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كتب حازم مصطفى: 

دخلت شركات وساطة دائرة البحث عن القاع لمطالبات 
هامش الضمان اليومي الذي بات يشكل عبء مالي كبير، 
حالياً،  عليه  هو  ما  على  الوضع  استمر  إذا  خصوصاً 
بطلب مبالغ تتراوح بين 200 إلى 300 ألف بحسب حجم 

التداولات ونشاطها. 
دينار  مليوني  من  أكثر  إلى  تحتاج  قد  الشركات  بعض 

خلال وقت قياسي وفقا لمعدلات ووتيرة نشاط التداول.

حيث أنه وفقاً لمصادر، كلما ارتفع النشاط لدى الشركة 
إخفاقات  لأي  تحسباً  المطلوب  الضمان  هامش  زاد 

ممكنة. 
وتضيف المصادر أن العملاء الحاليين هم نفس العملاء 
السابقين ولم يتغير شيئاً، ولا توجد إخفاقات توازي أو 
تقابل هذه المبالغ التي يتم طلبها بشكل يومي منذ أيام. 
قالت المصادر أنه قياساً إلى أدنى حد يمكن طلبه من 
دينار،  ألف   100 الضمان، فرضاً  شركة وساطة لهامش 
يعني أنه مطلوب خلال الأسبوع 500 ألف دينار في حال 

استمر الطلب يومياً، وهي مبالغ مطلوب تحويلها بما لا 
يتجاوز الساعة السابعة صباح اليوم التالي للتداول وفقاً 
التي تلقتها بعض الشركات في بعض الأيام  للإشعارات 
وانتهاء  البنوك  إغلاق  توقيت  في  مساءً،  السادسة  عند 

مواعيد العمل الرسمية في الشركات. 
ملف هامش الضمان يحتاج تنظيم أكثر وإعادة النظر 
وواقع  للتعاملات  واستناداً  المعطيات  وفق  الآلية  في 
بداية  ومن  التاريخية  الإخفاقات  وحجم  ونسب  السوق 

العام للخروج بتصور. 

هامش الضمان اليومي يتحول 
إلى عبء يثقل كاهل الوسطاء

النشاط اليومي لكل شركة يحدد المبلغ المطلوب

الشفافية والتكنولوجيا وإفصاح المصلحة!
الربط  في  الحديثة  والتكنولوجيا  التقنيات  واستغلال  تطويع  سيتم  متى 
لكل  إجبارياً  متاحة  المعلومة  لتكون  الشفافية،  منسوب  لرفع  الفوري 
المستثمرين في توقيت واحد، في ملف تحقيق مصلحة 5 % فأكثر... حيث 
أن المطبق وفقاً للمادة 7-1-2 على الشخص المستفيد الإفصاح خلال مدة 

المثال من  أن مستثمر يتخارج على سبيل  أيام عمل، ما يعني   5 لا تتجاوز 
20 % ويحل محله مستثمر آخر، ويستمر المالك الجديد غير  ملكية بنسبة 
معروف حتى 5 أيام عمل، في الوقت الذي تشهد فيه الأسهم تأثر بدخول مالك 

أوخروج آخر.  

 تقرير »كامكو« عن 
الأسهم المرهونة )2(  

)2( تقرير الكميات المرهونة علي الأوراق المالة المدرجة 

الثانـي مـن تقريـر »كامكـو  الجـزء  تنشـر »الاقتصاديـة« 
عـن الأسـهم المرهونة وذلك حسـب النصـف  الأول مـن العام 
الحالـي، وتضمـن أعلـى محفظـة مشـتملة على كمية أسـهم 
من نصيب سـهم المشـاريع بكميـة 648.7 مليون سـهم، تلاه 

سـهم العقـارات المتحـدة بنحـو 231.592 مليون سـهم.

تحالف جديد في قطاع الوساطة يشعل المنافسة 

هل تطلب شركات من العملاء 
تخفيف النشاط؟

سعر شركة الوساطة
 10.4 ملايين دينار 

مقترحات وتساؤلات:

في ظل المنافسة الشديدة التي يشهدها القطاع 
خدمة  أفضل  لتقديم  والحثيث  الدائم  والسعي 
للعملاء بهدف جذب أكبر شريحة من المتداولين، 
مصادر تقول أن النشاط والإقبال من العملاء على 
النشاط  زاد  أنه كلما  يعد ميزة، حيث  لم  الشركة 

الضمان  هامش  زاد  التداولات  حجم  وارتفعت 
المطلوب منها.

من  تطلب  أن  مرحلة  إلى  الشركات  تصل  فهل 
يمكنها  حتى  وتقليلها  تعاملاتهم  تخفيف  عملاء 

استيعاب الهامش المطلوب يوميا؟ً

بعد توقيع عقد بيع 31 % من شركة كفيك للوساطة 
المملوكة  العقارية  كابيتال  ترولي  شركة  لصالح 
دينار  ملايين   3.224 بسعر  وذلك  حيدر،  لمجموعة 
ملايين   10.4 قيمتها  الوساطة  شركة  تكون  كويتي، 

دينار كويتي. 
يمكن أن يرتفع ذلك السعر قليلاً حسب قاعدة عملاء 
ملايين   10.4 مستوى  لكن  أرباحها،  وحجم  الشركة 
عودة  إلى  يؤشر  الأخيرة  الصفقة  لسعر  وفقاً  دينار 

شركات القطاع إلى الواجهة من جديد. 
 5 الوساطة  شركة  رأسمال  أن  إلى  الإشارة  تجدر 

ملايين دينار كويتي.  
كافة  تحويل  يعني  العقارية«  كابيتال  »ترولي  دخول 
للوساطة،  »كفيك«  شركة  لدى  المجموعة  تعاملات 
في  شراكة  خلال  من  أساساً  القائم  التحالف  وتعزيز 
إحدى شركات الاستثمار غير المدرجة المالكة لحصة 

رئيسية في كفيك الأم. 

حساب  في  المطلوب  الهامش  تجنيب  يتم  لا  لماذا 
لحساب  اليومي  التحويل  من  أفضل  بالشركة  خاص 

جهة أخرى؟
 صناديق الضمان المقترحة هل لن تكون كافية؟

هل  ما،  شركة  لدى  عميل   100 تداول  حالة  في  هل 

أن  المحتمل  أم  واحدة  دفعة  عميل   100 الـ  سيخفق 
يخفق عميل أو اثنين؟

الوفاء  على  القدرة  عدم  إلى  شركة  وصلت  حال  في 
سيكون  كيف  المطلوب  الضمان  بهامش  اليومي 

الوضع؟
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إغلاق أسبوع على مكاسب بلغت  425.5 مليون دينار

بالرغم من أن وتيرة إعلانات الشركات عن نتائج أعمال النصف الأول 
الشركات  من  خصوصاً  والمأمول،  المتوقع  من  وأقل  بطيئة  تزال  لا 
القيادية والممتازة والتي من المتوقع أن تبدأ في الإعلان اعتباراً من 
الأسبوع،  تعاملات  بداية  مع  يتصادف  الذي  المقبل،  يوليو   20 الأحد 
والمنتظر أن تحمل نمو إيجابي، إلا أن السوق اختتم تعاملات الأسبوع 
على أداء جيد حقق مكاسب بلغت 425.5 مليون دينار كويتي، وارتدت 
دينار  مليار   51.904 عند  القياسية  مستوياتها  إلى  السوقية  القيمة 

كويتي.
تواصل  جهة  فمن  والمستثمرين،  الشركات  بين  متبادل  تفاعل 
الشركات تنمية أعمالها وتعزيز نشاطاتها وإعادة هيكلة استثماراتها 
المقابل  وفي  أخرى،  في  والدخول  نضجت  حصص  من  والتخارج 
خاص،  بشكل  الأفراد  سيما  لا  المستثمرين،  من  مضاعف  التفاعل 
السوقي  السعر  منخفضة  الصغيرة  الأسهم  على  التركيز  يتم  حيث 
تضرروا  التي  الخسائر  حجم  عن  تعوضهم  قياسية  قفزات  في  أملاً 
منها نتيجة شطب أسهم وخسارة جزء كبير من رؤوس الأموال تارة 

بالتجميد وتارة نتيجة تراجعات الأسعار. 
والشركات،  المجاميع  بعض  جانب  من  المستمرة  المبادرات  أيضاً 
المتمثلة في زيادة الملكيات وتعزيز الحصص القائمة والتي تتضمن 
ضخ سيولة جديدة تعكس في مضامينها ثقة نحو السوق ومستقبل 

الكيانات.
على  الاستقرار  من  حالة  هناك  أن  على  المراقبون  يجمع  إجمالاً 
نحو  الرغبة  وتيرة  ارتفاع  من  الحالة  تلك  تتولد  عديدة،  مستويات 

الاستثمار مقارنة بالادخار.
ملف  وأجانب،  ومؤسسات  أفراداً  عموماً،  المستثمرين  تحفيز 
يستحق أن يتم شموله بمزيد من العناية، والمحافظة على النجاحات 
التي تحققت بشكل عميق وأكثر إيجابية منذ العام الماضي واستمرت 
حتى الآن، وتغيرت خلالها الكثير من الموروثات التاريخية التي كانت 

بمثابة روتين معتاد للسوق. 
المرتفعة  الأسهم  كفة  عادت  أمس  السوق  تعاملات  إغلاقات  مع 
إلى الصعود، حيث ارتفعت أسعار أسهم 69 شركة مقابل تراجع 50 

شركة أخرى. 
وحافظت القيمة السوقية على مستوياتها القياسية عند 136.711 
مليون دينار كويتي بزيادة 0.5 %، فيما ارتفعت الصفقات 11.4 % 

وتراجعت كمية الأسهم 9.1 % تقريباً. 
التنفيذ  سكة  على  أخرى  ودخول  الكبرى  المشاريع  بعض  إنجاز 
يضمن استدامة التشغيل عند مستويات مرتفعة، بالنسبة للشركات 
المستفيدة من الإنفاق الاستثماري على الفرص والمشاريع المحلية. 
 وكانت أغلقت المؤشرات الرئيسية لبورصة الكويت تعاملات جلسة 

الخميس مرتفعة؛ بدعم صعود 8 قطاعات.
 0.83 0.85 %، وزاد “العام” بنحو  ونما مؤشر السوق الأول بنحو 
 %  0.38 بنسبة  والرئيسي   50 الرئيسي  المؤشران  ارتفع  كما   ،%

و0.71 % على التوالي، عن مستوى جلسة الأربعاء الماضي.

 819.3 على  وزعت  دينار،  مليون   136.71 التداولات  قيمة  بلغت 
مليون سهم، بتنفيذ 40.80 ألف صفقة.

بنحو  التكنولوجيا  رأسها  على  قطاعات   8 ارتفاع  الجلسة  ودعم 
10.21 %، فيما تراجع 5 قطاعات في مقدمتها الرعاية الصحية بـ 

.% 3.18
وعلى مستوى الأسهم، فقد ارتفع 69 سهماً على رأسها “ تحصيلات” 
بواقع 185.63 %، بينما تراجع 49 سهماً على رأسها “أركان” بنحو 

11.27 %، فيما استقر سعر 15 سهماً. 
وجاء سهم “الأولى” في مقدمة نشاط الكميات بحجم بلغ 122.63 
مليون   12.50 بقيمة  “بيتك”  سهم  السيولة  وتصدر  سهم،  مليون 

دينار.
 البورصة في أسبوع    

على مستوى  تبايناً  الحالي  الأسبوع  الكويت خلال  شهدت بورصة 
زخم  مع  بالتزامن  المدرجة،  والقطاعات  الرئيسية  المؤشرات  أداء 

بالتداولات.
41.61 نقطة  0.44 % أو  فقد انخفض مؤشر السوق الأول بنسبة 

ليصل في ختام الأسبوع الحالي إلى النقطة 9309.26.
وأنهى مؤشر السوق العام تعاملات الأسبوع عند 8598.42 نقطة، 
بانخفاض هامشي يبلغ 0.08 % يُعادل 7.25 نقطة فقط عن مستواه 

بختام تعاملات 10 يوليو 2025.
وعلى الجانب الآخر، فقد ارتفع مؤشر السوق الرئيسي 50 بـ 0.89 
% أو 65.47 نقطة عند النقطة 7452.03، كما صعد “الرئيسي” 1.76 
% إلى مستوى 7452.38 نقطة، رابحاً 129.02 نقطة خلال الأسبوع.

 وشهد الأسبوع تحسناً في التداولات، إذ قفزت الكميات 43.47 % 
إلى   % 17.91 المنفذ  الصفقات  4.45 مليار سهم، وارتفع عدد  عند 
183.72 ألف صفقة، وبلغت قيمة السيولة الأسبوعية 637.41 مليون 

دينار بنمو أسبوعي 5.42 %.
وعلى المستوى القطاعي فقد تراجع 6 قطاعات في مقدمتها الطاقة 
بـ 4.97 %، بينما ارتفع 7 قطاعات على رأسها التكنولوجيا بـ 29.50 
 ،% 20.25 بـ  الحمراء  القائمة  %.. وبشأن الأسهم، تصدر “فنادق” 

فيما جاء “تحصيلات” على رأس الارتفاعات بنحو 372.28 %.
91.75 % نشاط التداول على كافة  وتقدم سهم “الأولى” المرتفع 
 77.72 986.85 مليون سهم، وسيولة بقيمة  المستويات بحجم بلغ 

مليون دينار، بتنفيذ 24.07 ألف صفقة.
وكانت القيمة السوقية للبورصة أغلقت في 10 يوليو عند 51.958 
مليار فيما أغلقت أمس عند مستوى 51.904 مليار دينار بتراجع 54 

مليون دينار كويتي . 
البحوث  أول-إدارة  رئيس  نائب  قال  التداولات  على   وتعليقاً 
 ، دياب  رائد  إنفست  كامكو  شركة  في  الاستثمارية  والاستراتيجيات 
إن البورصة الكويت كانت على موعد مع بعض عمليات جني الأرباح 
هذا الأسبوع بعد فترة استمرت لمدة 3 أسابيع متتالية من المكاسب.

:  تُعد هذه التحركات طبيعية وصحية ودائما ما  وتابع دياب قائلاً 
متتالية  جلسات  لثماني  الأول  المؤشر  تسجيل  بعد  خاصة  نشهدها 
من الصعود )14-3 يوليو(، وتأتي أيضا ضمن عمليات إعادة تمركز 
وتقييم للاستثمارات، ولا تؤشر إلى أي تغير استراتيجي للمستثمرين«.

صحية  حالة  في  والسيولة  متماسك  يزال  لا  السوق  أن  إلى  وأشار 
والمتوسط بلغ ما يقرب من 110 مليون دينار منذ بداية العام، مقارنة 

مع متوسط 60 مليون دينار المسجل في عام 2024.
وأوضح “دياب” أن هناك العديد من الإيجابيات لا تزال موجودة سواء 
كان على صعيد المركز المالي القوي والتصنيفات الائتمانية وتوقعات 
النمو الجيدة للدولة، أو من ناحية الإصلاحات وتسريع دراسة الخطط 
لتنفيذ المزيد من المشاريع في البنية التحتية، إذ شهدت الكويت نمواً 
سنوياً لإجمالي العقود المسندة في النصف الأول من العام الحالي لـ 

3.3 مليار دولار، مقابل 2.4 مليار دولار لذات الفترة من 2024.
وذكر:” بنفس الوقت هناك جهود مبذولة وملحوظة من قبل الهيئات 
والتسويات،  التداولات  لجهة  الاستثمارية  البيئة  التنظيفية؛ لتحسين 
والخطط  الرئيسي،  السوق  في  الشركات  لإدراج  الشروط  وتعديل 
المستقبلية لطرح صناديق المؤشرات والسندات والصكوك، لذلك فمن 
المتوقع أن يستمر التماسك في البورصة الكويت ولا زلنا نرى فرص 

على المدى الطويل«.

كتب محمود محمد : 

كفة الشركات المرتفعة 
تصعد والمتراجعة تنخفض

التحالفات مستمرة وسوق التخارجات 
الداخلية والخارجية يتواصل

القيمة السوقية ترتد 
وتسجل 51.904 مليار دينار

مبادات مؤسسية لافتة بزيادة 
حصص وملكيات تعزز الثقة أكثر
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إفصاحات البورصة
تعامل مطلعين 

على أسهم »مينا« 
في بورصة الكويت

»التقدم« توقع عقد 
تجديد وزيادة تسهيلات 
مصرفية بـ53 مليون دينار

مطلعين  العقارية تعامل  مينا  أعلنت شركة 
على أسهمها في بورصة الكويت.

الإدارة  مجلس  عضو  شراء  في  ذلك  وتمثل 
“مينا”  في  سهم  ألف   521 سالم  محمد  جاسم 
للسهم؛ لأن  134 فلساً  الأربعاء، بمتوسط سعر 
الشراء أجُري على صفقات، ووصل رصيد أوراقه 

المالية بعد ذلك التعامل إلى 3.84 مليون سهم.
 كما اشترى مسؤول المطابقة القانونية أحمد 
سعر  ووصل  »مينا«،  في  سهم  ألف   60 محمد 
رصيد  وبلغ  فلساً،   134 لـ  الصفقة  في  السهم 
ألف   103.49 التعامل  ذلك  بعد  المالية  الأوراق 

سهم.
للتجارة  الوطنية  الدوحة  شركة  قامت  كما 
سهم  ألف   468.98 بشراء  والمقاولات  العامة 
في “مينا العقارية”، بمتوسط سعر 133 فلساً 
للسهم الواحد في صفقة تمت 16 يوليو 2025.

الأوراق  رصيد  إن  العقارية”  “مينا  وقالت 
المالية بعد التعامل بلغ 550 ألف سهم.

يبلغ  العقارية”  “مينا  مال  رأس  أن  يُذكر 
مليون   190 على  موزعاً  دينار،  مليون   13.7
الواحد. للسهم  فلس   100 اسمية  بقيمة   سهم، 

الربع  خلال  تضاعفت  قد  “مينا”  أرباح   وكانت 
 2025 بختام يونيو/حزيران  المنتهي  الأول 

بنحو 30 مرة إلى 149.55 ألف دينار.

التكنولوجي عقد  شركة التقدم  وقعت 
أحد  مع  مصرفية  تسهيلات  وزيادة  تجديد 
قدرها  إجمالية  بقيمة  لتصبح  المحلية  البنوك 

53 مليون دينار كويتي.
وأوضحت الشركة أن التسهيلات جاءت بغرض 
تمويل متطلبات رأس المال؛ وذلك دعماً لأنشطة 

الشركة المتعددة.
يظهر  المالي سوف  الأثر  إن  “التقدم”  وقالت 
يتم  لما  طبقاً  للشركة  المالية  البيانات  في 

استخدامه من قيمة تلك التسهيلات.
للخسائر  التكنولوجي  التقدم  شركة  تحولت 
 2.56 عند   ،2025 عام  من  الأول  خلال الربع 
أرباح  دينار  ألف   58.94 مقابل  دينار،  مليون 

الربع الأول من عام 2024.

بورصة الكويت: تغير في هيكل ملكية 3 شركات مدرجة

»مراكز«: الانتهاء من إجراءات تحويل ملكية عقار استثماري

تغير  الإفصاح وجود  للتغير في  الكويت  بورصة  تقرير  كشف 
في هيكل ملكية 3 شركات مدرجة.

تمثل ذلك في خفض الهيئة العامة للاستثمار - مكتب تسوية 
الأهلي  في البنك  المباشرة  غير  حصتها  المديونيات  وادارة 

الكويتي من 5.99 % إلى 15.47 %.
دينار  مليون   261.78 يبلغ  “الأهلي”  مال  رأس  أن  إلى  يُشار 
موزعاً على 2.62 مليون سهم، وتعد المؤسسة العامة للتأمينات 
تمتلك  فيما   ،%  11.68 بنسبة  بالبنك  مساهم  أكبر  الاجتماعية 
شركة  وتتبعها  بالشركة،   %  9.85 للاستثمار  بهبهاني  شركة 

بهبهاني للتجارة العامة بحصة 9.51 %.
وإلى جانب ذلك، فقد بلغت حصة مجموعة بنك وربة )شركة 

وربة الاستراتيجية( غير المباشرة في بنك الخليج 32.75 %.
»بنك  مال  رأس  فإن  الكويت،  بورصة  بيانات  إلى  واستناداً 

الخليج« المدفوع يبلغ 399.26 مليون دينار، موزعاً على 3.99 
وربة  )شركة  وربة  بنك  مجموعة  وتعد  مُصدر،  سهم  مليون 
العامة  المؤسسة  ويليها  بالبنك  مساهم  أكبر  الاستراتيجية( 

للتأمينات الاجتماعية بـ 7.19 %.
القابضة  الكويت  رواسي  شركة  تخارج  إلى  التقرير  وأشار 
القابضة التي  كابيتال  شركة وربة  في  المباشرة  حصتها  من 
29.66 %، إلى جانب تخارج سعود عادل سعود  كانت تُقدر بـ 

العبدالرزاق والتي كانت تبلغ حصته المباشرة 7.46 %.
يُقدر رأس مال “وربة كابيتال” بـ 3 ملايين دينار موزعاً على 

30 مليون سهم، وقيمة كل سهم الاسمية 100 فلس.
يُشار إلى أن “وربة كابيتال” أعلنت الأربعاء تغير هدف شركة 
رواسي الكويت إلى التخارج من الشركة، وعقب ذلك إعلانها تغير 

هدف سعود عادل العبدالرزاق إلى التخارج أيضاً.

استثماري  عقار  العقارية بيع  التجارة  مراكز  أتمت شركة 

ملكية  تحويل  إجراءات  من  وانتهت  المنقف،  منطقة  في 

العقار.

سوف  البورصة  إلى  رسمي  إفصاح  في  الشركة  وقالت 

بتحقيق  للشركة،  المالية  البيانات  المالي على  الأثر  ينعكس 

ربح قدره 30 ألف دينار كويتي.

وكانت “مراكز” قد وقعت في يناير 2025 عقد بيع مبدئي 

للعقار المذكور بـ 1.55 مليون دينار.

“مراكز”  أرباح  ارتفعت  فقد  معلنة،  بيانات  آخر  ووفق 

 45.62 عند   %  98 الحالي بنسبة  العام  من  الأول  في الربع 

ألف دينار، مقابل ربحٍ بقيمة 23.04 ألف دينار خلال الفترة 

نفسها من عام 2024.

له على  اجتماع  أخر  في  الشركة  إدارة  وافقت مجلس  كما 

مركز  في  المتمثل  الاستراتيجي  المشروع  في  قدما  المضي 

التجارة العالمي – دمشق. 

»أرزان« توافق على تعاملات مع أطراف ذات صلة  لزيادة رأس مال 3 شركات
للتمويل  المالية  أرزان  مجموعة  الإدارة شركة  مجلس  وافق 
والاستثمار على تعاملات مع أطراف ذوي علاقة تتمثل في زيادة 

رأس مال 3 شركات.
تمثل ذلك في الموافقة على اتفاقية شراكة مع طرف ذي صلة 
إم  إيه  أرزان  التابعة  الشركة  مال  رأس  زيادة  خلال  من  وذلك 
المتحدة، زيادة  العربية  المؤسسة في دولة الإمارات  المحدودة، 
عينية بمبلغ 24.21 مليون دينار كويتي ما يعادل 289.64 مليون 
للشركة  الأساسي  النظام  تعديل  على  والموافقة  إمارتي،  درهم 
ليشترط الإجماع لاتخاذ القرارات؛ مما يؤدي إلى فقدان السيطرة 

على الشركة التابعة.
بتحويل  أرزان”  “مجموعة  بقيام  الشركات  حصص  وتكون 
أسهم غير مدرجة أجنبية تبلغ قيمتها 19.04 مليون دينار كويتي 
ما يعادل 227.83 مليون درهم إمارتي، ويقوم الطرف ذو علاقة 
بتحويل أسهم غير مدرجة أجنبية تبلغ قيمتها 5.17 مليون دينار 

كويتي ما يعادل 61.81 مليون درهم إماراتي.
المالية  أرزان  مجموعة  ملكية  نسبة  ستصبح  الزيادة،  وبعد 
إيه إم المحدودة ما يعادل  للتمويل والاستثمار في شركة أرزان 

78.66 %، في حين سيملك الطرف ذو العلاقة نسبة 21.34 %.
حصة  شراء  على  أرزان”  “مجموعة  إدارة  مجلس  وافق  كما 
والدخول في زيادة رأس مال شركة ادكس - مملكة البحرين - 
طرف ذو علاقة، بمبلغ 2.61 مليون دولار أمريكي أي ما يعادل 

800 ألف دينار كويتي.
يأتي ذلك مع الموافقة على زيادة رأس مال شركة أرزان كابيتال 
المتحدة،  العربية  الإمارات  دولة  في  المؤسسة  التابعة  هولدنج 
بزيادة عينية تتمثل في نقل ملكية شركة تابعة أخرى مؤسسة 
يعادل  بما  أمريكي،  دولار  مليون   12 بقيمة  الكايمن  جزر  في 

3.66 مليون دينار كويتي.
ويتضمن أيضاً ذلك رسملة دين قدره 11 مليون دولار أمريكي 
يُعادل 3.36 مليون دينار كويتي، وزيادة نقدية بمبلغ 3 ملايين 

دولار أمريكي تُعادل 915 ألف دينار كويتي.
وعن الأثر المالي الناتج عن تلك المعلومات الجوهرية، كشفت 
“أرزان” أن زيادة رأس مال شركة أرزان إيه إم المحدودة سينتج 
المحاصة  وشركات  زميلة،  الشركات  في  الاستثمار  زيادة  عنه 
الاستثمارات  وانخفاض  كويتي،  دينار  مليون   19.04 بمبلغ 

بالقيمة العادلة من خلال الدخل الشامل بنفس القيمة.
11.89 مليون  كما سينخفض احتياطي القيمة العادلة بمبلغ 
أن  إلا  القيمة،  بنفس  المرحلة  الأرباح  زيادة  مع  كويتي،  دينار 
إتمام  بعد  النهائي  الإفصاح عن  وسيتم  مبدئياً  المالي  الأثر  هذا 
الصفقة.. وعن الأثر المالي لشراء حصة والدخول في زيادة رأس 
مال شركة ادكس - مملكة البحرين، فقد أوضحت المجموعة أنه 
الدخل  خلال  من  العادلة  بالقيمة  الاستثمارات  زيادة  في  يتمثل 
 800 2.61 مليون دولار أمريكي بما يعادل  الشامل الآخر بمبلغ 

ألف دينار كويتي.
وكشفت “مجموعة أرزان” أنه لا يوجد أثر على المركز المالي 
كابيتال  أرزان  شركة  مال  رأس  زيادة  على  مترتب  المجمع 
في  ستظهر  ذكرها  السابق  المالية  الآثار  أن  مبينة  هولدنج، 
البيانات المالية للربع الثالث من عام 2025، والبيانات المالية ما 

في 31 ديسمبر المقبل.
عام  الأول من  الربع  خلال  ارتفعت  “أرزان« قد  أرباح  وكانت 
2025 بنسبة 82.69 % عند 6.9 مليون دينار، مقابل 3.78 مليون 

دينار بذات الربع من العام السابق.
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إفصاحات البورصة
بورصة مصر تفرض غرامة مالية على القابضة المصرية الكويتية 

»المدار« تُعلن إعادة تشكيل مجلس إدارتها

»أم القيوين« تبيع 845.4 ألف سهم 
في »الكويتية الإماراتية«

»أعيان للإجارة«: فتح باب 
التجميع للمساهمين في عملية 

الاستحواذ على »مبرد«

» الصناعات الوطنية« : 
سنطعن على حكم هيئة 

الصناعة أمام الاستئناف

»كفيك« توقع عقداً 
لبيع 31 % في شركة 

مملوكة

القابضة  شركة  على  مالي  التزام  توقيع  المصرية،  البورصة  قررت 
المصرية الكويتية.

