
علي ابراهيم 

لطالما مثلت أســواق الأوراق المالية المرآة العاكســة لنبض 
الاقتصادات الوطنية، والبوصلة التي تقيس قدرة الدول على 
امتصــاص الصدمات واســتيعاب المتغيرات الجيوسياســية 
والاقتصادية، ومن ثم العودة بقوة إلى مسارات النمو والتنمية.

وفي الذكرى الأليمة للغزو العراقي الغاشم على دولة الكويت، 
لا نستذكر فقط بطولات وتضحيات أبناء الوطن، بل نقف أمام 
«الصمود المالي والاقتصادي» لدولة استطاعت أن تحول أصعب 

أزماتها إلى نقطة انطلاق نحو بناء منظومة مالية عتيدة.
ويحمل الســجل التاريخي لسوق المال الكويتي بين طياته 
محطات استثنائية تثبت، بما لا يدع مجالا للشك، المتانة الهيكلية 
للاقتصاد الكويتي وقدرته الفائقة على التعافي والتطور، مهما 

بلغت قسوة الظروف.
صدمة الغزو العراقي.. توقف قسري وإعادة هيكلة مؤلمة

شكل الثاني من أغسطس عام ١٩٩٠ زلزالا مدمرا طال جميع 
مفاصل الدولة، ولم يكن القطاع المالي وســوق المال بمنأى عن 
تداعياتــه الكارثية. ولم يقتصر الأمــر على توقف التداول، بل 
شــمل محاولات ممنهجة لتدمير البنيــة التحتية المالية، حيث 
تعرضت مقار الســوق والمؤسســات المالية للنهب والتخريب، 
وفقدت العديد من الشركات أصولها ومستنداتها، ما فرض شللا 
تاما على حركة التداول، وتوقفت مقصورات البورصة عن العمل 
لمدة ٢٨ شهرا متواصلة، وهي فترة كفيلة بانهيار أنظمة مالية 
بأكملها في دول أخرى. ومع بزوغ فجر التحرير، واجهت الكويت 
تحديا اقتصاديا غير مســبوق لإنقاذ نظامها المالي. وتجسدت 
أولــى ملاحم الصمود في حماية الأصول الوطنية في الخارج، 
ثــم توجيه الجهــود نحو الداخل لمعالجة التشــوهات العميقة 
التــي خلفها الغــزو. ولعل أبرز تلك التحديــات تمثل في أزمة 
اختناق الســيولة وتداخل الالتزامات، ما دفع الدولة إلى اتخاذ 
قرارات سيادية جريئة تمثلت في برنامج معالجة «المديونيات 
الصعبة»، الذي كان بمثابة طوق النجاة، إذ منع انهيار القطاع 
المصرفي والمالي وحمى مدخرات المواطنين. وتركت تلك المرحلة 
المظلمة ندوبا عميقة على هيكل السوق الكويتي، تجلت بوضوح 
في تقلص حجم الســوق، بانخفاض عدد الشركات المدرجة من 
٥٤ شــركة قبل الغزو إلى ٢٨ شــركة فقط، عندما أعادت وزارة 
التجــارة والصناعــة افتتاح الســوق في أواخر ســبتمبر عام 
١٩٩٢، بعد استكمال الترتيبات وعودة الاستقرار. ولم يكن هذا 
الانخفاض مجرد تراجع رقمي أو خسارة بحتة، بل كان انعكاسا 
لعملية «جراحية» اقتصادية استهدفت «فلترة» السوق وإعادة 
تنظيم الأوضاع المالية. فقد اشــترطت السلطات آنذاك معايير 

صارمة للملاءة المالية وإثبات القدرة على الاستمرارية، للسماح 
للشــركات بالعودة إلى التداول، ما أدى إلى استبعاد الكيانات 
الهشة، لتبدأ مرحلة دؤوبة من إعادة البناء على أسس صلبة، 
اســتعادت تدريجيا ثقة المســتثمر المحلــي والأجنبي، وأثبتت 

