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»البنك الدولي«: 79% نسبة 
الارتفاع في إيرادات الاستثمار

التحولات  من  سلسلة  الكويت  فيه  تشهد  الذي  الوقت  في 
خطى  في  جديدة  لمراحل  المؤهلة  والتشريعية  الاقتصادية 
في  والتوسع  التحتية  البنية  واستكمال  المشاريع  بناء 
استقبال واستيعاب الشركات العالمية الجديدة، وقرب توقيع 
عقود ضخمة مثل ميناء مبارك الكبير وإطلاق قانون الرهن 
الأفق  في  تبدوا  الإسكانية،  المشاريع  في  والتوسع  العقاري 

القمقم،  من  للتخزين«  »الكويتية  لإخراج  متسارعة  خطى 
البحث عن رئيس تنفيذي كفؤ لقيادة الشركة في  حيث يتم 

المرحلة المقبلة. 
العامة للاستثمار  الهيئة  للتخزين شركة أسستها  الكويتية 
نقل  أغراضها  أهم  من  كويتي،  دينار  مليون   50 برأسمال 
وتخزين مختلف البضائع غذائية وكيماوية وسيارات وغيرها، 
وشحن  تموين  من  للطائرات  لوجستية  خدمات  وتقديم 
وتفريغ، وتشغيل مرافق التخزين والمناولة وأنشطة الموانئ 

والتموين.
يتم  قد  تخزيني  لكيان  نواة  تعتبر  الشركة  أن  ذكره  وجدير 
الحكومية  المشاريع  كأحد  العام  للاكتتاب  منها  جزء  طرح 

التنموية.
في ظل التحول والواقع التنافسي في السوق ينتظر الشركة 
الذي  اللوجيستي  القطاع  في  والمشاريع  الأعمال  من  العديد 
يحتاج إلى استثمارات ضخمة في شتى المجالات والقطاعات، 

خصوصاً في ظل تنامي الطلب بشكل سنوي.  

تقرير إخباري:

لا يوجد سجل تداول استثماري نشط 
تماشياً مع إدارة المخاطر المتحفظة 

الكويت  لبنك  التفصيلية  المالية  البيانات  أظهرت 
لتصل   %79 بنسبة  الاستثمار  إيرادات  ارتفاع  الدولي 
 KIB إلى 4.3 مليون دينار كويتي، مع التأكيد على أن
لا يدير سجل تداول استثماري نشط وذلك تماشياً مع 

منهجية إدارة المخاطر المتحفظة التي يتبعها.
التشغيلية  المصاريف  ارتفعت  متصل  سياق  في 
9 أشهر من العام الحالي لتصل  15% في أول  بنسبة 
إلى 43.1 مليون دينار نتيجة نمو المصروفات الداعمة 

للمبادرات الرقمية.
مليون   3.4 تراجعت  فقد  المخصصات  صعيد  وعلى 
دينار بنسبة 33% لتعكس التحسن في جودة الأصول. 

نمت  فقد  والمؤشرات  الأرقام  أهم  صعيد  وعلى 
لتصل  دينار  مليون   791 بنحو   %35 العملاء  ودائع 
صافي  معيار  بلغ  ذاته  الوقت  في  مليار،   3.03 إلى 
105.90%، ومعيار تغطية السيولة  التمويل المستقر 
تحدد  التي  الرقابية  للمتطلبات  قياساً   ،%256.40

100% لكل منهما. 
وعلى صعيد التوقعات أكد بنك الكويت الدولي أنه فيما 
يتعلق بنمو محفظة التمويل فقد سجل البنك أداءً قوياً 
خلال الفترة المالية المنتهية في سبتمبر، ومع وجود 
النمو في إيرادات التمويل لبقية 2025 من المتوقع أن 

يتم تسجيل أرباحاً مميزة في نهاية العام. 
وعن صافي هامش الربح، أفاد البنك أن بيئة أسعار 
الفائدة الحالية مواتية من منظور صافي هامش الربح 

لدى البنك على غرار البنوك الإسلامية الأخرى. 
نجح   %35 بنسبة  العملاء  ودائع  نمو  موازاة  وفي 
التمويل من  تحقيق مزيج جيد من مصادر  البنك في 
خلال صكوك الشريحة )1( الصادرة في 2024 بقيمة 
الصادرة  الثانية  الشريحة  وصكوك  دولار  مليون   300
300 مليون دولار  بقيمة  2025 والصكوك  أكتوبر  في 

أيضاً.
الطلب  زيادة  أنه  الدولي كشف  البنك  أن  ذكره  جدير 
على الخدمات المصرفية المتنوعة على صعيد الأنشطة 
الداخلية أو الخارجية والمدفوعة بتوسع قاعدة العملاء 
حجم  على  انعكس  قد  الاقتصادي  النشاط  وتحسن 
ارتفعت  حيث  للعمولات،  المدرة  المصرفية  التعاملات 

إيرادات الأتعاب والعمولات بنسبة %15.

كتب حازم مصطفى :

أسستها هيئة الاستثمار وتبحث حالياً عن رئيس تنفيذي كفؤ بمواصفات فنية رفيعة  

تمت الموافقة على زيادة رأسمال شركة ساي نت 
من 16.484 مليون دينار كويتي إلى 20.582 مليون 
دينار بقيمة 4.097 مليون دينار كويتي بما نسبته 

 .%24.859

مع المراجعة السعرية لسعر اكتتاب العملية القابضة، 
تغطية  ظل  وفي  فلساً،   212 عند  السهم  سعر  استقر 
الاكتتاب حتى الآن بنسبة تزيد عن 150%، من المتوقع 
السعري  المستوى  الاكتتاب على استقرار عند  أن يغلق 

المحدد بـ 212 فلساً للمكتبين المؤهلين.
تبدأ  وبعدها  ديسمبر   7 في  سيغلق  الاكتتاب  عملياً 

عملية التخصيص.

من  سهم  مليون   260 للمكتتبين  المتاح  وسيكون 
المال  زيادة رأس  بعد عملية  550 مليون سهم  إجمالي 
التي ستتم من مستوى 47 مليون دينار حالياً إلى نحو 
56 مليون دينار بزيادة تصل إلى 9 مليون دينار تقريباً. 

التي  الناجحة  التشغيلية  الشركات  من  تعتبر  الشركة 
تعمل في قطاع استراتيجي واعد، وأمامها عقود ضخمة 

غير منفذة تنتظرها تصل إلى مليار دولار. 

زيادة رأسمال ساي 
نت %24.859 

إلى 20 مليون دينار

استقرار سعر العملية للطاقة 
عند 212 للمكتتبين المؤهلين

الكويتية للتخزين... عملاق 
لوجيستي جديد سيخرج من القمقم
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● يرى كثير من المشاركين وجود مصلحة عامة للمساهمين في تحقيق المرونة 
في عقد الجمعيات العمومية، من جهة تجنب التأجيل لعدم اكتمال النصاب، حيث 
يؤكدون على أن الجمعية يتم الإعلان عنها قبل 15 يوماً من موعد الانعقاد، ويتبع 
الإعلان تذكير بالموعد، ومن يهتم بالحضور سيحضر من الجولة الأولى، وبالتالي 
التأجيل أسبوعا ليس له فائدة تذكر، خصوصاً وأن الجولة الثانية المؤجلة لا يتغير 

النصاب عادة وتنعقد بمن حضر، أي بذات النصاب الذي حضر الجمعية الأولى. 
في  الأعمال  لبيئة  المستمرة  والتعزيزات  المتسارعة،  الاقتصادية  التحولات   ●

الأسواق التنافسية تستدعي مواكبة التسهيلات على المستثمر المحلي والدولي.
الجمعيات  حضور  على  المساهمين  وتشجيع  بتحفيز  المتكررة  الدعوات   ●
يتمثل في سرعة الإجراءات  بيئة مرنة وسهلة، وهو ما  العمومية تستدعي توفير 
يأتي  لن  المساهم  أن  النصاب، حيث  اكتمال  التأجيل أسبوعا في حالة عدم  وعدم 
مرتين لذات الجمعية، خصوصاً وأن الحضور ليس أمراً يسيراً حيث يتطلب على الأقل 
نحو ثلاث ساعات إلى 4 ساعات لحضور عمومية واحدة، وبافتراض أن المساهم 

لديه أكثر من ملكية في أكثر من شركة فالجولة الواحدة أجدى. 
● يجب مراعاة أن هناك انفتاح على تشجيع المستثمرين الأجانب، كيف يمكن أن 
يأتي مستثمر أجنبي لحضور الجمعية ثم يتم تأجيلها أسبوع لعدم اكتمال النصاب؟ 
هل سيسافر مرة أخرى ثم يأتي مجدداً لحضور الجمعية بعد التأجيل؟ أم سيستمر 

في الإقامة أسبوعا ينتظر عقد الجمعية؟ 
● شركات السوق الأول 33 شركة تمثل 23.5% من حجم السوق، وفيها مستثمرين 
تستدعي  والمرونة  ومؤسسات،  أفراد  بين  ما  مختلفة  وحصص  بملكيات  أجانب 

مراعاة تلك الشريحة، خصوصاً وأن حضور مثل هذه الشرائح للجمعيات العمومية 
إثراء للجمعية وثقة في السوق والاستثمار في الشركات. 

أغلبية  وتتطلب  عادية  غير  تكون  عندما  وخصوصاً  أسبوعا،  الجمعية  تأجيل   ●
بنسبة 75% يؤخر قرارات مثل زيادات رأس مال أو زيادة تخص توزيعات المنحة، 
بالشهر  المتعلقة  الأخرى  الإجراءات  لكل  لاحقة  تأخيرات  الـتأجيل  على  ويترتب 

والنشر في الجريدة الرسمية. 
● أيضا الجمعيات العادية التي تطلب 50% تأجيلها يعطل ويعرقل توزيعات أرباح 

نقدية أو اتخاذ قرارات جوهرية عاجلة. 
● التجربة تم تنفيذها في دول في المنطقة وأثبتت نجاحاً، وجنت ثمارها شركات 
جمعيات  لحضور  كويتية  شركات  في  ومسؤولون  أعضاء  توجه  حيث  كويتية، 
عمومية في دول خليجية، ولم تنعقد بعضها في الجولة الأولى لعدم اكتمال النصاب، 
حضرها  وبالتالي  حضر،  بمن  الجمعية  انعقدت  ثم  فقط،  ساعتين  تأجيلها  فتم 
ممثلو الشركات الكويتية بنجاح. على العكس لو تم تأجيلها أسبوعا سيكون إجراء 
مكلف ومرهق على كل المستويات، في وقت يسعى فيه الجميع لاختزال واختصار 

دورة العمل والروتين. 
● يجب مواكبة التعديلات القانونية بالنظر في مختلف الاستحقاقات والمتطلبات 
من الشركات، بحيث تكون النظرة شمولية ليكون هناك أثر للتعديلات، خصوصاً وأنه 
مطلوب من الشركات عقد الجمعيات خلال وقت محدد، وكذلك تسهيل الإجراءات 
يعجل من سرعة التوزيعات النقدية والمنحة واقتناص بعض الفرص الطارئة التي 

تحتاج موافقات وترخيص من العمومية لمجلس الإدارة بالمضي قدماً. 

نتيجة استبيان »الاقتصادية«

90% يؤيدون خطوة إعادة النظر في تأجيل الجمعية 
العمومية أسبوعا ليكون التأجيل ساعتين كخيار بديل مرن

نوفمبر 2025

نقاط وملاحظات من المشاركين:

وفيما يلي نسب المشاركة والإجابة على سؤال الاستبيان:

المساهمين عموماً، وتوسيعاً  إيصال صوت وآراء  منها في  ضمن مبادرات »الاقتصادية« وإسهاماً 
لرقعة المشاركة وحرية التعبير، وإسهاماً في إيصال مختلف وجهات النظر حول القضايا والملفات 
لها  اللازمة  الضوابط  ووضع  معالجتها  إلى  السعي  وبهدف  وتعقيدات،  وعقبات  تحديات  تحمل  التي 
نوفمبر حول ملف  استبيان شهر  نتيجة  نعلن  المتغيرات،  المستمر ومواكبة  التطوير  ضمن عمليات 
جوهري يهم قاعدة واسعة من المساهمين، وهو ملف تأجيل الجمعيات العمومية أسبوعاً لعدم اكتمال 

النصاب.
يرى الكثير من المساهمين أنه في ظل التطورات الإيجابية التي تشهدها الساحة الاقتصادية، فإن 

المرونة والتسهيل،  التأجيل ساعتين بدلاً من أسبوع، لمزيد من  أن يكون  العامة تستدعي  المصلحة 
خصوصاً على المساهمين على القادمين من الخارج.

الأغلبية  من  الإجماع  كان  الوسائل  مختلف  عبر  المشاركين  من  والملاحظات  النتائج  واقع  فمن 
المشاركة على الترحيب بإعادة النظر في ملف التأجيل وإجراء التعديلات المتماشية مع الاستحقاقات 

والتغيرات المواكبة للتحولات الاقتصادية. 
إجراء  وأنه  خصوصاً  التعديل،  لتوجه  داعمة  المشاركين  نظر  ووجهات  الآراء  أغلبية  جاءت  حيث   

يستهدف التسهيل والتحفيز على الحضور :

حجم المشاركين عبر 
مختلف الوسائل المتاحة 

ك2340لتلقي الإجابات عليها
ار

ش
م

2106%90 نعم

234%10 لا

السؤال الذي كان مطروحا في استبيان نوفمبر 2025: 
 هل تؤيد النظر في إلغاء تأجيل الجمعية العمومية أس�بوعا عند عدم اكتمال النصاب، ليكون البديل التأجيل س�اعة أو س�اعتين وتنعقد 

بمن حضر، مراعاة للمستثمرين الأجانب؟ 

استحقاقات الانفتاح 
الأجنبي وتحفيز المستثمرين 

يتطلب تغيير التأجيل من 
أسبوعا إلى ساعتين

هل يمكن أن يأتي 
مستثمر من الخارج 

مرتي���ن لحض���ور جمعي���ة 
عمومية؟

متطلبات المرونة 
وتسهيل ممارسة 

بيئة الأعمال تستدعي 
اختزال الإجراءات 

تأجيل العمومية 
ساعتين بدلًا من أسبوع 

يسرع التوزيعات 
النقدية والمنحة 

33 ش���ركة في الس���وق 
الأول تمثل %23.5 
فيها استثمارات 

أجنبية كبيرة
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استبيان »الاقتصادية«
ديسمبر 2025

إيماناَ بأهمية المشاركة وإبداء الرأي من أصحاب 

المصلحة، وتوس�يعاً لرقعة التعبير، وإسهاماً من 

»الاقتصادي�ة« ف�ي إيص�ال وجهات النظ�ر حول 

القضاي�ا والملف�ات الجوهري�ة الت�ي تص�ب في 

المصلحة العامة، وتبرز التحديات والمشاكل التي 

تتضم�ن مخاطر، أو تس�لط الضوء عل�ى القضايا 

ذات الاهتم�ام والأولوي�ة بالنس�بة للمس�تثمرين 

والمهتمين عموماً، تطرح »الاقتصادية« اس�تبياناً 

شهرياً مكملاً للجهود، وموجه لجميع المستثمرين 

المؤسس�ين المحترفين والأف�راد، وكل المهتمين 

في الس�وق المالي عموماً حول قضية محددة.

ومس�اهمة من »الاقتصادية« في إث�راء النقاش 

وإيص�ال الصورة وأص�وات المهتمي�ن للمعنيين، 

نطرح في اس�تبيان ديس�مبر 2025 قضية مهمة 

وحيوية تهم جميع المساهمين وأصحاب المصلحة 

عموماً، س�واء على صعي�د الش�أن الاقتصادي أو 

في الش�ركات وهو ملف تأس�يس بورصة جديدة. 

تأس�يس بورص�ة إضافي�ة بفك�ر ونه�ج جدي�د، 

مش�روع يوسع من المنافس�ة ويساهم في جذب 

حتى ثلاث بورصات.    

التساؤل في استبيان الشهر مستحق، والمطالب 

هادف�ة وطموحة ومهم�ة لتحقيق التن�وع وتعدد 

الفرص بقاعدة أش�مل، وبتنافسية بناءة تتماشى 

مع طموح تحويل الكويت مركز مالي.

مزيد من الشركات العالمية والإقليمية والخليجية. 

الآفاق واسعة ومفتوحة، قد تكون بورصة عقارية 

أو إسالمية، م�ن ب�اب تحقي�ق التن�وع والتمي�ز 

وترس�يخ أركان مش�روع الكوي�ت مرك�ز مال�ي 

عالمي، خصوصاً وأن الطفرات المتوقعة تستوعب 

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 قيام الحكومة 
بمبادرة تأسيس بورصة 

جديدة تعزز التنوع والجاذبية 
والتنافسية وترسخ حلم 

وطموح الكويت مركز مالي؟ 

نعم

لا

1
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اختتمت بورصة الكويت شهر نوفمبر على أداء إيجابي، 

الأسبوع  افتتاح  في  نسبياً  جيدة  مكاسب  حققت  حيث 

 112.1 بلغت  بقيمة  الشهر  نهاية  واكب  الذي  الحالي 

مليون دينار كويتي. 

والاستقرار  العام  التماسك  مرحلة  في  البورصة  تمر 

النسبي، برغم التباين خلال نوفمبر الذي شهد تراجعات 

وارتفاعات وتذبذبات في بعض المراحل والجلسات، والتي 

جاء بعضها حاد في التراجع، سواء كان تراجع جماعي 

لم  الفرص  أن  إلا  المضاربية،  الأسهم  ببعض  خاص  أو 

تختفِ وسط تلك الموجة المختلطة بالكثير من التوجهات 

والحسابات. 

مقابل  شركة   62 أسهم  ارتفاع  البورصة  شهدت  أمس 

تراجع 44 أخرى، وكان الملاحظ بشكل عام على السوق 

والإقفالات  الشهرية  الحسابات  دائرة  من  خروجه  هو 

التقليدية المعتادة. 

تحققت  التي  الكبيرة  للمكاسب  نتاجاً  يأتي  الأمر  هذا 

اصطناع  إلى  حاجة  في  ليس  فالسوق  العام،  بداية  من 

إقفالات شهرية مع كل فترة، لكن في ذات الوقت يمكن 

الإشارة إلى جملة معطيات ثابتة مع اقتراب العام المالي 

الأفراد  مستوى  على  السيولة  وفرة  وهي  الإغلاق،  من 

والمؤسسات والبنوك الممولة. 

والتفاؤل  تتغير،  ولم  ثابتة  المستثمرين  ويقين  قناعة 

كبير، والإيمان راسخ بأن ما هو قادم أكبر من التوقعات 

في ظل تحضيرات هائلة مستقرة ليست على قدر طموح 

البعض من أصحاب مدرسة السرعة، لكن تبقى للكويت 

رغبة  الخصوصية  هذه  وتقابل  خصوصية،  واقتصادها 

الشركات  كبريات  من  عدد  من  وأكيدة  وكبيرة  واسعة 

حيث  عموماً،  الكويتي  السوق  في  التواجد  في  العالمية 

يزخر بفرص واسعة سواء إدارة أصول وثروات وخدمات 

نفطية  عملاقة  لمشاريع  تمويلات  أو  خاصة،  مصرفية 

وبنية تحتية. 

أمس فازت شركة مدرجة هي “ المشتركة” بعقود مع 

تقريباً،  كويتي  دينار  مليون   59.3 بقيمة  الكويت  نفط 

وذلك في مشروعين مختلفين دفعة واحدة. 

تباعاً  ستطرح  التي  والمشاريع  القائمة  الأعمال  حجم 

بعطاءات  تفوز  مدرجة  شركات  هناك  وأسبوعياً  كبيرة، 

التمويل من  أو شركات غير مدرجة تابعة لها، ويقابلها 

القطاع المصرفي بمرونة عالية. 

الحالية  السوق  وتيرة  أن  ذكرت  استثمارية  مصادر 

الأجل،  وطويلي  المؤسسين  للمستثمرين  أكثر  مناسبة 

في حين أن النشاط المضاربي يشهد انحسار حالياً. ومع 

الشهر  يشهد  ما  غالباً  الإغلاق،  من  المالي  العام  اقتراب 

الدعم  وعوامل  المعلومات  من  كثير  العام  من  الأخير 

أخرى  على  والحصول  مديونيات  سداد  من  المختلفة، 

تخارجات،  وتنفيذ  تسهيلات  وهيكلة  جديدة،  بشروط 

والحصول على استحقاقات ومتأخرات دفعات وصفقات، 

للبيانات  العام  السنوي  الإغلاق  إلى مرحلة  الدخول  حتى 

المالية. 

في  قدم  موطئ  لها  ليكون  الخطى  تسارع  الأغلبية 

الخارطة المستقبلية، أما أصحاب التوجهات المضاربية 

فيقفون محلك سر ينتظرون الطفرات الجديدة لممارسة 

على  تكون  أن  يجب  المرتقبة  التحركات  لكن  نشاطهم، 

أساس النتائج والبيانات المالية والمؤشرات الحقيقية.  

أغلقت القيمة السوقية للبورصة أمس عند 53.1 مليار 

وتراجعت  دينار،  مليون   112.1 بلغت  بمكاسب  دينار 

 ،%30.7 والقيمة   ،%34.4 بنسبة  الكمية  مؤشرات 

والصفقات بنسبة %16.9. 

الكويت تعاملات  الرئيسية لبورصة  المؤشرات  وأغلقت 

الأحد مرتفعة؛ بدعم صعود 10 قطاعات.

نما مؤشر السوق الأول بنحو 0.16%، وزاد »العام« بنحو 

والرئيسي   50 الرئيسي  المؤشران  ارتفع  كما   ،%0.22

بنسبة 0.42% و0.46% على التوالي، عن مستوى جلسة 

الخميس الماضي.

