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السادة / المتداولين في بورصة الكويت 
حرصــاً مــن شــركة الشــرق للوســاطة الماليــة علــى مواكبــة جميــع التطــورات 
التــي تطــرأ علــى ســوق الأوراق الماليــة فــي بورصــة الكويــت وتطبيقــاً 
ــة أن  ــاطة المالي ــرق للوس ــركة الش ــر ش ــال. يس ــواق الم ــة أس ــادات هيئ لإرش
تعلــن عــن إقامــة »لقــاء توعــوي« يتــم خلالــه شــرح مفصــل عــن أهــم متغيــرات 
ــل اللقــاء إلقــاء  ــة )MD2( فــي بورصــة الكويــت، ويتخل ــر الثاني ــة التطوي مرحل

ــة: ــى النقــاط التالي الضــوء عل
• توضيــــح آليــــة تقسيــــم الســوق الحالــي إلــى الأســواق الثلاثــة )الأول – 

المــزادات(   – الرئيســي 
• شرح المفهوم الجديد للقواطع السعرية.

• طريقة حساب الحد الأعلى والحد الأدنى خلال جلسة التداول.
• شرح نسب العمولة الجديدة الخاصة بكل سوق وآلية احتسابها.

ــة عرضهــا  ــرات وآلي ــأن الشــركة ســوف تقــوم بشــرح كل هــذه المتغي علمــاً ب
Sharq PRO »ــرو ــد »شــرق ب ــي الجدي ــا الاحتراف ــلال برنامجه مــن خ

للراغبين في الحضور يرجى الحجز مسبقاً لأن عدد المقاعد محدود.
للاستفسار الرجاء التواصل معنا على الأرقام التالية:

Call Center مركز الاتصال  : 22 484 222       أو WhatsApp الواتس آب: 68 989 976

المكان: بورصة الكويت، الدور 
الثاني، »قاعة التدريب«

اليوم:الثلاثاء الوقت:الساعة 5:30 مساء
الموافق 30/يناير/2018

1.3 مليار دينار العجز في 9 أشهر

3.5 مليارات دينار عجز الموازنة المتوقع بالسنة المالية الحالية

مخاطر ضخمة قد تعيد الاقتصاد لأسوأ من أزمة 2008

تذبذب أسعار النفط.. مؤشر خطر

رأى تقرير »الشــال« أن 
نظرة »صندوق النقد الدولي« 
حول أداء الاقتصاد العالمي 
أكثــر تفــاؤلا بهامش كبير 
مقارنة برؤى كلا من »البنك 
الدولــي« في تقريــر يناير 
الجاري، ووحدة المعلومات 
لمجلة »الإيكونومست«، في 

تقرير ديسمبر الفائت. 
ويتوقع تقرير الصندوق 
أن ينمو الاقتصاد العالمي في 
عامــي 2018 و2019 بمعدل 
3.9% لــكل منهمــا، بينمــا 
تهبط توقعات البنك الدولي 
إلــى 3.1% فــي 2018، و%3 
لعــام 2019، وتبتعد كثيرا 
توقعات وحــدة المعلومات 
لمجلة »الإيكونومست« لنمو 

عامي 2018 و2019 لتصبح 
2.2% لكل منهما. هذا التفاوت 
الكبير في التقديرات يعكس 
المستوى المرتفع لحالة عدم 
اليقين على مستوى العالم، 
بعضها منطقي، لأن العالم 
يمر بتجربة جديدة بعد أزمة 
2008 ومختلفــة عما حدث 
لاقتصــاده بعــد أزمــة عام 
1929، والجانب الأكبر منها 
يأتي من اضطراب الأوضاع 
السياسية وعودة العالم غير 
المتوقعة إلــى زمن الحرب 

الباردة. 
 »E.I.U« وبينما تأخذ الـ
حالة عــدم اليقين المرتفعة 
على محمل التأثير السلبي 
المــدى القصير،  حتى على 

يؤكد التقريران الآخران أن 
النمو العالي والمتفائل غير 
مضمون ســوى على المدى 
القصير، لأنه غير مستدام، 
وســوف يفقد مســتويات 
الدعم الحالي، ويعزز ضعفه 
بلوغ الاقتصادات الرئيسة 
مســتوى العمالــة الكاملة. 
ويتوقــع نمــوا أضعف من 
مســتويات مــا قبــل أزمة 
2008 فــي المســتقبل لــكل 
العالــم، وضمنه  اقتصــاد 
الرئيسة  تفقد الاقتصادات 
في المستقبل نحو ثلث معدل 
نموها الحالــي المقدر لعام 
2018 بنحــو 2.3%، ليصبح 
نحو 1.5% في المستقبل، وهو 

معدل ضعيف.

