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استقالة في »كامكو«

أفادت شركة كامكو للاستثمار )كامكو( بأن شاندران رئيس 
تنفيذي للقطاع المالي تقدم باس���تقالته من العمل في الشركة 
وذل���ك بناء على رغبت���ه، علما بأن آخر ي���وم عمل له هو 31 

مارس 2015.

»ضمان«: الدول العربية تسرع عودتها 
لتعزيز جاذبيتها للاستثمارات الأجنبية

قالت المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات 
)ضمان( ان الدول العربية تسعى عقب التطورات الاخيرة في 
المنطقة الى الاس���راع في العودة الى مسيرة تعزيز جاذبيتها 

للاستثمارات الاجنبية.
وأضافت المؤسس���ة في افتتاحية العدد الاخير من نشرتها 
الفصلية »ضمان الاستثمار« ان سعي الدول العربية يأتي في 
ظل بيئة شديدة التنافس بين دول العالم على الفوز بالنصيب 

الاكبر من التدفقات الاستثمارية العالمية.
وأوضحت أن آخر تحديث لقاعدة بيانات مجموعة البنك الدولي 
يؤكد أن عددا من الدول العربية سرعت من وتيرة الاصلاحات 
في بيئة أداء الاعمال خلال السنوات التسع الأخيرة بين عامي 

2005 و2014 وطبقت جميعها نحو 197 إصلاحا.
وأشارت الى ان تلك الاصلاحات سهلت ممارسة أنشطة الأعمال 
في مجالات تشمل تأس���يس الشركات واستخراج التراخيص 
وإنفاذ العقود وتسجيل الملكية والحصول على الائتمان المصرفي 
ودفع الضرائب والتجارة عبر الحدود وحماية المس���تثمرين 

وتسوية حالات الاعسار.
وذكرت أن أداء دول المنطقة اتسم بالتباين وتراوح الترتيب 
العالمي للدول العربية بين المرك���ز الـ 22 والمركز الـ 188 عالميا 
حيث تحظى دول مجلس التعاون الخليجي اضافة الى تونس 
والمغرب ولبنان ومصر بترتيبات متقدمة نسبيا مقارنة ببقية 

الدول.
وكشفت عن تحسن ترتيب الامارات الى المرتبة الـ 22 عالميا 
والاولى عربيا وتحس���ن ترتيب مصر الى المرتبة الـ 112 عالميا 
والعاش���رة عربيا واستقرار ترتيب البحرين عند المركز الـ 53 
عالميا والرابع عربيا وليبيا في المرتبة الـ 188 عالميا والـ 20 عربيا 

في مقابل تراجع الترتيب العالمي لبقية الدول العربية.
وقالت انه رغم الجهود المبذولة في هذا المجال مازالت هناك 
معوقات قائمة في عدد من المج���الات، مضيفة أن الاصلاحات 
الاجرائية والتشريعية ورغم تنوعها فانها تسير بوتيرة بطيئة 

مقارنة بمناطق أخرى في العالم.
وأضافت انه وفقا لقاعدة بيانات مجموعة البنك الدولي فان 
دول العالم طبقت نحو 230 إصلاحا في بيئة أداء الاعمال منها 
12 إصلاحا في الدول العربية والتي تشكل 5.2% فقط من اجمالي 

الاصلاحات خلال الفترة بين 1 يونيو 2013 و30 يونيو 2014.
وأشارت المؤسسة الى أن تلك الاصلاحات لا تتناسب وحجم 
الاستثمارات المطلوب جذبها الى دول المنطقة والأهم أن نتيجتها 
كانت متباينة ما بين تحس���ن واضح في ترتيب بعض الدول 

واستمرار تأخر دول اخرى في ترتيبها العالمي.
وأوصت المؤسس���ة في نش���رتها بإعطاء أولوية الاصلاح 
في المنطقة الى ثلاثة مجالات رئيس���ية هي تس���هيل تأسيس 
المش���روعات وخفض تكلفة اجراءاتها وتسهيل الحصول على 
القروض للمشروعات وتس���هيل اجراءات الافلاس للشركات 

المتعثرة وخفض تكلفتها وزمنها.
وأكدت أن تحس�ي�ن بيئة أداء الاعمال عملية مهمة يجب أن 
تكون مستمرة وديناميكية ومبنية على اسس علمية ومتابعة 
دقيق���ة لكل ما يحدث من جهود في دول العالم الاخرى في هذا 
المجال، خصوصا أن تلك التحسينات تعد أحد المداخل الأساسية 

لتحسين مناخ الاستثمار في المنطقة بشكل عام.

