧѧھ ولѧѧذلك یعتبѧѧر الت 

القطاع العقاري حیث یساعد الأفراد والشركات علي شراء والاسѧتثمار وتطѧویر العقѧارات          

  .دون الحاجة إلي توفیر رأس المال كاملا مقدما

وبناءا علي ما سبق، نحن في حاجة إلي فھم العلاقة بѧین التѧضخم وأسѧعار الفائѧدة         

محددات أسعار الفائѧدة حیѧث یعتقѧد الѧبعض أن رفѧع سѧعر       نظراً لأن التضخم یعتبر من أھم  

الفائدة أفضل وسیلة للѧتحكم فѧي معѧدلات التѧضخم ففѧي النظѧام المѧصرفي یѧتم تحدیѧد معѧدل                 

الفائدة التي یتقاضھا البنك من خلال عدة عوامѧل ومѧن ضѧمنھا حالѧة اقتѧصاد الدولѧة، فرفѧع             

أكثѧر والاقتѧراض أقѧل وبالتѧالي     سعر الفائدة من المفترض أن یѧشجع الأفѧراد علѧي الادخѧار        

یѧؤدي ذلѧك إلѧѧي انخفѧاض الطلѧب علѧѧي الѧسلع والخѧدمات فتѧѧنخفض الأسѧعار ویترتѧب علیѧѧھ         

انخفѧѧاض التѧѧضخم، وبالتѧѧالي فѧѧإن أسѧѧعار الفائѧѧدة التѧѧي تمثѧѧل تكلفѧѧة الاقتѧѧراض والعائѧѧد علѧѧي   

 .الادخار تلعب دوراً ھاما في تحدید سلوك المستھلكین والشركات والاسواق المالیة

بالتѧѧالي فѧѧي حالѧѧة ارتفѧѧاع معѧѧدلات التѧѧضخم تكѧѧون أفѧѧضل وسѧѧیلة لمواجھѧѧة ھѧѧذا     و

التضخم ھو رفع أسعار الفائѧدة ولكѧن علѧي الѧصعید الاخѧر یѧؤثر ارتفѧاع سѧعر الفائѧدة علѧي             

التمویѧѧل العقѧѧاري فارتفѧѧاع سѧѧعر الفائѧѧدة یعنѧѧي ارتفѧѧاع تكلفѧѧة وقیمѧѧة الأقѧѧساط الѧѧشھریة التѧѧي    

  .ل العقاريیدفعھا المقترضین علي قروض التموی

ولقد شھدت أسعار الفائدة البنكیة في مصر ارتفاعѧا ملحوظѧا فوصѧل سѧعر الفائѧدة         

وفقاً لتقѧاریر البنѧك المركѧزي وانعكѧس ھѧذا الارتفѧاع علѧي سѧوق العقѧارات حیѧث             % ٧إلي  

یھѧѧدد عملیѧѧة العѧѧرض والطلѧѧب لأنѧѧھ مѧѧع ارتفѧѧاع أسѧѧعار الفائѧѧدة وارتفѧѧاع اسѧѧعار العقѧѧارات       

للعمѧѧلاء وبالتѧѧالي فѧѧإن ارتفѧѧاع أسѧѧعار الفائѧѧدة یمثѧѧل أكبѧѧر تحѧѧدي     تѧѧنخفض القѧѧدرة الѧѧشرائیة  

  .للقطاع العقاري المصري ویضع عبء كبیر علي عاتق المطورین
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یѧѧؤدي ارتفѧѧاع أسѧѧعار الفائѧѧدة إلѧѧي ارتفѧѧاع تكلفѧѧة الاقتѧѧراض حیѧѧث تزیѧѧد الأقѧѧساط      

         ѧѧنخفض قѧا وتѧرا مكلفѧاري أمѧل العقѧѧون التمویѧالي یكѧین وبالتѧسبة للمقترضѧشھریة بالنѧدرة ال

المѧѧستثمرین والمطѧѧورین علѧѧي تمویѧѧل مѧѧشاریع جدیѧѧدة أو اسѧѧتكمال المѧѧشروعات القائمѧѧة         

ویترتѧѧب علѧѧي ذلѧѧك انخفѧѧاض المعѧѧروض مѧѧن العقѧѧارات وزیѧѧادة الأسѧѧعار بѧѧسبب انخفѧѧاض     

المعروض، قد یواجھ المقترضون صعوبة في سداد الأقساط مما یؤدي إلѧي زیѧادة مخѧاطر            

 .التعثر المالي

المصري عدة مبادرات لدعم الفئѧات المحѧدودة ومتوسѧطة        وأطلق البنك المركزي    

% ٣الدخل وكان أحدث تلك المبادرات مبادرة التمویل العقاري بفائدة منخفضة تѧصل إلѧي        

 سنة لتѧسھیل شѧراء الوحѧدات    ٣٠وتلك المبادرة توفر تمویلاً طویل الأجل یصل إلي  % ٨و

