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ش، أو حّذًله بأي ؼ٣ل مً الأؼ٣ا٥ دون  ت الإفشٗ ظىسٍت االإش٠ضي، لا ٌعمذ باِادة ئـذاس هزا الخٝشٍ حمُْ الخٝىٛ مدٙىٌ

ؽتره في خا٥ الاٜخباط مىه الؤؼاسة بؽ٣ل مشحعي وصخُذ ئلى االإفذس. ئرن خىي معبٞ مً مفشٗ ظىسٍت  االإش٠ضي. وَ

 للٝىاهحن الىا٘زة االإخّلٝت بدماًت خٝىٛ االإإلٚ.
ً
ٝا  ورل٤ جدذ وائلت االإعاءلت الٝاهىهُت و٘
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ذي  العىىان البرً

 مفشٗ ظىسٍت االإش٠ضي 

ذة االإٕشبُت  ظاخت الخجشٍ

 2254دمؽٞ ؿ.ب: 

Central Bank of Syria 
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Postal Address 

 :www.banquecentrale.gov.sy Web Site االإىكع الالكترووي

 Economic Research & General Statistics Directorate والؤحصاءاث العامت مذًشيت الأبحاث الاكخصادًت

ذ الالكترووي  research@bcs.gov.sy E-mail البرً

 Telephone 77 20 224 11 963+ هاجف

 Facsimile 77 20 224 11 963+ فاكس
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 الأسبىعي الاكخصادي الخلشيش  

 39/2017 العذد

 :ملخص

السىسي الاكخصاد: 

٣ي، الذولاس أمام العىسٍت اللحرة ـشٗ ظّش في اظخٝشاس ٛ  مإؼش في اسجٙاُ مْ الأمشٍ  للأوساٛ دمؽٞ ظى

 .االإدلُت الزهب أظّاس في واهخٙاك االإالُت،

 وأبىاء مٙٝىدي  مجلغ الىصساء مؽشوُ مشظىم لخخفُق حشحى الخشبهاٜؾ سئاظت مجلغ الىصساء؛

 الجِؾ بمٝاِذ في الجامّاث

الّمل باؼش ظد ميؽأة 30و مىخج مّمل 405 هجاس؛ الؽُخ في الفىاُِت االإذًىت  
ً
با  .ٜشٍ

العشبيت الاكخصاداث: 

همى الاٜخفاد في أظىأ خا٥ مىز الأصمت االإالُت الّاالإُت في الشبْ الثاوي  جمْ ٜىش؛ الّٝىباث الاٜخفادًت

  2017لّام 

 االإش٠ضي االإفشي؛ الخدى٥ مً ظّش الٙائذة الشئِغ ئلى ئداسة الاخخُاوي الؤلضامي في ظُاظخه لإداسة البى٤

 .2017الأصمت في ِام 

العاالإيت الاكخصاداث: 

 اهخٙاك الٙائن  ، و2017الذو٥ الأوسوبُت في ؼهش أًلى٥ لّام  مٍّمفي  الخطخممىىٝت الُىسو؛ مّذ٥

 .2017الخجاسي في ؼهش آب لّام 

 واهخٙاك ، لى معخىي ِلى هدى ملخىً لُت لِأ ٣ا؛ حعاسُ وؽاه الٝىاُ الخذمي والفىاِاث الخدىٍ أمشٍ

 في ؼهش أًلى٥ لّام  16مّذ٥ البىالت لأدوى معخىي ِلى مذي 
ً
 .2017ِاما

 اث ُٜاظُت في ؼهش آب لّام ىاهُا؛ جىىس واْٜ ظىٛ الّمل ئلى معخىٍ واسجٙاُ مّذ٥ الخطخم  ،2017بشٍ

 مً الّام راجه. في ؼهش أًلى٥ 

 بّذ همى خاد خلا٥ أؼهش الىفٚ الأو٥ مً  2017جباوإ همى الؤهخاج الفىاعي في ؼهش جمىص لّام سوظُا؛

مً في ؼهش أًلى٥  1991مّذ٥ الخطخم في أدوى معخىي مىز ِام ، وهمى وُٙٚ للاخخُاوي الأحىبي، و الّام

 .راجهالّام 

 2017ِام ٘جزوٍلا؛ أِلى مّذ٥ جطخم ِلى معخىي الّالم في. 

 ْٜما٥ في ِام  بِئتالهىذ؛ وا  .2017اِلأ

Standard and Poor„s.؛ جفيُٚ االإٕشب والعّىدًت 

FAO 2017؛ اسجٙاُ أظّاس الٕزاء الّاالإُت في ؼهش أًلى٥ لّام. 

:أوساق بحثيت 

 ذ ئواس: االإشاظلت االإفاسٗ ِمل اججاهاث ٘همـىذوٛ الىٝذ الذولي؛  .ئؼشاٗ/سـ

 اث الذولُت؛ ت الخٕحراث راث الأظىاٛ في العُىلت مخاوشبى٤ الدعىٍ  أن ًم٢ً الزي ما: االإخّاسلت الخجاسٍ
 ؟ الخأسجح/البذًل الدعّحر ًدٝٝه
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 :مصشف سىسيت االإشكضي 

 :سعش صشف الليرة السىسيت ملابل العملاث الشئيست

سعش الصشف حسب وششة أسعاس صشف العملاث الأجىبيت 

 سىسيت االإشكضي ملابل الليرة السىسيت الصادسة عً مصشف 

 الذولاس أمام هاظخٝشاس ِلى  العىسٍت اللحرة ـشٗ ظّش خاَ٘

٣ي ُت جذاولاجه خلا٥ الأمشٍ  لحرة 500.05 معخىي  ِىذ الأظبىِ

 الُىسو مٝابل العىسٍت اللحرة ـشٗ ظّش بلٖ بِىما ظىسٍت،

  الأظبىُ نهاًت في ظىسٍت لحرة 586.80
ً
 591.26 بمعخىي  مٝاسهت

  الأظبىُ بذاًت في ظىسٍت لحرة
ً
 مسجلا

ً
 لحرة 4.45 ٜذسه اسجٙاِا

م الؽ٣ل) ،(%0.75 بمّذ٥) ظىسٍت  (.1 سٜ

واليىسو الأمشيكي الذولاس ملابل السىسيت الليرة صشف سعش جؼىس  1 سكم الشكل  

 

 العملاث صشف أسعاس وسؼيسعش الصشف حسب وششة 

 الصادسة باالإصاسف الخاصت السىسيت الليرة ملابل الأجىبيت

 :االإشكضي  سىسيت مصشف عً

 جذاولاجه خلا٥ اظخٝشاسه العىسٍت اللحرة ـشٗ ظّش واـل

ُت ٣ي الذولاس أمام االإفشفي الٝىاُ لذي الأظبىِ مً  لأ٠ثر الأمشٍ

٣ي،  للذولاس ظىسٍت لحرة 517.43 معخىي  ِىذ ِام  بِىماالأمشٍ

ُت جذاولاتها العىسٍت اللحرة ا٘خخدذ  لذي الُىسو ججاه الأظبىِ

 ِىذ وأنهتها ظىسٍت لحرة 609.32 معخىي  ِىذ االإفشفي الٝىاُ

  ظىسٍت لحرة 617.08 معخىي 
ً
  مسجلت

ً
 لحرة 7.76 ٜذسه اهخٙالا

م الؽ٣ل) (%1.27 بمّذ٥) ظىسٍت  (.2 سٜ

 

 

سعش صشف الليرة السىسيت في وششة وسؼي االإصاسف 2الشكل سكم   

 

، الاظخٝشاس ظّش  ئن
ً
فشٗ لمً هامؾ جدشٟ لُٞ وعبُا

حاء بّذ الجهىد التي بزلذ مً ٜبل مفشٗ ظىسٍت االإش٠ضي 

دوس مإظعاث الفشا٘ت، وئِادة جُّٙل  مًومً أهمها؛ الخذ 

مبي ِملُاث الٝىْ الأحىبي، ورل٤ مً خلا٥ لدوس االإفاسٗ 

ٚ اظخجزاٗ  جشمُم مشا٠ض الٝىْ الدؽُٕلُت الزي أدي ئلى جىٜ

ل االإبالٖ للمعخىسد ـشاس وئاث، الٝىْ الأحىبي والخذ مً الخمىٍ

م حمُْ الٍحالعىسٍ شوٗ ن ِلى الاظخمشاس بالإهخاج سٔ

باللحرة العىسٍت ٌّني جدفحن  واٜخىاِهم بأن جأ٠ُذ الخّامل

الٝذسة الؽشائُت، ١ل هزه الّىامل ظاِذث في جدُٝٞ اظخٝشاس 

ماٗ ئلى ئحشاءاث مفشٗ ، ظّش ـشٗ اللحرة العىسٍت وٍ

جِؾ الّشبي الاهخفاساث التي ًدٝٝها الظىسٍت االإش٠ضي، 

اث الؤسهابُت  ِلى ١امل الأسك العىسٍت العىسي ِلى االإجمىِ

 اللحرة العىسٍت.بالاٜخفاد العىسي و  التي ِضصث الثٝت

 مشاكض اللؼع لذي االإصاسف:

 االإشخفت  للمفاسٗ الأحىبي الٝىْ مشا٠ض جدلُل ًٍهش
ً
 اسجٙاِا

٣ي بالذولاس االإذًىت االإشا٠ض وعبت في  االإشا٠ض ئحمالي ئلى الأمشٍ

% 55.04 مً% 57.58 معخىي  ئلى الأحىبُت بالّملاث االإذًىت

  باالإخىظي
ً
 االإشا٠ض وعبت اسجّٙذو  العابٞ، بالأظبىُ مٝاسهت

٣ي بالذولاس الذائىت  حمُْ مً الذائىت االإشا٠ض ئحمالي ئلى الأمشٍ

 باالإخىظي% 40.53 مً% 40.62 معخىي  ئلى الأحىبُت الّملاث

 
ً
م الؽ٣ل) العابٞ بالأظبىُ مٝاسهت  (.3 سٜ
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 أسبىعين خلال الأمشيكي بالذولاس االإصاسف لذي اللؼع مشاكض 3 سكم الشكل

