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السنة 43 العدد 12039 اقتصاد

 لنــدن – أدت الطفــــرة التــــي شــــهدتها 
أســــعار المنازل على مســــتوى العالم على 
مدى عدة سنوات والتي فشل حتى الوباء 
في إيقافها، إلى إجبار البنوك المركزية في 
جميع أنحاء العالم على مواجهة ســــؤال 
معقــــد، وهو ما الذي يجب أن تفعله حيال 

الأمر؟
وغالبــــا مــــا تنظــــر الحكومــــات إلى 
الارتفــــاع المفاجــــئ فــــي قيمــــة العقارات 
مــــن أســــتراليا إلــــى الســــويد علــــى أنه 
يخلــــق ثروة. لكــــن التاريــــخ يُظهر أيضا 
مخاطر عدم اســــتقرار الفقاعات والتكلفة 
الاجتماعيــــة الباهظة حيــــث يجد الملايين 

أنه لا يمكنهم تحمل نفقات شراء منزل.
والمفارقــــة هي أنه في حين أن الأموال 
الرخيصــــة الناتجــــة عن أســــعار الفائدة 
المنخفضة أو السلبية قد أدت إلى ارتفاع 
الأسعار، فإنها بالكاد تظهر في حسابات 
البنــــوك المركزيــــة للتضخــــم، وهــــو أحد 

المحركات الرئيسية لسياستها النقدية.

وفــــي حــــين يتــــم تخصيــــص أرقــــام 
متفاوتة لتكاليف الإسكان، سواء تكاليف 
الإيجار أو إصلاح المنازل، في مؤشــــرات 
التضخم، والتي تتــــراوح من 40 في المئة 
وزيادة في الولايــــات المتحدة إلى 6.5 في 
المئة في منطقة اليورو، فإن أسعار المنازل 
نفســــها يتم اســــتبعادها من هذه العملية 
الحســــابية. ومع ارتفاع أسعار العقارات 
بشــــكل ملحوظ، يقول الكثيــــرون إنهم لا 

يستطيعون تحمل نفقات شراء منزل.
وقال مانوج برادهان المؤلف المشــــارك 
لكتاب بعنوان ”الانعــــكاس الديموغرافي 
العظيــــم“، الــــذي يتنبأ بحــــدوث تضخم 
على مستوى العالم في السنوات القادمة 
”النقــــاش حول ما إذا كنا نتناول التضخم 
بشكل صحيح بالفعل سيظهر أكثر فأكثر. 
ستحصل أســــعار المنازل على الكثير من 

الاهتمام“.

وارتفعت أســــعار العقارات الســــكنية 
على مســــتوى العالم بنســــبة 60 في المئة 
في السنوات العشر الماضية، وفقا لمؤشر 
”نايــــت فرانــــك“. وفي العــــام 2020 وحتى 
عندما تســــبب فايروس كورونا في خنق 
الاقتصــــاد العالمــــي، قفزت الأســــعار مرة 
أخــــرى بمعدل 5.6 في المئــــة، بينما قفزت 
الأسعار بمعدلات تتراوح بين 20 في المئة 

و30 في المئة في بعض الأسواق.
وفي حين أن أسعار الفائدة المنخفضة 
كانــــت منذ فترة طويلة المحرك الرئيســــي 
لهذا القطاع، فإن الدعم الحكومي الحالي 
لملكية المنــــازل والدعم الــــذي قدمته أثناء 
فتــــرات الوباء فــــي الآونة الأخيــــرة مثل 
تعليق الضرائب علــــى الممتلكات كانا من 

ضمن العوامل أيضا.
وعلــــى الرغــــم مــــن ذلــــك ســــتنتهي 
إجــــراءات الدعم هــــذه، لكــــن الحكومات 
السياســــية  الإجراءات  تجنب  ســــتحاول 
المعقــــدة للحفــــاظ علــــى ثبــــات الأســــعار 
قــــدر الإمكان مثــــل حظر الملكيــــة المتعددة 
للعقــــارات أو تخفيف اللوائــــح والقواعد 

التنظيمية للبناء.
وهذا يثير التساؤل عما يمكن للبنوك 
المركزيــــة أن تفعلــــه. وأطلقــــت حكومــــة 
نيوزيلنــــدا الخطــــوة الأولى فــــي فبراير 
عندمــــا طلبت من بنكها المركزي النظر في 
تأثير أســــعار الفائدة على أسعار المنازل 
التــــي ارتفعت بنســــبة 23 فــــي المئة العام 

