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الاقتصادية

4 معايير استثمارية لتجاوز أزمة ضعف 
البورصة والاستفادة من فرص الأسهم

توصيات لكيفية إدارة المحفظة 

قدم مركز الجمان للاستشارات الاقتصادية 
مقترحا لكيفية اختيار محفظة من الاسهم 
الكويتية في ظل الظ���روف التي يمر بها 
سوق الكويت للاوراق المالية. وفيما يلي 

نص المقترح: 
يتركز معظم النش���اط حاليا في سوق 
الكويت ل�ل�أوراق المالية على مجموعتين 

من الأسهم:
 المجموعة الأولى: الأسهم الكبيرة، مثل: 
»وطني«، »بيت���ك«، »أجيليتي« و»زين«، 
ومنبع معظم نش���اطها هو قيام »المحفظة 
الوطنية« بالعمل عليها »كصانع سوق«، 
وذلك للحد من تراجعها قدر الإمكان لأسباب 
معروفة ليس هنا  مجال ذكرها وتعدادها، 
كما توفر »المحفظة الوطنية« فرصا للتخارج 

من تلك الأسهم لعموم المتداولين.
المجموعة الثانية: هي الأسهم المضاربية 
الس���اخنة، وعددها يتراوح ما بين 10 و15 
سهما، ومعظمها ذات وضع مالي ضعيف أو 
مشكوك فيه، إن لم نقل أنها »ورقية«، وعادة 
ما تقل أسعارها عن 100 فلس، إن لم نقل 
عن 50 فلسا، ولذلك فهي ساخنة مضاربيا 
في كثير م���ن الأحيان، وكذلك أن معظمها 
في مهب الشائعات المغرضة والأخبار غير 
المؤكدة والتداولات المشبوهة، وطبعا، يتسم 
التداول عليها بالمخاطرة المتوس���طة إلى 

المرتفعة.
أما ش���ريحة الأس���هم التي نستهدفها 
أو نرش���ح الاهتمام بها لتكون أو تش���كل 
محفظة متحفظة وذات مخاطر منخفضة 
إلى متوسطة كحد أقصى، وفي المقابل ذات 
عوائد مقبولة، أي ما بين 5 و15% سنويا، 
وذلك في خضم وضع البورصة الحالي غير 
المشجع، وأيضا باستبعاد الشريحتين أو 
المجموعتين اللتين تم تحديدهما فيما سبق، 
فالأسهم المرش���حة تتصف بعدة مميزات 

مهمة، منها: 
غلبة العامل التش���غيلي في نشاطها 

الفعلي.
مستمرة في تحقيق وتوزيع الأرباح.

 يمكن الاسترشاد ببعض التوصيات 
الاختيارية عند تكوين المحفظة للأخذ بها 
جزئيا أو كليا، أو حتى إهمالها تماما حسب 
قناعات وخبرة المتداول في الأسهم، ومنها 

على سبيل المثال لا الحصر:
توقع انخفاض أس����عار بعض أسهم 
المحفظة سواء كانت عشرة أو أكثر أو 
أقل، بالتالي، يفضل ألا يتم الشراء دفعة 
واحدة عند البدء في اقتناء الأسهم لغرض 
تكوين المحفظة، حيث يتم استنفاد نحو 
نصف المبلغ على الأكثر في البداية، وعند 
الانخفاض يتم استخدام النصف الثاني أو 
المتبقي، وأيضا على عدة أسعار هبوطا إن 

تراجعت الأسهم المعنية أو بعضها.
في حال ارتفاع سهم معين بنسبة %10، 
يتم البيع حتى لو لم يتم اس����تكمال 

الكمية المخطط لها.

ملاءته���ا المالية جي���دة، أي انخفاض 
قروضها، أو خدمتها لقروضها بشكل 

جيد حتى لو كانت مرتفعة نسبيا.
المؤشرات التقييمية المقبولة، ونقصد 
بمنطقية مضاعف سعرها إلى ربحيتها 
)P/E(، وأيضا موضوعية مضاعف سعرها 
إلى قيمتها الدفترية )P/B(، وكذلك عائدها 
النقدي، حيث يمكن الاسترشاد بأن يكون 
مؤش���ر )P/E( مقاربا أو أقل من متوسط 
البورصة الحالي البالغ نحو 15 مرة، وبمعدل 
1.3 مرة لمؤشر )P/B(، وبمعدل 3.5% كعائد 

نقدي.
وفي ظل المعايير الاربعة يجب مراعاة 
أيضا كف���اءة وأمانة القائم�ي�ن على إدارة 

