
ق��ال تقرير شركة بحوث كامكو الصادر 
عن الاكتتابات العامة الأولية ب��دول مجلس 
التعاون الخليجي العام 2018 لقد ظل سوق 
الاكتتابات العامة الأول��ي��ة في دول مجلس 
التعاون الخليجي نشطاً في العام 2018 وان 
كانت انشطة السوق الرئيسية قد هدأت قليلاً 
مقارنة بمستويات العام 2017 من حيث عدد 
الاص���دارات وحجم رأس الم��ال المجمع. حيث 
تراجع اجمالي عدد الاكتتابات العامة الأولية 
للشركات والصناديق العقارية المتداولة 
مجتمعين ليبلغ 18 اصداراً مقابل 28 في العام 
2017، إلا ان هذا المستوى يعد مرتفعاً مقارنة 
بأنشطة عامي 2015 )6 اص��دارات( و2016 

)4 اصدارات(.  
ك��م��ا ت��راج��ع��ت ع��م��ل��ي��ات زي����ادة رأس��م��ال 
الشركات عن طريق الاكتتابات العامة الأولية 
بنسبة 18 في بالمئة  وبلغت قيمتها 2.7 مليار 
دولار أمريكي ف��ي ال��ع��ام 2018 مقابل 3.3 
مليار دولار أمريكي في العام 2017. وخلافاً 
للوضع السائد في العام 2017 والذي تصدرت 
خلاله الصناديق العقارية المتداولة سوق 
الاكتتابات العامة الأول��ي��ة في دول مجلس 
التعاون الخليجي كانت ال��ري��ادة في العام 
2018 لاكتتابات الشركات بمساهمة بلغت 
نسبتها 56 في المائة من عدد الاص��دارات و62 
في المائة من قيمة رأس المال المجمع.كما تجدر 
الاشارة إلى ان سوق الاكتتابات الأولية العامة 
قد شهد خلال العام مشاركة على أوسع نطاق 
ب��اش��ت��راك الج��ه��ات الم��ص��درة م��ن جميع دول 
مجلس التعاون الخليجي الست بلا استثناء. 
إلا انه على الرغم من انتعاش سوق الاكتتابات 
الأول��ي��ة العامة في المنطقة على م��دار عامي 
2017 و2018، إلا ان الشركات المصدرة ما 
زالت تترقب تراجع معدلات التذبذب في اسعار 
النفط واستقرار التوقعات على المدى القريب 
في الأس��واق الثانوية الخليجية على السوق 

الرئيسية.
أم��ا على الصعيد العالمي، فكانت أنشطة 
الاكتتابات الأول��ي��ة العام مختلطة حتى في 
ظل معاصرة أسواق الأوراق المالية للخلافات 
التجارية المستمرة ب�ني ال��ولاي��ات المتحدة 
والصين والعوامل الجيوسياسية والتقلبات 
السائدة في البورصات الثانوية بعد البداية 
القوية التي استهلت بها ال��ع��ام م��ع ارتفاع 
م��ع��دلات السيولة وق���وة التقييمات. حيث 

تراجعت كمية الإص���دارات الأول��ي��ة العالمية 
بنسبة 21 في المائة على أساس سنوي مقارنة 
بمستويات العام 2017 وبلغت 1,359 اكتتاب 
عام أول��ي في العام 2018، في حين ارتفعت 
ع��ائ��دات الاكتتابات بنسبة 6 في المائة على 
أساس سنوي، وبلغ رأس المال المجمع 204.8 
مليار دولار أمريكي ف��ي ال��ع��ام 2018 وفقاً 
لمكتب ارنست آند يونج.كما تشير احصائيات 
م��ك��ت��ب أرن��س��ت آن���د ي���ونج إل���ى ان ارت��ف��اع 
عائدات الاكتتابات يعزى بصفة اساسية إلى 
الشركات التي توصف بمصطلح “يونيكورن” 
)Unicorn( وهي المشروعات الجديدة التي 

تتجاوز أعمالها مليار دولار )40 اكتتاب اولي 
عام تمكنت من جمع 32.2 مليار دولار أمريكي( 

