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من ضمان الربح إلى تحقيق الغاية
دمج الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في 

العقلية الاستثمارية
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مجلة يصدرها اتحاد شركات الاستثمار � العدد رقم �����سبتمبر ����





أعضاء الاتحاد

اتحاد شركات الاستثمار (���) في دولة الكويت تحت قيادة رئيس مجلس ا$دارة ورئيس تحرير المجلة 
السيد/ عبدا- حمد التركيت

لقراءة  امسح رمز ال ��
النسخة ا'لكترونية



الكلمة 
الافتتاحية

أعزاءنا القُراء،

إن الاســتثمار لــم يعــد مجــرد وســيلة لتحقيــق العوائــد 
الماليــة فحســب، بــل أصبــح اليــوم مســؤولية متكاملة 
القادمــة. لقــد  المجتمعــات والبيئــة واBجيــال  تجــاه 
تطــور مفهــوم الاســتثمار ليأخــذ أبعــادF أعمــق تتجــاوز 
اBرقــام والمؤشــرات الماليــة، ليشــمل الاعتبــارات البيئيــة 
 Fاختصــار يعــرف  مــا  وهــو  والحوكمــة،  والاجتماعيــة 
������ ���������	�����������������	�����	� بمفهــوم 

والاجتماعيــة  البيئيــة  الحوكمــة  مبــادئ  تبنــي  إن 
 Qأو توجــه Qترفــي Fوالمؤسســية (���) لــم يعــد خيــار
 Fاليــوم معيــار بــل أصبــح  مؤقــتQ فــي عالــم المــال، 
وقدرتهــا  الشــركات  اســتدامة  يحكــم   Qأساســي
ــة.  ــرة ومتطلب ــة متغي ــة اقتصادي ــي بيئ ــو ف ــى النم عل
فالمســتثمرون والمجتمعــات وصنّــاع القــرار يتطلعــون 
إلــى شــركات لا تســعى فقــط لتعظيــم اBربــاح، بــل 
اســتدامة  أكثــر  مســتقبل  بنــاء  فــي   Qأيــض تســهم 

وعدالــة.  

التــي  الاســتثمارات  أن  العالميــة  التجربــة  أثبتــت  لقــد 
ــوق  ــل يتف ــل اBج ــق أداءً طوي ــر ��� تحق ــى معايي تتبن
إدارة  علــى  ترتكــز  Bنهــا  التقليديــة،  نظيراتهــا  علــى 
المخاطــر بشــكل أكثــر شــمولية، وتفتــح آفــاقQ جديــدة 
للنمــو المســتدام. ومــن هنــا، أصبــح دمــج هــذه المبادئ 
فــي اســتراتيجياتنا الاســتثمارية ضــرورة ملحــة لضمــان 
خلــق قيمــة حقيقيــة ومســتدامة لجميــع أصحــاب 

المصلحــة.  

للشــركات  ينتمــي  شــك  بلا  المســتقبل  إن 

المالــي  النمــو  بيــن  تــوازن  التــي  والمؤسســات 
والقطــاع  والبيئيــة،  المجتمعيــة  والمســؤولية 
الالتــزام  بــأن   Qتمــام يؤمــن  الكويتــي  الاســتثماري 
اBمثــل  الطريــق  هــو  والاســتدامة   ��� بمفاهيــم 
ــة  ــاهمة الفعلي ــد والمس ــل اBم ــاح طوي ــق النج لتحقي
فــي بنــاء اقتصــادات قويــة ومجتمعــات مزدهــرة. لقــد 
ــة  ــدود التقليدي ــذا الح ــا ه ــي يومن ــتثمار ف ــاوز الاس تج
وأصبــح  اBجــل،  القصيــرة  الماليــة  العوائــد  لتحقيــق 
مســؤولية أعمــق تتطلــب منــا الالتــزام بمعاييــر تخلــق 
إن  الطويــل.  المــدى  علــى   Qومســتدام  Qإيجابــي  Fأثــر
وفــق  المســؤول  والاســتثمار  الاســتدامة  مفاهيــم 
معاييــر البيئــة والمجتمــع والحوكمــة (���) لــم تعــد 
ــاس@  ــر اBس ــت حج ــل أصبح ــتQ، @ب ــهQ مؤق ــرفQ أو توج ت
فــي صياغــة اســتراتيجيات الاســتثمار المســتقبلية فــي 

والعالــم.   المنطقــة 

لقــد شــهدت منطقة الشــرق اBوســط وشــمال أفريقيا 

عبدا+ حمد التركيت
رئيس مجلس ادارة اتحاد شركات الاستثمار 

ورئيس تحرير المجلة

سبتمبر�����
العدد رقم���



تحــولاً ملحــوظQ فــي تبنــي هــذه المفاهيــم، حيــث 
الاســتدامة  تضــع  ا$قليميــة  الــدول  حكومــات  باتــت 
وحوكمــة الشــركات فــي صميــم رؤاهــا وخططهــا 
التنمويــة، كمــا بــدأت اBســواق الماليــة فــي تطويــر أطــر 
تنظيميــة تدعــم ا$فصــاح والشــفافية حــول ممارســات 
دول  مــن  العديــد  أن  أحــد  علــى  يخفــى  ولا   .���
ــاد  ــادرات طموحــة لتحقيــق الحي المنطقــة أطلقــت مب
 Qمــر الــذي يعكــس وعــيBالكربونــي وتنويــع الاقتصــاد، ا
ــأن المســتقبل يعتمــد بشــكل أساســي علــى  عميــقQ ب

ــم.   ــذه القي ــي ه تبن

 ،���عــام �  “���� جديــدة  ”كويــت  رؤيــة  إطلاق  ومنــذ 
أخــذت قضيــة الاســتدامة حيــزF متزايــد اBهميــة فــي 
متنــوع  ”اقتصــاد  ركيــزة  وتشــكّل  الدولــة.  أجنــدة 
ومســتدام“ أحــد الركائــز اBساســية للخطــة الوطنيــة 
ــة  ــة والمالي ــاحة الاقتصادي ــهد الس ــث تش ــة، حي للتنمي
فــي الكويــت تقــدمQ ملحــوظQ فــي تبنــي معاييــر ��� 
وا$فصــاح عنهــا. وانســجامQ مــع التوجــه الوطنــي نحــو 
الحيــاد الكربونــي بحلــول عــام � ��، اعتمــدت شــركات 
ومؤسســات كويتيــة عديــدة مبــادرات عمليــة فــي هــذا 

المجــال. كمــا واصلــت البنــوك والمؤسســات الماليــة 
إصــدار تقاريــر دوريــة للاســتدامة و���.

المحلييــن  ســواء  اليــوم،  المســتثمرون  أصبــح  كمــا 
الدولييــن، أكثــر وعــيQ وحــرصQ علــى توجيــه رؤوس  أو 
 ��� معاييــر  تدمــج  التــي  الشــركات  نحــو  أموالهــم 
إلــى  ينظــرون  حيــث  واســتراتيجياتها،  عملياتهــا  فــي 
العوائــد  اســتدامة  لتعزيــز  كضمانــة  المعاييــر  هــذه 
وتقليــل المخاطــر علــى المــدى البعيــد. ونحــن كقطــاع 
ــل  ــول، ونعم ــذا التح ــامQ ه ــدرك تم ــي ن ــتثماري كويت اس
علــى أن نكــون فــي طليعــة المؤسســات الماليــة التــي 
تتبنــى هــذه المفاهيــم ليــس فقــط امتثــالاً للتوجــه 
الاســتثمار  بــأن  منــا   Qإيمــان بــل  وا$قليمــي،  العالمــي 
لبنــاء  الوحيــد  الاســتراتيجي  الخيــار  هــو  المســؤول 
ــادات@  ــه الاقتص ــون في ــتدام @تك ــد ومس ــتقبل واع مس
ــإذن ا-.   ــر نمــوF وازدهــارF ب ــر قــوةً والمجتمعــات أكث أكث
مــع كل الشــكر والتقديــر لــكل مــن ســاهم فــي إصــدار 
هــذا العــدد مــن مجلــة المســتثمر،  وخاصــة مجموعــة 

أرزان الماليــة علــى رعايتهــا لهــذا العــدد. 

اتحاد شركات الاستثمار
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استدامة
هي

الثروة 
الجديدة

شرح الاستثمار القائم على مبادئ 
الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية 

��	
�	��
������� �

ــل  ــرية وعجّ ــن البش ــد مكّ ــع ق ــي أن التصني ــدال ف لا ج
اBحــادي  التركيــز  أن  غيــر  الاقتصــادي.  التقــدم  وتيــرة 
الجانــب علــى النمــو الاقتصــادي والعوائــد النقديــة قــد 
ــة  ــث اليابس ــر تلوي ــب، عب ــي الكوك ــلبية ف ــارF س ــرك آث ت

ــاخ.  ــاط المن ــاك أنم ــاه وإرب والمي

البيئيــة  و“الحوكمــة  ”الاســتدامة“  مصطلحــا  بــرز 
ــي  ــي الوع ــع تنام ــية“ (���) م ــة والمؤسس والاجتماعي
الاجتماعيــة،  والعدالــة  المناخــي،  بالتغيــر  العالمــي 
المفهوميــن،  ارتبــاط  ورغــم  الشــفافة.  والحوكمــة 
إلا أن بينهمــا بعــض الفروقــات : إذ تُعنــى الاســتدامة 
ا$خلال  دون  احتياجاتــه  تلبيــة  علــى  الحاضــر  بقــدرة 
بقــدرة اBجيــال المقبلــة علــى تلبيــة احتياجاتهــا، فيمــا 
علــى  الشــركة  لتقــدم   Qكمّــي  Qتقييــم  (���) تمثــل 
ــتخدام  ــية باس ــة والمؤسس ــة والاجتماعي ــاد البيئي اBبع

�محــددة. ومعاييــر  مؤشــرات 

انتقــل مــا كان يُعــد ســابقQ مجــرد مثاليــات إلــى صميم 
الاســتثمار  واســتراتيجيات  ا$دارات  مجالــس  نقاشــات 
حــول العالــم، مــع تركيــز المســتهلكين والمســتثمرين 
المتزايــد علــى تحقيــق أثــر مجتمعــي إيجابــي. ولــم 
والاجتماعيــة  البيئيــة  والحوكمــة  الاســتدامة  تعــد 
والمؤسســية مجــرد شــعارات؛ بــل أصبحتــا أولويــات 

فمــن  المؤسســي.  القــرار  صنــع  توجّــه  اســتراتيجية 
التجاريــة،  العلامــة  ا$دارة، وهويــة  تشــكيل مجالــس 
باتــت  اليوميــة،  التشــغيلية  العمليــات  إلــى  وصــولاً 
مبــادئ الحوكمــة هــذه متغلغلــة فــي سلاســل قيمــة 

الشــركات. 

فــي  (الاســتدامة)  اBخضــر  النهــج  أهميــة  تقتصــر  لا 
ســوق اليــوم علــى كونــه خيــارF صائــبQ؛ بــل أصبــح يمثــل 
ممارســات  تتبنــى  التــي  فالشــركات  ذهبيــة.  ميــزة 
ــد وعــي  مســتدامة تجنــي منافــع متعــددة. ومــع تزاي
ــة،  ــة للبيئ ــات الصديق ــى المنتج ــم عل ــملاء وطلبه الع
ــملاء  ــدة ع ــتقطاب قاع ــركات اس ــذه الش ــتطيع ه تس
وفيــة والتميــز عــن المنافســين. كمــا باتــت الاســتدامة 
ــي  ــتثمرون ف ــه المس ــيQ يضع ــي رئيس ــر مال ــرF غي مؤش
الحســبان عنــد تنميــة الثــروات؛ وبذلــك تتمتــع الشــركات 
التــي تركــز علــى الاســتدامة بنفــاذٍ أفضــل إلــى التمويــل 
وتقييمــات أعلــى. وإضافــةً إلــى الامتثــال التنظيمــي، 
مثــل  ـــ   (���) بمبــادئ  الموجهــة  المبــادرات  تســاعد 
وتقليــل  الطاقــة  اســتهلاك  فــي  الكــفء  التصنيــع 
الهــدر ـــ الشــركات علــى الاســتعداد للتشــريعات اBكثــر 
صرامــة، وتقــود فــي الوقــت نفســه إلــى وفــورات كبيرة 

ــة.  ــة ا$جمالي ــزز الربحي ــا يع ــف، م ــي التكالي ف



البيئيــة  الحوكمــة  علــى  القائمــة  بالتصنيفــات  الاســتعانة 
ــركات  ــم الش ــاليب تقيي ــن أس ــي م ــية ه ــة والمؤسس والاجتماعي
 Qــف ــح تصني ــركات وتُمن ــم الش ــتدامة، إذ تُقي ــو الاس ــه نح ذات التوج
خــاصQ بهــا وفــق معاييــر الحوكمــة البيئيــة والاجتماعيــة والمؤسســية، 
ومــن ذلــك أن وكالات مثــل مورغــان ســتانلي ���! وســتاندارد أنــد بــورز 
#"� تصنــف الشــركات اســتنادF إلــى أدائهــا عبــر معاييــر الحوكمــة البيئيــة 
ــن  ــتانلي م ــان س ــدى مورغ ــات ل ــذه التصنيف ــدرج ه ــية. وتت ــة والمؤسس والاجتماعي
$$$  إلــى ���، بينمــا تمنــح ســتاندارد أنــد بــورز درجــات رقميــة ضمــن نطــاق مــن الصفــر 
حتــى ���.� ويمكــن للمســتثمرين الاســتفادة مــن هــذه التصنيفــات فــي فــرز الشــركات 

ذات الالتــزام الواضــح بالاســتدامة. 

الاســتثمار الهادف: 
فهم الاستدامة والاستثمار وفق معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية 

ثلاثة عوامل لتقييم الشركة للاستثمار

يــدور حــول  كان الاســتثمار فــي وقــت مضــى 
ــوم،  ــا الي ــو. أم ــارات النم ــا ومس ــاح وتوزيعاته اBرب
فقــد تبــدل مفهــوم ”الاســتثمار الذكــي“ جــذريQ؛ 
ــة  ــة البيئي ــر الحوكم ــتدامة ومعايي ــت الاس إذ بات
العدســة  هــي  والمؤسســية  والاجتماعيــة 
إلــى  المســتثمرون  خلالهــا  مــن  ينظــر  التــي 

المســتقبل. 

تنبــع الفكــرة الجوهريــة للاســتثمار المســتدام 
مــع  بالتــوازي  الثــروة  تنميــة  فــي  الرغبــة  مــن 
وعــدلاً  اســتدامة  أكثــر  عالــمٍ  فــي  ا$ســهام 
ومســؤولية. إنــه نهــج اســتثماري يدفــع إلــى التوقــف 

ــي  ــعلاً ف ــركة ف ــذه الش ــهم ه ــل تس ــؤال: ه ــرح الس وط
تُلحِــق ضــررF خفــيQ؟ أنهــا  بنــاء عالــمٍ أفضــل، أم 

الاســتثمارات  توجيــه  خلال  مــن  المســتثمرون،  يســعى 
ثقافــة  ترســيخ  علــى  تعمــل  التــي  الشــركات  إلــى 
عمــلٍ إيجابيــة، وخفــض الانبعاثــات، وتعزيــز الحوكمــة 
ــاتٍ  ــة وسياس ــلوكياتٍ أخلاقي ــجيع س ــى تش ــيدة، إل الرش
دور  يبــرز  وهنــا  الشــخصية.  قيمهــم  مــع  منســجمة 
ــا  ــية باعتباره ــة والمؤسس ــة والاجتماعي ــة البيئي الحوكم
ثلاثــة عوامــل تمكّــن المســتثمرين مــن تقييــم مــدى 

إدارتهــا.  وطريقــة  الشــركة  أداء  مســؤولية 

تقيس أثر الشركة على 
الكوكب عبر مؤشرات تشمل 

انبعاثات الكربون، وكفاءة 
استخدام الطاقة، والنفايات 

وإدارتها. 

تمكن الشركات من إدارة 
مخاطر المناخ، وتهيئة 

عملياتها للمستقبل، 
والاستباق للمتطلبات 

التنظيمية. 

البيئة
تركز على كيفية تعامل 
الشركة مع الموظفين 

والعملاء والموردين 
والمجتمعات. 

تسهم الممارسات الاجتماعية 
القوية، مثل اBجور العادلة 

والتنوع، في استقطاب 
المواهب وبناء الثقة لدى 

مختلف أصحاب المصلحة. 

المجتمع
تغطي القيادة واBخلاقيات 

والشفافية وغيرها من عناصر 
الانضباط المؤسسي. 

تُسهم الحوكمة الرشيدة؛ 
مثل ضمان الامتثال التنظيمي، 

والالتزام بالممارسات اBخلاقية، 
وتنوع مجلس ا$دارة، ووضوح 

آليات اتخاذ القرار، في تعزيز 
ثقة المستثمرين والحد من 

احتمالات الوقوع في هفوات 
مكلفة. 

الحوكمة المؤسسية
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والاجتماعيــة  البيئيــة  الحوكمــة  معاييــر  تعــد  لــم 
والمؤسســية (���)%% مجــرد واجهــة تجميليــة للشــركة، 
الشــركة  قــدرة  علــى  قويــة  مؤشــرات  أصبحــت  بــل 
علــى الاســتمرار علــى المــدى الطويــل وتقبــل المخاطــر 
المحتملــة، وهــو مــا يفســر تزايــد حضورهــا وســرعة 

انتشــارها فــي عالــم الاســتثمار. 

���� أحدث بيانات �

بلومبرغ �

�����
�� !� �"����"��#���$ "% �

صناديق الاستدامة: قيمة اRصول المدارة 
بالتريليون دولار 

المصدر:  مورغان ستانلي، مارس ��&�؛ تشمل الصناديق: الصناديق المغلقة، 
وصناديق التداول في البورصة، والصناديق المفتوحة، عدا صناديق 

التغذية المالية، وصناديق الصناديق وصناديق أسواق المال.
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نمــو  خلال  مــن  المســتدام  الاســتثمار  صعــود  يتضــح 
ــت  ــد أن بلغ ــتدامة. فبع ــق الاس ــدارة لصنادي ــول الم اBص
��& إلــى  تضاعفــت   ،���' فــي  دولار  تريليــون   ��( نحــو 
 Qطفيــف Qثــم شــهدت تراجــع ،����تريليــون دولار فــي 
انخفــاض  نتيجــة   ،���� فــي  دولار  تريليــون   ��' إلــى 
قيمــة اBســهم والســندات عالمــيQ فــي ظــل ارتفــاع 
الفائــدة؛  Bســعار  المركزيــة  البنــوك  ورفــع  التضخــم 
كمــا انخفضــت أصــول الصناديــق غيــر المعنيــة بمعاييــر 
بنســبة  والمؤسســية  والاجتماعيــة  البيئيــة  الحوكمــة 
��( علــى أســاس ســنوي فــي عــام ����. غيــر أن أصــول 
صناديــق الاســتدامة عــاودت الارتفــاع ســريعQ لتتجــاوز 
فــي  دولار  تريليــون  إلــى  ��  وتصــل  الســابقة  ذروتهــا 

.���&

يُشــار إلــى أن هــذه اBرقــام تشــمل الصناديــق المغلقــة 
والصناديــق  البورصــة  فــي  المتداولــة  والصناديــق 
المفتوحــة فقــط. وعلــى نطــاق أوســع، بلــغ إجمالــي 
ــون دولار  ــيQ ���� تريلي ــدارة عالم ــتدامة الم ــول المس اBص
ــام  ــي ع ــون دولار  ف ــن )��� تريلي ــاعQ م ــول ����، ارتف بحل
���.� ويؤكــد هــذا المســار الصاعــد التــزام المســتثمرين  
المتزايــد بمواءمــة محافظهــم مــع مبــادئ الحوكمــة 
توقعــات  مــع  والمؤسســية،  والاجتماعيــة  البيئيــة 
باســتمرار الزخــم ليصــل ا$جمالــي إلــى نحــو �& تريليــون 

دولار بحلــول عــام ����.&

مــن المتوقــع أن يقــود هــذا النمــو عــاملان رئيســيان؛ 
وانكشــاف   ،��� Bدوات  المســتثمرين  تفضيــل  تزايــد 
مؤشــرات ��� علــى كبريــات شــركات التكنولوجيــا مثــل 
�#���	!  و��*���
 �++$ و 	 ����,��$  و �� �$  و +-�.	�
ارتفاعــات  شــهدت  التــي    /	
�� و    0��1�� و    !����
�*�
كبيــرة فــي تقييماتهــا خلال الســنوات اBخيــرة، بمــا يُعــزز 

توســع ســوق الاســتثمارات وفــق معاييــر ���.�

في بقية محتوى هذا التقرير  '�� ))��سوف نستخدم الاختصار

للدلالة على الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية



تظــل المقولــة الاســتثمارية ”لا تضــع كل بيضــك فــي 
ســلة واحــدة“ صالحــة علــى مــر الزمــن. غيــر أنــه فــي 
عصــر الاســتدامة ومعاييــر ���، لــم يعــد التنويــع مجــرد 
أداة $دارة المخاطــر، بــل أصبــح وســيلة لبنــاء محفظــة 
اســتثمارية مســؤولة وأكثــر قــدرة علــى التعامــل مــع 

اBزمــات.

