
 

 

تركيز على قطاع ال) التحوط القانوني والضريبي للاستثمارات الأجنبية في مصر ودول مجلس التعاون الخليجي هندسة 

  (التطوير العقاري 

 :الحوكمة والتحول الهيكلي للبيئة التشريعية

ففي الوقت الذي تقود فيه جمهورية  ،في بنيتها التشريعية والمالية طفرة هيكلية غير مسبوقةتشهد منطقة الشرق الأوسط 

ترتكز على استقطاب التدفقات  لتدشين حقبة استثمارية واعدة حثيثة مساعمصر العربية ودول مجلس التعاون الخليجي 

، واكب هذا والضمانات القانونية التفضيلية الحكوميةالمزايا متكاملة من عبر حزم  (FDI) الرأسمالية الأجنبية المباشرة

 بأعلى المعايير  ،تأطير ضريبي متطور وحوكمة تنظيمية رفيعة المستوى وشديدة الانضباطالزخم 
ً
 راسخا

ً
مما يعكس التزاما

 .الدولية للامتثال والشفافية ومكافحة التهرب الضريبي

 على المؤشرات الاقتصادية  أيضا الأجنبيالمحلي و تسارعة، لم يعد استدامة نجاح الاستثمار وبناءً على هذه المعطيات الم
ً
مقتصرا

 بمدى قدرة الشركات ودراسات الجدوى المالية التقليدية، بل بات 
ً
العابرة للحدود والمجموعات الاقتصادية المحلية و مرهونا

 .(Legal & Tax Hedging)" انوني والضريبيالكبرى على صياغة إستراتيجيات استباقية لـ "التحوط الق

تحصين الأصول، وتعظيم العوائد الرأسمالية، وإدارة المخاطر وهو المفهوم الوقائي الحاسم والدرع الحمائي الذي يضمن 

 .في بيئة ديناميكية وتشريعية بالغة التعقيد السيادية والتشغيلية

، والذي يستوجب تفتيت هذه التحديات للمحاماة والاستشارات القانونية آيه إي  مكتبومن منطلق الالتزام المهني والقانوني لـ 

أهم الركائز وتحويلها إلى فرص مستدامة، نضع بين أيدي المستثمرين المحليين والأجانب وكبرى الكيانات الاقتصادية 

ات قانونية مرنة بناء مصدعمال من بهدف تمكين قطاع الأ  ،الإستراتيجية والآليات التنفيذية للتحوط القانوني والضريبي

تضمن تدفق الرساميل بأمان، وتدعم نمو وتوسع أعمالكم وسط مشهد استثماري وتشريعي  وإيجاد حلول حمائية مبتكرة

 .متسارع التغير

: ركائز التحوط القانوني 
ً
 :)Legal Hedging Pillars(أولا

الساكن للوائح المحلية؛ إذ يمثل هندسة وقائية وعقيدة تعاقدية لحماية يتجاوز التحوط القانوني مفهوم "الامتثال التقليدي" 

 :رأس المال من تقلبات البيئة التشغيلية والنزاعات التجارية، وذلك عبر ثلاثة محاور استراتيجية

 :)Structuring Corporate(  الهيكلة المؤسسية الذكية وعمران الشركاتالمحور الأول: 

كجدار حماية قانوني يفصل الأصول التشغيلية عن المخاطر المحلية عبر اختيار وعاء التأسيس ومقر تعمل الهيكلة الذكية 

 :بعناية  (.Holding Co) الشركة القابضة

 تبرز البيئات القضائية المستقلة مثل سوق أبوظبي العالميي الخليج: فف (ADGM) ومركز دبي المالي العالمي (DIFC) والتي ،

القائم على السوابق القضائية  (Common Law) ( وتخضع لنظام القانون العام الإنجليزي %100كاملة ) تتيح ملكية أجنبية

 .المستقرة وحماية حقوق الأقلية



 

 

 تبرز المنطقة الاقتصادية لقناة السويس: في مصرو (SCZONE)  كنموذج رائد يتمتع بإطار تنظيمي خاص وحوافز

 .استثمارية موسعة

 :)Stabilization Clauses( ستقرار التشرييي والتعاقدي وتحصين المراكزشرط الا المحور الثاني: 

يعد إدراج بند الاستقرار التشريعي صمام أمان حتمي في العقود الكبرى طويلة الأجل وعقود الشراكة بين القطاعين العام 

