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 وآفاق سنوات خمس في تحوّل  قصّة - السعودیة الأسھم سوق

 واعدة مستقبلیة 
 كاتیار  سوراب بقلم|  2024 یونیو 21

 الرئیسیة النتائج
 MSCI مؤشر في إدراجھا منذ وذلك القطاعات، مختلف في تنوعًا أكثر فرصًا للمستثمرین أتاح توسعاً السعودیة الأسھم سوق شھدت •

 . 2019 عام في الناشئة للأسواق

 كانت التي التنظیمیة القیود تخفیف نتیجة 2018 منذ أضعاف أربعة یفوق بما السوق في الأجانب المستثمرین مشاركة نسبة ارتفعت •
 .علیھم  بظلالھا تلُقي

 أكثر اقتصاد إلى الوصول ویستھدف الاقتصادي للتوسّع بالتحدیات ملئ جدید مسار رسم في المملكة بدأت ،2030 رؤیة انطلاق مع •
 .النفط على اعتماداً وأقل تنوعًا

 الھدف مع المالي القطاع وتنویع تعزیز جھود وتتماشى .2030 السعودیة لرؤیة الرئیسیة الأعمدة أحد المملكة في المالي القطاع تطویر یعُد
 .السعودیة المال رأس أسواق في الأجانب المستثمرین مشاركة تعزیز في یتمثلّ الذي الطموح

 للأسواق MSCI مؤشر إلى انضمامھا منذ الماضیة، الخمس السنوات خلال السعودیة الأسھم سوق في التحوّل مسیرة المقال ھذا في نستعرض
 والتحدیات والمخاطر الواعدة  للفرص - منھم الأجانب سیما لا - المستثمرین نظرة على الضوء تسلیط مع المستقبل، آفاق نستشرف كما. الناشئة

 .الحیویة السوق ھذه في المحتملة
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 الناشئة للأسواق  MSCI مؤشر إلى الانضمام بعد نسبي  تفوّق 
 الناشئة للأسواق مؤشرھا إلى السعودیة العربیة المملكة بضم قرارًا  MSCIاتخذت العالمیة، الاستثماریة المؤسسات كبرى مع مشاورات بعد

 تتویجًا الاستراتیجي القرار ھذا جاء .2019 وأغسطس مایو في المؤشر مراجعات خلال مرحلتین على) الشامل العالمي مؤشرھا إلى وبالتبعیة(
 .المستثمرین أمام أبوابھ وفتحت جاذبیتھ من عززت والتي السعودیة، الأسھم سوق في والتشغیلیة التنظیمیة الإصلاحات من لسلسلة

 الأسواق ومؤشر ،30 تداول ومؤشر الرئیسي، السعودیة مؤشر بینھا ومن السعودیة، بالسوق الخاصة MSCI مؤشرات أظھرت ،2019 مایو منذ
) تداول( السعودیة المالیة السوق  شركة مع MSCI تعاونت .للاستثمار القابلة الناشئة الأسواق بمؤشر مقارنة متفوقاً أداءً  للاستثمار، القابلة

 مع الحر، بالتداول المعدلة السوقیة القیمة حسب مرتبّة السعودیة، الأسھم سوق في سھمًا ثلاثین أعلى المؤشر ھذا یضم. 30 تداول مؤشر لإطلاق
 .الدولي الاستثمار وقابلیة السیولة معاییر مراعاة

 الناشئة للأسواق نظیرتھا على متفوقاً أداءً  MSCI لـ التابعة الثلاثة السعودیة المؤشرات سجلت  ،2019 مایو منذ

 .الضرائب خصم قبل  الأمریكي بالدولار محسوبة العوائد جمیع .2024 مایو 31 حتى 2019 مایو 31 من الفترة البیانات تغطي