التنويــع ببســاطة هــو توزيــع الاســتثمارات عبــر فئــات 
ومســتويات  ومناطــق  وصناعــات  وقطاعــات  أصــول 
ــهم أو  ــى س ــاد عل ــن الاعتم ــدلاً م ــددة. وب ــر متع مخاط

توزيــع  المســتثمر فكــرة  يــوازن   ، قطــاع واحــد فقــط 
للتقليــل  متنوعــة  وقطاعــات  أســهم  عبــر  اســتثماره 
مــن أثــر أي مســتجدات ســلبية فــي شــركة أو قطــاع 
تعثــر  إذا  أمــان؛  كشــبكة  إليــه  النظــر  ويمكــن  بعينــه. 
فــي  اBخــرى  اBجــزاء  أســهمت  المحفظــة،  مــن  جــزء 
امتصــاص أثــر الخســارة. وبذلــك يســاعد التنويــع علــى 
خفــض المخاطــر وتعظيــم العائــدات. كمــا يســهم 
ــرٌ  ــو أم ــت، وه ــرور الوق ــد بم ــتقرار العوائ ــي اس ــع ف التنوي
جوهــري لتحقيــق اBهــداف الماليــة طويلــة اBجــل مثــل 

للتقاعــد. التخطيــط 

كيف يدعم الاستثمار المسؤول 
استراتيجية التنويع؟

فئات اRصول

صناعات أو قطاعات

التنويع

منطقة جغرافية

الاستثمار في مراحل الشركة 
وأحجامها المتنوعة

يمكــن دمــج  معاييــر ��� فــي قــرارات الاســتثمار لبنــاء 
ــي  ــه ف ــذي تؤدي ــدور ال ــا ال ــن م ــؤولة. لك ــتثمارات مس اس

التنويــع؟

فتــح آفــاق لقطاعــات ناشــئة: يتيــح الاســتثمار وفــق 
ــة  ــل الطاق ــات مث ــى قطاع ــول إل ــQ للدخ ��� فرص
النظيفــة، والزراعــة المســتدامة، وتقنيــات الميــاه، 
والســندات الخضــراء وغيرهــا؛ وهــي مجــالات لــم 
ــات  ــن مكون ــيQ م ــزءF أساس ــQ ج ــر تقليدي ــن تُعتب تك

المحافــظ المتنوعــة. 

ــة:  ــر مرون ــا وأكث ــي دورته ــر ف ــتثمار أقص ــاور اس مح
مثــل  موضوعــات  علــى   ��� اســتراتيجيات  تركــز 
فــي  والتحــول  المنــاخ،  تغيــر  آثــار  مــن  التخفيــف 
والتقنيــة  الاجتماعيــة،  والعدالــة  الطاقــة،  مجــال 
ــات  ــرF بتقلب ــل تأث ــات أق ــي موضوع ــؤولة. وه المس
الســوق قصيــرة اBجــل، إذ تســتند إلــى  تحــولات 
ــي  ــذة ف ــة آخ ــر تنظيمي ــلاء  وأط ــلوك العم ــي س ف
التطــور، مــا يجعلهــا أقــل دوريــة وأكثــر قــدرة علــى 
الوقــت.  مــرور  مــع  اBزمــات  وجــه  فــي  الصمــود 

��+���� أجرتهــا  اســتقصائية  لدراســة    Qووفقــ
+���� فــي عــام &���، يميــل مســتثمرو ��� إلــى 
تعزيــز  بهــدف  المحــاور  متعــددة  اســتراتيجيات 

الاســتثمارات. تركيــز  مخاطــر  وخفــض  التنويــع 

تنويــع داخــل كل محــور وتقليــل مخاطــر تركيــز 
ــق  ــQ أعم ــق ��� تنويع ــتثمار وف ــتثمار: يتيــح الاس الاس
المثــال،  ســبيل  فعلــى  نفســها.  المحــاور  داخــل 
يمكــن لمــن يرغــب فــي التنويــع ضمــن الطاقــة 
النظيفــة أن يــوزع اســتثماراته عبــر تقنيــات متعــددة 
والشمســية،  الكهرومائيــة،  الطاقــة  أنــواع  مثــل 
ــة.  ــة مختلف ــق جغرافي ــر مناط ــاح، وعب ــة الري وطاق
مثــل  للقطاعــات  كامــل  اســتبعاد  مــن   وبــدلاً 
ــن  ــات، يمك ــة الانبعاث ــا عالي ــاز بوصفه ــط والغ النف
إجــراءات  تتخــذ  القطــاع  داخــل  شــركات  اختيــار 
 Fثــر البيئــي أو تحقــق أثــرBملموســة للحــد مــن ا
باســتخدام  التحليــل  ويتيــح   .Qإيجابيــ  Qاجتماعيــ
معاييــر ��� تقييــم مخاطــر قــد لا  تظهــر مــن 

خــلال  التحليــل المالــي التقليــدي وحــده.

دور معايير 
�� في تنويع المحفظة الاستثمارية 

�� )�� ���
المصدر:  ��

��



أتاحــت الابتــكارات فــي الخدمــات الماليــة أنشــطة الخدمــات 
المصرفيــة، والمدفوعــات، والائتمــان، والاســتثمار للجميــع. فمــا 
كان  معقــدًا ومقصــورًا  علــى فئــات محــدودة، أصبــح اليــوم 
ــراد  ــن اBف ــة لملايي ــوة المالي ــا الق ــدة، مانحً ــرة زر واح ــا بنق متاحً

ــة. ــق الجغرافي ــل والمناط ــتويات الدخ ــتلاف مس ــى اخ عل

لتلبيــة  الابتــكار  قــوة  توظيــف  علــى  المالــي  القطــاع  دأب 
صناديــق  مــن  بدايــةً  المتجــددة،  المســتثمرين  احتياجــات 
تركيــز  تنامــي  ومــع  ا�لييــن.  المستشــارين  وحتــى  الاســتثمار 
المســتثمرين والشــركات علــى معاييــر ���، يتقاطــع الابتــكار 

الاســتثمار. مشــهد  تشــكيل  ليعيــد   ��� مــع  المالــي 

بــرزت صيــغ متنوعــة مــن اBدوات الماليــة لتمويــل مبــادرات ���، 
بالاســتدامة،  المرتبطــة  والســندات  الخضــراء،  الســندات  مثــل 
وتــداول  الاجتماعــي،  النــوع  وســندات  الخضــراء،  والقــروض 
ز بتقنيــة سلســلة الكتــل  (بلوكتشــين).  أرصــدة الكربــون  المعــزَّ
كمــا يُســتخدم الــذكاء الاصطناعــي فــي جمــع بيانــات ���

علــى  اBمريكيــة،  المتحــدة  الولايــات  ففــي  أعلــى؛  بكفــاءة 
ســبيل المثــال، قامــت 1�2
�0 ببنــاء حــل ��� مدعــوم بالــذكاء 
ــي  1�2
�0)، الت���
�����.�	�3	�
ــة ( ــمته منص ــي، وأس الاصطناع
��� توفــر رؤى فوريــة  مبنيــة علــى البيانــات حــول مؤشــرات 

ــم.  ــول العال ــركة ح ــف ش � أل�ــن  ــر م Bكث

المالي الابتكار 
محرك النمو المتوافق مع 

معايير الحوكمة البيئية 
والاجتماعية والمؤسسية

��$* (ناسداك) هي بورصة وشركة تقنيات Bسواق رأس المال، $+ ,

مقرها الولايات المتحدة اBمريكية-�

��.-��&��
��������



السندات/الصكوك 
الخضراء

• Qإيجابي Fتخصيص الحصيلة: تُخصص حصيلة هذه السندات لتمويل مشروعات تُحدِث أثر
على البيئة.

السندات الخضراء الرقمية: تستعين بتقنية سلسلة الكتل لتتبع اBثر البيئي للمشروعات •
الممولة وا$فصاح عنه في الوقت الفعلي.

مثال تطبيقي: جمعت "مصدر" (ا$مارات) مليار دولار عبر سندات خضراء في مايو ����، •
على أن تُوجه الحصيلة إلى مشروعات جديدة في الطاقة المتجددة.

�

سندات/صكوك اBثر 
الاجتماعي

الغرض: تُستخدم هذه السندات لجمع التمويل لمشروعات تُحقق نتائج اجتماعية إيجابية.•
مثال تطبيقي: جمع بنك رأس الخيمة الوطني ����مليون دولار عبر إصدار سند اجتماعي •

في يوليو ����، وستُخصص الحصيلة لدعم المشروعات متناهية الصغر والصغيرة 
والمتوسطة وتحسين خدمات الرعاية الصحية في المجتمع. 

�

السندات المرتبطة بالاستدامة: ترتبط هذه السندات بتحقيق المُصدِر Bهداف استدامة •
محددة سلفQ. وفي حال عدم إحراز تقدم قابل للقياس نحو تلك اBهداف ضمن اBطر 

الزمنية المتفق عليها، قد يُطلَب من المُصدِر دفع كوبون/فائدة أعلى (تصعيد الكوبون). 
مثال تطبيقي: أصدرت "الاتحاد للطيران" سندF مرتبطQ بالاستدامة بقيمة ����مليون دولار •

في نوفمبر ����. وارتبط مؤشر اBداء الرئيسي للسند بتحقيق خفض بنسبة ��
	� في 
��
كثافة الانبعاثات Bسطولها بحلول ����، مقارنةً بخط اBساس لعام 
	���البالغ �


/كيلومتر طن إيرادي Bسطول الشركة ككل. ��

سندات/صكوك 
�الاستدامة

الغرض: تُستخدَم حصيلة القرض لتمويل مشروعات خضراء/مستدامة.•
مثال تطبيقي: حصلت شركة إي أند ا$مارات على قرض بقيمة ��	�مليون دولار في •

ديسمبر �����لتمويل مشروعات تنمية مستدامة مؤهلة تغطي مجالات عدة، ولا سيما 
الطاقة المتجددة والنقل النظيف وكفاءة الطاقة. 

القروض 
�الخضراء/الاستدامة

الغرض: ترتبط هذه القروض بأداء المقترض في مجال الاستدامة.•
مثال تطبيقي: أبرمت شركة "الدار العقارية" اتفاق قرض مجمع مرتبط بالاستدامة بقيمة •

���� مليار دولار بمشاركة مجموعة من البنوك، منها بنك أبوظبي التجاري ومصرف عجمان 
وبنك الصين وسيتي وبنك دبي ا$سلامي ومصرف ا$مارات ا$سلامي وغيرها. 

قروض ذات صلة 
�بالاستدامة

صناديق ����والصناديق المتداولة في البورصة: تستثمر في شركات تُظهر أداءً قويQ على •
صعيد معايير ���. 

������������������� على الاستثمار في اBسهم المدرجة •����مثال تطبيقي: يركز �
ضمن منطقة الشرق اBوسط وشمال أفريقيا والملتزمة بمعايير ���.  

صناديق الاستثمار 
وصناديق التداول في 

البورصة ذات الصلة بـ
���

�

تطبيقات الاستثمار: تتيح للمستثمرين تخصيص استثماراتهم حصرF في الشركات ذات •
التوجه نحو ���. 

مثال تطبيقي: $�%$#"�! ��هي منصة استشارات آلية تركز حصرF على صناديق ���، وتمكن •
المستثمرين من توجيه أموالهم إلى مبادرات وشركاتٍ تركز على ���.

تطبيقات الاستثمار 
�في اBثر

أرصدة الكربون: تُنشأ من مشروعات تتجنب توليد انبعاثات غازات الدفيئة أو تزيلها من •
الغلاف الجوي. وتشتري الشركات هذه اBرصدة لتعويض انبعاثاتها الكربونية. 

مثال تطبيقي: منصات التداول ا$قليمية؛ إذ أنشأت كل من السعودية وا$مارات منصة •
لتداول أرصدة الكربون، بما يسهل تداول هذه اBرصدة ويعزز الشفافية والكفاءة في 

اBسواق. 

	أرصدة الكربون

�	
الابتكار المالي تمكين لمعايير 

مصادر متعددة 



علاقة معايير الحوكمة 
البيئية والاجتماعية 

والمؤسسية بالمجتمعات

تســتند كل مؤسســة أو شــركة إلــى 
المجتمــع  مــن  تســتمدها  مــوارد 
وســواء   والخدمــات.  الســلع  $نتــاج 
بالمــوارد  متعلقًــا   اBمــر  كان 
البشــري  المــال  رأس  أو  الطبيعيــة 
أو البنيــة التحتيــة، تعتمــد الشــركة 
فــي جوهرهــا علــى مــا توفــره لهــا 
اBوســع  المجتمعيــة  المنظومــة 
ــاد،  ــذا الاعتم ــى ه ــر إل ــاقQ. وبالنظ نط
تــدرك علــى نحــوٍ  الشــركات  باتــت 
تحقيــق  يتجــاوز  دورهــا  أن  متزايــد 

اBربــاح.

بــرد  بالالتــزام  الشــعور  يتنامــى 
بوصفــه  لا  للمجتمــع؛  الجميــل 
فحســب،  أخلاقيــة  مســؤولية 
النظــم  علــى  للحفــاظ   Qأيــض بــل 
عليهــا  ترتكــز  التــي  والمجتمعــات 
وكمــا  ذاتهــا.  الشــركات  أنشــطة 
فــإن  الاقتصــاد،  علــم  يذكرنــا 
الاحتياجــات  بينمــا  نــادرة،  ”المــوارد 
محــدودة“،  غيــر  والاســتخدامات 

الاســتخدام  يجعــل  الــذي  اBمــر 
المســؤول للمــوارد ضــرورة  وليــس 

خيــارًا.

الاجتماعيــة  المســؤولية  تشــير 
التــزامٍ  إلــى   (��4) للشــركات 
ــهام  ــة با$س ــن المؤسس ــي م طوع
ــي فــي المجتمــع، مــن خلال  ا$يجاب
الاجتماعــي  الرفــاه  تعــزز  مبــادرات 
يتجــاوز  بمــا  والاقتصــادي  والبيئــي 
ورغــم  اBساســية.  أعمالهــا  نطــاق 
بالنفــع  تعــود  التدابيــر  هــذه  أن 
وتتقاطــع  المجتمــع  علــى 
تعريــف  فــإن   ،��� محــاور  مــع 
يختلــف  الاجتماعيــة“  ”المســؤولية 
مــن مؤسســة إلــى أخــرى. وتوجــد 
الشــركات  تُرشــد  متعــددة   أطــر 
مجــال  فــي  ممارســاتها   وتوضــح 

الاجتماعيــة. المســؤولية 

نظرية أصحاب المصلحة:

تضع مصالح جميع اBطراف 
المعنية وأصحاب المصلحة 
في المقام اBول، بما يحقق 

قيمة طويلة اBجل ويعزز النمو 
المستدام. 

المحصلة الثلاثية
��
������������������

تؤكد أهمية تحقيق التوازن 
بين اBداء البيئي والاجتماعي 
والاقتصادي في اتخاذ القرار.

مفهوم القيمة المشتركة
��	������������

يطرح أن الشركات قادرة على 
تحقيق قيمة اجتماعية واقتصادية 

معQ عبر معالجة القضايا 
الاجتماعية التي تتداخل مع 

أنشطتها ومحركات أعمالها 
اBساسية. 

�
�$�"� �/ $/�0
المصدر: �/�

قوة المسؤولية 
الاجتماعية للشركات

���� سبتمبر
�� العدد رقم



ــا.  ــزم تنفيذه ــي تعت ــج الت ــوع البرام ــد ن ــا تحدي ــي عليه ــة، ينبغ ــؤولية الاجتماعي ــار المس ــركات إط ــد الش ــد أن تعتم بع
ــي:  ــا يل ــا فيم ــركات وآثاره ــة للش ــؤولية الاجتماعي ــواع المس ــرز أن ــل أب وتتمث

البيئيــة  الرعايــة  مبــدأ  البيئيــة  المســؤولية  ترســخ 
داخــل الشــركات، وتحثهــا علــى العمــل مــع مراعــاة 

البيئــة. 

أمثلة: 

ســالبة � تصبــح  أن  مايكروســوفت  تســتهدف 
لانبعاثــات الكربــون  وذات أثــر مائــي إيجابــي، وصفر 
بحلــول  البيئيــة  النظــم  حمايــة  مــع  نفايــات، 
����. كمــا حــددت هدفــQ طموحــQ $زالــة  عــام 
مجمــل الكربــون الــذي أطلقتــه مباشــرةً أو غيــر 
ــام  ــول ع ــام ��'� بحل ــها ع ــذ تأسيس ــرة من مباش
����.�  وأطلقــت الشــركة فــي عــام ���� صنــدوق 
بتخصيــص  التــزم  الــذي   (��5) المناخــي  الابتــكار 
مليــار دولار لدعــم الابتــكار فــي تقنيــات المنــاخ.)

الســاير � مجموعــة  أطلقــت  آخــر،  جانــب  وعلــى 
بالتعــاون مــع معهــد الكويــت ل�بحــاث العلميــة 
ــام البيئــي  مبــادرة يــوم البيئــة $عــادة تأهيــل النظ
الصحــراوي فــي مركــز تنميــة الحيــاة الفطريــة 

ــر ����.  ــي فبراي ــه ف ــة اللي ــي منطق ف

المصدر: كلية هارفارد ل�عمال 

المصدر: كلية هارفارد ل�عمال

مبادرات شائعة تعتمدها الشركات ضمن محور 
المسؤولية البيئية

أنواع 
المسؤولية 
الاجتماعية

المسؤولة البيئية

المسؤولية اKخلاقية

مسؤولية العمل الخيري

المسؤولية الاقتصادية

المسؤولة 
البيئية

تعويض 
اRثر البيئي 

السلبي

ترشيد 
استهلاك 

الطاقة

الحد من 
اRنشطة 

الضارة

�2اتفاقية اBمم المتحدة ا$طارية بشأن تغير المناخ،��1مايكروسوفت�
��



اKخلاقيــة  المســؤولية  تضمــن 
بعدالــةٍ  الشــركة  تعمــل  أن 
ترســيخ  ضــرورة  وتؤكــد  وإنصــاف، 
ــي  ــا ف ــية ودمجه ــم المؤسس القي

عملياتهــا.  مختلــف 

أمثلة: 

� Qخطــ بيبســي  شــركة  توفــر 
تديــره  ل�خلاقيــات   Qمجانيــ
مســتقلة،  خارجيــة  جهــة 
ويعمــل علــى مــدار الســاعة 
يتيــح  اBســبوع،  أيــام  وطــوال 
والمســتهلكين  للموظفيــن 
والمورديــن والشــركاء وأفــراد 
بســرية  ا$بــلاغ  المجتمــع 
الهويــة  مجهــول  وبشــكل 
مشــتبه  مخالفــات  أي  عــن 

بهــا. 

البتــرول � مؤسســة  اعتمــدت 
ســلوك  مدونــة  الكويتيــة 
تهــدف إلــى توفيــر بيئــة عمــل 
مــن  خاليــة  وصحيــة  آمنــة 
أخلاقيــة  غيــر  ســلوكيات  أي 
ــن  ــن أو الموردي ــاه الموظفي تج
العمــلاء.  أو  المتعاقديــن  أو 
ــة  ــادئ الصح ــت بمب ــا التزم كم
والبيئــة  واBمــن  والســلامة 
العامليــن  ســلامة  لصــون 
وا$صابــات  الحــوادث  وتقليــل 
مــع  المزمنــة،  واBمــراض 
أثنــاء  البيئــة  علــى  الحفــاظ 

اBعمــال.' مزاولــة 

مسؤولية العمل الخيري
تتمثــل مســؤولية العمــل الخيــري  
التــي  الماليــة  المســاهمات  فــي 
لرفاهيــة  الشــركات  تقدمهــا 
التبــرع  مثــل  مجتمعاتهــا؛ 
القضايــا  وتمويــل  للجمعيــات، 
صنــدوق/ إنشــاء  أو  الاجتماعيــة، 
مؤسســة لدعــم قضيــة وإحــداث 
أثــر. وعلــى خلاف أنــواعٍ أخــرى مــن 
فــإن  الاجتماعيــة،  المســؤولية 
مســؤولية العمــل الخيــري لا تؤثــر 
مباشــرة فــي العمليــات التشــغيلية 
للشــركة، غيــر أنهــا تُمــول عــادةً مــن 
جــزء مــن صافــي أربــاح الشــركات. 

