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النفط الكويتي يقفز 15% منذ بداية 2018الاقتصادية
شهد سعر برميل النفط الكويتي انتعاشة كبيرة منذ بداية 
العام الحالي، حيث قفز الخام الكويتي من مستوى 63.78 
دولارا للبرميل في 2 يناير 2018 إلى مستوى 73.62 دولارا 
للبرميل في 1 يونيو الماضي، وبذلك يكون سعر برميل النفط 
الكويتي قد ارتفع بأكثر من 9 دولارات في 5 أشهر وبنسبة 
نمو تخطت الـ %15.
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تراجعت بـ 13.5% سنوياً خلال الربع الأول إلى 167 مليون دينار

ضرائب التحويلات تعصف بإيرادات الرسوم والعمولات المصرفية

المحلل المالي

تأثــرت إيرادات الرســوم 
والعمــولات في البنوك خلال 
الربــع الاول مــن 2018، جراء 
الخطط النيابية بإقرار ضريبة 
على التحويلات المالية للعمالة 

الوافدة بنحو يصل الى %5.
وحققت الإيرادات من غير 
الفوائــد )إيــرادات الأتعــاب 
والعمولات وإيرادات الاستثمار 
التعامــل  وأربــاح/ خســائر 
بالعملات الاجنبية( انخفاضا 
بنســبة 13.5% لتسجل 166.8 
مليون دينار لتفقد 20 مليون 
دينــار مقارنة بـــ 147 مليون 
دينار خــال نفس الفترة من 

العام الماضي.
وشــهد الربــع الاول مــن 
العــام الحالــي مخــاوف من 
تطبيق ضرائب على تحويلات 
الوافدين، مــا أدى الى توخي 
كثيــر مــن الوافديــن الحــذر 
والابتعاد عن التحويلات من 

خلال البنوك.
وساهم انخفاض الإيرادات 
من غير الفوائد التســارع في 
الاعتمــاد علــى التكنولوجيا 
وخدمات الأونلاين التي تخفض 
من الرسوم والعمولات ولكنها 
تفيد البنوك في خفض التكاليف 
التشغيلية الناتجة عن زيادة 
والموظفــن،  الفــروع  عــدد 
بالإضافــة الى المنافســة التي 
تشهدها البنوك من مؤسسات 
مالية غير بنكية تقدم خدمات 
بنكية مثل التحويلات وغيرها.
وجــاء الانخفاض من غير 
الفوائد لمعظم البنوك بنسب 
متفاوتة باستثناء 3 بنوك هي 
بنك بوبيان الذي ارتفعت لديه 

بنسبة 43% والوطني بنسبة 
4% وبنك وربة بنســبة %26، 
وبالتالي ارتفاع اجمالي إيرادات 
التشــغيل للقطاع بنسبة %9 
لتســجل 680 مليــون دينــار 
بالمقارنة مع 623 مليون دينار 
في الربع الاول من عام 2017. 
ومع التخفيف تدريجيا من عبء 
مخصصات خســائر الائتمان 
وانخفاض قيمة الاستثمارات 
للقطاع المصرفي الكويتي التي 
ارتفعت خلال الربع الاول من 
عام 2018 بنسبة 1.4% لتسجل 
165.6 مليون دينار بالمقارنة 
مع 163.4 مليون دينار خلال 
الربــع الاول مــن عــام 2017، 
البنوك الكويتية  اســتطاعت 
المدرجة فــي بورصة الكويت 
تحقيق نمو جيد في نتائجها 
الماليــة للربــع الأول من عام 
2018 بدعم من ارتفاع إيرادات 
التشغيل للقطاع نتيجة ثبات 
النمو في محفظة القروض عند 
7% على أساس سنوي وارتفاع 

إيرادات الفوائد.
حقق قطاع البنوك الكويتية 

بعد 10 سنوات من الأزمة المالية 
في نهاية عام 2008.