 

 االإذًىت االإشا٠ض ئحمالي ئلى بالُىسو االإذًىت االإشا٠ض وعبت أما

 مً% 8.96 معخىي  ئلى اهخٙمذ ٘ٝذ الأحىبُت بالّملاث

 اسجّٙذبِىما  العابٞ، بالأظبىُ مٝاسهت باالإخىظي% 9.06

 مً الذائىت االإشا٠ض ئحمالي ئلى بالُىسو الذائىت االإشا٠ض وعبت

 االإعخىي  مً% 0.47 معخىي  ئلى الأحىبُت الّملاث حمُْ

 بالأظبىُ العابٞ. باالإخىظي 0.44%
ً
م الؽ٣ل) مٝاسهت  (.4 سٜ

 أسبىعين خلال باليىسو االإصاسف لذي اللؼع مشاكض 4 سكم الشكل

 

 :تأسعاس الزهب في السىق االإحلي

 ظىسٍت لحرة 153343( ٜحراه 18 ُِاس) الزهب ٔشام ظّش بلٖ

  الأظبىُ نهاًت في
ً
 بذاًت في ظىسٍت لحرة 153515 بمعخىي  مٝاسهت

،   الأظبىُ
ً
  مسجلا

ً
 بمّذ٥) ظىسٍت لحرة 172 ٜذسه اهخٙالا

 173900( ٜحراه 21 ُِاس) الزهب ٔشام ظّش وبلٖ ،%(1.11

  الأظبىُ نهاًت في ظىسٍت لحرة
ً
 لحرة 183100 بمعخىي  مٝاسهت

  الأظبىُ بذاًت في ظىسٍت
ً
  مسجلا

ً
 لحرة 200 ٜذسه اهخٙالا

م الؽ٣ل%(.)1.10 بمّذ٥) ظىسٍت  (.5 سٜ

 ينأسبىع خلال السىسيت بالليراث الزهب غشام سعش 5 سكم الشكل

 

االإصذس: الجمعيت الحشفيت للصياغت وصىع االإجىهشاث والأحجاس الكشيمت بذمشم، 

 .مصشف سىسيت االإشكضي 

 :االإاليت للأوساق دمشم سىق 

ٛ  الّام االإإؼش سجل ( DWX) االإالُت للأوساٛ دمؽٞ لعى

 
ً
 33252.89 بمعخىي  مٝاسهت هٝىت 33488.82 معخىي  ئلى اسجٙاِا

ّىد، %7.25اسجٙاُ  بيعبت العابٞ الأظبىُ جذاولاث في هٝىت  وَ

ٛ  الّام االإإؼش في الاسجٙاُ هزا  11 أظهم اسجٙاُ ئلى دمؽٞ لعى

 ظىسٍت ، وبى٤%20.31بيعبت  والخلُج ظىسٍت بى٤: وهي تؼش٠

، %10.63 الؽام بيعبت وبى٤ ،%18.44 بيعبت الؤظلامي الذولي

 ، وؼش٠ت الُّٝلت%8.52 بيعبت ظىسٍت الىوني ٜىش وبى٤

%، 6.92وبى٤ البر٠ت بيعبت %، 7.00الخ٣ا٘لي بيعبت  للخأمحن

شوعبى٤ للىٝل  الأهلُت %، والؽش٠ت6.76بيعبت  ظىسٍت و٘

ل بيعبت  للخجاسة الذولي واالإفشٗ%، 5.00بيعبت  والخمىٍ

ىث الأهلُت %، والؽش٠ت3.52 ، %1.79 بيعبت الىباجُت للضٍ

ذ هزا، %1.40بيعبت  والبى٤ الّشبي ظىسٍت  ُٜمت سجلذ وٜ

ُت الخذاولاث   الؤحمالُت الأظبىِ
ً
 ملُىن  360 معخىي  ئلى اسجٙاِا

  ظىسٍت لحرة
ً
 جذاولاث في ظىسٍت لحرة ملُىن  207 بمعخىي  مٝاسهت

 ألٚ 825 معخىي  ئلى واسجْٙ حجم الخذاو٥  العابٞ، الأظبىُ

  ظهم
ً
 الأظبىُ جذاولاث في ظهم ألٚ 511 بمعخىي  مٝاسهت

  ـٙٝت 988 ِلى الخذاولاث هزه واٜخفشث العابٞ،
ً
مٝاسهت

 .ـٙٝت بالأظبىُ العابٞ 560بـ
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 ليرة سىسيت/غشام

 21ظّش ٔشام الزهب ُِاس  18ظّش ٔشام الزهب ُِاس 
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 االإاليت للأوساق دمشم لسىق  اليىميت الخذاولاث6 سكم الشكل

 

 سىق دمشم للأوساق االإاليت، مصشف سىسيت االإشكضي.االإصذس 

ٛ  ظُىش   ،ٜىاُ االإفاسٗ ِلى الخفت الأ٠بر مً جذاولاث العى

ئلى  العابٞ الأظبىُ جذاولاثفي % 90.94معخىي  مً واسجّٙذ

 الخأمحن خفت اسجّٙذو  الخالي، الأظبىُ في %94.20معخىي 

  ،%5.10 ئلى
ً
 واسجّٙذ ،العابٞ الأظبىُ في% 4.07بـ مٝاسهت

% في جذاولاث الأظبىُ 0.17خفت ٜىاُ الخذماث مً معخىي 

بِىما اهخٙمذ  % في الأظبىُ الخالي،0.18العابٞ ئلى معخىي 

 العابٞ الأظبىُ جذاولاث في %4.82 مً الفىاِت ٜىاُ خفت

 ٝىاُالِلى  جذاو٥  أي ًجش لمو ، الخالي الأظبىُ في %0.52 ئلى

 الضساعي.

 كؼاع لكل السىكيت الحصت 7 سكم الشكل

 

 االإصذس سىق دمشم للأوساق االإاليت، مصشف سىسيت االإشكضي.

ُت  وحاء جشجِب الؽش١اث مً خُث ُٜمت الخذاولاث الأظبىِ

الؤظلامي  الذولي ظىسٍت بى٤ وحجم الخذاو٥ ِلى الىدى الآحي؛

 
ً
 4203086 جذاو٥  وحجم %54.00 اظخدىار بيعبت مخفذسا

 %13.82 اظخدىار بيعبتظىسٍت  الىوني ٜىش بى٤و ظهم، 

وبى٤ البر٠ت بيعبت اظخدىار ظهم،  1213134 جذاو٥  وحجم

 الؽام بيعبت وبى٤ظهم،  383405وحجم جذاو٥  8.25%

 وؼش٠ت الُّٝلتظهم،  533570 جذاو٥  وحجم %6.86 اظخدىار

 وحجم جذاو٥  %5.10الخ٣ا٘لي بيعبت اظخدىار  للخأمحن

 %3.80بيعبت اظخدىار  والخلُجظهم، وبى٤ ظىسٍت  623436

شوعبى٤ 553285وحجم جذاو٥   ظىسٍت بيعبت ظهم، و٘

 الذولي ظهم، واالإفشٗ 263426 جذاو٥  % وحجم3.00 اظخدىار

ل للخجاسة  جذاو٥  وحجم %2.85 اظخدىار بيعبت والخمىٍ

 %0.92 اظخدىار بيعبت ظىسٍت الّشبي والبى٤ ظهم، 253577

 بيعبت الأسدن ظىسٍت وبى٤ ،ظهم 83896 جذاو٥  وحجم

 الأهلُت ، والؽش٠تظهم 73369 جذاو٥  وحجم %0.70 اظخدىار

ىث  33936 جذاو٥  وحجم %0.52 اظخدىار بيعبت الىباجُت للضٍ

 %.0.2لم جخجاوص وعب الخذاو٥ ِلى بُٝت الؽش١اث خحن  ظهم،

 الاكخصاد االإحلي:

 :الإسخجذاث الاكخصادًت االإحليتا

 مشسىم مششوع الىصساء مجلس هاكشسئاست مجلس الىصساء؛ 

 في بملاعذ الجيش مفلىدي وأبىاء الحشب جشحى لخخصيص

 :الجامعاث

ت خذمُت ٜماًاهاٜؾ االإجلغ   مخّلٝت واٜخفادًت وئداسٍ

 مً االإٙٝىدًً وأبىاء الخشب لجشحى حامُّت مٝاِذ بخخفُق

ىي  الجِؾ  الؤؼٕالاث ملٚ ومّالجت الذاخلي، الأمً وٜ

ت الأملاٟ ِلى والاظدثماساث ش البدشٍ  الهُئت لِم وجىىٍ

ىاِت والع٣ان الأظشة لؽإون العىسٍت ب وـ  الؤداسي  الخذسٍ

 .الىصساء مجلغ حلعت مداوس  ١اهذ أخشي  ٜماًا ئلى ئلا٘ت

 االإادجحن بخّذًل ًٝض ي مشظىم مؽشوُ الىصساء مجلغ وهاٜؾ

 الجامّاث جىٍُم لٝاهىن  الخىُٙزًت اللائدت مً 176و 116

 وحشحى الخشبُت والّملُاث الخشب حشحى جخفُق ًخم بدُث

 االإعلخت والٝىاث الجِؾ مٙٝىدي وأبىاء الذاخلي الأمً ٜىي 
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(ط.ملُىن ٥)ُٜمت الخذاو٥  (ألٚ ظهم)حجم الخذاو٥    