على  وزعت  دينار،  مليون   60.28 التداول  قيمة  بلغت 

243.77 مليون سهم، بتنفيذ 16.5 ألف صفقة.

الرعاية  10 قطاعات على رأسها  ارتفاع  الجلسة  ودعم 

على  قطاعات   3 تراجع  فيما   ،%3.53 بنحو  الصحية 

رأسهم التكنولوجيا بواقع %1.40. 

وعلى مستوى الأسهم، فقد ارتفع 62 سهماً على رأسها 

43 سهماً على  30.09%، بينما تراجع  »ديجتس« بواقع 

 25 سعر  استقر  فيما   ،%14.04 بنحو  »مراكز«  رأسها 

سهماً.

وجاء سهم »تنظيف« في مقدمة نشاط الكميات بحجم 

بلغ 24.94 مليون سهم وتصدر السيولة سهم بنك وربة 

بقيمة 4.15 مليون دينار.

تداولات نوفمبر 
محصلة  الكويت  لبورصة  الرئيسية  المؤشرات  سجلت 

 %2.31 تراجع  2025، وسط  حمراء خلال شهر نوفمبر 

متباين  وأداء  بالتداولات،  وانخفاض  السوقية،  بالقيمة 

للقطاعات.

ليصل   %1.44 بنسبة  الأول  السوق  مؤشر  انخفض   

137.69 نقطة عن مستواه  إلى النقطة 9428.23، فاقداً 

بختام شهر أكتوبر 2025.

بالنقطة  الأحد  تعاملات  العام  السوق  مؤشر  وأنهى 

بما  الحالي  الشهر  خلال   %1.94 بانخفاض   ،8856.27

يعادل 175.61 نقطة عن مستواه بإغلاق الشهر السابق.

 363.19 أو   %4.18 الرئيسي  السوق  مؤشر  وتراجع 

نقطة ليصل إلى النقطة 8316.88، كما هبط “الرئيسي 

مُسجلاً  نقطة   413.06 تُعادل   %4.67 بنسبة   ”50

8440.57 نقطة في الختام.

وعلى مستوى التداولات الشهرية، فقد تراجعت الكميات 

السيولة  وهبطت  سهم،  مليار   10.02 عند   %38.11

36.09% إلى 2.09 مليار دينار، كما تراجع عدد الصفقات 

30.70% إلى 538.91 ألف صفقة.

رأسها  8 قطاعات على  لـ  تراجعاً  نوفمبر  وشهد شهر 

في  قطاعات   5 ارتفع  بينما   ،%18.97 بـ  التكنولوجيا 

مقدمتها السلع الاستهلاكية بنحو %21.44.

المالية  الخدمات  قطاع  واصل  فقد  الأنشط  وبشأن 

5.60 مليار سهم،  55.85% من الكميات بواقع  اقتناص 

دينار،  مليون   775.33 بقيمة  السيولة  من  و%37.08 

و38.01% من الصفقات بـ 204.83 ألف صفقة.

فإن   العالمية  الأسواق  وتذبذبات  خسائر  إلى  وقياساً 

مقارنة  “متواضعة”  تعتبر  الكويتي  السوق  خسائر 

بينها  عدة  لأسباب  أيضا؛ً  خسائر  شهدت  التي  بأقرانها 

في  تصحيحات  بين  وتوافق  العالمية  الأسواق  تصحيح 

أسواق الخليج، وهبوط مخاوف الركود الاقتصادي.

المقبلة حركة مختلفة  الفترة  أن تشهد  المتوقع   ومن 

في النشاط على  الأسهم القيادية، خاصة السوق الأول، 

ثم يبدأ الانتقال تدريجيا إلى السوق الرئيسية، والذي شهد 

حركة خلال الأسبوع الماضي وأمس بحركة على بعض 

الأوضاع  إليه  ستؤول  لما  ترقب  وسط  الصغيرة،  الأسهم 

المتحدة الأمريكية وفنزويلا وإن كانت تلك  الولايات  بين 

السوق  على  إقتصادياً  تأثيراً  منها  أكثر  نفسية  العملية 

والشركات. 

كتب محمود محمد:

البورصة تختتم نوفمبر على مكاسب 
بقيمة 112.1 مليون دينار

 60.277
مليون دينار قيمة 
 التعاملات وسط
 أداء متزن هادئ 

ين  يقين المستثمر
ثابت... وقناعة

 راسخة بمستقبل 
اقتصادي مشرق 

المضاربات
 ليست مؤشر أو 

مقياس يعتد به أو 
يعتمد عليه
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»مجموعة الصناعات«: 150 مليون 
دينار تسهيلات لأجل  10 سنوات

أعلى مدة استحقاق  حتى الآن على مستوى الشركات المدرجة في البورصة

ثقة مصرفية في قوة استثمارات وأصول وتدفقات المجموعة   
الوطنية  الصناعات  مجموعة  شركة  وقعت 

حدود  اتفاقية  السعد  سعد  برئاسة  القابضة 

تسهيلات ائتمانية مع أحد البنوك المحلية بقيمة 

150 مليون دينار، بمدة سداد 10 سنوات.

يتمثل  التمويل  الغرض من  أن  الشركة،  وذكرت 

في تمويل أنشطتها الاستثمارية، وإعادة تمويل 

مديونيات البنوك الأخرى.

وأوضحت “الصناعات الوطنية” أن التأثير المالي 

سيظهر من بداية استخدام تلك التسهيلات.

التسعة  خلال  حققت  قد  “صناعات”  وكانت 

أشهر الأولى من عام 2025 ربحاً، بقيمة 51.38 

في  مستواها  عن   30% بزيادة  دينار،  مليون 

الفترة المماثلة من العام المنصرم البالغ 39.40 

مليون دينار.

عليها  حصلت  التي  السداد  أجل  مدة  وتعتبر 

الشركات  مستوى  على  الأعلى  هي  الشركة 

أصول  في  ثقة  وذلك  البورصة،  في  المدرجة 

الشركة وجدارتها المالية وقوة تدفقاتها النقدية 

واستقرارها المالي.

الشركات  أقوى  من  الصناعات  وتعتبر   

التنوع  ذات  التشغيلية  الأصول  مستوى  على 

وطاقة  وبنوك  عقار  بين  ما  الاستراتيجي، 

وأنشطة  وتأمين  واستثمار  وبتروكيماويات 

خدمية في السوق المحلي والإقليمي والعالمي.

سعد السعد 

المركزي يوافق على زيادة الاحتياطي 
لشركة كفيك للخدمات التمويلية

عضو مجلس إدارة »الدولي« عبد الرزاق 
المطوع  يشتري  192.1 ألف سهم 

طلب  على  المركزي  الكويت  بنك  وافق 

بزيادة  التمويلية  للخدمات  شركة كفيك 

ألف   67.553 من  القانوني  الاحتياطي 

دينار  ألف   73.386 إلى  كويتي  دينار 

المالية  للبيانات  وفقاً  وذلك  كويتي، 

المالية  السنة  عن  للشركة  الختامية 

المنتهية في 31 ديسمبر 2024، والشركة 

إحدى شركات »كفيك للاستثمار«

شراء  عن  الدولي   الكويت  بنك  أعلن 

صلاح  عبدالرزاق  إدارة  مجلس  عضو 

المطوع 192.1 ألف سهم بالبنك.

بسعر  تمت  الصفقة  أن  وأوضح 

260 فلساً للسهم؛ بتاريخ 26 نوفمبر 

المالية  الأوراق  رصيد  ليصل  2025؛ 

بعد ذلك التعامل إلى نفس عدد الأسهم 

المذكور.

   OTC البورصة: تُعلن إلغاء الأوامر القائمة  في 
7 ديسمبر

نظام  في  القائمة  الأوامر  إلغاء  سيتم  أنه  الكويت  بورصة  أعلنت 

التداول الآلي للأسهم غير المدرجة otc   يوم الأحد الموافق 7 ديسمبر 

2025.. وأرجعت البورصة ذلك القرار بحسب بيانها إلى إجراء تحديث 

على منصة التداول. 
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نموذج لتأجيل جمعية عمومية 
بملكية مطلقة  لمستثمر خليجي 

بنسبة %62.25 

  ترسية مناقصتين على 
»المشتركة« بـ 59.7 مليون دينار

 »جي إف إتش« تشتري
1.20 مليون سهم خزينة

مجلس إدارة »الجزيرة«  يناقش  
إحلال عقد إيجار طائرة إيرباص

الكويتية الإماراتية نموذج لشركة مملوكة بأغلبية 

العمومية  الجمعية   ... مؤسسي  إماراتي  لمستثمر 

وستنعقد  النصاب  اكتمال  لعدم  أسبوعاً  تأجلت 

على  تيسيراً  المرونة  تتحقق  لا  لماذا  حضر،  بمن 

المستثمر الأجنبي وتؤجل ساعتين؟ 

وجدير ذكره أن الشركة مملوكة بنسبة %62.25 

السالم  شركة  ومجموعته  إماراتي  أعمال  لرجل 

المحدودة، وشركة أم القيوين للاستثمارات العامة. 

المشتركة  المجموعة  شركة  كشفت 

للمقاولات أن الجريدة الرسمية »الكويت اليوم« 

الأعضاء  بأغلبية  موافقة  صدور  نشرت  قد 

لترسية مناقصتين تتبعان شركة نفط الكويت 

على المجموعة بإجمالي 59.7 مليون دينار.

إحدى  قيمة  أن  »المشتركة«  وذكرت 

وتصل  دينار  مليون   36 بلغت  قد  المناقصتين 

مدة العقد لـ 30 شهراً، فيما بلغت قيمة العقد 

الثاني 36.70 مليون دينار وبنفس مدة التنفيذ.

وتوقعت تحقيق أرباح تشغيلية سيتم إدراجها 

في البيانات المالية خلال فترة تنفيذ المشروع.

أكتوبر  مطلع  أعلنت  قد  »المشتركة«  وكانت 

المناقصة  في  الأسعار  بأقل  تقدمها   ،2025

المياه  لحقن  جديدة  شبكة  بعمل  تتعلق  التي 

منطقة  في  الكويت  شمال  في  الفائضة 

كويتي،  دينار  مليون   23.7 بقيمة  الروضتين 

بمنطقة  ذاتها  الشبكة  بعمل  تختص  وأخرى 

دينار  مليون   36 وبقيمة  بحرة،  الصابرية 

كويتي.

ربحاً خلال  قد حققت  »المشتركة«  أن  يُذكر 

 13.55 بقيمة   2025 عام  من  أشهر   9 أول 

في  مستواه  عن   107% بزيادة  دينار،  مليون 

الفترة المناظرة من العام السابق البالغ 6.53 

مليون دينار.

أعلنت مجموعة جي إف إتش المالية للمساهمين 

أسهمها  من  سهم  مليون   1.20 شراء  والأسواق 

)أسهم خزينة(.

بعد  ارتفع  الخزينة  أسهم  عدد  أن  إلى  وأشارت 

يعادل  بما  سهم  مليون   252.53 من  الشراء  عملية 

مليون   253.73 إلى  الصادرة  الأسهم  من   %6.572

سهم بما يُعادل 6.620% من الأسهم الصادرة وذلك 

حتى 27 نوفمبر 2025.

وذكرت »جي إف إتش« أن نسبة الأسهم المشتراة 

حديثاً مثلت 0.031% من رأس المال المُصدر، وبلغ 

متوسط سعر الشراء 0.584 دولار أمريكي، فيما بلغ 

عدد الأسهم المتبقية للشراء 129.53 مليون سهم.

الماضي  أكتوبر  في  أعلنت  المجموعة  أن  يُذكر 

موافقة مصرف البحرين المركزي على إعادة شراء 

أسهمها وفقاً لقرار الجمعية العامة العادية المنعقد 

في مارس 2024.

بنسبة  ارتفعت  قد  إتش«  إف  »جي  أرباح  وكانت 

عند   2025 عام  الأولى من  أشهر  التسعة  في   15%

دولار  مليون   87.95 مقابل  دولار،  مليون   101.27

في الفترة ذاتها من عام 2024.

يُناقش مجلس إدارة شركة طيران الجزيرة 

بينها  الأعمال  بجدول  بنود   3 الاثنين  اليوم 

والنظام  التأسيس  عقد  مواد  بعض  تعديل 

الأساسي.

عقد  إحلال  مناقشة  جانب  إلى  ذلك  يأتي 

 A320-214 إيرباص  إيجار طائرة من طراز 

مع إحدى مؤجري الطائرات، فضلاً عن النظر 

ببعض الأمور التشغيلية الأخرى.

أثر  يوجد  لا  بأنه  “الجزيرة”  ونوهت 

المعلومة لتلك  تبعاً  الشركة  على   مالي 

 الجوهرية.

يُشار إلى أن أرباح “الجزيرة” قد قفزت خلال 

 %60.3 بواقع   2025 عام  من  أشهر   9 أول 

 14.36 بـ  دينار، مقارنةً  23.03 مليون  عند 

 مليون دينار خلال الفترة المناظرة من العام 

السابق.
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»الأسواق«  تشارك في اجتماعات المنظمة
الدولية لهيئات الأوراق المالية )الأيسكو( 

شاركت هيئة أسواق المال في سلسلة من الاجتماعات 

الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  عقدتها  التي  الدولية 

المالية )IOSCO( خلال شهري أكتوبر ونوفمبر 2025، 

الدولي  حضورها  لتعزيز  الهيئة  جهود  ضمن  وذلك 

أسواق  في  التنظيمية  التطورات  أحدث  على  والاطلاع 

 – الشهاب  طارق  الهيئة  وفد  وترأس  العالمية.  المال 

وممثل   – المال  أسواق  هيئة  مفوضي  مجلس  عضو 

الهيئة في مجلس إدارة منظمة الأيسكو.

مشاركاته  الهيئة  وفد  استهل  السياق،  هذا  وفي 

الأيسكو  منظم  إدارة  مجلس  اجتماع  بحضور  الدولية 

27- من  الفترة  خلال  مدريد،  العاصمة  في  عقد  الذي 

28 أكتوبر 2025، برئاسة Jean Paul Servais – رئيس 

إدارة  مجلس  ورئيس  الأيسكو  منظمة  إدارة  مجلس 

بلجيكا،  مملكة  في  المالية  للخدمات  السوق  هيئة 

أهم  القضايا واستعرض  الاجتماع عدد من  ناقش  وقد 

إنجازات عامي 2025-2024، الى جانب استعراض أخر 

التطورات العالمية في أسواق المال.

الأيسكو،  فعاليات  ضمن  مشاركاته  الهيئة  وفد  واصل 

في  للمشاركة  أبوظبي،  العاصمة  الى  توجه  حيث 

اجتماعات اللجنة الإقليمية لدول أفريقيا والشرق الأوسط 

)AMERC( و المؤتمر العام للجنة، خلال الفترة من -11

12 نوفمبر 2025، وذلك في إطار حرص الهيئة على تعزيز 

الرقابية  الهيئات  مع  التواصل  ودعم  الإقليمي  حضورها 

من  مواضيع  عدة  الاجتماع  وناقش   ، المنطقة  دول  في 

المال،   رأس  أسواق  تعزيز  والتحديات في  الفرص  أهمها 

كما قدم  طارق الشهاب  عرض مرئي عن هيكلة السوق  

الحلقات  تطرقت  فيما  السوق،  تطوير  مستجدات  وآخر 

النقاشية في المؤتمر الى مواضيع مثل التمويل المستدام، 

والأصول المشفرة .

استمر وفد الهيئة في اجتماعاته الى المحطة التالية 

 ،2025 نوفمبر   18-20 من  الفترة  خلال  مالطا  في 

والناشئة  النامية  الأسواق  لجنة  اجتماع  لحضور 

لهيئة  العام  المؤتمر  الوفد  حضر  حيث   ،)GEMC(

تناول في جلساته  المالية في مالطا، والذي  الخدمات 

التطورات  ظل  في  المالي  والاستقرار  المخاطر 

و  الحديثة،  والتقنيات  المالي  الابتكار  الجيوسياسية، 

أنظمة الدفع المالي، فيما تطرق الاجتماع العام للجنة 

الأسواق الناشئة والنمو، في خطة عمل المنظمة التي 

الشمول  الأسواق،  تطوير  الى  العام  الأمين  استعرضها 

المالي، وتعزيز الاستثمارات في الأسواق الناشئة، أيضا 

شارك الوفد في اجتماع شبكة التواصل للجنة الأسواق 

معايير  استخدام  أو  بتبني  الخاصة  والناشئة  النامية 

الاستدامة  والتي تهدف الى التعريف بالمعايير الدولية 

وبناء  تطبيقها  لدعم  آلية  وتوفير   ISSB للاستدامة 

القدرات لدى الأسواق النامية والناشئة.

إفصاحات البورصةإفصاحات البورصة

أعلنت شركة المركز المالي الكويتي أن إحدى شركاتها التابعة 

بها محتفظ  كأصول  المصنف  العقار  بيع  عملية  أتمت   قد 

 للبيع مقابل 33.5 مليون دولار أمريكي )ما يعادل 10.2 مليون 

دينار(.

 يقع مقر الشركة التابعة في الولايات المتحدة الأمريكية، علماً 

بأن الأثر المالي الناتج من عملية البيع غير جوهري.

قفزت أرباح شركة »المركز« خلال الربع الثالث من عام 2025 

 1.56 مقابل  دينار،  مليون   3.17 عند  سنويا؛ً   103% بنسبة 

مليون دينار خلال الربع نفسه من عام 2024.

كابيتال  بيتك  شركة  تسجيل  إلغاء  عن   الكويت  بورصة  أعلنت 

القابضة  المتكاملة  الشركة  أسهم  على  سوق  كصانع  للاستثمار 

اعتباراً من نهاية فترة التداول يوم الاثنين الموافق 12 يناير 2026.

كابيتال  بيتك  شركة  السوق  صانع  طلب  على  بناءً  القرار  يأتي   

للاستثمار.

الذي  الشخص  بأنه  الكويت،  بورصة  في  السوق،  صانع  ويُعرف 

يعمل على توفير قوى العرض والطلب على ورقة مالية مُدرجة أو 

المُعتمدة  أو  المال  أسواق  الصادرة عن هيئة  للضوابط  أكثر؛ طبقاً 

منها.

»المركز المالي« تابعة 
تتخارج من عقار بقيمة  

33.5 مليون دولار أمريكي

إلغاء تسجيل »بيتك 
كابيتال« على أسهم 

»المتكاملة«

»يونيكاب« : 1.20 مليون 
ربحاً عن العام المالي  

المنتهي في أغسطس 
تحولت شركة يونيكاب للاستثمار والتمويل للربحية خلال 

الربع الرابع المنتهي في 31 أغسطس 2025؛ بدعم عاملين.

سجلت الشركة ربحاً خلال الربع الرابع المنتهي في ختام 

 3.46 مقابل  دينار،  ألف   38.63 بقيمة  الماضي  أغسطس 

مليون دينار خسائر الربع المناظر من عام 2024.

كما تحولت »يونيكاب« إلى الربحية خلال العام المنتهي 

1.20 مليون دينار، مقارنةً  2025 بقيمة  31 أغسطس  بـ 

بخسائر العام السابق له البالغة 3.13 مليون دينار.

الإيرادات  لارتفاع  الربحية  إلى  التحول  الشركة  وعزت 

مالية  موجودات  إيرادات  وارتفاع  التعليمية،  الخدمات  من 

بالقيمة العادلة من خلال الربح أو الخسارة.
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»تاسي« يغلق متراجعاً 0.47%.. وقطاع 
البنوك يواصل الصعود والإرتفاع 

بورصة السعودية تسجل أسوأ أداء شهري منذ  
3 سنوات بخسائر فاقت 9 % في نوفمبر  

أنهى سوق الأسهم السعودية »تداول« جلسة أمس الأحد )آخر 

3 قطاعات  الأحمر وسط هبوط  باللون  جلسات شهر نوفمبر(، 

رئيسية بقيادة قطاع الطاقة، وخالف قطاع البنوك الاتجاه ليقلص 

خسائر السوق.

وأغلق المؤشر العام للسوق »تاسي« متراجعا 0.47% بخسائر 

نقطة،   10,590.88 مستوى  إلى  بها  هبط  نقطة،   49.77 بلغت 

ليتخلى عن مستويات 10600 نقطة.

وتراجعت قيم التداول إلى 2.14 مليار ريال، من خلال 129.11 

مليون سهم، مقابل 3.35 مليار ريال، بكمية تداول بلغت 138.06 

مليون سهم، بنهاية جلسة الخميس الماضي.

18 قطاعا باللون الأحمر
السلع  قطاع  بصدارة  الأحمر،  باللون  قطاعا   18 إغلاق  وجاء 

الأساسية  المواد  قطاع  وتراجع   ،%2.06 هبط  الذي  الرأسمالية 

 %0.84 والطاقة  الاتصالات  قطاعي  خسائر  وبلغت   ،%1.6

و0.39% على التوالي.

وعلى الجانب الآخر، سجل قطاع البنوك ارتفاعا نسبته %0.38، 

الإعلام  قطاع  وأغلق   ،%0.12 العامة  المرافق  قطاع  وارتفع 

والترفيه مرتفعا %0.07.

»تهامة« يتصدر خسائر الأسهم 
220 سهما بصدارة  وعلى صعيد أداء الأسهم، شملت الخسائر 

سهم »تهامة« الذي هبط 8.26%، تلاه سهم »الخليج للتدريب«، 

بنسبة تراجع بلغت %7.21.

تصدرها  الأخضر،  باللون  سهما   38 إغلاق  جاء  المقابل،  وفي 

»الكابلات  سهم  وحل   ،%3.81 نسبته  بارتفاع  »رتال«  سهم 

السعودية« بالمركز الثاني بعد صعوده %3.42.