وقالت البورصة أمس إنه تقرر توقيع التزام مالي قدره 10000 جنيه 
أسهم  على  التعاملات  عن  الإفصاح  قواعد  لمخالفتها  الشركة  على 

الخزينة، مع منح الشركة مهلة لسداد الالتزام المالي مدتها 15 يومًا.
التشريعات  كافة  بأحكام  التزامها  بوجوب  الشركة  على  ونوهت 

المنظمة لاسهم الخزينة وكذلك الالتزام بقواعد قيد وشطب  المصرية 
الأوراق المالية بالبورصة المصرية.

وحققت شركة القابضة المصرية الكويتية في أول 3 أشهر من العام 
الحالي أرباح 8.36 مليون دينار كويتي )27.10 مليون دولار أمريكي(، 
مقابل 16.54 مليون دينار كويتي )53.63 مليون دولار أمريكي( خلال 

الربع الأول من عام 2024.

أعلنت شركة المدار الكويتية القابضة إعادة تشكيل مجلس الإدارة 
الكويت  لبورصة  بيان  العادية، وفق  العامة  الجمعية  خلال اجتماع 

اليوم الخميس.
لدورته  الإدارة  مجلس  أعضاء  انتخاب  على  العمومية  ووافقت 
العامة  للتجارة  الذكير  شركة  ليتضمن   2025-2028 الجديدة 
البحر،  عبدالرزاق  وأحمد  الذكير،  صالح  حمد  ويمثلها  والمقاولات، 

ومشاري خلف بن سلامة.
عبدالله  احمد  أنور  الذكير،  صالح  حمد  هانية  التشكيل  وتضمن 

الهنيدي.
العام الحالي بنسبة  المدار” في الربع الأول من  وتراجعت أرباح” 
28 % على أساس سنوي، عند 61.95 ألف دينار، مقابل أرباح بقيمة 

82.62 ألف دينار خلال الفترة نفسها من العام الماضي.

باعت شركة أم القيوين للاستثمارات العامة لعضو مجلس إدارة 
ألف سهم في   845.40 القابضة  الإماراتية  الكويتية  في الشركة 

الأخيرة بتعاملات الخميس في بورصة الكويت.
سعر  أن  للبورصة،  بيانها  في  الإماراتية”  “الكويتية  وأوضحت 
السهم في الصفقة بلغ 179.4 فلس، ووصل رصيد الأوراق المالية 

بعد ذلك التعامل إلى 1.37 مليون سهم.
يُذكر أن رأس مال “الإماراتية” يبلغ 17.63 مليون دينار، ويعد 
المحدودة،  السالم  )شركة  ومجموعته  الحوسني  عبدالله  سالم 
شركة أم القيوين للاستثمارات العامة( أكبر مساهم في “الكويتية 

الإماراتية” بحصة 63.35 %، وتتبعه مجموعة الصناعات الوطنية 
القابضة بنحو 7.37 %.

»أم  بيع  الأربعاء  قد أعلنت  الإماراتية”  “الكويتية  وكانت 
للسهم،  فلس   167.7 بسعر  بها،  سهم  ألف  القيوين« 180.05 
مليون  لـ2.22  التعامل  ذلك  بعد  المالية  الأوراق  رصيد  ووصل 

سهم.
وتكبدت “الكويتية الإماراتية” خسائر في النصف الأول من عام 
2025 بقيمة 254.41 ألف دينار، مقارنة بأرباح الفترة المناظرة 

من العام الماضي البالغة 128.82 ألف دينار.

والاستثمار فتح  للإجارة  أعيان  أعلنت شركة 
باب التجميع للمساهمين الراغبين بالمشاركة 
جميع  على  الإلزامي  الاستحواذ  عملية  في 
الخميس،  من  القابضة،  مبرد  أسهم شركة 

وحتى 15 أغسطس 2025.
وأوضحت “أعيان” أنه لا يوجد أثر على المركز 
أن  على  الحاصل،  للتطوير  للشركة  المالي 
تُفصح عن أي تطورات تتعلق بهذا الخصوص.

 6 أعلنت في  قد  للإجارة”  “أعيان  وكانت 
يوليو الحالي صدور موافقة هيئة أسواق المال 
الإلزامي  الاستحواذ  عرض  مستند  نشر  على 
القابضة،  مبرد  شركة  أسهم  جميع  على 
مكتباً كمستشار  الأخيرة  تعيين  ذلك  وتبع 
خلال  من  مستقلة  استشارة  استثمار لتقديم 

تقييم عرض »أعيان«.
يُذكر أن أرباح “أعيان” قد قفزت خلال الربع 
عند   %  243 الحالي بنسبة  العام  من  الأول 
»مبرد«  أرباح  وارتفعت  دينار،  مليون   11.88
خلال الفترة ذاتها بنسبة 11.6 % عند 410.55 

ألف دينار.

في  الوطنية  الصناعات  شركة  أفصحت 
لصالح  درجة  أول  حكم  صدور  عن  البورصة 
الهيئة العامة للصناعة، يقضي بإخلاء مساحة 
الشعيبة  منطقة  في  مربع  متر  ألف   402
3.470 مليون دينار  الغربية، وأن تؤدي للهيئة 
 1.376 بمبلغ  أجرة  من  يستجد  وما  كويتي 
مليون دينار اعتباراً من 2 إبريل 2024 إلى حين 

تمام الإخلاء. 
وأفادت الشركة بأن الحكم صادر من محكمة 
محكمة  أمام  عليه  الطعن  وسيتم  درجة  أول 

الاستئناف. 

صفقة  للاستثمار عقد  كفيك  وقّعت شركة 
خاصة لبيع حصة بنسبة 31 % من رأس مال 
لها  المملوكة  المالية  للوساطة  كفيك  شركة 
بالكامل.. وأوضحت “كفيك” أن البيع سيكون 
وهي  العقارية،  كابيتال  ترولي  شركة  لصالح 

طرف ذو علاقة.
الصفقة  إتمام  عند  المالي  الأثر  أن  وبينت 
ونقل الملكية للمشتري سوف يتمثل في زيادة 
مليون   3.22 بمبلغ  ونقد  البنوك  لدى  الأرصدة 
 3.37 بمبلغ  الأقلية  حقوق  وزيادة  دينار، 
مليون دينار، وانخفاض حقوق الملكية بمبلغ 

144.70 ألف دينار.
وكان مجلس إدارة “كفيك” قد أعلن في مارس 
استثمارية  على فرصة  مبدئياً  موافقته   2025
مقدمة من أحد الأطراف لشراء حصة لا تتجاوز 
ومملوكة  تابعة  شركة  مال  رأس  من   %  32

بالكامل.
ووفق آخر بيانات معلنة، فقد تحولت شركة 
كفيك للاستثمار إلى الربحية خلال الربع الأول 
من عام 2025؛ لتسجل أرباحاً بـ 2.37 مليون 
دينار، مقابل 1.20 ألف دينار خسائر الربع ذاته 

من عام 2024.
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بورصات خليجية

»القياديات« ترتفع بمؤشر مسقط في نهاية تعاملات الخميس
بنهاية  مسقط  لسوق  العام  المؤشر  ارتفع 

تعاملات الخميس، بنسبة 1.16 %؛ ليغلق عند 

مستوى 4,654.34 نقطة، رابحاً 53.39 نقطة 

عن مستوياته بجلسة الأربعاء.

ودعم ارتفاع المؤشر صعود الأسهم القيادية، 

مجتمعة،  القطاعية  المؤشرات  وارتفاع 

 1.85 وتصدرها مؤشر قطاع الخدمات بنسبة 

القيادي  للخدمات  النهضة  ارتفاع  مع  %؛ 

بنسبة 4.9 %، وارتفع اس ام ان باور القابضة 

القيادي بنسبة 4.74 %.

 0.87 بنسبة  الصناعة  قطاع  مؤشر  وارتفع 

%، مع ارتفاع الأنوار لبلاط السيراميك القابضة 

الخليجية  وارتفاع   ،%  4.76 بنسبة  القيادي 

لإنتاج الفطر القيادي بنسبة 2.68 %.

بنسبة  ارتفاعاً  القطاعات  أقل  المالي  وكان 

القيادي  للتمويل  تأجير  صدارة  مع   ،%  0.18

العمانية  وارتفع   ،%  5.83 بنسبة  للرابحين 

المتحدة للتأمين القيادي بنسبة 5.73 %.

سهم  تقدم  المالي  القطاع  ارتفاع  من  وحد 

على  القابضة  المالية  للاستثمارات  الدولية 

المتراجعين بنسبة 8.78 %.

مليون   113.36 إلى  التداولات  حجم  وارتفع 

112.4 مليون ورقة مالية  ورقة مالية، مقابل 

بالجلسة السابقة.

مليون   17.82 إلى  التداولات  قيمة  وتراجعت 

ريال، مقارنةً بنحو 19.51 مليون ريال جلسة 

الأربعاء.

الأساسية  للصناعات  أوكيو  سهم  وتصدر 

 39.22 بتداول  وقيمةً  حجماً  النشطة  الأسهم 

مليون سهم، بقيمة 5.09 مليون ريال.

مؤشر »تاسي« ينهي جلسة الخميس 
متراجعا 0.29 % بضغط البنوك والطاقة

أنهى سوق الأسهم السعودية تعاملاته الخميس، باللون 

والطاقة،  البنوك  لقطاعي  سلبي  أداء  ظل  في  الأحمر، 

وسط استمرار تدني السيولة.

 0.29 متراجعاً  “تاسي”  للسوق  العام  المؤشر  وأغلق 

إلى مستوى  بها  31.76 نقطة، هبط  بلغت  % بخسائر 

11,006.98 نقطة.

4.2 مليار ريال،  التعاملات  بنهاية  التداول  وبلغت قيم 

4.03 مليار  255.76 مليون سهم، من مقابل  من خلال 

ريال، بتداولات بلغت 217.45 مليون سهم، بنهاية جلسة 

الأربعاء.

باللون الأحمر، تصدرها قطاع  11 قطاعاً  وجاء إغلاق 

الطاقة بنسبة تراجع بلغت 1.25 %، وأغلق قطاع البنوك 

متراجعا 0.55 %.

قطاع  بصدارة  إيجابيا،  أداء  القطاعات  بقية  وشهدت 

الإعلام والترفيه الذي صعد 2.23 %، وارتفع قطاع المواد 

ارتفاعا  الاتصالات  قطاع  وسجل   ،%  0.69 الأساسية 

نسبته 0.2 %.

وعلى صعيد أداء الأسهم، شملت الخسائر 117 سهماً 

وجاء   ،%  6.45 هبط  الذي  “شمس”،  سهم  بصدارة 

إغلاق 125 سهماً باللون الأخضر، تصدرها سهم “ليفا” 

بارتفاع نسبته 9.94 %.

تداول  قيمة  أعلى  السعودية”  “أرامكو  سهم  وسجل 

لسهم  الكميات  أعلى  وكانت  سهم،  مليون   359.42 بـ 

“شمس” بكمية بلغت 76.22 مليون سهم.

)نمو  مؤشر  أغلق  الموازي؛  السوق  أداء  يخص  وفيما 

نقطة،   0.18 يعادل  بما  %؛   0.18 متراجعا  أعلى(  حد 

ليصل إلى مستوى 27,294.97 نقطة.

جلسة  أنهى  “تاسي”  للسوق  العام  المؤشر  وكان 

جماعي  هبوط  ظل  في   ،%  0.51 متراجعاً  الأربعاء 

بالجلسة  مقارنة  السيولة  وسط  القيادية،  للقطاعات 

السابقة.

أداء الأسبوع 
الأسبوع  خلال  تراجعا  السعودية  الأسهم  سوق  شهد 

القطاعات  من  بضغط  2025؛  يوليو   17 في  المنتهي 

الكبرى، وسط تراجع السيولة.

نسبته  تراجعا  “تاسي”  للسوق  العام  المؤشر  وسجل 

2.39 %، بمكاسب بلغت 269.93 نقطة، صعد بها إلى 

11,276.91 نقطة  مقابل  نقطة،  مستوى   11,006.98

في الأسبوع الماضي.

ليصعد  ريال،  مليار   297 السوقية  الخسائر  وبلغت 

إلى  “تداول”  بـ  المدرجة  للأسهم  السوقية  المال  رأس 

9.04 تريليون ريال، مقابل 9.335 تريليون ريال، بنهاية 

الأسبوع السابق.

بصدارة  القطاعات،  أداء  على  الأحمر  اللون  وغلب 

بنحو  المتراجع  التقنية  وخدمات  التطبيقات  قطاع 

 ،% الطاقة بنحو 3.67  قطاع  وانخفض   ،%  4.61

وسجل قطاع البنوك تراجعا نسبته 2.16 %، كما تراجع 

“المواد  قطاع  انخفض  كما   ،%  1.9 قطاع الاتصالات 

الأساسية” بنحو 0.79 %.

أعلى  “سهل”  سهم  سجل  الأسهم،  أداء  صعيد  وعلى 

الخسائر  أعلى  وكانت   ،% 20.7 بعد صعوده  المكاسب 

لسهم “ولاء” الذي هبط 7.98 %.

وتراجعت قيم التداول إلى 21.34 مليار ريال مقابل 25.66 

 ،%  16 نسبته  بتراجع  الماضي،  بالأسبوع  ريال،  مليار 

ليهبط متوسط القيم إلى 4.26 مليار ريال للجلسة الواحدة.

إلى   % 28.55 تراجعا نسبته  التداول  وسجلت كميات 

1.24 مليار سهم، مقارنة بــ 1.74 مليار سهم للأسبوع 

السابق، بمتوسط كميات بلغ نحو 247.96 مليون سهم 

لكل جلسة بالأسبوع الحالي.

وتصدر سهم “أرامكو السعودية” نشاط الأسهم على 

أعلى  وكانت  ريال،  مليار   1.23 بـ  القيمة،  مستوى 

 282.61 بلغت  تداول  بكمية  “شمس”  لسهم  الكميات 

مليون سهم.

مؤشر »تاسي« يهبط 2.39 % خلال أسبوع بضغط تراجع 
القطاعات الكبرى وانخفاض بالتداولات
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مؤشر سوق دبي المالي يتجاوز 
مستويات 6100 نقطة للمرة الأولى

ارتفعت مؤشرات أسواق المال الإماراتية بختام تعاملات 
لقرار مجلس  الحذر  الترقب  أجواء من  الخميس، في ظل 
وارتفاع حدة  الفائدة،  أسعار  الفيدرالي بشأن  الاحتياطي 

التوترات الجيوسياسية بالشرق الأوسط
المالي مكاسب  دبي  التداول، حقق سوق  بيانات  ووفق 
أبوظبي  سوق  مكاسب  وبلغت  درهم،  مليار   20 بلغت 
بلغت  بإجمالي مكاسب  مليار درهم،   12 المالية  للأوراق 

32 مليار درهم.
واستقطبت بورصتا دبي وأبوظبي سيولة بحجم 2.659 

مليار درهم، توزعت على 53.971 ألف صفقة.
دبي  سوق  مؤشر  ارتفع  الأمس،  تعاملات  ختام  ومع 
نقطة، وسط   6103 إلى مستوى   % 2.15 بنسبة  المالي 
 967.359 بقيمة  سهم  مليون   327.277 بحجم  تعاملات 

مليون درهم.
 ،% 0.22 العقارية  جاء ذلك وسط ارتفاع سهم الاتحاد 
وسالك 1.67 %، وبنك السلام 1.77 %، وباركن 1.95 %، 

وبنك المشرق 5.28 %.
وبلغت القيمة السوقية لأسهم دبي 1.039 تريليون درهم 
درهم  تريليون   1.019 مقابل  الخميس،  تعاملات  بختام 

بختام تعاملات الأربعاء، بمكاسب بلغت 20 مليار درهم.
بنسبة  المالية  للأوراق  أبوظبي  ارتفع مؤشر سوق  كما 
0.65 % إلى مستوى 10242 نقطة، وسط تعاملات بحجم 

433.552 مليون سهم بقيمة 1.601 مليار درهم.

 ،%  0.53 أبوظبي  طيران  سهم  ارتفاع  وسط  ذلك  جاء 
لبناء  وأبوظبي   ،%  1.04 الإسلامي  أبوظبي  ومصرف 
السفن 1.57 %، وأدنوك للحفر 0.88 %، وموانئ أبوظبي 

.% 2.15

3.131 تريليون  أبوظبي  السوقية لأسهم  القيمة  وبلغت 
تريليون   3.119 مقابل  الخميس،  تعاملات  بختام  درهم 
مليار   12 بلغت  بمكاسب  الأربعاء،  تعاملات  بختام  درهم 

درهم.

بورصة قطر ترتفع 0.96 % عند الإغلاق

بورصة قطر ترتفع 0.81 % في أسبوع.. 
وتسجل 7.52 مليار ريال مكاسب سوقية

أغلقت بورصة قطر تعاملات الخميس مرتفعة؛ 
وسط صعود لـ6 قطاعات.

إلى  ليصل   % 0.96 بنسبة  العام  المؤشر  ارتفع 
عن  نقطة   103.79 رابحاً   ،10915.20 النقطة 

مستوى الأربعاء.
يتقدمها  قطاعات   6 نمو  الجلسة  أداء  ودعم 
النقل بواقع 2.08 %، بينما تراجع قطاع البضائع 

والخدمات الاستهلاكية بـ 0.15 %.

إلى  السيولة  ارتفعت  فقد  التداولات  وبشأن 
660.09 مليون ريال، مقابل 563.59 مليون ريال 
مليون   230.16 التداول  أحجام  وبلغت  الأربعاء، 
سهم، مقارنةً بـ204.16 مليون سهم في الجلسة 
مقابل  صفقة  ألف   34.86 تنفيذ  وتم  السابقة، 

28.44 ألف صفقة في جلسة الأربعاء.
ومن بين 51 سهماً نشطاً، تقدّم سهم “المصرف” 
النصف  عقب نتائج   ،%  3.80 بـ  الارتفاعات 

رأس  على  »الأهلي«  جاء  2025، بينما  من  الأول 
التراجعات بـ 2.75 %، عقب إعلانه نتائج النصف 

الأول من 2025، واستقر سعر 3 أسهم.
وجاء سهم “إزدان القابضة” في مقدمة نشاط 
الكميات بحجم 42.48 مليون سهم، وتصدر سهم 
مليون   97.34 بـ  السيولة  نشاط  بي”  إن  “كيو 
ريال، عقب تفويضه بنوكاً لترتيب إصدار سندات 

دولارية.

سجّلت بورصة قطر محصلة أسبوعية خضراء 
خلال تعاملات الأسبوع الحالي، مع تسجيل 7.52 

مليار ريال مكاسب بالقيمة السوقية.
 وارتفع المؤشر العام للبورصة بنسبة 0.81 % 
بما يعادل 88.01 نقطة، ليغلق تعاملات الأسبوع 
مستوى  عن   ،10915.2 النقطة  عند  الحالي 

الأسبوع الماضي المنتهي في 10 يوليو 2025.
وبلغت القيمة السوقية للأسهم بنهاية تعاملات 
 640.13 مقابل  ريال،  مليار   647.65 الأسبوع 
بارتفاع  الماضي،  الأسبوع  بختام  ريال  مليار 

.% 1.18
رأسها  على  قطاعات   6 نمو  الأسبوع  وشهد 
قطاع  تراجع  بينما   ،% بـ2.87  العقارات 

الاتصالات وحيداً بـ0.3 %.
وبلغت قيمة التداول الأسبوعية نحو 2.24 مليار 
بتنفيذ  769.63 مليون سهم،  ريال، وزعت على 

115.63 ألف صفقة.
سهماً   39 ارتفع  فقد  الأسهم،  مستوى  وعلى 
 %  14.95 بـ  المناعي”  “مجمع  رأسها  على 

وانخفض 12 سهماً في مقدمتها “بنك الدوحة” 
بـ 4.24 %.

وجاء سهم “إزدان القابضة” في مقدمة نشاط 

الكميات بحجم بلغ 135.67 مليون سهم، وتصدر 
 312.27 بقيمة  بي”  إن  “كيو  سهم  السيولة 

مليون ريال.
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بورصات عالمية

صناديق التحوط تستهدف أسهم الشركات الصغيرة بعد ارتفاع حاد

تايلاند وإندونيسيا تدعمان صعود أسواق 
آسيا مع توقعات خفض الفائدة

أسهم  ضد  رهاناتها  زيادة  على  التحوط  صناديق  تعمل 
الشكوك  استمرار  مع  حاد،  ارتفاع  بعد  الصغيرة  الشركات 
تجارية  حرب  مواجهة  في  الأمريكي  الاقتصاد  مرونة  حول 

عالمية.
 16  2000 راسل  مؤشر  على  القصير  المركز  حجم  بلغ 
مستوياته  أعلى  أحد  وهو  يوليو،  في  أمريكي  دولار  مليار 
منذ عام 2021، وفقًا لمكتب التداول في مجموعة جولدمان 
راسل  لعقود  التعرض  يقترب صافي  أعم،  ساكس. وبشكل 
2000 الآجلة من أدنى مستوياته خلال عام، حتى مع اقتراب 
ناسداك  لمؤشر  الآجلة  العقود  على  المستثمرين  رهانات 
100 من أعلى مستوياتها التاريخية. ووفقًا لجولدمان، فإن 

الفجوة بين المقياسين هي الأكبر على الإطلاق.
تفتقر العديد من الشركات الصغيرة إلى ميزانيات عمومية 
الشركات  من  بكثير  بأقل  الاقتراض  ويمكنها  متينة، 
المدرجة في مؤشر ستاندرد آند بورز 500، مما يجعلها أكثر 
ورغم  الأكبر.  نظيراتها  من  الاقتصادية  للتقلبات  حساسية 
ذات  الشركات  أسهم  على  الأداء  في  تفوقت  المجموعة  أن 
القيمة السوقية الكبيرة في انتعاشها من أدنى مستوياتها 
في أبريل، إلا أن بعض المستثمرين يشككون في أن النمو 
الأمريكي سيظل قويًا بما يكفي لدعم المزيد من المكاسب 
التجارة  تنظيم  لإعادة  ترامب  دونالد  الرئيس  سعي  ظل  في 

العالمية.
قال جون كابليس، الرئيس التنفيذي لشركة أبحاث صناديق 
التحوط “بيفوتال باث”: “يعتقد مديرو صناديق التحوط أن 
الشركات ذات القيمة السوقية الصغيرة أكثر عرضة لتقلبات 
الاقتصاد المحلي”. وأضاف: “إن عودة الضغوط التضخمية 
في الولايات المتحدة واحتمالية ارتفاع أسعار الفائدة لفترة 
أطول - وكلها عوامل تؤثر على هوامش أرباح الشركات ذات 
القيمة السوقية الصغيرة ونموها ومديونيتها - قد أدت إلى 

مزيد من التشاؤم«.
 

مخاوف النمو
عن  الصغيرة  السوقية  القيمة  ذات  الشركات  تأخرت  لقد 

الماضية،  القليلة  السنوات  مدار  على  حجمًا  الأكبر  الأسهم 
إلى  الاصطناعي  بالذكاء  المستثمرين  هوس  أدى  حيث 
 Nvidia الرقائق صناعة  شركة  مثل  شركات  ثروات  تعزيز 
Corp. وكانت الأسهم الأصغر حجمًا واحدة من المستفيدين 
الرئيسيين الأوائل مما يسمى بتجارة ترامب في أواخر العام 
الماضي، حيث راهن المستثمرون على أن الحواجز التجارية 

الأعلى ستعزز الطلب على السلع المحلية.
النمو  بشأن  المخاوف  قوضت  المطاف،  نهاية  في 
ما  وهو  أطول،  لفترة  الفائدة  أسعار  وارتفاع  الاقتصادي 
على  نظراً لاعتمادها  الصغيرة  بالشركات  أكبر  يُلحق ضررًا 
رأس المال الخارجي. ارتفع مؤشر راسل 2000 بنسبة 26 % 
عن أدنى مستوياته في أبريل، مع تحذير بعض المستثمرين 
ارتفاع معنويات  إلى احتمال  ارتفاعه السريع يُشير  أن  من 

المخاطرة.
القيمة  ذات  الشركات  حول  السلبية  التوقعات  تتراجع  قد 

النمو  استمر  إذا  المتحدة  الولايات  في  الصغيرة  السوقية 
القوي أو إذا عزز انخفاض التضخم مبررات قيام الاحتياطي 
الفيدرالي بخفض أسعار الفائدة. ويميل المتداولون إلى أن 
يخفض البنك المركزي تكاليف الاقتراض في سبتمبر، ولكن 

الأرجح أن يتم ذلك في أكتوبر.
للاستثمار  التنفيذي  الرئيس  نائب  جوكمان،  ماكس  وقال 
حذراً  كان  إنه  للاستثمار،  تيمبلتون  فرانكلين  شركة  في 
القيمة  ذات  الشركات  بشأن  للغاية  سلبياً  يكون  أن  من 
السوقية الصغيرة نظراً لاحتمال حدوث ضغط قصير الأجل 
المستثمرين  السعر في دفع  الانعكاس في  يتسبب  - حيث 
المتشائمين إلى التراجع عن رهاناتهم من خلال إعادة شراء 

الأسهم.
ومع ذلك، ونظرا لمرونة الاقتصاد واحتمال ارتفاع العائدات 
نظر  لدينا وجهة  يكون  أن  الصعب  قال “من  الأجل،  طويلة 

متفائلة بشأن الشركات ذات القيمة السوقية الصغيرة”.

