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  2025 أكتوبر           العالمية  الغاز الطبيعيحول أداء أسواق إنفست تقرير كامكو 

  

في ظل تحسن الإمدادات  2025اعتدال أسعار الغاز الطبيعي في الربع الثالث من العام   

العام   الثالث من  الربع  أداءً متبايناً خلال  العالمية  الغاز الطبيعي  ، إذ اتجهت المؤشرات الإقليمية في بعض 2025شهدت أسعار 
الأحيان نحو مسارات مختلفة نتيجة لتفاوت تطورات أساسيات السوق. ووفقاً للبيانات الصادرة عن البنك الدولي، انخفض متوسط  

دولارًا أمريكياً لكل مليون    11.12في المائة على أساس سنوي ليصل إلى    5.7بيعي الأوروبي بنسبة  الأسعار الشهرية للغاز الط 
) في اليابان انخفاضًا LNGوحدة حرارية بريطانية. وبالمثل، سجل متوسط الأسعار الشهرية للبنك الدولي للغاز الطبيعي المسال (

بنسبة   أساس سنوي  سبتمبر    9.7على  في  المائة  عند  2025في  ليستقر  حرارية    11.72،  وحدة  مليون  لكل  أمريكياً  دولارًا 
في المائة على أساس سنوي    32.1بريطانية. ومع ذلك، ارتفع متوسط أسعار الغاز الطبيعي الشهري في الولايات المتحدة بنسبة  

. وعلى الرغم من هذه دولارًا أمريكياً لكل مليون وحدة حرارية بريطانية خلال الشهر نفسه  2.97ليصل إلى    ،2025في سبتمبر  
الاختلافات الإقليمية، سجل متوسط مؤشر أسعار الغاز الطبيعي الشهري للبنك الدولي مكاسب على أساس سنوي في كل من الأشهر  

، مما يشير إلى ضغط تصاعدي واسع النطاق خلال هذه الفترة. واستكمالاً لهذه الاتجاهات، أفاد 2025الثلاثة للربع الثالث من عام  
( منتد  للغاز  المصدرة  الدول  أسعار  GECFى  أن متوسط   (TTF    بلغ لكل مليون وحدة حرارية   10.98الفورية  أمريكيًا  دولارًا 

  في المائة على أساس سنوي في ذلك الشهر.   10في المائة على أساس شهري و  4، مسجلاً زيادة بنسبة  2025بريطانية في أغسطس  
وبالنظر إلى المستقبل، من المتوقع أن تشهد أسعار الغاز الطبيعي العالمية ضغوطاً صعودية إضافية، وذلك بشكل رئيسي بسبب 
الشتاء. في  الأسعار  دعم  تعزيز  على  الموسمية  الطلب  ديناميكيات  تعمل  أن  المرجح  من  حيث  القادم،  البرد  موسم 

 

   المصدر: إدارة معلومات الطاقة الأمريكية، البنك الدولي وبحوث كامكو إنفست

نتيجةً لعدة عوامل، أبرزها زيادة    2025ارتفعت أسعار الغاز الطبيعي في الولايات المتحدة بصفة عامة خلال الربع الثالث من العام  و
لقطاع الطاقة الأمريكي. ووفقاً لموقع    الهيكلي الطلب على الغاز على خلفية ارتفاع صادرات الغاز الطبيعي المسال وقوة الاستهلاك  

Shippingmatters.ca  مليون طن متري في سبتمبر    9.4، سجلت صادرات الغاز الطبيعي المسال الأمريكية مستوى قياسي بلغ
 . 2025مليون طن متري المسجل في أغسطس  9.3، متجاوزة الرقم القياسي السابق البالغ 2025
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مليون وحدة حرارية بريطانية/ دولار أمريكي الأسعار الشهرية للغاز الطبيعيمؤشر

)مليون وحدة حرارية بريطانية/ دولار أمريكي  (الغاز الطبيعي ، الولايات المتحدة 

)مليون وحدة حرارية بريطانية/ دولار أمريكي(الغاز الطبيعي ، أوروبا 

)مليون وحدة حرارية بريطانية/ دولار أمريكي (الغاز الطبيعي المسال ، اليابان 

يمين الرسم -) 100=  2010(مؤشر الغاز الطبيعي 
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في خلق تأثير أساسي إيجابي عزز من وتيرة الارتفاع    2024الثالث من العام    كما ساهمت القاعدة المنخفضة للأسعار في الربع
نتيجة وفرة إمدادات    2025الحالي. في المقابل، جاء التراجع السنوي لأسعار الغاز الطبيعي الأوروبية خلال الربع الثالث من العام  

المسال   الطبيعي  النرويجي على أساس سنوي، مالقادمة  الغاز  الغاز  إلى جانب زيادة تدفقات  المنطقة،  ا ساعد في تخفيف  مإلى 
  ضغوط السوق واستقرار الأسعار.

