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أسهم السوق الأول.. استثمار آمن بعوائد مجزية
المحلل المالي

ارتفعت القيمة الســوقية 
للأســهم المدرجة في الســوق 
الاول خــال الشــهور الـــ 10 
الأولى مــن 2019 بحوالي 3.9 
مليارات دينار ما يعادل %97 
من الارتفاع الإجمالي في القيمة 
الســوقية لبورصــة الكويت 
الســوقية  القيمــة  لتســجل 
للســوق الاول 24.14 مليــار 
دينار ما يعادل 74% من القيمة 
السوقية الإجمالية للبورصة 
والتي بلغت 32.7 مليار دينار 

نهاية شهر أكتوبر 2019.
هــذه الارتفاعــات الجيدة 
علــى اســهم الســوق الأول 
جاءت نتيجة تدفق الاستثمار 
الأجنبــي ومدعومــة بارتفاع 
صافي أرباح شــركات السوق 
الاول خلال عام 2018 بنســبة 
17% لتسجل 1.56 مليار دينار 
بالمقارنة مع 1.33 مليار دينار 
خلال عام 2017، ايضا ارتفعت 
توزيعاتها النقدية عن السنة 
الماليــة 2018 بنســبة %12.8 
لتســجل 843 مليــون دينــار 
بالمقارنة مع 747 مليون دينار 
عن عام 2017. وشكلت %70.5 
من التوزيعات النقدية لجميع 
الشركات المدرجة عن عام 2018 
والتي بلغت 1.2 مليار دينار، 
وبعــد النمو الجيد في صافي 
الأرباح لشركات السوق الاول 
في النصف الاول من عام 2019 
بنسبة 8% لتسجل 819 مليون 
دينــار وبالرغــم مــن ارتفاع 
أسعارها بشــكل ملحوظ منذ 
بداية السنة، لا تزال تقييمات 
اســهم شركات الســوق الاول 
مقبولة، حيث بلغ مكرر الربحية 
P/E Ratio للسوق الاول 14.8 
مرة بينما بلغ مضاعف السعر 
الى القيمة الدفترية 1.83 مرة 
والعائد النقــدي بلغ عن عام 
2018 نحــو 3.53%. وتتــداول 

شــهري أغســطس وسبتمبر 
2019 نتيجة جني الارباح وعدة 
عوامل منها تخوف المستثمرين 
من تباطــؤ النمو الاقتصادي 
الحــرب  وتيــرة  وتصاعــد 
التعريفات  التجارية وفرض 
الجمركية المتبادلة بين الولايات 

العالمية بالاضافة الى ســلوك 
المستثمرين الأفراد وردة فعلهم 
القويــة بيعا للاســهم وايضا 
حضور المستثمرين الاجانب 
وأسلوبهم الاستثماري المتحفظ 
والذي يعتمد بشــكل رئيسي 
علــى اساســيات وتقييمــات 

الاسهم، فقد خسرت البورصة 
الكويتية خلال شهر سبتمبر 
2019 حوالــي 1.5 مليار دينار 
مــن قيمتها الســوقية لتعود 
وتهدأ في شهر أكتوبر الماضي 
نتيجة وضوح الرؤية بالنسبة 
للعوامــل الخارجية )التفاؤل 

بالتوصــل لاتفاق تجاري بين 
اميــركا والصــن وايضــا الـ 
BREXIT( وانخفاض اســعار 
الفائدة وانطلاق الاكتتاب العام 
في اســهم »شركة البورصة« 
الــزور«  شــمال  و»شــركة 
ومــن ثم إدراج أســهمهما في 

بورصة الكويــت، حيث ربح 
مؤشــر الســوق العام %0.68 
وارتفعت القيمة الســوقية بـ 
225 مليــون دينار لتســجل 
32.7 مليار دينــار كما في 31 
أكتوبر 2019 وبعد خســارتها 
حوالي المليار دينار خلال شهر 
أغسطس و1.5 مليار دينار في 
سبتمبر لتتراكم الخسائر منذ 
بداية شهر اغسطس وحتى 30 
سبتمبر الى 2.5 مليار دينار.

