
اقتصاد
الاحد ٢ ابريل ٢٠١٧

42

»ملتقى الكويت المالي« يناقش
 التحولات الاقتصادية بالكويت والخليج

يشــهد ملتقــى الكويــت 
المالــي، الذي ينظمــه اتحاد 
الكويــت يومــي  مصــارف 
المقبلين،  الثلاثاء والأربعــاء 
تحت رعاية صاحب الســمو 
الأمير الشيخ صباح الأحمد، 
ممثــا بنائب رئيس مجلس 
الــوزراء ووزير المالية أنس 
الصالح، زخمــا نوعيا على 
مســتوى الحضــور ســواء 
على المســتوى الرسمي من 
وزراء ومسؤولين حكوميين 
مــن الكويــت أو المنطقة أو 
من خــال قادة المؤسســات 
المصرفية والمالية من الكويت 
والمنطقة وأخرى من خارجها.
فعلى المستوى الرسمي، 
يشارك الوزير أنس الصالح 
متحدثــا رئيســيا ومحاورا 
خــال فعاليات اليوم الأول، 
في جلسة تتركز حول الرؤى 
الحكوميــة للكويت في ظل 

التحولات الاقتصادية.
وإلــى جانب هذا التمثيل 
الرسمي، سيكون نائب رئيس 
التنفيــذي  مجلــس الإدارة 
في شركة مشــاريع الكويت 
القابضــة »كيبكــو« فيصل 
العيار متحدثا رئيسيا أيضا 
في توجه من شأنه أن يكرس 
طرح الرؤى الاقتصادية من 
وجهتي نظر القطاعين العام 

والخاص، في حين ســيكون 
الأعلــى  المجلــس  عضــو 
للتخطيــط والتنميــة علي 
رشيد البدر مديرا لفعاليات 
هــذه الجلســة، والتــي من 
المتوقع أن تأخذ طابعا حواريا 

يثري مضمونها.
بدوره، سيترأس رئيس 
مجلــس إدارة بيت التمويل 
حمــد  »بيتــك«  الكويتــي 
المــرزوق الجلســة الثانيــة 
»كويــت  عنــوان  تحــت 
المستقبل.. المخاطر والتحديات 
والبدائــل الاســتراتيجية« 
ويتحــدث فيهــا مجموعــة 
مــن الخبــراء الاقتصاديــن 
كما تســلط الجلسة الضوء 
علــى مجموعة من المبادرات 
الشبابية الناجحة، مع التطرق 
بصفــة خاصة إلــى مخاطر 
الاســتمرار في السياســات 
الاقتصادية الحالية والبدائل 
للنشــاط  الاســتراتيجية 
الاقتصادي كاقتصاد المعرفة 

ودور الطاقة المتجددة.
نائــب  ســيترأس  كمــا 
المحافظ وعضو مجلس الإدارة 
فــي بنــك الكويــت المركزي 
يوســف العبيــد، فعاليــات 
الجلســة المصرفية في أولى 
جلســات اليــوم الثانــي من 
الملتقى، ويشارك إلى جانبه 

كل مــن رئيس مجلس إدارة 
البنك التجاري الكويتي علي 
التنفيذي  الموسى والرئيس 
لمجموعة بنك الكويت الوطني 
عصام الصقر وكذلك الرئيس 
البنك  التنفيــذي لمجموعــة 
الأهلي الكويتي ميشال العقاد، 
كما يشارك فيها مجموعة من 