»الوطني للاستثمار«: أسواق المنطقة قوية رغم انخفاض أسعار النفط
قال تقرير صادر عن شركة 
الوطني للاس����تثمار ان أداء 
الأسواق العالمية جاء متراجعا 
في ش����هر ديسمبر من العام 
الماضي على خلفية استمرار 
انخفاض أسعار النفط وتباطؤ 
النمو على مستوى الاقتصاد 

العالمي.
انتهى ع����ام 2014  وق����د 
دون تغيي����رات جوهرية في 
الاتجاه العام، حيث ان أغلبية 
الاقتصادات المتقدمة والناشئة 
ما زال����ت تعاني انخفاضا أو 

تباطؤا في النمو.
وعلى الرغم من قوة أداء 
الولاي����ات المتحدة  كل م����ن 
والهند، تزايدت الشكوك حول 
إمكانية اس����تمرار هذا الأداء 

على خلفية ضعف الطلب في 
أماكن أخرى. في حين عادت 
الديون  مخاطر إعادة هيكلة 
في أوروب����ا إلى الواجهة مما 
زاد من قلق المستثمرين. ومن 
المتوقع أن يؤدي ضعف النمو 
وارتفاع المخاطر إلى تنشيط 
عملية التيسير النقدي في كل 
من أوروبا واليابان والصين 

والهند.
كما يرى مراقبون علامات 
تعاف جزئي����ة في اتجاهات 
النمو للعام 2015 على خلفية 

انخفاض أسعار الطاقة.
الأس����واق  أداء  وكان 
الأوروبية في شهر ديسمبر 
متراجعا بنس����بة 5.2%. فقد 
ظه����رت المخاطر الس����يادية 

مجددا بعد أن أخفقت اليونان 
في انتخ����اب رئيس لها، مما 
سيؤدي إلى انتخابات مبكرة 
في شهر يناير الجاري والتي 
قد تحد من الضبابية المتعلقة 

بإعادة هيكلة الديون.
الكلي،  وعلى المس����توى 
تشير المؤش����رات الرئيسية 
إلى تحسن طفيف في القطاع 
ارتفاع مؤش����ر  الخاص مع 
مديري المشتريات في قطاع 
التصنيع من 50.1 إلى 50.6 في 
شهر ديسمبر، كما أن مؤشر 
»Sentix« لثقة المستثمرين قد 
شهد أعلى ارتفاع له منذ عام 

2012 من 11.9- إلى 2.5-.
ومع ذلك، مازال التضخم 
منخفض����ا )0.3% في ش����هر 

نوفمبر على أساس سنوي(، 
مم����ا يرف����ع احتمالية طرح 
برنامج جديد لشراء الأصول 
م����ن قب����ل البن����ك المركزي 
الأوروبي في مطلع عام 2015. 
أداء الأسواق الأميركية  لكن 
كان ثابتا في شهر ديسمبر، 
عقب الصعود الذي شهده في 

الشهر الماضي.
وقد شهدت الأرقام المراجعة 
لنم����و الناتج المحل����ي للربع 
الثالث تحسنا ملحوظا عن 
التقديرات السابقة بواقع %4.6 
إلى 5.0% على أساس سنوي، 
وهذه هي المراجعة الثالثة على 
التوالي منذ نهاية الربع الثالث 
التي خلصت إلى رفع تقدير 

النمو.

