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إضراب النفط كشف 
مواجهة برنامج 

الصالح مخاضاً عسيراً 

إصلاح هيكل المالية 
العامة يدخل في 

مرحلة الخمول

تعافي النفط مؤقت 
ورفع الفائدة الأميركية 

سيجعلانه يتهاوى 
أمام قوة الدولار

انكشاف أكبر لعملاء 
البنوك الكبار.. 

والمخصصات سترتفع 
حتى نهاية السنة

القروض الاستهلاكية 
بدأت في التأثر سلباً 
لأول مرة منذ بداية 

أزمة  2008

مؤشرات تعثرات وصعوبات في السوق.. فهل تستبق الحكومة الأزمة أم تتركها كما في 2008؟

النفط يرتفع.. والإصلاح يتأجل.. لكن الأزمة عميقة!
الوقت الحالي  تفعل، وف���ي 
يكاد يكون ملف الخصخصة 
تعثر ولن يرى النور مع اعلان 
أنس الصالح وزير المالية أن 
برنامج الإصلاح الاقتصادي 
الذي تنوي الحكومة تنفيذه 
لا يتضم���ن اي ن���وع م���ن 
النفط  الخصخصة لإنت���اج 
والغاز، أو خصخصة مرفقي 
التعلي���م والصح���ة، أو بيع 
أصول الدولة لأي من الأفراد 

والشركات لاحتكارها.
8- تأثي�ر تقلي�ص الدعم س�يضرب 

الجميع: 
صحي���ح أن النجاح الجزئي 
لبعض خطط الاصلاح مثل 
زيادة تعرفة الكهرباء والماء قد 
يؤشر الى تحول اقتصادي في 
تخفيف الدعم، لكنها في الوقت 
نفسه ستنعكس سلبا على 
قطاعات مهمة في الاقتصاد منها 
الصناعة والتجزئة. وقطاع 
التجزئة بدوره سيضرب قطاع 
العقار التجاري، بسبب حالة 
التباطؤ التي يشهدها الاقتصاد 
ومخاوف من تقليص العمالة 
التي ربما س���ترتفع وتيرة 
تسريحها إذا ما استمرت حالة 
الركود. بالمقابل، فإن المواطنين 
الزيادات  سيش���عرون بهذه 
حتى وان كان رفع التعرفة لم 
يسمهم حسب القانون الاخير 

الذي نشرته »الأنباء«. 

5- التسهيلات الائتمانية تتأثر سلبا:
 في مؤش���ر جدي���د يلاحظ 
التسهيلات  الس���وق أن  في 
الائتماني���ة الموجهة للقطاع 
ب���دأت تتأثر،  الاس���تهلاكي 
وهو القط���اع الذي لم يتأثر 
ابان الأزمة المالية، ولا شك أن 
الرقابية لعبت دورا،  القيود 
لكن ايضا تراجع الامتيازات 
في قطاعات عدة، والخوف من 
المستقبل لدى الموظفين يلعب 
دورا في ع���دم طلب قروض 

جديدة.
6- انكشافات المقترضين تكبر: 

تشير بعض المعلومات التي 
الى  حصلت عليها »الأنباء« 
المقترضين من  انكشافات  أن 
البن���وك تزي���د والتعثرات 
في طريقها الى مس���تثمرين 
وش���ركات كب���رى. وه���ذه 
التعثرات بدأت تظهر من عدم 
قدرة بعض المستثمرين على 
دفع رواتب العمال. وهذا الامر 
سيدفع في زيادة المخصصات 
المصرفية في الربعين الثالث 
والرابع وستظهر الأزمة بشكل 

أكبر.
7- الخصخصة معطلة: 

التخصيص  يواجه قانون���ا 
والشراكة صعوبات جمة بسبب 
عدم تفعيلهما في وقت كان أمام 
الحكومة فرصة لخصخصة 
قطاع���ات كثي���رة ولكنها لم 

تفكك الاتحاد الأوروبي بخروج 
بريطانيا مع تباطؤ الاقتصاد 

الصيني.
4- محافظ انقاذ السوق: 

تؤشر الإصلاحات الاقتصادية 
التي أعلنتها الحكومة الكويتية 
قبل اشهر الى انها قد تواجه 
صعوبة في تطبيقها متطابقة 
مع الإجراءات التي اتخذت في 
عام 2009 حيث تم تدش�ي�ن 
محفظ���ة ملياري���ة لإنق���اذ 
البورصة، ولكن س���رعان ما 
بدأت المحفظة المنوط بها دعم 
السوق التوجه نحو الاستثمار 
في أسهم انتقائية، وهو ما ادى 
إلى موت البورصة الكويتية 
اكلينيكي���ا لتهب���ط قيمتها 
السوقية من 60 مليار دينار 
إل���ى 24 ملي���ارا أي أكثر من 
النصف منذ عام 2008 وحتى 
الان وتصبح طاردة وخاملة 
ن���درة الاكتتابات  إلى  وادى 

والطروحات بها.
وبجانب محفظة البورصة 
كان هناك العديد من الإجراءات 
التي لم تعالج تبعات الازمة 
منها انش���اء محفظة عقارية 
لتدعم القطاع، وهذه المحفظة 
لم تسعف شركات العقارات 
وتدهور معه���ا كذلك العقار 
التجاري، لينخفض سعر المتر 
فيه من 16 دينارا إلى 7 دنانير 

في الوحدات المكتبية.