ليصل إلى   2025)، من المتوقع أن يتباطأ نمو الطلب العالمي على الغاز في العام  GECFالمصدرة للغاز (  الدولوفقاً لمنتدى  و
القطاع الصناعي  1.6 المائة، فيما يعزى بصفة رئيسية إلى انخفاض استهلاك  الغاز  في  وضعف الطلب في بعض الأسواق    من 

 . اليابان مثلالآسيوية المستوردة، 

 

  المصدر: إدارة معلومات الطاقة الأمريكية، البنك الدولي وبحوث كامكو إنفست

الأوكراني المستمر، إلى جانب الحرب في غزة،  -وعلى الصعيد الجيوسياسي، يواصل عدم الاستقرار الناتج عن الصراع الروسي
الاتحاد الأوروبي. كما أن تقليص الإمدادات الروسية للغاز    مثلمحددة،  في مناطق  مخاطر  لتعريض طرق إمدادات الغاز العالمية ل

المخاوف   الشتاء. وفي  ب  المتعلقةيزيد من  لموسم  القارة  الطاقة واستعدادات  الاتحاد إأمن  قام  التحديات،  لمواجهة هذه  طار مساعيه 
، مع إدخال قدر أكبر من المرونة على القاعدة السابقة التي كانت تشترط  2027الأوروبي بتمديد مخطط تخزين الغاز حتى العام  

نوفمبر. وأصبح الان بإمكان الدول الأعضاء تحقيق هدف   1بحلول    في المائة  90  نسبة  معدل التعبئة الالزامي البالغ  الوصول إلى
ول تزويد  ديسمبر، مما يمنح المشغلين مزيداً من الحرية في إدارة جدا  1أكتوبر و  1في أي وقت بين    في المائة  90الوفاء بنسبة  

  المخزون وسط تقلبات السوق. 

  

 الغاز الطبيعي   انتاج

جاءت دول أمريكا الشمالية في الصدارة، وعلى رأسها الولايات المتحدة، على صعيد الإنتاج العالمي للغاز الطبيعي في الربع الثالث  
، مع استمرار توسع الإنتاج مدفوعاً بمستودعات الغاز عالية الكفاءة والاستثمارات المستدامة. وارتفع الإنتاج المسوق 2025من العام  

 297.5مليار متر مكعب، مقابل    308على أساس سنوي ليصل إلى    في المائة  3.7بيعي في الولايات المتحدة بنسبة  من الغاز الط 
، وفقاً لإدارة معلومات الطاقة الأمريكية. كما سجل الإنتاج الأمريكي من الغاز  2024مليار متر مكعب في الربع الثالث من العام  

 872.2مليار متر مكعب، مقابل    906.6، ليصل إلى  2025ل التسعة أشهر الأولى من العام  خلا   في المائة  3.9الطبيعي نمواً بنسبة  
 .  2024مليار متر مكعب خلال الفترة المماثلة من العام 
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)مليار متر مكعب يوميا(إنتاج الولايات المتحدة من الغاز الطبيعي المسوق شهريًا 

الاستهلاك الشهري الاستهلاك المتوقع الإنتاج الشهري الإنتاج المتوقع



 
  

 

  

 
Page 3 

 
  

 البحوث 
 ت والاستراتيجيا

 الاستثمارية 

 2026ووفقاً لإدارة معلومات الطاقة الأمريكية، من المتوقع أن يبلغ متوسط إنتاج الغاز الطبيعي في الولايات المتحدة خلال العام  
مليار متر مكعب على مدار   1,222.8مليار متر مكعب يومياً) أو ما مجموعه    3.35مليار قدم مكعب يومياً (ما يعادل    118نحو  

وتتوقع إدارة معلومات الطاقة الأمريكية أن يأتي معظم نمو    .2024مليار متر مكعب في العام    1,170ي بلغ  العام، مقابل إنتاج فعل
من    في المائة  69  نسبة  الإنتاج من مناطق جبال الأبلاش وحوض بيرميان وهاينسفيل في الولايات المتحدة، والتي من المتوقع أن تنتج

. وفيما يتعلق بصادرات الغاز الطبيعي المسال، من المتوقع أن تضيف الولايات المتحدة  2026إجمالي الإنتاج الأمريكي خلال العام 
مليار متر مكعب يومياً) من الطاقة التصديرية للغاز الطبيعي المسال مجتمعة خلال عامي   0.142مليار قدم مكعب يومياً (  5أكثر من  
ما يعزز دورها كمورد محوري للأسواق العالمية. ووفقاً لإدارة معلومات الطاقة الأمريكية، من المتوقع أن تدخل  ، م2026و  2025

