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ما دلالة تصنيفات وكالة »موديز«؟

على خلفية تثبيتها تصنيف الكويت السيادي وكونهما الأكبر من حيث الأصول والودائع

»موديز« تثبت تصنيف »وطني« و»بيتك« وتعدل النظرة المستقبلية إلى »مستقرة«
محمود عيسى

علــى خلفيــة تثبيتهــا 
الأســبوع الماضي لتصنيف 
عنــد  الســيادي  الكويــت 
مســتوى Aa2 علــى المــدى 
النظــرة  البعيــد وتعديــل 
المســتقبلية من سلبية إلى 
مستقرة، ثبتت وكالة موديز 
للتصنيف الائتماني تصنيف 
الودائع طويلة الأجل لكل من 
بنك الكويت الوطني وبيتك 
عند مستوى Aa3 وA1 على 
التوالي مــع تعديل النظرة 
المســتقبلية من سلبية الى 

مستقرة أيضا.
وفي تبريرها لهذا الإجراء، 
قالت الوكالة إن تصنيفات 
الودائــع طويلة الأجل لدى 
البنكــن تســتمد زخما من 
ارتفاع توقعاتها باحتمالات 
الحصول على الدعم الحكومي 
وبالتالي فإن هذه التصنيفات 
حساسة تجاه التغيرات في 
تصنيف الجدارة الائتمانية 
في سياق التصنيف السيادي 

الكويتي.
وترى الوكالة أن تصنيفات 
 Aa3 الودائع طويلــة الأجل
لبنك الكويت الوطني وشركة 
التمويل التابعة له تستفيد 
من رفــع مســتويات الدعم 
الحكومــي من قبــل الوكالة 
بواقع 3 نقاط، كما يســتفيد 
تصنيــف بيتكA1 مــن رفع 
تصنيفات الائتمان الأساسي 

المستقل بواقع 6 نقاط.
فــي  موديــز  وتأخــذ 
الاعتبــار قدرة واســتعداد 
الحكومــة الكويتية لتقديم 
دعم استثنائي للبنوك عند 
الضــرورة. ويشــير تأكيد 
الســيادي مــع  التصنيــف 
نظرة مستقبلية مستقرة إلى 
التوقعات بأن هــذه القدرة 

ستبقى على ما هي عليه. 
وبالإضافة إلى ذلك، فإن 
موديز تتمسك بوجود رغبة 
حكومية واحتمالية عالية جدا 
لتقــديم الدعم الحكومي في 

حالة احتياج المصرفين، نظرا 
لسجل الســلطات الكويتية 
في دعم جميع البنوك التي 
تواجه صعوبــات، وأهمية 
بنك الكويت الوطني وبيت 
التمويــل الكويتــي )بيتك( 
وهما أكبر مصرفين كويتيين 
من حيث الأصول والودائع. 
وعلاوة على ذلك، فان جهات 
حكوميــة كويتيــة مختلفة 
تملك ما نسبته 49% من بيت 

التمويل الكويتي.

أسباب لرفع التصنيف
وتقول موديز إن الأسباب 

وبيتــك قدرة علــى التحكم 
فــي مخاطر البلــد المضيف 
وتخفيــض التركــزات فــي 

الميزانية العمومية.
- التحسينات المستمرة 
في الأداء المالي والنجاح في 
تنفيذ خطة إعــادة الهيكلة 
لمعالجــة القضايــا القديمة 
والحد من التعقيد ستساعد 

على رفع التنصيفات.

ضغوط تنازلية
وبالمقابــل، قد تكون ثمة 
ضغوط ســلبية لتخفيض 

تصنيفات البنوك ومنها: 

بعض العوامل الجوهرية، قد 
تولد ضغوطا ســلبية على 

التصنيفات.
الــى  الوكالــة  ونوهــت 
افتراضــات  تخفيــض  أن 
موديــز للدعــم الحكومــي 
ستمثل أيضا ضغطا سلبيا 
علــى تصنيفــات البنــوك، 
التصنيفــات  ولاســيما ان 
المدعومــة التــي هــي أقرب 
إلــى مســتوى التصنيفات 
وتســتفيد   - الحكوميــة 
من درجة عاليــة من الدعم 
الحكومي - مثل تصنيفات 
الودائع لدى الوطني وبيتك، 

المؤديــة الى رفع تصنيفات 
البنــوك قد تتطــور بفضل 
مجموعة من العوامل أهمها: 
- التحســن المستمر في 
الظروف التشغيلية للبنوك 

في الكويت.
- استفادة بنك الكويت 
الوطني داخليا من سياسات 
البنــك التوســعية، حيــث 
يستطيع البنك خلال الفترة 
المقبلة من تعزيز امتيازاته 
الإقليمية والعالمية بشــكل 
الــى  جوهــري، بالإضافــة 

التعاون عبر الحدود. 
- لــدى كل مــن وطنــي 

- تدهور كبير في ظروف 
التشغيل المحلية قد تحدث 
في حال تراجع أسعار النفط.

