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سياحة
 وسفر
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220.5 مليون دينار قروض 
يوباك إلى شركة زميلة

إلـى  يوبـاك  شـركة  قـروض  صافـي  بلغـت 
شـركة زميلـة 220.5 مليـون دينـار كويتـي. 
تتعلـق تلـك القـروض، أو ذات صلة، بمشـروع 

مول.  الريـم 
لسلسـلة إفصاحـات وبيانـات ماليـة  وفقـاً 
للشـركة، يحـق تحويـل القـروض إلـى حقوق 
نسـبة  بلـوغ  عنـد  المشـروع  فـي  ملكيـة 
التشـغيل لمسـتوى محدد، والمشـروع تقريباً 
تم تدشـينه فـي 29 مايو 2024، حيـث بحلول 
عاميـن  نحـو  مـر  سـيكون  المقبـل  الشـهر 
علـى التشـغيل، وهو مـن المشـاريع العقارية 
المتميـزة جـداً في جزيـرة الريم فـي أبوظبي. 
وتفصيليـاً، تـم إعطـاء القـرض إلـى الشـركة 
الزميلـة لغرض إنشـاء وتطوير مركـز تجاري في 
الإمـارات، ويحمـل المبلـغ فائـدة سـنوية مركبة 
طبقـاً لاتفاقية القـرض بنسـبة 9.81%، ويحمل 

بنـاء على تقديـر الشـركة الأم خيـار تحويله إلى 
لتحقيـق  وفقـاً  المشـروع  فـي  ملكيـة  حقـوق 

المشـروع لأهـداف تشـغيلية معينة. 
وجديـر ذكـره أنـه تـم تعليـق الفائـدة، ولـم 
 31,744,547 بمبلـغ  فوائـد  إيـرادات  تسـجل 
للعـام  الماليـة  البيانـات  فـي  كويتـي  دينـار 
 2025، ديسـمبر   31 فـي  المنتهـي  الماضـي 
وتـم تعليـق الفائدة بصـورة مؤقتـة، وتحتفظ 
فـي  إدراجهـا  إعـادة  بحـق  الأم  الشـركة 

 . لمسـتقبل ا
جديـر ذكـره أيضـاً أن أحـدث حركـة تمـت 
علـى قـروض يوبـاك للشـركة الزميلـة بعد أن 
وصـل المبلـغ إلـى 248.530 مليون، وسـددت 
الشـركة الزميلـة العام الماضـي 28,013,125 
دينـار، ليصـل الصافـي القائم إلـى 220,517 

دينار.  مليـون 

تبلـغ تكلفـة »الريم مـول” 1.3 مليـار دولار، 
وقـد  المؤسـس،  التحالـف  ضمـن  ويوبـاك 
تمـت مسـاهماتها الماليـة فـي إطـار هيكلي 
اسـتثماري معتمد يخدم مصلحة الشـركة على 
المدى الطويـل، وذلك من خلال اتفاقية قرض 
قابـل للتحويـل، وهـي أداة اسـتثمارية تجمع 
بين خصائـص التمويل بالدين والاسـتثمار في 
حقـوق الملكيـة، وللشـركة الحق فـي تحويل 
كامـل الدين بمـا في ذلـك الفوائد المسـتحقة 
إلى حصـة ملكيـة عند مراحـل إنجـاز محددة 

وتحقيـق مؤشـرات تشـغيلية متفـق عليها.
نسـبة  وصلـت  هـل  يتسـائلون  مسـاهمون 
التشـغيل والمؤشـرات المتفق عليها لمسـتوى 
التحويل ورسـملة الدين لحقـوق ملكية؟ هناك 
ترقـب مـن المسـاهمين لإفصـاح توضيحـي 

. تكميلي

ــزي  ــت المرك ــك الكوي ــات بن ــا لتعليم وفق
الداعيــة والداعمــة لأعلــى درجات الشــفافية، 
جــاء فــي التقريــر الرســمي الســنوي لبيــت 
التمويــل الكويتــي »بيتــك« عــن العــام 
ــي  ــة، والت ــد الحوكم ــأن قواع ــي بش الماض
يتوجــب فــي ضوئهــا ذكــر إجمالــي الأجــور 
 2025 والمكافــآت المحملــة علــى عــام 
ــاً  ــراً، ووفق ــى أج ــن الأعل ــاء التفيذيي للأعض
ــآت  ــور ومكاف ــت أج ــد تضمن ــر فق للتقري
ــون  ــت  19.724 ملي ــة بلغ ــز إجمالي وحواف

ــار.  دين
الرئيــس  وتشــمل  الأولــى:  المجموعــة 
التنفيــذي ورئيــس المخاطــر ورئيــس المالية 
ــى  ــة إل ــي، بالإضاف ــق الداخل ــس التدقي ورئي
ــم  ــا ل ــب ذكره ــب الواج ــن المناص ــة م ثلاث
ــرى  ــة الأخ ــب الخمس ــن المناص ــن ضم تك

حيــث شــملت إجمالــي المكافــآت ومكونــات 
والمرتبــات  والمتغيــرة  الثابتــة  الأجــور 
ــل  ــة الأج ــز طويل ــتحقاقات والحواف والاس

ــار.  ــون دين ــوع 3.940 ملي بمجم
المجموعــة الثانيــة: عــدد 16 مســؤولاً 
مجمــوع  ويبلــغ  تنفيذييــن،  وكبيــر 
ــذه  ــام 2025 له ــى ع ــة عل ــور المحمل الأج
وتشــمل  دينــار،  مليــون   5.338 الفئــة 
الأجــر  ومكونــات  المكافــآت  حزمــة 
ــية  ــات الأساس ــرة والمرتب ــة والمتغي الثابت
والاســتحقاقات والبــدلات والحوافــز قصيــرة 
والمتغيــرة  الثابتــة  والمكافــآت  الأجــل 

الســنوية.  النقديــة 
الرقابــة  موظفــوا  الثالثــة:  المجموعــة 
189 موظفــاً  الماليــة والمخاطــر بعــدد 
المكافــآت  حزمــة  وتشــمل  ومســؤولاً، 

ــات  ــاملة مكون ــة ش ــذه الفئ ــة له الممنوح
والمرتبــات  والمتغيــرة  الثابتــة  الأجــور 
والبــدلات  والاســتحقاقات  الأساســية 
والحوافــز طويلــة الأجــل بمــا قيمتــه 7.825 

ملاييــن دينــار كويتــي. 
المجموعــة الرابعــة: وهــم المعرضــون 
كبــار  5 مــن  لعــدد  الماليــة  للمخاطــر 
الأجــور  مجمــوع  وبلــغ  المســؤولين، 
ــة  ــذه الفئ ــام 2025 له ــى ع ــة عل المحمل
دينــار كويتــي، وتشــمل  2.612 مليــون 
ــة  ــذه الفئ ــة له ــآت الممنوح ــة المكاف حزم
والمتغيــرة،  الثابتــة  الأجــر  مكونــات 
الأساســية  المرتبــات  ذلــك  فــي  بمــا 
والاســتحقاقات والبــدلات والحوافــز قصيــرة 
الأجــل والمكافــآت النقديــة الســنوية الثابتــة 

والمتغيــرة والحوافــز طويلــة الأجــل. 

19.724 مليون دينار تكلفة الأعضاء 
التنفيذين الأعلى أجراً في »بيتك«

ما هي الأسباب وراء ارتفاع 
موجة تعثر العديد من 
يع المتوسطة  المشار

والصغيرة  وإغلاق 
مقراتها؟ 

استبيان
 »الاقتصادية«
أبريل 2026

 انطلاقة »الريم مول« في مايو 
2024... فهل وصل التشغيل إلى نسبة 

تحويل الدين إلى حقوق ملكية؟
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براعم الأرباح تظهر لأول 
مرة في مؤشرات  2026 

الرئيسي 50 يرتفع 5.18% بعد سلسلة جلسات الثقة والتعويض  

السوق بين الرغبة الجامحة بالاستثمار والترقب لطي صفحة التوترات نهائياً 

القيمة السوقية 53.6 مليار ومكاسب بداية الأسبوع 129.7 مليون دينار

للمرة الأولى منذ بداية العام الحالي 2026 تظهر براعم 

المكاسب الخضراء على مؤشرات السوق بنسب متفاوته 

بلغت  خسائر  للبورصة  السوقية  القيمة  عوضت  حيث   ،

مكاسب  الحالي  العام  عداد  في  ظهر  وأمس   %5.5 نحو 

للسوق  الرأسمالية  القيمة  أغلقت  حيث   %0.16 بنسبة  

إتزاناً  وأكثر  هادئة  بمكاسب  دينار،  مليار   53.622 عند 

مؤسسي  وأداء  السعرية  المستويات  بين  مرن  بانتقال 

على  السوق  يحافظ  أن  شأنه  من  ما  ضيقة  بفجوات 

تماسكة ومكاسبة لأطول فترة ممكنة. 

الرئيسي الأعلى مكاسب على  السوق  أمس كان مؤشر 

مستوى السوق بنسبة 5.18% ، فيما عادت عدادات باقي 

خضراء  برعم  وأظهرت  الخسائر  إطفاء  في  المؤشرات 

وبدات رجلة الإنتقال لسجلات الأرباح ، حيث ارتفع مؤشر 

 %0.19 بنسبة  العام  والمؤشر   %0.24 الأول  السوق 

والقيمة السوقية بنسبة %0.16. 

تعكس  السوق  على  الشرائية  الحالة  سيطرة  إستمرار 

في  القريب  في  سيظهر  الذي  والتفاؤل  والثقة  القناعة 

صورة زيادة رأسمال من نافذة مصرفية تحظى وتتمتع 

مؤشر  ستكون  والتي  السوق  وأوساط  رواد  بين  بالثقة 

على حجم القادم من أعمال وأنشطة . 

الشمولية  الأسبوع  افتتاح  جلسة  في  السوق  ميز  وقد 

الاستثمارية  السيولة  من  المزيد  ضخ  في  والرغبة  

طفرة  من  السوق  حققه  ما  على  والبناء   ، والمضاربية 

استثنائية خلال الأسبوع الماضي . 

وفقاً لمصادر استثمارية ترى أن جزء من النشاط الذي 

السوق هو قراءة قصيرة ومتوسطة وطويلة  يخيم على 

والتحركات  والتوجهات  المعطيات  من  لسلسلة  الأجل 

بشكل  تكون  تكاد  والتي  الحكومة  جهة  من  خصوصاً 

إيجابي  جديد  ملف  ملامح  أو  بصمة  تظهر  إسبوعي 

فخطوة توقيع وزارة المالية اتفاقية مع الشركة الكويتية 

للتخزين والتي تمثل نواة كيان عملاق كبير مطلوب للسوق 

التشغيلية  القطاعات  أهم  من  وهو  الراهن  الوقت  في 

والذي يحظى بطلب عالي وكبير بعد فجوة حدثت مؤخراً 

بمرسوم  مروراً  ألأحداث،  بسبب  فجأة  إرتفعت  وطلبات 

الهيكلة  إعادة  سياسية  ضمن  الأداء  متابعة  جهاز  إلغاء 

وترشيد النفقات والمراجعة العامة بشمولية للرؤية.  

مدفوعة  مؤخراً  السوق  يشهدها  التي  الزخم  حالة 

الشركات  من  سواء  مستحقة  ومالية  فنية  بعوامل 

وعوائدها ومستقبلها ونمو أنشطتها وأعمالها التشغيلية 

الهدوء  التفاعل هو  لهذا  الطريق  مهد  الذي  الأخر  والشق 

حالة  إستمرت  إن  ما  والذي   ، المتأرجح  الجيوسياسي 

للمكاسب وفتح  تاصيل وترسيخ  بمثابة  الهدوء ستكون 

لكن  متأخرة  تعتبر  كانت  وأن  للعام  جديدة  صفحة 

بما غٌرف عنهما  من  الخاص عموماً  الشركات والقطاع 

جديد  من  والعودة  التعويض  على  قادرين   فهما  نشاط 

بقوة . 

حاجز  كسرت  أمس  تداولات  قيمة  على  السوق  حفاظ 

إذ واكب   ، 108.9 ملايين دينار هي أهم وأكبر المكاسب 

 30 تراجعت  81 شركة فيما  أسهم  ارتفاع  أمس  النشاط 

أخرى من إجمالي 133 سهم شملهم التداول. 

 53.622 مستوى  عند  أمس  السوقية  القيمة  وأغلقت 

قيمة  وتراجعت   ، مليون   129.7 بارتفاع  دينار  مليار 

التداولات 24.4% والصفقات 15.6% والكمية %15.8 . 

السوق  مؤشرا  نما  فقد  المؤشرات  حركة  صعيد  وعلى 

التوالي،  على  و%0.25   %0.08 بنسبة  والعام  الأول 

وارتفع “الرئيسي” 1.15%، وصعد “الرئيسي 50” بنسبة 

1.61%، وذلك عن مستوى يوم الخميس.

بقيمة  جلسة  في  تداولات  الكويتية  البورصة  سجلت 

108.94 مليون دينار، موزعة على 471.52 مليون سهم، 

و28.44 ألف صفقة.

وقطاعياً، فقد شهدت البورصة ارتفاعاً بأداء 8 قطاعات 

أداء  تراجع  بينما  بـ%20.81،  التكنولوجيا  في مقدمتها 

 ،%1.45 3 قطاعات على رأسها المواد الأساسية بنسبة 

واستقر قطاع الرعاية الصحية وحيداً.

عددها  البالغ  الأسهم  ارتفاعات  “الأنظمة”  سهم  تقدم 

بنسبة 20.81%، بينما تراجع سعر 30 سهماً على رأسها 

“ورقية” بواقع 4.72%، واستقر سعر 21 سهماً.

وتصدر سهم “مشاريع” المرتفع 0.69% أحجام التداول 

بـ36.99 مليون سهم، وتقدم “بيتك” المنخفض %0.62 

نشاط السيولة بقيمة 13.82 مليون دينار.

كتب محمود محمد:
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إفصاحات البورصة

أول الغيث 10% زيادة 
رأسمال لزوم تمويلات 

ضخمة مقبلة

عملاق لوجستي قادم 
ببصمة حكومية 

فرص النجاح مضمونة والمقومات 
التشغيلية متوفرة 

وزارة المالية تبرم ترخيصاً لاستغلال 
أراضي الدولة مع الكويتية للتخزين  

النية التي كانت مرتبطة بالتطورات وقراءة السوق ذات الصلة بزيادة رأس المال 
المنظور  المدى  إلى حقيقة  وواقع رسمي على  تتحول  أن  ، منتظر  البنوك  لأحد 
خطوة  وهي   ، الزيادة  استدعاء  موعد  وتحديد  النهائي  السعر  حسم  فقط  يتبقى 
إيجابية تحمل في طياتها مؤشرات بحجم الأعمال والمشاريع والأنشطة المتوقعة 
والتي ستتطلب تمويلات ضخمة لعدة سنوات ، وجدير ذكرة أن خطوة تلك الكيان 

مدروسة ومحسوبة بعناية ودقة ووفق رؤية ملموسة . 
الزيادة ستكون عبارة عن فرصة استثمارية جيدة خصوصاً وأنها مرتبطة بفرص 

ورؤية قادرة على توظيف ناتج الزيادة بعوائد قياسية . 
للمساهمين   كأنها  بالنسبة  المال  زيادات رأس  أن هناك كيانات  الجدير ذكرة 
وهذه   “ “طرارة  كأنها  لها  بالنسبة  الزيادة  شركات  مقابل  في    ، لهم  توزيعات 
أمان  حتى  ولا  توزيعات  ولا  عوائد  فلا  معروفة  الورقية  الشركات  من   النوعية 

استثماري ، فقط يطلبون الزياد وهم على حافة الإفلاس . 

أبرمت وزارة المالية - إدارة أملاك الدولة ترخيص مع الشركة الكويتية للتخزين، 
هذا  يمنح  للاستثمار، حيث  العامة  للهيئة  بالكامل  وهي شركة حكومية مملوكة 
الترخيص الشركة استغلال الأراضي  المملوكة للدولة لإقامة أماكن تخزين  للمواد 
الغذائية والدوائية والمستلزمات الطبية، مع إمكانية إضافة ترخيص مستقبلً لأية 
إلى توفير مساحات تخزينية عمومية  الخطوة  مواد تخزينية أخرى، وتهدف هذه 

شاسعة بمناطق مختلفة في دولة الكويت.

»كابلات« طلب شراء 
بقيمة 2 مليون 

والعائد بين 3 - %5
»شركة تُعلي الشفافية وتحترم 

المساهمين والمستثمرين«

»أعيان العقارية«: عقد 
استغلال عقار 15 عاماً  
مقابل 336 ألف سنوياً 

والصناعات  للكابلات  الخليج  مجموعة  تسلمت شركة 

كابلات  لتوريد  العملاء؛  أحد  من  شراء  الكهربائية طلب 

ضغط متوسط ومنخفض بمبلغ 2.01 مليون دينار.

 3 بين  تتراوح  بنسبة  تشغيلية  أرباح  تحقيق  وتوقعت 

للشركة  لافتة  إستدامة  في   ،  2026 عام  خلال   %5 إلى 

وإلتزام منقطع النظير على إعلاء الشفافية بكشف هامش 

للمساهمين  التقدير  درجات  أعلى  يمثل  ما  وهو  الربح 

والمستثمرين . 

عقد  وتوقيع  العقارية لاتفاق  أعيان  توصلت شركة 

استثمار  لمدة  الكويت  دولة  واستغلال عقار في  استثمار 

تبلغ 15 سنة يسبقها 11 شهراً كفترة تجهيز.

أن  الأحد،  الكويت  لبورصة  بيانها  في  “أعيان”  وكشفت 

قيمة مقابل الاستثمار السنوي للعقد تبلغ 336 ألف دينار 

كويتي.

وأشارت إلى أن الأثر المالي الناتج عن الاستثمار سينعكس 

المصروفات  بتسجيل  للشركة  المالية  البيانات  في 

وتسجيل  تاريخه،  من  اعتباراً  الرأسمالية  والالتزامات 

لتدقيق  ذلك  يخضع  إذ  التشغيل؛  تاريخ  من  ابتداءً  النتائج 

مراقب الحسابات.
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تراجع مؤشر مسقط بنسبة 
0.27% بخسارة 22.87 نقطة

 »30 »مسقط  مسقط  لبورصة  العام  المؤشر  أغلق 
متراجعًا  الأسبوع،  جلسات  أولى  الأحد،  تعاملات 
بنسبة 0.27% بإقفاله عند مستوى 8,313.98 نقطة، 
22.87 نقطة، مقارنةً بمستوياته في جلسة  خاسراً 

الخميس الماضي.
القطاعين  بضغط  ؛  العام  المؤشر  وانخفض 
0.73%؛ مع  المالي والخدمات، وتراجع الأول بنسبة 
على  والاستثمار  للتنمية  الدولية  ظفار  سهم  تقدم 
الأهلي  البنك  وتراجع   ،%6.42 بنسبة  المتراجعين 

بنسبة %4.52.
وحد من تراجع القطاع المالي صدارة سهم المركز 

المالي للرابحين بنسبة %9.09. 
وتراجع مؤشر قطاع الخدمات بنسبة 0.2%؛ بضغط 
سهم كلية مجان بنسبة 2.22%، وتراجع سهم إس إم 

إن باور القابضة بنسبة %1.35.
الصناعة  قطاع  مؤشر  ارتفع  الآخر،  الجانب  وعلى 
الجزيرة  سهم  بارتفاع  مدفوعًا  0.21%؛  بنسبة 
سهم  وارتفع   ،%5.26 بنسبة  الحديدية  للمنتجات 

عمان كلورين بنسبة 5 %.
إلى   ،%41.45 بنسبة  التداولات  حجم  وتراجع 
مليون   246.11 مقابل  مالية،  ورقة  مليون   144.11

ورقة مالية بالجلسة السابقة.
وتراجعت كذلك قيمة التداولات خلال الجلسة بنسبة 
بنحو  مقارنةً  ريال،  مليون   49.73 إلى   ،%40.45

83.51 مليون ريال جلسة الخميس الماضي.
حجمًا  النشطة  الأسهم  مسقط  بنك  سهم  وتصدر 
 20.59 بقيمة  سهم،  مليون   42.25 بتداول  وقيمةً 

مليون ريال.
ظفار الدولية ومطاحن صلالة يقودان التراجعات 

قائمة  والاستثمار  للتنمية  الدولية  ظفار  سهم  قاد 
عند  ليغلق   %6.42 بنسبة  هبوطه  بعد  المتراجعين 
المتراجع  صلالة  مطاحن  سهم  وتلاه  ريال،   0.335

بنسبة 5.71% إلى 0.66 ريال.
كما انخفض سهم المها للسيراميك بنسبة %5.19 
الأهلي  البنك  سهم  وتراجع  ريال،   0.274 عند  ليغلق 
سهم  هبط  فيما  ريال،   0.19 إلى   %4.52 بنسبة 
الوطنية للتمويل بنسبة 3.4% ليغلق عند 0.227 ريال.

قائمة  المالي  المركز  سهم  تصدر  المقابل،  وفي 
 %9.09 بنسبة  ارتفاعه  بعد  الجلسة  خلال  الرابحين 
ليغلق عند 0.072 ريال، وتلاه سهم مجموعة ليفا الذي 

صعد بنسبة 6.45% إلى 0.363 ريال.
كما ارتفع سهم الغاز الوطنية بنسبة 5.45% ليغلق 

للمنتجات  الجزيرة  سهم  وصعد  ريال،   0.116 عند 
سجل  فيما  ريال،   0.8 إلى   %5.26 بنسبة  الحديدية 
عند  ليغلق   %5 بنسبة  مكاسب  كلورين  عُمان  سهم 

0.21 ريال.
بنك مسقط يتصدر النشاط حجماً وقيمةً 

تصدر سهم بنك مسقط قائمة الأسهم الأنشط قيمةً 
بعدما بلغت قيمة تداولاته 20.59 مليون ريال، وجاء 
تداول  بقيمة  ثانياً  الأساسية  للصناعات  أوكيو  سهم 

بلغت 8.81 مليون ريال.
بتداولات  ثالثاً  الدولي  صحار  بنك  سهم  حل  كما 
أوكيو لشبكات  تلاه سهم  ريال،  7.60 مليون  قيمتها 
الغاز بقيمة 4.42 مليون ريال، فيما جاء سهم أوكيو 
 2.16 بلغت  تداول  بقيمة  خاً  والإنتاج  للاستكشاف 

مليون ريال.
وعلى صعيد الأسهم الأنشط حجماً، حافظ سهم بنك 
مسقط على الصدارة بتداول 42.25 مليون سهم، تلاه 

سهم بنك صحار الدولي بحجم 32.49 مليون سهم.
تداول  الأساسية  للصناعات  أوكيو  سهم  سجل  كما 
28.38 مليون سهم، وجاء سهم أوكيو لشبكات الغاز 
أوكيو  سهم  تلاه  سهم،  مليون   16.03 بحجم  رابعاً 

للاستكشاف والإنتاج بتداول 4.37 مليون سهم.