إلى  العمل  ويشير سوق 
اس����تمرار الأداء الجيد خلال 
الربع الرابع، حيث انخفضت 
مطالبات البطالة الأولية من 
289.000 إلى 280.000، وارتفع 
ع����دد الموظفين في القطاعات 
غير الزراعية من 243.000 إلى 

312.000 في شهر نوفمبر.
في المقابل، جاءت قراءات 
مؤش����ر مديري المش����تريات 
أضعف في ش����هر ديسمبر، 
حيث بل����غ مؤش����ر مديري 
المشتريات لقطاع التصنيع 
حس����ب تقديرات مؤسس����ة 
»Markit 53.9«، وه����و أدنى 
مس����توى له منذ شهر يناير 

.2014
كم����ا انخف����ض التضخم 

بمؤشر الإنفاق الاستهلاكي 
الخاص م����ن 1.4% إلى %1.2 
على أساس سنوي، وانخفض 
مؤشر سعر المس����تهلك من 
إلى 1.3%. لذلك، صرح   %1.7
الاحتياط����ي الفيدرال����ي بأن 
أسعار الفائدة لن ترتفع في 
أي وقت قريب بس����بب هذا 

التباين في المؤشرات.
وف����ي الحديث ع����ن أداء 
أس����واق البرازيل وروس����يا 
والهند والصين والأس����واق 
الناش����ئة فق����د تراج����ع في 
ش����هر نوفمبر بنسبة %2.9 
و2.4% تباع����ا عل����ى خلفية 
ضعف الاقتصاد الكلي الذي 
كان ملحوظا على الرغم من 

الإصلاحات السياسية.

»الكويتية ـ الصينية«: الأصول الأكثر أماناً.. القرار الاستثماري الأهم لـ 2015
السويسري، لكن السياسات 
الخفيفة جدا التي يعتمدها البنك 
الياباني تخفض من  المركزي 
قيمة العملة اليابانية، وتدخل 
البنك الوطني السويسري في 
العملة، قد يعوق الاستثمارات 

الممكنة في هذه الأصول.
ومن الأصول الأخرى التي 
تج����ذب انتباه المس����تثمرين 
الذه����ب، مع أن أداء الذهب لم 
العامين  يكن بالمس����توى في 
الأخيري����ن، إلى أن الأس����عار 
المنخفض����ة للذه����ب وع����دم 
البدائل الاس����تثمارية  توافر 
بدأت تجذب المستثمرين من 
جديد إلى الذهب الذي ش����هد 
في الأسبوعين الأخيرين أطول 
فترة من المكاسب المتواصلة 
منذ ش����هر أكتوب����ر من العام 
الماض����ي. لكن تقدي����ر قيمة 
الدولار الأميركي لن يش����جع 
المستثمرين من حاملي عملات 
أجنبية على الاستثمار، في حين 
أن انخف����اض معدل التضخم 
العالم سيؤثر سلبا على  في 
التحوط  إمكانية الأصول في 
ضد التضخم، لذا فإن امتلاك 
أصول بال����دولار الأميركي أو 
بعملة مربوط����ة بالدولار قد 
يعطي المستثمر حماية أكثر. 
من المتوقع استمرار انخفاض 
أسعار الأسواق العالمية، وهو 
ما يجعل الاستثمار في الأصول 
الآمنة هو الخيار الاستثماري 

الأهم هذا العام.

حيث يبحث المستثمرون عادة 
على استثمارات آمنة في مثل 

هذه الفئة من الأصول.
وبما ان أوضاع الأس����واق 
تتدهور في الوقت الحالي، من 
غير المؤكد ان يتحسن الطلب 
على الأصول المحفوفة بالمخاطر 
على الم����دى القصير، لكن من 
المحتمل ان ينمو الطلب على 
الأص����ول ذات المخاطر الأقل، 
كالطلب على السندات السيادية 

الأميركية والألمانية.
الولايات المتحدة  في حال 
الأميركية، قد تدخل السندات 
الحكومي����ة عامه����ا الأخي����ر 
م����ن الأداء الإيجاب����ي قبل أن 
يطب����ق الاحتياطي الفيدرالي 
الأميركي زي����ادة مرتقبة في 

سعر الفائدة.
الس����ندات الحكومية  أما 
الألمانية، فمن المتوقع أن تكون 
أكثر جذبا للمستثمرين على 
الرغم م����ن العوائ����د التي لا 
تتخطى 0.5% مقارنة بعوائد 
الس����ندات  بنس����بة 2% على 
الحكومي����ة الأميركي����ة. من 
المتوقع أيضا أن يتغير وضع 
الانكم����اش الحالي في منطقة 
القريب،  الم����دى  اليورو على 
بالأخص م����ع التطلعات على 
الذي  العام،  النفط هذا  سوق 
قد يدع����م قرار البنك المركزي 

الأوروبي لشراء سندات.
من الأص����ول الآمنة أيضا 
الياباني والفرنك  يندرج الين 

وأيضا العوائد الألمانية وآسيا 
الناشئة التي كانت سلبية.