الشركات المرشحة. 
ولكن عند اس����تعراض الش����ركات أو 
الأسهم التي ينطبق عليها المعايير الأربعة 
أعلاه، نجد أن معظمها إن لم يكن جميعها 
ضعيف الت����داول، حيث إن معدل دوران 
أس����همها يقارب أو يقل عن 10% من رأس 
المال خلال 12 شهرا الماضية، وذلك بالمقارنة 
مع 50% كمتوسط للأس����هم المدرجة في 

البورصة ككل.
وللتغلب على هذه الس����لبية المهمة، 
والتي لا يمكن تجاهلها، يبرز بديل أو خيار 
التوزيع، أي توزيع المحفظة على 10 أسهم 
على الأقل من تلك النوعية، والذي يعتبر 
تطبيقا لاستراتيجية تخفيض المخاطر، 
حيث إنه مع مرور الوقت، تتوافر الفرص 
لشراء كميات لا بأس بها من مجموع 10 
شركات على الأقل، وأيضا مع مرور الوقت 
تتوافر الفرص لبيع كميات لا بأس بها من 
تلك المجموعة، وذلك للمحافظ الصغيرة 
الغرض  والمتوسطة، والتي نقدرها لهذا 
ما ب��ي�ن 50 و500 أل����ف د.ك، كما نقترح 
الابتعاد عن الأسهم الخاملة، والتي يقل 
معدل دورانها عن 5% من رأسمالها خلال 
12 ش����هرا الماضية حسب تقديرنا، وذلك 
للمخاطر المرتفعة المرتبطة باقتنائها خاصة 

بما يتعلق بالمحفظة المقترحة.

البيع عند تحقيق ربح 10% على متوسط 
التكلفة، ويفضل تثبيت أوامر البيع 
عند المستويات المرغوبة للاستفادة من 
التداولات المفاجئة والمناورات المضاربية في 

حالة عدم المتابعة الحثيثة للبورصة.
استمرار دراس����ة وتحليل الشركات 
وأسهمها حتى يتم استكشاف سهم أو 
أكثر من الأسهم التي تنطبق عليها المعايير 
الأربعة سالفة الذكر، وذلك لتكون جزءا 
م����ن المحفظة عند توفر الأرصدة النقدية 
الناتج����ة من عمليات البي����ع والتخارج، 
كما أن المراجعة المــستمرة مــهمة للغاية 
للــتأك����د من اس����تمرار تواف����ر المعايير 
الأربعة المطـلوبة، وذلك في الأسهم التي 
تم اختيارها سابقا ولم يتم تسييلها نظرا 
لتغير معطيات الشركات ومؤشرات أسهمها 

بمرور الزمن.

)قاسم باشا( اختيار الأسهم الجيدة مسألة صعبة في ظل تراجع وضع البورصة الكويتية	

روسيا حلت محل السعودية كأكبر مصدر للنفط إلى الصين
قالت مجلة ميد ان روسيا حلت محل السعودية كأكبر مصدر للنفط الخام الى 
الصين، حيث سجلت صادراتها في مايو الماضي ارتفاعا بلغت نسبته 20% عما كانت 
عليه في ابريل لتصل الى 3.92 ملايين برميل يوميا مقارنة مع الصادرات السعودية 
الى الصين والتي بلغت 3.05 ملايين برميل يوميا خلال الشهر ذاته وسجلت بذلك 
تراجعا بنسبة 42% عن الشهر السابق، وبالتالي فقد أصبحت السعودية ثالث اكبر 
مصدر للنفط الخام للصين بعد روسيا وأنغولا.
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»المركزي الأوروبي«: ودائع بنوك اليونان تهبط لأدنى مستوى في 11 عاماً

اجتماع حاسم اليوم لإيجاد حل لأزمة اليونان
الثلاثين )من يونيو  يوم 
حزي���ران( ك���ي يب���دي 
اليونانيون اس���تعدادهم 

للإصلاح«.
وأضاف »خروج اليونان 
من منطق���ة اليورو ليس 
هدفنا ولكن لا مفر منه إذا 
لم يتم التوصل إلى حل في 

الأيام الخمسة المقبلة«. 
وفشلت اليونان مجددا 
في إبرام اتفاق مع دائنيها 
الدوليي���ن أمس الخميس 
وه���و ما يمه���د لمحاولة 
أخي���رة غدا الس���بت إما 
لتفادي التخلف عن سداد 
الديون الأسبوع القادم أو 
الاستعداد لحماية منطقة 
الي���ورو م���ن اضطرابات 

