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«S&P»: سنرفع تصنيف الكويت حال نجاح الإصلاحات.. ولن يكون قبل ٢٠٢٣
ثبتت وكالة ستاندرد آند 
بورز العالمية «S&P» مجددا 
التصنيف الائتماني السيادي 
 ،«AA» للكويــت عند المرتبة
مع نظرة مستقبلية مستقرة، 
حيث تناول تقرير الوكالة ٣ 
أجزاء رئيسية تشكل عوامل 
التصنيف الرئيسية وآفاقه 

ومبرراته.
واستعرض الجزء الأول 
من التقرير الملف المؤسساتي 
الى  والاقتصــادي، مشــيرا 
ان اقتصــاد البــلاد يعتمــد 
على النفط وســط توقعات 
بمحدوديــة تنــوع مصادر 
الدخل على المدى المتوسط، 
ان  الوكالــة  قالــت  حيــث 
الاقتصــاد ســيبقى معتمدا 
بشكل أساســي على النفط، 
الذي يشكل نحو ٩٠٪ لكل من 
الصادرات والإيرادات العامة، 
متوقعــة نمــوا اقتصاديــا 
متواضعا في ظل قرار منظمة 
الدول المصدرة للنفط «أوپيك 
+» بتمديــد اتفاق تخفيض 
الانتــاج حتــى نهاية ٢٠٢٠، 
إضافة الى استمرار التوترات 

الجيوسياسية الإقليمية.
وفي ملف المرونة والأداء 
أشــارت الوكالة إلى الحجم 
الضخم للمدخرات المتراكمة 
في صناديق الثروة السيادية 
والبالغة أكثر من ٤٠٠٪ من 
النــاتج المحلــي الإجمالــي، 
متوقعة ان يكون حجم صافي 
الأصول الحكومية قد سجل 
٤٢٠٪ مــن الناتج المحلي في 
نهايــة ٢٠١٩، وهي النســبة 
الأعلى بين الدول التي تقوم 

الوكالة بتصنيفها سياديا.
وتوقعت ايضا استمرار 
تحقيق المالية العامة فوائض 

معــدلات أضعــف مــن النمو 
الاقتصادي او تصاعدت المخاطر 
الجيوسياسية بشكل ملحوظ.

المالية والخارجية  المصدات 
الســيادية المتراكمــة إلا أن 
بســمة  مقيــد  التصنيــف 

فــي التصنيــف مــن خارج 
الإقليم.

وأوضحــت أن المنتجات 
النفطية في الكويت تشــكل 
نحو ٥٠٪ من الناتج المحلي 
الإجمالي، وأكثر من ٩٠٪ من 
الصــادرات، ونحو ٩٠٪ من 
الإيرادات العامة، معتبرة انه 
نظرا لهذا الاعتماد الكبير على 
قطاع النفط فــان الاقتصاد 

الكويتي «غير متنوع».
وتوقعــت أن قرار تمديد 
العمــل باتفــاق «أوپيك +» 
الأخير في شــهر ديســمبر 
٢٠١٩ بشأن المزيد من تخفيض 
الإنتاج، سيؤدي إلى تقييد 
النمــو على المــدى القصير 
إضافــة إلى تصاعد المخاطر 
الجيوسياسية في المنطقة.

الاقتصــاد  ان  ورأت 
الكويتي سيبقى معتمدا في 
الغالــب على النفط، منوهة 
بان الكويت تعتبر ثامن أكبر 
منتج للنفط الخام في العالم 
وتملك تاسع أكبر احتياطي 
نفطــي فضــلا عــن إجمالي 
الاحتياطيات المؤكدة للنفط 
تكفي الكويت لنحو ١٠٠عام.

الاعتماد على النفط

وقالت الوكالة انه نظرا 
لتركز الاقتصاد المرتفع على 
قطاع النفــط فإن اتجاهات 
الأداء الاقتصــادي للكويت 
ستبقى مرتبطة بشكل كبير 
باتجاهــات صناعــة النفط 
متوقعة أن يحقق الاقتصاد 
الحقيقي نمــوا بنحو ٠٫٥٪ 
في عام ٢٠١٩ انعكاسا لقرار 
منظمــة (أوپيــك) لتمديــد 
إنتــاج  اتفاقيــة تخفيــض 

النفط.

