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تقرير »الشال«

الكويت.. بلا هوية تنموية

إزالة عقبات إدراج البورصة على »MSCI« قبل نوفمبر

٣٫٤ مليارات دينار تداولات العقار المتوقعة في ٢٠١٩

مدعومة بشدة من قطاع النفط. ولم 
تتخطى مساهمة أي من القطاعات 
الأخرى مستوى ١١%، ما يعني أن 
البلد بلا هويــة تنموية، وأقربها 
إلــى بلوغ نســبة ١١%، كان قطاع 
الإدارة العامــة والدفاع والضمان 
الاجتماعــي، ومســاهمته بحدود 
١٠.6%، ولا علاقــة لــه بــأي نهج 

تنموي.

تضخم غير مبرر للأسعار، ومعظمها 
بهدف المضاربة الضارة والخروج 
قبل الآخر وتحقيق أرباح عالية على 
المدى القصير. ووفقا لآخر المعلومات 
المتوافرة، بلغت ملكية الأجانب في 
البورصة الكويتية مع نهاية يونيو 
٢٠١٩ نحو ١٤.٩%. ومن المؤكد أنها 
سترتفع بشكل كبير مع نهاية يونيو 
٢٠٢٠ بعد بدء تداول بعض شركاتها 
ضمن مؤشر MSCI، والأجانب هم 
أول من يتحســس مخاطر تضخم 
الأســعار غير المبرر، وهم أول من 
ينســحب حينهــا، ومعهــا ترتفع 

المخاطر والتكاليف بشكل كبير.

شهرا نحو 53.٤ مليون دينار، أي 
أن قيمة تداولات يونيو أدنى 6.٠% 
عن متوسط آخر ١٢ شهرا. وبلغ عدد 
صفقاتــه 83 صفقة مقارنة بـ ١٢٠ 
صفقة لشهر مايو ٢٠١٩، وبذلك بلغ 
معدل قيمة الصفقة الواحدة لشهر 
يونيو الماضي 6٤١ ألف دينار مقارنة 
بمعدل مايو ٢٠١٩ والبالغ نحو 3٠6 
آلاف دينــار، أي بارتفاع 6.١٠٩%. 
كما تمت صفقة واحدة على نشاط 

المخازن بقيمة ١.3 مليون دينار.
وعنــد مقارنة إجمالي تداولات 
شهر يونيو بمثيلتها للشهر نفسه 
من الســنة الفائتة )يونيو ٢٠١8( 
نلاحظ أنها حققت ارتفاعا من 5.٢١٢ 
مليــون دينار إلــى ٢63.٢ مليون 
دينار، أي ٢3.٩%. وشمل الارتفاع 
سيولة نشاط السكن الاستثماري 
بنســبة ٤3.5%، وسيولة النشاط 
التجاري ١8.٤% وســيولة نشــاط 

السكن الخاص ٤.%5.

فمســاهمة قطاع النفط بالأسعار 
الثابتــة لا زالــت أعلى من نصف 
حجــم الناتج الإجمالي، فقد كانت 
بحدود 5٢.3% في الربع الأول من 
٢٠١8، وأصبحــت 53% فــي الربع 
الأول مــن ٢٠١٩، أي أن مســاهمة 
كل القطاعــات الأخــرى في الربع 
الأول مــن ٢٠١٩ لا تتعــدى ٤7%، 
وهي مساهمة غير مستدامة وإنما 

الأسواق الناشئة إنجاز طيب وهو 
نتاج جهد كبير ومقدر، ولكن، ليس 
كل تدفقات الاستثمارات الأجنبية 
غير المباشرة - الساخنة - خيرا. 
فتاريخ البورصة الكويتية يضعها 
ضمن أكثر بورصات العالم تعرضا 
للأزمــات، ونشــوء هــذه الأزمات 
نــاتج عــن وفــرة ســيولة محلية 
عالية، يقابلها شح كبير في فرص 
الاستثمار وشهية عالية واستثنائية 
لدى الكويتيين في أخذ المخاطر. ومع 
نشــوء أي فرصة توحي باحتمال 
ارتفاع أسعار الأسهم، تتدفق الأموال 
بغزارة على البورصة متسببة في 

