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أوض��ح تقري��ر »الش��ال« ااقتص��ادي اأس��بوعي أنه في 
منتدى قط��ر ااقتصادي الذي نظمته »وكالة بلومبرغ« قبل 
أس��بوعن، قال أمير قطر في كلمته اافتتاحية بأن اارتفاع 
احال��ي أس��عار النف��ط ل��ن ي��دوم طوي��اً، وأن العال��م قد 
يتع��رض حالة من الركود التضخم��ي، وإن حقق حذيره 
سيكون وقعها السلبي على أسعار النفط كبير. وفي مقابلة 
للرئيس التنفيذي مؤسس��ة البت��رول الكويتية على هامش 
امنتدى، يذكر بأن عاوة امخاطر التي تس��ببت في امستوى 
احالي امرتفع أسعار النفط والذي يقدر معدله بنحو 110 
دوار أمريكي للبرميل، هي في حدود 30 دوار أمريكي، ما 
يعني ضمنياً أنه يقدر سعر البرميل في ظروف عادية بنحو 
80 دوار أمريك��ي. ويذك��ر العضو امنت��دب للهيئة العامة 
لاس��تثمار ف��ي تصريح ل��ه على هام��ش جلس��ات امنتدى 
أيضاً، بأن بورصات العالم تنتظر تراجعاً أكبر رما يستمر 
حت��ى نهاية الع��ام اج��اري، وحينها س��وف تعي��د الهيئة 

توجيه استثماراتها.
أكبر مس��ؤول في دولة حاضنة لثالث أكب��ر احتياطي في 
العالم من الغاز إلى جانب احتياطها النفطي، وأكبر مسؤول 
نفطي تنفيذي في الكويت، وأكبر مسؤول تنفيذي عن إدارة 
مدخرات الدولة في الكويت، لهم وجهه نظر صحيحة حول 
مس��تقبل النفط ومستقبل أداء بورصات العالم. تلك النظرة 
قاطع��ة بأن أس��عار النفط ومعه��ا إيراداته س��وف تخضع 
لهامش خصم كبير، وتلك النظرة تتوقع خصماً على أسعار 
اأصول امالية، واخاف ليس على أن اخصم سوف يكون 

كبير، وإما على مقدار ارتفاع هامش اخصم.
الوع��ي  ه��ي  اإدارة اجدي��دة،  مه��ام  أول��ى  أن  ونعتق��د 
بامتغيرات امؤثرة قس��راً علينا من دون قدرة لنا في التأثير 
فيه��ا، فنحن هن��ا ا نتكلم عن تقرير محل��ي أو أجنبي يحلل 
ويتوقع واق��ع مختلف في الزمن القصي��ر، احديث هنا عن 
مس��ؤولن محلين كب��ار عينتهما اإدارة الس��ابقة. والكام 
لي��س ح��ول خاف سياس��ي، وا حتى خاف ح��ول حليل 
مهن��ي، فأعلى امس��ؤولن التنفيذين في البل��د عن اجهتن 
امس��ؤولتن عن مصدري الدخل الوحيدين، يذكران ما بات 
من البديهي��ات. امطلوب هو أا يكون هن��اك منهجان لنفس 
اإدارة، أحدهم��ا يع��ي م��آل ومخاط��ر امتغي��رات الكب��رى 
ويحاول التعامل معه��ا، واآخر اأقوى تتناقض أهدافه مع 
سامة التعامل مع تلك امتغيرات، في الكويت، سوق العمل 
غير مس��تدام، التعليم غير مس��تدام، السياس��ة اإس��كانية 
غير مس��تدامة، نظام التأمين��ات ااجتماعية غير مس��تدام، 
والقائم��ة تطول، فالتحدي كبير يحت��اج عناصر إدارة أكبر 

للتغلب عليه.
أداء بورصة الكويت 

كان أداء ش��هر يونيو أقل نش��اطاً مقارنة بأداء شهر مايو، 
حيث انخف��ض معدل قيمة الت��داول اليومي مع أداء س��لبي 
جميع مؤشرات اأسعار. فقد انخفض مؤشر السوق اأول 
بنحو 5.0- في امئة ومؤش��ر السوق الرئيسي بنحو 6.4- 
في امئة، وانخفض أيضاً مؤش��ر السوق العام وهو حصيلة 
أداء الس��وقن بنحو 5.3- في امئة، وكذلك انخفض مؤش��ر 