وأكدت أن هذا التصنيف 
مدعومــا  مجــددا  جــاء 
المرتفعــة من  بالمســتويات 

(التركــز) فــي الاقتصــاد 
والضعف النسبي في القوة 
المؤسساتية مقارنة مع أقرانها 

وتوقعت أن يبلغ متوسط 
إنتاج الكويت من النفط نحو 
٢٫٦٥ مليــون برميــل يوميا 
العام الحالــي مقارنة بنحو 
٢٫٨ مليــون برميــل يوميــا 
حسب خطة السلطات المحلية 
المدرجة ضمن الموازنة العامة 

للدولة.
كما توقعت أن يستقر نمو 
الاقتصــاد عنــد ٠٫٥٪ العام 
الحالي وذلك عند مســتواه 
لعام ٢٠١٩ وان يصل ســعر 
خام برنت الى ٦٠ دولارا هذا 
العام وينخفض إلى نحو ٥٥ 

دولارا للبرميل.
وعــن الســنوات المقبلة 
نمــو  الوكالــة  توقعــت 
النــاتج المحلــي الإجمالــي 
٢٫٥٪ فــي المتوســط خلال 
 ٢٠٢٣  -  ٢٠٢١ الســنوات 
مدفوعــا بالتوقعــات حول 
قيــام (أوپيك) بعدم تمديد 
اتفاق تخفيض إنتاج النفط 
(أوپيك بلس) بعد عام ٢٠٢٠ 
إضافة إلى سعي السلطات 
نحو زيادة الطاقة الإنتاجية 
للنفط واستئناف الإنتاج في 
المنطقة المحايدة المشــتركة 
بــين الكويت والســعودية 
التي ستنتج ٥٠٠ ألف برميل 

يوميا.
وذكــرت انــه رغــم قوة 
الترتيبات المؤسسية بالكويت 
فإن جهود السلطات المبذولة 
في إطار الإصلاحات الهيكلية 
فــي الســنوات الأخيــرة قد 
تأخرت بشكل عام عن بقية 
الاقتصادات الإقليمية الأخرى 
مبينة انه لم تطبق ضريبة 
القيمــة المضافة خلافا لما تم 
فــي الســعودية والإمــارات 

والبحرين.

الوكالة ثبتت التصنيف الائتماني للبلاد عند «AA».. مع نظرة مستقبلية مستقرة

حتى مع استمرار انخفاض 
أســعار النفــط العالمية في 
المســتقبل، مدفوعــا بدخــل 
الاستثمارات الحكومية في 
صناديق الثروة الســيادية، 
متوقعــة كذلــك بقاء ســعر 
صرف الدينار مرتبطا بسلة 
من العملات الرئيسية التي 

يهيمن عليها الدولار.
النظــرة  ان  وقالــت 
المستقبلية المستقرة لتصنيف 
الكويت تعكس توقعاتها ببقاء 
الأوضاع المالية والخارجية 
قوية خلال العامين المقبلين، 
مدعومة بمخزون ضخم من 
الأصول الأجنبية المتراكمة في 
صندوق الثروة السيادية وأن 
تساهم هذه الأوضاع جزئيا 
في تخفيف المخاطر المتعلقة 
الاقتصــاد  تنويــع  بعــدم 

واعتماده على النفط.
إمكانية رفع التصنيف

إلــى  الوكالــة  وأشــارت 
التصنيــف  إمكانيــة رفــع 
الائتماني السيادي للكويت 
الإصلاحــات  نجحــت  إذا 
الاقتصادية واسعة النطاق في 
تعزيز الفعالية المؤسساتية 
وتحسين التنويع الاقتصادي 
علــى المدى الطويــل، وذلك 
بالرغم من اعتقاد الوكالة أن 
هذا السيناريو قد لا يتحقق 
خلال آفــاق توقعاتها حتى 

عام ٢٠٢٣.
إمكانيــة  إلــى  ولفتــت 
تخفيض التصنيف الائتماني 
اذا أدى تراجع أســعار النفط 
الــى انخفــاض مســتمر فــي 
مستويات الثروة الاقتصادية 
في حال تراجع أسعار النفط 
دون المســتويات المتوقعة أو 

