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الاقتصاد  مستوى  على  انعطاف  نقطة   2022 عام  مثّّل 
التيسيرية  السياسات  من  فترة  نهاية  شهد  حيث  العالمي، 
وبداية دورة من التشديد النقدي قادتها السلطات النقدية 
وصناع السياسات في الاقتصادات الكبرى، لمواجهة موجة 
من التضخم تضافرت في إنتاجها عوامل التيسير النقدي 
والتحديات الجيوسياسية الحادّّة على الصعيد العالمي خلال 

العامين السابقين. 
الوضع  وضعف  الراهنة  النقدي  التشديد  دورة  ظل  وفي 
المالي وتنامي تجزؤ الاقتصاد العالمي غابت عن هذه السنة 
ليحل   ،2021 عام  سُُجلت  التي  الكبيرة  النمو  معدلات 

محلها نمو غير متسق بين الاقتصادات حول العالم.
النقدية  السياسات  شكلت  فقد  المحلي  المستوى  على  أما 
واقيًًا،  درعًًا  المركزي  الكويت  بنك  طبّّقها  التي  الحصيفة 
معززًًا  الوطني،  الاقتصاد  على  العالمية  التداعيات  من  حدّّ 
خلال  من  وذلك  المالي،  والاستقرار  النقدي  الاستقرار 
نهج  باتباع  العالمية  النقدي  التشديد  دورة  مع  التعاطي 
تراجع  عن  أسفر  الخصم،  سعر  رفع  في  ومتدّّرج  متوازن 
الكويت  بنك  دور  عن  فضالًا  المحلي،  التضخم  معدلات 
المالي على مواصلة دوره  النظام  المركزي في ترسيخ قدرة 
دون انقطاع، وما يطبقه البنك المركزي في سبيل ذلك من 
وإطار  المستقبلية،  التحديات  استشراف  في  استباقي  نهج 
عمل واضح ومحدد لمراقبة التحديات الناشئة بشكل مستمر 
والتفعيل  المخاطر،  إلى  المستندة  التحليلات  وإجراء  ويقظ، 

الاستباقي لأدوات التدخل.
على  المحافظة  في  المركزي  الكويت  بنك  دور  من  وكجزء 
العام،  والإفصاح  الشفافية  مبدأ  وترسيخ  المالي  الاستقرار 
يسرني تقديم تقرير الاستقرار المالي لعام 2022، حيث 
دولة  في  المالي  النظام  تطورات  أهم  التقرير  هذا  يغطي 

الكويت، ويبين كيف حصد القطاع المصرفي ثمار حصافته     
ويعكس  قوة  المسبوقة من موقع  الظروف غير  عبر تخطي 

قدرته على مواجهة التحديات القادمة.
حيث  مرفقات،  وخمسة  فصول  من خمسة  التقرير  يتكون 
العالمية  الاقتصادية  التطورات  بتحليل  الأول  الفصل  يبدأ 
والمحلية، وعرض المؤشرات الاقتصادية الرئيسية مع نظرة 
عامة على أداء الأسواق الرئيسية. ويقدم الفصل الثاني من 
الكويتي مع تسليط  المالي  النظام  التقرير لمحة عامة حول 
الضوء على خصائص النظام والتطورات الرئيسية للبنوك 
المخاطر  الثالث  الفصل  ويتناول  العام.  مدار  على  المحلية 
التي يواجهها القطاع المصرفي، وعلى وجه التحديد، يعرض 
الفصل تحليالًا لمخاطر الائتمان ومخاطر السيولة ومخاطر 
التشغيلية من جوانب وزوايا متعددة. أما  السوق والمخاطر 
الفصل الرابع، فيتطرق إلى قوة البنوك المحلية عبر تقديم 
تقييم شامل لربحية القطاع المصرفي وملاءته المالية. ويختتم 
الفصل الخامس التقرير بعرض البنية التحتية للنظام المالي: 
نظم الدفع والتسوية. ونأمل أن تساعد التحليلات الواردة 
في هذا التقرير جميع المهتمين والمطلعين على تكوين رؤى 
طرح  وتسهيل  الأساسية  للموضوعات  أوفى  وفهم  واضحة 
المبادرات والسياسات المناسبة لمواجهة التحديات المحتملة.

ومساعينا  جهودنا  يُكُلِّلِ  أن  وجل  عز  الله  نسأل  وختامًًا، 
لوطننا  والصلاح  الخير  فيه  لما  والنجاح  بالتوفيق  جميعًًا 
البلاد  أمير  السمو  صاحب  حضرة  قيادة  ظل  الغالي،في 
الله  حفظه  الصباح  الجابر  الأحمد  مشعل  الشيخ  الُمُفدََّى 
ورعاه، وسمو ولي العهد الأمين الشيخ صباح خالد الحمد 
الوزراء  مجلس  رئيس  وسمو  الله،  حفظه  الصباح  المبارك 
الشيخ أحمد عبدالله الأحمد الصباح حفظه الله، أنعم الله 
عليهم جميعاًً بموفور الصحة ودوام العافية وسداد الخطى.
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نطاق التقرير وتجميع البيانات 
وعدم تحمل المسؤولية

يتنــــــاول تقـــــرير الاستقـــــرار المالي هذا تحلــــيلًاا لأداء العناصــــر الأساســـــية من النظام المالي المحلـــــي للسنـــــة المنتهيـــــة في 
31 ديســمبر 2022. وتُعُــرض كافــة المبالــغ في هــذا التقريــر بالدينــار الكويتــي، مــا لــم تــرد إشــارة إلــى غيــر ذلــك.

عنــد الإشــارة إلــى النظــام المصــرفي، فهــذا يعنــي اســتخدام بيانــات الجهــاز المصــرفي المجمعــة للبنــوك الكويتيــة التــي تشــمل 
البنــوك التقليديــة والإسلاميــة في الكويــت وشــركاتها التابعــة وفروعهــا الخارجيــة بالإضافــة إلــى بنــك متخصــص. وبســبب 
محدوديــة بعــض البيانــات، لــم نقــم بتغطيــة 12 فرعــًاً لبنــوك أجنبيــة في الكويــت )تمثــل حوالــي 3% مــن الجهــاز المصــرفي 
المجمــع(. لذلــك، يجــب علــى القــارئ الانتبــاه إلــى أن بيانــات الجهــاز المصــرفي المجمعــة تختلــف عــن بيانــات الكويــت فقــط 

)عـلـى مـسـتوى النـشـاط المحـلـي( المتاـحـة عـلـى الموـقـع الإلكتروـنـي لبـنـك الكوـيـت المرـكـزي.

مصــدر البيانــات: يعتمــد التقريــر علــى بيانــات بنــك الكويــت المركــزي، وتومســون رويتــرز وبلومبيــرغ، وبيانــات مــن بورصــة 
الكويــت ووزارة العــدل.
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الملخــــــصالملخــــــص
التنفيــــــذيالتنفيــــــذي

20222022
على النقيض من العام الماضي، الذي واصلت فيه الحكومات 
النقدية  السياسة  مستوى  على  سواءًً  التيسيرية  تدابيرها 
شهد   ،19 كوفيد  جائحة  تداعيات  لدرء  المالية  السياسة  أو 
العالم،  حول  النقدي  التشديد  من  دورة  بداية   2022 عام 
قادتها السلطات النقدية وصناع السياسات في الاقتصادات 
عاتية،  موجة تضخم  مع  معركة ضروس  في  الكبرى  العالمية 
بعد أن تبين بوضوح أن التضخم لم يكن عابرًًا ولا مرحليًًا مما 

استدعى مجابهته بقوة.
إطلاق  في  التيسيرية  النقدية  للسياسات  البالغ  الأثر  ورغم 
وراء  الأوحد  السبب  ليست  أنها  إلا  الراهنة،  التضخم  موجة 
جرّّاء  حادّّة  جيوسياسية  تحديات  مع  تزامنت  فقد  ذلك، 
وعقّّدت  عالميًًا،  الأسعار  ألهبت  الأوكرانية،  الروسية  الحرب 
لكبح  النقدي  التشديد  طريق  على  السياسات  مهمة صانعي 
هذه  عن  غاب  مجتمعة،  الظروف  لهذه  ونتيجة  التضخم. 
السنة ما شهده العام السابق من نمو كبير سواء على الجانب 
الاقتصادي أو في أسواق الأسهم، لتحل مكانه مستويات غير 
متسقة من النمو، واتسم سلوك المستثمرين والمستهلكين بشكل 

عام بالتردد.
أما على المستوى المحلي فقد كان الاقتصاد محميًًا - إلى حد ما 
- من اضطرابات الاقتصاد العالمي بفضل السياسات النقدية 
للتداعيات  استجابت  التي  المركزي  الكويت  لبنك  الحصيفة 
عبر  النقدي  التشديد  دورة  مع  وتعاطت  العالمية  الاقتصادية 
اتباع نهج متوازن ومتدرج في رفع سعر الخصم، بالتوازي مع 
السياسات المالية الملائمة التي استفادت من الآثار الإيجابية 
لارتفاع أسعار النفط على المالية العامة للدولة، وذلك نتيجة 
تنامي الصراعات الجيوسياسية، ومن ثم فليس من المستغرب 
أن يواصل الاقتصاد المحلي - في ضوء هذه العوامل - النمو 
بمعدلات عالية مع تنامي التمويل إلى مستويات غير مسبوقة.

في ظل ما سبق، توضح الفقرات التالية النقاط الرئيسية من 
تقرير الاستقرار المالي لهذا العام.

الاقتـــصادية  الاقتـــصادية التطــــــورات  التطــــــورات 
العالمية والمحلية:العالمية والمحلية:

التطورات العالمية: التطورات العالمية: 

حقق  أن  بعد   2022 عام  خلال  الاقتصادي  النمو  تباطأ 
زيادة حادة في العام السابق، وعليه أشارت تقديرات صندوق 
النقد الدولي إلى أن النمو العالمي بلغ 3.5% مقابل %6.3 
لعام 2021، نتيجة تشديد السياسة النقدية وضعف الوضع 
سوق  شهد  كما  العالمي.  الاقتصاد  في  التجزؤ  وتفاقم  المالي 
في  المؤشرات  بتراجع  متمثالًا  العام  خلال  تصحيحًًا  الأسهم 
ظل تصاعد معدلات الفائدة وتراجع ثقة المستثمرين في ظل 
التوقعات بحدوث انكماش اقتصادي. أما فيما يخص أسواق 
حيث  العام،  خلال  المستمرة  بالتقلبات  اتسمت  فقد  النفط، 
ارتفعت أسعار النفط بشكل ملحوظ في بداية العام إلا أنها 
عادت لمستوياتها الطبيعية ليبلغ الارتفاع في كلٍٍ من خام غرب 
نسبته  ما  التصديري  الكويت  وخام  وبرنت  الوسيط  تكساس 
الرغم  وعلى  العام،  نهاية  في  و%3.8  و%10.5   %6.7
من التراجع، إلا أن هذه الأسعار لا تزال مرتفعة نسبيًًا مقارنة 

بالفترات السابقة.

التطورات المحلية:التطورات المحلية:

شهد الاقتصاد المحلي تراجعًًا في معدلات التضخم، حيث بلغ 
مؤشر أسعار المستهلك 3.2% في 2022، مدفوعة بارتفاع 
أسعار الفائدة حيث بلغ سعر الخصم 3.5% في نهاية العام. 
مقارنة  معقولة  مستويات  ضمن  المحلية  الأسعار  ظلت  وقد 
على  الطاقة  لأسعار  الثانوي  الأثر  نتيجة  العالمية  بالمستويات 
مكونات مؤشر أسعار المستهلك، إضافة إلى الدعم الحكومي 
بشكل  تتأثر  فلم  الوطنية،  للعملة  وبالنسبة  الأساسية.  للسلع 
حيث  المتبعة،  النقدية  للسياسة  نتيجة  العام  خلال  ملحوظ 
سعر  ربط  على  القائم  الصرف  نظام  من  العملة  استفادت 
صرف الدينار بسلة موزونة من العملات. بالإضافة إلى ذلك، 
شهد الناتج المحلي الإجمالي لدولة الكويت نموًًا ملحوظًًا بلغ 
وأسعاره، فضالًا  النفط  إنتاج  معدلات  تعافي  نتيجة   %8.2
عن النمو في القطاعات غير النفطية. هذا وقد تراجع العجز 
المالي في الحساب الختامي للسنة المالية 2023/2022 
بشكل كبير ليبلغ 0.2% من الناتج المحلي الإجمالي المتوقع 
مقارنة بنسبة 7.2% في العام السابق وذلك نتيجة للارتفاع 

في إنتاج النفط وأسعاره.
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وفيما يخص سوق الأوراق المالية، فقد حافظت الأسهم الكويتية 
على الأداء القوي الذي أظهرته في عام 2021، حيث ارتفع 
المؤشر السعري لجميع الأسهم بنسبة 3.5% متأثرًًا بالارتفاع 
تشديد  في  التدرج  إلى  بالإضافة  النفط  أسعار  في  الملحوظ 
ارتفع  وقد  هذا،  الأخرى.  بالدول  مقارنة  النقدية  السياسة 
 ،%12.8 بمقدار  الكويت  لبورصة  السوقية  القيمة  إجمالي 
أي ما يعادل 5.2 مليار دينار خلال عام 2022 لتصل إلى 
التي قام  46.7 مليار دينار، وذلك نتيجة عملية الاستحواذ 
بها أحد البنوك المحلية خلال العام على بنك خارجي، فضالًا 
عن الأداء المتفوق عمومًًا للسوق. وفيما يتعلق بالقطاعات، فقد 
تصدرت البنوك الأداء في عام 2022، حيث ارتفعت القيمة 
السوقية للقطاع بحوالي 10% بنهاية العام وذلك نتيجة لارتفاع 
الأرباح السنوية لدى البنوك. ومن حيث نشاط السوق، وعلى 
الرغم من تراجع حجم التداول خلال العام بشكل ملحوظ، إلا 
أن قيمة التداول ارتفعت لتبلغ 14.6 مليار دينار مقابل 13.6 
مليار دينار في العام السابق وذلك نتيجة ارتفاع قيمة التداول 

في سهم أحد البنوك قبيل استحواذه على بنك آخر.

أسعار  ارتفاع  من  الرغم  وعلى  العقار،  قطاع  ناحية  من  أما 
الفائدة التدريجي في 2022، فقد ظل سوق العقار نشطًًا 
خلال العام. حيث ارتفعت قيمة الصفقات بنحو 0.9% عن 
من  أعلى  يعد  والذي  دينار،  مليار   3.8 لتبلغ  السابق  العام 
متوسط المعدل للسنوات الخمس الماضية. هذا وقد شهد قطاع 
العقار السكني تراجعًًا في حصته من الإجمالي لتبلغ %50 
مقابل 73% في عام 2021، إلا أنه لا يزال يستحوذ على 
إلى  ذلك  ويعود  المتداولة،  القيمة  إجمالي  من  الأكبر  الحصة 
لتصل  العام  خلال  السكنية  للعقارات  الصفقات  عدد  تراجع 
 .2021 الكبير في عام  الارتفاع  بعد  إلى مستويات طبيعية 
بلغ  حيث  بالارتفاع،  السكنية  العقارات  أسعار  استمرت  كما 
متوسط معدل نمو الأسعار للمحافظات الست مجتمعة نحو 
16% )19% في 2021(. ويمكن أن تعزى قوة الأسعار إلى 
أقل  كونه  السكني  الاستثمار  نحو  المستثمرين  توجهات  تغير 

خطورة من القطاعات الأخرى. 

نــظـرة عامة عـلى النظام نــظـرة عامة عـلى النظام 
المالي المحلي:المالي المحلي:

الأصـــــــــول: الأصـــــــــول: 

شهدت أصول القطاع المصرفي نموًًا بنحو 17.7% خلال العام 
لتبلغ 107.1 مليار دينار، وبشكل أساسي، يعود ذلك الارتفاع 
إلى  بالإضافة  خارجي،  بنك  على  البنوك  أحد  استحواذ  إلى 
التوسع في المحافظ التمويلية للبنوك بنسبة 15.3%. وعلى 

الرغم من ذلك، إلا أن نسبة الأصول إلى الناتج المحلي الإجمالي 
الاسمي تراجعت لتبلغ 192% كما في نهاية العام، وذلك نتيجة 
بنسبة  الاسمي  الإجمالي  المحلي  الناتج  في  المشهود  للارتفاع 
الاستحواذ  لعملية  ونتيجة  السابق،  العام  وبخلاف   .%35.2
المشار إليها، تمكنت البنوك الإسلامية من استعادة صدارتها في 
معدل نمو الأصول مقارنة بالبنوك التقليدية )30.4% مقابل 
التراجع الطفيف  الرغم من  7.6%(. ومن جهة أخرى، وعلى 
في حصة القروض من إجمالي الأصول، إلا أن البنوك المحلية 
استمرت في الاعتماد عليها كعامل أساسي لأنشطتها الرئيسية، 
حيث حققت القروض نموًًا بنحو 9 مليار دينار وبمعدل %15.3 
لتبلغ 67.5 مليار دينار في عام 2022، وفيما يتعلق بمحفظة 
الاستثمار، فقد شهدت كذلك نموًًا بنسبة 26.9% خلال العام 
الاستثمار  شركات  شهدت  وقد  هذا  دينار.  مليار   18.7 لتبلغ 
الخاضعة لرقابة بنك الكويت المركزي تراجعًًا في اعدادها لتبلغ 
41 شركة مقابل 47 شركة في 2021 تماشيًًا مع السنوات 
الخمس الماضية، مما أدى إلى انخفاض الأصول لدى القطاع. 
أما من جهة شركات الصرافة، فلم تشهد زيادة خلال العام، إلا 

أن أصولها ارتفعت بنسبة 7.4% لتبلغ 283 مليون دينار.

محفظة القروض:محفظة القروض:

السياسة  2022 من تضييق في  الرغم مما شهده عام  على 
النقدية، حيث ارتفعت أسعار الفائدة خلال العام بشكل ملحوظ، 
إلا أن محفظة القروض شهدت نموًًا بنسبة 15.3% لتبلغ 67.5 
مليار دينار متأثرةًً بالانتعاش العام في الاقتصاد، فضالًا عن النمو 
المدفوع باستحواذ أحد البنوك المحلية على بنك خارجي. وفيما 
يخص التوزيع القطاعي، فلا يزال قطاع الأفراد يستحوذ على 
النسبة الأكبر من المحفظة، متبوعاًً بالقروض الممنوحة لقطاعي 
الخدمات والعقار حيث ارتفعا بنحو 1.4 و1.3 مليار دينار على 
التوالي، ومن جهته، فقد شهد قطاع النفط والغاز ارتفاعًًا في 
محفظة القروض لتبلغ أعلى مستوى لها عند 3.56 مليار دينار 
مدفوعة بالقروض المشتركة من البنوك الكويتية لتمويل المشاريع 
التوسعية للشركات المحلية في عام 2021 والتي استمرت حتى 
الممنوحة  القروض  ارتفعت  ذلك،  إلى  بالإضافة   .2022 عام 
3.7 مليار دينار  4.9 مليار دينار مقابل  لتبلغ  البنوك  لقطاع 
في العام السابق متأثرةًً بالاستحواذ المذكور. وبالنظر إلى توزيع 
المحفظة وفقًًا للعملة، فلا تزال القروض الممنوحة بالعملة المحلية 
تستحوذ على النسبة الأكبر من المحفظة وبنسبة 64.3% من 
ظل  فقد  للمحفظة،  الجغرافي  للتوزيع  بالنسبة  أما  الإجمالي. 
مستقرًًا، حيث لا تزال القروض الموجهة لعملاء محليين تشكل 
النسبة الأكبر من المحفظة بنحو 67.7%، بالإضافة إلى ارتفاع 
حصة القروض المقدمة إلى دول مجلس التعاون الخليجي لتبلغ 
13.9%، تتشكل أساسًًا من قروض ممنوحة لعملاء في مملكة 

البحرين.
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الودائـــــــــــع:الودائـــــــــــع:

تماشيًًا مع السنوات السابقة، استمرت ودائع القطاع المصرفي 
بالارتفاع خلال عام 2022، حيث سجلت نموًًا بنسبة %12.3 
لتبلغ 70.4 مليار دينار كما في نهاية العام مقارنة بنحو 62.7 
الودائع  شهدت  أدق،  وبشكل  السابق.  العام  في  دينار  مليار 
دينار في  مليار   1.3( دينار  مليار   1.5 لتبلغ  ارتفاعًًا  الخارجية 
الخارجية  عملياتها  في  البنوك  توسع  بسبب  وذلك   ،)2021
بالإضافة إلى عملية الاستحواذ المشار إليها. ومن ناحية أخرى، 
كمصدر  الخاص  القطاع  ودائع  على  تعتمد  البنوك  تزال  فلا 
رئيسي للأموال بشكل أكبر من اعتمادها على الودائع الحكومية، 
حيث تشكل النسبة الأكبر من محفظة الودائع بنحو 55% من 

الإجمالي.

مخاطــــر البنــــوك:مخاطــــر البنــــوك:
مخاطر الائتمان:مخاطر الائتمان:

شهدت انكشافات البنوك الائتمانية ارتفاعًًا خلال عام 2022 
وبنسبة 17.2% مقارنة بالعام السابق، وكان ذلك الارتفاع مدفوعًًا 
بنمو محفظة القروض بمعدل يفوق متوسط نمو القروض المحقق 
تاريخيًًا، هذا وقد شهد قطاع العقار أكبر معدل نمو خلال العام 
ليستمر   ،%14 بنسبة  الأسري  بالقطاع  متبوعًًا   %22 بنسبة 
بذلك كلا القطاعين بتشكيل الحصة الأكبر من إجمالي المحفظة. 
المتعثرة بشكل ملحوظ خلال  القروض  تراجعت عمليات شطب 
العام لتبلغ 183 مليون دينار، وعلى الرغم من تراجعها الى أنها 
ساهمت - بالإضافة إلى إطار بناء المخصصات الحصيف لبنك 
الكويت المركزي - في المحافظة على ثبات معدل القروض غير 
المنتظمة عند أدنى مستوى له وبنسبة 1.4% تماشيًًا مع العام 
السابق. كما بلغ معدل تغطية القروض غير المنتظمة %308، 
وهو الأعلى في المنطقة، مما يمكن القطاع المصرفي من مواجهة 

حالات التعثر دون التأثير على ربحيته. 

مخاطر السيولة:مخاطر السيولة:

في   2022 عام  خلال  النقدية  السياسة  تشديد  ساهم 
السابق  العام  من  أكبر  الودائع وبمعدل  من  مزيد  استقطاب 
لتصل إلى أعلى مستوى لها عند 70.4 مليار دينار متركزة 
من   %55 لتشكل  ارتفعت  التي  الأفراد  ودائع  في  أساسًًا 
الاستحواذ  عملية  ساهمت  كما  الودائع.  قاعدة  إجمالي 
الحاصلة خلال العام في الارتفاع الاستثنائي للودائع، حيث 
بشكل  المجمع  المستوى  على  الودائع  زيادة  إلى  بدورها  أدت 
زيادة  وساهمت  هذا،  المحلية.  الودائع  في  الزيادة  من  أكبر 
مما  العام  خلال  الإقراض  عمليات  في  التوسع  في  الودائع 
أدى إلى ارتفاع الحد الأقصى المتاح للتمويل ليصبح %80، 
كما انعكست زيادة الودائع إيجابيًًا على معيار صافي التمويل 
الفترة.  نهاية  في  كما   %114 ليبلغ  ارتفع  حيث  المستقر 
تعكسها  وفيرة  بسيولة  المصرفي  القطاع  يتمتع  عام،  وبشكل 
البنوك على  التي حافظت فيها  الرقابية،  السيولة  متطلبات 

نسب تتجاوز الحدود الدنيا بمصدات وفيرة.

مخاطر السوق:مخاطر السوق:

فقط   %1 نحو  السوق  بمخاطر  المرجحة  الأصول  شكلت 
 0.8 يعادل  وبما  بالمخاطر  المرجحة  الأصول  إجمالي  من 
المحافظ  وقد شهدت  هذا  العام،  نهاية  في  كما  دينار  مليار 
الاستثمارية ارتفاعًًا خلال العام مدفوعًًا بارتفاع استثمارات 
 %33.6 وبنحو  العقارية  والاستثمارات  الثابت  الدخل 
الأسهم  استثمارات  تراجع  مقابل  التوالي  على  و%6.2 
الثابت  الدخل  استثمارات  تزال  فلا  وعليه،   .%2.8 بنحو 
تستحوذ على الحصة الأكبر من إجمالي استثمارات البنوك 
وبنحو 85% من الإجمالي. وخلافًًا لعام 2021، شهد عام 
2022 تراجعًًا في حساسية البنوك تجاه تقلبات الأسواق 
لتصل إلى أدنى مستوى لها منذ 2018، حيث شكلت كل من 
الاستثمارات المدرجة بالقيمة العادلة في بيان الدخل الشامل 
وتلك المدرجة بالقيمة العادلة في بيان الدخل نحو %55.1 
من إجمالي محفظة الاستثمارات مقابل نحو 66.2% في 
الكويتية  للبنوك  المحدود  للانكشاف  ونتيجة  هذا،   .2021
التغيرات  أو  بالتقلبات  للتأثر  أقل عرضة  السوق، فهي  على 
التي قد تطرأ على السوق والتي من شأنها أن تؤثر سلبًًا على 

أداء البنوك.
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المخاطر التشغيليةالمخاطر التشغيلية::

ليبلغ   2022 العام  خلال  التشغيلية  الخسائر  إجمالي  تراجع 
2.3 مليون دينار أي ما يعادل 0.2% من متوسط إجمالي دخل 
مخاطر  وقد شكلت  الماضية،  الثلاث  للسنوات  الكويتية  البنوك 
حالات  من  الأكبر  الحصة  العمليات  وإدارة  والتسليم  التنفيذ 
ناحية  ومن  الإجمالي.  من   %51 وبنحو  التشغيلية  الخسائر 
في  أطلقها  التي  المركزي  الكويت  بنك  حملة  أدت  فقد  أخرى، 
عام 2021 "لنكن على دراية" إلى تراجع ملحوظ في الخسائر 
الناتجة عن عمليات الاحتيال الخارجي في عام 2022 لتشكل 
15% من إجمالي الخسائر مقارنة ب 41% في عام 2021. 
وفيما يخص مؤشر الدوران الوظيفي، فقد ارتفع بشكل طفيف 
 2021 في   %15 نحو  مقابل  العام  نهاية  في   %15.9 ليبلغ 
مما يدل على استقرار المؤشر محلياًً. وبنظرة استشرافية مبنية 
استمرت  فقد  التشغيلية،  للخسائر  نتائج عمليات المحاكاة  على 
الخسائر ضمن مستوياتها المتدنية أسوةًً بالعام السابق حيث لم 
تتعد 9% من أرباح القطاع. وفيما يخص المخاطر السيبرانية، 
فقد أكدت البنوك على قدرتها في مواجهة التحديات التشغيلية 
في هذا المجال، حيث استمرت بالالتزام بتطبيق وتطوير ضوابط 
الإطار الاستراتيجي للأمن السيبراني الصادرة عن بنك الكويت 

المركزي في عام 2020.

الربحية والملاءة المالية:الربحية والملاءة المالية:
الربحيـــــــة:الربحيـــــــة:

شهدت أرباح القطاع المصرفي تحسنًًا ملحوظا خلال العام، حيث 
ارتفعت الأرباح العائدة للمساهمين بنحو 35% لتبلغ 1.2 مليار 
دينار، وذلك نتيجة لبيئة ارتفاع أسعار الفائدة السائدة عالميًًا في 
الأصول  جودة  إلى تحسن  الأرباح  ارتفاع  ويعود   .2022 عام 
الذي أدى إلى تراجع المخصصات بما يعادل 54%، بالإضافة 
إلى تصاعد في هامش الفوائد بعد تراجعه في السنوات الماضية 
الفوائد  إيرادات  نمو  إلى  الارتفاع  ذلك  ويعود   ،%2.6 ليبلغ 
بوتيرة أسرع من النمو في مصروفات الفوائد. ومن ناحية أخرى، 
ارتفعت الأرباح من غير الفوائد مدفوعة بارتفاع أرباح الرسوم 
والعمولات مقابل تراجع في الأرباح الاستثمارية بنسبة %35 
سوق  على  سلبًًا  انعكست  التي  الفائدة  أسعار  ارتفاع  ظل  في 
فقد  المالية،  والكفاءة  الربحية  مؤشرات  يخص  وفيما  الأسهم. 
شهدت تحسنًًا خلال العام متمثلًاً بارتفاع كلٍٍ من معدل العائد 
على متوسط الأصول ومعدل العائد على متوسط حقوق الملكية 

بنحو 1.3% و10.8% على التوالي.

الملاءة المالية:الملاءة المالية:

اتسم القطاع المصرفي المحلي بالاستقرار فيما يخص ملاءته 
المالية بشكل عام، وظهر ذلك في استقرار معدل كفاية رأس 
بنحو  له  معدل  أعلى  عند   2022 عام  في  للقطاع  المال 
19.2% تماشيًًا مع المعدل في العام السابق، ويعود ذلك إلى 
الزيادة الكبيرة في أرباح البنوك نتيجة ارتفاع أسعار الفائدة. 
رأس  مكونات  في  العالية  الجودة  على  البنوك  حافظت  كما 
المال حيث ظلت حصة حقوق المساهمين من قاعدة رأس المال 
الرقابي مستقرة عند 76.4%، وبتراجع طفيف عن العام 
الأولى  للشريحة  الإضافي  المال  رأس  ارتفاع  نتيجة  السابق 

لتبلغ حصتها من قاعدة رأس المال الرقابي نحو %14.6. 

