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الجمعة ٢٨ يناير ٢٠٢٢ اقتصـاد

«فيتش»: سيولة «الاحتياطي العام» تكفي لسداد سندات مارس.. وتفيض

خفضــت وكالــة فيتــش 
للتصنيــف الائتماني، أمس، 
السيادي  تصنيفها الائتماني 
للكويت من المرتبة «AA» إلى 
المرتبــة «AA-» مــع تغييــر 
النظرة المستقبلية من سلبية 

إلى مستقرة.
وقالت الوكالة إن تخفيض 
التصنيــف الائتماني يعكس 
القيود السياســية المســتمرة 
على اتخاذ القرار، والتي تعيق 
معالجــة التحديــات الهيكلية 
المتعلقة بالاعتماد على النفط، 
ودولة الرفاه السخية وقطاعها 

العام المتضخم.
مشيرة إلى أن هناك نقصا 
في التصحيح المالي الأساسي 
والجاد لصدمات أسعار النفط 
الأخيرة، وأن آفاق الإصلاح لا 
تزال ضعيفــة على الرغم من 
السياســية  التطورات  بعض 
الإيجابيــة الأخيرة كجزء من 
الحــوار الوطنــي، حيــث من 
المتوقــع تمرير قانــون الدين 
العــام خــلال الســنة الحالية 

.(٢٠٢٢)
إقرار الدين العام

وافترضــت «فيتــش» أنه 
سيتم الاتفاق على قانون الدين 
العام في عام ٢٠٢٢، على الرغم 
من استمرار بعض عدم اليقين 
في هذا الشــأن، إلا أنها أكدت 
على أنه «حتــى بدون قانون 
الدين العام ســتظل الحكومة 
قادرة على الوفاء بالتزاماتها 
التمويلية»، وأنه لغاية تأمين 
ترتيبــات تمويليــة جديــدة، 
ستعتمد الحكومة على أصول 
صنــدوق الاحتياطــي العــام 
لتلبية احتياجاتها التمويلية 

الإجمالية. 
وأشارت «فيتش» إلى أن 
الحكومة قامت بسحب الجزء 
الأكبر من الأصول الســائلة 
العام  لصنــدوق الاحتياطي 
خلال السنوات ٢٠٢٠-٢٠٢١، 
مما دفعها إلــى بيع الأصول 
غير السائلة فيه إلى صندوق 

احتياطي الأجيال القادمة.
وقالــت «لم يتم الكشــف 
الحالــي  المســتوى  عــن 
للأصول السائلة في صندوق 
الاحتياطي العام، على الرغم 
من أن الحكومة أشــارت إلى 
أنها تغطي أكثر من استحقاق 
السداد الســيادي البالغ ٣٫٥ 
مليــارات دولار فــي مــارس 
الاحتياطــي  وأن  المقبــل، 

للكويت من بين أقوى الدول 
التي تصنفها الوكالة، وذلك 
التقلبات  الرغــم مــن  علــى 
الحادة في أسعار النفط منذ 
عام ٢٠١٤، والجمود السياسي 

المتكرر.
تقلص عجز الموازنة

وقالــت «متوقع أن يصل 
صافــي الأصــول الســيادية 
التــي تديرهــا  الخارجيــة 
الهيئة العامة للاستثمار إلى 
ما نســبته ٥٠٠٪ من الناتج 
المحلي الإجمالي، وهو الأعلى 
بــين جميع الدول الســيادية 
المصنفــة مــن قبــل الوكالة 
وعشــرة أضعاف متوســط 
.«(AA) أقرانها في التصنيف
أن  الوكالــة  وتوقعــت 
يتقلص عجز الموازنة العامة 
(بعد إضافة دخل الاستثمارات 
الحكومية) إلى ما نسبته ١٫٦٪ 
من الناتج المحلــي الإجمالي 

