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الاثنين ٢٥ مايو ٢٠٢٠ اقتصـاد

تكتيك ناجح لمديري الاستثمار.. حققوا عوائد قياسية رغم «كورونا»

علاء مجيد

نجح مديرو الاستثمار في التعامل 
مع تداعيات ڤيروس كورونا على أداء 
الأســهم، حيث فاق متوســط عوائد 
الصناديق التي وصلت إلى ٥٫٣٪ خلال 
شهر أبريل ارتفاع مؤشر السوق الأول 
الذي يقيس أداء الأســهم التي تمثل 
أغلبية استثمارات الصناديق والبالغ 
٣٪ خلال الشهر نفســه، وبالتزامن 
مع الأداء الإيجابي نجحوا في زيادة 
حصيلتهم من الســيولة اســتعدادا 
لمرحلة جديدة مــن التعافي المتوقع 
لأســواق المالــي بعد انتهــاء جائحة 

كورونا وتحسن أسعار النفط.
وبحســب الرصــد الــذي قامــت 
بــه وحــدة الأبحــاث الاقتصاديــة 
بجريدة «الأنباء» لتغير قائمة أكبر 
الاستثمارات للصناديق الاستثمارية 
التي تركز على الاســتثمار بالأسهم 
الكويتيــة وإفصاحــات صناديــق 
الاستثمار لتقاريرها الشهرية، يتبين 
تغير الأوزان النسبية للأسهم القيادية 

في جميع الصناديق بشكل متباين في 
إشارة إلى تحركات بين الشراء والبيع 
بشكل انتقائي ما نتج عنه عوائد تفوق 
المؤشر وتسييل بعض الأصول لزيادة 
الوزن النسبي للسيولة في المحافظ.

نمو بالأصول

وارتفعت صافي أصول ٢٨ صندوقا 
اســتثمارية تركــز محافظهــا علــى 
الاستثمار في أسهم البورصة الكويتية 
بأكثر من ٤١٫٦ مليون دينار (ما يعادل 
١٣٤٫٥ مليون دولار) ليصل إجمالي 
صافي أصول تلك الصناديق الى ٨٠١٫٨ 
مليون دينار بنهاية ابريل بالمقارنة 
مع ٧٦٠٫٢ مليون دينار بنهاية مارس 

الماضي وبارتفاع قدره ٥٫٤٪.
وقــد خفــض مديرو الاســتثمار 
اســتثماراتهم في سهم بنك الكويت 
الوطني (وطني) من خلال ٨ صناديق 
اســتثمارية مقابــل الارتفــاع في ٧ 
صناديــق حصتهــم فــي البنك فيما 
شــهد شــهر ابريل دخــول صندوق 
استثماري الى قائمة اكبر المستثمرين 

وهو صندوق ثروة الاستثماري مقابل 
عدم الخروج من اي صندوق.

كمــا خفض مديــرو الاســتثمار 
استثماراتهم في سهم بيت التمويل 
الكويتي (بيتك) اكبر البنوك الاسلامية 
في الكويــت من خــلال ١٥ صندوقا 
اســتثماريا مقابــل الارتفــاع في ١٠ 

صناديق لحصتهم في البنك.
بينما سيطر ارتفاع الوزن النسبي 
لسهم اجيليتي على تحركات مديري 
الاســتثمار بارتفاع الوزن النســبي 
فــي ١٨ صندوقــا اســتثماريا مقابل 
الانخفاض في ٥ صناديق استثمارية 
لحصتهم في الســهم كما شهد شهر 
ابريل دخول صندوقين استثماريين الى 
قائمة اكبر المستثمرين وهما صناديق 

الهدى الاسلامي وفرصة المالي.
الاســتثمار  مديــرو  وخفــض 
اســتثماراتهم في سهم زين بتراجع 
الــوزن النســبي فــي ١٥ صندوقــا 
اســتثماريا مقابــل الارتفــاع فــي ٥ 
صناديق استثمارية ولم يشهد سهم 
زين خروج او دخــول اي صناديق 

جديدة الى قائمة اكبر المستثمرين.
بينمــا خفــض جميــع مديــري 
الاســتثمار اســتثماراتهم في سهم 
المبانــي من خلال انخفــاض الوزن 
النســبي لـ ٢ صندوق  اســتثماري 
وخــروج صندوقــين اســتثماريين 
من قائمــة اكبر المســتثمرين وهما 
صناديق الكويت الاستثماري وثروة 