نظم الدفع والتسوية:نظم الدفع والتسوية:

على  هيمنتها  في  الإلكترونية  الدفع  عمليات  استمرت 
المعاملات الورقية وذلك تماشيًًا مع العامين الماضيين، حيث 
المعاملات  تلك  بين  ما  الفجوة  اتساع  خلال  من  ذلك  تبين 
متوسط  وعددها عن  الورقية  المعاملات  قيمة  تراجع  نتيجة 
السنوات الخمس الماضية، مقابل نمو عدد وقيمة معاملات 
وعلى  بالترتيب،  و%22   %30 بنحو  الإلكتروني  الدفع 
أقل  الإلكترونية  المعاملات  عدد  في  النمو  أن  من  الرغم 
أنه لايزال نموًًا  إلا   )2021 )50% في  السابق  العام  من 
إلى  النمو  ذلك  ويعود  التاريخية.  بالمستويات  مقارنة  صحيًًا 
زيادة وسائل الدفع الإلكتروني وسهولة الوصول إليها، وعلى 
وجه الخصوص ساهم طرح خدمة Apple Pay لعملاء 
الزيادة،  تلك  في   2022 عام  أواخر  في  الكويتية  البنوك 
بنحو  العام  خلال  تراجعًًا  البنوك  أفرع  عدد  شهد  بالمقابل 
من  للتقليدية.  أفرع  وثلاثة  الإسلامية  للبنوك  أفرع  خمسة 
العام  خلال  النقدية  غير  المعاملات  ارتفعت  آخر،  جانب 
ارتفاع  نتيجة  النقدية،  المعاملات  ضعف  عشر  اثني  بنحو 
قيمة المعاملات عبر الإنترنت لتبلغ أعلى مستوياتها في عام 
غير  المعاملات  إجمالي  من   %47 شكلت  حيث   2022
النقدية. وفيما يخص أجهزة نقاط البيع، فقد ارتفعت بنحو 
11.5% لتتجاوز بذلك عدد أجهزة الصرف الآلي، مما يؤكد 
تفضيل العملاء للتحول نحو المعاملات الإلكترونية بشكل أكبر 

من المعاملات التقليدية.
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النظرة المستقبلية:النظرة المستقبلية:

النقدية  للسلطات  شاغالًا  العالية  التضخم  مستويات  تزال  ما 
على المستوى العالمي، ولذا فمن المتوقع أن يشهد عام 2023 
أدوات ضمن  لديها من  السلطات في توظيف ما  تلك  استمرار 
بتراجع  ثماره  النهج  هذا  يؤتي  أن  إلى  النقدي  التشديد  نهج 
الاقتصاد  بذلك نمو  ليعود  المستهدفة،  المستويات  إلى  التضخم 
العالمي إلى معدلاته الطبيعية المنسجمة مع اتجاهات النمو على 

المدى الطويل.
المستوى  على  اليقين  عدم  حالة  تتواصل  ذلك،  مع  بالتوازي 
العالمي، وتلقي التوترات الجيوسياسية بظلالها على آفاق النمو 
الأوكرانية  الروسية  الحرب  تداعيات  مازالت  إذ  الاقتصادي، 
تتوالى وتتفاقم، وإذا ما أخذنا هذه التحديات في الحسبان يمكن 
القول إن أسواق الأصول المالية يتوقع أن تبلغ ذروتها في العام 
القادم والأمر ذاته ينطبق على معدلات التعثر في السداد حيث 
الفائدة  أسعار  ارتفاع  استمرار  ظل  في  تتزايد  أن  المنتظر  من 
عالميًًا، حيث لم تظهر مؤشرات -حتى حين إعداد التقرير- على 
تخفيض  نحو  الاتجاه  في  والبدء  النقدي  التشديد  دورة  انتهاء 

أسعار الفائدة. 
أما على الصعيد المحلي فمن المتوقع أن يستوعب الاقتصاد آثار 
والتوازن  التدرج  سياسة  مواصلة  عبر  العالمي  النقدي  التشديد 
بما  النقدية،  السياسة  جانب  على  الخصم  سعر  تحريك  في 
للمدخرات  وموثوق  مجزٍٍ  كوعاء  الوطنية  العملة  على  يحافظ 
على  الاقتصادي  النمو  بدعم  الوقت  ذات  في  ويساهم  المحلية، 
على  قوي  حكومي  إنفاق  مع  بالتوازي  وذلك  مستدامة،  أسس 
جانب السياسة المالية. وعلى مستوى الائتمان، فإن من المتوقع 
أسواق  تشهد  قد  فيما  صحية،  بمعدلات  النمو  في  يستمر  أن 
المال حركة تصحيح أخذًًا في الحسبان ارتفاع معدلات الفائدة 
يشهد  قد  ذلك  ضوء  وفي  المخاطر،  من  الخالية  الأصول  على 
العام القادم تداعيات ارتفاع أسعار الفائدة، التي تظهر في العادة 

متأخرة على صورة زيادة في معدلات التعثر في السداد. 
وفي المحصلة فإن من المتوقع أن يواصل النظام المالي المحلي ما 
يتمتع به من مرونة ومتانة تجعله قادرًًا على استيعاب التحديات 

العالمية والمحلية في الفترة المقبلة.
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الفصل الأول:الفصل الأول:

التطورات العالمية التطورات العالمية 
والمحليةوالمحلية
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في ضــوء ترابــط النظــام المالــي المحلــي وانكشــافه علــى الأســواق العالميــة، تلعــب التطــورات العالميــة دورًاً رئيســيًاً في الاســتقرار المالــي المحلــي. لذلــك 
يهــدف هــذا الفصــل إلــى تســليط الضــوء علــى أهــم التطــورات الاقتصاديــة المحليــة والعالميــة خلال العــام المنصــرم وتبعاتهــا علــى الاقتصــاد الكويتــي.
ويشــمل هــذا اتجاهــات النمــو العالميــة ومســتويات التضخــم والديــن والفائــدة وكذلــك التطــورات في أهــم الأســواق مثــل ســوق النفــط وســوق الأســهم 
وســوق العقــار. فمــن خلال الفهــم الأعمــق والمســتمر لهــذه التطــورات، يتــم بنــاء أســس قويــة لرســم صــورة مســتقبلية، ســواء علــى جانــب الفــرص أو 

التحديــات، للنظــام المالــي المحلــي ســعيًاً لتعزيــز الاســتقرار المالــي.

التطورات العالميةالتطورات العالمية
عــاد النمــو إلــى مســتوياته المعتــادة في عــام 2022 بعــد أن ســجل زيــادة حــادة في عــام 2021 علــى أعقــاب التباطــؤ الاقتصــادي الــذي حصــل في 
عــام 2020 بفعــل جائحــة كورونــا. وقــد أشــارت تقديــرات صنــدوق النقــد الدولــي إلــى أن النمــو في النــاتج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي بلــغ %3.5 
خلال العــام 2022 مقابــل 6.3% لعــام 2021 )الشــكل 1.1(. ومــن المتوقــع انخفــاض النمــو العالمـي علــى مــدار الســنوات القادمــة بســبب تشــديد 
السياســة النقديــة وضعــف الوضــع المالــي وتفاقــم التجــزؤ في الاقتصــاد العالمـي. هــذا وقــد اســتمرت الاقتصــادات الناشــئة والنامية بتحقيق مســتويات 

نمو تفوق ما تحققه الاقتصادات المتقدمة، ومن المتوقع أن تتوســع هذه الفجوة مســتقبًلاً بفعل العوامل الســالف ذكرها.

وبالرغــم مــن التوقعــات الســلبية علــى صعيــد النمــو، إلا أن التوقعــات علــى جانــب العــرض قــد غلبــت عليهــا الإيجابيــة في ظــل مســاعي الســلطات 
النقدية في كبح جماح التضخم، حيث خفت حدة الضغوطات المؤثرة على سلاســل التوريد على مدار العام بعد أن وصلت لمســتويات عالية في عام 
2021 )الشــكل 1.2(. وتبعــا لذلــك، ونظــرًاً لطبيعــة التغيــر في مؤشــرات أســعار المســتهلك التــي لا تنعكــس بشــكل مباشــر وســريع، يتوقــع صنــدوق 
النقــد الدولــي أن تكــون معــدلات التضخــم العالميــة قــد وصلــت إلــى أعلــى مســتوياتها في عــام 2022 وســتبدأ بالانخفــاض في الســنوات القادمــة 

)الشــكل 1.3(، وهــو مــا أكدتــه بيانــات عــام 2023 المتوفــرة لحظــة اعــداد هــذا التقرـيـر.
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أسواق الأسهمأسواق الأسهم

ومــن جانــب آخــر، انخفضــت مســتويات الديــن العالمــي في عــام 2022 بعــد نمــو فــاق المعــدلات الطبيعيــة في العــامين اللاحــقين لجائحــة كوفيــد  
ــا إلــى ارتفــاع تكلفــة الاقتــراض في ظــل مســتويات التضخــم القياســية ومــا صاحبهــا مــن رفــع ســريع  )الشــكل 1.4(. ويرجــع هــذا الانخفــاض أساًسً
في أســعار الفائــدة. ونتيجــة لذلــك، ونظــرًاً لنمــو النــاتج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي المذكــور أعلاه، انخفضــت نســبة إجمالــي الديــن العالمـي إلى الناتج 
المحلــي الإجمالــي، وهــو مؤشــر ايجابــي في ســياق الاســتقرار المالــي العالمـي والــذي يشــير إلــى مســتويات رفــع مالــي أدنــى. ومع ذلك، يبقــى المعدل فوق 

مســتويات مــا قبــل الجائحــة ممــا يشــير إلــى أن آثارهــا قــد لا تكــون انحســرت بشــكل كامــل.

شــهد عام 2022 تصحيح في أســواق الأســهم بعد الانتعاش الناتج عن الجائحة والذي بدء في عام 2020 واســتمر حتى عام 2021. مدفوع 
أساســًاً من تصاعد معدلات الفائدة وتراجع في ثقة المســتثمرين في ظل التوقعات بحدوث انكماش اقتصادي، حيث انخفضت مؤشــرات ســتاندارد 
آنــد بــورز 500 وســوق شــنغهاي ومؤشــر يــورو ســتوكس 50 بمقــدار 19% و15% و12% علــى الترتيــب )الشــكل 1.5(. وأدى هــذا التصحيــح 
الــى إعــادة مؤشــري شــنغهاي ويــورو ســتوكس 50 إلــى مســتويات مــا قبــل الجائحــة )مقارنــة مســتوى المؤشــر في 31 ديســمبر 2019 ومســتواه في 
31 ديســمبر 2022(. ومــن جانــب آخــر، أظهــر مؤشــر ســتاندارد آنــد بــورز 500 مرونــة عاليــة بارتفاعــه بنســبة 19% في الفتــرة ذاتهــا. ومــن 
الممكــن أن يــدل هــذا علــى أن أســواق الأســهم الأمريكيــة مــا زالــت تظهــر علامــات التقييــم المبالغ فيها والتي كانت مدفوعــة بالتدابير الاقتصادية التي 
اتخــذت لمواجهــة الجائحــة، ويتضــح هــذا الأمــر عنــد النظــر بمســتويات التقييــم النســبية التــي تظهــر أن القيمة الســوقية للأســهم ضمن المؤشــر تعادل 

28.34 ضعــف أرباحهــا بعــد التعديــل لاحتســاب دوريــة الاقتصــاد والتضخــم ، مقارنــة بمتوســط تاريخــي بلــغ نحــو 17 للمؤـشـر.
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أسواق الأسهم (معاد تحديدها)
1.5

ارتفعت مستويات الدين العالمي بنسبة 17% في عامي 2020 و2021 بشكل مجمع مقابل متوسط سنوي 6.5% من عام 2001 إلى عام 2019.
المصدر: Multpl. ويشــير مؤشــر )Shiller P/E( إلى نســبة الأســعار للأوراق المالية منســوبة إلى متوســط ربحية الأوراق المالية المعدّّلة بالتضخم خلال العشــر 

ســنوات الســابقة للحــد مــن آثــار التقلبــات الدوريــة والتضخــم مــن عمليــات التقييــم والتوصــل إلــى تقديــر دقيــق لتقييــم الأوراق الماليــة بمــرور الوقــت.
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التطورات المحليةالتطورات المحلية
في حين تراجعــت الضغوطــات التضخميــة علــى المســتوى المحلــي، بانخفــاض 
الارتفــاع في مؤشــر أســعار المســتهلك ليصــل إلــى 3.2% في عــام 2022، 
اســتمرت أســعار الفائــدة المرجعيــة في الارتفــاع خلال العــام حيــث وصل ســعر 
ــت مســتويات  ــام )الشــكل 1.8(. وقــد ظل ــة الع ــى 3.5% بنهاي الخصــم إل
الأســعار محليًاً معقولة مقارنة بالمســتويات العالمية ويعود هذا بشــكل أساســي 
إلــى الأثــر الثانــوي لأســعار الطاقــة علــى مكونــات مؤشــر أســعار المســتهلك، 
إضافــة إلــى الدعــم الحكومــي للســلع الأساســية. وتبعــًاً لذلــك، بــدًلاً مــن أن 
تعتمــد مســتويات الأســعار المحليــة علــى ديناميكيــات القــوى العاملــة وتقلبــات 
العرض/الطلب، فقد تأثرت بشكل أكبر بالدعم الحكومي للسلع الاستهلاكية 
الأساســية. وقــد ســاهم ذلــك، بالإضافــة إلــى نظام ســعر الصــرف القائم على 
ربط ســعر صرف الدينار بســلة موزونة من عملات الدول التي ترتبط دولة 
الكويــت معهــا بعقلاــات تجاريــة وماليــة مؤثرة، في مســاعدة صانعي السياســة 
النقديــة علــى رســم مســار متــدرج في زيــادة أســعار الفائــدة لــتلافي الإضــرار 

بالنمــو الاقتصــادي.

أسواق النفطأسواق النفط
زادت التقلبات في الأســواق النفطية خلال عام 2022 حيث ارتفعت أســعار النفط الخام بحدة في الربع الأول من العام إثر الامدادات المحدودة 
بســبب انــدلاع حــرب روســيا وأوكرانيــا. نتيجــة ذلــك، وصلــت أســعار النفــط لأعلــى مســتوياتها منــذ عــام 2008. وســجلت خامــات غــرب تكســاس 
الوســيط وبرنــت وخــام الكويــت التصديــري ارتفاعــات تقــارب 65% بحلــول شــهر مــارس مــن عــام 2022 إثــر انخفــاض مخــزون منظمــة التعــاون 
الاقتصــادي والتنميــة بحوالــي 1.6% بين ينايــر ومــارس مــن عــام 2022 )الشــكل 1.6(. وعلــى الجانــب الآخر، أدت المخاوف من احتمالية حصول 
ركود اقتصادي عالمي بالإضافة الى انخفاض الطلب على النفط من الصين بسبب استمرار ارتفاع الإصابات بفيروس كورونا )والاغقلاات التابعة 
لهــا( وانخفــاض الطلــب علــى النفــط الخام في النصــف الثانــي مــن عــام 2022 )الشــكل 1.7(، ممــا أدى إلــى إعــادة الأســعار لمســتوياتها الطبيعيــة 
حيــث بلــغ الارتفــاع في ســعر كل مــن خــام غــرب تكســاس الوســيط وبرنــت وخــام الكويــت التصديــري مــا نســبته 6.7% و10.5% و3.8% فقــط في 
نهاية العام. وبالرغم من هذا التصحيح، لا تزال الأســعار مرتفعة نســبيًاً، حيث بلغ متوســط ســعر خام برنت القياســي 99 دولار أمريكي للبرميل 
 U.S. Energy( مقابــل 72 دولار أمريكــي للبرميــل في عــام 2021. وبنظــرة مســتقبلية، نجــد أن توقعــات إدارة معلومــات الطاقــة الامريكيــة
Information Administration( تظهــر اســتمرار بقــاء أثــر التباطــؤ الاقتصــادي العالمـي علــى النفــط، وتتوقــع قفــزة تعيــد الأســعار إلــى 

ما كانت عليه على المدى المتوـسـط.
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وبهــذا الخصــوص، وطبقــًاً لبيانــات وزارة الماليــة، مــن المتوقــع ان ينخفــض العجز 
المالــي  المحتســب ضمــن ميزانيــة الســنة الماليــة 2023/2022 إلى 0.124 
مليــون دينــار، أي نســبة %0.2- مــن النــاتج المحلــي الإجمالــي المتوقــع، وهــو 
ــة 2022/2021  ــة بنســبة %7.2- المقــدرة للســنة المالي تقــدم كبيــر مقارن
)الشــكل 1.11(. ويعــود هــذا إلــى الأثــر المــزدوج للارتفــاع في انتــاج وأســعار 
النفط والذي خفف الضغط على ســيولة صندوق الاحتياطي العام الذي عانى 
من انخفاض في أصوله بمرور الســنوات بســبب ارتفاع الحاجة للتمويل وانتهاء 
ســريان قانــون الديــن العــام. ومــن المتوقــع ان تعــود هذه المشــاكل في الســنة المالية 
2024/2023 حيــث تظهــر الميزانيــة انخفاضــًاً في الإيــرادات النفطيــة 
بنســبة 20% بينمــا تــزداد التكاليــف بنســبة 12% اساســًاً مــن ارتفــاع بنــدي 

الرواتــب والدعوم.

وفي سياق موازٍٍ، يبقى تنويع مصادر الدخل وترشيد الإنفاق العام أهم عاملين لتعزيز ثقة المستثمرين وضمان الاستقرار المالي على المدى الطويل. 
وبالإضافة لذلك، فإن الحصول على مصادر جديدة للتمويل قد يثبت فعاليته إذا ما تم توجيه تلك الأموال بدقة نحو الاستثمار في البنى التحتية 
وأوجــه أخــرى لتمــكين ودعــم القطــاع الخاص، خصوصــًاً في ظــل المســتويات المنخفضــة للديــن العــام في دولــة الكويــت . ورغــم ذلــك كلــه، فقــد يكــون 
الاقتــراض في ظــل الوضــع الحالــي للميزانيــة العامــة سلاحــًاً ذو حديــن حيــث إنــه قــد يزيــد مــن حــدة الاخــتلالات الماليــة القائمــة ويزيــد المخاطــر على 

الاســتقرار المالي إذا لم يســتخدم بحصافة.

بالنســبة للعملــة الوطنيــة الكويتيــة، اســتفاد الدينــار الكويتــي مــن نظــام ســعر 
الصــرف الســابق الإشــارة إليــه، حيــث تم تحييــد الأثــر المنفرد لــكل عملة بدرجة 
كبيرة في المحصلة النهائية مما ضمن اســتقرار ســعر الصرف )الشــكل 1.9(. 
واســتمر هــذا الاســتقرار بالرغــم مــن كــون فــرق أســعار الفائــدة في صالــح 
الــدولار الأمريكــي، ممــا أكــد مجــددًاً علــى كفاءة السياســة النقدية المتبعة. وجاء 
هــذا دون الاضــرار بــأي مــن المراكــز الخارجيــة أو الماليــة والتي زادت قوتها على 
مــدار العــام. وبذلــك وعلــى الرغــم من العوامل المســببة للتقلبــات المذكورة أعلاه، 
أغلــق ســعر صــرف الــدولار الأمريكــي مقابــل الدينــار الكويتــي العــام علــى زيــادة 

طفيفــة بنحــو 1.3% فقــط )لصالــح الــدولار الأمريكــي(.

رغــم التوقعــات بتحقيــق النــاتج المحلــي الإجمالــي لدولــة الكويــت لنمــو أقــل مــن 
بقية دول مجلس التعاون لدول الخليج العربية منذ بداية الجائحة، قفز النمو 
في عــام 2022 ليصــل إلــى 8.2% وهــو ثانــي أعلــى نمــو بعــد المملكــة العربية 
الســعودية )الشــكل 1.10(. ويعــود هــذا إلــى عــدة عوامــل مجتمعــة أهمها تعافي 
معــدلات انتــاج وأســعار النفــط. وأســهم نمــو القطاعــات غيــر النفطيــة أيضــًاً في 
هــذا التعــافي والتــي ارتفعــت مــن 3.4% في عــام 2021 إلــى 4% في عــام 
2022. وجــاء هــذا الارتفــاع مدعومــًاً باســتمرار قــوة الطلــب إثــر الســيطرة 
النســبية على التضخم بفعل العوامل المذكورة ســابقًاً من دعم الســلع الأساســية 
والسياســة النقديــة المتدرجــة. ومــن المتوقــع تباطؤ النمو في عام 2023 بشــكل 
أساســي بســبب التوقعــات بانخفــاض الإيــرادات النفطيــة نتيجــة لخفــض كميات 

الإنتــاج المجدولــة مــن قبل تكتل أوبك بلس. 
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وارتفــع إجمالــي القيمــة الســوقية لبورصــة الكويــت بمقــدار 12.8%، مــا يعادل 
دينــار  مليــار   46.7 إلــى  لتصــل  عــام 2022  خلال  دينــار  مليــار   5.2
ــوك  ــى اســتحواذ أحــد البن ــادة بشــكل رئيســي إل ــود الزي )الشــكل 1.13(. وتع
المحليــة علــى بنــك أجنبــي الــذي أضــاف 4 مليــار دينــار إلــى القيمــة الســوقية، 
إضافــة إلــى الأداء المتفــوق عمومــًاً للســوق. ونتيجــة لذلــك، زادت هيمنــة البنــوك 
ــز المخاطــر  ــد مــن تركّّ ــر يزي ــع بحســب القطاعــات، وهــو أم ــث التوزي مــن حي
حيــث أن القطــاع مكــون مــن 11 مؤسســة فقــط لا غيــر. ومــن التغيــرات الأخــرى 
في تركيبــة الســوق إلغــاء إدراج أســهم 13 شــركة في قطاعــات مختلفــة، وطــرح 
اكتتاب شــركة علي الغانم وأولاده للســيارات، لتصبح أول شــركة ســيارات تدرج 

في بورصــة الكوـيـت.

بورصة الكويتبورصة الكويت
حافظــت الأســهم الكويتيــة، علــى الرغــم مــن تأثرهــا بالاضطرابــات في الأســواق العالميــة، علــى الأداء القــوي الــذي أظهرتــه في عــام 2021 وتفوقــت 
علــى نظرائهــا في الأســواق الأخــرى في عــام 2022، حيــث ارتفــع المؤشــر الســعري لجميــع الأســهم بنســبة 3.5%. ويقــارن هــذا مــع أداء مؤشــري 
مورجان ســتانلي كابيتال إنترناشــيونال وســتاندارد آند بورز 500 اللذان ســجلا تراجعات بلغت 19.5% و19% على الترتيب. ونتج هذا الأداء 
المتفوق بشــكل أساســي عن الزيادة بأســعار النفط بالإضافة إلى التدرج في تشــديد السياســة النقدية مقارنة بالدول الأخرى. وعززت هذه العوامل 

ثقة المســتثمرين ودعمت الاســتقرار مما أكد متانة واســتدامة ســوق الأسهم المحلية.

 وعلــى الرغــم مــن أثــر الاضطرابــات في الأســواق العالميــة علــى زيــادة تقلبــات ســوق الأســهم المحلــي )نحــو 12.8% مقابــل نحــو 7.3% في عــام 
2021(، إلا أن ســوق الأســهم المحلي أظهر أداًءً متفوًاًق نســبيًاً. وقد ســجل المؤشــر الذي يشــمل جميع الأســهم المدرجة في بورصة الكويت أقصى 
ــى ارتفــاع ســنوي قــدره %3.5  ــو 2022 )ارتفــاع قــدره 20%( قبــل أن يهبــط ويقفــل عل ــد 8,460 نقطــة في تاريــخ 5 ماي ــه عن ارتفــاع ل
)الشــكل 1.12(. وكانــت الزيــادة المنتظمــة في القيمــة مدعومــة بانتعــاش ســوق النفــط )حيــث أثبتــت الأســواق المحليــة ارتباطهــا بأســواق النفط بشــكل 
مســتمر( إثــر حــرب روســيا وأوكرانيــا وكذلــك بالتشــديد المتــدرج للسياســة النقديــة. ومــع هــذا فقــد انتفــت بعض هذه المكاســب في النصــف الثاني من 
العام اتساًاًق مع التصحيح الذي طال سعر خام برنت القياسي. ومن حيث أداء شرائح السوق المختلفة، تصدرت أسهم مؤشر السوق الأول )أقوى 
وأعلى الأســهم ســيولة( الأداء المتفوق للســوق بشــكل عام بارتفاعها 6.2%، بينما انخفض مؤشــر الســوق الرئيســي )الأســهم الأقل قوة وســيولة( 

بمقــدار 4.9% ســنويًاً.
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مــن حيــث نشــاط وســيولة الســوق، شــهد إجمالــي حجــم التــداول انخفــاض حــاد بنســبة 34%، مــن 84.5 مليــار ســهم في عــام 2021 إلــى 55.6 
مليار ســهم في عام 2022. ويعود هذا بشــكل أساســي إلى الانخفاض في التداول على عدة أســهم في قطاع الخدمات المالية. وفي حين قد يبدو 
هــذا الانخفــاض مقلقــًاً للوهلــة الأولــى، إلا أنــه، وفي مؤشــر إيجابــي، ارتفعــت قيمــة التــداول الإجماليــة بنســبة 7.4% لترتفــع مــن 13.6 مليــار دينــار 
في عــام 2021 إلــى 14.6 مليــار دينــار في عــام 2022. وكانــت هــذه الزيــادة مدفوعــة بالقفــزة البالغــة 1.7 مليــار دينــار في قيمــة التــداول في 
سهم أحد البنوك قبيل استحواذه على بنك آخر. ونتيجة لهذه التطورات، شهد قطاع الخدمات المالية انخفاضًاً مقداره 5 نقاط أساس في حصته 
مــن قيمــة التــداول الكليــة، في حين ارتفعــت حصــة قطــاع البنــوك بمقــدار 10 نقــاط أســاس لتصــل إلــى 46% )الشــكل 1.15(. وعنــد النظــر أكثــر 
في ســيولة الســوق، نجــد أنهــا كانــت أعلــى في الســوق الأول مقارنــة بالســوق الرئيســي بســبب العوامــل التــي ذكــرت أعلاه، حيــث ارتفــع متوســط قيمــة 
ــدل للســوق الرئيســي بنســبة  ــار في 2022 في حين انخفــض المع ــون دين ــى 44.2 ملي ــدار 36% ليصــل إل ــداول اليومــي للســوق الأول بمق الت

28% ليصــل إلــى 16.4 مليــون دينــار في نفــس الفتــرة )الشــكل 1.16(.

بينمــا كانــت قيمــة صــافي التدفقــات الأجنبية مرتفعة نســبيًاً، ظلت حصة المســتثمرين 
الأجانــب مــن عمليــات الشــراء الشــهرية عنــد متوســط معدلهــا في الســبع ســنوات 
الماضيــة عنــد حوالــي 20% )الشــكل 1.17(. ويمكــن أن تعــزى الزيــادة في قيمــة 
صافي التدفقات الأجنبية الشــهرية إلى الارتفاع المشــهود في الســوق الأول في الفترة 
ذاتهــا، ممــا نتــج عنــه تدفقــات أعلــى مــن قبل المســتثمرين الأجانب لشــراء ذات العدد 
مــن الأســهم. وقــد يكــون لارتفــاع القيمــة الســوقية للســوق المحلــي الناتجة أساســًاً عن 
اســتحواذ أحــد البنــوك علــى بنــك أجنبــي دورًاً في زيــادة صــافي التدفقــات الأجنبيــة 
)حيــث قــد ينشــأ عــن ذلــك الحاجــة لشــراء عــدد أكبــر مــن الأســهم للحفــاظ علــى 

نســبة الملكيــة ذاتهــا(.

وقــد تصــدرت البنــوك الأداء في عــام 2022 وارتفعــت القيمــة الســوقية للقطــاع 
بحوالي 10% بنهاية العام )الشكل 1.14(. وجاء هذا على خلفية ارتفاع الأرباح 
الســنوية بنســبة 30% مدفوعــة بتراجــع مســتوى المخصصــات المحملــة. وبســبب 
الأداء المتفوق لقطاع البنوك بالإضافة الى حصته السوقية العالية المذكورة أعلاه، 
دعــم القطــاع مؤشــر الســوق العــام حيــث أن جميــع القطاعــات الأخــرى تقريبًاً أنهت 
العــام علــى انخفــاض. وبينمــا اختلفــت التغيرات في الأرباح بين القطاعات، تراجعت 
اجمالــي أربــاح الشــركات المدرجــة مــن 3.2 مليــار دينــار في عــام 2021 إلــى 2.4 
مليــار دينــار  في عــام 2022، ويعــود هــذا بشــكل أساســي إلــى انخفــاض أربــاح 
أســهم شــركة أجيلتــي مــن 977 مليــون دينــار إلــى 68 مليــون دينــار في عــام 
2022. وقــد كان أســوأ أداء في الســوق مــن نصيــب قطــاع الطاقــة الــذي تراجــع 

بنســبة 20% بســبب انخفــاض أرباحــه بنســبة %77.
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بالرغــم مــن زيــادة تقلبــات الســوق وانخفــاض عــدد الأســهم المتداولــة، ظــل نشــاط الســوق قــوي خلال عــام 2022 مــع زيــادة في التــداول مــن حيــث 
القيمة. وقد جاءت تلك الزيادة في فترة شــهدت تفاقم في التوترات الجيوسياســية والتشــديد في السياســات النقدية الذي اســتمر على مدار العام. 
وفي حين أدت هذه الضغوطات إلى نوع من التصحيح في التقييمات المبالغ فيها لبعض الأسهم، وقد تكون هناك حركة تصحيحية إضافية للأسعار 
في الأفــق مــع تزايــد التوقعــات بحصــول ركــود اقتصــادي عالمـي. ويتطلــب هــذا تدخًلاً اســتباقيًاً للتصدي للمخاطر التي قد تنشــأ عن فرط الانكشــاف 

علــى أســواق الأســهم. ويتطــرق الجــزء المتعلــق بمخاطــر الســوق في الفصــل المعنــي بمخاطــر البنــوك من هذا التقرير إلى هــذا الموضوع بتعمق أكثر.