- احتمالات تدهور جودة 
الأصول على نحو يتجاوز 
التاريخيــة  المســتويات 
للمصارف ومــن خلال أداء 

الدورة التشغيلية. 
- انكشافات البنوك على 

المستوى الإقليمي.
- ضعف الملفات الائتمانية 

لدى عملاء محليين كبار. 
تراجــع  احتماليــة   -
ملموس في رسملة البنوك 
والربحية والسيولة نتيجة 

تعتبــر حساســة بشــكل 
خــاص للتغيــرات في هذه 

الافتراضات.

تصنيف جيد للكويت منذ أيام
وكانــت موديز قد عدلت 
النظرة المستقبلية للحكومة 
الكويتيــة من ســلبية إلى 
مستقرة وأكدت أن التعديل 
يعكس رؤية موديز أن هناك 
إشــارات كافية على القدرة 
للحكومــة  المؤسســاتية 
الكويتية على تنفيذ برنامج 
الإصلاح المالي والاقتصادي 
بشكل فعال للمحافظة على 
الجدارة الائتمانية في الأجل 
المتوسط بحيث ينطوي على 
تحقيق هدف تنويع وتعزيز 
قاعدة النشــاط الاقتصادي 
وكذلــك إيــرادات الموازنــة 

العامة.
أنــه وفقــا  وأوضحــت 
لتصنيــف الوكالــة يبقــى 
تصنيف السندات الكويتية 
قصــــيرة الأجــل وطويلة 
الأجل بالعــــملة الأجنــبية 
عند المرتبة )Aa2( وســقف 
 )1-Prime( الودائــع عنــد
وكذلك يبقى سقف مخاطر 
الدولة بالعملة المحلية على 
المدى الطويل عنــد المرتبة 

.)Aa2(
وأشــارت الــى أن قــرار 
الوكالــة بتأكيــد التصنيف 
الائتماني السيادي للكويت 
عنــد المرتبــة )Aa2( جــاء 
مدفوعــا بالوضــع القــوي 
جــدا لصافــي الموجــودات 
الحكومية والذي سيستمر 
بالرغم من توقع اســتمرار 
الحكومة بإصــدارات الدين 

خلال السنوات القادمة.
وبينت أن الكويت تمتلك 
احتـــياطيات ضخمــة مــن 
الثــروة النفطيــة وتعتبــر 
النفــط  إنتــاج  تكاليــف 
منخفضــة كما تعد أســعار 
النفــط التعادلية للموازين 
والخارجيــة  الداخليــة 

منخفضة.

تثبيت تصنيف 
 Aa3 وطني« عند«
 A1 و»بيتك« عند

الحكومة على 
استعداد كامل 
لتقديم الدعم 

للبنكين في حالة 
الحاجة إليه

التوسع الإقليمي 
للبنكين أهم أسباب 
تحسن التصنيفات 

في المستقبل

أخبار الشركات

قالت شركة بوبيان للبتروكيماويات، إنها 
تعتزم التقدم بعرض استحواذ إلزامي على 

الأسهم المتبقية في المجموعة التعليمية 
القابضة والبالغة نسبتها 46.64%، وذلك 

خلال 90 يوما.
ويبلغ رأسمال المجموعة التعليمية 24.5 
مليون دينار، موزعا على 245.3 مليون 

سهم، بقيمة اسمية 100 فلس للسهم الواحد.
وطبقا لذلك، أعلنت البورصة، إيقاف 

التداول على أسهم المجموعة التعليمية 
أمس لمدة ساعة واحدة تطبيقا للمواد 

3 و1 و12 من الكتاب التاسع الخاص 
بالاندماج والاستحواذ. يشار إلى ان بوبيان 

للبتروكيماويات أنهت في 21 مايو الماضي 
استحواذها على 53.36% في أسهم المجموعة 

التعليمية، بقيمة 39.25 مليون دينار.
وبحسب بيانات المجموعة على موقع 

البورصة، يتوزع هيكل ملكيتها كالتالي: 
53.36% تستحوذ عليها بوبيان، و%14.64 

للمؤسسة العامة للتأمينات الاجتماعية، 
و6.25% للأمانة العامة للأوقاف، ويمتلك 
فرقد الفليج 6.12% في أسهم المجموعة.

