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استثمارات الكويت الخارجية قوة للخير في الأسواق العالمية
أحمد مغربي

قامت الكويــت في العام 
1953 بتأسيس أول صندوق 
ثروة سيادية في العالم لتودع 
فيه العائدات الحكومية من 
النفط، ونجحت الهيئة العامة 
للاستثمار في ان تتبوأ اليوم 
المرتبة الرابعة عالميا ضمن 
أكبــر الصناديق الســيادية 
العالميــة بأصول بلغت 592 
مليار دولار وفقا لآخر رصد 
قام به معهد صناديق الثروة 

السيادية.
العامة  الهيئة  وتشــرف 
للاســتثمار علــى إدارة كل 
من صندوق الاحتياطي العام 
وصندوق احتياطي الأجيال 
المقبلة الذي اطلق عام 1976، 
ومع ذلك فإن حجمه يتجاوز 
حجم صنــدوق الاحتياطي 
العــام بمراحل وذلك نتيجة 
إيداع الحكومة فيه 10% على 
الأقل من إيرادات الدولة على 
أساس سنوي منذ تأسيس 

الصندوق.
وقــد أحســنت الكويــت 
لفترة طويلة استغلال هذه 
الإيــرادات لبنــاء محفظــة 
ضخمــة مــن الاســتثمارات 
العالمية التي تضمن لها عوائد 
طويلة الأجــل لتصبح قوة 
للخير في الاسواق العالمية، 
بالإضافة الى والاستثمار في 
مشاريع التنويع الاقتصادي 
في الداخل، مع التركيز على 
تطويــر صناعــات جديــدة 
وجذب الاســتثمار الأجنبي 
المباشــر )FDI( في المجالات 

الاستراتيجية.
إدارة »هيئــة  ويتولــى 
إدارة  الاســتثمار« مجلــس 
يترأسه وزير المالية ويتولى 
عضويتــه كل مــن وزيــر 
النفــط ووكيل وزارة المالية 
المركــزي  البنــك  ومحافــظ 
وخمســة أعضاء آخرين من 
الكويتيــن المتخصصين في 
مختلف مجالات الاســتثمار 
يتم تعيينهم بمرســوم لمدة 
أربع ســنوات ويجوز إعادة 
تعيينهم، على أن يكون من 
بينهــم ثلاثة علــى الأقل لا 

يتولون أي وظيفة عامة.
العجــز  وفــي ســنوات 
المالي التي بدأت منذ انهيار 
اسعار النفط في نهاية 2014 
لجأت الكويت الى الســحب 
مــن صنــدوق الاحتياطــي 
العــام لتغطيــة مصروفات 
والتزامات الدولة سواء كان 
مــن ضمن قانــون الميزانية 
السنوية أو اي قوانين أخرى 
تسمح بالصرف خارج بنود 

الميزانية.
ووفقــا للقانــون فانه لا 
يسمح بالسحب من صندوق 
احتياطي الاجيال القادمة إلا 
بقانون، وتاريخيا لم تقترض 
الكويت من صندوق الاجيال 
القادمة إلا مرة واحدة وحدث 
هذا بعد تحرير الكويت من 
الغاشــم  العراقي  العــدوان 
وكانت خيارات الدولة آنذاك 
محدودة ومكلفة فلم تستطع 

المحلــي وضرورة الاســراع 
فــي اقــرار القانــون الــذي 
يســمح للدولة بالاقتراض، 
ثانيا إصدار سندات دولية، 
ثالثا الزام جميع المؤسسات 
والهيئــات الحكوميــة التي 
تساهم فيها الدولة بتحويل 
ارباحها السنوية والمجمعة 
الــى صنــدوق الاحتياطــي 
العام، رابعا تفعيل وتطبيق 
الإصلاحات المالية، خامســا 
وأخيرا تقنين الصرف خارج 

بنود الميزانية.

سنوات البحبوحة المالية
وخلال سنوات البحبوحة 
المالية التي تمتعت بها البلاد 
بسبب ارتفاع أسعار النفط 
والتي اســتمرت لأكثر من 7 
سنوات تخطى خلالها سعر 
برميل النفط 100 دولار حققت 
الكويت فوائض مالية ضخمة 
بلغت 27.6 مليار دينار خلال 

المخاطر واستيعاب التقلبات 
السوقية قصيرة المدى.