الاستثماري.
كما سيطر انخفاض الوزن النسبي 
لسهم بنك بوبيان على تحركات مديرو 
الاستثمار بانخفاض الوزن النسبي 
فــي ١٠ صناديق اســتثمارية مقابل 
الارتفاع في ٣ صناديق اســتثمارية 
فقط فيما خــرج صندوق واحد من 
قائمة اكبر المستثمرين وهو صندوق 

كاب كورب المحلي.
بينمــا زاد مديــرو الاســتثمار 
اســتثماراتهم في بنــك الخليج من 
خلال ارتفاع الوزن النسبي لصندوق 
استثماري ودخول صندوق واحد الى 
قائمة اكبر المستثمرين لشهر ابريل 
وهو صندوق الوطنية الاستثماري.

خلال تعاملات أبريل.. تفوقوا على أداء المؤشر وزادوا حصيلتهم من السيولة

الصناديق الإسلامية تتفوق 
على التقليدية ومؤشر السوق

مديرو الاستثمار
٭ الاستثمارات الوطنية: اتجهت الاستثمارات 
الوطنية الى زيادة الاستثمارات بشكل واضح 
في اســهم كل من بنك الكويتي الوطني 
واجيليتي كما دخل مديرو الاستثمارات 
الوطنية في ســهم جديد وهو سهم بنك 

الخليج.
٭ الكويتية للاستثمار: تظهر قائمة اكبر 
الاستثمارات خلال ابريل الماضي لصناديق 
شركة الكويتية الاستثمار التركيز على اسهم 
اجيليتي وزين كما دخل مديرو الاستثمارات 

في سهم جديد وهو سهم بنك وربة.

٭ كامكو انفســتمنت: اتجهت صناديق 
كامكو الى زيادة المراكز بشكل واضح في 
بعض الاســهم التي تقوم بالاستثمار بها 
وهما بنك الكويت الوطني وبيت التمويل 
الكويتي الاهلي المتحد وبنك الخليج فيما 

دخل مديرو الاستثمار.
٭ وفرة للاســتثمار: اتجهت السياســة 
الاستثمارية للذراع الاستثمارية للمؤسسة 
الى زيادة  للتأمينــات الاجتماعية  العامة 
الاستثمار بشكل واضح في سهم شركة 

اجيليتي.

حققت الصناديق الاستثمارية أداء ايجابيا 
خلال تعاملات ابريل وصــل إلى ارتفاع 
في أسعار وثائقها في المتوسط يصل إلى 
٥٫٣٪ بزيادة ٧٥٪ عن ارتفاع مؤشر السوق 
الاول الذي ارتفع بنســبة ٣٪ فقط خلال 

تعاملات الشهر.
وقد فاق أداء الصناديق الاسلامية المؤشر 
وكذلك الصناديــق التقليدية بعدما ارتفع 
متوسط أسعار وثائق الصناديق الاسلامية 
بنســبة ٦٫١٣٪ لعدد ستة صناديق بزيادة 
١٠٤٪ عن أداء مؤشر السوق الأول وزيادة 
بنسبة ٣٨٪ عن متوســط أداء الصناديق 
التقليدية التي ارتفعت اسعار وثائقها بنسبة 

٤٫٤٤٪ خلال تعاملات نفس الفترة. وتراوحت 
عوائد صناديق الاســتثمار بين ١٪ و٨٫٢٪ 
الدراج  ابريل، وتصدرها صندوق  بنهاية 
الاستثماري الذي تديره شركة الاستثمارات 
الوطنية، تلاه صندوق كامكو الاستثماري 
الــذي تديره كامكو انفســت، وصندوق 
كاب كورب المدار من شــركة كاب كورب 

للاستثمار.
وعلى مستوى الصناديق المتوافقة مع 
الشريعة الاسلامية تصدرها صندوق الدرة 
الإسلامي الذي تديره شركة كامكو انفست 
بعائد ٧٫٧٥٪، تلاه صندوق الفجر المدار من 
شركة وفرة للاستثمار الدولي بعائد ٧٫٦١٪.