 على  ،مع الجهات الحكومية (PPP) والخاص
ً
يضمن هذا البند تجميد القوانين السارية وقت توقيع العقد، أو يفرض التزاما

 في حال صدور تشريعات أو ضرائب جديدة تخل بالتوازن العقدي للمشروع
ً
 إلى ، وذلك الدولة بتعويض المستثمر ماليا

ً
استنادا

  المستقرالقانوني المبدأ 
ً
والمدعوم بتشريعات حديثة مثل قانون الاستثمار  "،العقد شريعة المتعاقدين" وقضاءً  عليه فقها

 50المدعوم بـقوانين وتشريعات الاستثمار المحدثة بالخليج مثل المرسوم السلطاني رقم ، وأيضا 2017لسنة  72المصري رقم 

 يةمان، والأنظمة المحدثة لـهيئة الاستثمار السعودار رأس المال الأجنبي في سلطنة عبإصدار قانون استثم م2019لسنة 

(MISA)   قدي للمشروع الاستثماري إجرائية مفاجئة تخل بالتوازن العفرض أعباء مالية أو معه جوز مما لا ي م،2026لعام. 

 :)Arbitral Immunity( آليات فض النزاعات وتحصين نفاذ أحكام التحكيمالمحور الثالث: 

 
ً
 لضمان الحياد والسرعة التقنيةيعد الابتعاد عن التقاض ي المحلي في النزاعات الكبرى خيارا

ً
يتحقق ذلك بصياغة و  ،استراتيجيا

أو  (DIAC) مستقل يحل النزاعات عبر مراكز دولية مرموقة مثل مركز دبي للتحكيم الدولي (Arbitration Clause) بند تحكيم

 .(CRCICA) مركز القاهرة الإقليمي للتحكيم التجاري الدولي

بدقة لخضوعه لقضاء القانون العام، مع تضمين بند صريح  (Seat) مقر التحكيمولتحقيق التحوط المطلق، يجب تحديد 

لضمان نفاذ الأحكام ، (Waiver of Sovereign Immunity) حصانتها السيادية والتنفيذية يقض ي بتنازل الجهات الحكومية عن

  .على أصولها دون عوائق سيادية

: ركائز 
ً
 :)Tax Hedging Pillars( التحوط الضريبي الدولي ثانيا

( %15مع انضمام دول المنطقة للاتفاقيات الدولية لمحاربة تآكل الوعاء الضريبي وتطبيق الحد الأدنى العالمي للضريبة بنسبة )

الضريبي الوقائي إلى تحول التخطيط  ،(OECD) لمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية (Pillar Two) بموجب الركيزة الثانية

لامتصاص الأثر الضريبي  ثلاثة مسارات حمائية متكاملةوهو ما يتطلب تفعيل  ،ضرورة حتمية لحماية التدفقات النقدية

 :المستحدث

من خلال تصميم وذلك  :)DTT( إعادة هندسة تدفقات الأموال عبر شبكة معاهدات منع الازدواج الضريبيالمسار الأول: 

ؤسس في دول ت (SPVs) البينية )توزيعات الأرباح، الإتاوات، فوائد الديون( عبر شركات ذات أغراض خاصة مسارات التدفقات

 .(Withholding Tax) ترتبط بمصر أو الخليج باتفاقيات نافذة، بهدف خفض أو تصفير الضريبة المستقطعة من المنبع

في ظل الرقابة المميكنة التي تفرضها : )Pricing Transfer( التحوط الصارم لسياسات التسعير التحويليالمسار الثاني: 

على معاملات الأطراف في مصر،  في الإمارات، ومصلحة الضرائب المصرية  FTAوفي السعودية،  ZATCA الهيئات الضريبية مثل

 لمالملف الرئيس ي والمحليمما يستوجب إعداد " ،المرتبطة
ً
لتجنب ( Arm's Length Principle) بدأ السعر المحايد" بدقة وفقا

 .الغرامات الباهظة التي تقض ي على الهامش الربحي



 

 

حيث  :)ESR( وقواعد التواجد الاقتصادي الحقيقي )RHQ (الموازنة الذكية بين متطلبات المقرات الإقليميةالمسار الثالث: 

افز المناطق سنة للمقرات  30مثل إعفاء الـ إن الاستفادة من الإعفاءات الضريبية الجاذبة ) الإقليمية بالسعودية أو حو