بورصات خليجية

»تاسي« يغلق متراجعاً %0.78  
ويغلق عند 11464 نقطة 

أنهى مؤشر سوق الأسهم السعودية )تاسي( تعاملات جلسة 

نقطة   89.62 فقد  حيث   ،%0.78 نسبته  تراجع  على  الأحد 

ليغلق عند مستوى 11,464.54 نقطة.

بلغ  التي  الخاسرة  للأسهم  واضحاً  تفوقاً  الجلسة  وشهدت 

استقرت  بينما  شركة،   89 ارتفاع  مقابل  شركة   172 عددها 

قيمتها  بلغت  تداولات  وسط  تغيير،  دون  شركات   8 أسهم 

المتداولة  الأسهم  كمية  وبلغت  ريال،  مليار   4.92 الإجمالية 

252.7 مليون سهم.

نقطة،   11,547.17 مستوى  عند  الجلسة  المؤشر  وافتتح 

ونجح في ملة أعلى نقطة له خلال التداولات عند 11,566.21 

نقطة، قبل أن تضغط عمليات البيع على المؤشر ليتراجع إلى 

أدنى مستوياته عند 11,450.16 نقطة. 

15 قطاعا باللون الأحمر
باللون  قطاعا   15 إغلاق  جاء  القطاعات،  أداء  صعيد  وعلى 

الأحمر، بقيادة القطاعات الكبرى، التي هبطت بشكل جماعي 

وهبط   ،%1.15 متراجعا  أغلق  الذي  الطاقة  قطاع  بصدارة 

قطاع البنوك 1.12%، وبلغت خسائر قطاعي المواد الأساسية 

والاتصالات 0.76% و0.17% على التوالي.

إنتاج  قطاع  وتصدر  إيجابياً،  أداءً  القطاعات  بقية  وشهدت 

السلع  قطاع  تلاه   ،%0.47 صعوده  بعد  المكاسب  الأغذية 

طويلة الاجل بنسبة ارتفاع بلغت %0.23.

الأعلى نشاطا
واستحوذ سهم مصرف الراجحي على صدارة السيولة بنحو 

0.73%، تلاه سهم  تراجعه بنسبة  396.42 مليون ريال رغم 

انخفاضه  مع  ريال  مليون   211.1 بقيمة  السعودية  أرامكو 

27.2 ريالاً، وجاء سهم جاهز في  ليغلق عند   %1.16 بنسبة 

ريال  مليون   172.71 بنحو  القيمة  حيث  من  الثالثة  المرتبة 

مرتفعاً بنسبة %1.45. 

ومن حيث الكمية، تصدر سهم الأندية للرياضة القائمة، يليه 

سهم أمريكانا الذي تراجع بنسبة 1.04% ليغلق عند 1.9 ريالاً.

وشهدت الجلسة حزمة من الإفصاحات المؤثرة، حيث أعلنت 

شركة مياهنا عن توصية مجلس الإدارة بتوزيع أرباح نقدية 

عن  القابضة  سيسكو  أعلنت  فيما   ،2025 المالية  السنة  عن 

تعيين رئيس تنفيذي جديد للمجموعة، وأعلنت شركة صناعات 
إحدى شركاتها  المتقدمة عن تطورات قضائية تخص  البناء 

التابعة.
الصناعات  سهم  سجل  القياسية،  الأرقام  صعيد  وعلى 
 19.13 بإغلاقه عند   )ATH( تاريخية جديدة  الكهربائية قمة 
اف،  اس  بي  أسهم  ووصلت   ،%0.16 بنسبة  مرتفعاً  ريالاً 
والأول، والمملكة، وجروب فايف إلى أعلى مستوياتها في 52 

أسبوعاً خلال الجلسة. 
ضغوط بيعية على أسهم قيادية 

ومتوسطة بعدة قطاعات حيوية
عدة  في  واضح  بشكل  تركزت  بيعية  ضغوطاً  السوق  شهد 
شركات قيادية ومتوسطة، مما أدى إلى فقدان المؤشر لجزء 
في  بالتحفظ  اتسمت  تداولات  وسط  السابقة  مكاسبه  من 

بعض القطاعات الحيوية.
تراجعاً،  الأكثر  الأسهم  قائمة  الإنتاج  شركة  سهم  وتصدر 
لينهي   ،%6.07 نسبته  بلغت  حاداً  انخفاضاً  سجل  حيث 
التداولات عند سعر 26.3 ريال سعودي، وبلغت قيمة التداولات 

على السهم نحو 46.22 مليون ريال.

وتراجع سهم شركة أنابيب الشرق بنسبة 3.37%، ليغلق عند 
في قيم  السهم نشاطاً  180.4 ريال سعودي، وشهد  مستوى 
ما يعكس  ريال، وهو  مليون   38.87 إلى  التي وصلت  التداول 

حركة تخارج سيولة من السهم خلال ساعات التداول. 
كما سجل سهم الشركة السعودية للطاقة انخفاضاً بنسبة 
2.95%، ليهبط سعر السهم إلى 17.12 ريال سعودي بنهاية 

الجلسة، وبلغت قيمة التداولات عليه 14.18 مليون ريال.
 %2.76 وتراجع سهم شركة مكة للإنشاء والتعمير بنسبة 
ليصل إلى سعر 84.45 ريال سعودي، مع تسجيل قيم تداولات 
الماجد للعود  7.47 مليون ريال، ولحق به سهم شركة  بلغت 
الذي انخفض بنسبة 2.47% ليغلق عند 161.9 ريال سعودي، 

وبلغت قيمة التداولات على السهم 6.87 مليون ريال.
ارتفاعات متباينة لعدد من الأسهم

وفي المقابل، أنهت مجموعة من الأسهم القيادية والمتوسطة 
متباينة،  ارتفاعات  تداولات على  السعودية  الأسهم  في سوق 
وشهدت  تاسي،  الرئيسي  للمؤشر  العام  التراجع  متجاهلة 
الجلسة تركزاً واضحاً للسيولة في قطاعات التجزئة، والرعاية 

الصحية، والصناعة.
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قطع رجالية راقية وحصرية، مختارة بعناية لأصحاب
الذوق العالي.

ماركات إيطالية مميزة، خامات وقطع تحكي عن
نفسها

للطلب أو
الإستفسار  

محــــــلات

القطع الصيفية • القطع الشتوية • شالات و
أصواف• نعول

+971 50 254 4225

بورصة قطر تُغلق على مكاسب بنحو 3.58 نقاط   
أغلقت بورصة قطر تعاملات الأحد باللون الأخضر، وسط 
هامشياً  نمواً  العام  المؤشر  قطاعات.وسجل  لـ3  ارتفاع 
 3.58 10718.23، رابحاً  النقطة  إلى  0.03% ليصل  بنسبة 

نقطة عن مستوى الخميس الماضي.
وشهدت التداولات انخفاضاً جماعيا، إذ تراجعت السيولة 
يوم  ريال  مليون   559.09 مقابل  ريال  مليون   415.91 إلى 
سهم  مليون   161.99 التداول  أحجام  وبلغت  الخميس، 

السابقة،  الجلسة  في  سهم  مليون  بـ178.49  مقارنة 
صفقة  ألف   33.68 مقابل  صفقة،  ألف   24.89 تنفيذ  وتم 

بالخميس.
على  قطاعات   3 ارتفعت  فقد  القطاعي،  المستوى  وعلى 
بينما  بـ%0.39،  الاستهلاكية  والخدمات  البضائع  رأسها 
تراجعت 4 قطاعات في مقدمتها الاتصالات بنحو %1.43.

القائمة  “ودام”  تصدر  فقد  مرتفعاً  سهماً   23 بين  ومن 

الخضراء بـ3.98% وذلك عقب إعلان الشركة صدور حكم 
قضائي لصالحها يلزم شركة هندية بسداد 20 مليون دولار، 
بواقع  »العامة«  رأسها  على  سهماً   27 سعر  تراجع  بينما 

3.50%، واستقر سعر 6 أسهم.
الكميات  نشاط   %1.47 المرتفع  “إزدان”  سهم  وتصدر 
المرتفع  “استثمار”  تصدر  فيما  سهم،  مليون  بـ19.50 

3.23% نشاط السيولة بقيمة 72.23 مليون ريال.
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التغييرمن بداية 
اليومي(%)العام 

▲%0.24▲مؤشر السوق الأول 

▲%5.18▲50مؤشر رئيسي 

▼(%0.05)▲مؤشر السوق الرئيسي

▲%0.19▲مؤشر السوق العام

▲%0.16▲(ك.مليون د)القيمة السوقية 

═

▲

▼

▼

▲

20262025▲

▲240.5415.8(مليون سهم)الكمية المتداولة 

▲70.3113.2(.ك.مليون د)القيمة المتداولة 

▼17,65119,526عدد الصفقات

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

NM-3.895.40.0740.038%0.0%000%0.0550.00═المساكن7.21.19126.41.6391.005%5.3%000%1.3650.00═سينما14.41.818,261.91.0630.854%3.9%6,1266,8055%0.9004.00.4▲وطني

2.80.926.90.3380.084%0.0%00161%0.1040.00═دلقان10.71.4110.70.3200.180%0.0%311645%3-5.0-0.190▼فنادق26.71.641,400.20.3620.304%2.7%1,3213,95612%0.3343.01▲خليج ب

NM2.8056.40.3900.090%0.0%7271,87920%0.38522.06▲ثريا14.15.11262.11.5900.768%0.0%2,1252,36623%0.90035.04▲ايفا فنادق7.21.11870.00.7500.451%4.9%7151%0.4850.00═تجاري

7.91.1421.30.2490.120%0.0%2211620%0.1956.03▲أسس17.51.42121.90.5500.240%2.9%1,1294,13420%0.2740.00═أولى وقود13.11.20819.40.3140.275%3.2%1,2343,9646%0.3132.01▲اهلي

NANA28.51.3111.120%0.1%352914%1.2090.00═بيتك ريت24.90.7327.90.1570.105%2.5%352792%0.12913.011▲منتزهات17.41.37524.00.2820.199%2.7%6222,22328%0.2790.00═الدولي

12.31.083,935%21,455129,3213.6%10.6العقار16.97.75367.81.9051.053%5.1%63237510%1-12.0-1.672▼الجزيرة16.80.90784.00.2750.188%2.9%2821,3746%0.2061.00▲برقان

5.50.77108.60.2560.156%9.1%7643,91021%0.1975.03▲كويتية21.51.14113.20.3400.240%2.6%10381%0.2692.01▲السور25.02.7515,796.60.8070.658%1.7%13,81917,2654%1-5.0-0.799▼بيتك

9.50.89149.30.3060.230%6.7%361212%0.2940.00═تسهيلاتNM0.9612.80.1470.092%0.0%1791,69321%0.1074.04▲فيوتشر كيد31.93.323,209.30.6970.597%1.0%1,3912,0453%0.6800.00═بنك بوبيان

20.11.81231.70.5160.345%0.0%4891,15541%0.4272.00▲ايفا11.91.7811.60.5550.179%0.0%12354916%3-6.0-0.221▼النخيل27.91.671,384.40.3160.202%1.6%6,72221,09813%0.3171.00▲بنك وربة

8.90.89214.40.3460.220%9.3%7032,66610%0.26911.04▲استثمارات13.23.89409.91.1901.006%2.6%1,4451,39513.8%2-18.0-1.033▼الغانم17.41.6433,050%31,52358,7452.7%5.2البنوك

26.70.68436.70.0970.075%0.0%3,25336,9877%0.0870.61▲مشاريع30.07.40241.50.8750.711%0.0%87098414.1%0.8783.00▲تروليNM2.6024.40.1430.049%0.0%7526,25543%0.1225.04▲سنرجي

56.20.5929.80.0840.055%0.0%951,49014%0.0640.20▲ساحل15.51.421,706%6,57911,9772.8%8الخدمات الاستهلاكية��12.31.07124.70.8340.530%6.2%20311%0.69074.012▲بترولية

NM0.7831.60.0970.060%0.0%5607,13624%0.0791.52▲البيت10.52.062,5010.5860.453%0.0%8081,3927%1-7.0-0.578▼زين10.62.65152.31.8850.950%5.9%320%1.57020.01▲نابسكو

13.91.44323.00.4000.238%0.5%1,6494,65525%0.3562.01▲أرزان10.21.27788.31.7840.988%9.5%52341%4.00-1.573▼أريد24.63.7210.80.3230.186%0.0%6929539%0.2380.00═بيت الطاقة

7.00.6675.20.1790.126%5.3%855755%0.1492.01▲المركز18.72.66638.20.7690.519%5.9%8541,3325%1-6.0-0.639▼أس تي سي12.00.5745.40.2350.133%3.7%2111,1834%0.1796.03▲آبار

13.11.3234.80.1920.118%0.0%3552,24035%0.1580.00═كميفكNM42.54190.51.7340.077%0.0%95654715%1.77489.05▲ديجتس27.11.85154.70.3130.231%1.1%6122,23672%1-2.0-0.273▼ألفتاقا

5.51.3257.50.1680.031%0.0%9917,717154%0.1292.02▲الاولى10.52.364,118%2,6703,3057.7%3.2إتصالات12.32.22512%1,66810,0024.8%11.9الطاقة 

NM3.57178.00.8700.401%0.0%24551%0.43814.03▲الخليجي14.80.78133.10.7240.490%5.3%461%0.72010.01▲كويت ت14.31.7932.40.7200.491%1.0%25501%2-10.0-0.498▼سكب ك

7.91.29153.40.2450.152%3.2%1,5596,77474%1.00-0.231▼أعيان 9.30.87229.81.1220.710%0.0%340%0.81020.03▲خليج ت17.81.28324.60.7090.545%6.6%9101,49212%1-7.0-0.607▼بوبيان ب

15.81.3518.90.1010.047%0.0%1231,54556%0.0800.61▲بيان7.61.07190.50.9370.645%3.7%21271%0.8075.01▲اهلية ت15.42.76105.92.1450.702%3.8%42420%2-24.0-1.050▼الكوت

32.52.2732.00.3840.132%0.0%7730434%0.2535.02▲أصول8.80.7339.90.1970.133%8.9%4762,9174%0.1630.00═وربة ت15.41.79463%9761,5833.8%1.6-مواد أساسية

8.51.1333.90.2250.118%0.0%003%0.1385.04▲كفيك6.31.15124.90.4750.277%2.7%120.2%1-5.0-0.365▼الاعادة15.10.9533.10.1890.138%1.7%271652%0.1653.02▲الخصوصية

7.81.0271.20.2320.107%4.8%18890930%0.2082.01▲كامكوNM2.8527.30.2190.123%0.0%1177219.8%0.16410.06▲أولى تكافل40.01.18285.90.4440.233%1.7%1824552%0.4011.00▲اسمنت

16.00.6930.60.1580.102%1.5%11191516%0.1233.03▲وطنية د ق14.62.2512.20.1790.033%0.0%8417,42962%0.1110.00═وثاق18.51.19410.12.3601.708%3.5%7003559%1.97011.01▲كابلات

NM3.8568.60.4030.202%0.0%882909%1-2.0-0.307▼يونيكاب7.40.7528.50.1910.191%10.4%000%0.1910.00═ب ك تأمين16.21.95158.60.9700.754%2.8%1,2671,45519%0.88020.02▲سفن

NM1.1726.10.1850.083%0.0%9888,01740%0.1268.07▲مدار8.80.97786%1,46211,1055.3%3.7التأمين24.00.8163.80.8430.596%6.3%45725%0.6375.01▲بورتلاند

9.71.1748.00.8720.302%0.0%1,5523,369133%0.4655.01▲الديرة5.40.9941.60.0930.049%0.0%2213,0758%0.0732.13▲صكوك28.21.1020.00.4270.159%3.4%291412%5-10.0-0.202▼ورقية

14.12.2178.70.3120.117%2.0%3571,48514%0.24810.04▲الصفاة2.30.1835.00.4490.288%0.0%1,6174,923180%0.3291.00▲عقارات كNM1.5711.90.2330.091%0.0%2631,95936%0.1322.02▲معادن

NM9.5610.90.0500.012%0.0%36910,805171%1-0.3-0.034▼اكتتاب61.61.85376.20.3120.145%0.0%6932,64011%0.2633.01▲متحدة54.66.43156.60.5280.054%0.0%19741756%0.4745.01▲أسيكو

6.31.25216.90.5040.264%3.5%6891,62815%1-4.0-0.425▼نورNM0.61198.30.0940.063%0.0%2,89332,18716%0.0912.73▲وطنية25.41.0091.20.2940.167%3.9%251022%0.2540.00═الوطنية للبناء

15.60.70258.01.5250.657%3.8%000%1.2900.00═تمدين أ40.81.37249.30.4350.360%3.6%7661,91117%2.00-0.400▼صالحيةNM8.1221.30.3800.078%0.0%3,44213,097211%0.26631.013▲المعدات

NM1.5821.70.5000.048%0.0%1561,25013%0.1230.00═الإماراتية8.70.61176.70.4800.323%3.8%010%0.4400.00═تمدين ع78.71.0131.20.1290.093%0.0%3973,79740%1-1.0-0.104▼إستهلاكية

NM0.6335.10.0620.033%0.0%4297512%1-0.5-0.043▼آسيا10.50.4666.10.3350.233%6.3%251%0.3160.00═اجيالNM0.64365.00.2680.126%1.3%1,1478,09515%0.1433.02▲ مخازن

25.94.1463.50.4450.333%0.0%7481,76254%0.4231.00▲راسياتNM1.7778.40.3150.077%0.0%2,24411,17342%0.2034.02▲ع عقارية17.51.2847.20.1920.048%1.5%4,10321,750318%0.1894.02▲تنظيف

NM0.7057.90.0800.030%0.0%51310,01025%0.20-0.051▼الامتياز9.30.7929.60.1000.070%5.9%4385,20511%0.0850.91▲الإنمــاءNM2.8819.80.1330.051%0.0%000%0.0720.00═الرابطة

NM1.3820.30.0740.030%0.0%4389,24144%0.0470.00═منازل18.82.161,5911.1180.731%2.0%2,6142,5897%1.01525.03▲المباني9.41.1343.60.3700.294%4.6%511591%1-3.0-0.319▼المعامل

8.91.09650.30.3100.219%1.9%3,38213,33815%0.2578.03▲صناعات21.00.9155.50.2350.093%3.6%1811,1381%0.16415.010▲إنجازات9.12.93324.82.8092.302%11.4%974110%2.4100.00═هيومن سوفت

NM6.2019.20.9670.225%0.0%22635932%0.64037.06▲وربة كبيتل22.41.22365.90.2330.150%1.5%2741,42724%0.1930.00═التجارية6.14.2117.40.4480.087%0.0%10240%0.43434.09▲امتيازات

NM1.2544.20.1020.046%0.0%5998,26518%0.0734.06▲التخصيص25.92.1652.30.2380.138%0.0%6342,68579%0.2371.00▲سنام10.12.22159.11.1500.574%3.2%68073118%0.93010.01▲المشتركة

NM5.3327.10.4850.039%0.0%553386%1-1.0-0.164▼تحصيلات19.11.0064.80.1570.088%3.8%1761,13039%0.1561.01▲أعيان عNM0.6971.80.3450.132%0.0%15800%0.19020.012▲يوباك

6.31.78260.30.2500.180%6.2%532402%1-2.0-0.220▼فالمور12.30.6721.50.1140.068%3.2%991,0688%0.0920.51▲عقار12.40.8718.20.1350.088%4.5%3042,78215%0.1114.04▲مبرد

16.52.26709.00.1940.087%4.0%2,18011,78330%1-1.0-0.185▼تمويل خليج5.72.7610.30.0860.030%0.0%791,42721%3-1.4-0.055▼العقارية18.41.59101.70.6250.377%6.2%4691,16442%1-6.0-0.402▼المتكاملة 

NM0.9032.20.1350.083%0.0%6836,49071%0.1050.00═إنوفست24.30.9142.10.0960.058%0.0%2783,5757%0.0781.22▲مزايا7.30.7548.60.2700.079%4.6%8623%0.1342.02▲قيوين ا 

23.90.9120.50.1260.063%0.0%1291,2237%0.1050.00═عمار14.90.7933.80.1120.059%5.5%566144%0.0910.00═تجارة10.41.3077.90.5390.364%5.4%438410%0.5190.00═جي تي سي

10.90.9029.50.1330.061%3.6%3993,59217%0.1126.06▲المنار 34.72.0196.80.3820.092%3.5%6721537%0.3110.00═أركان16.81.192,579%13,50256,9873.7%3.6صناعية

21.17.51595.14.3042.510%4.3%1,19540613%2.96434.01▲البورصةNM0.4734.70.1870.078%0.0%8757,44285%0.1191.01▲أرجانNM1.2420.40.1550.082%0.0%6464810%0.0972.93▲مواشي

13.62.19111.90.4590.338%2.7%6891,84033%1-2.0-0.373▼بيوت5.61.6468.60.2560.146%2.3%13622%0.2136.03▲منشآت22.33.01386.61.8000.800%3.6%5594638%1.24446.04▲ميزان

13.31.255,616%26,593175,8603.8%9.7خدمات مالية27.21.0956.30.1710.072%0.0%1,34414,30638%0.0942.12▲م الاعمال22.32.12407%6231,1123.6%9.5السلع الاستهلاكية�

NM1.6018.00.2820.098%0.0%1,6989,96650%0.18031.021▲الأنظمة0.00.000.00.0000.000%0.0%000%0.0000.00═ريمNM1.98105.30.9350.426%0.0%000%0.5850.00═التقدم

NM1.6018%1,6989,9660.0%63.6تكنولوجياNM1.2422.00.1390.094%0.0%1,25310,69847%0.1162.02▲مينا25.41.88168.10.9100.548%1.8%000%0.8300.00═ميدان

10.61.18159.50.1740.136%4.8%2301,5846%0.7-1.0-0.145▼شمال الزور11.41.5731.62.6600.065%0.0%3,72516,617211%0.22823.011▲مراكز25.41.93273%001.8%1.9رعاية صحية

10.61.18160%2301,5844.8%6.6منافع11.61.0817.50.1320.073%4.5%1281,18515%0.1093.03▲مشاعر

14.211.2553,622%108,980471,5472.28%6.0اجمالي بورصة الكويت
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 2025 ديسمبر 31مضاعف السعر للقيمة الدفترية محتسب على اساس الأسعار الحالية وحقوق المساهمين كما في  . 2025مضاعف السعر للربحية محتسب على اساس الاسعار الحالية وصافي الارباح للعام : ملاحظة
الشركات التي تختلف في سنواتها المالية يتم التعامل معها بشكل منفصل لإجراء أية تعديلات ضرورية بعد إعلان آخر نتائج .  والأسعار الحالية2025العائد الجاري للأسهم محتسب على أساس التوزيعات النقدية لعام .  