 الأجنبیة  الأموال رؤوس تستقطب جدیدة استثماریة آفاق 
 إلى 2019 یونیو 3 في 70 من فیھ المدرجة المالیة الأوراق عدد ارتفع وقد  ملحوظًا، نموًا للاستثمار القابلة للأسواق السعودیة MSCI مؤشر شھد
 السنوات خلال المؤشر في المدرجة الشركات تنوّع على طفیف تحسّن طرأ كما ).التوازن لإعادة موعد آخر وھو( 2024 یونیو 3 بحلول 123

 .القطاع ھذا في شركات أربع الآن یضم أصبح المعلومات، تقنیة شركات من تمامًا یخلو المؤشر كان أن بعد المثال، سبیل فعلى .الماضیة الخمس
 أرامكو مثل ،كبرى شركات إدراج أن  من الرغم وعلى[1].المؤشر في القطاعات كأكبر المشھد یتصدران والمواد المال قطاعا یزال لا ذلك، ومع

 القطاع ھذا في الأجنبیة الملكیة نسبة أن إلا المؤشر، في الطاقة قطاع حضور من عزز قد السعودیة العربیة المصافي وشركة السعودیة
. محدودة تزال لا الاستراتیجي

السعودیة للأسواق  MSCIمؤشر 
 للاستثمارالقابلة 

للأسواق الناشئة القابلة   MSCIمؤشر  30تداول  MSCIمؤشر  السعودیة MSCIمؤشر 
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 للنمو أرحب وآفاق  واعدة، خطوات  — القطاعات تنویع

 یونیو 3و 2019 یونیو 3 بین مقارنة للاستثمار، القابلة للأسواق السعودیة MSCI مؤشر في قطاع لكل النسبي الوزن البیانیة الأعمدة تعكس
 .للمؤشر تحدیث آخر تاریخ وھو ،2024

 3 بحلول الحر التداول وفق المعدلّة السوقیة القیمة حیث من الناشئة الأسواق بین السادسة المرتبة عرش على السعودیة العربیة المملكة تربعّت
 كانت حین ،2019 یونیو 3 في عشر الحادي مركزھا من كبیرة قفزة یمثل  وھذا ،)الناشئة للأسواق MSCI مؤشر من% 4 محتلةً ( 2024 یونیو
 ناشئة سوق أكبر ثالث لتصبح طریقھا السعودیة تشق قد الكاملة، السوقیة القیمة على یعتمد افتراضي سیناریو وفي .المؤشر من  فقط% 1 تشكّل
 .العالم  مستوى على

 التداول  وفق المعدلة السوقیة القیمة حیث من الناشئة الأسواق بین السادسة المرتبة تحتل السعودیة العربیة المملكة
الحر 

 یونیو 3و 2019 یونیو 3 في الحر التداول وفق المعدلة السوقیة القیمة حیث من ناشئة أسھم أسواق 10 لأكبر مقارنة صورة البیانیة الأعمدة تقدم
2024 . 
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 المال رأس أسواق في الأجنبیة الاستثمارات قیمة تضاعفت فقد السعودي، الاستثمار مشھد في جذریاً تحولاً  الماضیة الخمس السنوات شھدت
 نھایة بحلول أمریكي دولار ملیار 97.5 إلى 2018 عام نھایة في) أمریكي دولار ملیار 23.1 من ارتفعت وقد . أضعاف أربعة من بأكثر المحلیة

 أسواق في المباشر الأجنبي للاستثمار أبوابھا المملكة فتحت حین ،2015 یونیو في الرئیسیة التحول نقطة وكانت[2].2023 عام من الثالث الربع
 الأجانب المستثمرین لاستقطاب حثیثة جھوداً المالیة السوق ھیئة بذلت الحین، ذلك منذ .المؤھل الأجنبي المستثمر برنامج خلال من المال رأس

 [3].المحلیة الحدود تجاوز عدم إلى تمیل السابق في كانت التي للمملكة، الاستثماریة البوصلة وتنویع

 حول MSCI تقریر  إلى استناداً .الأجنبیة  للاستثمارات الحر التدفق أمام حاجزًا الملكیة ضوابط تظل الاستثماریة، الخیارات تنوع من الرغم وعلى
 بعض تظل بینما ،%49 یبلغ أجنبیة ملكیة لسقف تخضع المدرجة الشركات معظم فإن ،2024 لعام العالمیة  الأسواق إلى الوصول إمكانیة