المتحدثين.
وهنــاك ايضــا ممثلــون 
لمؤسســات مصرفية عالمية 
عاملة في المنطقة من بينهم 
رئيــس مجموعة »ســيتي« 
البحريــن  فــي  المصرفيــة 
والكويت وقطر عثمان أحمد، 
أمــا في المضمون فتكتســب 
هــذه الجلســة التــي تعقــد 
تحت عنوان »آفاق الصناعة 
المصرفية الخليجية في مرحلة 
التحولات الاقتصادية« أهمية 
خاصــة، كونهــا ســتناقش 
تواجــه  التــي  التحديــات 
القطاع في ظل تراجع النمو 
الاقتصــادي وكيفية مواكبة 
المصــارف لخطــط وبرامج 
الإصــاح ووســائل تنويع 
مصــادر التمويــل وتنميــة 
الربحية، كما أن هذه الجلسة 
ســتتناول رؤيــة المصارف 
العالمية للتطورات الاقتصادية 
الحاصلة في المنطقة وكيفية 
التعاطي مع بعــض الملفات 

المهمة من بينها مكافحة غسيل 
الأمــوال وتمويــل الإرهــاب 

وسواها.

صيرفة إسلامية
كذلك سيخصص الملتقى 
جلســة مصرفيــة خاصــة 
الصناعــة  واقــع  تتنــاول 
المصرفية الإسلامية، وتبحث 
بشــكل خاص كيفية مواكبة 
المصارف الإســامية لقواعد 
الامتثــال والمعايير الرقابية 
والمحاسبية الدولية ومواجهة 
الســيولة  انكماش  مخاطــر 
بالإضافة إلى تفعيل أسواق 
الصكوك وتطويــر الأدوات 
المالية الإســامية، ويترأس 
فعالياتها نائب رئيس مجلس 
الإدارة والرئيــس التنفيذي 
في بنك بوبيان عادل الماجد، 
الرئيــس  ويتحــدث فيهــا 
التنفيذي في مجموعة بيت 
التمويل الكويتي »بيتك« مازن 
الناهــض، ومن الســعودية 
يشارك الرئيس التنفيذي في 
مصرف الإنماء عبدالمحســن 
الفــارس، وكذلــك نائب أول 
إدارة  التنفيــذي  للرئيــس 
مجموعة العمليات المصرفية 
المســاندة في البنــك الأهلي 
المتحــد - الكويــت أحمد ذو 

الفقار.

يعقد يومي الثلاثاء والأربعاء المقبلين

ً »بيان«: نمو الاقتصاد الكويتي ضمن الأضعف خليجيا
تطرقــت شــركة بيــان 
للاستثمار إلى تقرير وحدة 
الأبحاث البريطانية كابيتال 
إيكونوميكس، الذي رأى أن 
نمو الكويــت الاقتصادي لا 
يــزال من بــن الأضعف بين 
دول مجلس التعاون الخليجي 
علــى الرغم من أن الاقتصاد 
الكويتي محصن من التعرض 
للاضطرابات الحادة الناجمة 
عن انخفاض أســعار النفط 
بسبب الفوائض الكبيرة التي 
تراكمت على مدى السنوات 

الماضية. كمــا رجح التقرير 
إلى أنه بالرغم من المصدات 
المالية الجيــدة التي تملكها 
الكويت، سيظل النمو بطيئا 
في ظل مؤشــرات تدل على 
بقاء السياسة المالية مقيدة 
فيما يخــص الإصلاح. وأكد 
التقرير أن من شأن سياسة 
مالية ضيقة وبطء في التقدم 
فــي خطة التنميــة أن تبقي 
النمو في القطاع غير النفطي 
ضعيفا. كمــا أن الكويت قد 
نفــذت تعهداتها مــن اتفاق 

أوپيــك لخفــض الإنتــاج، 
ونتيجــة لذلك، فــإن قطاع 
النفط سيكون بمنزلة عبء 
على نمو الاقتصاد هذا العام.
مــن جهة أخــرى، عادت 
مؤشــرات بورصــة الكويت 
الماضــي  بنهايــة الأســبوع 
لتغلق في المنطقة الحمراء، 
بالتــوازي مع نهايــة الربع 
الأول مــن العام 2016، حيث 
لم تتمكن أي من مؤشراتها 
الثلاثة من النجاح في تحقيق 
المكاسب في الأسبوع الأخير 