الماليتــين  العامــة للســنتين 
وذلــك  و٢٠٢٣/٢٢،   ٢٠٢٢/٢١
نتيجة ضبط الإنفــاق العام، 
وأن يتسع عجز الموازنة العامة 
(بعد إضافة دخل الاستثمارات 
الحكوميــة) إلــى ما نســبته 
٢٫٤٪ و٥٫٧٪ من الناتج المحلي 
الإجمالي في السنتين الماليتين 
٢٠٢٢ /٢٠٢٣ و٢٠٢٣ /٢٠٢٤ على 

التمويلية  مــع الاحتياجــات 
للموازنة العامة، مع الأخذ بعين 
الاعتبار أن صندوق احتياطي 
الأجيال القادمة يحتفظ بدخل 
الاستثمارات الحكومية، وهذا 
يؤكد الحاجة إلى الاتفاق بين 
الحكومــة ومجلس الأمة على 
تمرير قانــون الدين العام أو 
السماح بالسحب من صندوق 

احتياطي الأجيال القادمة.
ارتفاع أسعار النفط

وذكرت «فيتش» أن استمرار 
ارتفــاع أســعار النفــط مــن 
شأنه أن يحد من الاحتياجات 
التمويليــة للموازنــة العامة 
للدولة، ومن المتوقع أن تبلغ 
أسعار سلة خام برنت السنوية 
نحــو ٧٠ و٦٠ دولارا للبرميل 
فــي عامــي ٢٠٢٢ و٢٠٢٣ على 
الترتيب، كذلك من المتوقع أن 
يرتفع متوســط إنتاج النفط 
الكويتي من مســتواه الحالي 

في السنة المالية ٢٠٢١/٢٠٢٢ 
مقارنــة بما نســبته ٢٠٫٦٪ 
من الناتج المحلــي الإجمالي 
في السنة المالية ٢٠٢٠/٢٠٢١، 
وذلك لارتفاع أسعار النفط.

يأتي ذلــك بالإضافــة إلى 
توقعات بأن تكون المصروفات 
الحكوميــة الفعليــة أقــل من 
المصروفات المعتمدة في الموازنة 

الترتيب، مدفوعا بتراجع أسعار 
النفــط، واســتمرار ضغــوط 
الإنفاق الحكومي، فيما لايزال 
التقــدم في الإصلاحات المالية 

محدودا. 
وأشارت الوكالة الى أنها لا 
تتوقع تطبيق ضريبة القيمة 
المضافة (VAT) في الســنتين 
الماليتــين ٢٠٢٢ /٢٠٢٣ و٢٠٢٣ 

 .٢٠٢٤/
إلــى  الوكالــة  وتطرقــت 
منهجية وزارة المالية في إعداد 
التقاريــر الماليــة، متوقعة أن 
يصل عجــز الموازنــة العامة 
(بدون حساب دخل الاستثمارات 
الحكومية)، إلى ما نسبته ١٠٪ 
من الناتج المحلي الإجمالي (٤٫٣ 
مليار دينار) في السنة المالية 
٢٠٢٢/٢١، وأن يصل متوســط 
العجــز المتوقع إلــى ١٢٪ من 
النــاتج المحلي الإجمالي خلال 
السنتين الماليتين ٢٠٢٢ /٢٠٢٣ 
و٢٠٢٤/٢٠٢٣. ويتوافــق هذا 