(هٝىت)ُٜمت االإإؼش   

 المصارف
94.20%  

 الصناعة
0.52%  التأمين 

5.10%  

 الخدمات
0.18%  
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ىي   الؽهذاء بزوي  أظىة الجامّاث في بمٝاِذ الذاخلي الأمً وٜ

ّه ِلى ووا٘ٞ  ئحشاءاث لاظخ٢ما٥ االإّىُت الجهاث ئلى س٘

 .ـذوسه

 مش٠ض أِما٥ جذًش مؽتر٠ت ؼش٠ت جأظِغ ِلى االإجلغ ووا٘ٞ

 للمّلىماجُت العىسٍت الّلمُت الجمُّت ٜبل مً االإىٙز البُاهاث

 واالإفشٗ للاجفالاث العىسٍت الؽش٠ت بحن بالاجٙاٛ ورل٤

 والجمُّت الؽب٢ت لخذماث الىوىُت والهُئت العىسي الخجاسي 

 .للمّلىماجُت العىسٍت الّلمُت

 ـىاِت“ ٜاهىن  مؽشوُ مىاٜؽت الثاهُت للمشة االإجلغ وجابْ

خماد وهٍام الؤداسي  الخذسٍب  وصاسة أِذجه الزي ”الؽامل اِلا

ت الخىمُت  ِلى ِشله بّذ الىصساء ملاخٍاث واظخذساٟ الؤداسٍ

ت الخىمُت لجىتي  ووا٘ٞ الىصساء مجلغ في والاٜخفادًت البؽشٍ

ّه ِلى  .ـذوسه أظباب لاظخ٢ما٥ االإّىُت الجهاث ئلى س٘

 الإّالجت االإؽ٣لت الخ٣ىمُت اللجىت أِما٥ ِلى االإجلغ واولْ

ت الّامت الأملاٟ ِلى الىاّٜت الؤؼٕالاث ١ل  ومشاحّت البدشٍ

 لممان الخاؿ للٝىاُ االإإحشة أو االإعدثمشة الّٝاساث واْٜ

 الأملاٟ ِلى الىاّٜت للاظدثماساث الخُُٝٝت الّائذاث جدُٝٞ

ت ت الىخذاث لذي البدشٍ ت الؤداسٍ  للمىاوئ الّامت واالإذًشٍ

شس  الاظدثماساث جل٤ واْٜ ولبي  ّملب الاظخمشاس االإجلغ وٜ

 الؤؼٕالاث هزه مٍّم ١ىن  ئليها العُاخت وصٍش ولم اللجىت

 .ظُاخُت ـٙت راث

 في البىاء مخالٙاث ملٚ الإّالجت سؤٍت االإجلغ أٜش ٠ما

ٞ االإداٍ٘اث ُت و٘   مداٍ٘ت ١ل خفىـ
ً
 التي للٍشوٗ وجبّا

 .االإجالاث مخخلٚ في الأصمت ٘شلتها

 30و مىخج لممع 405 هجاس؛ الشيخ في الصىاعيت االإذًىت

  العمل سدباشش  ميشأة
 
  :كشيبا

 
ً
ذم االإذًش الّام للمذًىت الفىاُِت ِشلا بحن ُ٘ه أن ِذد  وٜ

 مّ 405االإّامل االإىخجت في االإذًىت الفىاُِت بلٖ 
ً
 90منها  ،ملا

 
ً
 ِادث للّمل والؤهخاج خلا٥ الّام الخالي  مّملا

ً
 30ئلى  ئلا٘ت

والؤهخاج خلا٥ الّمل خحز ميؽأة ـىاُِت حعخّذ للذخى٥ 

بت الٝادمت   ،الٙترة الٝشٍ
ً
ئلى أهه جم خلا٥ الّام الخالي  لا٘خا

  192مٝعم للفىاُِحن وحعلُم  215جخفُق 
ً
لهم  مٝعما

  50سخق بىاء واالإباؼشة باوؽاء  7ومىذ 
ً
  مّملا

ً
 . حذًذا

 الاكخصاداث العشبيت:

جظع همى الاكخصاد في أسىأ  1كؼش؛ العلىباث الاكخصادًت

 :2017حال مىز الأصمت االإاليت العاالإيت في الشبع الثاوي لعام 

في ٌل الّٝىباث التي ٘شلتها بّن الذو٥ الّشبُت ِلى ٜىش؛ 

ت مما هزه ٜامذ  الذو٥ بسخب ودائّها مً االإفاسٗ الٝىشٍ

هبىه أظّاس الّٝاساث مْ جشاحْ ملخىً للأظىاٛ خذة ٘اٜم 

ذ س  هى االإالُت، وٜ
ً
مىز الأصمت الأٜل جل الاٜخفاد الٝىشي همىا

%  0.6بمّذ٥  2017االإالُت الّاالإُت في الشبْ الثاوي مً ِام 

ذ 2.4مٝابل همى مّذله  % في الشبْ الأو٥ مً الّام راجه، وٜ

ت لذِم الىمى مً خلا٥ الخىحه ئلى  جذخلذ الخ٣ىمت الٝىشٍ

ّه دِم الٝىاُ الخاؿ؛ خُث ٜشسث خٙن الؤًجاس الزي جذ٘

ظُإحل بى٤ ، ٠ما 2019و 2018الؽش١اث ئلى الىفٚ في ِام 

الإذة جفل ئلى ظخت  الفىاُِت ٜىش للخىمُت أٜعاه الٝشوك

ُذ ، ول٢ً مؽشوِاث الٝىاُ الفىاعيأؼهش لدعهُل  ؼهذ سـ

ا٥ الٝىشي  الاخخُاوي الأحىبي الزي ٌّذ الذاِم الأو٥ للشٍ

  ٗ شان وجمىص؛ ٘ٝذ  حّا  بؽهشي خضٍ
ً
واضح في ؼهش آب مٝاسهت

٣ي ئلى  36.1هما الاخخُاوي الأحىبي مً  ملُاس  39ملُاس دولاس أمشٍ

٣ي بحن ؼهشي جمىص وآب ِلى الخىالي،  2دولاس أمشٍ

الخحىل مً سعش الفائذة الشئيس إلى البىك االإشكضي االإصشي؛ 

في عام  متالأص داسة سياسخه ل في  إداسة الاحخياػي الؤلضامي

2017: 

ْ ظّش الٙائذة الشئِغ زلار  ٜام البى٤ االإش٠ضي االإفشي بش٘

 18.75لدسجل  2017مشاث خلا٥ ِام 
ً
% في ؼهش أًلى٥ مٝتربت

خي، وبالخالي جدى٥ االإش٠ضي االإفشي ئلى  مً أِلى معخىي جاسٍ

ادة وعبت الاخخُاوي الؤلضامي مً  %  وهي اليعبت 14% ئلى 10صٍ

 لفذمت 2011-2001التي ١اهذ في الٙترة 
ً
أحي رل٤ جدعبا ، وٍ

                                                           
1
ً ومفش   الّلاٜاث الذبلىماظُت والاجفالاث ٜىّذ العّىدًت ودولت الؤماساث والبدشٍ

شان لّام  5في مجا٥ الىٝل مْ دولت ٜىش في   .2017خضٍ
2

٣ي  دولاس ملُاس 45.8 بلٕذ  ؼهش أوائل في ٘شلذ التي الّٝىباث ٜبل أًاس ؼهش فيأمشٍ

شان  .خضٍ
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في % 33ِىذ  جطخمُت؛ خُث سجل الخطخم معخىي ُٜاس ي 

ىد بىدى  2017ؼهش جمىص لّام  ّذ مفش أظّاس الىٜ بّذما س٘

 % بهذٗ جٝلُق عجض االإىاصهت.42% وأظّاس ال٢هشباء بىدى 50

 اكخصاد مىؼلت اليىسو:

 :2017اهخفاض الفائع الخجاسي في شهش آب لعام 

 2017ملُاس ًىسو في ؼهش آب لّام  16.1ٙائن الخجاسي سجل ال

 بـ
ً
، ٘ٝذ 2016ملُاس ًىسو في الٙترة راتها مً ِام  17.5مٝاسهت

 171.5% ِلى هدى ظىىي لخثبذ 6.8اسجّٙذ الفادساث بمّذ٥ 

 155.4% لدسجل 8.6ملُاس ًىسو، بِىما همذ الىاسداث بمّذ٥ 

تى نهاًت ؼهش خ 2017ملُاس ًىسو، ومً الٙترة مىز مىلْ ِام 

 بـ 145.3آب سجل الٙائن الخجاسي 
ً
في  172.2ملُاس ًىسو مٝاسهت

 .2016الٙترة راتها مً ِام 

شهش أًلىل لعام  معظم الذول الأوسوبيت في معذل الخضخم في

2017: 

