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١٧ مليار دينار القيمة السوقية للمحافظ الاستثمارية في بورصة الكويت
أحمد مغربي

شهدت المحافظ الاستثمارية في 
بورصــة الكويــت خلال عــام ٢٠٢٥
تحســنا لافتا في أدائها، في مؤشــر 
واضح على عودة الثقة إلى السوق 
المالــي الكويتــي، ســواء مــن قبــل 
المســتثمرين الأفراد أو المؤسسات، 
ويعكس هذا الأداء الإيجابي اتســاع 
قاعدة المســتثمرين، ونموا ملموسا 
في الأصول المدارة، إلى جانب ارتفاع 
ملحوظ في عدد العملاء النشطين، ما 
يؤكد استعادة السوق لجزء كبير من 

زخمه الاستثماري.
الرســمية  البيانــات  وبحســب 
الصادرة عن هيئة أسواق المال، بلغت 
القيمة السوقية الإجمالية للمحافظ 
الاستثمارية بنهاية عام ٢٠٢٥ نحو 
١٧ مليار دينار، مقارنة بنحو ١٥٫٨٣

مليار دينار بنهاية عام ٢٠٢٤، محققة 
نموا مقداره ١٫١٧ مليار دينار، ويعادل 
هذا الارتفاع نموا نسبته ٧٫٣٩٪، وهو 
نمــو يعكس ليس فقط تحســنا في 
مستويات التقييم السوقي للأصول، 
بل أيضا زيادة اعتماد المستثمرين على 
المحافظ الاســتثمارية كأداة منظمة 

وفاعلة لإدارة الثروات.
ورغــم هذا التوســع فــي حجم 
الأصول، سجل عدد مديري المحافظ 
تراجعا محدودا من ٤٠ مديرا في عام 
٢٠٢٤ إلــى ٣٧ مديرا فــي عام ٢٠٢٥، 
وهو تراجع يمكن تفسيره في إطار 
إعادة هيكلة القطاع واندماج بعض 
الكيانات الاستثمارية أو خروج أخرى 
من الســوق، دون أن يترك ذلك أثرا 
ســلبيا على النشــاط العام. وعلى 
العكس من ذلك، ارتفع عدد العملاء 
النشطين بشكل واضح من ٤٩١٤ عميلا 
فــي عام ٢٠٢٤ إلــى ٦٤٨٥ عميلا في 
عام ٢٠٢٥، بزيادة قدرها ١٥٧١ عميلا، 
وبمعدل نمو بلغ ٣١٫٩٧٪، ما يعكس 
تصاعــد الثقة والإقبال على خدمات 

إدارة المحافظ.
أما على مســتوى عــدد المحافظ 
المالية وآلية  الاســتثمارية للأوراق 

إدارتها، فقد بلغ إجمالي عدد المحافظ 
بنهاية عام ٢٠٢٥ نحو ٧٩٢٣ محفظة، 
مقارنــة مــع ٦٢٣٤ محفظــة بنهاية 
عــام ٢٠٢٤. وتوزعت هــذه المحافظ 
بواقــع ١٣٤٤ محفظة تــدار من قبل 
الشــركات الاســتثمارية، بمــا يمثل 
١٧٪ مــن الإجمالي، في حين بلغ عدد 
المحافظ التي تدار مــن قبل العملاء 
أنفسهم ٥٠٦٣ محفظة، بنسبة ٦٤٪ 
من الإجمالي، بينما بلغ عدد المحافظ 
الخاضعة لخدمات الحفظ فقط ١٥١٦
محفظة، تمثل نحو ١٩٪ من إجمالي 

المحافظ.