بالإضافة إلى الاكتتابات الكبرى.
 ام���ا م���ن ج��ه��ة الم��س��اه��م��ات الاق��ل��ي��م��ي��ة، 
فقد احتفظت منطقة آس��ي��ا المح��ي��ط ال��ه��ادئ 
بموقعها الريادي من حيث تصدرها للأنشطة 
العالمية س���واء م��ن حيث ع��دد الصفقات او 
حجم الاص���دارات للعام 2018 على السواء. 
حيث استحوذت المنطقة على ما نسبته 49 
ف��ي الم��ائ��ة م��ن ع��دد الصفقات )57 ف��ي المائة 
في العام 2017( و48 في المائة من اجمالي 
العائدات )39 في المائة في العام 2017(، وفقا 
لإحصائيات مكتب أرنست آند يونج.من جهة 
اخ��رى، ادت حالة ع��دم اليقين بشأن خروج 
المملكة المتحدة من الاتحاد الأوروب��ي والتغير 
السياسي في ألمانيا وايطاليا إلى التأثير على 
الاقتصاديات الأوروبية ودول أوروبا والشرق 
الأوس��ط والهند وأفريقيا )EMEIA(. فكما 
أوض��ح مكتب ارنست آن��د ي��ونج شهدت دول 
أوروب���ا وال��ش��رق الأوس���ط والهند وأفريقيا 
)EMEIA( تراجعا بنسبة 16 في المائة على 
أس��اس سنوي في حجم الصفقات، وتراجع 
سنوي بنسبة 26 في المائة في قيمة رأس المال 
بالنسبة لإصدارات العام 2018 مقارنة بالعام 
2017. واحتفظت أنشطة الاكتتابات الأولية 
العامة بقوتها ف��ي ال��ولاي��ات المتحدة، حيث 
تحسن عدد الاكتتابات الأولية في بورصتي 
ناسداك ونيويورك بنسبة 14 في المائة على 
أس��اس سنوي ف��ي ال��ع��ام 2018 وبلغ 205 
اصدار، في حين قفز إجمالي رأس المال المجمع 
بنسبة 31 في المائة على أساس سنوي وبلغت 
52.8 مليار دولار أمريكي. ووفقاً لما ورد في 
التقرير، حافظ المستثمرون على التوازن بين 
القطاعات الدفاعية وقطاعات النمو، حيث 
كانت الشركات التكنولوجية والصناعية 
والرعاية الصحية هي المصدر الرئيسيلأكبر 
ع��دد من الصفقات على مستوى العالم، في 
حين استحوذت شركات التكنولوجيا على 
أكبر حجم لرأس المال المجمع تبعتها شركات 

الاتصالات والشركات المالية.
وع��ل��ى م��س��ت��وى دول م��ج��ل��س ال��ت��ع��اون 
الخليجي، حافظت السعودية على موقعها 
الريادي في سوق الاكتتابات العامة الأولية 
الخليجي في العام 2018 بتسجيلها أكبر عدد 
من الاكتتابات واعلى مستوى من حجم رأس 

