
“أرابتــك”.. هكــذا ســقط العملاق الإمــاراتي
في فخ الإفلاس

, ديسمبر  | كتبه عماد عنان

في الرابــع مــن ينــاير  فــرض اســم شركــة “ارابتــك” (ARABTEC) القابضــة، نفســه علــى موائــد
الأضواء والشهرة، كأحد الشركات المساهمة في بناء “ب خليفة” أطول ب في العالم آنذاك، ليُكلل

جهود الشركة على مدار عقود طويلة من النجاح والتميز والمشروعات التي يشار لها بالبنان.

وبعد مايقرب من  عامًا من نشأة الشركة شهدت خلالها سنوات من التألق والإبداع جعلها محط
أنظار شريحة واسعة من رجال الأعمال والمستثمرين العرب والأجانب على حد سواء، هاهو العملاق
الإماراتي ينهار بسرعة البرق، في مشهد صادم للكثير من المهتمين بالسوق العقاري، ليس في الإمارات

ية مع الشركة. وحدها، بل في المنطقة بأسرها لما تتقاطع فيه من علاقات استثمار

في الثاني من ديسمبر الجاري أعلنت الشركة أنها ستتقدم بطلب للمحكمة المختصة لإعلان إفلاسها
وتصــفيتها، بعــد مشــاورات مكثفــة مــع أعضــاء الجمعيــة العموميــة والشركــاء، وذلــك بعــد موجــات
الخسائر المتتالية التي تعرضت لها خلال الآونة الأخيرة، حيث سجلت خلال الأشهر الست الأولى من
هذا العام  خسائر قدرها  مليون درهم (. مليون دولار) ليصل إجمالي خسائرها

المتراكمة إلى . مليار درهم، ما يشكل .% من رأسمالها البالغ . مليار درهم.

كــثر المعــالم شهــرة في الدولــة ومــن المتوقــع أن يطيــح قــرار تصــفية الشركــة الــتي ســاهت في بنــاء بعــض أ
الخليجيــة مثــل متحــف اللــوفر في أبــو ظــبي وبــ خليفــة، والجنــاح الإمــاراتي في موقــع معــرض إكســبو
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كثر من  ألف موظف يعملون لديها، ما يضع الكثير من التساؤلات حول تداعيات هذه ، بأ
الخطوة.. فما هي قصة سقوط العملاق العقاري الإماراتي؟

.. بداية السقوط
خطت الشركة منذ تأسيسها عام  خطوات متوازنة نحو تحقيق اسم كبير في قطاع العقارات،
داخل الإمارات وخارجها، وظلت على هذا المنوال حتى بداية العقد الثاني من الألفية الثالثة، لكن في

 تعرضت المؤسسة لهزة عنيفة أفقدتها توازنها.

في صـيف هـذا العـام وبينمـا كـانت تحيـا الشركـة أزهـى عصورهـا إذ بهـا تتعـرض لضربـة موجعـة، حيـث
فقــدت اســهمها مــايقرب مــن % مــن قيمتهــا (مــا يعــادل مليــار دولار) في أيــام معــدودة، دون
وجــود أســباب واضحــة لهــذا الانهيــار المفــاجئ، الــذي انعكــس بــالطبع علــى ســمعة واســم الشركــة في

السوق العقاري وداخل البورصة وقتها.

لم يجــد المحللــون تفســيرًا منطقيًــا لهــذا التهــاوي الكــبير الــذي نــادرًا مــا يحــدث ولأســباب معروفــة مثــل
وجود اختلاسات وسرقات وإلغاء صفقات أو انهيار مشاريع عملاقة، أو وجود شبهة تزوير في بيانات
الشركة، إلا أن شيئًا من هذا لم يُعلن عنه وهو ما أقلق الكثيرين بشأن ما يحدث لهذا الكيان الكبير،
الــذي لم تتــأثر أســهمه المدرجــة في بورصــة دبي وحــدها بتلــك الضربــة، بــل أثــارت العديــد مــن علامــات
الاستفهام حول القواعد المنظمة لعمل الشركات وقواعد الإفصاح والشفافية في دولة الامارات ككل.

إلا أنه وفي المقابل هناك من يشير إلى أن السبب الرئيسي وراء هذا الانهيار المدوي كان توتر العلاقات
ـــة ـــار للاســـتثمار التابعـــة لشرك ـــة آب ـــا، حســـن إســـميك، وشرك ـــة سابقً ـــذي للشرك ـــس التنفي بين الرئي
الاستثمارات البترولية الدولية (آيبيك) (IPIC) المملوكة بدورها لحكومة أبو ظبي، والتي كانت تملك

نسبة من الأسهم في “أرابتك”.