  .وتحقیق العدالة الاجتماعیةالسكنیة وذلك كمحاولة لمكافحة التضخم في السوق العقاري 

  




  

یعتبѧѧر الاسѧѧتثمار العقѧѧاري مѧѧن أھѧѧم الأعمѧѧدة الرئیѧѧسیة للاقتѧѧصاد فѧѧي معظѧѧم دول     

العѧѧالم وكѧѧذلك فѧѧي مѧѧصر ونظѧѧراً لأھمیѧѧة القطѧѧاع العقѧѧاري الاقتѧѧصادیة كѧѧان یجѧѧب علینѧѧا          

تحѧѧدیات التѧѧي یواجھھѧѧا ھѧѧذا القطѧѧاع بمѧѧا تѧѧشملھ مѧѧن عوامѧѧل خارجیѧѧة مثѧѧل    التعѧѧرض إلѧѧي ال

تقلبات أسعار الѧصرف والتغیѧرات فѧي الѧسیاسات الاقتѧصادیة فѧي العѧالم، وعوامѧل داخلیѧة                  

مثѧل ارتفѧѧاع معѧدلات التѧѧضخم وأسѧѧعار الفائѧدة وذلѧѧك مѧن أجѧѧل فھѧѧم تلѧك التحѧѧدیات ووضѧѧع       

وكیفیة السیطرة علیھѧا لكѧي نѧضمن تعزیѧز       الاستراتیجیات الملائمة لمواجھة تلك التحدیات      

  :ولذلك سنعرض تلك الاستراتیجیات علي النحو التالي. استدامة القطاع العقاري
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 :دور الحكومة في تحقیق استقرار سعر الصرف ومواجھة التضخم: أولاً

للحكومѧѧة دور أساسѧѧي فѧѧي تحقیѧѧق اسѧѧتقرار سѧѧعر الѧѧصرف ومواجھѧѧة التѧѧضخم         

لѧي عѧدة أدوات وسیاسѧات مختلفѧة تھѧدف إلѧي الحفѧاظ علѧي         ویكون ذلك من خѧلال اللجѧوء إ   

  :استقرار الاقتصاد الكلي ومن تلك السیاسات 

  :السیاسة النقدیة-١

یعد تحقیق الاستقرار النقدي والحѧد مѧن معѧدل التѧضخم أحѧد أھѧم أھѧداف الѧسیاسة              

 وذلѧك  النقدیة فالبنوك المركزیѧة تѧستخدم الѧسیاسة النقدیѧة فѧي مواجھѧة التقلبѧات الاقتѧصادیة              

للعمل علي استقرار الأسعار وخفض التصخم والبنوك المركزیة في الاقتѧصادات المتقدمѧة         

تѧѧضع أھѧѧداف صѧѧریحة للتѧѧضخم وكѧѧذلك اتجھѧѧت البلѧѧدان النامیѧѧة إلѧѧي اسѧѧتھداف التѧѧضخم         

وتتحكم البنوك المركزیة في السیاسة النقدیة من خلال إدارة عرض النقود وذلك یكѧون مѧن    

لیة أو بیعھا في السوق المفتوحة للتحكم فѧي الѧسیولة حیѧث تراقѧب     خلال شراء الأوراق الما  

  .البنوك المركزیة كمیة النقود المتداولة

وتقوم البنوك المركزیة بتحدید أسعار الفائدة فتقѧوم برفѧع سѧعر الفائѧدة لامتѧصاص        

السیولة من السوق والحѧد مѧن التѧضخم وفѧي ھѧذه الحالѧة تكѧون الѧسیاسة النقدیѧة متѧشددة أو                

بخفض سعر الفائدة لتحفیز النشاط الاقتصادي فتكѧون الѧسیاسة النقدیѧة فѧي ھѧذه الحالѧة        تقوم  

  .تیسیریة

ووفقا لتقاریر صندوق النقد الدولي توجد علاقة وثیقة بین السیاسة النقدیѧة لبلѧد مѧا            

ونظام سعر الصرف فیھا وتؤثر أسعار الفائدة في أي بلѧد علѧي قیمѧة العملѧة فیھѧا، وبالتѧالي             

بلѧدان التѧي لѧدیھا سѧعر صѧرف ثابѧت أمامھѧا نطѧاق أضѧیق لانتھѧاج سیاسѧة نقدیѧة             فإن تلك ال  

مستقلة مقارنѧة بتلѧك التѧي تطبѧق نظѧام سѧعر الѧصرف المѧرن فنظѧام سѧعر الѧصرف المѧرن                 

  .یدعم تماما فیدعم وضع إطار فعال لاستھداف التضخم
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وفي مصر یھدف البنك المركزي المصري في إطار الѧسیاسة الاقتѧصادیة العامѧة      

 إلѧي تحقیѧق   ٢٠٢٠ لѧسنة  ١٩٤لدولة وفقاً لقانون البنك المركزي والجھѧاز المѧصرفي رقѧم       ل

سلامة النظام النقدي واستقرار الأسعار حیث یلتѧزم البنѧك المركѧزي بتحقیѧق معѧدل تѧضخم         