مــن الشــهر، متأثــرة بعدة 
عوامــل أهمها ســيادة حالة 
ملموسة من التحفظ بسبب 
اقتراب موعــد انتهاء المهلة 
القانونية للإعلان عن الأرباح 
السنوية والذي يتزامن مع 
صبــاح اليوم الأحــد، وهو 
الأمر الذي أثار مخاوف لدى 
المتداولــن لاحتمال تعرض 
بعض هذه الشركات للإيقاف 
عن التداول، لاسيما الشركات 
التي لم تعلــن عن نتائجها 

حتى الآن.

في 2016.. متصدراً البنوك المركزية الخليجية بـ 65 إصداراً

»المركز«: 37 مليار دولار سندات أصدرها »المركزي« 

تراوحت مدة اســتحقاقها بين 5 
ســنوات إلى أقل من 10 سنوات 
علــى إجمالــي قيمة إصــدارات 
الصكوك والسندات، حيث بلغت 
قيمتها 58.7 مليار دولار من خلال 
80 إصــدارا، أي ما يمثل %57.3 

من إجمالي ما تم إصداره.
فــي حــن زاد التركيز على 
الســندات التــي تتــراوح مــدة 
استحقاقها من 10 سنوات أو أعلى 
إلى 31.8 مليار دولار )بنسبة %31 
من إجمالي قيمة الإصدارات( من 
خلال 33 إصدارا بمدة استحقاق 
10 ســنوات أو أكثــر، وتتضمن 
أيضا 6 سندات دائمة )غير محددة 

بأجل( بقيمة 1.4 مليار دولار.
إصــدارات  تــراوح حجــم 
الصكوك والســندات الخليجية 
في 2016 ما بين 2.4 مليون دولار 
و6.5 مليــارات دولار. وتفوقت 
الإصــدارات التي تبلــغ قيمتها 
مليار دولار أو أكثر، حيث جمعت 
68 مليار دولار، بما يمثل %66.3 

من إجمالي قيمة الإصدارات.
سيطرت الإصدارات المقومة 
بالــدولار على ســوق الصكوك 
والســندات فــي الخليــج خلال 
2016، حيث بلغــت 69.7 مليار 
دولار بنسبة 68.1% من إجمالي 
قيمة الإصــدارات من خلال 187 
إصدار. تلتها الإصدارات المقومة 
بالريال السعودي بقيمة تعادل 
28.1 مليار دولار بما يمثل نسبة 
27.4% من مجموع المبالغ المصدرة 

من خلال 15 إصدارا.

من قبل الحكومات والشــركات 
أو المؤسســات الماليــة لأغراض 
التمويــل والمدعمــة بالعمــات 

المحلية أو الأجنبية.
وقــد بلــغ إجمالــي المبالــغ 
المجمعة في سوق السندات في 
الخليــج 102.4 مليار دولار في 
2016، بنمو قدره 57.2% مقارنة 
بعام 2015، حيث بلغت آنذاك 65.1 
مليار دولار. وقد توزعت عمليات 
الإصدار الجديدة على مدار السنة، 
حيث بلغ إجمالي الإصدارات 52.2 
مليار دولار خلال النصف الثاني 
من 2016، بارتفاع طفيف بنسبة 
4.1% عن الإصدارات التي بلغت 
50.1 مليار دولار خلال النصف 
الأول من 2016. بلغت إصدارات 
التقليدية 89.7 مليار  السندات 
دولار، أو ما نســبته 87.6% من 
إجمالي إصدارات سوق الصكوك 
والســندات لدول الخليج خلال 

.2016
تصدر القطاع الحكومي من 
حيث إجمالــي قيمة الإصدارات 
فــي 2016، حيث جمع 67 مليار 
دولار، أي مــا يمثــل 65.4% من 
إجمالي الصكوك والسندات التي 
تم إصدارها خلال 2016، مقارنة 
بـ 37.9 مليار دولار خلال 2015.
فــي حين حل القطــاع المالي 
فــي المرتبة الثانية، حيث جمع 
24.9 مليار دولار بنسبة %24.3 
من إجمالي الصكوك والسندات 
التي تم إصدارها من خلال 259 
إصدارا. هيمنت الإصدارات التي 