البالغ ٢٫٥ مليون برميل يوميا 
إلى نحو ٢٫٧ و٢٫٨ مليون برميل 
في اليوم بالســنتين الماليتين 
٢٠٢٢ /٢٠٢٣ و٢٠٢٣ /٢٠٢٤، بما 
يتماشى مع اتفاقية «أوپيك+». 
وأكــدت أن نتائج الموازنة 
العامة للكويت تعتبر شديدة 
الحساسية للتغيرات في أسعار 
النفط وإنتاجه، حيث إن تغير 
متوسط ســعر برميل النفط 
بنحــو ١٠ دولارات للبرميــل 
(صعودا أو هبوطا) عن مستوى 
الافتراضات الأساسية من شأنه 
أن يغير رصيد الموازنة العامة 
بنحو ٥٫٥٪ من الناتج المحلي 
الإجمالي (صعودا أو هبوطا) 
مع ثبات العوامل الأخرى، كما 
أن تغيــر إنتــاج النفط بنحو 
١٠٠ ألف برميل يوميا (صعودا 
أو هبوطا) من شأنه أن يغير 
رصيد الموازنــة العامة بنحو 
١٫٧٪ من الناتج المحلي الإجمالي 

(صعودا أو هبوطا).

الوكالة خفّضت تصنيف الكويت الائتماني إلى «AA-» مع نظرة مستقبلية مستقرة.. ولا تتوقع تطبيق ضريبة القيمة المضافة خلال العامين المقبلين 

العام لا يــزال يمتلك أصولا 
غير سائلة واســعة النطاق 
إلى  يمكــن بيعهــا بســرعة 
احتياطــي الأجيــال إذا لــزم 
الأمــر».  وتطرقت «فيتش» 
إلــى أن الحكومــة اقترحــت 
قانونا يسمح بالاستفادة من 
دخل الاستثمارات الحكومية 
المتحققة في صندوق احتياطي 
الأجيال القادمة، وفقا لسقف 
سنوي ومعايير معينة لم يتم 
الانتهاء منها بعد، وفي الوقت 
الحالي، لا تستطيع الحكومة 
الوصول مباشرة إلى أصول 
صندوق الأجيال القادمة دون 
موافقة مجلس الأمة. وأشارت 
الوكالة إلى أن القانون المقترح 
يعتبر أداة تمويلية إضافية 
مهمة، ومن المتوقع أن يواجه 
مناقشــات برلمانية أكثر من 

قانون الدين العام. 
ورجحت «فيتش» أن تبقى 
الأوضــاع المالية والخارجية 

نطاق الخطر 

طوق النجاة 

٥٠ ٪ من الناتج المحلي 
ديون.. على المدى المتوسط 

بشــأن حساســية التصنيف، رصدت وكالة «فيتش» 
أهم العوامل التي يمكن أن تؤثر ســلبا وبشــكل فردي أو 
جماعي، على التصنيف الائتماني السيادي عبر محوري 

السمات الهيكلية والمالية العامة كالتالي: 
١ ـ السمات الهيكلية: استمرار استنزاف موارد صندوق 
الاحتياطــي العام في ظل عــدم تمرير قانون جديد للدين 
العام، أو تشريع يسمح بالنفاذ إلى أصول صندوق احتياطي 
الأجيال القادمة، أو قيام الحكومة بتدابير استثنائية لضمان 
استمرارها في الوفاء بالتزاماتها، بما في ذلك، على سبيل 

المثال لا الحصر، خدمة الدين.
٢ ـ الماليــة العامة: التدهور الكبير في متانة الأوضاع 
المالية والخارجية نتيجة استمرار انخفاض أسعار النفط أو 
عدم القدرة على معالجة الاستنزاف الهيكلي للمالية العامة.

حددت «فيتــش» في بيان لها أهــم العوامل التي 
يمكن أن تؤثر إيجابا بشــكل فــردي أو جماعي على 
التصنيف الائتماني الســيادي للكويت مرتكزة على 
محورين رئيســيين هما الســمات الهيكليــة والمالية 
عامــة، حيث ترى من خلالهما وجــود دلائل على أن 
كلا من المؤسســات والنظام السياســي فــي الكويت 
قادر على مواجهة التحديات المالية طويلة الأجل من 
خلال تنفيذ خطة واضحة للحد من العجز في الموازنة 
العامة بحيث تستطيع الصمود أمام انخفاض أسعار 
النفــط، كمــا أن مــن العوامل الأخرى التــي قد ترفع 
من التصنيف الائتماني تبني الحكومة استراتيجية 

تمويلية واضحة ومستدامة.