 بالامتثال لقواعد التواجد الحقيقي، وإثبات أن الإدارة الفعلية والموظفين الحرة بمصر والخليج
ً
( باتت مشروطة قطيعا

 في دولة التأسيس لمنع تصنيف الكيان كـ "
ً
 ." وحرمانه من الامتيازاتوعاء مصطنعوالتكاليف متواجدون ماديا

 :
ً
 :خارطة المقارنة الشمولية لمحددات التحوطثالثا

 للفوارق الجوهرية والتباينات التشريعية بين الأنظمة 
ً
 عميقا

ً
إن نجاح التخطيط الاستباقي العابر للحدود يتطلب بالضرورة فهما

المزايا النسبية، القانونية والضريبية في المنطقة. ولتمكين صناع القرار وكبار المستثمرين من إجراء تقييم دقيق للمخاطر و 

نستعرض في الجدول التالي مقارنة هيكلية شمولية تلخص محددات التحوط الإستراتيجي والفلسفة التنظيمية بين 

 :جمهورية مصر العربية ودول مجلس التعاون الخليجي
 

 البيان         

 م     
 بيئة الاستثمار في جمهورية مصر العربية وجه المقارنة

دول مجلس التعاون بيئة الاستثمار في 

 الخليجي

 ظام الضريبي العامن 1

نظام ضريبي كلاسيكي متكامل: ضريبة 

، وقيمة (%22.5)دخل الشركات 

يتطلب التحوط إدارة  (،%14)مضافة 

دقيقة للمنظومة الإلكترونية للفواتير 

 والإيصالات والفحص الدوري

 (%9)الإمارات في تحول نحو النظم المطورة 

ضريبة شركات )مع استثناءات للمناطق 

، وضريبة (%20)السعودية وفي الحرة(، 

 (%15% إلى 5)القيمة المضافة تتراوح بين 

2 
أولوية التحوط 

 القانوني

حماية استقرار العقود ومميزات النقد 

التركيز على بنود ، من خلال الأجنبي

الاستقرار التشريعي، وآليات مرنة لتحويل 

للخارج بالعملة الحرة والتحوط الأرباح 

 لمخاطر الصرف

، من لتوطين والتواجد الفعليلالامتثال 

الامتثال لسياسات توطين الوظائف خلال 

)كالسعودة(، واستيفاء متطلبات التواجد 

والمقرات  (ESR) الاقتصادي الحقيقي

  (RHQ)  الإقليمية

3 
افز  المزايا والحو

 السيادية

عن  القطاعيةلرخصة الذهبية والحوافز ا

موافقة واحدة جامعة للتأسيس  طريق

والتراخيص وتملك العقارات مع خصومات 

% لقطاعات 50ضريبية تصل لـ 

 ةجددالهيدروجين الأخضر والطاقة المت

من  لإعفاءات السيادية وحرية رأس المالا

إعفاءات ممتدة بالمناطق الحرة خلال 

تصل لـ  (RHQ) وإعفاءات للمقرات الإقليمية

، وغياب تام لقيود تحويل النقد ع 30
ً
اما

 (%100)الأجنبي بنسبة 

 فلسفة فض النزاعات 4

بيئة تحكيمية متطورة محمية بقانون 

، وحماية 1994لسنة  27التحكيم رقم 

استثمارية عبر لجان فض منازعات 

 .الاستثمار الوزارية

دمج بين المحاكم المحلية ومحاكم المناطق 

 (DIFC/ADGM) الحرة الناطقة بالإنجليزية

التي تطبق القانون العام كقضاء دولي فائق 

 السرعة

 



 

 

: التحوط المتخصص لقطاع التطوير العقاري 
ً
 البنيوي: رابعا

يتحول التحوط في قطاع التطوير العقاري من مجرد إجراء امتثال وقائي إلى صمام أمان بنيوي ومحدد رئيس ي لبقاء المشروع 

 لطبيعة الاستثمار العقاري 
ً
، واعتماده على الأصول السيادية )الأراض ي( ةالممتد ةالكثيف لرأس المال، وجداوله الزمني نظرا

ومن هذا المنطلق، تتجلى هندسة التحوط العقاري في مسارين ماليين وقانونيين حاسمين لتأمين  والبيع على الخارطة،