أصدر المركز المالي الكويتي 
الأخيــر  تقريــره  »المركــز« 
بعنــوان: »أســواق الصكــوك 
والســندات الخليجيــة« الــذي 
يســلط الضوء علــى اصدارات 
الصكــوك والســندات المصدرة 
في منطقة الخليج خلال 2016. 
وأشــار التقرير الى أن إجمالي 
إصدارات الصكوك والســندات 
الأولية في أسواق الخليج، بما 
فيها إصدارات البنوك المركزية 
المحلية والإصدارات الســيادية 
لحكومات دول الخليج وإصدارات 
الشــركات، قد بلغ 167.5 مليار 
دولار فــي 2016، بارتفاع قدره 
41.2% مقارنــة بإجمالــي قيمة 
الإصــدارات التي تمــت في عام 
2015. ويرجــع الارتفاع الكبير 
في عمليات الإصدار إلى إصدارات 
السندات السيادية التي قامت بها 
التعاون  حكومات دول مجلس 
الخليجي لســد عجز الموازنات 
الناتجة عن استمرار انخفاض 
أسعار النفط. وكانت إصدارات 
الصكــوك والســندات الأوليــة 
للمملكة العربية السعودية في 

الصدارة.
يقصد بالإصــدارات المحلية 
للبنوك المركزية ســندات الدين 
التــي تصدرها البنوك المركزية 
التعــاون  مجلــس  دول  فــي 
الخليجــي بالعمــات المحليــة 
وذات الاستحقاقات قصيرة الأجل 
الأقل من ســنة، بغرض تنظيم 
الســيولة المحلية.  مســتويات 
وخلال 2016، أصــدرت البنوك 
المركزية الخليجية في الكويت 
وقطــر والبحريــن وســلطنة 
عمان نحو 65 مليار دولار وفقا 
للمعلومات المتاحة من مصرف 
البحرين المركزي وبنك الكويت 
المركزي والبنك المركزي العماني 

ومصرف قطر المركزي.
وتصدر بنك الكويت المركزي 
البنــوك المركزيــة  إصــدارات 
الخليجية في 2016، حيث أصدر 
37.1 مليار دولار مثلت نســبة 
57% من إجمالي إصدارات البنوك 
المركزية في دول الخليج من خلال 
65 إصدارا، تلاه مصرف البحرين 
المركزي الذي جمع ما مجموعه 

15.2 مليار دولار.
الصكــوك  ســوق  يتألــف 
والسندات في دول الخليج من 
الصكــوك والســندات الصادرة 

عجز الموازنة كبير وخطر

5 مليارات دينار عجز الميزانية المتوقع لـ 2017/2016

٢٤٫٦٪ تراجعاً بالسيولة في مارس إلى 653 مليون دينار

اعتبر تقرير الشال الاقتصادي أن 
عجز الموازنة العامة حقيقي كبير وخطر، 
ذلك خلافا لما يذكره أكثر من مصدر، 
وذلك مع انتهاء سنة مالية صعبة بعجز 

قدر بنحو 4-5 مليارات دينار.
فعندما تذكر رئيسة صندوق النقد 
الدولي عدم وجــود عجز، مثلا، هي 
تفترض أن إضافة دخل الاستثمار وهو 
بحدود 3 إلى 4 مليــارات دينار، إلى 
السائد  السعر  النفطية عند  الإيرادات 
في تاريــخ التصريح )نوفمبر 2015(، 
إضافة إلى الإيرادات غير النفطية وهي 
شحيحة، كاف لتغطية العجز في سنة 