% في ؼهش آب 0.9مً  ٘شوعاهما مّذ٥ الخطخم العىىي في 

االإّذ٥ % في ؼهش أًلى٥ مً الّام راجه، وهى 1ئلى  2017لّام 

لى مىز ؼهش هِعان مً ِام  ، بِىما اهخٙن في 2017اِلأ

% في ؼهش أًلى٥، خُث 1.1% في ؼهش آب ئلى 1.2مً  ئًىالُا

هجح البى٤ االإش٠ضي الؤًىالي بذْ٘ عجلت الىمى بعُاظخه 

ً الأو٥ لّام  ت مىز ؼهش حؽشٍ خُث ١ان مّذ٥  2016الخِعحرً

 ِىذ 
ً
%، وفي ٌل زباث أظّاس الخذماث 0.2-الخطخم ظالبا

واهخٙاك واضح لأظّاس االإىاد الٕزائُت؛ سجل مّذ٥ الخطخم 

ا في في ؼهش أًلى٥ ِىذ  2017أِلى مّذ٥ مىز مىلْ ِام  هىٕاسٍ

%، وفي 1.8؛ ٘ٝذ زبذ مّذ٥ الخطخم ِىذ أالإاهُا%، أما في 2.5

؛ ١ان مّذ٥ الخطخم ِىذ أِلى ُٜمت مىز ِام الذهماسٟ

% بحن ؼهشي آب وأًلى٥ 1.6% ئلى 1.5؛ ٘ٝذ اسجْٙ مً 2012

اد مّذ٥ الخطخم في 2017لّام  ُ بّذ للاسجٙا الجروٍج، وِ

 2017اهخٙاله وُلت أؼهش الىفٚ الثاوي مً ِام 
ً
؛ مسجلا

 بـ1.6
ً
 % في ؼهش آب.1.3% في ؼهش أًلى٥ مٝاسهت

 الأمشيكي: الاكخصاد

 في  16اهخفاض معذل البؼالت لأدوى مسخىي على مذي 
 
عاما

 :2017شهش أًلىل لعام 

ٝب آزاس ئِفاس هاسفي ِلى الاٜخفاد  ْ وِ ِلى هدى ٔحر مخىٜ

٣ي؛   2001اهخٙن مّذ٥ البىالت لأدوى معخىي مىز ِام الأمشٍ

  2017في ؼهش أًلى٥ لّام 
ً
 بمّذ٥ 4.2مسجلا

ً
% 4.4% مٝاسهت

ذ اسجّٙذ وعبت االإعاهمت  في ؼهش آب مً الّام راجه، وٜ

ت لدسجل  0.2بالّمل بىاْٜ  % في ؼهش أًلى٥ 63.1هٝىت مئىٍ

لى مىز ِام  2017لّام   .2014وهى االإّذ٥ اِلأ

لأعلى  والصىاعاث الخحىيليت ع الخذميالؼحساسع وشاغ ال

 :2017في شهش أًلىل لعام على هحى ملحىؾ مسخىي 

٣ي أِلى  اث في ٜىاُ الخذماث الأمشٍ سجل مإؼش مذساء االإؽترً

هٝىت في ؼهش أًلى٥ لّام  59.3ِىذ  2005معخىي له مىز ِام 

 بـ 2017
ً
هٝىت في ؼهش آب مً الّام راجه، ولم  55.3مٝاسهت

لُت التي سجلذ أِلى ًخخلٚ خا٥ ٜ ىاُ الفىاِاث الخدىٍ

هٝىت في ؼهش آب لّام  58.8؛ باسجٙاُ مً 2004ٜشاءة مىز ِام 

 هٝىت في ؼهش أًلى٥ مً الّام راجه. 60.8ئلى  2017

ؼاويالاكخصاد   :البرً

جؼىس واكع سىق العمل إلى مسخىياث كياسيت في شهش آب 

 :2017لعام 

% في ؼهش آب 4.3ذة ِىذ اظخٝش مّذ٥ البىالت في االإمل٢ت االإخد

 بؽهش جمىص لّام 
ً
دوى مىز ِام وهى االإّذ٥ الأ ،  2017مٝاسهت

، أما ٘شؿ الّمل االإخاخت؛ ٘ٝذ اسجّٙذ ئلى معخىي 1975

 بـ 783ُٜاس ي في ؼهش آب ِىذ 
ً
ت مٝاسهت ت  774ألٚ ٘شـ ٘شـ

حىُه  505في ؼهش جمىص، ٠ما اسجْٙ معخىي الأحىس مً 

حىُه ئظترلُني في ؼهش آب وهي  507ئظترلُني في ؼهش جمىص ئلى 

لى مىز ِام  ذ زبذ ظّش الٙائذة الأظاط  ،2000الٝشاءة اِلأ وٜ

% في احخماُ لجىت العُاظت الىٝذًت في ؼهش أًلى٥ 0.25ِىذ 

 هدُجت حّافي معخىي الأحىس. 2017لّام 

 :2017اسجفاع معذل الخضخم في شهش أًلىل لعام 

هشي آب وأًلى٥ % بحن ؼ3% ئلى 2.9اسجْٙ مّذ٥ الخطخم مً 

لى مىز ِام 2017لّام  ، بِىما اظخٝش 2012، وهي الٝشاءة اِلأ
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مّذ٥ الخطخم الأظاط الزي ٌعدبّذ أظّاس الىاٜت واالإىاد 

لى ِلى مذي خمغ 2.7الٕزائُت ِىذ  % وهى االإّذ٥ اِلأ

 ظىىاث.

 الاكخصاد الشوس ي:

 : 2017همى ػفيف للاحخياػي الأجىبي في شهش أًلىل لعام 

 
ً
ّاث بّذ الّٝىباث الٕشبُت ِلى سوظُا؛ مّا٠عت ل٣ا٘ت الخىٜ

 
ً
 424.7اظخمش الاخخُاوي الأحىبي بالاسجٙاُ في سوظُا مسجلا

٣ي في ؼهش أًلى٥ لّام   بـ  2017ملُاس دولاس أمشٍ
ً
 423.9مٝاسهت

٣ي في ؼهش آب مً الّام راجه،  مإؼش وهى ملُاس دولاس أمشٍ

ذسته شوظُال والىٝذًت االإالُت ٝىةال ٢ٌّغ ٛ  لبي ِلى اوٜ  ظى

ً اخخُاحاث وجلبُت الفشٗ اء الأحاهب االإعدثمشٍ  والى٘

  الؤؼاسة مْ الخاسحُت، بالالتزاماث
ً
ادة ئلى أًما  اخخُاوُاث صٍ

  1352 ئلى لخفل الخىالي ِلى العابْ للؽهش الزهب
ً
 .وىا

في شهش  1991معذل الخضخم في أدوى مسخىي مىز عام 

 :2017أًلىل لعام 

 مً سجل مّذ٥ الخطخم في 
ً
 حذًذا

ً
% في 3.3سوظُا اهخٙالا

% في ؼهش أًلى٥ مً الّام هٙعه، 3ئلى  2017ؼهش آب لّام 

ّاث العىٛ التي أحمّذ ِلى  %، وهى 3.1ورل٤ دون جىٜ

، خُث اهخٙمذ أظّاس ١ا٘ت 1991االإعخىي الأدوى مىز ِام 

ذ اهخٙن مّذ٥ الخطخم الأظاط بّذ  مىاد العلت، وٜ

ً 2.8% ئلى 3بت مً اظدبّاد أظّاس االإىاد االإخزبز % بحن الؽهشٍ

ى٥ ئلى مّذلاث جطخم مىخٙمت؛  االإز١ىسًٍ، وسٔم الىـ

ْ الخ٣ىمت الشوظُت جباوإ الىمى بيعبت أٜل مً  % 2جخىٜ

 مً ِام 
ً
 بذءا

ً
ا ، وخعب 2023وختى نهاًت ِام  2017ظىىٍ

الخبراء الشوط؛ ٘ان البلاد ظخيخٍشها ظبْ ظىىاث مً الش١ىد 

 %.4الإيؽىد مً الخطخم دون مْ الخٙاً ِلى االإعخىي ا

بعذ همى  2017جباػؤ همى الؤهخاج الصىاعي في شهش جمىص لعام 

 حاد خلال أشهش الىصف الأول مً العام:

% 0.8حعاسُ همى الؤهخاج الفىاعي الشوس ي ِلى هدى ظىىي مً 

% في ؼهش أًاس مً الّام راجه، 5.6ئلى  2017في ؼهش آراس لّام 

شان خُث أؼاس ، احْر ول٢ً بّذ ؼهش أًاس بذأ بالت مإؼش ؼهش خضٍ

ذ 1.1% ومً زم اهخٙن ئلى 3.5ٜشاءة ئلى  % في ؼهش جمىص، وٜ

ختى ؼهش  2017هما الؤهخاج الفىاعي في الٙترة مً مىلْ ِام 

 بالٙترة راتها مً ِام 1.9جمىص بمّذ٥ 
ً
خُث  2016% مٝاسهت

 %.0.5هما بىاْٜ 

 الاكخصاد الآسيىي:

مسخىي العالم في عام فنزويلا؛ أعلى معذل جضخم على 

2017:1 

% في الأسباُ الثلار 536.2سجل مّذ٥ الخطخم في ٘جزوٍلا 

 بـ 2017الأولى مً ِام 
ً
% في الٙترة االإٝابلت لّام 274مٝاسهت

ْ لُٝمت الّملت االإدلُت في 2016 ، هدُجت الاهخٙاك العشَ

خي ِىذ  ذ سجلذ أِلى مّذ٥ جطخم جاسٍ ت، وٜ العىٛ االإىاصٍ

 ام راجه.% في مىلْ ال800ّ

 :2017الهىذ؛ واكع بيئت الأعمال في عام 

 في الهىذ في ِام 
ً
ا  ملخىٌ

ً
ما٥ همىا ؛ 2017سجل ٜىاُ اِلأ

 مً 
ً
ما٥ همىا هٝىت في نهاًت  56.6خُث سجل مإؼش زٝت اِلأ

، ٠ما 2017هٝىت في الشبْ الأو٥ لّام  64.1ئلى  2016ِام 

اث للٝىاُ الفىاعي ِىذ   51.2اظخٝش مإؼش مذساء االإؽترً

 بؽهش آب، وهمذ الّمالت في هزا 
ً
هٝىت في ؼهش أًلى٥ مٝاسهت

لى معخىي مىز ِام  ، وهما الىاجج الفىاعي 2012الٝىاُ لِأ

، وهى 2017% ِلى هدى ظىىي في ؼهش آب لّام 4.3بمّذ٥ 

لى مىز ِام  ذ بذأث الهىذ بخىبُٞ 2011االإّذ٥ اِلأ  GST، وٜ

مما  2017المشائب ِلى العلْ والخذماث مىز مىخفٚ ِام 

هٝىت  50.7ئلى  47.5دْ٘ بمإؼش الٝىاُ الخذمي بالىمى مً 

ذ همذ الّمالت في هزا 2017بحن ؼهشي آب وأًلى٥ لّام  ، وٜ

لى معخىي مىز ِام   .2011الٝىاُ لِأ

 االإىظماث والهيئاث الذوليت:

Standard and Poor’s:؛ جصييف االإغشب والسعىدًت 

            ِىذ االإٕشب جفيُٚ S&Pو١الت الخفيُٚ الائخماوي  جإ٠ذ

BBB-/A-3   ْأمعخٝشةمعخٝبلُت  هٍشة م 
ً
ْ نها،  مبِىت  أن جخىٜ

                                                           
1

٣ي ظّش الذولاس  .ألٚ بىلُٙاس ٘جزوٍلي 27 الأمشٍ
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 الّامت االإىاصهت أولاُ لمبي الععي في العلىاث حعخمش

ْ،  ٠ما  االإٕشب في الىمى حّضص  ئـلاخاث وئحشاء  أن جخىٜ

ْ جدعحن االإٕشب ًىاـل ش خلا٥ مً الاٜخفادي الخىىَ  جىىٍ

، االإخجذدة والىاٜت والؤل٢تروهُاث والىحران العُاساث ٜىاِاث

 مْ a-/a-2 ِىذ العّىدًت جفيُٚ إ٠ذومً حهت أخشي؛ ج

ْ،  خُث معخٝشة هٍشة  الّامت ىاهتاالإ ولْ ًٍل أن جخىٜ

  والخاسحُت
ً
ا ْ، و 2020-2017 الٙترة  خلا٥ ٜىٍ  ٣ًىن  أن جخىٜ

  للعّىدًت الخُٝٝي الاٜخفادي الىمى
ً
 في ٠بحر خذ ئلى معخٝشا

 ِلى العّىدًت، ٠ما أهه مً االإشجح أن جداَ٘ 2017 ِام

م ِلىحُذ  وخاسجي مالي ولْ  الخ٣ىمي العجض مً الشٔ

ماٗ أن الطخم  لا ٜذ للذوخت الّشبُت الذو٥  مٝاوّت أزش، وٍ

 الخجاسي  باالإحزان ًمش أن االإشجح ومً ٜىش خذود ِلى ًٝخفش

 .العّىدي

FAO أًلىل لعام ؛ اسجفاع أسعاس الغزاء العاالإيت في شهش

2017: 

زًت مىٍمتبُيذ   الٕزاء أظّاس نأ  االإخدذة للأمم والضساِت ألأ

  سجلذ الّالمي
ً
  اسجٙاِا

ً
 ِلى 2017لّام  أًلى٥ ؼهش  في وُٙٙا

ادة بّٙل ؼهشي  أظاط ىث ٜىاعي في الخُُٝماث صٍ  الىباجُت الضٍ

  الٕزاء لأظّاس ٘او مإؼش وسجل، والألبان
ً
 178.4 بلٖ مخىظىا

 وصادث، آببؽهش  مٝاسهت% 0.8 باسجٙاُ أًلى٥ ؼهش  في هٝىت

 أًلى٥ بؽهش  مٝاسهت% 4.3 الّاالإُت الأظىاٛ في الٕزاء أظّاس

ّاتها ٘او سّ٘ذ، و العابٞ  مىظم في الّالمي الخبىب لإهخاج جىٜ

ذ بما وً، ملُاس 2.612 ئلى 2017-2018   ًضٍ
ً
 معخىي  ًِ ٜلُلا

ّذ ٠ما، 2016ِام  في االإسجل الُٝاس ي الخفاد  ١التالى  س٘

ّاتها  .وً ملُىن  750.1 ئلى الٝمذ مً الّالمي للإهخاج جىٜ

 أسىاق االإال العشبيت والذوليت:

 البىسصت العشبيت:

ُت، أظىاٛ االإا٥ جباًً أداء  الّشبُت خلا٥ جذاولاتها الأظبىِ

 بلٕذ بيعبت AMGNRLX الأسدوي الّام اهخٙن االإإؼشخُث 

0.58 % 
ً
 ٜىاِاث مً بمٕي هٝىت 23109.24 مسجلا

 الّام االإإؼش الفىاِت، واالإا٥، والخذماث، واهخٙن

 % 0.33 بلٕذ بيعبت TASI العّىدي
ً
 هٝىت 73259.22 مسجلا

لاهاث اثٜىاِ مً مٕيب لام واِلؤ ، والاظدثماساث وظائل اِلؤ

 الشئِغ االإإؼش االإخّذدة، والٙىادٛ والعُاخت، واهخٙن

ت للبىسـت  % 0.05 بلٕذ بيعبت EGX30 االإفشٍ
ً
 مسجلا

زًت، مً ٜىاِاث  مٕيهٝىت ب 133881.97 االإؽشوباث وألأ

ت، والخذماث االإالُت باظخثىاء  اًت الصخُت والأدوٍ والشِ

، والّٝاساث  الشئِغ االإإؼش، بِىما اسجْٙ واالإفاسٗ االإفاسٗ

 % 2.08 بلٕذ بيعبت MASI االإٕشبُت للبىسـت
ً
 مسجلا

الأحهضة ال٢هشبائُت ٜىاِاث  مًبذِم  هٝىت 123392.80

والال٢تروهُت، واالإإظعاث الّامت، والبرمجُاث وخذماث 

ٛ  مإؼش ال٢مبُىجش، واسجْٙ  بيعبت DFMGI االإالي دبي ظى

 % 0.76 بلٕذ
ً
ٜىاِاث  مً بذِم هٝىت 33591.10 مسجلا

 الّٝاساث والدؽُِذ، والعلْ الأظاظُت، والاجفالاث.

 جؼىس أهم مؤششاث الأسىاق العشبيت خلال أسبعت أسابيع 8الشكل سكم 

 

 الأسهم الأمشيكيت:

٢ُت جذاولاتها أنهذ الأظىاٛ ُت االإالُت الأمشٍ ِلى اسجٙاُ،  الأظبىِ

 م٣اظب في ٜىاِاث الخ٢ىىلىحُا، واالإالُت، والخذماث 
ً
مسجلت

 بلٕذ بيعبتاسجٙاُ ِلى  DJI إؼشالاظتهلا٠ُت، خُث أٔلٞ م

1.65 % 
ً
 NASDAQهٝىت، واسجْٙ مإؼش  223773.67 مسجلا

 1.45بلٕذ  بيعبت
ً
 هٝىت، ٠ما أٔلٞ 63590.18 % مسجلا

 1.19 بيعبت بلٕذِلى اسجٙاُ  S&P500 مإؼش
ً
 % مسجلا

 هٝىت. 23549.33
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 أسابيع أسبعت جؼىس أهم مؤششاث الأسىاق الأمشيكيت خلال 9الشكل سكم 

 

 الأسهم الأوسوبيت:

ُت جذاولاتها الأوسوبُت االإالُت الأظىاٛأنهذ حمُْ  ِلى  الأظبىِ

ىاوي FTSE100 مإؼشاسجْٙ خُث اسجٙاُ،  بلٕذ  بيعبت البرً

2.04 % 
ً
بذِم مً ٜىاِاث  هٝىت 73522.87 مسجلا

، واالإّادن، والىاٜت، والخذماث،  الخ٢ىىلىحُا، واالإفاسٗ

 % 0.99 بيعبت الأالإاوي DAX30 مإؼش واسجْٙ
ً
 مسجلا

اًت مً بذِم  هٝىت 123955.94 ت والشِ ٜىاِاث الأدوٍ

الصخُت، واالإىاسد الأظاظُت، والٕزاء واالإؽشوباث، ٠ما اسجْٙ 

 % 0.56 بلٕذ بيعبت الٙشوس ي CAC40 مإؼش
ً
 مسجلا

االإإظعاث الّامت،  اثٜىاِ مًبذِم  هٝىت 53359.90

 واالإالُت، والىٙي والٕاص الىبُعي.

 أسابيعأسبعت  جؼىس أهم مؤششاث الأسىاق الأوسوبيت خلال 10الشكل سكم 

 

 الأسهم الآسيىيت:

ت  االإالُت الأظىاٛ أنهذ ُتالآظُىٍ  ِلى اسجٙاُ جذاولاتها الأظبىِ

 الشئِغ االإإؼش اسجْٙخُث ، باظخثىاء البىسـت الفِىُت

 % 1.95 بلٕذ بيعبت NSEI50 الهىذًت للبىسـت
ً
 مسجلا

الىٙي والٕاص، واالإّادن، ٜىاِاث  مًذِم ب هٝىت 93979.70

 بلٕذ بيعبت الُاباوي NIKIE225 مإؼشواسجْٙ  والخّهذاث،

1.64 % 
ً
 الٕزاء، مً ٜىاِاث ذِمب هٝىت 203690.71 مسجلا

اث، والىٙي، والبلاظد٤ُ، ٠ما  ُذ الأظماٟ، وال٢ُماوٍ وـ

% 0.51 بلٕذ بيعبت الأظترالي S&P/ASX200 مإؼش اسجْٙ

 
ً
الزهب،  ٜىاِاث مً بذِم هٝىت 53710.68 مسجلا

إظعاث الّامت، في خحن خاَ٘ مإؼش والخذماث الصخُت، واالإ

SSEC  هٝىت هدُجت  33348.94الفُني ِلى ُٜمخه ِىذ معخىي

ٚ الخذاو٥. بعبب الّىلت الفِىُت  .1جىٜ

 أسابيع أسبعت خلال الآسيىيت الأسىاق مؤششاث أهم جؼىس  11 سكم الشكل

 

 الأسهم الشوسيت:

ُت جذاولاتها مىظ٣ى بىسـت أٔلٝذ  خُث اسجٙاُ، ِلى الأظبىِ

 % 0.80 بلٕذ بيعبت MCX مإؼشاسجْٙ 
ً
 23093.86 مسجلا

الخفيُْ، وئهخاج ال٢هشباء، والىٙي،  ٜىاِاث بذِم مً هٝىت

 والٕاص.