الأسواق الخليجية
وخلال شهر أكتوبر الماضي 
تراجع تأثير العوامل الخارجية 
الى حد كبير مع بداية موسم 
اعــان النتائــج المالية للربع 
الثالث من عــام 2019، وبدأت 
أســواق الأســهم الخليجيــة 
تتفاعــل مجددا مــع اعلانات 
اربــاح الشــركات التي جاءت 
دون التوقعات في سوق الاسهم 
الســعودية، حيــث انخفض 
صافــي اربــاح 107 شــركات 
مدرجة في »تداول« من اصل 
176 شركة لفترة الـ 9 شهور من 
عام 2019 بنسبة 22% لتسجل 
61.43 مليــار ريــال وخاصة 
سابك التي انخفضت ارباحها 
بنســبة 65.3% لتسجل 6.36 
مليارات ريال بالمقارنة مع 18.3 
مليار ريال في 9 شهور 2018 
بسبب انخفاض متوسط اسعار 
بيع المنتجات والذي تبين في 
انخفاض الإيرادات بنسبة %17 

لتسجل 107 مليارات ريال. 
وبالتالــي خســر مؤشــر 
»تــداول« 4.3% بالرغــم مــن 
الاخبــار عــن اقتــراب إدراج 
ارامكــو فــي ســوق الاســهم 
الســعودية، اما فــي دبي فلا 
يزال السوق المالي يعاني من 
الركود في  الخســائر نتيجة 
الســوق العقاري والســيولة 
الضعيفة بالرغم من النتائج 

المالية الجيدة للشركات.

المتحــدة الأميركيــة والصين 
.BREXIT وتفاقم قضية الـ

الــى تصاعــد  بالإضافــة 
الجيوسياســية  التوتــرات 
وخــوف المســتثمرين مــن 
العســكرية  التطــورات 
التــي تهــدد إمــدادات النفط 

24.1 مليار دينار القيمة السوقية للسوق الأول.. تشكلّ 74% من قيمة البورصة الكلية

معظم اســهم شركات السوق 
الأول عنــد مكــررات ربحيــة 
للنصف الاول 2019 مناســبة 
باستثناء بعض الأسهم كبنك 
وربة وبوبيان للبتروكيماويات 
بمكرر ربحية بلغ 57.5 و33.9 
مرة على التوالــي، أما معظم 
 PE الأسهم فتتداول في نطاق
Ratio يتراوح بين 7 و15 مرة. 
وايضــا تتداول معظم اســهم 
الســوق الاول عند مســتوى 
مناســب من مضاعف السعر 
 P/BV Ratio الى القيمة الدفترية
باستثناء هيومن سوفت حيث 
يتداول ســهمها عند 6 مرات، 
بينما باقي الاسهم تتداول في 
نطاق P/BV Ratio يتراوح بين 

0.80 و3.

أداء البورصة
أداء  مســتوى  وعلــى 
البورصــة في شــهر أكتوبر 
الماضي، فإن السوق لم يستطع 
استكمال مساره الصاعد الذي 
حققه خلال الأشهر الـ 7 الاولى 
مــن 2019، حيــث اســتفادت 
البورصــة حينها من الاجواء 
التفــاؤل  الايجابيــة نتيجــة 
بالترقية الى مرتبة الاسواق 
 MSCI الناشــئة على مؤشــر
للاسواق الناشــئة والذي تم 
في 26 يونيو 2019 بوزن %0.5 
من القيمة الرأسمالية السوقية 
للمؤشر وكذلك تنفيذ المراحل 
الاخيرة من الترقية على مؤشر 
FTSE للأسواق الناشئة بضخ 
استثمارات أجنبية في الأسهم 
القيادية وارتفاع نسبة تملك 
الأجانــب في بعــض البنوك 

بشكل ملحوظ.
وعلــى الرغم من تحســن 
الماليــة للشــركات  النتائــج 
القيادية للنصف الاول من 2019 
وتوزيعاتها النقدية الجيدة عن 
عام 2018، فقد تكبدت البورصة 
الكويتية خســائر كبيرة في 

تراجع طرح المشروعات.. هاجس يؤرق المقاولين بالكويت
محمود عيسى

أعربت شــركات مقاولات 
الكويــت عــن  عاملــة فــي 
قلقهــا البالغ إزاء عدم كفاية 
المشــروعات الجديــدة التي 
تطرح لتعويض المشروعات 
التي تم إنجازها وتســليمها 
على مدى العامين الماضيين.

وقالــت مجلة ميد انه اذا 
نظرنا الى الموضوع بصورة 
سطحية، يبدو لنا ان سوق 
مشاريع الإنشاء والنقل في 
الكويــت كان في وضع جيد 
فــي 2019 في ضوء ترســية 
العديد من العقود والمناقصات 
الرئيسية التي يجري العمل 
على طرحها، ولكن المشكلة 
تكمــن تحت الســطح حيث 
تشــكو شــركات الإنشاءات 
من أنه برغم طرح مشــاريع 
مســتوى  ان  إلا  جديــدة، 
النشاط آخذ في الانخفاض، 
ومع تباطؤ السوق، أصبحت 
البيئة التجارية صعبة بشكل 

متزايد.
وتحدثت المجلة عن ترسية 
عقود إنشاءات هذا العام عبر 
مجموعة من المشاريع، منها 
على ســبيل المثال، ترســية 
وزارة الأشــغال العامــة في 
سبتمبر الماضي على شركة 
إيتنيرا الإيطالية عقدا قيمته 
88 مليون دينار )280 مليون 
دولار( لأعمال الطرق الموصلة 
الى مشــروع مدينة المطلاع 
الســكنية. ويتعلــق العقــد 
البالغــة مدتــه 3 ســنوات 
بالعمل في طريــق العبدلي 
الذي سيربط مدينة المطلاع 
إنشــاؤها وطريق  الجــاري 

دينار لإنشاء 40 مبنى سكنيا 
في المدينة الجديدة.