السوق الرئيسي 50 بنحو 7.5- في امئة.
وانخفض��ت س��يولة البورص��ة امطلق��ة في ش��هر يونيو 
مقارن��ة بس��يولة ش��هر ماي��و، حيث بلغ��ت الس��يولة نحو 
1.306 ملي��ار دين��ار كويتي بع��د أن كان��ت 1.602 مليار 
دينار كويتي لسيولة ش��هر مايو. وبلغ معدل قيمة التداول 
اليومي لش��هر يونيو نح��و 59.3 مليون دين��ار كويتي، أي 
بانخف��اض بنح��و 33.3- ف��ي امئة عن مس��توى معدل تلك 
القيم��ة لش��ه�ر مايو البال��غ 89 مليون دين��ار كويتي. وبلغ 
حجم س��يولة البورصة في النصف اأول من العام اجاري 
)أي ف��ي 121 يوم عم��ل( نحو 8.400 ملي��ار دينار كويتي، 
وبلغ معدل قيمة الت��داول اليومي للفترة نحو 69.4 مليون 
دينار كويت��ي، مرتفعاً بنحو 30.9 ف��ي امئة مقارنة معدل 
قيمة التداول اليومي للفترة ذاتها من عام 2021 البالغ نحو 
53 ملي��ون دينار كويتي، وحقق ارتفاعاً أيضاً بنحو 24.9 
في امئة إذا ما قورن مس��توى ذلك امعدل لكامل عام 2021 

البالغ نحو 55.6 مليون دينار كويتي.
وازال��ت توجه��ات الس��يولة من��ذ بداية العام تش��ير إلى 
أن نصف الش��ركات امدرجة لم حصل س��وى على 1.8 في 
امئة فقط من تلك الس��يولة، ضمنها 50 شركة حظيت بنحو 
0.5 في امئة فقط من تلك الس��يولة، وشركتان من دون أي 
ت��داول. أما الش��ركات الصغيرة الس��ائلة، فق��د حظيت 12 
شركة قيمتها السوقية تبلغ 3.8 في امئة من قيمة الشركات 
امدرجة على نحو 16.4 في امئة من س��يولة البورصة، ذلك 
يعني أن نش��اط الس��يولة الكبي��ر ازال يح��رم نحو نصف 
الش��ركات امدرج��ة منه��ا، وعل��ى النقيض، مي��ل بقوة إلى 
ش��ركات قيمتها الس��وقية ضئيلة. أما توزيع السيولة على 

السوقن خال شهر يونيو 2022، فكان كالتالي:
السوق اأول »27 شركة«

حظ��ي الس��وق اأول بنح��و 995.2 مليون دين��ار كويتي 
أو ما نس��بته 76.2 في امئة من س��يولة البورصة، وضمنه 
حظي��ت نحو نصف ش��ركاته )13 ش��ركة( عل��ى 89.8 في 

امئ��ة من س��يولته ونح��و 68.4 ف��ي امئة من كامل س��يولة 
البورص��ة، بينما حظي النصف اآخر )14 ش��ركة( على ما 
تبق��ى أو نحو 10.2 في امئة من س��يولته. وبلغ معدل تركز 
الس��يولة فيه مستوى عالي، حيث حظيت 8 شركات ضمنه 
عل��ى نحو 80.8 في امئة من س��يولته. وبلغت نس��بة قيمة 
تداوات الس��وق اأول من إجمالي قيمة تداوات البورصة 

خال النصف اأول من العام اجاري نحو 70.9 في امئة.
السوق الرئيسي )132 شركة(

حظي بنح��و 310.3 ملي��ون دينار كويت��ي أو نحو 23.8 
في امئة من س��يولة البورصة، وضمنه حظيت 20 في امئة 
من ش��ركاته عل��ى 87.6 في امئة من س��يولته، بينما اكتفت 
80 في امئة من ش��ركاته بنحو 12.4 في امئة من سيولته. 
وبلغت نس��بة قيمة تداوات الس��وق الرئيس��ي من إجمالي 
الس��وق خال النص��ف اأول من العام اج��اري نحو 29.1 
في امئة.وإذا ما قورن توزيع الس��يولة بن الس��وقن نلحظ 
تطوراً غير صحياً، فبعد أن كان نصيب السوق الرئيسي من 
الس��يولة لكامل عام 2021 نحو 40.6 في امئة، تشير أرقام 
توزيع الس��يولة إلى عودة التركيز إلى الس��وق اأول تاركاً 

نحو 29.1 في امئة فقط للسوق الرئيسي كما أسلفنا.