 

 

 

                                                           
1

ٙحن الإجمل الذولت جدذد الفحن في  ت  االإىٌ ذ فيئحاصة ظىىٍ  1999 ِام ومىز ،مّحن وٜ

ت ئحاصة لىِ الفِىُىن  ًدفل  الّام في ٘ٝي مشجحن أًام زماهُت مذتها الأحش مذ٘ىِ

ً مً الأو٥  في جبذأ ئخذاهما  ورل٤ الٝىمي، الُّذ بمىاظبت ِام ١ل مً الأو٥  حؽشٍ

 .والاظتهلاٟ العُاخت جيؽُي بهذٗ
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 جؼىس مؤشش السىق الشوسيت خلال أسبعت أسابيع 12الشكل سكم 

 

 أسعاس العملاث:

 اليىسو:

ُت جذاولاجه الُىسوا٘خخذ   ِلى اهخٙاك  الأظبىِ
ً
 مسجلا

٣ي دولاس 1.1732 العابٞ ِلى  الأظبىُأٔلٞ  أن بّذ للُىسو أمشٍ

٣ي للُىسو( هدُجت  1.1814اسجٙاُ )ِىذ معخىي  دولاس أمشٍ

 العُاس ي الُٝحن ِذم خالتحّشك الُىسو لمٕىه البُْ وظي 

بِىما اسجْٙ ، الؤظباهُت ٠خالىهُا في الاظخٝلا٥ اظخٙخاء أِٝاب في

 أِلى ُٜمت له ِىذ 
ً
الُىسو في جذاولاث مىخفٚ الأظبىُ مسجلا

٣ي للُىسو  1.1760 ٣ي دولاس أمشٍ في ٌل جشاحْ الذولاس الأمشٍ

 ئلى وحىد 
ً
٢ُت الذاِمت، ئلا٘ت هدُجت ُٔاب البُاهاث الأمشٍ

 لشئاظت 
ً
٣ي ٜذ ًخخاس مششخا ّاث بأن الشئِغ الأمشٍ جىٜ

 في العُا
ً
ظت الىٝذًت ِما ١ان الاخخُاوي الُٙذسالي أٜل حؽذدا

ُت ِلى اسجٙاُ ، ٌّخٝذ في العابٞ وأههى الُىسو جذاولاجه الأظبىِ

  باليعبت الإعخىاه في بذاًت الأظبىُ
ً
٣ي  1.1734مسجلا دولاس أمشٍ

مّذ٥ الاظدثماس في بّذ أن أٌهشث البُاهاث اسجٙاُ  للُىسو 

ت ما٥ الخجاسٍ  .1اِلأ

 

  

 

                                                           
1

ت ر٠ش االإ٢خب الؤخفائي للجماِاث   ما٥ الخجاسٍ الأوسبُت أن مّذ٥ الاظدثماس في اِلأ

 بيعبت  2017% في مىىٝت الُىسو في الشبْ الثاوي مً الّام 23.2اسجْٙ ئلى 
ً
% 22.9مٝاسهت

 في الشبْ العابٞ،

م  حن 13الؽ٣ل سٜ  جىىس ظّش ـشٗ الُىسو مٝابل الذولاس خلا٥ أظبىِ

 

 الجىيه الاسترليني:

ُت  الجىُهجابْ   اهخٙاله في بذاًت جذاولاجه الأظبىِ
ً
 مسجلا

٣ي دولاس 1.3277  العابٞ الأظبىُ في أٔلٞ أن بّذ للجىُه أمشٍ

٣ي دولاس 1.3397 معخىي  ِىذ بّذ أن أٌهشث  للجىُه أمشٍ

 ، واظخمش الجىُه2ٜىاُ الخفيُْ البُاهاث جباوإ الىمى في

لُىهي الأظبىُ ِلى الأظبىُ  مىخفٚ جذاولاثبالاهخٙاك خلا٥ 

 
ً
٣ي للجىُه ورل٤ في ٌل  1.3066اهخٙاك مسجلا دولاس أمشٍ

ىاهُت لُّٙت  ، 3بُاهاث بشٍ
ً
االإخاوٗ   اظخمشاس ئلى ئلا٘ت

ىاهُا خشوج دبّاثاالإشجبىت ب وظي  الأوسوبي الاجداد مً بشٍ

ىاوي ٜا٥ ٘يها أن الجىُه  داث لىصٍش الخجاسة البرً جفشٍ

ل ئلى اجٙاٛ  ظِخّشك لمٕىه بُْ ئلاُ٘ت ئرا لم ًخم الخىـ

ججاسي مْ الاجداد الأوسوبي بدلى٥ ؼهش أراس االإٝبل، ومما صاد 

 
ً
خالت الٝلٞ العُاس ي الىاججت ًِ  المٕي ِلى الجىُه أًما

سئِغ الخأزحر ِلى حن أخذ ٜادة الخضب االإداَ٘ العابٝمداولت 

ضا ماي(العُذة ) الىصساء  .جحرً

 

                                                           
2

ت أبدار العىٛ   اث الخفيُعي في  "Market""ر٠شث مجمىِ أن مإؼش مذًشي االإؽترً

. بلٖ االإمل٢ت االإخدذة ٜذ اهخٙن ئلى معخىي ُٜا
ً
في ؼهش أًلى٥ مً  55.9س ي مىظمُا

 بٝشاءة ٜذسها 2017الّام 
ً
في ؼهش أب مً الّام راجه، و١ان االإدللىن  56.9، ورل٤ مٝاسهت

ّىن أن ًىخٙن االإإؼش ئلى   .٘ٝي 56.4ًخىٜ
3

اث البىاء في االإمل٢ت االإخدذة    ت أبدار العىٛ أن مإؼش مذساء مؽترً ر٠شث مجمىِ

 اهخٙن ئلى معخىي مىظمي مس
ً
 2017في ؼهش أًلى٥ مً الّام  48.1جلا

ً
، ورل٤ مٝاسهت

ّىن جشاحْ االإإؼش ئلى  51.1بٝشاءة ٜذسها  في ؼهش أب مً الّام راجه، و١ان االإدللىن ًخىٜ

 .٘ٝي 51

-1%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

15
/0

9/
20

17

22
/0

9/
20

17

29
/0

9/
20

17

06
/1

0/
20

17

MCX

1.16

1.17

1.18

1.19

1.20

1.21

25
/0

9/
20

17

26
/0

9/
20

17

27
/0

9/
20

17

28
/0

9/
20

17

29
/0

9/
20

17

02
/1

0/
20

17

03
/1

0/
20

17

04
/1

0/
20

17

05
/1

0/
20

17

06
/1

0/
20

17

EUR/USD 



 
    

 (39/2017لعذد )ا                                                                                      11

 (07/10/2017-01الخلشيش الاكخصادي الأسبىعي )

م  حن 14الؽ٣ل سٜ  جىىس ظّش ـشٗ الجىُه الؤظترلُني مٝابل الذولاس خلا٥ أظبىِ

 

 لين:ا

ُت  جذاولاجهاهخٙاله في بذاًت  الحنجابْ   الأظبىِ
ً
 مسجلا

٣ي للذولاس ًً 112.77  العابٞ الأظبىُ أٔلٞ في أن بّذ الأمشٍ

٣ي للذولاس ًً 112.49 معخىي  ِىذ وظي اسجٙاُ الذولاس  الأمشٍ

٢ُت حُذة ٣ي بّذ ـذوس بُاهاث أمشٍ  ئلى جضاًذ  1الأمشٍ
ً
، ئلا٘ت

ْ أظّاس الٙائذةجٙاؤ٥ االإعدثمشٍ ٢ُت،  ً بؽأن اخخما٥ س٘ الأمشٍ

٣ي ْ أن حّضص الاٜخفاد الأمشٍ بُت التي ًخىٜ ، والخخُٙماث المشٍ

 الحن  وؼهذ
ً
 أِلى  الأظبىُخلا٥ جذاولاث مىخفٚ جٝلبا

ً
مسجلا

٣ي، بّذ أن  112.75ُٜمت له ِىذ معخىي  ًً للذولاس الأمشٍ

 ٜشاءة  2أٌهشث البُاهاث اسجٙاُ مإؼش جاه٣ان الخفيُعي
ً
مسجلا

، ورل٤ 2017هٝىت خلا٥ الشبْ الثالث مً الّام  22ٜذسها 

ّاث، ٠ما  ّاس ظجل مإؼش أسِلى هدى أ٘مل مً الخىٜ

 بياالإعتهل٢حن الفادس ًِ بى٤ الُا
ً
خلا٥  0.6بت عبان اسجٙاِا

 بالٝشاءة  2017ؼهش أًلى٥ مً الّام 
ً
ِىذ  العابٝتمٝاسهت

ُت0.4  سجٙاُ ِلى ا %،وأههى الحن جذاولاجه الأظبىِ
ً
مسجلا

٣ي  للذولاس ًً 112.64 ٘بّذ أن أٌهشث البُاهاث جدعً الأمشٍ

 ٜشاءة ٜذسها 
ً
هٝىت في ؼهش  23.9زٝت االإعتهل٤ الُاباوي مسجلا

ّاث.2017الّام أًلى٥ مً   ِلى هدى أ٘ل مً الخىٜ

 