أســوًةً بمــا لوحــظ في أســواق الأســهم، ظــل التعامــل العقــاري مــن حيــث القيمــة 
قويــًاً في عــام 2022 بالرغــم مــن عــودة عــدد الصفقــات إلــى مســتويات مــا 
قبــل الجائحــة، وهــو مؤشــر يــدل علــى زيــادة في التــداول علــى العقــارات ذات 
القيمــة العاليــة وانخفــاض في العقــارات الأقــل قيمــة )أي شــريحة العقــارات 
الســكنية(. وظــل الســوق نشــطًاً بالرغــم مــن تزايــد أســعار الفائــدة تدريجيًاً في 
النصــف الثانــي مــن العــام. ووصــل إجمالــي قيمــة الصفقــات في عــام 2022 
ــادة 0.9% عــن العــام الســابق  ــار )الشــكل 1.19( بزي ــار دين إلــى 3.8 ملي
وأعلــى بمقــدار 13% مــن متوســط المعــدل للســنوات الخمــس الماضيــة. وظــل 
قطاع العقار السكني متصدرًاً التداول من حيث القيمة، بالرغم من انخفاض 
ــى %50  ــة مــن 73% في 2021 إل ــة المتداول ــي القيم ــه مــن إجمال حصت
للعــام 2022. ويمثــل هــذا انخفاضــًاً ملحوظــًاً ويعــزى بشــكل أساســي إلــى 
اعتــدال عــدد الصفقــات في شــريحة العقــار الســكني الــذي شــهد طفــرة في 
عــام 2021 حين ارتفعــت قيمــة الصفقــات بشــكل حــاد لتفــوق متوســط قيمــة 
الصفقات للخمس ســنوات الماضية بنســبة 123% في ذلك الوقت. وبالتالي، 
تعتبــر عــودة حجــم التــداول لهــذا القطــاع إلــى مســتويات طبيعيــة أمــرًاً مطمئنا 

بعــض الشــيء.

سوق العقارسوق العقار

وفي ذات الســياق، وتماشــيًاً مــع الزيــادة في التدفقــات الأجنبيــة، شــهدت البنــوك المشــمولة بمؤشــر MSCI للأســواق الناشــئة )البنــك الوطنــي، بنــك 
الخليــج، بيــت التمويــل، وبنــك بوبيــان( زيــادة ملحوظــة في تملــك الأجانــب لأســهمها )الشــكل 1.18( . وفي ظــل عــدة عوامــل اقتصاديــة وجيوسياســية، 
ارتفــع وزن دولــة الكويــت في المؤشــر إلــى مــا بين 0.8%-0.9% في عــام 2022 مقارنــة ب 0.5% عنــد اضافتهــا للمؤشــر في عــام 2020. 
ممــا حفــز التدفقــات الأجنبيــة والتملــك الأجنبــي خلال هــذا العــام. ومــن منظــور الاســتقرار المالــي، فــإن الزيــادة في ملكيــة الأجانــب في البنــوك تعــد 
مؤشــرًاً إيجابيــًاً، حيــث تحــد قاعــدة المســتثمرين المتنوعــة جغرافيــًاً مــن عــدوى الســوق التــي يمكــن أن تحــدث في حــال وقوع أزمة محليــة. ومن الجانب 
 hot( الآخــر، فــإن هــذه الاســتثمارات قــد تزيــد مــن حساســية الســوق لتقلبــات الأســواق العالميــة والتدفقــات المفاجئــة لــرؤوس الأموال غير المســتقرة
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وبينمــا ظلــت القيمــة الإجماليــة دون تغييــر، فــان عــدد الصفقــات للعقــارات 
الســكنية في عام 2022 انخفض للمســتويات الطبيعية بعد الارتفاع الكبير 
في عــام 2021 بفعــل الطفــرة المذكــورة أعلاه. وقــد بلــغ الانخفــاض في عــدد 
ــة في 2021  الصفقــات نســبة 38%، حيــث انخفــض مــن 9,723 صفق
مــع  وبالتماشــي   .)1.20 )الشــكل   2022 في  صفقــة   6,008 إلــى 
التطــورات الملحوظــة في قيمــة الصفقــات، انخفضــت حصة العقارات الســكنية 
مــن إجمالــي التعــاملات في قطــاع العقــار مــن 87% في 2021 إلــى %73. 
وقــد بلــغ متوســط قيمــة الصفقــة في شــريحة العقــار الســكني خلال الســنوات 
ــار  ــار مقابــل 809,000 دين الخمــس الماضيــة حوالــي 343,000 دين
العقــار  لشــريحة  دينــار  ألــف  و3٫000  الاســتثماري  العقــار  لشــريحة 
التجــاري. وبذلــك نــرى أن المزيــد مــن النشــاط في صفقــات شــريحة العقــار 
الســكني يــؤدي غالبــا لقفــزة في حجــم التــداول في قطــاع العقــارات اجـمـاًلاً 

والعكــس صحيــح، ممــا يفســر التطــورات الموضحــة أعلاه.

تماشــيًاً مــع الارتفــاع المشــهود في قيمــة التــداول لشــريحة العقــار الســكني، 
اســتمرت الأســعار في الارتفــاع، وإن كان هــذا بوتيــرة أقــل مقارنــة بالعــام 
الماضــي، حيــث بلــغ متوســط معــدل نمــو الأســعار للمحافظــات الســت مجتمعــة 
نحــو 16% مقابــل 19% في 2021 )الشــكل 1.21( . ويقــارن هــذا مــع 
معــدل 8% للســتة عشــر عــام الماضيــة، ممــا يؤكــد اســتمرار متانة الأســعار في 
الســوق. وعلــى غــرار الاتجــاه الــذي بــدأ في عــام 2021، يمكــن أن تعــزى قــوة 
الأســعار إلــى تغييــر توجــه المســتثمرين، حيــث أخــذ المســتثمرون في الابتعاد عن 
العقارات ذات المخاطر التشــغيلية المرتفعة مثل المباني الاســتثمارية والتجارية 
ــى مــدار الســنوات، أثبتــت  ــل الوحــدات الســكنية الأقــل خطــورة. وعل وتفضي
ــًاً ســعريًاً أعلــى مــن جميــع الشــرائح الأخــرى، ويعــود  العقــارات الســكنية ثبات
هــذا إلــى معــدل النمــو الســكاني العالي لدولة الكويــت مصحوبًاً بعوامل ثقافية 
وســلوكية رجحــت كفــة تفضيــل الســكن في منــزل بــدًلاً مــن الشــقق الســكنية. 
وينتج عن هذه العوامل أيضًاً مستأجرين بمخاطر أقل حيث أن سكان المنازل 
في الغالــب مواطــنين ذوو دخــل عــال ومســتقر. وفي ضــوء هــذا، مــن المرجــح أن 
تكــون الزيــادة التدريجيــة في مســتويات أســعار الفائــدة التــي بــدأت في النصــف 
الثانــي مــن العــام قــد ســاهمت في ركــود الأســواق ممــا أســهم بــدوره في ارتفــاع 
أبطــأ للأســعار. كمــا أن التطــورات مــن جانــب العــرض كانــت أيضــًاً في صالــح 
الأســعار ضمــن هــذه الشــريحة، مــع وجــود فــرق كبيــر بين عــدد المعــروض مــن 
الوحــدات والعــدد المطلــوب. ولوضــع هــذه الحقيقــة في ســياقها، يذكر أن العدد 
الإجمالي للمنازل )المسكونة والشاغرة( يبلغ حاليًاً 145,513 ، مقابل عدد 
91,229  طلــب قائــم لوحــدات ســكنية حكوميــة كمــا في نهايــة عام 2022. 
وتعود هذه الفروقات بشكل أساسي لمحدودية الأراضي المتوفرة الممكن بناؤها 

ووتيــرة النمــو الســكاني العالية.

وبالنظــر إلــى المـدى القصيــر، يعتبــر التصحيــح في الأســعار مرتقبــًاً في شــريحة العقــار الســكني فيمــا يبــدأ ظهــور التأثيــر الكامــل لتشــديد السياســات 
النقدية على الاقتصاد. بعد زيادات غير مسبوقة للأسعار على مدى السنتين الماضيتين، أي تصحيح يعيد نسب النمو إلى مستويات أكثر استدامة 
ســيكون مرغوبــًاً مــن منطلــق الاســتقرار المالــي. أمــا علــى المـدى البعيــد، مــن المتوقــع أن تؤثــر التطــورات علــى جانــب العــرض على الأســعار بشــكل أكبر 
حيــث مــن المتوقــع أن يتــم تطويــر المزيــد مــن الأراضــي وطــرح المزيــد مــن الوحــدات الســكنية من قبل الهيئة العامة للرعاية الســكنية لتثقل كفة العرض 
وتخــف الضغــوط علــى الأســعار. ويتوقــع أيضــًاً أن ينخفــض الطلــب علــى تأجيــر هــذه العقــارات مــع توفــر المزيــد مــن الوحــدات وتطوير المـدن الجديدة 
ممــا ســيعاكس الموجــة التــي شــهدها الســوق مؤخــرًاً مــن ضــخ المســتثمرين لــرؤوس أمــوال ضخمــة في هــذا القطــاع. ومــن أهــم مشــاريع التطويــر التــي 
دخلــت حيــز التنفيــذ حاليــًاً مشــروع مدينــة المـطلاع الســكنية )28,288 وحــدة( وغــرب عبــد الله المبــارك )5,201 وحــدة( وجنــوب عبــد الله 
المبــارك )3,260 وحــدة( وصبــاح الأحمــد )9,574 وحــدة(. أمــا المشــاريع الأبعــد في الأفــق والتــي هــي في مراحــل التخطيــط والطــرح حاليــاًً 
فتشــمل جنــوب القيــروان )400 وحــدة(. ومــن منظــور عــام، فــإن توقعــات زيــادة معــدلات الفائــدة تؤيــد هــذا الطــرح، حيــث أن ارتفــاع معــدلات 

العوائــد المطلوبــة مــن العقــارات قــد تــؤدي إلــى ضغــوط علــى قيمهــا في جميــع شــرائح الســوق.
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يمثــل التوقــف عــن ســعر الفائــدة المرجعيــة - الليبــور - تحــولا كبيــرا في القطــاع المالــي، حيــث يعتبــر معــدّّل فائــدة مرجعــي رئيســي يُسُــتند عليــه ويتــم 
ربطه في العديد من العقود والأدوات المالية التي تقدّّر بتريليونات الدولارات على مختلف العملات وفترات الاستحقاق. كما أنه يُعُد معيار مرجعي 
مفضــل، ممــا يجعلــه أحــد المعــدلات المعياريــة الأكثــر اســتخداما في البنــوك والمؤسســات الماليــة في العالــم. حيــث أنــه يُسُــتخدم لتحديــد أســعار الفائــدة 
لمختلف الأدوات المالية مثل الرهون العقارية والســندات والمشــتقات والودائع والإيجارات والقروض وغيرها من المعاملات. وبســبب التلاعبات التي 
تم اكتشــافها، تكشــف لــدى الجهــات التنظيميــة والرقابيــة العالميــة أن المعيــار لــم يعــد مســتدامًاً كمعــدل مرجعــي مناســب لتحديد أســعار الســوق، حيث 

كان عرضه للتلاعب في ظل طبيعته التقديرية، وبكونه لا يســتند إلى صفقات فعلية لتقدير الأســعار.

 وفي عــام 2017، وجهــت الجهــات التنظيميــة المؤسســات الماليــة إلــى التوقــف عــن الليبــور كمعيــار مرجعــي لمعــدل الفائــدة علــى العقــود الماليــة، وعــدم 
إصــدار أو المشــاركة بــأي عقــود جديــدة مرتبطــة بالليبــور بــكل العــملات العالميــة التــي لهــا آجــال اســتحقاق تتجــاوز تواريخ توقف العمــل بالليبور المعلن 
عنهــا إن كان بالــدولار الأمريكــي بتاريــخ 2023/6/30، أو بالعــملات الرئيســية الأخــرى بتاريــخ 2021/12/31. وبحلــول 1 يوليــو 2023، 

ســيتم التوقــف في التعامــل في الليبــور مــن كافــة المعــاملات ســواء تلــك المقومــة بالــدولار الأمريكــي أو غيرهــا من العملات الرئيســية.

وعلــى الصعيــد العالمـي، وبــدءًاً مــن 1 ينايــر 2022، وجــب أن تتضمــن اتفاقيــات القــروض الجديــدة بالعــملات الرئيســية )الــدولار الأمريكــي واليورو 
والفرنــك السويســري والين اليابانــي( مرجــع معيــاري مختلــف بــدلا مــن الليبــور يكــون أكثــر دقــة وشــفافية. هــذا وســوف يســتمر نشــر معــدلات ليبــور 
)لفترات اليوم التالي، وشــهريا، وثلاثة أشــهر، وســتة أشــهر، و12 شــهرا( حتى 30 يونيو 2023، إلا أن بعد ذلك فلن يتم الاســتعانة به كمعيار 
مرجعــي، ممــا يحتــم الاســتعانة بســعر مرجعــي بديــل لاي اتفاقيــة ائتمانيــة ذات تاريــخ اســتحقاق يتجــاوز ذلــك التاريــخ، ممــا فتــح المجال لظهــور 

واســتخدام معاييــر بديلــة لتحديــد الأســعار لمختلف العــملات، ومنها:

مرفق مرفق 1.11.1: التوقف عن سعر الفائدة المرجعية الليبور: التوقف عن سعر الفائدة المرجعية الليبور
(London Interbank Offered Rate “LIBOR”)(London Interbank Offered Rate “LIBOR”)

المعدل البــــــــديل المعدل المرجعي السابق

SOFR (SECURED OVERNIGHT 
FINANCING RATE)

USD LIBOR

EURIBOR AND/OR €STR 
(EURO SHORT-TERM RATE)

EURO LIBOR

TONA (TOKYO OVERNIGHT 
AVERAGE RATE)

JPY LIBOR

SONIA (STERLING OVERNIGHT 
INDEX AVERAGE)

GBP LIBOR

SARON (SWISS AVERAGE 
RATE OVERNIGHT)

CHF LIBOR

يترتــب علــى التوقــف واســتبدال الليبــور بمعــدلات مرجعيــة بديلــة العديــد مــن التحديــات والآثــار. ويتمثــل أحــد أهــم تلــك التحديــات في الاضطــراب 
والعرقلة في المعاملات المالية الذي سيترتب على هذا الاستبدال. وعلى سبيل المثال، يجب أن يتم تغيير أو استبدال العقود والأدوات المالية القائمة 
المرتبطــة بمعــدل الليبــور لتتماشــى مــع التطــورات الجديــدة. الأمــر الــذي يترتــب عليــه تغييــرات حتميــة في الشــروط التعاقديــة، كالالتــزام بمعــدل 
مرجعــي بديــل واضــح وصريــح وليــس بــه غمــوض، وإدخــال تلــك التعــديلات علــى أســاليب الاحتســاب. كمــا يمكــن أن تكون العملية معقــدة وقد تتطلب 
مفاوضــات بين الأطــراف المعنيــة، ويتطلــب الأمــر تخطيطــا وتعاونــا واســع النطــاق بين الإدارات لضمــان الانتقــال الســلس دون التأثيــر علــى العــملاء 

وعمليات البنك.

التحديات والآثار المترتبةالتحديات والآثار المترتبة
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إن الاعتبارات الرقابية ضرورية للانتقال السلس من مرجعية الليبور إلى المعدلات المرجعية البديلة. وعليه، وتماشيًاً مع أفضل الممارسات العالمية 
فقد أصدر بنك الكويت المركزي تعليمات للبنوك الكويتية بشأن التوقف العالمي عن استخدام الليبور كسعر مرجعي في المعاملات المقومة بالدولار 

الأمريكي أو غيرها من العملات الدولية الأخرى، مما يساعد البنوك المحلية في التكيف مع التحول العالمي نحو معدلات مرجعية بديلة.

بالإضافة إلى ذلك، قام بنك الكويت المركزي بتقييم انكشاف البنوك الكويتية على العقود المرتبطة بالليبور ومتابعة ذلك بشكل شهري. وبناء على 
نتائــج هــذا التقييــم والمتابعــة الدوريــة، أصــدر البنــك المركــزي تعليمــات للبنــوك تقضــي بضــرورة الامتنــاع عــن إبــرام أي عقــود جديدة تســتخدم الليبور 
كســعر مرجعــي ذات فتــرات اســتحقاق تمتــد لما بعــد تاريــخ التحــول النهائــي. وتنطبــق هــذه التعليمــات علــى جانبــي المركز المالي من أصــول والتزامات، 
بالإضافــة إلــى عقــود المشــتقات. كمــا تقضــي التعليمــات بضــرورة تعديــل العقــود الحاليــة التــي تســتخدم الليبــور كســعر مرجعــي والالتــزام بأفضــل 
الممارسات العالمية في هذا الشأن. هذا ومن الــضــــروري أن تتضـــــمن العــــقود الـــجــــــديدة عــــلى الأقـــــــل مــــــعدل مرجـــــعي بديــــــل أو أكثــــــر، مـــــثل

SOFR، وSONIA، وSARON، وSTR، وTONA، مما يضمن الوضوح ويخفف من الغموض في تلك العقود.

حــرص بنــك الكويــت المركــزي علــى التحقــق مــن أن البنــوك علــى علــم ومعرفــة بالآثــار المترتبــة علــى عــدم وجــود معــدلات مرجعيــة بديلــة وأحــكام 
احتياطيــة تنظــم عمليــة الاســتبدال ومــا قــد يترتــب علــى ذلــك مــن الدخــول في منازعــات قضائية مكلفة، والتأثير بشــكل ســلبي علــى كل من المقرضين 
والمقتــرضين. كمــا أكــد بنــك الكويــت المركــزي علــى أهميــة بــذل البنــوك جهــود حثيثــة للالتــزام بالموعــد النهائــي للتحــول المحــدد عالميــًاً وذلــك تجنبــاًً 

للمخاطــر النظاميــة التــي قــد تنشــأ.

 ويقوم بنك الكويت المركزي أيضًاً بمراجعة البيانات الشهرية للبنوك بشكل حثيث، وتقييم العقود المنتهية والمستمرة التي تستند إلى الليبور كسعر 
مرجعــي، ومراقبــة عمليــة تعديــل البنــوك للعقــود القائمــة لديهــا. والهــدف مــن ذلــك هــو ضمــان تقليــل انكشــافات البنــوك علــى عقــود تســتند علــى 
الليبــور بشــكل تدريجــي قبــل إيقــاف العمــل بــه، ممــا يكفــل الانتقــال الســلس، بالإضافــة إلــى الحــد من المخاطر وتعزيز الاســتقرار المالــي. وكما في 31 
ــا  ــي أصــول القطــاع غالبيته ــدولار الأمريكــي نحــو 4.45% مــن إجمال ــة بال ــور والمقوم ديســمبر 2022، بلغــت نســبة الأصــول المرتبطــة بالليب
مصنفة على أنها ''قيد التنفيذ'' من حيث التعديل. وعلى جانب المطلوبات، فقد كانت نسبة العقود المرتبطة بالليبور والمقومة بالدولار الامريكي أقل 
حيــث بلغــت 0.75% مــن الإجمالــي، علمــًاً بــأن البنــوك انتهــت بالكامــل مــن اســتبدال كافــة عقــود الليبــور المقومــة في العــملات الأخــرى. ومــع ذلــك، 

سيســتمر بنــك الكويــت المركــزي في رقابتــه اللصيقــة لضمــان اســتبدال جميــع البنــوك للعقود المرتبطة بالليبــور قبل الوقت المحدد لذلك.

بشكل عام، تلعب الاعتبارات الرقابية دورا هامًاً في المرحلة الانتقالية عن الليبور، وذلك من خلال الحرص على تطوير الضوابط ومراجعة خطط 
الطــوارئ وتوفيــر المخففــات الرقابيــة وتجنــب مخاطــر التقاضــي المحتملــة. كمــا يجب على البنوك المركزية أن تكون حذرة من المخاطر التشــغيلية التي 
قد تنتج وآثارها على ســمعة القطاع في حال عدم التعامل مع متطلبات الانتقال بجدية مما قد يزعزع من الاســتقرار المالي. وفي هذا الشــأن فإن 
جهــود بنــك الكويــت المركــزي المســتمرة في تيســير المرحلــة الانتقاليــة مــن شــأنه التقليــل مــن آثارهــا الســلبية التــي قــد تنعكــس علــى المؤسســات الماليــة 

والعملاء بالإضافة إلى تعزيز الاستقرار المالي.

القطاع المصرفي المحليالقطاع المصرفي المحلي

وهناك تحد آخر يتمثل في وجود عقود مرتبطة بأســعار الليبور ولكنها تفتقر إلى إمكانية اســتبدال الســعر المرجعي بمعدلات بديلة. تحدد الأحكام 
الاحتياطيــة )Fallback Provisions( المعــدلات البديلــة التــي يمكــن اســتخدامها في حــال أن معــدل الليبــور المتفــق عليه بداية لم يعد متاحا. 
هــذا ويمكــن لعــدم توافــر الاحــكام الاحتياطيــة في العقــود أن يــؤدي إلــى نزاعــات وشــكوك عندمــا لا يصبــح معــدل المرجعيــة المشــار إليــه متاحــا، ممــا 
قــد يؤثــر علــى الالتزامــات التعاقديــة. وعليــه، قامــت بعــض الــدول بجهــود لمواجهــة تلــك التحديــات ومنهــا الولايــات المتحــدة، حيــث أصــدر الكونغــرس 
الأمريكــي قانــون خلال عــام 2022 لحمايــة العقــود الامريكيــة التــي تفتقــر لوجــود أحــكام احتياطيــة، ممــا سيســاهم بشــكل كبيــر بتقليــل مخاطــر 
الاســتبدال عند بلوغ المرحلة النهائية لعقود الليبور بالدولار الأمريكي. ويتطلب القانون اســتخدام SOFRبالإضافة إلى معايير إضافية تســتخدم 
بــدلا مــن الليبــور بالــدولار الأمريكــي اعتبــارا مــن منتصــف عــام 2023، هــذا وينطبــق القانون على عقود الليبور التي لا يمكن فيها اســتبدال أســعار 
الفائــدة المرجعيــة، والعقــود التــي ليــس لهــا معــدل محــدد بديــل عــن الليبــور والعقــود التــي لــم يســتبدل فيهــا أحــد الاطــراف المعــدل بعــد حلــول تاريــخ 
التحــول. علاوة علــى ذلــك، فإنــه يكفــل اســتمرارية واســتدامة العقــود، ويوفــر الحمايــة لكافــة الاطــراف مــن المســائلات القضائيــة المحتملــة بســبب 

اســتبدال الليبــور.
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نظرة عامة على النظام المالي المحلينظرة عامة على النظام المالي المحلي

القطاع المصرفيالقطاع المصرفي

علــى غــرار الاقتصــادات الأخــرى، يتكــون النظــام المالــي المحلــي مــن مؤسســات ماليــة مختلفــة كالبنــوك وشــركات التــأمين وشــركات الاســتثمار والتمويــل 
وشــركات الصرافــة، تحكمهــا مجموعــة مــن القواعــد والتعليمــات الصــادرة مــن جهــات رقابيــة مختلفــة بحســب نشــاط الشــركات. ويعــد بنــك الكويــت 
المركــزي الجهــة المكلفــة بتنظيــم أعمــال البنــوك وشــركات التمويــل وشــركات الصرافــة، كمــا يقــوم بنــك الكويــت المركــزي بالتعــاون مــع هيئــة أســواق المال 
بــدور رقابــي مــزدوج علــى شــركات الاســتثمار1. يغطــي هــذا الفصــل مــن التقريــر أداء تلــك المؤسســات الخاضعــة لرقابــة بنــك الكويــت المركــزي، والتــي 
تشــمل خمســة بنــوك تقليديــة، وخمســة بنــوك إسلاميــة، وبنــك متخصــص واحــد، بالإضافــة إلــى 73 شــركة اســتثمار وصرافــة. ويوضــح الجــزء المتعلــق 
بتحليــل البنــوك التغييــرات الرئيســية في مراكزهــا الماليــة، علمــًاً بــأن إجمالــي أصــول القطــاع المصــرفي قــد شــهدت نمــوًاً ملحوظــًاً خلال عــام 2022 
نتيجــة  اســتحواذ بنــك محلــي علــى بنــك خارجــي، لــذا، فــإن معظــم النمــو المذكــور في هــذا الفصــل يتعلــق بشــكل رئيســي بالاســتحواذ، مــا لــم يذكــر 

خلاف ذلــك، بينمــا يغطــي الفصــل الثالــث مــن هــذا التقريــر تحليــل أكثــر تفصــيًلاً للمخاطــر الرئيســية المتعلقــة بالبنــوك.

اســتمر الاقتصــاد المحلــي في التعــافي خلال عــام 2022، وهــو مــا يــدُُل عليــه بالنمــو في النــاتج المحلــي الإجمالــي الاســمي المقــدر لدولــة الكويــت مــن 
قبــل صنــدوق النقــد الدولــي. وجــاء هــذا النمــو مدعومــًاً بشــكل أساســي بــالأداء القــوي للقطــاع النفطــي، والزيــادة في الانفــاق الاســتهلاكي، بالإضافــة 
إلــى إعــادة العمــل علــى المشــاريع التــي تم تأجيلهــا خلال جائحــة كورونــا، الأمــر الــذي انعكــس بشــكل إيجابــي علــى أداء القطــاع المصــرفي الــذي يمثــل 
الغالبيــة العظمــى مــن النظــام المالــي المحلــي. حيــث ســجل إجمالــي أصــول القطــاع المصــرفي نمــو بنحــو 17.7% في عــام 2022 )6.5% في عــام 
ــى   ــي إل ــار )الشــكل 2.1(، ويعــزى هــذا النمــو الإيجاب ــار دين ــى 107.1 ملي ــة، ليصــل إل 2021(، متجــاوزًاً متوســط معــدل الســنوات الخمــس الماضي
اســتحواذ بنــك محلــي علــى بنــك خارجــي، بالإضافــة إلــى التوســع في المحافــظ التمويليــة للبنــوك والتــي نمــت بنســبة 15.3%. مــن جانــب آخــر، تتمتــع 

البنــوك المحليــة بانكشــاف عالمـي كبيــر، حيــث تشــكل شــركاتها التابعــة وفروعهــا الأجنبيــة 26% مــن إجمالــي أصــول القطــاع المصــرفي.

وعلــى الرغــم مــن هــذا النمــو في الأصــول، إلا أن نســبة الأصــول إلــى النــاتج المحلــي الإجمالــي الاســمي تراجعــت مــن 221% في عــام 2021  إلــى 
192% في عــام 2022، وذلــك نتيجــة الارتفــاع المذكــور في النــاتج المحلــي الإجمالــي الاســمي، والــذي ســجل زيــادة بنســبة 35.2% في عــام 
2022 متجــاوزًاً معــدل النمــو في الأصــول. وبالمثــل، انخفضــت نســبة كل مــن القــروض والودائــع إلــى النــاتج المحلــي الإجمالــي الاســمي إلــى %121 

.)2.2 2021 )الشــكل  لعــام   %152 2022، مقابــل 142% و  الترتيــب في عــام  و126% علــى 
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وفيمــا يتعلــق بنشــاط الأعمــال، واصلــت البنــوك المحليــة الاعتمــاد علــى أنشــطتها الرئيســية )أساســًاً عمليــات التمويــل(. فعلــى الرغــم مــن الانخفــاض 
الطفيــف في حصــة صــافي القــروض مــن إجمالــي الأصــول مــن 61.6% في عــام 2021 إلــى 60.2% في عــام 2022 )الشــكل 2.4(، إلا 
أنها قد ارتفعت خلال الفترة ولاتزال تمثل الاســتخدام الرئيســي في مصادر الأموال. وجاء هذا الانخفاض في صافي حصة القروض نتيجة لعملية 
الاســتحواذ المذكــورة ســابقًاً، والتــي تركــت أثــرًاً علــى هيــكل أصــول القطــاع المصــرفي. ويظهــر ذلــك في ارتفاع حصة الأصول الأخــرى بنحو 2.5 نقطة 
مئوية، نتيجة الاســتحواذ المشــار إليه. وبالمثل، شــهدت حصة الاســتثمارات كنســبة مئوية من إجمالي الأصول زيادة قدرها 1.3 نقطة مئوية متأثرة 
كذلــك بعمليــة الاســتحواذ. علاوة علــى ذلــك، تراجعــت حصــة الأرصــدة المســتحقة لــدى البنــك المركــزي لتشــكل 5.7% مــن إجمالــي الاصــول، نتيجــة 
لانخفــاض قيمتهــا إلــى 6.1 مليــار دينــار. وتجــدر الإشــارة إلــى أن هــذا التراجــع كان نتيجــة لقيــام البنــوك بالاســتثمار في أدوات ذات عائــد أعلــى، 

خصوصــًاً بعــد تحديــث التعليمــات الخاصــة بنظــام الســيولة وفقــًاً لســلم الاســتحقاقات ممــا يعــد بمثابــة تحــول لجذب فــرص توظيفية جديدة.