أمثلة: 

بتخصيــص � جوجــل  التزمــت 
دولار  مليــون   � � مــن  أكثــر 
علــى هيئــة منــحٍ خيريــة لتلبيــة 
 ،Qعالميــ التعليــم  احتياجــات 
الموظفيــن  تشــجيع  مــع 
خبراتهــم.  مشــاركة  علــى 
خــلال  مــن  الشــركة  وتركــز 
علــى   
��
�	���
 الموقــع 
ثلاثــة محــاور رئيســية: توفيــر 
مــواد تعلــم ملائمــة للطــلاب؛ 
وإثــراء معــارف المعلميــن بآخــر 
المســتجدات؛ وجعــل التعلــم 
إتاحــة  عبــر  عمليــة  تجربــة 

�للعالــم.� واقعيــة  تجــارب 

التمويــل � بيــت  يمتلــك 
حافــلاً  ســجلاً  الكويتــي 
قضايــا  فــي  بالمســاهمات 
وتعهــد  عديــدة.  اجتماعيــة 
بتقديــم   ���� ينايــر  فــي 
كويتــي  دينــار  مليــون   ��
لتمويــل إنشــاء وتجهيــز مركــزٍ 
Bمــراض القلــب والبحــوث فــي 
��الكبيــر. مبــارك  مستشــفى 

المسؤولية الاقتصادية
تعنــي تأكيــد الشــركة أن قراراتهــا 
التشــغيلية  وعملياتهــا  الماليــة 
اBربــاح  تعظيــم  تســتهدف  لا 
 Fأثــر  Qأيــض تُحــدث  بــل  فحســب، 
وا$نســان  البيئــة  فــي   Qإيجابــي
ــطة  ــط اBنش ــي ترب ــع. فه والمجتم
بازدهــار  Bعمالهــا  الجوهريــة 
قيمــة  يحقــق  بمــا  المجتمــع 
المــدى  علــى  مســتدامين   Fونمــو

�� . لطويــل ا

أمثلة: 

قــررت فولكســفاغن خفــض �
تقليــص  عبــر  التكاليــف 
قــوة العمــل، لكــن مــن دون 
عمليــات تســريح للموظفيــن. 
امتنعــت   ،���' عــام  ففــي 
ــن  ــدلاء للموظفي ــن ب ــن تعيي ع
عــام  وبحلــول  المتقاعديــن. 
تقليــص  اســتهدفت   ،����
نحــو ���6� وظيفــة وتحقيــق 
 ��' قدرهــا  ســنوية  وفــورات 

�يــورو.� مليــارات 

ــي � ــت الوطن ــك الكوي ــح بن أصب
ــة  ــام &��� أول مؤسس ــي ع ف
ــندات  ــدر س ــة تُص ــة كويتي مالي
مليــون   ��� بقيمــة  خضــراء 
تقريــر  أول  أصــدر  كمــا  دولار، 
ــة  ــات فرق ــع توصي ــق م متواف
الماليــة  ل�فصاحــات  العمــل 

�&. بالمنــاخ  المتعلقــة 

��عرب تايمز، ����كلية هارفارد ل�عمال، ����وكالة رويترز ،��� موقع زاوية ��،���03��4� �'��"$/
��مؤسسة البترول الكويتية،��&����
سبتمبر�����
العدد رقم���



إذF، مــا الفــرق بيــن معاييــر ��� والمســؤولية الاجتماعية للشــركة؟ قــد يبدو للوهلــة اBولــى أن معايير ��� والمســؤولية 
ــل  ــادرات تجع ــركة مب ــذ الش ــى أن تتخ ــدف إل ــي ويه ــا طوع ــابهان، وأن كليهم ــان متش ــركة مفهوم ــة للش الاجتماعي

العالــم مــكانQ أفضــل؛ غيــر أنهمــا يختلفــان فــي الطبيعــة والمنهــج. 

مقارنة بين معايير 
	� والمسؤولية الاجتماعية للشركة 

��
���

���بورصة الكويت: تقرير الاستدامة ��&�،��,� عرب تايمز 

المصدر: ��	�/5�6

التركيز

يبرز اBداء القابل للقياس للشركات  
عبر الجوانب البيئية والاجتماعية 

والمؤسسية. 

يركز على اBثر الملموس والمؤشرات  
الكمية. 

يؤكد الالتزام الطوعي للشركات  
لتقليل ا�ثار السلبية على البيئة 

والمجتمع عبر تحسين العمليات 
اليومية؛ ويميل إلى معايير أخلاقية 

طوعية. 

يميل نحو المعايير اBخلاقية الطوعية 

يتناول موضوعات محددة تتعلق بالبيئة يُقيم أداء الاستدامة الشامل للشركة. النطاق
والقضايا المجتمعية. 

التكامل 
الاستراتيجي 

مدمجة ضمن استراتيجية اBعمال اBساسية 
لجعل العمليات أكثر صداقة للبيئة وتحقيق 

 .Qأثر قابل للقياس مجتمعي

تنفذ غالبQ كمسار منفصل يركز على رد 
الجميل للمجتمع نظير مساهماته. 

إطار أوسع يشمل ضمنه أنشطة ومبادرات الطبيعة
تُعد جزءF من سياسات ��� المؤسسية. المسؤولية الاجتماعية للشركة.

تساهم في تحقيق قيمة طويلة اBجل التوجه
ونمو مستدام للشركة. 

أنشطتها موجهة بصفة أوضح إلى 
المجتمع. 

اaفصاح 

تستند إلى أطر ومعايير محددة مثل 
المعايير الدولية $عداد التقارير المالية 

ومبادرة التقارير العالمية بما يوفر منهجية 
موحدة للقياس وا$بلاغ.

قد تتباين أساليب ا$فصاح بين شركة وأخرى 
لعدم وجود إطار موحد. 

مثال
حققت بورصة الكويت معدل احتفاظ 

بالموظفين )'( في عام &��� وخفضت 
�� .)�استهلاك المياه بنسبة ���

نظمت بورصة الكويت ورشة بالتعاون مع 
برنامج اBمم المتحدة ا$نمائي لتوعية 

القطاع الخاص بدوره في التصدي لتغير 
�المناخ.  

�2



الاستثمار في 
Oعالمي ���

جهود تتطور 
يتزايــد ســعي المســتثمرين، مــن اBفــراد إلــى الصناديــق المؤسســية العملاقــة، لتوجيــه رؤوس أموالهــم نحــو شــركات 
 Qــوظ ــورF ملح ــي تط ــتثماري العالم ــهد الاس ــهد المش ــتدامة. ويش ــيQ بالاس ــزامQ فعل ــر الت ــم وتُظهِ ــع قيمه ــق م تتواف

لتلبيــة هــذا التوجــه. 

المنتجــات الاســتثمارية

أ .   صناديق الاستثمار المشتركة والصناديق المتداولة في 
�	
 البورصة الموجهة بمعايير

#$78���تركــز هــذه الصناديــق علــى الاســتثمار فــي شــركات تظهــر أداءً قــويQ علــى صعيــد ���. وقــد أسســت 1
�، مــع تجنــب الاســتثمار فــي الشــركات التــي تســهم فــي حــرب '��أول صنــدوق اســتدامة مشــترك فــي عــام 
فيتنــام. ويبلــغ عــدد صناديــق الاســتثمار المشــتركة والصناديــق المتداولــة فــي البورصــة الموجهــة بمعاييــر ���
فــي الولايــات المتحــدة نحــو ��) صنــدوقQ، بإجمالــي أصــول صافيــة قدرهــا )� &� مليــار دولار حتــى مايــو ����. 
ــي  ــدوقQ بإجمال ــق �)& صن ــدد الصنادي ــغ ع ــن بل ــام '���، حي ــةً بع ــبQ مقارن ــام تقري ــذه اBرق ــت ه ــد تضاعف وق

أصــول صافيــة قدرهــا )�� مليــار دولار.

 :�	
من أمثلة الاستراتيجيات الاستثمارية التي تتبعها الصناديق الموجهة بمعايير 

يُعرَف أيضQ بـ الفرز السلبي، وهو استراتيجيات استثمار تستبعد/تُصفي قطاعات أو شركات لا 
تستوفي معايير ��� المحددة.

94#� شركات لا تمتلك احتياطيات من  �"# ��� 5�

�� 5�	� 4	
	��	
 5�		 مثال: يستهدف صندوق 5/�
الوقود اBحفوري، عبر استبعاد المُصدرين الذين يملكون هذه الاحتياطيات من مكونات الصندوق. 

الاســتثمار وفق نهج الاســتبعاد

���� سبتمبر
�� العدد رقم



 .Qمعين Fيُعرف بـ الفرز ا$يجابي ويركز على الشركات التي تفوق درجاتها في ��� حد

	��� في شركات تركز على الطاقة المتجددة �� !��� ��
�����.�	 5����	 مثال: يستثمر صندوق 5/�

وإدارة النفايات والتقنيات عالية الكفاءة في استهلاك الطاقة. 

الاســتثمار وفق نهج اaدراج

الهدف: تحقيق أثر اجتماعي وبيئي إيجابي قابل للقياس بالتوازي مع عائد مالي. 

��1$����: على شركات تتمتع بأداء مالي قوي وتحقق في ��; ��
�����.�	 مثال: يركز صندوق -�����

 .Qملموس Qاجتماعي Fالوقت نفسه أثر

الاســتثمار وفق نهــج التأثير 

الاستثمار في شركات تتوافق مع أهداف بيئية و/أو اجتماعية محددة. 
أمثلة: صناديق تركز على الطاقة النظيفة، وحفظ الموارد المائية، والزراعة المستدامة، وغيرها. 

اســتراتيجيات موضوعية 

ترتيب الشركات ضمن كل قطاع في عالم الاستثمار وفق درجات ���، ثم اختيار اBكثر استدامة 
داخل كل قطاع مع الحفاظ على التنويع القطاعي. 

اســتراتيجية تصنيــف اRفضل 

�
��المصدر: �



المصــدر: مورغــان ســتانلي، مــارس ����. تشــمل الصناديــق: الصناديــق المغلقــة، 
والصناديــق المتداولــة فــي البورصــة، والصناديــق المفتوحــة؛ وتســتبعد الصناديــق 

�) وصناديــق الصناديــق وصناديــق أســواق النقــد. ����  ����المغذيــة (�

صناديق 
	� حسب المناطق 

المتوافقــة  الاســتثمار  صناديــق  أصــول  صعيــد  علــى 
موطــن  حيــث  مــن  أوروبــا  تتصــدر   ،��� معاييــر  مــع 
ــتثمارات  ــن اس ــرة م ــة كبي ــتقطب حص ــجيل، وتس التس
��� مدعومــة بأطــر تنظيميــة قويــة وطلــب مرتفــع 

المســتثمرين.  مــن 

مقارنة للعوائد النصف سنوية لصناديق 
الاستدامة والصناديق التقليدية (�)  

أداء صناديق الاستدامة

الصناديــق  علــى  الاســتدامة  صناديــق  تفوقــت 
التقليديــة فــي تســع فتــرات  مــن أصــل �� فتــرة نصــف 
ســنوية مــا بيــن '��� و&���. ورغــم تفــوق الصناديــق 
&���، فــإن ذلــك  التقليديــة فــي النصــف الثانــي مــن 
يُعــزى إلــى  ارتفــاع انكشــاف صناديــق الاســتدامة علــى 
بالصناديــق  مقارنــةً  والعالميــة   اBوروبيــة  اBســواق 
أدنــى  أداءً  المناطــق  هــذه  ســجلت  وقــد  التقليديــة، 
مــن اBمريكتيــن وآســيا وجنــوب شــرق آســيا خلال تلــك 
الفتــرة. وتفوقــت صناديــق الاســتدامة علــى الصناديــق 
'� نقطــة أســاس  التقليديــة فــي المنطقتيــن بنحــو 

و'& نقطــة أســاس علــى التوالــي.

��� ��� ��� ��� �� � � �� �� �� ��
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صناديق 
الاستدامة

الصناديق 
التقليدية

المصــدر: مورغــان ســتانلي، مــارس ����. تشــمل الصناديــق: الصناديــق المغلقــة، 
والصناديــق المتداولــة فــي البورصــة، والصناديــق المفتوحــة؛ وتســتبعد الصناديــق 

�) وصناديــق الصناديــق وصناديــق أســواق النقــد. ����  ����المغذيــة (�

�
عالميا، 	

اBمريكيتين، ���أوروبا،��	�

آسيا وجنوب
شرق آسيا،

�

�
غير مفصح عنه،�


	
�

	��


�

���


�

أصول صناديق ����
حسب موطن تسجيل 

����	
الصندوق�

أصول صناديق ����
حسب المنطقة 

����	
الاستثمارية�

أوروبا، ���� آسيا، ��أمريكا،����

سبتمبر�����
العدد رقم���
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سند استدامةسند اجتماعيسند أخضر

سند انتقاليسند ذو صلة بالاستدامة

السعودية، ���

ا$مارات، ���

إندونيسيا،����

قطر،���

الكويت، ��

تركيا، ��

الســندات/الصكوك المستدامة  ب . 
  

ــذ  ــتدامة. ومن ــادرات الاس ــة ومب ــة واجتماعي ــا بيئي ــل قضاي ــا لتموي ــص حصيلته ــندات تُخص ــة س ــذه الفئ ــمل ه  تش
��� مليــون دولار، تزايــدت إصــدارات الســندات  )��� بقيمــة  أن أصــدر البنــك الدولــي أول ســند أخضــر فــي عــام 
المســتدامة لتتجــاوز قيمتهــا تريليــون دولار فــي عــام &���. وتمثــل إصــدارات الســندات المســتدامة أكثــر مــن 
مدفوعــةً   ،���� عــام  فــي  قياســيًا  مســتوىً  ا$صــدارات  بلــوغ  ورغــم  الســندات.  إصــدارات  إجمالــي  مــن   )��
باهتمــام المســتثمرين وتراجــع أســعار الفائــدة ، فــإن ضعــف الطلــب علــى إعــادة التمويــل، ومخــاوف الركــود، 
وارتفــاع أســعار الفائــدة ، ضغطــت علــى ا$صــدارات فــي عــام ����. لكــن اBرقــام تعافــت منــذ ذلــك الحيــن، ومــن 

ــام ����. ــي ع ــون دولار ف ــن تريلي ــر م ــد أكث ــتقر عن ــع أن تس المتوق

إصدار سندات الاستدامة (بالمليار دولار) 

المصدر: ستاندارد أند بورز 

� مليــار دولار فــي عــام &���، ارتفــاعQ مــن نحــو � �بلغــت قيمــة إصــدارات الصكــوك المتوافقــة مــع معاييــر ��� نحــو 
مليــارات دولار فــي عــام ����. وتتركــز هــذه ا$صــدارات بصــورة رئيســية فــي دول مجلــس التعــاون الخليجــي وماليزيــا 

وإندونيســيا. 

صكوك 
	� حسب الدول ( ���) 

��� "�7��
/"%

��



التركيز على موضوعات محددة

إلــى  العــام    ��� نهــج  مــن  المســتثمرون  يتحــول 
الاســتثمار  لتوليــد  بعينهــا  مجــالات  أو  موضوعــات 
ــل.  ــج أفض ــق نتائ ــي تحقي ــم ف ــن خبراته ــتفادة م والاس
وتشــمل الموضوعــات البــارزة إزالــة الكربون مــن المحافظ 
العــادل،  والانتقــال  الاجتماعيــة،  والقضايــا  الاســتثمارية، 

الاســتثمارية.  الاســتراتيجيات  ضمــن  الحيــوي  والتنــوع 

اهتمام متزايد من مدراء رؤوس اRموال 
الخاصة

يتبنــى مديــرو رؤوس اBمــوال الخاصــة الاســتثمار وفــق 
معاييــر ��� بوصفــه مصــدرF $ضافــة القيمــة، وتعزيــز 
مواءمــة المصالــح مــع مالكــي اBصــول، وتلبيــة توقعــات 

أصحــاب المصلحــة، واغتنــام الفــرص المرتبطــة بإزالــة 
الكربــون.  منخفــض  اقتصــاد  إلــى  والانتقــال  الكربــون 

�.���# #0:، فــإن ��( مــن  ووفــقQ لاســتقصاء أجرتــه 
الملكيــة  اســتخدام  يعتزمــون  المشــاركين  المديريــن 
النشــطة لتحقيــق أهــداف ���، مــع تركيــزٍ أكبــر علــى 

�القضايــا الاجتماعيــة والانتقــال العــادل. �

مخاطر تقنيات الذكاء الاصطناعي على 
�	
معايير 

مكونــات  مــن  كبيــرة  حصــةً  التقنيــة  شــركات  تمثــل 
صناديــق ��� نظــرF إلــى بصمتهــا الكربونيــة المنخفضــة 
كثيفــة  بيانــات  مراكــز  علــى  اعتمادهــا  أن  إلا   .Qنســبي
ــا  ــة. كم ــاوف بيئي ــر مخ ــاه يثي ــاء والمي ــتهلاك للكهرب الاس
يظــل أمــن البيانــات وحقــوق العمــال مــن الجوانــب التــي 

ــد.  ــل بع ــج بالكام ــم تُعالَ ل

عوائد جيدة
يحقــق هــذا التحــول تدفقــات ماليــة ملموســة. وتــرى 
مؤسســة مورغــان ســتانلي أن متوســط قيمــة الاســتثمار 
� دولار فــي صنــدوقٍ مســتدام فــي �� اBولــي بقيمــة 
 ،���& ديســمبر  بحلــول   Fدولار  �تبلــغ  �  ���( ديســمبر 
الفتــرة  خلال  تقليــدي  صنــدوق  فــي   Fدولار  ��� مقابــل 

ــا.  ذاته
تحسن مستوى إفصاح الشركات

يتزايد استعداد الشركات لتبني ممارسات 

ــاب  ــب أصح ــة وطل ــات التنظيمي ــة بالمتطلب ��� مدفوع
رويتــرز  وكالــة  أجرتــه  اســتقصاء  وبحســب  المصلحــة. 
ــا فــي &���، أفــاد  ــة العلي بمشــاركة قــادة ا$دارة التنفيذي
ــي  ــتثمار ف ــتعدة للاس ــركاتهم مس ــأن ش ــم ب ��( منه
معاييــر ��� بوصفــه ميــزة تنافســية، مقارنــة بنســبة � ( 
فــي ����. ومــن شــأن ا$فصاحــات المحسّــنة والموثوقــة 
تعزيــز اهتمــام المســتثمرين بالاســتثمار وفــق معاييــر 

 .���

تبني معايير 
	� في أكبر ��� شركة عالمية ( ���) 

المصدر: كي بي إم جي 

تصدر تقارير 
استدامة


��

حددت 
هدف< للحياد 

الكربوني


	�

لديها مسؤول 
عن الاستدامة

	��

تربط مكافآت 
القيادات 

بمؤشرات 
الاستدامة

���

 �	
العوامل المحركة للاستثمار وفق معايير 

�	
اتجاهات الاستثمار وفق معايير 

���2استقصاء �$(
 $���*	 حول الاستثمار في معايير ��' لعام ��&�. شمل &�� من مالكي اBصول و&�� من مدراء اBصول و&�� 

من مدراء رؤوس اBموال الخاصة. 

سبتمبر�����
العدد رقم���



اتجاه إيجابي لدى المستثمرين
ــاد �)(  ــتثمار، أف ــات الاس ــمل مؤسس ــتقصاء ش ــي اس ف
مرتبطــة  معاييــر  يدمجــون  بأنهــم  المشــاركين  مــن 
وعلــى  الاســتثمارية.  قراراتهــم  ضمــن  بالاســتدامة 
أوروبــا والشــرق  يتصــدر مســتثمرو  المناطــق،  مســتوى 

التبنــي.  هــذا  معــدلات  اBوســط 

الدعم الذي تقدمه السياسات
تــؤدي الحكومــات دورF محــوريQ فــي تبنــي الاســتثمار وفق 
بمنــحٍ  ا$يجابــي  اBداء  ذات  الشــركات  تحفيــز  عبــر   ���
ضريبيــة، وفــرض معــدلات أعلــى علــى اBنشــطة ذات اBثــر 
ــة  ــيQ لملاءم ــزF مال ــات حاف ــذه السياس ــئ ه ــار. وتُنش الض
العمليــات مــع مبــادئ ���. كمــا يمكــن للحكومــات 
دفــع مســار ا$فصــاح ا$لزامــي لدعــم الاســتثمار وفــق 

�ــفافية. ) ــز الش ��� وتعزي

الدعم التنظيمي
 ،��� معاييــر  علــى  المســتثمرين  إقبــال  تزايــد  مــع 
ويتطــور  بالشــفافية.  العالميــة  المطالــب  تتصاعــد 
ــركات  ــة الش ــد غالبي ــتمرار، إذ تعتم ــاح باس ــهد ا$فص مش
، مثــل معاييــر ا$فصــاح عــن الاســتدامة  التقاريــر  أطــر 
التقاريــر العالميــة  ��54 ومعاييــر مبــادرة  الصــادرة عــن 
(��4) ل�فصــاح عــن اســتدامة نمــوذج أعمالهــا وعملياتها. 
وتختلــف متطلبــات تقاريــر ا$فصــاح حســب المنطقــة 
بيــن ا$لزامــي والطوعــي؛ وكانــت المملكــة المتحــدة أول 
دولــةٍ ضمــن مجموعــة العشــرين تجعــل ا$فصاحــات 
الماليــة المتعلقــة بالمنــاخ إلزاميــة، تماشــيQ مــع توصيــات 
فرقــة العمــل ل�فصاحــات الماليــة المتعلقــة بالمنــاخ.