الاستثمارية النشطة بنهاية عام ٢٠٢٥
نحو ٦٤٨٥ محفظة، تمثل ٨١٫٨٧٪ من 
إجمالي المحافظ، مقابل ١٤٣٨ محفظة 
موقوفة، بنسبة ١٨٫١٣٪ من الإجمالي، 
وهو ما يعكس هيمنة المحافظ العاملة 

على هيكل السوق.
أمــا من حيــث القيمة الســوقية 
بحسب آلية إدارة المحافظ الاستثمارية 
للأوراق المالية خلال عام ٢٠٢٥، فقد 
توزعت الأصول على ٣ فئات رئيسية. 
وبلغت القيمة السوقية للمحافظ التي 
تدار من قبل الشركات الاستثمارية 
نحو ٢٫٦٩ مليار دينــار، منها ٢٫٦٠

مليارات دينار قيمة سوقية للأوراق 
الماليــة، و١٠٢٫٣ مليــون دينار قيمة 
سوقية للنقد، وهو ما يشير إلى وجود 
شريحة معتبرة من المستثمرين الذين 
يفضلــون الجمع بين التحكم الذاتي 
في الاستثمار والاستفادة من خدمات 

التنفيذ والمتابعة.
وســجلت المحافــظ الخاضعــة 
لخدمــات الحفــظ فقط أعلــى قيمة 
سوقية بين الأنواع الثلاثة، إذ بلغت 
قيمتها الإجمالية ٧٫٤٨ مليارات دينار، 
موزعة على ٧٫٤٢ مليارات دينار قيمة 
سوقية للأوراق المالية، و٦٤٫٩ مليون 

وفيمــا يتعلــق بأنــواع عمــلاء 
المحافظ الاستثمارية للأوراق المالية، 
والبالغ إجماليها ٥٩٧٦ محفظة، فقد 
استحوذ العملاء الكويتيون على ٤٤٤٠
محفظة، مقابل ١٥٣٦ محفظة لعملاء 
غير كويتيين. وعلى صعيد الطبيعة 
القانونية للعملاء، بلغ عدد العملاء 
الطبيعيين ٥٠٨٩ عميلا، مشكلين نسبة 
٨٥٫١٥٪ من الإجمالــي، في حين بلغ 
عدد العملاء الاعتباريين ٨٨٧ عميلا، 

بنسبة ١٤٫٨٥٪.
وبالنظــر إلى حالــة المحافظ من 
حيث النشاط، فقد بلغ عدد المحافظ 

مليــار دينار قيمة ســوقية للأوراق 
الماليــة، و٨٧٫٨ مليــون دينار قيمة 
ســوقية للنقــد، ما يعكــس الحجم 
المتنامــي للمحافــظ التي يتــم فيها 
تفويض قرارات الاســتثمار بالكامل 
إلى جهات متخصصــة، ويؤكد ثقة 
المســتثمرين في كفاءة فرق الإدارة 

المحترفة.
في المقابل، بلغت القيمة السوقية 
للمحافظ التي تدار من قبل العملاء، 
حيــث يحتفــظ المســتثمر بالقــرار 
الاســتثماري المباشــر، نحــو ٦٫٨٧
مليــارات دينار، موزعة بواقع ٦٫٧٠

دينار قيمة سوقية للنقد، ما يعكس 
الحجم الكبير للأصول التي يحتفظ 
بها المستثمرون دون إدارة استثمارية 

نشطة.
وتعرف المحافظ الاستثمارية بأنها 
أدوات مالية تجمع بين مجموعة من 
الأوراق المالية، مثل الأسهم والسندات 
والصكوك، وتدار من قبل شــركات 
محافــظ  مديــري  أو  اســتثمارية 
مرخصــين، بهــدف تحقيــق عوائد 
تتماشى مع أهداف المستثمر، سواء 
كانــت للنمو الرأســمالي أو لتوليد 
دخــل دوري أو لمزيــج مــن الاثنين. 
ويتم تقييم أدائها استنادا إلى العائد 
المحقق مقارنة بالمؤشرات المرجعية، 
إلى جانب تحليل مستويات المخاطر، 
والمراجعة الدورية لتوزيع الأصول.