  .مستقر

 : السیاسة المالیة-٢

السیاسة المالیѧة ھѧي مجموعѧھ مѧن الاجѧراءات التѧي تلجѧأ إلیھѧا الѧدول للѧتحكم فѧي               

قتصاد من خلال الإنفاق الحكѧومي والإیѧرادات العامѧة مثѧل الѧضرائب والرسѧوم ویكѧون             الا

ذلѧѧѧك مѧѧѧن أجѧѧѧل تحقیѧѧѧق أھѧѧѧداف اقتѧѧѧصادیة معینѧѧѧة مثѧѧѧل اسѧѧѧتقرار الأسѧѧѧعار وتعزیѧѧѧز النمѧѧѧو   

  .الاقتصادي وتحقیق التوازن في میزان المدفوعات

ذھا علي النحو وتنقسم السیاسة المالیة إلي أنواع وفقا لھدف تلك السیاسة وطریقة تنفی    

  :التالي

وتقѧوم الحكومѧة بتطبیѧق تلѧك الѧسیاسة فѧي حѧالات الركѧود،             : السیاسة المالیة التوسѧعیة    -

حیѧث تقѧѧوم الحكومѧѧة بزیѧѧادة الѧѧسیولة فѧѧي الدولѧة عѧѧن طریѧѧق زیѧѧادة الإنفѧѧاق الحكѧѧومي    

علѧѧي المѧѧشروعات العامѧѧة والبنیѧѧة التحتیѧѧة أو خفѧѧض الѧѧضرائب وذلѧѧك بھѧѧدف تحفیѧѧز     

  . وزیادة الطلب الكلي وخلق فرص عملالنمو الاقتصادي،

وتلجأ الحكومة إلي تطبیق السیاسة الانكماشیة فѧي حѧالات    : السیاسة المالیة الانكماشیة   -

الفجوة التضخمیة، حیѧث تقѧوم الحكومѧة بخفѧض الѧسیولة فѧي الدولѧة مѧن خѧلال تقلیѧل                 

الإنفѧѧاق الحكѧѧومي علѧѧي المѧѧشروعات والخѧѧدمات غیѧѧر الѧѧضروریة أو توجیѧѧھ الإنفѧѧاق   

نحو القطاعات الإنتاجیة لتحفیز النمو أو زیѧادة الѧضرائب ویكѧون ذلѧك بھѧدف خفѧض         

  .الطلب الكلي وخفض الضغوط التضخمیة والحفاظ علي استقرار الأسعار
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ونظѧѧراً لأن مѧѧصر تعѧѧاني مѧѧن الѧѧضغوط التѧѧضخمیة فلقѧѧد اعتمѧѧدت الدولѧѧة علѧѧي         

قتѧѧصاد المѧѧصري  برنѧѧامج للإصѧѧلاح الاقتѧѧصادي لمواجھѧѧة المѧѧشاكل التѧѧي عѧѧاني منھѧѧا الا      

  .وبالتالي فقد اعتمدت علي السیاسة المالیة الانكماشیة

 : تحفیز الصادرات وتقلیل الواردات-٣

تعتبر الواردات والѧصادرات لدولѧة مѧا وسѧعر صѧرف عملѧة تلѧك الدولѧة عناصѧر           

مترابطة وتؤثر فѧي بعѧضھا بѧشكل مباشѧر حیѧث یѧؤثر انخفѧاض قیمѧة العملѧة المحلیѧة علѧي                

 السلع والخدمات المحلیة ارخѧص بالنѧسبة للѧدول الأخѧري وتѧصبح      الصادرات حیث تصبح  

الѧѧسلع والخѧѧدمات المѧѧستوردة أغلѧѧي لأن تكلفѧѧة العملѧѧة الأجنبیѧѧة تѧѧزداد فیقѧѧل الطلѧѧب علѧѧي         

  .الواردات

ویمكѧѧن العمѧѧل علѧѧي تѧѧشجیع الѧѧصادرات عѧѧن طریѧѧق دعѧѧم الѧѧصناعات المحلیѧѧة          

یخفѧѧف الѧѧضغط علѧѧي العملѧѧة   وتѧѧشجیع الإنتѧѧاج المحلѧѧي وتѧѧوفیر الحѧѧوافز الاسѧѧتثماریة ممѧѧا    

الأجنبیة، بالإضافة إلي ترشید الاستیراد ویكون ذلك عѧن طریѧق فѧرض ضѧرائب جمركیѧة         

  .علي السلع غیر الضروریة أو دعم المنتجات المحلیة البدیلة

  :تعزیز الشراكة بین القطاعین العام والخاص لخفض تكالیف الاستثمار العقاري: ثانیاً

كة بѧѧین القطѧѧاع العѧѧام والخѧѧاص ولكنھѧѧا اختلفѧѧت    تعѧѧددت تعریفѧѧات مفھѧѧوم الѧѧشرا  