الأسواق المالية. 
أنه  وذك���ر أوتينج���ر 
تم إحراز تق���دم ملحوظ 
ف���ي المحادثات بين أثينا 
ومقرضيها لكن لاتزال هناك 
الرأي ينبغي  خلافات في 

تجاوزها. 
وق���ال أوتينج���ر لدى 
سؤاله عما إن كانت منطقة 
اليورو تعكف على إعداد 
خطة بديل���ة »ليس لدينا 

خطة ثانية.. هدفنا الإبقاء 
على اليونان )في المنطقة( 
ولكن من الواضح أنه إذا لم 
يتسن ذلك فسنكون حينها 

مستعدين«.
البن���ك  أن  وأض���اف 
الأوروب���ي  المرك���زي 
والمفوضي���ة الأوروبية 
سيستخدمان جميع الأدوات 
المتاحة لديهما لضمان عدم 
ال���دول الأوروبية  تضرر 
الأخرى من التطورات في 

اليونان. 
إلى  وأش���ار أوتينجر 
أنهما س���يبذلان كل ما في 
وسعهما أيضا لتفادي »حالة 

طوارئ« في اليونان.
وأظه���رت بيانات من 
المركزي الأوروبي  البنك 
أمس أن الودائع في بنوك 
اليون���ان هبطت في مايو 
أدنى مستوياتها  إلى  أيار 

في نحو 11 عاما. 
إلى  البيانات  وأشارت 
أن حجم الودائع بالبنوك 
اليونانية انخفض حوالي 
3.7 مليارات يورو ليصل 
إلى 135.7 مليار يورو )152 

مليار دولار(.

ألكسيس تسيبراس، فقالت 
إنه في ه���ذه المرحلة من 
غي���ر الممكن إيجاد أموال 
جديدة لليونان عدا الأموال 
المتبقي���ة ف���ي برنامجها 

الثاني للإنقاذ المالي.
وتف���ادت الإجابة عن 
سؤال بشأن هل سيناقش 
وزراء المالية خطة بديلة 
في حالة عدم التوصل إلى 
اتفاق يوم السبت للتعامل 
مع تداعيات عجز اليونان 
عن سداد ديونها وتقييد 
الضرر على الدول الأخرى 
الأعضاء في منطقة اليورو، 
قائلة إنها لن تخوض في 
التكهن���ات وتري���د اتفاقا 

ناجحا.
وقال المفوض الألماني 
بالاتحاد الأوروبي جونتر 
أوتينجر أمس إن خروج 
اليونان من منطقة اليورو 
س���يكون حتمي���ا إن لم 
تتوصل أثين���ا ودائنوها 
إلى حل في غضون الأيام 

الخمسة المقبلة. 
وقال أوتينجر لراديو 
دويتشلاند فونك »سنفعل 
كل م���ا في الإم���كان حتى 

عواصم ـ رويترز: قالت 
المستشارة الألمانية أنجيلا 
ميركل أم���س إن اجتماعا 
لوزراء مالية منطقة اليورو 
اليوم الس���بت س���يكون 
حاسما لإيجاد حل لأزمة 

ديون اليونان.
وأبلغت ميركل مؤتمرا 
اليوم الأول  صحافيا بعد 
لقمة الاتحاد الاوروبي أن 
رؤساء الدول والحكومات 
لا يمكنهم أن يشاركوا في 
المفاوضات المفصلة بشأن 
اتفاق لمساعدات مالية في 
مقابل إصلاح���ات لكنهم 
الجانبين  يشجعون فقط 
للوص���ول إل���ى نتيج���ة 

سريعة.
وأضافت: »نحن نقول 
إن هذا الاجتماع لمجموعة 
اليورو له أهمية حاسمة 
مع الأخ���ذ في الاعتبار أن 
الوقت قصير ج���دا وأنه 
العم���ل للوصول  يتعين 

إلى نتيجة«.
وسئلت ميركل إن كانت 
مستعدة لعرض تخفيف 
لدي���ون اثينا مثلما طالب 
رئيس ال���وزراء اليوناني 

الاتحاد الأوروبي 
يتوقع إيجاد

حل لأزمة ديون 
اليونان في الأيام 

القادمة

مفوض أوروبي: 
اليونان أمامها 
5 أيام لتجنب 

الخروج من 
منطقة اليورو

)رويترز(  مواطنون يونانيون ينتظرون دورهم لسحب أموالهم من احد البنوك في العاصمة أثينا حيث أدت الأزمة اليونانية الى سحب الودائع لأعلى مستوى منذ 11 عاما	