وقعت شركة الخليج للإنشاءات والأعمال 
البحرية والمقاولات العامة التابعة لشركة 
الصناعات الهندسية الثقيلة وبناء السفن 

عقد مقاولة من الباطن بقيمة 4 ملايين 
دينار. وأوضحت الشركة في بيان للبورصة 

أن العقد لمدة 18 شهرا ويختص بإنشاء 
وإنجاز وصيانة أعمال الحماية الشاطئية 

لبداية ونهاية جسر الشيخ جابر الأحمد.
وتوقعت الشركة تحقيق أرباح تشغيلية يتم 
إدراجها ضمن البيانات المالية للشركة التابعة 

)الخليج للإنشاءات( لعام 2017.
وكانت الخليج للإنشاءات قد وقعت بنهاية 
مارس الماضي عقدا لصالح شركة البترول 

الوطنية الكويتية بقيمة 1.1 مليون دينار.

قالت مجموعة جي إف إتش المالية إنها 
تمكنت من تحصيل مبلغ تسوية قضائية 

بقيمة 2.5 مليون دولار.
وأوضحت المجموعة في بيان للبورصة 

أن هذا المبلغ جاء من تسديد التزام شركة 
برسكوت إنيرجى ليميتد وآخرين والصادر 

ضدهم حكم قضائي عام 2013 من غرفة 
البحرين لتسوية المنازعات.

وتوقعت المجموعة وفقا للبيان أن يكون 
للمبلغ المسترد أثر إيجابي على النتائج 

المالية في الربع الثاني من عام 2017.
الجدير بالذكر أن القضية أقامتها جي إف 
إتش ضد شركة برسكوت إنيرجى ليمتد 

وآخرين خلال العام 2013 فيما يتعلق 
باستثمار المجموعة في صندوق بريسكوت 

النفط.

باعت محفظة تابعة لبيت الاستثمار 
الكويتي مليون سهم من اسهم مجموعة 
الامتياز الاستثمارية أول أمس بحسب 
افصاحات المطلعين بالبورصة الكويتية 

بقيمة اجمالية بلغت 155 الف دينار حيث 
بلغ سعر البيع 155 فلسا للسهم الواحد 

من اسهم المجموعة.
ويمثل بيت الاستثمار الكويتي 

احد المطلعين على مجموعة الامتياز 

الاستثمارية حيث ان هناك عضو مجلس 
ادارة بمجموعة الامتياز وهو نائب رئيس 

مجلس ادارة شركة بيت الاستثمار 
الكويتي.

تتوزع ملكية مجموعة الامتياز بين 2 من 
الملاك الرئيسين وهما خالد بن سلطان 

العيسى المالك لـ 5.1% من اسهم المجموعة 
وشركة بروة العقارية المالكة لحصة تبلغ 

24.4% من اسهم المجموعة.

»بوبيان للبتروكيماويات« تعتزم التقدم
بعرض استحواذ إلزامي على أسهم »التعليمية«

»تابعة« لـ »السفن« توقعّ عقداً بـ 4 ملايين دينار

»جي.إف.إتش« تحصل على 2.5 مليون دولار من تسوية قضائية

محفظة لبيت الاستثمار الكويتي تبيع مليون سهم بـ »الامتياز«

لأجل 3 سنوات.. ويقابلها استحقاق بنفس القيمة بفائدة %1.25

»المركزي« يصدر سندات دين عام بـ 100 مليون دينار.. بعائد %2.5

مصطفى صالح 

أصدر بنك الكويت المركزي أمس 100 مليون دينار سندات 
دين عام لأجل 3 ســنوات، وبعائد 2.5% وبتغطية وصلت 
لنحو 5 مرات، على ان يســتحق هــذا الإصدار في 27 مايو 
2020. ويتزامن مع هذا الإصدار استحقاق لسندات دين عام 
بقيمة 100 مليون دينار أيضا، كانت قد أصدرت في 1 يونيو 
2016 لأجل عام، حيث تستحق في 31 مايو 2017، وكانت بعائد 
1.25%، وقد يكون الإصدار الجديد لســداد هذا الاســتحقاق 

وليس لسد موازنة العام المالي الجديد 2018-2017.
ومنذ بداية العام 2017، يكون »المركزي« قد اصدر سندات 
دين عام نيابة عن الحكومة الكويتية بقيمة 1.5 مليار دينار، 
في صورة 16 إصدارا وبمتوسط 96 مليون دينار للإصدار 
الواحد، وبمتوســط عائد 2%. ويقابل هذه الإصدارات 700 
مليون دينار ســندات مســتحقة خلال الفترة نفســها، في 