ارتفعت أسواق الأسهم الآسيوية الناشئة يوم الخميس بقيادة 
تايلاند وإندونيسيا، مع تزايد رهانات المستثمرين على أن البنوك 
المركزية في المنطقة ستتجه إلى اعتماد سياسات أكثر تيسيراً 

للتعامل مع أي ضغوط اقتصادية ناتجة عن الرسوم الجمركية.
بلغ  ارتفاعاً  تايلاند  في   »SET« الرئيسي  المؤشر  وسجّل 
على  متفوقاً  مايو،   23 منذ  مستوياته  أعلى  إلى  ليصل   ،%  2.2
»جاكرتا  مؤشر  واصل  إندونيسيا  وفي  الإقليمية،  الأسواق  باقي 
المركب« ارتفاعه للجلسة التاسعة على التوالي، مقترباً من أعلى 

مستوى له منذ ستة أشهر.
أما في سنغافورة، فقد أعاد مؤشر »فايننشال تايمز ستريتس 
تايمز« تسجيل أعلى مستوى تاريخي له للمرة الثانية عشرة على 
 ،2014 أوائل عام  منذ  له  أطول سلسلة مكاسب  التوالي، ضمن 

بينما ارتفع مؤشر ماليزيا الرئيسي بشكل طفيف.
أعلى  إلى  آسيان«  دول  لأسهم  »مورغان ستانلي  وقفز مؤشر 
مستوى له منذ تسعة أشهر، مدعوماً بأسهم سنغافورة بشكل 

أساسي.
وقالت »ستاندرد تشارترد« في مذكرة تحليلية للعملاء: »نتوقع 
والفلبين  وماليزيا  وتايلاند  إندونيسيا  من  كل  في  نقدياً  تيسيراً 

خلال النصف الثاني من هذا العام«.
مع  مشددة،  تزال  لا  آسيان  في  النقدية  الظروف  أن  وأضافت 
ارتفاع أسعار الفائدة الحقيقية، ما يترك مجالاً متاحاً أمام مزيد 

من إجراءات التيسير.
وفي تايلاند، ارتفع المؤشر الرئيسي بنحو 4 % منذ أن اقترح 
وزير المالية »بيتشاي تشونهواجيرا« تعيين »فيتاي راتاناكورن« 
رئيساً جديداً للبنك المركزي، ويُعرف راتاناكورن بدعمه لخفض 
والنقدية،  المالية  السياسة  بين  التنسيق  وتعزيز  الفائدة  أسعار 
من  زاد  ما  المالية،  وزارة  تدعمه  مرشح  أنه  على  إليه  ويُنظر 
رهانات السوق على المزيد من التيسير النقدي وجذَب تدفقات 

استثمارية جديدة. 
وقال »بون بانيتشببول«، محلل الأسواق في بنك »كرونغ تاي«: 

»يواصل المستثمرون شراء الأسهم التايلاندية على أمل أن تسود 
السياسة النقدية المتساهلة«.

وفي إندونيسيا، ارتفع مؤشر »جاكرتا المركب« بنسبة 1.1 %، 
ليصل إلى أعلى مستوى له منذ 23 يناير، وذلك بعد يوم واحد فقط 
تتضمن  المتحدة  الولايات  مع  تجارية  اتفاقية  البلاد  توقيع  من 
المركزي  البنك  قيام  مع  بالتزامن  الجمركية،  الرسوم  خفض 

بخفض أسعار الفائدة الرئيسية.
تعكس  إندونيسيا«  »بنك  من  الخطوة  هذه  أن  محللون  ويرى 
دعم  في  ورغبة   ،2026–2025 للفترة  التضخم  توقعات  تراجع 

النمو الاقتصادي، مع المحافظة على استقرار الروبية.
وأشارت تحليلات »ماي بنك« إلى أن »أي تخفيضات إضافية من 
بنك إندونيسيا قد تعتمد على تراجع الدولار الأميركي، وتوقعاتنا 

ترجّح هذا السيناريو«، ما يُبقي الباب مفتوحاً لمزيد من التيسير.
العملات الإقليمية تحت الضغط

شهدت معظم عملات المنطقة تراجعاً مقابل الدولار الأميركي، 
والبيزو  السنغافوري،  والدولار  التايلاندي،  البات  ذلك  في  بما 
الإندونيسية  الروبية  الماليزي، كما هبطت  والرينغيت  الفلبيني، 
إلى أضعف مستوى لها في أكثر من ثلاثة أسابيع، فيما ظل الوون 

الكوري الجنوبي قريباً من أدنى مستوياته منذ أواخر يونيو.
الولايات  في  المشهد  لتطورات  مترقبين  المستثمرون  ويظل 
دونالد  الرئيس  إقالة  احتمال  حول  التكهنات  ظل  في  المتحدة، 
ترامب لرئيس الاحتياطي الفيدرالي، رغم نفي ترامب لذلك لاحقاً، 
لكن  الخطوة،  يُقدم على هذه  أن  المرجح«  أنه »من غير  مؤكداً 

حالة الغموض لا تزال قائمة.
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بورصات عالمية

»نيكاي« الياباني يتراجع متأثراً 
بأسهم قطاع التكنولوجيا

بعمليات  تراجع مؤشر نيكاي الياباني يوم الخميس متأثراً 
شركة  تحذير  عقب  وذلك  الرقائق،  شركات  أسهم  في  بيع 
»إيه إس إم إل« الهولندية )ASML( المتخصصة في معدات 

تصنيع الرقائق من تراجع محتمل في الإيرادات.
بمقدار  التكنولوجيا  بأسهم  الثقيل  نيكاي  مؤشر  وهبط 
 02:14 الساعة  بحلول  نقطة   39544.62 إلى   %  0.3
إلكترون«  »طوكيو  شركتا  شكّلت  حيث  غرينتش،  بتوقيت 
و»أدفانتست« أكبر الضغوط على المؤشر، في المقابل ارتفع 

المؤشر الأوسع نطاقاً »توبكس« بنحو 0.1 %.
 Seven & i هولدينغز«  آي  آند  »سفن  شركة  أسهم  وكانت 
المئوية،  النسبة  أساس  على  تراجعاً  الأكثر  هي   Holdings
»أليمنتيشن  شركة  أنهت  أن  بعد   %  7.8 بنحو  هبطت  حيث 
سلسلة  مشغل  على  الاستحواذ  عرض  الكندية  كوش-تارد« 

متاجر »-7إلفن«.
كما تراجع سهم »طوكيو إلكترون« المصنّعة لمعدات أشباه 
الأصغر  »لازرتك«  سهم  هبط  بينما   ،%  2 بمقدار  الموصلات 
في  المتخصصة  »أدفانتست«  وسهم   ،%  5.4 بنحو  حجماً 

أجهزة اختبار الرقائق بمقدار 1.8 %.
إل« قد حذّرت يوم الأربعاء من احتمال  إم  وكانت »إيه إس 
عدم تحقيق نمو في الإيرادات خلال عام 2026، حيث تنتظر 
المتحدة  الولايات  في  مصانع  تبني  التي  الرقائق  شركات 

اتضاح أثر الرسوم الجمركية المحتملة.
»الطلبات  بحثية:  مذكرة  في  »جيفريز«  محللو  وكتب 
الفصلية لمعدات تصنيع الرقائق في اليابان مرشحة للتذبذب، 
لم تدخل  الطلبيات  المتحرك، فإن  12 شهراً  لمتوسط  ووفقاً 

.»ASML بعد مرحلة التعافي، وهو ما يتشابه مع وضع
وأضافوا أن الطلبات على معدات الطباعة الحجرية بالأشعة 
صناعة  في  رئيسي  مكوّن  وهي  القصوى،  البنفسجية  فوق 
الرقائق، »توقفت« منذ ارتفاعها الحاد في النصف الأول من 

العام الماضي، مع ترجيح حدوث تعافٍ في 2026.
التايوانية  سي«  إم  إس  »تي  شركة  تعلن  أن  المنتظر  ومن 
 05:30 الساعة  في  المالية  نتائجها  عن  الرقائق  لصناعة 
بتوقيت غرينتش، خلال ساعات التداول في السوق اليابانية، 

وهو حدث قد يؤثر على حركة السوق.
ومن بين مكونات مؤشر نيكاي الـ 225، تراجع 115 سهماً، 

مقابل ارتفاع 108، واستقرار سهمين دون تغيير.
وكان المؤشر قد استفاد من تراجع الين الياباني في وقت 

سابق من الأسبوع، إلا أن العملة استعادت بعض قوتها في 
تداولات الخميس بعد ارتدادها من أدنى مستوى لها في ثلاثة 

أشهر ونصف الشهر خلال الليل.
على  الخام  النفط  أسعار  انخفاض  أثّر  أخرى،  ناحية  من 
والفحم في  النفط  تراجع مؤشر  الطاقة، حيث  أسهم قطاع 
33 مجموعة  أداءً بين  1.44 %، ليكون الأسوأ  توبكس بنحو 
شركات  يضم  -الذي  التعدين  مؤشر  خسر  بينما  صناعية، 

التنقيب عن النفط- بمقدار 1.40 %.

قطاع البنوك يدعم أسهم 
أستراليا وسط انحسار مخاوف 
إقالة ترامب لرئيس الفيدرالي

 مسؤول سابق بصندوق النقد: الأسواق
لا تُرهّب وأميركا تتجه لأزمة مالية في 2026

ارتفعت أسهم أستراليا يوم الخميس، بدعم من مكاسب في قطاع البنوك، 
في ظل تحسن معنويات المستثمرين بعد تصريح الرئيس الأميركي دونالد 
الاحتياطي  مجلس  رئيس  يقيل  أن  بشدة«  المرجح  غير  »من  بأنه  ترامب 

الفيدرالي جيروم باول.
ليصل   % 0.5 بـ   »200 إكس  إس  بورز/إيه  آند  وصعد مؤشر »ستاندرد 
إلى 8602.2 نقطة بحلول الساعة 00:38 بتوقيت غرينتش، بعدما كان قد 

تراجع بـ 0.8 % في جلسة الأربعاء.
بسبب  الأسبوع  من  سابق  وقت  في  اضطراباً  شهدت  قد  الأسواق  كانت 
مخاوف من احتمال إقالة ترامب لرئيس البنك المركزي، لكن تلك المخاوف 

انحسرت بعد تصريحاته الأخيرة.
في البورصة الأسترالية، قادت أسهم القطاع المالي المكاسب بارتفاع بـ 
0.5 %، حيث صعدت أسهم »الأربعة الكبار« في البنوك الأسترالية بمكاسب 

تراوحت بين 0.3 % و1 %.
كما ارتفعت أسهم شركات التعدين الكبرى بـ 0.2 % مع دعم أسعار خام 
الحديد نتيجة تعزّز العلاقات بين المنتج الأكبر أستراليا والمستهلك الأكبر 

الصين.
وصعد سهم مجموعة »بي إتش بي« بـ 0.2 %، بينما ارتفعت أسهم »ريو 

تينتو« و»فورتسكو« بـ1.2 % و0.8 % على التوالي.
شركة  أداء  مع  تماشياً  ضيق،  نطاق  في  تحرك  فقد  الطاقة  قطاع  أما 
»سانتوس« التي أعلنت عن تراجع إيراداتها من المبيعات في الربع الثاني 
بأكثر من 2 %، نتيجة انخفاض أسعار النفط والغاز، رغم ارتفاع الكميات 
المبيعة بفضل الطلب المحلي القوي، وارتفعت أسهم »سانتوس« بـ 0.1 

.%
وفي قطاع التكنولوجيا، ارتفعت الأسهم بـ 0.5 % مقتفية أثر نظيرتها 

في وول ستريت، حيث صعد سهم »زيرو« بأكثر من 0.7 %.
في المقابل، تراجعت أسهم شركات الذهب بـ 0.2 %، مع تقليص أسعار 

المعدن النفيس لمكاسبها بعد تطمينات ترامب بعدم نيته إقالة باول.
أما في نيوزيلندا، فقد ارتفع مؤشر »ستاندرد آند بورز/إن زد إكس 50« 

القياسي بأكثر من 1 % ليصل إلى 12,894.2 نقطة.

ومراجعة  تطوير  لإدارة  السابق  المدير  نائب  يرى 
السياسات في صندوق النقد الدولي، ديزموند لاكمان 
أن انخفاض الدولار وارتفاع أسعار الذهب هذا العام 
يُشيران إلى عدم رضا الأسواق المالية عن سياسات 

إدارة الرئيس الأميركي دونالد ترامب.
وحذّر الخبير الاقتصادي في مقال لموقع بروجيكت 
سنديكيت من أنه ما لم يحدث تصحيح كبير للمسار 
فعلى أميركا أن تستعد لأزمة مالية تسبق انتخابات 

التجديد النصفي للكونغرس العام المقبل. 
بالدولار، مشيراً  ثقته  يفقد  العالم  أن  وأكد لاكمان 
إلى أن الوضع المالي الأميركي كان متذبذباً من قبل 

أن تبدأ ولاية الرئيس الأميركي دونالد ترامب.
في  الضريبية  تخفيضاته  »لكن  لاكمان  وقال 
مشروع القانون الضخم الذي وقع مؤخراً ستضيف 

تريليونات إلى العجز«.
وضغوط  الجمركية  »الرسوم  أن  لاكمان  وأوضح 
أسعار  لخفض  الفيدرالي  الاحتياطي  على  ترامب 
خلال  من  أكثر  بالدولار  الثقة  أضعفت  قد  الفائدة 

تأجيج مخاوف التضخم«.

ومراجعة  تطوير  لإدارة  السابق  المدير  نائب  وقال 
السياسات في صندوق النقد الدولي »أضف إلى ذلك 
تجد  ولن  القانون،  لسيادة  الواضح  ترامب  تجاهل 

الأسواق سبباً كافياً للثقة بالولايات المتحدة«.
الدولار  انخفاض  سبب  هو  هذا  أن  لاكمان  ويرى 
بنسبة 10 % مقابل العملات العالمية الكبرى الأخرى 

في النصف الأول من العام.
التعريفات  من  الرغم  على  الانخفاض  هذا  وجاء 
الفائدة  أسعار  بين  الأوسع  والفارق  الجمركية 
الكبرى  الاقتصادات  في  الفائدة  وأسعار  الأميركية 

الأخرى وهو ما من شأنه أن يعزز الدولار عادةً.
 %  10.8 بنسبة  الأميركي  الدولار  مؤشر  تراجع 
بالنصف الأول من عام 2025، وهو أسوأ أداء له في 
بريتون  نظام  نهاية  منذ  عام  أي  من  الأول  النصف 

وودز المدعوم بالذهب في عام 1973.
الفرنك  مقابل   %  14.4 بنسبة  الدولار  وانخفض 
و10.5  اليورو،  مقابل   % و13.4  السويسري، 
الجنيه  مقابل   % و9.6  الياباني،  الين  مقابل   %

الإسترليني.
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التغييرمن بداية 
اليوميالعام (%)

▲%18.76▲مؤشر السوق الأول 

▼%9.48▲مؤشر رئيسي 50

▲%7.89▲مؤشر السوق الرئيسي

▼%16.79▲مؤشر السوق العام

▲%19.51▲القيمة السوقية (مليون د.ك)

▼

▼

▲

▲

▲

20252024▼

▲454.5219.8الكمية المتداولة (مليون سهم)

▲109.954.0القيمة المتداولة (مليون د.ك.)

▲22,37513,962عدد الصفقات

الأدنىالأعلى(ألف سهم)(ألف د.ك) الأدنىالأعلى(ألف سهم)(ألف د.ك) الأدنىالأعلى(ألف سهم)(ألف د.ك) 

28.52.7019.90.3190.102%0.0%3651,23489%0.30010.03▲دلقان7.61.10104.61.4001.005%6.4%001%1.1300.00═سينما15.62.279,153.71.0490.800%2.4%4,0763,9139%1.04717.01.7▲وطني

9.21.0621.20.1670.090%0.0%1681,15717%0.1457.05▲ثريا9.31.5010.70.3650.133%0.0%161%5-9.0-0.189▼فنادق24.21.701,373.50.3590.257%2.9%5,69216,70832%0.3443.01▲خليج ب

9.01.3319.70.2000.075%0.0%2109%9-18.0-0.180▼أسس11.55.44238.22.0340.769%3.1%32840121%0.8180.00═ايفا فنادق7.71.561,205.20.8520.455%6.9%29530%0.5500.00═تجاري

NANA26.91.1981.055%0.0%373321%4.00-1.141▼بيتك ريت24.61.95156.60.7000.121%1.4%1,3023,695617%3-11.0-0.352▼أولى وقود14.91.24795.80.3140.248%3.3%3861,27119%1-3.0-0.304▼اهلي

16.31.203,623%15,993112,4203.6%0.9العقار17.80.8529.70.1500.066%2.0%0023%0.1371.01▲منتزهات20.81.44506.20.2960.163%1.7%3,30411,63595%1-2.0-0.283▼الدولي

9.30.85105.80.2000.143%6.7%4892,57460%0.1926.03▲كويتية17.89.97312.61.7680.851%2.8%25017540%1-13.0-1.421▼الجزيرة22.01.201,035.20.2890.168%2.2%18066519%0.2721.00▲برقان

10.20.72120.40.2830.180%8.0%21908%0.2371.00▲تسهيلات20.11.18109.40.4410.127%2.7%72831%0.2602.01▲السور24.62.7214,911.00.8160.644%1.5%12,49515,52610%0.8076.01▲بيتك

15.91.88219.70.4400.204%0.0%1,7164,257166%2.00-0.405▼ايفاNM62.31.0414.20.1380.094%97819143%0.1190.00═فيوتشر كيد32.23.553,167.00.7290.485%1.4%2,2383,13810%0.7189.01▲بنك بوبيان

14.10.92197.70.2770.214%8.9%17369556%1.00-0.248▼استثمارات23.72.0512.00.3930.156%2.6%94019%2-5.0-0.230▼النخيل54.13.631,255.00.2800.158%0.0%4,64716,71568%0.2791.00▲بنك وربة

29.20.68436.20.1130.086%0.0%6697,68524%0.0870.00═مشاريع12.71.4068.70.2510.193%5.9%1,4916,77774.9%1.00-0.220▼العيد22.01.7033,403%33,04869,6252.3%1.7البنوك

77.00.7033.40.0890.055%0.0%3755,32841%0.0722.74▲ساحل13.34.62404.01.1550.769%3.1%45040542%1.1201.00▲الغانمNM1.6615.20.0790.030%0.0%1,68722,180176%0.0762.84▲سنرجي

22.20.8433.90.1000.050%0.0%3404,060132%0.0850.81▲البيت17.81.501,461%3,93612,3452.8(%4)الخدمات الاستهلاكية  11.91.04111.90.8340.456%6.2%1071702%5-31.0-0.619▼بترولية

15.51.41266.80.3010.153%1.0%5,63819,331220%0.2945.02▲أرزان9.81.742,2150.5200.425%4.9%2,0133,94713%0.5128.02▲زين9.22.55135.51.4630.744%4.9%431%1.3977.01▲نابسكو

17.40.7377.70.1670.109%4.5%2881,87627%1-2.0-0.154▼المركز9.91.01551.31.2500.988%8.1%54492%1.1003.00▲أريدNM3.6711.80.3500.076%0.0%81313863%1.00-0.260▼بيت الطاقة

13.41.3636.50.3370.075%0.0%1971,180198%1-2.0-0.166▼كميفك17.92.64567.30.6160.511%6.2%8711,54112%1.00-0.568▼أس تي سي12.10.5642.60.1760.105%0.0%8144,78138%1-1.0-0.168▼آبار

19.01.5641.50.1000.031%0.0%11,095122,631420%0.09310.312▲الاولىNM6.2929.70.3950.059%0.0%1,6774,812175%2-6.0-0.340▼ديجتس11.91.66317%2,69327,4475.5%6.6الطاقة 

51.24.59206.10.8700.438%0.0%6512919%0.5073.01▲الخليجي9.92.193,364%4,61510,3496.2%4.8إتصالاتNM2.4638.90.7400.495%6.7%0112%0.5991.00▲سكب ك

6.01.06117.50.1910.138%4.2%5583,148112%0.1771.01▲أعيان 8.70.5895.20.6500.490%7.4%17335%2-10.0-0.515▼كويت ت11.41.36345.00.7200.560%6.2%59392125%0.6454.01▲بوبيان ب

7.61.0714.60.0840.047%0.0%1893,01558%0.0620.00═بيان14.81.28318.41.8320.855%2.0%000%1.1220.00═خليج ت13.02.73111.02.8500.750%6.4%000%1.1000.00═الكوت

25.22.0625.60.2230.073%5.0%7135485%0.2022.01▲أصول7.91.16188.80.8490.612%1.7%31391%0.80030.04▲اهلية ت12.22.46495%5939226.4%3.8-مواد أساسية

NM1.5944.90.2250.087%0.0%0036%1-1.0-0.183▼كفيك8.10.8842.30.1780.130%6.7%3118010%0.1731.01▲وربة ت17.20.8829.60.1890.086%1.2%2061,301151%0.1580.00═الخصوصية

12.80.8252.00.1550.091%3.3%6934,63144%0.1528.06▲كامكو6.91.12105.40.4620.288%2.9%000.7%0.3394.01▲الاعادةNM1.20260.90.3820.169%1.6%4108%1-4.0-0.366▼اسمنت

20.10.9337.10.4980.087%0.0%5023,193300%0.1580.00═وطنية د قNM2.3122.20.2450.130%0.0%8954,17344.2%0.20819.010▲أولى تكافل32.71.48436.12.3601.500%3.3%71133318%3-55.0-2.095▼كابلات

NM4.2568.90.3790.146%0.0%263861110%2-6.0-0.308▼يونيكابNM3.8016.40.1550.033%0.0%10,18583,525491%0.14958.064▲وثاق17.11.97156.10.9500.729%4.0%849642%1-13.0-0.866▼سفن

NM1.1625.90.1420.083%0.0%5584,492142%0.1255.04▲مدار6.90.8128.50.1910.191%10.4%000%0.1910.00═ب ك تأمين17.00.9473.20.8900.727%6.8%34477%2.00-0.730▼بورتلاند

11.11.0436.50.4710.267%1.4%131378184%0.3542.01▲الديرة8.01.14817%11,15887,9504.8%7.1التأمين19.71.0119.20.2250.159%6.1%10655610%0.19312.07▲ورقية

11.61.6858.70.1980.088%0.0%3,94421,739464%0.1859.05▲الصفاة8.91.0436.50.0680.043%0.0%1592,508114%0.0640.20▲صكوكNM1.6412.80.2330.068%0.0%5840959%0.1425.04▲معادن

NM6.187.40.0330.012%0.0%1,54464,230214%0.0232.09▲اكتتاب31.62.14392.80.4370.208%0.0%7812,120140%1.00-0.369▼عقارات كNM0.9025.90.1000.052%0.0%1,61120,796150%0.0781.32▲أسيكو

5.11.40210.80.4610.239%6.0%1,0792,63842%0.4133.01▲نور41.61.11221.40.2370.041%0.0%1881,11935%0.1700.00═متحدة16.50.8574.40.2490.160%4.8%261282%0.2070.00═الوطنية للبناء

7.50.29102.21.1680.346%6.3%001%0.7600.00═تمدين أ2.50.0519.10.0940.066%0.0%2803,210275%0.40-0.088▼وطنيةNM1.835.00.0900.025%0.0%5178,334293%0.0621.93▲المعدات

NM2.7931.40.5000.042%0.0%1,1056,328172%0.17814.09▲الإماراتية23.31.40260.50.4350.379%3.5%7321,76429%0.4180.00═صالحية36.91.0832.40.1340.090%0.0%45416201%0.1080.00═إستهلاكية

NM0.6137.50.0480.029%0.0%97120,94960%3-1.5-0.046▼آسيا9.00.53142.90.3800.323%4.7%4122%4-13.0-0.356▼تمدين ع6.80.39380.30.2890.140%6.4%1,2788,53555%1-1.0-0.149▼أجيليتي

NM4.4854.80.4070.333%0.0%3791,045108%0.3650.00═راسيات9.40.3954.40.3240.233%7.7%381476%2-6.0-0.260▼اجيال13.90.5014.70.0690.041%0.0%54840131%2-1.2-0.064▼تنظيف

NM0.3854.80.0760.030%0.0%2,30943,619130%3-1.4-0.052▼الامتياز18.01.1446.30.1290.054%2.1%6845,819341%0.1205.04▲ع عقاريةNM1.8115.60.0680.040%0.0%5087371%3-1.6-0.057▼الرابطة

NM1.6817.80.0500.029%0.0%1,12626,743213%1-0.5-0.041▼منازل13.10.6529.00.1020.043%0.0%2523,09275%0.0832.02▲الإنمــاء10.81.2745.90.3570.276%4.4%133910%1-4.0-0.336▼المعامل

13.71.15645.30.2650.198%3.9%1,4545,69638%0.2550.00═صناعات15.81.901,3030.9040.719%1.6%42948613%0.8814.00▲المباني8.12.44321.82.8092.332%14.6%1,16448652%1-23.0-2.388▼هيومن سوفت