المال المجمع. حيث بلغ عدد الاكتتابات العامة 
الأولية في السعودية 11 اكتتاباً )بما في ذلك 
الصناديق العقارية المتداولة( بقيمة إجمالية 
بلغت 1.33 مليار دولار أمريكي في العام 
2018.اما أكبر الاص���دارات حجماً فكان من 
نصيب قطر، حيث تمكنت شركة قطر لصناعة 
الألومنيوم )قامكو( من تجميع 755 مليون 
دولار امريكي من خلال طرح اكتتاب اولي عام، 
وال��ذي تمت تغطيته بواقع 2.5 مرة. وارتفع 
سعر السهم بنهاية العام 2018 بنسبة 33.5 
في المائة مقابل سعر الطرح، وبتراجع بلغت 
نسبته 25.8 في المائة مقارنة بسعر الافتتاح 
ف��ي اول��ى جلسات ت���داول أسهم الشركة في 
بورصة قطر.وأعلنت إدارة مؤشر فوتسي 
راس���ل إدخ���ال ش��رك��ة قامكو إدخ���الا سريعا 
ضمن مؤشر فوتسي العالمي ومؤشر فوتسي 
للشركات متوسطة الحجم، ومؤشر فوتسي 
للأسواق الناشئة. وجاء السوق العماني ثانياً 
من حيث حجم الاكتتابات، حيث شهد السوق 
الم���وازي ط��رح اكتتابين. حيث تمكنت شركة 
التأمين العربية فالكون من جمع 67 مليون 
دولار أمريكي، في حين جمعت شركة ظفار 
لتوليد الكهرباء 52 مليون دولار أمريكي وتم 
ادراجهما ضمن السوق الموازي لسوق مسقط 
ل�ل�أوراق المالية.وعلى الرغم من ان السوق 
الاماراتي لم يشهد طرح اكتتابات اولية عامة 
للشركات في اي من بورصتيه، إلا ان بعض 
الشركات التي تتخذ من دبي مقراً لها قامت 
بطرح اسهمها للاكتتاب في الأسواق العالمية. 
حيث قامت شركة شلف دريلينج إحدى أبرز 
الشركات العالمية في مجال الحفر والتنقيب 
عن النفط في المياه الضحلة، التي تتخذ من 
دبي مقراً لها، من جمع أكثر من 225 مليون 
دولار عبر بورصة أوسلو.بالإضافة إلى ذلك، 
جمعت مجموعة أر ايه إنترناشيونال جروب 
المتخصصة في مجال التطوير العقاري في 
دبي 25 مليون دولار امريكي من خلال طرح 
اسهمها للاكتتاب العام في سوق الاستثمار 
البديل في لندن. إلا انه خلال العام، شهد سوق 
دبي المالي ادراج سهمين جديدين هما شركة 
النعيم القابضة للاستثمارات المالية المصرية 
وشركة اثمار القابضة المدرجة في بورصة 
البحرين.وعادت الكويت مرة اخرى إلى ساحة 
الاص��دارات الأولية بطرح واحد فقط في العام 
2018، حيث قامت شركة المتكاملة القابضة 

بجمع 213 مليون دولار أمريكي من خلال طرح 
اسهمها للاكتتاب الأول��ي العام في بورصة 
الكويت. كما شهدت بورصة البحرين الاكتتاب 
العام الأولي لشركة شركة إي بي إم تيرمينالز، 
الشركة المشغلة الحصرية لميناء خليفة بن 
سلمان، وبلغت قيمة الاكتتاب 31 مليون دولار 

أمريكي.
وواص��ل��ت اكتتابات الصناديق العقارية 
المتداولة في الاستحواذ على مركز الصدارة، 
وت��رك��زت جميعها ف��ي ال��س��وق ال��س��ع��ودي 
وب��ل��غ ع��دده��ا 8 اص����دارات بقيمة اجمالية 
1.03 مليار دولار أمريكي. وشقت نم��اذج 
الأعمال والقطاعات الجديدة طريقها إلى سوق 
الاكتتابات الأولية الخليجي في العام 2018، 
حيث جمعت ش��رك��ة لج��ام للرياضة، وهي 
شركة استهلاكية ترفيهية في المجال الرياضي، 
218 مليون دولار أمريكي. كما تعتبر الشركة 
الوطنية للتربية والتعليم ومقرها السعودية 
من الشركات القلائل التي تمكنت من تزويد 
السوق الخليجي بنشاط تعليمي متخصص، 
حيث بلغت قيمة الاكتتاب في أسهم الشركة 66 