. تنويه: استنادF إلى استقصاء شمل &���� من ممثلي مؤسسات الاستثمار والوسطاء في �� دولة/منطقة خلال عام ��&�. $.
المصدر: .�� � $3/

أمريكا الشمالية أوروبا والشرق اRوسط وأفريقيا آسيا وجنوب شرق آسيا
وأستراليا

��� ��� ���

$����;�<����	1
	�#����	�
��(

نسبة تبني معايير 
	� في مناطق العالم

��



الدولة/
الجهات المشمولةسنة التنفيذمعيار/إطار التطبيقالمنطقة

متطلبات تقارير الاستدامة ماليزيا
لبورصة ماليزيا

���الشركات المدرجة 

تقارير الاستدامة الصادرة عن الفلبين
هيئة اBوراق المالية والبورصات

���الشركات المدرجة'

إفصاحات المعلومات غير بريطانيا
المالية والاستدامة

����

الشركات العامة، ومدراء اBصول، 
وصناديق التقاعد، والشركات الخاصة 

الكبيرة (إيرادات تتجاوز ��� مليون جنيه 
إسترليني وعدد موظفين يزيد على 

 .(���

الاتحاد اBوروبي
 

توجيه تقارير الاستدامة 
المؤسسية وتنظيم ا$فصاح 

عن التمويل المستدام

���� و���� على 
التوالي 

الشركات اBوروبية الكبيرة، والمنشآت 
الصغيرة والمتوسطة المدرجة، وبعض 

الشركات غير اBوروبية ذات العمليات 
الرئيسية في المنطقة.

معايير المناخ لنيوزيلندا - نيوزيلاندا  
 $��	����

����
نحو ��� جهة محددة في القطاع 
المالي، إضافةً إلى منظمات أجنبية 
تتجاوز العتبات المبينة في المعايير. 


3'. تنويه: تم اختيار الدول من دون ترتيب معين. /� ��

 �، وزارة البيئة في نيوزيلاندا، إرنست يونغ، $� 
المصدر: ��( $

تتمتــع الشــركات غيــر الملزمــة با$فصــاح ا$لزامــي بخيــار 
اعتمــاد أطــر طوعيــة وتحديــد مــا ســتفصح عنــه ضمــن 
مبــادرات ���. ويســهم هــذا النهــج فــي تعزيز الشــفافية 
مــع أصحــاب المصلحــة والحفــاظ علــى صــورة العلامــة 
إلــى  الطوعيــة  اBطــر  وتســعى  وســمعتها.  التجاريــة 
ــي  ــتوى تبن ــن مس ــة بي ــح المقارن ــا يتي ــر بم ــد التقاري توحي
ــر  ــادرة التقاري ــا: مب ــن أبرزه ــركات، وم ــر الش ــادئ ��� عب مب

الدوليــة  (��4)، ومجلــس معاييــر الاســتدامة  العالميــة 
(:���)، ومشــروع ا$فصــاح عــن الكربــون (�9#).

تحديــات  أبــرز  مــن   (��		���
-��
) اBخضــر“  ”الغســل 
الشــركات  بعــض  ممارســات  بــه  ويقصــد   ،��� تقاريــر 
 .Qلتظهــر أنهــا أكثــر صداقــة للبيئــة ممــا هــي عليــه فعلــي

 شــركة 
���	> هــي شــركة أمريكيــة للمشــروبات تعمــل فــي بيــع ماكينــات تحضيــر القهــوة والملحقــات المرتبطــة 
ــادة  ــة إع ــأن قابلي ــة بش ــر دقيق ــة وغي ــر مكتمل ــات غي ــنوي '���/���� بيان ــا الس ــي تقريره ــركة ف ــد أوردت الش ــا. وق به
تدويــر منتجاتهــا مــن كبســولات +���>. ورغــم أن كبســولات +���> مصنوعــة مــن بلاســتيك أحــادي الاســتخدام، 
زعمــت الشــركة فــي نمــوذج ا$فصــاح >�������5  لعامــي '���  و����  أن هــذه الكبســولات قابلــة $عــادة التدويــر 
بفعاليــة. وقــد عُــد هــذا الادعــاء غيــر مكتمــل Bن الشــركة حجبــت بالكامــل الملاحظــات الســلبية الــواردة مــن اثنتيــن 
ــركة  ــة ش ــات اBمريكي ــة والبورص ــة اBوراق المالي ــت هيئ ــبتمبر &���، ألزم ــي س ــر. وف ــادة التدوي ــركات إع ــات ش ــن كبري م

�ــي. ' ــون دولار أمريك ــا ��� ملي ــة قدره ــة مدني ــع غرام 
���	>  بدف

العــملاء  تضليــل  إلــى  الادعــاءات  هــذه  مثــل  تــؤدي 
والمســتثمرين المهتميــن بمعاييــر ���، مــا يجعلهــم 
بالتبعيــة  ويُضعــف  الشــركات  تقاريــر  إزاء   Fحــذر أكثــر 
وتيــرة تبنــي ��� علــى نطــاق واســع. وقــد بلغــت نســبة 
ــى  ــرF عل ــر منتش ــل اBخض ــن رأوا الغس ــتثمرين الذي المس
��( فــي ����، قبــل أن  نحــوٍ كبيــر فــي إدارة اBصــول 
تتراجــع النســبة إلــى �&( فــي &��� مــع تنامــي وعــي 

تبنــي  أمــام  اBخــرى  التحديــات  ومــن  المســتثمرين.�� 
معاييــر ��� اخــتلاف الفهــم والتعريــف بيــن اBطــراف، 
ا$فصــاح،  وتبايــن منهجيــات  والمعاييــر  اBطــر  وتعــدد 
وتعقيــد المتطلبــات التنظيميــة عبــر المناطــق، وصعوبــة 
��� وضمــان جودتهــا وتناســقها،  جمــع وإدارة بيانــات 
ــي  ــا ف ــر ��� ودمجه ــي لمخاط ــاس الكم ــد القي وتعقي

ــرار.  ــاذ الق ــاذج اتخ نم

مقارنة بين مجموعة دول حسب معايير تقارير 
	� اaلزامية

��هيئة اBوراق المالية والبورصات اBمريكية '


، وقد شمل &&����ممثل لمؤسسات $.
����استقصاء .�� ��$3/

استثمارية حول العالم في عام ��&�. 

سبتمبر�����
العدد رقم���



تطبيق معايير 

�� في دول 

مجلس التعاون 
الخليجي

ازدهار يقترن 
بتحقيق 
اKهداف 

أكثــر  نهــج  نحــو   Qمتســارع تحــولاً  المنطقــة  شــهدت 
اســتدامة، مــع اBخــذ بعيــن الاعتبــار كــون الوقــود اBحفــوري 
دول  اقتصــادات  واعتمــاد  البيئــي  للتلــوث  رئيســيًا  مصــدرًا 
النفــط.  علــى   Fكبيــر  Fاعتمــاد الخليجــي  التعــاون  مجلــس 
والشــركات  التنظيميــة  والجهــات  الحكومــات  وتعمــل 
ــي  ــى تبن ــتثمرين عل ــائر المس ــيادية وس ــروة الس ــق الث وصنادي
أفضــل ممارســات ���. ومــع اســتهداف عــدد مــن الــدول 
ــت  ــام � ��، أرس ــول ع ــري بحل ــات صف ــي انبعاث ــق صاف تحقي

الهــدف.  الحكومــات سياســات ولوائــح داعمــة لهــذا 

مجموعــة   ���� ينايــر  فــي  التعــاون  مجلــس  دول  أعلنــت 
موحــدة مــن مقاييــس ا$فصــاح عــن تطبيــق معاييــر ���. 
مجلــس  بــدول  الماليــة  اBوراق  أســواق  لجنــة  واعتمــدت 
ــي  ــاد العالم ــن الاتح ــع كل م ــقQ م ــارF متواف ــاون '� معي التع
 ،(���) المســتدامة   البورصــات  ومبــادرة   (85�) للبورصــات 
بمــا يتيــح اعتمادهــا مــن قِبــل جميــع الشــركات المدرجــة 
فــي أســواق المنطقــة.�� ويهــدف هــذا التحــرك إلــى توحيــد 
ــن  ــاون، لتمكي ــس التع ــواق مجل ــر أس ــاح عب ــة ا$فص منهجي
المســتثمرين مــن مقارنــة الشــركات بســهولة عبــر الــدول 

واتخــاذ قــرارات اســتثمارية مســتنيرة. 

��	��;�������	.���
��



عــام  فــي  المتحــدة  العربيــة  ا$مــارات  دولــة  أسســت 
��� فريــق عمــل التمويــل المســتدام لتشــجيع تبنــي '
ــم  ــي، ويض ــتوى الوطن ــى المس ــتدام عل ــل المس التموي
فــي عضويتــه عــددF مــن الــوزارات وأســواق رأس المــال 
ا$ماراتيــة. وأصــدر الفريــق أول مجموعــة مــن المبــادئ 
لتعزيــز   ���� فــي  المســتدام  للتمويــل  ا$رشــادية 
ا$فصاحــات والتقاريــر المرتبطــة بمعاييــر ���، ثــم أصــدر 
مســتوى  رفــع  بهــدف   ���& عــام  فــي  الرابــع  المبــدأ 
شــفافية وجــودة ا$فصاحــات علــى مســتوى المنتجــات 
ــوق  ــق س ــام ����، طب ــي ع ــتدامة.�� وف ــة بالاس المرتبط
ــا  ــه.��  كم ــاص ب ــتدامة الخ ــار الاس ــي إط ــي العالم أبوظب
صــدر الســجل الوطنــي Bرصــدة الكربــون فــي &���، مــع 
إلــزام الشــركات بالامتثــال لــه بحلــول )� يونيــو ����.&�

يميــل المســتثمرون فــي المنطقــة إلــى الشــركات التــي 
تركــز علــى معاييــر ���؛ إذ أطُلقــت فــي ���� منصــة 
المناخــي  العمــل  فــي  للاســتثمار   $3/�44$ الاســتثمار 
مــع التــزامٍ بقيمــة �� مليــار دولار. ويُظهــر نحــو �'( مــن 
المســتثمرين فــي دولــة ا$مــارات مــيلاً إلــى الاســتثمار 
ــدار  ــة إص ــرى تغطي ــال، ج ــبيل المث ــى س ــي.��  وعل المناخ

ــام  ــي ع ــار دولار ف ــة ملي ــراء بقيم ــندات خض ــدر“ لس ”مص
&��� بمعــدل  �& ضعــف؛ وتكــون الطــرح مــن ســندين 
لــكل  دولار  مليــون   ��� بقيمــة  ســنوات   �و�  � Bجــل 
منهمــا، وقــد حظيــت الشــريحتان بطلــب قــوي مــن 

المســتثمرين. �

إلــى  (تــداول)  الســعودية  الماليــة  الســوق  انضمــت 
ــادرة البورصــات المســتدامة التابعــة ل�مــم المتحــدة  مب
الاســتثمار  ��� وتشــجيع  بمعاييــر  للتوعيــة   ،���( فــي 
المســتدام.�� وفــي عــام '���، أصــدرت هيئــة الســوق 
الماليــة إرشــادات ا$فصــاح عــن ��� التــي تلــزم جميــع 
ذات  معلوماتهــا  عــن  با$فصــاح  المدرجــة  الشــركات 
مســار  دفــع  الســعودية  ”تــداول“  وتواصــل  الصلــة.)� 
ــائل  ــراف بوس ــف اBط ــع مختل ــل م ــر التفاع ــاح عب ا$فص
الحيــاد  تحقيــق  المملكــة  اســتهداف  ومــع  عــدة. 
مبــادرات  تنفيــذ  يجــري   ،�� � عــام  بحلــول  الكربونــي 
محوريــة مثــل الاقتصــاد الدائــري للكربــون لتعزيــز الرعايــة 

النمــو الاقتصــادي.'� البيئيــة مــع دعــم 

تعتمــد الشــركات فــي المملكــة اســتراتيجيات ��� ليــس 

التزام الشركات تجاه أطر ومعايير التقارير المختلفة عبر دول مجلس التعاون ! ���� 

مبادرة التقارير العالمية

الميثاق العالمي ل�مم المتحدة / 
تقرير التواصل حول التقدم

مجلس معايير المحاسبة للاستدامة

معايير ا$فصاح عن الاستدامة 
الصادرة عن ����

فرقة العمل ل�فصاحات المالية 
المتعلقة بالمناخ

المؤشر ذي الصلة للاستدامة/ ��� 
في البورصة

قطرالبحرين عُمان الكويت السعودية ا$مارات
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انخفاض مستوى المواءمة، فيما يدل اللون اBخضر على ارتفاع 

مستوى المواءمة. 
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فقــط لاســتقطاب ثقــة المســتثمرين، بــل أيــضQ للامتثــال 
إذ  الماليــة؛  الســوق  هيئــة  مــن  التنظيميــة  للمســاندة 
��( مــن كبريــات الشــركات تفصــح بالفعــل  إن نحــو 
عــن معلومــات الاســتدامة.��  ويتضــح تغيــر تفضــيلات 
ــرات Bول  ــت م ــة بس ــة مضاعف ــع تغطي ــتثمرين م المس
فبرايــر  خلال  المملكــة  فــي  ســيادية  خضــراء  ســندات 

  ��.����

اعتمــد ســوق قطــر مبــادرة اBمــم المتحــدة للتنميــة 
المســتدامة لتعزيــز حمايــة البيئــة ودعــم المســؤولية 
فــي  وأصــدر  الشــركات.  لــدى  والحوكمــة  الاجتماعيــة 
فــي ديســمبر ���� إرشــادات ��� لمســاعدة الشــركات 
ــي  ــا. وف ــن مبادراته ــي ع ــاح الطوع ــى ا$فص ــة عل المدرج
عــام )���، دشــن أول منصــة للاســتدامة وشــجع جميــع 
الاســتدامة.��� تقاريــر  نشــر  علــى  المدرجــة  الشــركات 
ــتدامة  ــة الاس ــواق المالي ــر ل�س ــة قط ــددت هيئ ــا ح كم
:���� مســتهدفQ رئيســيQ فــي خطتهــا الاســتراتيجية 

مــال  رأس  أســواق  تطويــر  إلــى  الســعي  مــع   ،����
ــية  ــة المؤسس ــاء الهوي ــادة بن ــر وإع ــي قط ــتدامة ف مس
بمــا يعكــس ذلــك، فــضلاً عــن تشــييد مقــر  للهيئــة 
 Qاســتثماري  Qاهتمــام هنــاك  أن  كمــا  للبيئــة.��  صديــق 
فــي  الماليــة  وزارة  طرحــت  فقــد  الاســتدامة.  بــأدوات 
��� مليــار  &��� ســندات خضــراء ســيادية بقيمــة  عــام 
دولار جــرى تغطيتهــا  �� مــرة بإجمالــي طلبــات &� مليــار 

دولار.&�

نحــو   ��&� عُمــان  ســلطنة  رؤيــة  طموحــات  مــع 
الاســتدامة وتنويــع الاقتصــاد، أصبــح ا$فصــاح عــن ��� 
 .���� مــن   Fاعتبــار المدرجــة  الشــركات  علــى   Qإلزامــي
كمــا شــجعت البحريــن الشــركات علــى ا$فصــاح عــن 
ــر ���  مقاييــس ��� وزودتهــا بنهــج محــدد $عــداد تقاري
تيســيرF عليهــا وعــملاً علــى اتســاق ا$فصــاح وجودتــه. 

ــر  ــط بمعايي ــم المرتب ــق والتنظي ــهد الصنادي ــور مش يتط
��� فــي المنطقــة. ففــي ”تــداول“ الســعودية تتوافــر 
منتجــات مثــل صنــدوق جــي آي بــي Bســهم الشــرق 
ــن  ــدوق يقي ــر ���، وصن ــا بمعايي ــمال إفريقي ــط وش اBوس
ــتاندارد  ــر س ــع مؤش ــذي يتتب ــي، ال ــي إي إس ج ــد ب اس آن
ــي  ــوق أبوظب ــدر س ــر ���. وأص ــب لمعايي ــورز المرك ــد ب أن
للصناديــق  إرشــادات   ���& نوفمبــر  فــي  العالمــي 
النموذجيــة لتوضيــح  ��� والمحافــظ  المتوافقــة مــع 
ــل  ــر الغس ــن مخاط ــد م ــويق، والح ــد ا$دارة والتس قواع
يتماشــى  بمــا  الشــفاف  ا$فصــاح  وتشــجيع  اBخضــر، 
مــع أفضــل الممارســات العالميــة. ومــع اتجــاه عُمــان 
والكويــت إلــى ا$فصــاح ا$لزامــي لمؤشــرات ���، تبــدو 
ــي  ــق الت ــن الصنادي ــد م ــة $طلاق المزي ــات إيجابي التوقع

تركــز علــى ��� فــي المنطقــة. 

 � إلــى  يصــل  لمــا   Qجــذب المســتدام  التمويــل  يمثــل 

تريليــون دولار مــن الناتــج المحلــي ا$جمالــي التراكمــي 
الخليجــي،  التعــاون  مجلــس  دول  فــي   ���� بحلــول 
مــع إمــكان توفيــر أكثــر مــن مليــون وظيفــة وتشــجيع 
التمــويلات  وتكتســب  المباشــر.��  اBجنبــي  الاســتثمار 
ر الــدول والكيانــات المملوكــة  الخضــراء زخــمQ، إذ تُصــدِ
أطــر  والشــركات  الســيادية  الثــروة  وصناديــق  للدولــة 
التمويــل اBخضر/المســتدام يتبعهــا إصــدارات ســندات 

 .��� بمعاييــر  مرتبطــة 

رغــم تباطــؤ ا$صــدارات فــي عــام &��� بالمقارنــة مــع 
الطبيعيــة  المســتويات  إلــى  تعــود  فإنهــا   ،���� عــام 
عقــب قمــة (كــوب )�) فــي نوفمبــر ���� وارتفــاع أســعار 
 )�� الفائــدة. � وتتصــدر ا$مــارات والســعودية بحصــة 
منــذ  ا$قليميــة  المســتدامة  الســندات  إصــدارات  مــن 
����، مــع تســجيل قطــر والكويــت إصــدارات جديــدة 
ــتدامة  ــوك المس ــة الصك ــت حص ــا ارتفع ــي &���. كم ف
إلــى ��( مــن ا$صــدارات ا$قليميــة فــي &��� مقابــل 
مــن   ��� صكــوك  إصــدارات  وبلغــت   .���� فــي   )� 
ــار دولار فــي  جهــات إصــدار مقرهــا دول الخليــج �)�) ملي

&���، بمــا يمثــل )�( مــن ا$جمالــي العالمــي.��
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ــر نمــوF مطــردF فــي المنطقــة،  يشــهد الاســتثمار ذي اBث
ا$بداعيــة  المشــروعات  مــن  لعــدد  الــدول  تبنــي  مــع 
ومدينــة  الســعودية  فــي  نيــوم  مثــل  والمســتدامة، 
مجلــس  دول  جميــع  وتعمــل  ا$مــارات،  فــي  مصــدر 
التعــاون الخليجــي علــى بنــاء مســتقبل أكثــر خضــرة 
تنتقــل  إذ  اBثــر،  ذي  بالاســتثمار   Qمدفــوع ونظافــة 
المنطقــة مــن مرحلــة التخطيــط النظــري إلــى التطبيــق 
العملــي Bهدافهــا. فعلــى ســبيل المثــال، أســهم بنــك 
أبوظبــي اBول فــي توجيــه تمــويلات بقيمــة  �� مليــار 
البالــغ   ���� لعــام  هدفــه  مــن   )&� نحــو  أي  درهــم؛ 
ــتدام  ــل المس ــروعات التموي ــو مش ــم، نح ــار دره ��� ملي

والانتقالــي.)�

ــة الماليــة مســارات إضافيــة  كمــا توفــر تطبيقــات التقني

للاســتثمار وفــق معاييــر ��� عبــر محافــظ تركــز عليهــا. 
منصــة  ”ثــروة“،  منصــة  تقــدم  المثــال،  ســبيل  فعلــى 
الاســتثمار  محافــظ  ا$مــارات،  فــي  ا�ليــة  الاستشــارات 
ــدث  ــول تح ــي أص ــتثمر ف ــي تس ــيQ الت ــؤول اجتماع المس

ــم.  ــي العال ــيQ ف ــرF إيجاب أث

الاســتثمار  يواصــل  أن  المتوقــع  مــن  عامــة،  وبصفــة 
مســاره  المســتدام  والتمويــل   ��� بمعاييــر  المدفــوع 
ا$يجابــي فــي منطقــة مجلــس التعــاون الخليجــي، مــع 
��( خلال الفتــرة ��توقعــات بنمــو ســنوي مركــب قــدره 
ــة  ــات الحكومي ــومQ بالسياس ــى ����، مدع ــن &��� حت م
المســتثمرين  وطلــب  التنظيميــة  والمتطلبــات 

 . لمســتهلكين وا

إصدارات السندات المستدامة في الشرق اRوسط (مليار دولار أمريكي) 

المصدر: ستاندارد أند بورز 
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 ،���ــام � ــي ع ــدة ����“ ف ــت جدي ــة ”كوي ــع إطلاق رؤي م
أولــت الكويــت الاســتدامة أهميــة متزايــدة. ويعلــو مســار 
الوطنيــة  الخطــة  أعمــدة  مســتدام“  متنــوع  ”اقتصــاد 
والشــركات  المنظمــون  يحــرز  فيمــا   �'،���� للتنميــة 
تبنــي  فــي   Qملمــوس  Qتقــدم الماليــة  والمؤسســات 

��� وا$فصــاح عنهــا.  معاييــر 

أحــرزت الكويــت تقــدمQ تدريجــيQ علــى صعيــد تقاريــر 
 ����معاييــر ���؛ إذ بــدأت بورصــة الكويــت فــي عــام 
��� للشــركات المدرجــة، بهــدف  بإصــدار دليــل تقاريــر 
دعــم إفصاحــات الاســتدامة والمســؤولية الاجتماعيــة. 
ومواءمــة مــع التطــور العالمــي، ألزمــت هيئــة أســواق 
المــال فــي أبريــل ���� تقاريــر الاســتدامة علــى جميــع 
ــن  ���.  ــداءً م ــوق اBول ابت ــي الس ــة ف ــركات المدرج الش
تعتمــد شــركات كويتيــة مبــادرات ��� انســجامQ مــع 
هــدف الدولــة للحيــاد الكربونــي بحلــول � ��. وتصــدر 
ــر ���/ ــة تقاري ــات المالي ــوك والمؤسس ــن البن ــد م العدي
ــك  ــت وبن ــة الكوي ــا بورص ــن بينه ــة؛ وم ــتدامة الدوري الاس
الكويــت الوطنــي وبيــت التمويــل الكويتــي وكامكــو 

إنفســت وغيرهــا. 