اختلافات بسیطة وقد استخدم ھذا الاصѧطلاح لأول مѧرة باللغѧة الإنجلیزیѧة بواسѧطة رئѧیس         

فѧѧѧي بѧѧѧدء الثمانینѧѧѧات، فاصѧѧѧطلاح الѧѧѧشراكة لѧѧѧیس   ) تورجѧѧѧوت أوزال ( الѧѧѧوزراء الراحѧѧѧل 

 لمѧا یعѧرف   اصطلاحا قانونیا ومصطلح المشاركة بین القطاعین العام والخاص ھو ترجمѧة       

 ولم تعد مѧشاركة القطѧاع   Public Private Partnership ( PPP )في اللغة الإنجلیزیة 

( الخѧѧѧاص فѧѧѧي تقѧѧѧدیم خѧѧѧدمات البنیѧѧѧة الأساسѧѧѧیة قاصѧѧѧراً علѧѧѧي الѧѧѧدول الѧѧѧصناعیة وحѧѧѧدھا     

   ). ٩،٢٠٢٣الشامي،



 

 

 

 

 

 ٤٠٨

  
 

: ویمكن أن نعرض تعریف الأمم المتحدة للشراكة بѧین القطѧاعین العѧام والخѧاص       

 والأنشطة المشتركة بین القطاعین العام والخѧاص بغѧرض تنفیѧذ المѧشروعات     وھو التعاون 

الكبري، وبحیث تكون الموارد والإمكانیات لكѧلا القطѧاعین مѧستخدمة معѧا وذلѧك بالطریقѧة          

التي تؤدي إلي اقتسام المسئولیات والمخاطر بین القطاعین بطریقة رشیدة لتحقیѧق التѧوازن    

  .الأمثل

قطѧѧاعین العѧѧام والخѧѧاص آلیѧѧة فعالѧѧة لتعزیѧѧز الاسѧѧتثمار       وتعتبѧѧر الѧѧشراكة بѧѧین ال  

العقاري وخفض تكالیفھ حیث تقدم الحكومѧات خѧدمات البنیѧة التحتیѧة وتѧستفید مѧن خبѧرات            

وتوجѧѧد . ومѧوارد القطѧاع الخѧѧاص وبالتѧالي تتوافѧѧق المѧصالح العامѧѧة مѧع المѧѧصالح الخاصѧة      

  :طرق تعزز تلك الشراكات وھي

ة وذلك من خلال القطاع العام حیѧث یѧتم تخѧصیص     توفیر الأراضي بأسعار میسر    -١

الأراضѧѧي الحكومیѧѧة للمѧѧشروعات العقاریѧѧة بѧѧشروط میѧѧسرة ویѧѧشارك القطѧѧѧاع        

الخѧѧѧѧاص بالمѧѧѧѧشاركة فѧѧѧѧي تطѧѧѧѧویر تلѧѧѧѧك الأراضѧѧѧѧي المخصѧѧѧѧصة للإسѧѧѧѧكان أو     

  .المشروعات التجاریة

 تخفیض تكالیف التمویل ویتم ذلك عن طریق إنشاء صنادیق تمویѧل مѧشتركة بѧین          -٢

عین العѧѧام والخѧѧاص لتمویѧѧل المѧѧشروعات العقاریѧѧة وتقѧѧدیم قѧѧروض بفوائѧѧد   القطѧѧا

  .منخفضة

 تحѧѧسین البیئѧѧة التنظیمیѧѧة مѧѧن حیѧѧѧث القѧѧوانین والتѧѧشریعات وتعѧѧدیلھا بمѧѧا یѧѧѧسھل         -٣

الإجѧѧراءات ویقلѧѧل مѧѧن البیروقراطیѧѧة التѧѧي تزیѧѧد مѧѧن تكѧѧالیف الاسѧѧتثمار ووضѧѧع   

  .ةأنظمة شفافة للعقود والمناقصات لضمان عدالة الشراك

 تحسین البنیѧة التحتیѧة وتطویرھѧا فѧي المنѧاطق المخصѧصة للمѧشروعات العقاریѧة            -٤

لتقلیѧѧل تكѧѧالیف الاسѧѧتثمار علѧѧي القطѧѧاع الخѧѧاص وتقѧѧدیم حѧѧوافز اسѧѧتثماریة مثѧѧل      
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خفѧѧض الѧѧضرائب علѧѧي الѧѧشركات العقاریѧѧة أو تقѧѧدیم إعفѧѧاءات ضѧѧریبیة لفتѧѧرات    

  .محددة

خفѧѧض تكѧѧالیف الاسѧѧتثمار   تѧѧؤثر الѧѧشراكة بѧѧین القطѧѧاعین العѧѧام والخѧѧاص علѧѧي      

العقѧѧاري حیѧѧث یѧѧتم توزیѧѧع التكѧѧالیف وبالتѧѧالي یقѧѧل العѧѧبء المѧѧالي علѧѧي القطѧѧاعین وتحفیѧѧز     

