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٥٤٦ مليون دينار صافي مشتريات الأجانب في البورصة خلال ٢٠٢٥
شريف حمدي

لم تكن التدفقات الأجنبية 
إلى بورصة الكويت في عام 
٢٠٢٥ مجرد انعكاس لتحسن 
وقتي، بــــل جاءت كترجمة 
مباشــــرة لتحول أعمق في 
بنية السوق واتجاه السيولة 
وطبيعة المستثمرين الفاعلين 
المتأنية  داخله، فالقــــراءة 
لبيانات التداول الصادرة عن 
الكويتية للمقاصة  الشركة 
الكويتي  أن السوق  تكشف 
شــــهد خلال العــــام إعادة 
تموضع حقيقية لرأس المال 
الأجنبي، قادتها المؤسسات 
الاستثمارية الكبرى، في بيئة 
اتســــمت بارتفاع السيولة 
واتســــاع النشاط وتحسن 
الجاذبية المؤسسية للسوق.
التي  ووفقــــا للبيانات، 
اطلعت عليهــــا «الأنباء»، 
التدفقات الأجنبية  سجلت 
خلال عام ٢٠٢٥ صافي شراء 
بلغ نحو ٥٤٦ مليون دينار، 
مقارنة بصافي شراء بلغ نحو 
٢٢٢ مليــــون دينار في عام 
٢٠٢٤، وبذلك تكون التدفقات 
الأجنبية قد ارتفعت بقيمة 
تقــــارب ٣٢٤ مليون دينار 
على أساس سنوي، وبمعدل 
نمو بلغ ١٤٥٪، وهي نسبة 
تعكس انتقال الســــوق من 
التدفقات الانتقائية  مرحلة 
المحدودة إلى مرحلة التدفقات 

المؤسسية واسعة النطاق.
هذا النمو القوي في صافي 
التدفقات الأجنبية لا يكتسب 
دلالته من حجمه فقط، بل 
من تركيبته، فعند تحليل 
صافــــي التدفقات الأجنبية 
بحسب فئات المستثمرين، 
يتضــــح أن المؤسســــات 
والشركات الأجنبية كانت 
المحرك الرئيسي لهذه القفزة، 
بعدما حققت صافي شراء 
يقارب ٥٦٢٫٥ مليون دينار، 
وهو ما شكل الأساس الفعلي 
للفائض الأجنبي المســــجل 
المقابل،  العام. فــــي  خلال 
الأفــــراد الأجانب  واصــــل 
تســــجيل صافي بيع بنحو 
١٧ مليــــون دينار، ما يؤكد 
التدفقات لم تكن ناتجة  أن 
عن موجة مضاربية فردية، 

هيمنة المستثمر المؤسسي 
الأجنبي وتحســــن سلوك 
الصناديق، مقابل استمرار 

محدودية دور الأفراد.
وتأتي هــــذه القفزة في 
التدفقــــات الأجنبية خلال 
٢٠٢٥ نتيجة تلاقي مجموعة 
العوامــــل الاقتصادية  من 
والسوقية في توقيت واحد، 
في مقدمتها الارتفاع الكبير 
في مســــتويات الســــيولة 
والنشاط، حيث ارتفعت قيمة 
التداولات السنوية في السوق 
الرسمي إلى نحو ٢٦٫٨ مليار 
دينار خلال ٢٠٢٥، مقارنة 
بنحو ١٤٫٩ مليار دينار في 
٢٠٢٤، وهو مــــا عزز عمق 
الســــوق ورفع قدرته على 
استيعاب صفقات مؤسسية 
كبيرة دون تأثيرات سعرية 
حادة، وهو عنصر حاسم في 
قرارات الاستثمار الأجنبي 

بالأسواق الإقليمية الأخرى، 
في وقت اتجهت فيه السيولة 
العالمية إلى تفضيل الأسواق 
التي تجمع بين الاســــتقرار 
والســــيولة والوضــــوح 
التنظيمي إلى جانب ذلك، 