مــا يذكــره التقرير هو 
أن علــى سياســيي العالم 
ألا ينتشــوا بأخبــار رواج 
مؤقت لاقتصاداتهم، فهناك 
مخاطر ضخمة قد تعيد أداء 
الاقتصاد إلى ما هو أسوأ من 
تداعيات أزمــة 2008، وفي 

حدود سنتين من الآن. 
في الوقت نفسه، تتفق 
التقاريــر الثلاثــة على أن 
منطقتنا اســتثناء من ذلك 
أكبر  الرواج، فالســعودية 
وأهــم اقتصــادات المنطقة، 
ولديها رؤية إصلاح، مقدر 
لها نمو ضعيف بحدود %1.6 
و2.2% وفقا لتقرير الصندوق 
لعامي 2018 و2019، ونحو 
1.2% و2.1% وفقــا لتقريــر 

»البنــك الدولي«، و1% و%2 
 .»E.I.U« وفقا لتقرير

السياســيين  وبعــض 
الحالمين في الكويت يعتقدون 
أن نفع الناس يتم بالتركيز 
على حاضرهم، مثل منحهم 
وظائــف غيــر حقيقية ولا 
مستدامة، وبأجور لا علاقة 
لهــا بإنتاجيــة، وبتقاعــد 
مجــز، وبتشــجيع علــى 
التوســع بالاقتــراض، ولا 
بــأس حتى لو كان التعليم 
رديئا، وهــم بذلك يبيعون 
مســتقبل هؤلاء الناس مع 
تقصير المدى الزمني لبلوغ 
حالة غيــر محتملة هم، أي 
الغالبية العظمى من الناس، 
من سيدفع ثمنا باهظا لها.

قــال تقريــر »الشــال« 
الاقتصادي إن قراءة أسعار 
النفط يجب أن تكون قراءة 
للمعدل السنوي لها وليس 
آخر سعر، حيث ان التذبذب 
الحــاد في الأســعار خلال 
الســنة مؤشــر خطر على 
حالة تؤكد عدم اســتقرار 

سوقه.
مســتوى ســعر مزيج 
خام برنت للأسابيع الثلاثة 
الأولى مــن يناير الجاري 
بلــغ نحو 69 دولارا، وهذا 
المستوى المرتفع قد يكون 
خادعا، والمخاطر المحتملة 
والتي قد تهوى بأسعاره إن 
تحققت تنحصر في عاملين: 
الأول، هو أن هذا المستوى 

المرتفع سيحسن كثيرا من 
النفط  إنتــاج  اقتصاديات 
غير التقليدي - الصخري 
- وقــد نــرى لاحقا خلال 
العام الحالي زيادة كبيرة 

في المعروض منه.
والعامل الثاني، هو أن 
مستوى الأســعار المرتفع 
الحالــي نــاتج عــن دعــم 
اصطناعي بخفض طوعي 
للإنتاج لدول منتجة داخل 
أوپيك وخارجهــا، وهناك 
احتمــال دائم بــأن ينفرط 
ذلك الاتفاق، وسيكون أثر 
انفراطه أسوأ على أسعار 
النفط من زيادة إنتاج النفط 
الصخــري. وتلــك مخاطر 
فــي الزمــن القصير فقط، 

والقلق يكمــن في احتمال 
أن يعــد مشــروع موازنة 
2019/2018، وهو شبه منتهٍ 
بتــراخ في قضيــة ضبط 
العامة بتشــجيع  النفقات 
من مستوى الأسعار الحالي 
غير المستدام. ذلك إضافة 
إلى مخاطر المدى المتوسط 
إلى الطويــل وتبدو أكبر، 
عندما يبدأ استهلاك النفط 
بالانخفاض عن مســتواه 
الحالــي البالــغ 98 مليون 