المرحلتان الأولى والثانية من محطة بلاكيمينز للغاز الطبيعي المسال، بالإضافة إلى ثلاثة خطوط إنتاج من المرحلة الثالثة من محطة  
. وتعد محطة بلاكيمينز منشأة ضخمة لتصدير الغاز الطبيعي المسال،  2026و  2025عامي    كوربوس كريستي حيز التشغيل خلال

مليون طن سنوياً، مع وجود خطط للتوسع لتصبح أكبر محطة للغاز الطبيعي    24بولاية لويزيانا الأمريكية، بطاقة إنتاجية تقارب نحو  
لثة من محطة كوربوس كريستي توسعة للمحطة القائمة في ولاية تكساس  المسال في الولايات المتحدة. وفي المقابل، تمثل المرحلة الثا

  15الأمريكية. وبصفة عامة، تتوقع إدارة معلومات الطاقة الأمريكية أن يصل متوسط صادرات الغاز الطبيعي المسال الأمريكية إلى  
 0.425مليار قدم مكعب يومياً (   16تفع إلى  ، على أن ير2025مليار متر مكعب يومياً) في العام    0.424مليار قدم مكعب يومياً (

  .2026مليار متر مكعب يومياً) في العام 

إلى الصين، في حال انتهاء حرب الرسوم   2026ومن المتوقع أن تتوجه صادرات الغاز الطبيعي المسال الأمريكية الاضافية في العام  
الاعتماد التدريجي على بدائل الغاز الروسي، بما يعيد تشكيل التدفقات    ه لجهودنظراً لمواصلتالجمركية، وكذلك إلى الاتحاد الأوروبي،  

  التجارية ويعزز أهداف أمن الطاقة في أسواق الاستيراد الرئيسية.

مليار متر   112.7، مقابل  2025مليار متر مكعب خلال السبعة أشهر الأولى من العام    107.0وبلغ إنتاج الغاز الطبيعي في أوروبا  
ويعكس هذا التراجع انخفاض إنتاج   .على أساس سنوي  في المائة  5.1، مسجلاً انخفاضاً بنسبة  2024مكعب للفترة المماثلة من العام  

على صعيد الانتاج، مثل المملكة   النرويج، أكبر منتج للغاز الطبيعي على مستوى أوروبا. كما شهدت الدول المنتجة الأصغر حجماً 
المتحدة وهولندا، انخفاض إنتاجها خلال نفس الفترة. ويعزى انخفاض إنتاج النرويج بصفة رئيسية إلى تراجع الإنتاج في حقل سنوفيت  

. أما في منطقة آسيا والمحيط الهادئ، فقد بلغ 2025ثلاثة أشهر وانتهت في أغسطس  نتيجة أعمال الصيانة المقررة التي استمرت  
لفترة المسجل في امستوى  نفس ال، وهو  2025مليار متر مكعب خلال الفترة الممتدة من يناير إلى يوليو    409.1إنتاج الغاز الطبيعي  

، 2025مليار متر مكعب خلال السبعة أشهر الأولى من العام    152.3. وسجلت الصين إنتاجاً تراكمياً قدره  2024المماثلة من العام  
. 2024مليار متر مكعب في الفترة المماثلة من العام    143.8على أساس سنوي مقارنة بإنتاج    في المائة  6.2بزيادة بلغت نسبتها  

ومن المتوقع أن تستمر الطاقة الإنتاجية للغاز الطبيعي في الصين في النمو على المديين القريب والمتوسط، لا سيما بعد اكتشاف البلاد  
 يار متر مكعب في حقل يونغتشوان البري.مل 100مؤخراً احتياطات غاز صخري جديدة تقدر بنحو 

  

  استهلاك الغاز الطبيعي 

، مدفوعاً بصفة رئيسية بزيادة الاستهلاك  2025من المتوقع أن يشهد الاستهلاك العالمي للغاز الطبيعي تحسناً بوتيرة معتدلة خلال العام  
في مناطق الاتحاد الأوروبي والمملكة المتحدة وأمريكا الشمالية، فيما من المتوقع أن يقابل هذا التحسن جزئياً انخفاض استهلاك الغاز  

مليار متر مكعب خلال الثمانية أشهر الأولى من   202.7ض أجزاء آسيا. وبلغ استهلاك الغاز الطبيعي في الاتحاد الأوروبي  في بع
مليار متر مكعب في الفترة المماثلة من العام    193.7على أساس سنوي مقابل    في المائة  4.6، مسجلاً ارتفاعاً بنسبة  2025العام  