 غير قابل للاحتسابNM غير مطابق  NA.  مالية

معدل 
دوران  
السهم 

منذ  بداية 
العام

(2.69%)

مضاعف السعر السعرمضاعف السعر السعر

%6.62(%0.68)381.6منافع(15.6%)28,471

معدل دوران 
 السهم منذ  
بداية العام

عائد التوزيعات 
للقيمة  الدفتريةللربحيةالنقدية

القيمة  
السوقية 

(مليون دك)
إقفال

(دك)

القيمة 
المتداولة

الكمية 
المتداولة

الاسم 52إقفال خلال 
المختصر 
للشركة 
المدرجة

القيمة 
المتداولة

الكمية 
المتداولة

1,993.01.68%10.62%

%37.41%63.64%1,309.520.81تكنولوجيا 109.0(24.4%)

(%7.37)%9.71%1,779.01.02 خدمات مالية 471.5(15.8%)

570.30.00%1.93%(3.49%)

القيمةمؤشرات التداول
المتوسط اليوميالتغير 

2,191.8 بنوك

%2,337.90.28الخدمات الاستهلاكية�

(0.10%)5.21%1.00%

%اليومي 
(%0.21)%3.72%1,943.81.12 التأمين

(1.79%) العقار

53,622.11129.70.24%5.43%

(%1.89)%3.57%743.31.13 صناعية 8,924.8222.10.25%6.04%

(%1.05)%9.53%1,345.43.80 سلع إستهلاكية

0.25%6.04%0.19%

8,298.2494.21.15%8.00%

%1,865.53.42 الطاقة 

8,924.8بورصة الكويت 9,521.257.90.08%5.68%

11.87%7.53% 9,138.62
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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

عائد 
التوزيعات
 النقدية

القيمة  
السوقية 

مليون )
(دك

52إقفال خلال 
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(دك)

التغير 
اليومي 

(فلس)

التغير 
اليومي 

(%)
للقيمة  للربحية

الدفترية

144.51.61%14.38%

(%1.58)%11.28(%1.45)820.5 مواد أساسية

7.70%(1.91%)

%9.88%3.22(%0.69)1,346.7إتصالات
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ل 2026 ر�� ل - 16 ٔ��� ر�� ���ٔ 12

: ص السوٯ� ملح�
. والی� سی� %27 و %34, و %74 و %64, علی ال�� داول السوٯ� ا�ٔ�ول والرٔ��� مه� �� �� ه� و�� ع�� كم�� �� ار��

. ی� ا�� ح� دا مں� ا�ٔ�داء ا�ٕ��� �� ه� ٔ�دى إلی مر� اد�� �� اح ا�ٔ�سهم ال�� عاٮ� ٔ�ر�� �� ور� ار و �� �� اط��ٯ� ال�� مرار و�� اس��

د 9510 و9462 اٮ� الدعم ع�� و�� د 9513، ومس�� ر السوٯ� ا�ٔ�ول ع�� ل�� مؤس� د 8924. ٔ�ع� اومه� ع�� د 8884 و8827 و8790، والم�� وى الدعم ع�� د 8902، ومس�� ر السوٯ� العام ع�� ل�� مؤس� ، ٔ�ع� ی� �� ل ال�� حل��  ال��

د 8248 اومه� ع�� د 8186 و8156 و8133، والم�� اٮ� الدعم ع�� و�� د 8204، ومس�� سی� ع�� ر السوٯ� الرٔ��� ل�� مؤس� د 9531. ٔ�ع� اومه� ع�� و9422، والم��

داول مه� ال�� �� ��

اعاً �� ر ار�� ا�ٔ�ك��

   26 

 1,456 

 3,053 

 3,301 

 537

اٮ� �� الص��

  40,573 

 3,106,071 

 4,627,562 

 13,887,352 

 415,336 

مه� �� ال��

  45,356 

 22,374,367 

 22,364,047 

 166,520,787 

 2,759,439

ه� الكم��

32.59

30.70

29.83

20.68

19.57

ر �� �� ع� ه� ال�� س�� ��

1,074

149

235

88

165

ال �� ر إ�� �حٓ�

�� الكو��

مه� ط� ا�ٔ���

المعداٮ�

ه� �� وط��

��ٮ� حص�� ��

السهم
45,692

8,774

54,466

9,513.34

8,204.05

8,902.69

3.2

2.9

3.2

5.6

6.8

5.8

0.2

-1.2

-0.1

826,693,310

1,279,154,261

2,105,847,571

346,979,698

166,789,124

513,768,823

61,116

67,644

128,760

18.4

12.6

14.6

1.7

1.2

1.3

83.9

16.1

100

السوٯ� ا�ٔ�ول

سی� السوٯ� الرٔ���

السوٯ� العام

مالی� ه� �ٕ�ح� س�� ال��
ه� �� مه� السو�� �� ال��

مه� �� مكرر ال��
ه� ر�� �� ه�الد�� ح�� اٮ�مكرر الر�� �� داولعدد الص�� مه� ال�� �� داول�� ه� ال�� السوٯ�كم�� العأ�د

وى�  الس��
العأ�د
هرى�  الس�

العأ�د
وعی� ال ا��س�� �� ر ا�� �حٓ�

مه� �� ال��
ه� ��  السو��

33,408

470

1,715

394

508

5,837

274

2,489

809

4,228

15

4,157

161

2,194.05

832.54

2,331.44

1,296.15

1,803.86

1,761.05

570.29

735.01

1,922.24

1,960.00
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يُعــد مفهــوم الاختيــار حجــر الزاويــة فــي علــم الاقتصــاد، 

فهــو ليــس مجــرد قــرار عابــر، بل هــو جوهــر التفاعــل بين 

الرغبــات اللامحــدودة والمــوارد المحــدودة. ينبــع الاقتصــاد 

بأكملــه مــن هــذه الحقيقــة الأساســية: أن النــدرة تفــرض 

ــة  ــه تكلف ــي طيات ــل ف ــار يحم ــار، وكل اختي ــا الاختي علين

ــار  ــوم الاختي ــف مفه ــال يستكش ــذا المق ــة. ه ــة بديل فرص

فــي الاقتصــاد، مســتعرضًا أمثلــة فرديــة وحكوميــة، 

ــوم  ــذا المفه ــي له ــد الأخلاق ــن البع ــرة ع ــا بفق ومختتمً

ــوري. المح

الندرة والاختيار: المعادلة الأساسية
فــي قلــب المشــكلة الاقتصاديــة تكمــن النــدرة، وهــي 

حقيقــة أن المــوارد المتاحــة لتلبيــة احتياجــات ورغبــات 

البشــر غيــر كافيــة. ســواء كانــت هــذه المــوارد 

ــاه، أو بشــرية كالعمــل والوقــت،  طبيعيــة كالأرض والمي

جميعًــا  فإنهــا  والتكنولوجيــا،  كالآلات  رأســمالية  أو 

ــار  ــل الاختي ــي تجع ــي الت ــدرة ه ــذه الن ــدودة. ه مح

ضــرورة حتميــة. فلــو كانــت المــوارد وفيــرة بــا حــدود، 

لمــا اضطررنــا إلــى المفاضلــة بيــن البدائــل، ولمــا كان 

ــاس. ــاد بالأس ــم اقتص ــاك عل هن

ــن  ــى ع ــرورة نتخل ــا بالض ــيئًا، فإنن ــار ش ــا نخت عندم

شــيء آخــر. هــذا التخلــي يمثــل تكلفــة الفرصــة 

ــاره.  ــم اختي ــم يت ــل ل ــل بدي ــة أفض ــي قيم ــة، وه البديل

علــى ســبيل المثــال، إذا قــررت الحكومــة إنفــاق مليــار 

دولار علــى بنــاء مستشــفى جديــد، فــإن تكلفــة الفرصة 

البديلــة قــد تكــون عــدم بنــاء مدرســة أو تطويــر شــبكة 

طــرق، أو أي مشــروع آخــر كان يمكــن أن يحقــق فائــدة 

ــع. للمجتم

الاختيار على المستوى الفردي: بين الرغبات 
والموارد

ــي  ــكل يوم ــادي بش ــار الاقتص ــة الاختي ــد عملي تتجس

فــي حيــاة الأفــراد. كل قــرار نتخــذه، مــن أبســطه إلــى 

أعقــده، ينطــوي علــى مفاضلــة بيــن بدائــل مختلفــة في 

ظــل مــوارد محــدودة )وقــت، مــال، جهــد(. علــى ســبيل 

المثــال:

ــار طالــب قضــاء  * التعليــم مقابــل الترفيــه: قــد يخت

ــان  ــتعدادًا لامتح ــة اس ــي الدراس ــة ف ــاعات إضافي س

ــاء  ــم أو قض ــاهدة فيل ــة مش ــن فرص ــا ع ــم، متخليً مه

ــة  ــة البديل ــة الفرص ــا، تكلف ــاء. هن ــع الأصدق ــت م الوق

ــذا  ــده. ه ــذي فق ــه ال ــة والترفي ــي المتع ــة ه للدراس

الاختيــار يعكــس تفضيــل الطالــب للمنفعــة المســتقبلية 

)النجــاح الأكاديمــي( علــى المنفعــة الفوريــة )الترفيــه(.

ــارًا  ــرد خي ــه الف ــتهلاك: يواج ــل الاس ــار مقاب  * الادخ

ــات  ــلع والخدم ــى الس ــي عل ــه الحال ــاق دخل ــن إنف بي

)الاســتهلاك( أو ادخــار جــزء منــه للمســتقبل )الادخار(. 

ــض  ــباع بع ــن إش ــى ع ــه يتخل ــار، فإن ــار الادخ إذا اخت

رغباتــه الحاليــة مقابــل تحقيــق أهــداف مســتقبلية مثل 

ــس  ــذا يعك ــاء. ه ــم الأبن ــد، أو تعلي ــزل، التقاع ــراء من ش

ــراد  ــرض أن الأف ــي تفت ــي الت ــار العقلان ــة الاختي نظري

ــل. ــدى الطوي ــى الم ــم عل ــم منفعته ــعون لتعظي يس

ــدد  ــراد ع ــار الأف ــراغ: يخت ــت الف ــل وق ــل مقاب * العم

ــي  ــا، والت ــي قضائه ــون ف ــي يرغب ــل الت ــاعات العم س

ــادة  ــم. زي ــت فراغه ــم ووق ــى دخله ــا عل ــر بدوره تؤث

ــى ولكــن وقــت فــراغ  ــي دخــاً أعل ســاعات العمــل تعن

أقــل، والعكــس صحيــح. هــذا التــوازن يعكــس تفضيلات 

ــة. ــل والراح ــن الدخ ــرد بي الف

الاختيار على المستوى الحكومي: تحديات 
السياسة العامة

تواجــه الحكومــات تحديــات أكبــر وأكثــر تعقيــدًا فــي 

ــا  ــر قراراته ــث تؤث ــادي، حي ــار الاقتص ــة الاختي عملي

ــة  ــادي للدول ــتقبل الاقتص ــراد والمس ــن الأف ــى ملايي عل

ــص  ــأن تخصي ــرارات بش ــات ق ــذ الحكوم ــا. تتخ بأكمله

المــوارد العامــة المحــدودة )الميزانيــة، الأراضــي، القــوى 

ــن  ــة. م ــع المتنوع ــات المجتم ــة احتياج ــة( لتلبي العامل

ــك: ــى ذل ــة عل الأمثل

* الإنفــاق علــى الصحــة مقابــل التعليــم: تواجــه 

ــن  ــة بي ــص الميزاني ــة تخصي ــا معضل ــات دائمً الحكوم

قطاعــات حيويــة مثــل الصحــة والتعليــم والبنيــة 

ــاق  ــادة الإنف ــة زي ــررت الحكوم ــاع. إذا ق ــة والدف التحتي

علــى الرعايــة الصحيــة، فقــد يعنــي ذلــك تقليــل الإنفــاق 

علــى التعليــم أو مشــاريع البنيــة التحتيــة. هــذا الاختيــار 

يتطلــب تقييمًــا دقيقًــا للفوائــد الاجتماعيــة لــكل قطــاع 

ــرى. ــارات الأخ ــة للخي ــة البديل ــة الفرص وتكلف

* التنميــة الاقتصاديــة مقابــل حمايــة البيئة: قــد تختار 

بعــض الحكومــات إعطــاء الأولويــة للتنميــة الصناعيــة 

ــرص  ــر ف ــادي وتوفي ــو الاقتص ــز النم ــريعة لتعزي الس

ــة. فــي  ــى حســاب البيئ ــك عل ــو كان ذل ــى ل العمــل، حت

المقابــل، قــد تختــار حكومــات أخــرى تبنــي سياســات 

ــادي  ــو الاقتص ــئ النم ــد يبط ــا ق ــة، مم ــة صارم بيئي

علــى المــدى القصيــر ولكنــه يحمــي المــوارد الطبيعيــة 

ــداف  ــن الأه ــوازن بي ــرز الت ــذا يب ــة. ه ــال القادم للأجي

ــل. ــة الأج ــل وطويل ــرة الأج ــة قصي الاقتصادي

* التدخــل فــي الســوق مقابــل حريــة الســوق: تتخــذ 

الحكومــات قــرارات بشــأن مــدى تدخلهــا فــي الاقتصاد. 

ــة، أم  ــة تام ــل بحري ــواق تعم ــرك الأس ــب أن تت ــل يج ه

ــل  ــوق، مث ــات الس ــح إخفاق ــل لتصحي ــب أن تتدخ يج

الاحتــكارات أو التلــوث، أو لضمــان العدالــة الاجتماعيــة؟ 

ــع  ــاد وتوزي ــكل الاقتص ــى هي ــر عل ــار يؤث ــذا الاختي ه

ــروة. الث

الاختيار في إطار أخلاقي: ما وراء الكفاءة 
الاقتصادية

بينمــا يركــز الاقتصــاد التقليــدي علــى الكفــاءة 

ــن  ــار لا يمك ــوم الاختي ــإن مفه ــة، ف ــم المنفع وتعظي

ــق  ــا يتعل ــة عندم ــة، خاص ــاد الأخلاقي ــن الأبع ــه ع فصل

ــان  ــة الإنس ــى رفاهي ــر عل ــي تؤث ــرارات الت ــر بالق الأم

ــا”  ــار “عقلانيً ــون الاختي ــرد ك ــع ككل. إن مج والمجتم

مــن الناحيــة الاقتصاديــة لا يعنــي بالضــرورة أنــه 

“أخلاقــي” أو “عــادل”.

تطــرح الأســئلة الأخلاقيــة نفســها بقــوة عنــد اتخــاذ 

القــرارات الاقتصاديــة، ســواء علــى المســتوى الفــردي أو 

الحكومــي. علــى ســبيل المثــال:

تتدخــل  أن  يجــب  هــل  الاجتماعيــة:  العدالــة   •

ــن  ــوة بي ــل الفج ــروة لتقلي ــع الث ــادة توزي ــة لإع الحكوم

الأغنيــاء والفقــراء، حتــى لــو كان ذلــك قــد يؤثــر علــى 

ــرد  ــاوز مج ــار يتج ــذا الاختي ــة؟ ه ــز الاقتصادي الحواف

الكفــاءة الاقتصاديــة ليتعلــق بالقيــم الأخلاقيــة للعدالــة 

ــاواة. والمس

ــتنزاف  ــي اس ــن الأخلاق ــل م ــة: ه ــتدامة البيئي • الاس

المــوارد الطبيعيــة الحاليــة لتحقيــق مكاســب اقتصاديــة 

ــال القادمــة  قصيــرة الأجــل، مــع تجاهــل حقــوق الأجي

فــي هــذه المــوارد؟ هنــا، يتطلــب الاختيــار الاقتصــادي 

ــؤولية  ــتدامة والمس ــة للاس ــارات الأخلاقي ــج الاعتب دم

ــتقبل. ــاه المس تج

• أخلاقيــات العمــل والإنتــاج: هــل مــن المقبــول 

اســتغلال العمالــة الرخيصــة فــي الــدول الناميــة لخفض 

ــك  ــو كان ذل ــى ل ــاح، حت ــادة الأرب ــاج وزي ــف الإنت تكالي

يتعــارض مــع مبــادئ حقــوق الإنســان والعمــل اللائــق؟ 

ــم  ــر فــي القي ــا للتفكي ــار يدفعن هــذا النــوع مــن الاختي

الأخلاقيــة التــي يجــب أن تحكــم الممارســات التجاريــة.

البعــد الأخلاقــي فــي عمليــة الاختيــار  إن دمــج 

الاقتصــادي يعنــي الانتقــال مــن مجــرد الســؤال “مــا هو 

ــدلاً  ــر ع ــو الأكث ــا ه ــؤال “م ــى الس ــاءة؟” إل ــر كف الأكث

ــدد  ــا متع ــذا نهجً ــب ه ــانية؟”. يتطل ــتدامة وإنس واس

ــم  ــفة وعل ــاد والفلس ــن الاقتص ــع بي ــات يجم التخصص

الاجتمــاع، لضمــان أن تكــون الخيــارات الاقتصاديــة 

ــا. ــؤولة أخلاقيً ــا مس ــل أيضً ــة، ب ــط فعال ــت فق ليس

الخلاصة
ــدد  ــو يح ــاد، فه ــي للاقتص ــض الح ــو النب ــار ه الاختي

ــات  ــة الرغب ــادرة لتلبي ــوارد الن ــص الم ــة تخصي كيفي

ــى  ــر عل ــا يؤث ــارًا فرديً ــواء كان اختي ــدودة. س اللامح

مســار حياة شــخص، أو قــرارًا حكوميًا يشــكل مســتقبل 

أمــة، فــإن كل اختيــار يحمــل فــي طياتــه تكلفــة فرصــة 

بديلــة. ومــع تزايــد تعقيــد التحديــات العالميــة، يصبــح 

دمــج الاعتبــارات الأخلاقيــة فــي عمليــة الاختيــار 

الاقتصــادي أمــراً لا غنــى عنــه، لضمــان بنــاء اقتصــادات 

ــتدامة. ــة ومس ــا عادل ــل أيضً ــرة، ب ــط مزده ــت فق ليس

بقلم - د. محمد جميل الشبشيرى

الاختيار في الاقتصاد: محرك 
الندرة ومرآة القيم

Elshebshiry@outlook.com
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 الشركات العائلية في الكويت: 
من اقتصاد الوكالات إلى اقتصاد القيمة

لا تزال الشركات العائلية تمثل الركيزة الأساسية للاقتصاد الكويتي، 

والاستثماري  التجاري  النشاط  بناء  في  محورياً  دوراً  لعبت  حيث 

منذ عقود، مستفيدة من الطفرة النفطية، ونمو القطاع العقاري، 

ونظام الوكالات الحصرية للعلامات التجارية العالمية. وقد نجحت 

كيانات بارزة مثل مجموعة الخرافي ومجموعة الصناعات الوطنية 

قائم على  أعمال  نموذج  اقتصادي قوي، عبر  ترسيخ حضور  في 

التوزيع والتوسع الأفقي.

إلا أن هذا النموذج التقليدي بات يواجه اليوم اختباراً حقيقياً، في 

ظل تحولات هيكلية عميقة يشهدها الاقتصاد العالمي، حيث لم تعد 

السيطرة على قنوات التوزيع كافية لضمان الاستدامة، بل انتقلت 

بوصلة خلق القيمة نحو “الملكية” بمفهومها الأوسع، الذي يشمل 

امتلاك العلامات التجارية، والتقنيات، والأصول الإنتاجية.

التطور  جانب  إلى  التجاري،  الانفتاح  أدى  لقد 
تقليص  إلى  الإلكترونية،  التجارة  في  المتسارع 
أصبحت  حيث  المحلي،  للوكيل  التقليدي  الدور 
الشركات العالمية أكثر قدرة على الوصول المباشر 
أن  كما  وسطاء.  إلى  الحاجة  دون  الأسواق،  إلى 
زاد  ما  وتطلباً،  وعياً  أكثر  بات  الكويتي  المستهلك 
للجودة  جديدة  معايير  وفرض  المنافسة،  حدة  من 

والقيمة.
في  العائلية  الشركات  تجد  السياق،  هذا  وفي 
إما  استراتيجي:  أمام مفترق طرق  الكويت نفسها 
أو  التراجع،  في  آخذ  تقليدي  نموذج  في  الاستمرار 
الابتكار  على  قائم  اقتصادي  نموذج  إلى  التحول 
تغيير  على  يقتصر  لا  التحول  هذا  القيمة.  وخلق 
الأنشطة، بل يتطلب إعادة هيكلة شاملة في الفكر 
الإداري، وآليات اتخاذ القرار، وطبيعة الاستثمارات.

خصوصية  ظل  في  تعقيداً  التحدي  هذا  ويزداد 
يزال يعتمد بشكل كبير  الذي لا  الكويتي،  الاقتصاد 

في  نسبية  محدودية  مع  الحكومي،  الإنفاق  على 
السوق  حجم  وصغر  الإنتاجية،  القاعدة  تنوع 
الإقليمي،  التوسع  من  يجعل  الذي  الأمر  المحلي. 
للنمو  ضرورياً  خياراً  استراتيجية،  شراكات  وبناء 

وليس مجرد توجه تكميلي.
أهم  كأحد  الحوكمة  مسألة  تبرز  آخر،  جانب  من 
العائلية.  الشركات  مستقبل  في  الحاسمة  العوامل 
تصبح  الجديدة،  الأجيال  إلى  القيادة  انتقال  فمع 
والإدارة،  الملكية  بين  الفصل  إلى  ملحة  الحاجة 
وتعزيز دور مجالس الإدارة، وتبني أفضل الممارسات 
المؤسسية، بما يضمن استمرارية الأعمال بعيداً عن 

التحديات العائلية التقليدية.
ورغم هذه التحديات، فإن الفرص المتاحة لا تزال 
كبيرة. فالكويت تمتلك بيئة مالية متقدمة، وقطاعاً 
مصرفياً قوياً، إضافة إلى موقع استراتيجي يمكن 
استثماره في مجالات اللوجستيات والخدمات. كما 
أن التوجه نحو الاقتصاد الرقمي يفتح آفاقاً واسعة 

أمام الشركات العائلية للاستثمار في التكنولوجيا، 
والشركات الناشئة، وبناء نماذج أعمال أكثر مرونة 

وابتكاراً.
إن المرحلة القادمة تتطلب من الشركات العائلية 
إلى  التجاري”  “الوسيط  دور  الانتقال من  الكويتية 
إلى  تقليدي  مستثمر  مجرد  ومن  القيمة”،  “صانع 
فاعل اقتصادي مبتكر، قادر على المنافسة في بيئة 
يعد  لم  التأثير  دائرة  في  فالبقاء  مفتوحة.  عالمية 
مرهوناً بحجم الأصول فقط، بل بقدرة هذه الشركات 

على التكيف، والتجديد، واستباق التحولات.
في المحصلة، لم يعد التحول من اقتصاد الوكالات 
تفرضها  ضرورة  بل  خياراً،  الملكية  اقتصاد  إلى 
في  العائلية  والشركات  الحديثة.  السوق  معادلات 
ورأسمال،  وخبرة  تاريخ  من  تمتلكه  بما  الكويت، 
إذا ما أحسنت قراءة  التحول،  مؤهلة لأن تقود هذا 
الوقت  في  الجريئة  القرارات  واتخاذ  المشهد، 

المناسب.