بنك الكويت الوطني 
ارتفــاع  مــن  وبالرغــم 
مخصصات خسائر الائتمان 
خــال الربــع الأول مــن عام 
2018 بنســبة 12% الــى 42.3 
مليــون دينار، اســتمر بنك 
الكويــت الوطني في تحقيق 
أعلى الأرباح بين البنوك حيث 
بلغــت 93.6 مليــون دينــار 
وبنمو نسبته 9.6% عن الربع 
الاول مــن عــام 2017 نتيجة 
الارتفاع فــي صافي إيرادات 
التشــغيل للبنك بنسبة %9 
لتسجل 213.4 مليون دينار، 
وارتفاع صافي إيرادات الفوائد 
والتمويل الاســامي بنسبة 
11% لتســجل 163.6 مليــون 
دينار. وشكلت صافي أرباح 
الوطني 41% من أرباح القطاع 
المصرفي الكويتي. اما العائد 
على معدل حقوق المساهمين 
فقد بلغ 11.5% أعلى من معدل 
القطــاع الذي ســجل %10.5. 
وكمؤشر على النمو الصحي 
فــي الأرباح فقــد ارتفع ربح 
التشــغيل قبل المخصصات 
بنسبة 11% ليسجل 149 مليون 

دينار.

بيت التمويل الكويتي 
بلــغ صافــي ربــح بيــت 
التمويل الكويتي خلال الربع 
الاول مــن عــام 2018 نحو 44 
مليون دينار )ثاني اعلى ربحية 
بعد بنــك الكويــت الوطني( 
وبنسبة نمو ملحوظ عن الفترة 
ذاتها من عام 2017 بلغت %14 
بالرغم من ارتفاع مخصصات 

للبنوك الكويتية المدرجة.

البنك الأهلي المتحد 
ارتفعــت أربــاح »المتحد« 
 16.8 لتســجل   %5 بنســبة 
مليون دينار، بينما ارتفعت 
المخصصات فقط بنســبة %1 
لتسجل 3 ملايين دينار ونمت 
التشــغيل  إيــرادات  صافــي 
بنسبة 3% لتسجل 29 مليون 
دينار. ولا يزال يتمتع البنك 
بين البنــوك الكويتية بعائد 
جيد على حقوق مســاهميه 

نسبته %11.2.

بنك بوبيان 
لا يزال يحافظ بنك بوبيان 
على معدلات نمــو جيدة في 
صافي أرباحه، حيث ارتفعت 
بنســبة 18% لتســجل 12.6 
مليون نتيجة ارتفاع إيرادات 
التشغيل بنسبة 16% لتسجل 
34.2 مليون دينار وجاء هذا 
الارتفــاع بالرغم مــن ارتفاع 
المخصصــات بنســبة %22 
لتسجل 7.3 ملايين دينار. كما 
اســتطاع البنك الحفاظ على 
نسبة نمو مرتفعة في محفظة 
التمويل بلغت 13% خلال الربع 
الاول 2018 وعلى أساس سنوي 
لتســجل 3 مليــارات دينار. 
وبالتالي تحسن العائد على 
معدل حقوق المساهمين ليكون 
الأفضل بين البنوك الكويتية 

ويسجل %14.

بنك الخليج 
ارتفعت أرباح بنك الخليج 
بنســبة 15.5% لتسجل 10.8 
ملايين دينار بالرغم من ارتفاع 
المخصصات بنسبة 6% لتسجل 

المدرجة نموا على أساس سنوي 
في صافي أرباحه المجمعة للربع 
الأول من عام 2018 بلغت نسبته 
17% لتسجل أرباح القطاع 229 
مليون دينار بالمقارنة مع 196 
مليون دينار خلال الربع الأول 

من عام 2017.
وقــد جــاء النمــو مدفوعا 
بزيادة صافي إيرادات الفوائد 
والتمويل بنسبة 19% لتسجل 
513.4 مليون دينار خلال الربع 

الأول من عام 2018.
المالية  القوائــم  وكشــفت 
للبنوك في الربع الأول الحفاظ 
على معدلات نمو مقبولة في 
المحفظــة الائتمانيــة للبنوك 
المدرجة لتسجل 7% خلال الربع 
الأول من عام 2018 على أساس 
سنوي، حيث بلغت المحفظة 
الائتمانيــة الإجمالية للبنوك 
المدرجــة حوالــي 46.1 مليار 
دينــار )152 مليار دولار( كما 
في 31 مــارس 2018. وتعتبر 
النتائج المالية للربع الاول من 
عام 2018 النتائج الربع سنوية 
الأفضل على الإطلاق للقطاع 

الائتمان والانخفاض في قيمة 
 %10 بنســبة  الاســتثمارات 
لتســجل 47.6 مليون دينار، 
حيث كان الاثر إيجابي لارتفاع 
صافي إيرادات التشغيل للبنك 
بنســبة 12% الــى 189 مليون 
دينار وبالرغــم من انخفاض 
إيــرادات التشــغيل مــن غير 
التمويــل بنســبة  إيــرادات 
26% الــى 50.7 مليون دينار. 
أما معــدل العائد على حقوق 
المساهمين فقد ارتفع الى %10.7 
اعلى بقليل من معدل القطاع 
الذي بلغ 10.57%. وكمؤشــر 
على النمــو الجيد في الأرباح 
فقد ارتفع ربح التشغيل قبل 
المخصصات بنسبة 12% ليسجل 

110.3 ملايين دينار.