مليار متر مكعب خلال الفترة   33.2على أساس سنوي ليصل إلى    في المائة  1.8هامشياً بنسبة    إلا أن الاستهلاك انخفض  .2024
، ويعزى ذلك بصفة رئيسية إلى زيادة حصة الطاقة المتجددة في مزيج توليد الكهرباء وانخفاض الطلب  2025من أغسطس إلى يوليو  

 في القطاعين السكني والصناعي.
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وقد تؤدي موجة برد مبكرة إلى ارتفاع مفاجئ في استهلاك الغاز الطبيعي في المنطقة نتيجة زيادة احتياجات التدفئة وتغيير ترتيب   
 في المائة 83–82، بلغت مستويات تخزين الغاز في الاتحاد الأوروبي نحو 2025أولويات الطلب على الكهرباء. وكما في أكتوبر 

، فيما يعد أقل من مستويات التخزين المسجلة في العام السابق، وفقاً للمفوضية الأوروبية. وشهدت واردات الاتحاد السعة الإجماليةمن  
  8.2، لتصل إلى  2025على أساس سنوي خلال الربع الثالث من العام    في المائة  39.2الأوروبي من الغاز الروسي انخفاضاً بنسبة  

الواردات من روسيا خلال الربع    بلغت قيمة، فيما  2024ب في الربع الثالث من العام  مليار متر مكع  13.4مليار متر مكعب مقابل  
العام   الروسي(   2021الثالث من  الصراع  بارتفاع    36.3  )الأوكراني–قبل  الانخفاض  تعويض معظم هذا  مليار متر مكعب. وتم 

على أساس سنوي خلال الربع الثالث من    في المائة  110.1واردات الغاز الطبيعي المسال من الولايات المتحدة، التي قفزت بنسبة  
، ما يعكس التحول 2024مليار متر مكعب في الفترة المماثلة من العام    9.8مليار متر مكعب مقابل   20.5لتصل إلى    2025العام  

 وزيادة مرونتها.  اتالواضح نحو تنويع مصادر الإمداد

 الإمدادات والإستهلاك (مليارات قدم مكعب يوميا)  -الغاز الطبيعي الأمريكي  –توقعات إدارة معلومات الطاقة الأمريكية 

   2023 2024 توقعات -2025 توقعات -2026

 الإنتاج المسوق   104.00  103.00  107.00  107.00

 استهلاك   89.00  90.00  92.00  92.00

 صادرات الغاز الطبيعي المسال   12.00  12.00  15.00  16.00

 أسعار هنري هب الفورية ( دولار أمريكي  / ألف قدم مكعب)   2.50  2.20  3.40  3.90

   المصدر: إدارة معلومات الطاقة الأمريكية، البنك الدولي وبحوث كامكو إنفست

عن تراجع واردات الصين من )  Oxfordenergy.org(معهد اكسفورد لدراسات الطاقة    وفي آسيا، كشف تقرير نشر على موقع
، 2025مليار متر مكعب في الربع الثالث من العام    23.1على أساس سنوي لتصل إلى    في المائة  11.5الغاز الطبيعي المسال بنسبة  

، تراجعت 2025. وعلى مستوى التسعة أشهر الأولى من العام  2024مليار متر مكعب في الربع الثالث من العام    26.1مقابل  
 77.9مليار متر مكعب مقابل   62.9لتصل إلى على أساس سنوي    في المائة  19.3واردات الصين من الغاز الطبيعي المسال بنسبة  

. وعلى الرغم من هذا الانخفاض، إلا أنه من المتوقع أن يشهد الطلب 2024مليار متر مكعب خلال التسعة أشهر الأولى من العام  
اصة لدعم محطات  سد حاجة قطاع الطاقة، خب، مدفوعاً بصفة رئيسية  2025على الغاز الطبيعي في الصين نمواً معتدلاً خلال العام  

في اليابان، بلغ إجمالي استهلاك الغاز الطبيعي  و  توليد الكهرباء الجديدة التي تعمل بالغاز، إضافة إلى زيادة الطلب في قطاع النقل.
مليار متر مكعب للفترة المماثلة من العام    16.3مليار متر مكعب، أقل قليلاً من    16نحو    2025خلال شهري يوليو وأغسطس  

عي والتجاري. . ويعزى هذا التراجع الطفيف إلى العطلات الرسمية وموسم أوبون، ما أدى مؤقتاً إلى انخفاض النشاط الصنا2024
على   في المائة  3.3انخفاضاً بنسبة    2025وبالمثل، شهد إجمالي استهلاك الغاز الطبيعي في كوريا الجنوبية خلال يوليو وأغسطس  