بقلم - د. علي عويد رخيص 

مكتب الواحة لتدقيق الحسابات- عضو في نكسيا
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يتقاطع قطاع الرعاية الصحيــة مع قطاع الأدوية، في 

كونهما مكملان أساســيين يعملان في خط متوازي في 

ســبيل تحقيق السلامة والصحة البشــرية. ولذلك أيقنت 

المؤسســات العامة والخاصة بأهميــة هذه القطاعات، 

فــي تحقيق أدنى متطلبات الرعايــة اللازمة، نحو إطالة 

مدة أعمار الأفــراد. إذ يقاس معدل التطــوّر لدى الدول 

المتقدمة بمتوسط بقاء أعمار شــعوبها. وتقوم شركة 

اكسبر للاستشــارات وإدارة الأعمال EXCPR CO في هذا 

التقرير بتقييم وتحليل شكل قطاع الأدوية في دول مجلس 

التعــاون الخليجي. إذ أن الأزمات أكــدت على أهمية هذا 

القطاع الحيوي في تحقيق الاكتفاء الذاتي وتزويد الأسواق 

الخليجية بالأدوية والمعدات الطبية اللازمة، خصوصاً بعد 

إغلاق مضيق هرمز، والاعتماد على النقل الجوي المكلفّ.

*المملكة العربية السعودية* 
كما أشار إليه تقرير iqvia، فقد بلغ حجم سوق الأدوية 

في المملكة حوالي 13.0 مليار دولار ســنوياً، والذي يُعد 

أكبر سوق دوائي في المنطقة، ومن المتوقع أن يصل إلى 

17.0 مليار دولار في حلول عام 2030، بنســبة نمو تصل 

إلى 6.2% ســنوياً. وقد بلغ معدل استهلاك الفرد للأدوية 

في السعودية حوالي 373 دولار سنوياً، والذي من المتوقع 

ارتفاعه خصوصــاً مع وجود رؤية المملكة 2030. وفيما 

يلي بعض الشركات المصنّعة للأدوية في السعودية:

*تبوك للأدوية*
تعتبر شــركة تبوك للأدوية، من أكبر شــركات الأدوية 

في المملكة العربية السعودية، والتي تعمل بإنتاج أدوية 

متخصصة في مجالات القلب والسكري والجهاز التنفسي 

والمضادات الحيوية.

*سبيماكو* 
 SPIMACO وهي شركة مساهمة في السوق السعودي

والمتخصصة في تصنيع الأدوية والأجهزة الطبية.

*الراي للصناعات الدوائية*
تقوم شــركة الــراي الســعودية بتصنيــع الأقراص 

والكبسولات والمساحيق الدوائية.

*الشركة السعودية للصناعات الصيدلانية*
تقوم الشركة السعودية بتطوير وتصنيع المستحضرات 

الصيدلانيــة بأعلــى معايير الجودة، وتلبيــة احتياجات 

الأسواق من خلال الاستثمارات الذكية في البحث والتطوير 

.R&D

*جمجوم*
بتلبية احتياجات  بدأتِ شركة جمجوم رحلتها بالالتزام 

الرعاية الصحية، وتطورت على مر السنين، حتى أصبحت 

مؤسسة تمتلك رؤية ديناميكية في قطاع الأدوية.

*دولة الإمارات العربية المتحدة* 
أما في دولة الإمارات، فقد بلغ حجم ســوق الأدوية 4.8 

مليار دولار ســنوياً، والذي من المتوقع أن يصل في عام 

2030 إلى 8.0 مليار دولار، بنمو ســنوي مقداره %13.3. 

كما بلغ معدل اســتهلاك الفرد في الإمــارات من الأدوية 

حوالي 415 دولار ســنوياً، وهو الأعلي مقارنة ببقية دول 

مجلس التعاون الخليجــي. وتعتمد دولة الإمارات العربية 

المتحدة على اســتيراد معظم أدويتهــا، مع وجود جهود 

حثيثة نحو دعم التصنيع والتوطين.

*جلفار*
وهي إحدى الشركات الرائدة التي تتخذ من دولة الإمارات 

العربية المتحدة مقراً لها، والتي تعتبر من أكبر شــركات 

تصنيع الأدوية في المنطقة.

*نيوفارما* 
قامت اســتراتيجية شركة نيوفارما Neopharma والتي 

مقرهــا في دبي، على تصنيع الأدويــة، بمقاييس ورؤى 

عالمية.

*جلوبالفارما*
ســعت الشــركة منذ بداية عملياتها في دولة الإمارات 

العربية المتحدة إلى التوســع والنمو، مع تمديد خطوط 

الإنتاج. تمتلك جلوبالفارما حالياً مصنعين للتصنيع.

*الحديثة*
تعد الشركة الحديثة للأدوية MPC واحدة من الموزعين 

الرائدين ومقدمي خدمات الرعاية الصحية.

*دولة الكويت*
وفي دولة الكويت، يقدّر حجم سوق الأدوية بحوالي 1.6 

مليــار دولار، والذي من المتوقــع أن يصل في حدود عام 

2030 إلــى 4.0 مليار دولار، وذلــك بنمو مقداره %30.0 

سنوياً. وتعد تلك النسبة في النمو، من أعلى النسب ما بين 

أسواق دول المجلس. وقد بلغ معدل استهلاك الفرد الواحد 

للأدويــة بدولة الكويت حوالي 315 دولار ســنوياً. وعلي 

الرغم من نشــاط قطاع الأدوية، إلا أن الكثير منها لازال 

يســتورد من الخارج، والحصة الكبرى عند القطاع العام. 

ومن أبرز المنتجات النشطة ذات الطلب المرتفع، الأدوية 

الخاصة بالجهاز الهضمي، الســكري، القلب، السرطان، 

والأدوية المضادة للالتهابات.

*الشركة الكويتية السعودية للصناعات الدوائية*
تمثل الشركة KSPI التكامل اللازم في عملية الصناعات 

الدوائية، ومقرها دولة الكويت، والتي تســتثمر في قطاع 

البحث والتطوير لتلبية احتياجات السوق. وقد توجّت تلك 

الأبحاث الكيميائية أن استطاعت الشركة توفير ما يقارب 

من 120 منتج معتمد لدى المنظمات الدوائية الدولية.

*دولة قطر*
كان حجم ســوق الأدوية والعقاقيــر بدولة قطر يمثل 

حوالي 500 مليون دولار ســنوياً، والذي من المتوقع أن 

يصل إلى حوالي 760 مليون دولار في عام 2030، مدفوعاً 

برؤية قطر الوطنية 2030 والاستثمار في الرعاية الصحية، 

وبنسبة نمو سنوي تعادل 10.4%. وقد بلغ استهلاك الفرد 

بدولة قطر من الادوية حوالي 147 دولار سنوياً.

*قطر للصناعات الدوائية*
شركة QPI وهي شركة أدوية تقوم بتصنيع الأدوية في 

دولة قطر، وذلــك بالتركيز على الجودة العالية، بالاعتماد 

والاستثمار في مجال البحث والتطوير. 

*سلطنة عُمان*
يشكل حجم ســوق الأدوية في الســلطنة حوالي 310 

مليــون دولار، والذي من المتوقع أن يصل الى 474 مليون 

دولار بحلول عام 2031، بنمو ســنوي يعادل 8.8%. وقد 

بلغ معدل استهلاك الفرد في عُمان من الأدوية حوالي 54 

دولار.

*الشركة الوطنية لصناعات الأدوية*
شــركة NPI المتخصصــة في قطاع تصنيــع الأدوية 

في ســلطنة عُمان، والتي تعمل بدافع الابتكار والجودة، 

وتنعكس على شكل المستحضرات الدوائية ذات المستوى 

التقيمي العالمي.

*شركة تصنيع الأدوية* 
تقوم شركة DMC وهي إحدى شركات الأدوية التي تتخذ 

من محافظة صحار العمانية مقراً لها.

*Philex شركة*
وهي شركة تعتمد على أحدث تقنيات التصنيع والتغليف 

للأدوية والمنتجات الصيدلانية الحيوية عالية الجودة.

*شركة ظفار للصناعات الدوائية*
تقوم الشــركة بتصنيع وتسويق المستحضرات الوريدية 

المعقمة والأدوية المنقذة للحياة وحلول غسيل الكلى مع 

بأمراض  المصابين  المرضى  احتياجات  تلبية  التركيز على 

خطيرة.

*مملكة البحرين*
ويعد حجم سوق الأدوية في البحرين من أصغر الأسواق 

الخليجية، بواقــع 200 مليون دولار، والذي من المتوقع أن 

يصل إلــى 300 مليون دولار بحدود عام 2034، بمعدل نمو 

ســنوي يقارب 5.6%. وقد بلغ معدل استهلاك الأفراد في 

مملكة البحرين للأدوية، حوالي 117 دولار سنوياً. 

وختاماً قال الرئيس التنفيذي لشركة اكسبر للاستشارات، 

نايف عبدالجليل بســتكي، بأن إجمالي حجم سوق الأدوية 

في دول مجلس التعــاون الخليجي بلغ حوالي 20.4 مليار 

دولار، والذي يعادل حجم سوق الأدوية في جمهورية روسيا 

أو الهند. كما أنه من المتوقع ان يكون النمو السنوي لقطاع 

الأدوية في دول المجلس 12.3%، والذي يماثل حجم النمو 

في البرازيل. وذلك يعني أن الزيادة في حجم السوق سيكون 

2.5 مليار دولار ســنوياً. ويضيف بأن تلك القيمة العظمى 

في قيمة النمو تبرز حجم الفرص الكامنة، بعد الاســتثمار 

فيه. كما يشــير بســتكي، بأن إجمالي عدد ســكان دول 

مجلس التعاون كان حوالي 62.0 مليون نســمة، ما يدعم 

من شكل السوق المستقبلي، خصوصا مع وجود نمو كبير 

في السكان، مدعوماً بالوفرة المالية. أما بخصوص معدل 

استهلاك الأفراد للأدوية في دول المجلس، فإنها كانت تعادل 

236 دولار ســنوياً، والذي يعتبر من المعدلات المنخفضة، 

إذ أن اســتهلاك الأدوية في الدول النامية كان  بمعدل 220 

دولار، الدول المتقدمة 740 دولار، الولايات المتحدة: 1000 

دولار لكل فرد ســنوياً. كما أن إجمالي أعداد المصانع في 

دول مجلس التعاون الخليجي، كان 15 مصنع فقط، والذي 

يتطلب المزيد منها نحو تحقيق الاستقرار الصحي والطبي 

اللازم. وبشــكل عام، فإن المحرك الرئيسي لقطاع الأدوية 

هو النمو في أعداد السكان، الزيادة في الأمراض المزمنة، 

تقديم العلاجات الجديدة وتطور علــى العقاقير والأدوية، 

بالإضافة إلى النمو في أسواق الدول الناشئة.

بقلم – م. نايف بن عبد الجليل بستكي

حجم سوق قطاع الأدوية في 
دول مجلس التعاون الخليجي
نحو مجاراة الأحداث الجيوسياسية 

والنمو في الأسواق 
الرئيس التنفيذي – شركة اكسبر للاستشارات وإدارة الاعمال

Nayef A. Bastaki

EXCPR™ Founder & MD
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يواجــه الاقتصــاد العالمــي اختبــارات متجــددة حيــث تهــدد الحــرب فــي 

الشــرق الأوســط بإعاقــة النمــو وتراجــع معــدل التضخــم

ــز  ــاع الحواج ــام ارتف ــي أم ــادي العالم ــاط الاقتص ــود النش ــد صم فبع

ــه الآن  ــح يواج ــي، أصب ــام الماض ــن الع ــدم اليقي ــد ع ــة وتزاي التجاري

اختبــارا حقيقيــا جــراء انــدلاع الحــرب فــي الشــرق الأوســط. وبافتــراض 

أن يظــل الصــراع محــدود المــدة والنطــاق، يُتوقــع تباطــؤ النمــو العالمــي 

إلــى 1,3% فــي 2026 و2,3% فــي 2027. وكذلــك يُتوقــع ارتفــاع معــدل 

التضخــم الكلــي العالمــي ارتفاعــا طفيفــا فــي عــام 2026 قبــل انخفاضه 

مجــددا فــي 2027. ويُتَوقَّــع أن يتجلــى تباطــؤ النمــو وارتفــاع التضخــم 

بصفــة خاصــة فــي اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة.

وتسود الآفاق مخاطر التطورات المعاكسة. وقد يؤدي 

طول الصراع أو اتساعه، أو تفاقم التشرذم الجغرافي-

التوقعات للإنتاجية المعززة  السياسي أو إعادة تقييم 

بالذكاء الاصطناعــي، أو تجدد التوترات التجارية، إلى 

إضعاف النمو بشــكل كبير وزعزعة استقرار الأسواق 

المالية. ويؤدي ارتفاع الديــن العام وتراجع موثوقية 

المؤسســات إلى زيادة مواطــن الضعف. وفي الوقت 

إذا تحققت  النشــاط الاقتصادي  نفسه، يمكن زيادة 

مكاســب الإنتاجية الناشــئة عن الذكاء الاصطناعي 

بشكل أســرع أو إذا خفت حدة التوترات التجارية على 

أساس مستدام.

ويشــكل تعزيز القدرة على التكيف، والحفاظ على 

أطر موثوقة للسياســات، وتوطيد التعــاون الدولي، 

عوامل ضرورية لتجاوز الصدمة الحالية، والاســتعداد 

في الوقت نفسه لمواجهة الاضطرابات المستقبلية في 

بيئة عالمية يتزايد فيها عدم اليقين.

وكمــا يبين الفصل الثاني، فإن زيــادة الإنفاق على 

الدفاع نتيجة تزايد التوترات الجغرافية-السياسية، قد 

تحفز النشاط الاقتصادي على المدى القصير، ولكنها 

تؤدي أيضا إلى ضغوط تضخمية، وتضعف الاستدامة 

الماليــة والخارجية، وتنطوي علــى مخاطر مزاحمة 

الإنفــاق الاجتماعي، مما قد يؤدي بدوره إلى إشــعال 

فتيل السخط والقلاقل الاجتماعية. وكما يوضح الفصل 

الثالــث، عندما تندلع الصراعــات، تكون المفاضلات 

الاقتصادية الكلية حادة تعقبها ندوب تســتمر لفترة 

طويلة بعد الصدمة المباشرة للحرب.

تســتند التقديرات والتوقعات الــواردة في الفصل 1 

2026 من تقرير  والملحق الإحصائي في عدد إبريــل 

آفاق الاقتصــاد العالمي إلى المعلومــات الإحصائية 

المتاحة حتى 1 إبريل 2026، ولكنها قد لا تعكس أحدث 

البيانات المنشورة في جميع الحالات.

الاقتصاد العالمي في ظلال الحرب 
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نمو الناتج المحلي الإجمالي  الصيني أقوى 
من المتوقع عند + 5% على أساس سنوي

يرالبنك الوطني الأسبوعي تقر

المتغيرات الاقتصادية والجيوسياسية وتطورات 
سوق الطاقة توجه الأسواق العالمية 

التعليق على أداء الاسواق   

تفاعلت الأسواق العالمية خلال الأسبوع الماضي مع مزيج 

من البيانــات الاقتصادية المرنة، وتطــور توجهات البنوك 

المركزية، إلى جانب حالة عدم اليقين الجيوسياسي المرتبطة 

بتداعيات الصراع في الشرق الأوسط. وفي هذا السياق، خفض 

صندوق النقد الدولي توقعاتــه لنمو الاقتصاد العالمي للعام 

2026 إلى 3.1% على أساس سنوي، مع توقع بلوغ التضخم 

العالمي 4.4%، محذراً من مخاطر هبوطية في حال استمرار 

اضطرابات أســواق الطاقة. وفي الولايات المتحدة، أظهرت 

بيانات التضخم ارتفاع المؤشــر الكلي لأســعار المنتجين 

بنسبة 0.5%+ على أســاس شهري، في حين تباطأ المؤشر 

الأساسي إلى 0.1%+، بما يعكس احتواء الضغوط التضخمية 

الأساسية على الرغم من الارتفاع الحاد لتكاليف الطاقة. كما 

ظلت أوضاع ســوق العمل مستقرة، مع تراجع طلبات إعانة 

البطالة إلى 207 آلاف طلب، مقابل ارتفاع الطلبات المستمرة 

هامشياً إلى 1.82 مليون. وأشارت تقارير مجلس الاحتياطي 

الفيدرالي إلى اتبــاع نهج حذر في السياســة النقدية، مع 

توقع أن يتــراوح التضخم بين 2.75–3.0%، وتوقعات للنمو 

تتراوح بيــن 2.0–2.5%، بما يعزز تبنــي نهج يعتمد على 

البيانات. وأنهى مؤشر الدولار الأمريكي تداولات الأسبوع عند 

98.098 )0.56%-(. وفي كندا، أسفرت التطورات السياسية 

عن حصــول الحزب الليبرالي على 174 مقعداً من أصل 343، 

مما يمهد المجال أمام قدرة الحكومة على مواصلة التوســع 

المالي وزيادة الاستثمار في البنية التحتية، فيما أنهى الدولار 

الأمريكي تداولات الأســبوع أمام الدولار الكندي عند مستوى 

1.3691 )%-1.10(. وفي أوروبا، شهدت أسواق المجر إعادة 

تســعير ملحوظة عقب الهزيمة الانتخابيــة لرئيس الوزراء 

السابق فيكتور أوربان، في حين أعاد البنك الوطني السويسري 

التأكيد على استعداده للتدخل في أسواق الصرف الأجنبي في 

ظل قوة الفرنك. وأنهى اليورو تداولات الأســبوع امام الدولار 

1.1765 )0.36%-(، فــي حين وصل الدولار  الأمريكي عند 

الأمريكي أمام الفورنت المجري إلى مستوى 307.30 )-4.23

%(، وأنهى الدولار الأمريكي تداولاته أمام الفرنك السويسري 

عنــد 0.7817 )%-0.90( وفــي المملكــة المتحدة، ارتفع 

الناتج المحلي الإجمالي بنســبة 0.5%+ على أساس شهري 

التوقعات، إلا أن المؤشرات المستقبلية  في فبراير، متجاوزاً 

تشــير إلى تصاعد الضغوط التضخميــة المرتبطة بارتفاع 

تكاليف الطاقة. وأنهى الجنيه الإســترليني تداولات الأسبوع 

مقابل الدولار الأمريكي عند مســتوى 1.3516 )%0.40+(. 

أما في منطقة آسيا والمحيط الهادئ، فقد تزايدت التوقعات 

بإمكانية تدخل اليابان في أسواق الصرف مع اقتراب تداولات 

الدولار الأمريكي أمام الين الياباني من مستوى 160، في حين 

تراجعت احتمالات رفع سعر الفائدة في اجتماع 28 أبريل إلى 

أقل من 20%. وفي الصين، جاء نمو الناتج المحلي الإجمالي 

أقوى من المتوقع عند 5.0%+ على أساس سنوي و%1.3+ 

على أساس ربع سنوي، وذلك على الرغم من استمرار ضعف 

مؤشــرات الطلب المحلي. وفي أستراليا، حافظ سوق العمل 

على اســتقراره مع وصول معدل البطالة إلى 4.3% وارتفاع 

التوظيف بمقدار 17.9+ ألف وظيفة. وأنهى الدولار الأمريكي 

تداولاته امام الين اليابانــي، والدولار الأمريكي تداولاته امام 

اليــوان الصيني، والدولار الأســترالي تداولاتــه امام الدولار 

الأمريكي عند مستوى 158.64 )%-0.40(، و6.8160 )-0.14

%(، و0.7174 )1.56%+(، على التوالي.  وفي أسواق أسعار 

الخزانة الأمريكية تقلبات  الفائدة، شهدت عائدات ســندات 

ملحوظة، إذ استقر العائد على السندات لأجل 10 سنوات عند 

4.248% )-6.9(، بمــا يعكس حالة عــدم اليقين المرتبطة 

بالتضخم ومســار السياســة النقدية. وجاء ذلك بالتوازي 

مع ازدياد انحدار منحنى العائد الأمريكي، إذ اتســع الفارق 

بين عادات الســندات لآجال عامين وعشرة أعوام ونظيرتها 

لآجال خمســة أعوام وثلاثين عاماً بنحو 2.2 نقطة أســاس 

و1.7 نقطة أساس، على التوالي خلال الأسبوع. وفي أسواق 

الأسهم، ســجلت المؤشــرات الأمريكية الرئيسية مكاسب، 

مدعومة بمعنويــات التفاؤل حيال التوصل إلى اتفاق لتمديد 

وقف لإطلاق النار، إذ وصل كل من مؤشــر ستاندرد أند بورز 

500 ومؤشر ناســداك إلى مستويات قياسية. أما في أسواق 

السلع، فقد أنهت التعاملات على تباين، إذ استقر مزيج خام 

برنت عند 90.38 )5.06%-(.، فيما بلغ سعر العقود الفورية 

للذهب 4830.34 )1.7%+(،  ما يعكس حساســية الأسواق 

تجاه التطورات الجيوسياسية وتوقعات التضخم.

الولايات المتحدة وكندا
ارتفاع مؤشر أسعار المنتجين الأمريكي بنسبة 

0.5%+ على أساس شهري في مارس مع تباطؤ 
المؤشر الأساسي إلى 0.1%+ في ظل تصاعد أسعار 

الطاقة
الولايات  الجملــة في  أســعار  ديناميكيات تضخم  قدمت 

المتحدة صورة مركبة خلال شــهر مارس، إذ ارتفع مؤشر 

أسعار المنتجين الكلي بنســبة 0.5%+ على أساس شهري 

للشهر الثاني على التوالي، في حين تباطأ المؤشر الأساسي 

بشــكل ملحوظ إلى 0.1%+، مما يشير إلى احتواء الضغوط 

التضخمية الأساســية على الرغم مــن الصدمة القوية التي 

شــهدتها أسعار الطاقة. وســاهم الارتفاع الحاد في أسعار 

البنزين، والذي اقترب من 16%، بنحو نصف الزيادة المسجلة 

في تضخم السلع، ليسجل بذلك أقوى ارتفاع في أسعار السلع 

منذ أغسطس 2023، في حين ظل تضخم الخدمات محدوداً 

بصفة عامة، علــى الرغم من ارتفاع تكاليف النقل والتخزين 

بنســبة 1.3%+. وعلى الرغم من ذلك، بــدأت الضغوط في 

مراحل الإنتاج الأولى بالتصاعد، حيث سجلت تكاليف السلع 

الوســيطة أكبر زيادة لها في نحو أربع سنوات، في انعكاس 

مباشر لاضطرابات سلاســل الإمداد المرتبطة بالتوترات في 

الشــرق الأوســط، إلى جانب القيود المفروضة على حركة 

الشحن عبر مضيق هرمز. وتشــير المؤشرات الاستشرافية 

إلى احتمال اتجاه الشــركات بشكل متزايد إلى تمرير ارتفاع 

تكاليف المدخلات إلى الأسعار النهائية، لا سيما مع استمرار 

تراجع هوامش خدمات التجارة للشــهر الثاني على التوالي. 