 المعلومات بعض توفرّ السوق  في المشاركة نطاق توسیع أمام الإضافیة التحدیات تشمل .الأجانب المستثمرین  أمام تمامًا مغلقة الشركات
 .المحلیة الحفظ إجراءات في القصور بأوجھ التداول بعد وما قبل ما عملیات تأثر إلى إضافة فقط، العربیة باللغة الاستثماریة

 الخضراء  السعودیة ومبادرة 2030 رؤیة :التغییر محفزات
إلى الشاملة الخطة ھذه تھدف .السعودي للاقتصاد المستقبلي المسار رسم  لإعادة واعدة إمكانات طیاتھا في 2030 لرؤیة الطموحة البرامج تحمل
 المملكة وتعتزم التحتیة، والبنیة الصحیة والرعایة والسیاحة والتقنیة المتجددة الطاقة بینھا ومن القطاعات، من واسعة مجموعة عبر التنمیة تعزیز
 [4].المقبل العقد مدى على اقتصادھا في  أمریكي دولار تریلیون  7.1 تتجاوز استثمارات ضخ

 المساھمة في جوھریة خطوةٍ  عن یثمر  ما ،2030 عام بحلول الانبعاثات لخفض طموحًا ھدفاً المملكة تبنت الخضراء، السعودیة مبادرة إطار وفي
 ، MSCIمؤشرات تغطیھا وإقلیمیة ناشئة سوقاً 24و  متقدمة سوقاً 23 بین ومن ،2024 یونیو 3 من اعتبارًا .العالمیة المناخیة الأھداف بتحقیق
 احتل نفسھ، الوقت وفي. الإیرادات أساس على الكربون انبعاثات في كثافة الأكثر قائمة للاستثمار القابلة للأسواق السعودیة MSCI مؤشر تصدر
 اعتماد لتقلیص الحثیثة الجھود تتواصل التحدیات، ھذه خضم وفيEVIC.([5]( النقد یشمل بما المؤسسیة القیمة أساس على عشرة الثانیة المرتبة

 قفزة النفطیة غیر القطاعات من الإجمالي المحلي الناتج نمو سجل الجھود، ھذه نجاح على إیجابي مؤشر وفي .النفط على السعودي الاقتصاد
 بالازدھار مدفوعًا[6]،%)0.9 بنسبة المحلي الناتج إجمالي في العام الانكماش مع صارخ تناقض في( 2023 عام في% 4.6 بلغت ملحوظة
 [7].والبناء والعقارات التصنیع مجالات في المتزاید النشاط إلى إضافةً  والسیاحة، الضیافة قطاعات في الملحوظ

 للأسواق السعودیة MSCI لمؤشر) EVIC/الانبعاثات من 1 + 2 نطاق( الانبعاثات كثافة  تشھد لم الإیجابیة، التطورات ھذه من الرغم وعلى
 المرجح المتوسط شھد فقد المشھد، ھذا في مشرقاً جانباً نرى ذلك، ومع. الماضیة الخمس السنوات خلال ملموسًا انخفاضًا للاستثمار القابلة

 للأسواق السعودیة MSCI مؤشر في مدرجتان شركتان نجحت ،2024 مایو 31 حتى لافت تطور وفي .ملحوظًا ارتفاعًا الخضراء للإیرادات
 .النظیفة التقنیات من إیراداتھما من% 20 من أكثر تحقیق في للاستثمار القابلة
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 الصعود  نحو طریقھا  تشق الخضراء  والإیرادات تستقر، السعودیة الكربونیة البصمة

 أكسید ثاني مكافئ لطن مرجح كمتوسط الكربون كثافة تحُتسب .2024 أبریل نھایة إلى 2019 مایو نھایة من الفترة تغطي المعروضة البیانات
 التراكمیة للإیرادات مرجح كمتوسط الخضراء الإیرادات تحُتسب بینما ،)2 + 1 النطاق( EVIC قیمة من أمریكي دولار ملیون لكل الكربون