، ويعود هذا الانخفاض  2024مليار متر مكعب في الفترة المماثلة من العام    8.4مقابل    مليار متر مكعب،  8.1أساس سنوي إلى  
أساساً إلى زيادة الاعتماد على الفحم كوقود لتوليد الطاقة خلال هذه الفترة. وفي هذا السياق، يعكس مجموع واردات الغاز الطبيعي  

مليار   91.2مليار متر مكعب مقابل    88.1رة استهلاك الغاز، إذ بلغ  تباطؤ وتي   2025المسال في آسيا خلال الربع الثالث من العام  
  .، ما يعكس ضعف الطلب على مرافق الغاز واقتصاديات التوليد التنافسية2024متر مكعب في الربع الثالث من العام 

 219.4ليصل إلى    2025خلال الربع الثالث من العام    في المائة  2  سبةوفي الولايات المتحدة، انخفض استهلاك الغاز الطبيعي بن
، وفقاً لبيانات إدارة معلومات الطاقة الأمريكية.  2024مليار متر مكعب في الربع الثالث من العام    223.7مليار متر مكعب، مقابل  

على الغاز. وأظهرت بيانات  ويعزى هذا التراجع إلى ضعف طلب قطاع توليد الطاقة، الذي يمثل المحرك الرئيس للطلب الأمريكي  
للغاز  ( المصدرة  الدول  بنسبة  GECFمنتدى  الطاقة  قطاع  في  الغاز  استهلاك  انخفاض  المائة  10)،  في   في  على أساس سنوي 

. في المقابل، 2025مليار متر مكعب) في يوليو    3.2(  في المائة  7.5مليار متر مكعب، وبنسبة    4.3، أي ما يعادل  2025أغسطس  
ن السكني والتجاري نمواً خلال الربع الثالث من العام، مما ساهم جزئياً في تعويض ضعف الطلب من قطاع الطاقة. سجل القطاعا

 في المائة  1.3، تحسن استهلاك الغاز الطبيعي في الولايات المتحدة هامشياً بنسبة  2025وعلى مستوى التسعة أشهر الأولى من العام  
، ما يعكس مرونة 2024مليار متر مكعب خلال التسعة أشهر الأولى من العام    693.7مليار متر مكعب، مقابل    702.7ليصل إلى  
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 البحوث 
 ت والاستراتيجيا

 الاستثمارية 

 2025الطلب الهيكلي وتأثره بتقلبات الطقس. أما في كندا، فمن المتوقع أن يشهد استهلاك الغاز الطبيعي خلال الربع الثالث من العام  
 نمواً بوتيرة معتدلة. 

 

 ة دول الخليجيالالغاز الطبيعي في آفاق نمو 

على   ةدول الخليجيال، إذ تستحوذ  2025من المتوقع أن تتفوق منطقة الشرق الأوسط على آسيا في إنتاج الغاز الطبيعي خلال العام  
). وتشير التوقعات إلى وصول الإنتاج الحالي  Rystad Energyالحصة الأكبر من الإنتاج، وفقاً لتقديرات شركة ريستاد انرجي (

. 2030بحلول العام    في المائة  30مليار قدم مكعب يومياً، مع توقعات بارتفاعه بنسبة    70من الغاز الطبيعي في المنطقة إلى نحو  
ويعزى هذا النمو أساساً إلى الاستثمارات الهائلة المخطط لها في قطاع الغاز من قبل دول مجلس التعاون الخليجي، وعلى رأسها قطر  

المنطقة حوالي   أن تضيف  المتوقع  والسعودية وعمان. وبصفة عامة، من  الغاز    20والإمارات  إنتاج  إلى  يومياً  قدم مكعب  مليار 
العام  الطب أن يكون  2030يعي بحلول  للتصدير. وتشهد قطر والإمارات    50  ما نسبته، على  الكمية مخصصاً  المائة من هذه  في 

  الطاقة الإنتاجية للغاز الطبيعي في المنطقة.  لزيادةحالياً مشاريع كبرى   والسعودية

مليار دولار أمريكي خلال التسعة أشهر الأولى من العام    8.2ووفقاً لمجلة ميد، حتى الآن قامت الإمارات بإسناد عقود غاز بقيمة  
مليار دولار أمريكي، على التوالي    7.3مليار دولار أمريكي و  9.3، في حين بلغت قيمة العقود التي اسندتها قطر والسعودية  2025

مليار   5، يأتي مشروع استدامة إنتاج حقل الشمال بتكلفة  ةدول الخليجيال بين أكبر العقود المسندة هذا العام في    خلال نفس الفترة. ومن
مليار دولار   5دولار أمريكي، والذي يهدف إلى الحفاظ على مستويات الإنتاج المرتفعة من الحقل. كما تم اسناد عقد رئيسي بقيمة  

شروع تطوير الغاز الغني، الذي يركز على تعزيز الكفاءة التشغيلية في أربع منشآت لمعالجة الغاز  أمريكي لتنفيذ المرحلة الأولى من م
 التابعة لأدنوك، بما في ذلك منشأة عصب، ومنشأة بوحصا، ومنشـأة حبشان البرية، ومنشأة جزيرة داس لتسييل الغاز البحرية.