يواكــب المســتثمرون هــذا التوجــه؛ فقــد أصــدر بنــك 
أخضــر  ســند  أول   ���& عــام  فــي  الوطنــي  الكويــت 

ــرى  ــد ج ــون دولار، وق ــمية ��� ملي ــة إس ــبلاد بقيم ــي ال ف
تغطيتــه � مــرات بنحــو ��� مليــار دولار. وبالمثــل، جــرى 
 ��� تغطيــة صكــوك بنــك ”وربــة“ المســتدامة بقيمــة 
كمــا  ذاتــه.  العــام  خلال  مــرة   ��� بنحــو  دولار  مليــون 
لاســتثمار  الاســتثمارية   ��+���� �1
	 شــركة  تخطــط 
الهنديــة   0	=�	� ��	�
�� شــركة  فــي  دولار  مليــار 
للطاقــة الخضــراء. وأعلنــت الهيئــة العامــة للاســتثمار 
ــر ���  ــع معايي ــل م ــا بالكام ــة محفظته ــا مواءم عزمه
ــات  ــن ا$فصاح ــي. إن تحس ــد البيئ ــى البع ــز عل ــع تركي م
مــن  مزيــد  $طلاق  ســيمهدان  المســتثمرين  واهتمــام 
المنتجــات الاســتثمارية الموجهــة نحــو معاييــر ��� فــي 

الكويــت. 

لا تقتصــر ريــادة هــذا المجــال علــى دول مجلــس التعــاون 
الخليجــي فحســب؛ إذ تتقــدم منطقــة الشــرق اBوســط 
المصداقيــة.  صعيــد  علــى   Qعالمــي أفريقيــا  وشــمال 
فقــد حظيــت نحــو &'( مــن الســندات الخضــراء فــي 
حــول  المناســب  الوقــت  فــي  بإفصاحــاتٍ  المنطقــة 
ــى  ــة، أي أعل ــروعات الممول ــال والمش ــص رأس الم تخصي
بنســبة &( مــن المســتويات العالميــة. وتضمــن هــذه 
هــو  كمــا  اBمــوال  اســتخدام  والمســاءلة  الشــفافية 
مخطــط لــه وا$فصــاح المتســق عــن تلــك الاســتخدامات 

للمســتثمرين.�&

التوجــه نحو الاســتثمارات المســتدامة في الكويت

'�  وزارة المالية الكويتية،  �&  مؤشر مورغان ستانلي العالمي
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تُقدّر ستاندرد آند بورز أن النمو الاقتصادي في 
الكويت من المرجح أن يظل متواضعًا في الفترة 

����!"��� عند ��، في حين تعمل الحكومة 
بنشاط على تعزيز اaصلاحات لزيادة الاستثمارات 
اRجنبية المباشرة. كيف يؤثر هذا على شركات 

الاستثمار في الكويت؟

النمــو الاقتصــادي الحالــي يفــرض على شــركات الاســتثمار 
إلا  وقراراتهــا.  تحركاتهــا  فــي  انتقائيــة  أكثــر  تكــون  أن 
اBجنبيــة  الاســتثمارات  لزيــادة  الحكومــات  جهــود  أن 
المباشــرة تمثــل فرصــة نوعيــة وهــذه ا$صلاحــات تخلــق 
الســوق  تشــكيل  وتُعيــد  انفتاحًــا،  أكثــر  أعمــال  بيئــة 
لنــا  بالنســبة  وجاذبيــة.  كفــاءة  أكثــر  ليكــون  المحلــي 
فــي مجموعــة أرزان، فإننــا نــرى فــي هــذا التوجــه محفــزًا 
لتعزيــز شــراكاتنا الدوليــة، واســتقطاب رؤوس اBمــوال، 
والاســتثمار فــي قطاعــات تحمــل إمكانــات نمــو طويلــة 
العمــل  المحليــة وتوفيــر فــرص  اBجــل فــي اBســواق 

ودعــم الاقتصــاد الوطنــي. 

مع سعي الكويت جاهدةً لزيادة مساهمة القطاع 
غير النفطي والذي يمثل حالي<  � من الناتج 

المحلي اaجمالي، كيف يُمكن لشركات الاستثمار 
أن تلعب دورًا حيويًا في تحقيق هذا الهدف؟

اBصــول  إدارة  يتجــاوز  الاســتثماري  القطــاع  فــي  دورنــا 
وانتقــاء الفــرص الاســتثمارية أو تقديــم الخدمــات الماليــة؛ 
نحــن شــركاء فــي بنــاء الاقتصــاد الوطنــي. وبإمكاننــا 
ــتثمار  ــن خلال الاس ــي م ــر النفط ــاع غي ــو القط ــم نم دع
فــي القطاعــات الواعــدة مثــل التكنولوجيــا، التعليــم، 
الشــركات  كذلــك  اللوجســتية.  والخدمــات  الصحــة، 
أساســيًا  محــركًا  تُعــد  التــي  والمتوســطة  الصغيــرة 
لتنويــع مصــادر الدخــل للدولــة. فنحــن نؤمــن بــأن تحفيــز 
القطــاع الخــاص وتمكينــه سيســهم بشــكل مباشــر 

فــي تحقيــق اBهــداف الوطنيــة.

على الرغم من حالة عدم اليقين اaقليمية 
والدولية، سجّلت مجموعة أرزان المالية صافي ربح 
قدره #$ # مليون دينار كويتي، بزيادة قدرها ��#�

في عام  ��� عن العام السابق. ما هي قصة هذا 
اaنجاز الهام؟

واســتراتيجية  جماعــي  عمــل  ثمــرة  هــو  ا$نجــاز  هــذا 
ــى  ــه عل ــا في ــة، اعتمدن ــة مضطرب ــل بيئ ــي ظ ــة. ف دقيق
تنويــع مصــادر الدخــل والتوســع الجغرافــي والشــراكات 
الاســتراتيجية وانتقــاء الفــرص الاســتثمارية بعنايــة فائقــة 
ــز  ــي تعزي ــاهمت ف ــدة س ــات جدي ــدة خدم ــا لع وإطلاقن
ا$يــرادات ممــا جعلنــا أكثــر مرونــة فــي تخطــي التحديــات 
واBزمــات التــي نواجههــا، فهــذا اBداء لــم يكــن عابــرًا، بــل 
نتيجــة رؤيــة واضحــة، وتنفيــذF للخطــط الاســتراتيجية 
المدروســة بعنايــة فائقــة وفريــق عمــل ذي كفــاءة عاليــة.

يُعدّ مضاعفة صافي الربح إنجازًا مُلفتًا، فكيف أثّر 
ذلك على استراتيجية المجموعة لتخصيص رأس 

المال - لا سيما فيما يتعلق بالمشاريع الجديدة 
وتوزيعات اRرباح؟

نمــو اBربــاح منحنــا مرونة أفضــل لتحقيق أهداف الشــركة 
العاليــة  الكفــاءات  وجــذب  الاســتراتيجية  والتوســعات 
والمميــزة فــي ا$دارة لتحقيــق النمــو المســتدام. فــي 
الوقــت ذاتــه، أخذنــا بعيــن الاعتبــار مصلحــة المســاهمين، 
فقمنــا بمراجعــة سياســة توزيــع اBربــاح لضمــان تــوازن 
بيــن النمــو المســتدام والعائــد المجــزي للمســتثمرين. 
نحــن ننظــر لــرأس المــال ليــس كمصــدر للتمويــل فقــط، 
ــه  ــاء المســتقبل الــذي نطمــح ل ــل كأداة اســتراتيجية لبن ب

ــة. ــا كمجموع ــق رؤيتن ــذي يحق وال

لمحة سريعة عن تطور 
الاقتصاد والاستثمار المستدام 

في الكويت 

جاسم زينل
نائب رئيس مجلس ا$دارة والرئيس التنفيذي

مجموعة أرزان المالية مقابلة مع

���� سبتمبر
�� العدد رقم



كيف تُؤثّر التطورات اaقليمية، كاaصلاحات 
الاقتصادية والتحول الرقمي والتحسينات التنظيمية، 

على الاستراتيجيات التطلعية للمجموعة؟

هــذه التطــورات لا تؤثــر فحســب، بــل تشــكل دافعًــا رئيســيًا 
لرســم اســتراتيجيتنا. فالتحــول الرقمــي يفتــح أمامنــا آفاقًــا 
التنظيميــة  وا$صلاحــات  المالــي،  الابتــكار  فــي  جديــدة 
فــي  نحــن  الشــفافية.  وتعــزز  الاســتثمار،  منــاخ  تُحسّــن 
مجموعــة أرزان الماليــة نواكــب هــذه التحــولات بــإطلاق 
مبتكــرة،  اســتثمارية  وحلــول  جديــدة  ماليــة  منتجــات 
ــزام  ــع الالت ــيدة م ــة الرش ــات الحوكم ــزام بممارس ــع الالت م
ــاء  ــة، وبن ــي الدول ــة ف ــات الرقابي ــات الجه ــن وتعليم بقواني
ــا  ــا وتأثيرن ــن تواجدن ــزز م ــة تع ــتراتيجية إقليمي ــراكات اس ش

فــي الســوق المحلــي واBســواق العالميــة.

في ظلّ الاقتصادات العالمية سريعة التطور 
والبيئات الديناميكية، كيف تُهيئ مجموعة أرزان 

نفسها للحفاظ على قدرتها التنافسية والابتكارية؟ 
هل تحوّل نهجكم الاستراتيجي استجابةً لتقلبات 

السوق اRخيرة والتطورات الجيوسياسية؟

نحــن نؤمــن أن القــدرة التنافســية تبــدأ بالابتــكار، ولا يمكــن 
أن تبقــى اســتراتيجيتنا جامــدة فــي بيئــة ســريعة التغيــر 
والحركــة. لذلــك، طورنــا نهجًــا أكثــر مرونــة يقــوم علــى 
”الاســتجابة الاســتراتيجية الســريعة“ حيــث نُحــدّث أولوياتنــا 
ونحتفــظ  دوري،  بشــكل  المجموعــة  فــي  الاســتثمارية 
بمحفظــة متنوعــة جغرافيًــا وقطاعيًــا لحمايــة المجموعة 
مــن الصدمــات الجيوسياســية، ممــا يكســبها القــدرة علــى 
التكيــف الســريع وهــذا التكيــف الســريع وتجــاوز التحديــات 

ــا المؤسســية فــي المجموعــة. ــات جــزءًا مــن ثقافتن ب

كيف تُدمج اعتبارات الحوكمة البيئية والاجتماعية 
والمؤسسية (
	�)  في التخطيط الاستراتيجي 

للمجموعة وقراراتها المتعلقة بمحفظتها 
الاستثمارية؟ هل تُمثّل الاستدامة ميزة استراتيجية 

لجذب المستثمرين والشراكات؟

ــي  ــتراتيجية وف ــرورة اس ــل ض ــارًا، ب ــد خي ــم تع ــتدامة ل الاس
مجموعــة أرزان قمنــا بدمــج معاييــر ���  ضمــن التخطيــط 
الاســتثماري المقبــل، بــدءًا مــن تقييــم المشــاريع حتــى 
ــي  ــركات الت ــي الش ــتثمار ف ــل الاس ــن نفضّ ــرار، نح ــاذ الق اتخ
لنشــر  ونســعى  والاجتماعيــة،  البيئيــة  بالمعاييــر  تلتــزم 
 Qعمــال. وقــد لاحظنــا اهتمــامBهــذه الثقافــة داخــل بيئــة ا
متزايــدF مــن المســتثمرين العالمييــن بهــذه المعاييــر، ممــا 
وجــذب  الشــراكات  عقــد  فــي  تنافســية  ميــزة  يمنحنــا 

المؤسســية. اBمــوال  رؤوس 

إن مــن أولويــات المجموعــة في السياســات والاســتراتيجيات 
البيئيــة  والممارســات  الاســتدامة  مبــادئ  دمــج  القادمــة 
والســعي    “���” الشــركات  وحوكمــة  والاجتماعيــة 
نحــو تطبيقهــا بشــكل فعلــي فــي أعمــال المجموعــة 

تؤمــن  إذ  وعملياتهــا، 
مــا  بــأن  المجموعــة 
مــن  اليــوم  بــه  تقــوم 
جهــود في الممارســات 
والاجتماعيــة  البيئيــة 
مــا  هــو  والحوكمــة 
مســتقبلنا  سيُشــكّل 

الغــد. فــي 

أن  بالذكــر  والجديــر 
ــدد  ــي ص ــة ف المجموع
إصــدار نســختها الثانيــة 
ــات  ــر الممارس ــن تقري م

البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشــركات ”���“  عــن العــام 
&���  والــذي يعتبــر بمنزلــة اســتمرار للميثــاق بيــن مجموعــة 
ــزام المجموعــة  أرزان الماليــة وأصحــاب المصلحــة علــى الت
إذ  اBخلاقيــة،  والممارســات  المســتدامة  بالممارســات 
ــه  ــن أن تحدث ــذي يمك ــق ال ــر العمي ــة التأثي ــدرك المجموع ت
الحوكمــة  وهيــاكل  والمجتمــع  البيئــة  علــى  عملياتهــا 
ويتمثــل الغــرض مــن تقريــر الممارســات البيئيــة والاجتماعية 
ــاعي  ــن مس ــفافية ع ــي ا$بلاغ بش ــركات ف ــة الش وحوكم
ــذه  ــي ه ــا ف ــا وتطلعاته ــة وتقدمه ــة أرزان المالي مجموع

المجــالات الحيويــة.

كيف تُميّز مجموعة أرزان نفسها عن غيرها من 
شركات الاستثمار في المنطقة والعالم؟ ما هي 

خطط التوسع المستقبلية؟

العنصــر  اســتثمارنا فــي  تميزنــا مبنــي علــى ثلاث ركائــز: 
العاليــة  الكفــاءات  لجــذب  نســعى  فنحــن  البشــري 
ــي  ــارنا ف ــة وانتش ــل المجموع ــادر دخ ــوع مص ــزة، تن والممي
العالــم، والتزامنــا فــي تطبيــق  الرئيســية فــي  اBســواق 
المســتقبلية  الرؤيــة  لنــا  تحقــق  التــي  الاســتراتيجيات 

المرجــوّة. والطموحــات 

 أمــا مــن حيــث التوســع، فإننــا نــدرس تعزيــز اســتثماراتنا 
جغرافــيQ مــن خلال دخــول أســواق جديــدة فــي المنطقــة، 
المميــزة،  الاســتثمارية  الفــرص  انتقــاء  علــى  التركيــز  مــع 
وتقديــم أحــدث الخدمــات الماليــة والاســتثمارية. فهدفنــا 
هــو أن نصبــح مجموعــة ماليــة إقليميــة ذات أداء مميــز 
ــية  ــة رئيس ــي بواب ــون أرزان ه ــل أن تك ــة ونأم ــاءة عالي وكف
لجــذب الاســتثمارات اBجنبيــة إلــى المنطقــة. لــذا نســعى أن 
تكــون جميــع خدمــات ومنتجــات المجموعــة تتوافــق مــع 
ــق  ــة بتحقي ــدأت المجموع ــد ب ــة، فق ــر الدولي ــى المعايي أعل
هــذه اBهــداف و- الحمــد وتطمــح للمزيــد فــي المرحلــة 
القادمــة بمــا يخلــق قيمــة مضافــة للعــملاء والمســاهمين 
ويحقــق تطلعاتهــم وطموحاتهــم ويســهم فــي تنميــة 

ــم. ــة ثرواته وحماي

��



أن  الســنوات  مــر  علــى  المنطقــة  شــركات  أدركــت 
معاييــر ��� هــي مصــدر الثــروة الجديــد. ورغــم غيــاب 
ا$لــزام، تبنــت شــركات عديــدة اســتراتيجيات لــرد الجميــل 
 ��
�����.����; أجرتهــا  دراســة  وكشــفت  للمجتمــع. 
قطاعــات  أربعــة  شــركات  أن   ���� عــام  فــي   �2���	
فــي دول مجلــس التعــاون؛ قطــاع الخدمــات الماليــة، 
والخدمــات،  والغــاز،  والنفــط  والاتصــالات،  والتقنيــة 
 ��� بأهــداف  للوفــاء  متنوعــة  اســتراتيجيات  اعتمــدت 
الشــركات  مــن   ) � نحــو  يُفصــح  كمــا  ا$قليميــة.�
المدرجــة فــي المنطقــة عــن معلومــات ��� الاســتدامة، 
فيمــا أعــرب �&( مــن الشــركات غيــر المفصحــة عــن 
&�ــة. ــوام المقبل ــاح خلال اBع ــق ا$فص ــتعدادها لتطبي اس

الشــكل  فــي  المبينــة  الاســتبيان  نتائــج  وبحســب 
علــى  القطاعــات  عبــر  الشــركات  تركيــز  ورغــم  أدنــاه، 
المســؤولية الاجتماعيــة للشــركات والمبــادرات البيئيــة، 
ــرزان  ــال يب ــركات ا$علام والاتص ــي وش ــاع المال ــإن القط ف
ــال،  ــبيل المث ــى س ــؤول. فعل ــتثمار المس ــي الاس ــضQ ف أي
ــي و')(  ــاع المال ــي القط ــاركين ف ــن المش ــز �'( م يرك
ــا  ــة؛ بينم ــؤولية الاجتماعي ــى المس ــاز عل ــط والغ ــي النف ف
المالــي  القطــاع  فــي  المشــاركين  مــن   )&� يضــع 
الاســتثمار المســؤول ضمــن اBولويــات، فــي حيــن لا يعــده 
المشــاركون فــي قطــاع النفــط والغــاز محــور تركيــز. 

الاستراتيجية القطاعية التي اعتمدتها الشركات 
في ���� (بالنسبة المئوية للمشاركين) 

������/$
�$)
3
المصدر:  � $�+��8/

معايير 
�� في دول 
مجلس التعاون الخليجي

قراءة قطاعية

���/$
�$)
3

���'����4/$/�  لعــام ��&�. اســتند الاســتطلاع إلــى ردود متخصصــي الاســتدامة وقــادة اBعمــال فــي دول مجلــس التعــاون. وبلغــت حصــة ���� $�+��8/���

����تقريــر 

المشــاركين مــن ا$مــارات والســعودية نحــو ��@، فيمــا جــاءت النســبة المتبقيــة مــن بقيــة دول المجلــس. ومــن حيــث القطاعــات: ��@ مــن المؤسســات الماليــة، 

ــا.  ــروبات وغيره ــة والمش ــات واBغذي ــل الخدم ــرى مث ــات أخ ــى قطاع ــي عل ــوزع الباق ــا ت ــاز، بينم ــط والغ ــن النف ــالات، و&�@ م ــة وا$علام والاتص ــن التقني و��@ م
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المسؤولية الاجتماعية للشركات البيئية

الحياد الكربوني الاستثمار المسؤول
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تؤكــد المنطقــة تفردهــا عندمــا يتعلــق اBمــر بتحديــد الجهــة اBكثــر دفــعQ نحــو الشــفافية فــي ا$فصاحــات المرتبطة 
بمعاييــر ���. فــخلافQ للاعتقــاد الســائد بــأن المطالبــة بالشــفافية تأتــي مــن أصحــاب المصلحــة الخارجييــن، يتبيــن أن 
الدافــع الرئيــس ينبــع مــن داخــل الشــركة؛ إذ يقــود مجلــس ا$دارة وا$دارة العليــا دفــة ا$فصــاح نحــو مســتويات أعلــى 

مــن الشــفافية.�&
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ركيــزةً  المنطقــة  فــي  الهيدروكربونــات  قطــاع  يظــل 
أساســيةً فــي مســيرة تطورهــا الاقتصــادي. ورغم ســعي 
الــدول الحثيــث لتنويــع اقتصاداتهــا بعيــدF عــن قطاعــي 
النفــط والغــاز، مــا يــزال هــذا القطــاع يســهم بجــزءٍ كبيــر 
مــن اقتصــاد المنطقــة. وانــطلاقQ مــن حتميــة تبنــي 

الهيدروكربونــات  قطــاع  شــركات  تمضــي  الاســتدامة، 
مــع  تتماشــى  متعــددة  اســتراتيجيات  تنفيــذ  فــي 
اBهــداف المناخيــة ا$قليميــة، بمــا فــي ذلــك تحســين 
الاســتخدام  وتعزيــز  الانبعاثــات،  وخفــض  الكفــاءة، 

المســؤول للمــوارد عبــر سلاســل القيمــة. 

