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«أرزان ثروات» مستشاراً إستراتيجياً لإطلاق 
محفظة أصول صناعية بالمملكة المتحدة

أعلنت شركة أرزان ثروات، التي 
تخضع لإشراف سلطة دبي للخدمات 
المالية، عن إطلاق محفظتها الصناعية 
بالمملكة المتحــدة، في خطوة تمثل 
توســعا اســتراتيجيا بأنشــطتها 
الاستشــارية إلى ســوق العقارات 

الصناعية البريطانية.
وقد تم تأسيس المحفظة بأصول 
صناعية بمواقع إقليمية رئيسية، 
تشــمل مجمــع ســتيوارت كلــوز 
الصناعــي فــي كارديــف، ومجمع 
بيرد كورت فــي منطقة بارك فارم 
الصناعية فــي ويلينغبورو، وهي 
موقع محوري في منطقة الميدلاندز 
ضمن ما يعرف بـ «المثلث الذهبي» 

في المملكة المتحدة.

ذات المواقع المتميــزة، مع التركيز 
علــى تحقيق دخل مســتقر وخلق 
قيمة مضافة من خلال الإدارة الفعالة 
للأصــول. تمــت هيكلــة المحفظــة 
لتحقيق عوائد نقدية ربع ســنوية 
للمستثمرين بمعدل نسبة ٨٪ سنويا 
في إطار نهج اســتثماري منضبط 

قائم على إدارة مخاطر مدروسة.
قامت شركة أرزان ثروات بدور 
المستشــار الإســتراتيجي لهيكلــة 
الصفقة والاســتحواذ على أصول 
المحفظة، وستواصل تقديم المشورة 
طــوال فترة الاســتثمار. كما تعمل 
الشــركة حاليا علــى تطوير خطة 
الاســتحواذ الخاص بهــا، وتتوقع 
إضافة أصول أخــرى إلى المحفظة 

على المدى القريب، بهدف بناء محفظة 
استثمارية متخصصة في الأصول 
الصناعية بحجم يقارب ٢٠٠ مليون 

جنيه إسترليني.
وفــي تعليــق له، قــال الرئيس 
التنفيــذي لشــركة أرزان ثــروات 
مهند أبوالحسن: «إطلاق محفظتنا 
الصناعية بالمملكة المتحدة يعكس 
نهجنا المنضبط لتقديم الاستشارات 
المرتبطة بالأصــول عالية الجودة 
والمدرة للدخل في الأسواق الدولية 
المتقدمــة. كمــا أن قطــاع العقارات 
الصناعية في المملكة المتحدة يتمتع 
بأساسيات قوية وســمات دفاعية 
تعزز تحقيق دخل مستدام وخلق 

قيمة طويلة الأجل لعملائنا».

خطوة تمثل توسعاً بأنشطتها الاستشارية في سوق العقارات الصناعية البريطانية

مهند أبوالحسن

تركز الإستراتيجية على الأصول 
العقاريــة المخصصــة للصناعات 
الخفيفة والمجمعات متعددة الوحدات 

تصاعد المخاطر الجيوسياسية.. يزيد الإقبال على الذهب
كونا: شهدت تداولات الذهب خلال 
الأسبوع الماضي موجة تصحيح ملحوظة 
بعد سلســلة ارتفاعات قياسية مغلقا 
عنــد ٤٣٢٩ دولارا للأونصة بخســارة 
أســبوعية تقارب ٥٪ في حركة تعكس 
مزيجا مــن عمليات جنــي الأرباح إلى 
جانب تذبذب شهية المخاطرة في الأسواق 
العالمية وسط اضطرابات جيوسياسية 
واقتصادية. وقال تقرير صادر عن شركة 
(دار السبائك) الكويتية أمس، إن مستوى 
٤٣٠٠ دولار للأونصــة لا يزال يشــكل 
منطقة دعم نفسية وفنية مهمة، حيث 
ظهرت طلبات شراء واضحة كلما اقتربت 
الأســعار من هذا النطاق، ما يشير إلى 
أن التراجعات الحالية تظل ضمن إطار 
تصحيحي طبيعي بعد عام قوي بالنسبة 

للمعدن الأصفر.
وأضاف التقرير أن توقعات خفض 
أسعار الفائدة الأميركية خلال العام ٢٠٢٦
ما زالــت عاملا داعما للذهب خصوصا 
مع تزايد القناعة بأن مجلس الاحتياطي 
الفيدرالي (البنك المركزي) الأميركي قد 
يتجــه إلى مزيد من التيســير في حال 
استمرار تباطؤ التضخم وتراجع زخم 
النمو. وأوضح أن المستثمرين يواصلون 
الاعتماد على الذهب باعتباره ملاذا آمنا 

أوضاع الطاقة والتجارة ازدادت بشكل 
ملحوظ لا ســيما مع تشديد الإجراءات 
الأميركية على تجارة النفط الڤنزويلية.

