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منتجات الكويت النفطية.. لا تطابق المعايير العالمية بحلول 2020!

»موديز«: الكويت الأبطأ خليجياً في تطوير قطاعاتها غير النفطية

أحمد مغربي 

بحلول الأول من يناير 
2020 ستكون الكويت مع 
استحقاق تاريخي قد يقلب 
النفطي،  القطــاع  موازين 
وذلك مع بدء سريان نظام 
الحد الأعلى من انبعاثات 
مركبات الكبريت في المنظمة 
العالميــة للأرصاد الجوية 
والمعاهدة البحرية الدولية 
الناتجــة  الملوثــات  لمنــع 
مــن حركة الســفن، حيث 
سيطلب من مالكي السفن 
ومؤجريهــا تلبيــة الحــد 
الاقصــى العالمي للكبريت 
بنســبة 0.5% من الوقود 
بــدلا من النســبة الحالية 
المحــددة بـــ 3.5%، ومــن 
المتوقــع أن تغير القوانين 
الجديدة بشــكل كبير جدا 
من المشهد العالمي لسلسلة 
النفطيــة، مما  الإمــدادات 
يؤدي إلى تداعيات عكسية 
على سلسلة القيمة المادية 
للمشتقات النفطية بأكملها، 
خاصة من جانب التكرير 
فــي المصافي وفي مصانع 

البتروكيماويات.
والكويــت التــي بــدأت 
تطوير مصافيهــا النفطية 
القديمة وتحديثها وإضافة 
وحدات جديــدة قبل أعوام 
المتغيــرات  لتتواكــب مــع 
الدوليــة  والمتطلبــات 
للمواصفات الحديثة ستكون 
من الدول المتأخرة في تطبيق 
تلك المعايير خاصة مع عدم 
وضــع جدول زمني واضح 
للانتهاء من مشروع الوقود 
البيئــي الخــاص بتطوير 
مصفاتــي الاحمدي وميناء 
عبدالله وكذلك مصفاة الزور 

محمود عيسى

قالــت وكالــة موديــز 
ان  للتصنيــف الائتمانــي 
الدعــم  الكويــت تســتمد 
لتصنيفهــا العالي من فئة 
Aa2 مع نظرة مســتقبلية 
مستقرة من قوة الاقتصاد 
التي تنعكس في مســتوى 
العاليــة بشــكل  ثروتــه 
اســتثنائي والاحتياطيات 
الهائلة من الهيدروكربونات.
المقابــل، أوضحت  فــي 
الوكالــة ان الكويت كانت 
أبطأ من نظيراتها في المنطقة 
من حيث تطوير قطاعاتها 
غير النفطية والخاصة، في 
حين تسبب اعتمادها المفرط 
على قطاع النفط في تقلبات 
واســعة في أداء الاقتصاد. 
وعلى الرغم من أن مؤشرات 
الحوكمة في الكويت أضعف 
منها لدى نظرائها الآخرين 
ذوي التصنيف العالي، إلا 
أن هناك قدرة مؤسساتية 
كافيــة لتنفيذ الإصلاحات 
المالية والاقتصادية بشكل 

تدريجي.
وأضافــت »موديز« ان 
مخاطــر الائتمان المصرفي 
على البنوك مرتفعة بسبب 
ارتفــاع تركيزات الإقراض 
وانكشــافها علــى اســواق 
العقارات والأســهم، وذلك 
أساسا من خلال الإقراض.

ان  الوكالــة  ورأت 
السياســية  التطــورات 
والجيوسياســية السلبية 
وانخفاض النفط سيضعف 
الثقــة ويخفــض أســعار 
الأصول وسيشــكل خطرا 
في اتجــاه هبوطي لأنه قد 
يضغط على جودة الأصول 

المحلية.