الاقتصاد الكويتي سيبقى معتمداً على النفط وسيشهد نمواً متواضعاً في ظل اتفاق خفض الإنتاج

النظرة المستقرة تعكس بقاء الأوضاع قوية خلال عامين مقبلين مدعومة بأصول الصناديق السيادية

الكويت تمتلك مدخرات متراكمة ضخمة بصناديق الثروة السيادية.. تعادل ٤٠٠٪ من الناتج المحلي

استمرار السحب من الاحتياطي
لتمويل العجز سيؤدي إلى نفاده

٦٠ دولاراً للبرميل في ٢٠٢٠..
و٥٥ دولاراً في ٢٠٢١

اعتبر تقرير الوكالة ان استمرار الاعتماد غير المحدود 
على السحب من صندوق الاحتياطي العام لتمويل العجوزات 
في الموازنة سيؤدي في النهاية إلى نفاد الصندوق وهذا 
يمثل خطرا متوســط الأجل متوقعة أن يتم إقرار قانون 
الدين العام الجديد من قبل مجلس الأمة خلال العامين أو 

الثلاثة أعوام المقبلة.
وتوقعت بقاء الحساب الجاري لميزان المدفوعات في 
تسجيل فوائض مالية على مدى العامين المقبلين على غرار 
أداء المالية العامة وأن يتحول إلى عجز معتدل اعتبارا من 

عام ٢٠٢١ فصاعدا.
ورأت ان خطط الكويت لتوسيع الإنتاج ستدعم أوضاع 
الميزان الخارجي في حين ســيرفع النمو في الاستهلاك 
المحلي بأسعار صرف ثابتة للدينار الكويتي فاتورة الواردات 

أيضا مما يقلص من الفوائض المالية للحساب الجاري.
وذكرت ان سعر صرف الدينار يرتبط بسلة عملات 
يهيمن عليها الدولار الأميركي وهي العملة التي يتم فيها 
تســعير وتداول غالبية الصادرات الكويتية، معتبرة ان 

نظام سعر الصرف في الكويت أكثر مرونة نوعا ما من 
نظم أســعار الصرف في معظم دول الخليج التي ترتبط 

أسعار صرف عملاتها بالدولار الأميركي.
وأوضحت ان بنك الكويت المركزي قرر خفض سعر 
الفائدة مرة واحدة فقط في عام ٢٠١٩ بمقدار ٢٥ نقطة أساس 
ليصــل إلى ٢٫٧٥٪ مع تجاهل قرارات مجلس الاحتياطي 
الفيدرالي الأميركي لخفض سعر الفائدة في شهري يوليو 

وسبتمبر من نفس العام.
ورأت أن بعض الاختلاف في السياســة النقدية بين 
بنك الكويت المركزي والاحتياطي الفيدرالي الأميركي أمر 
ممكن ويعود جزئيــا إلى محدودية تدفقات المحفظة بين 

الكويت وبقية العالم.
وأشارت الوكالة إلى أنه على الرغم من تحديات البيئة 
التشغيلية فإن القطاع المصرفي الكويتي يبقى قويا مع 
ربحية مســتقرة وتحســن جودة الأصول، معتبرة ان 
التركزات الائتمانية للبنوك في قطــاع العقار التجاري 

ستظل تشكل المخاطر الائتمانية الرئيسية.

تحدث الوكالة عــن المرونة والأداء 
الاقتصادي، حيث أكدت  ان الكويت تعتبر 
الأقوى من حيث مركز صافي الأصول 
الحكومية العامة من بين كل الدول التي 
تقوم الوكالة بتصنيفها سياديا مقدرة 
الأصــول الحكومية التي تدار من قبل 
الهيئة العامة للاســتثمار بنحو ٤٣٠٪ 
من الناتج المحلي الإجمالي مما يجعلها 
أكبر صندوق للثروة السيادية في العالم 

بالنسبة لحجم الاقتصاد.
وأكدت أن هذه المدخرات الحكومية 
الكبيرة توفر حيزا ماليا للمناورة في 
ظل السيناريوهات المعاكسة مثل تراجع 
شــروط التجارة بأكثر من المتوقع أو 