الاستثمار عن طریق تحسین البیئة الاستثماریة وخلق فرص العمل وتبني حلول تقنیѧة مثѧل    

اسѧѧتخدام تقنیѧѧات رقمیѧѧة فѧѧي العملیѧѧات الإداریѧѧة المرتبطѧѧة بإصѧѧدار التѧѧصاریح والموافقѧѧات     

  .  تسھیل الإجراءات وتقلیل الوقت والتكالیفل

  وھنا یثور التساؤل ما ھي أبرز المشروعات والاستثمارات العقاریة في مصر؟

فلقѧѧد شѧѧھدت مѧѧصر طفѧѧرة كبیѧѧرة فѧѧي قطѧѧاع العقѧѧارات خѧѧلال الѧѧسنوات الأخیѧѧرة      

بفѧѧضل التوسѧѧع العمرانѧѧي الѧѧذي تبنتѧѧھ الدولѧѧة لتحقیѧѧق النمѧѧو المѧѧستدام، فالحكومѧѧة المѧѧصریة    

قطاع الخاص عملا معاً علѧي تطѧویر العدیѧد مѧن المѧشاریع العقاریѧة التѧي تخѧدم مختلѧف            وال

  :وفیما یلي سیتم عرض أبرز المشروعات العقاریة التي نفذتھا مصر. الفئات في المجتمع

 یأتي في مقدمة المѧشاریع التѧي سѧنتحدث عنھѧا مѧشروع          :العاصمة الإداریة الجدیدة   -١

ث تѧم الإعѧلان عѧن إنѧشائھا لأول مѧرة خѧلال فعالیѧات         العاصمة الإداریة الجدیدة حی   

 فذلك یعتبر من أضخم المشاریع القومیة فѧي   ٢٠١٥المؤتمر الاقتصادي في مارس     

مѧѧصر حیѧѧث كѧѧان یھѧѧدف المѧѧشروع إلѧѧي بنѧѧاء مدینѧѧة ذكیѧѧة بمواصѧѧفات عالمیѧѧة لكѧѧي  

تخفف الضغط والازدحام عن القاھرة الكبري ومحاولة لحل أزمѧة الكثافѧة الѧسكانیة       

  .أمین فرص اقتصادیة جدیدة ومتنوعةوت

والعاصمة الإداریة الجدیѧدة لیѧست مجѧرد مѧشروع عمرانѧي ضѧخم بѧل ھѧي خطѧوة                  

اسѧѧتراتیجیة لخلѧѧق مѧѧستقبل أفѧѧضل یجمѧѧع بѧѧین التكنولوجیѧѧا والتنمیѧѧة الاقتѧѧصادیة،         

 ألѧف فѧدان   ١٧٠فالعاصمة الإداریة الجدیѧدة تقѧع فѧي شѧرق القѧاھرة وتحتѧل مѧساحة         
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المѧѧشاریع العمرانیѧѧة فѧѧي الѧѧشرق الأوسѧѧط فمѧѧن المتوقѧѧع أن     ممѧѧا یجعلھѧѧا مѧѧن أكبѧѧر   

  .٢٠٣٠تصبح المدینة مركزاً حضریاً عالمیاً وفقاً  لرؤیة مصر لعام 

 تعتبر تلك المدینة واحدة من أھم المѧشروعات القومیѧة التѧي    : مدینة العلمین الجدیدة  -٢

 فѧѧي أطلقتھѧا مѧѧصر مѧن ضѧѧمن خطѧة التوسѧѧع العمرانѧѧي فھѧي تعتبѧѧر مѧستقبل التنمیѧѧة     

الѧѧѧساحل الѧѧѧشمالي لأنھѧѧѧا تتمیѧѧѧز بكونھѧѧѧا تجمѧѧѧع بѧѧѧین الѧѧѧسیاحة والѧѧѧسكن والأنѧѧѧشطة     

الاقتصادیة، فاستھدف ھذا المشروع تعزیز السیاحة وتحویل الѧساحل الѧشمالي إلѧي         

  .وجھة عالمیة طوال العام ولیس فقط في فصل الصیف

 وتلك المشروعات جاءت مѧن ضѧمن خطѧة الدولѧة      :  مشروعات الإسكان الاجتماعي   -٣

لتحقیѧѧق العدالѧѧة الاجتماعیѧѧة والحѧѧد مѧѧن أزمѧѧة الكثافѧѧة الѧѧسكانیة ویعѧѧد ذلѧѧك مѧѧن أھѧѧم     

المبادرات التي أطلقتھا الحكومة المصریة لأنھا استھدفت توفیر سكن ملائم للفئѧات        

  المحѧѧѧѧѧدودة والمتوسѧѧѧѧѧطة الѧѧѧѧѧدخل وتѧѧѧѧѧوفیر بیئѧѧѧѧѧة معیѧѧѧѧѧشیة ملائمѧѧѧѧѧة لھѧѧѧѧѧم وتقلیѧѧѧѧѧل   