منخفضــة ١8% مقارنــة مــع مايو 
الماضــي عندما بلغــت ١٠7 ملايين 
دينار، وانخفضت مســاهمتها إلى 
33.3% مــن جملة قيمــة تداولات 
العقار مقارنة بما نســبته ٤٤.٩% 

في مايو الماضي.
وبلغــت قيمة تداولات نشــاط 
السكن الاســتثماري ١٢١.١ مليون 
دينار أي بارتفــاع ٢8.٢% مقارنة 
بشــهر مايو ٢٠١٩ حين بلغت نحو 
٩٤.5 مليــون دينــار، وارتفعــت 
مساهمتها من جملة السيولة إلى 
نحو ٤6% مقارنة بما نسبته 7.%3٩.

وارتفعت قيمة تداولات النشاط 
التجاري إلــى 53.٢ مليون دينار، 
أي ارتفعت ٤٤.٩% مقارنة مع مايو 
الماضي حين بلغت نحو 36.7 مليون 
دينــار، وارتفعت مســاهمتها من 
جملة السيولة إلى ٢٠.٢% مقارنة 
بما نسبته ١5.٤%. وبلغ معدل قيمة 
تداولات النشاط التجاري خلال ١٢ 

وقال »الشــال« انه ما لا يبدو 
صحيا، هو أن سياسات الاستدامة 
الاقتصاديــة - تنويــع مصــادر 
الدخل - المعلن عنها في كل خطط 
التنمية وفي كل بيانات الحكومة، 
لم يتحقق منها شيء، والواقع أن 
الخلل الهيكلي الإنتاجي، ومؤشره 
هيمنة قطاع النفط على مكونات 
الناتج المحلي الإجمالي، مســتمر. 

هــذه الترقية، والمؤشــرات الأولى 
توحــي بأن لــدى البورصة حلولا 
جاهزة، والظن أن التعديلات أو إزالة 
العقبات سوف تنجز قبل نوفمبر.

 ما لا نعرفه ولا نعتقد بأن أحدا 
يعرفه هو عدد الشــركات المحتمل 
دخولها المؤشــر، وبالتبعية وزن 
البورصة الكويتية ضمن المؤشــر 
وحجم الأموال المحتمل تدفقها من 
قبل المســتثمر الأجنبي، ويظل أي 
تخمين في حدود أقل أو أكثر قليلا من 
١٠ شركات، ليس بعيدا عن الواقع.
التقريــر أن ترقيــة  وأوضــح 
إلــى مصاف  البورصــة الكويتية 

أي بما نسبته ٤.6%. ولو افترضنا 
استمرار ســيولة السوق خلال ما 
تبقى من الســنة )6 شــهور( عند 
المستوى ذاته، فسوف تبلغ قيمة 
تداولات السوق )عقودا ووكالات( 
نحو 3.٤٠ مليارات دينار، وهي أدنى 
بما قيمته ٢٢٩.٢ مليون دينار عن 
مجموع السنة الماضية، أي انخفاض 
6.3% عن مســتوى ٢٠١8، ذلك لأن 
تــداولات النصف الثاني من العام 
الفائــت كانــت أعلــى، ومعها بلغ 
إجمالي قيمة تــداولات ٢٠١8 نحو 

3.63١ مليارات دينار.
وأوضــح التقريــر أن تداولات 
يونيو الماضي توزعت ما بين ٢٢5.7 
مليون دينار عقود، و37.5 مليون 
دينار وكالات. وبلغ عدد الصفقات 
العقاريــة ٤7٩ صفقة، توزعت ما 

بين ٤38 »عقودا« و٤١ »وكالات«.
وبلغــت قيمة تداولات نشــاط 
السكن الخاص 87.7 مليون دينار، 