قدرة الكويت على لملمة شتات اقتصادها بمرونة استثنائية.
الأزمات بوصلة للإصلاح والتطوير المؤسسي

وكمــا في كل المحطات التاريخية، أثبت صانع القرار المالي 
الكويتي أنه لا يكتفــي بتجاوز الأزمات، بل يتخذ منها منصة 
للإصلاح الجذري. فمع هبوب رياح الأزمة المالية العالمية عام 
٢٠٠٨، التــي عصفت بأســواق المال الكبرى، ســارعت الكويت 
إلى اتخاذ خطوات هيكلية وتشريعية غير مسبوقة لتحصين 

اقتصادها، شملت:
- تأســيس هيئة أســواق المال (٢٠١٠): كجهة رقابية سيادية 
مســتقلة، شــكلت نقطة تحول مفصلية نحو إرساء منظومة 
رقابية حديثة، تضع الشفافية وكفاءة التداول وحماية حقوق 

الأقلية والمستثمرين في صدارة أولوياتها.
- ولادة «شركة بورصة الكويت» (٢٠١٤): ككيان خاص تولى 
إدارة عمليات السوق في أكتوبر ٢٠١٦، في خطوة جريئة جسدت 
الانتقــال الفعلي مــن عباءة «المرفق الحكومــي» البيروقراطي 
إلى مرونة «المؤسسة التنافسية» التي تدار وفق أرقى معايير 

الحوكمة المؤسسية العالمية.
العصر الذهبي: من سوق محلي إلى وجهة عالمية

ومنذ أن أخذت منظومة سوق المال الكويتي على عاتقها إدارة 

المشهد، أطلقت، بالتعاون الوثيق بين هيئة أسواق المال وبورصة 
الكويت والشركة الكويتية للمقاصة، برنامجا شاملا لتطوير 
السوق، شمل تنويع الأدوات الاستثمارية، ورفع معايير الإفصاح، 
وتحديث البنية التحتية التقنية والفنية. وقد أثمر هذا التناغم 
عن سلســلة من الإنجازات التي رســخت مكانة الكويت مركزا 

ماليا إقليميا، من أبرزها:
- الترقيــات العالمية: نجح الســوق الكويتــي في جذب أنظار 
الصناديق الســيادية والمحافظ الاســتثمارية الدولية، متوجا 
جهــوده بالترقية إلى مصاف «الأســواق الناشــئة» ضمن أهم 

المؤشرات العالمية:
.FTSE Russell مؤشر

.S&P DJI مؤشر
.MSCI مؤشر

- خصخصة نموذجية: سطرت بورصة الكويت قصة نجاح فريدة 
في المنطقة عبر مسيرة خصخصتها التي تمت على مرحلتين:

استحواذ تحالف استراتيجي من شركات استثمار كويتية 
ومشغل عالمي على ٤٤٪ من أسهم الشركة.

طرح ٥٠٪ من الأســهم للاكتتاب العام للمواطنين، الذي 
شــهد إقبالا منقطع النظير، بتغطيــة تجاوزت ٨٥٠٪، فيما 
آلت نســبة الـ٦٪ المتبقية إلى المؤسســة العامة للتأمينات 

الاجتماعية.
الإدراج الذاتي (سبتمبر ٢٠٢٠): توجت البورصة هذه المسيرة 
الاســتثنائية بإدراج أســهمها في «السوق الأول»، لتصبح من 
أوائل البورصات ذاتية الإدراج في الشرق الأوسط، في خطوة 

تعكس أعلى درجات الشفافية والثقة.