الأسهم الأكثر نشاطا

بـ  القيمة،  حيث  من  الأسهم  نشاط  »الراجحي«  سهم  وتصدر 

136.55 مليون ريال، وأغلق مرتفعا 0.99%، وجاء سهم »أرامكو 

مليون   65.87 بلغت  تداول  بقيمة  الثاني  المركز  السعودية« في 

ريال وهبط السهم %0.37.

لسهم  الكميات  حيث  من  النشطة  الأسهم  صدارة  وكانت 

»أمريكانا« بكمية بلغت 22.83 مليون سهم، تلاه سهم »باتك« بـ 

5.59 مليون سهم.

السوق الموازي
وشهد السوق الموازي أداء سلبيا ليغلق مؤشر )نمو حد أعلى( 

بتراجع نسبته 0.47%، فاقدا 113.97 نقطة من قيمته، هبطت 

به إلى مستوى 23,902.96 نقطة.

بأكبر  نوفمبر  تعاملات  السعودية  الأسهم  سوق  أنهت  وقد 

خسارة شهرية في أكثر من ثلاث سنوات، وسط ضغوط واسعة 

وعزوف  المحفزات  غياب  واستمرار  القيادية  القطاعات  على 

المستثمرين.

رئيسي  بشكل  نوفمبر  خلال  »تاسي«  العام  المؤشر  أداء  تأثر 

بارتفاع التقييمات إلى جانب تراجع مؤشر قطاع البنوك وعمليات 

القيمة  حيث  من  مدرجة  شركة  أكبر  »أرامكو«،  لسهم  تصحيح 

السوقية، بعد المكاسب التي حققها خلال الأسابيع السابقة.

نقطة،   10590 عند  الأحد  جلسة  »تاسي«  العام  المؤشر  أنهى 

وهو أدنى مستوياته منذ 16 سبتمبر الماضي. كما تراجعت قيم 

التداول إلى 2.1 مليار ريال مقارنة مع متوسط العام البالغ نحو 

5.4 مليار ريال.

لكن من المتوقع أن ترتد السوق في ديسمبر مع بناء المتعاملين 

مراكز جديدة نتيجة الانخفاض الكبير إلى مستويات وصفها بـ 

»الجذابة«.

أكبر خسارة شهرية منذ منتصف 2022
بلغت خسارة »تاسي« في نوفمبر 9.1% -وهي الأكبر منذ يونيو 

الرئيسية  القطاعات  مؤشرات  في  الحاد  التراجع  نتيجة   2022-

الأساسية  والمواد   ،%5.2 بنسبة  والطاقة   ،%8 بنسبة  كالبنوك 

بواقع 9.2% والمرافق العامة بأكثر من %18. 

القصير  المدى  على  المؤشر  يواجهها  التي  الحالية  الضغوط 

بين  الفائدة  معدل  وارتفاع  التداولات،  قيم  بانخفاض  مرتبطة 

على  التمويل  تكلفة  من  يزيد  ما  )سايبور(  السعودية  البنوك 

الشركات، وبالتالي يؤثر على أدائها المالي.

»الذكية«  المؤسسات والأموال  تبدأ  أن  المتوقع  ذلك، من  ورغم 

بالتمركز قرب مستوى 10750 نقطة، وذلك للاقتناص التدريجي 

وبناء المراكز.

ضغط التقييمات
إلى »بلوغه مستوى  المؤشر  لها  التي يتعرض  الضغوط  ترجع 

قياساً  مرتفعة  مستويات  وهي  أكتوبر(  )خلال  نقطة   11700

في  الشركات  أرباح  نمو  ضعف  مع  خصوصاً  السوق،  بربحية 

الربع الثالث. لذا كانت التقييمات مرتفعة وهذا تسبب في موجة 

من التراجع«.

مقاومة  يشهد  الذي  البنوك  قطاع  من  الرئيسي  الضغط  جاء 

عوامل  عدة  إلى  ذلك  وعزا  نقطة،   13300 مستوى  عند  متكررة 

حجم  على  ضغط  ما  الأجل،  متوسطة  التمويلات  تراجع  أبرزها 

تمويلات البنوك في الربع الثالث.

لكن صدور النشرة الشهرية للبنك المركزي السعودي التي من 

المقرر صدورها قريباً، سيمنح المستثمرين رؤية أوضح بشأن 

تجاه  العام  المزاج  يغيّر  قد  ما  والودائع، وهو  والتمويل  الربحية 

القطاع البنكي هذا الأسبوع إذا جاءت البيانات إيجابية.

لذا  المقبلة،  الفترة  خلال  السوق  بمسار  التنبؤ  الصعب  من 

سيكون الاستثمار الانتقائي في شركات تنطوي على فرص للنمو 

وفي قطاعات واعدة هو الخيار الأنسب للمتعاملين خلال الفترة 

الحالية.

  ملكية الأجانب في السوق السعودية 
تتراجع 3.35 مليار دولار خلال أسبوع

تراجعت قيمة الأسهم المملوكة للأجانب بسوق 

الأسهم السعودية »تداول«، خلال الأسبوع الماضي 

مقارنةً   ،2025 نوفمبر   27 بتاريخ  المنتهي 

بالأسبوع السابق؛ بضغط المستثمرين المؤهلين.

تراجع  »تداول«  لـ  الأسبوعي  التقرير  وكشف 

بواقع  السعودية  بالأسهم  الأجانب  ملكية  قيمة 

12.55 مليار ريال؛ بما يعادل 3.35 مليار دولار.

وهبطت قيمة ملكية المستثمرين الأجانب خلال 

الأسبوع الماضي إلى 417.32 مليار ريال، مقابل 

المنتهي  السابق،  بالأسبوع  ريال  مليار   429.87

في 20 نوفمبر 2025.

المؤهلين  المستثمرين  ملكية  قيمة  وسجلت 

ريال  مليار   10.7 بلغ  تراجعا  السعودية  بالأسهم 

لتصل إلى 337.77 مليار ريال، مقارنةً بـ 348.48 

مليار ريال للأسبوع السابق.

للمستثمرين  المملوكة  الأسهم  قيمة  وتراجعت 

 8.91 إلى  358.44 مليار ريال،  السعوديين بواقع 

تريليون ريال، مقابل 8.552 تريليون ريال بنهاية 

الأسبوع السابق.

للمستثمرين  المملوكة  الأسهم  قيمة  وتراجعت 

مليار   71.11 إلى  ريال  مليار   1.93 الخليجيين 

ريال، مقارنةً بـ 73.04 مليار ريال بنهاية الأسبوع 

السابق.

تراجعا  »تاسي«  للسوق  العام  المؤشر  وسجل 

نسبته 3.36%، بالأسبوع المنتهي في 27 نوفمبر 

2025، فاقدا 370 نقطة من قيمته، في ظل هبوط 

جماعي للقطاعات.
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62% نمو في أرباح قطاع الوساطة 
في السعودية 62   

ارتفعت الأرباح المُجمَعة لمؤسسات السوق المالية 

)شركات الوساطة( بالسعودية بنسبة 61.7% خلال 

الربع  مع  مقارنة  2025م  العام  من  الثالث  الربع 

السابق، وبزيادة تعادل 2.86 مليار ريال.

المالية  السوق  لمؤسسات  المجمعة  الأرباح  وبلغت 

العام  من  الثالث  الربع  خلال  المملكة  في  العاملة 

الحالي 7.48 مليار ريال، مقابل 4.63 مليار ريال خلال 

الربع  النشرة  بيانات  2025، بحسب  الثاني من  الربع 

سنوية الصادرة عن هيئة السوق المالية.

إلى  المرخصة  المالية  السوق  مؤسسات  عدد  وصل 

من  الثالث  الربع  خلال  مرخصة  مالية  مؤسسة   168

2025م، مقابل 161 مؤسسة بالربع السابق.

5.74 مليار ريال لمؤسسات  وتوزعت الأرباح بواقع 

والتي شهدت  لبنوك سعودية،  التابعة  المالية  السوق 

ارتفاعا خلال الربع الثالث من 2025م بنسبة %65.2، 

السعودية  المالية  السوق  مؤسسات  أرباح  زادت  كما 

مليون   609.7 مقابل  ريال  مليار   1.02 إلى  الأخرى 

ريال بالربع السابق بنمو %67.1.

الإقليمية  المالية  السوق  مؤسسات  أرباح  وبلغت 

ومؤسسات   ،%34.1 بزيادة  ريال  مليون   211.9

السوق المالية الدولية ربحت 395.4 مليون ريال بنمو 

.%29.77

كما بلغت أرباح مؤسسات السوق المالية المرخصة 

حققت  وأخيرا  ريال،  مليون   72 الاستثمارات  بإدارة 

مشورة   / ترتيب  برخصة  المالية  السوق  مؤسسات 

أرباحا بلغت 50.5 مليون ريال.

السوق  لمؤسسات  المجمعة  الإيرادات  وارتفعت 

المالية خلال الربع الثالث من العام 2025م إلى 14.94 

الثاني،  بالربع  ريال  مليار   9.55 مقابل  ريال،  مليار 

لتزيد بنسبة 56.4% عن الربع السابق.

الأسهم الممتازة تقود مؤشر مسقط 
للمكاسب بنسبة %1.24 

ارتفع المؤشر العام لسوق مسقط بنهاية تعاملات الأحد، أولى جلسات 

رابحاً  نقطة،   5,705.72 مستوى  عند  ليغلق  1.24%؛  بنسبة  الأسبوع، 

69.73 نقطة عن مستوياته بجلسة الثلاثاء الماضي.

وكانت بورصة مسقط عطلت أعمالها يومي الأربعاء والخميس الماضيين 

بمناسبة العيد الوطني المجيد الـ 55.

المؤشرات  وارتفاع  القيادية،  الأسهم  صعود  المؤشر  ارتفاع  ودعم 

ارتفاع سهم  1.34% مع  بنسبة  الخدمات  القطاعية مجتمعة، وتصدرها 

أرُيدو القيادي بنسبة 6.09%، وارتفع سهم أبراج لخدمات الطاقة القيادي 

بسبة %3.57.

العمانية  0.95% مع صدارة سهم  المالي بنسبة  القطاع  وارتفع مؤشر 

الدولية  سهم  وارتفع   ،%9.73 بنسبة  للرابحين  للتأمين  القطرية 

للاستثمارات المالية القابضة القيادي بنسبة %8.29.

ارتفاع أوكيو  0.08% مع  بنسبة  ارتفاعاً  القطاعات  أقل  وكان الصناعة 

للصناعات الأساسية القيادي بنسبة 1.72%، وارتفع سهم الخليج الدولية 

للكيماويات القيادي بنسبة %1.47.

على  المالية  الخدمات  سهم  تقدم  المالي  القطاع  ارتفاع  من  وحد 

المتراجعين بنسبة %9.48.

132.09 مليون ورقة مالية،  5.74% إلى  وارتفع حجم التداولات بنسبة 

مقابل 124.92 مليون ورقة مالية بالجلسة السابقة.

 34.09 إلى   %29.04 بنسبة  الجلسة  خلال  التداولات  قيمة  وتراجعت 

مليون ريال، مقارنةً بنحو 26.34 مليون ريال جلسة الثلاثاء الماضي.

مليون   33.13 بتداول  حجماً  النشطة  الدولي  صحار  بنك  سهم  وتصدر 

سهم، فيما تصدر سهم بنك مسقط النشاط قيمةً بنحو 9.8 مليون ريال.



aleqtisadyah.comالعدد 521  الإثنين 1 ديسمبر 2025 م  10 من جمادى الآخرة 1447 هـ

بورصات خليجيةإفصاحات البورصة

بورصة قطر تسجل تراجعاً بنسبة  
3.12% في  نوفمبر وخسائر القيمة 

السوقية  19.89 مليار ريال  
أغلقت بورصة قطر تعاملات الأحد، على انخفاض؛ 

تزامناً مع تراجع 4 قطاعات. 

فاقداً   %0.28 للبورصة  العام  المؤشر  انخفض 

29.66 نقطة، عند مستوى 10615.07 نقطة، عن 

مستوى الخميس الماضي.

4 قطاعات، على رأسها  تراجع  الجلسة  أثر على 

قطاع العقارات بـ 2%، بينما ارتفع 3 قطاعات في 

مقدمتها التأمين بـ %2.36.

تراجعت السيولة إلى 209.77 مليون ريال، مقابل 

399.56 مليون ريال في جلسة الخميس الماضي، 

مليون   95.74 عند  التداول  أحجام  وانخفضت 

سهم، مقارنةً بـ 171.86 مليون سهم في الجلسة 

مقابل  صفقة،  ألف   10.69 تنفيذ  وتم  السابقة، 

18.64 ألف صفقة الخميس الماضي.

“بروة”  سهم  تقدم  نشطاً،  سهماً   47 بين  ومن 

بـ  سهماً   29 عددها  البالغ  الأسهم  تراجعات 

على رأسها  18 سهماً  ارتفع سعر  بينما   ،%3.20

“العامة” بـ 3.86% واستقرت 7 أسهم.

التداولات  نشاط  مقدمة  في  “بلدنا”  سهم  وجاء 

بقيمة  وسيولة  سهم،  مليون   23.09 بلغ  بحجم 

33.25 مليون ريال.

شهر  تعاملات  خلال  قطر  بورصة  وتراجعت   

السوقية  القيمة  وانخفضت   ،2025 نوفمبر 

قطري. ريال  مليار   19.89 بنحو   الإجمالية 

 %3.12 بنسبة  للبورصة  العام  المؤشر  وانخفض 

الشهر  تعاملات  ليغلق  نقطة،   341.71 يعادل  بما 

الماضي عند النقطة 10615.07، عن مستوى شهر 

أكتوبر 2025.

 43 أسعار  تراجعت  الأسعار،  وعلى صعيد حركة 

شركة مقابل ارتفاع 10 شركات.

تعاملات  بنهاية  للأسهم  السوقية  القيمة  وبلغت 

654.74 مليار  634.86 مليار ريال، مقابل  الشهر 

ريال بختام الشهر الماضي، بانخفاض %3.04.
أداء القطاعات

على  قطاعات   6 تراجع  الماضي  الشهر  وشهد 

 1500.69 إلى مستوى   %4.5 بـ  العقارات  رأسها 

نقطة، وتلاه قطاع الصناعة بـ 4.26% عند مستوى 

4201.16 نقطة.

 %3.86 بـ  كما سجل قطاع الاتصالات انخفاضاً 

البنوك  2200.16 نقطة، وتلاه قطاع  عند مستوي 

لمستوى   %2.99 بنسبة  المالية  والخدمات 

5073.57 نقطة، وتراجع قطاع الخدمات والسلع 

الاستهلاكية بـ 1.87% عند 8275.28 نقطة، وتلاه 

قطاع النقل بـ 0.03% عند 5511.82 نقطة.

خلال  وحيداً  التأمين  قطاع  ارتفع  المقابل  وفي 

النقطة  عند   %0.91 بنسبة  الشهر  تعاملات 

.2491.54

مليار   10.1 نحو  الشهرية  التداول  قيمة  وبلغت 

ريال، وزعت على 2.76 مليار سهم، بتنفيذ 529.99 

ألف صفقة.
الأسهم الأكثر نشاطًا

وشهد شهر نوفمبر الماضي نشاطًا ملحوظًا في 

عدد من الأسهم التي تصدرت قائمة الأكثر استحواذًا 

على أحجام وقيم التداول، وجاء سهم شركة بلدنا 

الحجم  حيث  من  تداوًال  الأكثر  الأسهم  صدارة  في 

بتداولات بلغت 479.57 مليون سهم،  فيما تصدر 

سهم »أرُيدُ« السيولة بقيمة 2.99 مليار ريال.
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بورصات عالميةإفصاحات البورصة

تنافس »وول ستريت«.. أوروبا تهيمن 
على قائمة أفضل بورصات العالم

عشرة أسواق أوروبية من بين أفضل 20 سوقاً مالية أداء خلال 2025
المراكز  نصف  على  أوروبية  أسهم  أسواق  استحوذت 

في قائمة أفضل 20 سوقاً مالية على مستوى العالم هذا 

العام.

هذا الإنجاز لم تنجح المنطقة في تحقيقه سوى ثلاث 

مرات فقط من قبل، وهو دليل على تجدد ثقة المستثمرين 

في أوروبا، حيث بدأت توقعات النمو تتحسن أخيراً. وهذه 

تحقيق  الاستراتيجيين  معظم  توقع  إذ  أيضاً،  مفاجأة 

أن  المتوقع  من  كان  بينما  العام،  هذا  ضئيلة  مكاسب 

يغذي الاقتصاد الأميركي أداءً متفوقاً في »وول ستريت«. 

»ستوكس 600« الأوروبي يتفوق على »إس آند 
بي 500«

العام،  نهاية  حتى  التداولات  من  واحد  شهر  بقاء  مع 

حققت أسواق مثل المجر وسلوفينيا وجمهورية التشيك 

مكاسب بالدولار تجاوزت 60%، ما يضعها بين أفضل 10 

أسواق عالمية. تليها مباشرة إسبانيا وبولندا والنمسا، 

بينما ارتفعت ألمانيا -أحد أكبر الأسواق في المنطقة- 

بنسبة 20% باليورو و34% بالدولار.

 )Stoxx 600(  »600 »ستوكس  مؤشر  يقترب  وبينما 

بالدولار  له  أداء  أفضل  تحقيق  من  الشامل  الأوروبي 

 )S&P 500( ”500 مقارنة مع مؤشر “ستاندرد آند بورز

إن  المستثمرين  بعض  يقول   ،2006 عام  منذ  الأميركي 

منه  أقل  يزال  لا  فالتضخم  مشرقة.  تبدو  أوروبا  آفاق 

في الولايات المتحدة، وألمانيا على وشك تعزيز الإنفاق 

المالي، ومن المتوقع أن تنتعش أرباح الشركات. وأظهر 

 Bank( ”أحدث استطلاع شهري أجراه “بنك أوف أميركا

أن الأسهم الأوروبية أصبحت الآن تشكل   )of America

وزناً أكبر في صافي مراكز المستثمرين، مع انخفاض 

طفيف في وزن الأسهم الأميركية.

وقال نيك لوكس، رئيس تداول الأسهم الدولية لدى “بنك 

أوف أميركا”: “في بداية العام، كان المتعاملون مترددين 

جداً بشأن موجة الصعود في أوروبا، لكنهم اضطروا إلى 

الدخول في السوق بناءً على الأداء المتفوق”، مضيفاً أن 

العام  في  التفوق  من  لمزيد  المنطقة  أمام  مجالاً  هناك 

المقبل.

الحرب التجارية تدفع المستثمرين نحو أوروبا
في عام شهد اضطرابات بسبب الحرب التجارية التي 

الدول  أثبتت  ترامب،  دونالد  الأميركي  الرئيس  أشعلها 

مثل  الداخل  من  إيراداتها  معظم  تحقق  التي  الأوروبية 

إيطاليا وإسبانيا أنها الوجهة المفضلة لدى المستثمرين. 

كما شكل انكشاف المنطقة المنخفض نسبياً على تداول 

قطاع الذكاء الاصطناعي جاذبية إضافية في وقت تتزايد 

فيه المخاوف من فقاعة تكنولوجية أميركية أخرى.

بشكل عام، جاءت عشرة أسواق أوروبية من بين أكبر 

20 سوقاً ارتفاعاً هذا العام، وهو إنجاز لم يتحقق سوى 

في أعوام 2004 و2015 و2023، وفق بيانات تعود إلى 

فترة إنشاء منطقة اليورو. وبينما تحتل مؤشرات ألمانيا 

و53   34 عند  القائمة  على  متأخرتين  مرتبتين  وفرنسا 

على  كبير  بشكل  متقدمة  تزال  لا  أنها  إلا  التوالي،  على 

مؤشر »ستاندرد آند بورز 500«، الذي يحتل المركز 63 

بالدولار بين 92 مؤشراً عالمياً تتبعها »بلومبرغ«.

قوة اليورو تدعم الأسواق الأوروبية
هذا التفوق يرجع جزئياً إلى قوة اليورو. فقد ارتفعت 

الدولار  مقابل   %12 بنسبة  الموحدة  الأوروبية  العملة 

على  مليارات  بإنفاق  ألمانيا  وعدت  أن  بعد  العام  هذا 

الاقتصاد  إلى  النشاط  أعاد  التحتية، مما  والبنية  الدفاع 

الألمان  المشرعون  يوافق  أن  المتوقع  ومن  المحلي. 

 3.4( يورو  مليار   2.9 إنفاق  على  المقبلة  الأيام  خلال 

مليار دولار( على عقود مشتريات عسكرية، بما يشمل 

طائرات مسيّرة وبنادق وصواريخ، في صفقات ستذهب 

نشرته  تقرير  وفق  المحلية،  الشركات  إلى  الغالب  في 

»بلومبرغ« يوم الجمعة.

كما عاد التضخم إلى النطاق المستهدف، ما يتيح للبنك 

أسرع  بوتيرة  الفائدة  أسعار  خفض  الأوروبي  المركزي 

من مجلس الاحتياطي الفيدرالي الأميركي. وفي الوقت 

نفسه، تراجع الدولار بعدما أثارت التعريفات الجمركية 

ما  نهاية  بشأن  ترامب مخاوف  التي فرضها  التاريخية 

يُعرف بـ »الاستثنائية الأميركية«.