تواصــل البنــوك الكويتيــة ممارســة دورهــا كوســيط مالــي مــن خلال توســيع محافظهــا الائتمانيــة، حيــث ســجل إجمالــي القــروض نمــوًاً بنحــو 9 مليــار 
دينــار وبمعــدل نمــو 15.3% لتبلــغ 67.5 مليــار دينــار في عــام 2022 )الشــكل 2.5(، ويعــود هــذا النمــو في محفظــة القــروض بشــكل أساســي 
إلــى التمويــل الممنــوح للشــركات الكبــرى )نمــو قــدره 7 مليــارات دينــار(، والأفــراد )نمــو قــدره 2 مليــار دينــار(. في حين انخفضــت القــروض المقدمــة 
ــار  ــار. وبشــكل عــام، عنــد النظــر إلــى تطــورات محفظــة القــروض مســتبعدًاً منهــا آث ــرة والمتوســطة بمقــدار 255 مليــون دين للمؤسســات الصغي
الاســتحواذ، يُلُاحــظ وجــود نمــو قــوي وإيجابــي خلال عــام 2022، ويمكــن أن يعــزى هــذا النمــو إلــى إعــادة فتــح الاقتصــاد وانتعاشــه، والــذي بــدوره 

يــؤدي إلــى خلــق فــرص إقراضية مناســبة.

وفي عــام 2022، اســتعادت البنــوك الإسلاميــة صدارتهــا - بعــد تراجعهــا في العــام الســابق - في معــدل نمــو الأصــول مقارنــة بالبنــوك التقليديــة، 
بمســاهمة ملحوظــة مــن الاســتحواذ المشــار إليــه مــن قِِبــل أكبــر بنــك إسلامــي )الشــكل 2.3(. ففــي حين شــهدت أصــول البنــوك التقليديــة نمــوًاً بنســبة 
7.6% في عــام 2022 لتبلــغ 54.4 مليــار دينــار مقابــل 50.5 مليــار دينــار في عــام 2021، شــهدت البنــوك الإسلاميــة في الوقــت نفســه 
ارتفاعــًاً في معــدل نموهــا )30.4% في 2022 مقابــل 4.8% في 2021( لتصــل إلــى 52.7 مليــار دينــار مقابــل 40.4 مليــار دينــار في 2021.
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بالنســبة للتوزيــع القطاعــي لمحفظــة القــروض، لا يــزال قطــاع الأفــراد هــو القطــاع المهيمــن )الشــكل 2.6(، حيــث تفضــل البنــوك عــادة إقراض قطاع 
الأفراد بســبب اســتقرار دخل المقترضين )معظمهم من موظفي الحكومة(، كما أن إقراض الأفراد يســاعد في خفض التركز الائتماني في محفظة 
القــروض لــدى البنــوك. ويلــي قطــاع الأفــراد قطاعــي الخدمــات والعقــار مــن حيــث النمــو خلال عــام 2022 وبزيــادة قدرهــا 1.4 و1.3 مليــار دينــار 
على التوالي. علاوة على ذلك، بلغت القروض الممنوحة لقطاع النفط والغاز أعلى مســتوى لها عند 3.56 مليار دينار، في ظل القروض المشــتركة 
من البنوك الكويتية لتمويل المشــاريع التوســعية للشــركات المحلية في عام 2021 والتي اســتمرت حتى عام 2022. كما ارتفعت القروض المقدمة 
لقطــاع البنــوك بمقــدار 1.2 مليــار دينــار لتصــل إلــى 4.9 مليــار دينــار في العــام 2022، ويرجــع ذلــك أساســًاً إلــى اســتحواذ بنــك محلــي علــى 
بنــك خارجــي. وبشــكل عــام، فــإن التركــز القطاعــي للمحفظــة الائتمانيــة يتوافــق مــع الســنوات الماضيــة، حيــث لا تــزال محفظــة الائتمــان متركــزة في 

قروض الأفراد والقروض العقارية وقروض الخدمات التي تشــكل أكثر من نصف إجمالي القروض.

أمــا فيمــا يتعلــق بتوزيــع المحفظــة وفقــًاً للعملــة 2، وتماشــيًاً مــع الســنوات الماضيــة، فلا تــزال العملــة المحليــة تشــكل النســبة الأكبــر مــن إجمالــي محفظــة 
القــروض في عــام 2022 وبنحــو 64.3% مــن الاجمالي)الشــكل 2.7(، هــذا وقــد انخفضــت القــروض الممنوحــة محليــًاً بالعملــة الأجنبيــة بنحــو 
0.44 مليــار دينــار لتبلــغ حصتهــا 12.5% مــن إجمالــي القــروض الممنوحــة بالعملــة الأجنبيــة. أمــا القــروض الممنوحــة بالعــملات الأجنبيــة خــارج 
دولــة الكويــت فقــد ارتفعــت بنحــو 5.5 مليــار دينــار، لترتفــع بذلــك حصتهــا مــن إجمالــي القــروض الممنوحــة بالعــملات الأجنبيــة مــن 81.9% في عــام 

نتيجــة للاســتحواذ. في عــام 2022  إلــى %87.5   2021

هــذا وقــد ظــل التوزيــع الجغــرافي لمحفظــة القــروض إلــى حــد كبيــر دون تغييــر، حيــث لا تــزال القــروض الموجهــة للعــملاء المحلــيين تســتحوذ علــى 
النصيــب الأكبــر مــن المحفظــة بنســبة 67.7% )الشــكل 2.8(، إلا أن هــذه الحصــة انخفضــت مــن 72.6% في عــام 2021. ويعــود هــذا 
الانخفــاض في حصــة القــروض المقدمــة للمقتــرضين المحلــيين إلــى زيــادة حصــة القــروض المقدمــة إلــى دول مجلــس التعــاون الخليجــي، والتــي ارتفعت 
مــن 10.9% مــن إجمالــي عمليــات الإقــراض لتبلــغ 13.9% كمــا في 2022. وقــد ظهــر النمــو بشــكل رئيســي في القــروض الممنوحــة لعــملاء في 

مملكــة البحريــن نتيجــة للاســتحواذ المشــار اليــه. وقــد توزعــت بقيــة القــروض علــى دول أوروبــا، وأفريقيــا، وآســيا.

بالانتقــال إلــى ثانــي أكبــر مســاهم في أصــول القطــاع المصــرفي، ســجلت محفظــة الاســتثمار نمــوًاً بنســبة 26.9% خلال عــام 2022 لتصــل إلــى 
18.7 مليــار دينــار )الشــكل 2.9(، وكانــت هــذه القفــزة في النمــو أساســًاً نتيجــة  لاســتحواذ بنــك محلــي علــى بنــك خارجــي. هــذا وقــد ظلــت أدوات 
الاســتثمار ذات الدخــل الثابــت الصــادرة عــن الحكومــات كأداة الاســتثمار المفضلــة لــدى البنــوك في ظــل المعاملــة الرقابيــة التفضيليــة وانخفــاض 
مســتوى المخاطــر في مثــل تلــك الاســتثمارات، حيــث شــكلت نحــو 54% مــن إجمالــي المحفظــة الاســتثمارية للبنــوك، في حين شــكلت أدوات الدخــل 
الثابــت الصــادرة عــن جهــات أخــرى 31% في عــام 2022 مقابــل 26% في عــام 2021. أمــا الاســتثمارات في الأســهم، فقــد انخفضــت حصتهــا 
بشــكل طفيــف في 2022 لتصــل إلــى 12% بقيمــة إجماليــة تصــل إلــى 2.2 مليــار دينــار. ومــن ناحيــة أخــرى، ارتفعت الاســتثمارات العقارية بنســبة 

6% في عــام 2022 نتيجــة الاســتحواذ المشــار إليــه، بعــد انخفاضهــا ســابقًاً خلال الســنوات الأربــع الماضيــة.
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وفيمــا يتعلــق بالتوزيــع الجغــرافي للمحفظــة الاســتثمارية، مــا تــزال الاســتثمارات في دول مجلــس التعــاون لــدول الخليــج العربــي )ومنهــا دولــة الكويت( 
تســيطر على المحفظة الاســتثمارية بنســبة 64% تقريبًاً )الشــكل 2.10(. هذا وقد انخفضت اســتثمارات البنوك محليًاً للعام الرابع على التوالي 
لتصــل إلــى 4.1 مليــار دينــار في 2022 مقارنــة بنحــو 4.9 مليــار دينــار في 2019 )21.7% مقابــل 35.1% مــن إجمالــي الاســتثمارات علــى 
الترتيــب(. ويرجــع ذلــك بشــكل أساســي إلــى توقــف إصــدارات الســندات الســيادية محليــًاً نتيجــة لانتهــاء فتــرة صلاحيــة قانــون الديــن العــام، حيث أن 
سوق السندات السيادية هو المحرك الأساسي للاستثمارات المحلية للبنوك. وفي الوقـــت ذاته، ارتفـــعت استثـــمارات البنــــوك في آســــيا بنحو 861 
مليــون دينــار لتســتقر عنــد 2.3 مليــار دينــار، ممــا أدى بــدوره إلــى زيــادة حصتهــا بمقــدار 2.6 نقطــة مئويــة لتصــل إلــى 12.1% مــن الإجمالــي في 
2022. وكان هــذا الارتفــاع في الغالــب نتيجــة  اســتحواذ بنــك محلــي علــى بنــك خارجــي وتوســيع الاســتثمارات في أدوات الدخــل الثابــت للشــركات. 

وبشــكل عام، وعلى غرار محفظة القروض، توســعت محفظة الاســتثمار نتيجة التطورات النقدية والاقتصادية.

وعلــى جانــب المطلوبــات وحقــوق الملكيــة مــن المركــز المالــي للقطــاع المصــرفي، فقــد كان هنــاك تراجــع في حصــة الودائــع والتــي انخفضــت مــن %62 
في عــام 2021 إلــى 58.5% في عــام 2022 )الشــكل 2.11(. وكان هــذا الانخفــاض مدفوعــًاً بشــكل أساســي بالزيــادة في المكونــات الأخــرى 
للمطلوبــات وحقــوق الملكيــة نتيجــة لعمليــة الاســتحواذ. ومــع ذلــك، فقــد ارتفــع إجمالــي الودائــع خلال عــام 2022 ولا يــزال يمثــل المصــدر الرئيســي 
ــة بنســبة 10% في عــام  لتمويــل البنــوك. كمــا ارتفعــت حصــة الأرصــدة المســتحقة للبنــوك لتشــكل 11.2% مــن إجمالــي مصــادر الأمــوال مقارن

2021. وأخيــرًاً، وفيمــا يخــص حقــوق المســاهمين، فقــد شــهدت زيــادة بنحــو 3.4 مليــار دينــار نتيجــة لعمليــة الاســتحواذ المذكــورة أعلاه.
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وكمزيــد مــن التفصيــل، ســجلت الودائــع نمــوًاً بنســبة 12.3% خلال عــام 2022 لتصــل إلــى 70.4 مليــار دينــار، وتشــكل الودائــع المحليــة نحــو 
71.8% مــن الإجمالــي. هــذا وقــد ارتفعــت حصــة الودائــع الأجنبيــة بشــكل ملحــوظ لتبلــغ 5.1 مليــار دينــار كمــا في 2022 نتيجــة توســع البنــوك 
في عملياتهــا الخارجيــة بالإضافــة إلــى عمليــة الاســتحواذ التــي ســبق الاشــارة إليهــا )الشــكل 2.12(. وقــد اعتمــدت البنــوك بشــكل كبيــر على القطاع 
الخاص كمصــدر للتمويــل، حيــث بلغــت ودائــع الأفــراد نحــو 38.6 مليــار دينــار بنهايــة العــام، وشــكلت 54.9% مــن إجمالــي الودائــع )الشــكل 

2.13(. بالإضافــة إلــى ذلــك، بلغــت الودائــع الحكوميــة نحــو 9.0 مليــار دينــار في 2022 مقابــل 7.3 مليــار دينــار في العــام الســابق.

اســتمر عــدد شــركات الاســتثمار الخاضعــة لرقابــة بنــك الكويــت المركــزي )بمــا في ذلــك شــركة تمويــل واحــدة( في الانخفــاض خلال الســنوات الأربــع 
الماضية. حيث بلغ عدد تلك الشــركات 27 شــركة بنهاية عام 2022 مقابل 55 شــركة في عام 2019 )الشــكل 2.14(. وشــهد عام 2022 
انخفاضًاً بنســبة 32.5% في عدد الشــركات الخاضعة لرقابة بنك الكويت المركزي، ويعزى ذلك التراجع إلى كلفة الالتزام بتعليمات كل من هيئة 

أســواق المال وبنك الكويت المركزي، مما شــكل ضغوطًاً على الشــركات للتخلي عن تراخيص التمويل غير المســتغلة.

وفيما يتعلق بتحليل الشــركات الاســتثمارية الخاضعة لرقابة بنك الكويت المركزي والتي تعمل وفق أحكام الشــريعة الإسلامية، فقد لوحظ أن عدد 
الشــركات الإسلاميــة قــد انخفــض مــن 31 شــركة في 2019 إلــى 11 شــركة في 2022. واســتمرت مــع ذلــك حصــة شــركات الاســتثمار الإسلاميــة 
مــن الأصــول في الإنخفــاض )1.1 مليــار دينــار في 2022 مقابــل 2.2 مليــار دينــار في 2021( )الشــكل 2.15(. مــن ناحيــة أخــرى، فقــد انخفــض 
إجمالــي أصــول شــركات الاســتثمار التقليديــة ليصــل إلــى 2.0 مليــار دينــار في 2022 مقابــل نحــو 2.2 مليــار دينــار في العــام الســابق. ويعــود هــذا 
الانخفــاض في الأصــول لــدى كل مــن الشــركات التقليديــة والإسلاميــة إلــى تراجــع عدد الشــركات الخاضعة لرقابــة البنك المركزي وفق ما ذكر أعلاه.

شركات الاستثمارشركات الاستثمار
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وقــد شــهدت ربحيــة شــركات الصرافــة تراجــع بنســبة 4% خلال عــام2022 ليصــل صــافي أرباحهــا إلــى 43.1 مليــون دينــار )الشــكل 2.17(، 
ــة  ــادات في المصاريــف الإداري ــات، خاصــة الزي ــادة في النفق ــل الزي ــرادات مقاب ــادة في الإي ــى تباطــؤ الزي ــود هــذا الانخفــاض بشــكل رئيســي إل ويع
والمصرفيــة. وعلــى غــرار الســنوات الســابقة، فقــد نتجــت ربحيــة شــركات الصرافــة في عــام 2022 أساســًاً مــن أنشــطتها الأساســية، حيــث شــكلت 
مبيعــات العــملات والتحــويلات الماليــة نحــو 74% مــن إجمالــي الإيــرادات. وعلــى الرغــم من انخفاض صافي الأرباح، إلا أن أداء شــركات الصرافة لا 
يــزال قويــًاً. حيــث بلــغ كل مــن العائــد علــى متوســط الأصــول والعائــد علــى متوســط حقــوق الملكيــة نســبة 15.8% و 28.9% علــى التوالــي، كلاهمــا 

أعلــى مــن متوســط الخمــس ســنوات الماضيــة )الشــكل 2.18(، مــا يــدل علــى اســتقرار قطــاع شــركات الصرافــة.

عــزز ارتفــاع أســعار النفــط وزيــادة الانفــاق الاســتهلاكي والحكومــي مــن الأداء الإيجابــي للقطــاع المصرفي والمالي خلال العــام. وبفضل المتابعة الحثيثة 
والتوجيهــات الصــادرة عــن بنــك الكويــت المركــزي، واصلــت البنــوك الكويتيــة أدائهــا الجيــد في عــام 2022 في ظــل بيئــة نقديــة تشــددية. وبنظــرة 
مســتقبلية، فمــن المتوقــع اســتمرار نمــو الأصــول كمــا في عامــي 2022 و2021 ولكــن بوتيــرة أبطــأ حيــث مــن المتوقــع أن تــؤدي أســعار الفائــدة 
المرتفعــة إلــى إضعــاف الطلــب علــى الائتمــان. ومــع ذلــك، لا تــزال البنــوك الكويتيــة تتمتــع بكفايــة رأس ماليــة عالية ومخصصات جيدة وتمتلك ســيولة 

وفيــرة، ممــا يكفــل اســتمرارها في ممارســة دورهــا الاقتصــادي بكفــاءة عاليــة، ويعــزز مــن قدرتهــا علــى تحمــل أي تقلبــات غيــر متوقعة في الأســواق.

بعــد اســتمرار تراجــع عــدد شــركات الصرافــة خلال الخمــس ســنوات الماضيــة، اســتقر عددهــا عنــد 32 شــركة في عــام 2022. وفي الوقــت نفســه، 
ارتفع إجمالي الأصول لشركات الصرافة بنسبة 7.4% في 2022، ليصل إلى مستوى قياسي جديد قدره 283 مليون دينار )الشكل 2.16(.
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ســعيًاً لتعزيــز الاســتقرار المالــي، يعمــل بنــك الكويــت المركــزي، في إطــار الــدور المنــاط بــه، بالرقابــة الحصيفــة والمســتمرة لأعمــال القطــاع المصــرفي، 
بالإضافــة إلــى التحديــد المســبق للمخاطــر التــي مــن شــأنها تهديــد الاســتقرار المالــي. وعليــه، يتطــرق الفصــل التالــي إلــى عــرض وتحليــل أربــع ركائــز 

أساســية للمخاطــر التــي تواجــه البنــوك، وهــي مخاطــر الائتمــان والســيولة والســوق والتشــغيل ومــا قــد تشــكله مــن تبعــات علــى الاســتقرار المالــي.

شــهد إجمالــي انكشــافات البنــوك الائتمانيــة، التــي تشــمل كًلاً مــن القــروض والاســتثمارات ذات الدخــل الثابــت والإيداعــات مــا بين البنــوك، ارتفاعــاًً 
بنســبة 17.2% في نهايــة عــام 2022. وعنــد اســتبعاد نمــو الانكشــافات الائتمانيــة في دولــة الكويــت، والتــي اســتحوذت علــى الحصــة الأكبــر مــن 
إجمالــي النمــو، فيظهــر النمــو بشــكل بــارز في كل مــن البحريــن والولايــات المتحــدة الأمريكيــة والإمــارات العربيــة المتحــدة وقطــر. ويرجــع ارتفــاع هــذه 
الانكشــافات بشــكل أساســي إلــى نمــو القــروض والاســتثمارات ذات الدخــل الثابــت، كمــا ســاهم اســتحواذ أحــد البنــوك علــى بنــك خارجــي في ارتفــاع 

اســتثمارات الدخل الثابت خلال العام بشــكل ملحوظ.

وتعتبــر محفظــة القــروض العامــل الرئيســي في نمــو انكشــافات الائتمان، حيث 
ارتفعت بنحو 15.3% )9 مليار دينار( على أساس سنوي مقارنة بمتوسط 
ــى الرغــم  ــرة )الشــكل 3.1(. هــذا وعل ــع الأخي نمــو 6% في الســنوات الأرب
من الأثر الواضح للاستحواذ السابق ذكره في زيادة محفظة القروض، إلا أنه 
في حــال إزالــة ذلــك الأثــر، يظــل نمــو القروض أعلى من متوســط النمو المحقق 
ــة القطاعــات شــهدت ارتفاعــًاً في القــروض، إلا  ــًاً. وفي حين أن غالبي تاريخي
أن الارتفاع تركز بشــكل أساســي في القطاع الأســري وقطاع الخدمات وقطاع 
العقــار بنســبة 14% و22% و11% علــى التوالــي )2.1 مليــار دينــار، 1.4 
مليــار دينــار، 1.3 مليــار دينــار(، ليســتمر بذلــك القطــاع الأســري وقطــاع 
العقــار بتشــكيل النســبة الأكبــر مــن محفظــة القــروض وذلــك علــى الرغــم مــن 
التراجــع في حصصهــم مــن الإجمالــي خلال العــام في ظــل الارتفاع الملحوظ في 
حصــة قطــاع الخدمــات )الشــكل 3.2(. مــن جانــب آخــر، وعلــى الرغــم مــن 
ارتفــاع أســعار الفائــدة التدريجــي ابتــداًءً مــن مــارس مــن عــام 2022 حتــى 
نهايــة العــام )مــن نســبة 1.5% في مــارس لتبلــغ 3.5% في ديســمبر(، إلا أن 
محفظــة القــروض اســتمرت في النمــو، ممــا يؤكــد علــى متانــة المراكــز الماليــة 
للشــركات المقترضــة، فــضًلاً عــن أداء القطــاع الأســري القــوي وقدرتهــم علــى 
الســداد في ظــل أن غالبيــة عــملاء هــذا القطــاع موظفين لــدى جهات حكومية.

مخاطر الائتمانمخاطر الائتمان
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حافظــت القــروض غيــر المنتظمــة علــى مســتواها عنــد 1.4% بحلــول نهايــة 
العــام تماشــيًاً مــع ذات النســبة في العــام الســابق )الشــكل 3.3( والتــي تعــد 
واحــدة مــن النســب الأقــل في المنطقــة. مــن جانــب آخــر، يرجــع التراجــع في 
عمليــات شــطب القــروض المتعثــرة خلال العــام إلــى الحجــم الكبيــر لتلــك 
ــار معــدل القــروض غيــر المنتظمــة  العمليــات في عــام 2021، أخــذًاً بالاعتب
المرتفــع في عــام 2020 نتيجــة جائحــة كورونــا، وبشــكل عــام فقــد مكّّــن 
إطــار بنــاء المخصصــات الحصيــف لبنــك الكويــت المركــزي، والــذي يحفــز علــى 
بنــاء مصــدات أثنــاء فتــرات الازدهــار الاقتصــادي، مــن إجــراء عمليــات شــطب 
للقروض المتعثرة دون تأثير يذكر على أوضاع البنوك. وما زالت المخصصات 
في القطــاع المصــرفي وفيــرة، حيــث يعــد معــدل تغطيــة القــروض غيــر المنتظمــة 
الأعلى في المنطقة وبنســبة %308، مما يوفر مســاحة آمنة إذا ما اســتدعى 
الأمر المزيد من عمليات الشطب )الشكل 3.4( كما تتيح هذه المخصصات 
القــدرة علــى اســتيعاب ارتفــاع قــدره 3.7 نقــاط مئويــة في معــدل القــروض 
غيــر المنتظمــة )مــع افتــراض متحفــظ بتغطيــة قدرهــا 100%(، أي يمكــن 
لمعــدل القــروض غيــر المنتظمــة أن يرتفــع إلــى 5.1% قبــل حاجــة البنــوك 
لتكويــن أي مخصصــات إضافيــة. فــضًلاً عــن ذلــك، فــإن الاعتــداد بالضمانات 
يرفــع بنســبة التغطيــة إلــى نحــو 553%، وتشــكل الأصــول العقاريــة الحصــة 
الأكبــر مــن تلــك الضمانــات )مــا نســبته 96%(. وعلــى الرغــم مــن أن هــذه 
الأصــول غيــر ســائلة ويتــم تقييمهــا وفقــًاً لنمــاذج تقييــم محــددة، إلا أنها تمتاز 

بانخفــاض في تقلــب الأســعار.
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3.5

الائتمانــية  الانكشــافات  مــن  الأخــرى  الأنــواع  إلــى  وبالانتقــال 
فقــد شــكلت الاســتثمارات ذات الدخــل الثابــت والانكشــافات في 
ســوق الودائــع المتبادلــة مــا بين البنــوك جــزًءًا كبيــرًاً مــن إجمالــي 
الانكشــافات لــدى البنــوك بمبلــغ 25.1 مليــار دينــار )%28 
مــن الإجمالــي(. وفي نهايــة عــام 2022، كانــت معظــم ــهذ 
الانكشــافات تعــود لجهــات ذات جــودة ائتمانيــة عاليــة )الشــكل 
3.5( كمــا اســتحوذت تلــك الجهــات علــى الجــزء الأكبــر مــن النمو 
المحقــق خلال العــام في تلــك الانكشــافات والبالــغ نحــو %21.6. 
هــذا وقــد ارتفعــت الاســتثمارات ذات الدخــل الثابــت بنســبة ٪33 
)3.9 مليــار دينــار( خلال العــام لتشــكل بذلــك 17.4% مــن 
ــة. وكان الدافــع الأساســي لهــذا النمــو هــو  الانكشــافات الائتماني
اســتحواذ أحــد البنــوك علــى بنــك خارجــي، وعنــد اســتبعاد النمــو 
النــاتج عــن هــذا الاســتحواذ، تبلــغ نســبة النمــو في اســتثمارات 
الدخــل الثابــت 12% خلال العــام أو 1.4 مليــار دينــار، والتــي 
نتجــت أساســًاً في ظــل الاســتثمار في ســندات مصــدرة مــن شــركات 
في شــرق آســيا )الشــكل 3.6 – ضمن فئة "أخرى"(. بالإضافة 
الى ذلك، فقد شــهدت الاســتثمارات المصدرة من الحكومات نمو 
وبشــكل أساســي ســندات الخزانــة الأمريكيــة وســندات حكومــة 
الإمــارات العربيــة المتحــدة، وكانــت هــذه الاســتثمارات مقومــة 
بالــدولار الأمريكــي إلــى حــد كبيــر وتوجهــت إلــى اســتثمارات في 
وإصــدارات  ماليــة  لمؤسســات  وإصــدارات  ســيادية  إصــدارات 
ــق بالانكشــافات  لشــركات تعمــل في القطــاع النفطــي. وفيمــا يتعل
على سوق الودائع المتبادلة ما بين البنوك، فقد شكلت نحو %10 
مــن إجمالــي الانكشــافات الائتمانيــة كمــا في نهايــة العــام، مســجلة 
ارتفاعــًاً بنســبة 6.3% مقابــل 23% في عــام 2021، وقــد 
يرجع ذلك التباطؤ في النمو إلى توافر فرص تمويلية للبنوك خلال 
العام. وقد تركزت الزيادة في تلك الانكشــافات في المملكة العربية 
الســعودية ودول أوروبــا وجمهوريــة مصــر العربيــة )الشــكل 3.7(. 
هــذا وقــد ظلــت انكشــافات البنــوك الكويتية علــى الأطراف المقابلة 
ضمــن التصنيــف الائتمانــي المرتفــع، مــع تصنيــف 90% منهــا 

ذات جــودة ائتمانيــة عاليــة.
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بالنظــر إلــى المســتقبل، ومــع بــدء تشــديد السياســة النقديــة وزيــادة تكاليــف الاقتــراض علــى المقتــرضين، فمن المتوقع أن نشــهد تباطــؤ في نمو عمليات 
التمويــل، مصحوبــًاً بارتفــاع في حــالات التعثــر عــن الســداد بشــكل مجمــل، إلا أن الارتفــاع في حــالات التعثــر ســيختلف بحســب نــوع القطــاع. حيــث مــن 
المتوقــع ان تنعكــس الاثــار بشــكل أكبــر علــى القطاعــات ذات الطبيعــة الاســتثمارية مثــل قطــاع العقــار في ظــل توافــر فــرص اســتثمارية ذات مخاطــر 
منخفضة بعوائد مرتفعة. بالإضافة إلى ذلك، وبالنسبة للمقترضين ذو الوضع المالي الأضعف، مثل المقترضين ضمن قطاع التشييد الذين شهدوا 
تذبــذب عالــي في تدفقاتهــم النقديــة نتيجــة اعتمادهــم علــى الانفــاق الحكومــي، فمــن المتوقــع كذلــك أن يكــون الأثــر واضــح عليهــم بشــكل أكبــر نتيجــة 
لارتفــاع التكاليــف. ومــن ناحيــة أخــرى، فمــن المتوقــع أن يكــون الأثــر إيجابــي علــى قطاعــات أخــرى مثــل النفــط والغــاز نتيجة لارتفاع أســعار النفط في 
ظــل التوتــرات الجيوسياســية الســائدة. ويعــرض المرفــق رقــم )3.1( بعنــوان "مخاطــر الائتمــان في ظــل ارتفــاع التضخــم" ضمــن الفصــل الثالــث مــن 
التقريــر نظــرة أدق لتأثيــرات التضخــم المحتملــة علــى مخاطــر الائتمــان. وبشــكل عــام، وبنــاًءً علــى مــا ســبق ذكــره، لا يــزال القطــاع المصــرفي المحلــي 

محصــن بشــكل جيــد مــع وجــود مخصصــات واحتياطــات جاهــزة لامتصاص أي صدمــات غير متوقعة.



المرفقالمرفق  3.13.1::  
مخاطر الائتمان في ظل ارتفاع معدلات التضخممخاطر الائتمان في ظل ارتفاع معدلات التضخم

ــة، علــى جميــع الاقتصــادات العالميــة  ســيطر التضخــم، والــذي يُعُــرف بالزيــادة العامــة في المســتوى العــام للأســعار وانخفــاض القــوة الشــرائية للعمل
ًـا في أعقــاب جائحــة كوفيــد-19، ممــا أثــار العديــد مــن التســاؤلات حــول التأثيــرات المحتملــة علــى مخاطــر الائتمــان. ويمكــن تعريــف مخاطــر  تقريب�
ــا للشــروط المتفــق عليهــا، وقــد تنتــج مخاطــر الائتمــان مــن  الائتمــان بأنهــا مخاطــر عــدم قــدرة المقتــرض أو الطــرف المقابــل علــى الوفــاء بالتزاماتــه وفًقً
عــدة مصــادر منهــا القــروض والســندات والأســهم والمشــتقات الماليــة والانكشــافات الأخــرى علــى الأطــراف المقابلــة. وفي هــذا الصــدد، يهــدف هــذا 
المرفــق إلــى دراســة العقلاــة بين التضخــم ومخاطــر الائتمــان، وعــرض تجربــة بنــك الكويــت المركــزي في التعامــل مــع كليهمــا، والاعتبــارات التــي ينبغــي 

لواضعــي السياســات اتخاذهــا.