خسائر «البورصة» في ٢٠٢٠ تمنح المستثمرين فرصاً ذهبية بالأسهم الكويتية
المحلل المالي

بعــد الخســائر الكبيرة 
التي لحقت ببورصة الكويت 
بجميــع قطاعاتهــا ومعظم 
الشــركات منــذ بداية ٢٠٢٠ 
وحتى ١٤ مايو الجاري، حيث 
الرأسمالية  خسرت قيمتها 
السوقية حوالي ٩ مليارات 
دينار، ما نسبته ٢٥٪ لتسجل 
٢٦٫٩ مليار دينار، انخفض 
معدل مكرر الربحية للسوق 
من ١٧٫٧ مرة نهاية ٢٠١٩ إلى 

١٣٫٢مرة.
ويأتي هذا التراجع على 
أساس صافي أرباح الشركات 
المدرجة للسنة المالية المنتهية 
فــي ٣١ ديســمبر ٢٠١٩، مما 
يــدل على تراجــع كبير في 
أسعار الأسهم وظهور فرص 
استثمارية للمدى الطويل في 
معظم القطاعــات، وخاصة 
الأســهم القياديــة التــي قد 
تستطيع الاستمرار في ظل 
الأزمــة الصحيــة وتحتوي 

الخسائر المحتملة.
التقييمات  ولكــن هــذه 
المناســبة من المتوقع لها ألا 
تدوم في المســتقبل القريب 
إلــى ســنة  (فتــرة ســنة 
ونصف السنة)، بضغط من 
الانخفاض الملحوظ المتوقع 
في صافي الأرباح والإيرادات 
لمعظــم الشــركات المدرجة، 
نتيجــة الإغلاق الاقتصادي 

البنوك ١٣ مرة والاتصالات 
١٠٫٢ مــرات وترتفع لقطاع 
العقار الى ١٦٫٧ مرة والخدمات 

المالية الى ١٨ مرة.
ولرصد الاتجاه المحتمل 
الربحيــة  مكــررات  فــي 
الكويتيـــــــة  للبورصـــــة 
وقطاعاتها والأسهم القيادية 
الـ ٣٠ خلال السنة الحالية، 
وخاصة بعد التأثير السلبي 
المحتمــل للأزمــة الصحية 
التي تمر بها الكويت ودول 
العالم على أرباح وإيرادات 
الشركات المدرجة، فقد اعددنا 
٣ ســيناريوهات لانخفاض 
الأرباح لعام ٢٠٢٠ بنســب 

متفاوتــة، فعندما تنخفض 
الشــركات  أربــاح  صافــي 
خــلال ٢٠٢٠ بنســبة ١٠٪ 
يرتفع معدل مكرر الربحية 
للبورصــة الــى ١٤٫٧ مرة، 
وبالتالــي للقطاعات أيضا، 
حيث يرتفع مكرر الربحية 
لقطاع البنوك الى ١٤٫٥ مرة. 
أمــا إذا انخفضــت صافــي 
أربــاح عــام ٢٠٢٠ بنســبة 
٢٠٪ فيرتفع مكرر الربحية 
للبورصــة الــى ١٦٫٥ مــرة 
بينمــا يرتفع الى ١٨٫٩ مرة 
عند انخفاض صافي الأرباح 
بنســبة ٣٠٪ وجميــع هذه 
الأرقام عند الأسعار الحالية.

على المدى الطويل بمعظم القطاعات.. خاصة الأسهم القيادية القادرة على احتواء خسائرها المحتملة

الأرباح انخفاض من مختلفة نسب أساس على المستقبلية الربحية مكررات سيناريو
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وتأثيره السلبي على نتائج 
أعمالها لعام ٢٠٢٠ من إيرادات 

وصافي أرباح.
وتتداول بورصة الكويت 
عند معدل مكرر ربحية على 
أساس أرباح ٢٠١٩ والأسعار 
الحالية بلغ ١٣٫٢ مرة، حيث 
تتداول معظم الأسهم القيادية 
من حيث القيمة الســوقية 
وصافي الأرباح عند مكررات 
ربحية مناســبة ورخيصة 
نســبيا بالمقارنة مع الارقام 
التاريخيــة تتــراوح بين ٦ 
مرات و١٥ مرة، أما القطاعات 
فتقييماتها مناسبة حيث بلغ 
معدل مكرر الربحية لقطاع 

١٨ صندوقاً زادت استثماراتها في «أجيليتي».. الأكثر جذباً للاستثمارارتفاع أصول ٢٨ صندوقاً استثمارياً نهاية أبريل إلى ٨٠٢ مليون دينار

تقييمات القطاعات بالبورصة مناسبة بمكرر ربحية للبنوك ١٣ مرة والاتصالات ١٠٫٢ والعقار ١٦٫٧معظم الأسهم القيادية تتداول عند مكررات ربحية مناسبة ورخيصة نسبياً مقارنة مع الأرقام التاريخية