تعطل مؤقت لطرق التصدير.
وذكرت انه بالرغم من تراجع توقعاتها 
لأسعار النفط في ٢٠٢١ إلى ٥٥ دولارا 

من ٦٠ دولارا لعام ٢٠٢٠، فإن توقعاتها 
العامة بعد حساب دخل  ببقاء الموازنة 
الاستثمارات الحكومية ومن دون حساب 
مخصص صنــدوق احتياطي الأجيال 
القادمة في تحقيق فوائض مالية بنحو 
٨٪ من الناتج المحلي الإجمالي على المدى 

المتوسط.
وأرجعت ذلــك في المقام الأول إلى 
الكبيرة  عوائد الاســتثمار الحكومية 
إدارة المخزون الحالي من  الناتجة عن 
أصول الهيئة العامة للاستثمار، مضيفة 
انها لا تتوقع أن «يتم طرح إصدارات 
جديدة للسندات الخارجية بسبب التأخر 
في إصدار قانون الدين العام الجديد بل 
ستواصل الحكومة تمويل عجز الموازنة 
من خلال السحب من أصول صندوق 

الاحتياطي العام».

قانون الدين العام.. لن تتم 
الموافقة عليه في ٢٠٢٠

رأت وكالة «ستاندرد آند بورز» أنه سيستمر 
تأخير الموافقة على قانون الدين العام الجديد، 
فضلا عن التوقعات بألا تتم الموافقة عليه في 
٢٠٢٠، وذلك فــي ظل المناقشــات والإجراءات 
المطولــة مع اقتــراب موعد انعقــاد انتخابات 

لمجلس الأمة».
واعتبــرت ان عــدم الموافقة علــى القانون 
سيجعل السلطات غير قادرة على إصدار ديون 
جديدة وســتعتمد على عمليات الســحب من 
صندوق الاحتياطي العام لتمويل العجز المالي 

في الموازنة العامة.
ولفتت إلى تزايد حدة التوترات الجيوسياسية 
مع بداية عام ٢٠٢٠ ما يشكل مخاطر على الأداء 
الاقتصــادي، رغم أنه ليس لها آثار مباشــرة 
على الكويت، معتبرة ان تزايد حدة التوترات 
سيترتب عليها آثار تنعكس سلبا على الأداء 
الاقتصــادي للكويــت إذا مــا تعطلــت الطرق 

التجارية في مضيق هرمز.

«ميد»: تفاقم عجز ميزانية ٢٠٢٠.. يصدم الشركات بالكويت!
محمود عيسى

ذكــرت مجلــة «ميد» ان 
ميزانية الكويت لعام ٢٠٢٠ 
التي أعلنت الأسبوع الماضي، 
تحمــل فــي ثناياهــا المزيد 
من الأخبار الســيئة، حيث 
أعلنت الكويت أنها لن تسجل 
فقط عجزا في الميزانية في 
العام الجديد، بل إن العجز 
ســيتفاقم، وهــو بمنزلــة 
مفاجأة لكثير من الشركات 

العاملة في البلاد.
وقالــت المجلة إن ضعف 
الإنفــاق الاســتثماري فــي 
الكويت على مدى السنوات 
الأربع الماضية جعل القيام 
بأعمال تجارية من الصعوبة 
بمــكان بالنســبة لأي جهة 
معنية بقطاع المشاريع، حيث 
إن السوق الكويتي الذي كان 
حتى قبل سنوات قليلة واحدا 
من أكبر أسواق المشاريع في 
منطقة مينا، أصبح يتميز في 
السنوات الأخيرة بعدم قدرته 
البنية  على الاســتثمار في 
التحتية وغيرها من المشاريع 

الاستراتيجية.
تباطؤ المشاريع 

ففــي عــام ٢٠١٩، أرســت 
الكويت ما قيمته ٣٫٨ مليارات 
دولار فقط من العقود الرئيسية 
للمشــروعات، وفقــا لقاعدة 
بيانــات «ميــد بروجكتــس» 
التي تتتبع نشاطات المشاريع 
الإقليمية، وهو ما يقل بنسبة 
٣٨٪ عن العام السابق وأدنى 
قيمة إجمالية سنوية لترسيات 
العقود تسجلها الكويت حتى 

الآن.