بنك برقان 
حقق بنك برقان ثالث اعلى 
صافــي الأربــاح فــي القطاع 
المصرفي خلال الربع الاول من 
عــام 2018 حيث بلغت أرباحه 
20.4 مليون دينــار وبارتفاع 
عن صافي الأرباح المحققة في 
الربع الاول من عام 2017 نسبته 
14.4% رغم ارتفاع المخصصات 
التي حجزها البنك بنسبة %40 
لتســجل 9 ملايين دينار، كما 
سجلت إيرادات التشغيل ارتفاعا 
بنسبة 8% لتسجل 60.5 مليون 
دينار ما دفع الأرباح التشغيلية 
للبنــك قبل المخصصــات الى 
الارتفاع بنسبة 11.5% لتسجل 

32.5 مليون دينار. 
ونتيجــة ارتفــاع صافــي 
الأربـــاح فقد تحسن العائد على 
متوسـط حقـــوق المساهمــــين 
الى 10.3% وشكلــــت أربـــــاح 
البنك 9% مــن الأرباح المجمعة 

21.3 مليون دينار بينما سجلت 
الإيرادات التشــغيلية للبنك 
نموا نسبته 8.6% وسجلت 48 
مليون دينار وارتفعت محفظة 
الائتمــان للبنك بنســبة %13 
على أســاس سنوي لتسجل 
3.82 مليــارات دينــار نهاية 
شهر مارس 2018، بينما لايزال 
العائد على متوســط حقوق 
المساهمين اقل من معدل القطاع 

عند %8.6.

البنك الأهلي الكويتي 
أما البنك الأهلي فقد بلغت 
أرباحه نحو 10 ملايين دينار 
بارتفاع نسبته 18% ولاتزال 
مخصصات خسائر الائتمان 
تتخطى صافي الأرباح، حيث 
ســجلت 13.4 مليــون دينار 
مرتفعــة بنســبة منخفضــة 
بنســبة 6% عــن الربع الأول 
مــن عــام 2017. والإيــرادات 
التشغيلية كان نموها ضعيفا 
نســبته 3.7% لتســجل 39.8 
مليــون دينــار، بينمــا ربح 
التشــغيل قبــل المخصصات 
ارتفع بنســبة 2.8% وسجل 
العائد على متوســط حقوق 

المساهمين %6.7.

البنك التجاري 
شهد البنك التجاري ارتفاعا 
كبيــرا فــي صافــي أرباحــه 
لتســجل 10 ملايين بالمقارنة 
مــع 795 ألف دينار في الربع 
الأول مــن عــام 2017 نتيجة 
انخفاض المخصصات بنسبة 
44% الى 16 مليون دينار، بينما 
انخفضت إيرادات التشــغيل 
للبنك بنســبة 4.5% لتسجل 

37.5 مليون دينار.

وصل إلى 14.5 مرة بنهاية الربع الأول من العام الحالي

مكرر ربحية بورصة الكويت.. ينخفض ويشجع على الاستثمار
شريف حمدي

تشــهد بورصــة الكويت 
تراجع معدل مكرر الربحية 
)P/E( بشــكل ملحوظ على 
مــدار العام الماضــي، إذ بلغ 
مكــرر الربحية 14.5 مرة مع 
نهايــة الربع الأول من العام 
الحالي، علما بأنه في نهاية 
ذات الفتــرة المالية من العام 
الماضي كان المعدل عند 18.2 

مرة.
وكانــت بورصة الكويت 
في الصدارة من حيث ارتفاع 
الربحيــة حتى نهاية  مكرر 
2017، إلى أن تصدر السوق 
السعودي أسواق الخليج من 