الأزمة.. نقطة انطلاق نحو بناء الأزمة.. نقطة انطلاق نحو بناء 
منظومة مالية عتيدةمنظومة مالية عتيدة

نحو «كويت ٢٠٣٥»
رؤية تتحقق

اليوم، ونحن نستحضر ذكرى الغزو العراقي 
الغاشم، ننظر بفخر إلى شاشات التداول في 
بورصة الكويت. فلم تعد مجرد سوق تقليدية 
لتبادل الأســهم، بل تحولت إلى منصة مالية 
متعددة الأصول، تدار بأحدث التقنيات، وتخضع 

لأدق معايير إدارة المخاطر العالمية.
وتواصل منظومة سوق المال الكويتي، بلا 
كلل، تنفيذ خططها التوسعية لابتكار منتجات 
استثمارية جديدة والارتقاء بالخدمات الرقمية. 
وهي بذلك لا تعزز جاذبية البيئة الاستثمارية 
فحســب، بل تقف كأحد أهم الركائز الداعمة 
للاقتصاد الوطني، والمحرك الأساسي لتحقيق 
تطلعات القيادة السياسية في رؤية «كويت ٢٠٣٥» 

كمركز مالي وتجاري إقليمي رائد.
لقد علمتنا دروس التاريخ أن الأمم الحية هي 
التي تصنع من المحن منحا، وبورصة الكويت، 
بتاريخها وحاضرها، خير شاهد على أن الإرادة 
الكويتية قادرة دائما على كتابة قصص النجاح، 

حتى من قلب الأزمات.

من الانهيار إلى التريليون دولار.. كيف أعاد الاقتصاد الكويتي بناء نفسه؟

في البدايــة، قال أمين عام اتحاد 
مصــارف الكويت الأســبق، د. حمد 
القطــاع المصرفــي  إن  الحســاوي، 
الكويتي خرج من الغزو منهكا ومثقلا 
بالديون المتعثرة، وسرعان ما أعاد 
بناء نفسه عبر تدخل تشريعي مباشر 
ودور بنك الكويت المركزي الفاعل، 
وهو اليوم من أكثر الأنظمة المصرفية 
استقرارا في المنطقة، منخرطا بجدية 
في التحول الرقمي والتقنيات المالية.

وذكر الحساوي أن الغزو لم يوقف 
النظام المصرفي في الكويت فحسب، 
بل حاول النظام العراقي أيضا السطو 
على النقد المتداول والاستيلاء على 

موجودات البنوك الكويتية.
وأضاف الحساوي: «اتخذت إدارات 
البنوك قــرارا غاية في الأهمية، في 
أول أيام الاحتلال، بالاســتمرار في 
خدمة الكويتيين رغم الظروف، ودعم 
العائلات التي وجدت نفسها بلا مأوى 
ولا دخل، بمعنــى آخر، تحول عمل 
البنوك خلال هذه الفترة من نشاط 
مصرفي بحت إلى دور شبه إغاثي، 
مــع محاولة الحفــاظ على الأصول 
والســجلات قدر الإمكان من العبث 
والنهب الممنهج الذي قامت به قوات 

النظام العراقي».
وتحــدث الحســاوي عــن إعادة 
التأهيــل بعد التحريــر قائلا: «هنا 
كان التحــدي الأكبــر، حيث نجد أن 
النظــام المصرفي الكويتي خرج من 
الاحتلال بموجودات منهوبة جزئيا، 
وقروض ومديونيات تعثرت بفعل 
توقف الاقتصاد لسبعة أشهر، وعملاء 
غيــر قادرين على الســداد، مما حدا 
بالدولة إلى التدخل تشريعيا بسرعة 
نسبية، حيث صدر المرسوم بقانون 
رقم ٣٢ لسنة ١٩٩٢ الخاص بمعالجة 
أوضاع الجهاز المصرفي والمالي، ثم 
تبعه القانون رقم ٤١ لسنة ١٩٩٣ الذي 

التقليدية  البنــوك المحليــة  أصول 
وفروعهــا نحــو ٩٫٤٪ على أســاس 
ســنوي، أي ما يعادل زيادة قدرها 

٩٫٠٢ مليارات دينار».
خسائر جسيمة

من جانبه، قال مستشــار وزير 
المالية السابق محمد رمضان إن ذكرى 
الغزو العراقي للكويت ستظل شاهدا 
علــى واحــدة من أصعــب المحطات 
الاقتصادية والمالية في تاريخ الدولة، 
بعدما خلفت خسائر جسيمة امتدت 
آثارها إلى مختلف القطاعات، إلا أن 
التجربــة أثبتت في المقابــل أهمية 
التخطيط المالي طويل الأجل وامتلاك 
الاحتياطيات السيادية القادرة على 
حمايــة الاقتصادات مــن الصدمات 