وتحــرص الهيئة العامة 
للاســتثمار علــى دراســة 
المناطق التي تنوي الاستثمار 
فيهــا دراســة مســتفيضة 
مــن  الكثــر  وتتفحــص 
العوامل والمؤشــرات المالية 
والاقتصاديــة والتنظيمية 
مثل حجم الاقتصاد ومعدلات 
النمو الاقتصادي ومؤشــر 
سهولة الأعمال والتسهيلات 
الضريبيــــة الممنوحــــــة 
واستراتيجيات التخارج من 
السوق والاتفاقيات التجارية 
البينيــة )إن  والتنظيميــة 
وجدت( وغيرها من العوامل.

كما وتحرص الهيئة العامة 
للاستثمار على تنويع الأوعية 
الاستثمارية، بما يساعد على 
العوائد المســتهدفة  تحقيق 
وبأقل المخاطر الممكنة، حيث 
تتــوزع اســتثمارات الهيئة 

وتتبع »هيئة الاستثمار« 
اســتراتيجية اســتثمارية 
حصيفة، تطبــق فيها أعلى 
المعايير المهنية وفق أفضل 
الممارســات العالميــة، حيث 
امــوال  اي  لهــا  توجــد  لا 
مســتثمرة في الدول عالية 
المخاطــر حســب تصنيــف 
مجموعة العمل الدولي، كما 
وتحــرص الهيئة مــن واقع 
عملها الــدوري على متابعة 
نشرات تلك المنظمة وغيرها 
لمتابعة ما يســتجد في عالم 

المال والاستثمار.
وتهدف كذل ك الى تحقيق 
أعلى العوائــد الممكنة بأقل 
مخاطر مصحوبة وبمرونة 
تمكنها من استيعاب التقلبات 
التي تطرأ على الاقتصادات 
او الاســواق المســتهدفة في 
الاجــل القصيــر، حيــث ان 
مخاطــر تذبــذب العملة أو 
التعويم تعتبر من المخاطر 

السنوات الخمس المالية التي 
بــدأت من 2009 واســتمرت 
انهيــار  حتــى 2014، قبــل 
أسعار النفط ووصولها الى 
مستويات تقترب من الـ 20 
دولارا لبرميل النفط الكويتي 

والعالمي.
كمــا ان الدور الرئيســي 
الــذي تضطلــع بــه الهيئة 
العامة للاستثمار هو تحقيق 
عائد على الاســتثمار طويل 
المالية  المدى للاحتياطيــات 
التي كلفــت بإداراتها نيابة 
عن الحكومة مستخدمة في 
ذلــك أعلى المعاييــر المهنية 
العالمية، وبمــا يكفل توفير 
ايــراد بديــل عــن  مصــدر 
النفطيــة، ودأبت  الايرادات 
العامة للاســتثمار  الهيئــة 
على تحديث استراتيجيتها 
الاســتثمارية التــي تتحرك 
ضمن أفق استثماري طويل 
الأجل لديه القدرة على تحمل 

على مختلف انواع الاصول 
الاستثمارية ومنها الاستثمار 
والســندات  الاســهم  فــي 
شركــــات(،  )حكومــــــي/ 
المساهمـــــات  وصناديــق 
الخاصة والاستثمارات البديلة 
)مشروعات البنية التحتية/ 
الطاقة والكهرباء والمشروعات 
المرتبطــة بالطاقــة النظيفة 
والمشــروعات التكنولوجية 
وغيرهــا( والاســتثمار في 
المحال العقاري مع الاحتفاظ 
بنســبة من الأموال بشــكل 
سائل لاستخدامه عند الحاجة.

توزيع الاستثمارات
وفيما يتعلق بالانتشار 
الجغرافي للأموال المستثمرة، 
فإنها موزعة في أكثر من 120 
العالم وتدار  اقتصادا حول 
من خلال 130 مدير استثمار 
خارجي وأكثر من 50 تفويضا 

.)Mandate( استثماريا

الاستثمارية التي تقوم الهيئة 
بدراســتها ولكــن لا يمكــن 
التنبؤ بها، حيث من الممكن 
الدخول في اســتثمار ويتم 
التذبذب او التعويم لاحقا مثل 
ما حدث مع العملة التركية 
)الليــرة( أو تعويم الجنيه 

المصري.
ولكن بشــكل عــام، فإن 
مــن  العظمــى  الغالبيــة 
اســتثمارات الهيئــة العامة 
للاســتثمار تكون بالعملات 
الــدولار  مثــل  الرئيســية 
الأميركي والجنيه الاسترليني 
واليورو وغيرها من العملات 

الرئيسية.
وتتوزع الاموال المستثمرة 
على مجموعــة من الاصول 
وبــأوزان  الاســتثمارية 
استراتيجية يتم تحديثها بناء 
على اعلى معطيات الاسواق 
العالمية وتقوم الهيئة بتحديد 
النســبة المســتهدفة لهــذه 
الاصول بناء على توقعاتها 
لأداء كل أصــل وذلك لتكون 
النسب المســتهدفة للاسهم 
55% بدلا من الحدود المعتمدة 
لتوزيع الاصول المحددة بين 