.P/E حيث ارتفاع معدل الـ
وساهم في تراجع المعدل 
بالنسبة للبورصة الكويتية 
الربحية  تحســن مســتوى 
للشركات المدرجة، وانخفاض 
أســعار الأســهم فــي الفترة 
الأخيــرة، علما بــأن تصدر 
بورصــة الكويت لمعــدل الـ 
P/E في آخر عامين كان سببه 
الشــركات  انخفاض ربحية 

وارتفاع اسعار الاسهم.
ويعد مكرر ربحية السهم 
P/E، من المؤشرات المهمة التي 
ينظر لها المســتثمرون عند 
تقييــم الأســهم قبــل اتخاذ 
قرارهم الاستثماري، وكلما 
كان مكــرر الربحية للســهم 
منخفضــا مقارنــة بباقــي 
الشركات المدرجة بذات القطاع 
كان الســهم مغريا للشــراء 
ومشــجعا على الاســتثمار 
فيه، وبالعكس كلما كان مكرر 
الربحية مرتفعا كان العائد 

الاستثماري أقل.
ورغم هذا الانخفاض فإن 
بورصة الكويــت لاتزال في 

المرتبة الثانية من حيث مكرر 
الربحية المذكور اعلاه، وهو 
أعلى من متوســط أســواق 
الخليج البالغ 11.9 مرة بنهاية 

الربع الأول من 2018. 
 وفي تحليل لـ »الأنباء« 
أجرتــه اســتنادا إلــى أرقام 
شــركة كامكو للاســتثمار، 
فــإن مكرر الربحية بســوق 
الكويت يواصل الانخفاض 
بشكل لافت وهو أمر ايجابي 
بالنسبة لمن يريد الاستثمار 
بالســوق، حيث إنه تراجع 
لأدنى مســتوى له منذ نحو 
عامــن بنهاية الربــع الأول 

مــن 2018 )كمــا يظهــر في 
الانفوغراف المرفق(.

إذ ســجل المعــدل بنهاية 
الربع الأول مــن 2016 أدنى 
مســتوى له فــي آخر عامين 
ببلوغه 13.2 مرة، ولكنه أخذ 
منحى الصعود منذ ذلك الحين 
ببلوغه 15.3 مرة بنهاية الربع 
الثاني من 2016، وارتفع إلى 
15.6 مرة بنهاية الربع الثالث، 
ثم واصل الارتفاع ليصل إلى 
16.8 مرة بنهاية الربع الأخير 

من 2016.
وشهد معدل مكرر الربحية 
لبورصــة الكويت قفزة في 
نهايــة الربع الأول من العام 
الماضــي ليبلغ 18.2 مرة، ثم 
أخذ في الهبوط بشكل لافت، 
إذ بلغ المعدل 15.6 مرة بنهاية 
الربــع الثاني مــن 2017، ثم 
ارتفــع مجددا إلــى 15.9مرة 
بنهايــة الربــع الثالــث، ثم 
تراجع بنهاية الربع الأخير 
من العام الماضي إلى 14.8مرة، 
إلى ان سجل أدنى مستوى في 
نهايــة الربع الأول من العام 

الحالي ببلوغه 14.5 مرة.
خليجيــا، جــاء ترتيــب 
الأســواق مــن حيــث مكرر 
الربحية على النحو التالي:

٭ الســوق الســعودي حل 
بالمرتبة الأولى بمكرر ربحية 

16.1 مرة.
٭ سوق قطر حل ثالثا بعد 
سوق الكويت بمكرر ربحية 

12.2 مرة.
٭ بلغ مكرر ربحية ســوق 
أبوظبــي 11.7 مــرات ليحل 
في المرتبة الرابعة من حيث 

ترتيب أسواق الخليج.
٭ ســوق عمان حل خامسا 

بمكرر ربحية 10.8 مرات.
٭ بلغ مكرر ربحية ســوق 

البحرين 9.5 مرات.
٭ أما سوق دبي المالي فحافظ 
علــى أقــل مكــرر ربحية بـ 
8.7 مــرات، ليكــون الأفضل 
استثماريا بين أسواق الخليج 
من حيث معدل مكرر ربحية 

السهم. 