برميل يوميا. 
والتعامــل مــع الماليــة 
العامة للدولة من الأفضل 
أن يعتمد أســوأ سيناريو 
لسوق النفط، أو على أقل 
تقديــر الســيناريو الأكثر 

حظا للتحقق، أي لا بد من 
اعتماد أسعار دون مستوى 
أسعار يناير الجاري بكثير، 
ولا نعنــي هنــا الســعر 
الافتراضــي فــي الموازنة، 
فهو بلا معنى، وإنما السعر 
الذي يحكم مستوى النفقات 
العامة المستدام. ما نقصده 
هو ضبط مستوى الإنفاق 
العــام بما يتســق مع ذلك 
الســعر المحتمل، فالثابت 
هو أن قرار خفض النفقات 
العامة قــرار غير مرن، ما 
يجعــل تكاليــف ارتفاعها 
أمر غير محتمل على المدى 
المتوسط إلى الطويل. وفي 
آخر تقرير للجنة الميزانيات 
والحســاب الختامــي فــي 

مجلس الأمة، يذكر رئيسها 
أن  عبدالصمــد  عدنــان 
التزامات الدولة الناتجة من 
التوسع في إصدار السندات 
والصكوك باتت قريبة جدا 
من قيمة أصول الاحتياطي 
العام، والدور على احتياطي 
القادمة. وتضخم  الأجيال 
الديــن العام وعبء بنوده 
لاحقــا على الإنفــاق العام 
سيكتسبان زخما متسارعا 
مع الوقــت ومتزامنان مع 
ضعف أسعار النفط، وأي 
تلكــؤ في ضبــط النفقات 
العامة سوف يعني أن إرث 
تلك المشكلة سيكون أكبر 
من قدرة سوق النفط على 

احتماله.

أشــار تقرير »الشــال« 
الاقتصــادي إلــى أن جملة 
الإيــرادات المحصلــة فــي 
نهاية الشــهر التاســع من 
السنة المالية الحالية 2017 
/2018 بلغت نحو 11.15 مليار 
دينار، أو ما نســبته نحو 
83.6% من جملة الإيرادات 
الماليــة  المقــدرة، للســنة 
الحالية، بكاملها، والبالغة 
نحــو 13.344 مليار دينار، 
حسب تقرير وزارة المالية. 
وفــي التفاصيل، بلغت 
الإيرادات النفطية، الفعلية، 
حتى 2017/12/31، نحو 10.15 
مليــارات دينــار، أي بمــا 
نسبته 86.7% من الإيرادات 
المقدرة، للســنة  النفطيــة 
المالية، الحاليــة، بكاملها، 
والبالغة نحو 11.711 مليار 
دينار، وبما نسبته 91% من 
جملة الإيــرادات المحصلة، 
وقد بلغ معدل سعر برميل 
النفــط الكويتي نحو 51.6 
دولارا خــال ما مضى من 
السنة المالية الحالية 2017/ 
2018. وتم تحصيل ما قيمته 
نحو 998.33 مليون دينار، 
إيرادات غير نفطية، خلال 
الفتــرة نفســها، وبمعــدل 

شــهري بلغ نحــو 110.92 
ملايــن دينــار، بينما كان 
المقدر في الموازنة، للســنة 
الماليــة الحاليــة، بكاملها، 
نحو 1.63 مليار دينار، أي 
ان المحقــق إن اســتمر عند 

هذا المستوى، سيكون أدنى 
للسنة المالية، بكاملها، بنحو 
302.4 مليون دينار، عن ذلك 
المقــدر. وكانــت اعتمادات 
المالية  المصروفات، للسنة 
الحاليــة، قد قــدرت بنحو 

19.9 مليار دينار، وصرف، 
فعليــا حتــى 2017/12/31، 
نحو 11.11 مليار دينار، وتم 
الالتزام بنحــو 1.40 مليار 
دينــار، وباتــت فــي حكم 
المصــروف، لتصبح جملة 
المصروفــات -الفعلية وما 
في حكمها- نحو 12.51 مليار 
دينار، وبلغ المعدل الشهري 
للمصروفات نحو 1.39 مليار 
دينار أو نحــو 16.7 مليار 
دينار لكامل الســنة المالية 
لو استمر الإنفاق حول هذا 