37% و%73.
أما الاستثمار في السندات 
فتصبح النســبة المستهدفة 
بــدلا مــن الحــدود   %22.5
المعتمدة عند 15% إلى %30، 
وكذلك الاستثمارات البديلة 
ونسبتها المستهدفة عند %10 
بدلا مــن الحــدود المعتمدة 
عند 5% غلى 15%، اما العقار 
فنسبته المســتهدفة تصبح 
10% بــدلا من 0% إلــى %12، 
واخيرا النقد عند 2.5% بدلا 
من الحدود المعتمدة له عند 

0% إلى %25.
وتتبع »هيئة الاستثمار« 
درجات متقدمة من الشفافية 
حيث يتم عرض تقرير مفصل 
على مجلس الوزراء ومجلس 
الأمــة عــن أعمــال الهيئــة 
وأوضاع الأموال المستثمرة، 
وذلــك إعمالا للمادة 150 من 
الدســتور حيث يتم عرض 
المعلومات على مجلس الامة 
سنويا في جلسة سرية ودون 
توزيع اي بيان مكتوب عنها 
على الاعضاء وهو ما يجرى 

في مجلس الوزراء أيضا.

المكاتب الخارجية
مكتبــان  يتولــى  كمــا 
خارجيــان يعينهما مجلس 
إدارة الهيئــة تدقيــق هــذه 
البيانات المالية وحســابات 
الهيئة التي يتم تزويد ديوان 
المحاسبة بنسخة منها سنويا، 
ناهيك عن ذلك تقدم الهيئة 
العامة للاستثمار الى وزير 
المالية كل 6 أشهر بيانا كاملا 
عن أوضاع الأموال المستثمرة 
وحالتهــا والارصــدة غيــر 
الوزير  المســتثمرة ويوافي 
ديوان المحاسبة بهذا التقرير 
خلال شهري يناير ويوليو 
من كل عام، كما يعد الديوان 
تقريــرا بملاحظاته لعرضه 
علــى لجنة حمايــة الأموال 

العامة بمجلس الأمة.

ً موزعّة على 120 اقتصاداً تدار من خلال 130 مدير استثمار خارجي و50 تفويضا

الدولة الاقتراض من السوق 
المحلي ولم تســتطع اصدار 
ســندات دولية نظرا لضيق 
المدة المتاحة لتنفيذ ها الخيار 
وارتفــاع تكلفــة الاقتراض 
من البنوك التجارية بسبب 
ارتفــاع المخاطر المالية، وقد 
تم تسديد القرض لاحقا من 

إيرادات الدولة.
وبالإضافة الى ان السحب 
من صندوق الاجيال القادمة 
سيكون صعبا فإن الاقتراض 
منه ســيكون الأعلى تكلفة 
مقارنة بالخيــارات الاخرى 
المتاحــة للدولــة فــي ضوء 
العوائد السنوية التي يحققها 
الصندوق، كما ان الدولة لم 
تســتنفذ الخيارات الاخرى 
المتاحــة لهــا والأقــل تكلفة 
من الاقتــراض من صندوق 

الأجيال القادمة.
ومــن هــذه الخيــارات: 
أولا الاقتــراض من الســوق 

تتوزع الأموال المستثمرة على مجموعة من الأصول الاستثمارية المتنوعة وبأوزان استراتيجية
يتم تحديثها بناء على معطيات الأسواق العالمية، وتقوم الهيئة بتحديد النسبة المستهدفة

لهذه الأصول بناء على توقعاتها لأداء كل أصل، وذلك على النحو التالي

النسبة المستهدفةالحدود المعتمدة لتوزيع الأصولنوع الاصل      

55%من 37 إلى 73%أسهم

22.5%من 15 إلى 30%سندات

10%من 5 إلى 15%استثمارات بديلة

10%من 0 إلى 12%العقار

2.5%من 0 إلى 25%النقد

27.6 مليار دينـار فوائض ماليـة حققتهـا الكويـت في سنـوات البحبوحـة الماليـة التي استمـرت حتى 2014

55 % النسبـة المستهدفـة للاستثمـار في الأسهـم و22.5% بالسنـدات و10% بالعقـار والاستثمـارات البديلـة

مصد مالي للدولة في حال الأزمات
بناء على نتائج الدراسات التي 
قام بها المستشارون في وزارة المالية 
وتقارير صندوق النقد الدولي والتي 
أكدت ضرورة الحفاظ على حد أدنى 
من الســيولة النقدية تعمل كمصد 
مالــي للدولة في حالة حدوث أزمة 
ماليــة مفاجئة، لجــأت الدولة الى 
إصــدار ســندات حكومية وإنشــاء 