أداء قوي للأسهم الأوروبية بدعم البنوك 
والدفاع والطاقة

أداءً سيئاً  الأميركية قد سجلت  أن الأسهم  هذا لا يعني 

هذا العام. فمؤشر »ستاندرد أند بورز 500« ارتفع بنسبة 

16% في عام 2025، متجهاً نحو ثالث عام على التوالي 

بعض  وجود  ورغم  خانتين.  من  المكونة  المكاسب  من 

التكنولوجيا،  أسهم  المبالغة في صعود  المخاوف بشأن 

فإن المستثمرين واثقون بشكل عام من أن آفاق الاقتصاد 

ما زالت متينة. ومع ذلك، نجحت المؤشرات الأوروبية في 

المحلية،  بالعملات  قياسها  عند  حتى  قوي  أداء  تحقيق 

مدفوعة بقطاعات مثل البنوك والدفاع والطاقة المتجددة.

فكلما  الحالي.  الوقت  في  جداً  جيد  وضع  في  »أوروبا 

تكون  الأميركية،  السوق  صعود  حول  شكوك  ظهرت 

ليست مثقلة بأسهم  أوروبا هنا لحمايتك لأنها ببساطة 

التكنولوجيا«، بحسب فلوريان يلبو، رئيس قسم الاقتصاد 

Lom� )الكلي لدى »لومبارد أودييه إنفستمنت مانجرز«) 

.)bard Odier Investment Managers

الارتفاعات  صدارة  في  الأوروبية  البنوك  أسهم  كانت 

بمكاسب بلغت 67%، ويُراهن المستثمرون على استمرار 

تألقها بدعم من الأرباح القوية، وانتعاش نشاط الاندماج 

والاستحواذ، وتوقعات استقرار أسعار الفائدة.

ذلك  في  بما  الدفاع،  شركات  أسهم  قفزت  كما 

Leonar�( و”ليوناردو”   )Rheinmetall )“راينميتال”) 

لسنوات  العسكري  الإنفاق  بزيادة  توقعات  وسط   ،)do

مقبلة، فيما ارتفعت أسهم الطاقة المتجددة بفعل الطلب 

القوي على تزويد بنية الذكاء الاصطناعي بالطاقة.

السلع  لقطاع  بالنسبة  أيضاً  أفضل  الأوضاع  وتبدو 

الفاخرة، إذ أشارت شركات كبرى مثل “إل في إم إتش” 

من  فصول  عدة  بعد  الاستهلاكي  الطلب  تعافي  إلى 

على  الطلب  ارتفاع  فإن  نفسه،  الوقت  وفي  الضعف. 

جعلا  الإمدادات  وشح  الطاقي  للتحول  اللازمة  المعادن 

التعدين الأوروبية “استثماراً لا غنى عنه”، وحتى  أسهم 

أسهم الرعاية الصحية، وهي قطاع دفاعي، بدأت تجذب 

المستثمرين مع تراجع مخاوف تسعير الأدوية ومخاطر 

الرسوم الجمركية، إلى جانب التقييمات المغرية.

شركات أوروبا تعزز أرباحها
قد  الأوروبية  الشركات  أرباح  نمو  أن  المحللون  يتوقع 

يتمكن أخيراً من تضييق الفجوة مع نظيراتها الأميركية 

بعد أن تأخر عنه منذ عام 2023. إذ من المتوقع أن تحقق 

شركات مؤشر »ستوكس 600« قفزة في الأرباح بنسبة 

شركات  أرباح  زيادة  تُرجّح  بينما  المقبل،  العام   %11

 ،2026 عام  في   %13 بنسبة   »500 بورز  أند  »ستاندرد 

وفق بيانات جمعتها »بلومبرغ إنتليجنس«.

ومع ذلك، يرى بعض المشاركين في السوق أن التفاؤل 

تهديدات  فهناك  فيه.  مبالغاً  يكون  قد  أوروبا  بشأن 

ناجمة عن عدم الاستقرار السياسي المستمر في فرنسا، 

وتساؤلات حول تأثير التحفيز الألماني، واشتداد المنافسة 

مع الصين في صناعات رئيسية مثل السلع الاستهلاكية 

وصناعة السيارات.

يتعلق  فيما  عالية  مخاطر  الأوروبية  الأسهم  »تواجه 

بتوقعات الأرباح العام المقبل. نعتقد أن توقعات المحللين 

بحسب  كبيرة«،  خفضها  احتمالات  وأن  للغاية  مرتفعة 

مارينا زافولوك، كبيرة استراتيجيي الأسهم الأوروبية في 

»مورغان ستانلي«.

تقييمات الأسهم الأوروبية جذابة
الخبر الجيد بالنسبة للأسهم الأوروبية هو أنها ما تزال 

فمؤشر  العام.  هذا  الصعود  موجة  رغم  نسبياً  رخيصة 

35% مقارنة  600« يُتداول عند خصم نسبته  »ستوكس 

بمؤشر »ستاندرد أند بورز 500« بناءً على مكرر الأرباح 

في  بسيط  ارتفاع  مجرد  أن  يعني  وهذا  المستقبلية. 

قد يكون كافياً   2025 نمو شبه صفري في  بعد  الأرباح 

لدفع السوق إلى قمم جديدة.

تفاؤل  استمرار  إلى  الأموال  تدفقات  تشير  كما 

نحو  الأوروبية  الأسهم  صناديق  جذبت  إذ  المستثمرين؛ 

52 مليار دولار هذا العام، في انعكاس واضح عن نزوح 

تدفقات بقيمة 66 مليار دولار العام الماضي، وفق بيانات 

»بنك أوف أميركا« استناداً إلى »إي بي إف آر غلوبال«.

وقال لوكس من »بنك أوف أميركا«: »في يناير، ستكون 

هناك بعض المخصصات لأسواق خارج الولايات المتحدة. 

تمكنت  إذا  الأداء.  على  شيء  كل  سيعتمد  ذلك  بعد  لكن 

أوروبا من إظهار أداء مقنع، فستتدفق الأموال إليها«.
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التغييرمن بداية 
اليومي(%)العام 

▲%20.28▲مؤشر السوق الأول 

▲%24.00▲50مؤشر رئيسي 

▲%20.41▲مؤشر السوق الرئيسي

▲%20.29▲مؤشر السوق العام

▲%22.26▲(ك.مليون د)القيمة السوقية 

▲

▼

▲

▲

▲

20252024▲

▲493.1272.2(مليون سهم)الكمية المتداولة 

▼110.359.8(.ك.مليون د)القيمة المتداولة 

▼24,97415,770عدد الصفقات

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

5.01.6312.20.3380.156%0.0%736425%0.1842.01▲دلقان7.11.28128.31.4001.005%5.2%112%3.00-1.385▼سينما14.41.988,769.01.1160.824%3.5%1,3131,30714%0.1-1.0-1.003▼وطني

11.51.3627.70.3690.090%0.0%0136%4-8.0-0.189▼ثريا12.41.8513.90.3650.151%0.0%93721%5-14.0-0.246▼فنادق24.41.701,425.40.3610.279%2.8%6581,84749%0.3571.00▲خليج ب

5.81.1721.30.2490.102%0.0%147447%0.1950.00═أسس15.76.46315.12.0340.769%0.0%1,3011,20194%1.00-1.082▼ايفا فنادق8.61.811,358.60.8520.495%8.0%111%0.6200.00═تجاري

NANA29.01.3111.067%0.2%191536%2.00-1.228▼بيتك ريت17.81.58130.80.7000.250%1.7%158538657%0.2940.00═أولى وقود12.31.13740.80.3140.248%3.5%11440426%1.00-0.283▼اهلي

13.11.253,867%9,50733,2692.9%2.6-العقارNM0.7327.90.1570.101%2.2%0028%0.1296.05▲منتزهات17.61.29479.30.2960.174%1.7%3,53513,248141%0.2684.02▲الدولي

6.40.94129.00.2560.156%5.5%7433,189121%0.2340.00═كويتية20.27.80380.61.9000.891%2.3%55432160%1.7308.00▲الجزيرة18.60.96848.80.2890.168%2.7%6682,97935%1-2.0-0.223▼برقان

10.20.83137.10.2890.230%7.0%259415%1-3.0-0.270▼تسهيلات25.41.16113.60.4410.197%2.6%6322834%2-6.0-0.270▼السور24.12.6314,726.30.8160.667%2.7%2,1822,73715%0.7971.00▲بيتك

18.31.96249.60.5160.328%0.0%2,9736,454352%0.4600.00═ايفا55.71.0414.80.1470.098%2.4%1241,001299%0.1240.00═فيوتشر كيد31.03.313,127.30.7320.516%1.4%33447113%0.7092.00▲بنك بوبيان

10.41.02235.10.3460.220%7.4%25185385%0.2950.00═استثمارات19.52.2713.30.5550.195%2.3%34132327%1.00-0.255▼النخيل28.61.611,318.00.3010.174%0.0%4,15114,185102%0.2932.01▲بنك وربة

26.60.67440.70.1050.083%0.0%4505,09941%0.0880.30▲مشاريع12.21.4467.50.2510.201%6.0%00126.9%0.2160.00═العيد18.61.7032,793%12,95637,1792.8%2.1-البنوك

41.90.6532.10.0840.055%0.0%1542,24492%0.0691.01▲ساحل13.14.29405.81.1550.774%5.6%25622867%2.00-1.125▼الغانمNM2.2621.00.1430.036%0.0%1511,444517%0.1050.00═سنرجي

28.50.8233.20.1000.060%0.0%48583275%0.0830.10▲البيت16.81.581,612%2,5003,6882.4%1الخدمات الاستهلاكية��11.20.98109.60.8340.460%6.3%002%0.6060.00═بترولية

15.61.51322.10.4000.221%0.8%1,4123,989310%0.3553.01▲أرزان9.01.832,2540.5430.441%11.5%6051,15819%0.5211.00▲زين8.42.66148.41.6690.830%4.4%44312%1.53040.03▲نابسكو

7.90.7584.30.1790.126%4.2%3792,27970%0.1674.02▲المركز9.31.15698.11.4500.988%6.4%57414%1-8.0-1.393▼أريدNM4.1211.90.3500.139%0.0%10371108%0.2634.02▲بيت الطاقة

10.71.2231.90.3370.096%0.0%319259%0.1451.01▲كميفك20.02.80648.20.6600.519%5.4%1,5392,37424%0.6498.01▲أس تي سي13.50.6550.70.2350.131%0.0%2801,38582%0.2001.01▲آبار

4.51.2962.90.1680.031%0.0%6854,8161093%1-2.0-0.141▼الاولىNM19.0585.30.9850.059%0.0%1,7822,017232%0.977226.030▲ديجتس11.22.26342%4842,8965.4%5.6-الطاقة 

59.64.49219.10.8700.488%0.0%203930%2.00-0.539▼الخليجي9.32.313,686%3,9845,5906.4%0.6إتصالات18.52.5041.20.7200.550%6.3%152418%1-8.0-0.634▼سكب ك

7.21.20140.10.2210.138%3.6%2391,134195%0.2110.00═أعيان 9.70.64107.60.6500.490%6.5%588%0.58212.02▲كويت ت15.41.33316.60.7200.585%6.7%44074440%0.5922.00▲بوبيان ب

20.61.2617.50.0970.047%0.0%741,013144%0.0740.91▲بيان14.51.05260.81.4780.848%2.5%000%0.9190.00═خليج ت16.73.25119.42.1450.885%5.9%000%1.1830.00═الكوت

21.52.6636.60.3840.091%3.5%12120%0.2890.00═أصول8.21.11191.20.9370.668%1.7%25303%0.8102.00▲اهلية ت16.72.50477%4557686.3%7.2-مواد أساسية

NM1.2636.30.2250.135%0.0%5336169%0.1481.01▲كفيك9.40.8142.80.1970.133%6.6%1721%0.1751.01▲وربة ت14.90.9934.10.1890.112%1.1%27160197%0.1702.01▲الخصوصية

7.60.9867.10.2070.098%2.6%1,2376,394139%0.1966.03▲كامكو7.21.22125.90.4620.305%2.5%001.8%0.4050.00═الاعادة57.21.27295.20.4200.187%1.4%5881,44011%0.41426.07▲اسمنت

12.40.7834.80.3790.116%0.0%15108383%0.1401.01▲وطنية د قNM2.3822.80.2740.130%0.0%42086.3%0.2140.00═أولى تكافل19.01.33434.92.3601.588%3.3%67032231%2.0890.00═كابلات

NM4.3572.70.4030.198%0.0%2783159%3-9.0-0.325▼يونيكاب29.62.3911.60.1790.033%0.0%60575812%0.1052.02▲وثاق17.12.13164.20.9700.803%3.8%27029588%0.9111.00▲سفن

NM1.0523.40.1850.083%0.0%39352232%0.1132.02▲مدار7.00.7828.50.1910.191%10.4%000%0.1910.00═ب ك تأمين27.60.9268.70.8430.672%7.3%294214%1-10.0-0.685▼بورتلاند

11.61.3354.70.8720.267%0.9%387729377%0.5300.00═الديرة9.41.08791%956404.5%1.8التأمين43.61.4526.00.4270.159%4.5%1292%0.2625.02▲ورقية

16.02.3885.40.3120.090%1.8%86325607%1-2.0-0.269▼الصفاة10.71.2546.20.0930.043%0.0%75926207%0.0810.00═صكوك66.31.6012.60.2330.069%0.0%751110%2-3.0-0.140▼معادن

NM11.5713.20.0500.012%0.0%83019,8231404%4-1.5-0.041▼اكتتاب3.30.2241.80.4490.212%0.0%6211,5892009%0.3932.01▲عقارات ك68.53.67108.10.3900.054%0.0%5821,774556%1-4.0-0.327▼أسيكو

5.91.31214.40.5040.264%8.2%5861,42273%0.42010.02▲نور64.01.49300.40.2900.096%0.0%9645649%2-4.0-0.210▼متحدة19.90.8879.80.2940.167%4.5%13614%0.2229.04▲الوطنية للبناء

13.50.60220.01.2010.650%4.4%001%1.1000.00═تمدين أNM0.59168.20.0940.068%0.0%1952,51353%1-0.5-0.077▼وطنيةNM4.1610.90.5540.138%0.0%6211,4562483%0.43625.06▲المعدات

NM2.0125.90.5000.042%0.0%642249%0.1470.00═الإماراتية29.91.43256.10.4350.379%3.5%1,1282,72653%1.00-0.411▼صالحية32.41.1435.10.1290.090%0.0%4684,025425%0.1171.01▲إستهلاكية

NM0.5940.40.0620.029%0.0%811,626163%0.20-0.050▼آسيا8.90.60169.40.4490.323%3.9%6143%1-5.0-0.422▼تمدين عNM0.60362.40.2760.132%6.7%8095,639123%1-1.0-0.142▼ مخازن

64.05.2065.30.4450.333%0.0%8071,862193%0.43510.02▲راسيات10.20.4665.10.3240.233%6.4%2510%1-2.0-0.311▼اجيال24.40.9931.70.1920.045%0.0%3,23824,937551%1-1.0-0.127▼تنظيف

NM0.6571.30.0800.030%0.0%2784,383266%0.0630.00═الامتيازNM1.6369.90.3150.059%1.4%2261,234692%2-3.0-0.181▼ع عقاريةNM3.0521.00.1330.045%0.0%811,057314%0.0760.30▲الرابطة

14.01.7926.40.0740.030%0.0%1662,696633%0.0610.41▲منازل10.60.8229.60.1020.060%0.0%27322154%0.0840.71▲الإنمــاء12.71.3447.30.3700.276%4.2%144220%0.3460.00═المعامل

10.31.26728.80.2940.213%3.5%9683,38466%0.2881.00▲صناعات19.32.251,6121.1850.719%1.3%2,0491,88319%1.09014.01▲المباني9.23.31333.02.8092.332%14.1%1164767%2.47110.00▲هيومن سوفت

NM7.1622.60.9670.222%0.0%293387662%0.7540.00═وربة كبيتل23.70.9757.90.2350.093%2.9%31637%1-1.0-0.171▼إنجازاتNM10.9312.80.4200.078%0.0%005%0.3200.00═امتيازات

NM1.0146.40.1020.041%0.0%1191,574282%0.0761.01▲التخصيص25.51.28381.10.2330.141%1.4%9748238%0.2010.00═التجارية10.52.47169.71.0650.574%3.0%1,2721,285103%0.9921.00▲المشتركة

NM4.6623.30.4850.039%0.0%323117%1-1.0-0.141▼تحصيلات26.21.9146.30.2360.127%0.0%182870315%0.2101.00▲سنامNM0.9296.30.3450.132%0.0%1315%0.2551.00▲يوباك

6.42.01247.30.2500.180%5.2%9043018%0.2093.01▲القابضة م ك17.00.8855.70.1570.080%3.7%99743216%0.1340.00═أعيان ع14.00.9319.00.1350.080%4.3%78671200%1-1.0-0.116▼مبرد

17.42.22705.20.1940.079%2.5%3,92421,304157%0.1841.01▲تمويل خليج13.50.7524.00.1140.068%2.9%2412,351171%0.1034.14▲عقار17.82.00124.70.6250.460%5.1%6201,247108%1-7.0-0.493▼المتكاملة 

NM0.8133.40.1480.081%0.0%8948,288644%0.1095.05▲إنوفست5.72.2811.60.0860.030%0.0%17281233%2-1.3-0.062▼العقارية8.80.8149.70.2700.079%3.6%3525724%0.1372.01▲قيوين ا 

30.60.8919.90.1260.060%2.9%16160164%0.1020.00═عمار49.30.9041.50.0960.053%0.0%26341172%0.0770.30▲مزايا10.11.1967.50.4720.360%5.8%102332%1-4.0-0.450▼جي تي سي

18.60.9932.20.1300.061%2.5%2862,401125%0.1227.06▲المنار 16.50.8837.10.1120.059%5.0%12118123%0.1000.40▲تجارة18.41.332,605%9,55144,8374.3%3.5-صناعية

28.910.44774.04.3042.115%2.1%86522127%1-45.0-3.855▼البورصة63.92.0899.30.3820.092%1.9%107334185%3-9.0-0.319▼أركانNM1.1223.90.1550.092%0.0%22200105%0.1142.02▲مواشي

15.62.40124.80.4670.338%8.1%3789121%2.00-0.416▼بيوتNM0.4432.40.1870.068%0.0%5424,888473%0.1110.00═أرجان27.03.65455.91.8000.760%1.7%956445%1.46727.02▲ميزان

14.81.266,180%19,549110,2743.5%3.7-خدمات مالية9.52.1577.30.2450.119%0.0%521100%1.00-0.240▼منشآت27.02.39480%1172641.7%21.4السلع الاستهلاكية�

NM1.2314.10.2820.132%0.0%3702,609301%1-2.0-0.141▼الأنظمة21.11.2358.90.2160.074%3.0%1571,5881148%0.0980.00═م الاعمالNM1.87122.40.9350.324%2.5%5798194%0.68030.05▲التقدم

NM1.2314%3702,6090.0%19.0-تكنولوجيا0.00.000.00.0000.000%0.0%000%0.0000.00═ريم23.41.80160.00.9100.548%1.9%003%0.79021.03▲ميدان

12.51.26171.60.1740.137%4.5%14995535%0.6-1.0-0.156▼شمال الزورNM1.2622.40.1650.101%0.0%20169541%0.1180.00═مينا23.41.84282%5798192.2%1.5رعاية صحية

12.51.26172%1499554.5%7.7-منافع12.52.5048.42.6600.050%0.0%3,5289,204320%14-57.0-0.349▼مراكز

15.411.2953,300%60,296243,7882.35%1.9-اجمالي بورصة الكويت12.61.1618.40.1320.070%0.0%868319%0.1150.00═مشاعر

NM37.095.40.0740.036%0.0%00517%0.0550.00═المساكن
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 30مضاعف السعر للقيمة الدفترية محتسب على اساس الأسعار الحالية وحقوق المساهمين كما في . 2025 سبتمبر 30مضاعف السعر للربحية محتسب على اساس الاسعار الحالية وصافي الارباح لفترة التسعة أشهر المنتهية في : ملاحظة
.   والأسعار الحالية الشركات التي تختلف في سنواتها المالية يتم التعامل معها بشكل منفصل لإجراء أية تعديلات ضرورية بعد إعلان آخر نتائج مالية2024العائد الجاري للأسهم محتسب على أساس التوزيعات النقدية لعام . 2025سبتمبر 

NA  غير مطابق NMغير قابل للاحتساب 
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دوران  

السهم منذ 
 بداية العام

3.31%

مضاعف السعر السعرمضاعف السعر السعر

(%7.69)(%0.64)410.5منافع(16.9%)16,545
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الاسم 52إقفال خلال 
المختصر 
للشركة 
المدرجة

القيمة 
المتداولة

الكمية 
المتداولة

1,996.20.03%(2.55%)

(%1.40)(%18.97)(%1.40)1,025.8تكنولوجيا 60.3(30.7%)

%25.35(%3.70)%1,893.50.25 خدمات مالية 243.8(34.4%)

588.83.53%1.54%28.47%

القيمةمؤشرات التداول
المتوسط اليوميالتغير 

2,156.9 بنوك

(%0.10)2,415.6الخدمات الاستهلاكية�

0.09%(2.11%)19.18%

%اليومي 
(%4.04)%1.77%1,972.10.40 التأمين

47.52% العقار

53,100.29112.10.21%(3.12%)

%4.03(%3.52)%752.80.70 صناعية 8,856.2719.10.22%(1.94%)

%58.82%21.44%1,586.11.87 سلع إستهلاكية

0.22%(1.94%)20.29%

8,316.8838.50.46%(4.18%)

%1,737.11.24 الطاقة 

8,856.3بورصة الكويت (1.44%)9,428.2315.30.16%

(5.62%)46.08% 8,440.57
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القيمةمؤشرات البورصة والقيمة الرأسمالية
عوائد القطاعاتأداء المؤشرات

أداء مؤشر السوق العام لبورصة الكويت مقابل الكمية المتداولة من بدايةمن بدايةالتغييرإغلاق المؤشراتالقطاعات(%)الشهري (%)اليومي (نقطة)اليومي 
العام الشهراليومي
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(%)
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الدفترية

35.40.42%(4.67%)

(%7.19)(%4.10)%845.80.11 مواد أساسية

1.01%13.79%

%18.79%0.61%1,208.90.79إتصالات
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�سب الق�مة المتداولة

ملخص السوق:
ب�ســـ�ة  الأول  الســـوق  تـــداول  انخفضـــت �م�ـــة   •
ب�نمـــا   ،1% ب�ســـ�ة  الق�مـــة  وارتفعـــت   14%
الرئ�ـــ��  الســـوق   �

�� والق�مـــة  ال�م�ـــة  انخفضـــت 
. ب�س�ة %34 و%28 ع� التوا��

. ي الأول والرئ��� � مؤ��
• ارتداد طف�ف ��

• تحل�لً�ـــا، أغلـــق مؤ�� الســـوق العام عند 8837، 
مع مســـتو�ات دعم عند 8827 و8790 و8740، 
مـــؤ��  وأغلـــق   .8884 عنـــد  مقاومـــة  ومســـتوى 
السوق الأول عند 9412، مع مستو�ات دعم عند 
9400 و9376 و9347، ومســـتوى مقاومـــة عنـــد 
عنـــد  الرئ�ـــ��  الســـوق  مـــؤ��  أغلـــق  �مـــا   .9422
8278، مع مستو�ات دعم عند 8248 و8186 و

8156، ومستوى مقاومة عند 8305.
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 )SVB( فالي  بنك سيليكون  انهار   ،2023 مارس   10 الجمعة،  يوم  في صباح 

بشكل دراماتيكي، ليصبح ثاني أكبر انهيار مصرفي في تاريخ الولايات المتحدة 

بعد واشنطن ميوتشوال في 2008. هذا الانهيار المفاجئ كان نتيجة تداخل عدة 

عوامل مالية وتنظيمية، مما جعله نموذجًا حياً يسلط الضوء على المخاطر التي 

يمكن أن تواجهها البنوك في بيئات مالية غير مستقرة.