القوة الاقتصادية عالية
»موديــز«  واعتبــرت 
ت  طيــا حتيا لا ا
الهيدروكربونية الكبيرة في 
الكويت والثروة الضخمة 
الرئيســية  العوامــل  مــن 
التــي تدعــم تقييمها لقوة 
التي  الكويت الاقتصادية، 
تتربــع علــى ســابع أكبر 
احتياطيات نفطية مؤكدة 
فــي العالــم وثانــي أكبــر 
احتياطي في مجموعة دول 
التعاون الخليجي  مجلس 
في 2017، وهو ما يترجم إلى 

الخاســرين الدول التي لم 
تتواكــب مــع المواصفــات 
الجديــدة للمنتجــات، وإذا 
تم تنفيــذ هذا الســيناريو، 
فسيكون الرابحون مصافي 
التكرير المعقدة للغاية التي 
استعدت مبكرا وستستفيد 
مصافي التكرير لاسيما في 
الولايات المتحــدة والصين 
وكوريا واليابان وسنغافورة 
وبعــض الــدول الأوروبية 

التدريجية،  والاقتصاديــة 
ومع ذلك نتوقع تحسينات 
الحكومــة  فعاليــة  فــي 
والشــفافية في الســنوات 

المقبلة.
وتجــدر الإشــارة الــى 
ان الكويــت تحصــل على 
درجــات معتدلــة فقط من 
مؤشرات الحوكمة العالمية 
لإطارها المؤسسي وفعاليتها 

الحكومية.

 قابلية التعرض لمخاطر
الأحداث معتدلة

تــرى الوكالة ان الموقع 

العالميــة للأرصاد  المنظمة 
الجويــة، حيــث ان التأخر 
فــي الانتهــاء من مشــروع 
البيئي ســينعكس  الوقود 
سلبا على تصدير الكويت 
لــكل المشــتقات البترولية 
المطابقة للمواصفات العالمية 
وإن كانــت الإدارة الحالية 
بعــد التغييــرات الأخيــرة 
تبذل قصارى جهودها رغم 
التحديات الفنية وتســابق 

بمخاطــر الأحداث الناتجة 
عن السياســات الحكومية 
التي  والسيولة الخارجية 
اعتبرتها محــدودة للغاية 
بالنظــر إلــى وضع صافي 
القــوي  العــام  الأصــول 
للحكومة، بالإضافة إلى ما 
تتمتع به من وضع السيولة 

الخارجية القوي.

شروط الائتمان
وكان التوسع الائتماني 
معتدلا، حيث نمت سجلات 
القروض المحليــة للبنوك 
بمعدل سنوي مركب %4.7 

وهــي تصديــر منتجاتهــا 
البتروليــة الــى الأســواق 
الفقيــرة، وهــذه الاســواق 
تكون فرصها محدودة وهناك 
صعوبة في تحصيل الاموال.
العوضي: »من  وأضاف 
الآن فصاعــدا، ســيترتب 
على ذلك آثــار جديدة على 
صناعات الشحن والطاقة، 
الأمــر مزيــدا  وســيتطلب 
من التركيز علــى الأبحاث 

الاستثمار.
وبالإضافــة إلــى ذلــك، 
ونظرا لأهميــة الصادرات 
النفطية في الاقتصاد، فإن 
انخفاض الأسعار يضعف 
الشــركات وأســعار  ثقــة 
الكويــت،  فــي  الأصــول 
وبالتالي مــن خلال زيادة 
جــودة القــروض المحلية. 
انخفــاض  يــؤدي  وقــد 
أسعار النفط أو التطورات 
السياسية أيضا إلى تأجيل 
تنفيذ المشروعات في خطتها 
التنمويــة الوطنيــة، ممــا 
يضعــف فــرص النمو في 

البنوك.
وتــرى وكالة موديز ان 
مســتويات المخاطــر أعلى 
من المتوســط في التمويل 
المصرفي المقدم للشــركات 
وشــركات  العقاريــة 
الاستثمار الكويتية، وكذلك 
الحال بالنســبة للقروض 
المســتخدمة  الشــخصية 
في شــراء الأوراق المالية. 
وقد شكلت هذه القطاعات 
الدورية الثلاثة مجتمعة %33 
من قروض النظام المصرفي 
كما في نهاية ديسمبر 2018، 
برغم انخفاض هذه النسبة 
عن 49% المسجلة في نهاية 