علــى الرغم من مســاهمة هذه البيانات فــي توفير بعض 

الارتياح المؤقت فيما يتعلق بالتضخم الأساسي، إلا أن مجلس 

الاحتياطي الفيدرالي ما يزال متبعاً لنهج الترقب الحذر نظراً 

لاحتمال تطور الضغوط التضخمية إلى مراحل لاحقة، خاصة 

مع بدء امتــداد تأثير ارتفاع تكاليــف الطاقة إلى قطاعات 

صناعية واستهلاكية أوســع. وأنهى مؤشر الدولار الأميركي 
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تداولات الأسبوع مغلقاً عند مستوى 98.098. 

تراجع طلبات إعانة البطالة في الولايات المتحدة إلى 
207 آلاف )11- ألف أسبوعياً( مع ارتفاع الطلبات 

المستمرة إلى 1.82 مليون
تواصل أوضاع ســوق العمل في الولايــات المتحدة إظهار 

قدر ملحوظ مــن المرونة، إذ انخفضت طلبات إعانة البطالة 

الأوليــة بمقدار 11 ألف طلب لتصل إلى 207 آلاف طلب خلال 

الأسبوع المنتهي في 11 أبريل، مسجلة أكبر تراجع أسبوعي 

منذ فبراير، بما يعزز المؤشــرات التي تدل على قلة تسريح 

العمالة. كما ظل متوســط الأربعة أســابيع مستقراً إلى حد 

كبير، مما يعكس اســتقرار بيئة التوظيــف على الرغم من 

تصاعد حالة عدم اليقين الاقتصــادي. في المقابل، ارتفعت 

الطلبات المســتمرة هامشــياً إلى 1.82 مليون، ما يشــير 

إلى بوادر التباطــؤ التدريجي لوتيرة إعــادة التوظيف. وما 

تــزال التقلبات الإقليمية قائمة، حيث شــهدت الطلبات غير 

المعدلة ارتفاعاً ملحوظاً في ولايــة نيويورك نتيجة لبعض 

العوامل الموســمية، إلى جانب الزيادات المسجلة في ولايتي 

كونيتيكت وكاليفورنيا. وبصفة عامة، تتســق هذه البيانات 

مع مؤشــرات أخرى، بما في ذلك الكتــاب البيج الصادر عن 

الاحتياطي الفيدرالــي، والذي يصف الطلب على العمالة بأنه 

مســتقر مع محدودية حالات التسريح، مما يدعم التقديرات 

التي تشير إلى استمرار توازن ســوق العمل الأمريكي وعدم 

ظهور مؤشرات تدل في الوقت الحالي على تدهور ملموس.

ويليامز: التضخم قد يتراوح بين 2.75% و%3.0 
في العام 2026 مع تراوح معدلات النمو بين %2.0 

و%2.5
أكد رئيــس بنك الاحتياطي الفيدرالي فــي نيويورك، جون 

بالسياســة  المرتبطة  اليقين  ويليامز، تصاعد حالــة عدم 

النقدية، مشــيراً إلى أن تقديم توجيهات مستقبلية ما يزال 

غير ملائم في ظل البيئة الحالية، مع الإبقاء على الســيناريو 

الأساســي الذي يتمثل في تباطؤ وتيرة التضخم واســتقرار 

معدلات النمــو. وتوقع ويليامز أن يصل معدل التضخم العام 

إلى نطاق يتراوح بين 2.75% و3.0% على أســاس سنوي 

بنهاية العام، قبل أن يتجه نحو المســتوى المستهدف %2 

في العام 2027. كما أشــار إلى أن الناتج المحلي الإجمالي 

الأمريكي مرشــح للنمو ضمن نطاق 2.0% إلى 2.5%، مع 

اســتقرار معدل البطالة بين 4.25% و4.5%. وسلط الضوء 

على مخاطر تعرض جانب العــرض لصدمة نتيجة الصراع، 

حيث قد يؤدي ارتفاع أســعار الطاقة والسلع الوسيطة إلى 

تزايد مســتويات التضخم بالتزامن مع كبح النمو، بما يعزز 

الركــود التضخمي. إلا أنه على الرغم من هذه المخاطر، يرى 

ويليامز أن السياســة النقدية في وضع مناســب حالياً، مع 

توقعات بخفض أسعار الفائدة مستقبلياً مع تراجع التضخم، 

وذلك لتفادي تشديد السياسات بصورة غير مقصودة في ظل 

الأوضاع النقدية الحقيقية. ومع دخول الاحتياطي الفيدرالي 

فترة الصمت الاعلامي التي تســبق اجتماعــه، تتجه أنظار 

الأســواق نحو إمكانية تبني نبرة أكثر تشدداً خلال الأسبوع 

المقبل، في ظل تقييم المستثمرين لتأثير الضغوط السعرية 

المدفوعة بارتفاع الطاقة، إلى جانب جلسة تأكيد تعيين كيفن 

وورش لرئاسة الاحتياطي الفيدرالي في مجلس الشيوخ.

الحزب الليبرالي الكندي يحصد 174 مقعداً من أصل 
343 )50.7%( ويحصل على أغلبية تسمح له بتسريع 

وتيرة التوسع المالي
نجح رئيس الوزراء الكندي مــارك كارني في تأمين أغلبية 

برلمانية، حيث حصد الحــزب الليبرالي 174 مقعداً من أصل 

343، بمــا يعادل نحو 50.7%، الأمر الــذي يمنحه تفويضاً 

واضحاً لتسريع تنفيذ أجندته الاقتصادية. وتوفر هذه الأغلبية 

الحكومية زخماً قوياً لدفع اســتثمارات البنية التحتية على 

نطاق واسع، بما يشمل مرافق تصدير الطاقة والموانئ، إلى 

جانب زيادة الإنفاق الدفاعــي وتعزيز جهود تنويع التجارة. 

وجاء هذا التحول السياسي عقب التحسن الملحوظ مقارنةً 

بفترة ضعف انتخابي سابقة، بدعم من إعادة تشكيل النهج 

القيادي والتغيرات التي طرأت على البيئة الجيوسياسية. إلا أن 

التحديات ما تزال قائمة، لا سيما فيما يتعلق بإدارة التوترات 

المتحدة، والتعامــل مع المعارضة  الولايــات  التجارية مع 

المتعلقة بالإصلاحات الهيكليــة واحتمالات تبني اليورو في 

ظل الحكومة الجديدة. وســاهمت التوقعــات بالإفراج عن 

نحــو 20 مليار دولار من أموال الاتحــاد الأوروبي المجمدة، 

إلى جانــب التقارب مع المؤسســات الأوروبية، في خفض 

المخاطر المالية والسياســية بشــكل ملموس. وعلى الرغم 

من أن الانضمام إلى منطقة اليورو ما يزال هدفاً متوســط 

الأجل ومن غير المتوقع قبل العام 2030، إلا أن بدء مســار 

التقارب بحد ذاته يشكل محفزاً قوياً لتدفقات رؤوس الأموال 

وتراجع عــاوة المخاطر. وعلى الرغم من ذلك، ما تزال هناك 

بعض التحديات الهيكلية الجوهرية، بما في ذلك العجز المالي 

المؤسسي، والتي ستحدد مدى استدامة  ومتطلبات الإصلاح 

الدولار الأمريكي تداولات  موجة تحســن الأســواق. وأنهى 

الأسبوع أمام الفورنت المجري عند مستوى 307.30.  

البنك الوطني السويسري  
أشار البنك الوطني السويسري إلى استعداده الكامل للتدخل 

في أسواق الصرف الأجنبي للحد من الارتفاع المفرط في قيمة 

الفرنك السويســري، في ظل تزايد تدفقات الملاذ الآمن. وأكد 

صناع السياســات أن قوة العملة أسهمت في تشديد الأوضاع 

النقدية، على الرغم من استمرار نهج السياسات التيسيريه، 

الداخلية المرتبطة بسياسات الطاقة. ومن المتوقع أن تساهم 

هذه الأغلبية في رفع كفاءة تنفيذ السياسات، مع انعكاسات 

محتملة على المدى المتوســط على المســار المالي لكندا، 

وبيئة الاستثمار، والقدرة التنافسية للصادرات. وأنهى الدولار 

الأمريكي تداولات الأســبوع أمام الدولار الكندي عند مستوى 

  .1.3691

أوروبا والمملكة المتحدة	 

تقلص الفارق بين عائدات السندات المجرية 
والألمانية لأجل 10 سنوات إلى أدنى مستوياته في 

خمس سنوات عقب الهزيمة الساحقة لأوربان
ســجلت الأصول المجريــة ارتفاعاً قوياً عقــب الهزيمة 

الانتخابيــة لفيكتور أوربان، إذ تراجع الفــارق بين عائدات 

الســندات المجريــة والألمانية لأجل 10 ســنوات إلى أدنى 

مستوياته المسجلة في خمس ســنوات، في حين انخفض 

متوســط العائد على الســندات لأجل 10 ســنوات في مزاد 

يوم الخميس إلى 6.01%، وهو أدنى مســتوى يصله خلال 

أربع ســنوات. كما ارتفع الفورنت المجــري بأكثر من %5 

أمام كل مــن الدولار واليورو منذ بدايــة العام، في انعكاس 

للتحسن الملحوظ لإقبال المســتثمرين، مدفوعاً بالتوقعات 

توقع بلوغ التضخم العالمي 4.4% وتحذيرات 
من مخاطر   استمرار اضطرابات أسواق الطاقة
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مشــيرين إلى أن التدخل في سوق الصرف يظل من الأدوات 

الرئيسية للحفاظ على استقرار الأسعار. وما تزال ديناميكيات 

التضخم متأثرة بارتفاع تكاليف الطاقة على المدى القريب، 

في حين يتوقع أن تتراجع الضغوط على المدى المتوســط. 

كما أبرز البنك قوة نمو الائتمان واســتقرار الأوضاع المالية، 

في غياب أي مؤشــرات تدل على حدوث انكماش ائتماني. إلا 

أن اســتمرار حالة عدم اليقين العالمية، لا ســيما المرتبطة 

بتداعيات الصراع في الشرق الأوسط والتوترات التجارية على 

نطاق واســع، تواصل تشكيل مخاطر تهدد النمو، إلى جانب 

تزايد الضغوط التضخمية من خــال ارتفاع تكاليف الطاقة 

المســتوردة. وأنهى الدولار الأمريكي تداولات الأسبوع أمام 

الفرنك السويسري عند مستوى 0.7817.  

ارتفاع الناتج المحلي الإجمالي في المملكة المتحدة 
بنسبة 0.5%+ على أساس شهري في فبراير، بمعدل 

يفوق التوقعات قبل اندلاع الصراع
سجل الاقتصاد البريطاني نمواً أقوى من المتوقع وبنسبة 

0.5%+ على أســاس شــهري في فبراير، متجاوزاً بشكل 

ملحــوظ التوقعات البالغة 0.1%+، ليشــهد بذلك أســرع 

وتيرة نمو منذ يناير 2024، بدعم من اســتمرار زخم قطاع 

الخدمات إلى جانب تحســن قطاعي الإنتاج والانشاءات. إلا 

أن هذا الأداء الإيجابي سبق الصدمة الاقتصادية الناتجة عن 

تصاعد التوترات في الشــرق الأوسط، والتي أعادت تشكيل 

التوقعات بشــكل ملموس من خلال ارتفاع أسعار الطاقة 

وتشديد الأوضاع المالية. وتشير المؤشرات الاستشرافية إلى 

تصاعد الضغوط التضخمية، مع توقعات باقتراب التضخم 

من ضعف المستوى المســتهدف لبنك إنجلترا، في حين تم 

خفض توقعات النمو. كما يتوقع أن يتعرض الدخل المتاح 

للأســر لضغوط إضافية، مع إشــارة التقديرات إلى تأثير 

ارتفاع تكاليف الطاقة بنحو 500 جنيه إسترليني. وفي هذا 

السياق، يواجه صناع السياســات معادلة معقدة بين كبح 

جماح التضخم ودعم النمــو، مما يزيد من مخاطر الدخول 

في حالة ركــود تضخمي على المدى القريب. وأنهى الجنيه 

الاســترليني تداولات الأســبوع أمام الدولار الأمريكي عند 

مستوى 1.3516.  

الخزانة الأمريكية. وشــهدت العملة تحسناً مؤقتاً واتجهت 

نحو مســتوى 159.86 يوم الاثنين، في انعكاس لحساسية 

الأسواق تجاه إشارات السياسة. وتراجعت احتمالات رفع بنك 

اليابان لســعر الفائدة إلى أقل من 20%، مقارنة بنحو %55 

في وقت ســابق من الأسبوع، في ظل تبني صناع السياسات 

نهجاً حذراً على خلفية تصاعد عدم اليقين الجيوسياسي. وما 

تزال احتمالات التدخل المباشــر في سوق الصرف مرتفعة، 

لا سيما في ضوء ســابقة إنفاق نحو 100 مليار دولار خلال 

العام 2024 لدعم اســتقرار العملة. كما يعزز التنســيق مع 

السلطات الأمريكية من مصداقية تهديدات التدخل، ما يجعل 

سوق الصرف قناة رئيسية لنقل أثر السياسة. وأنهى الدولار 

الأمريكي تداولات الأســبوع أمام الين الياباني عند مستوى 

.158.64

ارتفاع التوظيف في أستراليا بمقدار 17.9+ ألف مع 
استقرار البطالة عند 4.3% وزيادة الوظائف بدوام 

كامل
حافظ سوق العمل الأســترالي على زخم قوي خلال شهر 

مارس، إذ ارتفع التوظيف بمقدار 17.9 ألف وظيفة، بدعم من 

نمو الوظائف بدوام كامل والتي سجلت زيادة قوية بلغت 52.5 

ألف وظيفة، في حين استقر معدل البطالة عند 4.3%. وعلى 

الرغم من تراجع التوظيف بدوام جزئي والانخفاض الهامشي 

لمعدل المشــاركة في سوق العمل إلى 66.8%، إلا أن أوضاع 

سوق العمل ما تزال متماسكة، مما يعزز من تزايد الضغوط 

التضخمية. من جهة أخرى، استقر معدل نقص العمالة عند 

5.9%، في حين ارتفع معدل الاستخدام الناقص للعمالة إلى 

10.2%، ما يشــير إلى بعض بوادر فقد الزخم. وتدعم هذه 

البيانات التوقعات التي تشــير إلــى مواصلة بنك الاحتياطي 

الأسترالي نهج التشديد النقدي، حيث تسعر أسواق المبادلة 

حالياً احتمالاً بنســبة 72% لرفع أسعار الفائدة في اجتماع 

5 مايو إلى 4.35%. إلا أن تدهور ثقة المســتهلكين وقطاع 

الأعمــال في ظل ارتفاع تكاليف الطاقة يســلط الضوء على 

تصاعد مخاطر الركود التضخمي، مما يزيد من تعقيد مسار 

السياســة النقدية. وأنهى الدولار الاسترالي تداولات الأسبوع 

أمام الدولار الأمريكي عند مستوى 0.7174.

آسيا والمحيط الهادئ
نمو الناتج المحلي الإجمالي في الصين بنسبة 

5.0%+ على أساس سنوي و1.3%+ على أساس ربع 
سنوي، وارتفاع الإنتاج الصناعي إلى 5.7%+ على 

أساس سنوي 

أظهر الاقتصاد الصينــي مرونة خلال الربع الأول من العام 

2026، إذ سجل الناتج المحلي الإجمالي نمواً بنسبة %5.0+ 

على أساس سنوي و1.3%+ على أساس ربع سنوي، مدعوماً 

بقوة قطاع التصنيع وأداء الصادرات، على الرغم من استمرار 

الاضطرابــات الجيوسياســية. وتجاوز الإنتــاج الصناعي 

التوقعات، مســجلاً نمواً بنسبة 5.7%+ على أساس سنوي، 

في حين ارتفعــت الصادرات بنســبة 15%، بدعم من نمو 

الصناعات عالية التقنية بنسبة 12.5%. في المقابل، ما يزال 

الطلب المحلي يمثل نقطة ضعف رئيســية، مع تباطؤ معدل 

نمو مبيعات التجزئة إلى 1.7%+ على أساس سنوي، وتراجع 

الاســتثمارات الخاصة، مما يعكس الاختلالات الهيكلية التي 

يعاني منها الاقتصاد. كما ارتفع معدل البطالة في المناطق 

الحضرية إلى 5.4% في مارس، بما يشــير إلى تزايد ضغوط 

سوق العمل. وعلى الرغم من قوة النمو الإجمالي، التي تقلل 

من الحاجة إلــى اللجوء إلى مبــادرات تحفيزية على نطاق 

واســع، إلا انه من المتوقع أن يواصل صناع السياسات تبني 

إجراءات دعم مســتهدفة لتعزيز الاســتهلاك والحد من آثار 

ارتفاع أسعار الطاقة. وما يزال التباين بين قوة جانب العرض 

وضعف الطلب يشكل السمة الرئيسية لمسار الاقتصاد الكلي 

فــي الصين. وأنهى الدولار الأمريكي تداولات الأســبوع أمام 

اليوان الصيني عند مستوى 6.8160.

اقتراب الين الياباني من مستوى 160 مقابل الدولار 
مع تصاعد مخاطر التدخل وتراجع احتمالات رفع سعر 

الفائدة إلى أقل من %20
كثفت السلطات اليابانية نبرة تدخلها في الأسواق مع بقاء 

الين قريباً من المســتوى الحرج 160 أمام الدولار الأمريكي، 

حيث أشارت وزيرة المالية ساتسوكي كاتاياما إلى الاستعداد 

لاتخاذ إجراءات حاسمة عقب مشاورات مع مسؤولي وزارة 

البنك الوطني السويسري في حالة تأهب لمواجهة 
قوة الفرنك ويؤكد جاهزيته للتدخل في سوق الصرف
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استبيان »الاقتصادية«
إبريل 2026

إيماناَ بأهمية المشــاركة وإبداء الــرأي من أصحاب 

من  التعبير، وإســهاماً  لرقعــة  المصلحة، وتوســيعاً 

»الاقتصادية« في إيصال وجهــات النظر حول القضايا 

العامة،  المصلحة  التي تصب فــي  الجوهرية  والملفات 

وتبرز التحديات والمشــاكل التي تتضمــن مخاطر، أو 

تســلط الضوء علــى القضايا ذات الاهتمــام والأولوية 

بالنســبة للمســتثمرين والمهتميــن عمومــاً، تطرح 

»الاقتصادية« استبياناً شــهرياً مكملاً للجهود، وموجه 

لجميع المستثمرين المؤسسين المحترفين والأفراد، وكل 

المهتمين في السوق المالي عموماً حول قضية محددة.

ومساهمة من »الاقتصادية« في إثراء النقاش وإيصال 

الصورة وأصوات المهتمين للمعنيين، نطرح في استبيان 

أبريل 2026 قضية مهمة وحيوية تهم جميع المساهمين 

وأصحاب المصلحة عموماً، ســواء على صعيد الشــأن 

الاقتصــادي أو في الشــركات، وهي قضيــة إغلاقات 

المشاريع وهجرة المواقع ‏المؤجرة في المجمعات‏.

التساؤل مســتحق، والمطالب هادفة وطموحة ومهمة 

لتحقيــق التنوع وتعدد الفرص والتنافســية للســوق، 

وتتماشى مع طموح تحويل الكويت إلى مركز مالي.

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:

ما هي الأسباب وراء 
ارتفاع موجة تعثر 

العديد من المشاريع 
المتوسطة 

والصغيرة  وإغلاق 
مقراتها؟ 

نعم

لا

1
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منظمة أوبك : 106.53 إجمالي الطلب العالمي 
اليومي من النفط بزيادة 1.4 مليون برميل 

تجاوز سعر مزيج خام برنت لفترة محدودة مستوى 100 دولار 

أمريكي للبرميل خلال الأسبوع، عقب إعلان الحكومة الأمريكية 

فرض حصار بحري على مضيق هرمز للسفن المتجهة من وإلى 

الموانئ والسواحل الإيرانية. وجاء هذا التصعيد في أعقاب تعثر 

محادثات السلام عالية المخاطر بين الجانبين بشأن الحرب في 

الشرق الأوســط، مما هدد الهدنة الهشة لأسبوعين والتي أعُلن 

عنها مؤخراً. إلا أن الأسعار تراجعت سريعاً خلال نفس اليوم، مع 

ظهور مؤشرات على سعي الطرفين إلى استئناف المفاوضات 

عبر جولة جديدة تهدف إلى التوصل إلى وقف إطلاق نار طويل 

الأمد. كما ساهم مرور ناقلة نفط خاضعة للعقوبات الأمريكية 

عبر مضيق هرمز على الرغم من الحصار في تهدئة الأســواق، 

في إشارة إلى مرونة نسبية في الموقف الأمريكي. وفي السياق 

ذاته، أشــار تقرير لصحيفة وول ستريت جورنال إلى الضغوط 

التي تمارسها الســعودية على الولايات المتحدة لرفع الحصار 

والعودة إلى طاولة المفاوضات.

فــي المقابل، امتدت تداعيات الحرب إلــى الاقتصاد العالمي 

نتيجة ما يوصــف بأنه أكبر اضطراب في إمدادات النفط الخام 

في التاريخ. إذ تم خفض معدلات تشغيل المصافي في عدد من 

الدول، بما في ذلك الصين، كما أعلنت عدة دول تطبيق إجراءات 

لترشيد اســتهلاك الوقود في الأسواق المحلية، في حين تأثرت 

قطاعــات مثل النقل والســفر الجوي بشــكل ملحوظ نتيجة 

تضاعف الأســعار في بعض الحالات. وكشفت بعض التقارير 

عن ارتفاع أســعار البنزين والديزل فــي الولايات المتحدة إلى 

أعلى مســتوياتها منذ العام 2022، فيما اقتربت أسعار وقود 

الطائرات والديزل في أوروبا من مســتويات قياســية أو بلغت 

أعلى مســتوياتها على الإطلاق متجــاوزة 200 دولار أمريكي 

للبرميل. من جهة أخــرى، أوصت وكالة الطاقة الدولية باتخاذ 

تدابير لخفض الطلب، تشــمل تقليل حدود الســرعة، وخفض 

السفر الجوي، وزيادة الاعتماد على وسائل النقل العام للحد من 

استهلاك الوقود، في حين اتجهت عدة دول إلى تقييد صادرات 

الوقود لضمان توافره في الأسواق المحلية.