  

  



 

 

 

 

 

 
 

  كامكو إنفست

  

 

  

 المسؤولية والافصاح عن المعلومات الهامة 

 لبنك المركزي"(.  " هي شركة مرخّصة تخضع كلياً لرقابة هيئة أسواق المال في دولة الكويت )"الهيئة الكويت"( وبشكل جزئي لرقابة بنك الكويت المركزي )"اكامكو إنفستنّ "إ
  

عرضاً للاستثمار أو نصيحة أو إرشاداً قانونياًّ أو ضريبياًّ أو من أيّ نوع آخر،  الغرض من هذا التقرير هو توفير المعلومات فقط. لا يعُتبرُ مضمونُ هذا التقرير، بأيّ شكلٍ من الأشكال، استثماراً أو  

ة لفردٍ  الأهداف الاستثماريّة والوضع الماليّ والاحتياجات الخاصّ وينبغي بالتالي تجاهله عند النظر في أو اتخاذ أي قراراتٍ استثماريّة. لا تأخذ كامكو إنفست بعين الاعتبار، عند إعداد هذا التقرير،  

إلى تقييم الاستثمارات والاستراتيجياّت المشار إليها في هذا التقرير    معينّ. وبناءً على ما تقدَّم، وقبلَ أخذ أي قرار بناءً على المعلومات الموجودة ضمن هذا المستند ، ينبغي على المستثمرين أن يبادروا

دافهم الماليّة الخاصّة. يخضعُ محتوى التقرير لحقوق الملكية الفكرية المحفوظة. كما يمُنعُ نسخ أو توزيع أو نقل هذا البحث وهذه  على نحو مستقلّ ويقرّروا بشأن ملاءمتها على ضوء ظروفهم واه

 حصول على موافقتنا الخطيّة المسبقة.  من دون ال المعلومات في الكويت أو في أيّ اختصاص قضائيّ آخر لأيّ شخص آخر أو إدراجهم بأيّ شكلٍ من الأشكال في أيّ مستندٍ آخر أو مادّة أخرى 
  

  

كما تعتمد كامكو إنفست في سياستها على تحديثَ دراسة القيمة  قد يبرزُ في بعض الأحوال والظروف، تباينٌ عن تلك التقديرات والتصنيفات الضمنيّة بسعر القيمة العادلة بالاستعانة بالمعايير أعلاه.  

قال الأسهم إلى خارج نطاق مسبقاً بحيث تعكسُ أيّ تغييراتٍ جوهريةّ قد تؤثر في توقعات المحلّل بشأن الشركة. من الممكن لتقلباّتِ سعر السهم أن تتسبّبَ في انت العادلة للشركات التي قامت بدراستها

تصنيفات والتقديرات في حال وقوع حالة مماثلة إلّا أنّه يتُوقع منهم الكشف عن  التصنيف الضمنيّ وفقَ هدف القيمة العادلة في كامكو إنفست. يمكن للمحلّلين أن لا يعمدوا بالضرورة إلى تغيير ال

 الأسباب الكامنة وراء وجهة نظرهم وآرائهم لعملاء كامكو إنفست.  
  

له أي مفعول. تستندُ المعلومات المتضمّنة في هذا التقرير إلى  ترفضُ كامكو إنفست صراحة كلّ بندٍ أو شرط تقترحون إضافته على بيان إخلاء المسؤوليّة أو يتعارضُ مع البيان المذكور ولن يكون  

حيحة أو دقيقة أو تامّة وبالتالي لا ينبغي التعويل عليها. لا تلزَمُ  التداولات الجارية والإحصاءات والمعلومات العامّة الأخرى التي نعتقد بأنّها موثوقة. إنّنا لا نعلنُ أو نضمنُ بأنّ هذه المعلومات ص

ات بالتالي غير دقيق. إن نشر هذا التقرير هو لأغراض  إنفست بتحديث أو تغيير أو تعديل هذا التقرير أو بإبلاغ أيّ مستلم في حال طاولَ تغييرٌ ما أيّ رأي أو توقع أو تقدير مبينّ فيه أو بكامكو  