.2009
القــروض  وكانــت 
الاستهلاكية المنتظمة المحرك 
الرئيســي لنمــو الائتمان 
في الســنوات الأخيرة، إذ 
ارتفعت نسبتها في محافظ 
البنوك المحليــة الإجمالية 
إلى 36% في نهاية ديسمبر 
2018 مقارنــة مع 23% قبل 
8 ســنوات. وتعتبــر هذه 
القروض منخفضة المخاطر 
نســبيا لأنها تمنح عموما 
إلى موظفي الخدمة المدنية 
الكويتيــن وتســدد علــى 
أقســاط شــهرية مباشرة 
مــن حســابات المقترضين 
لدى البنــوك حيث تحول 

رواتبهم الشهرية إليها.

شروط التمويل
الوكالــة  وأوضحــت 
ان الودائــع المحليــة تعــد 
مصدر التمويل الرئيســي 
للبنوك الكويتية من خلال 
اســتحواذها على 75% من 
التمويل غير المســاهم في 
نهاية ديسمبر 2018. وبناء 
على ذلك، فإن البنوك لديها 

وبعض دول الخليج العربي 
وتزايد حصتها في ســوق 
بيع الوقود البيئي العالمي 
مــن المنتجــات الجديــدة 
العالية الجــودة، وتعليقا 
على الموضوع، قال الخبير 
النفطــي في صناعة تكرير 
وتسويق النفط عبدالحميد 
العوضــي لـ »الأنبــاء« إن 
الكويــت قــد تتأخــر فــي 
حدود عام لتطبيق معايير 

الجغرافي للكويت يعرض 
الاقتصاد لمخاطر الأحداث 
الجيوسياســية الإقليمية. 
ومع ذلك فهي تتمتع بعلاقات 
وثيقة مع الولايات المتحدة، 
والتي أظهرت التزاما قويا 
بحماية ســيادتها، وكذلك 
مــع دول مجموعة الثماني 
الأخرى وبقية دول مجلس 
التعاون الخليجي، وتحاول 
الحكومة أيضا الحفاظ على 
علاقات مستقرة مع جارتيها 

إيران والعراق.
وقللت الوكالة من قابلية 
الكويــت وتعرضها للتأثر 

الوقت لردم الفجوة الزمنية 
التي تبعدها عن يناير 2020، 
كما ان مشروع الوقود البيئي 
قــد يشــهد تشــغيل إحدى 
الوحدات المهمة خلال الفترة 

القصيرة القادمة.
وذكر العوضي ان الدول 
النفطيــة التــي لــم تلتزم 
بتطبيــق المعايير الجديدة 
لانبعاثات الكبريت والكربون 
سيكون أمامها فرصة وحيدة 

بــن عامــي 2014 و2018. 
ويعكس هذا المستوى من 
النمو أيضا تسويات قروض 
كبيرة من قبل الشركات في 
عامــي 2016 و2017. ومــع 
ذلــك، لاتزال بيئة الائتمان 
المحليــة تتميز مــن خلال 
تركيزات القروض الكبيرة 
للمقترضين الأفراد، وذلك لأن 
عددا صغيرا من التكتلات 
متعــددة  والمؤسســات 
النشــاطات يهيمــن علــى 
اقتصاد القطاع الخاص غير 
النفطي، وبسبب الترابط بين 
البنوك والتكتلات وشركات 

التقنيــات  والابتــكار فــي 
والوقود منخفض الكبريت 
وتصميمات المحركات الأكثر 

كفاءة«.
ومن المرجــح أن تؤدي 
التنظيميــة  المتطلبــات 
الأكثر صرامــة إلى تحفيز 
التحول إلــى أنواع الوقود 
البديلة مثل الوقود الحيوي 
والغاز والطاقة الكهربائية 
لتسيير السيارات وهي بلا 
شك تحديات جدية عظمى 
لمســتقبل إنتــاج البنزيــن 
والديزل للسيارات وصناعة 