انــه  المجلــة  وأضافــت 
بالإضافة إلــى منح العقود، 
هنــاك أيضــا عقــود كبيرة 
فــي مرحلــة إعــداد وطــرح 
المناقصات. فقد طرحت وزارة 
الأشغال العامة الحزمة رقم 2 
بشأن توسيع مطار الكويت 
الدولي، والــذي يغطي بناء 
مبنــى لمواقــف الســيارات، 
والأشغال الخارجية والمناظر 
البريــة، ومحطة  الطبيعية 
معالجة مياه الصرف الصحي، 
وخزانــات ميــاه الأمطــار 
والتخزين، والطرق متعددة 
المستويات وجسور متصلة 

بالمبنى 2 قيد الإنشاء.

وتشتمل على مناطق سكنية 
وتجارية.

وأشــارت مجلة ميد الى 
ان المقاولــن يتخوفــون من 
عدم طرح مشــروعات تكفي 
لتعويــض العقــود التي تم 
تنفيذهــا وتســليمها خلال 
العامين الماضيين. ونســبت 
الى مقاول صيني قوله: »لقد 
نجحنا فــي الكويت وعملنا 
في عدد من المشــاريع، لكن 
المشــكلة هــي أننــا لا نــرى 

مشاريع جديدة قادمة«.
وتسلط البيانات المستقاة 
من مجلة ميد بروجكتس التي 
تتعقب نشاطات المشاريع في 
المنطقة، الضوء على المشكلة 
التي تواجه المقاولين، حيث انه 
حتى مطلع نوفمبر، كان هناك 
1.2 مليــار دولار من العقود 
الجديدة الممنوحة هذا العام، 
مقارنة بـ 6 مليارات دولار من 
العقود المنجزة. واذا طرحنا 
قيمة العقود المنجزة من قيمة 
العقــود المطروحة، فان ذلك 
يعني خسارة صافية قدرها 
4.8 مليــارات دولار. وحتى 
عام 2018، عندما سجل السوق 
خسارة صافية بلغت 2.1 مليار 
دولار، كان السوق قد سجل 
مكاســب صافية باســتمرار 
بلغت ذروتهــا في عام 2015 

بواقع 5.3 مليارات دولار.

التدفقات النقدية
وقالت المجلة ان مســألة 
النقديــة تفاقــم  التدفقــات 
مخاوف المقاولين، اذ تشــير 
الشــركات إلى أن المدفوعات 
بطيئــة وأصبح من الصعب 
النزاعات  بشكل متزايد حل 

المتعلقة بالمشــاريع بالطرق 
الودية.

ويقول محام دولي يعمل 
في الكويت »يجب ألا تكون 
ثمة مشكلات مالية في ضوء 
الوضع المالي القوي للحكومة، 
ورغم ذلــك وجدنا أن هناك 
التي  الكثير مــن المشــاريع 
تفشل وتتجه إلى نزاع بسبب 

نقص التدفقات النقدية«.
ويبقى الأمل في قطاع البناء 
والتشييد في أن تضخ المشاريع 
الجديدة دماء الحياة من جديد 
في هذه الصناعة. وأحد أكبر 
المشاريع القادمة هو مشروع 
طريق الفحيحيل أو طريق 30 
الــذي تبلــغ ميزانيته نحو 3 
مليارات دولار، ويعمل فريق 
فنــي من المكتب الاستشــاري 
الفني الكويتي المحلي مع شركة 
الخطيب والعلمي اللبنانية على 
وضع دراسات المشروع الذي 
لا يزال فــي مرحلة التصميم 
ويتضمن تطوير طريق سريع 
بطول 38 كيلومترا ويحتوي 

على 22 تقاطعا.
وانتهت ميد الى الإشارة 
الى مشــروع مدينة الحرير 
والتــي يمكن أن تحظى الآن 
بدعم من الصين، حيث وقعت 
حكومتا الكويت والصين في 
نوفمبــر 2018 مذكرة تفاهم 
لاستثمار مشترك في تطوير 
الجــزر الشــمالية الكويتية 
الخمــس. وقــد تم تعليــق 
المخطــط البالغــة قيمته 86 
مــن  لفتــرة  دولار  مليــار 
الوقت ومن المقرر اقامة مركز 
اقتصادي وتجــاري كويتي 
جديد في شبه جزيرة الصبية 

بخليج الكويت.