دة في التقارير المنشورة أيّ التزام قانونيّ و/أو اتفاقيّة ملزمة، بما في ذلك على سبيل المثال لا الحصر، أيّ  إعلاميّة بحتة لا تمتّ بصلة لأيّ غرض استثماري او تجاري. لا ينشأ عن المعلومات الوار

اطر المتعلقة بالأوراق الماليّة موضوع  التقرير  وتقييم مميزات ومخالتزام بتحديث معلوماتٍ مماثلة. إنّكم تحملون مسؤوليّة إجراء أبحاثكم الخاصّة وتحليل المعلومات المتضمّنة أو المشار إليها في هذا  

 خرى تشكّلُ كامكو إنفست طرفاً فيها.  التقرير أو أيّ مستند آخر. وعلاوة على ذلك، من الممكن أن تخضعَ بيانات/معلومات محدّدة للبنود والشروط المنصوص عليها في اتفاقيات أ
  

. أن هذا التقرير  أنّه طلبٌ أو عرضٌ أو توصية بشراء أو التصرّف في أيّ استثمار أو بالالتزام بأيّ معاملةٍ أو بتقديم أيّ نصيحةٍ أو خدمةٍ استثماريّةلا يجب تفسَّر أيّ عبارة واردة في هذا التقرير على  

مّن يستلمون هذا التقرير التعويل عليه أو التصرّف وفق مضمونه. يتوجّب  موجه إلى العملاء المحترفين وليسَ لعملاء البيع بالتجزئة ضمن مفهوم قواعد هيئة السوق الماليّة. لا ينبغي على الآخرين م

التصرّف وفق مضمونه حيث يعُدّ من غير القانونيّ تقديم عرض  على كلّ كيان أو فرد يصبحُ بحوزته هذا التقرير أن يطّلعَ على مضمونه ويحترم التقييدات الواردة فيه وأن يمتنعَ عن التعويل عليه أو  

 أو توصية لشخص ما من دون التقيّد بأيّ ترخيص أو تسجيل أو متطلّبات قانونيّة. أو دعوة 
  

لسلطة دبي للخدمات المالية. ويجوز لشركـة كامكو    تخضع شركـة كامكو إنفست للاستثمار )مركز دبي المالي العالمي( المحدودة المملوكة بالكامل لشركة كامكو إنفست للاستثمار ش.م.ك."عامة"

ن توزيع المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من  ستثمار )مركز دبي المالي العالمي( أن تقوم بالأنشطة المالية التي تندرج ضمن نطاق رخصة سلطة دبي للخدمات المالية الحالية فقط. يمكإنفست للا 

امة".  تستهدف هذه الوثيقة العملاء المحترفين أو أطراف الأسواق فقط على النحو المحدد من  قبل كامكو إنفست )مركز دبي المالي العالمي( نيابة عن شركة كامكو إنفست للاستثمار ش.م.ك. "ع

 جانب سلطة دبي للخدمات المالية، ولا يجوز لأي شخص آخر الاعتماد عليها. 
  

 تحذيرات من المخاطر 

النتائج الفعليّة بحيث قد تختلف بشكلٍ ملحوظ عن الأسعار أو التخمينات أو التوقعات المبينّة في هذا التقرير. قد    تتخذ الأسعار أو التخمينات أو التوقعات صفة دلاليّة بحتة ولا تهدفُ بالتالي إلى توقع 

يّة ذات الصلة )بما في ذلك، على سبيل المثال  تطاولُ الأسواق الاقتصادترتفع قيمة الاستثمار أو تتدنّى، وقد تشهدُ قيمة الاستثمار كما الايرادات المحقق منه تقلّباتٍ من يوم لآخر بنتيجة التغييرات التي  

 روف السياسيّة أو الماليةّ، إلخ...(.    لا الحصر، التغييرات الممكن وغير الممكن توقعها في أسعار الفائدة، وأسعار الصرف الأجنبي، وأسعار التأخير وأسعار الدفع المسبق والظ
  

دير. إنّها عبارة تعدّ كافة الآراء أو التقديرات أو التخمينات )أسعار الأسهم محل البحث والتقديرات بشكل خاصّ( غير دقيقة بالأساس وتخضعُ للرأي والتقلا يدلّ الأداء الماضي على النتائج المستقبليّة.  