»الشــال«  تقريــر  تطــرق 
الاقتصادي الى ارقام الناتج المحلي 
الإجمالي بالأسعار الثابتة للربع 
الأول من ٢٠١٩ والتي نشرتها الإدارة 
المركزيــة للإحصاء، حيث ان تلك 
الأرقام بالأسعار الثابتة - النمو 
الحقيقي - تقدر بأن نموا موجبا 
بحدود ٢.6% قد تحقق ما بين الربع 
الأول لعام ٢٠١8، والربع الأول لعام 
٢٠١٩، بينمــا ما تحقــق كان نموا 
سالبا وبحدود -١.٩% ما بين الربع 
الرابــع من العــام الفائت، والربع 
الأول مــن العام الحالــي. والنمو 
الموجب ما بــين الربع الأول ٢٠١8 
والربع الأول ٢٠١٩، جاء في معظمه 
من نمو القطاعات غير النفطية التي 
حققت توسعا بنحو ٤.١%، بينما 
انخفض معدل النمو العام إلى 6.٢% 
بسبب ضعف مساهمة قطاع النفط 
في ذلك النمــو والذي حقق نموا 
ضعيفا بنحــو ١.3% فقط. وحقق 
الناتج المحلي الإجمالي نموا سالبا 
بنحو ١.٩% عند مقارنته بمستواه 
في نهاية الربــع الرابع من العام 
الفائت، وجاء كل التأثير السالب 
من قطاع النفط الذي انكمش بنحو 
3.7%، بينما حافظت القطاعات غير 
النفطية على نموها الموجب وإن 

كان هشا وبحدود ٠.٢%. 

البورصــة  قــال »الشــال« ان 
الكويتيــة أصبحــت علــى طريق 
 MSCI الترقية لإدراجها على مؤشر
ضمن الأسواق الناشئة، والعقبة في 
طريق الإدراج تنظيميه فقط وخاصة 
بنظم التــداول. العقبة التنظيمية 
الأولى هي توفير هيكل للحسابات 
 ،)Omnibus Account( المجمعــة 
والثانية هي عمليات تقابل حساب 
 Same Nationalالاستثمار المباشر، أو
Investor Number )NIN(، علــى أن 
يتم توفيق النظم مع تلك التعديلات 
قبل نهاية نوفمبر القادم. ولو تحقق 
ذلك، يصبح القرار بالترقية واقعا 
بنهاية ديسمبر ٢٠١٩، ونفاذ القرار، 
أي بــدء تــداول الأســهم الكويتية 
المختارة ضمن المؤشر، يصبح أيضا 
واقعــا بحلول مايو ٢٠٢٠. وصلب 
العقبة الأولى هو إيجاد نظام يأخذ 
في الاعتبار حجم وانتشــار عملاء 
المحافظ الأجنبية عبر أسواق يفصل 
بينها فوارق زمنية واسعة مما يعقد 
تخصيص كل عملية شراء أو بيع، 
وصلب العقبة الثانية هو توحيد 
تعريف حساب العميل أينما تعامل 
حول العالم. لذلك لجأت البورصة 
لمراسلة عشــرات العملاء الأجانب 
المحتملين لأخذ اقتراحاتهم والعمل 
برأي أغلبيتهم، والمهم هو أنه مهما 
كانت صيغة الحل، فلابد من تطبيقه 
موحدا على العميل الأجنبي والمحلي.