18.64.9415.60.5750.135%0.0%2,1574,212431%0.52044.09▲وربة كبيتل20.20.6841.30.1230.095%4.0%1971,6806%0.12210.09▲إنجازاتNM6.898.70.2920.078%0.0%291%0.21823.012▲امتيازات

NM2.88199.80.4540.310%0.0%0015%0.3850.00═عربي قابضة24.61.23367.80.2070.133%1.5%5682,95924%0.1942.01▲التجارية16.21.94119.90.7470.564%4.3%2,3323,35854%0.7016.01▲المشتركة

NM0.7336.50.0630.036%0.0%4547,605133%0.0601.83▲التخصيص40.33.5041.70.1980.109%0.0%2091,131107%0.1896.03▲سنام65.20.4851.40.1980.132%0.0%2161%2-3.0-0.136▼يوباك

NM15.6878.70.4770.032%0.0%8,59623,57655%0.477310.0186▲تحصيلات14.70.7144.90.1140.069%4.6%1081,00765%2-2.0-0.108▼أعيان ع11.90.8517.50.1170.080%4.7%2552,37498%0.1070.00═مبرد

7.92.29243.70.2820.189%5.2%1366669%0.2063.01▲القابضة م ك23.80.6118.70.0940.053%3.7%1822559%0.0800.51▲عقار19.32.10140.40.6250.460%4.5%36565667%1-5.0-0.555▼المتكاملة 

11.01.43413.90.1150.079%4.3%1,23111,42146%0.1081.01▲تمويل خليجNM8.4212.20.0830.028%0.0%1472,338105%0.0651.22▲العقارية13.10.5428.70.0960.079%6.3%001%0.0790.00═قيوين ا 

NM0.7230.00.1880.081%0.0%1371,398233%0.10-0.098▼إنوفستNM0.8740.40.0850.055%0.0%3554,74788%0.0750.10▲مزايا9.41.1164.40.4500.357%6.1%15035112%0.4299.02▲جي تي سي

29.10.6514.70.0900.053%4.0%971,26228%0.0760.51▲عمار14.60.6628.30.0870.055%6.5%1,54619,50258%0.0772.53▲تجارة16.51.112,335%9,06649,9644.7%5.3-صناعية

17.20.6319.70.0770.053%4.0%1832,49838%0.0753.24▲المنار 32.51.5756.40.2220.092%0.0%1,8249,47575%11-23.0-0.181▼أركانNM0.8421.00.1230.092%0.0%87715%0.1001.41▲مواشي

31.311.37671.23.7001.907%2.5%49314818%3.3439.00▲البورصةNM0.3829.20.1150.055%0.0%1,29412,338143%4-3.8-0.100▼أرجان24.33.01382.31.2380.760%2.0%91875524%1.23069.06▲ميزان

13.11.99111.60.5050.338%5.4%1,2173,25860%1-3.0-0.372▼بيوت9.11.8961.80.2050.118%0.0%2161,12883%2-3.0-0.192▼منشآت24.31.92403%9268332.0%0.2السلع الاستهلاكية 

14.11.265,255%52,642438,9404.4%5.0خدمات مالية24.91.2665.80.2160.047%2.7%1,0789,7411011%1-1.0-0.110▼م الاعمالNM1.2584.80.9350.324%3.5%12241%9-45.0-0.471▼التقدم

NM2.2225.90.2820.132%0.0%1,9827,934208%0.25924.010▲الأنظمة0.00.000.00.0000.000%0.0%000%0.0000.00═ريم14.21.89161.60.8000.548%0.0%003%0.7980.00═ميدان

NM2.2226%1,9827,9340.0%70.4تكنولوجيا11.81.4517.60.3320.066%0.0%9587,352546%2-3.0-0.129▼مينا14.21.57246%12243.5%9.8-رعاية صحية

18.51.21160.60.1730.137%1.4%8458311%0.1462.01.4▲شمال الزورNM10.31179.82.6600.041%0.0%1,8541,433208%2-33.0-1.296▼مراكز

18.51.21161%845831.4%0.7-منافع16.81.2018.40.1210.056%0.0%1,39212,609210%0.11514.014▲مشاعر

15.171.2851,905%136,748819,3362.45%1.7اجمالي بورصة الكويتNM1.595.20.0740.026%0.0%1092,043440%2-1.3-0.053▼المساكن
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القيمةمؤشرات البورصة والقيمة الرأسمالية
عوائد القطاعاتأداء المؤشرات

أداء مؤشر السوق العام لبورصة الكويت مقابل الكمية المتداولة من بدايةمن بدايةالتغييرإغلاق المؤشراتالقطاعاتالشهري (%)اليومي (%)اليومي (نقطة)
العام الشهراليومي
0.83%1.69%16.79%
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(%1.51)1,612.8 الطاقة 
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ملاحظة: مضاعف السعر للربحية محتسب على اساس الاسعار الحالية وصافي الارباح لـ 12 شهر المنتهية في 31 مارس 2025. مضاعف السعر للقيمة الدفترية محتسب على اساس الأسعار الحالية وحقوق المساهمين كما في 31 مارس 2025. 
 NM  غير مطابق NA  .العائد الجاري للأسهم محتسب على أساس التوزيعات النقدية لعام 2024 والأسعار الحالية. الشركات التي تختلف في سنواتها المالية يتم التعامل معها بشكل منفصل لإجراء أية تعديلات ضرورية بعد إعلان آخر نتائج مالية
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86 مليار دولار قيمة العقود المسندة 
في دول الخليج خلال النصف الأول 2025 
الكويت الوحيدة التي حققت نمواً سنوياً في 

العقود المسندة لتصل إلى 3.3 مليار دولار 

يع بدول مجلس التعاون الخليجي سوق المشار

كشف تقرير صادر عن شــركة كامكو إنفست عن تراجع 

القيمة الإجمالية لأنشطة إسناد المشاريع في الدول الخليجية 

في الربع الثاني من العام 2025 بعد أن ســجلت خمسة من 

الدول الأعضاء الستة انخفاضاً على أساس سنوي في وتيرة 

اسناد المشــاريع. إذ انخفض إجمالي قيمة العقود المسندة 

في الدول الخليجية بنسبة 58.0 في المائة على أساس سنوي 

في الربع الثاني من العام 2025، ليصل إلى 28.4 مليار دولار 

أمريكي، مما يعد أدنى المستويات المسجلة في أربعة عشر 

فترة ربع سنوية، مقابل 67.7 مليار دولار أمريكي في الربع 

الثاني من العام 2024. ويعزى هذا التراجع بصفة رئيسية إلى 

الانكماش الحاد في أنشــطة اسناد المشاريع في السعودية، 

والذي ترافق مع أداء ضعيف مماثل في الإمارات. وعلى صعيد 

الأداء في النصــف الأول من العــام 2025، انخفضت قيمة 

العقود المســندة في الدول الخليجية بنسبة 38.9 في المائة 

على أساس سنوي لتصل إلى 86.0 مليار دولار أمريكي مقابل 

140.7 مليار دولار أمريكي في النصف الأول من العام 2024، 

نتيجة التراجع الحاد في أنشطة المشاريع في السعودية على 

وجه الخصوص. وسجلت كافة أســواق المنطقة، باستثناء 

قطر، انخفاضاً في قيمة العقود المسندة خلال الربع الثاني 

من العام، في حين كانت الكويت الدولة الوحيدة التي سجلت 

نمواً سنوياً في اسناد المشاريع خلال النصف الأول من العام 

ويأتي هذا التباطؤ الحاد في النشاط بعد عامين من مستويات 

إنفاق اســتثنائية، ضخت خلالها دول المنطقة استثمارات 

كبيرة في مشاريع النفط والغاز الكبرى، بالإضافة إلى تنفيذ 

عدد من المشــاريع الضخمة بقيمة تتجــاوز تريليون دولار 

أمريكي.

وعلى الصعيد القطاعي، شهدت سبعة من أصل القطاعات 

الثمانية الرئيســية في الدول الخليجيــة انخفاضاً في قيمة 

العقود المســندة في الربــع الثاني من العــام 2025 على 

أساس سنوي. إذ سجل قطاع الإنشاءات في الدول الخليجية 

انخفاضاً حاداً بنســبة 60.0 في المائة على أساس سنوي، 

ليصل إجمالي العقود المســندة إلى 8.2 مليار دولار أمريكي 

فــي الربع الثاني من العــام 2025، مقابل 20.4 مليار دولار 

أمريكي في الربع الثاني من العام 2024. كما تراجعت وتيرة 

اسناد المشاريع ضمن قطاع النفط بنسبة 98.4 في المائة، 

لتصل قيمتها إلى 70 مليون دولار أمريكي، مقابل 4.5 مليار 

دولار أمريكي في الربع الثاني من العام 2024. وشهد كلا من 

قطاعي الإنشــاءات والنفط تراجعاً ملحوظاً، ما جعلهما من 

أبرز المســاهمين في الانخفاض الإجمالي لقيمة المشاريع 

المسندة بالدول الخليجية خلال الربع الثاني من العام 2025. 

ويشــار إلى أن قطاع الكيماويات كان الوحيد الذي ســجل 

نمواً ســنوياً في قيمة العقود المسندة خلال هذه الفترة، في 

حين تراجعت وتيرة اســناد المشاريع في القطاعات السبعة 

الأخرى، لا ســيما في قطر، والبحرين، والسعودية. وفي ظل 

هذا الانكماش الحاد، تتزايد المخــاوف من أن إجمالي قيمة 

العقود المسندة خلال العام 2025 قد ينخفض عن المستويات 

المسجلة في العام 2024.

وعلى أساس ربع سنوي، تراجعت القيمة الإجمالي للعقود 

المسندة في السعودية بنســبة حادة بلغت 72.5 في المائة 

خلال الربع الثاني من العام 2025، لتســجل 9.8 مليار دولار 

أمريكــي مقابل 35.6 مليار دولار أمريكــي في الربع الثاني 

العام 2024.

السعودية
تراجع إجمالي قيمة العقود المسندة في السعودية بصورة 

ملحوظة بنســبة 72.5 في المائة على أســاس سنوي في 

الربع الثاني من العام 2025، إذ انخفض إلى 9.8 مليار دولار 

أمريكي مقابل 35.6 مليار دولار أمريكي في الربع الثاني من 

2024. في المقابل، ســجلت الكويــت انخفاضاً  من العام 

محدوداً نســبياً بنســبة 9.8 في المائة على أساس سنوي، 

لتبلغ قيمة العقود المســندة 1.8 مليار دولار أمريكي مقابل 

2.0 مليار دولار أمريكي في الربع الثاني من العام 2024. أما 

في الإمارات، فانخفضت قيمة العقود المسندة بنسبة 47.0 

في المائة على أساس ســنوي، لتصل إلى 14.0 مليار دولار 

أمريكي مقابل 26.4 مليار دولار أمريكي في الربع الثاني من 
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قطر تحقق نمواً في قيمة العقود 
بنسبة 23% بنحو 1.3 مليار دولار 

44 مليار دولار حجم عقود الإمارات عن 6 أشهر 

العام 2024. وأدى هذا التراجع الكبير إلى تقليص مســاهمة 

المملكة في إجمالي قيمة مشاريع الدول الخليجية إلى نسبة 

34.5 في المائــة في الربع الثاني من العــام 2025، مقابل 

52.6 فــي المائة في الربع الثاني مــن العام 2024. ويعزى 

هذا التراجع الحاد في الأساس إلى التحديات المستمرة التي 

يواجهها قطاع الإنشــاءات في السعودية، والذي واصل أداءه 

بتباطؤ وتيرة اسناد عقود مشاريع الإسكان  المتقلب متأثراً 

والضيافة. ووفقاً لأحدث مراجعة للســوق صادرة عن شركة 

سي بي أر إي )CBRE(، ألقت مجموعة من العوامل السلبية 

بظلالها على نشاط اسناد المشــاريع في قطاع الانشاءات، 

شملت تزايد المخاوف بشــأن القدرة على تحمل التكاليف، 

إلى جانب قيود التمويل والتطورات الاقتصادية العالمية، ما 

ساهم في الحد من وتيرة اسناد العقود خلال الربع الثاني من 

العام 2025. 

وعلى الرغم من هذه التحديات، تعكس التوقعات الاقتصادية 

للســعودية للعام 2025 وعلى المدى المتوســط مزيجاً من 

المرونة الاقتصادية، والزخم المتواصل للإصلاحات الهيكلية، 

إلى جانب تأثيرات معاكسة ناجمة عن تقلبات أسواق النفط 

العالمية وحالة عدم اليقين الجيوسياسي. ووفقاً لمجلة ميد، 

بلغت القيمة الإجمالية لسوق المشاريع في المملكة بنهاية 

يونيو 2025 نحو 1.98 تريليون دولار أمريكي. وتوزعت هذه 

القيمة علــى النحو التالي: 912.3 مليــار دولار أمريكي في 

مرحلة التصميم، 419.3 مليار دولار أمريكي للمشــاريع قيد 

التنفيذ، هذا إلى جانب 351.1 مليار دولار أمريكي للمشاريع 

في مراحل الطــرح، و251.5 مليار دولار أمريكي في مرحلة 

الدراســة، و55 مليــار دولار أمريكي فــي مرحلة التصميم 

الهندسي المبدئي.

وعلى الصعيد القطاعي، تخلى قطاع الإنشاءات عن مركزه 

كأعلــى القطاعات من حيث القيمة لصالــح قطاعي النقل 

والطاقة، بعد أن سجل انخفاضاً حاداً بنسبة 59.7 في المائة 

على أساس سنوي. وبلغ إجمالي قيمة العقود المسندة ضمن 

قطاع الإنشــاءات 2.3 مليار دولار أمريكي، مقابل 5.8 مليار 

دولار أمريكي في الربع الثاني من العام 2024. وفي المقابل، 

لم يشــهد قطاع النفط إســناد أي عقود جديدة خلال الربع 

الثاني من العام 2025، مســجلاً تراجعاً شديداً من 1.7 مليار 

دولار أمريكي في الفترة المماثلة من العام الماضي. وتصدر 

قطاع النقل قائمة القطاعات من حيث قيمة العقود المسندة، 

بقيمــة إجمالية بلغت 3.0 مليــار دولار أمريكي مقابل 5.9 

مليــار دولار أمريكي في الربع الثاني من العام 2024. وتبعه 

قطاع المياه، الذي سجل تراجعاً بنسبة 29.2 في المائة على 

أساس سنوي، لتصل قيمة العقود المســندة إلى 2.5 مليار 

دولار أمريكي خلال الربع الثاني من العام 2025.

ومن أبرز العقود المسندة خلال الربع الثاني من العام 2025، 

التوصل إلى التزامات قائمة بقيمــة تصل إلى 2 مليار دولار 

أمريكي ضمن الحافظة التعاقدية، أو بموجب اتفاقية حجز، 

مع شــركة جنرال إلكتريك الأمريكية متعددة الجنسيات، في 

خطوة استراتيجية نحو تسريع تحول قطاع الطاقة بالمملكة 

التكنولوجيا والخبرات الأمريكية.  من خلال الاســتفادة من 

وتشــمل الاتفاقية عدة مبــادرات، من أبرزهــا صفقة بين 

الشركة الســعودية للكهرباء وشركة جنرال إلكتريك فيرنوفا 

لتوريد توربينات غاز أمريكية الصنع، بالإضافة إلى مكثفات 

متزامنة ومعدات أخرى ضرورية لدعم استقرار الشبكة. كما 

أعلنت أرامكو السعودية وجنرال إلكتريك فيرنوفا عن شراكة 

تهدف إلــى تقديم خدمات الصيانــة والإصلاح وتوفير قطع 

الغيار، لدعم كفاءة التشــغيل في محطات الطاقة المنتشرة 

فــي مختلف أنحاء المملكــة. ومن بين المشــاريع البارزة 

الأخرى التي تم اســنادها خلال هذا الربع، عقد بقيمة 378 

مليون دولار أمريكي لتطوير مشروع سكني في مدينة الخبر، 

بالإضافة إلى عقد آخر بقيمــة 131 مليون دولار أمريكي تم 

اسناده لشركة تشييد المباني )BCC(، التابعة لشركة رتال، 

لبناء 371 وحدة ســكنية إلى جانب أعمــال البنية التحتية 

تحليليــة فاحصــة لأداء القطاعات، نلحــظ ان قطاع الغاز 

استحوذ على نسبة 37.6 في المائة من إجمالي قيمة العقود 

المســندة في الامارات خلال الربع الثانــي من العام 2025 

بقيمــة اجمالية بلغت 5.3 مليــار دولار أمريكي، وذلك على 

الرغم من انخفاضه الســنوي الطفيــف بمقدار 300 مليون 

دولار أمريكي. في المقابل، حقق القطاع الصناعي أداءً قوياً، 

مسجلاً نمواً بنســبة 35.8 في المائة على أساس سنوي في 

قيمة العقود المســندة. كما شهد قطاع الكيماويات انتعاشاً 

ملحوظاً، إذ ارتفعت العقود المســندة إلى 150 مليون دولار 

أمريكي، مقارنة بعدم اســناد أي عقود في الربع الثاني من 

العام 2024.

وشــهد الربع الثاني من العام 2025 اسناد عدد من العقود 

الكبرى في السوق الإماراتية، من أبرزها اتفاقية مدتها ثلاث 

ســنوات بقيمة 400 مليون دولار أمريكي منحتها شــركة 

أدنوك للغاز لتوريد الغاز الطبيعي المسال إلى أوروبا. وتنص 

الاتفاقية، المبرمة مع شركة “سيفي لتأمين الطاقة لأوروبا” 

الألمانية، على توريــد 0.7 مليون طن مــن الغاز الطبيعي 

المسال. وفي إطار منفصل، أعلنت أدنوك للغاز عن اتخاذ القرار 

الاســتثماري النهائي للمرحلة الأولى من برنامجها لتطوير 

الغاز الغني، والذي تقدر قيمته الإجمالية بنحو 5 مليار دولار 

أمريكي. وتم ترسية الحزمة الأولى من المشروع، بقيمة 2.8 

مليار دولار أمريكي، لشــركة وود البريطانية لتطوير منشأة 

حبشان، حيث أكدت الشركة لاحقاً أن العقد يتضمن إيرادات 

عابرة، وتوقعت تسجيل ما يقارب 400 مليون دولار أمريكي 

 )EPCm( من خدمات الهندسة والتوريد والإدارة والإنشاءات

.أما بالنســبة للحزمتين المتبقيتين من المشروع، فيتضمنا 

عقد بقيمة 1.2 مليار دولار أمريكي لتطوير منشــأة تسييل 

في جزيرة داس، وعقد آخــر بقيمة 1.1 مليار دولار أمريكي 

لتطوير منشــأتي عصب وبوحصا. وقد تمت ترســية هذين 

العقدين على شركة بتروفاك، التي تتخذ من المملكة المتحدة 

مقراً لها، وشركة كينت، ومقرها دبي، على التوالي.

 

قطر
سجلت قطر نمواً ملحوظاً في قيمة العقود المسندة خلال 

المرتبطة بها ضمن المشروع العملاق لمجمع سدرة السكني 

في الرياض، والذي يتم تطويره من قبل مجموعة روشن. 

الامارات
برزت الإمارات كأكبر ســوق للمشاريع على مستوى الدول 

الخليجية خلال الربع الثاني من العام 2025، رغم تســجيلها 

انخفاضاً بنســبة 47.0 في المائة على أســاس سنوي في 

إجمالي قيمة العقود المســندة، التي بلغت 14.0 مليار دولار 

أمريكي، مقابل 26.4 مليار دولار أمريكي في الربع الثاني من 

العام 2024. ويأتي هــذا التقدم بعد أن تفوقت الإمارات على 

السعودية في الربع الأول من العام 2025، لتتصدر بذلك مشهد 

المشاريع الإقليمية. كما ارتفعت حصة الإمارات من إجمالي 

قيمة المشاريع المسندة على مستوى الدول الخليجية بشكل 

ملحوظ من نسبة 38.9 في المائة في الربع الثاني من العام 

2024 إلى نســبة 49.2 في المائة في الفتــرة التي يغطيها 

التقرير. ويعكس هذا التحول البــارز نجاح الدولة في تنفيذ 

إصلاحات هيكلية واســعة النطاق، إلى جانب اســتثماراتها 

الاستراتيجية الموجهة بدقة، والتي تهدف إلى تسريع وتيرة 

التنويع الاقتصادي.

وفيمــا يتعلق بأداء النصف الأول مــن العام 2025، تراجع 

إجمالي قيمة العقود المســندة في الإمارات بنسبة 12.1 في 

المائة على أساس سنوي ليصل إلى 44.4 مليار دولار أمريكي، 

مقابل 50.6 مليــار دولار أمريكي في النصف الأول من العام 

2024. ويعزى هذا التراجع إلى انخفاض واسع النطاق شمل 

ســت من أصل ثماني قطاعات اقتصادية رئيسية. وجاء في 

يعد  الإنشــاءات، والذي  المتراجعة قطاع  القطاعات  صدارة 

أكبر القطاعات، إذ تراجعت قيمة العقود المسندة خلال الربع 

الثاني من العام بنســبة 61.6 في المائة على أساس سنوي، 

لتنخفض إلى 4.9 مليار دولار أمريكــي، مقابل 12.9 مليار 

دولار أمريكي في الربع الثاني من العام 2024. وخلال الربع 

الثاني من العام 2025، برز قطــاع الغاز كأفضل القطاعات 

أداءً من حيث القيمة المطلقة للعقود المسندة، وتبعه قطاع 

الانشاءات في المرتبة الثانية )4.9 مليار دولار أمريكي(، ثم 

تلاه قطاع النقل )1.7 مليــار دولار أمريكي(. وبإلقاء نظرة 
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التوقعات الاقتصادية للسعودية 2025 تعكس 
مزيجاً من المرونة والزخم المتواصل 

الربع الثاني من العام 2025، إذ ارتفعت بنســبة 23.0 في 

المائة على أســاس ســنوي لتبلغ 1.3 مليار دولار أمريكي، 

مقابــل 1.0 مليار دولار أمريكي في الربــع الثاني من العام 

2024، وفقاً للبيانات الصادرة عن مجلة ميد. ويعزى هذا النمو 

بصفة رئيسية إلى الزيادة الهائلة في أنشطة اسناد المشاريع 

ضمن قطاعات الطاقة و النقل. وتجدر الإشارة إلى انه لم يتم 

اسناد أي عقود في قطاعات النفط و الصناعي والكيماويات 

و الغاز خلال الربــع الثاني من العــام 2025. في المقابل، 

تراجعت قيمة العقود المســندة في قطاع الانشاءات بنسبة 

87.7 في المائة على أساس سنوي، لتصل إلى 69 مليون دولار 

أمريكي، مقابل 562 مليون دولار أمريكي في الربع المماثل 

من العام 2024. وعلى العكس من ذلك، شــهد قطاع الطاقة 

ارتفاعًا كبيراً، حيث بلغت قيمة عقود الإنشاءات 834 مليون 

دولار أمريكي، ارتفاعًا من 25 مليون دولار أمريكي في الربع 

الثاني من عام 2024. أما على صعيد الأداء على أساس نصف 

السنوي، تراجعت القيمة الإجمالية للعقود المسندة في قطر 

بنسبة 31.1 في المائة لتبلغ 6.7 مليار دولار أمريكي، مقابل 

9.7 مليار دولار أمريكي في النصــف الأول من العام 2024. 

وبالنسبة للنظرة المســتقبلية، تشير التوقعات إلى انتعاش 

محتمل في سوق المشاريع القطري خلال الفترة المقبلة. إذ 

أعلنت هيئة الأشــغال العامة )أشغال(، وفقاً لمجلة ميد، عن 

خطة خمسية بقيمة 22 مليار دولار أمريكي تشمل مجموعة 

واسعة من مشاريع البنية التحتية المزمع تنفيذها بين عامي 

2025 و2029. ومن بين أبــرز المبادرات ضمن هذه الخطة 

مشروع المصبات الاســتراتيجية، المتوقع إطلاقه في العام 

2025، والذي يهدف إلى إعادة استخدام مياه الأمطار لأغراض 

الري والتبريد في المناطق الشمالية والجنوبية من العاصمة 

الدوحة.

ومن أبرز المشاريع التي تم الإعلان عنها خلال الربع الثاني 

من العام 2025، قامت هيئة الأشــغال العامة بترسية عقداً 

ضخماً على شــركة لارسن آند توبرو للطاقة الهيدروكربونية 

الهندية، بقيمة تتــراوح بين 4 و5 مليار دولار أمريكي، وذلك 

ضمن المرحلة الثانية من مشروع استدامة الإنتاج في حقل 

الهندسة والمشتريات  أعمال  العقد  الشمال. ويتضمن نطاق 

والإنشاء والتركيب )EPC( لنظامين رئيسيين لضغط الغاز – 

CP8S و CP4N  يزن كل منهما مــا بين 25,000 و35,000 

طن. كما يشــمل العقد إنشــاء منصات الضغط ومنصات 

الشعلة والبنية التحتية المساندة. بالإضافة إلى ذلك، تتضمن 

الخطة الخمســية لأشغال عدداً من مشــاريع الشراكة بين 

القطاعين العام والخاص )PPP(، مــن أبرزها تنفيذ أعمال 

البنية التحتية لأكثر من 5,500 قطعة أرض ســكنية موزعة 

على مواقع متعددة في مختلف أنحاء الدولة.

الكويت
سجلت الكويت أقل نسبة تراجع على أساس سنوي في معدل 

اسناد المشاريع خلال الربع الثاني من العام 2025، إذ بلغت 

قيمة العقود المســندة 1.8 مليار دولار أمريكي، بانخفاض 

نســبته 9.8 في المائة مقابل 2.0 مليــار دولار أمريكي في 

الربع الثاني من العــام 2024. وفي المقابل، تميزت الكويت 

بكونها الدولة الخليجية الوحيدة التي حققت نمواً سنوياً في 

إجمالي العقود المسندة خلال النصف الأول من العام 2025، 

لتصل إلى 3.3 مليار دولار أمريكــي، مقابل 2.4 مليار دولار 

أمريكــي في النصف الأول من العام 2024. ويعزى هذا النمو 

الإيجابي إلى الزخم المتزايد في اســتثمارات البنية التحتية، 

المدفوعة برؤيــة كويت 2035، والتي تضع تحديث قطاعات 

النفط والطاقة والنقل في صدارة أولوياتها.