وأشار إلى أن أحداث ڤنزويلا وارتفاع 
حــدة التصريحــات السياســية حول 
الأوضاع الأمنية ساهما في رفع مستويات 
القلق بشأن الاستقرار الإقليمي ما عزز 
الإقبال علــى الذهب كأداة للتحوط من 
المخاطر المحتملة على الأسواق العالمية.
وبين أن المراجعات الاســتراتيجية 
لعدد مــن البنوك والمؤسســات المالية 

الكبرى تميل إلى السيناريو الصعودي 
للذهــب على المدى المتوســط مع توقع 
تداوله ضمــن نطاقــات مرتفعة خلال 
عــام ٢٠٢٦ مدعومــا بتنويــع المحافظ 
الاســتثمارية وتزايد تدفقات صناديق 

المؤشرات المتداولة المدعومة بالذهب.
في المقابل، لفت تقرير «دار السبائك» 
إلــى أن احتمالات حــدوث تصحيحات 
مرحليــة تبقى قائمة في حال تحســن 
البيانات الاقتصادية الأميركية أو ارتفاع 
العوائــد الحقيقيــة والــدولار بصورة 
مفاجئة. وبشــأن المرحلــة المقبلة، ذكر 
أن الأســواق تترقب بيانــات التضخم 
والنشــاط الاقتصــادي فــي الولايــات 
المتحــدة إلى جانــب متابعة التطورات 
الجيوسياســية، مبينا أن أي إشــارات 
إضافية على تباطؤ الاقتصاد أو تلميحات 
أكثر وضوحا بشأن خفض أسعار الفائدة 
قد تعيد الزخم الصعودي للذهب وتدفعه 

لاختبار مستويات أعلى.
وأشار التقرير إلى أن ميزان المخاطر 
لا يزال يميل لمصلحة الاحتفاظ بالذهب 
باعتباره أداة تحوط أساسية في ظل 
التوازن الحساس بين توقعات الفائدة 
وتذبــذب الدولار واســتمرار مصادر 

القلق العالمي.

المستثمرون يواصلون الاعتماد على المعدن الأصفر كملاذ آمن.. واستمرار مشتريات البنوك المركزية بوتيرة قوية

في ظل تصاعد المخاطر الجيوسياسية 
إلى جانب اســتمرار مشتريات البنوك 
المركزية بوتيرة قوية مما يعزز النظرة 
الإيجابية على المدى المتوسط للمعدن 
النفيس. وذكر أن الأســواق شهدت في 
المقابل عمليات إعادة تموضع من جانب 
بعض المستثمرين بعد المكاسب الكبيرة 
التي تحققت خلال عام ٢٠٢٥ الأمر الذي 
خلق ضغوطا مؤقتة على الأســعار مع 
نهاية العام. وفي السياق الجيوسياسي، 
أفاد التقرير بأن حساسية الأسواق تجاه 

٨ دول في تحالف «أوپيك+» 
تُبقي مستويات إنتاج النفط دون تغيير

عقــدت الــدول الثمانــي الأعضــاء 
فــي مجموعــة «أوپيــك +»، والتــي 
تضم الســعودية، وروسيا، والعراق، 
والإمــارات، والكويت، وكازاخســتان، 
والجزائر، وعمان، اجتماعا، عبر الاتصال 
المرئي أمس، لمراجعة مستجدات السوق 
وآفاقها المستقبلية، حيث جددت التأكيد 
على قرارها في ٢ نوفمبر ٢٠٢٥، بتعليق 
زيادات الإنتــاج خلال فبراير ومارس 

٢٠٢٦، نظرا للعوامل الموسمية.
وفي هذا السياق، شارك وزير النفط 
طــارق الرومي في اجتماع الدول الـ ٨

المشاركة في اتفاق التخارج من الخفض 
الطوعي للإنتــاج النفطي ضمن إطار 
تحالف «أوپيك +»، بمشاركة وفد رسمي 
ضم محافظ الكويت لدى منظمة أوپيك 
محمد الشطي، والممثل الوطني للكويت 
لدى «أوپيك» الشــيخ عبداالله صباح 