مالية محددة. 
بينما علم الماليــة العامة لا يعتمد 
الإيرادات العامة ما لم تكن مستدامة، أي 
ناتجة عن نشاط اقتصادي )ضرائب( 

وبيع النفط الخام ما هو سوى استبدال 
أصل عيني بأصل نقدي، والنفط ناضب 
أو عرضة للتقــادم العلمي، والتقادم 
العلمي يعني ضعف الحاجة إليه وهبوط 
أسعاره، وهو ما يحدث حاليا. ولو طبقت 
الكويت مبــادئ المالية العامة، لأصبح 
العجز المالــي الحقيقي ثلاثة أضعاف 
العجز المتوقع، أو نحو 12 مليار دينار، 
أمر بات مســتحيلا، ورئيسة  ولكنه 
صندوق النقد الدولي وفقا لتصريحها، 
إما أنها تظن أننا نفهم بديهيات التمييز 
بين المســتدام من عدمه، وسنة مالية 
واحدة مجرد استثناء، أو أنها لا تهتم 
سوى بجمهور الراغبين في إقراضنا. 
وفي الكويت، ومــع حتمية زيادة 
النفقــات العامة بمــرور الزمن، ومع 
التغير الســلبي الجوهري في أهمية 

النفط التقليدي، ومع الضغط إلى أدنى 
على كل من أسعاره وكمية إنتاجه، ومع 
توقعات دخــول 400 ألف مواطن إلى 
ســوق العمل خلال 15 عاما قادمة، لن 
يبقى احتياطي عام ولا احتياطي أجيال 
قادمة بحلول تلك المهلة، وسوف تبتلع 
فوائد وأقساط الديون هامشا كبيرا من 
الإيرادات العامــة، وتترك ما لا يكفي 

ضرورات معظم الناس. 
مثال على تطورات الأوضاع، ضاعفت 
دول الخليج الســت حجم اقتراضها 
لتمويل عجوزاتها  العالمي  السوق  من 
بنحــو 15 ضعفا في عام 2016 مقارنة 
بمستوى قروضها عام 2015، وبعضها 
حاليا يفكر في بيــع جزء من إنتاجه 
النفطي المســتقبلي لتمويل عجوزاته 

الحالية.

اشــار تقرير الشال إلى ان السنة 
الماليــة 2017/2016 انتهــت الجمعــة 
الماضي، وقدرت اعتمادات المصروفات، 
في الموازنــة، بنحو 18.8 مليار دينار، 
وبلغت تقديرات جملة الإيرادات نحو 
10.2 مليارات دينار، وقدرت الإيرادات 
النفطية منها بنحو 8.6 مليارات دينار، 
أي بما نسبته 84.2% من جملة الإيرادات، 
النفطية بنحو  وقدرت الإيرادات غير 
1.6 مليار دينار، وعليــه، بلغ العجز 
الافتراضي، المتوقع في الموازنة، نحو 
8.6 مليــارات دينار، من دون اقتطاع 
نسبة الـ 10% من جملة الإيرادات، لصالح 

احتياطي الأجيال القادمة.
وبلــغ معدل ســعر برميل النفط 
الكويتي، للسنة المالية 2017/2016 -من 
أبريل 2016 إلى مارس 2017-، نحو 44.7 
دولارا، وهو أعلى بنحو 9.7 دولارات 

للبرميل، أي بما نســبته 27.7%، عن 
الموازنة  السعر الافتراضي المقدر في 
والبالغ 35 دولارا للبرميل، وكانت السنة 
المالية الفائتــة 2016/2015، قد حققت، 
لبرميل النفط الكويتي، معدل سعر بلغ 
42.7 دولارا، أي أن معدل سعر برميل 
النفط الكويتي للسنة المالية 2017/2016 
أعلى بنحو 4.7% عن معدل سعر البرميل 