 

                                                           
1

٢ُت الإذة ِامحن ئلى أِلى معخىي أ  ٌهشث البُاهاث اسجٙاُ ِائذاث ظىذاث الخضاهت الأمشٍ

٢ُت الإذة ِؽش %، في 1.50لها  في حعْ ظىىاث بيبت  خحن اسجّٙذ ِائذاث العىذاث الأمشٍ

 .% 2.36ظىىاث لخفل ئلى 
2

مإؼش جاه٣ان الخفيُعي؛ هى مإؼش زٝت سائذ ًفذس بفىسة سبُّت، وهى ِباسة ًِ  

 للاٜخفاد. الشاهىتمفىْ ًاباوي ًِ الخالت  1200اظخىلُا سأي ًجشي ِلى 

 جؼىس سعش صشف الين الياباوي ملابل الذولاس خلال أسبىعين 15الشكل سكم 

 

 اليىان:

ُت  الُىانا٘خخذ   جذاولاجه الأظبىِ
ً
 للذولاس ًىان 6.6534مسجلا

٣ي )وهى هٙغ االإعخىي الزي أٔلٞ ِىذه في الأظبىُ الأمشٍ

االإعخىي راجه ختى نهاًت االإاض ي(، واظخٝش الُىان ِىذ 

 ‘الأظبىُ
ً
خُث لم ججش أي ِملُاث جذاو٥ ِلى الُىان، ئلا٘ت

 .ئلى ُٔاب البُاهاث الفِىُت الذاِمت في ٌل الّىلت الفِىُت

 جؼىس سعش صشف اليىان ملابل الذولاس خلال أسبىعين 16الشكل سكم 

 

 الزهب:

ُت  الزهب جابْ  اهخٙاله في بذاًت جذاولاجه الأظبىِ
ً
 مسجلا

٣ي دولاس 13275.80  الأظبىُ في أٔلٞ أن بّذ للأوهفت أمشٍ

٣ي دولاس 13284.80 معخىي  ِىذ العابٞ للأوهفت وظي  أمشٍ

٣ي، بِىما اسجْٙ الزهب    اسجٙاُ الذولاس الأمشٍ
ً
 وُٙٙا

ً
في اسجٙاِا

 ِىذ 
ً
٣ي  13276.80جذاولاث مىخفٚ الأظبىُ مسجلا دولاس أمشٍ

 بتراحْ الذولاس  للأوهفت
ً
٣ي مذِىما ، وأههى الزهب الأمشٍ

 
ً
ُت ِلى اهخٙاك مسجلا  دولاس 13274.90 جذاولاجه الأظبىِ
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 (07/10/2017-01الخلشيش الاكخصادي الأسبىعي )

٣ي ٣ي بّذ ـذوس  ،للأوهفت أمشٍ في ٌل اسجٙاُ الذولاس الأمشٍ

٢ُت1بُاهاث ئِاهاث البىالت  2، وولبُاث االإفاوْ الأمشٍ

 جؼىس سعش الزهب خلال أسبىعين 17الشكل سكم 

 

 الىفؽ:

ُت جذاولاجهالىٙي اهخٙاله في بذاًت  جابْ   الأظبىِ
ً
 مسجلا

٣ي دولاس 56.12  ِىذ الأظبىُ في ئٔلاٜه بّذ للبرمُل أمشٍ

٣ي دولاس 57.54 معخىي  ادة ئهخاج  (،للبرمُل أمشٍ ورل٤ هدُجت صٍ

، واسجٙاُ ِذد مىفاث 2017أًلى٥ مً الّام  ش أوب٤ خلا٥ ؼه

 ئلى ٜلٞ الذو٥ 
ً
٢ُت، ئلا٘ت االإىخجت مً اهخّاػ الخٙش الأمشٍ

٣ي، بِىما اسجْٙ   خلا٥ الىٙيئهخاج الىٙي الصخشي الأمشٍ

  الأظبىُ مىخفٚ جذاولاث
ً
٣ي للبرمُل 57.00مسجلا  دولاس أمشٍ

في ٌل وحىد ِلاماث ِلى اظخّذاد العّىدًت وسوظُا لخمذًذ 

، لُّىد 2017اجٙاٛ الخخُٙماث الؤهخاحُت ختى نهاًت الّام 

ىخٙن  آفي  وٍ
ً
٣ي دولاس 55.62خش حلعت جذاو٥ له مسجلا  أمشٍ

للبرمُل وظي مخاوٗ مً جخمت االإّشوك هدُجت اسجٙاُ 

٢ُت مً الىٙي الخام ئلى  ـادساث الىلاًاث االإخدذة الأمشٍ

معخىيً ُٜاس ي ًدٙضها خفم ٠بحر لخام ٔشب ج٢عاط 

٣ي  الىظُي ئلى أظّاس خام بشهذ، وهى ما ًجّل الخام الأمشٍ

 الإىا٘عت.أ٠ثر ٜذسة ِلى ا

                                                           
1
٢ُت أن ِذد الأ٘شاد الزًً ار٠شث وصاسة   جٝذمىا بىلباث ئِاهاث البىالت لّمل الأمشٍ

 ىألٚ شخق، لُفل ئل 12اهخٙن بمٝذاس  29/9/2017الأولُت في الأظبىُ االإىخهي بـ 

 ألٚ شخق  260االإّذ٥ االإىظمي 
ً
 .ألٚ شخق في الأظبىُ العابٞ 272بمٝذاس  مٝاسهت

2
٣ي اسجٙ  ٢ُت في ؼهش أب مً الّام ار٠ش م٢خب الخّذاد الأمشٍ ُ ولبُاث االإفاوْ الأمشٍ

 بلٕذ  2017
ً
 باهخٙاك وعبخه 1.2بيعبت مّذلت مىظمُا

ً
% في ؼهش أًلى٥ 3.3% مٝاسهت

 راجهمً الّام 

 جؼىس سعش الىفؽ خلال أسبىعين 18الشكل سكم 

 

 أوساق عمل بحثيت:

 االإصاسفعمل اججاهاث فهم صىذوق الىلذ الذولي؛ 

 3/إششاف: إػاس سصذاالإشاسلت

 correspondent) الّلاٜاث مْ االإفاسٗ االإشاظلت )ؼ٣ل جشاحْ 

banking relationships- CBRS-  ،مفذس ٜلٞ للمجخمْ الذولي

 الإا ًترجب 
ً
هزا التراحْ مً آزاس ظلبُت مدخملت  ِلىورل٤ هٍشا

واظخٝشاس الىٍام  ،والىٙار االإالي ،والىمى ،ِلى الخجاسة الذولُت

االإالي وظلامخه، وبىاء ِلى االإبادساث الٝائمت واالإعاِذة الخٝىُت 

 االإٝذمت مً ـىذوٛ الىٝذ الذولي، هاٜؽذ هزه الىسٜت ئو
ً
اسا

ت والعلىاث الؤؼشاُ٘ت  ًم٢ً أن حعخخذمه االإفاسٗ االإش٠ضٍ

ذ الخىىساث التي ججشي في مجا٥  ِلى هدى ّ٘ا٥ مً أحل سـ

 هزه الىسٜت ئواس  ٜذمذاخخفاـها، و 
ً
ذلل ا  ؼمل، /الؤؼشاٗشـ

ت أداة جدلُلُت لجمْ البُاهاث وجدلُل ٠ همارج الؤبلٓا المشوسٍ

 و 
ً
 ِملُا

ً
ذمذ الىسٜت ههجا ش، وٜ  لخىُٙز العلىاث الخٝاسٍ

ً
حاهضا

خألٚ  ذ جىىس الّلاٜاث مْ االإفاسٗ االإشاظلت، وٍ الؤؼشاُ٘ت لشـ

هزا الىهج مً هىاٛ أدوى، وئواس هىاٛ مىظْ ٌعخخذم بُاهاث 

اث الٙشدًت، ًم٢ً أن ًدىاظب بعهىلت مْ  ٙذ للمذ٘ىِ ظىٍ

عمذ ئواس الخذ الأدوى  . وَ الاخخُاحاث االإدذدة للمؽشٗ

ل لٝذسة الىٍام االإفشفي االإدلي ِلى للىىاٛ باحشاء جُُٝم ١ام

اث الذولي، وهى ٌعدىذ ئلى بُاهاث  ى٥ ئلى هٍام االإذ٘ىِ الىـ

                                                           
3
 IMF, Understanding correspondent   banking trends: a monitoring 

framework, wp/17/216, October 2017. 
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 (07/10/2017-01الخلشيش الاكخصادي الأسبىعي )

