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الصندوق النرويجي 
يعيد النظر في تشكيلة 

محفظته الاستثمارية
محمود عيسى

قال الرئيس التنفيذي لصندوق الثروة السيادية النرويجي 
يونغفي سلينغستاد في مقابلة مع وكالة بلومبيرغ الاخبارية 
إن الاستثمار في أسهم شركات النفط يمكن أن يؤتي ثماره، 
لكن بعد فترة طويلة، الأمر الذي يجعله غير مجد بالنسبة 

للنرويج.
وكان الصندوق الذي يعتبر الأضخم من نوعه في العالم 
بأصوله البالغة تريليون دولار، والذي بنيت من ايرادات 
النرويج النفطية، قد فاجأ الأسواق وأصابها بصدمة في نوفمبر 
عندما أعلن عن اقتراح يقضي بالتخلص من استثماراته في 
شركات النفط والغاز، وانصبت مبررات هذا التوجه على 
انكشاف النرويج بشكل كلي على النفط، ليجعل من غير 
المنطقي ربط الأصول المالية للصندوق باسهم شركات النفط، 

بدلا من التبصر في الجدوى المستقبلية لصناعة النفط.
وابلغ سلينغستاد الوكالة برؤيته أن مستقبل القطاع 
يفتقر بشكل كبير الى الوضوح وتشوبه حالة من عدم اليقين، 
قائــا إنه »من الواضح« أن القطاع يجتاز مرحلة انتقالية 
ستؤثر على استهلاك النفط والغاز، ومن ثم سيؤثر على 

ربحية شركات النفط والغاز.
وقال إن من الممكن البحث في ما إذا كانت اسهم شركات 
النفــط بمعزل عن غيرها قادرة على اعطاء مردود افضل، 
أو علاوة مخاطرة أعلى، لأن عدم اليقين كبير للغاية، »لكن 
ذلــك لا يعني بالضرورة أن هــذا هو النموذج من المخاطر 

الذي يجب أن تشتمل عليه أصول الصندوق«.
وقال سلينغستاد إذا نظرن للصندوق في عزلة عن غيره، 
فإن استبعاد اسهم الصناعة النفطية بأكملها من الحافظة 
محفظته ســتقلص تنويع الاســتثمارات وتعزز المخاطر. 
لكن بالنظر إلى ان النرويج عرضة لتقلبات أسعار النفط 
من خلال الدخل المتمثل في ضرائب الإنتاج وملكية الدولة 
لحقول النفط البحرية وحصة الحكومة في شركة ستات 
اويل Statoil ASA، فإن التخلص من اسهم شركات النفط قد 
يضائل المخاطر بالنسبة للنرويج ككل، فالمسألة من مفهوم 

المخاطر انها تعتمد على من سيتحملها.

الغانم ينُهي ملف تأجير مبنى البورصة مع »المالية«

أعلنت شركة بورصة الكويت توقيع عقد 
تأجير مبنى السوق مع وزارة المالية - إدارة 
أملاك الدولة لمدة 10 سنوات، وبقيمة إيجارية 

تبلغ 140 ألف دينار سنويا. 
واستطاع رئيس مجلس إدارة شركة بورصة 
الكويت طلال فهد الغانم بعد مفاوضات وشد 
وجذب استمرت منذ عام 2015 إنهاء هذا الملف 

المعلق منذ سنوات.
يذكر أن هيئة أســواق المــال أعلنت انتهاء 
تقييــم الأصول التي آلت إلى شــركة بورصة 

الكويت، وهي عبارة محتويات مبنى السوق 
وحصة الهيئة فــي »المقاصة، فيما يتم حاليا 
إجراء المراجعات النهائية من المدققين الماليين، ثم 
تعرض قريبا على الجمعية العمومية لشركة 
البورصة التي تعقد قريبا. ونجحت البورصة 
في تدشين المرحلة الثانية من مشروع تطوير 
السوق، والذي يشــمل تغييرات جذرية على 
عدة مستويات، منها تقسيم السوق وتطبيق 
مؤشرات الأسواق والقطاعات وفواصل التداول 

وقواعد الإدراج الجديدة.

