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ه نظــر المســتثمرين إلى أزمــة افتتحــت الأســواق الماليــة أمــس الاثنين بهبــوط وخســائر حــادة، بعــد تــوج
كبر الشركات العقارية في الصين والعالم، ما يزيد من مخاوف الديون الكبيرة التي تواجهها واحدة من أ

أسواق المال من سياسة الديون المتّبعة في الولايات المتحدة الأميركية. 

في هذا الوقت، تسعى شركة “إيفرغراند” الصينية جاهدة لجمع الأموال لتسديد ديونها للعديد من
المقـرضين والمـوردّين والمسـتثمرين، ويـأتي ذلـك تزامنًـا مـع تحـذير السـلطات الصـينية مـن أن التزاماتهـا
البالغة  مليارات دولار قد تثير مخاطر أوسع على النظام المالي في البلاد إذا لم يتم السيطرة عليها.

كثر من ربع الناتج المحلي الإجمالي للصين، هناك مخاوف من ومع تقدير أن قطاع العقارات يمثل أ
امتداد الأزمة إلى الاقتصاد المحلي والعالمي، التي ألقت بظلالها بالفعل على جميع مؤشرات التداول

الرئيسية بانخفاض وصل إلى % صباح أمس الاثنين.

أثـارت الأزمـة احتجاجـات نـادرة خـا مكـاتب الشركـة مـن قبـل المسـتثمرين والمـوردّين الذيـن يطـالبون
بأموالهم، إذ يزعمون أن الشركة مدينة لهم بما يصل إلى مليون دولار لكل مستثمر.
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ما هي شركة “إيفرغراند”؟
أسّــسَ رجــل الأعمــال هــوي كــا يــان شركــة “إيفرغرانــد”، المعروفــة سابقًــا باســم “هينغــدا غروب” عــام
 في غوانزو جنــوب الصين، وتبلــغ ثــروة هــوي الشخصــية حــوالي . مليــار دولار، وفقًــا لمجلــة

“فوربس”.

كثر من  مدينة في جميع أنحاء الصين، وتضمّ كثر من  مشروع في أ تمتلك الشركة حاليا أ
عـــة مثـــل إدارة الـــثروات، وتصـــنيع مجموعـــة “إيفرغرانـــد” الأوســـع شركـــات في مجـــالات كثـــيرة ومتنو
كــبر فــرق كــرة القــدم في الســيارات الكهربائيــة، وتصــنيع الأطعمــة والمشروبــات، حــتى أنهــا تمتلــك أحــد أ

البلاد، جوانجزو إف سي.

أسباب الأزمة
 كثر من كبر الشركات في الصين من خلال اقتراض أ نمت شركة “إيفرغراند” لتصبح واحدة من أ
د حجم وسقف الديون على شركات مليار دولار، وفي العام الماضي وضعت بكين قوانين جديدة تحد
ــدة إلى تعــثر الشركــة الــتي تحتــاج الأمــوال لتمويــل التطــوير العقــاري الكــبرى، وأدّت الإجــراءات الجدي
مشاريعها التي كان الكثير منها تحت الإنشاء، ما أجبرها على بيع عدد من عقاراتها بتخفيضات كبيرة



لضمان تأمين السيولة اللازمة للحفاظ على استمرار العمل.

أدّت حالة عدم اليقين من قدرة الشركة على الإيفاء بالتزاماتها إلى انخفاض
سعر سهم “إيفرغراند” بنحو % منذ بداية العام الحالي.

والآن، بـاتت الشركـة تكافـح مـن أجـل تلبيـة دفعـات الفائـدة علـى ديونهـا، فقـد أبلغـت الشركـة البنـوك
الكــبرى (المقرضــة) أنهــا لن تتلقّــى دفعــات الفائــدة علــى القــروض المســتحقة، علمًــا أن هنــاك دفعــات

فائدة بقيمة  مليون دولار على سندات الشركة مستحقة يوم الخميس القادم.

أدّت حالة عدم اليقين من قدرة الشركة على الإيفاء بالتزاماتها إلى انخفاض سعر سهم “إيفرغراند”
بنحو % منذ بداية العام الحالي، كما جرى تخفيض تصنيف سنداتها من قبل وكالات التصنيف

الائتماني العالمية.

وكنتيجــة لكــل هــذه الأنبــاء الســلبية المتتاليــة، ونشــوء حالــة عــدم يقين مــن قــدرة الشركــة علــى الإيفــاء
بالتزاماتها، تراجعت أسهم الشركة لتصل إلى . دولار هونغ كونغي (. دولار أميركي) للسهم

الواحد، وبذلك سجّلت الشركة انخفاضًا بنسبة % حتى الآن منذ بداية العام.