الاستثنائية.
وأوضــح رمضــان أن الغزو لم 
يقتصــر تأثيــره على الدمــار الذي 

المالي وتحقيق فوائض مالية كبيرة 
استمرت حتى عام ٢٠١٤، وهو ما أسهم 
في إعادة بناء الاحتياطيات وتعزيز 

المركز المالي للدولة.
وأكد أن التجربة الكويتية تقدم 
درســا اقتصاديا مهما يتمثل في أن 
بناء الاحتياطيات الســيادية خلال 
سنوات الرخاء ليس ترفا ماليا، بل 
يمثــل خط الدفاع الأول في مواجهة 
الأزمات غير المتوقعة. واختتم بالقول 
إن صندوق احتياطي الأجيال القادمة 
أثبــت أنه صمــام الأمــان الحقيقي 
للاقتصاد الكويتي، وأسهم في حماية 
الاستقرار المالي للدولة خلال أصعب 
الظروف، حتى أصبح اليوم من أكبر 
الصناديق السيادية في العالم، مع 
وصول أصوله إلى ما يقارب تريليون 
دولار، بما يعزز قدرة الكويت على 
مواجهة التحديات المستقبلية وحماية 

حقوق الأجيال القادمة.
كارثة حرق الآبار

بــدوره، قال الخبيــر النفطي 
عبد الحميــد العوضي إن القطاع 
النفطي الكويتي عانى من تجربة 
مريرة أثناء وبعد الغزو العراقي 
للكويــت، حيث تســبب الجيش 
العراقي الغاشم في أضرار كبيرة 
لآبار ومصافي النفط الرئيســية، 
فضلا عــن الأضــرار التي لحقت 
بموانئ التصدير وسفن وناقلات 
النفــط الكويتية التــي تضررت 
بشــكل كبير. وأضاف أن الجيش 
العراقــي قــام قبل اندحــاره من 
الكويــت بتفخيــخ وتفجير كافة 
آبار النفط، الأمر الذي تسبب في 
كارثة بيئية ونفطية واقتصادية 
كبيرة، اســتمرت آثارها لأشــهر 
طويلة بعد تحريــر البلاد، وذلك 
قبل أن تتمكن السواعد الكويتية 

أتاح للدولة شراء جزء من المديونيات 
المتعثرة من البنوك وتسويتها وفق 
نسب وشرائح محددة، مع استثناء 
التسهيلات الممنوحة لتمويل عمليات 

السوق النقدي والقطع الأجنبي».
وزاد الحساوي: «بالتوازي، صدر 
مرســوم بقانــون عــام ١٩٩٢ يعفي 
المستفيدين من قروض بنك التسليف 
والادخار العقارية والتجارية، التي 
منحــت قبل ٢ أغســطس ١٩٩٠، من 
الأقساط المستحقة بعد ذلك التاريخ، 
على أن تتولى وزارة المالية تسوية 

هذه القروض بدلا منهم».
ولفــت الحســاوي إلــى أن بنك 
الكويت المركزي تولى إصدار إصدارا 
جديــدا ومؤقتا من الدينار الكويتي 
لمواجهــة كميات النقد التي ســرقها 
الغــزاة، وعمل على إعادة تشــغيل 
الخدمات المصرفية الحيوية في وقت 
قياســي بعد التحرير، ودعم جهود 
إعادة الإعمار المصرفي والاقتصادي 
بشكل عام، وترتب على ذلك استعادة 
تدريجية لثقة العملاء والمؤسسات، 
لا بقــرار واحد، بل عبر مســار امتد 
ســنوات من التســويات القانونية 
والدعم الحكومي المباشر. وبعد الغزو 
وحتى اليوم، تعامل «المركزي» مع 
الأزمة المالية العالمية عام ٢٠٠٨ وأثرها 
علــى الاقتصاد والقطــاع المصرفي 
المحلي، ثــم مع جائحــة كوفيد-١٩