السالم.
وفي تصريــح صحافي صادر عن 
وزارة النفط، أكد الوزير طارق الرومي 
أن هذا الاجتماع يأتي في إطار التنسيق 
بين الدول المشاركة لمتابعة مستجدات 
السوق النفطية بشكل شهري، بما يعزز 

استقرار السوق وأمن الإمدادات.
وأضــاف أن الكويت ملتزمة بدعم 
الجهود المشــتركة الرامية إلى تعزيز 
تعافي الاقتصاد العالمي وتحقيق التوازن 
في الســوق النفطية، مؤكدا أن العمل 
ضمن تحالف «أوپيك +» يشكل ركنا 
أساسيا لترسيخ استقرار أسواق الطاقة.
وأشاد وزير النفط بقرار الدول الـ ٨
الاستمرار في تثبيت معدلات الإنتاج 
للأشهر فبراير ومارس من عام ٢٠٢٦، 
علما بأن معدل إنتاج الكويت منذ شهر 
ديســمبر يبلغ ٢٫٥٨٠ مليــون برميل 
يوميا، وقــد تم الاتفاق على ان ينعقد 
الاجتماع القادم في يوم الأحد الموافق 

١ فبراير ٢٠٢٦.
الــي ذلك، جــددت الــدول الثماني 
تأكيدها على أن كميات الخفض البالغة 
١٫٦٥ مليون برميل يوميا قد تتم إعادتها 
بشكل جزئي أو كامل، تدريجيا، حسب 
متغيرات السوق، وكانت تلك الدول قد 
ســبق وأعلنت عن تعديلات تطوعية 

برميل يوميا لكازاخســتان، والجزائر 
٩٧١ ألف برميل يوميا، و٨١١ ألف برميل 

يوميا لسلطنة عمان. 
وأكدت الدول المشاركة في الاجتماع 
علــى أنها ســتواصل متابعة وتقييم 
ظروف السوق بشكل دقيق. وفي إطار 
جهودها المستمرة لدعم استقرار السوق، 
أكدت الدول الثماني مجددا على أهمية 
تبني نهج حــذر والاحتفاظ بالمرونة 
الكاملة للاستمرار في إيقاف تعديلات 
الإنتاج التطوعية الإضافية أو عكسها، 
بما في ذلك تعديلات الإنتاج التطوعية 
الســابقة والبالغة ٢٫٢ مليون برميل 

يوميــا التــي أعلن عنها فــي نوفمبر 
٢٠٢٣م.

وجددت الــدول الثمانــي التزامها 
بإعلان التعاون، بما في ذلك التعديلات 
التطوعية الإضافية التي سيتم مراقبة 
الالتــزام بهــا من قبــل لجنــة الرقابة 
الوزارية المشــتركة، كمــا أكدت الدول 
عزمها على تعويض كامل كميات الإنتاج 
الزائدة منذ يناير ٢٠٢٤. وستعقد الدول 
الثمانــي اجتماعــات شــهرية لمتابعة 
تطورات الســوق، ومستوى الالتزام، 
وتنفيذ خطط التعويض، على أن يعقد 

الاجتماع القادم في ١ فبراير ٢٠٢٦.

الاجتماع القادم في ١ فبراير ٢٠٢٦.. واجتماعات شهرية لمتابعة تطورات السوق والالتزام وتنفيذ خطط التعويض

إضافية في شهري أبريل ونوفمبر من 
عام ٢٠٢٣.

ووفقــا للبيانــات الصــادرة عــن 
الاجتماع، فإن انتاج الكويت ســيبلغ 
نحو ٢٫٥٨٠ مليون برميل يوميا خلال 
شهري فبراير ومارس المقبلين، و١٠٫١٠٣
ملايــين برميل يوميا للمملكة العربية 
السعودية، و٩٫٥٧٤ ملايين برميل يوميا 
لروسيا، و٤٫٢٧٣ ملايين برميل يوميا 

للعراق.
فيما ســيبلغ إنتاج الإمارات خلال 
شهري فبراير ومارس ٢٠٢٦ نحو ٣٫٤١١
ملايين برميل يوميــا، و١٫٥٦٩ مليون 

رأي نفطي

بقلم: طارق جعفر الوزان باحث في الشؤون النفطية والاقتصادية

النفط والنجاح الاقتصادي 
الحقيقي.. حين تحسم الأرقام 

ما تعجز عنه العناوين

الســؤال الخطأ الذي يطرح دائما، مع عودة 
التقلبات الحادة في أسواق الطاقة، واحتدام الجدل 
العالمي حول الاستدامة المالية للدول المنتجة للموارد، 
يتجدد السؤال الاقتصادي القديم بصيغة خاطئة: 