مضاربيــــة بطبيعتها، بل 
جزء مــــن إعادة بناء مراكز 
استراتيجية داخل الشركات 

القيادية.
في المقابل، تظهر البيانات 
أن المتداولين الكويتيين كانوا 
على الجانب الآخر من حركة 
إذ  الســــيولة خلال ٢٠٢٥، 
سجل صافي بيع بلغ نحو 
٤٦١ مليــــون دينار، مقارنة 
أقل بكثير في  بصافي بيع 
٢٠٢٤ بلغ نحو ١٢٨ مليون 
دينار، ويعكس هذا التطور 
انتقال جزء من الملكيات عبر 
التداول من المستثمر المحلي 
إلى المستثمر الأجنبي، سواء 
في إطار جنــــي الأرباح أو 
إعــــادة توزيع المحافظ بعد 
الارتفاعات القوية التي حققها 

السوق.
أما المستثمر الخليجي، 
فقد استمر في تسجيل صافي 

طويل الأجل.
كما ساهم الأداء الإيجابي 
العام للبورصة خلال ٢٠٢٥، 
وما حققته من مكاسب سوقية 
واتساع في نطاق النشاط، في 
تعزيز جاذبية السوق مقارنة 

لعب عامل المراجعات الدورية 
العالمية دورا  للمؤشــــرات 
التدفقات،  محوريا في دعم 
إذ شــــهد عام ٢٠٢٥ تنفيذ 
١٢ مراجعة لأوزان السوق 
الكويتي على مؤشرات عالمية 
رئيســــية، وهو ما عادة ما 
يترجم إلى عمليات شــــراء 
مؤسســــية منظمة ترتبط 
بإعــــادة موازنــــة المحافظ 

الاستثمارية.
ويضاف إلى هذه العوامل 
الارتفاع اللافت في مستوى 
الملكيــــات الأجنبية داخل 
شركات السوق الأول، حيث 
إلى نحو ٧ وصلت قيمتها 
مليارات دينار خلال ٢٠٢٥، 
وهو ما يعكس ترسخ النظرة 
طويلة الأجل للمســــتثمر 
الســــوق  الأجنبــــي تجاه 
الكويتي، ويؤكد أن التدفقات 
لم تكن قصيــــرة الأجل أو 

بيع خــــلال ٢٠٢٥ بنحو ٨٥
مليون دينار، مقابل نحو ٩٤
مليون دينار في ٢٠٢٤، ما 
يشــــير إلى استقرار نسبي 
في سلوكه الاستثماري دون 
تحول جــــذري في الاتجاه، 
مقارنــــة بالتحول الواضح 
الذي شهده سلوك المستثمر 

الأجنبي غير الخليجي.
وبصــــورة عامة، يمكن 
القول إن عام ٢٠٢٥ شــــكل 
نقطة تحــــول مفصلية في 
مسار الاستثمار الأجنبي في 
بورصة الكويت، ليس فقط 
من حيث حجم التدفقات، بل 
من حيث نوعيتها المؤسسية 
ودورها في دعم اســــتدامة 
الزخم الســــوقي، في سوق 
أعادت فيه الســــيولة رسم 
خريطة المستثمرين، وانتقلت 
القيادة تدريجيا نحو  فيه 

رأس المال طويل الأجل.
ويضاف إلى ما ســــبق، 
التي  التنظيمية  الطفــــرة 
الكويتي  المال  جعلت سوق 
خيــــارا مفضــــلا لرؤوس 
الأموال، حيث نتج عن هذه 
الطفرة في تنظيم السوق، 
ارتفاع مســــتوى الشفافية 
في الإفصاح من خلال توفير 
معلومات دقيقة وصحيحة، 
فضلا عن التواصل المنتظم 
مع المســــتثمرين من خلال 
الوسائل المتعددة كالتقارير 
المالية الدورية، وتحســــين 
البنيــــة التحتيــــة واتباع 
أنظمة تسوية تضاهي أفضل 
الممارسات العالمية، وهو ما 
الأجانب  المستثمرين  منح 
طمأنــــة نتج عنهــــا زيادة 
ملحوظة في ضخ أموالهم 
بالســــوق المحلي.  وتشير 
إقبال  إلى تنامي  التوقعات 
الأجانب على اسهم بورصة 
الكويت خلال ٢٠٢٦، خاصة ان 
القائمين على السوق يبذلون 
مساع حثيثة لتوسيع قاعدة 
المســــتثمرين وجذب فئات 
المتداولين من  جديدة مــــن 
خلال إدراج وتداول صناديق 
المتداولة وأدوات  المؤشرات 
الدخل الثابت مثل الصكوك 
والسندات، فضلا عن تدشين 
الشــــركات  منصة لإدراج 

الناشئة.