وتبرز أهمية المحافظ الاستثمارية 
في السوق الكويتي من قدرتها على 
تجميــع الســيولة وتوجيهها نحو 
القطاعــات الواعدة، بما يعزز كفاءة 
السوق ويرفع مستويات الشفافية 
والاستقرار، لاسيما في ظل خضوعها 
لإشراف رقابي صارم من قبل هيئة 
أســواق المال، والتزامهــا بمتطلبات 

الإفصاح والحوكمة.
وعلى صعيد الأداء العام لبورصة 
الكويت، فقد سجلت السوق خلال عام 
٢٠٢٥ أداء إيجابيا مدعوما بتحســن 
العوامل الاقتصادية الكلية واستقرار 
نسبي في البيئة الجيوسياسية، إلى 
جانب تنفيــذ إصلاحــات تنظيمية 
وتحديثات للبنية التحتية الرقمية، 
ما ساهم في تعزيز ثقة المستثمرين 
وعودة جزء من السيولة الأجنبية.

وفــي هذا الســياق، يشــكل عام 
٢٠٢٥ محطة مفصلية في مسار تطور 
المحافظ الاســتثمارية فــي بورصة 
الكويت، مع توقعات باســتمرار هذا 
النمو فــي ظل السياســات المحفزة 
والاستقرار الاقتصادي النسبي، ما 
يجعل المحافظ الاســتثمارية خيارا 
جذابــا للمســتثمرين الباحثين عن 
إدارة مهنية لأموالهم في سوق يتمتع 

بمقومات نمو واعدة.

بنهاية ٢٠٢٥.. وقفزت بقيمة ١٫١٧ مليار دينار وبما يعادل ٧٫٣٩٪ وزيادة إجمالي المحافظ إلى ٧٩٢٣ محفظة

ين الكويتية إلى ٢٣٫٦٩ مليار دولار «المركز»: ٥١٥٪ قفزة بإصدارات الدَّ
أصدر المركز المالي الكويتي 
«المركز» تقريرا بعنوان: «أسواق 
السندات والصكوك الخليجية 
في ٢٠٢٥»، حيث أظهر التقرير 
أن الإصــدارات الكويتية بلغت 
قيمتها نحو ٢٣٫٦٩ مليار دولار، 
من خلال ٣٥ إصــدارا، لتصبح 
ثالث أكبر مصدر من حيث القيمة 
بين دول الخليج، مسجلة قفزة 
بنسبة ٥١٥٪ من العام السابق، 
أي ما يمثــل ١٢٫٥٪ من إجمالي 

الإصدارات الخليجية.
وكشف تقرير «المركز» عن 
أن إجمالي الإصــدارات الأولية 
للسندات والصكوك الخليجية 

٤٧٫٧١ مليار دولار من خلال ٢٠٣
إصدارات، بارتفاع نسبته ٢٤٫٠٪ 
من العام الماضي، وهو ما يمثل 
٢٥٫٢٪ من الإجمالي، وبلغت قيمة 
الإصدارات القطرية ٢٢٫٤٧ مليار 
دولار مــن خلال ١٠٤ إصدارات، 
بارتفاع نسبته ٤٢٫٣٪ من العام 
الماضي. وبلغت قيمة الإصدارات 
البحرينية ١١٫٢٤ مليار دولار من 
خلال ١٨ إصدارا في عام ٢٠٢٥، 
بارتفاع نســبته ٦٣٪ من العام 
الماضي، في حين بلغت الإصدارات 
العمانية ٥٫٦٦ مليارات دولار من 
خلال ١٦ إصدارا، ممثلة ٣٫٠٪ من 

إجمالي قيمة الإصدارات.