 
اأداء امجمع لقطاع البنوك

حقق قطاع البنوك ويش��مل 10 بنوك كويتية، خال الربع 
اأول م��ن الع��ام احالي م��واً في صاف��ي اأرب��اح مقارنة 
بالفترة نفس��ها من عام 2021، إذ بلغ��ت أرباح الربع اأول 
2022 بع��د خصم الضرائب وحق��وق اأقلية نحو 281.7 
ملي��ون دينار كويتي، بارتف��اع مق��داره 95.7 مليون دينار 
كويت��ي أو بنحو 51.4 في امئة، مقارن��ة بنحو 186 مليون 
دينار كويتي للفترة ذاتها من عام 2021. حقق ذلك نتيجة 
ارتفاع الربح التش��غيلي للبن��وك )قبل خصم امخصصات( 
إضاف��ة إل��ى انخفاض جمل��ة امخصص��ات، إذ بل��غ ارتفاع 
الربح التشغيلي للبنوك نحو 25.1 مليون دينار كويتي أو 
بنحو 6 في امئة، مقاب��ل انخفاض جملة امخصصات بنحو 
93.3 مليون دينار كويتي وبنسبة 48.4 في امئة. وخُصم 
م��ن ارتفاع قيمة صافي اأرب��اح ارتفاع الضرائب بنحو 14 
مليون دينار كويتي وبنسبة 69.1 في امئة، وارتفاع حقوق 
اأقلي��ة بنح��و 8.6 مليون دينار كويتي وبنس��بة 50.4 في 

امئة.
واس��تمرت البن��وك الكويتي��ة ف��ي تطبيق سياس��ة حجز 
امخصص��ات مقابل القروض غي��ر امنتظمة، فبل��غ إجمالي 
امخصص��ات الت��ي احتجزته��ا ف��ي الرب��ع اأول م��ن العام 
اج��اري نح��و 99.5 ملي��ون دين��ار كويت��ي مقارن��ة بنحو 
192.8 ملي��ون دين��ار كويت��ي، أي انخفض��ت بنحو 93.3 
ملي��ون دين��ار كويتي أو بنح��و 48.4 في امئة كما أس��لفنا. 
وامخصص��ات ف��ي القط��اع امصرفي الكويت��ي مخصصات 
حوطي��ة ف��ي الغال��ب مواجه��ة أس��وأ س��يناريو، لذلك قد 
تنعكس أرباحاً في ظ��روف اقتصادية أفضل كما حدث بعد 
أزمة عام 2008، وقد تس��تخدم مصدات إن ساءت اأوضاع 

ااقتصادية.
وبلغت أرباح البنوك التقليدية وعددها خمسة بنوك، نحو 
174.3 مليون دينار كويتي ومثلت نحو 61.9 في امئة من 
إجمالي صافي أرباح البنوك العش��رة، مرتفعة بنحو 60.7 
في امئة مقارنة مع الفترة ذاتها من العام اماضي. بينما كان 
نصيب البنوك اإسامية نحو 107.4 مليون دينار كويتي، 
ومثلت نحو 38.1 في امئة من صافي أرباح البنوك العشرة 

ومرتفع��ة بنح��و 38.5 ف��ي امئة عن مس��تواها ف��ي الفترة 
نفس��ها من العام اماض��ي، أي أن أرباح الش��ق التقليدي من 
البنوك مت معدات أعل��ى بعد التعافي من آثار اجائحة، 
وذل��ك مخال��ف للمس��ار التاريخي لتفوق مو أرباح الش��ق 