 ، وهما:المشاريع الكبرى وسد الثغرات التشغيلية

 :)Real Estate Legal Hedging( التعاقدية العقاريةالمسار الأول: الهندسة 

 عدة صور هي:ذلك من خلال ى تيتأو 

 تاريخية في تملك الأراض ي ببعض المناطق  في مصريواجه المطور الأجنبي  :تحوط الملكية وهيكلة حيازة الأراض ي 
ً
قيودا

هنا في اللجوء لعقود حق الانتفاع طويل ويتمثل التحوط ، (2012لسنة  14الاستراتيجية )بموجب المرسوم بقانون رقم 

 ."الرخصة الذهبيةالأجل أو التأسيس عبر "

يتم التحوط ضد مخاطر سحب الأراض ي نتيجة التأخر في التنفيذ ، ف(Freehold) ، فرغم إتاحة التملك الحرفي الخليجأما 

لتقليل  (Land-for-Equity) نيةعبر ربط ثمن الأرض بنسب الإنجاز، أو إدخال مالك الأرض الحكومي كشريك بحصة عي

 . (CapEx) النفقات الرأسمالية الأولية

 مثل أنظمة وافي في السعودية، وقوانين)والأنظمة  فرضت القوانين :تحوط البيع على الخارطة وحسابات الضمان 

RERA  صارمة على السيولة النق (في مصر في دبي والتشريعات المصرية المستحدثة 
ً
عبر حسابات  ينية للمطور دقيودا

ربط عقود المقاولات الرئيسية بحيث ت التحوط التشغيلي هنا يستوجب صياغةمما يجعل  ،"Escrow Accounts"الضمان

ما تم من أعمال وصدور ى عل بناءشروع وذلك فيذ بالتدفقات النقدية المفرج عنها من حساب الممستحقات مقاول التن

 .لتجنب حدوث فجوات سيولة "Job Completion Certificate " العمل إنجازشهادات 

 شرط امتداد الوقت والظروف الطارئة )Clauses Hardship(:  للتحوط ضد تقلبات أسعار مواد البناء وسلاسل الإمداد

 مرنة 
ً
 بناءً على مؤشرات التضخم الرسمية، مع صياغة بند "يتعدليجب تضمين العقود بنودا

ً
القوة ل الأسعار تلقائيا

 يعفي المطور من غرامات التأخير تجاه " القاهرة
ً
صياغة موسعة تشمل تأخر إصدار التراخيص الحكومية باعتبارها مبررا

 .المشترين

 :(Real Estate Tax Hedging) الهندسة الضريبية العقاريةالمسار الثاني: 

 عدة صور هي:ذلك من خلال ى تيتأو 

 التحوط لرسوم الأراض ي الفضاء )Fees Lands White( : سنوية على الأراض ي البيضاء غير 
ً
تفرض السعودية رسوما

إذ إن صدور الموافقة  ،المطورة. آلية التحوط هنا تتطلب وضع جدول زمني قانوني صارم لتقديم المخططات واعتمادها



 

 

 من وعاء فرض الرسوم ويماقية تطوير رسمية مع مطور فرعي يالاعتمادية الأولى أو إبرام اتف
ً
نع تآكل رأس خرج الأرض قانونا

 .المال

 يفرض التحوط تفعيل القواعد المحاسبية والضريبية مثل معيار  :رسملة تكاليف التمويل وضغط الوعاء الضريبي

 من تحميلها كخسائر  (IAS 23) المحاسبة الدولي
ً
التي تتيح رسملة فوائد القروض وإضافتها إلى تكلفة المخزون العقاري بدلا

 مباشرة، مما يرفع قيمة 
ً
 وفرا

ً
التكلفة الإجمالية ويقلل صافي الأرباح الخاضعة لضريبة الدخل عند بدء البيع الفعلي، محققا

 
ً
 استراتيجيا

ً
 .ضريبيا

 عفى بيوع العقارات من القيمة المضافة لكنها تخضع ، تفي مصر :معالجة ضريبة القيمة المضافة والتصرفات العقارية

يتم التحوط عبر هيكلة عمليات البيع الكبرى بنقل ملكية أسهم الشركة و  (،%2.5)لضريبة التصرفات العقارية بنسبة 

 للشهر  (SPVs) عبر شركات (Share Swap) المالكة للعقار
ً
 للضريبة وتسريعا

ً
 من نقل ملكية الأصول ذاتها تفاديا

ً
بدلا

 .العقاري 

، ويتم التحوط بتقديم العقار (%5)بنسبة  (RETT) )السعودية كمثال(، تخضع العقارات لضريبة التصرفات وفي الخليج

 قبل تطويره للحصول على إعفاء أو تأجيل نظامي من (REIT) كاشتراك عيني في رأس مال صندوق استثماري عقاري 

(ZATCA). 