المعدل. 
ورغم أن التقرير تذهب 
إلــى خلاصــة، مؤداهــا أن 
الموازنة، في نهاية الشهور 
التســعة الأولى من السنة 
الماليــة الحالية، قد حققت 
عجزا بلغ نحو 1.36 مليار 
دينــار، قبل خصم 10% من 
الإيرادات لصالح احتياطي 

الأجيال القادمة.
أن  »الشــال«  وتوقــع 
يتراوح العجز بين 3 و3.5 
مليارات دينار في الســنة 
المالية الحالية عند صدور 
إن  الختامــي  الحســاب 
استمرت أسعار النفط عند 

مستواها الحالي.

»التكنولوجيا« في الكويت..
 باب جديد لفرص استثمارية ضخمة

محمود عيسى

صنفــت الكويــت أخيرا كســوق 
ناشئة من قبل مؤشر فوتسي راسل 
العالمــي، ما يعكس تقــدم البلاد على 
صعيد سوق الأوراق المالية، لاسيما أن 
موقعها الجغرافي في الجزء الشمالي 
من الخليج العربي يضعها بين جارين 

مؤثرين هما السعودية والعراق.
ونقل موقع »تحول تك« عن تقرير 
 HKTDC Research صادر عن شــركة
للأبحاث ان الكويت تملك ثروة نفطية 
ضخمة حيــث تتربع علــى نحو %6 
من احتياطي النفــط العالمي، وتمثل 
صادراتهــا النفطية أكثر من 90% من 
العائدات الحكومية و50% من الناتج 

المحلي الإجمالي الاسمي.
وعلى مدى السنوات القليلة الماضية، 
عملــت الكويت على تعزيــز الهياكل 
الأساسية لتكنولوجيا المعلومات عن 
طريق دعم الخدمات والشبكات والأمن، 
الأمر الذي فتح الأبواب على مصاريعها 

لفرص استثمارية غير محدودة.
ونســب الموقع الى المدير الإقليمي 
لمجموعة »داتا سنتر« التابعة لشركة 
لينوفو الشرق الأوسط وأفريقيا راسل 
ثيرون قوله »إن الكويت تمثل بلا شك 
سوقا رئيسية في مجال التكنولوجيا 
وخدمــات البيانــات، وتشــهد اليــوم 
تطورات في هذا المجال، وتعمل باستمرار 
على تحسين عرض مقوماتها وقدراتها 
على التلاؤم ومواكبة الدول المجاورة لها، 
مثل الإمارات«، معربا عن اعتقاده انه اذا 
ما أرادت الكويت تحقيق هدفها المتمثل 
في التحول الى مزود رئيسي في قطاع 
تكنولوجيا المعلومات، فمن الضروري 
توفير اســتثمارات كافية وملائمة في 
حلول فعالة، وهو ما سيســاعد على 

تحقيق الهدف بشكل أسرع.

أما مدير السوق الحكومي في شركة 
»جي بي إم الكويت« وســيم سليمان 
فيقول إنه بالإضافة إلى هيمنتها في 
قطاع النفط والتي ستستمر لسنوات 
قادمــة، فقــد شــهدت الكويــت أيضا 
زيادة كبيرة في الخدمات الحكومية، 
واستثمارات مهمة في سبيل تطوير 
البنية التحتية للبلاد، وتوقع أن يكون 
الوقت الراهن هو الأنســب لممارســة 
الأعمــال التجارية فــي الكويت، ومن 
خلال ازدهــار الأنشــطة الاقتصادية 
في الســنوات الأخيرة، والسياســات 
التي تدعم التجارة، فقد تم إيجاد بيئة 
مواتية للأعمال التجارية في الكويت، 
ولكن برغم ذلك، لا تزال هناك حاجة 
إلى بــذل جهود كبيرة لإقامة الأعمال 
التجارية، مع أن الأمور تتغير بشكل 