وأضاف التقرير أن تجربة إصلاح 
البورصــة قصــة نجاح، وســوف 
تســتمر في التقدم والنجاح بمثل 

أشار »الشال« إلى ارتفاع سيولة 
ســوق العقــار فــي يونيــو ٢٠١٩ 
مقارنة بسيولة مايو الماضي، حيث 
بلغت جملة قيمة تداولات العقود 
والوكالات لشهر يونيو نحو ٢.٢63 
مليون دينار، وهي قيمة أعلى بما 
نسبته ١٠.5% عن مستوى سيولة 
مايو الماضــي البالغة نحو ٢.٢38 
مليون دينار، وكذلك أعلى ٩.٢3% 
مقارنــة مع ســيولة يونيو ٢٠١8، 
عندما بلغت الســيولة آنذاك نحو 
٢١٢.5 مليون دينار، وذلك حســب 
وزارة العــدل - إدارة التســجيل 

العقاري والتوثيق.
وعنــد مقارنــة جملــة قيمــة 
التداولات منذ بداية العام الحالي 
حتى يونيــو الماضي، أي النصف 
الأول من العام بمثيلتها من ٢٠١8، 
نلاحظ ارتفاعا في إجمالي سيولة 
السوق العقاري من نحو ١.6٢ مليار 
دينــار إلى نحو ١.7٠ مليار دينار، 

سياسات الاستدامة الاقتصادية لم يتحقق منها شيء

تحولات كثيرة تشهدها الشركات العالمية 
الآن في كيفيــة التعامل مع موظفيها، وقد 
يكون البعض منها مثل خيال بالنسبة للبعض 
وصعب التطبيق، لكن فعليا هذا الأمر سيحدث 
عاجــلا او آجلا، لذا فمن الأفضل لمن يريد 
تأسيس شركة حاليا أو ينوي تطوير نموذج 
عمل شركته، أن يبدأ من حيث انتهى الآخرون.
فجيل الألفية او من هم بعمر 25 الى 39 
سنة، لديهم اختلاف كبير في التفكير في 
العمل، ولم تعد الأمور التقليدية التي كانت 
تهم الجيل السابق لجيل الألفية مهمة كثيرا 

لهذا الجيل.
العمل، فهم  بالنســبة لاماكــن  فأولا، 
يفضلون أن يكون مكان العمل أشبه بمنزل 
لهم، فيه عائلتهم وأصدقاؤهم وليس مجرد 
مكان لتحصيل المال أو الراتب. لذا من المهم 
كثيرا خلق أجواء أسرية فعلية في الشركة 
لكي يؤدي فيها الموظف من جيل الألفية عمله 
بإتقان ومحبة، ثم يبدع في الأفكار والحلول. 
ومن هذه الأجواء مثلا إتاحة وجبات دائمة 
في العمل، خصوصــا الفطور والغذاء، مع 
وجبات خفيفة وســكاكر وحلويات دائمة. 
وايضا يفترض خلق ما يعرف بجلســات 
خارج الشركة أو Happy Hour بحيث يلتقي 
الزملاء في العمل بعد الدوام الرسمي للحديث 
بأمــور اجتماعية لا علاقة لها بالعمل. وإذا 
كان الجيل السابق لجيل الألفية يهتم بنهاية 
الخدمة والمعــاش التقاعدي، فهذا الجيل لا 
يهمه هذا الأمر كثيــرا بقدر ما تهمه أمور 
أخرى. فالموظف من هذا الحيل يعلم أنه لن 
يستمر في شركة ما سنوات طويلة، لذلك فهو 
يركز على الامتيازات الأخرى. وقد تمكنت 
شركات ناشئة عدة من فهم طبيعة هذا الجيل 
لتعطيه أمور تهمه أكثــر من التركيز على 
المعاش التقاعدي ونهاية الخدمة. بل بالعكس 
أصبحت الشركات تستفيد من عدم اهتمام 
هذا الجيل بهذه الأمور لتتمكن من خفض 
مصاريفها المستقبلية مثل مصاريف نهاية 
خدمة الموظفين، التي كانت تتكبدها الشركات 
التقليدية، حيث كان موظفو الجيل »اكس« 

او الأشخاص الذين ولدوا بسنة 1960 حتى 
1979 يجلسون في الشركة عشرات السنين 
ما يدفعها لترحيل تكاليف ســنوية لنهاية 