تقترح النظريات الاقتصادية أن تأثيرات التضخم على مخاطر الائتمان تكون إما مباشــرة، وهو ما يشــير إلى التأثير المباشــر لارتفاع الأســعار على 
قــدرة المقتــرض علــى الســداد، أو لاحقــة والتــي تشــير بدورهــا إلــى الأثــر علــى المقتــرضين النــاتج عــن اســتجابة صانعــي السياســات للتضخــم، كارتفــاع 
أســعار الفائــدة وتشــديد الأوضــاع الماليــة. وفي حين تشــير معظــم الدراســات الــى وجــود عقلاــة طرديــة بين التضخــم ومخاطــر الائتمــان مثــل دراســة 
Nkusu MM (2011) ، الــذي يحلــل الرابــط بين القــروض غيــر المنتظمــة وأداء الاقتصــاد الكلــي باســتخدام بيانــات مــن 26 دولــة متقدمــة 
تمتــد مــن فتــرة 1998 إلــى 2009، هنــاك أيضــا دراســات تشــير إلــى عكــس ذلــك، أي ان العقلاــة بين العامــلين هــي عقلاــة عكســية. مثــال علــى 
ذلــك دراســة أجرتهــا Anita et al. (2022) ، والتــي تبحــث في عــدة عوامــل اقتصاديــة محــددة ومــدى تأثيرهــا علــى القــروض غيــر المنتظمــة 
لمجموعة من 8 دول تابعة لرابطة جنوب آسيا للتعاون الإقليمي )أفغانستان، بنغلاديش، بوتان، الهند، نيبال، جزر المالديف، باكستان، وسريلانكا(، 

باســتخدام البيانــات الســنوية للفتــرة 2019-2008.

ومــع ذلــك، تجــدر الإشــارة إلــى أن تأثيــر التضخــم علــى جــودة الائتمــان قــد يختلــف بنــاًءً علــى عــدة عوامــل منهــا حجــم التضخــم، ومصــادره )محلــي/
 )Cost-Push Inflation( أو عــن جانــب العــرض )Demand-Pull Inflation( أو مــا إذا كان نــاتج عــن جانــب الطلــب )مســتورد
بالإضافة إلى تأثير البيئة الاقتصادية بشــكل عام، والسلامة المالية للمقترضين والشــركات. فعلى ســبيل المثال، من المرجح أن تفوق الآثار الســلبية 
للمقتــرضين في البلــدان التــي تعانــي مــن الركــود التضخمــي أو التضخــم المفــرط الآثــار الإيجابيــة. وهذا عكس البلدان التي تشــهد ارتفاعًاً بســيطًاً في 

معــدلات التضخــم نتيجــة ســخونة الطلــب المحلــي، والــذي بإمكانــه أن يــؤدي الــى بعــض الآثــار الإيجابية على المقترضين كمــا هو مذكور أعلاه.

تجربة بنك الكويت المركزيتجربة بنك الكويت المركزي
اســتجاب بنــك الكويــت المركــزي بشــكل اســتراتيجي للمخــاوف بشــأن التضخــم مــن خلال اعتمــاد نهــج متــوازن للسياســة النقديــة، ويهــدف هــذا النهــج 
ــا للمدخــرات المحليــة، مــع تعزيــز الأجــواء الداعمــة للنمــو  ا موثوًقً إلــى تعزيــز كل مــن الاســتقرار النقــدي وجاذبيــة العملــة الوطنيــة باعتبارهــا مســتودًعً
الاقتصــادي المســتدام. واسترشــادًاً بالتقييمــات المســتمرة للمؤشــرات الاقتصاديــة والاتجاهــات العالميــة والمؤشــرات المصرفيــة، فقــد قــام بنــك الكويــت 
المركــزي بزيــادة ســعر الخصــم تدريجي�ًـا بزيــادات قدرهــا 25 و50 نقطــة أســاس مــن أدنــى مســتوى قياســي، والــذي بلــغ 1.5% في فبراير 2022، 
وصــوًلاً إلــى 3.5% بحلــول ديســمبر 2022، ممــا ســاهم، إلــى جانــب الدعــوم الحكوميــة للســلع والخدمــات، بخفــض معــدل التضخــم الســنوي مــن 

4.71% في إبريــل 2022 إلــى 3.15% في ديســمبر 2022 )الشــكل 1(.
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ا في  ا في ظل الاتجاه التصاعدي في أســعار الفائدة. ومع ذلك، كان هذا التأثير أقل وضوًحً وقد شــهد النمو في التســهيلات الائتمانية العالمية تباطًؤً
القطــاع المصــرفي المحلــي )الشــكل 2(، ممــا يعكــس النهــج المتــدرج للسياســة النقديــة الــذي يتبعــه بنــك الكويــت المركزي. والجدير بالذكــر أنه بعد رفع 
أســعار الفائــدة، كان هنــاك ارتفــاع كبيــر في الودائــع المقومــة بالدينــار الكويتــي )الشــكل 3(. هــذا ولــم يأتــي هذا النمو على حســاب الاســتقرار المالي، 
فقــد ظلــت مؤشــرات السلامــة الماليــة للبنــوك الكويتيــة قويــة، بمــا في ذلــك كفاية رأس المال والســيولة والقروض غيــر المنتظمة والربحية )موضحة في 

فصــول أخــرى مــن هــذا التقريــر(.

وفي ســبيل تعزيــز مرونــة القطــاع المصــرفي، وأخــذًاً بالاعتبــار مــا يشــكله ارتفــاع التضخــم وارتفــاع تكاليــف خدمــة الديــن مــن تحــدي للمقتــرضين، فقد 
تعــاون بنــك الكويــت المركــزي مــع البنــوك المحليــة لإجــراء اختبــارات ضغــط محــددة علــى مســتوى العــملاء. وقــد ركــزت هــذه الاختبــارات علــى التأثيــر 
المحتمــل مــن زيــادات أســعار الفائــدة علــى ديــون الشــركات ضمــن 3 ســيناريوهات مختلفــة، مــع افتــراض أن ارتفــاع أســعار الفائــدة يصــل إلــى 300 
نقطــة أســاس في الســيناريو الأكثــر شــدة. ويهــدف هــذا التقييــم، والــذي شــمل أكثــر مــن نصــف القــروض الممنوحــة في قطــاع الشــركات، إلــى اســتكمال 
منهجيــة احتســاب المخصصــات أخــذًاً بالاعتبــار مخاطــر الائتمــان غيــر المتوقعــة. وكانــت نتائــج هــذه الدراســة مطمئنــة، حيــث انخفضــت نســبة حقــوق 

المســاهمين في القطــاع المصــرفي بمقــدار 0.2 نقطــة مئويــة فقــط في الســيناريو الأكثــر شــدة.

النمو%

2018

36.9

%4 %4

%6

%7
%8

38.4 40.6 43.5 46.9

2019 2020 2021 2022

(مليار دينار)

الشكل (2)
التسهيلات الائتمانية في القطاع المصرفي المحلي

2018

34.2 33.7 31.6 32.8 35.1

2019 2020 2021 2022

(مليار دينار)

الشكل (3)
الودائع الخاصة المقومة بالدينار الكويتي

وتجــدر الإشــارة هنــا إلــى أنــه قــد تم اســتبعاد القــروض الشــخصية )القطــاع الأســري( مــن الدراســة المذكــورة بســبب الإطــار الرقابــي المحكــم الــذي 
يتبعــه بنــك الكويــت المركــزي لهــذه الفئــة مــن القــروض، والــذي لعــب دورًاً محوري�ًـا في التخفيــف مــن تأثيــر رفــع أســعار الفائــدة علــى المقتــرضين. علــى 
سبيل المثال، تسمح تعليمات بنك الكويت المركزي للبنوك بتعديل أسعار الفائدة على الديون الشخصية )الاستهلاكية والاسكانية( مرة واحدة فقط 
كل خمــس ســنوات، وبشــرط أالّا يتجــاوز مقــدار التغييــر في معــدل الفائــدة 2% )ســواء بالزيــادة أو النقــص( عــن ســعر الفائــدة الاتفاقية المطبقة قبل 
التغييــر. بالإضافــة إلــى ذلــك، تحــدد التعليمــات قيمــة عــبء الديــن بنســبة الا تتجــاوز 40% مــن دخــل العامــلين و30% مــن دخــل المتقاعديــن في 
وقــت المنــح، ممــا يضمــن قــدرة ســداد المقتــرض ويوفــر مصــدة كافيــة لمعالجــة الزيــادات المحتملــة في أســعار الفائــدة. ولعبــت التعليمــات الحصيفة التي 
أصدرهــا بنــك الكويــت المركــزي والتــي تحكــم التســهيلات الائتمانيــة الشــخصية دورًاً هامــًاً في الحفــاظ علــى هــذا المســار المســتقر للقــروض المتعثــرة 

والمســاهمة في رفــع درجــة الانتظــام في محفظــة التســهيلات الائتمانيــة لــدى البنــوك المحلية.

إن معالجــة التضخــم مــع الحــد مــن مخاطــر الائتمــان يتطلــب تــوازن وانســجام بين السياســات النقديــة وغيرهــا مــن السياســات. وبالرغــم مــن فعاليــة 
أدوات السياســة النقديــة في مكافحــة التضخــم، إلا أن الآثــار غيــر المباشــرة علــى مخاطــر الائتمــان ينبغــي أن توضــع في الاعتبــار دائمــًاً. وعل�ـى هــذا 
النحــو، ينبغــي لواضعــي السياســات التركيــز علــى السياســات النقديــة الحصيفــة مــع اتخــاذ تدابيــر اســتباقية للحد من مخاطر الائتمان. ويشــمل ذلك 
الاســتفادة مــن الأدوات الاحترازيــة الكليــة، وتشــجيع ممارســات الإقــراض المســؤولة، والمراقبــة اللصيقــة للمؤسســات الماليــة لضمان الاســتقرار وتقليل 
ا بالغ الأهمية في إدارة المخاطــر الاقتصادية، حيث تكون التدابير  المخاطــر. وكمــا أظهــرت أزمــة كوفيــد-19، بــأن السياســة الماليــة الحصيفــة تعــد أمًرً
ا أساسًيًا ضمن استراتيجية  المحددة أكثر فعالية من التدابير الشاملة. وفي ضوء ذلك، يعد التواصل والتنسيق بين مختلف الهيئات الرقابية عنصًرً

شــاملة للتخفيف من التراكم المفرط للمخاطر الاقتصادية.

إعتبارات لصناع السياساتإعتبارات لصناع السياسات
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تعــرف مخاطــر الســيولة بطبيعتهــا المتغيــرة وأنهــا تتأثــر بعــدة عوامــل تحــد مــن قــدرة البنــوك علــى تلبيــة التزاماتهــا قصيرة الأجل، حيــث تعمل البنوك 
في الغالــب علــى اســتخدام الودائــع والتــي عــادة مــا تكــون قصيــرة الأجــل في تمويــل أصولهــا طويلــة الأجــل مثــل القــروض وعمليــات التمويــل المختلفــة. 
ـلـذا تســتدعي الحاجــة إلــى إدارة الســيولة ومراقبــة مخاطرهــا بشــكل مســتمر وحصيــف لتفــادي الآثــار الســلبية المحتملــة التــي قــد تنتــج في أوقــات 

الضـغـط، وهــو الأمــر الــذي طــالما تمتــع بــه القطــاع المصــرفي المحلــي مدعومــًاً بمنظومــة رقابيــة محكمــة لبنــك الكويــت المركــزي.

هــذا وقــد شــهد عــام 2022 عــدد مــن التغيــرات التــي كان لهــا تأثيــر مباشــر علــى ســيولة القطــاع المصــرفي، حيــث ســاهم ارتفــاع أســعار الفوائــد 
خلال العــام في اســتقطاب المزيــد مــن الودائــع وبوتيــرة أســرع مــن تلــك المحققــة في عــام 2021، بالإضافــة إلــى ذلــك، فقــد شــهد بدايــة عام 2023 
عــودة الحــدود المقــررة لنســب الســيولة الرقابيــة لما كانــت عليــه قبــل جائحــة كورونــا بعــد بــدء ســحب المخففــات بشــكل تدريجــي في 2021 و2022 

ممــا حافــظ علــى قــدرة البنــوك علــى تلبيــة دورهــا كوســيط مالــي في الاقتصــاد المحلــي بشــكل مــوزون.

مخاطر السيولةمخاطر السيولة
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ودائع القطاع المصرفي
3.8

ووفقًاً لما ســبق الإشــارة إليه، فقد واصلت ودائع القطاع المصرفي نموها خلال عام 2022 لتصل إلى أعلى مســتوى لها عند 70.4 مليار دينار 
)شــكل 3.8(، مســجلة بذلــك نمــوًاً ملحوظــًاً بنحــو 12.3% مقارنــًةً بعــام 2021 الــذي ارتفعــت خلالــه ودائــع القطــاع بنحــو 2.5%. ويعــزى هــذا 
النمــو الاســتثنائي بشــكل أساســي إلــى اســتحواذ أحــد البنــوك علــى بنــك خارجــي، الأمــر الــذي ترتــب عليــه زيــادة الودائــع علــى المســتوى المجمــع بنحــو 

7.7 مليــار دينــار، مقابــل زيــادة بنحــو 2.6 مليــار دينــار علــى المســتوى المحـلـي.

وجــاءت الزيــادة في إجمالــي ودائــع القطــاع المصــرفي مدفوعــة بشــكل أساســي بارتفــاع ودائــع الأفــراد بنحــو 3.2 مليــار دينــار لتمثــل ما نســبته %55 
مــن الإجمالــي كمــا في نهايــة عــام 2022، متبوعــة بالارتفــاع المشــهود في الودائــع الحكوميــة بنحــو 1.8 مليــار دينــار لتعــوّّض بذلــك التراجــع التــي 
شــهدته خلال عــام 2021 ولتشــكل نحــو 13% مــن الإجمالــي. كمــا شــهدت إيداعــات الجهــات الأخــرى المتمثلــة بالمؤسســات الماليــة والشــركات ذات 
الاتجــاه، حيــث ارتفعــت بإجمالــي 2.8 مليــار دينــار خلال العــام. كمــا لوحــظ ارتفــاع الودائــع بالعملــة الأجنبيــة بنحــو 7.6 مليار دينار وبنســبة %29 
لتشــكل مــا يقــارب 47% مــن إجمالــي قاعــدة الودائــع مقابــل 41% في العــام الســابق. وبالنظــر إلــى مصــادر تلــك الودائــع، فقــد تأت�ّـت أساســًاً مــع 

عمليــة الاســتحواذ وكان جُُلّهّــا ودائــع أفــراد. 

بالإضافــة إلــى ذلــك، ونتيجــة لتأثــر القطــاع المصــرفي بعمليــة الاســتحواذ خلال العــام والتــي تم الإشــارة إليهــا أعلاه، فقــد لوحــظ تزايــد إيداعات غير 
المقيــمين التــي نمــت بمــا يقــارب 25.3% خلال عــام 2022 لترتفــع حصتهــا إلــى نحــو 32% مــن إجمالــي الإيداعــات مقابــل 29% في العــام 
الســابق، الأمــر الــذي يشــكل تنوعــًاً في تركيبــة الودائــع، إلا أنــه يحت�ّـم علــى البنــوك في ذات الوقــت ضــرورة مراقبــة تلــك الشــرائح مــن المـودعين بشــكل 

مســتمر والســعي لاســتقطاب إيداعــات أكثــر اســتقرارًاً لخلــق مزيــد مــن الثبــات النســبي في التركيبــة.

تقرير الاستقرار المالي 2022
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وبطبيعــة الحال، اســتثمرت البنــوك تلــك الســيولة عبــر التوســع في الإقــراض خلال عــام 2022، حيــث ســجلت نســبة القــروض إلــى إجمالــي مصادر 
التمويل المتاحة على المســتوى المحلي ارتفاعًاً على أســاس ســنوي بنحو نقطتان مئويتان لتســتقر عند مســتوى 80% )شــكل3.10(. وعلى الرغم 
مــن تلــك الزيــادة، إلا أن البنــوك لا تــزال تتمتــع بمســاحة تمويليــة صحيــة تقــدّّر بنحــو 8.5 مليــار دينــار لقلاتصــاد الحقيقــي أخــذًاً بالاعتبــار الحــد 
ــة عــام 2023(.  ــل الجائحــة – 90% بداي ــه قب ــغ 95% )تم إعــادة الحــد الأقصــى لما كان علي ــة عــام 2022 والبال ــرر لنهاي الأقصــى المق
هذا، وفي نظرة تحليلية للعوامل المؤثرة على نســبة القروض إلى مصادر التمويل المتاحة، يتضح بأنه على الرغم من الارتفاع الذي شــهدته مصادر 
البنــوك المتاحــة للتمويــل )مقــام النســبة( خلال العــام وبنحــو 3.5%، مدعومــًةً أساســًاً بارتفــاع ودائــع الأفــراد، إلا أن التوســع في عمليــات الإقــراض 
)بســط النســبة( بنحــو 6% كان الدافــع وراء ارتفــاع النســبة لعــام 2022. كمــا أوضحــت البيانــات بــأن مصــادر التمويــل المتاحــة تم توظيفهــا في 
صــورة قــروض موجــه أساســًاً إلــى قطــاع الأفــراد متبوعــة بقطــاع العقــار ثــم قطــاع الخدمــات، وبالإمــكان الرجوع إلــى الجزء المتعلق بمخاطــر الائتمان 

لمزيــد مــن التفاصيــل حــول المحفظــة الائتمانيــة للبنــوك.
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وعلــى الرغــم مــن الزيــادة في إجمالــي إيداعــات القطــاع المصــرفي، إلا أن حصــة تلــك الودائــع مــن إجمالي المطلوبات وحقوق الملكية اســتمرت بالتراجع 
خلال العــام بمــا يعــادل ثلاث نقــاط مئويــة لتشــكل 65.4% مــن القاعــدة التمويليــة في عــام 2022 مقابــل نحــو 69% في 2021 )شــكل3.9(، 
وجــاء هــذا التراجــع بســبب تســارع وتيــرة نمــو الإيداعــات بين البنــوك والأرصــدة المســتحقة للبنــوك، بالإضافــة إلــى ارتفــاع رصيــد حقــوق المســاهمين 
ليســتقر عنــد أعلــى مســتوى لــه تاريخيــًاً عنــد 14.3 مليــون دينــار بفضــل زيــادة رأس مــال أحد البنوك نتيجة اســتحواذه علــى بنك خارجي. كما تجدر 
الإشــارة إلى التغير الطفيف في التركيبة العامة للودائع، حيث لاتزال الودائع لأجل )التي تمثل مصدرًاً مســتقرًاً للتمويل( تشــكل النســبة الأكبر من 

قاعــدة الودائــع علــى الرغــم مــن تراجــع حصتهــا مقارنــًةً بالعام الســابق حيث كانت تشــكل نحو 41% مــن إجمالي المطلوبات.

ومــن جانــب نســب الســيولة الأخــرى، وابتــداًءً بمعيــار صــافي التمويــل 
المســتقر )شــكل3.11( الذي يهدف إلى توفير الســيولة لتغطية متطلبات 
البنــوك لمـدة عــام واحــد، فقــد حافــظ المعيار على مســتوى أعلى من الحد 
الأدنــى المطلــوب مــن قِِبــل بنــك الكويــت المركــزي مســتقرًاً عنــد %114 
بنهايــة عــام 2022. وعلــى الرغــم مــن ارتفــاع التمويــل المســتقر المطلــوب 
)مقــام النســبة( خلال العــام بنحــو 20% مدفوعــًاً بالزيــادة في المحفظــة 
الائتمانيــة، إلا أن المعيــار قــد ارتفــع خلال العــام بمــا يعــادل ثلاث نقــاط 
مئويــة نتيجــة للارتفــاع في التمويــل المســتقر المتــاح أي ارتفــاع مصــادر 

الأمــوال )بســط النســبة( بوتيــرة أســرع وبنحــو %23.4.
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أما بالنسبة لمعيار تغطية السيولة )شكل3.12(، فعلى الرغم من تصاعد 
قيمة الأصول السائلة عالية الجودة )بسط نسبة( على أساس سنوي، إلا 
أن المعيــار تراجــع خلال العــام بشــكل طفيــف وبمــا يعــادل نقطتــان مئويتــان 
وذلــك نتيجــة لارتفــاع صــافي التدفقــات النقديــة الخارجــة )مقــام النســبة( 
بوتيــرة أســرع، حيــث ارتفعــت بمــا يعــادل 8.4% نتيجــة تصاعــد ودائــع 
الأفــراد والتــي تســهم بزيــادة التدفقــات النقديــة الخارجــة، وتجــدر الإشــارة 
ــاع في قيمــة بســط ومقــام النســبة كان متســقًاً مــع معــدل  إلــى أن الارتف

الارتفــاع المشــهود في عــام 2021.
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الأصول السائلة/إجمالي الأصول - الجانب الأيمن

مليار د.ك

3.14
الأصول السائلة للبنوك ( لأقل من ثلاث شهور )

وبطبيعــة الحال، وفيمــا يتعلــق بمــا تم ذكــره بخصــوص الزيــادة في ودائــع 
القطــاع المصــرفي نتيجــة للسياســة النقديــة التشــددية خلال العــام والتــي 
صاحبهــا ارتفــاع في أســعار الفوائــد، يوضــح )الشــكل3.14( أن ســيولة 
البنــوك قصيــرة الأجــل )مــا دون ثلاث شــهور( قــد ارتفعــت بشــكل ملحــوظ 
وبنســبة 20.5% علــى أســاس ســنوي لتبلــغ بنهايــة 2022 نحــو 30.2 
مليار مقابل 25 مليار في 2021، لينعكس بذلك الاتجاه المشــهود لنســبة 
الأصــول الســائلة إلــى إجمالــي الأصــول التــي اســتمرت بالتراجــع منــذ عــام 
2019 لترتفــع قيمتهــا بنحــو 0.7 نقطــة مئويــة علــى أســاس ســنوي. 
وتنقســم تلــك الأصــول الســائلة قصيــرة الأجــل إلــى أصــول ســائلة أساســية 
)تشــمل النقــد وأشــباه النقــد، وســندات بنــك الكويــت المركــزي، والودائــع 
لــدى البنــوك(، وأصــول أخــرى. هــذا وقد جاء الارتفاع المشــهود في الأصول 
الســائلة قصيــرة الأجــل مدفوعــًاً بارتفــاع الأصــول الأخرى، ممــا ترتب عليه 
زيــادة حصتهــا مــن الإجمالــي لتشــكل 32.6% مقابــل 24.4% في 
2021. ومــن ناحيــة أخــرى، وعلــى الرغــم مــن اســتمرار ارتفــاع قيمــة 
الأصول الســائلة الأساســية خلال العام بنحو 7.4%، والذي يمثل مؤشــر 

وبالنظــر إلــى نســبة الســيولة الرقابيــة )شــكل3.13(، فقــد اســتمر المعيــار 
بالتراجــع خلال عــام 2022 وبمــا يعــادل ثلاث نقــاط مئويــة ليســتقر عند 
نســبة 21.4%، وهــي نســبة تفــوق الحــد الأدنــى المطلــوب والبالــغ %18. 
وجــاء هــذا الانخفــاض أساســًاً نتيجــة للارتفــاع الملحــوظ في حجــم الودائــع 
المحليــة بالدينــار الكويتــي )مقــام النســبة( كمــا تمــت الإشــارة إليــه أعلاه، 
والــذي قابلــه تراجــع في الأصــول الســائلة )بســط النســبة( بنحــو 354 
مليون دينار وأساســًاً في الأرصدة لدى بنك الكويت المركزي وبنحو 477 
مليــون دينــار )وعلــى وجــه الخصــوص لودائــع لأجــل(، وبنظــرة تحليليــة فــإن 
الانخفاض في الأصول الســائلة خلال العام يرجع بشــكل أساســي إلى قيام 
البنــوك باســتخدام فوائــض الســيولة المتوافــرة لديهــا في التوســع بعمليــات 
ــام بنــك الكويــت المركــزي بإدخــال  ــا إلــى قي ــل. وتجــدر الإشــارة هن التموي
تعــديلات علــى تعليمــات الســيولة الخاصــة بســلم الاســتحقاقات خلال عــام 
2022، تتيــح للبنــوك تصنيــف نســبة مــن ودائــع الأفــراد الجاريــة بالدينــار 
الكويتي ضمن فترات الاستحقاق الأطول، وبالتالي، ساهم ذلك في تمكين 
البنوك من إعادة توظيف أصولها الســائلة ذات فترات الاســتحقاق قصيرة 
الأجل إلى أصول ذات فترات اســتحقاق أطول. ولمزيد من التفاصيل حول 
ــى  ــى القطــاع المصــرفي، بالإمــكان الاطلاع عل تلــك التعــديلات وأثرهــا عل

المرفــق )3.2(.

تقرير الاستقرار المالي 2022
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وبنظــرة تفصيليــة علــى عمليــات التدخــل المختلفــة، فقــد لوحــظ أن الزيــادة في إجمالــي التــدخلات كانــت مدفوعــة بالزيــادة في أدوات التــورق الموجهــة 
للبنــوك الإسلاميــة والتــي ســجلت نمــوًاً بنحــو 18.6%، وبمــا يعــادل 2.4 مليــار دينــار بالإضافــة إلــى زيــادة عمليــات التدخــل للبنــوك التقليديــة بنحو 
ــل %48  ــى نحــو 52% مقاب ــات التدخــل إل ــي عملي ــة مــن إجمال ــوك الإسلامي ــك حصــة البن ــع بذل ــار، لترتف ــار دين ــدار 1.7 ملي 13.7% وبمق
لنظيراتهــا التقليديــة. ومــن الجديــر بالذكــر في هــذا الخصــوص أن زيــادة الأهميــة النســبية لأدوات التــورق هــو توجــه اســتمر خلال الســنوات الماضيــة 
تماشــيًاً مــع نمــو حصــة البنــوك الإسلاميــة في القطــاع المصــرفي، فــضًلاً عــن عــدم توافــر أدوات ســائلة متوافقــة مــع أحــكام الشــريعة الإسلاميــة كافية 
عنــد مقارنتهــا بــالأدوات التقليديــة المتاحــة. بالإضافــة إلــى ذلــك، شــهدت أدوات التدخــل الأطــول أمــدًاً ارتفاعــًاً في إجمالــي الإصــدارات بنحــو 160 

مليــون دينــار لتســتقر عنــد 8.6 مليــار دينــار كمــا في نهايــة العــام مقابــل نحــو 8.4 مليــار دينــار في العــام الـسـابق.

بشــكل عــام، مــا زال القطــاع المصــرفي الكويتــي يتمتــع بوفــرة مــن الســيولة ســاعد في ترســيخها النهــج المتــدرج في رفع أســعار الفائــدة محليًاً، بما يمكّّن 
البنــوك مــن الالتــزام بمتطلبــات الســيولة الرقابيــة التــي يفرضهــا بنــك الكويــت المركزي، هذا وســوف يســتمر البنك المركزي بــدوره فيما يخص مراقبة 
مستويات السيولة في القطاع، بالإضافة إلى التأكد من كفاية التعليمات المتعلقة بمخاطر السيولة وتحديثها متى استدعت الحاجة لذلك، بالإضافة 
إلــى المتابعــة الحثيثــة لحركــة الودائــع ومصــادر الأمــوال المختلفــة للقطــاع المصــرفي في ظــل البيئــة النقديــة التشــددية المتبعــة عالميــًاً لإحــكام الســيطرة 

علــى حــالات التضخم وإعادتها للمســتوى المنشــود.
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إيجابــي علــى الســيولة قصيــرة الأجــل للقطــاع المصــرفي، إلا أن الارتفــاع المشــار إليــه في الأصــول الســائلة الأخــرى قــد ســاهم في تراجــع حصتهــا مــن 
الإجمالــي لتشــكل 67.4% كمــا في نهايــة العــام مقابــل نحــو 75.6% في العــام الـسـابق.

هــذا، وعلــى الرغــم ممــا شــهدته أرصــدة البنــوك لــدى بنــك الكويــت المركــزي مــن اســتمرار في التراجــع خلال عــام 2022 بنحــو 449 مليــون 
دينــار وبنســبة 7%، إلا أن معــدلات تدخــل بنــك الكويــت المركــزي ارتفعــت بشــكل ملحــوظ في إطــار الــدور المنــاط للبنــك المركــزي في إدارة الســيولة 
المتوافــرة في النظــام المحلــي مــن خلال تنظيــم عــرض النقــد وفقــًاً للسياســة النقديــة في الــبلاد. هــذا وقــد ارتفــع معــدل عمليــات امتصــاص الســيولة 

بنســبة 16.2% )مقابــل نمــو محــدود بنحــو 3.3% في عــام 2021( ليســتقر إجماليهــا عنــد 29.5 مليــار دينــار )شــكل3.15(.
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تــؤدي البنــوك دور الوســيط المالــي بإعــادة توظيــف الودائــع التــي يحصــل عليهــا مــن العــملاء في صــورة قــروض مــدرة للفوائد. وســعيًاً لتحقيق الربحية 
ولتفــادي مخاطــر الســيولة التــي قــد تترتــب علــى عمليــة تحويــل المطلوبــات قصيــرة الأجــل )الودائــع( إلــى أصــول طويلــة الأجــل )قــروض(، تحــرص 
البنــوك علــى خلــق توافــق مــا بين اســتحقاقات أصولهــا ومطلوباتهــا، مــن خلال لجانهــا الداخليــة الخاصــة بموائمــة الأصــول والمطلوبــات فــضًلاً عــن 
التزامها بتطبيق معايير السيولة الخاصة بسلم الاستحقاقات الصادرة عن بنك الكويت المركزي منذ عام 1997 والتي تكفل مواءمة استحقاقات 

الأصــول والمطلوبات.

وتعليمات الســيولة وفقًاً لســلم الاســتحقاق هي إحدى الأدوات المســتخدمة لقياس ســيولة البنوك في القطاع المصرفي، حيث تُعُنى بتصنيف الأصول 
والخصــوم ضمــن فتــرات اســتحقاق محــددة يحافــظ البنــك فيهــا علــى التوافــق بين البنديــن، إذ تتضمــن التدفقــات النقديــة لأصــول البنــك التدفقــات 
، كمــا تتضمــن التدفقــات النقديــة لخصــوم البنــك الالتزامــات واجبة الســداد والالتزامات الطارئــة. ولنا في بنك  التــي يمكــن للبنــك تحصيلهــا مســتقبًلاً
ســيليكون فالــي خيــر مثــال علــى أهميــة تطبيــق مثــل هــذه التعليمــات، حيــث كان ســوء إدارة أصولــه ومطلوباتــه أحــد أهــم أســباب انهيــار البنــك في 

مطلــع عــام 2023، خاصــة فيمــا يتعلــق بعدم توافق الاســتحقاقات بصورة كافية. 