بارتفاع سنوي بلغ ١٤٥٪.. في رسالة تأكيد على جدارة السوق الكويتي

بل عن قرارات استثمارية 
مؤسســــية طويلة الأجل، 
أما الصناديق الاستثمارية 
إلى  الأجنبية، فقد تحولت 
صافي شراء محدود بلغ نحو 
٤٢٥٫٦ ألف دينار، في تطور 
نوعي مقارنة بالعام السابق.
والمقارنة مع عام ٢٠٢٤
التحليل بصورة  تعزز هذا 
أوضح. ففي ذلك العام، بلغ 
صافي شــــراء المؤسسات 
الأجنبية نحو ٢٢٧٫٨ مليون 
دينار فقط، بينما سجل الأفراد 
الأجانب صافي بيع بنحو 
٥ ملايين دينار، وســــجلت 
الاســــتثمارية  الصناديق 
صافي بيــــع بنحو ٤٧٣٫٢٨

ألف دينار، وبذلك يتبين أن 
الفارق الجوهري بين العامين 
لا يتمثل فقط في تضاعف 
الرقــــم الإجمالي للتدفقات، 
بل في التحول الواضح نحو 

«أسواق المال» تلزم شركات السوق الأول 
بالإفصاح عن تقارير الاستدامة اعتباراً من ٢٠٢٦

كشــفت هيئة أسواق 
المال عن أن ٢٦ شركة من 
أصل ٣٤ شــركة مدرجة 
في بورصة الكويت تبلغ 
قيمتها السوقية مجتمعة 
٣٦٫٧ مليار دينار، أصدرت 
تقارير الاستدامة عن العام 

٢٠٢٤، مشــيرة إلــى أن التنمية المســتدامة 
والتمويل المســتدام من أبــرز الموضوعات 
التي تحظى باهتمام واسع على المستويين 
المجتمعي والدولي عموما وعلى المســتوى 

الاقتصادي خصوصا.
وأوضحت «أســواق المال» أنها أصدرت 
تعميما يلزم كل الشركات المدرجة في السوق 
الأول بالإفصاح عن تقارير الاستدامة اعتبارا 
من العام ٢٠٢٦ وقد تم الإفصاح عن تقاريرها 
لعام ٢٠٢٤ على أن تبدأ تلك الشركات بإعداد 

تقاريرها عن العام ٢٠٢٥.
ولفتت الهيئة إلى توجهها نحو التحول 
الى اقتصادات وأســواق أكثر استدامة عبر 
تعزيز أفضل الممارســات المتعلقة بجوانب 
التمويل المستدام لناحية تضمين المواضيع 
والعوامل والاعتبارات البيئية والاجتماعية 
والحوكمة المؤسسية في الأنشطة الاقتصادية 

والتجارية والمالية.
وذكرت أنها طورت منظومتها التشريعية 
لتشــمل الأطر التنظيميــة لمختلف جوانب 
التمويل المستدام بصورة شاملة بإدخال حزمة 
تشريعية موسعة من الإضافات والتعديلات 
على كتب اللائحــة التنفيذية للقانون رقم 
٧ لســنة ٢٠١٠ بشأن إنشاء الهيئة وتنظيم 

نشاط الأوراق المالية.
وأفادت بأن الإضافات والتعديلات تمثلت 
بالقــرار (٢٨) لســنة ٢٠٢٢ لتعديــل أحكام 
التعامل في الأوراق المالية (المتعلقة بالسندات 
والصكوك الخضراء والاجتماعية والمستدامة) 
والقرار (١٣٦) لسنة ٢٠٢٢ بشأن مقتضيات 
التمويل المستدام اللذين شملا أحكاما تتعلق 