الخدمة لكل موظف.
أما الشركات الناشئة التي تركز على جيل 
الألفية، فهمت كيف تستثمر بشكل مختلف 
وتخفض التكاليــف، فتكلفة الوجبات أقل 
بكثير من تكاليــف نهاية الخدمة. كما هذا 
الجيل يهمه المرونة في العمل، فهو يعشق 
السفر والتغيير والتنقل، لذا أعطت الشركات 
الناشئة ميزة الإجازات المفتوحة للموظف، 
بحيث يستخدمها متى ما أراد. وتؤمن هذه 
الشركات بأن الموظف سيعود نشيطا وسعيدا 
بعد كل إجازة وسيتحمس للعمل والابتكار 
فيها. كما ان هذا التكتيك يوفر على الشركة 
الكثير من المال، إذ ان الإجازات غير مدفوعة. 
وكانت هناك إشــكالية في إمكانية خروج 
موظف ما في إجازة في وقت يتطلب تواجده 
لتسليم مشروع في توقيت معين او عندما لا 
يكون هناك من ينوب عنه. وتمكنت بعض 
الشركات من حل هذه المشكلة، اذ طلبت من 
الموظفين أن يقوموا بأعمال عن بعد، في حال 
أخذوا اجازة في مثل هذا التوقيت، وان يتم 

التنسيق مع الزملاء. 
الأفكار كثيرة اليوم لتجعل أماكن العمل 
ممتعة للموظفين، والبعض مازال يعتقد أن 
طاولة »بنغ بونغ« كافية للقول للموظف إننا 
شركة »فري« و»رياضية« لكن هذا الأمر تم 
تجاوزه الآن. فالشــركات التي تريد جذب 
الأفراد للعمل بحرية لديها حاليا، عليها مثلا 
أن تنشئ صالات للعب الألعاب الإلكترونية، 
وتخصص ناديا صحيا كاملا، او توفر لهم 
اشتراكات في الجيم، وتحث الموظفين على 
الذهاب الى »الجيم« بشــكل يومي لتغيير 
مزاجه للأفضل والحفاظ على صحته. كما 
عليها توفير بدائل رياضية ممتعة، فهناك 
من لا يحب رفع الاقفال على سبيل المثال، 
لكن قد تستهويه فكرة رياضة اليوغا، وهناك 
من يفضل رياضة الزومبا او العجلات على 

التمارين التقليدية لتخفيف الوزن.
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ترامب: »نافتا« كارثة.. والاتفاق الجديد مميز
كونا: جدد الرئيس الأميركي دونالد ترامب 
اعتبــاره أن اتفاقيــة التجارة الحــرة لأميركا 
الشمالية والمعروفة باسم »نافتا« كانت »كارثة« 
بالنسبة لبلاده في حين أن الاتفاقية الأميركية 
ـ المكسيكية ـ الكندية الجديدة ستكون »جيدة 

وخاصة حقا«.
وقــال ترامب خلال كلمة لــه في ميلووكي 
بولاية ويسكونســن إن اتفاقية »نافتا« كانت 
»كارثة لهذا البلد وسنقوم باستبدالها بالاتفاقية 
مع المكســيك وكندا وســيكون هذا أمرا مميزا 
حقا«. وأشار إلى أن الاتفاقية الجديدة »ستكون 
أحدث اتفاقية تجارية متطورة في التاريخ مع 
أقوى أشــكال الحماية للعمــال الأميركيين من 

أي اتفاق آخر«.
ودعا ترامب الكونغرس إلى التصديق على 
الاتفاقية قائلا »كل يوم يمر يصبح الأمر سياسيا 

أكثر وأكثر لأننا نقترب من الانتخابات«.
وأضــاف أنه مــن خــلال التصديق على 
الاتفاقية التزمت المكســيك بالحصول على 
أفضــل أحكام العمال وحماية البيئة في أي 

صفقة تجارية.
ولفت الى ان »المكسيك استحوذت على %3٠ 
من صناعة السيارات لدينا وأنا لا ألومهم لكني 

ألوم زعماءنا السابقين«.
وشدد على أنه »لا أحد يستطيع التغلب على 
العامل الأميركي.. اليوم وكل يوم سنناضل من 
أجل عمالنا وعائلاتكم.. ومعا سنجعل الأميركيين 
أقــوى وأكبر من أي وقت مضى«. وبالنســبة 
للنمــو الاقتصادي، قال ترامــب »اننا نعكس 
عقودا من الاستســلام الاقتصادي ونســتعيد 
القوة الاقتصادية الأميركية التي ستكون قريبا 

أفضل من أي وقت مضى«.