PB/V مضاعف الـ
وتسلط »الأنباء« الضوء 
على مؤشر آخر مهم لمتحذي 
القــرار الاســتثماري، وهو 
مضاعــف القيمــة الدفترية 
إلى السوقية PB/V، ويحسب 
المعدل بقســمة سعر السهم 
على قيمته الدفترية، وكلما 
انخفــض النــاتج كان ذلــك 
مؤشرا ايجابيا، وكلما ارتفع 
كان مؤشــرا ســلبيا وغيــر 
مشجع، حيث تعتبر القيمة 
الدفترية للأسهم )صافي قيمة 
الاصول( أحد المؤشرات المهمة 
للتقييم وذلك بمقارنتها مع 

القيمة السوقية.
الســعر  وبلــغ مضاعف 
 PB/V الى القيمــة الدفترية
بنهاية الربع الأول من العام 
الحالي لسوق الكويت المالي 
1.23 مــرة، وهــو أعلــى من 
متوسط المضاعف في أسواق 
الخليج البالغ 1.1 مرة، علما 
بأن الأســواق التــي أقل من 
المتوســط هــي البحرين بـ 
0.8 مرة، وسوق عمان بذات 
النسبة، ثم سوق دبي بـ 1.05 
مرة، ثم قطر بـ 1.1 مرة، وهي 
الأسواق الأفضل عند الاعتماد 
على معدل الـ PB/V في اتخاذ 

القرار الاستثماري.
أمــا الأســواق الأعلى من 
المتوسط مثل سوق الكويت 
فهي السوق السعودي بـ 1.8 

مرة، وأبوظبي بـ 1.26مرة.

خلال الربع الأول.. بزيادة 1% عن التقديرات

أرباح الشركات الكويتية فاقت التوقعات

مصطفى صالح

تفوقت أرباح الشركات الكويتية على 
توقعات بنك سيكو حيث جاءت ارباح 
قائمة من 10 شركات كويتية مدرجة اكثر 
بـ 1% مــن توقعات البنك الاســتثماري 
البحرينــي محققة ارباحــا خلال الربع 
الاول بقيمة 243 مليون دينار وبزيادة 

14% سنويا.
وحققت 5 شركات من قائمة متابعة 
سيكو ارباحا متماشية مع التوقعات فيما 
كانت »زين« الاكثر تفوقا على التوقعات 
بعد ان حققت 41 مليون دينار بالربع الأول 
بزيادة سنويا 7% وبفارق 3 ملايين دينار 
عن التوقعات البالغة 38 مليون دينار.

وخليجيــا تفوقت ارباح الشــركات 
المدرجة التي يراقبها البنك خلال الربع 
الاول عــن التقديرات بـــ 2% لتصل الى 
13.8 مليــار دولار. وذلك يرجع بشــكل 
رئيســي الى تفوق ارباح شركات قطاع 

الاتصالات والبنوك خلال تلك الفترة.

واستحوذت الشركات الكويتية على 
10% من اجمالي ارباح الشركات الخليجية، 
فيما حلت الشركات السعودية بالصدارة 
مستحوذة على 40% من اجمالي الارباح 
تلتها الشــركات الاماراتية بنسبة %27 
والقطرية بالمركز الثالث مستحوذة على 
17% فيما استحوذت الشركات البحرينية 
على 4% وأخيرا الشركات العمانية بنسبة 

0.4% فقط.
وأوضــح التقريــر ان نتائــج اعمال 
البنــوك الخليجية كانــت الاكثر تأثيرا 
ونموا خلال الربع الاول من العام الحالي. 
ودعم مــن نمو البنــوك الكويتية على 
وجه التحديد ارتفاع ارباح بنك الكويت 

الوطني 10% سنويا بالربع الاول.
وتشمل قائمة الشركات التي يقوم بنك 
سيكو الاستثماري بتغطيتها في الكويت 
بنــك الكويــت الوطني وبيــت التمويل 
الكويتــي والبنك التجاري وبنك برقان 
وشركة زين وأوريدو وVIVA وهيومن 

سوفت وميزان القابضة وأجيليتي.

أسوأ مكرر ربحية 
بالسوق السعودي 

عند 16.1 مرة

متوسط مكرر 
الربحية بأسواق 

الخليج 11.9 مرة

»بوبيان« 
و»الوطني« و»وربة« 

غردت خارج 
السرب وزادت 

إيراداتها 
من غير الفوائد

19% نمواً 
بإيرادات الفوائد 

إلى 513.4 مليون 
دينار بالربع

 الأول

القروض حافظت 
على نموها السنوي 

بـ 7% والفائدة 
تبقى كلمة السر 
في تحقيق الأرباح