سحبًا  البنك  شهد  ساعة،   48 من  أقل  خلال 

جماعيًا غير مسبوق، حيث سحب المودعون 42 

مليار دولار في يوم واحد فقط، وهو ما يعادل ربع 

إجمالي ودائع البنك البالغة 175 مليار دولار. أعلن 

البنك الإفلاس سريعًا بعد فشله في تلبية الطلبات 

المتزايدة للسحب. وعلى الرغم من تدخل الجهات 

التنظيمية عبر مؤسسة تأمين الودائع الفيدرالية 

94% من  )FDIC( لضمان الودائع المؤمنة، فإن 

ودائع البنك كانت غير مؤمنة، مما زاد من تفاقم 

الذعر في القطاع المصرفي.

النظام  ضعف  عن  كشف  السريع  الانهيار  هذا 

الرقابي على البنك وسوء إدارته للمخاطر المالية، 

أثار  مما  والفائدة،  السيولة  مخاطر  خاصة 

والدروس  الإخفاق  هذا  أسباب  حول  تساؤلات 

على  الضوء  نسلط  المقال،  هذا  في  المستفادة. 

المرتبطة بالرقابة المصرفية ودورها  الإخفاقات 

في الانهيار، مع إضافة بنود جديدة من الدراسة 

توضح المزيد من العوامل التي ساهمت في إخفاق 

السلطات  به  قامت  ما  استعراض  بجانب  البنك، 

التنظيمية لإعادة الهيكلة.

أولًا: الإخفاقات المرتبطة ببنك سيليكون 
فالي

1. الإعفاء من معايير السيولة الصارمة 
لبازل 3

في عام 2019، تم إعفاء البنوك التي تقل أصولها 

فالي،  سيليكون  بنك  مثل  دولار،  مليار   250 عن 

من الالتزام الكامل بمعايير السيولة الصادرة عن 

اتفاقية بازل 3، مثل:

تتطلب  التي   :)LCR( السيولة  تغطية  نسبة   •

لتغطية  الجودة  عالية  سائلة  بأصول  الاحتفاظ 

التدفقات النقدية المتوقعة خلال 30 يومًا.

• نسبة صافي التمويل المستقر )NSFR(: التي 

تهدف إلى ضمان التوافق بين الموارد طويلة الأجل 

والاستخدامات.

التزامات  بين  كبيرة  إلى فجوة  أدى  الإعفاء  هذا 

الأجل. وعلى  الأجل وموارده طويلة  البنك قصيرة 

الرغم من أن بنك سيليكون فالي كان يمتلك أصوًال 

اللازمة  السائلة  الاحتياطات  غياب  أن  إلا  كبيرة، 

السحب  بمطالب  الوفاء  على  قادر  غير  جعله 

المفاجئ من قبل عملائه.

2. الاعتماد المفرط على قطاع تكنولوجيا 
المعلومات

على  مفرط  بشكل  مركزة  البنك  محفظة  كانت 

من   %50 حوالي  وجه  حيث  التكنولوجيا،  قطاع 

الاستثماري  المال  رأس  شركات  إلى  قروضه 

لصدمات  عرضة  جعله  مما  الناشئة،  والشركات 

في هذا القطاع المتقلب. ونتيجة لذلك، مع تراجع 

التي تضررت من تزايد معدلات  التقنية  الشركات 

الصعب  من  كان  الاقتصادي،  والتباطؤ  الفائدة 

على البنك تنويع مصادر دخلهم وضمان استقرار 

تدفقات السيولة.

3. غياب التنوع الجغرافي والقطاعي
قطاع  على  المفرط  اعتماده  جانب  إلى 

في  كبير  بشكل  يتركز  البنك  كان  التكنولوجيا، 

الجغرافي  التركيز  هذا  فالي.  سيليكون  منطقة 

أو  القطاع  في  تراجع  أي  لمخاطر  عرضة  جعله 

المنطقة. هذا التركيز المفرط في منطقة معينة 

زاد من تعرضه للصدمات الاقتصادية الناتجة عن 

على  متناسب  غير  بشكل  تؤثر  قد  التي  الأزمات 

قطاع تكنولوجيا المعلومات في هذه المنطقة.

4. تأثير وسائل التواصل الاجتماعي في 
تسريع الذعر المصرفي

كبيراً  دورًا  الاجتماعي  التواصل  وسائل  لعبت 

في تسريع السحب الجماعي للودائع، حيث نشر 

العملاء معلومات حول وضع البنك المالي بسرعة 

غير مسبوقة. هذا التفاعل السريع أدى إلى تفاقم 

البنك عن مواجهته  الجماعي، مما عجز  السحب 

التواصل  وسائل  كانت  المناسب.  الوقت  في 

الاجتماعي بمثابة منصة سريعة لنقل الذعر، مما 

خوفًا  أموالهم  سحب  في  يسرعون  العملاء  جعل 

من المزيد من الخسائر.

5. ضعف استراتيجيات التحوط لمخاطر 
الفائدة

سندات  محفظة  البنك  امتلاك  من  الرغم  على 

كبيرة، لم يقم بتحوط فعال لمخاطر تغير أسعار 

أسعار  الفيدرالي  الاحتياطي  رفع  عندما  الفائدة. 

الفائدة بشكل سريع في 2022، انخفضت القيمة 

السوقية لهذه السندات بشكل كبير، مما تسبب في 

خسائر غير محققة بلغت 17 مليار دولار بنهاية 

مستعد  غير  البنك  كان  ذلك،  إلى  إضافة  العام. 

للتعامل مع هذا التحول في سياسة الفائدة الذي 

أثر بشكل كبير على قيمة أصوله.

6. الاعتماد على ولاء العملاء بدلًا من 
تحسين العوائد على الودائع

اعتمد البنك على خدمات مميزة، مثل الخصومات 

من  بدلاً  العملاء  لجذب  الرسوم،  من  والإعفاءات 

مع  لتتماشى  الودائع  على  الفائدة  أسعار  رفع 

التنافس  على  قدرة  أقل  البنك  جعل  هذا  السوق. 

كانت  وبينما  عملائه.  قاعدة  على  الحفاظ  في 

البنوك الأخرى ترفع معدلات الفائدة على الودائع 

في ظل بيئة الفائدة المرتفعة، ظل بنك سيليكون 

فالي ملتزمًا بسياسة أسعار فائدة منخفضة على 

الودائع، مما جعله عرضة لفقدان عملائه.

7. ضعف الرقابة الداخلية والإدارة العليا
أظهرت الدراسة أن الإدارة العليا للبنك كانت بطيئة 

إشارات  قرارات تصحيحية عند ظهور  اتخاذ  في 

في  فجوات  هناك  كانت  كذلك،  للأزمة.  مبكرة 

الرقابة الداخلية، مما ساهم في تأخر الاستجابة 

الفعالة للأزمات. على الرغم من أن هناك إشارات 

واضحة حول المخاطر المحتملة، لم تتخذ الإدارة 

الإجراءات اللازمة لتقليل حجم المخاطر التي كان 

من الممكن أن تؤدي إلى انهيار البنك.

8. عدم التكيف مع بيئة اقتصادية 
متغيرة

كبير  بشكل  تعتمد  البنك  استراتيجيات  كانت 

أسعار  ارتفاع  لكن  الفائدة،  منخفضة  بيئة  على 

ضعف  عن  كشف   2022 في  المفاجئ  الفائدة 

قدرة البنك على التكيف مع التغيرات الاقتصادية. 

غير  اضطراب  في  التغيرات  هذه  تسببت  حيث 

قادر  غير  البنك  جعل  مما  الأسواق،  في  مسبوق 

على الحفاظ على استقرار محفظته.

ثانيًا: دور السلطات التنظيمية في إعادة 
الهيكلة

بعد انهيار بنك سيليكون فالي، اتخذت السلطات 

الأزمة  تفاقم  لتجنب  التنظيمية خطوات حاسمة 

وضمان استقرار النظام المالي، أبرزها:

1. وضع البنك تحت إدارة مؤسسة تأمين 
)FDIC( الودائع الفيدرالية

قامت   ،2023 مارس   10 الجمعة،  يوم  في 

البنك  بوضع  الفيدرالية  الودائع  تأمين  مؤسسة 

فيها  تتخذ  التي  الأولى  المرة  وهي  إدارتها،  تحت 

بسبب  العمل  يوم  داخل  الإجراء  هذا  المؤسسة 

خطورة الموقف.

حصول  ستضمن  أنها  المؤسسة  أعلنت   •

نة ودائعهم على أموالهم بالكامل  المودعين المؤمَّ

بحلول يوم الاثنين، 13 مارس 2023.

بقلم - د. محمد جميل الشبشيرى

انهيار بنك سيليكون فالي: دروس استراتيجية 
في إدارة المخاطر والرقابة المصرفية
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نة  المؤمَّ المودعين غير  المؤسسة  • كما وعدت 

الضرر  لتخفيف  مسبقة”  “أرباح  بدفع  ودائعهم 

الناجم عن الانهيار، مع منحهم شهادات بالودائع 

المتبقية لضمان استردادها عند بيع أصول البنك.

2. تطبيق “استثناء المخاطر النظامية”
الخزانة  وزارة  وافقت   ،2023 مارس   12 في 

الودائع  تأمين  ومؤسسة  الفيدرالي  والاحتياطي 

المخاطر  “استثناء  تطبيق  على  الفيدرالية 

النظامية”، وهو إجراء استثنائي يهدف إلى حماية 

النظام المالي بالكامل.

السلطات  تعهدت  الإجراء،  هذا  بموجب  	•

نة،  المؤمَّ الودائع، بما في ذلك غير  بضمان كافة 

لكل من بنك سيليكون فالي وبنك سيغنتشر الذي 

انهار هو الآخر خلال نفس الفترة.

3. إنشاء برنامج تمويل طارئ
الفيدرالي عن  الاحتياطي  أعلن  اليوم،  في نفس 

التمويل  “برنامج  يسمى  طارئ  تمويل  برنامج 

Bank Term Funding Pro� للأجل”)  )البنكي 

gram(، الذي يسمح للبنوك المتضررة بالاقتراض 

مقابل السندات الحكومية المحتفظ بها كضمان 

السوقية  قيمتها  من  بدلاً  الاسمية  بقيمتها 

المنخفضة.

 9 يوم  قبل  متاحًا  البرنامج  هذا  كان  لو  	•

على  قادرًا  فالي  سيليكون  بنك  لكان  مارس، 

مواجهة عمليات السحب الجماعي بشكل أفضل، 

تأثرت  الأجل  طويلة  سندات  يمتلك  كان  حيث 

بقيمتها السوقية بسبب ارتفاع أسعار الفائدة.

4. بيع الأصول وإعادة تنظيم العمليات
تأمين  مؤسسة  قامت   ،2023 مايو  بحلول 

الودائع الفيدرالية ببيع أصول بنك سيليكون فالي 

إلى بنك First Citizens، الذي استحوذ على ودائع 

مليار   72 بقيمة  وأصول  دولار  مليار   56 بقيمة 

دولار بخصم قدره 16.5 مليار دولار.

إلى  الأموال  بعض  بإعادة  سمح  الإجراء  هذا   •

نة ودائعهم وتقليل الخسائر  المودعين غير المؤمَّ

العامة على النظام المالي.

ثالثًا: الدروس المستفادة في مجال 
الرقابة المصرفية

1. تعزيز معايير السيولة والرقابة 

التنظيمية
ضرورة إعادة تطبيق معايير مثل نسبة تغطية 

السيولة )LCR( ونسبة صافي التمويل المستقر 

التي  تلك  فيها  بما  البنوك،  جميع  على   )NSFR(

تتمتع بأصول أقل من 250 مليار دولار. إن إعفاء 

البنوك مثل بنك سيليكون فالي من هذه المعايير 

البنك على  كان أحد الأسباب الأساسية لانكشاف 

بشكل  المعايير  هذه  تطبيق  السيولة.  مخاطر 

صارم كان من الممكن أن يخفف من حدة الأزمة 

الاستجابة  على  قدرته  ويعزز  البنك  بها  مر  التي 

للأزمات المالية بشكل أفضل.

2. تنويع المحفظة الائتمانية والجغرافية
محفظتها  تنويع  ضمان  البنوك  على  يجب 

المفرط  الاعتماد  لتجنب  والجغرافية  الائتمانية 

بنك  حالة  في  واحدة.  منطقة  أو  قطاع  على 

قطاع  على  الكبير  التركيز  كان  فالي،  سيليكون 

التكنولوجيا وشركات رأس المال الاستثماري في 

عالية.  مخاطرة  يشكل  فالي  سيليكون  منطقة 

المخاطر  تقليل  في  يساعد  أن  يمكن  التنويع 

الناتجة عن تقلبات القطاع أو التباطؤ الاقتصادي 

في منطقة جغرافية محددة.

3. تضمين مخاطر أسعار الفائدة في 
اختبارات الضغط

من الضروري أن تتضمن اختبارات الضغط التي 

تجريها البنوك لتقييم قدرتها على تحمل الأزمات 

المالية، مخاطر أسعار الفائدة بشكل أكثر تحديدًا. 

هذه المخاطر يجب أن تؤخذ في الحسبان بشكل 

دقيق أثناء تصميم اختبارات الضغط لتحديد مدى 

المحفظة  الفائدة على  التقلبات في أسعار  تأثير 

البنكية. بالنظر إلى حجم المحفظة السندية لبنك 

مخاطر  من  التحوط  عدم  فإن  فالي،  سيليكون 

وتسبب  حكيم،  غير  قرارًا  كان  الفائدة  أسعار 

في  مفاجئ  لتغيير  نتيجة  ضخمة  خسائر  في 

السياسة النقدية.

4. تحسين استراتيجيات التحوط وإدارة 
الأصول والخصوم

في  استراتيجياتها  تعزيز  إلى  البنوك  تحتاج 

خصوصًا  المالية،  المخاطر  ضد  التحوط  مجال 

البنوك  تتبنى  أن  الفائدة والسيولة. يجب  مخاطر 

بين  التوازن  يخص  فيما  تطورًا  أكثر  سياسات 

الأصول والخصوم لتجنب الانكشاف أمام تقلبات 

الفائدة  أسعار  تقلبات  توفير حماية من  السوق. 

البنكية،  الأصول  قيمة  على  الحفاظ  في  يساعد 

محققة  غير  خسائر  من  البنوك  حماية  وبالتالي 

عندما تشهد السوق تحولات كبيرة.

5. تعزيز استراتيجيات الاستجابة السريعة 
للأزمات

الاجتماعي وعمليات  التواصل  في عصر وسائل 

أن  البنوك  السريعة، يجب على  الجماعي  السحب 

قد  أزمة  أي  مع  الفوري  للتفاعل  مستعدة  تكون 

تنشأ. الاستجابة السريعة يمكن أن تقلل من تأثير 

الأزمات على سمعة البنك واستقراره المالي. يجب 

والإجراءات  للطوارئ  خطط  تطوير  البنوك  على 

اضطرابات  اتخاذها في حالة حدوث  يمكن  التي 

مفاجئة في السوق.

الخاتمة
فارقة  لحظة  فالي  سيليكون  بنك  انهيار  كان 

المصرفي  النظام  في  الضعف  نقاط  أظهرت 

الأمريكي، خاصة في ظل بيئة نقدية متقلبة. أكدت 

المصرفية  الرقابة  تحسين  ضرورة  على  الأزمة 

والالتزام بمعايير السيولة، وكذلك أهمية التنويع 

البنوك.  استراتيجيات  في  والجغرافي  القطاعي 

بالإضافة إلى ذلك، فإن عدم التحوط من المخاطر 

من  كان  العملاء  ولاء  على  والاعتماد  الفائدة 

العوامل التي ساهمت في تسريع الانهيار.

السلطات  اتخذتها  التي  التدابير  أظهرت 

لضمان  السريعة  الاستجابة  أهمية  التنظيمية 

المودعين.  وحماية  المالي  النظام  استقرار 

للبنوك والهيئات  وتقدم هذه الأزمة دروسًا هامة 

الأزمات  مع  التعامل  كيفية  حول  التنظيمية 

المالية وتطوير سياسات وإجراءات أكثر فاعلية 

للتصدي لها في المستقبل. إن تعزيز استراتيجيات 

التحوط، تحسين إدارة الأصول والخصوم، وتفعيل 

تعد  للأزمات  السريعة  الاستجابة  استراتيجيات 

النظام  استقرار  تعزيز  نحو  أساسية  خطوات 

في  الأزمات  هذه  مثل  تكرار  وتجنب  المصرفي 

المستقبل.
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بقلم – محمد عثمان 

كثيراً ما نسمع مصطلح “الحوكمة” في الأخبار أو التقارير السنوية للشركات، 

دًا أو محصورًا في دوائر صنع القرار العليا.  وقد يبدو للوهلة الأولى مفهومًا معقَّ

إجراءات  أو  وثائق  مجموعة  ليست  الحوكمة  بكثير-   أبسط  الحقيقة  لكن 

شكلية، بل هي الإطار الذي يضمن إدارة الشركة لمصلحة ملاكها—بشفافية، 

كفاءة، ومسؤولية.

التدقيق الداخلي والحوكمة: كيف تضمن أن 
شركتك تُدار بشفافية.. مسؤولية.. وثقة؟

العلاقة  ينظم  الذي  النظام  هي  الحوكمة  ببساطة، 

بين الأطراف الثلاثة الأساسية في أي شركة:

الملاك )المساهمون(: هم أصحاب رأس المال الذين 

أرباح  تحقيق  عن  ويبحثون  الشركة  في  يستثمرون 

واستدامة لأموالهم.

الملاك  بين  الوصل  حلقة  الإدارة: يمثل  مجلس 

العامة،  السياسات  بوضع  ويقوم  التنفيذية،  والإدارة 

وضمان تحقيق أهداف الشركة، ومراقبة الأداء.

للشركة،  اليومية  الإدارة  التنفيذية: تتولى  الإدارة 

يضعها  التي  والاستراتيجيات  السياسات  وتنفيذ 

مجلس الإدارة.

الأطراف  هذه  تتعاون  أن  تضمن  الجيدة  الحوكمة 

بشفافية  القرارات  اتخاذ  يتم  بحيث  منظم،  بشكل 

وعدالة، وتوزيع المسؤوليات بشكل واضح، مع وجود 

انفراد  يمنع  النظام  وهذا  والمساءلة.  للرقابة  آليات 

أي طرف بالسلطة، ويضمن وضوح الأدوار، ويحمي 

حقوق الجميع—خاصة أصحاب الملكية.

وفي قلب هذا الإطار يقف مجلس الإدارة، الذي يُعيّنه 

مجلس  لكن  مصالحهم.  على  حارسًا  ليكون  الملاك 

الإدارة—بصفته هيئة استراتيجية غير تنفيذية—لا 

يمكنه متابعة كل تفصيل يومي. لذلك، يُفوّض مهام 

وهي  المراجعة(،  )لجنة  التدقيق  لجنة  إلى  الرقابة 

مكلفّة  الإدارة،  مجلس  من  مشتقة  متخصصة  لجنة 

بالتأكد من سلامة المعلومات المالية، فعالية الرقابة 

الداخلية، والاستجابة للمخاطر.