  .العشوائیات
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
  

یظھѧر لنѧا أن التحѧدیات الاقتѧصادیة التѧي تواجѧھ الاسѧتثمار العقѧاري            وفي النھایة،   

في ظل تغیرات سѧوق العملѧة وتقلبѧات أسѧعار الѧصرف تعتبѧر موضѧوع فѧي غایѧة الأھمیѧة                   

لأننѧا توصѧلنا إلѧي أن التقلبѧات فѧي أسѧعار الѧصرف والتѧضخم یѧؤثرون بѧشكل مباشѧر علѧѧي            

قѧاري وفѧي نفѧس الوقѧت یمكѧن أن      تكالیف الإنشاء وعوائѧد الاسѧتثمار وتوجھѧات الѧسوق الع          

تتحѧѧول تلѧѧك التحѧѧدیات إلѧѧي فѧѧرص إذا تѧѧم اسѧѧتغلالھا بѧѧشكل صѧѧحیح وتѧѧم التخطѧѧیط ووضѧѧع     

 .سیاسات اقتصادیة تحقق التوازن الاقتصادي

وتبѧین لنѧا أنѧھ مѧن أجѧل مواجھѧة ھѧذه التحѧدیات نحتѧاج إلѧي آلیѧات واسѧѧتراتیجیات            

صادي فلابد مѧن التركیѧز علѧي تنویѧع     فھي تعتبر العنصر الحاسم في تحقیق الاستقرار الاقت   

مصادر التمویل وتشجیع الشراكة بین القطاعین العام والخاص وكذلك مѧن الھѧام جѧدا تبنѧي       

سیاسѧѧات تѧѧدعم اسѧѧتقرار العملѧѧة وتحѧѧد مѧѧن تѧѧأثیر التѧѧضخم علѧѧي الѧѧسوق العقѧѧاري، فمѧѧن            

  .الضروري تبني استراتیجیات قویة لتطویع تلك التحدیات وتحقیق التوازن الاقتصادي

ومن ھنا توصѧلت الباحثѧة لѧبعض النتѧائج والتوصѧیات المقترحѧة لمحاولѧة التغلѧب             

  .علي التحدیات الاقتصادیة للاستثمار العقاري في ظل تقلبات أسعار الصرف 

  النتائج

توصلنا في البحث إلي أن الاستثمار العقاري یعد أحد الأعمѧدة الرئیѧسیة التѧي یѧستند           -١

ظѧѧم دول العѧѧالم خاصѧѧة فѧѧي الѧѧدول ذات الكثافѧѧة     علیھѧѧا الاقتѧѧصادي القѧѧومي فѧѧي مع  

  .السكانیة المرتفعھ مثل مصر
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 توجد علاقة وثیقة بین استقرار العملة والنمو الاقتصادي لأن اسѧتقرار العملѧة یعѧزز        -٢

مѧѧن ثقѧѧة المѧѧستثمرین والمطѧѧورین ویجعلھѧѧم أیѧѧضا أكثѧѧر قѧѧدرة علѧѧي تنفیѧѧذ المѧѧشاریع  

  .العقاریة

  علѧѧي الاسѧѧتثمار العقѧѧاري فѧѧي مѧѧصر فعنѧѧد انخفѧѧاض    إن تغیѧѧرات سѧѧوق العملѧѧة تѧѧؤثر  -٣

  قیمѧѧѧة الجنیѧѧѧة المѧѧѧصري ترتفѧѧѧع اسѧѧѧعار العقѧѧѧارات بѧѧѧسبب ارتفѧѧѧاع تكѧѧѧالیف المѧѧѧواد     

  الخѧѧѧѧام ومѧѧѧѧواد البنѧѧѧѧاء المѧѧѧѧستوردة بѧѧѧѧسبب التѧѧѧѧضخم وتѧѧѧѧنخفض القѧѧѧѧدرة الѧѧѧѧشرائیة    

  .للمواطنین

 العملѧة   تزداد جاذبیة العقارات المحلیة للمستثمرین الأجانب في حالѧة انخفѧاض قیمѧة           -٤

  .المحلیة لأنھ ستكون العقارات في ذلك الوقت ملاذ آمن للاستثمار

 یعتبر تقلبات أسعار الѧصرف والتѧضخم وارتفѧاع أسѧعار الفائѧدة مѧن أبѧرز التحѧدیات           -٥

  .الاقتصادیة التي تواجھ الاستثمار العقاري

 للحكومѧѧة دور فѧѧي غایѧѧة الأھمیѧѧة فѧѧي وضѧѧع اسѧѧتراتیجیات فعالѧѧة مѧѧن أجѧѧل تطویѧѧع       -٦

تحدیات الاقتصادیة للاسѧتثمار العقѧاري فتقѧوم الحكومѧة بمحاولѧة تحقیѧق اسѧتقرار            ال

العملѧѧة عѧѧن طریѧѧق اسѧѧتخدام الѧѧسیاسات النقدیѧѧة والمالیѧѧة وتعمѧѧل كѧѧذلك علѧѧي تعزیѧѧز   