الماضي.
ويفكــــر آخرون فــــي الســــؤال أيضا، 
المركــــزي  البنــــك  رئيســــة  قالــــت  حيــــث 
الأوروبــــي كريســــتين لاغــــارد الأســــبوع 
الماضــــي، إن مقارنة دور قطــــاع العقارات 
الإســــكانية في ارتفاع تكلفة المعيشــــة قد 
ظهر كنقطة رئيسية في مراجعة السياسة 
الاســــتراتيجية المقرر الكشــــف عنها هذا 

العام.
 الحقيقــــي أعلى مما يقيســــه مؤشــــر 
أســــعار المســــتهلك الرســــمي، فقد يشير 
ذلك إلى أن سياســــات البنــــك المركزي أو 
الحكومــــة أكثر توســــعية ممــــا ينبغي أن 

تكون.
وقــــال برادهان ”إذا لم يكن الإســــكان 
يشــــير إلى التضخم عبر مؤشــــر أســــعار 

المســــتهلكين، فمــــن المرجّــــح أن يصــــاب 
الاقتصــــاد بالإنهــــاك، وما تحصــــل عليه 
بمــــرور الوقــــت هــــو ضغــــوط التضخــــم 

العامة“.
وفــــي الوقــــت الحالي، فقــــد انخفض 
معدل تضخم الإيجارات بســــبب مصاعب 
الوبــــاء، أو لأن أســــعار الفائدة المنخفضة 
والعمــــل عــــن بعد يشــــجعان على شــــراء 

المنازل.
وقــــال أندرو شــــيتس كبيــــر المحللين 
مؤسســــة  في  للأصــــول  الاســــتراتيجيين 
”مورغــــان ســــتانلي“، إن هــــذا قــــد يعطي 
”ســــوق  أن  مضيفــــا  مضللــــة،  إشــــارة 
الإيجارات سيكون ضعيفا وسوق الإسكان 
ســــيكون قويــــا وأن (ضعــــف الإيجارات) 

يمكن أن يظهر كقوة معاكسة للتضخم“.
وهنــــاك حجج قوية تريد أن تســــتبعد 
التغيرات الرئيســــية في أســــعار المساكن 
من مؤشــــرات التضخم. ويعتبر الســــكن 
بالنســــبة إلى معظم الناس عملية شــــراء 
مــــدى الحياة وليســــت نفقات مســــتمرة. 

كمــــا يُنظــــر إلى تضمــــين أســــعار المنازل 
في مقاييــــس التضخم التي تســــتخدمها 
البنــــوك المركزية لتوجيه السياســــة على 
نطاق واسع على أنه أمر غير عملي، نظرا 

لتقلباتها الشديدة.
ومع ذلــــك، قد تفكر المزيــــد من البنوك 
المركزيــــة فــــي تكييف مؤشــــرات التضخم 
لتشمل مقياسا للتكاليف المرتبطة بالعيش 

داخل المنزل، مثل الصيانة والتجديدات.
وفــــي الوقت الحالي، تشــــمل مقاييس 
التضخم التي يستخدمها بنك الاحتياطي 
الفيدرالــــي وبنــــك اليابــــان ونيوزيلنــــدا 
وأســــتراليا ما يســــمّى بتكاليــــف المالك – 
المســــتأجر. لكن المقياس الذي يســــتخدمه 
بنك إنجلترا لا يفعــــل ذلك، كما أنه لم يتم 
وضعه في الحسبان في مقياس التضخم 
الرئيسي الذي يســــتخدمه البنك المركزي 

الأوروبي.
الأوروبــــي  المركــــزي  البنــــك  وأراد 
إدراجهــــا، لكن جمع البيانــــات في الوقت 
المناسب من 19 دولة واختلاف مستويات 

ملكية المنازل عبر الكتلة سيعقدان المهمة.
وبشــــكل حاســــم، يعتقد الاقتصاديون أن 
تضمين هذه التكاليــــف قد يرفع التضخم 
فــــي منطقة اليــــورو بمقــــدار 0.2 إلى 0.3 
نقطة مئويــــة، مما يجعل البنــــك المركزي 
الأوروبي أقرب إلى هدف التضخم المراوغ 

الذي يقترب من 2 في المئة.

وفي نهاية المطاف، قد تكون مثل هذه 
التحولات في صنع السياســــات محفوفة 
بالمخاطــــر وســــط حالة عــــدم اليقين التي 

أوجدها الوباء.
وإضافة أســــعار العقارات إلى مؤشر 
أســــعار المســــتهلكين فــــي الوقــــت الــــذي 

يســــتيقظ فيــــه التضخــــم الخامــــل لفترة 
طويلة أخيرا يمكــــن أن تؤدي إلى ارتفاع 
القــــراءات، مما يــــؤدي بدوره إلــــى زيادة 
الضغــــط على البنــــوك المركزية لتشــــديد 
السياسة حتى في الوقت الذي تعالج فيه 