في العام السابق، ومثلت نسبة 
٦١٫١٪ من إجمالي إصدارات العام، 
مقارنة مع ٥٣٫٩٪ في عام ٢٠٢٤.
فيما جمعت الهيئات شــبه 
الحكوميــة ١٦٫٢٨ مليــار دولار 
فــي ٢٠٢٥ من خلال ١٦ إصدارا، 
بارتفاع نسبته ٣٫١٩٪ من العام 

٢٠٢٤. وفــي عــام ٢٠٢٥، كان 
هناك إقبال أكثر في الإصدارات 
التقليدية، حيث بلغت نســبة 
٥٦٫٨٪ مــن إجمالــي إصدارات 
العام، وهذا يماثل إصدارات عام 
٢٠٢٤، حيث كان عدد الإصدارات 
التقليديــة أكثر مــن إصدارات 

الصكوك.
أن  إلــى  التقريــر  ولفــت 
إصدارات القطاع المالي تصدرت 
من حيــث إجمالي القيمة خلال 
٢٠٢٥، بقيمة بلغت ٨١٫٣٧ مليار 
دولار من خلال ٤٠٣ إصدارات، 
أو ٤٢٫٩٪ مــن إجمالــي قيمــة 
الإصــدارات، فــي حــين حلــت 

وعلى مســتوى الإصدارات 
السيادية وإصدارات الشركات، 
أظهر تقريــر «المركز» أن قيمة 
الإصدارات الأوليــة الخليجية 
للشركات ارتفعت بنسبة ٤٥٫١٪ 
إلى ١١٥٫٦٨ مليار دولار في ٢٠٢٥

مقارنة بمبلغ ٧٩٫٧١ مليار دولار 

الماضــي، حيث بلغت إصدارات 
٢٠٢٤ حوالي ١٥٫٧٨ مليار دولار 
من خــلال ١٥ إصــدارا، وارتفع 
الســيادية  مجموع الإصدارات 
بنسبة ٨٫٣٪ في ٢٠٢٥، مقارنة 
٧٣٫٧٩ ليبلــغ   ،٢٠٢٤ بعــام 
مليــار دولار، وتشــكل ٣٨٫٩٪ 
مــن إجمالــي إصــدارات العام. 
وارتفعت الإصدارات التقليدية 
بنسبة ٣٦٫٦٪ في ٢٠٢٥ مقارنة 
بالعام الماضي، حيث بلغت ١٠٧٫٧

مليارات دولار لعام ٢٠٢٥. فيما 
بلغت قيمة إصدارات الصكوك 
٨١٫٧٧ مليار دولار في عام ٢٠٢٥
بارتفاع نســبته ١٨٫٥٪ من عام 

الإصــدارات الحكومية بالمرتبة 
الثانية بقيمة ٧٣٫٧٩ مليار دولار 
مــن خــلال ٦٧ إصــدارا، ممثلة 
٣٨٫٩٪ من إجمالي الإصدارات.

ويشــكل ذلــك زيــادة فــي 
الإصــدارات من العــام الماضي 
للقطاع المالي (٥٨٫٧٪) والهيئات 
وتليهــا   .(٪٨٫٣) الحكوميــة 
إصدارات قطاع العقاري بقيمة 
إجمالية بلغت ١٣٫٣٤ مليار دولار 
من خلال ١٩ إصدارا، ممثلة ٧٫٠٪ 
مــن إجمالي قيمــة الإصدارات، 
فيما تشــكل القطاعات الأخرى 
نسبة ١١٫٠٧٪ من إجمالي قيمة 

الإصدارات.

خلال عام ٢٠٢٥ وعبر ٣٥ إصداراً.. و٢٨٪ زيادة بالإصدارات الخليجية إلى ١٨٩٫٤٧ مليار دولار

بلــغ ١٨٩٫٤٧ مليــار دولار مــن 
خــلال ٥١٥ إصدارا خلال ٢٠٢٥، 
بارتفاع نسبته ٢٨٫١٣٪ مقارنة 
بالعام الماضي، حيث بلغت قيمة 
الإصدارات ١٤٧٫٨٧ مليار دولار 
في ٢٠٢٤. وتصدرت السعودية 
من حيث إجمالي قيمة الإصدارات 
الأوليــة للســندات والصكوك 
الخليجية خلال عام ٢٠٢٥ بقيمة 
إجمالية بلغت ٧٨٫٧٠ مليار دولار 
من خلال ١٣٩ إصدار، بانخفاض 
نســبته ١٫٠٪ من العام الماضي 
(٧٩٫٤٦ مليــار دولار)، وهو ما 
يمثل ٤١٫٥٪ من إجمالي إصدارات 
العام. وتليها الإمارات بإجمالي 