الشراكة بین القطاعین العام والخاص لتخفیف الأعباء عن القطѧاعین وتѧسھیل تنفیѧذ     

  .المشروعات العقاریة

  التوصیات

الدولة أن تتبني سیاسات نقدیة ومالیة فعالѧة تحѧد مѧن التقلبѧات الحѧادة فѧي            یجب علي    -١

  .أسعار العملة والعمل علي استقرار سعر الصرف
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 العمѧѧل علѧѧي تنویѧѧع مѧѧصادر التمویѧѧل العقѧѧاري وتقѧѧدیم أدوات جدیѧѧدة مثѧѧل الѧѧصكوك      -٢

والسندات العقاریة وتشجیع القروض منخفضة الفائدة لتشجیع المѧستثمرین وتحفیѧز         

  .ستثمارالا

   وتوصѧѧѧي الباحثѧѧѧة بالعمѧѧѧل علѧѧѧي تطѧѧѧویر البنیѧѧѧة التحتیѧѧѧة وتحѧѧѧسین المرافѧѧѧق العامѧѧѧة    -٣

والنقل في المنѧاطق المخصѧصة للاسѧتثمار لجعلھѧا أكثѧر جاذبیѧة لѧرؤوس الأمѧوال،              

بالإضافة إلي تشجیع التكنولوجیا والابتكار وذلك یكون مѧن خѧلال اسѧتخدام تقنیѧات             

قلیѧل التكѧالیف إلѧѧي جانѧب تبنѧي فكѧرة المѧѧدن      حدیثѧة مѧن أجѧل تѧѧسھیل الإجѧراءات وت    

  .الذكیة

   العمѧѧѧѧѧل علѧѧѧѧѧي تعزیѧѧѧѧѧѧز الѧѧѧѧѧشراكات بѧѧѧѧѧین القطѧѧѧѧѧѧاعین العѧѧѧѧѧام والخѧѧѧѧѧاص وتنفیѧѧѧѧѧѧذ       -٤

مѧѧشروعات مѧѧشتركة بحیѧѧث یقѧѧل العѧѧبء المѧѧالي علѧѧي المѧѧستثمرین ودعѧѧم التنمیѧѧة        

  .العقاریة

 ونوصي أیضا بالعمل علي تحفیز الاستثمار الأجنبي وذلك یكون من خѧلال عѧرض           -٥

ѧѧسوق    تѧѧي الѧѧة إلѧѧوال الأجنبیѧѧذب رؤوس الأمѧѧریبیة لجѧѧوافز ضѧѧة وحѧѧسھیلات قانونی

  .العقاري

 العمѧل علѧѧي تѧѧشجیع الاسѧتثمار المحلѧѧي فѧѧي القطѧاع العقѧѧاري وذلѧѧك مѧن خѧѧلال تقѧѧدیم      -٦

حوافز مالیة وضریبیة مثل تخفیض الضرائب علي المشروعات العقاریѧة أو تقѧدیم           

  .دمة في البناءاعفاءات جمركیة علي المواد الخام المستخ

   العمѧѧѧѧل علѧѧѧѧي زیѧѧѧѧادة الѧѧѧѧوعي بأھمیѧѧѧѧة الاسѧѧѧѧتثمار العقѧѧѧѧاري مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال تنظѧѧѧѧیم          -٧

نѧѧѧدوات ومعѧѧѧارض عقاریѧѧѧة لتعریѧѧѧف المѧѧѧستثمرین المحلیѧѧѧین بفѧѧѧرص الاسѧѧѧتثمار       

المتاحة، ونشر دراسات وتقاریر توضح العوائد المتوقعة من الاستثمار في القطѧاع          

 .العقاري
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
  :للغة العربیةالمراجع با: أولاً

حѧѧسین جمعѧѧة، التѧѧسویق العقѧѧاري الحѧѧدیث، جمعیѧѧة الحفѧѧاظ علѧѧي الثѧѧروة العقاریѧѧة         -١

  .١٣٢، ص٢٠٠٦والتنمیة المعماریة، 

نزیѧѧھ عبѧѧد المقѧѧصود، صѧѧنادیق الاسѧѧتثمار بѧѧین الاقتѧѧصاد الاسѧѧلامي والاقتѧѧصاد         / د-٢

 .٨٨، ص٢٠١١الوضعي، دار الفكر الجامعي، الإسكندریة، 

ستثمار العقاري ودوره في تحقیѧق التنمیѧة الاقتѧصادیة، مجلѧة حقѧوق        محمد أنور، الا   -٣

  .٢٠٢٣، ٨، العدد ٨دمیاط للدراسات القانونیة والاقتصادیة، المجلد 

، )المفھѧوم والماھیѧة  ( اھداء باسم، سحر كامل، صنادیق الاستثمار العقاریة المتداولة         -٤

 .٢٠٢٢، ٤، العدد ٢مجلة الشرائع للدراسات القانونیة، المجلد 

 محمѧѧد محمѧѧود، تقیѧѧیم آثѧѧار الاسѧѧتثمار العقѧѧاري وتѧѧشابكاتھ القطاعیѧѧة فѧѧي الاقتѧѧصاد        -٥