علــى صعيد الطلب، أبقت منظمة أوبــك على توقعاتها لنمو 

الطلب العالمي على النفط عند نحــو 1.4 مليون برميل يومياً 

خلال العام، في حين أشــارت وكالة الطاقة الدولية في أحدث 

تقاريرها الشــهرية إلى احتمال تراجع الطلب هذا العام نتيجة 

ارتفاع الأسعار وتأثيره السلبي على مستويات الاستهلاك، بعد 

أن كانت قد توقعت ســابقاً نمو الطلــب بنحو 730 ألف برميل 

يومياً في العام 2026. ووفقــاً للوكالة، يتوقع أن يكون اللقيم 

البتروكيماوي من أكثر القطاعات تأثراً بشــكل فوري، في ظل 

الاضطرابات الحادة التي طالت سلاســل الإمداد، لا ســيما في 

الأسواق الآسيوية.

أما على جانــب العرض، فقد تراجع إنتــاج الأوبك إلى أدنى 

مســتوياته منذ حرب الخليج، إذ بلغ متوســط الإنتاج 22.05 

مليــون برميل يوميــاً خلال شــهر مــارس 2026، مقارنةً 

بالمستويات المرتفعة التي تم تسجيلها خلال الشهر السابق، 

وفقاً للبيانات الصادرة عن وكالــة بلومبرج. وجاء الانخفاض 

بشكل أكثر حدة في العراق عند 2.8 مليون برميل يومياً، وتبعها 

كل من السعودية والإمارات والكويت، في حين تم تعويض جزء 

من هــذا التراجع بزيادة إنتاج فنزويــا. وفي المقابل، تراجع 

إنتاج النفط في الولايات المتحدة للأسبوع السادس على التوالي 

هامشياً ليبلغ 13.6 مليون برميل يومياً.

الاتجاهات الشهرية لأسعار النفط
وصلت أســعار النفط الخام إلى مســتويات لم نشهدها منذ 

بداية الحرب الروســية الأوكرانية في العام 2022، إذ استقرت 

العقــود الآجلة لمزيج خــام برنت فوق مســتوى 100 دولار 

أمريكي للبرميل خلال الأسبوع الأخير من مارس 2026، عقب 

تعطل تدفقات النفط عبر مضيق هرمز. كما ساهمت الهجمات 

المســتمرة على البنية التحتية النفطية في المنطقة في إبقاء 

الأســعار عند مستويات مرتفعة وحساســة للتطورات. إلا أن 

إعلان هدنة مؤقتة لمدة أسبوعين بين الولايات المتحدة وإيران 

ســاهم في تهدئة الأسواق، حيث تراجعت أسعار العقود الآجلة 

إلــى نحو 95 دولار أمريكي للبرميل. وفي المقابل، ظل ســوق 

النفط الفعلي نشــطاً بشكل ملحوظ، مع إقبال المشترين على 

الشــحنات المتاحة رغم ارتفاع الأســعار. وأفاد تقرير لوكالة 

بلومبرج بأن أربع طلبات فقط من أصل أربعين طلب في السوق 

الفعلي لخام بحر الشــمال قوبلت بعروض.، في حين تم تداول 

شحنات الأســابيع المقبلة عند مستويات تجاوزت 140 دولار 

أمريكي للبرميل. كما اتسع الفارق بين أسعار مزيج خام برنت 

المؤرخ، وهو المعيار العالمي لأسعار شحنات النفط الفعلية، 

والعقــود الآجلة لمزيــج خام برنت ليصل إلــى نحو 34 دولار 

أمريكي للبرميل في ذروة الأزمة، إذ بلغ ســعر مزيج خام برنت 

المؤرخ 144 دولار أمريكي للبرميل قبيــل إعلان الهدنة. وبعد 

الإعلان، تراجع هذا المؤشر إلى 124 دولار أمريكي للبرميل، إلا 

أنه عاد للارتفاع تدريجياً ليقترب من 130 دولار أمريكي للبرميل 

خلال الجلسات الأخيرة، نتيجة استمرار نقص الإمدادات. وأدى 

هذا النقص إلــى قيام المصافي في الصيــن بخفض معدلات 

التشغيل، فيما تدرس نظيراتها في أوروبا تقليص الإنتاج نتيجة 

صعوبات الإمداد. كما حذرت وكالة الطاقة الدولية من أن أسعار 

العقود الآجلة لا تعكس بشــكل كامل حدة أزمة الإمدادات غير 

المســبوقة، مشــيرة إلى أن الضغوط التي تتعرض لها السوق 

مرشحة للتصاعد خلال الأشهر المقبلة مع استمرار اضطرابات 

الإمدادات.

وعلى صعيد الاتجاه الشهري للأسعار، سجل متوسط أسعار 

النفط الخام ارتفاعاً للشهر الثاني على التوالي في مارس 2026، 

الناتجة عن الصراع في الشرق  مدفوعة باضطرابات الإمدادات 

الأوسط. إذ بلغ متوسط سعر العقود الفورية لمزيج خام برنت 

أعلى مستوياته في أكثر من ثلاث سنوات ونصف، مرتفعاً بنسبة 

46.1 فــي المائة ليصل إلى 103.8 دولار أمريكي للبرميل. وفي 

المقابل، ارتفع متوسط سعر سلة الأوبك المرجعية بمعدل أعلى 

بنسبة 71.4 في المائة ليبلغ 116.4 دولار أمريكي للبرميل، كما 

ارتفعت أســعار خام التصدير الكويتي بنسبة 86.5 في المائة 

لتسجل متوسطاً قدره 124.3 دولار أمريكي للبرميل في مارس 

.2026

الطلب العالمي على النفط
أبقت منظمة الأوبك في تقريرها الشهري الأخير على توقعاتها 

لنمو الطلب العالمي على النفط خلال العام 2026 دون تغيير عند 

1.38 مليون برميل يومياً، مــع توقع أن يصل إجمالي الطلب إلى 

106.53 مليون برميل يومياً خلال العام. وفي المقابل، شــهدت 

التقديرات تعديلات هامشية على المستوى الإقليمي، إذ تم خفض 

ير كامكو إنفست حول أداء أسواق النفط العالمية تقر

أسواق النفط في دائرة الترقب
مع عودة تصاعد التوترات

المصدر: بلومبرج، إدارة معلومات الطاقة الأمريكية

اتجاه أسعار النفط منذ بداية العام

المصدر: أوبك

الطلب العالمي على النفط 2026/2027- – )مليون برميل يوميا(
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الهجمات على البنية التحتية النفطية في الخليج 
سبب بقاء الأسعار عند مستويات مرتفعة  

 المعروض العالمي من النفط تراجع بشكل حاد 
في مارس والأسعار بلغت مستويات غير مسبوقة 

توقعات طلب الدول التابعة لمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية، 

وهو ما قابله بالكامل رفع تقديرات الطلب في الدول غير الأعضاء 

في المنظمة. ووفقاً لتقرير الأوبك، تم خفض توقعات الطلب في 

الولايات المتحدة للربعيــن الثاني والرابع من العام 2026 مقارنة 

بالتقرير الســابق، كما تم خفض توقعــات الطلب للدول التابعة 

لمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية في كل من أوروبا ومنطقة 

آسيا والمحيط الهادئ للنصف الأول من العام 2026 والربع الثاني 

من العام 2026. وفــي المقابل، تم رفع التوقعات لكل من الصين 

وأمريكا اللاتينيــة وأفريقيا وبقية دول آســيا، بينما تم خفض 

التوقعات لكل من الهند ومنطقة الشــرق الأوســط على مستوى 

العام. من جهــة أخرى، توقعت وكالة الطاقــة الدولية انكماش 

الطلــب العالمي على النفط خلال العــام، إذ ترجح تراجع الطلب 

بنحو 80 ألف برميل يوميــاً، أي انخفاض يقارب 730 ألف برميل 

يومياً مقارنة بتقديراتها الصادرة الشــهر السابق، في انعكاس 

لتأثيرات الحرب على الاقتصاد العالمي. وشــهدت منطقة الشرق 

الأوســط أكبر خفض في التوقعات، إذ خفضت الوكالة تقديراتها 

للطلب بنحو 1.5 مليون برميل يومياً للربع الثاني من العام 2026، 

في أكبر تراجع منذ جائحة كوفيد19-. كما توقعت الوكالة امتداد 

تراجع الطلب إلى دول أخرى في منطقة آسيا والمحيط الهادئ، لا 

سيما على منتجات النافثا وغاز البترول المسال ووقود الطائرات، 

مشيرة إلى أن تدمير الطلب سيتسع نتيجة نقص الإمدادات وارتفاع 

الأســعار. ويظهر ذلك جلياً في أحدث البيانات المتعلقة بواردات 

الطاقــة للصين، حيث أفادت بيانات وكالــة بلومبرج بانخفاض 

واردات النفط الخام بنســبة 2.8 في المائة خلال شــهر مارس 

2026 لتبلغ 49.98 مليون طــن. وعلى صعيد مصادر الإمدادات، 

تشير التقارير إلى تحول الصين من الاعتماد على منتجي الشرق 

الأوسط إلى منتجين في آسيا الوسطى، ولا سيما كازاخستان. كما 

تحولت واردات الهند بشكل متزايد نحو النفط الروسي، مستفيدة 

من إعفاءات الاســتيراد من الولايات المتحدة، في حين استوردت 

البلاد أول شحنة نفط إيراني منذ سبع سنوات، قبل أن يؤثر إغلاق 

مضيق هرمز مجدداً على مشترياتها من النفط من منطقة الشرق 

الأوسط.

كما أبقت منظمة الأوبــك على توقعاتها لنمو الطلب العالمي 

على النفط خلال العام 2027 دون تغيير عند 1.34 مليون برميل 

يومياً، مع توقع أن يصل إجمالــي الطلب إلى 107.87 مليون 

برميل يومياً. وأظهرت التعديلات مجدداً خفض توقعات الطلب 

للدول التابعة لمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية، والذي قابله 

ارتفاع تقديرات الطلب للدول غير الأعضاء بالمنظمة.

إمدادات النفط الخام
تراجع المعروض العالمي من النفط بشــكل حاد في مارس 

2026، مما عمــق من انخفاضات الإمدادات المســجلة خلال 

الأشهر السابقة. وأظهرت بيانات وكالة الطاقة الدولية انخفاض 

الإمدادات العالمية بمقدار 10.1 مليون برميل يومياً لتصل إلى 

97 مليون برميل يومياً في المتوســط، مدفوعة بتراجع الإنتاج 

لدى كل من الأوبك وحلفائها والمنتجيــن من خارج التحالف. 

وجاء انخفاض إنتاج الأوبك وحلفائها نتيجة استمرار الهجمات 

على البنية التحتية النفطية في منطقة الشــرق الأوسط، مما 

أدى إلى تراجع الإنتاج بمقدار 9.4 مليون برميل يومياً ليبلغ في 

المتوسط 42.4 مليون برميل يومياً خلال الشهر. كما تراجعت 

إمدادات الدول غير الأعضاء في الأوبك وحلفائها بنحو 770 ألف 

برميل يومياً خلال شهر مارس 2026، نتيجة انخفاض الإنتاج 

في قطر، والذي فاق الزيادات المســجلة فــي كل من البرازيل 

والولايات المتحدة.

أظهر التقرير الشــهري لمنظمة الأوبك عدم حدوث تغيير في 

توقعات إمدادات الســوائل النفطية من الدول غير المشــاركة 

في ميثاق التعاون المشــترك مقارنة بتقديرات الشهر السابق. 

ووفقاً للأوبك، من المتوقــع أن تنمو إمدادات هذه الدول بنحو 

0.63 مليون برميل يوميــاً خلال العام 2026 لتصل إلى 54.83 

مليون برميل يومياً في المتوســط. وعلى المستوى الإقليمي، 

شــهدت البيانات تعديــات طفيفة، حيث تم رفــع تقديرات 

الإمدادات الخاصة بــدول منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية، 

وهو ما قابله خفض توقعات الإمدادات للدول غير الأعضاء في 

المنظمة. كما تــم رفع توقعات الإمدادات من الولايات المتحدة 

للنصف الثاني من العام 2026، إلى جانب تعديل طفيف بالزيادة 

لإمدادات الدول الأوروبيــة التابعة لمنظمة التعاون الاقتصادي 

والتنمية للنصف الأول من العام 2026. وفي المقابل، خفضت 

إدارة معلومات الطاقــة الأمريكية توقعاتهــا لإنتاج الولايات 

المتحدة بمقدار 0.1 مليون برميــل يومياً ليبلغ 13.51 مليون 

برميــل يومياً في أحدث تقاريرها. أما علــى صعيد الدول غير 

الأعضاء في منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية، فقد تم رفع 

توقعات الإمدادات لمنطقة أمريكا اللاتينية، وهو ما قابله خفض 

تقديرات الإمدادات لكل من الشــرق الأوسط وأفريقيا. كما رفع 

التقرير توقعات نمو الإنتاج فــي البرازيل من 160 ألف برميل 

يومياً في التقرير السابق إلى 210 آلاف برميل يومياً، مع بلوغ 

متوسط الإنتاج 4.6 مليون برميل يومياً، بدعم من زيادة إنتاج 

عد مشاريع من ضمنها مشروع بوزيوس )فرانكو(، ومشروع 

ميرو )ليبرا الشــمالي الغربي(، ومشــروع مارليم، ومشروع 

باكالهاو )كاركارا سابقاً(.

وبالنسبة للعام 2027، أبقت الأوبك على توقعاتها دون تغيير 

يذكر مقارنة بالشهر الســابق، مع توقع نمو إنتاج الدول غير 

المشاركة في ميثاق التعاون المشترك بنحو 0.62 مليون برميل 

يومياً ليصل إلى 55.45 مليون برميل يومياً في المتوسط.

إنتاج الأوبك من النفط الخام
انخفض إنتاج النفط الخام لمنظمة الأوبك من أعلى مستوياته 

المســجلة في ثلاث ســنوات ونصف في فبراير 2026 إلى أدنى 

مستوياته منذ حرب الخليج، مدفوعاً بتداعيات الصراع في الشرق 

الأوسط. إذ تراجع متوســط إنتاج المجموعة بنحو 7.56 مليون 

برميل يومياً خلال الشــهر ليصل إلى نحــو 22.05 مليون برميل 

يومياً، وفقاً للبيانات الصادرة عن وكالة بلومبرج. وعلى مستوى 

الدول الأعضاء، ســجل العراق أكبر انخفاض في الإنتاج بمقدار 

2.8 مليون برميل يومياً ليبلغ متوسط إنتاجه 1.63 مليون برميل 

يومياً خلال شــهر مارس 2026. كما انخفض إنتاج الســعودية 

بأكثــر من 2 مليون برميل يومياً، بواقع 2.07 مليون برميل يومياً 

ليصل إلى 8.36 مليون برميل يومياً، في حين تراجع إنتاج كل من 

الإمارات والكويت بنحــو 1.44 مليون برميل يومياً و1.17 مليون 

برميل يومياً على التوالي. وأظهرت بيانات مصادر الأوبك الثانوية 

انخفاض الإنتاج بمعدل أعلى نسبياً بلغ 7.9 مليون برميل يومياً، 

ليصل متوسط الإنتاج إلى 20.79 مليون برميل يومياً خلال الشهر. 

وفي المقابــل، كان تراجع إنتاج إيران أقل حــدة مقارنة ببقية 

منتجي الشرق الأوســط، إذ انخفض بمقدار 0.18 مليون برميل 

يومياً ليبلغ 3.2 مليــون برميل يومياً. في المقابل، كانت فنزويلا 

المنتج الوحيد داخل المجموعة الذي ســجل زيادة ملحوظة في 

الإنتاج خلال الشهر، إذ ارتفع إنتاجها بنحو 100 ألف برميل يومياً 

ليصل إلى متوســط 1.08 مليون برميل يومياً وفق بيانات وكالة 

بلومبرج، بينما أشارت مصادر الأوبك الثانوية إلى زيادة أقل بلغت 

79 ألف برميل يومياً ليصل متوســط الإنتاج إلى 988 ألف برميل 

يومياً.

أما إنتاج المجموعة الأوســع نطاقاً من الدول المشــاركة في 

ميثاق التعاون المشترك، فقد ســجلت تراجعاً أقل حدة بلغ 7.7 

مليون برميل يومياً، وفقاً لمصادر الأوبك الثانوية، ليصل متوسط 

إنتاج الأوبــك وحلفائها إلى 35.06 مليون برميل يومياً في مارس 

2026. وفي المقابل، سجلت الدول غير الأعضاء في الأوبك ضمن 

مجموعة الدول المشــاركة في ميثاق التعاون المشترك زيادة في 

الإنتاج بلغت 176 ألف برميل يومياً خلال الشــهر، مدفوعة بصفة 

رئيســية بالارتفاع الحاد في إنتاج كازاخستان للشهر الثاني على 

التوالي، وهو ما قابله جزئياً تراجع إنتاج البحرين. وبلغ متوسط 

إنتاج كازاخســتان 1.44 مليون برميل يومياً خلال الشــهر، بعد 

زيادة قدرها 251 ألف برميل يومياً.

المصدر: أوبك

المصدر: بلومبرج

الإنتاج النفطي للدول غير المشاركة في ميثاق التعاون المشترك – 2026/2027  )مليون برميل يومياً(

حصص الدول الأعضاء في الأوبك من الانتاج النفطي لشهر مارس 2026– )مليون برميل يومياً(
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حصدت شركة زين الكويت جائزة »أفضل شبكة« ضمن 

التقرير المُستقل الصادر عن مؤسّسةOpensignal  لشهر 

فبراير 2026، في إنجاز جديــد يؤكد مكانتها المُتقدّمة 

في قطاع الاتصالات، ويعكس قدرتها المستمرة على رفع 

معايير الأداء الشبكي على مستوى البلاد.

وأفادت الشــركة أن هذا التتويج الدولي يُعزّز سجلها 

الحافل بالريادة، لتُرسّخ موقعها كأكثر الشبكات تحقيقاً 

لجوائــز الجيل الخامــس في الكويت، مؤكّــدة تفوقها 

التقني والتكنولوجي في تقديم تجربة اتصالات موثوقة 

تُلبّي تطلعات المســتخدمين وتواكب تسارع  ومتطورة 

وتيرة التحول الرقمي.

وبينت زين أن هذا الإنجاز يبرز الأداء القوي والمتواصل 

المستخدم وجودة  أبرز مقاييس تجربة  لشــبكتها عبر 

الشــبكة، مبينة أنها تصدرت نتائــج التقرير بإحرازها 

المرتبة الأولى في 9 مؤشــرات، وهــو العدد الأعلى بين 

جميع شركات الاتصالات في السوق الكويتية، إذ توزعت 

هذه المؤشــرات بين 5 مؤشــرات منفردة و4 مؤشرات 

مشتركة، ما يعكس تفوقاً شــاملاً عبر مختلف جوانب 

الأداء الشبكي.

وأكدت الشركة أن هذا التفوق التقني يسلط الضوء على 

كفــاءة وثبات البنية التحتية المتطــورة التي تعتمدها، 

واستثماراتها المستمرة في تعزيز قدرات شبكات الجيل 

الخامس، ســواء من حيث الســرعات، أو الاعتمادية، أو 

جودة التغطية، كما يعكس نجاح رؤيتها التقنية القائمة 

العالمية وتوظيفها عمليا  الابتكارات  على مواكبة أحدث 

لخدمة الســوق المحلية، بما يعزز ثقة المســتخدمين 

ويكرس مكانتها كشريك رقمي موثوق في مسيرة التطور 

التكنولوجي في الدولة.

ووفقاً للتقرير، أصبحت زين الشــركة الوحيدة الفائزة 

في كل من مؤشّــر تجربة التغطية بنتيجة 8.1 من 10، 

ومؤشّر تجربة تغطية الجيل الخامس بنتيجة 4.5 من 10، 

ومؤشّر ثبات جودة الأداء بنتيجة 71.2 من 100، ومؤشّر 

تجربة الفيديو عبر الجيل الخامس بنتيجة 77.2 من 100، 

ومؤشّر تجربة سرعة التنزيل عبر الجيل الخامس بأعلى 

نتيجة بلغت 328.8 ميغابِت في الثانية.

كما حصدت زين جوائز مُشتركة في كل من مؤشّر تجربة 

الفيديو بنتيجة 70.1 من 100، ومؤشّــر تجربة ســرعة 

التنزيل بنتيجة 106.5 ميغابِت في الثانية، ومؤشّــر وقت 

الاتصال بالشــبكة بنتيجة 98 من 100، وتجربة موثوقية 

الشــبكة بنتيجة 874 من 1000، بما يعكس أداءً متوازناً 

وقوياً عبر مجموعة واسعة من مؤشّرات الأداء الرئيسية.

وقــام تقريــر Opensignal لتجربة شــبكات الهاتف 

المُتنقل لشهر فبراير 2026 بتقييم أداء مُشغّلي الاتصالات 

المُتنقلة في الكويت على مدى 90 يوماً، خلال الفترة من 

1 أكتوبر 2025 حتى 29 ديسمبر 2025.

وتُعد Opensignal من المؤسســات الدولية التي تتبنى 

الرائــدة في قياس  المســتقلة  العالمية  المعايير  أعلى 

وتحليل تجارب المستهلكين مع شبكات الهاتف المتنقل 

والنطــاق العريض، إذ توفر تقاريرهــا رؤى قائمة على 

البيانات حول كيفية تجربة المُســتخدمين للاتصال في 

حياتهم اليومية عبر مؤشّرات الأداء الرئيسية المختلفة.

ويعكس هذا التقدير جهود زين المتواصلة للاســتثمار 

في تحديث الشــبكة وبناء بنية تحتيــة رقمية متقدمة 

وجاهزة للمســتقبل، كما يعكس جهود الشركة الأوسع 

في تقديم تجربة اتصال موثوقة وسلســة وعالية الأداء 

تلبي الاحتياجات المتطورة للأفــراد وقطاع الأعمال في 

مختلف أنحاء الكويت.

كما ســلطّ التقرير الضوء على التطــور القوي الذي 

يشهده سوق الاتصالات في الكويت، مدفوعاً بالتوسّع في 

 )5G Standalone( تبني تقنية الجيل الخامس المُستقل

واستمرار الاستثمارات في البنية التحتية المتقدمة، وفي 

ظل هذه المعطيات، تؤكد نتائج زين الأخيرة مكانتها في 

صدارة الابتكار على مســتوى الشبكة والتميّز في جودة 

الخدمة.

وكشفت زين الكويت مؤخّراً عن تتويجها بثلاث جوائز 

من ®Ookla Speedtest، خلال فعاليات مؤتمر الاتصالات 

العالمي )MWC 2026( في برشــلونة، في إنجاز دولي 

عكس قوة اســتثماراتها في البنية التحتية للشــبكات، 

وتعزيز موقعها التنافسي.