وكالات: صعــدت أســعار الذهب إلى مســتوى 
قياســي جديد، حيث تجــاوزت حاجز ٥١٠٠ دولار 
للأونصة خــلال تعاملات أمس (الاثنين)، مواصلا 
بذلك صعودا تاريخيا مع إقبال المســتثمرين على 
هذا الأصل كملاذ آمن وسط تصاعد حالة عدم اليقين 

الجيوسياسي.
وخلال جلسة التعاملات أمس، سبق أن ارتفع 
ســعر الذهب في المعاملات الفورية بنسبة ١٫٩٨٪ 
إلى ٥٠٨١٫١٨ دولارا للأونصة، بعدما لامس ٥٠٩٢٫٧١

دولارا في وقت سابق، كما ارتفعت العقود الأميركية 
الآجلــة للذهب تســليم فبراير بنســبة ٢٫٠١٪ إلى 
٥٠٧٩٫٣٠ دولارا للأونصة، وفقا لوكالة «رويترز».
وقفز ســعر المعدن بنسبة ٦٤٪ في عام ٢٠٢٥، 
مدعوما بالطلب المستمر كملاذ آمن، وتيسير السياسة 
النقدية الأميركية، وعمليات شراء قوية من البنوك 
المركزية مع استمرار الصين في شراء الذهب للشهر 
الرابع عشــر في ديســمبر، وتدفقات قياسية إلى 
صناديق المؤشرات المتداولة، فيما ارتفعت الأسعار 

بأكثر من ١٧٪ هذا العام.
ومنذ الأيام الأولــى لعام ٢٠٢٦، بدا واضحا أن 
بوصلــة المســتثمرين اتجهت بقوة نحــو المعادن 
النفيسة، في تحول لافت أعاد الذهب والفضة إلى 
صــدارة الأصول الأفضل أداء عالميا، متفوقين على 
مؤشرات الأسهم الأميركية والأوروبية، ولا يعكس 
التفوق فقط حركة أسعار قصيرة الأجل، بل يعبر 
عن تحول أعمق بمزاج الأســواق، حيث تراجعت 

شهية المخاطرة مقابل البحث عن الأمان.
وارتفع ســعر المعدن الأصفر بأكثر من الضعف 
خلال العامــين الماضيين، ما يؤكــد دوره التاريخي 
كمؤشــر على الخوف بالأســواق، وبعد أفضل أداء 
ســنوي له منذ ١٩٧٩، ارتفع الذهب بنسبة إضافية 
بلغت ١٧٪ منذ بداية العام، في وقت عززت المخاطر 
الجيوسياســية المتصاعدة زخــم ما يعرف بتجارة 

خفض قيمة العملة، حيث يتراجع المستثمرون عن 
العملات وسندات الخزانة.

وينتظر المستثمرون اختيار الرئيس الأميركي 
ترامب للرئيس المقبل لمجلس الاحتياطي الفيدرالي، 
بعدما قال الرئيس ترامب إنه أنهى مقابلات المرشحين، 
مكررا أن لديه شخصا بعينه في ذهنه لتولي المنصب، 
ومن شأن اختيار رئيس يميل إلى التيسير النقدي 
أن يعــزز الرهانات على مزيد مــن خفض الفائدة، 
وهــو عامل إيجابي للذهب الذي لا يدر عائدا، وذلك 

بعد ٣ تخفيضات متتالية.