الاقتصادات تداعيات الوباء.
ويتوقع بعــــض المحللين مثل مصرف 
”آي.إن.جي“، أنه مع بعض الاســــتثناءات 
قد تبدأ بعض ســــباقات الإسكان على أي 
حال في التراجع مع إلغاء إجراءات الدعم 

المقدمة أثناء الوباء.
وقــــد يــــؤدي غضــــب الناخبــــين إلى 
دفــــع الحكومات إلى إرهاق المســــتثمرين 
العقاريــــين بفــــرض ضرائــــب أعلــــى كما 
شــــهر نهايــــة  فــــي  نيوزيلنــــدا  فعلــــت 

مارس.
أمــــا أولئك الذين لا يؤيدون توســــيع 
تحويــــلات البنــــك المركــــزي إلــــى قطــــاع 
الإسكان، فيقولون إن تشديد السياسة قد 
يؤدي إلى تفاقم المشكلة من خلال تقليص 

المعروض من العقارات.

مخاوف عالمية من عدم استقرار التكلفة الاجتماعية الباهظة وعدم تحمل نفقات شراء مساكن

اتفاقية لتمويل أكبر مجمع سياحي يتألف من منشآت للضيافة والترفيه وفنادق ومركز تسوق

تتخوف البنوك المركزية حول العالم من فقاعة عقارية متواصلة في أسعار 
ــــــازل، حيث لم يوقف الوباء ولا خفض الفوائد ارتفاع أســــــعار المنازل،  المن
ــــــة ويهدد بتعميق أزمة  الأمر الذي يشــــــكل خطورة على التكلفة الاجتماعي
الســــــكن وعدم تحمّل نفقات شــــــراء مســــــكن، في وقت تفيد فيه المؤشرات 

بحدوث انفجار ديموغرافي.

عقارات نشاهدها فقط

البنوك المركزية قلقة من فقاعة عقارية في أسعار المنازل

 الريــاض – وقـــع صنـــدوق التنميـــة 
الســـياحي الســـعودي اتفاقا مع مدينة 
المعرفـــة الاقتصاديـــة وبنـــك الريـــاض 
لتمويل مشـــترك بقيمـــة 1.3 مليار ريال 
دولار)  مليـــار   0.35 (حوالـــي  ســـعودي 
لتطوير مركز مدينة المعرفة الاقتصادية، 
وهـــو مجمع ســـياحي على مســـاحة 68 
ألف كيلو متر مربع ضمن مدينة المعرفة 

الاقتصادية.
وحســـب البيانات ســـيتألف المجمع 
الجديد من منشـــآت للضيافـــة والترفيه 
تشـــمل فندقا فئة خمس نجـــوم ومركزا 
للتســـوق، مما ســـيجعله أكبر مركز من 

نوعه في المدينة.
وسيقدم الصندوق تمويلا بقيمة 391 
مليون ريال (حوالـــي 105 ملايين دولار) 
للتطويـــر بينما ســـيقدم بنـــك الرياض 
تمويـــلا مســـاويا نتيجة اتفاق ســـابق 
وقعه مـــع الصندوق لتســـهيل وتمويل 

الاستثمارات السياحية في المملكة.
ويركـــز الصندوق على إطلاق أدوات 
اســـتثمار فـــي الدين والأســـهم لتطوير 
قطـــاع الســـياحة بالتعـــاون مـــع بنوك 

خاصة وبنوك استثمار.
وقال وزير الســـياحة أحمد الخطيب 
فـــي وقت ســـابق إن ”إطـــلاق الصندوق 
في الوقـــت الحالي، فيمـــا يواجه قطاع 
الســـياحة تحديات عالمية غير مسبوقة، 

يدل على ثقة المستثمر والقطاع الخاص 
فـــي النظـــرة المســـتقبلية طويلـــة الأمد 
للســـياحة في الســـعودية“. والســـياحة 
مـــن الأعمـــدة الرئيســـية للإصلاحـــات 

التـــي  الســـعودية  فـــي  الاقتصاديـــة 
تضمنتها رؤية 2030 والرامية إلى الحدّ 

من الاعتماد على إيرادات النفط.
وكانت الســـعودية منذ حوالي عامين 
قد فتحت منافذها لاســـتقبال السياح من 
مختلف دول العالم، في إطار خطة تنويع 
اقتصادي بدل النفط، حيث ساهمت هذه 
المبادرة في تدفق السياح الذين يبحثون 
عن وجهات سياحية جديدة، خاصة وأن 
الســـعودية لها من الإمكانيات الطبيعية 

والتراثيـــة ما يجعل ســـياحتها متنوعة 
وصالحة لكل الفصول.