أدّت هذه الحالة إلى انخفاض مؤشر هانغ سنغ يوم الاثنين بنسبة .٪ في أسوأ انخفاض له منذ ما
ين، حيث تعرضت البنوك وشركات التأمين الصينية وشركات العقارات الأخرى لضغط يقارب الشهرَ
شديد، ومن المتوقع أن تستمر أسهم الشركة والشركات التابعة لها في الانخفاض، إذ لا تملك الشركة
في الوقت الحالي أية حلول قد تساعدها على تخفيف ضغوط السيولة لديها، ولا يزال هناك الكثير

من الشكوك حول ما ستفعله الشركة في حالة إعادة الهيكلة. 

كيف ســـــيؤثر انهيـــــار “إيفرغرانـــــد” علـــــى
الاقتصاد الصيني والعالمي؟

ثمة عدة أسباب وراء خطورة انهيار “إيفرغراند” الذي قد يكون له أثر الدومينو على الاقتصاد العالمي،
وأهمها:

أولاً، اشترى الكثير من الناس عقارات من “إيفرغراند” حتى قبل بدء أعمال البناء، ودفعوا دفعات
مة ويمكن أن يخسروا تلك الأموال إذا أفلست الشركة. مقد

ثانيًا، ثمة أيضًا قائمة طويلة من الشركات التي تتعامل مع “إيفرغراند”، بما في ذلك شركات البناء
والهندسة وموردّي المواد الذين هم معرضّون كذلك لخطر تكبد خسائر كبيرة وربما الإفلاس.
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 ثالثًا، التأثير على النظام المالي الصيني على المدى البعيد، لأن “إيفرغراند” مُدينة بأموال لحوالي
ـــة أخـــرى، وإذا تخلفـــت الشركـــة عـــن السداد قـــد تضطـــر البنـــوك ـــا و شركـــة مالي مصرفًا محلي
دًا وتعقيدًا، والذي قد يؤدّي إلى ما يُعرَف كثر تشد ه لسياسة إقراض أ والمقرضون الآخرون إلى التوج

بأزمة الائتمان، التي تحصل عندما تكافح الشركات لاقتراض الأموال بأسعار معقولة.

تبقى السيناريوهات المحتملة لتجنب كل المخاطر الممكنة على النظام المالي
يبًا. الصيني والعدوى العالمية في حال انهيار الشركة، مجهولة المعالم تقر

كــبر اقتصــاد في العــالم، لأن الشركــات عنــدما لا تســتطيع ــاني أ ولا شــكّ أن أزمــة الائتمــان خبر سّ لث
الاقــتراض تجــدُ صــعوبة في النمــو، وفي بعــض الحــالات قــد لا تكــون قــادرة علــى الاســتمرار في العمــل
والتشغيـل والإنتـاج، مـا يثـير قلـق المسـتثمرين الأجـانب الذين قـد يـرون في الصين مكانًـا أقـل جاذبيـة

لاستثمار أموالهم.

هـــل ســـتتدخّل الحكومـــة الصـــينية لإنقـــاذ
الشركة؟

دفعت التداعيات الخطيرة المحتملة لانهيار مثل هذه الشركة المثقلة بالديون بعض المحلّلين إلى اقتراح
:EIU أن بكين قـد تتـدخّل لإنقاذهـا، وبحسـب مـاتي بيكينـك، المحللـة المسـؤولة عـن الملـف الصـيني في
يد وإثارة غضب مالكي المنازل، نعتقد أن الحكومة ربما قد “بدلاً من المخاطرة بتعطيل سلاسل التور

تجد طريقة لضمان استمرار الأعمال الأساسية لشركة “إيفرغراند””. 

ح ل الحكومة الصينية لإنقاذ الشركة، يرى آخرون أن الكفة ترج وعلى الرغم من منطقية فكرة تدخ
لصالح عدم تدخل الحكومة، حيث يعتمدون في الط على هدف بكين لكبح جماح ديون الشركات،

والذي كان في المقام الأول من الأسباب التي عجّلت تعثر الشركة. 

إذًا، تبقــى الســيناريوهات المحتملــة لتجنــب كــل المخــاطر الممكنــة علــى النظــام المــالي الصــيني والعــدوى
يبًا، ولكن من الواضح أن لدى “إيفرغراند” حاليا ما العالمية في حال انهيار الشركة، مجهولة المعالم تقر
ل الحكومــة الصــينية لإنقــاذ مــا يمكــن إنقــاذه مليــار دولار مــن الخصــوم، وعــدم تــدخ  يــد عــن يز

سيسبب الكثير من الألم والخسائر للنظام الاقتصادي العالمي كله، وليس الصيني فحسب.
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