  .٢٠١٥، محمد محمود، )م٢٠١٠ -١٩٧٠(المصري دراسة تحلیلیة للفترة 

 حجازي عبد الحمید، سیاسة سѧعر الѧصرف الأجنبѧي والنمѧو الاقتѧصادي فѧي مѧصر              -٦

  .٢٠١٥میة والتخطیط، ، المجلة المصریة للتن)٢٠٠٩ -١٩٩٠خلال الفترة (

 الѧѧصادق وآخѧѧرون، سیاسѧѧات وإدارة الѧѧصرف فѧѧي البلѧѧدان العربیѧѧة، صѧѧندوق النقѧѧد      -٧

  .٢٠٠٧، ١٧ معھد السیاسات الاقتصادیة، ص-العربي

جمال مساعدیة، شریف غیاط، العوامل المؤثرة في سѧعر الѧصرف فѧي ظѧل نظѧام        . د -٨

، ٢، العѧѧدد١٠ المجلѧѧد ، مجلѧѧة دراسѧѧات العѧѧدد الاقتѧѧصادي، )دراسѧѧة بیانیѧѧة(التعѧѧویم

٢٠١٩.  
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 علي معѧدل التѧضخم   ٢٠١٦سناء محمد، أثر تحریر سعر الصرف في مصر عام    . د -٩

  .٢٠٢٥، ١، العدد ٤٥في الأجل القصیر، المجلة العربیة للإدارة، المجلد 

 منال جابر، أثر الدین الخارجي علي النمѧو الاقتѧصادي فѧي مѧصر دراسѧة قیاسѧیة،         -١٠

  .٢٠٢٠قتصاد، العدد الثامن، مجلة كلیة السیاسة والا

ھѧѧاني رزق، الاسѧѧتثمار الأجنبѧѧي المباشѧѧر ودوره فѧѧي تنمیѧѧة الاقتѧѧصاد المѧѧصري،       -١١

  .٢٠١٨، ١، العدد ٩المجلة العلمیة للدراسات التجاریة والبیئیة، المجلد 

 خالѧѧد عمѧѧر، أحمѧѧد حلمѧѧي، تѧѧأثیر آلیѧѧة سѧѧعر الفائѧѧدة علѧѧي التѧѧضخم فѧѧي الاقتѧѧصاد         -١٢

   ѧѧرة مѧѧي الفتѧѧصري فѧѧل،    )٢٠٢٢ -١٩٩١(ن المѧѧارة والتمویѧѧة التجѧѧة العلمیѧѧالمجل ،

  .٢٠٢٤، ٢، العدد ٤٤المجلد 

 مدحت عادل، صندوق النقѧد یѧراھن علѧي اسѧتثمارات البنیѧة الأساسѧیة لنمѧو النѧاتج               -١٣

  ).٢٠٢٤ دیسمبر،٢٢(المحلي وتراجع التضخم، الیوم السابع، 

حریѧѧك أسѧѧعار الفائѧѧدة   محمѧѧد محمѧѧود، تѧѧأثیر قѧѧرارات البنѧѧك المركѧѧزي المѧѧصري بت  -١٤

، ٣، العѧدد  ٣، مجلة القانون والدراسات الاجتماعیة، المجلѧد  )بین الواقع والمأمول  (

٢٠٢٤.  

% ٣٠ مجلѧѧة أصѧѧول مѧѧصر، توقعѧѧات بارتفѧѧاع أسѧѧعار العقѧѧارات بنѧѧسبة تѧѧصل إلѧѧي   -١٥

  ).٢٠٢٥ ینایر،٢١(، مجلة أصول مصر، ٢٠٢٥خلال 

١٦-      ѧة       أحمد حمدي، دور السیاسة النقدیة في الحد مѧة جامعѧصر، مجلѧي مѧضخم فѧن الت

  .٢٠٢٤، ٢، العدد ١الصالحیة الجدیدة للعلوم الإداریة والاقتصادیة، المجلد 

دفعѧة قویѧة نحѧو    :  شیماء شѧبعان، اسѧتثمارات الѧشراكة بѧین القطѧاع العѧام والخѧاص          -١٧

  ).٢٠٢٤ أكتوبر،١٧(التنمیة، بوابة الأھرام، 
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 العѧام والخѧاص كѧأداة لتحقیѧق التنمیѧة       محمد الѧشامي، دور الѧشراكة بѧین القطѧاعین          -١٨

  .٢٠٢٣، ١، العدد ٢٤المستدامة، مجلة البحوث المالیة والتجاریة، المجلد 

الحالѧة المѧصریة والخبѧرات الدولیѧة،      : إیمان مرعي، العاصѧمة الإداریѧة الجدیѧدة       . د -١٩

 ).٢٠١٥ دیسمبر، ٢٩(مركز الأھرام للدراسات السیاسیة والاستراتیجیة، 
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