Ma�( وولغرض توضيح آلية عمل تعليمات نظام السيولة وفقًاً لسلم الاستحقاق، يتـــم إدراج أصـــول البنــــك وخـصـــومه ضمـــن سلـــم استحقاقــــات
turity Ladder( وفقــًاً لفتــرات زمنيــة يتـــم مـــن خلالهــا احتســاب صــافي التدفقــات النقديــة للأصــول والتدفقــات النقديــة للخصــوم نســبة إلــى 
إجمالــي الخصــوم لــكل فتــرة اســتحقاق علــى حــدة، وتراكميــًاً. ويطلــق علــى الفــرق مــا بين اســتحقاقات الأصــول والخصــوم - ســواء كان الفــارق يشــكل 

.)Mismatch( فائضــًاً أم عجــزًاً - مصطلــح عــدم المواءمة

وقــد تم تحديــد الحــد الأقصــى للفجــوات التراكميــة الســالبة لنســب عــدم توافــق التدفقــات النقديــة للأصــول والخصــوم التراكميــة التــي تســمى عــدم 
مواءمــة اســتحقاق الأصــول والخصــوم، للفتــرات الزمنيــة فيمــا بين فتــرة يــوم العمــل التالــي إلــى فتــرة 6 أشــهر، وفيمــا يلــي الحــدود القصــوى للفجــوات 

التراكمـيـة والـتـي يـتـعين عـلـى البـنـوك الالـتـزام بـهـا عـلـى مـسـتوى كاـفـة الـعـملات وعـلـى مـسـتوى الـعـملات الأجنبـيـة كذـلـك:

المرفقالمرفق  3.23.2::  
معاييــر الســيولة الرقابيــة - التعــديلات على نســب الســيولة وفقاًً لســلم معاييــر الســيولة الرقابيــة - التعــديلات على نســب الســيولة وفقاًً لســلم 

الاستحقاقاتالاستحقاقات

مقدمة:مقدمة:

يوم العمل اليوم 
التالي

3 أشهر شهر فأقلأسبوع فأقل
فأقل

6 أشهر 
فأقل

6 أشهر 
إلى سنة

سنة فأكثر

الفـــترة

10%الفترة الزمنية 7 أيام فأقل

20%الفترة الزمنية شهر فــأقل

30%الفترة الزمنية ثلاثة أشهر فأقل

40%الفترة الزمنية ستـة أشهـر فأقـل

الحد الأقصى للفجوة التراكمية السالبة

تقرير الاستقرار المالي 2022
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في إطــار عمــل بنــك الكويــت المركــزي المســتمر علــى المراقبــة الحصيفــة لأداء البنــوك، وجهــوده المتواصلــة في مراجعة وتحديــث التعليمات الرقابية، بما 
يرسخ البيئة الداعمة للنمو الاقتصادي عبر تعزيز متانة القطاع المصرفي وتمكينه من الاستمرار بأداء عملياته اليومية بكفاءة، شهد عام 2022 
إدخــال بعــض التعــديلات علــى تعليمــات الســيولة وفقــًاً لســلم الاســتحقاقات، التــي ركــزت أساســًاً علــى الســماح بإعــادة تصنيف بعــض الودائع الجارية 
لدى البنوك ضمن فترات الاســتحقاق طويلة الأجل وفقًاً لســلوك المودعين. وقد جاءت هذه التعديلات اســتنادًاً إلى تحليل ســلوك العملاء المودعين 
واســتقرار ودائــع القطــاع المصــرفي، حيــث أظهــرت البيانــات أنــه علــى الرغــم مــن أن ودائــع الحســابات الجارية وحســابات التوفير للأفراد اســتحقاقها 
فــوري، وبإمــكان أصحــاب تلــك الأمــوال ســحبها في أي وقــت دون أي ضوابــط أو قيــود، إلا أن معظمهــا يتّّســم بالاســتقرار، علــى عكــس ودائــع الجهات 
الحكومية وودائع المؤسسات المالية التي اتسمت بالتذبذب. هذا وقد أدى تكدس الحسابات الجارية وحسابات التوفير في فترة اليوم التالي -وهي 
الفئــة التــي عــادة مــا تصنــف هــذه الودائــع فيهــا نظــرًاً لطبيعتهــا التعاقديــة التــي تســمح للعــملاء بســحبها بشــكل لحظــي- إلــى تقييــد أعمــال البنــوك 
وحثهــا علــى حجــز جــزء مؤثــر مــن أصولهــا ضمــن الفتــرات قصيــرة الأجــل، أساســًاً في صــورة نقــد وإيداعــات لــدى بنــك الكويــت المركــزي وإيداعــات 
بين البنوك، لمواءمة اســتحقاق ودائعها )مطلوبات( قصيرة الأجل، الأمر الذي من شــأنه أن يؤدي إلى إرباك البنوك لدى تطبيق تعليمات الســيولة 
الأخــرى )تقــدم بيانهــا في الجــزء المتعلــق بمخاطــر الســيولة( وبالتالــي يؤثــر علــى قــدرة البنوك على القيام بدور الوســاطة الماليــة نتيجة لاختلاف آلية 

تعامــل تعليمــات الســيولة مــع بنــود الأصــول والخصوم.

وعليــه، أُدُخلــت التعــديلات المطروحــة تدريجي�ًـا، بدايــًةً بالتعميــم الصــادر في تاريــخ 2022/8/7 والــذي مكّّــن البنــوك مــن إعــادة تصنيــف %20 
فقــط مــن ودائــع العــملاء الأفــراد بالدينــار الكويتــي، ســواء الودائــع الجاريــة والودائــع تحــت الطلــب وودائع التوفيــر، ضمن الفئات الزمنية حتى "ســتة 
أشــهر فأقــل"، علــى أن يتــم الإبقــاء علــى نســبة 80% المتبقيــة مــن تلــك الودائــع ضمــن الفتــرة الزمنيــة "يــوم العمل التالي". وتبــع ذلك صدور تعميم 
في تاريــخ 2022/11/3 يمكّّــن البنــوك مــن تصنيــف 10% إضافيــة مــن تلــك الودائــع ضمــن أي مــن الفتــرات الزمنيــة بمــا يشــمل فتــرة "أكثــر مــن 
ســتة أشــهر". وقــد ترتــب علــى إدخــال تلــك التعــديلات تحريــر مصــادر أمــوال إضافيــة للبنــوك متاحــة للتوظيــف بصــورة أصول مــدرّّة للدخل. ويوضح 
الرســم البيانــي أدنــاه الفئــات التــي أتــاح بنــك الكويــت المركــزي للبنــوك إمكانيــة تصنيــف ودائــع الأفــراد بالدينــار الكويتــي ضمنهــا بنــاًءً علــى تعليمــات 

الســيولة وفقــًاً لســلم الاســتحقاقات:

ويعــرض الجــزء القــادم تحلــيلًاا للتطــورات التــي طــرأت علــى تركيبــة اســتحقاقات الأصــول والخصــوم )بالدينــار الكويتــي( بعد إدخــال التعديلات على 
تعليمــات ســلم الاســتحقاقات وذلــك خلال الفتــرة مــا بين نهايــة يوليــو 2022 )قبــل التعديــل( ونهايــة عــام 2022.

وقــد كان لإدخــال التعــديلات علــى تعليمــات الســيولة وفقــًاً لســلم الاســتحقاقات أثــر ملحــوظ علــى جانبــي ميزانيــات القطاع المصــرفي، اتضح ذلك من 
خلال قيام البنوك بإعادة تصنيف المطلوبات بالنحو الذي يتيح لها إمكانية إعادة تصنيف الأصول، وعليه، فقد أوضحت البيانات ارتفاع المطلوبات 
في القطاع المصرفي خلال فترة المقارنة )نهاية يوليو 2022 مع نهاية ديسمبر 2022( ضمن فترات الاستحقاق الأطول، وبشكل خاص شهدت 
الودائــع تراجعــًاً ملحوظــًاً ضمــن الفتــرات الأقصــر مثــل "7 أيــام فأقــل" مقابــل ارتفاعها ضمن الفترات الأطول مثل "6 أشــهر فأقل" و"أكثر من 6 
أشــهر" خلال الفتــرة مســتفيدًةً مــن التعــديلات التــي أدخلــت علــى التعليمــات، وهــو مــا يحــرر للبنــوك مــوارد أمــوال متاحــة للتوظيف في صــور مختلفة 
مثــل عمليــات تمويــل ذات أجــل قصيــر أو طويــل، وودائــع متبادلــة بين البنــوك، واســتثمارات، وقــد انعكــس ذلــك علــى إجمالــي الأصــول التــي ارتفعــت 
خلال الفتــرة، خاصــة في عمليــات التمويــل للمقيــمين ضمــن الفتــرات الأطــول مثــل "أكثــر مــن 6 أشــهر" و"3 أشــهر فأقــل" بالإضافــة إلــى ارتفــاع 

الاســتثمارات، خاصــة اســتثمارات الأســهم لــدى البنــوك الإسلاميــة ضمــن فتــرة "أكثــر من 6 أشــهر".

التعديلات على تعليمات السيولة وفقاًً لسلم الاستحقاق:التعديلات على تعليمات السيولة وفقاًً لسلم الاستحقاق:

يوم العمل اليوم 
التالي

3 أشهرشهرأسبوع

70%

20%

10%

6 أشهر
فأقل

6 أشهر
إلى سنة

سنة فأكثر

فئات تصنيف الودائع

فئات الأكثر استقراراـً الفئات الأقل استقراراـً
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وفي ظــل التغييــرات الموضحــة أعلاه التــي شــهدتها اســتحقاقات البنــود المختلفــة علــى ميزانيــات القطــاع المصــرفي، لابــد مــن أن يكــون أثرـهـا إيجابي�ًـا 
على بيانات نظام الســيولة وفقًاً لســلم الاســتحقاقات، حيث أظهرت تحســًنًا في الفجوات التراكمية الســالبة بشــكل عام. وبمقارنة وضع البنوك في 
نهايــة العــام عنــد تطبيــق هــذه التعليمــات مــع وضعهــا في حــال تم تطبيــق التعليمــات وفــق الفترات التعاقدية المتبقية للودائــع )أي دون أخذ التعديلات 
الجديــدة في الاعتبــار(، نجــد أن التحســن في النســب يظهــر بشــكل خــاص في فتــرة "7 أيــام فأقــل" وبنحــو نقطــتين مئويــتين، وذلــك نتيج��ة لإعــادة 
تصنيــف الودائــع ضمــن فتــرات الاســتحقاق الأطــول، الأمــر الــذي يتيــح للبنــوك إمكانيــة إدارة ســيولتها بأريحيــة أكبــر. وتجــدر الإشــارة إلــى أنــه علــى 
ــات القطــاع  ــج عنهــا إعــادة تصنيــف لأصــول ومطلوب ــي نت ــى التعليمــات الخاصــة بســلم الاســتحقاقات، والت ــت عل ــي أُدُخل الرغــم مــن التعــديلات الت
المصــرفي، إلا أن ذلــك لــم يؤثــر ســلًبًا علــى تعليمــات الســيولة الأخــرى، مثــل معيــار تغطيــة الســيولة ومعيــار صــافي التمويــل المســتقر، حيــث لا تــزال هــذه 
المعايير محافظة على مســتويات ســيولة تفوق الحدود الدنيا المطلوبة رقابًيًا، وبما يتماشــى مع مســتوياتها خلال الســنوات الماضية )يمكن الاطلاع 

علــى تفاصيــل نتائــج تعليمــات الســيولة الرقابيــة ضمــن الفصــل الخاص بمخاطــر القطــاع المصرفي – مخاطر الســيولة(.

هــذا وسيســتمر بنــك الكويــت المركــزي بمتابعــة ومراجعــة نســب الســيولة وفقــًاً لســلم الاســتحقاقات الملائمــة دوري�ًـا وفــق المعطيــات والظــروف الماليــة 
المحليــة، بمــا يهــدف إلــى تعزيــز البيئــة الداعمــة للنمــو الاقتصــادي، وعلــى نحــو يســاهم في دعــم الدينــار الكويتــي كوعــاء موثــوق للمدخــرات المحلـيـة.

إجمـــالـــي الأصــــــول

7 أيام فأقلشهر فأقل3 أشهر فأقل6 أشهر فأقلأكثر من 6 أشهر

(1,215)
(1,959)

415
1,593

4,676

إجمـــالـــي المطلوبات

7 أيام فأقلشهر فأقل3 أشهر فأقل6 أشهر فأقلأكثر من 6 أشهر
(5,248)

2,022
1,065 865

1,791

عمليات التمويل
(مقيم وغير مقيم - دينار كويتي)

7 أيام فأقلشهر فأقل3 أشهر فأقل6 أشهر فأقلأكثر من 6 أشهر

94.1

(1,478)

579.4

1,198.0
1,421.8

الودائــــــــــع

7 أيام فأقلشهر فأقل3 أشهر فأقل6 أشهر فأقلأكثر من 6 أشهر
(5,227)

2,225.8
1,138.6 853.9 1,297.9
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يعتبــر تعــرّّض الأدوات الماليــة والأصــول لتقلبــات الأســعار و/أو تغيــرات في معــدلات الفائــدة مــن المخاطــر الرئيســية التــي يواجههــا القطــاع المصــرفي 
والتي تتمثل في مخاطر السوق التي قد يترتب عليها خسائر محتملة قد تؤثر على أداء البنوك. وبالنسبة للأصول المرجحة بمخاطر السوق، فهي 
تشــكل مــا نســبته 1% فقــــط مــــن إجمالــــي الأصــول المرجحــة بالمخاطــر )0.8 مليــــار دينــــار( كمــــا فــــي عــام 2022 )الشــكل 3.16(، وتعــود 
هذه المساهمة المحدودة نسبيًاً إلى المحافظ الاستثمارية الصغيرة عند البنوك والإرشادات الحصيفة من قبل بنك الكويت المركزي. ومع ذلك، فإن 

دراســة هــذه الانكشــافات تســلط الضــوء علــى طبيعتهــا وتعطــي نظــرة أكثــر شــمولية للمخاطــر الكامنــة.

تصاعــــدت قيمــــة المحافــظ الاســتثمارية لــدى البنــــوك بنحــو 26.9% في عــام 2022 )الشــــكل 3.17( مدفوعــة بشــكل أساســي مــن ارتفــاع 
اســتثمارات الدخــل الثابــت )بالأخــص الســندات الحكوميــة وســندات الشــركات( التــي نمــت بنســبة 33.6% خلال العــام. ويُعُــزى معظــم هــذا النمــو 
إلــى اســتحواذ أحــد البنــوك علــى بنــك خارجــي، ولكــن بشــكل عــام قامــت معظــم البنــوك بزيــادة اســتثماراتها في أدوات الدخــل الثابــت. كمــا نمــت 
الاستثمارات العقارية بنسبة 6.2% لتكون بذلك ثاني أكبر مساهم في نمو استثمارات البنوك خلال العام. ومن ناحية أخرى، شهدت استثمارات 
الأسهم تراجع بنسبة 2.8% خلال العام. وبطبيعـة الحال، لا تـزال اســتثمارات الدخــل الثابــت تمثل غالبيــة اســتثمارات البنــوك الكويتيــة بنســبة 
85% مــــن إجمالــــي الاســتثمارات في عــام 2022 مقارنــة بـــ 81% في عــام 2021. وبشــكل عــام، ارتفعــت حصــــة الاســتثمارات مــن إجمالــي 
الأصــول بنحــو نقطــة مئويـــة واحــدة خلال العــام الماضــي، ممــا يشــير إلــى زيــادة طفيفــة في الاعتماد على العوائد الاســتثمارية، والذي قد يترتب عليه 
زيــادة حساســية القطــاع المصــرفي للتقلبــات الســوقية. وبالنظــر إلــى حركــة الاســتثمارات علــى المـدى الطويــل، فقــد زادت كحصــة مــن إجمالي الأصول 
بمقــدار 0.6 نقطــة مئويـــة فقــط منــذ عــام 2018. وبشــكل عــام، لا تــزال البنــوك الكويتيــة متحفظــة في اســتراتيجياتها الاســتثمارية، ويتجلــى ذلــك 

مــن خلال اســتثمارات الدخــل الثابــت المهيمنــة نســبيًاً في المحفظــة الاســتثمارية.

مخاطر السوقمخاطر السوق

وبالنظــر إلــى التوزيــع الجغــرافي للاســتثمارات فقــد تركــز نمــو المحفظــة الاســتثمارية في عــام 2022 في دول مجلــس التعــاون الخليجــي وتركيــا 
)الشــكل 3.18(. ولايــزال التوزيــع الجغــرافي للاســتثمارات لــدى البنــوك متســق مــع تواجــد البنــوك الخارجــي، حيــث تركــزت في الــدول التــي تمــارس 

البنــوك الكويتيــة عملياتهــا فيها.

1.0%

8%

8%
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وعنــد مقارنــة حجــم الانكشــاف علــى اســتثمارات الدخــل الثابــت مــا بين البنــوك التقليديــة والبنــوك الإسلاميــة، فنجــد أن ،وخلافــًاً لعــام 2021، 
البنــوك التقليديــة قــد قامــت بزيــادة انكشــافها علــى هــذه الاســتثمارات خلال العــام. وعلــى الرغــم مــن تلــك الزيــادة، إلا أن المتوســط المرجــح لمـدة 
اســتحقاق تلك الاســتثمارات قد تراجع، مما يخفف من حساســيتها تجاه تقلبات أســعار الفائدة. بالمقابل، شــهدت البنوك الإسلامية أيضا زيادة في 
اســتثمارات الدخل الثابت خلال العام، إلا أن حساســيتهم ارتفعت بســبب زيادة المتوســط المرجح لمدة اســتحقاق الســندات. لذلك، وبافتراض ارتفاع 
أسعار الفائدة بمقدار 50 نقطة أساس في العام المقبل، تنخفض نسبة حقوق المساهمين لكل من البنوك التقليدية والإسلامية بنحو 0.2 و0.4 
نقطــة مئويــة علــى التوالــي )الشــكل 3.21(. ومــع ذلــك، تعــد هــذه التأثيــرات علــى مســتويات حقــوق المســاهمين معتدلــة بشــكل عــام، حيــث تظــل 

النســبة أعلــى من الحــد الأدنى المطلوب %9.5.

انخفضــت حساســية البنــوك تجــاه تقلبــات الأســواق لتصــل إلــى اقــل مســتوى لهــا منــذ عــام 2018، حيــث شــكلت كًلاً مــن الاســتثمارات المدرجــة 
بالقيمــة العادلــة في بيــان الدخــل الشــامل وتلــك المدرجــة بالقيمــة العادلــة في بيــان الدخل نحو 55.1% من إجمالي محفظة الاســتثمارات مقابل نحو 
66.2% في 2021 )الشــكل 3.19(. وعلــى وجــه الخصــوص، شــهدت الاســتثمارات المدرجــة بالقيمــة العادلــة في بيــان الدخــل الشــامل تراجعــاًً 
بنســبة 2% في عــام 2022 مقارنــة بنمــو نســبته 10% في عــام 2021. وفي حين تتمثــل أحــد إيجابيــات إدراج التغيــر في قيمــة الاســتثمارات في 
بيان الدخل الشــامل في الحد من تقلبات صافي الأرباح، إلا أنها تجعل رؤوس أموال البنوك أكثر عرضة للتقلبات. ومع ذلك، لا تزال الاســتثمارات 
المدرجــة بالقيمــة العادلــة في بيــان الدخــل عنــد مســتويات معقولــة أخــذًاً في الاعتبــار نمــاذج أعمــال البنوك وحاجتها إلى إدارة مرنة للســيولة مع الحد 
من التأثير على النتائج التشــغيلية. أما الاســتثمارات المدرجة بالقيمة العادلة في بيان الدخل، فقد شــكلت ما نســبته 8.4% من إجمالي المحفظة 
الاســتثمارية، مرتفعــة مــن نحــو 5.4% في العــام الســابق ممــا قــد يرفــع مــن احتماليــة تعــرّّض القطــاع المصــرفي لتقلبــات الأســواق المحتملــة، وبالتالــي 

تبــرز أهميــة إدارة المخاطــر للتخفيــف مــن أي آثــار ســلبية قد تنتج عن هذه الانكشــافات.

وبالنظــر إلــى تفاصيــل الاســتثمارات ذات الدخــل الثابــت والتــي تشــكل الجــزء الأكبــر مــن المحفظــة الاســتثمارية، فقــد شــكلت مــا نســبته %14.9 
مــن إجمالــي أصــول القطــاع المصــرفي )الشــكل 3.20(، حيــث ســجلت هــذه الاســتثمارات نمــوًاً بنســبة 33.6% علــى أســاس ســنوي مقارنــة 
بنحــو 3.3% و6.9% في عامــي 2021 و2020 علــى التوالــي. وتعــود هــذه القفــزة في النمــو بشــكل أساســي إلــى اســتحواذ أحــد البنــوك علــى 
بنــك خارجــي الــذي زاد مــن حجــم هــذه الاســتثمارات في المركــز المالــي المجمــع للقطــاع. بشــكل عــام، وفي إطــار اســتراتيجيات البنــوك الخاصــة بــإدارة 
الأصــول والمطلوبــات )مثــل مطابقــة التدفقــات النقديــة و موائمــة الاســتحقاقات ســعيًاً للحــد مــن حساســية الأوراق المالية لتقلبات معــدلات الفائدة(، 

تتجــه البنــوك نحــو اســتثمارات ذات الدخــل الثابــت كفرصــة لتحقيــق دخل منتظم ومنخفض المخاطر نســبيًاً.
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( في حال زيادة أسعار الفائدة بمقدار 50 نقطة أساس)

3.21

مليار د.ك

3.0

2.5

2.0

1.5

1.0

0.5

0.0

400

300

200

100

-
دينار كويتيدينار بحرينيليرة تركيةجنيه مصرييورو

قيمة سعر نقطة الأساس - الجانب الأيمنانكشاف الدخل الثابت

انكشافات الدخل الثابت - أعلى 5 عملات
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وبالنظر إلى عملة الإصدارات يعد الجزء الأكبر من استثمارات البنوك الكويتية في أدوات الدخل الثابت مقوّّم بالدولار الأمريكي متبوعة بالدينار 
الكويتــي والدينــار البحرينــي والليــرة التركيــة والجنيــه المصــري واليــورو علــى التوالــي )الشــكل 3.22(. ولتقديــر أثــر التغيــرات في ســعر الفائــدة على 
قيمــة اســتثمار الدخــل الثابــت، فقــد تم اســتخدام القيمــة الســعرية لنقطــة الأســاس )PVBP( . تتأثــر البنــوك الكويتيــة في الغالــب بالتغيــرات 
بالــدولار الأمريكــي، حيــث تعــادل القيمــة الســعرية لنقطــة الأســاس للمعــرضين للدخــل الثابــت بالــدولار الأمريكــي 3.37 مليــون دينــار كويتــي )أي 
يــؤدي تغيــر معــدل الفائــدة الأمريكــي بنقطــة أســاس واحــدة ، إلــى تغييــر في قيمــة اســتثمارات الدخــل الثابت المقومة بالــدولار الأمريكي بمبلغ 3.37 
مليــون دينــار كويتــي، بافتــراض ثبــات باقــي العوامــل الأخــرى(، هــذا ويتبــع الــدولار الأمريكــي في الحساســية اتجــاه تقلبــات أســعار الفائــدة كًلاً مــن 

الاســتثمارات ذات الدخــل الثابــت في الليــرة التركيــة والدينــار الكويتــي علــى التوالــي.

أمــا فيمــا يتعلــق باســتثمارات الأســهم، فتعــد اســتثمارًاً جذابــًاً للبنــوك نظــرًاً لتنوعهــا وعائدهــا المرتفــع نســبيًاً وســيولتها العاليــة )الأســهم المدرجــة(. 
هــذا وتســتثمر البنــوك الكويتيــة في الأســهم اســتثمارًاً مباشــرًاً، وكذلــك مــن خلال مديــري الأصــول وصناديــق الاســتثمار. وعلــى الرغم مــن تعدد مزايا 
الاســتثمار في الأســهم، إلا أن زيــادة الانكشــاف علــى المـدرج منهــا قــد يــؤدي إلــى تذبــذب صــافي الدخــل وحساســية أعلــى لتغيــرات الســوق، خاصــة إذا 
تم الاحتفــاظ بهــا لغــرض التــداول. هــذا وقــد شــهدت اســتثمارات البنــوك في الأســهم تراجــع بنحــو 2.8% خلال عــام 2022 )الشــكل 3.23 
أ( وذلــك مــع تلاشــي الرغبــة في المخاطــرة في ظــل تشــديد السياســة النقديــة علــى الصعيــد العالمـي. بالتالــي، حافظت البنوك على المســتوى المنخفض 
لانكشــافها علــى الأســهم عنــد 2% مــن إجمالــي الأصــول )2.4% في العــام الســابق(. وتتجلــى هــذه الضآلــة مــن خلال صدمــة افتراضيــة علــى 

أســعار الأســهم  حيث أن التأثيرات على كل من البنوك التقليدية والإسلامية خفيفة )الشــكل 3.23 ب(.

ــد تراجــع  ــوك . بع ــًاً للبن ــديًلاً إضافي ــا ب ــا المتحوطــة ضــد التضخــم تجعله ــر اســتقرارًاً وخاصيته ــا الأكث ــإن طبيعته ــة، ف ــا الاســتثمارات العقاري أم
الاســتثمارات العقاريــة بنحــو 10.0% في عــام 2021، ســجلت الاســتثمارات العقاريــة زيــادة بنحــو 6.2% في عــام 2022 لتشــكل 0.6% مــن 
إجمالي أصول البنوك. وبشــكل عام، ســجل القطاع المصرفي المحلي زيادة ســنوية في الاســتثمارات العقارية لأول مرة منذ عام 2017، ويعود ذلك 
بشــكل أساســي الــى اســتحواذ أحــد البنــوك علــى بنــك خارجــي، وتتواجــد 72.1% مــن هــذه الاســتثمارات في مملكــة البحريــن ودولة الكويــت والمملكة 
العربيــة الســعودية )الشــكل 3.24(. هــذا وقــد جــاءت الزيــادة في تلــك الاســتثمارات خلال العــام مــن دول مجلــس التعــاون الخليـجـي، وتحديــدا 

البحريــن والإمــارات العربيــة المتحدة.
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وخلاصــة القــول، وكمــا تم ذكــره مســبقًاً، فــإن انكشــافات البنــوك الكويتيــة علــى مخاطــر الســوق بأشــكالها المختلفــة لا تــزال محــدودة. ومــع ذلــك، مــن 
المهــم مراقبــة الســوق في الفتــرة المقبلــة في حــال اســتمرار البنــوك المركزيــة العالميــة في دورة التشــديد النقــدي للســيطرة علــى التضخم، حيث قد يؤدي 
ذلــك الــى تحــولات في تفضــيلات المســتثمرين وكذلــك تحــولات في ظــروف الســوق الأخــرى ويمكــن أن يــؤدي بالنهايــة إلــى تقلبــات و/أو تغيــرات كبيــرة 
في أســعار الأصــول، إلا أنــه نظــرًاً لانكشــافات القطــاع المصــرفي المحلــي المحــدودة علــى الأســواق بالإضافــة إلــى المصدات الرأســمالية القويــة المتوافرة، 

فمــن المتوقــع أن يتجــاوز القطــاع المصــرفي المحلــي هــذه العقبــات المتوقعــة بأريحيــة ودون التأثيــر بشــكل ســلبي علــى الاســتقرار المالي.

وأخيــرًاً، وفيمــا يتعلــق بمخاطــر أســعار الصــرف الناتجــة عــن تحــركات أســعار العــملات الأجنبيــة، حيــث تكــون البنــوك عرضــة لهــذه المخاطــر بســبب 
انكشــافها علــى العــملات الأجنبيــة التــي يترتــب عليهــا صــافي مراكــز مفتوحــة في العملــة. علــى ســبيل المثــال، الجنيــه المصــري والليــرة التركيــة تعرضوا 
 ، لانخفاضــات حــادة في عــام 2022، وبالتالــي واجهــت البنــوك المنكشــفة علــى هــذه العــملات تحديــًاً يتمثــل في ارتفاع مخاطر ســعر الصرف. إجماًلاً
ظلــت المراكــز المفتوحــة للبنــوك المحليــة في عــام 2022 ضمــن حــدود مقبولــة، حيــث تشــكل جــزءًاً محــدودًاً مــن رأس المال الرقابــي للبنــوك )الشــكل 
3.25(، وعليــه فهــي لا تشــكل مخاطــر كبيــرة. وبشــكل عــام، فقــد ســجل صــافي مركــز العــملات المفتــوح كنســبة مــن رأس المال الرقابــي عنــد معظــم 
البنــوك مســتوى أدنــى مــن متوســط الســنوات الخمــس الماضيــة. ويعــزى ذلــك بشــكل أساســي إلــى الزيــادة المســتمرة في قواعد رؤوس الأمــوال الرقابية 

للبنــوك مقابــل ثبــات الانكشــافات علــى العــملات الأجنبيــة نوعــًاً مــا خلال ذات الفترة.
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ــا للجنــة بــازل للرقابــة المصرفيــة بأنهــا مخاطــر الخســائر الناجمــة عــن عــدم كفاية أو فشــل العمليــات الداخلية، أو عن  تُعُــرّّف المخاطــر التشــغيلية وفًقً
ا في مجال  الأفــراد أو الأنظمــة أو أحــداث خارجيــة إلــى جانــب المخاطــر القانونيــة . وعلــى الرغــم مــن وضوح التعريــف والجهود الكبيرة المبذولة مؤخًرً
التقديــر الكمــي لهــذه المخاطــر، لا يــزال مــن الصعــب اختــزال مجمــل المخاطــر التشــغيلية في مقيــاس واحــد. وقــد بــرزت أهميــة المخاطر التشــغيلية مع 
ازديــاد تعقيــد العمليــات والاعتمــاد علــى التكنولوجيــا، ممــا أدى إلــى تزايــد اهتمــام الســلطات الرقابية في جميع أنحــاء العالم بهذه المخاطر، ومواصلة 

البنــوك ســعيها لتحقيــق مزيــد مــن الفهــم والقــدرة على تقييم هذه المخاطر وإدارتها بشــكل فعال.