أشــارت الوكالة إلى أن نسبة الدين الحكومي إلى 
الناتج المحلي الإجمالي منخفضة جدا، ومن المتوقع أن 
تنخفض إلى ما نسبته ١٠٪ من الناتج المحلي الإجمالي 
في السنة المالية ٢٠٢٢/٢٠٢١، وأن ترتفع هذه النسبة 

إلى ٥٠٪ على المدى المتوسط.

الكويت قادرة على الوفاء بالتزاماتها التمويلية حتى من دون قانون الدّين العام.. ولكن متوقع تمريره خلال ٢٠٢٢
تحرك سعر برميل النفط بـ ١٠ دولارات.. يغير رصيد الموازنة العامة بـ ٥٫٥٪ من الناتج المحلي الإجمالي

٤٫٣ مليارات دينار عجز العام الحالي بنسبة ١٠٪ من الناتج المحلي الإجمالي.. يرتفع إلى ١٢٪ العامين المقبلين
تغير إنتاج النفط بـ ١٠٠ ألف برميل يومياً يغير رصيد الموازنة العامة بـ ١٫٧٪ من الناتج المحلي الإجمالي

الاستفادة من دخل استثمارات «احتياطي الأجيال» يعتبر أداة تمويلية إضافية مهمة.. ستواجه أكثر من «الدّين العام» خفض التصنيف نتيجة لتحديات الاعتماد على النفط ودولة الرفاه والقطاع العام المتضخم.. وإعاقة معالجتها 

«السيادي الكويتي» بين أكبر ١٠ صناديق عالمية للأصول المدارة
محمود عيسى

ذكر تقرير صــدر مؤخرا 
أن صندوق الثروة السيادية 
الكويتي جاء بين ٤ صناديق 
سيادية أخرى في دول مجلس 
التعاون الخليجي على قائمة 
أكبر ١٠ صناديق استثمار في 
العالم تملك أصولا تقدر بنحو 

٧٫٤ تريليونات دولار.
وجــاء فــي التقريــر أنــه 
بعد إنشــاء مكتب الاستثمار 
الكويتي فــي لندن عام ١٩٥٣ 
كأول صندوق ثروة سيادية، 
بــدأ التوجه العالمي لإنشــاء 
الســيادية منــذ  الصناديــق 
الخمسينيات من القرن الماضي، 
حيث تســمح هذه الصناديق 
للدول بتوجيه رؤوس أموالها 
إلى استثمارات مختلفة تحقق 
الأرباح المنشودة وتساعد على 
اســتقرار الاقتصاد من خلال 
تنويع الأصول في الســندات 
والاســتثمارات  والأســهم 

الأخرى.
وأضاف التقرير ان صندوق 
الثروة الســيادية النرويجي 
الــذي يديره البنــك المركزي 
النرويجي يملك أصولا تبلغ 
١٫٣٣ تريليــون دولار ويحتل 
المركــز الأول عالميــا، ويليــه 
صندوق شــركة الاســتثمار 
الصينيــة البالغــة أصولهــا 
١٫٢٢٢ تريليون دولار، وهذان 
الصندوقــان همــا الوحيدان 
اللذان تتجاوز أصول الواحد 
منهما حاجز تريليون دولار، 
ومن بين الصناديق السيادية 
الأخــرى التــي وصلــت إلى 
قائمــة أكبــر الصناديــق هو 

عــن الصناديــق التابعة لكل 
من هيئة أبوظبي للاستثمار 
ومؤسســة دبي للاســتثمار 

وهيئة قطر للاستثمار.
وقال التقريــر ان أكبر ١٠ 
صناديــق ثروة ســيادية في 
العالم، بما في ذلك الصناديق 
الكبــرى مــن دول مجلــس 
التعاون الخليجي تدير أصولا 
بقيمة ٧٫٤ تريليونات دولار من 
إجمالي الأصول البالغة ٩٫٥٦ 
تريليونات دولار التي يمتلكها 
١٠٠ صندوق ثروة سيادية في 