الداخلي—ليست  التدقيق  وظيفة  دور  يأتي  وهنا، 

)لجنة  التدقيق  لجنة  واذن  كعين  بل  إدارية،  كجهة 

تعمل   ، الإدارة  مجلس  من  المشتقة  المراجعة( 

بتفويض مباشر من اللجنة وفقًا لأفضل الممارسات 

.)IIA (الدولية مثل معايير معهد المدققين الداخليين

 ماذا يعني أن يكون التدقيق الداخلي »عين 
واذن  مجلس الإدارة«؟

يعني أن التدقيق الداخلي:

لا يتبع الإدارة التنفيذية في تقاريره اليومية،

بل يقدّم تقاريره مباشرة إلى لجنة التدقيق، التي 

بدورها ترفع ما يلزم إلى مجلس الإدارة،

ما  تحديد  في  الكاملة  بالاستقلالية  ويتمتع 

يراجعه، ومتى، وكيف،

وله الحق في الوصول إلى أي معلومة أو شخص 

في الشركة دون قيود.

مصدرًا  لديه  أن  الإدارة  مجلس  يضمن  بهذا، 

أو  مُرقّمة  غير  لمعلومات  ومستقلًّا  موضوعيًّا 

وتحليل  فعلية  اختبارات  على  مبنية  بل  لة،  مُجمَّ

عميق.

كيف يضيف التدقيق الداخلي القيمة 
لحوكمة الشركة؟

التي  الرئيسية  الحوكمة  أركان  تقييم  خلال  من 

يُفوّض مجلس الإدارة لجنة التدقيق بمراقبتها:

استراتيجية الشركة واتخاذ القرار
الرؤية  التنفيذية متوافقة مع  الإدارة  قرارات  هل 

والمخاطر التي وافق عليها مجلس الإدارة؟

التدقيق الداخلي يراجع جودة المعلومات المقدمة 

الكبرى—مثل  القرارات  أن  من  ويتأكد  للمجلس، 

بتحليل  التوسعات—مدعومة  أو  الاستحواذات 

مخاطر كافٍ.

فصل الصلاحيات بين الأدوار

الحوكمة الجيدة تعتمد على عدم تركيز السلطة.

التدقيق الداخلي يتحقق من أن:

مجلس الإدارة يوجّه،

الإدارة التنفيذية تنفّذ،

أحدهم  يُعيق  أن  دون  يراجع،  الداخلي  والتدقيق 

الآخر، بل يكمله.

فعالية لجان مجلس الإدارة
لجنة  أو  المخاطر،  لجنة  التدقيق،  لجنة  هل 

الحوكمة تجتمع فعليًّا؟

هل تناقش قضايا جوهرية؟

هل تتابع تنفيذ التوصيات؟

لأداء هذه  تقييمًا مستقلًّا  يقدّم  الداخلي  التدقيق 

على  »أختام  مجرد  ليست  أنها  ليضمن  اللجان، 

أوراق”.

ثقافة الامتثال والشفافية
عن  الإبلاغ  عند  بالأمان  يشعرون  الموظفون  هل 

مخالفات؟

هل تُطبّق العقوبات بغض النظر عن المنصب؟

الداخلي،  الضبط  بيئة  يقيّم  الداخلي  التدقيق 

الثقافة  انحراف في  أي  إنذارات مبكرة عن  ويرفع 

التنظيمية.

الرقابة على المخاطر الاستراتيجية
بل  أرباح فقط«،  »تقرير  يطلب  لا  الإدارة  مجلس 

يريد أن يعرف: “ما الذي قد يهدّد مستقبل الشركة؟

المخاطر—سواء  أن  من  يتأكد  الداخلي  التدقيق 

تنظيمية— أو  سيبرانية،  تشغيلية،  مالية،  كانت 

تُحدّد، تُقيّم، وتُدار بفعالية.

الخلاصة: من رقابة إلى شريك استراتيجي
على  مقتصراً  الداخلي  التدقيق  دور  يعد  لم 

التدقيق المالي التقليدي. لقد تطور ليصبح شريكاً 

في  التميز  نحو  الشركة  رحلة  استراتيجياً في 

الحوكمة. من خلال تقييمه المستقل والموضوعي، 

يساعد التدقيق الداخلي في:

حماية أصول المساهمين.

تعزيز ثقة المستثمرين وجذب الاستثمارات.

تحسين الكفاءة التشغيلية وتقليل الهدر.

والمخاطر  الفضائح  السمعة وتجنب  حماية 

القانونية.

بمثابة  هو  الفعال  الداخلي  التدقيق  باختصار، 

بعلاج  يكتفي  لا  الذي  للشركة،  المناعي«  »الجهاز 

على  يعمل  بل  وقوعها،  بعد  )المشاكل(  الأمراض 

من  لمنعها  الحوكمة(  )هيكل  الجسم  تقوية 

تدقيق  وظيفة  في  الشركات  استثمار  الأساس. 

ركيزة  بل هو  تكلفة،  ليس  قوية ومستقلة  داخلي 

النمو  على  قادرة  راسخة،  شركة  لبناء  أساسية 

والمنافسة في سوق متغير.

.CPA,CIA,CMA,CRMA,CISA,CRISC,CERM,CFE, PMP,PBA

مدير تدقيق داخلي
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بقلم ـــــــ  سـيد ترهـــوني

مدير إدارة مخاطر

في عالم يتغير بوتيرة غير مسبوقة، لم يعد السؤال الأهم هو 

»هل نخاطر؟«، بل أصبح: “ما هو ثمن عدم المخاطرة؟”. لقد 

اعتدن�ا في عالم المال والأعمال أن نحس�ب تكلفة كل ش�يء؛ 

نحس�ب تكلفة الفش�ل، وتكلفة الخس�ارة، وتكلفة الخطأ في 

حال فش�ل أي مش�روع. ولكن، نادراً ما نحسب التكلفة الأكثر 

خط�ورة وهي »تكلفة ع�دم اتخاذ القرار«؛ تل�ك الملايين التي 

خس�رناها ليس لأنن�ا أخطأنا، ب�ل لأننا “لم نفعل ش�يئاً” في 

الوق�ت المناس�ب، وهو ما يس�مى مالي�اً بـ »تكلف�ة الفرصة 

الضائعة”.

بصفتي متخصصاً في إدارة المخاطر، أرى أن السوق 

اليوم لا يرحم المترددين. فكم من فرصة ذهبية ضاعت 

من بي�ن أيدينا لأنن�ا انتظرنا كثيرا؟ً وكم من مش�روع 

واعد تحول إلى حلم منسي في أدراج الاجتماعات؟ هذه 

ليس�ت تس�اؤلات عادية، بل هي الخطر الحقيقي الذي 

يواج�ه الكيانات الكبرى، وهو ما أس�ميه “وهم البقاء 

في المنطقة الآمنة” .

إن الإدارة الت�ي تفتخر بأنها لم تخس�ر دين�اراً واحداً 

لأنها جمدت قراراتها ولم تدخل في أي مش�روع جديد، 

هي في الحقيقة تسجل »خس�ائر غير مرئية« كل يوم 

من حصتها السوقية وقيمتها المستقبلية.

“شلل التحليل”... مقبرة الفرص الذهبية 
 ثمة م�رض تنظيمي خفي يفتك بالش�ركات الكبرى 

نسميه “ش�لل التحليل”؛ ذلك الوهم الذي يجعلنا نعتقد 

أن المزيد من الدراس�ات سيؤدي حتماً إلى قرار أفضل. 

الحقيقة المؤلمة هي أن الفرص تش�به القطارات؛ إما 

أن تمسك بها في وقتها، أو تشاهدها تبتعد للأبد. 

وهذا بالضبط ما حدث لشركة “كوداك”؛ العملاق 

ال�ذي اخت�رع الكامي�را الرقمية لكنه ظ�ل »يحلل« 

و«ي�درس« خوفاً على أرباحه التقليدية، حتى التهم 

المنافس�ون الس�وق. الت�ردد هنا لي�س حكمة، بل 

ه�و وصفة لإه�داء حصتك الس�وقية لمنافس أكثر 

رشاقة. 

 خرافة »المخاطرة الصفرية”
بع�ض الإدارات تبح�ث عن اس�تثمارات ب�ـ »مخاطر 

صفرية«. هذه خرافة لا وجود لها إلا في الكتب النظرية. 

في الواقع العملي، “اللا مخاطرة« تعني »اللا ربح«.

 انظروا إلى “بلوك باس�تر”، عمالق تأجير الفيديو 

الذي رفض في مطلع الألفية شراء شركة ناشئة آنذاك 

تدعى “نتفليكس« بمبلغ زهيد لأنه رآها »مخاطرة«. 

لق�د اختاروا »الأم�ان التقلي�دي«، فاختارهم التاريخ 

ليكون�وا درس�اً ف�ي النس�يان. بينما كانت الش�ركة 

يتقدم�ون  المنافس�ون  كان  و«تنتظ�ر«،  »تت�ردد« 

وحصتها تتآكل. 

الش�ركات التي تنج�ح وتنمو هي الت�ي تعرف متى 

تخاط�ر، ومت�ى تتحفظ. دورنا هنا هو هندس�ة هذه 

المخاطر لتكون »محسوبة«. فأن تحمي الشركة من 

الغ�رق لا يعني أبداً أن تمنعها م�ن الإبحار.. فالنجاح 

ليس لمن يتجنب الأخطاء، بل لمن يتقن إدارتها بذكاء.

النمو ليس رفاهية .. بل ضرورة للبقاء
في ظ�ل التضخم وت�آكل قيمة النقد، فإن الش�ركة 

الت�ي لا تنم�و هي فعلي�اً »تنكم�ش«. بلغ�ة الأرقام: 

الش�ركات الت�ي تحافظ عل�ى أرقامه�ا ثابتة في ظل 

تضخم س�نوي يبلغ 4%، هي في الواقع تخس�ر %4 

من قيمتها الحقيقية سنوياً. 

الحف�اظ على »الوض�ع الراهن” ليس اس�تراتيجية 

عل�ى  خاس�رة  اس�تراتيجية  ه�و  ب�ل  محافظ�ة، 

الم�دى الطوي�ل، وه�ذا ه�و ال�درس القاس�ي ال�ذي 

تعلمته “نوكيا”حينم�ا تمس�كت بنظامه�ا »الآم�ن« 

وترددت في التغيير، لتجد نفسها فجأة خارج اللعبة.

إدارة المخاطر الاس�تراتيجية تدفع الش�ركة للبحث 

المستمر عن »مصادر دخل جديدة«، لأن الاعتماد على 

مصدر دخل واحد هو أكبر مخاطرة يمكن أن ترتكبها 

أي مؤسسة.

ختاماً: كن »صانع لعب« لا »حارس مرمى”
لقد ول�ى الزمن ال�ذي كان فيه مدي�ر المخاطر هو 

الش�خص ال�ذي يق�ول »لا«. اليوم، نحن ش�ركاء في 

صناعة »نعم، ولكن بذكاء”. 

رس�التي لكل قائد وصانع قرار: الخي�ار اليوم ليس 

بين المخاطرة أو الأمان، بل بين المخاطرة المحسوبة 

أو التقادم المحتوم.  لا تخشَ من ارتكاب الأخطاء في 

سبيل النمو، بل اخشَ من »الجمود القاتل« الذي يبدو 

آمناً.

وكما يق�ال في أدبيات الاس�تثمار:  “أكبر مخاطرة 

هي ألا تخاطر بش�يء على الإطلاق.. ففي عالم يتغير 

بس�رعة الب�رق، الاس�تراتيجية الوحي�دة المضمونة 

الفشل هي عدم المخاطرة”.

والأن الاختي�ار بي�ن يدي�ك: فإم�ا أن تك�ون صانعاً 

لمستقبلك، أو ضحية لماضيك.

ثمن »اللا قرار«: عندما يصبح 
تجنب المخاطر هو الخطر الأكبر!

CMA, PMI-RMP
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الاستثمار  قطاع  في  التنفيذيين  كبار  من  نخبة  اجتمع 

الكويتي في مقر اتحاد شركات الاستثمار )UIC(  للمشاركة 

في ورشة عمل استراتيجية بعنوان: »استشراف القادم: رؤى 

 The Conference مع  بالتعاون   ،»2026 لعام  استراتيجية 

Board.بتاريخ 30 نوفمبر 2025

مقر  في  والمقامة  لساعتين  الممتدة  الورشة،  وتهدف 

الاتحاد بمدينة الكويت، إلى منح القادة مساحة للتفكير بعيداً 

عن إيقاع العمل اليومي، وفهم التحولات العالمية المتسارعة، 

تخدم  واستراتيجيات  إجراءات  إلى  ترجمتها  يمكن  وكيف 

مؤسساتهم.

المستندة  الرئيسية  المحاور  من  عدداً  الورشة  وتناولت 

مع  المستمر  وتفاعله   The Conference Board أبحاث  إلى 

القيادات التنفيذية حول العالم، أبرزها:

على  أداؤه  ينعكس  وكيف   2025 لعام  شاملة  قراءة     •

المنطقة والعالم

انتقال  الجيوسياسية،  العالمية:  التحولات  أهم  تحليل     •

الطاقة، السياسات الصناعية، والتغيرات السكانية

•   استشراف آفاق النمو والتوقعات الاقتصادية للعام الجديد

مع  والتكيف  الصمود  على  المؤسسات  قدرة  تعزيز     •

المتغيرات دون إبطاء عجلة الاستثمار

•   الاستفادة من موجة التحول المدفوعة بالذكاء الاصطناعي 

وتحويلها إلى قيمة ملموسة

وتشير نتائج الأبحاث الأخيرة إلى أن ثقة الرؤساء التنفيذيين 

فهم  الإيجابي؛  الحذر  روح  تسودها  العالمي  الاقتصاد  في 

وتطوير  الاصطناعي،  الذكاء  في  الاستثمار  في  مستمرون 

يشهده  ما  رغم  الإمداد،  سلاسل  مرونة  وتعزيز  الكفاءات، 

العالم من توترات ومخاطر جيوسياسية وهجمات سيبرانية 

وتعقيدات تنظيمية.

وفي هذا السياق، قال أنوج سوش، رئيس وحدة الاستشارات 

في The Conference Board ومقدم الورشة: “تشير توقعات 

والتحديات  بالفرص،  التباطؤ  فيه  يختلط  عام  إلى   2026

التفاؤل  واضحة:  التنفيذية  القيادات  رسائل  بالتسارع. 

الحقيقي  التحدي  مستمر.  والاستثمار  بحذر،  ولكن  موجود، 

الصورة  تقييم  لإعادة  قليلاً  التوقف  هو  اليوم  القادة  أمام 

الأكبر، وتحديد ما سيشكل أولويات الأعوام الثلاثة القادمة.”

المناطق  أكثر  من  الخليج  منطقة  “تظل  سوش:  وأضاف 

حيوية في الاقتصاد العالمي. ومع تسارع التحول في الطاقة 

وصعود الذكاء الاصطناعي كعامل مؤثر في الإنتاجية، تصبح 

أكثر  مدروسة  قرارات  واتخاذ  الهادئ  التفكير  على  القدرة 

خصيصاً  صُممت  الورشة  هذه  مضى.  وقت  أي  من  أهمية 

العميق  والتفكير  للحوار  منصة  الكويت  في  القيادات  لمنح 

حول ما ينتظرهم.”

كما أكدت فدوى درويش أمين عام اتحاد شركات الاستثمار 

من  سيُطرح  فيما  فقط  ليس  اللقاء  هذا  قوة  “تكمن  قائلة: 

أفكار، بل في الخبرات المتنوعة التي يجمعها هذا الحضور—

بشكل  يسهمون  قرار—الذين  وصناع  ومديرين  قادة  من 

مباشر في تشكيل مستقبل الاستثمار في الكويت وموقعها 

الاقتصادي. من خلال الحوار وتبادل الخبرات، نستطيع تحويل 

التحديات إلى فرص، والضبابية إلى قرارات استراتيجية أكثر 

وضوحاً.”

الاستثمار  شركات  اتحاد  جهود  ضمن  الحدث  هذا  ويأتي 

وتوفير   The Conference Board مع  التعاون  لتعزيز 

الكويت  أولويات  حول  الوطني  الحوار  تدعم  عالمية  رؤى 

المستقبلية.

قادة الأعمال في الكويت يستعدّون لاستشراف ملامح 
عام 2026 في ورشة استراتيجية رفيعة المستوى

البنك الأهلي الكويتي ينظّم إخلاءً 
وهمياً لمقره الرئيسي

لضمان استعداد الموظفين للتعامل مع مختلف حالات الطوارئ

إخلاء  تجربة  الكويتي  الأهلي  البنك  نظم 

الدائم  التزامه  الرئيسي ضمن  لمقره  وهمي 

بتطبيق أعلى معايير السلامة، بهدف تقييم 

ورفع مستوى جاهزية فرق الأمن والسلامة، 

حالات  مختلف  مع  التعامل  كفاءة  وضمان 

الطوارئ المحتملة.

ويأتي تنظيم هذه التجربة في إطار حرص 

البنك الأهلي الكويتي على التوعية المستمرة 

لموظفيه بإجراءات الأمن والسلامة، والتأكد 

خبرات  ورفع  الإخلاء  خطط  فعالية  من 

مع  التعامل  في  لديه  الأمن  إدارة  موظفي 

التزامه  من  انطلاقاً  وذلك  الطارئة،  الحالات 

الراسخ بتطبيق أعلى معايير الأمان المعتمدة 

عالمياً في كل فروعه ومنشآته.

وسلامة  أمن  أن  المبادرة  هذه  وتعكس 

قصوى  أولوية  يمثلان  والعملاء  الموظفين 

وركيزة أساسية في صميم خطط عمل البنك 

المعايير  وأحدث  أفضل  بتطبيق  يلتزم  الذي 

العالمية المتعلقة بإجراءات الأمن والسلامة. 

وتمت عملية الإخلاء الوهمي في زمن قياسي 

بالتعاون مع الإدارة العامة للدفع المدني في 

في  الطبية  الطوارئ  وإدارة  الداخلية  وزارة 

وزارة الصحة، بحيث اتبع الموظفون جميع 

والتوجه  بسرعة  مكاتبهم  لترك  الإرشادات 

نحو أماكن التجمع المحددة.

بما  مفيدة  الإخلاء  تجربة  نتائج  وجاءت 

الفورية  والاستجابة  التام  الاستعداد  يعكس 

التجربة، والتعامل  الموظفين لمعطيات  من 

حضور  وسط  مطلوب،  هو  ما  وفق  معها 

إلى  المجهزة  والإطفاء  الإسعاف  سيارات 

مقر البنك الرئيسي في وقت قياسي.

اختبار  إلى  الوهمي  الإخلاء  وتهدف تجربة 

جاهزية وكفاءة النظم والمرافق الحيوية في 

البنك وقياس مستوى دراية الموظفين بسبل 

مواجهة حالات الطوارئ، ورفع خبراتهم في 

المشاركين  أثبت جميع  بحيث  المجال،  هذا 

أنهم على دراية تامة بكل الإجراءات الواجب 

حالات  في  سلامتهم  على  حفاظاً  اتباعها 

الطوارئ التي تتطلب إخلاء مبنى البنك.

وهدفت التجربة إلى الوقوف على جاهزية 

مثل  مع  للتعامل  البنك  ومنشآت  مرافق 

الإنذار،  أجهزة  بينها  ومن  الطوارئ،  حالات 

والمطفآت ومضخات المياه ومخارج ودرج 

خطط  إطار  في  وأقيمت  وغيرها،  الطوارئ 

التي  المخاطر  لإدارة  الكويتي  الأهلي  البنك 

واعتماد  تطبيق  على  خلالها  من  يحرص 

كافة المتطلبات التي وضعتها الإدارة العامة 

للدفاع المدني، والتي تتضمن تعيين مُرشدين 

على  للإشراف  دور  كل  في  الموظّفين  من 

عمليات الإخلاء أثناء حالات الطوارئ وغيرها 

من الشروط.

في  الإرشادية  اللوحات  البنك  ويوفر   

مقره  في  دور  كل  ومخارج  مداخل  جميع 

تحديد  جانب  إلى  فروعه،  وداخل  الرئيسي 

وتدريب  الطوارئ،  وممرات  التجمّع  نقاط 

وغيرها  الأولية  الإسعافات  على  الموظفين 

من الخطوات الأساسية التي تتخذها لضمان 

سلامة الجميع.

مختلف  مع  التعاون  على  البنك  ويحرص 

بشكل  الحكومية  والمؤسسات  الجهات 

والإجراءات  السياسات  لتطبيق  مستمر 

في  الموظّفين  وسلامة  صحّة  تضمن  التي 

جميع الحالات، ضمن التزامه بوضع العنصر 

البشري في مُقدّمة أولوياته. 

لقطة جماعية على هامش تجربة الإخلاء الوهمي
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الشيخ محمد الجراح الصباح يشارك في لقاء 
رئيس مجلس الوزراء اللبناني نواف سلام 

رئيس  دولة  بزيارة  العربية  المصارف  اتحاد  وفد  قام 

مجلس الوزراء اللبناني، القاضي الدكتور نواف سلام، في 

السراي الحكومي، ظهر يوم الجمعة الموافق 28 نوفمبر 

العمومية  الجمعية  اجتماع  انتهاء  عقب  وذلك   ،2025

للاتحاد.

 – الصباح  الجراح  محمد  الشيخ  من  كلاً  الوفد  وضمّ 

العربية ممثّل دولة  إدارة اتحاد المصارف  عضو مجلس 

 ،)KIB( الكويت ورئيس مجلس إدارة بنك الكويت الدولي

والدكتور جوزف طربيه – رئيس اللجنة التنفيذية لاتحاد 

المصارف العربية، وعدنان آل إسماعيل – عضو مجلس 

دولة  ممثّل  العرب  للمصرفيين  الدولي  الاتحاد  إدارة 

لاتحاد  العام  الأمين   – فتوح  وسام  والدكتور  الإمارات، 

المصارف العربية.