وعلــى الصعيــد المحلــي، امتــدت جهــود بنــك الكويــت المركــزي إلــى مــا هــو أبعــد مــن مجــرد مؤشــرات نموذجيــة وذلــك مــن خلال تبنــي متابعــة مكثفــة 
ــا للمعاييــر الدولية ومن  ورقابــة حثيثــة لتلــك المخاطــر. حيــث يقــوم بنــك الكويــت المركــزي وبصــورة مســتمرة بتطويــر الأطــر التنظيميــة ذات الصلــة وفًقً
ثــم تطبيقهــا مــن خلال الرقابــة المكتبيــة والميدانيــة. ويســتند كل مــن النهــج الرقابــي وإعــداد التقاريــر علــى مؤشــرات ثابتــة وأخــرى ديناميكيــة لمخاطــر 
التشــغيل. وعلى وجه التحديد، فإن المؤشــرات الثابتة تمثل حالات الفشــل والغرامات والفجوات، في حين تُعُد القيمة المعرضة للمخاطر )التوزيعات 

الإحصائية للخســائر( أحد المؤشــرات المســتخرجة ديناميكًيًا.

يســلط التحليل أدناه الضوء على المؤشــرات الرئيســية للمخاطر التشــغيلية المتعلقة بالقطاع المصرفي المحلي، مع اســتعراض جاهزية القطاع لمواجهة 
مخاطر الأمن السيبراني.

انخفــض إجمالــي الخســائر التشــغيلية خلال عــام 2022 ليصــل إلــى 2.3 مليــون دينــار أو نســبة 0.2% مــن متوســط اجمالــي دخــل البنــوك 
الكويتيــة للســنوات الــثلاث الماضيــة، مقارنــة ب 7.4 مليــون دينــار في عــام 2021. ويعــود هــذا الانخفــاض النســبي الــذي ســجله القطاع إلى حالة في 
إحــدى البنــوك المحليــة والتــي تم اغقلاهــا، ممــا انعكــس بشــكل ايجابــي علــى المؤشــر )الشــكل3.26 (. وفي حين قــد يشــير ذلــك إلــى أن الخســائر 
طفيفة وغير جديرة بالاهتمام ولم تؤثر على إجمالي دخل البنوك الكويتية، إلا أنه من المهم إعادة التأكيد على طبيعة المخاطر التشغيلية التي لها 
احتمالات عالية نسبيًاً لتحقيق خسائر، فضًلاً عن الطابع التنافسي وحساسية القطاع المصرفي المحلي لآراء وتوجهات العملاء، حيث قد ينتج عن 

الفشــل التشــغيلي أضرار مالية غير مباشــرة.
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وعلــى الرغــم مــن ضحالــة حجــم الخســائر التشــغيلية المســجلة في عــام 2022 إلا أنــه مــن المهــم النظــر في مصدرهــا، حيــث شــكلت مخاطــر التنفيــذ 
والتســليم وإدارة العمليــات النســبة الأكبــر مــن حــالات الخســائر التشــغيلية بحصــة تبلــغ 51% مــن إجمالــي الحالات )الشــكل 3.27( مقارنــة ب 
23% لعــام 2021. وتعــود تلــك الزيــادة إلــى حالــة منفــردة في عمليــات تمويــل الشــركات في احــدى البنــوك. وفي تطــور إيجابــي، فقــد لوحــظ تراجــع 
في الخســائر الناتجة عن عمليات الاحتيال الخارجي في عام 2022 لتشــكل 15% من اجمالي الخســائر مقارنة ب 41% في عام 2021. مما 
يعكس الأثر الملموس لحملة "لنكن على دراية" التي أطلقها البنك المركزي في عام 2021 بالتعاون مع اتحاد مصارف الكويت والتي ســاهمت في 
زيادة الوعي لدى العملاء تجاه حماية بياناتهم المصرفية. هذا وسيستمر بنك الكويت المركزي بالتعاون مع اتحاد مصارف الكويت بتثقيف العملاء 

وتوعيتهم بشكل مستمر لتفادي عمليات الاحتيال المتكررة.

Basel III: Finalizing post-crisis reforms )بنك التسويات الدولية، ديسمبر - 2017(. 6 
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وفي أشــد الحالات، تقدر الخســارة التشــغيلية القصوى للقطاع بنحو 254 مليون دينار. ومن الناحية النســبية، لا تتعدى هذه الخســارة نســبة ٪9 
مــن متوســط إجمالــي دخــل البنــوك في الســنوات الــثلاث الماضيــة )الشــكل 3.30(. وتســلط هــذه النتائــج الضــوء علــى الوضــع المالي القــوي للبنوك، 
ممــا يشــير إلــى قدرتهــا علــى الصمــود أمــام تبلــور مخاطــر تشــغيلية شــديدة الضــرر. والهــدف هنــا هــو الحفــاظ علــى الوضــع المالــي للبنــوك وتعزيــزه، 
وتقليــل الخســائر الناتجــة عــن الفرضيــات المتشــددة، ويمكــن تحقيــق ذلــك مــن خلال مســاهمة كل بنــك في جهــد جماعــي يهــدف إلــى ترســيخ مكانــة 

القطاع المصرفي الرائدة في مؤشــرات المرونة والسلامة.

وننتقــل في هــذا الجــزء لاســتعراض الجهــود المبذولــة مــن قبــل بنــك الكويــت المركــزي والقطــاع المصــرفي المحلــي نحو تقليل الآثــار المحتملة من المخاطر 
التشــغيلية، بدءًاً بالجهود الخاصة بإدارة مخاطر الأمن الســيبراني في مؤسســات القطاع المصرفي.

في ظل المتطلبات ومعايير إدارة مخاطر الأمن السيبراني المحددة ضمن الإطار الاستراتيجي المعلن، تم تحقيق تقدم ملحوظ في كافة مؤشرات إدارة 
المخاطــر الســيبرانية لمؤسســات القطــاع المصــرفي بشــكل عــام، حيــث ارتفــع المؤشــر العــام للالتــزام بالضوابــط الأمنيــة مــن 2.83 في عام 2021 الى 
3.15 في عــام 2022 )الشــكل 3.31(. وهــذه الزيــادة تحقــق الحــد الأدنــى المطلــوب علــى مســتوى القطــاع، وتعكــس تحســنا واضحــًاً للنضــج في 

كافة نطاقات إدارة مخاطر الأمن الســيبراني المحددة ضمن الإطار الاســتراتيجي بشــكل عام.

ــة والخســائر  ــاع نهــج استشــرافي لفهــم الحــوادث التشــغيلية المحتمل ــرًاً، وفي ســبيل اتب وأخي
الناتجــة عنهــا يجــري بنــك الكويــت المركــزي العديــد من عمليات المحاكاة المشــتقة من توزيعات 
الخســائر علــى مســتوى القطــاع وعلــى مســتوى كل بنــك علــى حــده.  في عــام 2022، تم 
إجــراء عمليتــي محــاكاة رئيســيتين لتقييــم شــدة الخســائر التشــغيلية للبنــوك، حيــث تعتمــد 
عمليــة المحاكاة الأولــى علــى حــدة الخســائر لمجمــل القطــاع المصــرفي، بينمــا تجمــع عمليــة 
المحاكاة الثانية بين تكرار ومدى خسائر القطاع المستمدة من قاعدة بيانات خاصة بالمخاطر 
التشــغيلية. علاوة علــى ذلــك، تم افتــراض خســائر فادحــة إضافيــة لعمليتــي المحاكاة ســالفتي 

الذكــر، وبذلــك يصــل المجمــوع إلــى أربعــة ســيناريوهات، وبنتائــج مختلفــة لــكل منهــا.

وفي سبيل تحليل وفهم المخاطر التشغيلية، وبخلاف النظر إلى حجم الخسائر التشغيلية المسجلة خلال العام، بالإمكان النظر إلى مؤشرات أخرى 
مرتبطــة بالمخاطــر التشــغيلية مثــل الجــزاءات الموقعــة علــى الوحــدات المصرفيــة مــن قبــل الســلطات الرقابيــة. حيــث يقــوم بنــك الكويــت المركزي ضمن 
إطار عمله الرقابي المكتبي والميداني على القطاع المصرفي المحلي بتطبيق جزاءات مالية وغير مالية بهدف ردع أي ممارسات غير سليمة وضمان 
عــدم تراجــع جــودة المعاييــر المطبقــة. وكمــا هــو واضــح مــن الجــزاءات المفروضــة، فقــد ارتفــع إجمالــي عــدد الجــزاءات بشــكل طفيــف في عام 2022 
ليبلــغ 28 جــزاء مقابــل 27 جــزاء في عــام 2021)الشــكل 3.28(. وكانــت أغلــب هــذه الجــزاءات غيــر ماليــة وضمــن مســتويات طبيعيــة في ظــل 
حجــم عمليــات البنــوك المحليــة. ومــن المؤشــرات الأخــرى التــي تعكــس حجــم المخاطــر التشــغيلية هــي معــدل الــدوران الوظيفــي ، والــذي بلــغ %15.9 

في عام 2022 مقارنة بنســبة 15% لعام 2021 )الشــكل 3.29(، مما يعكس نوعًاً من الاســتقرار بهذا المؤشــر محليًاً.
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وفي حين شــهد القطــاع المصــرفي تقــدم في كافــة النطاقــات، إلا أن الامتثــال لنطــاق "الحوكمــة وإدارة المخاطــر والالتــزام" قــد شــهد التقــدم الأكبــر 
حيــث أحــرز أعلــى تقييــم بدرجــة 3.31 مرتفعــًاً مــن درجــة 2.89 في عــام 2021 )الشــكل 3.32(، ومحققــًاً بذلــك الحد الأدنى المطلوب. يليه كل 
مــن نطــاق "حمايــة أنظمــة الدفــع الإلكترونيــة" ونطــاق "تــأمين البنــى التحتية التكنولوجية والعمليات" بدرجة 3.20 و3.18 على الترتيب محققين 
كذلــك الحــد الأدنــى المطلــوب، ويلاحــظ تقــارب نتيجتــي هذيــن النطــاقين في العامين 2021 و2022، وذلك لارتباطهما بالبيئة التشــغيلية الخاصة 
بالقطــاع المصــرفي. وأتــى بالمرتبــة الأخيــرة، وبفــارق واضــح عــن باقــي النطاقــات، نطــاق "مخاطــر الأطــراف الثالثــة" بدرجــة 2.91 في عــام 2022 
مقارنــة ب 2.68 لعــام 2021، وهــو تقــدم ملحــوظ؛ وتجــدر الإشــارة في هــذا الشــأن إلــى أن إدارة مخاطــر الأطــراف الثالثــة -بشــكل عــام- تشــكل 

تحديًاً لكافة المؤسســات المصرفية حول العالم. 

ويُعُــزى هــذا التقــدم الملحــوظ في المؤشــرات الــى اســتمرارية التــزام مؤسســات القطــاع المصــرفي بتطبيــق وتطويــر ضوابــط الإطــار الاســتراتيجي للأمن 
السيبراني، واستمرارية تطور نضج ممارسة إدارة المخاطر السيبرانية لدى مؤسسات القطاع المصرفي، لا سيما في نطاق "الحوكمة وإدارة المخاطر 
والامتثــال"، التــي تشــكل حجــر الأســاس لتطــورات باقــي النطاقــات الأخــرى. ويؤكــد بنــك الكويــت المركــزي في هــذا الشــأن علــى حرصــه في دعــم هــذا 
التقدم وتشجيع القطاع المصرفي على الاستمرار بالالتزام بأعلى المعايير وأفضل الممارسات العالمية في مجال إدارة المخاطر السيبرانية، وذلك من 

منطلــق تعزيــز الاســتقرار المالــي وحماية العملاء.

وبالانتقال إلى الجانب الآخر الخاص بالجهود المبذولة من بنك الكويت المركزي والقطاع المصرفي للحد من الآثار المحتملة من المخاطر التشغيلية، 
فتجــدر الإشــارة إلــى المصــدات المتاحــة للبنــوك لامتصــاص الخســائر الناتجــة عــن الصدمــات والمتمثلــة في التــأمين. تعــد مســتويات التغطيــة التأمينيــة 
لــدى القطــاع المصــرفي مطمئنــة في ظــل الأثــر المالــي المعتــدل تاريخي�ًـا لحــوادث البنوك التشــغيلية. وقد حرصــت البنوك على تخصيص أكبر حصة من 
التغطيــة التأمينيــة نحــو 35% لتغطيــة مخاطــر تعطــل واختــراق نظــم المعلومــات في ظــل زيــادة الاعتمــاد علــى التكنولوجيــا، ويليهــا مخاطــر الأضــرار 

التي تلحق في الأصول المادية بنســبة %34.

في ظل التطورات السريعة في عالم التكنولوجيا، فإن البنوك تواجه تحديات ومخاطر تشغيلية غير مسبوقة. رغم ذلك، أثبتت البنوك المحلية قدرتها 
على مواكبة هذه التطورات من خلال التحديثات المســتمرة لأنظمتها الداخلية وجاهزيتها العالية للصدمات غير المتوقعة. ومع ذلك، سيســتمر بنك 
الكويــت المركــزي في متابعتــه اللصيقــة للبنــوك والتأكــد مــن قدرتهــا علــى مواجهــة المخاطــر التشــغيلية في ظــل عالــم متطــور ســعيًاً لتعزيــز الاســتقرار 

المالي.
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الفصل الرابع:الفصل الرابع:
الربحية الربحية 

والملاءة الماليةوالملاءة المالية
 للقطاع المصرفي للقطاع المصرفي
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ربحية القطاع المصرفيربحية القطاع المصرفي

ــا بفحــص مقاييــس  يهــدف هــذا الفصــل مــن التقريــر إلــى فحــص سلامــة أداء القطــاع المصــرفي مــن خلال تحليــل مؤشــرات الربحيــة الرئيســية، متبوًعً
الملاءة الماليــة ونتائــج اختبــارات الضغــط لقيــاس مرونــة النظــام.

شــهد القطــاع المصــرفي المحلــي تحســنًاً ملحوظــًاً في ربحيتــه خلال عــام 
2022 الــذي شــهد عــدة تطــورات ســاهمت في إيجــاد بيئــة اتســمت في 
ارتفاع مستويات أسعار الفائدة وتحسن في جودة الأصول. فقد حقق صافي 
ربــح القطــاع المصــرفي الكويتــي العائد للمســاهمين نموًاً بنســبة 35% ليصل 
بذلــك إلــى نحــو 1.2 مليــار دينــار بنهايــة عــام 2022، وهــو أعلــى مســتوى 

ربحيــة حققــه القطــاع علــى الإطلاق )الشــكل 4.1(.

وفيمــا حقــق شِِــقّّي البنــوك -التقليــدي والإسلامــي- نمــوًاً خلال العــام، إلا أن 
النمــو في صــافي أربــاح البنــوك التقليديــة جــاوز نمــو نظيراتهــا الإسلاميــة في 
ــا إلــى طبيعــة أصــول البنــوك الإسلاميــة التــي  2022. ويرجــع ذلــك أساًسً
يتم إعادة تســعيرها بشــكل لاحق لأصول البنوك التقليدية التي تتمتع بمرونة 
أكبــر لــدى إعــادة التســعير. وبلغــت الزيــادة في صــافي أربــاح البنــوك التقليديــة 
نحــو 192 مليــون دينــار لتصــل إلــى نحــو 698 مليــون دينــار في نهاي�ـة العــام، 
ــا  ــة لتصــل أرباحه ــوك الإسلامي ــار للبن ــون دين ــادة بنحــو 135 ملي ــل زي مقاب
إلــى نحــو 551 مليــون دينــار، وهــو الأمــر الــذي أدى إلــى زيــادة الفجــوة مــا 
بين إجمالــي أربــاح البنــوك التقليديــة والبنــوك الإسلاميــة إلــى نحــو 146.7 

مليــون دينــار )الشــكل 4.2(.

وعلــى الرغــم مــن تفــوق ربحيــة البنــوك التقليديــة علــى نظيراتهــا الإسلاميــة، 
إلا أن حصــة أربــاح البنــوك التقليديــة ظلــت مقاربــة لمســتواها في العــام الســابق 
علــى  علاوة  عــام 2021(.  في  مقابــل %53  عــام 2022  في   %55(
ذلــك، انخفضــت حصــة أصــول البنــوك التقليديــة مــن إجمالــي أصــول القطــاع 
لتصــل إلــى 50% في عــام 2022 مقارنــة بنحــو 55% في 2021. وجــاء 
هــذا التراجــع نتيجــة اســتحواذ بنــك محلــي علــى بنك خارجي، فضًلاً عن توسّّــع 

نشــاط البنــوك الإسلاميــة الأخرى )الشــكل 4.3(.

وبالنظــر إلــى نمــو صــافي أربــاح القطــاع المصــرفي، فقــد كان مدفوعــًاً بعامــلين أساســيين، أولهمــا انخفــاض المخصصــات المحملــة علــى قائمــة الدخــل 
وثانيهمــا تصاعــد صــافي هامــش الفوائــد. فقــد تأثــر القطــاع بشــكل إيجابــي مــن التراجــع في المخصصــات المحملــة علــى قائمــة الدخــل بنســبة %54 
أساســًاً نتيجــة تحســن جــودة الأصــول )الشــكل 4.4(. وعلــى الرغــم مــن الانخفــاض في المخصصــات المحملــة علــى قائمــة الدخــل، إلّاّ أن القطــاع 
المصــرفي الكويتــي لا يــزال يتمتــع بوفــرة مــن المخصصــات تمكنــه مــن مواجهــة الضغــوط والخســائر الماليــة المحتملــة. وبشــكل أدق، فقــد تراجعــت 
مخصصــات خســائر القــروض المكوّّنــة خلال العــام بنســبة 75% وذلــك في ظــل مــا ســبق الإشــارة إليــه مــن تحســن بيئــة العمــل خلال عــام 2022 
ومــا صاحبهــا مــن تحســن في جــودة الأصــول بالإضافــة إلــى مــا شــهده عــام 2022 مــن اســتردادات لمديونيــات ســبق شــطبها، فــضًلاً عــن مــا تطلبــه 
عام 2021 )ســنة المقارنة( و2020 من ضرورة التحوط احترازيًاً تحســبًاً للآثار التي قد تنتج من الجائحة. في حين نمت مخصصات الأصول 
الماليــة الأخــرى )الاســتثمارات بشــكل أساســي( بنســبة 201% )الشــكل 4.5(، ويعــود هــذا النمــو بشــكل أساســي إلــى نمــو مخصصــات بنــكين 

تقليــديين ذلــك نتيجــة للتقلبــات الاقتصاديــة العالميــة التــي أدت إلــى تراجــع قيــم بعــض الاســتثمارات.
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أمــا بالنســبة للعامــل الثانــي الــذي ســاهم بزيــادة صــافي الربــح، وكمــا يتضــح مــن )الشــكل 4.4(، فقد ارتفعــت إيرادات الفوائد بنحــو 1.1 مليار دينار 
وبواقــع 38% في ظــل ارتفــاع أســعار الفائــدة وارتفــاع الطلــب علــى قــروض الشــركات علــى الرغــم مــن ارتفــاع كلفتهــا. وبالمثــل، كان نمــو مصروفــات 
الفوائد ملحوظًاً بنحو 748 مليون دينار وبنســبة 80.8%، في ظل بيئة أســعار الفائدة المرتفعة والمنافســة ما بين البنوك للحفاظ على المودعين. 
ومــن ناحيــة هامــش صــافي الفوائــد، والــذي يعــد أحــد المؤشــرات الرئيســية لقيــاس مــدى ربحيــة البنوك بمقارنة إيــرادات الفوائــد ومصروفاتها مقابل 
الأصول المدرة للفوائد، فتوضح بيانات القطاع المصرفي الكويتي زيادة هذا الهامش خلال عام 2022 بعد تراجع مســتمر للهامش عبر الســنوات 
ًـا مــن أدنــى مســتوياته التاريخيــة عنــد 2.4% ســجلها العــام الســابق  الماضيــة. فقــد ســجل القطــاع هامــش صــافي الفوائــد بنســبة 2.6%، مرتفع�
)الشــكل 4.6(. حيــث شــهد هامــش صــافي عوائــد البنــوك الإسلاميــة زيــادة قدرهــا 0.2 نقطــة مئويــة خلال العــام لتصــل إلــى2.9%، ومــن ناحيــة 

ــا لتصــل إلــى 2.3% في عــام 2022 مقارنــة بنحــو 2.2% في 2021. أخــرى، ارتفــع هامــش البنــوك التقليديــة أيًضً

وقد اســتمر القطاع المصرفي الكويتي في تأكيد قدرته على المحافظة على قوة ومتانة أنشــطته الرئيســية المســؤولة عن تحفيز الربحية، حيث شــكل 
صــافي إيــرادات الفوائــد نســبة 70% مــن إجمالــي مصــادر الدخــل للبنــوك خلال عــام 2022 مقارنــة بنحــو 68% في عــام 2021 )الشــكل 
4.7(. وعلــى الرغــم مــن ارتفــاع الإيــرادات مــن غيــر الفوائــد نتيجــة نمــو أربــاح الرســوم والعمــولات، إلا أن حصتهــا مــن إجمالــي الأربــاح تراجعــت 
لتصــل إلــى 30% )32% في 2021(. كمــا شــهد القطــاع المصــرفي انخفاضــًاً في الأربــاح الاســتثمارية بنســبة 35%، أساســا مــن الانخفــاض في 
أربــاح تــداول الأســهم )تراجعــت بنســبة 76%(. ويعــزى هــذا الانخفــاض إلــى بيئــة أســعار الفائــدة المرتفعــة والتطــورات الاقتصاديــة الأخــرى التــي 

ســادت في عام 2022 وأثرت بشــكل ســلبي على أســواق الأســهم العالمية.
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بلا شــك، كان للنمــو الملحــوظ في أربــاح عــام 2022 أثــر واضــح علــى أداء وكفــاءة القطــاع المصــرفي، حيــث أدى ذلــك إلى ارتفاع كًلاً من معدل العائد 
علــى متوســط الأصــول ومعــدل العائــد علــى متوســط حقــوق الملكيــة )الشــكل 4.8 والشــكل 4.9(. وبالنظــر إلــى العائــد علــى متوســط الأصــول، 
فعلــى الرغــم مــن نمــو الأصــول بنســبة 10.2% )أساســًاً بعــد عمليــة الاســتحواذ(، إلا أن العائــد علــى متوســط الأصــول حقــق نمــو مــن 1.1% إلــى 
ــغ 10.8% في عــام  ــاح بوتيــرة أســرع. وكذلــك هــو الحال للعائــد علــى حقــوق الملكيــة حيــث بل ــة عــام 2022، وذلــك لنمــو الأرب 1.3% في نهاي
2022 مقارنــة بنســبة 9.1% في 2021 ليجــاوز مســتويات مــا قبــل الجائحــة علــى الرغــم مــن نمــو متوســط حقــوق الملكيــة النــاتج عــن الاســتحواذ 
المشــار إليــه وزيــادة رأس المال. وبالتالــي، كان لنمــو أربــاح البنــوك التقليديــة بوتيــرة أســرع مــن تلــك التــي شــهدتها البنــوك الإسلامية، إلــى جانب النمو 
في أصــول وحقــوق ملكيــة البنــوك الإسلاميــة أثــر في اتســاع فجــوة العائــد علــى متوســط الأصــول وتقلصهــا للعائــد علــى حقــوق الملكيــة ما بين الشــقين 

التقليدي والإسلامي.

وبالنظــر إلــى الكفــاءة التشــغيلية للبنــوك، لوحــظ اتســاع الفجــوة مــا بين شــقيّّ البنــوك، حيــث أثــرت الزيادة في إجمالي الدخل لــدى البنوك الإسلامية 
علــى نســبة التكلفــة إلــى الإيــرادات التــي انخفضــت بمقــدار 1.8 نقطــة مئويــة، في حين ارتفعــت تلــك النســبة لنظيراتهــا التقليديــة بشــكل طفيــف 

بمقدار 0.1 نســبة مئوية )شــكل 4.10(.

وبشــكل عــام، فعلــى الرغــم مــن أن عــام 2022 كان إيجابيــًاً علــى صعيــد الربحيــة للقطــاع المصــرفي الكويتــي، إلا أن الأوضــاع العامة ما تزال مشــوبة 
بضغوط محتملة على القطاع ناجمة عن عدم اســتقرار الظروف والتطورات المالية والاقتصادية والجيوسياســية حول العالم. هذا وقد يترتب على 
أســعار الفائــدة المرتفعــة والسياســة النقديــة الانكماشــية تباطــؤ في معــدلات نمــو الربحيــة نتيجــة احتماليــة ارتفاع معدلات التخلف عن الســداد، الأمر 
الــذي قــد يتطلــب مــن البنــوك بنــاء المخصصــات اللازمــة لامتصــاص الخســائر المحتملــة. ومع ذلك، بإمكان البنوك تقليص الآثار الســلبية الناتجة عن 

ذلك على مؤشــرات ربحيتها عن طريق اتخاذ العناية اللازمة لدى دراســة طلبات الإقراض وقبل دخولها في أي اســتثمار.
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بعــد سلســلة مــن الارتفاعــات في الســنوات الاخيــرة، اســتقر معيــار كفايــة رأس المال للقطــاع في عــام 2022 عنــد 19.2% )الشــكل 4.11(، وذلــك 
علــى الرغــم مــن النمــو الكبيــر في الأصــول المرجحــة بالمخاطــر والــذي جــاء مدفوعــًاً بنمــو محفظــة القــروض، حيث ســاهمت مســتويات الربــح المرتفعة 
في تعزيز قاعدة رأس المال، وتقليل حاجة البنوك إلى زيادة رأس المال و/أو الاقتراض من خلال إصدار أدوات دين مؤهلة )الشــكل 4.12(، وقد 

كان ذلــك علــى نقيــض عــام 2021 حيــث حفــزت بيئــة أســعار الفائــدة المنخفضــة البنــوك علــى الاقتــراض.

فيمــا يتعلــق بمكونــات رأس المال، فقــد ظلــت حصــة حقــوق المســاهمين في قاعــدة رأس المال الرقابــي للقطــاع مســتقرة إلــى حــد مــا في عــام 2022، 
حيــث انخفضــت بمقــدار 0.2 نقطــة مئويــة فقــط مقارنــة بالعــام السابق)الشــكل 4.13(. علمــًاً بــأن النمــو في رأس المال الإضــافي في الشــريحة 
الأولــى قــد نتــج بشــكل رئيســي مــن عمليــة اســتحواذ بنــك محلــي علــى بنــك خارجــي، حيــث لم تكن هنــاك إصدارات ملحوظة في عــام 2022 لأدوات 
ديــن مؤهلــة للشــريحة الاولــى. وعلــى الرغــم مــن انخفــاض حصــة حقــوق المســاهمين في قاعــدة رأس المال الرقابــي بشــكل طفيــف، إلا أن معدل حقوق 
المســاهمين إلــى الأصــول المرجحــة بالمخاطــر ظــل ثابتــًاً عنــد 14.6%، وهــو أعلــى مــن الحــد الأدنــى لمتطلبــات لجنــة بــازل ومتطلبــات بنــك الكويــت 
المركــزي بنســبة 7% و 9.5% علــى الترتيــب. ويؤكــد وجــود هــذا المســتوى مــن رأس المال عالــي الجــودة )حقــوق المســاهمين( قــدرة القطــاع المصــرفي 

على امتصاص الخسائر المحتملة.

وفي حين أظهرت معظم البنوك الكويتية مستوى عالٍٍ من الكفاية الرأسمالية، شهد عدد منها انخفاضًاً طفيفًاً في معدل كفاية رأس المال )الشكل 
4.14(. ويرجــع ســبب تراجــع معــدل كفايــة رأس المال لــدى تلــك البنــوك أساســًاً إلــى النمــو الكبيــر في الأصــول ومــا ترتــب عليه مــن زيادة في الأصول 

المرجحة بأوزان المخاطر.
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ســاهم كل مــن زيــادة رأس مــال بنــك بوبيــان والاســتحواذ المشــار إليــه بشــكل رئيســي في زيــادة قاعــدة رأس المال الرقابــي الخاص بالبنــوك الإسلامـيـة 
حيــث شــهد معيــار كفايــة رأس المال لــدى تلــك الفئــة ارتفاعــًاً بنحــو نقطــة مئويــة واحــدة ليصــل إلــى مســتوى مرتفــع جديــد قــدره 19.5% )الشــكل 
4.15(. ومــن الجديــر بالذكــر هنــا أن طبيعــة البنــوك الإسلاميــة تتيــح لهــا الاســتفادة من معامل ألفــا المطبق على أصولها المرجحة بالمخاطر والممولة 
من حســابات الاســتثمارات المقيدة والمطلقة، بحيث يتم تخفيف مخاطر تلك الأصول بنســبة 50% مما يخفف من وطأة نمو الأصول على معيار 
كفاية رأس المال لديها. من ناحية أخرى، وعلى الرغم من زيادة القاعدة الرأســمالية للبنوك التقليدية إلا أن الأصول المرجحة بأوزان المخاطر قد 
نمــت بشــكل أســرع لــدى تلــك البنــوك، ممــا أدى إلــى انخفــاض معيــار كفايــة رأس المال لهــذا القطــاع ليصــل في نهايــة عــام 2022 إلــى نســبة %17. 
وبطبيعــة الحال أدى النمــو الكبيــر في أصــول القطــاع المصــرفي إلــى انخفــاض مؤشــرات أخــرى للــملاءة الماليــة مثــل معــدل رأس المال إلــى الأصــول 

)الشكل 4.16(. 