جميع أنحاء العالم.
وأشــار إلى ان الســنوات 
القليلة الماضية شهدت زيادة 
فــي الأصــول التــي تديرهــا 
الصناديــق الســيادية بينما 
يستمر ظهور المزيد من هذه 
الصناديق كل يوم، ويمكننا 
أن نتوقع أيضا زيادة إجمالي 
الأصول المدارة عالميا. ومع ذلك، 
فإن الأمر المثير للاهتمام هو 
توجه هذه الصناديق السيادية 
فــي الآونــة الأخيــرة لضــخ 
أموالها في استثمارات بديلة 
كالعقــارات والبنية التحتية 
والأسهم الخاصة وصناديق 
التحوط، حتى مع استكشاف 
المزيد من الصناديق السيادية 
فرصا استثمارية خارج نطاق 
الأوراق المالية والأسهم، يبدو 
أن صندوق النرويج لا يسير 
في هــذا الاتجــاه، حيــث إن 
البديلة  نصيب الاستثمارات 
فــي محفظتــه لا تتجاوز ٣٪ 
من إجمالي أصوله كما في عام 
٢٠٢١، بينمــا توزعت أصول 
الصندوق على الأسهم والدخل 
الثابــت والعقــارات والبنية 
التحتيــة للطاقــة المتجددة، 
مــع حصــول أول اثنين على 

النصيب الأكبر.

ومؤسسة الاستثمار الحكومية 
وصنــدوق  الســنغافورية 
العام السعودية  الاســتثمار 

٧٫٤ تريليونات دولار أصول أكبر ١٠ صناديق سيادية في العالم

صنــدوق الثــروة الســيادي 
الكويتي التابع للهيئة العامة 
الكويتية، فضلا  للاســتثمار 

التويجري: «بوبيان» ثالث أكبر بنك
في الكويت.. بأصول ٧٫٥ مليارات دينار

قــال الرئيــس التنفيــذي 
للخدمات المصرفية والشخصية 
والرقميــة فــي بنــك بوبيان 
عبــداالله التويجري إن البنك 
حقق أرباحا تشغيلية بلغت 
نحــو ١٠٠ مليــون دينــار في 
عــام ٢٠٢١، بنمــو ٨٪ وتلــك 
علامة فارقة في تاريخ البنك. 
وأضاف عبداالله التويجري، في 
مقابلة مع «العربية» أمس، أن 

المخصصات انخفضت بنســبة ١٤٪ إلى ٨٫٥ 
ملايين دينار، وهو ما يعكس صحة محفظة 
التمويل وتحسن البيئة التشغيلية في الكويت، 
بعد عــودة الحيــاة إلى طبيعتها وتلاشــي 
المخــاوف من تداعيات جائحة كورونا خلال 
عامي ٢٠٢٠ و٢٠٢١. وأوضح أن المخصصات 
تمثل ٠٫٩٪ من حجم المحفظة، وتبلغ نسبة 

تغطيتها ٣٢٠٪ وهي نسبة تغطية جيدة.
وأشــار الرئيس التنفيــذي للخدمات 
المصرفية والشخصية والرقمية في بنك 
بوبيان، إلى الأداء الممتاز في نمو محفظة 
التمويل بقيمــة ٧٠٠ مليون دينار تمثل 
١٤٪ نمو في المحفظة خلال العام الماضي، 
وكان النمــو الأكبر فيها للأفراد بنســبة 
٢٧٪ بقيمة ٥٠٠ مليــون دينار، فيما نما 
تمويل الشركات بقيمة ١٥٠ مليون دينار 

بزيادة ٨٪.
وأوضح أن النسبة الأكبر من الإيرادات 
التشغيلية تأتي من محفظة التمويل، لا فتا 
إلى نمو إدارة الثروات وصناديق الاستثمار.