اإسامي.
وبلغ مضاعف السعر إلى الربحية )P/E( لقطاع البنوك 
العش��رة محس��وباً عل��ى أس��اس س��نوي نح��و 22.4 مرة، 
مقارن��ة بنح��و 23.3 مرة للفترة نفس��ها من الع��ام الفائت. 
وارتفع العائد على إجمالي اأصول احس��وب على أساس 
س��نوي إلى نحو 1.1 ف��ي امئة مقارنة بنح��و 0.8 في امئة. 
وارتفع أيضاً، معدل العائد على حقوق املكية ببلوغه نحو 
9.6 في امئة مقابل نحو 6.8 في امئة للفترة ذاتها من العام 

اماضي.
وعن��د امقارن��ة ما بن أداء البنوك العش��رة، اس��تمر »بنك 
الكويت الوطني« في حقيق أعلى مستوى أرباح بن البنوك 
العش��رة ببلوغها نحو 116.6 مليون دينار كويتي )ربحية 
الس��هم 15 فلس( أو نح��و 41.3 في امئة م��ن صافي أرباح 
القط��اع امصرفي، وبارتفاع بنحو 38.3 في امئة مقارنة مع 
الفترة ذاتها من عام 2021، وسبب رئيسي له هو انخفاض 
جملة امخصصات وارتفاع الربح التش��غيلي. وحقق »بيت 
التموي��ل الكويت��ي« ثاني أعل��ى أرباح بنح��و 69.5 مليون 
دينار كويتي )ربحية الس��هم 7.55 فلس( أو نحو 24.6 في 
امئة من صافي أرباح البنوك العش��رة وبنس��بة مو 39 في 
امئ��ة بامقارنة مع الفترة نفس��ها من العام الس��ابق، نتيجة 
ارتفاع إجمالي اإيرادات التش��غيلية إضاف��ة إلى انخفاض 
جملة امخصص��ات. وحقق »البنك التجاري الكويتي« أعلى 
نس��بة مو ف��ي اأرباح وبنح��و 55475 في امئ��ة، إذ بلغت 
أرباح��ه نح��و 22.2 مليون دينار كويت��ي مقارنة بنحو 40 
أل��ف دين��ار كويت��ي، نتيجة انخف��اض حج��م امخصصات 
وزيادة ااس��تردادات مقابل القروض م��ا انعكس إيجابياً 
على صاف��ي اأرباح. وحقق »بنك وربة« ثاني أعلى نس��بة 
م��و في اأرباح وبنح��و 142.7 في امئ��ة، أي من نحو 2.8 
ملي��ون دين��ار كويتي إل��ى نح��و 6.8 دينار كويت��ي، وذلك 
نتيجة انخفاض جملة امخصصات بقيمة أعلى من انخفاض 

الربح التشغيلي.
نتائج بنك وربة 

 أعل��ن بنك وربة ع��ن نتائج أعماله للرب��ع اأول من العام 
احالي والتي تش��ير إلى أن صافي أرباح البنك )بعد خصم 
الضرائ��ب( بل��غ نح��و 6.8 مليون دين��ار كويت��ي، بارتفاع 
مق��داره نحو 4 ملي��ون دين��ار كويتي ونس��بته 142.7 في 
امئ��ة،  مقارنة بنح��و 2.8 مليون دينار كويت��ي للفترة ذاتها 
من عام 2021. ويعود السبب في ارتفاع صافي اأرباح إلى 
انخفاض جملة امخصصات بقيمة أعلى من انخفاض الربح 
التش��غيلي. إذ انخفض الربح التش��غيلي للبنك )قبل خصم 
امخصصات( بنحو 581 ألف دينار كويتي أي بنس��بة 4.5 
في امئة، فيما انخفضت جملة امخصصات بنحو 4.7 مليون 

دينار كويتي أو بنسبة 47.4 في امئة.
وفي التفاصيل، ارتفع إجمالي اإيرادات التشغيلية للبنك 
بنحو 611 ألف دينار كويتي أو بنحو 3.1 في امئة، وصواً 
إل��ى نحو 20.3 مليون دينار كويت��ي مقارنة مع نحو 19.7 
ملي��ون دينار كويتي للفترة نفس��ها من عام 2021. وحقق 
ذلك نتيجة ارتفاع بند صافي إيرادات اس��تثمار بنحو 440 
ألف دين��ار كويتي وبنحو 7.1 في امئ��ة، وصواً إلى 6.67 