مليون دولار امريكي.
وت��رى بحوث كامكو ان الاف��اق المستقبلية 
للسوق الخليجي للاكتتابات الأولية العامة 
س��ي��واص��ل اع��ت��م��اده ف��ي ال��ع��ام 2019 على 
الأس���واق الثانوية واستقرار اسعار النفط 
حتى مع استمرار الحكومات الخليجية في 
تعزيز الاقتصادي غير النفطي من خلال زيادة 
نفقات الموازنة. كما يتوقع ان يتابع المصدرون 
ت��ط��ورات الاس���واق الثانوية في بداية العام 
2019 وكذلك التأكد مما إذا كان اتخاذ مسار 
سوق أدوات الدين لتغطية احتياجات رأس 
الم��ال يعد خياراً مجدياً. ويتوقع أن تتراجع 
أحجام اكتتابات الصناديق العقارية المتداولة 
نظراً لبعض القضايا الهيكلية التي تؤثر على 
الطلب الأساسي على العقارات، وانخفاض 
الهوامش بين عوائدها ومعدلات الفائدة على 
ال��ودائ��ع لأج��ل التي تعد أكثر أم��ان��اً. إلا انه 
على الرغم من ذل��ك، فإننا ن��رى أن الشركات 
الخليجية ذات ال��ن��م��اذج التجارية المميزة 
والتصنيف القطاعي والقدرة على إظهار كفاءة 
رأس المال من المقرر أن تستمر في جذب مزيداً 
من اهتمام المستثمرين المحليين والدوليين ممن 
يتطلعون للمشاركة في الاكتتابات الأولية 

العامة.  
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سوق الاكتتابات الأولية شهد مشاركة واسعة  من جميع الدول الخليجية

2018 »كامكو«: الكويت تعود إلى ساحة الإصدارات بطرح وحيد في 
ال�����������������ري�����������������ادة ف�����ي 
ك����ان����ت   2018
لاك�����������ت�����������ت�����������اب�����������ات 
بنسبة  ال��ش��رك��ات 
م��ن  ب�����الم�����ئ�����ة    56

الإصدارات

الشركات المصدرة 
م����ا زال�������ت ت��ت��رق��ب 
ت����راج����ع م���ع���دلات 
ال��������ت��������ذب��������ذب ف���ي 

اسعار النفط

استقرار  التوقعات 
ب�����الم�����دى ال���ق���ري���ب 
ف������������ي الأس��������������������واق 
ال�������������ث�������������ان�������������وي�������������ة 
الخ���ل���ي���ج���ي���ة ع��ل��ى 

السوق الرئيسية

ع����م����ل����ي����ات زي��������ادة 
الشركات  رأسمال 
ع��������������������ن ط����������ري����������ق 
بلغت  الاك��ت��ت��اب��ات 

2.7 مليار دولار

ارت������ف������اع  ع����ائ����دات 
الاك������������ت������������ت������������اب������������ات 
بالمئة..   6 العالمية 
م��ل��ي��ار   204.8 و 
الم����ال  رأس  دولار 

2018 في 

دولار  مليار   1.33
اكتتاباً   11 حصيلة 
ف����������ي ال������س������ع������ودي������ة 
وض����������ع����������ت����������ه����������ا ف������ي 

الصدارة  خليجياً

تختار السوق المصرية الواعدة لباكورة استثماراتها الخارجية

26 بالمئة من »شركة البحر  »الراية المتميزة« تستحوذ على 
المتوسط وأفريقيا - ميداف للاستثمارات القابضة«

أعلنت شركة ال��راي��ة المتميزة القابضة، 
وت��ن��درج تحتها شركة ال��راي��ة المتحدة، عن 
إختتام عملياتها لعام 2018 بتحقيق انجاز 
إستثماري ضخم عبرالإستحواذ على حصة 
نسبتها %26 من مجموعة مالية إستثمارية 
قابضة في السوق المصرية هي »شركة البحر 
المتوسط وافريقيا - ميداف للاستثمارات 
القابضة ش.م.م« والمقدر رأس مالها بمبلغ 
400 مليون جنيه مصري وحجم عمليات من 
المتوقع أن يزيد على مليار جنيه مصري في 
القطاع المالي الغير مصرفي بأسواق رأس المال 
المصرية وذلك بالتعاون مع شركة مجموعة 

ماتركس كابيتال للإستثمار المصرية. 
وسوف تتولى شركة الراية المتحدة مهام 
إدارة وتشغيل والاشراف على هذا الاستثمار 
بوصفها ال����ذراع التشغيلي ف��ي مجموعة 
ال��راي��ة، ولها ب��اع طويل وخبرة ريادية في 
إدارة الاستثمارات كما سوف تحظى بممثلين 
عنها في مجلس إدارة المجموعة القابضة. 
وتضم المجموعة القابضة هيكل يتكون من 7 
شركات مساهمة ناشطة في القطاعات المالية 
الغير مصرفية وهي: شركة تأجير التمويلي، 
شركة لتداول الأوراق المالية، شركة لإدارة 
الأص����ول، ش��رك��ة ل�الس��ت��ش��ارات الم��ال��ي��ة عن 
الأوراق المالية، شركة لوساطة للتأمين، شركة 