القطاع النفط والغاز 

الاستراتيجيات

الاستثمار في 
مصادر الطاقة 

المتجددة

تنفيذ نظم 
تخزين الكربون

تقارير ���
وا$فصاح عنها

الحد من 
الانبعاثات

تحقيق أقصى 
استفادة من 

الطاقة

'
A5#���6 :المصدر
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أســهمت جهــود التنويــع الاقتصــادي فــي المنطقــة في 
إبــراز دور قطاعــي الســياحة والضيافــة بوصفهمــا صناعة 
رئيســية قــادرة علــى دعــم تســارع النمــو الاقتصــادي. 


��<��:، يفضــل ��وبحســب اســتطلاع أجــراه موقــع���
نحــو �)( مــن المســافرين استكشــاف الوجهــات بصورة 
العالمــي  ”المواطــن  انــطلاقQ مــن ســلوك  مســتدامة 

المســؤول“.  ومــع ســعي معظــم دول مجلــس التعــاون 
إلــى تحقيــق الحيــاد الكربونــي بحلــول عــام � �� وتزايــد 
الطلــب علــى الســفر والســياحة المســتدامين، أصبــح 
المتوافــق  وا$فصــاح  المســتدامة  الممارســات  اعتمــاد 
مــع معاييــر ��� ضــرورة ملحــة علــى الشــركات فــي 

ــة.  المنطق

القطاع  العقارات 

 ،Qبفضــل الموقــع الجغرافــي الاســتراتيجي للمنطقــة، تبــرز دول مجلــس التعــاون الخليجي كمحــور يربط العالــم حرفي
ــع  ــةً بالموق ــر مدفوع ــادة التصدي ــات إع ــع عملي ــع أن ترتف ــن المتوق ــتية. وم ــات اللوجس ــة الخدم ــد أهمي ــه تتزاي ومع
ــاد الكربونــي  ــة الحي ــادة حركــة الســلع المحليــة وســلع العبــور. واتســاقQ مــع رؤي ــز ومــا يســتتبعه ذلــك مــن زي الممي
خلال العقــود اBربعــة المقبلــة، يمضــي القطــاع فــي تبنــي ممارســات ��' عبــر تحســين الكفــاءة التشــغيلية، وخفــض 

الانبعاثــات فــي سلاســل ا$مــداد، وتوســيع حلــول النقــل منخفــض الكربــون. 

 مصادر مختلفة

 مصادر مختلفة

المباني الذكية

شهادات الريادة 
في الطاقة 
والتصميم 

البيئي (����) 

تقنيات  توظف  التي   ?@/�3 في   ($A$4$/) الكويت  عقارات  شركة  استثمرت 
متقدمة لتعظيم كفاءة استخدام الموارد والحد من اBثر البيئي.

تصميم  يشجع  رائد  عالمي  إطار   (3��9) البيئي  والتصميم  الطاقة  في  الريادة 
المباني المستدامة وتشييدها. ومجموعة أرجان من رواد الاستدامة في الكويت، 
وهي من أعضاء مجلس الكويت ل�بنية الخضراء. كما أنها أول شركة، والوحيدة 
لمقرها  وا$نشاء  للتصميم  البلاتينية    3��9 شهادة  على  الحاصلة  الكويت،  في 

الواقع في مركز أرجان ل�عمال. 

 �	
مبادرات القطاع العقاري لتعزيز دور 

الخدمات اللوجستية 

مستودعات ذكية 
كفؤة الطاقة

التحول إلى المركبات 
الكهربائية

تعبئة
 مستدامة

تبني ا$فصاحات 
والممارسات ذات 
الصلة بمعايير ���

المبادرات الرئيسية في قطاع الخدمات اللوجستية

سبتمبر�����
العدد رقم���



�	
مبادرات القطاع المالي لتحقيق أهداف 

�	
مبادرات شركات إدارة اRصول لتعزيز معايير 

الشفافية والحوكمة

التنوع والشمول

إزالة الكربون
مع  متوافق  تقرير  أول  الوطني  الكويت  بنك  أصدر 
فرقة العمل ل�فصاحات المالية المتعلقة بالمناخ، 
الكربون  لمحاسبة  الشراكة  مع  مواءمة  واعتمد 
البنك على تطوير  المالي. كما يعمل  القطاع  في 
إطارٍ شامِل $دارة المخاطر البيئية والاجتماعية على 

مستوى البنك

التمويل المستدام
يُصدر  كويتي  بنكٍ  أول  الوطني  الكويت  بنك  كان 
خضراء  سنداتٍ   ���& في  طرح  إذ  خضراء؛  سندات 
 ،)��� ��� مليون دولار وعائد كوبون  بقيمة إسمية 
وقد جرى تغطيتها ثلاث مرات، بما يؤكد قوة إقبال 
بمعايير  المدفوعة  الاستثمارات  على  المستثمرين 

���

يهدف بنك بوبيان إلى تحقيق توازن بين الجنسين 
ل�ناث  و��(  للذكور   )�� بنسبة  العمل  قوة  في 
ويوفر  شاملة  عمل  بيئة  يعزز  بما   ،���� بحلول 
تشكل  أن  يستهدف  كما  للجميع.  الفرص  تكافؤ 
القيادات النسائية نسبة ��( من المناصب القيادية 

في المصرف بحلول نهاية عام ����

أول   ���& عام  في  الكويتي  التمويل  بيت  أطلق 
على  الضوء   Qمسلط الكربونية،  للبصمة  تقرير 
عبر  الكربونية  بصمته  لخفض  المصرف  مبادرات 
جهود  وتعزيز  والورق،  الطاقة  استهلاك  تقليل 
عالية  تحتية  بنية  في  والاستثمار  الرقمي،  التحول 
الكفاءة في استخدام الطاقة في جميع مقراته. 

تبني إطار عالمي

الاستثمار في اRصول 
واRعمال الخضراء 

والمستدامة

ويلتزم  المسؤول،  الاستثمار  مبادئ   ���� عام  في  الكويتي  المالي  المركز  اعتمد 
عملائه  لمصالح  خدمةً  بها،  المرتبطة  التقارير  ومنهجية  التنظيمية  بمتطلباتها 
وذلك  والحوكمة،  والمجتمع  البيئة  إفصاحات  عبر  اطلاع  على  لهم  وإبقاءً  الفضلى 

اتساقQ مع أفضل الممارسات العالمية في الشفافية وحوكمة الاستثمار

�	/ عام &���، مع تركيز -���������	
���	1�$2�����استثمرت ”سنام“ في ;��+����	���
رئيس على تحسين كفاءة التكاليف، ودمج مصادر الطاقة المتجددة، وتحقيق منافع 
البحرية  ���، إلى جانب تعزيز مرونة صناعة المأكولات  ملموسة على صعيد معايير 

في الكويت. 

القطاع المالي 
مســتقبلٍ  نحــو  الشــركات  انتقــال  وتيــرة  تســارع  مــع 
مســتدام يــومQ بعــد يــوم، يضطلــع القطــاع المالــي بــدورٍ 
بنــوك فــي  التحــول، فثمــة عــدة  حاســم فــي تســريع 
دول مجلــس التعــاون تدعــم مبــادرات إزالــة الكربــون لــدى 
الجهــات العامــة والخاصــة عبــر تمويــل الاســتثمارات اللازمــة 
المنطقــة&&.  فــي  الكربونــي  الحيــاد  أهــداف  لتحقيــق 
والســبب واضــح، وهــو أن تمويــل انتقــال القطاعــات كثيفــة 
الانبعاثــات يدفــع بالمنطقــة نحــو مســتقبل أنظــف وأكثــر 
ــتثمارات  ــن اس ــع م ــف واس ــام طي ــاب أم ــح الب ــرة، ويفت خض
��� عاليــة اBثــر. وفــي دولــة ا$مــارات، تعهــد القطــاع المالي 
ــتدامة.  ــل الاس ــول ���� لتموي ــار دولار بحل ــم � � ملي بتقدي

وقــد عــززت البنــوك فــي المنطقــة أهدافهــا المرتبطــة 
بمعاييــر ��� لتشــمل خفــض الانبعاثــات، وأحجــام التمويل 
فــي   ��� بمعاييــر  المرتبطــة  والمعــاملات  المســتدام 
ــل، تعــد شــركات التقنيــة  أســواق رأس المــال. وفــي المقاب
الماليــة طليعــة حقبــة جديــدة تمــزج التقنيــة بالاســتدامة 
بكفــاءة عاليــة؛ إذ تقــدم المحافــظ الرقميــة والمدفوعــات 
بالكامــل  الرقميــة  والمصــارف  الجــوال  الهاتــف  عبــر 
فــي  التقليديــة  لنظيراتهــا  قويــة  منافســة   (0	�.��>
)
عالــم يتحــول إلــى الرقمنــة. وتســتفيد المصــارف الرقميــة 
مــن طبيعتهــا الرقميــة بالكامــل لخفــض بصمتهــا البيئيــة، 
ــتدامة.  ــر اس ــة أكث ــة مالي ــاء منظوم ــي بن ــهم ف ــا يس مم
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المصدر: تقرير الاستدامة لتلك البنوك 
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في دائرة الضوءفي دائرة الضوء
مجموعة أرزان المالية

قيمة على المدى الطويل

ريادة السوق

أداء استثماري مرتفع

نمو متوازن ومركز مالي قوي

واستدامة إجتماعية  مسؤولية 

المجموعة ورسالتها رؤية 

مليون  ����� بلغ متوسط   استهلاك المياه 
جالون في السنوات الثلاث الماضية.

����� مليون  بلغ متوسط   استهلاك الكهرباء 
كيلوواط/ساعة في السنوات الثلاث الماضية.

مليون دولار خلال  استثمارات بقيمة �����
��������� في المعايير والممارسات ذات الصلة 

بالبيئة. 
������ دينار في المؤسسات  استثمار 

الخيرية

� من الموظفين الكويتيين (����)��

� في العمليات اليدوية �� تخفيض نسبته 
تحولاً إلى الرقمنة

����
أداء  في عام

مجموعة أرزان المالية

��� بعض إنجازات المجموعة في مجال معايير

�����	�
�

صافي الربح

��

����

نمو صافي
الربح على

أساس سنوي


������	��

عائد السهم

البيئة

الحوكمة المؤسسية

المجتمع


�	��المصدر: تقرير مجموعة أرزان المالية عن معايير ����


� مجموعة أرزان المالية�	�
المصدر: التقرير السنوي 

�������	

التمويــل  شــركة  اســم  تحــت   �'(� عــام  الماليــة  أرزان  مجموعــة  تأسســت 
الدوليــة، بوصفهــا إحــدى الشــركات الرئيســية فــي مجــال التمويــل، ثــم تحولــت 
ــدم  ــا لتق ــاق أعماله ــعت نط ــة، ووس ــة أرزان المالي ــى مجموع ــام ���� إل ــي ع ف
طيــف متكامــل مــن الخدمــات، يشــمل الاســتثمار وإدارة اBصــول والوســاطة 
ــى  ــة إل ــون، با$ضاف ــل الدي ــي وتحصي ــان المؤسس ــروات والائتم ــة وإدارة الث المالي
الاســتثمار فــي رأس المــال الجــريء وخدمــات وحلــول ماليــة واســتثمارية أخــرى. 

تؤكــد مجموعــة أرزان الماليــة التزامهــا بدفــع الاســتدامة علــى امتــداد جميــع جوانــب عملياتهــا. وأصــدرت 
المجموعــة فــي عــام ���� أول تقريــر للحوكمــة البيئيــة والاجتماعيــة والمؤسســية. كمــا باتــت مبــادئ ���

متداخلــة فــي سياســاتها وإجراءاتهــا التشــغيلية إلــى حــد أنهــا تعــد جــزءF أصــيلاً مــن رؤيتهــا.

���� سبتمبر
�� العدد رقم



أخبرنا عن قصة نجاح مجموعة أرزان المالية، 
رسالتها، رؤيتها، وخدماتها؟

تُعتبــر مجموعــة أرزان الماليــة أحــد أكبــر الشــركات 
ومنطقــة  والخليــج  الكويــت  فــي  الرائــدة  الاســتثمارية 
 ،�'(� عــام  الشــركة  تأســيس  تــم  إذ  اBوســط،  الشــرق 
للتمويــل وا$ســتثمار  الماليــة  أرزان  أبصــرت مجموعــة  و 
النــور بعــد دراســة مســتفيضة مــن قبــل ا$دارة وموافقــة 
ــركة  ــن الش ــركة م ــم الش ــر اس ــي تغيي ــس ا$دارة ف مجل
ــل  ــة للتموي ــة أرزان المالي ــى مجموع ــل إل ــة للتموي الدولي
وا$ســتثمار عــام ���� ، ويعكــس هــذا التحــول الكبيــر 
الــذي قامــت بــه الشــركة خلال الفتــرة الماضيــة فــي 
ــت  ــد قام ــركات. وق ــثلاث ش ــن ال ــج بي ــاح الدم ــاب نج أعق
وضعــت  و  الجديــدة  الاســتراتيجيات  بصياغــة  الشــركة 
ــاح  الخطــط اللازمــة ســعيQ منهــا لتحقيــق العوائــد و اBرب
الخدمــات  أفضــل  تقديــم  و  لمســاهميها  المجزيــة 

لعملاءهــا.

الهيكلــة  إعــادة  تمــت    ���& و    ���� عامــي  بيــن 
الخطــط  مــع  يتناســب  بشــكل  للشــركة  الداخليــة 
تــم تعييــن فريــق  المطروحــة و  الجديــدة  والخدمــات 
ــط  ــع الخط ــك لوض ــرة وذل ــاءة وخب ــد ذو كف ــل جدي عم
ــراءات و  ــة ا$ج ــى كاف ــراف عل ــة وا$ش ــة والتنفيذي العملي
ــه  ــا تقدم ــة و م ــإدارات المجموع ــة ب ــات المتعلق السياس
مــن خدمــات. و تتميــز مجموعــة أرزان الماليــة منــذ ذلــك 
الحيــن بمواكبــة أعلــى معاييــر اBســواق العالميــة وذلــك 
خلال  مــن  والعــملاء  المســاهمين  طموحــات  لتلبيــة 
الحلــول  و  الماليــة  الخدمــات  مــن  العديــد  تقديمهــا 

المتنوعــة. ا$ســتثمارية 

ــام   ــى الع ــة أرزان حت ــول مجموع ــة أص ــت قيم بلغ
��6)� دينــار كويتــي مقســمة كالتالــي :-'(6��� : ���&

� 
% في قطاع ا$ستثمار.�����
� ���% في قطاع الوساطة المالية.�
� ���% في الممتلكات العقارية.�
� ����% في التمويل ا$ستهلاكي.�

ــة  ــة متنوع ــة مجموع ــة أرزان المالي ــدم مجموع تق
ــدرة  ــارات الم ــي العق ــتثمار ف ــمل: ا$س ــات تش ــن الخدم م
للدخــل، تمويــل الاســتثمارات العقاريــة، الفــرص ا$نتهازيــة، 
الماليــة،  والوســاطة  اBصــول  إدارة  الخاصــة،  الملكيــات 
 ،��
ــيط ;�:; ــات التقس ــون، خدم ــل الدي ــات تحصي خدم
وخدمــات الائتمــان للشــركات، با$ضافــة إلــى ا$ســتثمار 
فــي رأس المــال الجــريء. كمــا حصلــت المجموعــة علــى 
عــدة تراخيــص لمزاولــة عــدد مــن اBنشــطة الاســتثمارية، 
منهــا: مديــر محفظــة اســتثمار، مستشــار اســتثمار، وكيــل 
اكتتــاب، مديــر نظــام اســتثمار جماعــي، و وســيط أوراق 

ــة. ــة اBوراق المالي ــي بورص ــجل ف ــر مس ــة غي مالي

تتلخــص مهمــة المجموعــة فــي خلــق قيمــة 
طويلــة اBجــل للمســاهمين من خلال تحقيــق أداء متميز 
ــة  ــى الثق ــة عل ــركات قائم ــاء ش ــتدامة ، و بن ــد مس وعوائ
والمســؤولية.  حيــث تســعى المجموعــة لبنــاء مركــز 
مالــي قــوي و مســتدام مــن خــلال تقديــم خدمــات 
ــر النزاهــة و الكفــاءة  ــع ا$لتــزام بأعلــى معايي ــة م متنوع
و الحوكمــة و المســؤولية تجــاه الموظفيــن و المجتمع. 
أمــا رؤيتهــا، فهــي تســعى بــأن تكــون شــركة رائــدة فــي 
مجــال الاســتثمارات الماليــة و التمويــل علــى مســتوى 
ــة  ــودة عالي ــات ذات ج ــم خدم ــلال تقدي ــن خ ــم، م العال
و شــفافية كاملــة ، بمــا يخلــق قيمــة مضافــة للعمــلاء 
ــم و  ــم و طموحاته ــق تطلعاته ــاهمين و يحق و المس

ــم. ــة ثرواته ــة و حماي ــي تنمي ــهم ف يس

هل لديك أي تعليقات على أداء الشركة في 
خدمتي ”أرزان تريدر“ وخدمة التداول بالهامش؟

التــداول بالهامــش يمــثلان  ”أرزان تريــدر“ و خدمــة 
جــزءF أساســيQ مــن خدماتنــا فــي إدارة اBصــول و الوســاطة 
ــة  ــرة الماضي ــزF خلال الفت ــا أداءً ممي ــد حققت ــة ، وق المالي
حيــث شــهدنا نمــوF ملحــوظQ فــي عــدد المحافــظ و 
عــدد المســتخدمين ، مــا يعكــس ثقــة العــملاء فــي 
. و نحــن نعمــل  منصاتنــا و مــا نقدمــه مــن خدمــات 
باســتمرار علــى تطويــر هــذه الخدمــات مــن خلال اBدوات 
التحليليــة المتقدمــة و عــرض التقاريــر الدوريــة و أخبــار 
ــتخدام  ــة اس ــن تجرب ــة ضم ــواق العالمي ــركات و اBس الش

مجموعة أرزان المالية

طلال بدر البحر،
نائب الرئيس التنفيذي، مجموعة أرزان المالية
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ســهلة وآمنــة مــن خلال تطبيــق و منصــة أرزان تريــدر ، 
ــا  ــة و م ــح الرقابي ــط و اللوائ ــل بالضواب ــزام الكام ــع الالت م

يتعلــق بهــذه الخدمــة مــن سياســات و إجــراءات.

ــر بالذكــر أن مجموعــة أرزان الماليــة كانــت  و الجدي
أول المبادريــن فــي الكويــت بــإطلاق خدمــات التــداول 
ــتقطاب  ــريعQ باس ــدأت س ــي ب ــام ���� و الت ــش ع بالهام
ــة  ــا لخدم ــى إطلاقن ــة إل ــا، إضاف ــن له ــملاء المهتمي الع
أرزان تريــدر و التــي تمتــاز بســهولة اســتخدامها والتــداول 
عبــر المنصــة الخاصــة بهــا، حيــث تتيــح للعــملاء التــداول 
فــي الســوق الكويتــي، وأســواق الخليــج، كذلــك اBســواق 
ــم. ــواق العال ــة أس ــيوية وبقي ــة وا�س ــة واBوروبي اBميركي

ما هو الدور الذي تلعبه شركات الاستثمار 
الكويتية، برأيك، في الخليج والمنطقة؟

 Qهــام  Fدور تلعــب  الكويتيــة  الاســتثمار  شــركات 
فــي توجيــه رؤوس اBمــوال نحــو المشــاريع التنمويــة 
ا$ســتثمارية  فالشــركات  المنطقــة.  فــي  المســتدامة 
تســاهم بشــكل كبيــر فــي خلــق بيئــة أعمــال متكاملــة 
و مســتدامة و تثــري كافــة أســواق المنطقــة بخدماتهــا 

المتنوعــة و حلولهــا المبتكــرة.

ما هي استراتيجية التنويع التي تنتهجها 
المجموعة في السنوات القادمة؟ وما مدى 

نجاحها؟

المــدروس  التنويــع  علــى  ترتكــز  اســتراتيجيتنا 
جغرافــيQ وقطاعــيQ. فنحــن نعمــل علــى المســتويين 
ــا  ــددة ، مم ــات متع ــن قطاع ــي و ضم ــي و العالم المحل
يمنحنــا المرونــة الكافيــة فــي تخطــي العقبــات و الحــد 
مــن المخاطــر. و نجاحنــا يظهــره النمــو فــي اBصــول 
التــي تديرهــا المجموعــة و أدائهــا الملفــت و أرباحهــا 
ــات  ــن اBزم ــد م ــا للعدي ــرة و تجاوزه ــنوات اBخي ــي الس ف
بطريقــة ذكيــة و اجتهادهــا فــي تعزيــز مركزهــا المالــي 

و الاســتقرار الربحــي لســنوات متتاليــة و- الحمــد.