ابان الأزمة المالية، التي واجهت 
بعد ذلك صعوبات في التنفيذ 
من خ�ل�ال تدش�ي�ن محفظة 
البورصة  ملياري���ة لإنق���اذ 
واخرى للعقار، بالإضافة إلى 
إقرار قانون الاستقرار المالي 
لحماية الشركات والبنوك من 
مخاطر الافلاس والأخير لم 
تدخل تحت مظلته س���وى 3 

شركات فقط.
وهناك تش���ابه كبير بين 
إشارات وقوع الأزمة العالمية 
ع���ام 2008 وما يحدث حاليا 
النفط وتباطؤ  في أس���واق 
للاقتصاد العالمي واحتمالات 

ع���ام 2008 التي كان يتداول 
حينها النفط عند مستويات 
100 دولار حي���ث اعطى ذلك 
حينها مي���زة للحكومات في 
المالي  تنفيذ برامج الإنق���اذ 
عبر ضخ المليارات. فمن هنا، 
أي ارجاء للإصلاح ستكون 
فاتورته ضخمة في الأش���هر 

المقبلة.
3- اليوم أشبه بالبارحة: 

يذكر ما يجري الآن من تمييع 
لخطط الإصلاح وانقاذ السوق 
بشكل مس���بق الى سيناريو 
شبيه حيث اتخذت الحكومة 
الكويتية العديد من الخطوات 

الفائدة الأميركية بواقع مرتين 
خلال الربعين الثالث والرابع 
من هذا العام، وهو ما ستكون 
له تداعيات على النفط بفعل 
التي س���تجعل  الدولار  قوة 
الس���لع الأولية ومنها النفط 
التي تسيطر العملة الأميركية 
عل���ى تداولاته أعل���ى تكلفة 

لحائزي العملات الأخرى.
ومع وقوع أسوأ الاحتمالات 
والمتمثلة في ازمة مالية عالمية 
جديدة سيكون هناك اختلافا 
جذريا عن س���ابقتها، حيث 
النفط في  س���يكون منتجو 
أزمة  قلب الأزمة على عكس 

أحمد موسى

ساهم تعافي أسعار النفط 
وبلوغها مستويات 50 دولارا 
للبرميل خلال الأشهر الماضية 
ف���ي إرجاء بع���ض الخطط 
إلى  الت���ي تهدف  الحكومية 
إجراء إصلاح���ات اقتصادية 
لتقليل تأثير مخاطر تقلبات 
الأسعار، بالإضافة إلى تنويع 
مص���ادر الدخل لتكون بديلا 
ع���ن الاعتماد على س���لعة 
واحدة تش���كل أكثر من %90 
من إيرادات البلاد. وفيما يلي 
بعض الحقائق التي أظهرت أن 
الخطط في طريقها لوضعها 
على الرف، شيء يذكر بما حدث 
في أزمة 2008 التي وضعت 
فيها خطط كثيرة لكن لم ينفذ 
منها كثير على أرض الواقع، 
وما نفذ منها لم يس���اعد في 
ايقاف الأزمة، في وقت هناك 
حقائق نظهرها فيما يلي عن 
وجود أزمة أقوى وأش���د في 

الأشهر المقبلة:
1- تراجع امام عمال النفط: 

رغم اعلان أنس الصالح 
المالي���ة ان حزم���ة  وزي���ر 
الإصلاحات الاقتصادية التي 
تبنتها الحكوم���ة في اعقاب 
انهيار أسعار النفط، ستمضي 
إذا وصلت  في طريقها حتى 
الأسعار إلى 100 دولار للبرميل، 
إلا ان الإضراب الذي دعا إليه 
عمال النفط في أبريل الماضي 
شكل اختبارا حقيقيا لقدرة 
الحكومة الكويتية على تنفيذ 
اصلاحاتها المتضمنة تقليصا 
امتيازات العم���ال وبرنامجا 
للخصخصة وخفضا للنفقات 
ورفعا لتعرفة الكهرباء والماء، 
إلى تقليص دعوم  بالإضافة 

الطاقة.
فقد أثبتت أزمة عمال النفط 
الأخي���رة واتج���اه الحكومة 
العاملين  الإبقاء على مزاي���ا 
بالقطاع، ان برنامج الصالح 
يشهد مخاضا عسيرا وربما 
يتحول إل���ى بحث ينتهي به 
المطاف إلى ان يكون حبيس 
الأدراج، وه���و ما س���يدخل 
اصلاح هي���كل المالية العامة 
للبلاد في مرحلة من الخمول 
قد يكون لها تداعيات وتنفجر 
بشكل أسوء إذا ما اضطربت 