بخمسة كتب من اللائحة التنفيذية.
وبينت أن القواعد التنظيمية الخاصة بها 
تجيز للشركات المدرجة إصدار تقرير سنوي 
عن الاستدامة يوضح تأثير أنشطة الشركة 
علــى البيئة والمجتمــع والاقتصاد وفرص 
ومخاطر الشــركة المرتبطة بهــذه المجالات 
وكيفية إدارتها للفــرص والمخاطر على أن 
يتــم إخطار الهيئة به ونشــره في موقعها 

الإلكتروني.
وأكدت «أســواق المــال» ضــرورة إبراز 
المعلومــات وفقــا لمعيار واحــد أو أكثر من 

المعايير الدولية ووصف نطاق التقرير وأسس 
تحديــده وتحديــد أهم المواضيــع المتعلقة 
بالشــركة ذات الأثــر البيئــي والاجتماعي 
والاقتصادي وإشراك أصحاب المصلحة في 
تقييم الأهمية النســبية ووصف المنهجية 

المتبعة.
وشــددت علــى أهمية وصــف المنهجية 
والإجراءات المتبعة للتعامل مع كل موضوع 
من مواضيع الاســتدامة التي يتم تحديدها 
في عملية تقييم الأهمية النسبية كما يجوز 
للشركة الحصول على مراجعة تحقق خارجي 

لتعزيز مصداقية التقرير.
وأشــارت الهيئة إلى أن القواعد المنظمة 
لتقرير الاستدامة نصت على إعداد بورصة 
الكويت دليلا إرشاديا شاملا للشركات المدرجة 
لتقوم هذه الشــركات بالاسترشــاد به عند 
إعــداد تقاريرها المتعلقة بالاســتدامة ليتم 

اعتماد هذا الدليل من الهيئة.
وقالت «أسواق المال» إن البورصة تقوم 
بموجب تعليمات صادرة من الهيئة بإلزام 
الشركات المدرجة في أحد الأسواق التي تم 
تقسيمها بالإفصاح عن تقارير الاستدامة على 
أن تبين قواعد البورصة متطلبات الإفصاح 

عن تقارير الاستدامة.
وأوضحــت أنها شــكلت لجنــة داخلية 
لتطبيق معايير الاستدامة وإصدار التقارير 
الخاصة بالحوكمة والمسؤولية الاجتماعية 
والبيئية وأصدرت اللجنة أول التقارير للسنة 
المالية (٢٠٢٤-٢٠٢٥) لتصبح أول خطوة في 
تعزيز مبادئ الاستدامة قي قطاع الأسواق 

المالية بدولة الكويت.
وذكــرت أن إعداد التقرير المذكور تم بما 
يتماشى مع المبادرة العالمية لإعداد التقارير 
ومعايير الإفصاح الموحدة لمعايير الحوكمة 
والمســؤولية الاجتماعية والبيئية في دول 
مجلس التعاون الصادرة من لجنة أسواق 

المال الخليجية.
وأشارت الهيئة إلى أن التقرير يحتوي 
على نهجها ومصفوفة الأهمية النسبية الذي 
تم إعداده من خلال إرسال استبيان لمشاركين 
داخليين وخارجيين من أصحاب المصلحة وقد 
بلغ عدد المشاركين في الاستبيان ٢٣٦ مشاركا.

٢٦ شركة مدرجة من أصل ٣٤ أصدرت تقاريرها عن العام ٢٠٢٤

«بورصة الكويت» ثاني أفضل الأسواق الخليجية أداءً في ٢٠٢٥
كشــف تقريــر صــادر عن 
شركة كامكو إنفست عن تحقيق 
بورصة الكويت ثاني أفضل أداء 
بين أسواق دول مجلس التعاون 
الخليجي خلال عام ٢٠٢٥، وذلك 
بمكاسب لمؤشرها العام بلغت 
نحو ٢١٪، فيما جاء سوق مسقط 
٣٠ في الصدارة بمكاسب بلغت 