كم أنفقنا؟ كم مشروعا أطلق؟ كم ارتفع الناتج؟
هذه الأسئلة، رغم شيوعها، لا تقيس النجاح 
بقدر ما تعكس حجمه الاسمي، فالتجربة الاقتصادية، 
في الدول كما في الشركات، أثبتت أن وفرة الموارد 
وكثافة الإنفاق لا تعني بالضرورة إنتاج الثروة. 
النجاح الاقتصادي لا يقاس بالحركة، بل بما تخلفه 

هذه الحركة من قيمة قابلة للبقاء. 
هنا تحديدا يتمايز الاقتصاد المنتج عن الاقتصاد 
المستهلك. الأول يراكم ثروة، والثاني يعيد تدوير 
السيولة داخل منظومة مغلقة، ولو بدا نشطا في 
الظاهر. النمو الاسمي لا يصنع اقتصادا، النجاح 
الاقتصادي ليس توصيفا سياســيا، ولا نتيجة 
ظرفية لدورة أسعار مواتية، ولا انعكاسا مباشرا 
لتوسع الميزانيات. إنه نتيجة قابلة للقياس تحدد 
بمدى قدرة الاقتصــاد على تحويل رأس المال - 
العام والخــاص - إلى قيمة مضافة صافية، تولد 
ثروة مستدامة، وتؤسس قاعدة إنتاجية قادرة على 

الاستمرار خارج تقلبات مورد واحد. 
وأي اقتصاد لا يحقق هذا التحويل، وفق معايير 
العائد على رأس المال والإنتاجية وجودة التدفقات 
النقدية، لا يكون في الواقع منتجا للثروة بقدر ما 
يكون مؤجلا للاستحقاق. قد ترتفع الأرقام الاسمية، 
لكن الكفاءة لا تتحســن، ويظل الخلل قائما في 
تخصيص الموارد. ثلاثة اختبارات لا ينجح فيها 
الخطاب لهــذا، لا يقاس النجاح بحجم الميزانيات 
ولا بعدد المشــاريع المعلنة، بل بثلاثة اختبارات 
حاسمة لا تحتمل التجميل: أولها كفاءة رأس المال: 
هل يحقق الاستثمار عائدا يتجاوز تكلفة التمويل 
والمخاطر؟ ثانيها جودة القيمة المضافة: هل يولد 
النشاط الاقتصادي قيمة حقيقية أم يكتفي بتدوير 
الإنفاق؟ وثالثها استدامة التدفقات النقدية التشغيلية: 
هل يستطيع الاقتصاد توليد نقد تشغيلي مستقل 
عن دورة الأسعار؟ حيثما تغيب هذه الاختبارات، 
يكون ما يسمى نموا مجرد توسع شكلي يستهلك 

رأس المال بدل أن يعظمه. 
العائد على رأس المال: حيث تسقط السرديات 
العائد على رأس المال المستثمر يمثل الحد الفاصل 
بين اقتصاد ينتج الثروة واقتصاد يستهلكها ببطء. 
فعندما يكون هذا العائد أدنى من تكلفة رأس المال، 
فإن التوسع - مهما بدا واسعا- يعني تآكلا تدريجيا 
للثروة. فالاستثمار الناجح ليس تعظيم العائد، بل 
تحقيق عائد يفوق تكلفة رأس المال بشكل متكرر 
ومنضبط عبر الزمن. ما دون ذلك لا يعد خلقا للثروة، 
بل مخاطرة مؤجلة ترحل كلفتها إلى المســتقبل، 
حتى وإن غلفت بنمو اســمي أو توسع ظاهري. 
هذه ليست وجهة نظر، بل حقيقة مالية مستقرة. 
فالاقتصاد الذي لا يغطي تكلفة رأس المال لا 

ينمو فعليا، حتى لو ارتفع ناتجه الاسمي. ما يحدث 
في هذه الحالة هو نقل مؤجل للعبء إلى المستقبل. 
القيمة المضافة: الفارق بين الثروة والحركة يظهر 
مفهوم القيمة الاقتصادية المضافة هذه الحقيقة 