بدايات العام الحالي () كانت الشركة على موعد مع نزيف خسائر لا
يتوقف، بلغ في الشهور الست الأولى . مليون دولار

ففي  زادت آبار من حصتها الرأسمالية في العملاق العقاري، ومنذ ذلك الوقت بدأ التنافس
بين الشركة الرئيسية والأخرى المشاركة بحصة في الأسهم، تنافس يبدو من ظاهره استثماري ورغبة
كل طرف في توسيع دائرة نفوذه على حساب الأخر، لكن مع مرور الوقت تبين أن التنافس شخصي

في المقام الأول، وهو ما أودى بالشركة إلى ما آلت إليه.

(IPIC) (آيبيك) وفي يوليو/حزيران الماضي، وضع الكيان المملوك لشركة الاستثمارات البترولية الدولية
المملوكة بدورها لحكومة أبو ظبي، شركة “أرابتك” في مأزق خطير، كان له مفعول السحر في الإسراع



بخطـــى الســـقوط، وذلـــك حين أعلنـــت عـــن نيتهـــا خفـــض حصـــتها في الشركـــة مـــن .% إلى
.% خلال عدة أيام.

تلـك الخطـوة الـتي وصـفها خـبراء بــ “التكتيـك المـدمر” سـاهمت في تقـويض الثقـة في “أرابتـك” ودفـع
العديـد مـن المسـاهمين للهرولـة مـن أجـل بيـع حصـتهم في الشركـة بهـدف التخلـص مـن الأسـهم بـأي
مقابل خشية المزيد من التهاوي، وهو ما دفع سهم الشركة إلى السقوط شيئَا فشيئًا، حتى تحول
ير الــتي يغلــب عليهــا الطــابع العملاق الكــبير إلى مجــرد ســهم ضعيــف تعصــف بــه الشائعــات والتقــار

الشخصي.

يف من الخسائر نز
بدايات العام الحالي () كانت الشركة على موعد مع نزيف خسائر لا يتوقف، بلغ في الشهور
الست الأولى  مليون درهم (. مليون دولار) ليصل إجمالي الخسائر المتراكمة على الشركة

إلى . مليار درهم، ما يشكل .% من رأسمالها البالغ . مليار درهم.

في بيـــان لهـــا أرجعـــت الشركـــة أســـباب هـــذه الخســـائر إلى “محدوديـــة الســـيولة في قطـــاع العقـــارات
والإنشاءات على المستوى الداخلي بسبب تداعيات فيروس كورونا المستجد (كوفيد )”، وهو ما
انعكس بطبيعة الحال على استثمارتها في السوق، حيث تأخرت العديد من المشروعات المتفق عليها،

وعليه تكبدت تكاليف إضافية متصلة بالتأخير، دون قدرة الشركة على الوفاء بتلك الالتزامات.

علاوة على أسباب أخرى تتعلق بحالة التباطؤ التي مني بها قطاع العقارات في الدولة النفطية بصفة
عامة، ما أنعكس على المستحقات والتسويات الخارجية والتي زادت حالات التأخير بها، الأمر الذي

أدى بدوره إلى انخفاض التدفقات النقدية، ليواصل الكيان عجزه المستمر.

وفي فبراير/شبــاط المــاضي أعلنــت الشركــة عــن تعرضهــا لخســائرة ســنوية بلغــت . مليــون درهــم
(نحــو  مليــون دولار) بنهايــة عــام ، وهــي أول خســارة ســنوية لهــا منــذ عــام ، هــذا
بجانب أضطراها لتسريح ثلاثة آلاف عامل يدوي في الشهرين الأخيرين، فضلا عن  موظف، مع

معاناة الشركة من تبعات انتشار فيروس كورونا.

السؤال الذي يفرض نفسه الأن: ما مصير المتضررين من إفلاس العملاق الإماراتي؟ جدير بالذكر أن
قائمة الأطراف المتضررة من هذا الانهيار طويلة، أولها الموظفون العاملون والبالغ عددهم  ألفًا،
يـــن فهـــم كبـــار بجـــانب صـــغار المســـتثمرين المتوقـــع أن يفقـــدوا معظـــم مـــدخراتهم، أمـــا أبـــرز المتضرر
المساهمين، المرجح أن يتكبدوا خسائر ثقيلة غير أنهم قادرون على الصمود نظرا لامتلاكهم استثمارات

في شركات ومجالات أخرى.