طلال الغانم خلال التوقيع على العقد
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توفيق: فرص كبيرة بقطاع التطبيقات الإلكترونية الكويتية

في البداية، حدثنا عن أداء محافظ الشركة خلال 
2017 وما مضى من 2018؟

٭ لابد من الإشــارة إلى أن ما حققته »رســاميل« 
من أداء لا يمكن الاعتماد عليه بالنســبة للنتائج 
المســتقبلية لكننا نســعى لمواصلة الأداء الجيد، 
وقد كان 2017 عاما جيدا بالنسبة للمستثمرين في 
الأســهم العالمية، حيث حققت معظم الأسواق في 

الدول المتقدمة عوائد من رقمين مزدوجين.
أما بالنسبة لشركة رساميل فقد حققت محافظ 
الشــركة ومحافظ العملاء أداء جيدا، فعلى سبيل 
المثال حققت محفظة الشركة للأسهم العالمية عوائد 
بنسبة 21٪ خلال 2017، كما حققت محفظة الأسهم 
في المملكة المتحدة أداء جيدا خلال العام وذلك بعدما 
وصلت العوائد التي حققتها إلى 17% مقابل المكاسب 
التي حققها مؤشر FTSE 100 والتي بلغت 8٪ في 
نفس الفترة. كما حققت محفظة الأسهم الأميركية 
عوائــد جيدة خــال العام 2017 وصلت نســبتها 
إلى 17٪.  وتدير شــركة رســاميل أيضا استثمارا 
موضوعيا يركز فقط على قطاع صناعة السيارات 
الكهربائية، حيث تقوم هذه المحفظة بالاستثمار 
بشكل حصري في شركات التكنولوجيا التي توفر 
المكونات لقطاع صناعة السيارات الكهربائية. وقد 
أطلقنا هذا الاستثمار الموضوعي في يونيو 2017، 
ونجح في تحقيق عوائد بنسبة 22٪ على أساس 
سنوي مع نهاية العام، ويمكن تصفية جميع محافظ 
الأسهم الخاصة بالشركة في غضون ساعات بناء 

على طلب عملائنا. 

ما معدل العائد على استثماراتكم؟
٭ نحاول تحقيق عوائد بنســبة تتراوح بين %10 
و15٪ على أساس سنوي على المدى الطويل، ونحن 
هنا نتحدث عن فترة تصل إلى 5 سنوات على الأقل، 
وقد واصلت أسواق الأسهم العالمية تحقيق عوائد 
جيدة على مدى السنوات العشر الماضية، ونحن 

لا نعتقد أننا سنرى مثل تلك العوائد.
ولكن تجدر الإشارة إلى أن معظم هذه الأسواق 
كانــت تتعافى خلال الفتــرة الماضية من حركات 
التصحيح الكبيرة التي شهدتها خلال عامي 2007 
و2008، لذلك بإمكان المستثمرين التمييز بين مديري 
الاستثمار الجيدين والسيئين وذلك من خلال الحكم 
على أدائهم ليس خلال مرحلة الســوق الصاعدة 

فقط ولكن أيضا عند تسجيل أداء سلبي.

ما أبرز القطاعات التي تركزون عليها خلال الفترتين 
الحالية والمقبلة؟

٭ نركــز حاليا على عدد قليل جدا من القطاعات 
أهمها قطاع التكنولوجيا وقطاع السلع الكمالية، 
وقد كان هذان القطاعان من أفضل القطاعات أداء في 
أسواق الأسهم على مدار السنوات القليلة الماضية. 
وتستند اســتثماراتنا في قطاع التكنولوجيا 

إلى إيماننا العميق بأن بعض الشــركات العاملة 
في قطاعات التكنولوجيا المتقدمة حققت نجاحا 
كبيرا في الاســتفادة من خبرتهــا ومعرفتها، إلى 
جانب قدراتها المالية الكبيرة للوصول إلى معظم 
قطاعات الأعمال الأخرى.  ومن بين هذه القطاعات 
نجد قطاع بيع المواد الغذائية بالتجزئة، وتجارة 
التجزئة، والمنتجات الموجهة للمستهلكين، وقطاعات 
الرعاية الصحية، والتربية والتعليم، والوسائط 
المتعددة، والخدمات الاستشارية وإدارة الحسابات. 