نسبتها ٢٨٫٢٪.
وأشار التقرير إلى أن مؤشر 
مورغــان ســتانلي الخليجــي 
سجل مكاســب محدودة بلغت 
١٫٦٪ خلال العام ٢٠٢٥، مقارنة 
بمكاسب أقل بلغت نسبتها ٠٫٧٪ 
في العام الســابق، واتسم أداء 
المؤشــر بتقلبات واضحة على 
مدار العام، إذ شــهد تراجعات 
حــادة فــي أبريــل ٢٠٢٥ عقب 
الإعلان عن الرسوم الجمركية، 

أعقبها انتعاش جزئي.
وعلــى صعيــد الأســواق 
المحليــة، أثــر تراجــع أســهم 
الشــركات الكبرى، لاسيما في 
قطاعات الطاقة والمواد الأساسية 
والمرافق العامة في السعودية، 
على أداء أســواق المنطقة، مما 
أسفر عن انخفاض المؤشر العام 
الســعودية (تاسي)  للســوق 
بنســبة ١٢٫٨٪، لتكون السوق 
الخليجية الوحيدة التي سجلت 

تراجعا خلال العام ٢٠٢٥.
ولفت تقرير «كامكو إنفست» 
إلــى أن الأســواق الخليجيــة 
واصلــت مرة أخرى تســجيل 
أداء دون مســتوى المؤشــرات 
العالميــة خــلال العــام ٢٠٢٥، 
مدفوعة بعوامل إقليمية خاصة 
حدت من وتيــرة النمو، وذلك 
على الرغم من أن خفض أسعار 
الفائدة أسهم جزئيا في تخفيف 

الضغوط.
ومن أبرز العوامل التي أدت 
الى تســجيل المؤشر الخليجي 
لنمــو محدود، ضعف أســعار 
النفــط بتراجــع خــام برنــت 
١٨٫٥٪ خــلال العــام، مدفوعــا 
بمخــاوف فائــض المعــروض، 
وعلــى الرغم من ذلك، حافظت 
المؤشرات الاقتصادية الأساسية 
بالمنطقة على اســتقرارها، مع 
تســجيل نمو فــي القطاع غير 

التضخــم،  الجمركيــة علــى 
واســتمرار ضخ الاستثمارات 
نحو الأســهم المرتبطة بالذكاء 
الاصطناعي، كما سجلت الأسهم 
الآسيوية أفضل أداء سنوي لها 
منذ العام ٢٠١٧، محققة مكاسب 

بلغت نسبتها ٢٥٫٣٪.
فــي حــين حققــت المعادن 
النفيســة مثل الذهب والفضة 
أفضل أداء سنوي لها منذ العام 
١٩٧٩. في المقابل، سجلت أسعار 
النفط الخام أكبر تراجع سنوي 
منذ العام ٢٠٢٠، لتنهي تداولات 
العام عند مستوى ٦٠٫٩ دولارا 
للبرميل. وأظهرت حركة التداول 
خلال العام تأثر الأسواق بفرض 
الولايات المتحدة رسوما جمركية 
في أبريل ٢٠٢٥، لتصل بذلك إلى 
أدنى المستويات لمعظم الأسواق 
العالمية، إلا أن تعديلات الرسوم 
والاتفاقيات الثنائية التي أبرمتها 
الولايات المتحدة مع شــركائها 
الرئيســيين خلال  التجاريــين 
الفترة المتبقية من العام أسهمت 
في تحقيق مكاسب متواصلة في 

أسواق الأسهم.

العام، تعد الأعلى منذ العام ١٩٧٩
على الأقل. إذ ارتفعت أســعار 
الفضــة بمــا يقرب من نســبة 
١٥٠٪ في العام ٢٠٢٥، في حين 
صعدت أســعار الذهب بنسبة 

٦٥٪ تقريبا.
كما حققت معادن أخرى، مثل 
النحاس، مكاسب قوية بنسبة 
٣٦٪ خلال العام. وجاء ارتفاع 
أسعار الذهب مدفوعا بضعف 
أداء الدولار الأميركي، وتصاعد 
التوترات الجيوسياســية، إلى 
جانب زيادة عمليات الشراء من 

قبل البنوك المركزية العالمية.
عكســت  المقابــل،  وفــي 
مكاسب الفضة تراجع العائدات 
الحقيقيــة، وارتفاع الطلب من 
الــذكاء الاصطناعي  قطاعــات 
والطاقة الشمسية والسيارات 
الكهربائيــة، إلــى جانب تحكم 
الصين في الإمدادات. في المقابل، 
النفــط الخــام والــدولار  كان 
الأميركي من بين أضعف فئات 
الأصول أداء خلال العام، إذ سجلا 
تراجعات بلغت نسبتها ١٨٫٥٪ 

و٩٫٤٪، على التوالي.