وأوضحت زين أن Ookla Speedtest - الوجهة العالمية 

الأولى في قياس وتحليل أداء الشــبكات - منحتها جوائز 

»أسرع شبكة 5G في الكويت«، وجائزة »أفضل تغطية في 

الكويت«، وجائزة »أفضل شبكة 5G في الكويت«، استناداً 

إلى بيانات النصــف الثاني من العام 2025 التي اعتمدت 

التي أجراها المستخدمون داخل  على ملايين الاختبارات 

الكويت.

وعكس هذا الإنجاز قوة البنية التحتية لشبكتها، مؤكداً 

اتســاق أدائها التشــغيلي والفني، وتفوقها في سرعة 

شــبكات الجيل الخامس وتغطيتها الشــاملة، كما أتى 

في وقت تواصل فيه الشركة تسريع منظومتها الرقمية 

ضمن استراتيجية تحول شــاملة تجمع بين استثمارات 

البنية التحتية المتقدمــة، وتعزيز تجربة العملاء، وذكاء 

العمليات، والاستعداد للمستقبل.

زين الوحيدة الفائزة بـ 5 مؤشّرات: التغطية، تغطية 5G، ثبات 
5G 5، وتجربة سرعة التنزيلG جودة الأداء، تجربة الفيديو

في إنجازٍ تقنيٍ يُعزّز ريادة شبكتها وصدارة التفوّق الرقمي

»زين« حصدت جائزة »أفضل شبكة« 
Opensignal من مؤسّسة
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»بوبيان« الأفضل إسلامياً في خدمة العملاء... 
والأفضل على مستوى كافة القطاعات في الكويت

رسّــخ بنك بوبيان موقعه الريادي في مدى رضا  العملاء، 

بعد حصوله على جائزتي »أفضل بنك إســامي في جودة 

خدمة العملاء في الكويــت«، و«الأفضل في خدمة العملاء 

على مســتوى كافة القطاعات فــي الكويت« لعام 2025، 

وذلك وفقاً لمؤشر »ســيرفس هيرو« لقياس رضا العملاء، 

في إنجاز يعكس اســتمرارية البنك في تحقيق مستويات 

متقدمة من الأداء، في بيئة تتسم بتصاعد المنافسة وتغير 

توقعات العملاء.

ويأتي هذا التتويج امتداداً لمســيرة من التميز المتواصل 

والأداء المتقن، حيث حافظ »بوبيان« على صدارته كأفضل 

بنك إســامي في خدمة العملاء للعام السادس عشر على 

التوالي، معززاً هذا التميز بتقديم تجربة مصرفية متكاملة 

كما يعد  »بوبيان« المؤسسة المصرفية الوحيدة في الكويت 

التي استطاعت الحفاظ على هذه المكانة طوال هذه الفترة.

وجرى تســليم الجوائز خلال زيــارة قامت بها الرئيس 

التنفيذي لمؤسسة ســيرفس هيرو فاتن أبوغزالة لمقر 

البنك بحضور كل من  نائب رئيس مجلس الإدارة والرئيس 

التنفيذي لمجموعة بنك بوبيــان عادل الماجد، والرئيس 

التنفيذي للبنك عبدالله التويجري، ونائب الرئيس التنفيذي 

للخدمات المصرفية الخاصة والشخصية عبدالله المجحم، 

إلــى جانب عدد مــن أعضــاء الإدارة التنفيذية وممثلي 

الطرفين.

** التميّز والقدرة على الاستمرار
وفي تعليقه على هــذا الإنجاز، قال المجحم« أنه وعلى 

الرغم من  إن الحصول على هــذه الجوائز المرموقة في 

خدمة العملاء يُعد إنجــازاً مهماً، إلا أن الحفاظ على هذا 

المســتوى من التميز على مدار ستة عشر عاماً متتالية، 

وفي ظل ما يشهده الســوق من منافسة متزايدة وتغير 

ملحوظ في ســلوك العملاء، هو التحــدي الحقيقي الذي 

يعكس قدرة المؤسسة على الاستمرار والتطور«.

وأضاف أن العملاء اليوم أصبحوا أكثر وعياً وأعلى توقعاً 

لجودة الخدمة ومســتوى التجربة فــي ظل ارتفاع حدة 

المنافســة، وهو ما يتطلب من المؤسســات المصرفية 

تطوير نماذج عملها بشكل مســتمر، والتركيز على بناء 

علاقات قائمة على التميز والثقة.

وأوضح المجحم أن »بوبيان« يحرص على فهم عملائه 

بشكل أعمق، من خلال استطلاع آرائهم وتحليل توقعاتهم 

واستباق احتياجاتهم، ضمن منهجية متكاملة تُطبق وفق 

أفضل الممارسات العالمية، بما يسهم في تحسين جودة 

الخدمة وإدارة توقعات العملاء بكفاءة عالية.

وأكد أن هذا الإنجاز واستمرار الحفاظ على الصدارة لم 

يكن ليتحقق لولا الجهــود المتواصلة لفريق العمل، الذي 

يمثل أحد أهم عناصر النجــاح، من خلال التزامه بتقديم 

أفضل تجربة للعملاء، وحرصه على تطوير أدائه بشــكل 

مستمر بما يعزز من مستوى الخدمات المقدمة.

وأشار المجحم إلى أن ثقافة »العميل أولاً« التي يتبناها 

»بوبيان« لا تقتصر على السياسات والإجراءات، بل تمتد 

لتشــمل جميع الموظفين، حيث يُعد كل موظف مسؤولاً 

بشكل مباشر عن تجربة العميل، من خلال دوره في تسهيل 

الإجراءات، وســرعة الاســتجابة، ودقة تنفيذ العمليات، 

والتفاعل الإيجابي مع مختلف احتياجات العملاء، وهو ما 

ســاهم في بناء بيئة عمل تدعم التميز في الخدمة وتعزز 

من جودة التفاعل مع العملاء.

وقال المجحم خلال الجلسة »ثقافتنا المؤسسية قائمة 

على مبدأ أن كل موظف – أياً كان منصبه – هو مســؤول 

عن تجربة العميل . وقد عملنا خلال السنوات الماضية على 

خلق بيئــة داخلية تؤمن أن التميز في الخدمة لا يأتي من 

السياسات فقط، بل من القناعة الشخصية لدى الموظف 

بأن العميل شريك لا متلقي خدمة.«

وأضاف أن البنك نجح في تحقيق توازن فعّال بين توظيف 

وتقديم حلــول وخدمات مصرفية  الحديثة  التكنولوجيا 

متطورة، بما يضمن تقديم تجربــة متكاملة تجمع بين 

الكفاءة والمرونة وسرعة الاستجابة، دون الإخلال بجودة 

العلاقة مع العميل.

وأوضح المجحم أن الحفاظ على مستوى عالٍ من جودة 

الخدمة يتطلب متابعة مستمرة وتقييماً دائماً، مؤكداً أن 

البنك يعمل بشكل دائم على تطوير خدماته بما يتماشى 

مع تطلعات العملاء، ويعزز من مستوى رضاهم وثقتهم.

واختتم المجحــم تصريحه معرباً عــن تقديره لعملاء 

البنك، مؤكداً أن هذه الجوائز تمثل انعكاساً مباشراً لثقتهم 

المستمرة، وأن البنك ســيواصل العمل على تقديم أفضل 

الخدمات بما يلبي تطلعاتهم ويعزز من مســتوى العلاقة 

معهم.

** أسس ومعايير التقييم
ويعتمد مؤشر »سيرفس هيرو« في تقييمه على استفتاء 

يمتد على مدار عام كامل، يشمل آراء المستهلكين الذين 

يقومون بتقييم الشــركات بناءً علــى تجربتهم الفعلية، 

وذلك وفق مجموعة من المعايير تشمل سلوك الموظفين، 

ســرعة الخدمة، جودة المنتج أو الخدمة، الثقة، القيمة 

مقابل السعر، مركز الاتصال، والموقع الإلكتروني.

ويُعد هذا المؤشر من أبرز الأدوات المستقلة التي تعكس 

مستوى رضا العملاء، حيث يعتمد على تقييم حقيقي من 

المستخدمين، بما يضمن دقة النتائج وموضوعيتها.

وفقاً لمؤشر »سيرفس هيرو« للعام الـ 16 على التوالي

تميّز في جودة الخدمة واستمرارية في الصدارة لعام 2025

عبدالله المجحم:

 الحفاظ على ثقة العملاء 
في ظل تنامى توقعاتهم 
والمنافسة في الخدمات 

المصرفية في صميم أولوياتنا

عادل الماجد وعبدالله التويجري وعبدالله المجحم يتوسطون قيادات البنك 
عبدالله المجحم وفاتن أبوغزالة أثناء تسليم جوائز سيرفس هيروفي لقطة جماعية

جوائز سيرفس هيرو لبنك بوبيان
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نصح بتجنب الضوء المباشر الذي يمكن أن يؤثر على الخصائص الكيميائية للعسل

درجات الحرارة المرتفعة يمكن أن تؤثر على جودة العسل

 يجب وضع العسل في عبوات محكمة الإغلاق
النحل ومدير  إنتاج العسل وتربية  أكد خبير 

شركة عسل معجزة الشفاء أن العسل يحتوي 

على مجموعة من الخصائــص الفريدة التي 

تســاهم في حفظه لفتــرات طويلة، حيث 

الســكريات  من  عالية  نســبة  على  يحتوي 

حوالي  تشــكل  التي  الطبيعيــة  الأحاديــة 

80% مــن تركيبتــه، ما يمنــع نمو معظم 

البكتيريــا والفطريات، بجانــب أنه غذاء ذو 

طبيعة حمضية حيث يتراوح مســتوى الأس 

الهيدروجيني )pH( بين 3.2 و 4.5، مما يجعل 

البيئة غير مناســبة لنمو العديد من الكائنات 

الدقيقــة، فضلاً عن احتوائــه على إنزيمات 

تنتجها النحل مثل إنزيم الجلوكوز أوكسيديز 

الذي يساعد في إنتاج بيروكسيد الهيدروجين 

وهو مركب له خصائص مضادة للبكتيريا.

ونصح المجــددي باتباع عدة طرق لضمان 

بقاء العســل صالحاً للاستهلاك لأطول فترة 

ممكنــة،  أهمهــا تخزينه بشــكل صحيح 

ومراعاة بعض العوامل مثل حفظه في مكان 

بارد وجــاف لأن درجات الحــرارة المرتفعة 

يمكن أن تؤدي إلى تغيير لون العســل وزيادة 

نســبة الرطوبة مما قد يؤثــر على جودته، 

ووضعه في عبوات محكمــة الغلق للحفاظ 

على جودته ، مؤكداً على ضرورة تجنب الضوء 

المباشر الذي يمكن أن يؤثر على الخصائص 

الكيميائية للعسل، لذا من الأفضل حفظه في 

مكان مظلم في ظروف التخزين المثلى. 

 وأضــاف: يمكن أن يبقى العســل صالحاً 

للاستهلاك لسنوات طويلة جدا،ً ومع ذلك في 

بعض الحالات قد يتعرض العسل لتغيرات مثل 

التبلور، حيث يتحول من الحالة الســائلة إلى 

الصلبة، لكن التبلور لا يعني أن العسل قد فسد 

ويمكن إعادة تســييله بوضع العبوة في ماء 

دافئ،  ويمكن التعرف على العسل المخمر من 

خلال رائحته وطعمه اللاذع.

واختتــم: أنه في العديد مــن الدول، يُطلب 

من الشــركات المصنعة وضع تاريخ انتهاء 

صلاحية علــى العبوات لأســباب تنظيمية، 

لكن هذا لا يعني أن العسل يصبح غير صالح 

للاستهلاك بعد هذا التاريخ.

الخبير المجددي يكشف عن العوامل التي 
تساهم  في طول صلاحية عسل النحل
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ــأ  ــد الخط ــم يع ــا كان، ول ــوق كم ــد الس ــم يع ل

ــم تعــد  ــرات فــي ســلوك المســافر ل يُغتفــر. التغي

مجــرد مرحلــة عابــرة، بــل أصبحــت واقعًــا جديــدًا 

ــا. ــة تمامً ــد مختلف ــرض قواع يف

العميــل اليــوم لا ينتظــر، ولا يبحــث طويــاً، 

ــة  ــد تجرب ــل يري ــة، ب ــول التقليدي ــل بالحل ولا يقب

ســريعة وواضحــة ومصممــة لــه، وإذا لــم يجدهــا 

ــر. ــار آخ ــى خي ــورًا إل ــل ف ينتق

ــت  ــا زال ــث م ــة، حي ــة الحقيقي ــدأ الأزم ــا تب وهن

ــد  ــة تعتم ــة قديم ــل بعقلي ــرة تعم ــركات كثي ش

ــرار  ــل وتك ــف التفاع ــراءات وضع ــطء الإج ــى ب عل

نفــس العــروض، بينمــا الســوق لــم يعــد يحتمــل 

ــلوب. ــذا الأس ه

ــركات  ــل وأداء الش ــات العمي ــن توقع ــوة بي الفج

تتســع يومًــا بعــد يــوم، وهــذه الفجــوة هــي التــي 

ســتحدد مــن يســتمر ومــن يختفــي.

المرحلــة القادمــة لــن تكــون للأكبــر ولا للأقــدم، 

ــا، وفــي هــذا المشــهد  ــر فهمً ــل للأســرع والأكث ب

ــل  ــة، ب ــارة صفق ــرد خس ــر مج ــد التأخ ــم يع ل

ــوق. ــن الس ــروج م ــة الخ بداي

سياحة
 وسفر

إعداد الخبير السياحي – 

كمال كبشة

صناعة السياحة… وإدارة الأزمات
السوق يتغير… والشركات بين التكيف أو الخروج

شركات الطيران… ضغط غير 
مسبوق ونمو متسارع

ــة  ــران العالمي ــركات الطي ــهد ش تش

ــي  ــو قياس ــن نم ــة بي ــة مزدوج مرحل

ــبوقة،  ــر مس ــغيلية غي ــوط تش وضغ

المســافرين  عــدد  تجــاوز  حيــث 

عالميًــا 4.7 مليــار مســافر خــال 

ــاوز  ــو يتج ــات بنم ــع توقع 2025، م

6% خــال 2026، فــي مقابــل ارتفــاع 

تكاليــف التشــغيل بنســبة تصــل إلــى 

.%18

ــه  ــر، تواج ــو الكبي ــذا النم ــم ه ورغ

ــل  ــة تتمث ــات حقيقي ــركات تحدي الش

فــي زيــادة الطلــب بشــكل أســرع مــن 

القــدرة التشــغيلية، وضغــط كبيــر 

وارتفــاع  الرحــات،  جــداول  علــى 

ــة. ــات الأرضي ــود والخدم ــعار الوق أس

تحديــدًا،  الخليــج  وفــي منطقــة 

ــية  ــا قياس ــارات أرقامً ــجل المط تس

نمــو  الجويــة مــع  الحركــة  فــي 

ملحــوظ فــي الرحــات الدوليــة، لكــن 

ــل  ــي نق ــد ف ــم يع ــر ل ــدي الأكب التح

المســافر، بــل فــي إدارة التجربــة، 

حيــث أصبحــت عوامــل مثــل التأخيــر 

ــر  ــعار تؤث ــذب الأس ــام وتذب والازدح

ــل. ــرار العمي ــى ق ــرة عل مباش

المرحلــة القادمــة ستشــهد منافســة 

مختلفــة لا تقــوم علــى عــدد الرحلات، 

ــرعة  ــغيل وس ــودة التش ــى ج ــل عل ب

اليــوم  المســافر  لأن  الاســتجابة، 

لا يقيــس الرحلــة بالمســافة، بــل 

ــة. بالتجرب

الفنادق تعيد تعريف الفخامة
الإقامة لم تعد غرفة …
بل تجربة تُباع بالتفاصيل

تحــولً  الفنــادق  صناعــة  تشــهد 

ــث  ــة، حي ــوم الإقام ــي مفه ــا ف واضحً

الغرفــة وحدهــا كافيــة  لــم تعــد 

ــوزات  ــو الحج ــع نم ــزلاء، م ــذب الن لج

ــال  ــبة 8% خ ــا بنس ــة عالميً الفندقي

أســعار  متوســط  وارتفــاع   ،2025

ــل  ــا يفض ــبة 12%، بينم ــرف بنس الغ

65% مــن النــزلاء الفنــادق التــي تقــدم 

تجــارب مخصصــة.

فقــط  يبحــث  لا  اليــوم  الضيــف 

ــة  ــن تجرب ــل ع ــح، ب ــرير مري ــن س ع

متكاملــة تبــدأ قبــل الوصــول وتســتمر 

بعــد المغــادرة، وهــو مــا دفــع الفنادق 

إلــى الاعتمــاد علــى تخصيــص الخدمــة 

وتقديــم  التكنولوجيــا  واســتخدام 

ــدق. ــل الفن ــة داخ ــارب محلي تج

ــتثمارات  ــه الاس ــج تتج ــي الخلي وف

نحــو الفنــادق الفاخــرة والتجــارب 

ــى  ــح عل ــز واض ــع تركي ــة، م المتكامل

ــن  ــة، لك ــة والعائلي ــياحة الترفيهي الس

ــل  ــة، ب ــي الفخام ــد ف ــم يع ــدي ل التح

ــز. ــي التمي ف

المنافســة لــم تعــد بيــن فنــادق 

ــف  ــارب، والضي ــن تج ــل بي ــط، ب فق

ــل  ــة، ب ــا للإقام ــار مكانً ــد يخت ــم يع ل

ــها. ــة يعيش ــار تجرب يخت

عين على السياحة

أكثــر مــن 70% مــن قــرارات الســفر اليــوم لا تبــدأ مــن شــركات الســياحة بــل 

مــن الهاتــف المحمــول، وخــال أقــل مــن 10 دقائــق يســتطيع المســافر مقارنــة 

الأســعار وقــراءة التقييمــات واختيــار وجهتــه بالكامــل، مــا يعنــي أن القــرار لــم 

يعــد يُصنــع فــي المكاتــب بــل فــي يــد عميــل يتحــرك أســرع مــن الســوق.

الســوق لــم يعــد يتحــرك بالخطــط الطويلــة بــل باللحظــة، والعميــل لا ينتظــر 

ــا  ــرة م ــركات كثي ــك. ش ــك أو يتجاهل ــعر ب ــل يش ــك، ب ــرأ تفاصيل ــك ولا يق إعلان

ــه  ــيط لكن ــرق بس ــارب، والف ــتري تج ــوق يش ــا الس ــات بينم ــع رح ــت تبي زال

ــي. ــه يختف ــن يتجاهل ــح وم ــر يرب ــم التغيي ــن يفه ــم، فم حاس

هل تعلم؟
قرار السفر يُصنع

في دقائق
السوق يتحرك باللحظة… 

وليس بالخطة
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تمويل المنشآت الصغيرة والمتوسطة 
بالسعودية يرتفع 116 مليار ريال خلال 2025

الصغيرة  للمنشآت  المقدمة  التسهيلات  حجم  ارتفع 
السعودية  العربية  بالمملكة  الصغر  ومتناهية  والمتوسطة 
خلال عام 2025م بنسبة 32.98% على أساس سنوي، لتزيد 
قيمتها  عن  ريال  مليار   115.98 بواقع  الماضي  العام  في 

بنهاية العام 2024.
القطاع  جانب  من  )المقدمة  التسهيلات  إجمالي  ووصل 
بنهاية  ريال  مليار   467.7 إلى  التمويل(  وشركات  المصرفي 
الربع الرابع من عام 2025م، وهو أعلى مستوى تصل له على 
الإطلاق، مقابل 351.72 مليار ريال بنهاية الربع المماثل من 
العام السابق؛ وفقاً لبيانات البنك المركزي السعودي »ساما”.
وعلى أساس ربعي، زاد حجم التسهيلات المقدمة للمنشآت 
الربع  في  بالمملكة  الصغر  ومتناهية  والمتوسطة  الصغيرة 
20.8 مليار  4.65% وبواقع  2025م بنسبة  العام  الأخير من 
والبالغ  ذاته  العام  من  السابق  الربع  في  حجمها  عن  ريال 

446.9 مليار ريال.
وشكلت التسهيلات المقدمة للمنشآت الصغيرة والمتوسطة 
ومتناهية الصغر 11.5% من إجمالي حجم التمويل بالمملكة 
بنهاية الربع الرابع من عام 2025م، مقابل 9.6% في الربع 

المماثل من العام 2024.
المنشآت المتوسطة تقتنص 47% من التسهيلات التراكمية
إيراداتها  حجم  يكون   – المتوسطة  المنشآت  واستحوذت 
لـ   50 من  موظفيها  عدد  أو  ريال  مليون   200 لـ   40 من 
التسهيلات  حجم  إجمالي  من   %47.23 على   – موظفاً   249

التراكمية بنهاية الربع الرابع من عام 2025م.
المنشآت  عليها  حصلت  التي  التسهيلات  قيمة  ووصلت 
بنهاية  التمويل  وشركات  المصرفي  القطاع  من  المتوسطة 
مقابل  ريال،  مليار   220.91 إلى  2025م  لعام  الرابع  الربع 
187.28 مليار ريال بنهاية الربع ذاته من العام السابق، لتزيد 
العام  خلال  ريال  مليار   33.63 يعادل  وبما   %17.96 بنحو 

الماضي.
المقدمة  التراكمية  التسهيلات  حجم  ارتفع  وبالمثل، 
 3 من  إيراداتها  حجم  يكون   – بالمملكة  الصغيرة  للمنشآت 
إلى 40 مليون ريال أو عدد موظفيها من 6 إلى 49 موظفاً - 
إلى 163.51 مليار ريال بنهاية الربع الرابع من عام 2025م، 
مقارنة مع 122.25 مليار ريال بنهاية الربع نفسه من العام 
2024م؛ لترتفع بنسبة 33.75% على أساس سنوي، وبزيادة 

قيمتها 41.26 مليار ريال.

إيراداتها  الصغر –  المنشآت متناهية  وقفز إجمالي تمويل 
تصل لـ 3 ملايين ريال أو عدد موظفيها من 1 إلى 5 موظفين 
– إلى 83.28 مليار ريال بنهاية الربع الرابع من عام 2025م، 
العام  من  المماثل  الربع  بنهاية  ريال  مليار   42.19 مقابل 
السابق؛ لترتفع بنسبة 97.4% وبما يعادل 41.09 مليار ريال.
القطاع المصرفي يقدم تسهيلات بقيمة 446.6 مليار ريال

المصرفي  القطاع  من  المقدم  التمويل  حجم  وارتفع 
بالمملكة  الصغر  ومتناهية  والمتوسطة  الصغيرة  للمنشآت 
بنسبة 33.93% بنهاية عام 2025م على أساس سنوي، أو ما 

يعادل 113.15 مليار ريال عن العام السابق.
المصارف  من  المقدمة  التراكمية  التسهيلات  قيمة  وبلغت 
 446.65 الصغر  ومتناهية  والمتوسطة  الصغيرة  للمنشآت 
مليار ريال، ارتفاعاً من 333.5 مليار ريال بنهاية الربع الرابع 

من عام 2024.