في ظل طفرة التطبيقات والمواقع الالكترونية 
بالكويت، هل لديكم توجه للاستثمار بها؟

٭ لا شك أن استخدام التطبيقات والمواقع الإلكترونية 
تطور خلال الســنوات القليلة الماضية وانتشــر 
بشــكل كبير بين شرائح واسعة من المستخدمين، 
وذلك على خلفية عدم اقتصارها على فئة الشباب 
وحديثي التخرج فقط، بل تشمل أيضا كل أطياف 
المجتمع وذلك في الوقت الذي أصبحت فيه تتحدى 

المألوف والمتعارف عليه. 
فعلى سبيل المثال، أصبحت البنوك وخصوصا 
البنوك الكويتية رائدة في استخدام التطبيقات، 
حيــث أصبح مــن الصعب تذكر متــى كانت آخر 
مرة قمنا فيها بزيارة أحد الفروع للقيام بمعاملة 
أو بتحويل مالي أو غيرها من الخدمات المتوافرة 

بسرعة وسهولة على التطبيقات الإلكترونية. 
وفي ضوء ذلك، نتابع ونراقب تطور التطبيقات 
في مجال الاســتثمار سواء الخاصة في الشركات 
الضخمة أو شــركات الابتكار التي حصدت نسبة 
مؤثرة من حجم السوق وأصبح من الصعب تجاهل 

أهمية الخوض في هذا المجال.

هل لديكم خطة مستقبلية لمزيد من التنوع 
الجغرافي في استثمارات محافظكم؟

٭ ينصب تركيزنا حاليا على الأســواق العالمية 
التــي نرى فيها إمكانات نمو جيــدة، حيث توفر 
أســواق الأســهم العالمية خيارات ليس فقط على 
أساس جغرافي ولكن أيضا على مستوى القطاعات، 
وبالإضافــة إلى ذلك فنحن نتطلع إلى الأســواق 
التي تتمتع بسيولة وتتميز شركاتها بالشفافية، 
لأن ذلك يساعدنا على تحديد الشركات بناء على 
توجهاتنا الاستثمارية وطلبات العملاء. وتعتبر 
السيولة والشفافية والقطاعات من العوامل المهمة 
للغاية عند الاستثمار في محفظة أسهم متنوعة.

برأيك، ما مدى تحسن أسواق المال العالمية؟
٭ لا شك أن الأسواق المالية العالمية في وضع أفضل 
بكثير مما كانت عليه بالســابق، حيث أصبحت 
الحكومات والبنوك المركزية والهيئات التنظيمية 
أكثر صلابة وتشددا في عمليات المراقبة والمتابعة، 
التي تم استغلالها بشكل سيء في فترات معينة 

من قبل بعض الجهات الناشطة في الأسواق. 
أما بالنسبة للأسواق، فإننا نشهد حاليا مستويات 
معدلات فائدة جديدة بالنسبة لنا. وتحفز معدلات 
الفائــدة المنخفضة للغاية مــع معدلات التضخم 
المعقولة كلا من الشركات والمستهلكين على المشاركة 
بشكل أكبر في الأنشطة الاقتصادية وهي مشاركة 

تصب في صالح الأسواق المالية.

كيف سيؤثر رفع الفائدة خلال 2018 على الأسواق 
العالمية وعلى الإصدارات الحكومية؟

٭ دائما ما يكون للحركة في أسعار الفائدة في أي 
من الاتجاهين، سواء بالزيادة أو الانخفاض تأثير 
على الأسواق المالية، لذلك ينبغي على المستثمرين 