إيجابي على هذا الصعيد. 
ويضيف ســليمان أن هذا المجال 
يتطور بسرعة، ويخلق العديد من 
الفــرص الجديــدة لمقدمــي خدمات 
البيانــات للاســتفادة منهــا. وقــد 
تعزز الكويت منافذها التجارية في 
المستقبل بعد افتتاح الميناء الجديد 
فــي شــمال الكويــت، لتصبح أكثر 
ارتباطا ببقية العالم، ومن شأن ذلك 
ان يؤثر إيجابيا على السوق ويخلق 
فرصا جديدة، كما نشــهد فترة من 
التغيير الديناميكي في البلاد، على 
نحــو يجعل الوقــت الراهن مواتيا 

لإدارة الأعمال التجارية.
وانتهى إلى القــول انه يمكن أن 
تكون الكويت سوقا مربحة لهؤلاء 
اللاعبين الذين يمكنهم استثمار الوقت 
لفهم تحديات السوق وأفضل السبل 
لاســتغلال الفرص، ومع ذلك فإنها 
تحتاج أيضا الى ضمان توفير القيمة 
المضافة وجعل ما تقدمه متميزا حتى 

تضمن النجاح في هذا الاتجاه.

»الاستثمارات«: أداء صندوق الوطنية 
ضمن أفضل 3 صناديق

قالت شركة الاستثمارات الوطنية إن أداء 
صندوق الوطنية التابع لها منذ التأسيس 
مقارنة مع أداء باقي الصناديق التقليدية 
التي تســتثمر في الســوق الكويتي، يقع 
ضمــن أفضل 3 صناديق من حيث الأداء، 
إذ حقق معدل نمو تراكمي منذ التأسيس 

بما يعادل 200%، وحقق 
معدل نمو منذ التأسيس 
ما يعادل 7.45% سنويا.

وأشارت الشركة في 
بيان صحافي أمس إلى 
أن صندوق الوطنية هو 
مــن الصناديق القليلة 
التي استطاعت النجاة 
من الأزمة المالية العالمية 
2008 مع المحافظة على 
الأداء الإيجابــي أثنــاء 

وبعد الأزمة.
أما بالنســبة لقياس الأداء خلال المدى 
المتوسط، أي على مدى السنتين الماضيتين، 
نجد أن أداء صندوق الوطنية يعتبر الأعلى 
علــى الإطلاق مقارنة مــع الصناديق ذات 
الحجم المتوسط والكبير نسبيا )برأسمال 

يعــادل 50 مليون دينــار أو أعلى( بعائد 
ربحــي مجمــع يبلــغ 14.5%. بالنظر إلى 
المخاطــر، نجد أن الصنــدوق حقق أعلى 
معــدل ربح معدل للمخاطــر بناء على ما 
يعكسه معدل Sharpe ومعدل Sortino. فقد 
كان معدل Sharpe للصندوق هو الأعلى بين 
الصناديق وبفارق 11% عن 
ثاني أفضل معدل و%26 
أعلى من متوسط معدلات 

Sharp بين الصناديق.
وأوضحت الشــركة 
ان الصندوق يعتبر من 
أفضل ثلاث صناديق على 
المدى الطويل، والأفضل 
خلال السنتين الماضيتين 
سواء أكان على مستوى 
الأداء المطلق للصناديق 
ذات رأس المــال العالــي 
وكذلك بالنسبة للعوائد المعدلة على أساس 
المخاطر، وهذا ما يهم المســتثمر بالدرجة 
الأولى الذي يبحث عن تنويع استثماراته في 
السوق الكويتي مع ضمان أفضل المعدلات 

للعوائد والمخاطر.

ما أسباب الصعود القياسي في أسعار النفط؟
أظهــرت النتائــج والمؤشــرات التــي رافقت 
تراجع كفاءة الأسواق العالمية للطاقة والنفط أن 
اقتصادات المنتجين واجهت الكثير من التحديات 
والصعوبات التي ما زالت تعتمد على الكثير من 
الخطــط لمواجهة تداعيات التراجع قبل أن تبدأ 
عملية الارتداد الأخيرة، ودون تحديد الأسباب 
الكامنــة وراء هذا الارتداد والتماســك الذي بين 
وصول ســعر برميل النفط الواحد إلى ما فوق 
70 دولارا وهــي المرة الأولى التي يســجل فيها 