رائعة،  بشـــواطئ  السعودية  وتتمتع 
ومواقـــع تاريخية، ومدن مـــلاه، وفنادق 
فاخـــرة، فهـــي وجهة ســـياحية لـــم يقع 
اكتشافها بعد نظرا إلى أن السياحة فيها 

كانت مقتصرة على المزارات الدينية.
وفي أنحاء كثيرة مـــن المملكة، يمكن 
للسائح الاستمتاع بالمغامرة في الجبال، 
أو الاسترخاء في أماكن ريفية هادئة، أو 

التخييـــم في الصحراء، كما تعتبر وجهة 
جاذبة للسياح في كل الفصول.

وعملـــت المملكـــة منذ ســـنوات على 
تهيئة البيئة المناســـبة لقطاع السياحة، 
بتســـجيل عدد من المواقـــع الأثرية ضمن 
قائمـــة التـــراث العالمـــي ”اليونســـكو“، 
وتحويل أجزاء من ســـاحل البحر الأحمر 

إلى منطقة جاذبة للسياح.
فـــي  المغامـــرة  رحـــلات  وتتنـــوع 
الســـعودية، بعضها يعلـــن التحدي على 
الكثبـــان الرملية رغـــم الصعوبة البالغة 
بســـيارات ذات دفع، وأخرى تشمل تسلق 
الجبـــال وقطـــع مســـافات شاســـعة في 
الصحراء، وحتى الغوص في البحار من 

أجل متعة الاكتشاف.
وتواجه خطة السياحة في السعودية 
عدة عراقيل، ذلك أن الســـماح بالمزيد من 
الزوار من الجنســـيات المختلفة، ســـوف 
يكون اختبارا لمملكة لا تسمح بالمشروبات 
الكحوليـــة وعـــادة مـــا تطلـــب حتى من 

النساء الأجانب، ارتداء العباءات.
ومع أن الســـعودية تحظى بشواطئ 
بكـــر ومناطق ســـاحلية، لكـــن الحمامات 
الشمســـية العامة والشـــواطئ المختلطة 
ممنوعـــة. وســـيواجه هذا القـــرار جملة 
من التحديات أهمهـــا تفاعل بعض فئات 
المجتمـــع مـــع قـــدوم ســـياح إلـــى بلدها 

وخاصة في المناطق المحافظة.
وتبنـــي المملكـــة آمـــالا كبيـــرة على 
مشـــاريع ســـياحية في عـــدة مناطق مثل 
الدرعية والقديـــة والعلا والبحر الأحمر، 
لتوجيه صرف ميزانية الترفيه الأســـرية 
إلى داخل المملكة وتلبية كافة احتياجات 
المواطـــن بـــدلا من الســـفر إلـــى الخارج، 

ويتماشـــى هذا التوجه مـــع الأزمة التي 
فرضها انتشـــار فايـــروس كورونا وغلق 

الحدود.
ويحتل تطوير السياحة ركنا أساسيا 
في برامج التحـــول حيث تطمح الرياض 
إلى مســـاهمته بنســـبة 10 فـــي المئة من 
إجمالي الناتج الإجمالي بحلول عام 2030 
من أجل خلق فرص العمل وتخفيف تأثير 

تذبذبات أسعار النفط على الاقتصاد.
وكانـــت الحكومـــة قـــد أعلنـــت فـــي 
أغسطس 2017 عن مشروع سياحي عملاق 
لتحويـــل 50 جزيـــرة ومواقـــع تاريخيـــة 
وطبيعية خلابة أخرى على ساحل البحر 

الأحمر إلى منتجعات فاخرة.

وتأتـــي الخطـــوة فـــي إطـــار خطط 
طموحـــة لولـــي العهد الأميـــر محمد بن 
ســـلمان بتدشـــين قطاعـــات اقتصاديـــة 
جديدة، بهـــدف تنويع الاقتصاد وإحداث 
انفتاح داخل المجتمع عن طريق الســـماح 

بوسائل ترفيه كانت محظورة من قبل.
ويعتبر تحرير قطاع السياحة إحدى 
الركائـــز الأساســـية لبرنامـــج التحـــول 
الاقتصادي فـــي إطار رؤيـــة 2030، وهي 
العهـــد  ولـــي  يقودهـــا  طموحـــة  خطـــة 
الســـعودي لإعـــداد أكبر اقتصـــاد عربي 

لمرحلة ما بعد النفط.

السعودية تعزز الاستثمارات السياحية في المدينة المنورة

عززت الســــــعودية جهود الاســــــتثمارات الســــــياحية بإعلان اتفاقية جديدة 
ــــــر مركز مدينة المعرفــــــة الاقتصادية، وهو مجمع ســــــياحي  ــــــل وتطوي لتموي
ــــــه وفنادق ومركز للتســــــوق، مما  ســــــيتألف من منشــــــآت للضيافة والترفي

سيجعله أكبر مركز من نوعه في المدينة المنورة.
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