معرفة سبب تحرك أسعار الفائدة. 
فعلى ســبيل المثال، إذا كانت معدلات الفائدة 
فــي ارتفاع بســبب النمو الاقتصــادي القوي في 
ظل مخاطر على صعيد معدل التضخم، فإن ذلك 
يصب في مصلحة قطاع الأسهم إلا أنه يمثل تطورا 
سيئا بالنسبة للسندات الثابتة.  وعلى الرغم من 
أنه أمر جيد للمستثمرين في قطاع الأسهم إلا أنه 
يبقى من المهم للغاية معرفة القطاعات التي سيتم 
الاستثمار فيها، وكما أشرت سابقا، فإنه سيكون 
للحركة في معدلات الفائدة تأثيرات مختلفة على 
قطاعات متنوعة، وهناك في الوقت الحالي اندفاع 
مــن قبل الحكومات والشــركات لإصدار ســندات 
قبل أن تبدأ الأسعار في الارتفاع.  وسيكون لذلك 
بالتأكيد تأثير كبير على أسواق السندات وليس 
على أســواق الأسهم. ونحن في شركة رساميل لا 
نؤيد التوقعات التي تقول إن أسعار الفائدة العالمية 
آخذة في الارتفاع، حيث ســتكون هناك زيادة في 
أسعار الفائدة الأميركية، وهذا أمر صحيح، ولكن 

ليس على المستوى الذي يتوقعه السوق.

ما مدى تأثير الـ Brexit على استثماراتكم في 
بريطانيا؟

٭ لقد تبنينا في شركة رساميل الرأي القائل بأن 
خروج بريطانيا من الاتحاد الأوروبي هو في صالح 
سوق الأسهم بالمملكة المتحدة ويعتبر بالتالي عاملا 
إيجابيا بالنســبة لنا، وقد ســاعد تراجع الجنيه 
الاســترليني الشــركات البريطانية على تحقيق 

نتائج جيدة على الأقل على المدى القصير.
لكننــا نعتقــد أن القــرار الذي أخذه الشــعب 
البريطانــي بالخــروج من الاتحــاد الأوروبي في 
الاســتفتاء الذي تم تنظيمه هو دعوة للشــركات 
البريطانية لكي تكون أكثر كفاءة وتبدأ في استكشاف 
أسواق جديدة لتحقيق النمو والاستدامة في الأعمال 
بدلا من أن يتعطل نشاطها بسبب قوانين ولوائح 
الاتحــاد الأوروبي التي تخنــق بعض الصناعات 
في جميع أنحاء الاتحاد الأوروبي وليس فقط في 

المملكة المتحدة.

حيدر توفيق

نائب الرئيس لإدارة الأصول في شركة رساميل للاستثمار في مقابلة مع »الأنباء«

في ضوء ما تشــهده الأســواق المالية المحلية والعالمية من تغيرات كبيرة خلال العام الحالي، التقت »الأنباء« نائب الرئيس لإدارة الأصول في شــركة 
رساميل للاستثمار حيدر توفيق، الذي أكد ان التغيرات التي يشهدها السوق المحلي ايجابية، متوقعا ان تحقق المحافظ التي تديرها الشركة 15% عائدا 
على الاســتثمار بالمدى الطويل في ظل الفرص المتاحة أيضا في الأســواق العالمية، متوقعا الا تؤثر ارتفاعات الفائدة المبالغ فيها بحسب قوله على اداء 
اســواق المال خلال 2018.  وأشار توفيق إلى الفرص في الاســتثمار بالملكيات الخاصة إلى جانب اسواق المال، مؤكدا ان قطاع التطبيقات الإلكترونية 
يشهد تطورا ملحوظا بالسوق الكويتية، متوقعا استمرار نمو القطاع الذي يصعب تجاهل أهميته وقدرته على النمو. وعالميا أوضح توفيق توافر فرص 
استثمارية بالملكيات الخاصة في قطاع السيارات الكهربائية، متوقعا له ان يشهد معدلات نمو كبيرة خلال الفترة المقبلة.. وفيما يلي تفاصيل المقابلة:

مصطفى صالح

نراقب تطور التطبيقات 
الكويتية.. أصبح من الصعب 

تجاهل أهميتها 

نسعى لتحقيق 15% عوائد 
سنوية على استثماراتنا 

بالمدى الطويل

محافظ »رساميل« 
تواصل أداءها الجيد خلال 

2017

ارتفاع أسعار الفائدة 
خلال 2018 لن يكون 

بمستوى التوقعات