كيف تستفيد مجموعة أرزان المالية من 
التقنيات والتكنولوجيا لتحسين قرارات الاستثمار 

وعملياتها؟

نحــن فــي مجموعــة أرزان الماليــة نولــي أهميــة 
أدواتهــا  أحــدث  نســتخدم  إذ  للتكنولوجيــا،  كبيــرة 
كاBنظمــة اللا ورقيــة التــي تعمــل بهــا المجموعــة و 
ــر.  ــتخراج التقاري ــر و اس ــم المخاط ــات و تقيي ــل البيان تحلي
كمــا أننــا نعتمــد علــى أتمتــة العمليــات التشــغيلية لرفــع 
الكفــاءة، وتقليــل التكاليــف، وتســريع دورة اتخــاذ القــرار. 

ــو  ــرك النم ــي مح ــا ه ــأن التكنولوجي ــن ب ــا نؤم ــث أنن حي
فــي هــذه الفتــرة والفتــرة القادمــة وعلينــا مواكبــة ذلــك 
مــن خلال تطويــر منصاتنــا الداخليــة و خدماتنــا باســتمرار.

ما هي التحديات والفرص التي تواجه شركات 
الاستثمار في الكويت ودول مجلس التعاون 

الخليجي؟

و  النفــط،  أســعار  تقلبــات  التحديــات:  أبــرز  مــن 
ــا  ــر فيه ــي تم ــية الت ــروف الجيوسياس ــات و الظ ا$ضطراب
ــرات  ــواق ، والتغي ــي اBس ــة ف ــد المنافس ــة، و تزاي المنطق
هنــاك  المقابــل،  فــي  لكــن  المتســارعة.  التنظيميــة 
ــي  ــادي الوطن ــول الاقتص ــل التح ــي تموي ــرة ف ــرص كبي ف
ــعودية ���� و رؤى  ــة الس ــت ���� و رؤي ــة الكوي ــل رؤي مث
الحكومــي نحــو  التوجــه  ، و  المنطقــة  الخليــج و  دول 
ــام  ــواق أم ــح اBس ــاص، وفت ــاع الخ ــاركة القط ــادة مش زي

الاســتثمارات اBجنبيــة فــي شــتى القطاعــات.

كيف تؤثر التحولات الاقتصادية الكلية العالمية 
على قرارات الاستثمار في الكويت؟ وهل 

ستستفيد الكويت من ذلك؟

التحــولات مثــل التضخــم العالمــي، ارتفــاع أســعار 
ــر  ــكل مباش ــر بش ــية تؤث ــرات الجيوسياس ــدة، والتغي الفائ
علــى تدفقــات رؤوس اBمــوال والقطاعــات المســتهدفة 
للاســتثمار. الكويــت، بفضــل احتياطياتهــا الماليــة القويــة 
هــذه  امتصــاص  علــى  قــادرة  السياســي،  واســتقرارها 
التحــولات  إن هنــاك فرصًــا فــي هــذه  بــل  الصدمــات. 
الجغرافــي،  التنويــع  الذكيــة،  الاســتحواذات  خلال  مــن 

ــا. ــض حاليً ــم منخف ــول ذات تقيي ــي أص ــتثمار ف والاس

ما مدى نضج تبني الشركات الكويتية ودول 
مجلس التعاون الخليجي لمعايير الحوكمة 

البيئية والاجتماعية والمؤسسية (
	�)؟ وما هي 
الخطوات التي يمكن اتخاذها؟

ــق  ــاك طري ــزال هن ــا، ولا ي ــنًا تدريجيً ــرى تحس ــن ن نح
طويــل لتحقيــق النضــج الكامــل فــي تبنــي معاييــر ”���“ 
ــدًا ورغبــةً واضحــةً فــي تطبيــق  ــا متزاي ولكــن هنــاك وعيً
هــذه المعاييــر وإعطــاء اBولويــة للاســتدامة، خاصــة بيــن 
المســتثمرين والمؤسســات الدوليــة، وإيمانًــا تامًــا بأهميــة 
الممارســات البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشــركات 
”���“   الســعي نحــو الاســتدامة واتبــاع أعلــى المعاييــر 
فيهــا ، ونحــن فــي أرزان نؤمــن بــأن الاســتدامة ليســت 
مجــرد التــزام أخلاقــي، بــل هــي ركيــزة أساســية مــن ركائز 

ــة. ــتراتيجية المجموع اس

سبتمبر�����
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التــي تمتلــك احتياطــي نفطــي  الــدول  الكويــت مــن 
بيــن  اليــوم عنــد مفتــرق طــرق  تقــف  ضخــم، وهــي 
الثــروة الهيدروكربونيــة التقليديــة والحتميــة المتزايــدة 
أن  ومــع  اســتدامة.  أكثــر  نمــو  تحقيــق  نحــو  للتحــول 
ــدوق  ــر صن ــع تقدي ــويQ، م ــزال ق ــا ي ــادي م ــا الاقتص نموه
النقــد الدولــي لنمــو الناتــج المحلــي ا$جمالــي بنســبة 
تبنــت  فقــد  لعــام  ���،   )���و  ���� لعــام   )��'
ــن  ــدلاً م ــة ب ــى المرون ــز عل ــويQ يرك ــوذجQ تنم ــت نم الكوي
الاعتمــاد المفــرط علــى ثرواتهــا. ويكمــن فــي صلــب هــذا 
التحــول دمــج مبــادئ الحوكمــة البيئيــة والاجتماعيــة 
والخــاص.  العــام  القطاعيــن  فــي   (���) والمؤسســية 
ومــع تســريع الحكومــة لوتيــرة تحقيــق أهــداف رؤيــة 
الكويــت ����، باتــت معاييــر ��� تؤثــر فــي تخصيص رأس 
المــال والممارســات التشــغيلية والحوكمــة المؤسســية 

ــبلاد.  ــات ال ــم قطاع ــض أه ــي بع ف

إزالة انبعاثات الكربون في قطاع الطاقة
فــي بحــث مجموعــة أوكســفورد بيزنــس ( �:@�) اBخيــر 
ــاون  ــي، بالتع ــاع الهيدروكربون ــادرات ��� بالقط ــول مب ح
ــة  ــركة الكويتي ــت ( �@>�) والش ــط الكوي ــركة نف ــع ش م
لنفــط الخليــج ( �@�>�)، يحتــل تحقيــق هــدف الحيــاد 
الكربونــي بحلــول عــام ���� مــكان الصــدارة فــي تحــول 

العمليــات التشــغيلية، مــا يجعــل الكويــت مــن أوائــل 
 Qالاقتصــادات النفطيــة التــي تعتمــد هــذا الهــدف رســمي
إلــى شــقين؛  المنطقــة. وتنقســم الاســتراتيجية  فــي 
لكفــاءة  القريــب  المــدى  علــى  اBولويــة  خصصــت  إذ 
ــدى  ــى الم ــا عل ــات؛ أم ــي الانبعاث ــم ف ــات والتحك العملي
ــا احتجــاز  الطويــل، فتوضــع اBســس لتطبيــق تكنولوجي

ــددة.  ــة المتج ــج الطاق ــون ودم الكرب

ومــن أبــرز ا$نجــازات تقليــص الانبعاثــات الناتجــة عــن حــرق 
الغــاز المرافــق، والــذي كان أحــد أكبــر مصــادر الانبعاثــات 
فــي الكويــت، مــن خلال تحديــث اBبــراج المســتخدمة 
بحارقــات منخفضــة الانبعاثــات ونشــر نظــام مراقبــة 
فوريــة للحــرق، مــا حســن جــودة الهــواء المحلــي وكبــح 
عمليــات الحــرق الاعتياديــة. ويعــزز ذلــك منصــات تحلــيلات 
الســريعة  الاســتجابة  تتيــح  التــي  المتقدمــة  البيانــات 

ــا.  ــط له ــر المخط ــرق غي ــوادث الح لح

كهربــة عمليــات اســتخراج النفــط إجــراء ذو تأثيــر كبيــر 
آخــر. فقــد جــرى اســتبدال المعــدات التــي تعمــل بالديــزل، 
التدفئــة،  وحــدات  إلــى  الميــاه  حقــن  مضخــات  مــن 
مســتفيدة  الكهربائيــة،  بالشــبكة  متصلــة  بأجهــزة 
ــادر  ــو مص ــت نح ــي الكوي ــة ف ــج الطاق ــل مزي ــن تحوي م
المتعلقــة  اللوجســتية  التحديــات  ورغــم  متجــددة. 

Bهمية قطاعي الطاقة والخدمات المالية للاقتصاد 
الكويتي، تسلط مجموعة أوكسفورد بيزنس الضوء 

على التقدم الذي أحرزته الشركات في هذين 
القطاعين نحو ضمان نمو مستدام

التحول الذي تحققه الكويت في مجال 
الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية:

إعداد هاري فان شايك، 
رئيس التحرير التنفيذي، 

مجموعة أوكسفورد بيزنس

محركان للتنمية المستدامة

��



الفرعيــة،  المحطــات  وتحديــث  الشــبكي  بالربــط 
ــة  ــات الحكومي ــع الجه ــيق م ــط التنس ــهم خط تس

الانتقــال.  فــي تســهيل 

ــه  ــتخدامه وتخزين ــون واس ــاز الكرب ــل احتج ــوف يمث س
حجــر الزاويــة لجهــود خفــض الانبعاثــات طويــل اBمــد. 
ويعــرض تقريرنــا دراســات جــدوى مكثفــة وتوصيفــات 
ــذه  ــق ه ــق لتطبي ــد الطري ــي تمه ــة الت ــع التهيئ مواق
ــدول  ــوذجQ ل ــدم نم ــع، ليق ــاق واس ــى نط ــة عل العملي
مــع  جــدي  توافــق  عــن  الباحثــة  اBخــرى  الخليــج 

اBهــداف المناخيــة العالميــة. 

يمتــد اBداء البيئــي إلــى مــا هــو أبعــد مــن عمليــات 
الميــاه  اســتخدام  إعــادة  أدمجــت  فقــد  الكربــون. 
وحمايــة التنــوع البيولوجــي وتقليــل النفايــات فــي 
معالجــة  وحــدات  وتعمــل  اليوميــة.  العمليــات 
الكويتيــة  الشــركة  لــدى  الجديــدة  الغــاز الحمضــي 
لنفــط الخليــج علــى إزالــة المركبــات الضــارة وإعــادة 
تدويــر المنتجــات الثانويــة. وتعــزز تحديثــات خطــوط 
اBنابيــب وأنظمــة الصيانــة التنبؤيــة نتائــج معاييــر ��� 

واحــد.  آن  فــي  التشــغيل  وموثوقيــة 

ــي  ــية ف ــح دراس ــاك من ــي، هن ــد الاجتماع ــى الصعي عل
ــل  ــى صق ــل عل ــات تعم ــيلات البيان ــة وتحل ــوم البيئ عل
باقتصــاد  مختصــة  وطنيــة  عمــل  قــوة  مهــارات 
منخفــض الكربــون. وتشــغل المــرأة أكثــر مــن ��( 
الشــركة  فــي  والقياديــة  التقنيــة  المناصــب  مــن 
الكويتيــة لنفــط الخليــج، فيمــا تضمن آليــات الحوكمة 
دمــج الرقابــة المناخيــة علــى مســتوى مجلــس ا$دارة 
ــن  ــد م ــداف الح ــع أه ــة م ــز التنفيذي ــة الحواف ومواءم
الانبعاثــات. ويعــد الالتــزام بإطــار فريــق العمــل المعنــي 
واعتمــاد  بالمنــاخ  المتعلقــة  الماليــة  با$فصاحــات 
عمليــات تدقيــق خارجيــة إشــارة واضحــة إلــى الجديــة 

فــي تلبيــة توقعــات المســتثمرين الدولييــن. 

تمويل مستقبل الكويت المستدام
خفــض  علــى  النفــط  اســتخراج  قطــاع  يركــز  بينمــا 
اBســاس  المصرفــي  القطــاع  يمهــد  الانبعاثــات، 
لانتقــال مســتدام فــي القطــاع المالــي. ويعــد التحول 
ــال ���،  ــي مج ــي ف ــت الوطن ــك الكوي ــراه بن ــذي أج ال
الــذي اســتعرضناه بعمــق مــن خلال تحقيــق مشــترك، 
القطــاع  تطبيــق  كيفيــة  عــن  بــارزة  حالــة  دراســة 
الشــامل.  المســتوى  ��� علــى  المصرفــي لمعاييــر 

ــت  ــك الكوي ــي وبن ــت الدول ــك الكوي ــن بن ــع كل م وق
العالمــي،  المتحــدة  اBمــم  ميثــاق  علــى  الوطنــي 
ووضعــا أطــرF للتمويــل المســتدام تمكّــن مــن إصــدار 

 .��� بمؤشــرات  مرتبطــة  وقــروض  خضــراء  أدوات 
وتشــمل المنتجــات الاســتهلاكية ا�ن قــروضQ خضــراء 
لشــراء المركبــات الكهربائيــة وا$ســكان المســتدام، 
 Qــق ــن وف ــم ��� المقترضي ــة تقيي ــف أنظم ــا تصن بينم

لتأثيرهــم البيئــي والاجتماعــي. 

علــى صعيــد بصمتهــا البيئيــة، يمكــن للبنــوك إحــداث 
الطاقــة  كفــاءة  حلــول  اعتمــاد  عبــر  إيجابــي  تأثيــر 
والرقمنــة  التدويــر  وإعــادة  المتجــددة  والطاقــة 
الشــاملة $جــراءات بلا أوراق. وقــد أطلــق كل مــن بنــك 
وبنــك  الكويتــي  التمويــل  وبيــت  الوطنــي  الكويــت 
الخليــج وبنــك برقــان وبنــك بوبيــان والبنــك التجــاري 
اجتماعــي  أثــر  ذات  هيكليــة  مبــادرات  الكويتــي 
الشــباب ورفاهيــة  المالــي وتمكيــن  الشــمول  تعــزز 
المجتمــع. ويشــمل ذلــك تمويــل المشــاريع الصغيــرة 
وحــملات  ميســرة،  بشــروط  للســيدات  والمتوســطة 
فــي  دراســية  ومنــح  والماليــة،  الرقميــة  التوعيــة 
مجــالات العلــوم والتقنيــة والهندســة والرياضيــات، 
ومراكــز لتنميــة مهــارات اBطفــال الرقميــة، وخدمــات 
أن  ذلــك،  مــن  واBهــم  وميســرة.  ســهلة  مصرفيــة 
أطــر الحوكمــة ناضجــة؛ فقــد دمجــت أنظمــة إدارة 
وتســتعد  المنــاخ،  مخاطــر  المصرفيــة  المخاطــر 
المؤسســات بشــكل اســتباقي للتغييــرات التنظيميــة 
ــق  ــع تعمي ــر ���. وم ــن معايي ــاح ع ــة با$فص المتعلق
التكامــل بيــن مبــادرات ��� فــي المؤسســات الماليــة 
العــملاء،  ســلوك  فــي  ذلــك  ينعكــس  بالمنطقــة، 

محــدثQ تأثيــرF مضاعــفQ فــي الاقتصــاد. 

ــاع  ــت، قط ــي الكوي ــي ��� ف ــول إن ركيزت ــة الق خلاص
طاقــة اســتخراج النفــط وقطــاع الخدمــات الماليــة، 
كيــف  شــهدنا  لقــد  جنــب.  إلــى   Qجنــب تتطــوران 
مثــل  الكربــون،  كثيفــة  للقطاعــات  حتــى  يمكــن 
ــين  ــر تحس ــا عب ــن انبعاثاته ــد م ــاز، أن تح ــط والغ النف
العمليــات التشــغيلية، والاســتثمار التقنــي، والحوكمــة 
أن  للبنــوك  يمكــن  ذاتــه،  الوقــت  وفــي  المســؤولة. 
ــا  ــن بصمته ــد م ــرد الح ــن مج ــر م ــو أكث ــا ه ــل م تفع
ــر  ــتدام عب ــال المس ــريع الانتق ــا تس ــة؛ إذ بإمكانه البيئي
الاقتصــاد الفعلــي مــن خلال التمويــل الاســتراتيجي 
تدعــم  القطاعيــن،  كلا  ففــي  المجتمــع.  وتنميــة 
التعهــدات بالوصــول إلــى الحيــاد الكربونــي ترقيــات 
ــيQ. ومــع اســتمرار الكويــت فــي  هندســية وابتــكارF مال
ــح  ــوي، تصب ــادي الق ــا الاقتص ــدلات نموه ــق مع تحقي
معاييــر ��� عــاملاً ميســرF ومقيــاسQ للتقــدم خطــوة 

خطــوة. 

سبتمبر�����
العدد رقم���



ما تقييمك للمناخ الاقتصادي الحالي في الكويت 
وآفاق الاستثمار اRجنبي المباشر؟

مجموعــة  وتتواجــد   �عــام  '' منــذ  الكويــت  أزور 
أوكســفورد هنــا منــذ �� عــامQ، وأشــعر بمنــاخ حيــوي 
التضخــم  معــدل  وهــي  الثوابــت؛  وتظــل  متجــدد. 
المنخفــض، وعــدد الســكان، وامــتلاك أحــد أكبــر صناديــق 
الثــروة الســيادية عالمــيQ، والمــوارد الطبيعيــة الوفيــرة، 
ــر  ــي أكث ــم حكوم ــي بدع ــاؤل حقيق ــود تف ــة. ويس قوي
ــة،  ــات العالمي ــم التحدي ــق ا$صلاح. ورغ ــي طري ــة ف فاعلي
حافظــت الكويــت علــى تركيزهــا علــى تطويــر البنيــة 
ــم  ــرات التضخ ــاوزت تأثي ــتثمار، وتج ــم الاس ــة ودع التحتي
ــرى  ــن دول أخ ــل م ــة أفض ــدة بدرج ــعار الفائ ــاع أس وارتف
فــي اBســواق الناشــئة. ويظــل الاســتثمار اBجنبــي ركيــزة 
أساســية للنمــو طويــل اBمــد، حيــث يســهم الوضــوح 
القانونــي والثقــة المؤسســية وحفــظ حقــوق الملكيــة 
هــذه  تســتوفي  والكويــت  المســتثمرين،  جــذب  فــي 

المعاييــر.