التكرير.
منتجــات  وتســتخدم 
الســيارات  البنزيــن فــي 
أمــا الديــزل فســتخدم في 
أما  الســيارات والقطارات، 
زيت الوقود فيستخدم في 
النفــط والمصانع  ناقــات 
والأفران ومحطــات توليد 

الكهرباء والماء.
علــى الصعيــد الآخــر 
تخشى شركة ناقلات النفط 
الكويتية من تطبيق المعايير 
الجديدة، حيث تقول مصادر 
مســؤولة فــي الشــركة لـ 
»الأنباء« ان تفتيش السفن 
في أعالي البحار ليس عمليا، 
وســيقع على عاتــق الدول 
الأعضاء في المنظمة البحرية 
الدوليــة لتنفيذ التشــريع 
الجديد، حيث سيتم تفتيش 
السفن والناقلات وتسجيل 
الالتــزام المواصفات  عــدم 
وفي مناطــق خاصة تمنع 
من الإبحــار فيها، في حين 
أن دول الميناء لا تســتطيع 
سوى أن تقوم بتغريم السفن 
التي تنتهك قواعد المنظمة 
البحرية الدولية في مياهها 

الإقليمية.

انكشــاف منخفض نسبيا 
للتمويــل مــن الأســواق 
الأجنبية المعرضة للتقلبات. 
وكانت المطلوبات الأجنبية 
منخفضة، حيث بلغت %9 
من إجمالــي المطلوبات في 
نهاية ديسمبر 2018 ودون 
مستوى الأصول الأجنبية 
في النظام المصرفي، متوقعة 
أن يظــل هيــكل التمويــل 
المواتــي هذا مســتقرا على 
نطاق واســع خــال العام 

المقبل.
وانتهــت وكالــة موديز 
الى القول ان القطاع العام 
الكويتي، بما فيه الشركات 
المملوكة للدولة والمؤسسة 
العامة للتأمينات الاجتماعية 
لايزال يساهم بنسبة كبيرة 
من الودائع. واستنادا إلى 
الــواردة مــن  المعلومــات 
البنوك التي تم تصنيفها، 
الودائــع الحكومية  قدرت 
وشــبه الحكومية قصيرة 
الأجل حوالي نصف ودائع 
البنوك، مما يؤدي إلى تركيز 
كبير في التمويل. ومع ذلك، 
تعتبر هذه الودائع مستقرة، 
بناء على سلوكها التاريخي.

هيكل الصناعة المصرفية
وذكرت الوكالة ان النظام 
المصرفي الكويتي يتكون من 
16 مصرفا تجاريا تقليديا، 
منهــا 11 مصرفا أجنبيا و6 
بنــوك إســامية منها بنك 
إسلامي أجنبي واحد، وبنك 

متخصص واحد.
ويعزز النهج التنظيمي 
المركــزي  العملــي للبنــك 
النظام  الكويتي اســتقرار 
المصرفــي وانســجامه مع 
المعاييــر الدوليــة. وهــذا 
يشمل: اعتماد معايير رأس 
المال من بازل 3 بشكل كامل 
منذ نهاية 2016 )بحد أدنى 
9.5% مــن حقــوق الملكية 
المشــتركة، فــي حــن ان 
البنوك المحلية ذات الأهمية 
النظامية الضرورية للحفاظ 
على نسب رأس المال مطالبة 
بزيادة تتراوح بين %0.5 - 
2%(، بالإضافــة إلى حدود 
المبلغ وعبء الديون المطلق 
التجزئــة، وأخيرا  لعملاء 
سقوف معدل القروض إلى 
القيمة فيما يتعلق بالإقراض 
لتمويل شراء و/ أو تطوير 

العقارات.