وكانت أرباح سوق الأسهم 
الأميركية متدنية، وش����هدت 
أسواق الأسهم الخليجية أسوأ 
مستوى انخفاض، مثل سوق 
أسهم دبي الذي انخفض بنسبة 
30%. وكانت الأسباب في تغير 
أداء الأصول في الفضل الأخير 

من 2014 متنوعة.
في منطقة الخليج، تأثرت 
الأسواق بس����بب الانخفاض 
الحاد في أس����عار النفط التي 
انخفض����ت بحوالي نصف ما 
كان����ت عليه في منتصف عام 

.2014
فمنذ ع����ام 2008، لم تكن 
الأساسيات الاقتصادية داعمة 
لأسعار مرتفعة للأصول، لكن 
ثقة المستثمرين انخفضت أيضا 

في الأشهر الأخيرة.
علاوة ع����ن ذل����ك، أثرت 
الأزمات الجيو-سياسية في 
أوكرانيا والش����رق الأوسط، 
والركود في روسيا، والانكماش 
في منطقة اليورو، وتوقعات 
برفع سعر الفائدة في الولايات 
المتحدة والمملكة المتحدة، على 

بيئة الأسواق العالمية.
من العوامل الأخرى التي من 
المتوقع أن تؤثر أيضا سلبا على 
الأسواق، الانتخابات المرتقبة 
ف����ي اليونان الت����ي تزيد من 
المخاطر السيادية في اليونان 
وأيضا في الاتحاد الأوروبي، 

والمحفوفة بالمخاطر إلى التدفق 
الكبير في السيولة التي ضخها 
الاحتياطي الفيدرالي الأميركي، 
والبنك المركزي الياباني، وبنك 
انجلترا، وأيضا إلى حد ما البنك 

الأوروبي المركزي.
لكن ه����ذا التوج����ه تغير 
في الأش����هر الـ 3 الأخيرة من 
العام الماضي، حين اس����تمرت 
فئات الأص����ول الآمنة تحقق 
أداء إيجابيا، وارتفعت أسعار 
السندات الحكومية الأميركية 
والألمانية بنفس حجم ارتفاعها 
في الفصول الـ 3 السابقة من 
2014، وينطبق ذلك على مؤشر 

الدولار الأميركي.
من ناحية أخرى، كان أداء 
الاستثمارات الأكثر خطرا دون 
المس����توى، وهو حال أسواق 
الأسهم الإسبانية والإيطالية 
التي انخفضت بنس����بة %10، 

ذك����ر تقرير ص����ادر عن 
ـ الصينية  الكويتية  الشركة 
أداء معظم  ان  الاس����تثمارية 
فئ����ات الأص����ول كان إيجابيا 
خلال الفصول الثلاثة الأولى 
من العام الماضي، تماشيا مع 
توجه نموها منذ الأزمة المالية 

في 2008.
حققت أيضا معظم أسواق 
الأسهم عوائد إيجابية في هذه 
الفترة، وكانت منطقة الخليج 
في مقدم����ة الأداء، إذ ارتفعت 
أس����هم دبي بأكث����ر من %50. 
كما حققت الأسهم الأميركية 
والأوروبية وأس����هم آس����يا 

الناشئة أداء إيجابيا.
وف����ي الوقت ذات����ه، ازداد 
الطلب على فئة الأصول الأكثر 
أمانا. انعكس ذلك على انخفاض 
العوائد على السندات السيادية 
للاقتصادات الأكثر أمانا، مثل 
السندات الأميركية والألمانية 
الممتدة على 10 س����نوات التي 
ش����هدت انخفاضا في العوائد 
بنسبة 15% للسندات الأميركية 
وبنسبة 50% للسندات الألمانية. 
ارتفع  إلى ذل����ك،  بالإضاف����ة 
مؤشر الدولار الأميركي، الذي 
يقارن الدولار بسلة من كبرى 
العم��ل�ات، بنس����بة 7% خلال 

الفترة ذاتها.
عادة، يكون أداء كل من هذه 

الفئتين معاكسا.
يعود الس����بب في ارتفاع 
الأسعار في كلا الفئتين الآمنة 