بوضوح أكبر. 
فالنمو الذي لا يخلق قيمة بعد احتساب كلفة 
التمويل والمخاطر ليس نمــوا اقتصاديا بالمعنى 
الدقيق، بل تدويرا للسيولة داخل الدورة نفسها. 
لهذا تعتمد الاقتصادات التي نجحت في بناء قواعد 
إنتاجية مســتقلة هذا المقياس للحكم على جودة 
النمــو لا حجمه. فالهدف ليس تعظيم الناتج بأي 
ثمن، بل تعظيم القيمة القابلة للتراكم والاستمرار. 
الإنتاجية لا تجامل أحدا، أما الإنتاجية الكلية 
لعوامل الإنتاج فهي الامتحان الصامت لأي ادعاء 
بالانتقال من الريع إلى الإنتاج. فالنمو القائم على 
زيادة الإنفاق أو التوظيف قد يرفع الناتج مؤقتا، 
لكنه لا يبني اقتصادا تنافسيا. وحده النمو المدفوع 
بالتكنولوجيا، والمهارة، وكفاءة الإدارة ينعكس تحسنا 
مستداما في الإنتاجية، ويمنح الاقتصاد قدرة حقيقية 
على التكرار عبر الزمن دون استنزاف الموارد. الأرباح 
لا تعني النقد، يبقى التدفق النقدي التشغيلي المستدام 
هو الحكم النهائي الذي لا يقبل التجميل. الأرباح 
الدفترية قد تدار محاسبيا، والمكاسب الظرفية قد 
تتبدد، لكن النقد التشغيلي يعكس الواقع كما هو. 
الاقتصاد القادر على توليد نقد تشغيلي مستقل 
عن تقلبات مورد واحد يمتلك هامش أمان فعليا، 
وقدرة حقيقية على امتصاص الصدمات. ما تعلمه 
الشركات النفطية العملاقة أفضل من الخطب. السؤال 
الوحيد: ما العائد المحقق على كل استثمار؟ يتجسد 
هذا المنطق بوضوح في سلوك الشركات النفطية 
العملاقة، فاســتدامتها لا تقوم على الرهان على 
الأسعار، ولا على إدارة الدورة السعرية وحدها، 
بل على تعظيم القيمة عبر سلسلة الإنتاج كاملة: 
من الاستكشاف، إلى التكرير، فالبتروكيماويات، ثم 
التسويق النهائي. التكامل الرأسي في هذه الشركات 
ليس خيارا تشغيليا، بل أداة مالية محسوبة لرفع 
العائد على رأس المــال وخفض تذبذب التدفقات 
النقدية عبر الدورة الاقتصادية. والأهم أن قرارات 
الاستثمار لا تبنى على حجم المشروع أو رمزيته 
أو زخمــه الإعلامي، بل على معيار واحد لا يقبل 
التأويل: هل يحقق هذا الاستثمار عائدا يتجاوز 
تكلفة رأس المال عبر الدورة الكاملة؟ ما لا يحقق ذلك 
لا ينفذ، مهما بدا جذابا سياسيا أو مغريا إعلاميا. 
عندما تحسم الأرقام ما يعجز عنه الخطاب في 
الاقتصاد، لا تحسم السرديات النتائج، ولا تقاس 
الاســتدامة بزخم الإعلان. ما يبقى هو ما تثبته 
الأرقام بعد احتساب كلفة رأس المال. وما يتلاشى 
هو كل ما عجز عن اجتياز هذا الاختبار. النجاح 
الاقتصادي الحقيقي لا يحتاج إلى تبرير ولا إلى 
تضخيم، لأنه، بمرور الزمن، يثبت نفسه تلقائيا. 

أما ما سواه فينكشف عند أول اختبار حقيقي.

٢٫٥٨٠ مليون برميل يومياً إنتاج الكويت خلال شـهري فبراير ومارس المقبلين

الإنتاج المطلوب من فبراير ٢٠٢٦ حتى مارس ٢٠٢٦

الدولة
الإنتاج المطلوب (ألف برميل يومياً)

مارس ٢٠٢٦فبراير  ٢٠٢٦
٩٧١٩٧١الجزائر
٤٫٢٧٣٤٫٢٧٣العراق
٢٫٥٨٠٢٫٥٨٠الكويت

١٠٫١٠٣١٠٫١٠٣المملكة العربية السعودية
٣٫٤١١٣٫٤١١الإمارات العربية المتحدة

١٫٥٦٩١٫٥٦٩كازاخستان
٨١١٨١١سلطنة عُمان

٩٫٥٧٤٩٫٥٧٤روسيا

وزير النفط طارق الرومي

طارق الرومي: الكويت ملتزمة بدعم جهود تعافي الاقتصاد العالمي وتوازن سوق النفط