د الفعليّة اختلافاً جوهرياًّ عن المحصّلات والعوائد المصرّح عنها أو  عن آراء وليست حقائق تستندُ إلى توقعاتٍ وتقديرات راهنة وتعوّل على الاعتقادات والفرضياّت. قد تختلف المحصّلات والعوائ

قات الأخرى، مخاطر هامّة لا تناسبُ بالتالي جميع المستثمرين.  المتوقعة وليس هناك أيّ ضماناتٍ للأداء المستقبليّ. تنشأ عن صفقاتٍ معينّة، بما فيها الصفقات المشتملة على السلع والخيارات والمشت

 يها في هذا التقرير.  تزمُ هذا  التقرير على رصدَ أو عرض كافة المخاطر )المباشرة أو غير المباشرة( التي ترتبط بالاستثمارات أو الاستراتيجياّت المشار إللا يع
  

 تضارب المصالح  

وظفين فيها، مواقفَ تتعارضُ مع الآراء المبينّة في هذا التقرير. يمكن لموظفي البيع وموظفي  تقدّم كامكو إنفست والشركات التابعة خدمات مصرفيّة استثماريّة كاملة وقد يتخذ مدراءً ومسؤولين وم

ة صراحة في  للتداول تعكسُ آراء متعارضة مع الآراء المبينّالتداول وغيرهم من المختصّين في كامكو إنفست تزويدَ عملائنا ومكاتب التداول بتعليقات شفويّة أو خطيّة حول السوق أو باستراتيجياّت  

أو الآراء المبينّة صراحة في هذا التقرير. يجوز لكامكو إنفست أن  هذا التقرير. يمكن لإدارة الأصول ولمكاتب التداول خاصّتنا ولأعمالنا الاستثماريّة اتخاذ قراراتٍ استثماريّة لا تتناغمُ والتوصيات  

رفيّة أو علاقات عمل أخرى تحصلُ في مقابلها على تعويضٍ من الشركات موضوع هذا التقرير. لم تتمّ مراجعة الحقائق والآراء  تقيم أو تسعى لإقامة علاقاتٍ على مستوى خدمات الاستثمار المص

معلومات يكون هؤلاء المختصّين على علم  يمكن ألّا تجسدَّ  المبينّة في هذا التقرير من قبل المختصّين في مجالات عمل أخرى في كامكو إنفست، بما في ذلك طاقم الخدمات المصرفيّة الاستثماريّة، و

 البحرين غالبيّة أسهم كامكو إنفست ويمكن أن ينشأ عن هذه الملكيّة أو أن تشهدَ على تضارب مصالح.   -بها. يمتلكُ بنك الخليج المتحد 
  

 اخلاء المسؤوليةّ القانونيّة و الضمانة 

ة. وإنّنا، وفي الحدود الكاملة التي يسمح بها القانون المنطبق، نخلي بموجبه صراحةً مسؤوليتّنا عن أي وكافة الإعلانات والضمانات  لا تقدّم كامكو إنفست إعلاناتٍ أو ضماناتٍ صريحة أو ضمنيّ

تها لغرض معينّ و/أو كلّ ضمانة تتعلّق بعدم المخالفة.  و ملاءمالصريحة والضمنيّة، أياًّ كان نوعها، بما في ذلك على سبيل المثال لا الحصر، كلّ ضمانةٍ تتعلّق بدقة المعلومات أو ملاءمتها للوقت أ

ت المتضمّنة في هذا التقرير ، وأيّ إغفالٍ عن أيّ أضرار أو خسائر  لا تقبلُ كامكو إنفست تحمّلَ أيّ مسؤوليّة قانونيةّ في كافة الأحوال، بما في ذلك )على سبيل المثال لا الحصر( تعويلكم على المعلوما

بالاستناد على هذا التقرير أو بعدم  بما في ذلك )على سبيل المثال لا الحصر( أضرار مباشرة، غير مباشرة، عرضيّة، خاصّة أو تبعيّة، أو مصاريف أو خسائر تنشأ عن أو ترتبط    أياًّ كان نوعها،

خسارة ربح أو شهرة أو سمعة، حتى وإن تمّ الإبلاغ صراحة عن احتمال التعرّض لخسائر    التمكّن من الاستناد عليه، أو ترتبط بأيّ خطأ أو إغفال أو عيب أو فيروس الحاسوب أو تعطّل النظام، أو

   نين المطبقة والملزمة.أو أضرار مماثلة، بحيث تنشأ عن أو ترتبط بالاستناد على هذا التقرير. لا نستثني واجباتنا أو مسؤولياّتنا المنصوص عليها بموجب القوا

  

  

  

  

  

 



 

 

 

 

 

 
 

  كامكو إنفست

  

 

 

 (  عامة) ك.م.ش - للاستثمار كامكو شركة
 برج الشهيد، شارع خالد بن الوليد، منطقة شرق 

 دولة الكويت  13149الصفاة  28873ص.ب  

 (+965) 2395 2249(+ فاكس: 965) 6600 2233هاتف :  

 cominvestamcoird@kamcok.   البريد الالكتروني: 

  cominvestwww.kamco.الصفحة الالكترونية : 
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