إدارة للدين العام.
ولعل من أهم أســباب ومبررات 
اقتراض الدولة هــي دعم وتطوير 

أسواق المال من خلال بناء منحنيات 
العائد للسندات الحكومية الكويتية 
وذلــك عن طريــق اصدار ســندات 
ذات آجال مفاجئة حيث ان عمليات 
الاقتراض تســاعد فــي تحقيق هذا 
الهدف، كما ان اصدار السندات ساهم 
في الحفاظ على التصنيف الائتماني 
للكويت من خلال تعزيز الســيولة 

النقدية في صندوق الاحتياطي.
ويتم الاقتراض لصالح صندوق 
الاحتياطي العام والذي من خلاله يتم 

تمويل كافة بنــود الميزانية العامة 
للدولة وفقــا للاحتياجات الفعلية 
للجهــات الحكوميــة بمــا فــي ذلك 
المصاريف الرأسمالية والجارية ويتم 
ســداد القروض من ايرادات الدولة 
التي تورد الى صندوق الاحتياطي 
العام، ويبلغ حجم الدين حاليا 5.8 
مليــارات دينــار كما فــي 31 مارس 
2019، علمــا أن تكلفــة خدمة الدين 
قد بلغت 177 مليون دينار للســنة 

المالية 2019/2018.

»Apple Pay« الهاشل: »المركزي« وفرّ البنية التحتية اللازمة لإطلاق خدمة
مصطفى صالح

قال محافظ بنك الكويت المركزي د.محمد 
الهاشل إن البنك عقد عدة اجتماعات مع 
بعض البنوك المحلية؛ لبحث آلية تقديم 
خدمة »Apple Pay« في الكويت، بالاضافة 
الى بحث أسعار وتكاليف تقديمها، إلا أن 
البنك لم يتفق حتى الآن على موعد محدد 

لطرح الخدمة في الكويت.
وأوضح الهاشــل في رده على سؤال 
برلماني للنائب أسامة الشاهين حول أسباب 
عــدم طــرح الخدمة في الكويــت، والذي 

حصلت الأنباء على نسخة منه، أن البنك 
المركزي وفّر البنية التحتية اللازمة لإطلاق 
خدمــة »Apple Pay« فــي الكويت، إلا أنه 
لم يتلق حتــى الآن أي طلب من الجهات 
المعنية بشأن طرح هذه الخدمة في الكويت.
وأضــاف أن »المركزي« يحرص دائما 
علــى متابعــة كل الاحــداث والتطورات 
الدوليــة فيما يتعلق بأنظمة الدفع، وفي 
سبيل ذلك يجري الترتيبات اللازمة مع 
الهيئات والمؤسسات الدولية لعقد اللقاءات 
والندوات، بما يضمن الاطلاع على أفضل 
الممارســات الدوليــة في هــذا المجال، مع 

إشراك وحدات الجهاز المصرفي للارتقاء 
بالمنتجات والخدمات التي يتم طرحها في 

السوق من خلالهم.
وأشار الهاشــل الى أن البنك المركزي 
قــام بعرض رؤيته فيما يتعلق بصياغة 
المســتقبل خلال المؤتمر المصرفي العالمي 
»صياغة المستقبل« في سبتمبر الماضي، 
حيــث تضمنــت التحديــات الأبــرز أمام 
الصناعة المصرفيــة المتمثلة في أوضاع 
الاقتصاد العالمي، وثورة التقنيات المالية 
الحديثة، والتغيرات المتسارعة في توقعات 

العملاء واحتياجاتهم.

الجدير بالذكر أن شركة Apple العالمية 
أطلقت خدمة »Apple Pay« وهي وسيلة 
ســهلة وآمنــة لإجراء تحويــل مالي لأي 
شــخص لديه نفــس الخدمــة، بالاضافة 
لإمكانية القيام بعملية الشراء والبيع في 
المتاجر والأسواق بدون استخدام البطاقات 
الائتمانية، وقد أطلقت الخدمة عالميا في 
أكتوبــر 2014، وتم تفعيلها في الامارات 
بتاريــخ أكتوبــر 2017، وفي الســعودية 
بتاريخ فبراير 2019، إلا أنه لا يوجد حتى 
اليــوم أي تصريــح أو إعــان عن موعد 

تفعيل الخدمة في الكويت.

البنك لم يتلقَ حتى الآن أي طلب من الجهات المعنية لطرح الخدمة بالكويت