ملي��ون دين��ار كويت��ي مقارن��ة بنح��و 6.23 ملي��ون دينار 
كويت��ي. وارتفع أيض��اً، بند صاف��ي إي��رادات مويل بنحو 
260 ألف دينار كويتي وبنس��بة 2.3 في امئة، وصواً إلى 
نحو 11.70 ملي��ون دينار كويتي مقارن��ة مع نحو 11.44 

مليون دينار كويتي.
وارتفع إجمالي امصروفات التش��غيلية بنحو 1.2 مليون 
دين��ار كويتي أو ما نس��بته 17.6 في امئة، وصواً إلى نحو 
8 ملي��ون دينار كويتي مقارنة مع نح��و 6.8 مليون دينار 
كويت��ي، وحقق ذلك نتيجة ارتفاع جميع بنود امصروفات 
التش��غيلية. وبلغت نس��بة إجمالي امصروفات التشغيلية 
إل��ى إجمال��ي اإي��رادات التش��غيلية نح��و 39.3 ف��ي امئ��ة 
بع��د أن كانت عن��د نحو 34.4 ف��ي امئ��ة. وانخفضت جملة 
امخصصات بنحو 4.7 مليون دينار كويتي وبنس��بة 47.4 
في امئ��ة كما أس��لفنا، لتبلغ نحو 5.3 ملي��ون دينار كويتي 
مقارن��ة بنح��و 10 ملي��ون دين��ار كويت��ي. وارتف��ع هامش 
صافي الربح إلى نحو 33.2 في امئة لأشهر الثاثة اأولى 
من العام احالي مقارنة بنحو 14.1 في امئة للفترة نفس��ها 

من العام السابق.
وتش��ير البيانات امالية للبنك إلى أن إجمالي اموجودات 
س��جل ارتفاع��اً بل��غ ق��دره 216.8 ملي��ون دين��ار كويتي 
ونس��بته 6.1 في امئة، ليصل إلى نحو 3.797 مليار دينار 
كويت��ي مقاب��ل 3.580  ملي��ار دينار كويتي ف��ي نهاية عام 
2021. ف��ي حن ارتفع إجمال��ي اموجودات بنحو 380.9 
ملي��ون  دينار كويتي أو بنح��و 11.2 في امئة، عند امقارنة 
بالفت��رة نفس��ها م��ن ع��ام 2021 ح��ن بل��غ 3.416 مليار 
دين��ار  كويتي. وارتفع بن��د مدينو التموي��ل بنحو 105.3 
ملي��ون دين��ار كويتي أي نح��و 4.3 في امئ��ة، وصواً إلى 
نح��و 2.579 ملي��ار دين��ار كويت��ي )67.9 ف��ي امئ��ة م��ن 
إجمال��ي اموج��ودات( مقارنة بنح��و 2.474 ملي��ار دينار 
كويت��ي )69.1 في امئة من إجمال��ي اموجودات( في نهاية 
عام 2021، وارتفع بنحو 6 في امئة أو نحو 146.6 مليون 
دين��ار كويت��ي مقارنة بنح��و 2.432 مليار دين��ار كويتي 
)71.2 ف��ي امئة من إجمالي اموجودات( في الفترة نفس��ها 
من ع��ام 2021. وبلغت نس��بة إجمالي مدين��و مويل إلى 
إجمال��ي الودائع نح��و 83.9 في امئة مقارن��ة بنحو 87.7 
ف��ي امئة. وارتفع بن��د إيداعات لدى البن��وك وبنك الكويت 
امركزي بنحو 89.7 مليون دينار كويتي أي بنس��بة 20.5 
ف��ي امئة، وص��واً إلى نح��و 526.7 مليون دين��ار كويتي 
)13.9 ف��ي امئة م��ن إجمالي اموج��ودات( مقارنة مع نحو 
437 ملي��ون دين��ار كويت��ي )12.2 في امئة م��ن إجمالي 
اموجودات( ف��ي نهاية عام 2021، وارتف��ع بنحو 176.3 
ملي��ون دين��ار كويت��ي وبنس��بة 50.3 ف��ي امئ��ة مقارن��ة 
بالفترة نفس��ها من عام 2021، ح��ن بلغ نحو 350 مليون 