ومن منظور قطاعي، شهد قطاع الغاز نمواً ملحوظاً خلال 

الربع الثاني من العام 2025، إذ بلغت قيمة العقود المســندة 

422 مليون دولار أمريكي، مقارنة بعدم تسجيل أي عقود في 

الربع الثاني من العام 2024، ما يجعله واحداً من القطاعين 

الوحيدين اللذين ســجلا نمواً خلال هــذا الربع. وعلى الرغم 

من هذا النمو، تصدر قطاع النقــل القائمة من حيث القيمة 

المطلقــة، بإجمالي عقود بلغت قيمتهــا 651 مليون دولار 

أمريكي، على الرغم من تراجعه بنسبة 27.8 في المائة على 

أساس ســنوي مقارنة بمســتويات الربع الثاني من العام 

أبرز المحركات المستقبلية، يتوقع أن تسجل السعودية نمواً 

ملحوظاً في قيمة العقود المســندة خلال النصف الثاني من 

العام 2025. ووفقاً لمجلة ميد، تشكل السعودية نحو 873.2 

مليار دولار أمريكي – أي أكثر من نســبة 50 في المائة – من 

إجمالي المشــاريع في مرحلة ما قبل التنفيذ المرتقبة في 

الدول الخليجية. وتأتي الإمارات في المرتبة الثانية، بمشاريع 

مســتقبلية تقدّر بنحو 417.9 مليار دولار أمريكي، ما يمثل 

نسبة 24.2 في المائة من إجمالي قيمة العقود المرتقبة على 

مستوى الدول الخليجية.

ومن بين أبرز المشاريع الكبرى المخطط لها في السعودية 

خلال العام 2025، والتي لم يتم ترســيتها بعد، يبرز مشروع 

مفاعل الطاقة الذرية والمتجددة )CARE(، والذي تبلغ تكلفته 

التقديرية نحو 80 مليار دولار أمريكي. ويعد هذا المشــروع 

حالياً فــي مرحلة تقديم العطــاءات، ويجري تطويره تحت 

إشــراف مدينة الملك عبد الله للطاقة الذرية والمتجددة، في 

إطار استراتيجية المملكة لتنويع مزيج الطاقة وتعزيز الأمن 

والاســتدامة في الإمدادات. بالإضافة إلى ذلك، تشمل قائمة 

المشــاريع الكبرى الأخرى التي ما تزال في مراحل التصميم 

أو التصميم الهندسي المبدئي )FEED( مشروع نظام تخزين 

طاقة البطاريات، بقيمة تقدر بنحو 10 مليار دولار أمريكي، 

والمملوك لشركة مشتريات الطاقة السعودية.  

وتقدر القيمة الإجمالية لعقود مرحلة ما قبل التنفيذ في دول 

مجلس التعاون الخليجي بنحو 1.73 تريليون دولار أمريكي. 

وتأتي الكويت في المرتبة الرابعة بين دول المجلس من حيث 

حجم هذه المشــاريع، بحصة تبلغ نسبة 6.6 في المائة، أي 

ما يعادل 114.8 مليار دولار أمريكي. وتنقســم المشــاريع 

المخطط تنفيذها في الدول الخليجية إلى مشــاريع بقيمة 

586.0 مليار دولار أمريكي في مرحلة التصميم، ومشــاريع 

بقيمة 625.5 مليار دولار أمريكي في مرحلة الدراسة، وأخرى 

بقيمة 133.9 مليار دولار أمريكي في مرحلة التأهيل المسبق 

للعقد الرئيســي، و106.3 مليــار دولار أمريكي في مرحلة 

تقديم العطاءات الرئيسية، و162.6 مليار دولار أمريكي في 

مرحلة تقييم العطاءات، ومشاريع بقيمة 115.2 مليار دولار 

أمريكي في مرحلة التصميم الهندسي المبدئي.

2024. وفقاً لمجلة، ميد، قامت الكويت بإسناد عقوداً بقيمة 

70 مليــون دولار أمريكي خلال الربع الثاني من العام  2025 

في قطاع النفط، مقابل عدم اســناد أي مشــاريع في الربع 

الثاني من العام 2024، ما يعكس التوسع المستمر في أنشطة 

الاستكشاف والإنتاج ضمن إطار الاستراتيجية الوطنية لرفع 

الطاقة الإنتاجية إلى 4 مليون برميل يومياً بحلول العام 2035. 

وبنهاية الربع الثاني من العام 2025، بلغت الطاقة الإنتاجية 

الفعلية للكويت نحو 2.9 مليون برميل يومياً، مع اســتهداف 

الوصول إلى 3.2 مليون برميل يومياً في الأجل القصير بنهاية 

العام 2026. وتماشياً مع هذه الاستراتيجية، مددت السلطات 

الكويتية المواعيد النهائية لتقديم العطاءات لأربعة مشاريع 

نفطية اســتراتيجية تقدر قيمتها الإجمالية بنحو 1.5 مليار 

دولار أمريكي.

ومن أبرز العقود التي تم ترســيتها خلال الربع الثاني من 

العــام 2025، صفقة بقيمة 200 مليــون دولار أمريكي تم 

 ،)NESR(  ترسيتها على شركة ناشــيونال انيرجي سيرفيز

التي تتخذ من الولايــات المتحدة مقراً لها. ويمتد العقد لمدة 

خمس ســنوات ويتضمن تطوير منشــأة صناعية متقدمة 

على مساحة 180,000 متر مربع، سيتم تنفيذها على أربعة 

 ،”NESR Spark“ مراحل. ويعرف المشروع باسم منشــأة

ويتوقع أن يضم مجموعة من التقنيــات الحديثة التي تركز 

على تحســين عمليات الحفر، والتدخل فــي الآبار، وتعزيز 

الإنتاج، إلى جانب حلول مبتكرة في مجال الاستدامة.  

آفاق نمو سوق المشاريع الخليجية

على الرغم من التراجع الحاد في وتيرة اسناد العقود خلال 

النصف الأول من العام 2025، تظل التوقعات لسوق المشاريع 

في الــدول الخليجية إيجابية، مع ترجيــح انتعاش ملحوظ 

في النصف الثاني من العام. ويتوقع أن تقود الســعودية هذا 

الزخم، مدفوعة بزخم إصلاحي واستثماري واسع النطاق، في 

أعقاب عام قياســي من نشاط المشاريع. وتشير التقديرات 

إلى أن المنطقة تستعد لفترة جديدة من اسناد العقود بوتيرة 

قوية، بدعم من عدد من العوامل الإيجابية المشــتركة على 

مســتوى الدول الخليجية، والتي من شــأنها أن تعزز الثقة 

وتحفز الاســتثمارات خلال الفترة المتبقية من العام. ومن 

المصدر: ميد وبحوث كامكو إنفست
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ــران  ــركة الطي ــي ش ــرة، وه ــران الجزي ــت طي أعلن

منخفضــة التكلفــة الرائــدة فــي الكويــت، عــن 

ــة  ــن منص ــى م ــة الأول ــاق المرحل ــي إط ــا ف نجاحه

الآراء  وتحليــل  العمــاء  لتجربــة  ومبتكــرة  ذكيــة 

بالتعــاون مــع شــركة LitmusWorld، وذلــك بعــد 

أســبوع فقــط مــن ترقيــة نظــام خدمــة المســافرين، 

حيــث تُعــد هــذه الخطــوة محطة رئيســية في مســيرة 

التحــوّل الرقمــي للشــركة وتعكــس التزامهــا بتقديــم 

ــم  ــل فــي صمي تجربــة ســفر اســتثنائية تضــع العمي

ــا. عملياته

ــدة  ــاء الجدي ــة العم ــة تجرب ــتحداث منص ــي اس ويأت

ــة  ــام خدم ــث نظ ــد تحدي ــية بع ــادرة رئيس كأول مب

المســافرين وضمــن اســتراتيجية أوســع لتطويــر 

تجربــة الســفر المتكاملــة. كمــا كانــت طيــران 

الجزيــرة قــد أعلنــت ســابقاً عــن شــراكة مــع شــركة 

تاتــا للخدمــات الاستشــارية )تــي ســي أس( لتحديــث 

ــي  ــاعد رقم ــر مس ــة وتوفي ــة الرقمي ــا التحتي بنيته

مدعــوم بالــذكاء الاصطناعــي لضمــان خدمة شــخصية 

ــي. ــل الرقم ــوات التفاع ــع قن ــر جمي ــة عب وسلس

ــي  ــام رقم ــى نظ ــة LitmusWorld عل ــد منص وتعتم

حيــوي لقيــاس مؤشــر صافــي الترويــج، والــذي بدوره 

ــدف  ــافرين به ــع المس ــل م ــز التفاع ــمح بتعزي يس

ــران  ــكان طي ــات بإم ــة، إذ ب ــودة الخدم ــاء بج الارتق

الجزيــرة جمــع آراء العمــاء فوراً مــع انطــاق المرحلة 

الأولــى مــن النظــام وذلــك عبــر نقــاط تفاعل رئيســية 

مثــل الحجــز وتســجيل الصعــود للطائــرة عبــر الموقع 

حيــث يمكــن للمســافرين مشــاركة آرائهــم بضغطــة 

ــن  ــة. وم ــز الخدم ــع مراك ــل م ــن التواص ــدلاً م زر ب

المقــرر إطــاق مزايــا جديــدة وتوســيع نطــاق المنصة 

ــركة  ــدرة الش ــزز ق ــا يع ــاري، مم ــام الج ــال الع خ

علــى الإصغــاء والتعلــم والتميّــز علــى مســتوى رضــا 

ــاء. العم

وقــال الرئيــس التنفيــذي لطيــران الجزيــرة: باراثــان 

ــم يعــد الاســتماع لآراء العمــاء مجــرد  باســوباثي: “ل

ــه  ــي توج ــة الت ــو البوصل ــل ه ــب، ب ــاس فحس مقي

ــة  ــم خدم ــفر لتقدي ــة الس ــاء بتجرب ــا بالارتق التزامن

ــى منصــة  ــا عل ــد وقــع اختيارن اســتثنائية دائمــاً. وق

ــي  ــار عالم ــن انتش ــه م ــع ب ــا تتمت LitmusWorld لم

ــث  ــج، حي ــي التروي ــر صاف ــاس مؤش ــاد لقي واعتم

تصــل إلــى أكثــر مــن مليــار مســتخدم حــول العالــم. 

ــى  ــا عل ــام، حصلن ــذا النظ ــي له ــاق الأول ــذ الإط ومن

رؤيــة قيمــة لمــا يمكننــا تحقيقــه، ونتطلــع لإطــاق 

ــج  ــي برنام ــام لنبن ــال الع ــا خ ــن المزاي ــد م المزي

ــتجيب  ــرن ويس ــون م ــاء يك ــة العم ــامل لتجرب ش

ــافرين.” ــات المس ــاً لاحتياج فعلي

تحويل الآراء إلى أفعال في الوقت الحقيقي
تــم دمــج المنصــة بسلاســة فــي منظومــة طيــران 

ــل،  ــاء والتفاع ــاً للإصغ ــاً ذكي ــر نهج ــرة، وتوف الجزي

ــر: عب

ــل  ــد مراح ــالها بع ــم إرس ــياقية: يت ــتبيانات س اس

ــول  ــجيل الدخ ــز وتس ــل الحج ــية مث ــل الرئيس التفاع

للطائــرة واســتكمال الرحلــة، وذلــك بهــدف جمــع آراء 

ــب. ــت المناس ــي الوق ــة وف صادق

تفاعــل متعــدد القنــوات: يمكــن للمســافرين تقديــم 

ــاب  ــة الواتس ــة وخدم ــائل النصي ــر الرس ــم عب آرائه

ــي  ــل الاجتماع ــائل التواص ــي ووس ــد الإلكترون والبري

ــاء. ــة العم ــز خدم ــر مرك ــى عب وحت

ــن  ــج: تُمك ــي التروي ــر صاف ــر لمؤش ــع مباش تتب

ــكل  ــاء بش ــا العم ــرات رض ــع مؤش ــن تتبّ ــرق م الف

ــات  ــة التحدي ــارب ومعالج ــد الآراء والتج ــر لرص مباش

ــك تحديــد ممــن هــم ســفراء  فــي الوقــت ذاتــه وكذل

ــة. للعلام

ــام  ــاء الأقس ــح لرؤس ــة: تتي ــم تنفيذي ــات تحك لوح

ــى  ــول عل ــركة الحص ــادة الش ــات وق ــري العملي ومدي

ــاء. ــات العم ــى أولوي ــز عل ــة للتركي ــات مفصل معلوم

تُعــد LitmusWorld مــن أبــرز منصــات إدارة تجربــة 

ــول  ــاون أول دخ ــذا التع ــكّل ه ــاً، ويُش ــاء عالمي العم

لهــا إلــى قطــاع الطيــران فــي الشــرق الأوســط ويثبت 

انتشــارها الدولــي.

Lit� �ـذي لش�ـركة  �ـه، ق�ـال الرئي�ـس التنفي  وم�ـن جهت

ــن:  ــانديب س musWorld، س

“نحــن ســعداء بهــذه الشــراكة الجديــدة مــع 

ــه  ــذي حققت ــريع ال ــاح الس ــرة وبالنج ــران الجزي طي

ــوى  ــس س ــذا لي ــام، وه ــن النظ ــى م ــة الأول المرحل

البدايــة لمــا يمكــن تحقيقــه. تتميّــز منصتنــا بكونهــا 

ــة للتوســع، ومعــاً، ســنواصل توفيــر رؤى أعمــق  قابل

واســتجابة أســرع فــي تقديــم الخدمــة خــال المراحل 

ــام.” ــر النظ ــن نش ــة م القادم

بينمــا تواصــل طيــران الجزيــرة الابتــكار فــي عالــم 

الطيــران، تُمهّــد هــذه الشــراكة الطريــق لعصــر جديــد 

ــث  ــاء، حي ــة العم ــى تجرب ــز عل ــفر المرتك ــن الس م

ــة  ــح كل رحل ــافر وتصب ــوت كل مس ــه ص ــمَع في يُس

أفضــل مــن ســابقتها.

طيران الجزيرة تواصل تحوّلها 
الرقمي باعتماد نظام »مؤشر 

LitmusWorld صافي الترويج« من
تتبّع »مؤشر صافي الترويج« يمثل 

المرحلة الثانية من استراتيجية 
يز تجربة العملاء يرة لتعز طيران الجز
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ــاق أول  ــن إط ــان ع ــر بالإع ــان يفخ ــل ميش دلي

ــر  ــي 8 أكتوب ــان ف ــح ميش ــي لمفاتي ــدار عالم إص

ــي  ــان ف ــح ميش ــز مفاتي ــاح لتميي ــد النج 2025. بع

ــل  ــام 2024 وأوائ ــال ع ــية خ ــفر رئيس ــة س 15 وجه

2025، يعمــل هــذا الإنجــاز علــى تســليط الضــوء علــى 

أفضــل الفنــادق حــول العالــم. بالإضافــة إلــى مفاتيــح 

أربــع جوائــز  ميشــان، ســيقدم دليــل ميشــان 

خاصــة جديــدة تمامًــا، تحتفــل بالتميــز فــي مجــالات 

محــددة مــن الضيافــة. ســيتم الإعــان عــن مجموعــة 

الفنــادق فــي الدليــل خــال حفــل حصــري فــي 

ــي  ــل الاجتماع ــات التواص ــر منص ــك عب ــس وكذل باري

والصفحــة الإلكترونيــة للدليــل. ولأول مــرة، سيســتفيد 

المســافرون مــن تجربــة بوابــة تجمــع بيــن تمييــزات 

ميشــان الموثوقــة وخدمــات الحجــز المتكاملــة، 

ــر  ــم عب ــادق فــي العال تســهل مــن حجــز أفضــل الفن

ــي.  ــع الإلكترون ــق والموق التطبي

تمييز دليل ميشلان للفنادق ومفاتيح ميشلان
يشــتهر دليــل ميشــان عالميًــا باختياراتــه للمطاعــم 

ــرة  ــنوات الأخي ــي الس ــل ف ــوم، وعم ــات النج وتقييم

ــر  ــم أكث ــادق يض ــتقل للفن ــي مس ــار عالم ــى اختي عل

ــة.  ــن 125 دول ــر م ــي أكث ــع ف ــأة تق ــن 7000 منش م

تشــير النجــوم الأيقونيــة إلــى أفضــل التجــارب 

ــات  ــل الإقام ــان أفض ــح ميش ــرز مفاتي ــة، تب الطهوي

ــم  ــم تقيي ــل. يت ــي الدلي ــادق ف ــار الفن ــن اختي ضم

ــل  ــي دلي ــل مراقب ــن قب ــة م ــة بعناي ــة فندقي كل تجرب

ميشــان وفقًــا لخمســة معاييــر عالميــة، ممــا يؤهــل 

كل تجربــة فندقيــة بمعاييــر أوســع مــن مجــرد 

وســائل الراحــة، لإنشــاء معيــار دولــي جديــد وموثــوق 

ــتثنائية ــة الاس للضياف

مفتاح ميشلان واحد: إقامة مميزة جدًا
ــخصيتها  ــز بش ــأة تتمي ــزة لمنش ــذه الجائ ــى ه تعط

ــاطة  ــون ببس ــا أو تك ــيئًا مختلفً ــدم ش ــدة.  تق الفري

تتجــاوز  دائمًــا  الخدمــة  الأفضــل.  مــن  واحــدة 

ــآت ذات  ــن المنش ــر م ــر بكثي ــر أكث ــات وتوف التوقع

الأســعار المماثلــة.

مفتاحان من ميشلان: إقامة استثنائية 
مــكان فريــد واســتثنائي بــكل الطــرق، يضمــن 

تجربــة لا تُنســى. فنــدق يتميــز بالشــخصية والســحر 

ويتــم تشــغيله بفخــر واضــح وعنايــة كبيــرة. تصميمه 

وهندســته المعماريــة لافتــة للنظــر، ويعكس إحســاسٌ 

ــتثنائيًا  ــا اس ــه مكانً ــان من ــكان يجع ــيٌّ بالم حقيق

ــة.   للإقام

ثلاثة مفاتيح ميشلان: إقامة فريدة من نوعها
كل شــيء هنــا يــدور حــول الدهشــة والتــرف - 

ــة.  ــلوب والأناق ــة، الأس ــة والخدم ــي الراح ــل ف الأفض

ــتثنائية  ــزاً واس ــادق تمي ــر الفن ــن أكث ــد م ــه واح إن

ــى.  ــي لا تُنس ــة الت ــك الرحل ــة لتل ــم ووجه ــي العال ف

ــودة  ــا موج ــة حقً ــة العظيم ــر الضياف ــع عناص جمي

هنــا لضمــان أن أي إقامــة ســتظل طويــاً فــي ذاكــرة 

ــافرين.  ــوب المس وقل

بعــد الاحتفــال بأكثــر مــن 1500 فنــدق متميــز 

مــن خــال اختيــارات المفاتيــح الأوليــة، يقــدم دليــل 

ــا  ــل م ــرض أفض ــي ع ــرى ف ــوة أخ ــان الآن خط ميش

فــي الضيافــة العالميــة، حيــث يقــوم المراقبــون 

ــا بوضــع اللمســات الأخيــرة علــى هــذا الاختيــار  حاليً

العالمــي الأول.

تقديم أربع جوائز خاصة جديدة للفنادق:
ــل  ــيقدم دلي ــان، س ــح ميش ــى مفاتي ــة إل  بالإضاف

ــآت  ــرف بالمنش ــة، تعت ــز خاص ــع جوائ ــان أرب ميش

ــل  ــيكية، وتحتف ــات الكلاس ــاوز الفئ ــات تتج لتحقيق

ــددة. ــة المح ــالات الضياف ــي مج ــرد ف ــز والتف بالتمي

ــم:  ــة والتصمي ــة المعماري ــان للهندس ــزة ميش • جائ

ــا  ــتها وتصميمه ــم هندس ــي تله ــادق الت ــل بالفن تحتف

ــن  ــوف م ــة الضي ــي بتجرب ــى، وترتق ــات لا تُنس رح

ــزة.  ــة ممي ــة جمالي ــال هوي خ

•  جائــزة ميشــان للتعافــي والعنايــة: تعتــرف 

بالمنشــآت التــي تقــدم برامــج عافيــة رائــدة وشــاملة 

ــروح. ــل وال ــم والعق ــذي الجس تغ

• جائــزة ميشــان للتجربــة المحليــة الأصيلــة: تكــرم 

ــن  ــرة م ــال غام ــوف اتص ــدم للضي ــي تق ــادق الت الفن

ــة. ــاع وروح المنطق ــس طب ــا يعك ــم، مم محيطه

ــادق  ــئ الفن ــام: تكاف ــاح الع ــان لافتت ــزة ميش • جائ

ــراً  ــت تأثي ــي أحدث ــا والت ــا حديثً ــم افتتاحه ــي ت الت

ــا الأول. ــي عامه ــة ف ــهد الضياف ــى مش ــتثنائيًا عل اس

ســيتم منــح كل جائــزة خاصــة لمنشــأة فائــزة 

ــل  ــال الحف ــز خ ــن الفائ ــف ع ــيتم الكش ــدة. س واح

فــي 8 أكتوبــر 2025. قبــل ذلــك، ســيتم الكشــف عــن 

قوائــم الترشــيحات )خمســة مرشــحين لــكل جائــزة( 

علــى منصــات التواصــل الاجتماعــي والتحريريــة لدليــل 

ــي:  ــي التال ــدول الزمن ــا للج ــان وفقً ميش

ــم:  ــة والتصمي ــزة الهندســة المعماري • مرشــحو جائ

ــطس  13 أغس

• مرشحو جائزة للتعافي والعناية: 27 أغسطس 

ــة: 10  ــة الأصيل ــة المحلي ــزة للتجرب ــحو جائ • مرش

ــبتمبر س

 • مرشحو جائزة افتتاح العام: 24 سبتمبر

حفل دليل ميشلان للفنادق
ســيتم الكشــف عــن اختيــار مفاتيــح ميشــان لعــام 

ــي  ــل الاجتماع ــات التواص ــر منص ــا - عب 2025 رقميً

واخبــار دليــل ميشــان - وفعليًــا خــال حفــل حصــري 

ــر 2025.  ــي 8 أكتوب ــس ف ــي باري ــه ف ــيتم تنظيم س

ــن  ــة ع ــادق لمح ــان للفن ــل ميش ــل دلي ــيقدم حف س

الثقافــة الخالــدة والتصميــم الاســتثنائي، وســيقام فــي 

متحــف الفنــون الزخرفيــة الرائــع فــي باريــس، المطل 

ــيجمع  ــري. س ــة التويل ــر وحديق ــف اللوف ــى متح عل

ــارة  ــة مخت ــري مجموع ــي الحص ــدث المهن ــذا الح ه

مــن الفنــادق الحائــزة علــى الجوائــز )يمثلهــا حوالــي 

ــن  ــن(، والفائزي ــادق الدوليي ــاب الفن ــن أصح 300 م

بالجوائــز الخاصــة، وأفضــل الصحفييــن، وقــادة الــرأي 

ــبة  ــون مناس ــل ليك ــم الحف ــم تصمي ــة. ت ــي الصناع ف

ــات  ــم ثقاف ــيتم تكري ــث س ــة، حي ــرة واحتفالي غام

ــة  ــة والمعرف ــم الأصيل ــة والمفاهي ــة العالمي الضياف

ــة. الرائع

ــو. الآن،  ــن الطه ــي ف ــار ف ــو معي ــان ه ــل ميش دلي

ــع  ــارة الموق ــم بزي ــادق. ق ــدًا للفن ــارًا جدي ــع معي يض

الرســمي لدليــل ميشــان، أو قــم بتنزيــل تطبيــق دليــل 

Android، لاكتشــاف كل  و   iOS المحمــول  ميشــان 

ــى. ــدق لا يُنس ــز فن ــار وحج ــي الاختي ــم ف مطع

	

حول ميشلان
ــي  ــا ف ــدة عالميً ــركة رائ ــاء ش ــان ببن ــوم ميش تق

تصنيــع المركبــات والتجــارب التــي تغيــر الحيــاة. بعــد 

ــن  ــر م ــية لأكث ــواد الهندس ــي الم ــدة ف ــت رائ أن كان

ــا  ــد يمكنه ــع فري ــان بموق ــع ميش ــا، تتمت 130 عامً

مــن تقديــم مســاهمات حاســمة فــي تقــدم البشــرية 

وفــي عالــم أكثــر اســتدامة. بالاعتمــاد علــى معرفتهــا 

العميقــة فــي المركبــات البوليمريــة، تبتكــر ميشــان 

عاليــة  ومكونــات  إطــارات  لتصنيــع  باســتمرار 

ــة  ــالات متنوع ــي مج ــة ف ــات الحرج ــودة للتطبيق الج

ــة  ــة منخفض ــران والطاق ــاء والطي ــل والبن ــل التنق مث

ــذي  ــام ال ــم الاهتم ــة. يله ــة الصحي ــون والرعاي الكرب

بالعمــاء  العميقــة  لمنتجاتهــا ومعرفتهــا  توليــه 

ــن  ــذا م ــد ه ــارب. يمت ــل التج ــم أفض ــان لتقدي ميش

توفيــر حلــول متصلــة تعتمــد علــى البيانــات والــذكاء 

التوصيــة  إلــى  المهنيــة  للأســاطيل  الاصطناعــي 

ــا  ــم اختياره ــي ت ــزة الت ــادق المتمي ــم والفن بالمطاع

ــان. ــل ميش ــطة دلي بواس

دليل ميشلان يكشف عن أول اصدار 
عالمي للفنادق في 8 أكتوبر 2025

سيتم الكشف عن تمييزات مفاتيح ميشلان والجوائز الخاصة للفنادق 
MichelinGuide #MICHELINKeys@ يس ياً في بار حصر
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ــن  ــة ع ــة الكويتي ــوط الجوي ــركة الخط ــت ش أعلن