للمنشآت  المصارف  من  المقدم  التمويل  حجم  ووصل 
من  الرابع  الربع  بنهاية  ريال  مليار   212.16 إلى  المتوسطة 
الصغيرة،  للمنشآت  ريال  مليار  و154.42   ،2025 العام 

و80.07 مليار ريال للمنشآت متناهية الصغر.
للمنشآت  المصارف  من  المقدم  التمويل  نسبة  وبلغت 
الصغيرة والمتوسطة ومتناهية الصغر بالمملكة 11.3% من 
من  الرابع  الربع  بنهاية  المصارف  تسهيلات  حجم  إجمالي 
العام  الربع نفسه من  نهاية  9.4% في  2025م، مقابل  عام 

السابق.
قطاع  جانب  من  المقدم  التسهيلات  حجم  ارتفع  وبالمثل، 
ومتناهية  والمتوسطة  الصغيرة  للمنشآت  التمويل  شركات 
على  2025م  العام  بنهاية   %15.6 بنحو  بالسعودية  الصغر 
أساس سنوي؛ ليبلغ 21.06 مليار ريال، مقابل 18.22 مليار 

ريال في نهاية العام السابق.

السعودية  العربية  المملكة  استثمارات  قفزت 
بالسندات الأمريكية إلى أعلى مستوى في 6 سنوات، 
 25.6 بواقع  فبرايرالماضي  شهر  خلال  زادت  أن  بعد 

مليار دولار.
الخزانة  سندات  في  المملكة  حيازة  وارتفعت 
الأمريكية بنسبة 26.9% بنهاية فبراير2026م وبزيادة 
34 مليار دولار عن قيمتها في الشهر المماثل  تعادل 
لـ«مباشر«  إحصائية  بحسب  الماضي؛  العام  من 

تستند لبيانات وزارة الخزانة الأمريكية.
ووصلت حيازة السعودية بسندات الخزانة الأمريكية 
إلى 160.4 مليار دولار في شهر فبرايرالماضي؛ وهو 
أعلى مستوى في 72 شهراً )6 سنوات(؛ منذ أن سجلت 
دولار  مليار   184.4 بواقع  لها  تاريخي  مستوى  أعلى 

في شهر فبراير2020م.
استثماراتها  السعودية  وعلى أساس شهري، رفعت 
فبرايرالماضي  شهر  خلال  الأمريكية  السندات  في 
فقط بما يعادل 25.6 مليار دولار، حيث زادت حيازتها 
الإجمالية بنسبة 18.99% عن شهر ينايروالتي بلغت 

بنهايته 134.8 مليار دولار.
وحافظت السعودية على ترتيبها في المركز الـ 17 
الخزانة  بسندات  المستثمرين  أكبر  قائمة  في  عالمياً 
الأمريكية بنهاية شهر فبراير2026م، والتي تصدرتها 

يليها  دولار،  مليار   1239.3 تبلغ  باستثمارات  اليابان 
المملكة المتحدة بـ 897.3 مليار دولار، ثم الصين بـ 

693.3 مليار دولار.
وبلغت إصدارات السندات الأمريكية 9.487 تريليون 

تريليون   8.900 مقابل  فبراير2026،  بنهاية  دولار 
دولار بنهاية الشهر المماثل من العام الماضي؛ لتزيد 
9.289 تريليون دولار  6.6%، فيما كانت تبلغ  بنسبة 

في ينايرالماضي.

السعودية ترفع حيازتها بالسندات 
الأمريكية لأعلى مستوى في 6 سنوات
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السعودية  »رؤية  إطلاق  من  عقداً  يقارب  ما  مرور  بعد 
2030«؛ لم يعد تقييم التجربة مقتصراً على قياس ما تحقق 
من أهداف معلنة، بل بات يتجاوز ذلك إلى تحليل الأدوات التي 

صنعت هذا التحول وقادت مساره.
وفي صدارة هذه الأدوات، يبرز صندوق الاستثمارات العامة 
الاقتصاد  تشكيل  إعادة  في  تأثيراً  الأكثر  المحرك  بوصفه 
السعودي خلال العقد الأخير، والداعم الرئيسي لمسار التنويع 

الاقتصادي.
فمع انطلاق الرؤية في 25 أبريل 2016، كان الصندوق يعمل 
ككيان استثماري تقليدي، بأصول ليست كبيرة، ودور يتركز 
في إدارة الاستثمارات المحلية. أما، فقد تحوّل إلى أحد أكبر 
صناديق الثروة السيادية عالمياً، بأصول تتجاوز 3.4 تريليون 
التحول  لحجم  واضح  انعكاس  في   ،2025 عام  بنهاية  ريال 

الذي شهدته المملكة.
من إدارة الأصول إلى صناعة الاقتصاد

منذ 2015، أعُيد ربط الصندوق بمجلس الشؤون الاقتصادية 
مستهدفات  لتحقيق  رئيسية  تنفيذ  أداة  ليصبح  والتنمية؛ 
الرؤية، خاصة في ما يتعلق بتنويع الاقتصاد وتقليل الاعتماد 

على النفط بشكل تدريجي.
الاستثمارات  إجمالي  بلغ  الصندوق،  بيانات  أحدث  ووفقاً 
2021 و2025  بين  الفترة  المملكة، خلال  داخل  التي ضخها 
ذات  القطاعات  إلى  وجهت  وأغلبها  ريال  مليار   750 نحو 

الأولوية.
وذكر الصندوق أن تلك التدفقات أسهمت في خلق قطاعات 
جديدة بالكامل، من السياحة والترفيه إلى الطاقة المتجددة 

والتقنيات المتقدمة.
ونتيجة لذلك، ارتفعت مساهمة الصندوق في الناتج المحلي 
ريال  مليارات   910 إلى  لتصل  ملحوظ؛  بشكل  النفطي  غير 
من   %10 يقارب  ما  أي  و2024؛   2021 بين  تراكمي  بشكل 

الناتج في عام 2024.
بناء قطاعات وشركات

الماضي  العقد  خلال  الصندوق  تجربة  سمات  أبرز  ومن 

تأسيس أكثر من 100 شركة، ضمن محفظة تضم 220 شركة 
تعمل في 13 قطاعاً استراتيجياً.

تطوير  شمل  بل  الاستثمار،  على  يقتصر  لم  التوسع  هذا 
أبرزها  قطاعات  في  خاصة  متكاملة،  اقتصادية  منظومات 
والتقنيات  والصناعة،  اللوجستية،  والخدمات  السياحة، 

الرقمية.
أسهم  حيث  واسعة،  عمل  فرص  بخلق  ذلك  ارتبط  كما   
الصندوق في توفير أكثر من 1.1 مليون وظيفة مباشرة وغير 

مباشرة داخل المملكة وخارجها.
المحتوى  تعزيز  على  الصندوق  ركّز  ذلك،  موازاة  وفي 
المحلي، عبر إنفاق تجاوز 590 مليار ريال بين 2021 و2024، 
إمداد محلية وتقليل الاعتماد على  لبناء سلاسل  في محاولة 

الواردات.
الانفتاح على العالم

2015 على  2030 عام  الصندوق مع إطلاق رؤية  كما ركز 
التحول إلى مستثمر عالمي نشط، خاصة في الولايات المتحدة 

التي تستحوذ على أكثر من 40% من استثماراته الخارجية.
في  دولار  مليار   170 قرابة  الصندوق  ضخ   ،2017 ومنذ 
مع  وشراكات  مباشرة  استثمارات  عبر  الأمريكي،  الاقتصاد 

كبرى المؤسسات المالية.
التكنولوجيا  قطاعات  في  حضوره  الصندوق  وسّع  كما 
الذكاء  في  استثمارات  خلال  من  الرقمي،  والاقتصاد 
الإلكترونية،  والألعاب  السحابية  والحوسبة  الاصطناعي 
إطار  في  كبرى،  عالمية  شركات  مع  شراكات  جانب  إلى 

استراتيجية تستهدف نقل المعرفة وبناء قدرات محلية.
والمملكة  آسيا  دول  في  العالمي  الحضور  هذا  امتد  كما 
المتحدة بقطاعات مثل النقل المستدام والطيران؛ ما يعكس 
العوائد  ذات  المستقبلية  الصناعات  في  للاستثمار  توجهاً 

طويلة الأجل.
أداء مالي وتحسن في الحوكمة

على مستوى الأداء، حافظ الصندوق على وتيرة نمو قوية، 
تحقيق  2024، مع  19% خلال  بنسبة  أصوله  ارتفعت  حيث 

عائد سنوي يبلغ 7.2% منذ 2017، إلى جانب نمو الإيرادات 
بنسبة 25%.؛ وفقاً لتقرير أداء الصندوق الصادر في 2024.

تنويع  عبر  المالي  مركزه  متانة  من  الصندوق  عزز  كما 
مصادر التمويل؛ بما في ذلك اللجوء إلى أسواق الدين؛ وهو ما 
انعكس في تحسن تصنيفاته الائتمانية، مع رفع تصنيفه من 

قبل وكالة موديز وتأكيد تصنيف فيتش.
وعلى صعيد الحوكمة، حقق الصندوق تقدماً ملحوظاً، حيث 
سجل نسبة 96% في مؤشر الحوكمة والاستدامة والمرونة، 

مقارنةً بـ 40% قبل سنوات.
استراتيجية جديدة

الأسبوع الماضي، أقر مجلس إدارة الصندوق، برئاسة الأمير 
العهد رئيس  آل سعود، ولي  محمد بن سلمان بن عبدالعزيز 
في   ،2030  –  2026 الصندوق  استراتيجية  الوزراء،  مجلس 
خطوة تعكس استمرار دوره في دعم التحول الاقتصادي وفقاً 

لرؤية المملكة 2030.
اقتصادية  منظومات  بناء  على  ركزت  الاستراتيجية 
الأصول  قيمة  تعظيم  مع  عالية،  تنافسية  قدرة  ذات  محلية 
بين  التكامل  وتعزيز  العوائد،  واستدامة  الاستراتيجية، 

القطاعات المختلفة.
ثلاث  الاستثمارات ستوزع ضمن  أن  الصندوق،  أوضح  كما 
تهدف  التي  الرؤية«  »محفظة  هي  الأولى  رئيسية،  محافظ 
وتطوير  الاستراتيجية،  القطاعات  بين  التكامل  تعزيز  إلى 
العمراني،  التطوير  السياحة،  مثل  اقتصادية  منظومات 
الصناعات المتقدمة، الطاقة النظيفة، والخدمات اللوجستية، 

إضافة إلى مشاريع كبرى مثل نيوم.
الاستراتيجية«  الاستثمارات  »محفظة  فتشمل  الثانية  أما 
الاستراتيجية،  الأصول  من  العوائد  تعظيم  على  تركز  التي 
وجذب  عالمية،  كيانات  إلى  التابعة  الشركات  تحول  ودعم 

الاستثمارات المحلية والدولية.
والتي  المالية«،  الاستثمارات  »محفظة  فهي  الثالثة  بينما 
في  الاستثمارات  وتنويع  مستدامة  عوائد  تحقيق  إلى  تهدف 

الأسواق العالمية.

صندوق الاستثمارات العامة 
ورؤية 2030.. عقد من بناء 

الاقتصاد الجديد
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اجتماعات صندوق النقد والبنك الدولي 
تكشف محدودية احتواء الصدمات

بشدة  تضرروا  الذين  العالمي،  المالي  القطاع  قادة  واجه 
الماضي،  الأسبوع  خلال  الأوسط،  الشرق  حرب  أنباء  من 
الناجمة  الاقتصادية  الأضرار  تخفيف  عن  عجزهم  حقيقة 
أن  وأدركوا  تزداد وتيرتها،  التي  الجيوسياسية  الصدمات  عن 
الاعتماد على قيادة الولايات المتحدة لحل الأزمات لم يعد أمراً 

مضموناً كما كان لوقت طويل.
فخلال اجتماعات الربيع لصندوق النقد الدولي والبنك الدولي 
التشاؤم حيال  المشاركين بين  في واشنطن، تقلبت مشاعر 
العالمية بسبب تفاقم صدمات  التوقعات الاقتصادية  تدهور 
أن  احتمال  إزاء  الحذر  والتفاؤل  والإمدادات،  الطاقة  أسعار 
تعيد إيران فتح مضيق هرمز وتسمح باستئناف تدفق النفط 

والغاز والأسمدة والسلع الأخرى.
وتعهد صندوق النقد الدولي والبنك الدولي بتقديم مساعدات 
مالية جديدة للدول النامية الأكثر تضرراً من الصدمة الهائلة 

في أسعار الطاقة تصل في المجمل إلى 150 مليار دولار.
وحذرا الدول من تكديس النفط وحثا على عدم المبالغة في 
تقديم دعم غير موجه وباهظ الثمن لأسعار الوقود. لكن في 
النهاية، لم يكن بوسعهما فعل الكثير سوى متابعة البيانات 

الصادرة عن طهران والبيت الأبيض.
الحاد  والانخفاض  الأسهم  أسواق  انتعاش  الرغم من  وعلى 
وزير  لخص  الجمعة،  يوم  للنفط  الآجلة  العقود  أسعار  في 
المالية السعودي محمد الجدعان آراء العديد من المسؤولين 
عندما قال إنه لا يمكنه التنبؤ بتحسن التوقعات قبل أن تبدأ 
تأمين  مع  مجدداً  المضيق  عبر  بحرية  التحرك  في  الناقلات 

بأسعار معقولة وانخفاض ملموس في أسعار الطاقة.
المياه...  فتحت  »إذا  صحافي:  مؤتمر  في  الجدعان  وقال 
في  تغيير  إلى  لي،  بالنسبة  سيؤدي،  ما  هو  هذا  أن  فأعتقد 

السيناريو”.
طفيفاً  خفضاً  الدولي  النقد  صندوق  أصدر  أن  وبمجرد 
بموجب   %3.1 إلى   2026 لعام  العالمي  للنمو  توقعاته  في 
قال  وضعها،  احتمالات   3 بين  من  تفاؤلاً  الأكثر  السيناريو 
وإن  قديمة  بالفعل  أصبحت  التوقعات  هذه  إن  الصندوق 
يبلغ  أكثر سلبية  نمو  يتجه نحو سيناريو  العالمي  الاقتصاد 

2.5% فقط.
الاقتصاد  »آفاق  عن  للصندوق  تقرير  أحدث  في  وجاء 
العالمي« أن طول أمد الحرب قد يدفع الاقتصاد العالمي إلى 

الركود.
صدمة تلو الأخرى

على  هجماتهما  وإسرائيل  المتحدة  الولايات  تشن  أن  قبل 
إيران في نهاية فبراير، كان الاقتصاد العالمي قد بدأ للتو في 
التعافي من صدمة العام الماضي الناجمة عن موجة الرسوم 
على  ترامب  دونالد  الرئيس  فرضها  التي  الباهظة  الجمركية 

شركاء التجارة العالميين.
وكانت المناقشات حول الاضطرابات التجارية أقل حدة في 
اجتماعات هذا العام، وكذلك الحال بالنسبة لحرب روسيا على 
السبع  مجموعة  مالية  وزراء  تعهد  من  الرغم  على  أوكرانيا، 

بمواصلة الضغط على روسيا.
وقال رئيس قسم الاقتصاد الدولي في المجلس الأطلسي 
جوش ليبسكي، إن سلسلة الصدمات المتتالية التي بدأت 
بجائحة كوفيد19- في عام 2020 وغزو روسيا لأوكرانيا 
الولايات  أن  مفاده  درسا  الدول  تلقن   2022 عام  في 
المتحدة لم تعد »القائد« للنظام الدولي ولن تقدم حلولا 

بالضرورة.
وأطلق وزير الخزانة الأمريكي سكوت بيسنت يوم الجمعة 
الدولي  النقد  مبادرة تدعو دول مجموعة العشرين وصندوق 
والبنك الدولي إلى اتخاذ إجراءات منسقة لضمان القدرة على 
الحصول على ما يكفي من الأسمدة وسط اضطراب الإمدادات 
من دول الخليج. لكن بعد مرور سبعة أسابيع على بدء الحرب، 

الأسعار  وارتفاع  النقص  تخفيف  في  كثيراً  ذلك  يسهم  لن 
في  الربيع  محاصيل  الآن  يزرعون  الذين  للمزارعين  بالنسبة 

أنحاء نصف الكرة الشمالي.
ليست حربنا

المركزية وغيرهم من  البنوك  المالية ومسؤولو  عبر وزراء 
من  ضيقهم  عن  الاجتماعات  في  شاركوا  الذين  المسؤولين 

إقحامهم في كارثة اقتصادية أخرى بسبب أفعال ترامب.
إن مسؤولين،  وقال مسؤول مالي كبير حضر الاجتماعات 
خاصة من أوروبا، أرسلوا رسالة واضحة إلى الولايات المتحدة 
خلف الأبواب المغلقة مفادها أنه يتعين على واشنطن اتخاذ 
كانت  فقد  العلن،  في  أما  المضيق.  فتح  لإعادة  إجراءات 

التعليقات أكثر دبلوماسية وأقل توجيها للاتهامات.
للصحافيين:  ليسكور  رولان  الفرنسي  المالية  وزير  وقال 
»عقدة هذا الصراع هي مضيق هرمز. نحن بحاجة إلى فتحه، 

ولكن ليس بأي ثمن”.
وتابع: »لا أريد أن أدفع دولارا واحدا لعبور مضيق هرمز”.

العالم،  أكبر مدير أصول في  حذّرت شركة بلاك روك، 
من أن الأسهم الأوروبية فقدت جزءاً كبيراً من جاذبيتها 
وتقلص  الطاقة  تكاليف  ارتفاع  ظل  في  الاستثمارية، 

الفجوة في التقييمات مع الأسواق الأمريكية.
النفط  أسعار  ارتفاع  تأثير  إن   ”BlackRock“ وقالت 
القوي  الأداء  إلى جانب  الأوروبي،  الاقتصاد  والغاز على 
بأداء  التفاؤل  من  الحد  إلى  الشركة  دفع  للأسواق، 

الأسواق الأوروبية.
الأسهم  تجعل  كانت  التي  الفجوة  أن  وأوضحت 
الأمريكية قد  بنظيرتها  تبدو رخيصة مقارنة  الأوروبية 
تقلصت بشكل كبير، مضيفة أن أوروبا تظل أكثر عرضة 
على  سلباً  ينعكس  ما  وهو  الطاقة،  أسعار  لصدمات 

إنفاق المستهلكين.
وشهدت الأسواق الأوروبية تراجعاً ملحوظاً منذ اندلاع 
 ”Stoxx Europe 600“ مؤشر  فقد  حيث  إيران،  حرب 
نحو 12% من قيمته منذ بداية الأزمة، في حين تراجع 

مؤشر “S&P 500” بنسبة أقل بلغت %8.

»بلاك روك« تحذر من تقلص الفجوة 
بين الأسواق الأوروبية والأمريكية
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يتجه النقاش داخل البنك المركزي الأوروبي نحو الإبقاء 
مع  الحالي،  الشهر  خلال  تغيير  دون  الفائدة  أسعار  على 
الحرب  تداعيات  بشأن  قرار  أي  اتخاذ  قبل  التريث  تفضيل 
مصادر  ذكرته  ما  حسب  والنمو،  التضخم  على  الإيرانية 

لوكالة »بلومبرغ”.
ويعكس هذا التوجه قناعة متزايدة بأن المعطيات الحالية 
الاقتصادي  الأثر  حجم  على  للحكم  كافية  غير  تزال  لا 
للصراع، خاصة في ظل استمرار مفاوضات السلام وتراجع 

أسعار الطاقة عن مستوياتها المرتفعة الأخيرة.

البنك  مسؤولي  تصريحات  عززت  نفسه،  الوقت  وفي 
المسار  هذا  الدولي  النقد  وصندوق  الأوروبي  المركزي 
الحذر، فيما تراجع غولدمان ساكس عن توقعاته السابقة 
الضغوط  انحسار  إلى  إشارة  في  أبريل،  في  الفائدة  برفع 

العاجلة لتشديد السياسة النقدية في الوقت الراهن.
وتوقع استطلاع رأي أن يرفع »البنك المركزي الأوروبي« 
أسعار الفائدة خلال اجتماعه في يونيو المقبل، في الوقت 
الذي أدت فيه الحرب الإيرانية إلى ارتفاع معدلات التضخم 

هذا العام.

خلال  »بلومبرغ«  وكالة  أجرته  الذي  الاستطلاع  وبحسب 
يرفع  أن  المرجح  من  الحالي،  أبريل   15 إلى   9 من  الفترة 
وسط  نقطة،  ربع  بواقع  واحدة  مرة  الفائدة  أسعار  البنك 
توقعات بأن الصراع لن يؤدي إلى صدمة طويلة المدى في 

الأسعار.
 2026 في   %2.8 إلى  التضخم  يرتفع  أن  المتوقع  ومن 
مقابل 2% في توقعات سابقة، قبل أن ينخفض مرة أخرى 
هذا العام إلى 2.1% ثم يتراجع خلال عام 2027 إلى نسبة 

2% التي يستهدفها البنك المركزي الأوروبي.

»بلومبرغ«: صناع السياسة في البنك المركزي 
الأوروبي يفضلون التريث بشأن الفائدة
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أوروبا تعتزم الإعلان 
عن توصيات لخفض 
الطلب على الطاقة

المفوضية الأوروبية 
تدرس العمل عن بُعد 

ودعم النقل العام 
لتقليل استهلاك الوقود

احترازية  توصيات  عن  للإعلان  الأوروبية  المفوضية  تخطط 
الأسبوع المقبل، بهدف خفض الطلب على الطاقة بعد ارتفاع 
الشرق  في  الحرب  بسبب  قياسية  مستويات  إلى  أسعارها 

الأوسط.
ودعم  بُعد،  عن  العمل  تشجيع  التوصيات  هذه  بين  ومن 
الطاقة،  كفاءة  وتحسين  الوقود،  استهلاك  لتقليل  العام  النقل 
أشارت  فيما  النظيفة،  الطاقة  إلى  التحول  في  والمساعدة 
لمعالجة  الدراسة  قيد  أخرى  تدابير  هناك  أن  إلى  المفوضية 

نقص وقود الطائرات.
وتتضمن الخطط أيضاً خفض الضرائب على تقنيات الطاقة 
قطاعات  ودعم  للكهربة،  »طموحة«  أهداف  ووضع  النظيفة، 
تكاليف  خفض  جانب  إلى  والبطاريات،  الكهربائية  السيارات 
ضرائب  وجعل  الطاقة،  سوق  قوانين  تعديل  عبر  الكهرباء 
دعم  عن  فضلاً  الأحفوري،  الوقود  ضرائب  من  أقل  الكهرباء 
على  موحدة  أوروبية  ضريبة  فرض  وعدم  والدخل،  الأسعار 

الأرباح.
التي تم تنفيذها خلال  التدابير  وتتماشى هذه الإجراءات مع 

أزمة الطاقة التي نتجت عن الحرب الروسية الأوكرانية.