صورة 11 إصدارا، وبمتوسط عائد %1.28.
وبالنظر الى حجم إصدارات الدين العام منذ بداية 2017 
نجد أنها تبلغ 1.5 مليار دينار، مرتفعة بنسبة 48% وبزيادة 
500 مليون دينــار، عن حجم 
الإصدارات بالفترة نفسها من 
عــام 2016، حيــث بلغ حجمها 

آنذاك مليار دينار فقط.
وقد اصدر »المركزي« سندات 
بقيمة 650 مليــون دينار منذ 
بداية العام المالي 2017-2018 في 
صورة 7 إصدارات، بمتوسط 92 
مليون دينار للإصدار الواحد، 
وبمتوسط عائد 2.25%. ويقابل 
هــذه الإصــدارات 350 مليون 
دينار ســندات مستحقة خلال 
الفترة نفسها، في صورة 4 إصدارات، وبمتوسط عائد %1.37.

وكانت الحكومة الكويتية قد اتجهت الى سد عجز الموازنة 
بالاســتدانة الخارجية حيث أصدرت سندات دولية بقيمة 
8 مليارات دولار في شــهر مــارس الماضي، وحصلت على 
اقل تكلفة بين الســندات الخليجية المناظرة، بدعم من قوة 
الاحتياطيات والأصول الاســتثمارية لصندوقها السيادي، 
وهو ما لم يؤثر على إصدارات الدين المحلية التي استمرت 
في الزيادة بنسبة 48% في الشهور الخمسة الأولى من العام 

الحالي مقارنة بنفس الفترة من 2016.
وكانت وزارة المالية قد أكدت أنها بصدد تنويع مصادر 
تمويل عجز الموازنــة، وأنها تتجه إلى إصدار صكوك ذات 
طابع إسلامي، وهو ما يحتاج الى تعديلات تشريعية تعمل 
عليها فــي الوقت الحالي. يذكر أن الكويت تمتلك صندوقا 
ســياديا يدير أصولا بالخارج تصــل قيمتها الى 612 مليار 
دولار، بحســب تقرير وكالة موديز الصادر بداية الأسبوع 

الجاري.

650 مليون دينار إصدارات دين منذ بداية العام المالي.. يقابلها 350 مليوناً سندات مستحقة

1.5 مليار دينار 
إصدارات

الدين منذ بداية 
2017.. بنمو 
سنوي %48

دلالة التصنيف التصنيف
الالتزامات ذات التصنيف Aaa تعتبر ذات نوعية ممتازة وتحمل أقل درجة مخاطر Aaa

تعتبر الالتزامات ذات نوعية مرتفعة ومعرضة لدرجة منخفضة من المخاطر Aa3و Aa2و Aa1

ذات مستوى متوسط إلى مرتفع ومعرضة لدرجة منخفضة من المخاطر A3و A2و A1

الالتزامات ذا نوعية ائتمانية متوسطة وتحمل مستوى متوسطا من المخاطر ولا يعتمد عليها Baa3و Baa2و Baa1

التزامات مشكوك في نوعيتها Ba3و Ba2و Ba1

سندات الدين العام المصدرة منذ بداية العام المالي 2017 ـ 2018
الفائدةالطلبالحجمالأجلتاريخ الاستحقاقتاريخ الإصدارالكود

3100466.52.5 سنوات1315/442017/5/312020/5/27

21004502.125 سنة1314/432017/5/172019/5/15

7503302.5 سنوات1313/422017/5/102024/5/1

31004582.5 سنوات1312/412017/4/262022/4/22

11004431.75 سنة1311/402017/4/192018/4/18

21004482.125 سنة1310/392017/4/122019/10/4

51005812.25 سنوات1309/382017/4/52022/3/30

سندات الدين العام المستحقة منذ بداية العام المالي 2017 ـ 2018
الفائدةالطلبالحجمالأجلتاريخ الاستحقاقتاريخ الإصدارالكود

11004521.25 سنة1279/82016/6/12017/5/31

11005081.25 سنة1277/62016/5/182017/5/17

5501101.75 سنوات11722012/5/162017/5/10

11005221.25 سنة1272/12016/4/62017/4/5

* المصدر: وحدة الأبحاث الاقتصادية بجريدة »الأنباء« ـ بيانات بنك الكويت المركزي