دينار كويتي )10.3 في امئة من إجمالي اموجودات(.
وتشير اأرقام إلى أن مطلوبات البنك )من غير احتساب 
إجمال��ي حق��وق املكية( قد س��جلت ارتفاع��اً بلغت قيمته 
264.8 ملي��ون دينار كويتي أي ما نس��بته 8.4 في امئة، 
لتصل إلى نحو 3.429 ملي��ار دينار كويتي مقارنة بنحو 
3.164 ملي��ار دينار كويتي بنهاية ع��ام 2021. وحققت 
ارتفاع��اً بنح��و 293.2 ملي��ون دين��ار كويتي أي بنس��بة 
م��و بلغت 9.3 ف��ي امئة، عن��د امقارنة مع الفترة نفس��ها 
من الع��ام الفائت حن بلغت 3.136 ملي��ار دينار كويتي. 
وبلغت نس��بة إجمالي امطلوبات إل��ى إجمالي اموجودات 

نحو 90.3 في امئة بعد أن كانت نحو 91.8 في امئة.
وتش��ير نتائ��ج حليل البيان��ات امالية احس��وبة على 
أس��اس س��نوي إلى أن جميع مؤش��رات ربحي��ة البنك قد 
سجلت ارتفاعاً مقارنة مع الفترة نفسها من عام 2021. إذ 
ارتفع مؤش��ر العائد على معدل حقوق امساهمن اخاص 
للبن��ك ) ROE ( إلى نحو 9.2 في امئ��ة مقارنة بنحو 5.5 
في امئة. وارتفع مؤش��ر العائد على معدل رأس��مال البنك 
) ROC ( إل��ى نح��و 13.5 في امئة مقارن��ة بنحو 7.1 في 
امئة. وارتفع أيضاً، مؤش��ر العائد عل��ى معدل موجودات 
البن��ك ) ROA ( حن بلغ نحو 0.7 ف��ي امئة مقارنة بنحو 
0.3 في امئة. وارتفعت ربحية الس��هم الواحد اأساسية 
وامخففة للبن��ك ) EPS ( إذ بلغت نحو 2.64 فلس مقارنة 
بنح��و 0.19 فل��س للرب��ع اأول م��ن ع��ام 2021. وبل��غ 
 )P/E( مؤش��ر مضاعف الس��عر/ ربحية الس��هم الواحد
نحو 26.7 ضعف. وبلغ مؤش��ر مضاعف السعر/ القيمة 
الدفتري��ة )P/B( نح��و 1.9 ضع��ف مقارن��ة بنح��و 1.8 

ضعف.
اأداء اأسبوعي لبورصة الكويت

كان أداء بورص��ة الكوي��ت خال اأس��بوع اماضي أكثر 
نش��اطاً، حيث ارتفع مؤش��ر كل من قيمة اأسهم امتداولة، 
كمية اأسهم امتداولة وقيمة امؤشر العام )مؤشر الشال(، 
بينما انخفض مؤش��ر عدد الصفقات امبرمة. وكانت قراءة 
مؤش��ر الشال )مؤشر قيمة( في نهاية تداول يوم اخميس 
اماضي قد بلغت نح��و 677.5 نقطة، بارتفاع بلغت قيمته 
15.1 نقط��ة ونس��بته 2.3 ف��ي امئ��ة عن إقفال اأس��بوع 
اماضي، وظل مرتفعاً بنح��و 54.7 نقطة أي ما يعادل 8.8 

في امئة عن إقفال نهاية عام 2021.

العالم مهدد بحالة من الركود التضخمي

»الشال«: الكويت تواجه حدِ كبير يحتاج إلى عناصر إدارة أكبر للتغلب عليه

 حصص البنوك من صاي أرباح الربع اأول

 امؤرات امالية لبنك وربة امنتهية ي 31 مارس 2022 جدول مؤر الشال لـ30 ركة مدرجة ي البورصة