 نقدم ).المستدامة الزراعة التلوث، منع الأخضر، البناء المستدامة، المیاه  الطاقة، كفاءة البدیلة، الطاقة( النظیفة للتقنیات الستة المحاور من(%) 
 لدول MSCI ومؤشر للاستثمار، القابلة الناشئة للأسواق MSCI ومؤشر للاستثمار، القابلة للأسواق السعودیة MSCI مؤشر بین شاملة مقارنة
 وقطر، وعُمان، والكویت، البحرین، من كلاً ) GCC( الخلیجي التعاون مجلس دول تضم .للاستثمار القابلة للأسواق الخلیجي التعاون مجلس

 .المتحدة العربیة والإمارات السعودیة، العربیة والمملكة

 الأجنبیة الاستثمارات لجذب طریق  خارطة: مستقبلیة رؤى
 حیث من سواءٌ  ملحوظًا، توسعاً السعودیة الأسھم في الاستثمار فرص شھدت  سنوات، خمس قبل الناشئة للأسواق MSCI مؤشر في إدراجھا منذ
 .الناشئة للأسواق MSCI مؤشر في السعودیة السوق حصة أو للاستثمار القابلة للأسواق السعودیة MSCI مؤشر في المالیة الأوراق عدد

 رغم العالمي، المناخ تغیر بمكافحة متزاید اھتمام مع الأجانب،  المستثمرین نحو انفتاحًا أكثر توجھًا السعودیة الحكومة تبنتھا التي المبادرات تعكس
 خلال انخفاضًا للاستثمار القابلة للأسواق السعودیة MSCI لمؤشر الكربون كثافة تسجّل  لم حین في .الأخیر الجانب في التقدم وتیرة تفاوت

 .ملحوظًا ارتفاعًا شھدت الخضراء إیراداتھ أن إلا الماضیة، الخمس السنوات

 وتیرة وتسریع لتعزیز واعدة إمكانات طیاتھا في الخضراء والمبادرة 2030 رؤیة من كل تحمل .أكبر تقدمًا الأجانب المستثمرین استقطاب شھد
 .السعودیة الأسھم سوق في الآن حتى المحرز التقدم

 .المدونة ھذه إعداد في القیمة مساھماتھما على تشیرلا راغافان وفینكات كومار سوریش لراھول والتقدیر الشكر بخالص الكاتب یتوجھ
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 للاستثمار (یمیناً) 
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 (یمیناً)

CI : مؤشرMSCI (یسارًا) للأسواق الناشئة القابلة للاستثمار 
 للأسواق الناشئة القابلة للاستثمار (یمیناً)  MSCIالإیرادات الخضراء: مؤشر 
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 ↩.2024 فبرایر Reuters، 19 ،"السابقة

 ↩. 2024 أبریل Global Finance، 2 الاقتصادي، التنویع رحلة في بارزًا إنجازًا تسجل السعودیة  العربیة المملكة" أبلین، لوك .7

 كاتیار سوراب

 MSCI Research التنفیذي، المدیر

https://www.msci.com/www/blog-posts/saudi-equities-five-year/04738145551#f1-ref
https://www.msci.com/www/blog-posts/saudi-equities-five-year/04738145551#f2-ref
https://www.msci.com/www/blog-posts/saudi-equities-five-year/04738145551#f3-ref
https://www.msci.com/www/blog-posts/saudi-equities-five-year/04738145551#f4-ref
https://www.msci.com/www/blog-posts/saudi-equities-five-year/04738145551#f5-ref
https://www.msci.com/www/blog-posts/saudi-equities-five-year/04738145551#f6-ref
https://www.msci.com/www/blog-posts/saudi-equities-five-year/04738145551#f7-ref
https://www.msci.com/www/contributor/saurabh-katiyar/02491683225
https://www.msci.com/www/contributor/saurabh-katiyar/02491683225
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