تخفيض الحد الأقصى العالمي للكبريت إلى 0.5% بدلاً من 3.5% حالياً مطلع يناير المقبل

توقعت تحسينات في فعالية الحكومة والشفافية خلال السنوات المقبلة

ستكون هناك صعوبة لتصدير المنتجات البترولية غير المطابقة للمواصفات العالمية مطلع يناير 2020

وبدء التشــغيل التجريبي 
والتشغيل التجاري والبدء 
بالتصدير وإبرام عقود البيع 

الدولية.
ووفقا للمعايير الجديدة 
لنسب الكبريت في المشتقات 
البترولية فإن الأمر سيتضمن 
الالتزام بمواصفات الوقود 
الجديدة والتي ســتزيد من 
تكاليــف صناعات التكرير 
والشــحن، وســيكون اكبر 

مستويات عالية من الثروة 
الوطنيــة. ويقدر صندوق 
النقد الدولي نصيب الفرد 
من الناتج المحلي الإجمالي 
للكويــت من حيــث القوة 
 66 بحوالــي  الشــرائية 
ألــف دولار في 2017، وهو 
 عاشــر أعلــى مركــز بــن 
التــي  الســيادية  الــدول 

تصنفها.
انه  الوكالــة  وأضافــت 
علاوة على ذلك كانت الكويت 
تتمتــع تاريخيــا بفائض 
مالي واســع وتراكم كبير 
لصافي الأصول الأجنبية، 
حيث تقدر الأصــول التي 
يديرهــا صنــدوق الثروة 
المتمثل  الكويتي  السيادية 
في الهيئة العامة للاستثمار 
بحوالــي 440% من الناتج 
المحلي الإجمالي، أو حوالي 
20 ضعف الدين الحكومي 

المستحق في 2018.
ومــع ذلك، فــإن اعتماد 
الكويت الكبير للغاية على 
قطاع النفط، والذي يمثل ما 
معدله 63% من إجمالي الناتج 
المحلي الإجمالي الاسمي بين 
عامي 2011 و2015، قد تسبب 
في تقلبات واسعة في أداء 
الاقتصــاد، حيــث ســاهم 
قطاع النفط بنســبة %45 
من الناتج المحلي الإجمالي 
في 2017. بالإضافة إلى ذلك، 
ونظــرا لثروتهــا النفطية 
الهائلة، كانت الكويت أبطأ 
مــن حكومات دول مجلس 
التعاون الخليجي الأخرى 
العالــي  التصنيــف  ذات 
في تطويــر قطاعاتها غير 
النفطية من خلال تشجيع 
نشــاط القطاع الخاص أو 
جذب الاستثمارات الأجنبية، 
ما أدى إلى اتســاع القطاع 
العام بصورة كبيرة للغاية 

مقارنة بالقطاع الخاص.

القوة المؤسساتية
ان  »موديــز«  وقالــت 
تقييمنا للإطار المؤسســي 
الكويتــي يعكــس وجهــة 
نظرنا بأنه على الرغم من 
أن المؤسســات السياسية 
والإدارية والقانونية لا تعمل 
بنفس قوة المؤسسات في 
الدول الأخرى ذات التصنيف 
العالي، إلا ان لدى الحكومة 
قــدرة مؤسســية كافيــة 
لتنفيــذ الإصلاحات المالية 

لدى الكويت قدرة مؤسساتية كافية لتنفيذ الإصلاحات المالية والاقتصادية بشكل تدريجي

نصيب الفرد الكويتي من الناتج الإجمالي المحلي يمثل عاشر أعلى مركز بين الدول السيادية

التأخر في »الوقود البيئي« سينعكس سلباً على تصدير المشتقات البترولية المطابقة للمواصفات

الاحتياطيات الهيدروكربونية الكبيرة من العوامل الرئيسية التي تدعم تقييم الكويت الاقتصادي

الأصول المدارة من الصندوق السيادي الكويتي تمثل 20 ضعف الدين الحكومي المستحق في 2018

عدم وضع جدول 
زمني واضح للانتهاء 

من مشروعي الوقود 
البيئي ومصفاة الزور 

يزيد المشكلة 

العوضي لـ »الأنباء«: 
الكويت قد تتأخر 

في حدود عام 
لتطبيق معايير 

المنظمة العالمية 
للأرصاد الجوية