مستقبل التكنولوجيا الفائقة في الفنادق

روبوتات تساعد النزلاء وتحمل حقائبهم في أكبر فنادق العالم

ويق���ول نائ���ب رئيس 
التجاري���ة  المش���اريع 
لـ »سامس���ونغ« غراهام   
لون���غ س���يكون بام���كان 
النزي���ل في فن���دق بلوك 
استعمال الهاتف الذكي في 
التحكم في كامل الإعدادات 
المتعلقة بالغرفة من ستائر 
وتلفزيون واضاءة وغيرها 
من اعدادات الغرفة، مشيرا 
الى ان فنادق اليابان تستعد 
المقبل لاس���تخدام  الع���ام 
الروبوتات  العدي���د م���ن 
البشرية الأنيقة التي ستقوم 
بوظيفة قيادة الضيوف الى 
غرفهم ومس���اعدتهم على 
حمل حقائبه���م وتنظيف 

الغرف والقيام بدور خدمة 
الغرف. 

وسيتم اس���تخدام هذه 
الروبوتات في فندق »هين 
-ن���ا« بمدين���ة ناغازاكي 
افتتاحه في  اليابانية عند 
المقبل، فيما يمتلك  يوليو 
فندق »ويت« بمدينة شيكاغو 
الأميركية حاليا غرف مجهزة 
بأجهزة استش���عار ترصد 
حرارة الجس���م وتضبط 
التدفئة وفقا لذلك،  عملية 
اما فندق »سايتل« بمدينة 
برايتون الانجليزية فيتميز 
بملعب افتراضي للغولوف 
داخل اللوبي يمكن النزلاء 
من ه���واة ه���ذه الرياضة 
اكثر من  الاستمتاع بلعب 

50 دورة غولف عالمية. 
ويوف���ر فن���دق »ابادا 
روتريتا« الإسباني لعملائه 
استعارة زوج من نظارات 
جوجل لتمكينهم من القيام 
بجول���ة داخ���ل مجموعة 
الكروم  المباني واراض���ي 
التي تمتلكها، وكان للأطفال 
نصي���ب ايضا ف���ي فندق 
»بانيزولا« بمدينة توكيو 
الياباني���ة اذ يوفر قباعات 
»البوكيمون« الذكية لرسم 
عالم خيالي خاص للأطفال 

عبر المرآة السحرية.

وقد بدأ بالفعل اس���تعمال 
العام الماضي  التقنية  هذه 

في فندق»كوبرتينو«.
ول���م يتوق���ف الابداع 
التكنولوجي عند هذا الحد 
بل استحدثت بعض الفنادق 
المفاتيح عبر  تقنية ك���ود 
الهوات���ف الذكية، حيث تم 
التقليدية  المفاتي���ح  الغاء 
واس���تبدالها ببرنامج يتم 
برمجته على هاتف الضيف 
فور تس���جيل قدومه وهو 
امر قد يبدو جديدا وغريبا 
بعض الشيء الآن ولكن من 
المتوقع ان يكون شائعا في 
جميع الفنادق خلال الخمس 

سنوات المقبلة.

منى الدغيمي 

يبدو ان هن���اك توجها 
لدى كثير من الفنادق حول 
العالم لاس���تخدام وسائل 
المتط���ورة  التكنولوجي���ا 
بصورة لم يكن لها مثيل من 
قبل، حيث كشف تقرير على 
موقع »سي إن إن ترافل« عن 
استخدام كثير من الفنادق 
الباحثة ع���ن التميز حول 
العالم للتكنولوجيا بطرق 
متطورة ومثيرة للدهشة 
تتي���ح لضيوفه���ا احدث 
ان���واع التكنولوجي���ا في 
قطاع الضيافة عن طريق 
العلامة  الاستعانة بخبرة 

التجارية »يوتل«.
وأوض���ح التقري���ر ان 
التكنولوجية  التقنية  هذه 
المتطورة حاليا لا تتوافر الا 
في »يوتل نيورك«، حيث 
خلق���ت عالما فريدا للنزلاء 
وذل���ك بالاس���تغناء ع���ن 
الشيك الالكتروني ومفاتيح 
الغ���رف وعملي���ة تخزين 
وحمل الأمتعة بمس���اعدة 
ذراع الروب���وت العم�ل�اق 
التي تتعدد اس���تخداماتها 
الفنادق حيث تقود  داخل 
الروبوت���ات الزبائ���ن الى 
مواقع غرفهم داخل الفندق، 

روبوتات بشريةذراع روبوت العملاقة من »يوتل«