A321N�  وص�ـول ثان�ـي طائراته�ـا م�ـن ن�ـوع ايرب�ـاص 

EO إلــى الكويــت، والتــي أطلــق عليهــا اســم »الوفــرة«، 

قادمــة مــن مدينــة تولــوز الفرنســية، والتــي ســتلتحق 

ــات التشــغيل مباشــرة بعــد اســتلامها. بعملي

وعلــى هامــش وصــول الطائــرة، تقــدم رئيــس 

مجلــس الإدارة الكابتــن/ عبدالمحســن الفقعــان بأحــر 

التهانــي للقيــادة السياســة وللشــعب الكويتــي الكريــم 

A321N� �ـاص  �ـرات ايرب �ـي طائ �ـام ثان �ـبة انضم  بمناس

EO لأســطول الخطــوط الجويــة الكويتيــة، معبّــراً عــن 

ــد  ــذي يع ــام ال ــدث اله ــذا الح ــي ه ــعادته ف ــغ س بال

ــوط  ــي للخط ــل الوطن ــة للناق ــة مضاف ــة قيم بمثاب

ــغيل. ــات التش ــر عملي ــي تطوي ــة ف ــة الكويتي الجوي

وقــال الفقعــان أن طائــرة ايربــاص A321NEO تعــد 

ــد  ــم التعاق ــوع ت ــس الن ــن نف ــرات م ــن 9 طائ ضم

ــتلامها  ــم اس ــى أن يت ــاص عل ــركة ايرب ــع ش ــا م عليه

ــة  ــب خط ــة حس ــنوات المقبل ــدار الس ــى م ــاً عل تباع

الاســتلام المتفــق عليهــا إن شــاء اللــه، مشــيراً إلــى أن 

ذلــك يســاهم فــي تدعيــم أســطول الخطــوط الجويــة 

ــرات  ــن طائ ــواع م ــرازات والأن ــدث الط ــة بأح الكويتي

ــاص. الإيرب

 A321NEO وذكــر الفقعــان أن اســتلام ايربــاص 

ــذي  ــر ال ــات، الأم ــغيل الرح ــعة تش ــن س ــيزيد م س

ــى أن  ــداً عل ــركة، مؤك ــى الش ــة عل ــيعود بالمنفع س

ــة  ــز تجرب ــافر العزي ــح المس ــرة A321NEO تمن طائ

مريحــة وشــيقة لمــا تمتلكــه مــن تكنولوجيــا فائقــة 

 A321NEO ونظــام ترفيهــي متنــوع، كما لفــت إلــى أن

تعــد اســتمراراً لمرحلــة هامــة فــي تطويــر الخدمــات 

المميــزة والتــي تقدمهــا الشــركة لمســافريها الأعــزاء 

ــا. ــن رحلاته ــى مت عل

ايربــاص  طائــرة  »تواجــد  الفقعــان:  وأضــاف 

A321NEO فــي أســطول الخطــوط الجويــة الكويتيــة 

ــران  ــركة طي ــا كش ــن مكانته ــيعزز م ــي س المتنام

رائــدة فــي قطــاع الطيــران الإقليمــي والعالمــي، كــون 

الشــركة تتابــع باســتمرار متطلبــات عملائهــا لتقديــم 

أحــدث وأفضــل الخدمــات، كمــا تحــرص علــى توفيــر 

ــاء  ــزاء أثن ــا الأع ــان لركابه ــة والأم ــبل الراح ــة س كاف

ــات«. الرح

ــعي  ــى س ــد عل ــه بالتأكي ــان تصريح ــم الفقع واختت

ــتمر  ــل والمس ــة المتواص ــة الكويتي ــوط الجوي الخط

ــب  ــور يواك ــد ومتط ــو جدي ــا ه ــم كل م ــى تقدي عل

قطــاع الطيــران الجــوي التجــاري ويخضــع للمعاييــر 

ــاء  ــات العم ــات وطموح ــة لرغب ــك تلبي ــة وذل العالمي

ــم. ــة له ــات المختلف ــل الخدم ــر أفض ــرام وتوفي الك

 A321neo مميزات
ــرة A321neo مــن أحــدث الطــرازات  هــذا وتعــد طائ

ــادات  ــي اقتص ــة ف ــاءة العالي ــوع ذات الكف ــذا الن له

ــن  ــب موزعي ــل 166 راك ــع لنق ــي تتس ــغيل وه التش

ــال و 150  ــال الأعم ــة رج ــى درج ــداً عل ــى 16 مقع عل

مقعــدا علــى الدرجــة الســياحية وذلــك وفقــا لتصميــم 

داخلــي متميــز، كمــا أن لــدى الطائــرة الإمكانيــة لنقــل 

ــى  ــاوة عل ــف، ع ــان ونص ــارب 9 أطن ــا يق ــحن بم الش

ــبة  ــود بنس ــتهلاك الوق ــر اس ــرة توف ــإن الطائ ــك ف ذل

ــبة  ــا بنس ــة هيكله ــف صيان ــل تكالي ــا تق %20 كم

%5 إضافــة إلــى انخفــاض تكاليفهــا التشــغيلية 

بنســبة %14 ، وكمــا هــو الحــال مــع جميــع طائــرات 

ــى  ــاً عل ــادرة حالي ــرة A321neo ق ــإن طائ ــاص، ف إيرب

ــود  ــن وق ــى %50 م ــل إل ــا يص ــتخدام م ــران باس الطي

.)SAF( ــتدام ــران المس الطي

ــة  ــا إضافي ــى مزاي ــرات A321neo عل ــوي طائ وتحت

ــن  ــا م ــة أهدافه ــة الكويتي ــوط الجوي ــق للخط تحق

ــركة  ــتحقق الش ــا س ــتدامة كم ــة والاس ــث الربحي حي

مــن خــال ذلــك وفــورات كبيــرة فــي التكاليــف 

التشــغيلية بفضــل القواســم المشــتركة بيــن طائــرات 

إيربــاص وطرازاتهــا المتكاملــة ومرونــة الســعة، وقــد 

ــا  ــوم قدرته ــرات A321neo وA330neo الي ــت طائ أثبت

ــف  ــي التكالي ــبة %30 ف ــورات بنس ــق وف ــى تحقي عل

ــوية. ــغيلها س ــري تش ــا يج ــغيلية عندم التش

ــوط  ــطول الخط ــرة A321neo أس ــل طائ ــا تُكم كم

ــرات A320neo  و ــن طائ ــي م ــة الحال ــة الكويتي الجوي

A330neo، ممــا يمنــح الشــركة مرونــة أكبــر وكفــاءة 

ــا  ــل مداه ــبكتها وبفض ــر ش ــنة عب ــغيلية محسّ تش

وقدرتهــا، وتُعــد A321neo مثاليــة للرحــات الإقليميــة 

الوجهــات  ذلــك  فــي  بمــا  المــدى،  والمتوســطة 

الموســمية والاســتراتيجية فــي جنــوب آســيا، والمــدن 

ــة. الأوروبي

وتشــتمل الطائــرة علــى أحــد أحــدث أنظمــة الترفيــه 

ــر  ــى أكب ــوي عل ــث تحت ــران حي ــة الطي ــي صناع ف

ــاس  ــا قي ــي فئته ــه ف ــام الترفي ــات نظ ــدث شاش وأح

ــة  ــى إمكاني ــة إل ــوح 4K بالإضاف ــش وبوض 13.3 ان

ــب. ــوث للراك ــماعات البلوت ــع س ــا م اقترانه

»الكويتية«: وصول ثاني طائراتها 
من طراز ايرباص A321NEO »الوفرة«

»دخول الطائرة في الخدمة بشكل مباشرة بعد استلامها«

تعد ضمن 9 طائرات من نفس النوع سيتم استلامها تباعاً

عبدالمحسن الفقعان:

 تواجد A321NEO في 
أسطول الشركة سيعزز من 

عمليات تشغيل الرحلات
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 26.6   مليار دولار فائض تجارة 5 دول 
خليجية مع اليابان خلال 6 أشهر

تراجعـت قيمـة فائـض الميـزان التجـاري لصالـح 5 دول 
خليجيـة مـع اليابـان خالل النصـف الأول مـن عـام 2025 
بنسـبة 18.86 % سـنويا؛ً لانخفاض صادرات الدول الخمس 

إلـى اليابـان وارتفـاع وارداتها مـن الأخيرة.
التجـاري  الميـزان  فـي  فائضـاً  5 دول خليجيـة  سـجلت 
لصالحهـا مـع اليابـان بقيمـة 26.63 مليـار دولار بالسـتة 
أشـهر الأولـى من العـام الحالـي، مقابل 32.82 مليـار دولار 

فـي النصـف الأول مـن عـام 2024.
وطبقـاً للإحصائيـة المسـتندة إلـى بيانـات وزارة الماليـة 
اليابانيـة، فـدول مجلـس التعـاون الخليجـي الخمـس هي: 
المملكـة العربيـة السـعودية، والإمـارات العربيـة المتحدة، 
والكويـت، وقطـر، وسـلطنة عمـان، التـي ترتبـط بعلاقات 
اقتصاديـة، وشـراكات اسـتراتيجية مـع اليابـان خصوصـاً 

فـي مجالـي النفـط والغاز.
وتقـوم 4 دول بمجلـس التعـاون الخليجـي بتأميـن 89.9 
% مـن حجـم واردات اليابـان مـن النفط الخام خلال شـهر 
بـأن  66.97 مليـون برميـل، علمـاً  2025، بتصديـر  مايـو 
إجمالـي واردات اليابـان خالل نفـس الشـهر كانـت تبلـغ 

74.49 مليـون برميـل مـن مختلـف دول العالـم.
سـجلت دولـة الإمـارات العربيـة أكبـر فائض تجـاري مع 
اليابـان خليجيـاً بقيمـة 10.96 مليـار دولار، فيمـا سـجلت 
سـلطنة عمـان أقل فائـض بين نظرائهـا بــ 00.778 مليار 

دولار.
وشـهد النصـف الأول تراجعـاً للفائض التجـاري لأربع دول 
خليجية مـع اليابان بقيـادة الكويت إذ بلغت نسـبة التراجع 

السـنوي 47.755، فيمـا ارتفـع الفائـض التجاري لسـلطنة 
عمـان وحدها بـ 21.75 % على أسـاس سـنوي.

وبشـأن حجـم التبـادل التجـاري بيـن الـدول الخليجيـة 
الخمـس واليابـان بـأول 6 أشـهر مـن العـام الحالـي فقـد 
بلـغ 50.66 مليـار دولار، مقابـل 53.52 مليـار دولار للفترة 
نفسـها من عـام 2024، بانخفاض سـنوي يُعـادل 5.34 %.

38.7 مليار دولار صادرات 5 دول خليجية
إلـى  الخمـس  الخليجيـة  الـدول  صـادرات  قيمـة  بلغـت 
اليابـان فـي النصـف الأول مـن العـام الحالـي 38.65 مليار 
دولار، بتراجـع 10.47 % عـن مسـتواها فـي السـتة أشـهر 

الأولـى مـن عـام 2024 البالـغ 43.17 مليـار دولار.
الصـادرات  مـن  الأكبـر  النصيـب  الإمـارات  واقتنصـت 
17.01 مليـار دولار، فيمـا  الخليجيـة إلـى اليابـان بقيمـة 
تذيلـت عمـان القائمـة الخليجيـة بصـادرات بلغـت قيمتها 

دولار. مليـار   1.46
فـي  اليابـان  إلـى  خليجيـة  دول   4 صـادرات  وتراجعـت 
النصـف الأول من العـام على رأسـها الكويت بــ 29.30 %، 

فيمـا ارتفعـت صـادرات عمـان بــ18.70 %.
دول الخليج ترفع وارداتها 

من اليابان 16.04 %
مـن  الخمـس  الخليجيـة  الـدول  واردات  مسـتوى  وعلـى 
اليابـان فقـد ارتفعـت فـي السـتة أشـهر الأولـى مـن عـام 
12.01 مليـار دولار، قياسـاً  16.04 % عنـد  2025 بنسـبة 
بمسـتواها بالفتـرة ذاتها من العـام المنصـرم البالغ 10.35 

مليـار دولار.

اسـتقبلت الإمـارات أكبر واردات من اليابـان خليجياً بقيمة 
6.05 مليـار دولار، فيما اسـتقبلت عمان أقل الـواردات قيمة 

بـ 0.684 مليار دولار.
دول الخليج تقتنص 96.7 % من صادرات الشرق الأوسط

وبشـأن الشـرق الأوسـط فقـد سـجل فائضـاً تجاريـاً مع 
 31.83 25.59 مليـار دولار، مقابـل  اليابـان بلغـت قيمتـه 
مليـار دولار فـي النصـف الأول مـن عـام 2024، بانخفاض 
سـنوي 19.60 %، ويُظهـر ذلـك تفـوق فائـض تجـارة دول 

الخليـج عـن مجمـل تجـارة الشـرق الأوسـط مـع اليابان.
وطبقـاً للإحصائية، شـكلت صـادرات دول الخليج الخمس 
96.72 % مـن إجمالي صادرات الشـرق الأوسـط إلى اليابان 
فـي النصـف الأول مـن 2025 البالـغ قيمتهـا 39.96 مليـار 

دولار، مـع انخفاض الأخيـرة 9.5 %.
إجمالـي  مـن   %  83.59 الخمـس  الـدول  واردات  ومثلـت 
واردات الشـرق الأوسـط مـن اليابان فـي النصـف الأول من 
العـام الحالـي البالغـة 14.37 مليـار دولار، بزيـادة سـنوية 

16.5 % للأخيـر.
وشـكل التبـادل التجاري لـدول الخليج الخمـس 93.24 % 
مـن حجـم التبـادل التجـاري للشـرق الأوسـط مـع اليابان 
البالـغ 54.33 مليـار دولار بالسـتة أشـهر الأولـى مـن عام 

.2025
وبشـكل عام سـجلت اليابـان عجزاً فـي ميزانهـا التجاري 
خالل النصـف الأول مـن العام الحالـي بقيمـة 14.93 مليار 
دولار؛ لتصدير سـلعاً بقيمة 359.48 مليار دولار، واسـتقبال 

أخرى بــ 374.40 مليار دولار.

مالية دبي وغرفة الاقتصاد الرقمي 
توقّعان مذكرة تفاهم  لتنفيذ 

استراتيجية دبي اللانقدية

مبيعات العقارات التجارية في 
أوروبا تستقر خلال الربع الأول 

عند 56 مليار دولار
اسـتقرت قيمـة مبيعـات العقـارات التجارية فـي أوروبا خالل الربع الأول 
مـن عـام 2025، لتسـجل 47.8 مليار يـورو )55.6 مليار دولار( على أسـاس 
سـنوي، وفقًـا لبيانـات MSCI. وتشـير البيانات إلى اسـتمرار حالـة الركود 
الحـاد رغـم التوقعـات السـابقة بانتعاش خالل عـام 2025، إذ تقـف قيمة 

المبيعـات بالقـرب من أدنى مسـتوياتها منـذ عقد.
أداء ضعيف

وتشـير المؤشـرات المبكـرة إلـى أداء ضعيـف في الربـع الثانـي، إذ تراجع 
الاسـتثمار العابـر للحدود في العقـارات بأوروبا والشـرق الأوسـط وأفريقيا 
بنسـبة 20 % علـى أسـاس سـنوي ليصـل إلـى 17.2 مليـار يـورو )19.92 
 Knight مليـار دولار(، في أدنى مسـتوى ربع سـنوي منـذ عقد، وفق تقريـر

.Frank
ويرجـع التراجـع إلـى عـدة عوامل تشـمل سياسـة تجاريـة أمريكيـة غير 
متوقعـة، وعوائـد أعلـى في أسـواق بديلـة، ورفـض البائعين خفض أسـعار 

الأصول.
وفـي ألمانيا، السـوق الأكبر في أوروبـا، تراجعت مبيعات العقارات بنسـبة 
إضافيـة بلغـت 2 % خلال النصف الأول من 2025، وسـط توقعـات بانتعاش 
تدريجـي، وليس سـريعًا، مـع احتمـال توجه بعـض رؤوس الأمـوال الدولية 

إلـى أوروبـا هروبًا مـن تقلبات السـوق الأمريكية.
زومبي لاند

إلـى جانب ذلـك، تواصل المنافسـة الشـديدة من أسـواق التمويـل الخاص 
الضغـط على القطـاع، إذ جمعت صناديـق الائتمان الخاصـة الأوروبية 39.9 
مليـار دولار فـي النصـف الأول من العـام، أي مـا يقارب ضعـف حجم جمع 

العقارات. لصناديـق  التمويل 
ووصـف خبـراء السـوق الوضـع الحالـي لسـوق العقـارات الأوروبيـة بــ 
“زومبـي لانـد«، في إشـارة إلى غيـاب الانتعاش واسـتمرار تجميد السـيولة، 
حيـث تبقـى أصـول عالقـة دون مشـترين، فيمـا تواصـل قطاعـات مثـل 
المكاتـب ومراكـز التسـوق تسـجيل أسـوأ الأداء، فـي مقابـل بـروز فـرص 

انتقائيـة فـي مجـالات مثـل اللوجسـتيات والفنـادق.

وقّعـت دائرة الماليـة في حكومة دبـي وغرفة 
دبـي للاقتصـاد الرقمي، إحـدى الغـرف التابعة 
لغـرف دبـي، مذكـرة تفاهـم تهـدف إلـى دعـم 
تنفيذ مسـتهدفات اسـتراتيجية دبـي اللانقدية، 
مجـالات  فـي  الشـراكة  تعزيـز  خالل  مـن 
الحوكمـة والابتـكار والتحول نحـو مجتمع غير 

. ي نقد
وشـهد مراسـم التوقيـع المديـر العـام لمالية 
دبـي، عبـد الرحمـن صالـح آل صالـح، ومديـر 
عـام غـرف دبـي، محمـد علـي راشـد لوتـاه، 
ووقّـع المذكـرة كل مـن نائب رئيـس غرفة دبي 
للاقتصـاد الرقمـي، سـعيد القرقـاوي، والمدير 
فـي  المركزيـة  الحسـابات  لقطـاع  التنفيـذي 

ماليـة دبـي، أحمـد علـي مفتـاح.
دعم تنفيذ استراتيجية دبي اللانقدية

وأكـد آل صالـح أهميـة الشـراكة مـع غرفـة 
الاقتصـاد الرقمـي في تسـريع التحـول الرقمي 
وآمنـة  مرنـة  ماليـة  بيئـة  توفيـر  مـن خالل 
تعتمـد علـى حلـول دفـع مبتكـرة، مشـيراً إلى 
المشـترك بدعـم  الالتـزام  التعـاون يعكـس  أن 
الابتـكار وتعزيـز الحوكمـة وتطويـر منظومـة 
فـي  دبـي  مكانـة  تُرسـخ  مسـتدامة  ماليـة 

عالميًـا. الرقميـة  المدفوعـات 

مـن جانبـه، شـدّد لوتـاه علـى التـزام الغرفة 
بدعـم تنفيـذ اسـتراتيجية دبـي اللانقديـة، عبر 
وتعزيـز  الرقمـي  الاقتصـاد  منظومـة  تطويـر 
بمـا  الماليـة،  التكنولوجيـا  قطـاع  تنافسـية 
يسـهم فـي ترسـيخ دور دبـي كمركـز عالمـي 

الرقميـة. للمدفوعـات 
وتنـص المذكـرة علـى التعـاون فـي مجـالات 
نتائـج  ومتابعـة  والبيانـات،  المعرفـة  تبـادل 
التكنولوجيـا  وتوظيـف  اللانقديـة،  المبـادرات 
الماليـة لدعـم التحـول نحـو مجتمـع رقمـي، 
إضافـة إلـى إطالق حمالت توعويـة وتطويـر 
الكفاءات الوطنية، وإنشـاء فـرق عمل مختصة 

لتعزيـز الابتـكار فـي القطـاع المالـي.
كمـا تشـمل المذكرة جهـودًا مشـتركة لتعزيز 
وتشـجيع  الرقمـي،  الدفـع  بفوائـد  الوعـي 
اسـتخدام التطبيقـات الحكوميـة، إلـى جانـب 
تنسـيق المشـاريع الثنائية المتعلقـة بالتثقيف 

والتدريـب فـي مجـال التحـول اللانقـدي.
الرقمـي دورًا  وتلعـب غرفـة دبـي للاقتصـاد 
محوريًـا فـي دعـم طموحـات الإمـارة نحـو أن 
تصبـح عاصمة عالميـة للاقتصـاد الرقمي، بما 
يتماشـى مـع أهـداف أجنـدة دبـي الاقتصادية 

.)D33(
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عوائد السندات الأوروبية ترتفع تدريجياً 
وسط هدوء نسبي في الأسواق

الحكوميـة  السـندات  عوائـد  ارتفعـت 
قصيـرة الأجـل فـي منطقـة اليـورو يوم 
الخميـس، مع عـودة الهدوء النسـبي إلى 
الأسـواق بعد أن نفـى الرئيـس الأمريكي 
دونالـد ترامـب تقاريـر إعلاميـة تحدثت 
عن نيتـه إقالة رئيس مجلـس الاحتياطي 

الفيدرالي.
وبحلـول الخميـس ارتفـع العائـد على 
السـندات الألمانيـة لأجـل عاميـن بنحو 
 ،%  1.84 إلـى  واحـدة  أسـاس  نقطـة 
بالتزامـن مـع صعـود مماثل فـي عوائد 
سـندات الخزانة الأمريكية قصيرة الأجل، 
التـي شـهدت موجة شـراء الأربعـاء، في 

حيـن بيعـت السـندات الأطـول أجلً.
الألمانيـة  السـندات  علـى  العائـد  أمـا 
القياسـية لأجل 10 سـنوات فقد اسـتقر 
أعلـى  لامـس  أن  بعـد   ،%  2.695 عنـد 
مسـتوياته منـذ أواخـر مارس فـي وقت 

سـابق هـذا الأسـبوع.
ولـم تشـهد السـندات الأطـول أجاًل رد 
فعـل يُذكـر بعـد أن اقترحـت المفوضية 
الأوروبيـة يوم الأربعـاء ميزانيـة للاتحاد 
الأوروبـي بقيمـة تريليونـي يـورو )2.3 
تريليـون دولار( للفتـرة مـن 2028 إلـى 
2034، وذكـرت المفوضيـة أن الاقتـراح 
القومـي  الدخـل  مـن   %  1.26 يعـادل 
الإجمالـي للاتحـاد الأوروبـي، مقارنة بـ 

1.13 % فـي الميزانيـة الحاليـة الممتدة 
سـنوات.  سـبع  على 

وسـجل العائد علـى السـندات الألمانية 
لأجـل 30 عامـاً ارتفاعـاً بنقطة أسـاس 
واحـدة إلـى 3.24 %، أي أقـل قلياًل مـن 
 2023 أواخـر  فـي  لـه  مسـتوى  أعلـى 

.% 3.26 والبالـغ 
وقـد بلـغ الفـرق بيـن عوائد السـندات 
الألمانيـة لأجـل عامين و30 عامـاً -وهو 
العائـد-  منحنـى  بانحـدار  يُعـرف  مـا 
أعلـى مسـتوياته منـذ أوائل عـام 2019 

هـذا الأسـبوع، مدفوعـاً بمخاوف بشـأن 
المـدى  علـى  العامـة  الماليـة  أوضـاع 
الطويل، والتسـاؤلات بشـأن اسـتقلالية 
دفـع  مـا  وهـو  الفيدرالـي،  الاحتياطـي 
المسـتثمرين لبيع السـندات الأطول أجلاً 

لصالـح الأقصـر.
وفيمـا يخـص الإصـدارات، تسـتعد كل 
سـندات  لطـرح  وفرنسـا  إسـبانيا  مـن 
فـي السـوق يـوم الخميـس، وذلـك قبيل 
أسـبوع مزدحـم بالإصـدارات الحكومية، 
ومـن المقـرر أن تبيـع إسـبانيا سـندات 

بقيمـة 5.5 مليـار يـورو لآجـال 5 و10 
و23 عامـاً، بينمـا سـتطرح فرنسـا 12 
مليـار يـورو في سـندات لأجـل 3 و5 و6 
سـنوات، إلى جانـب 1.5 مليـار يورو من 
مرتبطـة  وسـندات  الخضـراء  السـندات 
9 و14  بيـن  تتـراوح  بآجـال  بالتضخـم 

. ماً عا
وقـال محللون فـي »آي إن جـي«: »مع 
ازديـاد التركيز على المناقشـات الجارية 
نتائـج  تكـون  قـد  الميزانيـة،  حـول 

المـزادات مثيـرة للاهتمـام«.

عضوة بالاحتياطي الفيدرالي: لا خفض للفائدة 
في ظل ضغوط التضخم الناتجة عن الرسوم

أسبوع العملات 
المشفرة يدفع 

تدفقات قياسية 
محافظـي لصناديق إيثريوم مجلـس  عضـوة  قالـت 

الاحتياطـي الفيدرالـي الأمريكـي، أدريانا 
كوغلـر، يوم الخميـس، إن البنك المركزي 
الفائـدة فـي  ألّ يخفـض أسـعار  يجـب 
الوقـت الحالـي، مـع بـدء تأثير الرسـوم 
الجمركيـة التـي فرضتهـا إدارة الرئيـس 
الأمريكـي دونالـد ترامـب فـي الظهـور 
أن  مؤكـدة  المسـتهلكين،  أسـعار  علـى 
السياسـة النقديـة المتشـددة ضروريـة 

التضخـم. لكبـح 
تصريحـات  فـي  كوغلـر،  وأشـارت 
أعُـدت لإلقائهـا خالل منتدى للإسـكان 
فـي واشـنطن العاصمـة، إلـى أن معـدل 
يعـزز  والمنخفـض  المسـتقر  البطالـة 
مـن ملاءمـة الإبقـاء علـى سـعر الفائدة 

الحالـي. 
أن  المناسـب  أنـه مـن  أرى  وأضافـت: 
نحافـظ على معـدل الفائدة في مسـتواه 
الحالـي لبعـض الوقـت، هـذه السياسـة 
المتشـددة لا تزال ضروريـة للحفاظ على 

توقعـات التضخـم علـى المـدى البعيد.
الضغـوط  تزايـد  علـى  مؤشـرات 
الجمركيـة الرسـوم  بفعـل  التضخميـة 

التوظيـف  أن معـدل  وأضافـت كوغلـر 
مسـتمر، ومعـدل البطالـة البالـغ 4.1 % 
يعكـس سـوق عمـل مسـتقر وقريب من 
التوظيـف الكامـل، بينمـا يظـل التضخم 
الفيدراليـة  اللجنـة  هـدف  مـن  أعلـى 

للسـوق المفتوحـة البالـغ 2 %.
وأكدت أن الرسـوم الجمركيـة المطبقة 
تدفـع باتجاه مزيـد من ارتفاع الأسـعار.