وقــال التويجري ان بنك بوبيان أصبح 
ثالث أكبر بنك في الكويت، من حيث حجم 
الأصول بقيمة ٧٫٥ مليارات دينار، وهو ما 

يعكس زيادة قاعدة العملاء.
أنــه بالنســبة للمصاريــف  وأضــاف 
التشغيلية، فإن بنك بوبيان يستثمر بقوة في 
الخدمات الرقمية وخلال العام الماضي أطلق 
بنكا رقميا من المملكة المتحدة، ولايزال بنكا 

ناشئا ويتطلب استثمارات كبيرة للوصول 
إلى مرحلة النمو، وهذا جزء من استراتيجية 
البنك لتطوير العمليــات الرقمية وتنويع 
مصادر الدخل لعــدم الاعتماد بالكامل على 

محفظة التمويل.
وأشار إلى وجود إيرادات غير اعتيادية 
خــلال العام الماضي تتمثــل في تعويضات 
الحكومة عن مصاريف تحملها البنك في ٢٠٢١.

وبشأن حصة البنك في مبادرة الحكومة 
لتأجيل أقســاط القــروض للمواطنين، قال 
الرئيس التنفيــذي للخدمات المصرفية، إن 
العمل لايزال جاريا مع الحكومة لاستلامها 
وهــي في طور إنهاء الإجراءات الآن، وتبلغ 

حصة البنك ٥١ مليون دينار.
وأوضح أن البنك يتطلع لزيادة المشاريع 
الحكوميــة فــي ٢٠٢٢، بينمــا تراجــع تلك 
المشــاريع في ٢٠٢١، حيث تحرك الاقتصاد 
وقطاع المقــاولات وبالتالي زيادة تمويلات 

الشركات.
وارتفع صافي أرباح بنك بوبيان بنسبة 
٤٩٪ في الربع الرابع من ٢٠٢١، مقارنة بالربع 
المماثل من عام ٢٠٢٠، ليصل إلى ١٦٫٦ مليون 
دينار، وعلى مدار العام الماضي بأكمله نمت 
أرباح البنك بنسبة ٤١٪ إلى ٤٨٫٥ مليون دينار.

وأرجــع البنك نمو الأربــاح إلى ارتفاع 
صافي إيرادات التمويل، إلى جانب الزيادة 
في صافي إيرادات الاســتثمار والانخفاض 

في مخصص انخفاض القيمة.

البنك حقق أرباحاً تشغيلية قوية خلال ٢٠٢١ بلغت ١٠٠ مليون دينار.. بنمو ٨٪

صندوق الثروة النرويجي 
يربح ١٧٧ مليار دولار في عام ٢٠٢١

وكالات: حقق صندوق الثروة السيادي 
النرويجي عائدا على الاستثمار بقيمة ١٫٥٨ 
تريليون كرونة (١٧٧ مليار دولار) في العام 
الماضي، بدعم من الأسهم التكنولوجية.

إذ ســجل صندوق الثروة الســيادي 
الأكبر في العالم عائدا بنسبة ١٤٫٥٪ في 
عام ٢٠٢١.  وبذلك سجل الصندوق ثاني 
أعلى عائد في تاريخه على الإطلاق، بعدما 

حقق ١٫٦٩ تريليون كورونة في عام ٢٠١٩. 
وقال «نيكولاي تاجين» المدير التنفيذي 
للصندوق في بيان: ترجع النتائج الجيدة 
بشكل رئيسي إلى الأداء القوي في سوق 
الأسهم على مدار العام، وأضاف: كان هناك 
عائد جيــد في جميع القطاعــات، ولكن 
الاســتثمار في الشــركات التكنولوجية 

والمالية سجل أداء جيدا بشكل خاص.