بند الرواتب والدعوم على 
٧١٪ مــن ميزانيــة ٢٠٢٠-
٢٠٢١، بينما تشكل النفقات 
الرأسمالية ١٦٪ من النفقات 

المخطط لها.
السيولة

وقالــت مجلــة ميــد إن 
الكويــت لا تعانــي نقصــا 
في الســيولة وكذلك الحال 
بالنســبة لمصارفهــا، كما لا 
تنقصهــا الفرص والمجالات 
الاســتثمارية، فالبلاد لديها 
متطلبات ضخمة للاستثمار 
الاجتماعــي والاقتصــادي، 
ولكن التراجع فــي الانفاق 
على المشروعات هو نتيجة 
للسياسة المالية المتشددة من 

على مســتحقاتها في كثير 
من الأحيان في الوقت المحدد، 
ومن حق هذه الشــركات أن 
تتساءل كيف يمكن أن تبالغ 
الكويت في الإنفاق اذا لم يكن 

هناك إنفاق اصلا؟
عجز أم فائض؟

ويأتــي الإرباك الإضافي 
مــن صندوق النقــد الدولي 
جراء تقاريــره التي تعتبر 
الكويت الدولة الوحيدة في 
المنطقــة التــي لديها فائض 
مالي، وبالفعل، فإن الكويت 
وفقا للصندوق، هي الدولة 
الوحيــدة فــي المنطقة التي 
تبالغ في التحفظ من حيث 
تقديــر أســعار النفــط في 
ميزانيتها بشكل يتدنى كثيرا 
عن توقعات أســعار النفط 
الحالية. وأوضحت المجلة أن 
العامل الرئيسي في ذلك هو 
تخصيص ١٠٪ من ميزانية 
الكويت لصندوق احتياطي 
الاجيال المقبلة التابع للهيئة 
العامــة للاســتثمار، الأمــر 
الذي يعتبره صندوق النقد 
الدولي مجرد عملية تحويل 
أموال داخلية وليس نفقات 
كمــا تعتبــره الكويــت في 

ميزانيتها.
وعلــى أن الجانب الأكثر 
أهمية فــي إعــلان ميزانية 
الكويــت ٢٠٢٠-٢١ هــو أنه 
يوضح مدى اعتماد الحكومة 
بشــكل كامل على صادرات 
النفط التي تساهم بنحو٨٧٪ 
من دخل البلاد، كما يســلط 
الضوء على الحاجة الملحة 
لتنويــع الاقتصاد الكويتي 
لخلق مصادر دخل جديدة.

قبل وزارة المالية وبتشجيع 
من صندوق النقد الدولي منذ 
٢٠١٥، والتي كانت تتمحور 
حول الحد من العجز والدين 

القومي.
وبطبيعــة الحــال، فإن 
التــي  البيئــة السياســية 
تشــهد عمليات شد وجذب 
بين الحكومة ومجلس الأمة 
فــي الوقــت الحاضــر هــي 
أيضــا احــد العوامــل التي 
أفرزت هــذا الوضع، وحتى 
الآن فإنه بالنسبة للشركات 
فــي الكويــت، التــي تكافح 
للحصول علــى فرص عمل 
جديدة، وفي غمرة جهودها 
لتنفيذ العقود التي سبق أن 
فازت بهــا، فإنها لا تحصل 

استمرار ضعف الإنفاق الاستثماري بالبلاد خلال ٤ سنوات مضت.. والميزانية لا تعطي أي تفاؤل بزيادة الإنفاق الاستثماري

هــو   ٢٠١٩ عــام  وكان 
الرابــع على التوالــي الذي 
ينخفض فيه إنفاق الكويت 
على المشاريع، وكانت قيمة 
الترسيات ١٣٪ فقط من قيمة 
العقود التي منحت للمقاولين 
فــي ٢٠١٥ والتي بلغت نحو 

٢٩ مليار دولار.
أمــا الأخبــار الســيئة 
بالنسبة للشركات العاملة 
فــي البــلاد، والتــي عانت 
بالفعل طوال أربع سنوات 
عجــاف، هــي أن الميزانية 
الجديــدة لا تعطــي مبررا 
للتفــاؤل بشــأن أي زيادة 
فــي الإنفــاق الاســتثماري 
الحكومــي فــي المســتقبل 
القريــب، حيث يســتحوذ 