كيف تُقيّم سياسة الحكومة الاقتصادية؟

ــاتها  ــي سياس ــح ف ــار الصحي ــى المس ــت عل أرى أن الكوي
التشــريعية، مثــل قوانيــن  النمــو. فالتغييــرات  لتحفيــز 
الرهــن العقــاري والديــون، مســتمرة فــي التقــدم. واBهم 
مــن ذلــك تحريــر الملكيــة اBجنبية فــي بعــض القطاعات 

ــت  ــعار ”الكوي ــي ش ــة. ويأت ــة الكامل ــى الملكي ــولاً إل وص
منفتحــة ل�عمــال“ مدعــومQ بسياســات حقيقيــة ودعــم 
مؤسســي مــن جهــات رئيســية مثــل الهيئــة العامــة 
الهيدروكربونــات  قطــاع  يظــل  وســوف  للاســتثمار. 
فــي  بنشــاط  ا�ن  تســتثمر  الكويــت  لكــن   ،Qأســاس
ــة.  ــة الرقمي ــة والبني ــة الصحي ــم والرعاي ــات التعلي قطاع
وتشــارك الشــركات التقنيــة العالميــة فــي بنــاء المــدن 
ــى  ــر عل ــادي يقتص ــاب الاقتص ــد الخط ــم يع ــة، فل الذكي

ــامل.  ــول الش ــى التح ــل عل ــب، ب ــة فحس الطاق

ما هي آليات الحفاظ على تنافسية الكويت 
الاقتصادية مع تقدم أجندة معايير 
	�؟ 

إمكانــات  أن  إذ  واضــحQ؛   Qزخــم  ��� أجنــدة  تكتســب 
الطاقــة الشمســية فــي الكويــت كبيــرة، وبدأت مشــاريع 
ا$ســكان الجديــدة تضــم مصــادر متجــددة. وتتيــح القــوة 
دون  مســتدامة  سياســات  تنفيــذ  للحكومــة  الماليــة 
ــات  ــي قطاع ــتثمارات ف ــق الاس ــو. وتتواف ــة بالنم التضحي
��� الصحــة والتعليــم والبنيــة الرقميــة مــع أهــداف 

اBوســع نطــاقQ. ومــع تزايــد طلــب المســتثمرين الدولييــن 
علــى الشــفافية والاســتدامة، يعــزز تقــدم الكويــت فــي 

.Qــي ــيQ وعالم ــيتها إقليم ــن تنافس ــال م ــذا المج ه

مقابلة مع 
أندرو جيفريز، 

الرئيس التنفيذي العالمي لمجموعة أوكسفورد بيزنس

حول المناخ الاقتصادي في الكويت 
��
وتبني معايير 

��



رأس المــال الجــريء نــوع مــن الملكيــة الخاصــة يُوجــه 
ــرة  ــو المتأخ ــل النم ــئة ومراح ــركات الناش ــل الش لتموي
أصحــاب  ويســتثمر   .Qحجــم اBصغــر  الشــركات  لــدى 
ــو  ــات نم ــركات ذات إمكان ــي ش ــريء ف ــال الج رأس الم

ــدة.  ــتقبلية واع ــح مس ــاق رب ــة أو آف مرتفع

ــدى  ــتثمار ل ــرارات الاس ــي ق ــر ��� ف ــاج معايي ــد إدم يتزاي
الامتثــال  يســهم  إذ  الجــريء،  المــال  رأس  صناديــق 
تخفيــف  فــي  والمؤسســي  والاجتماعــي  البيئــي 
ــده.  ــي وح ــل المال ــر التحلي ــف عب ــد لا تُكش ــر ق مخاط
ووفــقQ لاســتقصاء أجرتــه <��:-���# فــي عــام &���، 
رأس  مســتثمري  مــن  المشــاركين  مــن   )�� أفــاد 
مخاطــر  لعوامــل  إطــار  باســتخدام  الجــريء  المــال 
ــبة  ــن نس ــاعQ م ــتثمار، ارتف ــرارات الاس ــاذ ق ــد اتخ ��� عن
وأبــرز   &�.���� اســتقصاء  فــي  المشــاركين  مــن   )��
دوافــع الدمــج هــي مواءمــة القيــم المؤسســية مــع 

الاســتثمار،  توجهــات 
وتحديــد المخاطــر غيــر 

الماليــة والتقليــل منهــا، 
أعلــى  عوائــد  وتوقــع 

الطويــل  المــدى  علــى 
بفضــل نمــاذج أعمــال أكثــر 

دمــج  يجــري  كمــا   .Fصمــود
عمليــات  ضمــن   ��� معاييــر 

 ،(9�	�9���
	��العنايــة الواجبــة (	
ــركات  ــع ش ــط م ــاون النش ــع التع م

للتوعيــة  الاســتثمارية  المحافــظ 
والتقاريــر  ا$فصــاح  مســتوى  وتحســين 

بالاســتدامة.  المتعلقــة 

رأس  شــركة  تعتمــد 
 ،$������ الجــريء  المــال 
إجــراءات  لنــدن،  ومقرهــا 
العنايــة الواجبــة لمعاييــر ��� منــذ مرحلــة مــا قبــل الفــرز 
اBولــي  التحقــق  التالــي:  المســار  وفــق   ،(#�	����		���
)
ــركة  ــاط الش ــة نش ــن أن طبيع ــد م ــة، أي التأك ــن الملاءم م
اجتماعيــة؛  أو  أخلاقيــة  مخــاوف  تثيــر  لا  المســتهدفة 
ومراجعــة اســتثمارية أوليــة وتقييــم مخاطــر ���، بتنفيــذ 
القياســية ضمــن   ��� تقييــم مخاطــر يغطــي عوامــل 
��� معاييــر  واســتبيان  اBوليــة؛  الاســتثمارية  المراجعــة 

ــاول  ــتبيان يتن ــركة باس ــد الش ــتهدفة، بتزوي ــركة المس للش
ــم  ــرص، إذ تقي ــر والف ــركة للمخاط ــة الش ــل ��� ورؤي عوام

اBســئلة المبــادرات القائمــة، والعوامــل الجوهريــة الحاليــة 
والمســتقبلية، وخطــط المعالجــة؛ وحــوار متابعــة مــع 
جلســة  فــي  ا$جابــات  بمناقشــة  المؤســس،  الفريــق 
الفهــم  لتعميــق  المؤســس  الفريــق  مــع   ��� متابعــة 
والتقييــم  المعيــاري  والتســجيل  اBولويــات؛  وتوضيــح 
ــح  ــدى ������$ بمن ــؤول ��� ل ــوم مس ــن يق ــمي، حي الرس
مــن  بشــركات   Qمعيــاري المقارنــة  مــع  للشــركة  درجــة 
المرحلــة نفســها، وإعــداد تقييــم رســمي يشــمل المخاطــر 
الجوهريــة والفــرص، وتعليــقQ حــول مــدى انخــراط الفريــق 
المؤســس فــي معاييــر ���. وفــي النهايــة، يجــري العــرض 
ــي.  ــتثماري النهائ ــرار الاس ــاذ الق ــتثمار واتخ ــة الاس ــى لجن عل

:��تتعــاون شــركة ����	1
بشــكلٍ  اللندنيــة   ��+����
شــركات  مــع  نشــط 
قيــاس  بــدء  علــى  لحثهــا  الاســتثمارية  محفظتهــا 
المســار  إطلاق  بهــدف   ،Fمبكــر الكربونيــة  الانبعاثــات 
ــين  ــرة وتحس ــل مبك ــي مراح ــركات ف ــك الش ــي لتل المناخ
قيــاس الانبعاثــات الممولــة علــى مســتوى الشــركة. وقــد 
ــت ��( ــام ����، كان ــي ع ــدمQ: فف ــك تق ــي ذل ــت ف حقق
مــن شــركات المحفظــة، تمثــل � ( مــن اBصــول المــدارة، 

ــام  ــي ع ــبة &�( ف ــة بنس ــا، مقارن ــاس انبعاثاته ــوم بقي تق
����. واBدوات وا$جــراءات التــي تســتخدمها هــي إجــراء 
ــد  ــركات، وعق ــة للش ــة الكربوني ــة للبصم ــابات مجاني حس
اســتبيان  وإجــراء  الكربونيــة،  المحاســبة  توعيــة  نــدوات 
كربونــي ديناميكــي يتيــح الحســاب ا�لــي وتكامــل بيانــات 
الانبعاثــات لشــركات المحفظــة الاســتثمارية مــع نظــام 
لشــركات   :��1	���� أتاحــت   ،���& عــام  وفــي  الشــركة. 
المحفظــة مناقشــة نتائــج حســابات البصمــة والاســتبيان 
مــع خبيــر مختــص لوضــع خطــة عمــل لخفــض الانبعاثات. 
���
�=� B��/� ��'�� :المصدر

مزيد من المعلومات عن رأس 
المال الجريء 

نماذج ناجحة 

 Fمستثمر 
�. نطاق العينة ����1/"%	��C�D����/$
����  المصدر: ��&���8� �����/=��/�����3($�

عالميQ من فئات مختلفة. عدد المشاركين من أصحاب رأس المال الجريء: ��2.

���� سبتمبر
�� العدد رقم



B	����	��� مثــل  شــركات  تركــز 
اBمريكيــة  ���&B� و   ا$نجليزيــة 
علــى مســاعدة شــركات رأس المــال 
��� معاييــر  دمــج  فــي  الجــريء 
ومــع  الاســتثمارية.  قراراتهــا  فــي 
المــال  رأس  شــركات  عــدد  تزايــد 
��� معاييــر  تدمــج  التــي  الجــريء 

فــي قراراتهــا، فــإن ذلــك ســيدفع 
الشــركات الناشــئة إلــى ابتــكار نمــاذج 

اســتدامة.  أكثــر  أعمــال 

المــال  رأس  نشــاط  نمــو  كان 

ــاون  ــس التع ــي دول مجل ــريء ف الج
مــدى  علــى  ملحوظًــا  الخليجــي 
القليلــة الماضيــة، حيــث  الســنوات 
مركــب  ســنوي  نمــو  بمعــدل  نمــا 
بلــغ ��'�( مــن ���� إلــى &���. وقــد 
السياســية،  ا$صلاحــات  ســاهمت 
والتوجهــات ا$يجابيــة تجــاه اBعمــال 
التجاريــة، والبيئــة المواتيــة للشــركات 
وجــود  ذلــك  فــي  بمــا  الناشــئة 
مســرعات اBعمــال، وتقديــم حوافــز 
مثــل ا$عفــاءات الضريبيــة وغيرهــا، 
وشــركات الاســتثمار فــي رأس المــال 

الجــريء المتخصصــة، مثــل الشــركة 
الجــريء  للاســتثمار  الســعودية 
ــريء  ــال الج ــو رأس الم ــع نم ــي دف ف
فــي المنطقــة. وعلــى الرغــم مــن 
فــي  الصفقــات  قيمــة  انخفــاض 
عــام &���، إلا أن عــدد تلك الصفقات 
تنفيــذ  إلــى  يشــير  ممــا  زاد،  قــد 
صغيــرة  الصفقــات  مــن  العديــد 
الســعودية  وتتصــدر  الحجــم. 
وا$مــارات دول المنطقــة مــن حيــث 

وعددهــا.  الصفقــات  قيمــة 

قيمة الصفقات عبر جولات التمويل المختلفة في دول الخليج (بالمليون دولار) 

توزيع الصفقات حسب قيمتها وعددها ( ���) 

المصدر: برايس ووترهاوس كوبرز

المصدر: برايس ووترهاوس كوبرز
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بــدأ مســتثمرو رأس المــال الجــريء 
فــي دول الخليــج فــي دمــج معاييــر 
الاســتثمارية.  قراراتهــم  فــي   ���
فعلــى ســبيل المثــال، تطبق شــركة 
#�B! للاســتثمار الجــريء، ومقرهــا 
كجــزء   ��� تدقيــق  عمليــة  دبــي، 
الخاصــة  الاســتثمار  عمليــة  مــن 
بانتظــام  تراقــب  أنهــا  كمــا  بهــا. 
محفظتهــا  فــي  الشــركات  أداء 

الاســتثمارية فيمــا يتعلــق بمعاييــر 
بهــذه  التزامهــا  مــن  للتأكــد   ���
المعاييــر وتحديــد المجــالات التــي 
وتعاونــت  تحســين.  إلــى  تحتــاج 
 ،��+���� ����	+� مــع  الشــركة 
فــي  استشــارات  شــركة  وهــي 
المســتدام،  والتمويــل   ��� مجــال 
فــي جهودهــا المتعلقــة بمعاييــر 
أخــرى  شــركات  تركــز  كمــا   .���

علــى الشــركات التــي مــن شــأنها 
أن تســاهم فــي تحقيــق المصلحــة 
الاجتماعيــة والبيئيــة  . فعلــى ســبيل 
 ،$
����; ���.�� تســتثمر  المثــال، 
الاســتثماري  ذراعهــا  خلال  مــن 
المؤسســي، فــي الطاقــة النظيفــة 
والرعايــة  الرقميــة  واللوجســتيات 
الزراعيــة  والتكنولوجيــا  الصحيــة 

وغيرهــا. 

فرص رأس المال الجريء في دول مجلس 
التعاون الخليجي 

المبــادرات الحكوميــة : ركــزت حكومــات دول  
مجلــس التعــاون علــى تنميــة قطــاع المنشــآت 
الصغيــرة والمتوســطة والشــركات الناشــئة ضمــن 
خطــط رؤاهــا الوطنيــة؛ فأنشــأت صناديــق اســتثمار 
الجــريء  المــال  رأس  شــركة  مثــل  مخصصــة 
الســعودية وصنــدوق الكويــت الوطنــي لتنميــة 
وأطلقــت  والمتوســطة،  الصغيــرة  المشــروعات 
أبوظبــي،  فــي   “��  Fغــد” مثــل  مســرعات  برامــج 
ضريبيــة  إعفــاءات  بينهــا  مــن  حوافــز  وقدمــت 

الناشــئة.  للشــركات 

المجلــس   دول  اعتمــدت  التنظيميــة:  اRطــر 
ــركات  ــو ش ــن نم ــة لتمكي ــة تجريبي ــات تنظيمي بيئ
التقنيــة الماليــة، كمــا وضعــت دولــة ا$مــارات أطــرًا 
ــم صناديــق رأس المــال الجــريء. وهــذه اBطــر  تنظ
تتطــور باســتمرار لدعــم نمــو الصناعــة؛ فعلــى 
ســبيل المثــال، حــدّث ســوق أبوظبــي العالمــي 
فــي عــام ���� ا$طــار التنظيمــي لمــدراء صناديــق 
رأس المــال الجــريء بمــا يتيــح مرونــة أكبــر فــي 
ــات  ــي الكيان ــموح بهــا ف ــتثمارات المس ــاق الاس نط

المســتهدفة. 

المتخصصــة:   الجــريء  المــال  رأس  صناديــق 
مخصصــة  صناديــق  متعــددة  جهــات  أنشــأت 
بالمنطقــة؛  الجــريء  المــال  رأس  للاســتثمار فــي 
فــي  القابضــة  أطلقــت  المثــال،  ســبيل  فعلــى 
عــام ���� منصــة $9�+��
�9 لتجميــع جهودهــا 
دعــم  مســتهدفةً  الجــريء،  المــال  رأس  فــي 
ورعايــة أكثــر مــن ���� شــركة ناشــئة بحلــول عــام 
����.  &�كمــا أسســت الهيئــة العامــة للمنشــآت 
الصغيــرة والمتوســطة ”منشــآت“ شــركة ��B فــي 
عــام )��� واســتثمرت فــي عــدد مــن صناديــق رأس 
المــال الجــريء واBســهم الخاصــة. كذلــك تُعــد 
”واعــد فنتشــرز“ صنــدوق رأس المــال الجــريء التابــع 
ــون  ــم ��� ملي ــعودية بحج ــو الس ــركة أرامك لش
دولار؛ وقــد اســتثمر مــا قيمتــه ��� مليــون دولار 

فــي �� شــركة ناشــئة حتــى مايــو ����. 

الصعوبات التي تواجه رؤوس اRموال 
الجريئة في دول مجلس التعاون الخليجي

ــي  ــريء ف ــال الج ــق رأس الم ــرص لصنادي ــرة الف ــم وف رغ
ــي:  ــل ف ــات تتمث ــاك تحدي ــة، إلا أن هن المنطق

دول   تمتلــك  التنظيميــة:  البيئــات  اختــلاف 
وتنظيميــة  قانونيــة  هيــاكل  التعــاون  مجلــس 
متباينــة، مــا يجعــل التوســع ا$قليمــي للشــركات 
الامتثــال  ويســتوجب  معقــدة  مهمــة  الناشــئة 

اBســواق.  عبــر  متعــددة  لمتطلبــات 

المجلــس   دول  أســواق  تتســم  الســوق:  تجــزؤ 
بدرجــة عاليــة مــن التجــزؤ؛ إذ تختلــف تفضيــلات 
والبنــى  التشــغيل  وتكاليــف  المســتهلكين 
ــن  ــد م ــذي يزي ــر ال ــرى، اBم ــة وأخ ــن دول ــة بي التحتي
مســتوى المخاطــر أمــام المســتثمرين فــي رأس 

الجــريء.  المــال 

تســتقطب   مــا   Qغالبــ المواهــب:  اســتقطاب 
بعــروض  الكفــاءات  أفضــل  الكبــرى  الشــركات 
مجزيــة، مــا يدفــع الشــركات الناشــئة للاعتمــاد 
ل�رشــاد  المخضرميــن  المســتثمرين  علــى 
يظــل  ذلــك،  ومــع  مؤقــت.  كحــل  والتوجيــه 
ــر  ــل المهــارات وتواف ــا باســتمرار صق النجــاح مرتبطً
المناســب.  الموقــع  فــي  المناســب  الموظــف 

الصغيــرة   المنشــآت  تأســيس  صعوبــات 
تحديــات  اBعمــال  رواد  يواجــه  والمتوســطة: 
ــة  ــص التجاري ــى التراخي ــول عل ــر الحص ــمل تأخ تش
وصرامــة بعــض ا$جــراءات التنظيميــة المتعلقــة 
ــة  ــة لمزاول ــاحات اللازم ــي والمس ــص اBراض بتخصي

اBعمــال. 
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خاتمة 
وإصــرار   Qعالمــي الاســتدامة  تبنــي  وتيــرة  تســارع  مــع 
المســتثمرين علــى إحــداث أثــر إيجابــي، يواصــل الاســتثمار 
 ��� اســتثمارات  وتوفــر  نمــوه.   ��� لمعاييــر  المراعــي 
قــدرF أعلــى مــن الاســتقرار والموثوقيــة للمســتثمرين 
ــن  ــدم اليقي ــن ع ــة ع ــواق الناجم ــات اBس ــل تقلب ــي ظ ف
ــركات  ــس الش ــا تعك ــبQ م ــي. وغال ــاري والجيوسياس التج
ــا  ــيQ، بم ــلوكQ أخلاق ــات ��� س ــن ممارس ــح ع ــي تفص الت
يقلــص المخاطــر علــى المســتثمر؛ فعلــى ســبيل المثــال، 
يُرجــح أن تكــون الشــركات الممتثلــة للمعاييــر العالميــة لـ
���  أكثــر مســؤولية اجتماعــيQ، ومــن ثم تتراجــع مخاطر 
ا$ضرابــات التــي لا تؤثــر علــى المبيعــات فحســب، بــل 

ــركة.  ــمعة الش ــى س ــك إل ــد كذل تمت

 ��� بمعاييــر  المدفوعــة  الاســتثمارات  تُمكــن  كمــا 
المنتظمــة،  غيــر  المخاطــر  خفــض  مــن  المســتثمرين 
مثــل الغرامــات التنظيميــة واBضــرار بالســمعة، ضمــن 
ــه   ــق ذات توج ــتثمري صنادي ــن لمس ــم. ويمك محافظه
ذات التوجــه الهــادف $حــداث اBثــر إحــداث اBثــر ممارســة 
بالشــركات  للدفــع  مســاهمين  بصفتهــم  نفوذهــم 
نحــو أســاليب تشــغيل أكثــر اســتدامة، بمــا يعــزز تحقيــق 
المُســتثمَر  الشــركات  داخــل  النمــو  ويحفــز  القيمــة 

فيهــا.�&

يتعــزز أثــر التقنيــة بقــدر ســرعة تبنــي الشــركات لهــا 
ا$فصــاح  وتحســين  الاســتدامة  تحقيــق  ســبيل  فــي 
ــمل  ــول تش ــر حل ــك عب ــي ذل ــر ���، ويأت ــق بمعايي المتعل
إعــداد تقاريــر مدعومــة بالــذكاء الاصطناعــي إذ تســهم 

أتمتــة جمــع بيانــات ��� وتحليلهــا فــي تقليــل اBخطــاء 
مــع  المصلحــة،  Bصحــاب  لحظيــة  بيانــات  وتوفيــر 
تحســين الاســتفادة مــن المــوارد. وهنــاك منصــات تــداول 
الكربــون، وهــي منصــات رقميــة يتــداول فيها المشــترون 
والبائعــون كميــات كبيــرة مــن أرصــدة الكربــون، مــا يتيــح 
 Qفــرص ويخلــق  فعالــة  بتكلفــة  الانبعاثــات  تعويــض 
يتيــح  للبيئــة. كمــا  اســتثمارية فــي مشــاريع صديقــة 
تتبــع  للمســتثمرين  ا$مــداد  لسلاســل  تشــين  البلــوك 
منشــأ المــواد الخــام والمنتجــات والتحقــق مــن توافقها 

مــع المعاييــر اBخلاقيــة ومتطلبــات الاســتدامة.)&

بغــرض  المســتدامة  الاســتثمارات  المســتثمرون  يختــار 
المســؤول  الاســتثمار  عبــر  ملمــوس  أثــر  إحــداث 
والاســتفادة مــن القيمــة طويلــة اBجــل التــي تولدهــا 
الاســتثمارات  تقــدم  وبذلــك،  الاســتثمارات.  هــذه 
المدفوعــة بمعاييــر ��� مــا يتجــاوز المواءمــة اBخلاقيــة؛ 
المخاطــر،  وتقليــص  للتنويــع،  فاعلــة  أدوات  تعــد  إذ 
تحفيــز  خلال  ومــن  الناشــئة.  الفــرص  إلــى  والوصــول 
الابتــكار فــي الممارســات المســتدامة ودفــع النمــو عبــر 
القطاعــات، تســهم مواءمــة الاســتراتيجيات مــع معاييــر 
مرونــة  أكثــر  اســتثماري  مســتقبل  تشــكيل  فــي   ���
وطمــوحQ. ومــن المتوقــع أن يدعــم تنامــي اهتمــام 
المســتثمرين وتطــور اBطــر التنظيميــة وتنــوع المنتجــات 
نمــو الاســتثمارات المراعيــة لمعاييــر ��� خلال اBعــوام 

المقبلــة. 
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عبدا- حمد التركيت
رئيس مجلس ا$دارة

فهد عبدالرحمن المخيزيم
أمين السر

وعضو مجلس ا$دارة

جاسم حسن علي زينل
عضو مجلس ا$دارة

عبدا- محمد حمود 
الشطي

عضو مجلس ا$دارة

محمد عبدا- السعد
عضو مجلس ا$دارة

فواز سليمان اBحمد
عضو مجلس ا$دارة

دخيل عبدا- الدخيل
عضو مجلس ا$دارة

دعيج رعد الصالح
أمين الصندوق 

وعضو مجلس ا$دارة

فيصل منصور صرخوه
نائب رئيس مجلس ا$دارة

مجلس إدارة الاتحاد
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