الهند تتصدر قائمة تحويلات العمالة 
ً بالخارج عالمياً .. ومصر الأولى عربيا

قــال تقرير صادر عن البنــك الدولي إن 
مصر جاءت في المركز الخامس عالميا والأولى 
عربيا بين قائمة الدولة الأكثر تلقي تحويلات 

من العاملين بالخارج خلال ٢٠١8.
وأضاف التقرير أن الأموال التي يرسلها 
العمال من الخارج إلى أســرهم في بلدانهم 
الأصليــة أصبحت جزءا مهمــا من اقتصاد 

العديد من البلدان حول العالم.
وألمح إلى أن التحويلات المسجلة رسميا 
بلغت مستوى قياسيا بقيمة 5٢٩ مليار دولار 
عام ٢٠١8، وتمضي على مسار الوصول إلى 

55٠ مليار دولار عام ٢٠١٩.
وذكر التقرير أن الهند احتلت صدارة قائمة 
الدول المستقبلة للتحويلات من الخارج في 
٢٠١8 بقيمة 78.6 مليــار دولار، فيما جاءت 
الصين بالمركــز الثاني بـ 67.٤ مليار دولار، 
ثم المكسيك بـ 35.٤ مليار دولار، وفقا لشركة 
المعارف العالمية للهجرة والتنمية. وفي المركز 
الرابع جاءت الفلبين بنحو 33.8 مليار دولار، 
ثــم في المركــز الخامس مصــر بقيمة ٩.٢8 

مليار دولار.
وأشار التقرير إلى أن أموال التحويلات 
تتدفق تقريبا بنفس مستوى تدفق الاستثمار 
الأجنبي المباشر، ولكن إذا تم استثناء الصين، 

فإنها تصبح أكبر مصدر للنقد الأجنبي في 
البلدان منخفضة ومتوسطة الدخل.

وأوضــح: »إذا تم اســتثناء الصــين، فقد 
تفوقت التحويلات بالفعل على الاســتثمار 
الأجنبــي المباشــر كأكبر مصــدر للتمويل 

الخارجي«.
ولفت التقرير إلى ان التحويلات أصبحت 
تعــادل أو تزيد على ٢5% من إجمالي الناتج 
المحلي في 5 بلدان وهي: )تونغا، جمهورية 
قيرغستان، طاجيكستان، هاييتي، نيبال(.

وحذر التقريــر من أن فوائد التحويلات 
تتقلص بشكل عام بفعل ارتفاع كلفة إرسالها 
التــي تصل في المتوســط إلــى 7% على كل 

٢٠٠ دولار.
وتابــع أن البنــوك هي الأعلــى كلفة في 
إرسال التحويلات، حيث تفرض نحو ١٠.٩%، 
مشيرة إلى أنه في جنوب الصحراء بأفريقيا، 
تزيد تكلفة إرســال الأموال على المتوســط 

حيث تبلغ 3.٩%.
وبالنســبة لأعلى 5 قنــوات للتحويلات 
النقدية كلفة، فإن متوسط الكلفة أعلى بكثير 
إذ يزيد بنســبة ١8.7%، وهــذا تقريبا أعلى 
بثلاثة أمثال المتوسط العالمي وأعلى بستة 
أمثال المستهدف من أهداف التنمية المستدامة.

55٠ مليار دولار التحويلات المتوقعة خلال ٢٠١٩