للسنة المالية 2016/2015.
ويفترض أن تكون الكويت قد حققت 
إيرادات نفطية للسنة المالية 2017/2016، 
بكاملها، بما قيمته 12.3 مليار دينار، أي 
أعلى بما نسبته 43% عن قيمة الإيرادات 
النفطية المقدرة في الموازنة، للسنة المالية، 
بكاملها، والبالغة 8.6 مليارات دينار، ومع 
إضافة نحو 1.6 مليار دينار، إيرادات 
غير نفطية، ســتبلغ جملة الإيرادات 
المتوقعة، خلال الســنة المالية بكاملها 

13.9 مليار دينار.
ولو تحقق ذلك، وبافتراض صرف 
كل المقــدر بالموازنة والبالغ نحو 18.9 
مليار دينار، ومن دون اقتطاع ما يرحل 
لاحتياطي الأجيال القادمة لأنه أمر لا 
معنى له في حالة تحقق عجز يمول من 
الاحتياطي العام أو بالاقتراض بضمان 
العجز  القادمة، فإن  احتياطي الأجيال 
الفعلي قد يبلغ نحو 5 مليارات دينار. 
ولكن رقــم العجز قد يكون أقل، فقد 
يخفضه أي اقتطاع من النفقات المقدرة 
في الموازنة عند مراجعة النفقات الفعلية 
في الحساب الختامي. وفي كل الأحوال، 
المالية بتحقيق عجز  السنة  ستستمر 
حقيقي ومتصل وللسنة المالية الثانية 
على التوالي، ونتوقع له أن يستقر ما 
بين 4-5 مليــارات دينار عند صدور 

الحساب الختامي.

ذكر تقرير الشــال أن أداء شهر 
مارس كان أقل نشاطا من أداء شهر 
فبرايــر 2017، إذ انخفضت كل من 
القيمــة والكمية وعدد  مؤشــرات 
الصفقات المبرمة وقيمة المؤشر العام 
)الشال(. وبلغت سيولة البورصة في 
مارس الماضي نحــو 653.4 مليون 
دينــار، مقارنة بنحو 866.4 مليون 
دينار في فبراير 2017، أي تراجعت 
بنحــو 24.6%، وبلغ حجم ســيولة 
البورصة في الربــع الأول )أي في 
63 يوم عمل( نحو 2.7 مليار دينار، 

أي نحو 94.2% من مجمل ســيولة 
عام 2016. وبلغ معدل قيمة التداول 
اليومي للربع الأول نحو 42.9 مليون 
دينار، مرتفعا بنحو 3 أضعاف مقارنة 
بمعدل قيمة التداول للربع الرابع من 
عام 2016، ونحو 3.2 أضعاف مقارنة 
بمعدل قيمــة التداول اليومي للربع 
الأول من عام 2015. ومازالت توجهات 
السيولة منذ بداية العام تشير إلى أن 
نصف الشركات المدرجة لم يحصل 
سوى على 3.4% فقط من تلك السيولة، 
ضمنها 50 شركة حظيت بنحو %0.2 

فقط من تلك السيولة، و4 شركات من 
دون أي تداول. أما الشركات السائلة، 
فقد حصلت 14 شركة قيمتها السوقية 
تبلغ 1.7% فقط من قيمة الشــركات 
المدرجة، على نحو 21.3% من سيولة 
البورصــة، وذلك يعني أن نشــاط 
الســيولة الكبير مازال يحرم نحو 
نصف الشركات المدرجة منها، وعلى 
النقيض يتوجه بشــدة إلى شركات 
لا قيمة لها، وتلك حالة مرضية، لذا 
لم يكن من المستغرب ملاحظة ذلك 
الهبوط التدريجي في نشاط البورصة.

تقرير الشال

إصدارات الصكوك 
والسندات الخليجية 

قفزت 41% خلال 
2016

167 مليار دولار 
إجمالي إصدرات 

الصكوك والسندات
 بالخليج

الإصدارات بالدولار 
سيطرت على 
سوق الصكوك 

والسندات بالخليج