التعــويض هنــا عــن هــذا الــضرر ســيكون بيــد المحكمــة الــتي ســتنظر في ملــف الإفلاس، والأدوات الــتي
يــق بيــع أصــول الشركــة وتصــفيتها، وحجــم يمكــن اســتخدامها في عمليــة التعــويض، ســواء عــن طر
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مبيعاتها المتوقع ومدى قدرته على الوفاء بالالتزامات التي على الشركة كرواتب الموظفين ومدخرات
المساهمين.

من المتوقع أن تتوقف % من شركات دبي في خلال  أشهر من الجائحة،
بسبب اعتمادها على موارد تأثرت بشكل كبير بسبب الوباء، على رأسها

 السياحة التي دخلت غرفة الإنعاش منذ بداية

ية خلل في البيئة الاستثمار
سقوط العملاق العقاري الإماراتي لايعني مجرد انهيار شركة فحسب، مهما كان حجمها، بل هو مؤشر
علــى خلــل واضــح في البنيــة التحتيــة الاســتثمارية في الدولــة الخليجيــة، لاســيما مــع القــراءة الدقيقيــة
لأسباب هذا الانهيار والتي يأتي في مقدمتها “المكايدة” بين الشركات، فكيف لشركة بهذا الحجم أن
تسقط في فخ التكتيك التآمري من شركة أخرى وطنية وأن تنخرط في وحل الشائعات إلى هذا الحد؟

الخبراء استعرضوا على مدار الأيام الماضية أسباب السقوط الكبير لهذا الكيان الذي صمد على مدار
كـبر مـن مجـرد تراجـع في الأسـهم والأربـاح، فهنـاك عوامـل أخـرى سـنوات طويلـة، لافتين إلى أن الأمـر أ
عجلـت مـن هـذا الانهيـار أبرزهـا المبالغـة في تحديـد قيمـة العقـارات الـتي تتجـاوز قيمـة الأصـول الفعليـة

بكثير، ما أدى إلى عزوف عن الشراء وتراجع حركة البيع.

ورغم الهالة الإعلامية حول المكانة الاقتصادية لإمارة دبي وقدرتها على المنافسة والتحدي، فإنها كانت
ية الأكثر تأثرًا بين أسواق العالم بسبب تداعيات كورونا، ولولا تدخل على رأس قائمة الأسواق العقار

كثر كارثية. الدولة الرسمي عبر ضخ المليارات لإحداث سيولة مالية ومنح محفزات، لكان الوضع أ

في تقرير سابق لـ “نون بوست” كشف أنه كان من المتوقع أن تتوقف % من شركات دبي في خلال
 أشهــر مــن الجائحــة، بســبب اعتمادهــا علــى مــوارد تــأثرت بشكــل كــبير بســبب الوبــاء، علــى رأســها

.  السياحة التي دخلت غرفة الإنعاش منذ بداية

علاوة على هذا التأثيرات السلبية لتراجع حركة التجارة وفضيحة الملياردير الهندي بي آر شيتي، الذي
كـثر مـن عـشرة بنـوك مـا عـرض بعضهـا هـرب مـن الإمـارات بعـدما حصـل علـى . مليـار دولار مـن أ

ية على المستوى الدولي. للإفلاس، الأمر الذي انعكس سلبًا على صورة الإمارة الاستثمار

ولم تكن “أرابتك” الشركة الإماراتية الوحيدة التي أعلنت إفلاسها، فهناك العديد من الشركات الأخرى
أبرزهـا شركـة الاسـتثمار المبـاشر أبـراج في ، هـذا بجـانب شركـات أخـرى علـى وشـك الإفلاس منهـا
“إن.إم.سي هيلــث” (NMC) وشركاتهــا التابعــة، وهــي الإمــارات للصرافــة ومجموعــة فينــابلر لحلــول

ية. الدفع، ومعها “إعمار للتطوير” و”ديار للتطوير العقاري” و”رأس الخيمة” العقار
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حتى الشركات التي يتوهم البعض برسوخ موقفها وصموده تعاني هي الأخرى من تهاوي كبير، وفي
مقدمة تلك المؤسسات شركة “داماك” التي انخفض صافي ربحها % على أساس سنوي في الربع

. أسهمها في الأول من العام، لتحقق الشركة أقل ربح منذ ط

لم تكن “أرابتك” الشركة الأخيرة التي تتعرض لهذا الانهيار الكبير، فالقائمة كثيرة في ظل السياسات
المالية الحالية والتي تعتمد على الكثير من المخاطر، وعليه فمن المتوقع أن تشهد الساحة الاقتصادية
سلســلة مــن الانهيــارات القادمــة لكيانــات إماراتيــة عملاقــة، وهــو مــا يتوقــع معــه أن يعيــد تشكيــل

الخارطة الاقتصادية للمنطقة من جديد.
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