ويستعد المقاولون أيضا 
لتقديم عروضهم في نوفمبر 
الجاري لعقــد إعادة تطوير 
مدينة الأحمدي لصالح شركة 
نفط الكويت وتتعلق الأعمال 
بتطويــر المدينــة والمرافــق 
المرتبطة بها للمرحلة 2 من 
البالغــة مدته 10  المشــروع 

سنوات.
وثمة مناقصة رئيســية 
أخــرى يجــري العمل عليها 
وتتعلــق بمشــروع مدينــة 
جنوب الجهراء لسكن العمال 
تحت إشراف هيئة مشروعات 
الشراكة بين القطاعين العام 
والخــاص وبلديــة الكويت 
باســتخدام نمــوذج البنــاء 
 )B.O.T( والتشغيل والتحويل

»ميد«: مستوى نشاط الإنشاءات آخذ في الانخفاض.. والبيئة التجارية أصبحت صعبة بشكل متزايد

الســالمي الإقليمي بطول 26 
كيلومترا.

كما منحت الوزارة شركة 
كوبري المحلية للإنشــاءات 
عقدا بقيمة 28 مليون دينار 
لإنشاء طريق يربط المرحلة 
الأولى من ميناء مبارك الكبير 
بطريــق قائــم فــي جزيــرة 
بوبيــان. كمــا فازت شــركة 
ســينوهيدرو الصينية هذا 
العام أيضــا بعقد بقيمة 68 
مليون دينار من قبل الهيئة 
العامــة للرعايــة الســكنية 
لتنفيذ أعمال البنية التحتية 
في مدينة صباح الأحمد. كما 
منحت الهيئة في أواخر عام 
2018 شــركة المباني المتحدة 
المحلية عقدا بقيمة 75 مليون 

»الناقلات«: 3.2 ملايين دينار 
لتزويد عمالة لمصنع أم العيش

»التجارة«: 85 تدبيراً احترازياً 
ضد شركات مخالفة

أحمد مغربي

علمت »الأنباء« من مصادر نفطية مسؤولة ان شركة 
ناقلات النفط الكويتية قررت ترسية مناقصة تزويد عمالة 
لأعمال الصيانة والتشغيل لفرع تعبئة الغاز المسال في 
منطقة الشعيبة الصناعية بقيمة 3.28 ملايين دينار على 

شركة بيت البناء الكويتي للتجارة العامة والمقاولات.
وذكرت ان الشركة قررت ترسية ممارسة بقيمة 12 ألف 
دينار، وذلك لتقديم خدمات استشارية وعمل فحصوات 
مخبرية لفرع تعبئة الغاز المسال في منطقة ام العيش، 
كما تمت ترسية الممارسة الخاصة بتعيين مدقق حسابات 
خارجي للشــركة بقيمة 11.5 ألف دينار على مكتب كرو 

المهنا وشركاه.

أعلنــت وزارة التجارة والصناعــة ان إدارة مكافحة 
غســيل الأموال وتمويل الإرهاب التابعة لها أصدرت 85 
تدبيرا احترازيا على الشركات المخالفة الخاضعة لأحكام 

القانون )2013/106( في أكتوبر الماضي.
وأضافــت »التجارة« في بيان صحافــي، ان التدابير 
تضمنــت توجيه إنذارات كتابية الى 29 شــركة عقارية 
و3 شــركات صرافة و7 شركات مجوهرات، وأمرا بإلزام 
23 شركة عقارية و5 شركات صرافة وشركة تأمين و14 
شــركة مجوهرات باتباع إجراءات محــددة لتتوافق مع 
القانون. ولفتت إلى إصدارها أمرا بتقديم تقارير لثلاث 

شركات عقارية.
وذكرت ان »غسيل الأموال« استكملت إجراءاتها، قبل 
اتخاذ الإدارات المتخصصة في الوزارة إجراءات الترخيص 
لنحو 76 طلب تأسيس خلال الشهر ذاته، منها 66 شركة 

عقارية و8 شركات مجوهرات وشركتا صرافة.
وأشارت إلى أن الإدارة حدثت أيضا بيانات 112 ترخيصا 
موزعــة على 71 شــركة عقارية و40 شــركة مجوهرات 
وشركة صرافة، في حين اعتمدت تأكيد بيانات 70 مراقبا 
لـ60 شــركة عقارية و8 شركة مجوهرات وشركة تأمين 
وشركه صرافة. وبينت أنها أصدرت 23 تقريرا للرقابة 
الميدانية شملت 8 شركات عقارية و14 شركة مجوهرات 

وشركة تأمين.
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