وخلال اللقاء، ثمّن دولة الرئيس نواف سلام الدور الذي 

القطاع  دعم  في  العربية  المصارف  اتحاد  به  يضطلع 

في  المالية  المؤسسات  بين  التعاون  وتعزيز  المصرفي 

الدول العربية، مشيداً بجهود الاتحاد في ترسيخ الحوار 

في  والمساهمة  والخاص،  العام  القطاعين  بين  البنّاء 

مسارات الاستقرار والنمو الاقتصادي.

كما أطلع الوفد دولة الرئيس على أبرز نشاطات الاتحاد 

المؤتمر  إلى أهداف  المقبلة، إضافة  وبرنامجه للمرحلة 

من  المطلوب  والدور   ،2025 لعام  العربي  المصرفي 

الاقتصادي،  التعافي  خطط  دعم  في  المصرفي  القطاع 

في  النمو  فرص  وتعزيز  الاستثمارات  واستقطاب 

المنطقة.

من جهته، عبّر الشيخ محمد الجراح الصباح عن تقدير 

الاتحاد لدولة الرئيس نواف سلام على حسن الاستقبال، 

مؤكداً حرص الاتحاد على تعزيز التعاون، والعمل يداً بيد 

لتطوير البيئة التشريعية والمصرفية بما يخدم الاستقرار 

المالي ويعزز التنمية المستدامة.



العدد 521  الإثنين 1 ديسمبر 2025 م  10 من جمادى الآخرة 1447 هـ

فكرة  مجرد  الاصطناعي  الذكاء  يعد  لم  الأخيرة،  السنوات  في 

يتداخل  فعلياً  واقعاً  أصبح  بل  مستقبلية،  تكنولوجيا  أو  طموحة 

جوانبها،  في  المؤثرة  الأدوات  وأحد  اليومية،  حياتنا  تفاصيل  في 

من  غيرها  أو  البنوك  مع  سواء  المالية  تعاملاتنا  في  وتحديداً 

المؤسسات المالية والتطبيقات المالية الناشئة. 

وعندما نتطلع إلى هذه التطورات، فإننا سنجد أن البنوك لم تعد 

تتجه نحو  بدأت  بل  التقليدية،  الرقمية  الأنظمة  تعتمد فقط على 

استخدام نماذج ذكاء متقدمة قادرة على الفهم، التحليل، واتخاذ 

 Agentic( القرار، فيما يُعرف بالذكاء الاصطناعي الذاتي التفاعل

.)AI

يعيد  بل  الخدمات،  شكل  فقط  يغير  لا  التحول  هذا  أن  والواقع 

حول  تساؤلات  ويطرح  والبنك،  العميل  بين  العلاقة  صياغة 

المسؤولية، الأخلاقيات، وربما أيضا المخاطر المحتملة.

Agentic AI: عندما تتخذ الآلة قرارات بنفسها
يعتبر الذكاء الاصطناعي الذاتي )Agentic AI( بمثابة جيل جديد 

من الأنظمة الذكية القادرة على تنفيذ المهام بشكل مستقل بناء 

على هدف معين، دون الحاجة إلى أوامر مباشرة.

التقنية في خدمة  النوع من  يُستخدم هذا  قد  البنوك،  عالم  في 

التنبؤ  وأيضا  الحسابات،  حماية  وكذلك  أفضل  بشكل  العملاء 

بحاجات العميل، وكذلك تقديم نصائح استثمارية، أو حتى اتخاذ 

والسرعة،  الكفاءة  مزايا  من  الرغم  وعلى  تلقائية.  مالية  قرارات 

فإن هذه الأنظمة تطرح تحديات في الشفافية، المساءلة، وضمان 

الدقة في القرارات الآلية، خاصة عندما تكون النتائج مؤثرة على 

المستوى المالي أو القانوني.

التقنيات القادمة: فرص غير مسبوقة لتطوير الخدمات
مما لا شك فيه أن الفترة القريبة القادمة ستشهد انتشاراً واسعاً 

لتقنيات متقدمة تعزز من ذكاء الأنظمة المصرفية، ومن أبرزها:

النماذج التوليدية التنبؤية التي تتوقع احتياجات العميل قبل أن 

يطلبها.

الصور،  النصوص،  تحليل  على  القادر  الوسائط  متعدد  الذكاء 

والأصوات معًا.

تدخل  دون  معقدة  عمليات  تدير  التي  التنفيذ  الذاتية  الأنظمة 

بشري.

بتقديم  يسمح  مما   ،)IoT( الأشياء  إنترنت  تقنيات  مع  الدمج 

خدمات لحظية مرتبطة بسلوك العميل بشكل مباشر.

ومع التوسع في الاعتماد على الذكاء الاصطناعي، تزداد الحاجة 

إلى استخدامه بطريقة مسؤولة، وهو ما يعنى التزام البنوك بمبادئ 

الالتزام  أعلى معايير  القرارات وتحقيق  الدقة في  واضحة، منها: 

تجاه العملاء، وكذلك الشفافية في كيفية عمل الأنظمة واتخاذها 

عند  الأنظمة  ومحاسبة  الأخطاء  مراجعة  إمكانية  مع  للقرارات، 

الخطأ، وأهمها حماية بيانات العملاء وضمان استخدامها في أطُر 

قانونية وأخلاقية فقط.

بنك الكويت المركزي: سرعة تفاعل، ورؤية تنظيمية 
واضحة

الجهات  أوائل  من  كان  أنه  المركزي  الكويت  لبنك  يُحسب  ما 

هذه  مع  ووعي  بسرعة  تفاعلت  التي  المنطقة  في  الرقابية 

التحولات. ودائماً ما يركز المركزي على أن »الذكاء الاصطناعي لا 

يمكن تركه دون حوكمة«، من خلال عدة نقاط مهمة:

ضرورة وضع إطار تنظيمي شامل لاستخدام الذكاء الاصطناعي 

في البنوك.

أهمية حماية البيانات وخصوصية العملاء في ظل هذه التقنيات.

التركيز على تدريب الكفاءات المحلية لتفهم وتواكب هذا التحول.

التحذير من الاعتماد الكلي على الأنظمة الآلية دون رقابة بشرية.

بوبيان ... الحوكمة الداخلية 

في بنك بوبيان نحرص من خلال حوكمة داخلية قوية، ولجان 

على  المستخدمة  للبرمجيات  دورية  ومراجعات  مستقلة،  تقنية 

المبادىء السابقة ونضعها دوماً نصب أعيننا في جميع ممارساتنا 

اليومية .

في هذا السياق، يبرز دور بنك بوبيان كمثال على كيفية الدمج 

بين الابتكار التكنولوجي والامتثال الرقابي. حيث لا يكتفي البنك 

يُولي أهمية كبيرة للمسؤولية  التقنية، بل  الحلول  بتطبيق أحدث 

والحوكمة.

من أبرز خطوات بوبيان في هذا المجال:
اعتماد حلول ذكية محسوبة تُحسن تجربة العميل دون المساس 

الخدمات  تجربة  تعزز من  الوقت  نفس  ولكنها في  بخصوصيته، 

السرية  والحفاظ  الأمن  معايير  أعلى  وتحقق  للبنك  المصرفية 

المصرفية للعملاء.

أنظمة  أداء  ومراقبة  تقييم  في  متخصصة  داخلية  فرق  تكوين 

الذكاء الاصطناعي.

والجهات  المركزي  الكويت  بنك  لتعليمات  الكامل  الامتثال 

التنظيمية الأخرى.

تفعيل لجان رقابية تقنية تراجع كل مبادرة قبل إطلاقها تجارياً.

 الذكاء لا يكفي… ما لم يكن مسؤول

الذكاء الاصطناعي ليس مجرد أداة تقنية، بل قوة مؤثرة يمكن 

أن تعزز من قدرات المؤسسات أو تُهددها إذا أسُيء استخدامها.

في البنوك، النجاح لا يُقاس بعدد الخوارزميات، بل بمدى نضج 

السرعة  بين  التوازن  وتحقيق  للتقنية  إدارتها  في  المؤسسة 

والأمان، بين الكفاءة والعدالة، وبين الابتكار والامتثال.

بوبيان: الذكاء الاصطناعي في البنوك – 
الواقع الذي بات جزءاً من حياتنا اليومية
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أعلنت زين الكوي�ت عن دعمها لتحديّ »الس�ايبرثون« 

ال�ذي نظّمته كُليّ�ة الكوي�ت التقني�ة )ktech( بالتعاون 

م�ع وزارة التربي�ة، ضمن مب�ادرة وطنية رائ�دة هدفت 

إلى تمكين الطلبة والش�باب بمهارات الأمن الس�يبراني، 

وتعزي�ز قدراته�م عل�ى حماية البني�ة التحتي�ة الرقمية 

للدولة، بما ينس�جم مع مس�تهدفات التحوّل الرقمي في 

الكويت.

ش�اركت زي�ن في الحف�ل الختامي الذي ش�هد حضور 

وكي�ل وزارة التربي�ة بالتكلي�ف محمد الخال�دي، ونائب 

رئيس مجلس الأمناء في ktech البروفيسور أيمن الزايد، 

ونائب الرئيس للش�ؤون الطلابية والتس�جيل نورة أيمن 

بودي، ومدير إدارة العلاقات المؤسس�ية في زين الكويت 

حمد المصيبيح، إلى جانب قيادات الكُليّة وأعضاء الهيئة 

الأكاديمي�ة والإداري�ة، ومُمثّل�ي القطاعي�ن الحكوم�ي 

والخ�اص، ما يعكس مكانة ه�ذا التحديّ كمنصّة وطنية 

جسّ�دت الش�راكة بين التعليم والقط�اع الخاص لخدمة 

أولويات الأمن الوطني الرقمي.

جاء دعم زين لتحديّ »الس�ايبرثون« امتداداً لش�راكتها 

الاس�تراتيجية المس�تمرة مع كلية الكويت التقنية، التي 

تشمل دعم طيف واسع من الأنشطة الطلابية والأكاديمية 

والثقافي�ة والرياضي�ة وبرامج التوظي�ف والتدريب التي 

تُنظّمها الكلية خلال العام الدراس�ي، وذلك في إطار دور 

الش�ركة المحوري ف�ي تمكي�ن الكف�اءات الوطنية في 

قط�اع التكنولوجيا، وتش�جيع الطلبة عل�ى التوجّه نحو 

التخصصات التقنية المطلوبة في سوق العمل.

وجم�ع تحديّ »الس�ايبرثون« في نس�خته الحالية بين 

طلب�ة كُلي�ة الكوي�ت التقني�ة المُتخصصين ف�ي الأمن 

السيبراني وطلبة المدارس الثانوية من مختلف المناطق 

التعليمي�ة، ف�ي نم�وذج متكامل رب�ط بي�ن التعليم قبل 

الجامعي والتعليم التطبيقي، وقربّ الطلبة من متطلبات 

س�وق العمل في القطاعات التقني�ة والحيوية، حيث مرّ 

المش�اركون ببرنامج تدريبي مكثّف أعقبته منافس�ات 

نهائي�ة حفل�ت بأجواء من التح�ديّ، والعم�ل الجماعي، 

والتفكير النقدي، واتخاذ القرار.

وركّز التحديّ الذي حمل ش�عار »دافع عن المس�تقبل« 

عل�ى تزوي�د الطلب�ة بمه�ارات عملي�ة تحاك�ي الواق�ع 

الس�يبراني، من خالل مجموع�ة من المه�ام المتقدمة 

ف�ي تحلي�ل التهدي�دات، واختب�ار الاخت�راق الأخلاق�ي، 

وحماية الأنظمة والبنى التحتية الحيوية، وإدارة الأزمات 

والاستجابة الفورية للهجمات الرقمية.

وتم تنفيذ ه�ذه التحديات في بيئ�ة افتراضية مُتقدّمة 

أش�رف عليه�ا نخب�ة م�ن الخب�راء والمتخصصي�ن في 

المج�ال، بما يضمن تخريج مه�ارات قادرة على التعامل 

م�ع التهدي�دات الإلكتروني�ة المتصاع�دة عالمي�اً.

ويُعدّ الأمن السيبراني اليوم أحد أهم مرتكزات استدامة 

الاقتص�اد الرقم�ي وحماي�ة البيانات الحساس�ة للدولة 

والمؤسس�ات والأف�راد، الأمر الذي يجعل من الاس�تثمار 

في بناء القدرات البشرية الوطنية في هذا المجال أولوية 

استراتيجية، ومن هذا المنطلق، تضع زين دعم المبادرات 

التعليمي�ة المتخصصة، مث�ل تحديّ »الس�ايبرثون« في 

صميم مس�ؤوليتها تجاه المجتمع، إيماناً منها بأن خط 

الدف�اع الأول في عصر الرقمنة يبدأ من قاعات الدراس�ة 

والمختب�رات ومجتمع�ات التعلّ�م التي تحتض�ن الطلبة 

والشباب في سن مبكرة.

وتح�رص زي�ن عل�ى أن تكون ش�ريكاً فاعاًل للجهات 

التعليمي�ة والأكاديمي�ة ف�ي الكوي�ت، م�ن خالل عقد 

والكليّ�ات  الجامع�ات  م�ع  الاس�تراتيجية  الش�راكات 

والمعاهد، والمشاركة في المعارض الوظيفية والمنصّات 

المخصصة لاس�تقطاب الكف�اءات الوطني�ة، إلى جانب 

توفي�ر برامج التدري�ب العملي وف�رص التطوير المهني 

التي تس�اعد الطلب�ة وحديثي التخرج عل�ى الاندماج في 

س�وق العمل، خصوصاً في المج�الات التقنية المتقدمة 

كالأمن الس�يبراني والحوسبة السحابية وتحليل البيانات 

والذكاء الاصطناعي. 

»زين« تستثمر في قُدرات الشباب 
السيبرانية لحماية المُستقبل الرقمي

الخالدي والزايد وبودي يُكرّمون المصيبيح على دعم زين للمبادرة

الشركة رعت تحدّي »السايبرثون« بالشراكة مع كُليّة الكويت التقنية ووزارة التربية

صورة جماعية للشُركاء والطلبة المشاركين
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»حماية المنافسة« : طلبين لإتمام 
عملية التركز الاقتصادي

أعلن جهاز حماية المنافسة  عن تلقيه طلبين لإتمام عملية 
التركز الاقتصادي.

وحسب تدوينة على موقع التواصل الاجتماعي »إكس«، فقد 
تقدمت شركتا سي ال فاينانسينج جولد ليمتد )جزر كايمان( 
وإم إيه إم ايركرافت ليسينج 6 )إيرلندا( دي ايه سي، بالطلب 
لاستحواذ الأولى على طائرة طراز ايرباص A320-200 تحمل 

الرقم التسلسلي للمصنع 4714 من الشركة الثانية.
)اليابان(  إنك  بارترز  إندستريال  كما تقدمت شركتا جابان 
لاستحواذ  بالطلب؛  )اليابان(  لوجيسنيست  وميتسوبيشي 
الأولى من خلال شركتها التابعة إل في جي هولدينجز 2 إل إل 

سي على كامل رأس مال شركة ميتسوبيشي لوجيسنيست.
حماية  شأن  في   2020 لسنة   72 رقم  القانون  أن  يُذكر 
من  حالة  بأنها  الاقتصادي  التركز  عمليات  عرف  المنافسة 
حالات التغيير على نحو دائم في السيطرة في السوق المعنية.

حال  في  وكذلك  الاستحواذ،  أو  الاندماج  حالة  في  وتنشأ 
نشاطاً  يقدمان  أكثر  أو  شخصين،  بين  شراكة  تأسيس 

اقتصادياً مستقلاً عنهما على نحو دائم.

5 دول خليجية تؤمّن %93.7 
من احتياجات اليابان النفطية  

بمشاركة دولة الكويت

كشفت بيانات رسمية تأمين 5 دول بمجلس التعاون 
الخليجي 93.69% من حجم احتياجات اليابان النفطية 
العالم،  دول  مختلف  من   2025 أكتوبر  شهر  خلال 
و100% من حجم احتياجاتها من دول الشرق الأوسط.

بلغت صادرات الدول الخليجية الخمس من النفط الخام 
برميل،  مليون   69.11 المذكور  الشهر  اليابان خلال  إلى 
من  الخام  النفط  من  اليابان  واردات  إجمالي  بلغ  فيما 

مختلف دول العالم 73.76 مليون برميل بالشهر ذاته.
الشهري  التقرير  إلى  مستندة  إحصائية  وحسب 
اليابانية،  والطاقة  الطبيعية  الموارد  الصادر عن وكالة 
السعودية،  العربية  المملكة  هي:  الخمس  الدول  فإن 
وسلطنة  وقطر،  والكويت،  المتحدة،  العربية  والإمارات 

عمان.

الخليج  دول  صادرات  حجم  أن  الإحصائية  وأظهرت 
المذكورة من النفط الخام إلى اليابان خلال شهر أكتوبر 
2025 جاءت أعلى بنحو 7.55% عن مستواه في الشهر 
ذاته من العام السابق البالغ 64.26 مليون برميل لـ 4 

دول خليجية دون ذكر صادرات سلطنة عمان.
اليابان أعلى  إلى  الخليج الأربع  وجاءت صادرات دول 
بنحو 3.96% عن مستواها البالغ 66.48 مليون برميل 

في شهر سبتمبر 2025.
للنفط  اليابان  واردات  حجم  أن  البيانات  وكشفت 
الخام من دول الشرق الأوسط خلال شهر أكتوبر قد نما 
6.39% سنوياً، فيما ارتفع 3.29% على أساس شهري.

وعلى مستوى مجمل واردات اليابان من النفط الخام 
على   %11.08 ارتفع  كما  شهرياً،   %4.36 ارتفع  فقد 

أساس سنوي.
الأول  المركز  في  جاءت  الإمارات  أن  التقرير  وذكر 
اليابان  إلى  الخام  النفط  تصدير  في  وخليجياً  عالمياً 
خلال الشهر السابق ذكره بحصة 34.30 مليون برميل 
السعودية  تتبعها  اليابان،  واردات  من   %46.50 تُشكل 
طوكيو  إلى  الخام  النفط  واردات  من   %34.50 بتأمين 

بما يُعادل 25.41 مليون برميل.
وحلت في المركز الثالث خليجياً دولة الكويت بتصدير 
4.91 مليون برميل بحصة 6.70% خلال أكتوبر 2025، 
إلى  نفط  برميل  مليون   3.99 بتصدير  قطر  وتتبعها 
ثم سلطنة  الأخيرة،  واردات  5.40% من  بنسبة  اليابان 
0.70% من  0.499 مليون برميل بواقع  عمان بتصدير 

احتياجات اليابان.
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»موديز«تؤكد تصنيف السعودية عند Aa3 وتتوقع 
ارتفاع الناتج المحلي إلى 4.5% في 2026

الائتماني  للتصنيف  موديز  وكالة  أجرت 
العربية  المملكة  لتصنيف  دورية  مراجعة 
السعودية، حيث أكدت تصنيف السعودية عند 
Aa3 مع نظرة مستقبلية مستقرة؛ بدعم من 
اقتصادها الكبير والغني؛ مدعوماً بمواردها 
النفطية الهائلة، وتحسن فعالية المؤسسات 

والسياسات، وميزانيتها العمومية القوية.
ونوهت موديز، في تقريرها، بأن المملكة 
في  دورية  لانخفاضات  معرضة  تزال  لا 
أسعار النفط ومخاطر طويلة الأجل ناجمة 
الكربوني،  الحياد  نحو  العالمي  التحول  عن 
إلا أن التقدم المستمر في التنويع الاقتصادي 
والمالي سيقلل تدريجياً، بمرور الوقت، من 
بتطورات  وتأثرها  النفط  على  اعتمادها 
الائتماني  الوضع  أن  كما  النفط،  سوق 
ناجمة  سياسية  لمخاطر  معرض  للحكومة 
عن التوترات الجيوسياسية الإقليمية طويلة 

الأمد.
الاقتصادي  الزخم  إن  موديز،  وقالت 
قوة  استمرار  مع  قويا؛ً  يزال  لا  بالسعودية 
نمو  ارتفاع  متوقعة  النفطي،  غير  النشاط 
للمملكة  الحقيقي  الإجمالي  المحلي  الناتج 
عام  في   %4 حوالي  إلى  السعودية  العربية 
2025، ارتفاعاً من 2% في عام 2024، كما 
عام  في   %4.5 إلى  النمو  يصل  أن  تتوقع 

.2026
من  العديد  هناك  أن  »موديز«،  وأضافت 
العوامل التي تدعم توقعات نمو القطاع غير 
النفطي؛ من بينها استمرار تنفيذ المشاريع 
واسعة النطاق والطلب القوي على الاستهلاك 
البطالة  معدلات  انخفاض  مع  الخاص، 
إنهاء  أن  حين  في  قياسية،  مستويات  إلى 
تخفيضات إنتاج النفط التي فرضتها أوبك+، 
والتي بدأت في أبريل من هذا العامـ سيؤدي 
من  عامين  بعد  النفطي  قطاع  في  نمو  إلى 

الانكماش على أساس سنوي.
وأشارت، إلى أن أسعار النفط أصبحت في 
الوقت نفسه أقل دعماً للمستويات المرتفعة 
أن  من  الرغم  على  الحكومي،  الإنفاق  من 
للدورة  معاكساً  نهجاً  اتخذت  الحكومة 
العام  هذا  المالية  السياسة  في  الاقتصادية 

للإشارة إلى دعمها للتنويع الاقتصادي.
وقالت موديز: »وبناءً على افتراضنا لسعر 

النفط البالغ 69 دولاراً للبرميل في المتوسط ​​
في عام 2025 و60 دولاراً للبرميل في الفترة 
2027-2026، نتوقع أن يتسع العجز المالي 
إلى حوالي 5% من الناتج المحلي الإجمالي 
بنسبة  العجز  يستمر  وأن   ،2025 عام  في 
الناتج المحلي  3.5% و4% من  تتراوح بين 

الإجمالي خلال الفترة 2026-2027«.
الحكومة  أن  نفترض  حين  »في  وتابعت: 
لا تزال ملتزمة بالتوازن المالي، وأن الإنفاق 
النشاط  لتعزيز  الاقتصادية  للدورة  المضاد 
لمرة  سيكون   2025 عام  في  النفطي  غير 
الإنفاق  بين  المفاضلة  ازدادت  فقد  واحدة، 
على  والحفاظ  الاقتصادي  التنويع  لتعزيز 
توقعاتنا  على  وبناءً  قوية.  حكومية  مالية 
المالية، سيستمر الدين الحكومي السعودي 
المحلي  الناتج  من   %21 من  الارتفاع  في 
في  و%26   2022 عام  نهاية  في  الإجمالي 
نهاية عام 2024 إلى حوالي 37% من الناتج 

المحلي الإجمالي بحلول نهاية عام 2029.