وتابعـت: تظهـر بيانات مؤشـر أسـعار 
المسـتهلك الأخيـرة ارتفاعـات كبيرة في 
السـلع  مـن  واسـعة  مجموعـة  أسـعار 
عديـدة  أسـباب  وهنـاك  المسـتوردة، 
تدفعنـي للاعتقاد بأن الضغوط السـعرية 
ستسـتمر في التزايـد، خاصـة أن الإدارة 

فـرض  علـى  عازمـة  تبـدو  الأمريكيـة 
رسـوم إضافيـة علـى شـركاء تجارييـن 

رئيسـيين فـي الأسـابيع المقبلـة.
المفضـل  المؤشـر  بزيـادة  توقعـات 

يونيـو فـي   %  2.5 إلـى  للفيدرالـي 
أن  تتوقـع  أنهـا  كوغلـر  أوضحـت 
تُظهـر البيانـات المقبلـة ارتفاع مؤشـر 
وهـو  الشـخصي،  الاسـتهلاك  نفقـات 
المؤشـر المفضـل للفيدرالـي فـي قياس 
بينمـا  يونيـو،  خالل   %  2.5 التضخـم 
يرتفع المؤشـر الأساسـي، الذي يستثني 
الغـذاء والطاقـة، 2.8 %، وهـو أعلى من 

مسـتوى مايـو.
وأضافـت: لـم يظهـر كل مـن المؤشـر 
الرئيسـي والمؤشـر الأساسـي للتضخـم 
السـتة  الأشـهر  خالل  يُذكـر  تقـدم  أي 

الماضيـة.
الاحتياطي الفيدرالي يتجه 
لتثبيت الفائدة في اجتماعه 

المقبل
الاحتياطـي  يبقـي  أن  المتوقـع  مـن 
الفيدرالـي سـعر الفائدة الأساسـي دون 
تغييـر فـي اجتماعـه المقـرر يومـي 29 
و30 يوليـو، ضمن النطـاق الحالي البالغ 

.% 4.5 4.25 % إلـى 
وسـيكون هـذا الاجتمـاع هـو الخامس 
علـى التوالـي الذي يثبّـت فيـه الفيدرالي 
أسـعار الفائـدة منـذ أن أوقـف سلسـلة 
مـن الخفـض المتواصـل فـي ديسـمبر 

الماضـي.
الخلاف حول تأثير الرسوم 

على التضخم والاقتصاد
منـذ ذلـك الحين، ومـع اعتراضـات من 
الرئيـس الأمريكـي دونالد ترامـب، تحوّل 
تركيـز البنـك المركـزي إلى تقييـم تأثير 
سياسـات التجارة والإجـراءات الحكومية 
والنمـو  والتوظيـف  التضخـم  علـى 

الاقتصـادي.
ويؤكد صناع السياسـة فـي الاحتياطي 
الفيدرالـي أنهـم لـن يسـتأنفوا خفـض 
أسـعار الفائـدة ما لم يتأكدوا أن الرسـوم 
بـل  مسـتدام،  تضخـم  إلـى  تـؤدي  لـن 
مجـرد ارتفـاع مؤقـت فـي الأسـعار كما 

تزعـم الإدارة.
فـي  عُيّنـت  التـي  كوغلـر،  أن  يذكـر 
مجلـس الاحتياطـي الفيدرالـي مـن قبل 
الرئيـس السـابق جـو بايـدن، سـتنتهي 

ولايتهـا فـي ينايـر المقبـل.

سـجلت صناديـق الاسـتثمار المتداولـة في 
البورصـة الأمريكيـة لعملـة الإيثـر تدفقـات 
قياسـية وأحجـام تداول مـع تقدم التشـريع 
أقـره  الـذي  المشـفرة  للعمالت  الرئيسـي 

الرئيـس دونالـد ترامـب.
ضـخّ  العـام،  لهـذا  متعثـرة  بدايـة  بعـد 
المسـتثمرون يـوم الأربعـاء 727 مليون دولار 
فـي مجموعة صناديـق المؤشـرات المتداولة 
التسـعة، والتـي سـجلت أيضًـا حجـم تـداول 
بلـغ 2.6 مليـار دولار مع ارتفاع قيمـة الإيثر. 
كمـا بلـغ حجـم الاهتمـام المفتـوح بعقـود 
الإيثـر الآجلـة فـي مجموعـة CME مسـتوى 
قياسـيًا جديـدًا، مما يشـير إلى تزايـد الطلب 
المؤسسـي علـى ثانـي أكبـر عملة مشـفرة.

لجنـة  عليـه  أطلـق  مـا  منتصـف  فـي 
أسـقط  التشـفير«،  »أسـبوع  بالكونجـرس 
الأربعـاء  يـوم  الجمهوريـون  المحافظـون 
قوانيـن  لمشـاريع  يوميـن  لمـدة  حصـارًا 
التشـفير المدعومـة مـن الصناعـة، مما مهد 
الطريـق أمـام تصويـت مجلـس النـواب على 
سلسـلة مـن التدابيـر التـي يدعمهـا ترامب.

زخـمَ  الإيثريـوم  سـعر  ارتفـاع  يُعـزز 
المسـتثمرين فـي العمالت المشـفرة، الذين 
انقضّـوا بعد انتخابـات نوفمبر علـى رهاناتٍ 
بـأن رئاسـة ترامـب الثانيـة ستُبشّـر بعهـدٍ 
جديدٍ مـن التنظيم المُتسـاهل. وبشـكلٍ عام، 
فقـد كوفئـوا علـى ذلك: فقـد سـجّلت العملة 
المشـفرة الرائـدة بيتكوين مسـتوىً قياسـيًا 

123,205 دولارات يـوم الاثنيـن. بلـغ 
وارتفعـت عملـة الأثيـر، التي تأخـرت لفترة 
طويلـة عـن البيتكويـن ومنافسـيها الأقـرب 
مثـل سـولانا، بنحـو 2.6 % إلـى 3469 دولارا 
يـوم  لنـدن  فـي  المبكـرة  التعامالت  فـي 
الخميـس، وهو أعلى مسـتوى لها منـذ يناير.
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أسعار النفط ترتفع بدعم بيانات 
اقتصادية قوية وتوقعات إيجابية للطلب

الخميـس  يـوم  النفـط  أسـعار  ارتفعـت 
لتعـوّض خسـائرها فـي الجلسـات الثالث 
السـابقة مدفوعة ببيانـات اقتصادية أقوى 
مـن المتوقـع من أكبـر مسـتهلكين للنفط 
علـى  مؤشـرات  جانـب  إلـى  العالـم،  فـي 

انحسـار التوتـرات التجاريـة.
صعـدت العقـود الآجلـة لخـام برنـت بــ 
24 سـنتاً أو 0.35 % لتسـجّل 68.76 دولار 
السـاعة 04:57 بتوقيـت  للبرميـل بحلـول 
غرينتش، بينمـا ارتفع خام غرب تكسـاس 
الوسـيط الأمريكـي بــ 33 سـنتاً أو 0.5 % 
ليصـل إلـى 66.71 دولار. وكان كلا الخامين 
قـد تراجـع بأكثـر مـن 0.2 % في الجلسـة 

. بقة لسا ا
قـال الرئيـس الأمريكـي دونالـد ترامب إن 
الرسـائل التـي تحـدد الرسـوم الجمركيـة 
المفروضـة علـى الـدول الصغيرة ستُرسـل 
قريبـاً، مشـيراً إلـى نيتـه فـرض تعريفـة 
موحـدة بــ 10 % أو 15 %، كمـا أعلن هذا 
الأسـبوع اتفاقيـات جديـدة مع إندونيسـيا 

. م وفيتنا
أعـرب ترامب أيضـاً عن تفاؤلـه بإمكانية 
بشـأن  الصيـن  مـع  اتفـاق  إلـى  التوصـل 
أن صفقـة  إلـى  المخـدرة، وألمـح  المـواد 
كمـا  قريبـة،  باتـت  الهنـد  مـع  تجاريـة 
أشـار إلى احتمـال التوصـل إلـى اتفاق مع 

تينـا  المسـتقلة  المحللـة  وقالـت  أوروبـا. 
تانـغ: »خفـف ترامـب مـن لهجتـه تجـاه 
الصيـن، واقتـرح تخفيـض الرسـوم علـى 
تطـوراً  يُعـد  مـا  وهـو  الصغيـرة،  الـدول 
إيجابيـاً فـي المشـهد التجـاري العالمـي«.

وأضافـت: »البيانـات الاقتصاديـة الأفضل 
جانـب  إلـى  الصيـن،  فـي  المتوقـع  مـن 
الانخفـاض الحـاد فـي مخزونـات النفـط 
الأمريكيـة، شـكّلت عوامـل داعمة لأسـعار 

الخـام«.

وأظهـرت بيانـات إدارة معلومـات الطاقة 
الأمريكيـة تراجـع مخزونات الخـام بمقدار 
3.9 مليـون برميل لتصل إلـى 422.2 مليون 
برميـل الأسـبوع الماضـي، وهـو انخفاض 
إلـى  أشـارت  التـي  التوقعـات  مـن  أكبـر 
سـحب بنحـو 552 ألـف برميل، مـا يعكس 
نشـاطاً أعلـى فـي المصافـي، وشـحاً في 

الإمـدادات، وزيـادة فـي الطلب.
مخزونـات  فـي  الكبيـر  الارتفـاع  لكـن 
البنزيـن والديزل حدّ من مكاسـب الأسـعار، 

الطلـب  تراجـع  مـن  مخـاوف  أثـار  مـا 
وفقـاً  الصيـف،  خالل  بالسـفر  المرتبـط 

زد«. إن  »إيـه  فـي  لمحلليـن 
وأظهـر تقريـر الاحتياطـي الفيدرالـي أن 
النشـاط الاقتصادي فـي الولايـات المتحدة 
تحسـن في الأسـابيع الأخيـرة، لكنـه حذّر 
مـن أن التوقعـات تميـل إلـى »الحياديـة أو 
السـلبية قلياًل« فـي ظـل ضغوط الأسـعار 
الناتجـة عن الرسـوم الجمركيـة المرتفعة.

أمـا فـي الصيـن، فقـد أظهـرت البيانـات 
تباطـؤ النمو فـي الربـع الثاني، لكـن بأقل 
مـن المتوقـع، بفضـل تسـريع الشـحنات 
لتجنـب الرسـوم الأمريكيـة، مـا خفف من 
للنفـط  مسـتورد  أكبـر  بشـأن  المخـاوف 

العالم. فـي  الخـام 
وأشـارت البيانات أيضاً إلـى ارتفاع معدل 
النفـط فـي الصيـن خالل يونيـو  تكريـر 
بنسـبة 8.5 % على أسـاس سـنوي، ما يدل 

علـى زيـادة في الطلـب علـى الوقود.
شـركة  رئيـس  بايـزي،  جـون  وقـال 
»سـتراتاس أدفايـزرز«: »الدعـم جـاء مـن 
الأنبـاء الإيجابية المتعلقـة بتراجع التوترات 
التجاريـة بيـن الصيـن وأمريـكا، مـع رفع 
الحظـر عن بيـع رقائق الـذكاء الاصطناعي 
للصيـن، إلـى جانب إعالن صفقـة تجارية 

إندونيسـيا«. مع 

النقد الأجنبي يقل في روسيا نتيجة 
تحول المعاملات إلى الروبل

تشـهد روسـيا انحسـاراً فـي تدفقـات العمالت الأجنبيـة 
مـع تنامـي التحول فـي التجارة نحـو التسـوية بالروبل، ما 
يعكـس تأثيـر جهـود الغـرب للحـد مـن المعامالت المالية 

العابـرة للحـدود مع موسـكو. 
أظهـرت بيانـات نشـرها البنـك المركزي الروسـي مسـاء 
الأربعـاء أن أكثـر من نصف الصادرات البلاد يجري تسـويتها 
حاليـاً بالروبـل. أمـا المدفوعـات بمـا يُعـرف بــ “العملات 
الصديقـة« وعلى رأسـها اليـوان الصيني، فقـد تراجعت إلى 
نحـو الثلـث، بعـد أن شـكلت ما يقـارب النصف فـي ذروتها 
قبـل عام، بينمـا تمثل العمالت »غيـر الصديقـة« حالياً 15 

% فقـط مـن المدفوعات.
الروسـية  الصـادرات  التحـول مـع تراجـع  يتزامـن هـذا 
بنحـو 6 % خلال الأشـهر الخمسـة الأولى من العـام، نتيجة 
انخفاض أسـعار السلع الأساسـية. وتُسـهم هذه التطورات 
إلـى  الأجنبيـة  العمالت  تدفقـات  تقليـص  فـي  مجتمعـة 
الاقتصـاد الروسـي، في وقـت لا تزال فيـه قدرة البالد على 

الوصـول إلـى الأسـواق العالميـة محدودة.
اليوان حل بديل... لم يصمد طويلًا

زادت روسـيا مـن اعتمادهـا علـى اليـوان، بعدمـا جمدت 
العقوبـات الغربيـة المفروضـة إثـر غزوهـا لأوكرانيـا فـي 
عـام 2022 قدرتها على إجـراء المعاملات بالـدولار واليورو. 
غيـر أن هذا المسـار البديل بـدأ يفقد زخمه، منذ أن شـددت 
العقوبـات   2024 عـام  منتصـف  فـي  المتحـدة  الولايـات 
الثانويـة علـى البنـوك التـي تتعامـل مـع كيانات روسـية. 
وتوقـف الصعـود السـريع لليـوان فـي النظاميـن التجـاري 
والمالـي لـدى روسـيا، قبـل أن ينعكـس مسـاره ويتراجع. 
عـن  أعلـن  أن  سـبق  الـذي  الروسـي،  المركـزي  البنـك 
ارتفـاع حاد فـي اسـتخدام اليوان داخـل النظـام المصرفي 
الروسـي، توقـف منـذ ذلك الحين عن نشـر بيانـات مفصلة. 
أمـا بورصة موسـكو- حيث أصبـح اليوان العملة الرئيسـية 
الوحيـدة المتداولـة- فلـم تعد تكشـف عـن حجم التـداول.

ذكرت صحيفة »كوميرسـانت« الشـهر الماضي أن أحجام 
التـداول تراجعـت فـي مايـو إلـى أدنـى مسـتوياتها خالل 

عاميـن، وظلـت منخفضة خالل يونيو.

مدفوعـات  تسـوية  فـي  الروبـل  حصـة  تزايـد  ومـع 
العمالت الأجنبيـة  الصـادرات، تراجـع حجـم مبيعـات 
مـن قبـل المصدريـن فـي السـوق المحليـة إلـى أدنـى 
مسـتوياته منـذ مطلع عـام 2023 على الأقـل، وذلك رغم 
قيامهـم بتحويـل مـا يصـل إلـى 100 % مـن العائـدات، 

بحسـب تقريـر أصـدره البنـك المركـزي هـذا الشـهر.
تراجع الطلب على العملات الأجنبية

فـي المقابـل، تراجـع الطلـب مـن جانـب الشـركات على 
العمالت الأجنبيـة إلـى النصـف مقارنـة بمتوسـط العـام 
الماضـي. ويُعـزى ذلـك جزئيـاً إلـى الزيـادة فـي اسـتخدام 
ستانيسالف  بحسـب  الـواردات،  قيمـة  لتسـديد  الروبـل 
موراشـوف، المحلـل الاقتصـادي لـدى مصـرف »رايفايـزن 

 .)Raiffeisenbank( بنـك” 
تُظهـر بيانـات البنك المركزي الروسـي أن نسـبة الواردات 
المُسـددة بالعمالت الأجنبية تراجعت إلى نحـو 45 %، فيما 

تُسـدد النسـبة المتبقية بالروبل.
تحويل التجارة لتفادي العقوبات

قال موراشـوف: »الهدف الرئيسـي من تحويـل التجارة 
إلـى الروبل هـو تجنّب تجميـد المدفوعـات أو تأخيرها«، 
مشـيراً إلـى أن »الأمر يتعلـق بتقليص مخاطـر العقوبات 

وضمـان اسـتمرار التدفقـات الماليـة«. مـع ذلك، أشـار 
موراشـوف إلـى أن هناك آثـاراً جانبية، من بينهـا ارتفاع 
غيـر متوقـع فـي قيمـة الروبـل، وهـو مـا شـكل ضربة 
مزدوجة لإيـرادات الميزانيـة العامة، خاصة عنـد اقترانه 

بانخفاض أسـعار السـلع.
وحتـى البنـوك فـي الـدول الصديقـة باتـت تُحجم عن 
تنفيـذ المدفوعـات المباشـرة المرتبطـة بروسـيا، مـع 
تصاعـد مخاطر العقوبـات الثانوية، ما اضطر الشـركات 

إلـى اعتمـاد بدائل رغـم ارتفـاع تكاليـف المعاملات.
»التحليـل  مركـز  لـدى  محللـون  وصـف 
والاسـتراتيجيات فـي أوروبـا« الآليـة الأكثـر صموداً 
فـي وجـه العقوبـات بأنهـا تلـك التـي تقـوم علـى 
بالروبـل  مباشـرة  تنعكـس  حسـابات  اسـتخدام 
واليـوان - أو مـا يسـمى بــ “المـرآة«- حيـث يدفع 
بالروبـل مـن حسـاباتهم  الصينيـون  المسـتوردون 
بالعملـة الروسـية، فيما تسـدد الشـركات الروسـية 

نفسـها. بالطريقـة  الصينييـن  للمصدّريـن 
القيد المزدوج بين الروبل واليوان

 تجـري عمليـة التحويل عبر حسـابات »مـرآة« باليوان 
في أحـد البنـوك الصينيـة، مـن دون تحويلات مباشـرة، 

مـا يُخفيهـا عن أعيـن الجهـات الرقابية.
فـي  والاسـتراتيجيات  »التحليـل  تقريـر مركـز  وذكـر 
أوروبـا« أن معظم المعامالت التجارية مـع الصين باتت 
تعتمـد على هـذه الآلية، بينما يجري اسـتخدام وسـطاء 
فـي المناطـق التـي لا تكـون فيها هـذه الطريقـة قابلة 

. للتنفيذ
وتتولـى شـركات متخصصـة، تمتلـك كيانـات قانونية 
فـي عدة دول، تسـهيل هـذه المعاملات من خلال اسـتلام 
الروبـل من المشـترين الـروس، ودفع قيمتـه للمصدرين 
- أيضـاً بالروبـل- في حيـن تتم تسـوية الجـزء المتعلق 

بتحويـل العمالت الأجنبية خـارج البلاد.
تتوفـر خيـارات أكثـر تنوعـاً أمـام الشـركات الكبـرى، 
لكـن فـي جميـع الحـالات تتـم العمليـات الماليـة مـن 
خالل أنظمـة منفصلـة، مـن دون تحويالت مباشـرة. 
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1.35 مليار دولار تمويلًا لشركات ناشئة 
في الشرق الأوسط بقيادة السعودية والإمارات

بالشـرق  الناشـئة  الشـركات  نجحـت 
التمويـل  حجـم  مضاعفـة  فـي  الأوسـط 
الـذي جمعتـه تقريبـاً خالل النصـف الأول 
من عـام 2025، متحديـةً التباطـؤ العالمي 
الجـريء،  المـال  رأس  اسـتثمارات  فـي 
والـذي تأثر بحالة عـدم اليقيـن الاقتصادي 
تقريـر  بحسـب  المسـتثمرين،  وتشـدد 
لوكالـة »بلومبيـرغ« اسـتناداً إلـى بيانـات 

»ماجنيـت”. منصـة 
شـركات  اسـتقطبت  للتقريـر،  ووفقـاً 
مـن  دولار  مليـار   1.35 نحـو  المنطقـة 
خالل  الاسـتثماري  المـال  رأس  تمويالت 
الفترة مـن يناير وحتـى يونيـو، بقيادة كل 
مـن الإمـارات والسـعودية. ويعكـس هـذا 
الأداء القـوي دعمـاً حكوميـاً واضحـاً، إلى 
جانـب إطالق صناديـق اسـتثمارية جديدة 
عـن  فضاًل  ضخمـة،  صفقـات  وإبـرام 
الاتفاقيـات والالتزامـات المرتبطـة بالذكاء 
الاصطناعـي، والتـي سـاهمت فـي وضـع 
الاسـتثمار  زخـم  »مركـز  فـي  المنطقـة 

العالمـي”.
وعلى النقيض، شـهدت الأسـواق الناشئة 
تدفقـات  فـي  ملحوظـاً  تراجعـاً  عالميـاً 
رأس المـال الجـريء، حيـث بلـغ إجمالـي 
التمويالت 3.98 مليـارات دولار فقط خلال 
أدنـى مسـتوى منـذ  الأول، وهـو  النصـف 
وكان  »ماجنيـت«.  بحسـب   ،2017 عـام 
التراجـع أكثر حدة في جنوب شـرق آسـيا، 
وسـط اضطرابـات تتعلـق بأسـعار الفائدة 

والتعريفـات  الجيوسياسـية  والأوضـاع 
الجمركيـة.

»اسـتمرار  أن  مـن  »ماجنيـت«  وحـذّرت 
تقلبـات الاقتصـاد الكلي، وارتفـاع معدلات 
المـال  رأس  تدفقـات  سـيجعل  التضخـم، 
الخـاص إلـى الأسـواق الناشـئة انتقائية«، 
مشـيرةً إلـى أن أكثـر النمـاذج قـدرة علـى 
الصمـود سـتكون تلـك المدعومـة بأنظمة 
سـيادي،  ودعـم  قويـة،  محليـة  تمويـل 
وانكشـاف محـدود للصدمـات الخارجيـة.

تقـودان  والسـعودية  الإمـارات  تـزال  ولا 
مشـهد الاسـتثمار الجريء في المنطقة، إذ 

جمعـت الشـركات الناشـئة في السـعودية 
نحـو  مقابـل  دولار،  مليـون   616.4 نحـو 
380 مليـون دولار للشـركات فـي الإمارات، 
 % 34.5 علـى  اسـتحوذت وحدهـا  والتـي 
مـن إجمالـي التمويل فـي منطقة الشـرق 
الأوسـط وشـمال أفريقيـا خالل النصـف 

.2025 الأول مـن 
واصـل  القطاعـات،  صعيـد  وعلـى 
تصـدره  الماليـة  التكنولوجيـا  قطـاع 
التمويالت  تضاعفـت  حيـث  للمشـهد، 
الموجهـة له ثالث مرات مقارنـة بالعام 
الماضـي، مـع بروز الشـركات الناشـئة 

المتخصصـة فـي خدمـات المدفوعـات 
والإقـراض. كمـا لوحظـت عودة شـهية 
المسـتثمرين إلـى جـولات التمويـل من 

.)B(و  )A( الفئتيـن 
وفي سـياق متصـل، أشـار التقرير إلى 
أن منطقـة الشـرق الأوسـط اسـتحوذت 
علـى نحـو 50 % مـن إجمالـي صفقات 
رأس  أسـواق  فـي  والاسـتحواذ  الدمـج 
أعلـى  وهـي  الناشـئة،  الجـريء  المـال 
حصـة لها فـي عامين، مقابـل انخفاض 
واضـح في وتيـرة الصفقات فـي جنوب 

آسيا. شـرق 

قطر: تغطية 757 مليون ريال عجز 
موازنة الربع الثاني بأدوات الدين

توقعات بنمو الاقتصاد 
غير النفطي في الإمارات

 4.7 % خلال 2025
سـجلت دولـة قطر عجـزاً فـي الموازنـة العامة 
للدولـة خالل الربع الثانـي من عـام 2025 بقيمة 
757 مليـون ريـال، وتـم تغطيته من خالل أدوات 
الديـن. وبلـغ إجمالـي إيـرادات الدولـة الخليجية 
59.85 مليـار ريـال، قابلهـا  المذكـورة  بالفتـرة 
مصروفـات بإجمالـي 60.60 مليـار ريـال، وذلـك 

بحسـب بيانـات وزارة الماليـة يـوم الخميس.
الثانـي  الربـع  أن مصروفـات  الـوزارة  وذكـرت 
مـن العـام الحالـي قـد ارتفعـت بنسـبة 5.7 % 
سـنوياً، وتوزعـت بواقـع 18.33 مليـار ريـال في 
بنـد الرواتـب والأجـور، و21.93 مليـار ريـال في 
بنـد المصروفـات الجارية، إلى جانـب 2.84 مليار 
و17.51  ثانويـة،  رأسـمالية  مصروفـات  ريـال 

مصروفـات رأسـمالية كبـرى.
وبشـأن مجمـل الإيـرادات فقـد انخفضـت 0.1 

% سـنوياً، وتوزعـت بواقـع 34.03 مليـار ريـال 
إيـرادات  إيـرادات نفطيـة، و25.82 مليـار ريـال 

نفطية. غيـر 
وأوضحـت »الماليـة« أن متوسـط سـعر برميـل 
النفـط خالل الربـع الثاني مـن العـام الحالي قد 

بلـغ 66.80 دولار.
عجـزاً  سـجلت  قـد  الخليجيـة  الدولـة  وكانـت 
ماليـاً فـي الربـع الأول مـن العـام الحالـي بقيمة 
529 مليـون ريـال تمـت تغطيته من خالل أدوات 
مليـار   49.41 بقيمـة  إيـرادات  لتحقيـق  الديـن؛ 
ريـال، قابلهـا مصروفـات بــ49.94 مليـار ريال.