هذه المستويات منذ عام 2014.
وأوضــح التقرير الأســبوعي لشــركة نفط 
»الهلال« أن تحركات أسواق النفط العالمية ترتبط 
بحزمة من المؤثرات الإيجابية والســلبية دون 
القــدرة على تحديد التوقيت لحدوث ذلك، فيما 
أظهر التباين بين تحركات وخطط المنتجين خلال 
الســنوات الماضية وبين المسارات التي سجلتها 
أســواق النفط العالميــة ارتفاعات على نطاقات 
التذبذب قبل أن تدخل في مرحلة التراجع المستمر، 
إضافة إلى أنها ســجلت حالة من التعارض بين 
خطــط تعظيم القدرات الإنتاجيــة التي نفذتها 
الدول المنتجة من خلال ضخ استثمارات ضخمة، 
وبين مسارات التراجع الحادة التي دخلت بها دون 
القدرة على تحديد الأسباب الحقيقية وراء ذلك.
ولفت التقرير إلى أن أسواق النفط العالمية 
شهدت حالة من التحسن في الأيام الأخيرة نتيجة 
لعدد من المؤثرات المباشرة التي يأتي في مقدمتها 
الانخفــاض الملموس على الإمدادات القادمة من 
ڤنزويلا، بينما كان لانخفاض مخزونات النفط 
العالمية وما قابله من ارتفاع على الطلب دور في 
تغذية تسارع الأحداث لدى أسواق النفط مؤخرا.
في المقابل، فإن التغير المســجل على أنماط 
الاســتهلاك لدى كبار المســتهلكين حول العالم 
مــن فتــرة إلى أخرى ومن فصل إلــى آخر، كان 

له تأثير مباشــر على مسارات الأسعار هبوطا 
وصعــودا، الأمر الــذي أدى إلى صعوبة تحديد 
مسارات واضحة للأسواق العالمية وعدم إيجاد 

نقطة التقاء بين الأطراف بصورة كاملة.
وأوضح ان الصورة قد تبدو أكثر تعقيدا في 
حال تم تسجيل ارتفاعات جديدة على حجم الإنتاج 
الخام في الولايات المتحدة الأميركية، والتي سجلت 
مستوى جديدا عند 9.75 ملايين برميل خلال يناير 
الجاري، فيما تشــير التوقعات إلى إمكانية أن 
يتخطى حجم الإنتاج حاجز 10 ملايين برميل يوميا 
عند الأسعار المتداولة للنفط في الوقت الحالي، 
ما يعني تجاوز الإنتاج الأميركي مستويات إنتاج 
كبار المنتجين التقليديين، والدخول في المزيد من 
الضغوطات على الأســعار المرتفعة، ومواجهة 

المزيد من التقلبات اليومية.
كما ان هبوط الإنتاج من قبل منظمة »أوپيك« 
خلال الشــهر الماضي إلــى 32.23 مليون برميل 
ساهم في فرض المزيد من عوامل الاستقرار على 
الأســعار المتداولة وعلى قوى العرض والطلب 

المتقلبة في الأصل.
وشدد التقرير على أنه بات من الضروري على 
المنتجين البحث مجددا في كل الأدوات والوسائل 
المتاحة لتثبيت الأسعار عند حدودها الحالية وعدم 
السماح لها بالتراجع إلى مستويات متدنية، ذلك 
لأن الأسعار الحالية مناسبة لتحقيق خطط نمو 
جيدة عند المنتجين والمســتهلكين وتتماشى مع 
الموازنات المعتمدة، وتحول دون الاتجاه لفرض 
ضرائــب جديدة على اقتصادات المنتجين، الأمر 
الذي يتطلب مراقبة مستمرة لمستويات الإنتاج 
الأميركي، وقيام منتجي »أوپيك« بتعديل الإنتاج 
وفقا لذلك، بالإضافة إلى الاعتماد على مؤشرات 
الطلب العالمي وتوقعات النمو ضمن خطط الدعم 

والإمداد المستمرة.

تقرير الشال

200% نمواً 
تراكمياً محققاً 
منذ تأسيس 

الصندوق