للدفع الإلكتروني وخدمات معالجة الفواتير 
بالإضافة إلى شركة لإصدار الصكوك. وتأتي 
هذه الصفقة باكورة توسعات شركة الراية 
المتميزة القابضة للاستثمار ف��ي السوق 
المصرية، التي تعتبر واعدة تتميز بالاستقرار 

وتشهد تدفقات الإستثمارات الخارجية.
وح��ول هذه الصفقة، تحدث جاسم محمد 
الفجي، الرئيس التنفيذي في شركة الراية 
المتميزة القابضة والراية المتحدة، قائلا: » تأتي 
هذه المبادرة في التوسع الاستثماري في سوق 
مصر، حرصا منا على تنويع مصادر الدخل 
وتخفيف المخاطر و المزيد من التوسعات في 
أس��واق صاعدة بمخاطر متوازنة بما يضمن 
إنتشار قاعدة عمليات الشركة على مستوى 
عالمي.  ولقد تم اختيار سوق المال بجمهورية 
مصر العربية لباكورة استثمارات شركة 
الراية المتميزة القابضة ، كونها تعتبر من 
الأس���واق ال��واع��دة للاستثمارات الأجنبية 
بالنظر ال��ى التسهيلات الإستثمارية التي 
تمنحها للمستثمرين وح����رص الج��ه��ات 
الرقابية الم��ال��ي��ة على وض��ع أط��ر واضحة 
ومنتجات تنافسية للمجتمع المصري بكافة 
فئاته. و وفق دراستنا للسوق المصرية في 
أخ��ر 5 سنوات،فقد شهدت مصر العديد من 
التعديلات التشريعية الإق��ت��ص��ادي��ة التي 

تحد من المخاطر التي كانت تعيق الإستثمار 
في السوق المصري ومنها تذبذب إستقرار 
العملة والعمل المؤسسي و هو الأم��ر الذي 
إنعكس ف��ي التقارير التنافسية العالمية 
ال��ص��ادرة ع��ن المنتدى الإق��ت��ص��ادي العالمي 
للعام 2018/2017 حيث وص��ل��ت مصر 
لمرتبة متقدمة عالميا وإقليمياً في كفاءة البنية 
التحتية والكهرباء والنقل الج��وي والنقل 
البحري وكفاءة الطرق بالإضافة إلى إرتقاء 
تصنيفها فيما يتعلق بتوفير مناخ مستدام 
للإستثمار ودرجة إستقرار الأسواق بالدولة 
وتأثير الضرائب على المنافسة في الأسواق؛ 
يضاف الى ذلك ما لمسناه من وضع الحكومة 
المصرية رؤي��ة و تخطيط مستقبلي واضح 
بمشروعات تخدم الإحتياجات الإستهلاكية 
للمجتمع المصري بكافة عناصرهوفق رؤية 
طويلة الأجل مع كامل استعدادها للاستجابة 

الى التغيرات والتحديات بمرونة وفعالية«.
وأوض���ح الفجي ان استراتيجية الراية 
المتميزة القابضة للفترة المقبلة ترتكز على 
تنويع الاستثمارات في أسواق رأسية صاعدة 
مشيرا الى أن فريق الإدارة في الشركة يعكف 
حاليا على دراس��ة ع��دد من الفرص المجدية 
في أوروب��ا والمغرب العربي في وقت تستمر 
فيه الشركة في ضخ الاستثمارات اللازمة 