وأدى ارتفاع الين الياباني إلى انخفاض الدولار 
بشكل عام، مع ترقب الأسواق لتدخل محتمل في الين، 
وقيام المستثمرين بتقليص مراكزهم الدولارية قبل 
اجتماع مجلس الاحتياطي الفيدرالي يومي الثلاثاء 
والأربعاء، حيث يتيح ضعف الدولار للذهب المسعر 
بالدولار إمكانية شرائه بشكل أكثر سهولة لحاملي 

العملات الأخرى.
وتوقع مدير شركة «ميتالز فوكس» فيليب نيومان 
مزيدا من الارتفاعات لأسعار الذهب، حيث قال: «تشير 
توقعاتنا الحالية إلى أن الأسعار ستبلغ ذروتها عند 
نحو ٥٥٠٠ دولار في وقت لاحق من هذا العام، ومن 
المرجح حدوث تراجعات دورية مع جني المستثمرين 
للأرباح، لكننا نتوقع أن يكون كل تصحيح قصير 

الأجل وسيقابل بإقبال قوي على الشراء».
وعلى صعيد أسواق الفضة، فقد تجاوزت مكاسبها 
٥٠٪ منــذ مطلــع ٢٠٢٦، حيث ارتفع ســعر الفضة 
بالمعاملات الفورية أمس (الاثنين) بنسبة ٥٫٧٩٪ إلى 
١٠٨٫٩١ دولارات للأونصة، بعد أن سجلت رقما قياسيا 
بلغ ١٠٩٫٤٤ دولارات، مقارنة بنحو ٧٢ دولارا كانت 
قد ســجلتها في مطلع يناير الجاري، فيما ســجلت 
العقود الأجلة مستوى ١١٠٫٠٥٥ دولارات للأونصة.
وارتفع سعر البلاتين بنسبة ٣٫٧٧٪ إلى ٢٨٧١٫٤٠

دولارا للأونصــة، بعد أن ســجل رقما قياســيا بلغ 
٢٨٩١٫٦ دولارا في وقت ســابق من الجلســة، بينما 
ارتفع ســعر البلاديوم بنســبة ٣٫٢٪ إلى ٢٠٧٥٫٣٠
دولارا للأونصــة، وهو أعلى مســتوى له منذ أكثر 

من ٣ سنوات.
وارتفع ســعر الفضة فوق مســتوى ١٠٠ دولار 
لأول مــرة يــوم الجمعة الماضي، مواصــلا ارتفاعه 
بنســبة ١٤٧٪ العام الماضي، حيث أسهمت تدفقات 
المستثمرين الأفراد وعمليات الشراء المدفوعة بالزخم 
في تفاقم فترة طويلة من شح المعروض في الأسواق 

المادية للمعدن.

١٠٠٠ دولار قفزة 
بالأسعار في ٤ أشهر فقط

قــال رئيــس التشــغيل فــي شــركة 
«ســبائك» محمــد صــلاح إن التحركات 
الأخيرة بأســعار الذهــب تعكس تغيرا 
جذريــا وغير مســبوق فــي ديناميكية 
الســوق، مشــيرا إلى أن المعدن الأصفر 
حقق ارتفاعات خلال شهور قليلة كانت 

تستغرق في السابق سنوات طويلة.
وأوضــح صــلاح، خــلال مقابلة مع 
«العربيــة Business»، أن الذهب احتاج 
الــى نحو ١٥ عاما للانتقال من ١٠٠٠ إلى 
٢٠٠٠ دولار، ثم ٥ ســنوات للصعود من 
٢٠٠٠ إلى ٣ آلاف دولار، قبل أن ينتقل من 
٣ آلاف إلى ٤ آلاف دولار خلال ٦ أشــهر 
فقط، ثم من ٤ آلاف إلى ٥ آلاف دولار في 

أقل من ٤ أشهر.

الذهب يُحلِّق عالياً.. مسجلاً «قمماً تاريخية غير مسبوقة»الذهب يُحلِّق عالياً.. مسجلاً «قمماً تاريخية غير مسبوقة»
سعر الأونصة تأرجح خلال تعاملات أمس حول مستوى ٥١٠٠ دولار.. والفضة تلامس ١١٠ دولارات