أسواق النفط من جديد. 
2- أزمة عالمية جديدة:

 تش���ير تقديرات العديد من 
بيوت الأبحاث إلى ان العالم 
ازمة مالية  يعيش بالفع���ل 
عالمية جديدة، وان أس���عار 
النفط ستشهد تدهورا جديدا 
مع توقع���ات برفع معدلات 

أنس الصالح.. عقبات أمام مواصلة الاصلاح

محاور برنامج الإصلاح المالي
يتضمن برنامج الإصلاح المالي والاقتصادي 6 محاور تشمل 
استحداث ضريبة أعمال الشركات بنسبة %10‏، وإعادة تسعير 

الخدمات وتطبيق ضريبة القيمة المضافة بمعدل %5‏. 
وتشمل وثيقة الإصلاح تخفيض الدعم بنحو 10% وتمويل 

عدد من المشروعات الصغيرة والمتوسطة.
مشاركة المواطنين في تملك المشروعات عبر الاكتتاب في %40 

من قيمة المشروعات.
تواجه الكويت عجزا ماليا بشكل متنام مع تراجع أسعار 

النفط حيث يتوقع بلوغ العجز خلال الثلاث سنوات المقبلة 
نحو 22 مليار دينار.

السوق الكويتي الثاني خليجياً 
في المكاسب الأسبوعية

»الأولى«: شائعات أشعلت
 مضاربات على »المدينة«

لفت تقرير إدارة الدراسات والبحوث في شركة بيان للاستثمار 
إلى أن الأسبوع الماضي شهد ارتفاع أسعار النفط في الأسواق 
العالمية وتخطي س���عر البرميل حاجز الـ 50 دولارا صعودا 
للمرة الأولى خلال العام الحالي، وهو الأمر الذي انعكس بشكل 
إيجابي على أداء سوق الكويت للأوراق المالية خلال الأسبوع 
ودفع مؤشراته الثلاثة إلى تسجيل مكاسب جماعية والإغلاق 
في المنطقة الخضراء، فيما بلغت مكاسب السوق على صعيد 

قيمته الرأسمالية نحو 90 مليون دينار تقريبا.
وأوضح التقرير ان المكاس���ب التي سجلها سوق الكويت 
ل�ل�أوراق المالية تزامنت مع الارتفاعات التي س���جلتها بعض 
الأسواق الخليجية خلال الأس���بوع الماضي، إذ شغل السوق 
الكويتي المرتبة الثانية من حيث نس���بة المكاسب الأسبوعية 
المسجلة بعد أن حقق مؤشره السعري ارتفاعا نسبته %1.36، 
في حين شغل كل من سوق دبي المالي وسوق أبوظبي للأوراق 
المالية المرتبة الأولى والثالثة بعد أن نما مؤش���ريهما %3.75 

و1.14% على التوالي.

قالت شركة الأولى للوساطة المالية إن حالة العزوف وعمليات 
جني الأرباح والضغوط البيعية والشراء الانتقائي سيطرت على 
مجريات تداولات س���وق الكويت للأوراق المالية )البورصة( خلال 
الأسبوع الماضي. وأوضحت الشركة في تقرير لها ان إقفالات جميع 
الأسهم المدرجة جاءت عادية باستثناء القيادية التي تعرضت إلى 
ضغوطات في وقت لم تخل فيه من الفرص الاس���تثمارية الحذرة 
لأصحاب الس���يولة. واشارت الى ان البورصة استهلت التعاملات 
على تراجع لجميع مؤش���راتها في وقت انخفضت فيه مستويات 
السيولة المتداولة لمعدلات متدنية مدفوعة بتراجع نشاط المستثمرين 
الرئيسيين وغياب الأنباء الإيجابية التي تدعم نشاط البورصة مع 
قيام المستثمرين بالبيع لجني الأرباح وجميعها عوامل أسهمت في 
الضغط على المؤشرات وأحجام السيولة المتداول. ولفتت إلى أنه 
في جلسة الأربعاء أسهم الزخم المضاربي في رفع القيمة المتداولة 
إلى نحو 14 مليون دينار بدعم من موجة الشائعات التي أطلقت على 
بعض الشركات وتحديدا عن قرب اتمام صفقة بيع الشركة الكويتية 
للأغذية )امريكانا(. وذكرت ان الجلس���ة نفسها شهدت تكثيفا في 
الشراء على السلع الصغيرة وعمليات الشراء الانتقائي التي تضمنت 
أس���هما قيادية، مبينة ان نشاط بعض الأسهم خصوصا المصرفية 
وفي مقدمتها سهما )الوطني( و)بيتك( تضمن عمليات شراء منظمة 

من قبل بعض المحافظ والصناديق الاستثمارية.
واشارت الى أن كتلة المدينة قادت حركة التداولات في أكثر من 
جلسة وسيطرت على الجزء الأكبر من النشاط لتدرج مع ذلك ضمن 

قائمة الشركات الأكثر تداولا خلال الأسبوع الماضي.

ملف - النفط الصاعد - فرصة ام عقبة؟