عام ٢٠٢٠، حيث واصلت المؤسسات 
المصرفية عملها دون انقطاع لضمان 

الاستقرار النقدي والاجتماعي.
وأشار الحساوي إلى وضع البنوك 
الكويتية اليوم ومؤشرات السلامة 
الماليــة لها بين عامــي ٢٠١٥ و٢٠٢٥، 
والتي تعكس متانة واضحة من حيث 
السيولة والربحية وكفاية رأس المال 

وجودة المحفظة الائتمانية.
وقال: «بنهاية مايو ٢٠٢٦ ارتفعت 

وأشــار إلــى أن النــاتج المحلــي 
الإجمالــي للكويــت انخفض خلال 
عــام ١٩٩١ بأكثــر مــن ٦٠٪ نتيجــة 
توقف النشاط الاقتصادي وتداعيات 
الاحتلال، الأمر الذي انعكس بشكل 
مباشر على المؤشرات المالية، حيث 
ارتفعت نسبة الدين العام إلى الناتج 
المحلي بصــورة حــادة، وأصبحت 
الكويت، رغم كونها دولة غنية، من 
بــين الدول الأعلى عالميا في نســبة 
الدين إلى الناتج المحلي آنذاك، ليس 
فقط بسبب زيادة الدين، وإنما أيضا 
نتيجة الانخفــاض الحاد في حجم 

الاقتصاد خلال تلك الفترة.
وبين رمضان أن الدولة اعتمدت 
بشكل كامل خلال تلك المرحلة على 
الاقتراض واحتياطي الأجيال القادمة 
لمواجهة العجوزات المالية المتراكمة 
وتمويل احتياجاتها الأساسية، قبل 
أن تنجح لاحقا في استعادة التوازن 

طال البنية التحتية وتعطل النشاط 
الاقتصادي، بل فــرض أعباء مالية 
ضخمة علــى الدولــة، حيث بلغت 
تكلفة تحرير الكويت نحو ١٧ مليار 
دولار، إلى جانب مليارات الدولارات 
الأخرى التي تم إنفاقها لاحقا لإعادة 
إعمار البلاد، وإعادة بناء المؤسسات 
والمرافق العامة، واستعادة النشاط 

الاقتصادي.
وأضاف أن صنــدوق احتياطي 
الأجيــال القادمة، الــذي كانت تبلغ 
أصوله آنذاك نحو ١٠٠ مليار دولار، 
لعب دورا محوريا في تمكين الكويت 
مــن تجــاوز تلــك المرحلــة، إذ وفر 
للدولة الملاءة المالية اللازمة لتغطية 
الالتزامــات الاســتثنائية وتمويــل 
عمليــات إعــادة الإعمــار، مؤكدا أن 
وجود هذا الاحتياطي الاستراتيجي 
كان أحد أهم عوامل صمود الاقتصاد 

الكويتي وسرعة تعافيه.

من إطفاء الآبار المحترقة والتخلص 
من البحيرات النفطية الكبيرة التي 
انتشــرت على مســاحات واسعة 
من الأراضي الكويتية. وأشار إلى 
أن رئيــس دائرة التســويق العالمي 
بمؤسسة البترول الكويتية آنذاك، 
الشيخ علي الجابر العلي الصباح، 
قام بإعداد خطة بالتعاون مع إدارة 
التســويق التي كانت تضم كلا من 
عبدالحميد العوضي وجمال النوري 
وصالح العسعوسي وعصام المرزوق 
وغيرهم، بهدف إعادة بناء الشركة من 
جديد، وإعادة عمل القطاع النفطي من 
داخل الكويت بدلا من «مكتب لندن» 
الــذي كان قد تولى هذه المهمة أثناء 