لتطوير عملياتها وتعزيز توسعاتها في 
المملكة العربية السعودية،مع تنويع خدماتها 
لتتضمن الى جانب الخدمات الفندقية، تأمين 
الخدمات المرادفة لها؛ حيث أكد في هذا الإطار 
انتهاء الاعمال في مشروع »ج��دارة مول« في 
المدينة المنورة وبدآ التشغيل الفعلي ، والذي 
تتولاه شركة ج��دارة الفندقية المتفرعة من 
شركة الراية المتحدة،ـ ويقدم حلولا متكاملة 
للخدمات الفندقية المساندةلاسيما وأن��ه قد 
انبثق وفق دراسة جدوى معمقة لاحتياجات 
قطاع الخ��دم��ات الفندقية وض��م��ان قابليته 
للنمو وتحقيق الأرب��اح . ويقع المشروع على 
مساحة 2000 متر مربع ويقدم العديد من 
التسهيلات الأساسية لصناعة الفنادق، من 
ضمنها مصبغة متكاملة تحتوي على أحدث 
التجهيزات والماكينات بالإضافة الى مقاهي 
ذات علامة تجارية عالمية يضاف اليها مطبخ 
م��رك��زي لتلبية ك��اف��ة خ��دم��ات التجهيزات 
الغذائية للمؤسسات والاف���راد من ضمنها 

المستشفيات، الفنادق، الاعراس  .
كما تستمر شركة الراية المتحدة في تحقيق 
الإنج��ازات في قطاع تشغيل وإدارة الفنادق 
في المملكة العربية السعودية سواء في فندق 
نسك- المدينة المنورة أوب��رج سكاي في مكة 

المكرمة.

القروض بالشرق الأوسط وأفريقيا  إلى  
مليار دولار  127 أعلى مستوياتها.. 

ارتفع إجمالي قروض المقترضين في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا بنسبة 
52.8 % ليبلغ 127.2 مليار دولار خلال عام 2018، مقارنة مع عام 2017. 

ونشرت وكالة بلومبرج جداولها الخاصة بالأسواق الرأسمالية لمنطقة أوروب��ا 
وال��ش��رق الأوس���ط وأفريقيا، وال��ت��ي تمثل أكبر ش��رك��ات ترتيب ال��ق��روض والإدارة 

والاستشارات عبر مجموعة واسعة من مختلف الصفقات لعام 2018. 
قالت الوكالة في بيان، أمس  الأحد، إن هذا أعلى رقم مسجل متجاوزاً المستوى المرتفع 

ل عام 2007. السابق الذي سُجِّ
وتم تصنيف بنك أبوظبي الأول كأفضل مدير للإكتتاب في منطقة الشرق الأوسط 
وشمال أفريقيا للسنة المالية 2018، واستحوذ على %8.85 من الحصة السوقية. 
واحتل مصرفا »إت��ش إس بي سي« و«ستاندرد تشارترد« المرتبة الثانية والثالثة 

بنسبتين بلغتا %7.16 و%6.91 على التوالي من الحصة السوقية. 
وتصدر المقترضون من المملكة العربية السعودية حصة سوقية بلغت 35.54%، 

يليها المقترضون من دولة الإمارات ثم عمان بنسبتي %27.61 و%9.9 على التوالي.
وفي مجال السندات والصكوك، انخفض إجمالي حجم السندات الممنوحة بنسبة 

%12.8 ليبلغ 86.5 مليار دولار مقارنةً بعام 2017. 
ويعد ذلك ثاني أعلى رقم مسجل، حيث سجل أعلى مستوى في عام 2017. وتم 
تصنيف مصرف »ستاندرد تشارترد« كأفضل ضامن لإكتتاب السندات والصكوك في 
منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا في السنة المالية 2018 بحصة سوقية بلغت 
%16.46.  في حين احتل مصرفا »إتش إس بي سي« و«سيتي« المرتبة الثانية والثالثة 

على التوالي بحصة سوقية بلغت %9.84 و8.27%.
وتصدر  المصدرون من دولة الإمارات الحصة السوقية بنسبة بلغت %25.34، يليها 
المصدرون من قطر والمملكة العربية السعودية بنسبتي %23.35 و%19.87 على 

التوالي.
وارتفع التمويل الإسلامي العالمي بنسبة %14.6 ليبلغ 32.95 مليار دولار مقارنة 
بعام 2017. ويعد بنك دبي الإسلامي أكبر مدير اكتتاب بنسبة بلغت %9.55 من الحصة 

السوقية. 

جاسم الفجي و عدنان السالمصورة جماعية