الرســوم  أثــر  كمــا جــاء 
الجمركية أقل من المتوقع، لاسيما 
على معــدلات التضخم وحجم 
التجارة العالمية، في ظل لجوء 
عدد من الدول إلى تسريع وتيرة 
التبادل التجاري لتفادي فرض 
رسوم أعلى، إلا انه على الرغم 
من ذلك، أصبحت الأسواق تتوقع 
أن يتبلور الأثر التضخمي خلال 

الأشهر المقبلة.
السياســة  وعلــى صعيــد 
مجلــس  خفــض  النقديــة، 
الاحتياطي الفيدرالي الأميركي 
سعر الفائدة ٣ مرات خلال العام، 
لتصل إلى نطاق ٣٫٥٪ - ٣٫٧٥٪. 
ورافق قرار الخفض قدر كبير 
من الترقب والتكهنات كان لها 
تأثير ملحوظ على الأســواق، 
إلا أن المخــاوف بشــأن ضعف 
سوق العمل في الولايات المتحدة 
شكلت الدافع الرئيسي وراء هذه 

التخفيضات.
وعلــى صعيــد أداء فئــات 
الأصول العالمية، سجلت المعادن 
النفيسة، وفي مقدمتها الفضة 
والذهب، مكاسب قياسية خلال 

مؤشر السوق العام حقق مكاسب بلغت ٢١٪.. وسوق مسقط في الصدارة بمكاسب ٢٨٫٢٪

النفطــي الخليجــي، بدعم من 
الزخم القوي للمشاريع بقيمة 

تجاوزت ٤ تريليونات دولار.
وعالميا، أشــار التقرير إلى 
العالميــة  أن أســواق الأســهم 
فقدت زخمها مع اقتراب نهاية 
العــام، لتنهي تــداولات ٢٠٢٥

عند مســتويات أقــل قليلا عن 
ذروتها التاريخية، بعدما لامست 
مستويات قياسية متعددة خلال 
العــام في أكثر من ٥٩ جلســة 

تداول.
وأنهــى مؤشــر مورغــان 
ســتانلي لجميــع دول العالــم 
تداولات العام محققا مكاســب 
بلغــت نســبتها ٢٠٫٦٪، وهي 
الأكبر خلال ٦ ســنوات، وذلك 
علــى الرغم مــن الاضطرابات 
الناجمة عن الرسوم الجمركية 
الجيوسياســية  والتوتــرات 

والحروب.
وجــاء هــذا الأداء بدعم من 
خفض أسعار الفائدة، ومرونة 
النمو الاقتصادي، وقوة أرباح 
الشــركات، إضافــة إلى تراجع 
للرســوم  المتوقــع  التأثيــر 

١١١ ٪ زيادة في الحسابات النشطة
بلــغ عدد حســابات التداول النشــطة بالبورصة 
الكويتية بنهاية تعاملات العام الماضي ٤٧٫٦٧٠ حساب 
مقارنة مع ٢٢٫٥٣٧ حساب في نهاية العام الذي سبقه، 
بنسبة ارتفاع ١١١٪ مع اقبال المتعاملين على البورصة 

في ظل ما تتمتع به من جاذبية للاستثمارات.
وبنهاية تعاملات العام الماضي بلغت نسبة الحسابات 
النشطة ١٠٫٢٪ من إجمالي الحسابات التي لها الحق في 
التداول بأسهم البورصة طبقا لاحصائيات البورصة 
بنهاية العام والتي تقدر بـ٤٦٤٫٦٣٩ حســاب، لتبلغ 
نسبة الحسابات الخاملة والتي لم يجر التداول عليها 

إلى ٨٩٫٨٪ من اجمالي حسابات التداول.