الاقتصادية  القوة  بأن  الوكالة،  وأفادت 
اقتصادها  حجم  تعكس  للمملكة 
ومواردها  الفرد،  دخل  وارتفاع  الكبير، 
انخفاض  مع  الضخمة،  الهيدروكربونية 
مكانتها  يدعم  مما  الاستخراج؛  تكاليف 
التنافسية العالية في سوق النفط العالمية.

المملكة  وقالت: »مع ذلك؛ لا يزال اقتصاد 
سوق  لتقلبات  معرضاً  السعودية  العربية 
الناجمة عن  النفط والمخاطر طويلة الأجل 
التحول نحو الكربون. ويدعم قوة مؤسساتها 
وحوكمتها )a3( ​​التقدم الكبير الذي أحرزته 
الإصلاحية  أجندتها  تنفيذ  في  المملكة 
وسجلها   ،2016 عام  منذ  النطاق  واسعة 
الاقتصادية  السياسات  بفعالية  الحافل 

الكلية والمالية«.
المالية  القوة  أن  إلى  موديز،  ولفتت 
تستند   )aa1( السعودية  العربية  للمملكة 
نسبياً،  الحكومي  الدين  عبء  انخفاض  إلى 
وقوة  الديون،  تحمل  على  القدرة  وارتفاع 

الأصول المالية الحكومية.
وذكرت، بأن النظرة المستقبلية المستقرة 
التصنيف،  على  المخاطر  توازن  إلى  تشير 
مبينة أن إحراز المزيد من التقدم في تنفيذ 
قد  الكبيرة  الاقتصادي  التنويع  مشاريع 
يؤدي إلى استقطاب القطاع الخاص وتحفيز 
أسرع  بوتيرة  النفطي  غير  الاقتصاد  تطوير 

مما تتوقعه حالياً.
كما تفترض النظرة المستقبلية المستقرة 
عدم تصاعد كبير في التوترات الجيوسياسية 
الإقليمية المستمرة التي من شأنها أن تُسفر 
ذلك  في  بما  المملكة؛  على  سلبية  آثار  عن 
بحسب  النفط؛  وتصدير  إنتاج  على  قدرتها 

موديز.
ربط  إن  تقريرها،  في  الوكالة،  وقالت 
يُساعد  الأمريكي  بالدولار  السعودي  الريال 
ومخاطر  المالية  المخاطر  تخفيف  في 
بالعملات  المقومة  بالديون  المرتبطة  الدين 

الأجنبية.

»أوبك+« يوافق على آلية مراجعة 
الطاقة الإنتاجية للنفط

الوزاري  الاجتماع  خلال  »أوبك+«  تحالف  أعضاء  وافق 
آلية  استخدام  على  اليوم،  افتراضياً  عُقد  الذي  الأربعين 
كمرجع  المستدامة  القصوى  الإنتاجية  الطاقة  مراجعة 

للإنتاج لعام 2027.
سوق  باستقرار  التزامه  على  التأكيد  التحالف  وجدّد 
النفط، مُبقياً على مستويات الإنتاج المعتمدة حتى نهاية 
الوزاري  الاجتماع  عقد  على  الأعضاء  اتفق  كما   .2026

المقبل في 7 يونيو 2026.
والكويت  والإمارات  والعراق  وروسيا  السعودية  وأكّدت 
وكازاخستان والجزائر وسلطنة عُمان، التزامها الجماعي 
بدعم استقرار سوق النفط، مستندة إلى تحسّن أساسيات 

السوق وتراجع مستويات المخزون العالمي.
زيادة  على  الماضي  نوفمبر  في  وافق  قد  التحالف  كان 
بدءاً  ألف برميل يومياً   137 النفط بمقدار  إضافية بإنتاج 
من ديسمبر المقبل، لكنه أقر تجميد الزيادة المقررة في 
الربع الأول نظراً لعوامل موسمية، بحسب بيان صادر عن 

منظمة »أوبك«.
مرونة في خفض الإنتاج

بتعليق  نوفمبر  في  الصادر  قرارها  الدول  وجددت 
زيادات الإنتاج خلال الربع الأول من 2026 بسبب العوامل 
الموسمية، مع الإبقاء على خيار إعادة 1.65 مليون برميل 
السوق  أو كلياً« وفق تطورات  الخفض »جزئياً  يومياً من 
إدارة  في  المرونة  استمرار  أكدت  كما  تدريجي.  وبشكل 
التخفيضات، بما فيها الخفض الطوعي البالغ 2.2 مليون 

برميل يومياً المُعلن في نوفمبر 2023.
المشتركة  الوزارية  المراقبة  لجنة  الاجتماع  ومنح 
الإنتاج،  النفط ومستويات  أوضاع سوق  متابعة  صلاحية 
وعقد اجتماعات إضافية عند الحاجة. وكلف الوزراء أمانة 
قبل  التعاون«  »ميثاق  لـ  تنفيذية  برامج  بوضع  »أوبك« 

الاجتماع الوزاري المقبل المقرر في 7 يونيو 2026.
تضمن اجتماع اليوم الأحد الذي عقد عبر الإنترنت، أربعة 
 12 الـ  الأعضاء  يضمّ  سنوي  نصف  باجتماع  بدءاً  أجزاء، 
الأساسيين في »أوبك« ويركز على مسائل إدارية داخلية. 
كما سيشمل اجتماعاًَ لتحالف »أوبك+« الكامل الذي يضم 
التابعة للتحالف،  22 دولة، واجتماع لجنة مراقبة السوق 
المشاركة  الثماني  للدول  الفيديو  عبر  مؤتمر  إلى  إضافةً 

في تعديلات الإنتاج الشهرية.
مراجعة أوضاع السوق

الوزارية  اللجنة  تفويض  على  التأكيد  التحالف  وأعاد 
المشتركة للرصد )JMMC( بمراجعة أوضاع سوق النفط 
الالتزام  ومستوى  النفط،  إنتاج  ومستويات  العالمية، 
بمساعدة أمانة أوبك، على أن يُعقد اجتماع اللجنة الوزارية 

المشتركة للرصد كل شهرين.
الكامل  الامتثال  تحقيق  ضرورة  على  الدول  وشددت 
وتعهدت  والتعويض،  المراقبة  وآليات  التعاون  لإعلان 
بتعويض أي كميات فائضة منذ يناير 2024. واتُفق على 
يُعقد  أن  على  السوق،  لمراجعة  شهرية  اجتماعات  عقد 

الاجتماع المقبل في 4 يناير 2026.
الاجتماع  عقب  الماضي  الشهر  ذكر  قد  التحالف  كان 
والعراق،  وروسيا،  السعودية،  ضم  الذي  الافتراضي، 
وسلطنة  والجزائر،  وكازاخستان،  والكويت،  والإمارات، 
زيادات  تجميد  قرر  موسمية،  لعوامل  نظراً  إنه  عُمان، 
الإنتاج المقررة خلال الربع الأول من العام المقبل »يناير 

وفبراير ومارس«.
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استقرار تضخم منطقة اليورو قرب 2% يدعم توجه 
المركزي الأوروبي لإبقاء الفائدة دون تغيير

يُرجح أن تكشف البيانات عن استقرار 
قرب  اليورو  منطقة  في  التضخم  معدل 
كافياً  يكون  قد  ما  وهو   ،%2 مستوى 
لإقناع مسؤولي السياسة النقدية بتجنب 

تعديل أسعار الفائدة في ديسمبر.
المستهلكين  أسعار  ترتفع  أن  يُتوقع 
بنسبة 2.1% في نوفمبر مقارنةً بالعام 
 29 توقعات  ​​  لأوسط  وفقاً  السابق، 
بلومبرغ.  أجرته  استطلاع  في  شخصاً 
ومن المتوقع أن يبقى المؤشر الأساسي، 
مثل  المتقلبة  العناصر  يستبعد  الذي 
الثلاثاء،  يوم  صدوره  والمُنتظر  الطاقة 

عند %2.4.
بيانات تعزز الإبقاء على أسعار الفائدة

الأخيرة  وهي  البيانات،  هذه  تعزز  قد 
الأوروبي  المركزي  البنك  قرار  قبيل 
المنتظر في 18 ديسمبر، قناعة صانعي 
تكاليف  على  بالإبقاء  النقدية  السياسة 
لهم  سيتيح  ما  تغيير،  دون  الاقتراض 
توقعاتهم  على  ذلك  من  بدلاً  التركيز 
أول  التي ستتضمن  المحورية،  الفصلية 

رؤية تمتد حتى 2028.
مسؤولي  على  الترقب  حالة  تسيطر 
واضح  توافق  بدون  النقدية  السياسة 
الفائدة.  لأسعار  التالية  الخطوة  حول 
وقد تزيد الإشارات المتباينة من التقارير 
الغموض،  الجمعة من ذلك  الوطنية يوم 

المتوقع  من  الأقوى  التضخم  قابل  إذ 
قراءات أضعف من  وإسبانيا  ألمانيا  في 

التوقعات في فرنسا وإيطاليا.
وإذا كان هناك أي انحياز داخل المجلس 
اتجاه  في  يكون  فقد  حالياً،  الحاكم 
ضغوط  عن  بحثاً  البيانات  في  التدقيق 
صعودية على نمو الأسعار. وقال لويس 
لتلفزيون  الرئيس،  نائب  غيندوس،  دي 
»خطر  إن  نوفمبر   26 يوم  »بلومبرغ« 
المستهدف  دون  التضخم  انخفاض 
الرئيسة  تقدم  وقد  رأيي«.  في  محدود، 
كريستين لاغارد، التي شددت مراراً على 

الموقف  إليه  وصل  الذي  الجيد  الوضع 
في  الخاصة  رؤيتها  حالياً،  النقدي 
بروكسل  في  المشرعين  أمام  شهادتها 

يوم الأربعاء.
الاتجاه  بعدم وضوح  الشعور  ويعكس 
لدى البنك المركزي الأوروبي أيضاً تباين 
سبيل  فعلى  الاقتصاديين.  بين  الآراء 
إيكونوميكس«  »بلومبرغ  تتوقع  المثال، 
المقبلة،  الأشهر  في  التضخم  يتباطأ  أن 

بما يعزز مبررات خفض الفائدة.
يبقى تضخم منطقة  أن  المرجح  ومن 
اليورو مستقراً في نوفمبر عند مستوى 

أعلى بقليل من مستهدف البنك المركزي 
تباطؤاً  يستأنف  أن  قبل   ،%2 البالغ 
ذلك  يضيف  وقد  ديسمبر.  في  مستداماً 
الأوروبي  المركزي  البنك  على  ضغوطاً 
العام  خلال  النقدية  السياسة  لتيسير 
الحاكم  المجلس  المقبل، حتى وإن كان 

يقاوم مثل هذه الخطوة حالياً.
قراءة  باريبا«  بي  إن  »بي  بنك  قدّم 
بول  وكتب  حديثة.  مذكرة  في  مختلفة 
الاقتصاديات  رئيس قسم  هولنغسورث، 
البنك:  لدى  المتقدمة  الدول  أسواق  في 
أن  نتوقع   ،2026 نحو  نتجه  »بينما 
نمواً  الأوروبي  المركزي  البنك  يشهد 
أقوى وتضخماً أعلى مما يتوقعه حالياً، 
وهو ما سيعزز أكثر مبررات الإبقاء على 
الفائدة لفترة مطوّلة«. وأضاف: »ما زلنا 
رفعاً  ستكون  التالية  الخطوة  أن  نرى 

للفائدة«.
»منظمة  ستصدر  آخر،  سياق  وفي 
في  والتنمية«  الاقتصادي  التعاون 
الثلاثاء،  يوم  جديدة  توقعات  باريس 
مؤشراً  المتحدة  الولايات  ستصدر  كما 
صانعو  وسيقدّم  المستهلكين،  لأسعار 
السياسات النقدية في المملكة المتحدة 
وقد  المالي،  النظام  لاستقرار  تقييمهم 
تصل البرازيل إلى نهاية أطول فترة نمو 

منذ عقود.

توقعات بارتفاع مؤشر أسعار المستهلكين بنسبة 
2.1% في نوفمبر مقارنةً بالعام السابق

رأسها  وعلى  الأمريكية،  البنوك  حققت 
أكبر  ساكس،  وغولدمان  ستانلي  مورغان 
الأولية  الطروحات  طفرة  من  استفادة 
في  مدرجة  لشركات  المال  رأس  وزيادات 
هونغ كونغ، وذلك رغم التوترات بين الولايات 

المتحدة والصين.
أن  »بلومبرغ«  جمعتها  بيانات  وأظهرت 
 11.6 جمع  في  ساعد  ستانلي«  »مورغان 
منذ  الأسهم  طروحات  من  دولار  مليار 
جاء  بينما  نوفمبر،  نهاية  حتى  العام  بداية 
الثانية  المرتبة  في  ساكس«  »غولدمان 
البنوك  تليه  دولار،  مليار   7.4 بإجمالي 
 »UBS« ثم بنك ،»CICC»و »Citic« الصينية

السويسري.
الأولية  الإدراج  عمليات  البيانات  وتشمل 
وزيادات رؤوس الأموال للشركات المدرجة، 
 4.6 بقيمة  أسهم  بيع  صفقة  فيها  بما 
مصنع  أكبر   »CATL« لشركة  دولار  مليار 
للبطاريات في العالم، وطرح شركة التعدين 

.»Zijin Gold«

هونغ  في  المال  رأس  أسواق  وانتعشت 
الصينية  الشركات  من  موجة  بفضل  كونغ 
عاد  فيما  الدولارات،  مليارات  جمعت  التي 
الاهتمام  لإبداء  الأجانب  المستثمرون 

بالأسهم الصينية بعد سنوات من العزوف.

كبيرة  هيريرو،  غارسيا  أليسيا  وقالت 
الاقتصاديين لمنطقة آسيا–المحيط الهادئ 
ما  الضخمة  الصفقات  إن   ،»Natixis« في 
تزال تحتاج إلى »العلامات العالمية الكبرى« 
مثل »غولدمان ساكس« و«مورغان ستانلي« 

لجذب الاستثمار الأجنبي، مشيرةً إلى صفقة 
»BYD« البالغة 5.6 مليار دولار في مارس.

المدرجة  الأسهم  أسواق  أنشطة  وبلغت 
في هونغ كونغ 73.1 مليار دولار حتى الآن 
بالفترة  مقارنة   %232 بارتفاع  العام،  هذا 

.»LSEG« نفسها من 2024 بحسب بيانات
المال  أسواق  رئيس  ديناكار،  سورابه  وقال 
في  الهادئ  والمحيط  آسيا  لمنطقة  العالمية 
»مورغان ستانلي«، إن السوق شهدت »تحولاً 
الشركات  من  الأسهم  إصدار  وتيرة  في  قوياً« 
البنوك  وتواجه  كونغ.  هونغ  في  الصينية 
التوترات  تصاعد  مع  متزايداً  تدقيقاً  الغربية 
طلبت  الشهر،  هذا  وفي  والصين.  أمريكا  بين 
لـ  التنفيذي  الرئيس  من  الكونغرس  في  لجنة 
معلومات  تقديم  بيك  تيد  ستانلي«  »مورغان 
إضافية بشأن دور البنك في تغطية طرح شركة 
 »Zijin Mining« متهمةً شركة ،»Zijin Gold«
بارتباطها بانتهاكات لحقوق الإنسان في إقليم 
شينجيانغ الصيني وبأن لها »علاقات عميقة« 

مع الحزب الشيوعي الصيني.

البنوك الأمريكية أكبر المستفيدين من 
انتعاش طروحات الأسهم في هونغ كونغ
»مورغان ستانلي« و »غولدمان ساكس« يقودان 

طفرة زيادة رؤوس الأموال في آسيا
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يترقب المستثمرون هذا الأسبوع مؤشرات 
الاصطناعي،  الذكاء  شركات  ربحية  حول 
إضافة إلى صحة الاقتصاد الأمريكي بشكل 

عام، في محاولة لاستقرار سوق الأسهم.
الأسبوع  الأمريكية  الأسهم  شهدت 
المنقضي انتعاشاً بعد أكبر تراجع منذ أبريل 
نيسان، مدعومة بقناعة متزايدة بأن مجلس 
أسعار  سيخفض  الفيدرالي  الاحتياطي 
ذلك  الأول، ومع  كانون  ديسمبر  في  الفائدة 
مثل  متقلبة،  الكبرى  الأسهم  بعض  بقيت 
تأثرت  التي  وألفابت،  إنيفيديا  تحركات 

بتطورات في قطاع الذكاء الاصطناعي.
حساساً  سيظل  السوق  أن  محللون  ويرى 
من  المخاوف  مع  خاصة  التطورات،  لهذه 
ماثيو  وقال  الأسهم،  تقييمات  في  المبالغة 
»ميلر  في  السوق  استراتيجيي  كبير  مالي 
الذكاء  ربحية  حول  »السردية  تاباك«: 
الاصطناعي باتت محل تساؤل، وإذا تعاظم 
كبيرة  مشكلة  فسيكون  ديسمبر  في  ذلك 

للسوق«.
مؤشر ستاندرد آند بورز 500 ارتفع بنحو 
2025، فيما يُعتبر ديسمبر  16% منذ بداية 
بمتوسط  الأداء  أشهُر  أفضل  ثالث  تاريخياً 
لكن   ،1950 عام  منذ   %1.43 مكاسب 
تراجع  على  علامات  يراقبون  المستثمرين 

البيتكوين  هبوط  منها  المخاطرة،  شهية 
أن  بعد  دولار  ألف   90 من  أقل  إلى  مؤخراً 

تجاوز 125 ألفاً في أكتوبر.
مع  التكنولوجيا  أسهم  تراجعت  كما 
من  عوائد  تحقيق  سرعة  حول  تساؤلات 
الذكاء  بنية  في  الضخمة  الاستثمارات 
موجة  تداعيات  إلى  إضافة  الاصطناعي، 
لتمويل  كبرى  شركات  من  الديون  إصدار 

توسعاتها في هذا المجال.
الأضواء هذا الأسبوع سلطت على ألفابت، 
الذكاء  سباق  في  متأخرة  تُعتبر  كانت  التي 
مؤخراً  قفزت  أسهمها  لكن  الاصطناعي، 

لترفع قيمتها السوقية إلى نحو 4 تريليونات 
دولار، مدعومة بمراجعات إيجابية لنموذجها 
عن  تقرير  أثار  كما   ،»3 »غيميناي  الجديد 
غوغل  من  شرائح  لشراء  »ميتا«  محادثات 
بمليارات الدولارات قلقاً في أسهم إنيفيديا، 

نجم تجارة الذكاء الاصطناعي.
ستصدر  الاقتصادي،  الصعيد  على 
والخدمات  التصنيع  نشاط  عن  بيانات 
أرباح  نتائج  إلى  إضافة  المستهلك،  وثقة 
وتجار  »سيلزفورس«  مثل  شركات  من 
ختام  في  تري«،  و»دولار  »كروغر«  التجزئة 
الثالث. كما يترقب  أرباح قوي للربع  موسم 

إنفاق  عن  مبكرة  مؤشرات  المستثمرون 
بعد  العطلات  موسم  خلال  المستهلكين 

»الجمعة السوداء« و»سايبر مانداي«.
لكن كثيراً من البيانات الاقتصادية تأخر 
أو ألُغي بسبب الإغلاق الحكومي الأمريكي 
الشهر،  هذا  وانتهى  يوماً   43 استمر  الذي 
تتضح  لا  قد  الكاملة  الصورة  أن  يعني  ما 

قبل يناير.
ورغم الضبابية، زادت رهانات المتعاملين 
الفيدرالي  اجتماع  في  الفائدة  خفض  على 
حيث  الأول،  كانون  ديسمبر  و10   9 يومي 
احتمالات  الآجلة  الفائدة  عقود  أظهرت 
ربع  بمقدار  جديد  لخفض   %80 تتجاوز 
متساوية  بفرص  مقارنة  مئوية،  نقطة 

تقريباً قبل أسبوع.
التيسير  من  المزيد  أن  محللون  ويرى 
النقدي قد يدعم قطاعات أوسع من السوق 
إذ  الاصطناعي،  والذكاء  التكنولوجيا  خارج 
الحساسة  الصغيرة  الشركات  أسهم  حققت 
أنتوني  وقال  مؤخراً،  أفضل  أداءً  للفائدة 
في  السوق  استراتيجيي  كبير  ساغليمبيني، 
حتى  أراقبه  »ما  فاينانشال«:  »أمريبرايز 
الفائدة  خفض  كان  إذا  ما  هو  العام  نهاية 
لمناطق أخرى خارج  إيجابياً  سيمنح زخماً 

التكنولوجيا«.

وول ستريت.. المستثمرون يترقبون تحديثات 
حول الذكاء الاصطناعي والاقتصاد
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