وفي مقيــاس آخــر لمتانــة وقــوة القطــاع المصــرفي، انخفــض معــدل الرفــع المالــي )أحــد معاييــر حزمــة تعليمــات بــازل 3 الخاصــة بــرأس المال(، والــذي 
يقيــس نســبة رأس مــال الشــريحة الأولــى مقابــل إجمالــي الانكشــافات، خلال عــام 2022 بمقــدار نقطــة مئويــة واحــدة ليصــل إلــى 9.8% في 
نهايــة العــام، وعلــى الرغــم مــن ذلــك الانخفــاض لا يــزال المعــدل أعلــى بكثيــر مــن الحــد الأدنــى لمتطلبــات لجنــة بــازل والبالــغ 3% )الشــكل 4.17(. 
وقــد ظهــرت هــذه المســتويات المرتفعــة في معــدل الرفــع المالــي لــدى كل مــن البنــوك التقليديــة والاسلاميــة، ممــا يدعــم التوجهــات التوســعية للبنــوك 

ويؤكــد قدرتهــا على امتصاص الخســائر.

ومــن زاويــة أخــرى، فــإن معــدل صــافي القــروض غيــر المنتظمــة إلــى إجمالــي قاعــدة رأس المال، الــذي يقيــس المخاطــر المحتملــة لــرأس المال في ظــل 
الخسائر التي قد تنشأ من القروض غير المنتظمة التي لا يغطيها مخصصات محددة، قد بلغ 4.2% في نهاية العام، متحسنًاً بنحو 0.2 نقطة 
مئويــة علــى أســاس ســنوي )الشــكل 4.18(. وقــد كان معــدل صــافي القــروض غيــر المنتظمــة إلــى إجمالــي قاعــدة رأس المال لــدى البنــوك الإسلاميــة 
والبالــغ  4.6% أعلــى مــن المعــدل لــدى البنــوك التقليديــة والبالــغ 3.8%، ويرجــع هــذا الارتفــاع إلــى عامــلين أساســيين، الأول أن حجــم القــروض 
غيــر المنتظمــة لــدى البنــوك الإسلاميــة يفــوق الحجــم لــدى البنــوك التقليديــة وثانيــًاً قاعدة رأس المال لــدى البنوك الإسلامية أقل من تلك القاعدة في 
البنــوك التقليديــة. ومــع ذلــك، ماتــزال البنــوك تتمتــع بتغطيــة جيــدة للقروض غير المنتظمة عبر المخصصــات المتاحة، حيث ارتفعت قيمة المخصصات 
العامــة بنســبة 16% والمخصصــات الاحترازيــة بنســبة 20% علــى أســاس ســنوي. ولعبــت السياســة الحصيفــة لبنــك الكويــت المركــزي دورًاً كبيــرًاً في 

تعزيــز حجــم هــذه المخصصــات الوفيــرة التي صبت في مصلحة البنوك.
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الفصل الخامس:الفصل الخامس:
نظم الدفع والتسوية نظم الدفع والتسوية 
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%1.5-

أبرز معالم البنية التحتية للدفع لعام 2022 
(معدل النمو السنوي)

عدد أجهزة نقاط البيععدد أجهزة السحب الاليعدد الأفرع
%4.1+%11.5+

تعتبــر البنيــة التحتيــة لنظــام المدفوعــات عنصــرًاً أساســيًاً في الأســواق الماليــة ومطلبــًاً ضروريــًاً لاســتقرار النظــام المالــي. وعلــى مــدار العــام، اســتمرت 
البنيــة التحتيــة للنظــام المالــي في التوســع بالتــوازي مــع الزيــادة في عــدد المعــاملات. وفي عــام 2022، شــهد عــدد وســائل الدفــع الإلكترونــي المتاحــة 
ــى  ــادة الاعتمــاد عل ــي فــضًلاً  عــن زي ــة. وقــد ســاهم هــذا الارتفــاع في عــدد وســائل الدفــع الإلكترون ــل تراجــع في عــدد الأفــرع الفعلي ارتفاعــًاً مقاب
طــرق الدفــع غيــر التلامســية، في ظــل طــرح خدمــة Apple Pay لعــملاء البنــوك الكويتيــة في أواخــر عــام 2022، في زيــادة عــدد المعــاملات 
ــًةً  ــادة الطلــب علــى خدمــات الدفــع الإلكترونــي مقارن ا رئيســًيًا في زي الالكترونيــة. ولايــزال التطــور المســتمر في الخدمــات الماليــة الرقميــة يلعــب دوًرً
بالخدمــات الورقيــة. ويســتعرض هــذا الفصــل التغيــرات المحليــة في عمليــات الدفــع الإلكترونــي خلال عــام 2022 إلــى جانــب تقييــم أنظمــة 

المدفوعــات المحليــة.
 

قبــل الخــوض في تفاصيــل عمليــات الدفــع الإلكترونــي، مــن الجيــد النظــر إلــى عــدد المعــاملات التــي تم تنفيذهــا في عــام 2022. فــخلال العــام، 
اتســعت الفجــوة مــا بين المعــاملات الورقيــة ومعــاملات الدفــع الإلكترونــي )الشــكل 5.1( 1 ممــا يبــرز هيمنــة عمليــات الدفــع الإلكترونــي للعــام الثالــث 
علــى التوالــي. وفي الوقــت ذاتــه، انخفضــت قيمــة المعــاملات الورقيــة وعددهــا عــن متوســط الســنوات الخمــس الماضيــة، ممــا يشــير إلــى زيــادة كل مــن 

ثقــة المســتهلك بعمليــات الدفــع الإلكترونــي، وإمكانيــة الوصــول إليهــا.

 1 المعاملات الورقية تشمل الشيكات المقدمة للبنوك المحلية، بينما المعاملات الالكترونية تشمل المعاملات عبر أجهزة نقاط البيع وأجهزة السحب الآلي والدفع عبر الانترنت.
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ا متباطــئ خلال عــام 2022 وبنســبة 30% مقارنــة بنمــو قــدره 50% في عــام 2021  شــهد حجــم معـــــــاملات الدفـــــــع الإلكترونــي نمــًوً
)الشــكل 5.2(. وعلــى الرغــم مــن كونــه أقــل مــن العــام الســابق بســبب الطلــب المكبــوت الــذي عــزز معــاملات الدفــع الإلكترونــي في عــام 2021، إلا 
ا مقارنــة بالمســتويات التاريخيــة ممــا يؤكــد علــى تبنــي القطــاع لتلــك  أن معــدل النمــو في المعــاملات الالكترونيــة الــذي شــهده عــام 2022 لا يــزال كبيــًرً
العمليــات في الســنوات حتــى عــام 2022. وبالمثــل، وفيمــا يخــص قيمــة تلــك المعــاملات، فيتضــح اســتمرار هيمنــة معــاملات الدفــع الالكترونــي علــى  
الرغــم مــن التباطــؤ في نموهــا نتيجــة للوضــع الاســتثنائي الســائد خلال عــام 2021، وعليــه فقــد ســجلت قيمــة معــاملات الدفــع الإلكترونــي نمــوا 

بنســبة 22% خلال عــام 2022 )الشــكل 5.3( مدفوعــة بالمعــاملات غيــر النقديــة 2.

وقــد بلــغ النمــو في إجمالــي المعــاملات غيــر النقديــة خلال عــام 2022 مــا يقــارب اثنــي عشــر ضعــف مــا شــهدته المعــاملات النقديــة التقليديــة )تم 
اســتخدام عمليــات أجهــزة الصــرف الآلــي كمؤشــر(. ممــا يعنــي أن الزيــادة في إجمالــي المعــاملات كانــت نتيجــة الاعتمــاد علــى المعــاملات غيــر النقديــة 
وغيــر التلامســية. كذلــك يلاحــظ أنــه لا يــزال هنــاك نمــو مســتمر في عــدد وقيمــة إجمالــي المعــاملات، ولكــن بمعــدلات أقــل مقارنــة بالعــامين الماضــيين.

علاوة على ذلك، سجلت قيمة المعاملات عبر الانترنت أعلى مستوياتها في عام 2022، مما أدى إلى نمو معاملات الدفع الإلكتروني وقد شكلت 
مــا يقــارب مــن 47% مــن إجمالــي المعــاملات غيــر النقديــة )الشــكل 5.4(. وحيــث أنــه تم تأســيس العديــد مــن شــركات الدفــع الإلكترونــي والتــي 
بــدأت بالعمــل محلي�ًـا في الســنوات القليلــة الماضيــة الأمــر الــذي أدى إلــى توســيع نطــاق الوصــول إلــى عمليات الدفــع الإلكتروني.  وقد ترتب على ذلك 
ا عن طريق المعاملات النقدية. وفي هذا الخصوص  زيادة التدفق في تلك المعاملات من مختلف القطاعات الاقتصادية التي كان يتم تنفيذها سابًقً
فتجدر الاشــارة إلى أن تلك القطاعات التي كانت تســتخدم في الســابق المعاملات النقدية بشــكل أساســي، أصبحت الآن تمارس أعمالها عبر حلول 
الدفع الإلكتروني نظرًاً لســهولة الوصول وســرعة التنفيذ وكفاءة الحلول المطروحة في هذا المجال. وتخضع شــركات الدفع الإلكتروني المشــار إليها 
إلــى رقابــة بنــك الكويــت المركــزي الــذي يســعى لاســتدامة وســائل الدفــع ورفــع كفاءتهــا مــن خلال توجيه تلك الشــركات للعمل وفقًاً لأفضل الممارســات 

والمعايير العالمية )لمزيد من التفاصيل حول تلك الشــركات، راجع المرفق 5.1(.

بالمثــل انتعــش تطــور البنيــة التحتيــة للمدفوعــات بعــد أن تباطــأ في عــام 2020 نتيجــة الآثــار المترتبــة مــن جائحــة كورونــا، هــذا وقــد ارتفــع عــدد 
أجهــزة نقــاط البيــع بمعــدل تجــاوز زيــادة عــدد أجهــزة الصــرف الآلــي )الشــكل 5.5(، حيــث ارتفــع عــدد أجهــزة نقــاط البيــع في عــام 2022 بوتيــرة 
أســرع )11.5%( مــن متوســط معــدل النمــو المســجل لفتــرة الخمــس ســنوات الماضيــة، في حين تباطــأ نمــو عــدد أجهــزة الصــرف الآلــي )%4.1(. 

وتؤكــد جميــع هــذه الاتجاهــات التحــول نحــو عمليــات الدفــع غيــر النقديــة وهيمنتهــا.

 2 العمليات غير النقدية تشمل العمليات عبر نقاط البيع وعمليات الدفع عبر الانترنت.

2018 2019 2020 2021 2022

50

40

30

20

10

0

40%

20%

0%

-20%

النمو في قيمة المعاملات - الجانب الأيمن

قيمة المعاملات غير النقدية قيمة معاملات أجهزة الصرف الآلي

مليار د.ك

استخدام المدفوعات الإلكترونية (قيمة المعاملات)
5.3

2021

2022

المعاملات عبر الإنترنت

نقاط البيع

معاملات غير نقدية
5.4

20 40 60 80 100

2022

2021

2020

2019

2018

أجهزة نقاط البيعأجهزة الصرف الآلي

ألف

البنية الأساسية للمدفوعات الإلكترونية في الكويت
5.5

1,000,000

900,000

800,000

700,000

4,500

4,350

4,200

4,050

3,900

3,750

2018 2019 2020 2021 2022

البطاقات البلاستيكية/الجانب الأيمن

ألف

المواطنين أكبر من 15 سنة

البطاقات البلاستيكية
5.6



بنك الكويت المركزي

80

وفيمــا يتعلــق بالبطاقــات البلاســتيكية، ارتفــع إجمالــي عــدد بطاقــات الســحب المدينــة بنســبة 9% لتشــكل 77% مــن إجمالــي البطاقــات المصــدرة 
ــادة بنســبة 16% خلال العــام المذكــور لتشــكل 23% مــن إجمالــي  ــة زي ــة عــام 2022 )الشــكل 5.6(. كمــا شــهدت البطاقــات الائتماني بنهاي
البطاقات المصدرة. ومن المحتمل أن يكون الارتفاع في عدد بطاقات الســحب المدينة بعد ســنوات عديدة من الركود نتيجة لعدة أســباب مثل: ظهور 
وحــدات مصرفيــة رقميــة، بالإضافــة إلــى زيــادة المنافســة المصرفيــة لاكتســاب العــملاء مــن خلال مزايــا مختلفــة مثــل توفيــر القــرض الحســن وهدايــا 
أخــرى. وقــد أدت هــذه الأســباب المذكــورة إلــى زيــادة نمــو عــدد بطاقــات الســحب المدينــة بوتيــرة أســرع مــن التغييرات الســكانية ذات الصلــة )إجمالي 

ــا(، والتــي تُسُــتخدم عــادًةً كمقيــاس للنمــو المتوقــع للبطاقــات المدينــة. عــدد المواطــنين الذيــن تزيــد أعمارهــم عــن 15 عاًمً

وعلى عكس الاتجاه التصاعدي الذي شهدته البطاقات البلاستيكية، انخفض عدد أفرع البنوك إلى أدنى مستوى لها منذ خمس سنوات )الشكل 
5.7(. ولــم يكــن هــذا مفاجئــًاً، حيــث أظهــرت التركيبــة الســكانية المحليــة اســتمرار تفضيــل قنــوات التواصــل الإلكترونيــة للحصــول علــى الخدمــات 
، قامت البنوك الإسلاميــة والتقليدية بتخفيض إجمالي  الماليــة، كونهــا تتيــح معظــم الخدمــات التــي تقدمهــا البنــوك في فروعهــا. وبشــكل أكثر تفصــيًلاً
عــدد الفــروع حيــث قامــت بــإغلاق خمســة أفــرع وثلاثــة أفــرع علــى الترتيــب. ومــن المتوقــع حــدوث مزيــدًاً مــن الانخفــاض في عــدد فــروع البنــوك في 

القريــب العاجــل نظــرًاً لما توفــره الخدمــات الرقميــة للعــملاء مــن معاملات فورية وآمنــة وفي متناول الأيدي.

وبالانتقــال إلــى دور بنــك الكويــت المركــزي في تســهيل المدفوعــات الإلكترونيــة وضمــان وجــود بنيــة تحتيــة ســليمة ومســتقرة للمدفوعــات، يتيــح نظــام 
الكويــت الآلــي لتســوية المدفوعــات الآنيــة "كاســب" التســوية الفوريــة لجميــع المدفوعــات والتحــويلات المحليــة بين البنــوك والعــملاء. ويتــم ذلــك عبــر 
الشبكة المغلقة الآمنة)VPN( الخاصة ببنك الكويت المركزي  باعتبارها وسيلة التسوية الرئيسية، والتي تستخدم أفضل الممارسات للمدفوعات 
ا لمبادئ بنك التســويات  والتســويات وتتوافق مع المعايير الدولية )ISO20022( المتعلقة بالرســائل المالية ورســائل الدفع، كما يتم الامتثال أيًضً
الدولية الخاصة بالبنية التحتية للأســواق المالية. وقد عكســت قيمة المعاملات المنفذة عبر نظام "كاســب" اتجاهها التنازلي خلال الثلاث ســنوات 
ا بنســبة 10% في عــام 2022 )الشــكل 5.8(. وبالمثــل، ارتفــع حجــم المعــاملات أيضــًاً بنســبة 13% خلال العــام، ويعــزى  الماضيــة، مســجلة نمــًوً

الارتفاع في قيمة المعاملات بشــكل رئيســي إلى زيادة النشــاط في ســوق الايداعات ما بين البنوك.

أخيــرًاً، وفي إطــار الرقابــة والإشــراف، يقــوم بنــك الكويــت المركــزي بمتابعــة أداء البنيــة التحتيــة للمدفوعــات عــن كثب، وذلك عبــر مراقبة الأنظمة من 
خلال مجموعة من مؤشرات المخاطر الرئيسية التي توفر تقييمًاً للأداء، والتي تسلط الضوء على أوجه القوة وجوانب القصور التي تتطلب مزيداًً 
مــن التطويــر )الشــكل 5.9(. وفي مقارنــة ســنوية، فقــد شــهدت تلــك المؤشــرات تحســنًاً واســع النطــاق، باســتثناء فتــرات التوقــف غيــر المخطــط لهــا 
المرتبطــة بالخدمــات المصرفيــة عبــر الإنترنــت التــي شــهدت تراجــع محــدود جــدًاً ، وهــو أمــر طبيعــي في ضــوء النمو القوي المســتمر في تبني العمليات 
الرقميــة. وظــل معــدل التعطــل المفاجــيء في جميــع المؤشــرات أقــل مــن 0.5%، الامــر الــذي يؤكــد علــى المرونة التشــغيلية للبنيــة التحتية حتى في ظل 

التطــورات المســتمرة.

ــزي في  ــت المرك ــك الكوي ــة والمســتمرة لبن ــة اللصيق ــدف المراقب وبشــكل عــام، ته
ــة تســهل  ــة وآمن ــى ضمــان وجــود أنظمــة دفــع مســتقرة وفعال ــة المطــاف إل نهاي
المعــاملات عبــر مختلــف قطاعــات الاقتصــاد. فمــن خلال ضمــان التســوية 
السلســة وغيــر المنقطعــة للمدفوعــات، يغــرس بنــك الكويــت المركــزي الثقــة في 

المشــاركين في الســوق ويعــزز الاســتقرار المالــي محليــًاً.
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يشــهد العالــم تطــورات ســريعة ومتلاحقــة في التكنولوجيــا تطــول كل جوانــب الحيــاة، لا ســيما بعــد جائحــة كوفيــد-19 التــي فتحــت البــاب علــى 
مصراعيــه للاعتمــاد علــى الحلــول التكنولوجيــة. ولــم يكــن قطــاع الخدمــات الماليــة بمنــأى عــن هــذا التحــول، لموقعــه المحــوري في الربــط بين جميــع 
القطاعــات الاقتصاديــة. وقــد أتــاح هــذا التطــور التوســع في تقــديم خدمــات النقــود الإلكترونية وخدمات "الدفع الآجل" لتدخل ضمن الخدمات غير 
الأساســية الأخــرى التــي يوفرهــا القطــاع. أمــا علــى المســتوى المحلــي، فيصنــف بنــك الكويــت المركــزي مقدمي هذه الخدمات إلى أربــع فئات: "مقدمو 
خدمــات الدفــع الإلكترونــي"، و"مقدمــو خدمــات النقــود الإلكترونيــة"، و"مقدمــو خدمات تشــغيل نظم الدفع الإلكترونــي"، و"مقدمو خدمات النقود 
ا، ومع  ــا ملحوًظً الإلكترونيــة ذات النطــاق المحــدود". ورغــم حداثــة نشــأة هــذا القطــاع، فقــد ارتفــع عــدد شــركات الدفــع الإلكترونــي في الكويت ارتفاًعً
أن حجــم أصــول تلــك الشــركات لا يمثــل ســوى 0.05% مــن إجمالــي النظــام المالــي، إلا أن حصــة معاملاتهــم عبــر الإنترنــت بلغــت حوالــي %15 

في عــام 2022.

وفي ضــوء هــذه المتغيــرات، يتنــاول هــذا المرفــق عوامــل النمــو والاتجاهــات الماليــة الخاصة بقطاعي الدفع الإلكتروني والنقود الإلكترونية، بما في ذلك 
التحديــات والفــرص، والــدور الــذي يقــوم بــه بنــك الكويــت المركــزي لتســهيل مثــل هــذه الأعمــال باعتباره الجهــة التنظيمية. لذلك، فــإن جميع البيانات 

المعروضــة في هــذا المرفــق تتعلــق إمــا بمقدمــي خدمــات الدفع الإلكتروني أو مقدمي خدمات النقود الإلكترونية.

تتشــابه خدمــات الدفــع الإلكترونــي وخدمــات النقــود الإلكترونيــة إلــى حــد كبير، مع اختلاف رئيســي واحد، وهــو أن خدمات النقود الإلكترونية يمكن 
من خلالها تخزين الأموال على المنصة المتوفرة، مما ينطوي على مخاطر عالية، وبالتالي يخضع مقدمو خدمات النقود الإلكترونية لمتطلبات رأس 
مــال أعلــى )وفــق التعليمــات الصــادرة مــن بنــك الكويــت المركــزي في 2023(. وتجــدر الإشــارة هنــا إلــى أنــه بإمــكان شــركة ما تقــديم كلتا الخدمتين 
في وقــت واحــد إذا اســتوفت متطلبــات الترخيــص وشــروطه. ومــع ذلــك، تظهــر البيانــات ضعــف الطلــب علــى خدمــات النقــود الإلكترونيــة مقارنــة 
بخدمــات الدفــع الإلكترونــي، حيــث بلغــت قيمــة معــاملات الدفــع الإلكترونــي 2.1 مليــار دينــار، مقارنــة فقــط بمتوســط 5 ملايين دينــار مخزنــة كنقود 
إلكترونيــة في عــام 2022. ونظــرًاً للتداخــل بين مقدمــي خدمــات الدفــع الإلكترونــي ومقدمــي خدمــات النقــود الإلكترونيــة وإمكانيــة قيــام الشــركات 
بتقــديم كلتــا الخدمــتين، فقــد تم تجميعهــا في هــذا المرفــق لغــرض التحليــل. هــذا وتخضــع لرقابــة بنــك الكويــت المركــزي حاليــًاً 12 شــركة عاملة، منها 

5 شــركات كبيــرة بحســب متوســط قيمــة معــاملات المدفوعــات الشــهرية في 2022 )8 ملايين دينــار أو أكثــر(.

مرفق رقم )مرفق رقم )5.15.1((  
شركات الدفع الإلكترونيشركات الدفع الإلكتروني
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ارتفعــت قيمــة معــاملات الدفــع الإلكترونــي إلـــــى مــا 
يقــارب الضــــــعف خلال الســــنوات الــثلاث الماضيــة، مــن 
1.1 مليــار دينــار في عــام 2020 إلــى 2.1 مليــار دينــار 
في عــام 2022 )الشــكل 1(، ولكــن انخفضــت الحصــة 
من السوق إلى 15% من إجمالي قيمة معاملات بوابة 
ــك  ــل 20% في عــام 2020. ويرجــع ذل ــع مقاب الدف
بصــورة أساســية إلــى النمــو الكبيــر في معــاملات بوابــة 
الدفــع بنســبة 69% و46% في 2021 و2022 

التواــلي. علــى 

وبشكل عام، يمكن تصنيف مستخدمي خدمات الدفع في 
إحدى الفئات التالية: المنظمات غير الربحية، الجمعيات 
الخيريــة، الشــركات، المؤسســات الصغيــرة والمتوســطة، 
الأعمــال التجاريــة المنزليــة / الأفــراد، الــخ. واســتحوذت 
الشركات على نصيب الأسد من إجمالي قيمة المعاملات 
في   %38 )مــن   %49 بنســبة   2022 عــام  في 
2021(، تليهــا الشــركات الصغيــرة والمتوســطة والأعمال 
التجاريــة المنزلية/الأفــراد بنســبة 26% و15% علــى 

الترتيــب )الشــكل 2(.

وبينمــا كان الســوق المحلـــــي يشــــــهد نــــموًاً مــن حيــث 
المقابــل  في  انخفـــــــض  المعـــــاملات،  قيمــة  إجمـــــــالي 
إجمالــــــي عــدد العــملاء في عــام 2022 )الشــكل 3(، 
وهــو مــا يشــير إلــى احتماليــة زيــادة تركــز الســوق لصالــح 
شــركات الدفــع الإلكترونــي بالاعتمــاد علــى عــدد محــدود 
من العملاء. ويعود انخفاض عدد العملاء بشكل أساسي 
إلــى التراجــع الملحــوظ في قطاع الأعمــال المنزلية/الأفراد 
الــذي بــدأ بعــد جائحــة كورونــا. ومــع ذلــك، مــازال قطــاع 
الأعمال المنزلية/الأفراد يشكل الجزء الأكبر من إجمالي 
عملاء الدفع الإلكتروني بنســبة 61% في 2022 )من 

.)2021 عــام  في   %69

اتجاهات السوقاتجاهات السوق
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مــن ناحيــة أخــرى، كانــت قيــم محفظــة النقــود الإلكترونيــة لمقدمــي خدمــات النقــود الإلكترونيــة منخفضــة مقارنــة بقيمــة معــاملات الدفــع الإلكترونــي، 
ا خلال العــامين الماضــيين بعــد ارتفاعــه في بدايــة جائحــة كورونــا )فتــرة ازداد  ــا حــاًدً حيــث انخفــض اســتخدام خدمــات النقــود الإلكترونيــة انخفاًضً

فيهــا الاعتمــاد علــى المعــاملات عبــر الإنترنــت(.

بحســب المؤشــرات الماليــة الرئيســية لمقدمــي خدمــات الدفــع الإلكترونــي فقــد تضاعفــت أصــول تلــك الشــركات تقريبــًاً خلال الفتــرة مــن 2020 إلى 
2022 لتصــل إلــى 43.4 مليــون دينــار )الشــكل 4(. ويســاهم النقــد وشــبه النقــد بنســبة 69% مــن إجمالــي الأصــول، في حين تســاهم 
الــذمم المدينــة والأرصــدة المدينــة الأخــرى بنســبة 23%، وهــو مــا يتماشــى مــع نمــاذج الأعمــال التشــغيلية كثيفــة النقــد لهــذه الشــركات، أمــا بالنســبة 
لخصائص المطلوبات وحقوق الملكية، فإن غالبية مطلوبات الشــركات تتمثل في الذمم الدائنة والأرصدة الدائنة الأخرى، التي ارتفعت بما يتماشــى 
مــع الأصــول بنحــو 137% خلال الفتــرة مــن 2020 إلــى 2022. وبالمثــل، ارتفعــت حقــوق الملكيــة لتصــل إلــى 9 مليــون دينــار منهــا 8 مليــون 

دينــار تعــود للشــركات الكبــرى التــي مــن المحتمــل أنهــا بــدأت برفعهــا بهــدف اســتيفاء المتطلبــات الرقابيــة )موضحــة بمزيــد مــن التفاصيــل أدنــاه(.

وبالنظــر إلــى الربحيــة والكفــاءة، انخفــض إجمالــي صــافي الأربــاح خلال عــام 2022 ليبلــغ نحــو 4.7 مليــون دينــار مقارنــًةً بنحــو 5 ملايين دينــار 
في العــام الســابق. ويعــود ســبب هــذا الانخفــاض بشــكل رئيســي إلــى الخســائر التــي تكبدتهــا بعــض الشــركات، ومعظمهــا في القطــاع متناهــي الصغــر 

بســبب هوامش التشــغيل الضئيلة. ونتيجة لهذا الأداء، تدهورت مؤشــرات الربحية والكفاءة الرئيســية في 2022 )الشــكل 5(.

المؤشرات المالية:المؤشرات المالية:
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ا لما تتســم بــه بيئــة الابتــكار  وبمــا أن قطــاع الدفــع الإلكترونــي جديــد نســبيًاً علــى الاقتصــاد المحلــي، فــإن المخاطــر والتحديــات لا تــزال تتطــور نظــًرً
مــن تغيــرات متســارعة. وتنعكــس نشــأة هــذا القطــاع أيضــًاً في ديناميكيــات الســوق التــي تشــير إلــى المنافســة الشرســة بين مقدمــي الخدمــات، ســواء 
علــى حصــة الســوق أو علــى رأس المال البشــري الشــحيح اللازم لتقــديم الخدمــات بشــكل فعــال. ويجــب أيضــًاً أخــذ المنافســة مــع القطــاع المصــرفي 
في الاعتبــار نظــرًاً لأن البنــوك في وضــع جيــد يمكنهــا مــن تقــديم خدمــات دفــع مماثلــة. وفي هــذا الصــدد، ومــع اعتمــاد النــاس بشــكل أكبــر علــى هــذه 
الخدمــات في المعــاملات الماليــة، يجــب مراعــاة المخاطــر التشــغيلية والمتعلقــة بالأمــن الســيبراني بشــكل صحيــح. وتشــمل المخاطــر الأخــرى التــي يجــب 

أخذهــا في الاعتبــار أيضــًاً ســرية المعلومــات وغســل الأمــوال والتخلــف المحتمــل عــن معــاملات "الدفــع الآجــل".

ومــن المتوقــع أن يــؤدي إدخــال هــذه الخدمــات إلــى تحــسين كفــاءة القطــاع المالــي وتســهيل عمليــات الدفــع. ومــن المتوقــع أيضــًاً أن يــؤدي ذلــك إلــى زيــادة 
ًـا علــى ســهولة ممارســة الأعمــال التجاريــة. كمــا أن تشــكيل قطــاع جديــد ســيخلق فــرص عمــل تشــجع علــى تعزيــز  الشــمول المالــي، وينعكــس إيجاب�

الخبــرة التكنولوجيــة، ممــا يــؤدي إلــى رفــع كفــاءة رأس المال البشــري.

 خلاصــة لما تقــدم يمكــن القــول إن مــن المتوقــع أن ينعكــس إدخــال التقنيــات الجديــدة في مجــال الخدمــات الماليــة بشــكل إيجابــي علــى الاقتصــاد، ولكــن 
يجــب موازنــة المخاطــر المحتملــة ودمجهــا في إطــار أوســع للاســتقرار المالــي لضمــان مرونــة النظــام المالــي.

التحديات )المخاطر( والفرص:التحديات )المخاطر( والفرص:
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