«الراية المتحدة» تعين حمود الفجي
نائباً للرئيس التنفيذي

أعلنــت شــركة الرايــة 
المتحدة عــن تعيين حمود 
الفجــي في منصــب نائب 
التنفيذي، حيث  الرئيــس 
إشــراف  يتولــى  ســوف 
وإدارة عمليات الشركة في 
الكويت والخارج. ويحمل 
الفجي خبرات مهنية عريقة، 
حيث شارك في تأسيس عدد 
من الشــركات فــي القطاع 
الاقتصــادي، وهو يترأس 
شــركة «أليت يونيفارسل 
جــروب» منــذ عــام ١٩٨٦ 

وتنشط في أعمال المقاولات والنقل وعضو 
في شــركة «برقان» المتخصصة في أعمال 
الإمدادات الكهربائية وفي شــركة الســلام 
المتخصصــة في اســتيراد وتوزيــع المواد 
الغذائية. وانضم الفجي الى الراية المتحدة في 
٢٠١٧ حيث ساهم في توسيع جذورها لتشمل 
أسواقا إقليمية واعدة أبرزها سوق السعودية 
التي شارك فيها أيضا بتأسيس شركة جدارة 
لتطوير وإدارة الفنادق المتخصصة بتقديم 
استشارات وحلول للمستثمرين في القطاع 

الفندقي فــي المملكة. وقال 
الرئيس التنفيذي لشــركة 
القابضة  المتميــزة  الرايــة 
عدنــان الســالم «اذ نتمنى 
للفجــي التوفيق في مهامه 
الجديــدة، فإننــا على ثقة 
من أنه سوف يشكل عصبا 
أساسيا في توسعات الشركة 
الاســتراتيجية الى أسواق 
رأســية في المرحلة المقبلة 
التي تعد منعطفا رئيســيا 
في نمو عملياتها». بدوره، 
قال حمود الفجي: «أشــكر 
الإدارة التنفيذيــة لشــركة الراية المتميزة 
القابضة علــى ثقتهم التي أثمنها وتضيف 
الى مسؤوليتي بالعمل وبكل دأب مع فريق 
الشركة على أن نعزز من مكانتها الإقليمية 
الريادية وتوسيع عملياتها لما يعود بالفائدة 

القصوى على المساهمين والشركاء».
جديــر بالذكر ان شــركة الراية المتحدة 
هي إحدى شركات الراية المتميزة القابضة 
المعنية بدراسة فرص استثمارية واعدة في 

أسواق إقليمية وعالمية.

«ميد»: العراق والكويت يعيقان
نمو مؤشر المشروعات الخليجية

محمود عيسى

قالت مجلة ميد إن تراجع قيمة المشروعات 
التي أرســيت في الكويت والعراق كان وراء 
انخفاض مؤشــر الخليج للمشاريع بنسبة 
١٫٨٪ مــن ٣٫٨٤ تريليونــات دولار إلى ٣٫٧٦ 
تريليونات دولار في الفترة من ١٢ ديسمبر 
٢٠١٩ إلــى ١٠ يناير ٢٠٢٠، مــع تراجع قيمة 
العديد من أســواق المشــاريع الإقليمية على 
أساس سنوي بنســبة ٣٫٧٥٪. ففي الكويت 

أدى عدم وجود تحديثات جديدة على مشروع 
إصلاح بيئي بقيمة ٣٫٥ مليارات دولار من قبل 
شركة نفط الكويت ومجمع بوبيان للألمنيوم 
بكلفة مليار دولار، من بين مشاريع أخرى، إلى 
تسجيل خسارة صافية بقيمة ١١ مليار دولار 
في قيمة المشــاريع، أو ٣٫٨٥٪ من قيمتها في 
الشهر السابق. وكان العراق الخاسر الأكبر، 
حيــث تراجع ســوق المشــاريع العراقي من 
٤٤٠٫٥ مليار دولار إلى ٣٨٦ مليار دولار فقط 

- بانخفاض قدره ١٢٫٣٦٪.

حمود الفجي