ولضمان التخطيط الضريبي الأمثل للمشروعات السكنية والتجارية الكبرى، يتعين على المطورين فهم الفوارق الهيكلية في 

يوضح الجدول التالي المعاملة الضريبية العقارية والآليات  .الضريبية العقارية لتفادي تآكل الهوامش الربحيةالأنظمة 

  :الإستراتيجية للتحوط ومواجهة الأعباء المالية بين جمهورية مصر العربية والمملكة العربية السعودية

 م
البيئة 

 الاستثمارية
 التحوط الضريبي المستهدفةآلية  المعاملة الضريبية العقارية

1 
جمهورية مصر 

 العربية

تعفى بيوع العقارات من ضريبة القيمة 

ضريبة لكنها تخضع لـ %(، 14) المضافة

من  %2.5بنسبة  التصرفات العقارية

 قيمة التصرف

يتم التحوط عبر هيكلة عمليات البيع الكبرى أو التنازل عن 

 المالكة للعقارالأراض ي من خلال نقل ملكية أسهم الشركة 

(Share Swap/Sale) عبر تأسيس شركات غرض خاص 

(SPVs)  من نقل ملكية الأصول العقارية ذاتها، لتفادي 
ً
بدلا

 عبء ضريبة التصرفات ولتسريع إجراءات الشهر العقاري 

2 
المملكة العربية 

 السعودية

ضريبة تخضع التوريدات العقارية لـ 

 بنسبة (RETT) التصرفات العقارية

، مع إعفاءات لبعض الحالات 5%

 النظامية

يتم التحوط من خلال استغلال الاستثناءات النظامية؛ مثل 

تقديم العقار كاشتراك عيني في رأس مال صندوق استثماري 

  (REIT) عقاري 
ً
قبل طرحه أو تطويره، وهو ما يمنح تأجيلا

أو إعفاءً من الضريبة وفق ضوابط هيئة الزكاة والضريبة 

 (ZATCA)  والجمارك
 



 

 

 تب آيه إي للمحاماة والاستشارات القانونيةكم
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ً
 ي للمحاماة والاستشارات القانونية:ي مكتب آيه إ: رؤية شركائنا الإستراتيجيين فخامسا

 أو مجرد إجراءات شكلية، بل هي خط الدفاع الأول 
ً
 استشاريا

ً
إن صياغة استراتيجيات التحوط القانوني والضريبي لم تعد ترفا

 .المستثمرين عابري الحدودلحماية القيمة السوقية للشركات، وتحصين ثروات 

على جاهزية تامة ومطلقة بملء السيادة والتأصيل  للمحاماة والاستشارات القانونية إي هآيومن هذا المنظور، فإن مكتب 

سلطنة عمان، ودول مجلس التعاون و  ،خبرة عريقة وممتدة في جمهورية مصر العربيةوالقانوني المستند إلى  القضائي

  28الخليجي، لأكثر من 
ً
 :، بل نتولىفقط نحن لا نقتصر على تقديم الاستشارات العابرة، عاما

لكبار المستثمرين والمجموعات الاقتصادية قبل مرحلة التأسيس وطوال فترة  هندسة وتصميم هياكل التحوط المتكاملة .1

 .التشغيل

مانعة للجهالة ومحصنة ضد  وشروط الاستقرار التشريعي صياغة لبنود التحكيم الدولي الصياغة العقدية المتفوقة .2

 فة ملفات المنازعات التحكيمية بمختلف مراكز التحكيم محليا ودوليا. الك ، وإدارة قانونية احترافيةالبطلان

لضمان استدامة واستقرار  OECD والتسعير التحويلي وفق أحدث معايير الـ إدارة ملفات الامتثال الضريبي عابر الحدود .3

 .التدفقات النقدية

، "المخطط الاستباقي والشريك الحذر"إننا ننقل منشآتكم الاستثمارية من عقلية "الامتثال اللاحق ورد الفعل" إلى عقلية 

 .لتأمين تفوقكم التنافس ي المطلق بأعلى معايير الأمان والوقار القضائي
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