يُشـار إلـى أن دولـة قطر قـد قدرت فـي موازنة 
عـام 2025 عجـزاً ماليـاً بقيمة 13.2 مليـار ريال؛ 
ريـال،  مليـار   197 بــ  إيـرادات  تحقـق  لتوقـع 

ومصروفـات بإجمالـي 210.2 مليـار ريـال.

توقّـع تقريـر حديـث صـادر عن »بنـك الإمـارات دبـي الوطني« أن يسـجّل 
الاقتصـاد غيـر النفطـي في دولـة الإمارات نمـواً بنسـبة 4.7 % خالل عام 
2025، مسـتفيداً من عوامل رئيسـية، في مقدمتها الأداء القـوي لإمارة دبي، 
وتوسّـع النشـاط الاقتصادي في قطاعات متعـددة، من أبرزهـا التكنولوجيا 

والخدمات.
وأشـار التقريـر إلـى أن دبـي تواصـل ترسـيخ مكانتهـا كمحـركّ رئيسـي 
للنمـو غيـر النفطـي فـي منطقـة الخليج، بدعـم من بيئـة تضخـم معتدلة، 
وزيـادة في الإنفاق المحلي والنشـاط السـياحي، إضافة إلى توسـع القاعدة 

السـكانية والاسـتهلاكية فـي الإمارة.
وأوضـح التقريـر أن مسـتوى التضخـم العـام فـي دبـي يسـهم فـي دعم 
وتشـجيع  الشـرائية،  القـوة  اسـتقرار  خالل  مـن  الاقتصـادي،  النشـاط 
الاسـتثمار والاسـتهلاك الخـاص، وهـو مـا يعـزّز زخـم النمـو المسـتدام.

وفيمـا يخـص الأسـعار، لفـت التقرير إلـى أن أسـعار الغذاء والمشـروبات 
فـي دبي حافظت على اسـتقرارها النسـبي، بل سـجلت انخفاضـاً فعلياً في 
بعـض الأشـهر، نتيجـة تحسـن سلاسـل الإمـداد العالميـة وتراجـع تكاليف 
الشـحن، مـا خفّف الأعبـاء على المسـتهلكين، وعـزّز من مسـتويات الطلب 
المحلـي. وأشـار التقريـر إلـى أن قطـاع النقـل فـي الإمـارات يتمتـع بميزة 
تنافسـية مقارنـة ببقيـة دول المنطقـة، حيـث أدى انخفاض أسـعار الوقود 
العالميـة إلـى تراجـع تكاليـف النقل فـي دبي بنسـبة 5.1 % خالل النصف 
الأول مـن 2025، مـا أسـهم فـي اسـتقرار الأسـعار العامـة، وزيـادة كفاءة 

التشـغيلية. القطاعات 
وفيمـا يتعلق بقطاع العقارات، أشـار التقرير إلى أن ارتفاع أسـعار السـكن 
يعكـس قوة الطلـب الإيجابـي والنشـاط العقـاري المتنامي في دبـي، حيث 
يُتوقـع اسـتمرار هذا الزخـم بدعم من التوسـعات السـكانية والاسـتثمارات 

الضخمـة في مختلـف القطاعات.
وعلـى مسـتوى المنطقـة، أكد التقريـر أن دول مجلـس التعـاون الخليجي 
تسـتفيد مـن بيئـة تضخـم منخفضـة، بلـغ متوسـطها نحـو 1.3 %  خلال 
النصـف الأول مـن 2025، وهـو مـن أدنى المعـدلات عالميـاً، مما يعـزز ثقة 

المسـتهلكين ويحفّـز الإنفـاق المحلي.
واختتـم التقريـر بالإشـارة إلى أن الناتـج المحلي غير النفطـي في عدد من 
دول الخليج سيشـهد نمواً إيجابياً خلال عام 2025، مدفوعاً بزيادة السـكان، 
والتوسـع فـي قطاعـات مثل السـياحة والخدمـات، والإنفـاق الحكومي، مع 
توقعـات بـأن تكـون الإمـارات والسـعودية وقطر أبـرز محـركات النمو غير 
النفطـي فـي المرحلـة المقبلـة، فـي ظـل مشـاريع تنموية كبـرى وخطط 

متسـارعة. اقتصادي  تنويع 
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محاولات التأثير على السياسة النقدية خاطئة 

الاحتياطي الفيدرالي مصمم بطريقة 
تتصدى لتدخلات السلطة التنفيذية  

لـم يُخـف الرئيـس دونالد ترامـب رأيه في 
السياسـة النقديـة، وينوي اسـتبدال رئيس 
بنـك الاحتياطـي الفيدرالـي جيـروم بـاول 
بشـخص آخر يخفض أسـعار الفائـدة فور 
توليـه المنصـب العـام المقبـل، إن لم يكن 

 . قبلها
المركـزي  البنـك  أن  الحـظ  حسـن  مـن 
قيـام  تمنـع  بطريقـة  تأسـس  الأمريكـي 
السـلطة التنفيذية بانقلاب مـن هذا القبيل. 
لذلك تتعامل الأسـواق الماليـة مع تصرفات 
ترمـب بهـدوء، مهما حاول تقويـض تقاليد 
الاسـتقلالية والتكنوقراطيـة في الاحتياطي 

الفيدرالي.
موافقة مجلس الشيوخ واجبة

أولا؛ً سـيتعيّن على ترامـب أن يحصل على 
موافقـة مجلـس الشـيوخ علـى مرشـحه، 
وسـتعقد لجنة البنوك والإسـكان والشؤون 
الحضريـة جلسـات اسـتماع مـع مرشـح 
جديـة  المشـرعون  وسـيقيّم  ترامـب، 
المرشـح، قبـل التفكير في إجـراء تصويت 

فـي المجلـس بأكملـه.
صحيـح أننـي شـعرت بخيبـة أمـل فـي 
خضـوع  طريقـة  مـن  الأخيـرة  الآونـة 
»صقـور الماليـة العامة« مـن الجمهوريين 
هـذا  ترامـب  موازنـة  أمـام  اعتـراض  بال 
أن  احتمـال  هنـاك  يـزال  لا  لكـن  الشـهر، 
حلفـاء الرئيـس أنفسـهم سـيضعون خطاً 

البنـك المركـزي. أحمـراً عنـد نزاهـة 
علـى سـبيل المثـال، تذكّر فشـل ترشـيح 
جودي شـلتون لعضوية مجلـس الاحتياطي 
الفيدرالـي فـي 2020، خالل ولايـة ترامب 
الرئاسـية الأولى. تُعد شـلتون أحـد مؤيدي 
عـدم  وكان  الذهـب،  معيـار  إلـى  العـودة 
واضحـاً،  المنصـب  لتولـي  صلاحيتهـا 
وقـد أثـارت موجـة اعتراضـات حـادة بين 
الاقتصادييـن والموظفيـن السـابقين فـي 
الفيدرالـي. وقـد تدخـل كبـار  الاحتياطـي 
الجمهورييـن  الشـيوخ  مجلـس  أعضـاء 
ورفضـوا دعمها، ما شـكل انتقـاداً للرئيس 
فـي فترة سـيطر فيهـا حزبه علـى الأغلبية 

فـي الهيئـة التشـريعية.
تحديد أسعار الفائدة مسؤولية 

لجنة الأسواق المفتوحة
ليـس  الفيدرالـي  الاحتياطـي  ثانيـا؛ً 
دكتاتورية، وسـلطة رئيسـه ليست مطلقة، 
مهمـا كان الإطـار الـذي يضع فيـه ترامب 
الفيدراليـة  فاللجنـة  لبـاول.  انتقاداتـه 
المنوطـة  الجهـة  المفتوحـة-  للأسـواق 
الاحتياطـي  فـي  الفائـدة  أسـعار  بتحديـد 
حـق  لهـم  عضـواً   12 تضـم  الفيدرالـي- 
التصويـت، ثمانيـة أعضـاء دائميـن وأربعة 
الاحتياطـي  بنـوك  نظـام  مـن  متناوبيـن 

الإقليمـي. 
صـدرت  مختلفـة  تشـريعات  وفـي 
المشـرعون  صمـم  و1935،   1913 بيـن 
المفتوحـة  الأسـواق  لجنـة  الأمريكيـون 
المصالـح  بيـن  التـوازن  تحقيـق  بهـدف 
السياسـة  وحمايـة  والوطنيـة،  الإقليميـة 

السياسـي. الضغـط  مـن  النقديـة 
أصحاب حق التصويت الدائم والمتناوب

الدائـم  التصويـت  حـق  أصحـاب  يضـم 
سـبعة أعضاء من مجلس محافظـي البنك، 
يتولـون مناصبهـم علـى فتـرات متداخلـة 
لمـدة 14 عامـاً، وقـد حُـددت هـذه المـدة 
عمـداً لضمـان عـدم التزامـن مـع الـدورة 
السياسـية. وإلـى جانـب السـبعة، يحصل 
رئيـس الاحتياطـي الفيدرالي فـي نيويورك 

وحـده علـى حـق التصويـت الدائم.
أصحـاب  الآخـرون  أعضـاء  الأربعـة  أمـا 

مـن  سـنوياً  فيتناوبـون  التصويـت،  حـق 
لبنـوك  رئيسـاً   11 تضـم  مجموعـة  بيـن 
اختيارهـم  يجـري  الإقليميـة،  الاحتياطـي 
مـن قبل لجنـة لتقييـم وتعيين المرشـحين 
بنوكهـم،  إدارات  مجالـس  تشـكلها 
وليـس الرئيـس. )لـم يمنـع هـذا النظـام 
علـى  التأثيـر  مـن  نيكسـون  ريتشـارد 
برنـز  أرثـر  الفيدرالـي  الاحتياطـي  رئيـس 
فـي السـبعينيات، لكـن نيكسـون كان في 
وضـع اسـتثنائي حينهـا، إذ عيّـن خمسـة 
مـن أعضـاء مجلـس المحافظيـن. الأكثـر 
أهميـة، أن مـا حدث في عهد نيكسـون أدى 
إلـى تبني الاحتياطـي الفيدرالي اسـتقلالية 
وشـفافية أوسـع نطاقاً يصعب تقويضهما 

لاحقـاً(. 
يُعـد تحديـد عـدد الأعضـاء الجمهورييـن 
الذيـن يملكـون حـق التصويت فـي الفترة 
الحاليـة أمـراً صعبـاً إلـى حـد مـا، ويرجع 
بنـوك  رؤسـاء  مـن  العديـد  أن  إلـى  ذلـك 
انتماءاتهـم  علـى  يتكتمـون  الاحتيـاط 

أخـرى.  أسـباب  ضمـن  السياسـية، 
المحافظيـن  مجلـس  أعضـاء  بيـن  مـن 
السـبعة، عيّـن الرئيس السـابق جـو بايدن 
أربعـة، فيما بقـي اثنـان منذ ولايـة ترامب 
الرئاسـية الأولـى، أمـا السـابع فهـو باول، 
وقـد رشـحه الرئيس الأسـبق بـاراك أوباما 
إلـى  ترامـب  ورقـاه  المجلـس،  لعضويـة 
منصـب رئيـس البنـك المركزي. وسـتنتهي 
فتـرة أدريانـا كوغلـر، إحـدى مـن عينهـم 

بايـدن، خالل ولايـة إدارة ترامـب.
تراجع المعارضة في لجنة 

الأسواق المفتوحة
باختصـار، حتى لـو عيّن ترامب شـخصاً 
يعميـه الـولاء لدرجـة تدفعـه إلـى توجيـه 
الاقتصـاد إلـى اتجـاه خاطـئ عمـداً، فلـن 
يمكنـه أن يدبر لتغييـر للنظام فـي اللجنة. 
الاحتياطـي  رئيـس  يحتفـظ  قـد  كمـا 
فـي  بمقعـده  بـاول  الحالـي  الفيدرالـي 
أن  رأى  إذا  ولايتـه  انتهـاء  بعـد  المجلـس 
بديلـه مرشـحاً متهـوراً، رغم أنها سـتكون 
أول مـرة يفعـل فيهـا رئيـس سـابق للبنك 

هـذا منـذ مارينـر إيكلـز فـي 1948.
يُجـدر الاعتـراف بأنمـاط التصويـت فـي 
الآونـة  خالل  الفيدراليـة  الأسـواق  لجنـة 
الأخيـرة، إذ أعطـت للبعـض فـي الأسـواق 

الماليـة انطباعـاً خاطئاً بأن رئيسـها يملك 
سـلطة مطلقة. منـذ منتصف التسـعينيات 
قـرارات  معارضـة  أصبحـت  تقريبـاً، 
بكثيـر،  شـيوعاً  أقـل  النقديـة  السياسـة 
بالأخـص بيـن أعضاء مجلـس المحافظين.

المؤسـف أن لـدى العامـة انطباعـاً بـأن 
الاحتياطـي  وألـوم  تتلاشـى،  المعارضـة 
الفيدرالـي على أن سـوء تواصلـه، وتقاليده 
الداخلية قد سـمحت بترسـخ هـذه الفكرة. 

رغـم ذلـك، فهـي فكـرة خاطئة.
النقاشات داخل اللجنة لا تنقطع

لا يـزال هناك الكثير مـن النقاش المحتدم 
المفتوحـة،  الأسـواق  لجنـة  فـي  الدائـر 
ويـدور معظـم هـذا النقـاش قبـل اجتماع 
صنـاع السياسـة لاتخـاذ قراراتهـم بشـأن 

أسـعار الفائـدة. 
الفتـرات  فـي  يجـري  كان  لمـا  خلافـاً 
مجلـس  أعضـاء  يمضـي  السـابقة، 
الاحتيـاط  بنـوك  ورؤسـاء  المحافظيـن 
بيـن  الفتـرات  خالل  عديـدة  سـاعات 
الاجتماعـات فـي تقديم الحجـج التي تدعم 
الخطـب  خالل  مـن  العامـة  إلـى  آرائهـم 
السياسـة  قـرار  أن  الواقـع  والمقابالت. 
إن  يُناقـش علـى شـبكتي »سـي  النقديـة 
بـي سـي« و«بلومبـرغ«، ثـم يجتمـع الكل 

الآراء. إجمـاع  إظهـار  ويحاولـون 
هـل هـذا إجمـاع زائـف؟ علـى الأرجـح، 
ولـدي الكثيـر مـن التحفظـات علـى هـذا 
التقليد. لكن إنصافـاً للاحتياطي الفيدرالي، 

فـإن الإجمـاع المصطنـع لـه غرضه. 
حقبـة  مـع  الإجمـاع  حقبـة  تزامنـت 
التوجيـه المسـتقبلي، عندمـا قـرر صنـاع 
التوقعـات  بيانـات  اسـتخدام  السياسـة 
المسـتقبلية بشـكل أكثـر فاعليـة للتأثيـر 
أهـداف  وتحقيـق  السـوق،  أوضـاع  علـى 
واسـتقرار  للتوظيـف،  مسـتوى  أقصـى 
الأسـعار. وشـكّل الاتسـاق الداخلي عنصراً 
جوهريـاً فـي نجـاح التوجيه المسـتقبلي. 
أمـا وجهـة نظـري، فـإن المعارضـة داخل 
اللجنـة لا تـزال موجـودة، حتـى لـو أشـار 

سـجل التصويـت إلـى غيـر ذلـك.
السندات تعكس التوقعات 

طويل الأمد
هنـاك أمـر أخيـر بشـأن خطـط ترامـب 
للسياسـة النقديـة؛ فمهما حدث، سـيتعيّن 

الأسـواق  أمـام  العواقـب  تحمـل  عليـه 
مـا  الرئيـس بشـكل  فـإذا نجـح  الماليـة. 
فـي  دومـاً  يوافقـه  شـخص  تعييـن  فـي 
ذلـك  وتمكـن  الفيدرالـي،  الاحتياطـي 
الشـخص بطريقـة مـا مـن التأثيـر علـى 
أعضـاء لجنة الأسـواق المفتوحة وإقناعهم 
بخفـض أسـعار الفائـدة متذرعـاً بمبررات 
خاطئـة، فـإن تكاليـف الاقتـراض طويلـة 
الأجـل، التي تشـكل المسـألة الأشـد أهمية 
على المسـتوى السياسـي، سـترتفع حتماً، 

تنخفـض. لا 
تعكـس عائـدات سـندات الخزانـة لأجل 
10 سـنوات- التـي تعـد معيـاراً رئيسـياً 
للقـروض العقارية ثابتة الفائـدة لمدة 30 
عامـاً وغيرهـا من قـروض المسـتهلكين 
الاقتصـاد  حـول  التوقعـات  والشـركات- 
علـى المـدى الطويـل، وسـترتفع إذا ظـن 
المسـتثمرون أن البنـك المركـزي يتخلـى 
علـى  السـيطرة  فـي  مسـؤوليته  عـن 
التضخم. وتشـير العبرة مـن التراجع عما 
حـدث »يـوم التحرير« فـي الآونـة الأخيرة 
أن ترامـب قـد يـدرك ذلـك، ويخفـف مـن 

نزعاتـه المتهـورة الأشـد سـوءاً.
المرشح الأفضل لخلافة باول

بشـكل عـام، لا أزال آمـل ألا يصل الوضع 
إلـى هـذا أبـداً. وكمـا أشـرت فـي مقالي 
الأسـبوع الماضـي، إن أفضـل خيـار أمام 
الاحتياطـي  رئيـس  لمنصـب  الرئيـس 
الحالـي  المحافـظ  هـو  الفيدرالـي 
كريسـتوفر والـر، المسـؤول الـذي عينـه 
ببديهـة فـي  2020، وتميّـز  ترامـب فـي 
فهـم الاقتصـاد الكلـي ومهـارات تواصـل 
باحتـرام  والـر  يحظـى  كمـا  اسـتثنائية. 
الأسـواق وزملائـه، وسـيتخذ قراراته على 
أسـاس أدلـة الاقتصـاد الكلـي السـليمة.  
لكـن يجـب أن يعـد ترشـيحاً مقبـولاً من 
ترامـب، إذ قـدم مبرراتـه لخفض أسـعار 
البيانـات، وليـس  إلـى  الفائـدة، اسـتناداً 

السياسـة.
حتـى لـو تجاهل ترامـب هـذه النصيحة 
وسـعى إلى تعيين شـخص يسـيطر عليه 
تحديـد  لجنـة  أن  السـار  فالنبـأ  تمامـاً، 
أسـعار الفائدة فـي الاحتياطـي الفيدرالي 
صُممـت بشـكل جيـد لمنعه من التسـبب 

فـي ضـرر أكبـر ممن الالزم.
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استبيان »الاقتصادية«
يوليو 2025

إيماناَ بأهمية المشــاركة وإبــداء الرأي من أصحاب 
المصلحــة، وتوســيعاً لرقعة التعبير، وإســهاماً من 
القضايا  النظر حول  إيصال وجهات  "الاقتصادية" في 
والملفات الجوهرية التي تصــب في المصلحة العامة 
وتبرز التحديات والمشــاكل التي تتضمن مخاطر، أو 
تســلط الضوء على القضايــا ذات الاهتمام والأولوية 
بالنســبة للمســتثمرين والمهتمين عمومــاً، تطرح 
للجهود، وموجه  "الاقتصادية" استبياناً شهرياً مكملاً 
لجميع المســتثمرين المؤسسيين المحترفين والأفراد 
وكل المهتمين في الســوق المالي عموماً، حول قضية 

محددة.
ونطرح فــي اســتبيان يوليــو 2025 قضية مهمة 
وحيوية تهم جميع المساهمين وأصحاب المصلحة في 
الشركات عموماً، وهي قضية "شطب الشركات" التي 

تؤرق جموع المستثمرين وملاك تلك الشركات.
يدور استبيان يوليو حول إمكانية وضع تشريع أو سن 
أطر لائحية تقضي، اســتناداً للممارسات والملاحظات 
التي تســجلها الجهات التنظيميــة، بحرمان مجلس 
الإدارة الذي يقود الشــركة للشطب من الإدراج، وكذلك 
الرئيس التنفيذي للشــركة، كونه شــريك أساسي مع 

مجلس الإدارة فيما وصلت إليه الشركة المشطوبة. 

طالها الشطب، وبالتالي يجب أن يكون حرمان مجلس 
الإدارة من أي عضوية أو منصب في شركة مدرجة جزء 
من العقاب المباشــر، وذلك كجزاء رادع ويمثل حماية 

إضافية وثقة أكبر.  

"الجزاء من جنس العمل". عشــرات الشــركات تم 
التصفية،  2012، وأخرى تحت  شــطبها، بعضها منذ 
والتجربــة أثبتت كم أن الشــطب له تداعيات ســلبية 
على أموال صغار المســتثمرين، وحتى الكبار، استناداً 
للضرر الذي يطال البنوك الراهنة لبعض الأســهم التي 

السؤال

»شارك ... وتفاعل 
للتغيير«

   حساب »الاقتصادية« على )       ( 
https://x.com/Aleqtisadyahkw

عبر موقع الجريدة الإلكتروني:
https://aleqtisadyah.com

عبر الواتساب  
50300624

23
يمكنكم المشاركة بآرائكم عبر:

 هل تؤيد حرمان مجلس الإدارة 
الذي يقود الشركة المدرجة 

للشطب، وكذلك الرئيس التنفيذي 
للشركة، من أي عضوية في
أي شركة مساهمة مدرجة؟ 

نعم

لا

1
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بنك أوف أمريكا يستعد لإطلاق 
عملات مستقرة

علـى  العمـل  أمريـكا  أوف  بنـك  يواصـل 
خطـوة  فـي  مسـتقرة،  عمالت  تطويـر 
تواكـب تحـركات القطـاع المالـي العالمي 
نحـو الأدوات الرقمية الجديـدة، مع توقعات 
هـذا  فـي  فعليـة  خطـوات  البنـك  باتخـاذ 
الاتجـاه خالل الفتـرة المقبلـة، رغـم عدم 

تحديـد جـدول زمنـي رسـمي حتـى الآن.
تحليل السوق

قـال الرئيـس التنفيـذي لبنـك أوف أمريـكا، 
بريان موينيهـان، خلال مكالمة مـع المحللين 
بعـد إعالن نتائـج الأربـاح: »مـا زلنـا نحـاول 
تحديـد حجـم هـذا السـوق، لأنـه فـي بعـض 
لتحـركات  كبيـر  حجـم  يوجـد  لا  المجـالات 
الأمـوال، لذلك مـن المتوقع أن نتحـرك جميعًا، 

وأن تتحـرك شـركتنا فـي هـذا الاتجـاه«.
العمالت  نحـو  الاتجـاه  أن  وأضـاف 
نفسـه  يفـرض  واقعًـا  أصبـح  المسـتقرة 
علـى القطـاع المالـي بأكملـه، مشـيراً إلى 
أن بنـك أوف أمريـكا مسـتعد للتحـرك، بعد 
فتـرة مـن التحضيـر والعمل المكثـف على 
هـذا الملـف، ومـن المرجـح أن يتـم ذلـك 

بالشـراكة مـع جهـات أخـرى.
مـن  نـوع  هـي  المسـتقرة  والعمالت 
العمالت المشـفرة مصممة للحفـاظ على 
قيمـة ثابتـة، وغالبًـا مـا تكـون مربوطـة 

الأمريكـي،  الـدولار  مثـل  تقليديـة  بعملـة 
وتسـتخدم عـادة مـن قِبـل المتداوليـن في 
سـوق العمالت الرقميـة لنقل الأمـوال بين 

المختلفـة. الرمـوز 
ويُعـد بنـك أوف أمريـكا ثانـي أكبـر بنـك 
تجـاري فـي الولايـات المتحـدة مـن حيث 

الأصـول، بعـد جيـه بـي مورغـان
دعم ترامب

يتزامـن ذلك مـع ارتفاعـات ملحوظة في 
أسـواق العملات المشـفرة وأسهم الشركات 

أثـار  أن  بعـد  القطـاع،  بهـذا  المرتبطـة 
تصريـح جديـد للرئيـس الأمريكـي دونالـد 
ترامـب موجـة مـن التفـاؤل فـي أوسـاط 
المسـتثمرين بشـأن مسـتقبل التنظيمـات 

الرقميـة. بالعمالت  المرتبطـة 
فقـد أعلن ترامـب - الذي تعهـد بأن يكون 
»رئيس العملات المشـفرة«، في إشـارة إلى 
دعمـه لتعميـم اسـتخدام العمالت الرقمية 
الحـزب  أعضـاء  معظـم  أن   - البالد  فـي 
للتشـريعات  المُعارضيـن  الجمهـوري، 

المتعلقـة بالكريبتو، باتوا مسـتعدين لدعم 
مشـروع قانـون »GENIUS”، الـذي يهدف 
Stable� )إل�ى تنظي�م العمالت المس�تقرة) 

coins(، إلـى جانـب مجموعة مـن القوانين 
الأخرى الداعمـة لصناعة الأصـول الرقمية، 
فـي  لإقرارهـا  مسـاعيهم  ضمـن  وذلـك 

النواب. مجلـس 
قويًـا  مؤشـراً  التطـور  هـذا  واعتُبـر 
علـى تحـوّل محتمـل فـي موقـف الحـزب 
الجمهـوري مـن العمالت المشـفرة، وهو 
مـا أعـاد الزخم إلى السـوق ورفع منسـوب 

المسـتثمرين. لـدى  الثقـة 
وول  شـركة  قالـت  آخـر،  جانـب  وعلـى 
تـزال  لا  إنهـا  سـتانلي  مورغـان  سـتريت 
تدرس خياراتها بشـأن العملات المسـتقرة.

فقـد صرحّت المديـرة المالية في مورغان 
ستانلي، شـارون يشـايا: »كما هو متوقع، 
نحـن نجـري مناقشـات نشـطة حـول هذا 
الأمـر، وننظـر إلى المشـهد العـام، ونبحث 
والمحتملـة  الحاليـة  الاسـتخدامات  فـي 
لعملائنـا. لكـن مـن المبكـر جـدًا تحديـد 
إلـى طبيعـة  بالنسـبة  الموقـف، لا سـيما 
الأعمال التـي نديرها مقارنة بالمنافسـين، 
وكيفيـة دمج العمالت المسـتقرة في هذه 

الأعمال«.