فترة الغزو العراقي للبلاد.
وأكد العوضي أن فريق العمل نجح 
في تنفيذ ما سمي آنذاك بـ«برنامج 
العودة»، ما ساهم في إعادة شرايين 
الحيــاة للكويت، وذلــك عن طريق 
توفير زيت الوقود اللازم لتشغيل 
محطات الكهربــاء والماء التي تمثل 
شريان الحياة لدولة الكويت، ناهيك 
عــن توفير المــواد الهيدروكربونية 
وســلندرات الغــاز والبنزين، وهي 
المواد التي كان يتم اســتيرادها من 
المملكة العربية السعودية التي لعبت 
دورا كبيــرا، إلى جانــب باقي دول 
الخليج العربي، في ســبيل تحرير 

الكويت وعودة الحرية لشعبها.
واختتم العوضــي قائلا إن دور 
دائرة التســويق المحلي بمؤسســة 
البترول الكويتية لم يتوقف عند ذلك 
الحد فحسب، وإنما واصلت عملها في 
تحصيل المستحقات المالية من الدول 
الخارجية، لتعيد إلى ميزانية الدولة 
مئات الملايين من الدنانير المتراكمة 
على العديد من الدول، والتي تأخر 
تحصيلهــا بســبب الغــزو العراقي 

الغاشم.

٣٦ عاماً على التحرير.. دروس اقتصادية صنعت نموذجاً عالمياً في التعافي

عبدالحميد العوضيمحمد رمضان د.حمد الحساوي

د.حمد الحساوي: البنوك استمرت في خدمة 
الكويتيين رغم الظروف الاستثنائية الصعبـة

دوراً  محمد رمضـان: «الأجيال القادمـة» لعب
محورياً في تمكين الكويت من تجاوز تلك المرحلة

عبدالحميد العوضي: «برنامج العودة» بالنفط نجح 
في إعادة شرايين الحياة بتوفير الوقود للكهرباء والبنزين

طارق عرابي - علي ابراهيم 

لم يكن الغزو العراقي الغاشم على دولة الكويت في الثاني من أغســطس ١٩٩٠ مجرد احتلال للأرض، بل شكل 
واحدة من أعنف الصدمات الاقتصادية والمالية في تاريخ الدولة الحديثة، بعدما أصاب مؤسساتها الحيوية بالشلل، وألحق 
أضرارا واسعة بالقطاعين المالي والمصرفي، وفرض على الدولة تحديات غير مسبوقة لإعادة بناء الاقتصاد واستعادة الثقة 
بالمنظومة المالية. وبينما واجهت البنوك الكويتية عمليات نهب ممنهجة واستهدافا مباشرا لموجوداتها ونظامها النقدي، 
برزت في المقابل قدرة الدولة على إدارة الأزمة من خلال التدخلات التشريعية السريعة، والدور المحوري الذي اضطلع به 
بنك الكويت المركزي في حماية الاستقرار النقدي وإعادة تشغيل القطاع المصرفي، إلى جانب الاستفادة من الاحتياطيات 
الســيادية التي وفرت الغطاء المالي اللازم لتحرير البلاد وإعادة إعمارها. وبعد أكثر من ثلاثة عقود، تحولت تلك الأزمة إلى 
نموذج اقتصادي يستشهد به في إدارة الأزمات، إذ نجحت الكويت في إعادة بناء قطاع مصرفي يتمتع بمستويات مرتفعة من 
المتانة والسيولة والملاءة المالية، ورسخت أهمية الاحتياطيات السيادية كخط دفاع استراتيجي، لتؤكد التجربة الكويتية أن 
التخطيط المالي طويل الأجل، وسرعة الاستجابة المؤسسية، وتكامل السياسات النقدية والمالية، كانت الركائز الأساسية 
التي مهدت الطريق نحو التعافي وتحقيق الاستقرار الاقتصادي المستدام. «الأنباء» استطلعت آراء مجموعة من الاقتصاديين 

حول الدور الاقتصادي الذي قامت به الكويت خلال تلك الفترة، وفيما يلي التفاصيل:

الاحد ٢ أغسطس ٢٠٢٦
الذكرى الـ ٣٦ للاحتلال العراقي الغاشم10

.. وتبقى الكويت