االإداظبت والىٍام االإفشفي الأظاس ي التي ًيبغي أن ج٣ىن مخاخت 

ت والاظخٝشاس االإالي؛ العُاظاث ومً وحهت هٍش  .بعهىلت الاختراصٍ

 للخدٝٞ مً 
ً
ًم٢ً أن ٣ًىن ئواس الىىاٛ االإىظْ مُٙذا

البُاهاث االإعخلمت مً همىرج الىىاٛ الأدوى، ول٢ً لِغ 

 بؽ٣ل ـاسم لخُُٝم جىىس الّلاٜاث 
ً
االإفاسٗ بحن مىلىبا

االإشاظلت في الىٍام االإفشفي. ٔحر أن بُاهاث الىىاٛ االإىظْ 

لخدلُل ج٣ىن م٢ملت لخدلُل أوظْ لئلاُ٘ت  جٝذم ئم٣اهُاث

هاث الىىاٛ الأدوى، والتي ٜذ ج٣ىن مُٙذة مً مخخلٚ وح

الىٍش الأخشي، و٠زل٤ بمثابت هٝىت اهىلاٛ لأهىاُ أخشي مً 

يبغي الىٍش في الخ٣لٙت الؤلاُ٘ت لجمْ بُاهاث  الخدلُلاث، وٍ

الىىاٛ االإىظْ والٝذسة اللاصمت للخدلُلاث في ٜشاس جىُٙز ئواس 

 الّمل االإىظْ، ومْ رل٤، ٔالب
ً
ما ج٣ىن العلاظل الضمىُت ا

ِلى خذة ِلى معخىي  للاججاهاث والبُاهاث ًِ ١ل بى٤

شة، بما في رل٤ بحن  الىٍام الٝىشي ٔحر ١املت أو ٔحر مخى٘

ُّٞ هزا الىٝق 2015االإفاسٗ االإعخجُبت )البى٤ الذولي،  (. وَ

 في حمْ البُاهاث وجدلُلها بؽ٣ل منهجي ج
ً
 لخىىس ُُٝما

ً
ؼاملا

 .البلذ االإّني فياالإشاظلت مْ االإفاسٗ ِلاٜاث 

ذ   ُت االإشاظلت خذدث وسٜت الّمل هزه وٜ الخذماث االإفش٘

حر خعاب حاسي ًذعى)  Nostro account )1ِلى الىدى الخالي: جى٘

مً ٜبل مفشٗ ئلى مفشٗ آخش ٌعخخذم هزا الخعاب 

ل الخجاسي  اث ِبر الخذود ومّاملاث الخمىٍ لدعهُل االإذ٘ىِ

لّملائه )مثل الأ٘شاد، ال٢ُاهاث الٝاهىهُت، أو ختى البىىٟ 

جىص للبى٤   اظخخذام هزا الخعاب لإداسة الأخشي(، وٍ
ً
أًما

العُىلت الخاـت به والخذماث راث الفلت )االإٝاـت الىٝذًت 

ت بّملاث أخشي(،  والاٜتراك ٜفحر الأحل والخذماث الاظدثماسٍ

 
ً
 حذًذا

َ
ىلٞ ِلى البى٤ الزي ًٝذم خعابا االإفشٗ "وٍ

ىلٞ ِلى االإفشٗ الزي ٌعخخذم الخعاب الجذًذ "االإشاظل ، وٍ

 االإخلٝي ، وحعمى الّلاٜت بحن االإشاظل والبى٤"ٝياالإخلاالإفشٗ "

                                                           
1 Nostro acount  ؛ خعاب ًدخَٙ به البى٤ بّملت أحىبُت في بى٤ أخش، وهى مفىلح

 ما ٌعخخذم لدعهُل الىٝذ الأحىبي، واالإّاملاث )لىا(معخمذ مً ال٣لمت اللاجُيُت 
ً
، و٠ثحرا

ت.  الخجاسٍ

"correspondent banking relationship هزه "، وجخمحز

ّملُاث بىبُّتها االإعخمشة بفٙت ِامت ولِعذ لمً ظُاٛ ال

ذ حّشلذ ِملُاث االإشاظلت الإاالإّاملاث التي جخم  شة واخذة، وٜ

ادي التي حعهل الخجاسة الذولُت واليؽاه الاٜخفبحن االإفاسٗ 

اث  ت مً المٕىه   ِبر والتي حّخمذ ِلى مذ٘ىِ الخذود الإجمىِ

ِلى الفُّذ الذولي، ، أما في ِذة بلذان في حمُْ أهداء الّالم

اث الّابشة للخذود  ٘ٝذ خاٍ٘ذ ختى  ِلى اظخٝشاسهااالإذ٘ىِ

م  الآن، ولم ًخأزش اليؽاه الاٜخفادي ئلى خذ ٠بحر، ِلى الشٔ

. حجم هزه امً الاهخٙاك الأخحر في   لّلاٜاث بحن االإفاسٗ

 راث الأسىاق في السيىلت مخاػشبىك الدسىياث الذوليت؛ 

 ًحلله أن ًمكً الزي ما: االإخعاسطت الخجاسيتالخغيراث 

 ؟2/الخأسجحالبذًل الدسعير

 مً العُىلت الإخاوش 3االإٙخىخت الاظدثماس ـىادًٞ ّشكخج

 ِلىللأظهم  الُىمي الاظترداد في الخٞ معدثمشيها مىذ خلا٥

ٛ  أـى٥  ُٜمت ـافي  ٠ُٚ جذسط هزه الىسٜت ،(NAV)الفىذو

ٞ ًِ االإخاوش هزه مً ًدذ أن البذًل للدعّحر ًم٢ً  وشٍ

ٛ  العماح ت للفىذو ً ولباث بدعىٍ  مً أٜل بعّش االإعدثمشٍ

ٛ  أـى٥  ُٜمت ـافي ً ئٜبا٥ مً ًٝلل وهزا. الفىذو  االإعدثمشٍ

خٙٚ الأظهم، اظترداد ِلى  ال٢بحرة الخذ٘ٝاث مخاوش مً وٍ

ت ئلى جإدي التي ضِ حر محزة مْ الاظخٝشاس االإالي، بالخىاصي  صِ  جى٘

ً العُىلت دذد ئواس جأسجح . /والبي العُىلت/ للمعدثمشٍ وٍ

ت،   ظّش الدعىٍ
ً
 العُىلت وخفت الخذاو٥  ج٣الُٚ ِلى اِخمادا
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pricing achieve, No 663, October 2017. 
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 ـىادًٞ حعمى ـىادًٞ الاظدثماس االإٙخىخت؛ و 
ً
 ـىادًٞ وهي االإؽتر٠ت، الاظدثماس أًما

 زابذ ٔحر ِذد باـذاس وجٝىم جأمحن ؼش٠ت أو بى٤ أو اظدثماس ؼش٠ت مً ئوؽاؤها ًخم

ٛ  في جذاولها ًخم التي الخفق مً  مً الىىُ اظتراجُجُت هزا وجٝىم ، االإالُت الأوساٛ ظى

 ئلاُ٘ت معدثمش اظدثمش ١لما حذًذة وزائٞ باـذاس الفىادًٞ
ً
، هزا في أمىالا  الفىذوٛ

ٛ  الىزائٞ هزه بُْ ئِادة ًم٢ً. بُٝمتها وزائٞ له ٘خفذس  الزي الاظدثماس لفىذو

ى٥  الفاُ٘ت الُٝمت خعب أـذسها ٛ  لـأ خم البُْ، ِىذ الفىذو  هزه وزائٞ جُُٝم وٍ

 بىاء الفىادًٞ
ً
، الإىحىداث الفاُ٘ت الُٝمت ِلى ًىمُا ٛ  ٌّىي ٠ما الفىذوٛ  ـىذو

ٛ  في وظُي خلا٥ مً أو مباؼشة ُ٘ه للمعاهم ؼهادة االإؽترٟ الاظدثماس  الأوساٛ ظى

 أي في ئليها الذخى٥  أو منها الخشوج ٘يها للمؽتر٠حن الفىادًٞ مً الىىُ هزا ًدُذ االإالُت

ذ ُت الُٝمت أظاط ِلى رل٤ ًخم أن ِلى و وٜ  لمً الذاخلت االإالُت للأوساٛ العىٜ

ٛ  مىحىداث ٛ  الإىحىداث الخُُٝم ِملُت و، الفىذو  معاهمحن اؼتراٟ جِعش الفىذو

 .ٜائمحن معاهمحن اوسخاب أو حذد
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ً ل  ١ان ئرا وهاٜؽذ الىسٜت ما ،/والبي العُىلت/لمعدثمشٍ

ِذم  مً خىش الخخُٙٚ في ٌعاِذ أن ًم٢ً الدعّحر البذًل

 الىظىاء ِلى االإعدثمشون الٝذسة ِلى العذاد، خُث اِخمذ

 . للعُىلت ٠مفذس االإالُحن
ً
ىادًٞ البىىٟ مثل جماما  وـ

لى. العُىلت لخأمحن االإٙخىخت الاظدثماس م وِ أن هزه  مً الشٔ

، العائلت ٔحر االإالُت الأوساٛ في حعدثمش الفىادًٞ
ً
 ٘انها وعبُا

 أظاط ِلى أظهمهم اظترداد في الخٞ معدثمشيها ِادة جمىذ

 لإداسة البذًل الدعّحر هىاٛ ٠ما جٝىم الىسٜت بخُُٝم. ًىمي

 االإخدذة الىلاًاث في ِشله لُخم بها االإشجبىت العُىلت مخاوش

ت للفىادًٞ ، خُث ٌعمذ2018 أواخش في  أوامش بدعىٍ

ً ، أـى٥  ُٜمت ـافي ًِ ًخخلٚ بعّش االإعدثمشٍ  الفىذوٛ

 الاظترداد ولباث ٠مُت ِلى البذًل الدعّحر حّذًل ٌّخمذ٠ما 

 .الفاُ٘ت

 /Diamondدسظذ هزه الىسٜت الدعّحر البذًل في همىرج

Dybvig- style1مذًش ، خُث ًدذد  ٛ ت ظّش  الفىذو  الدعىٍ

ً الخذاو٥  ج٣الُٚ بّن ٌؽمل الزي ١لها،  ولِغ للمعدثمشٍ

ت  وهزا ما ٌّىي مذیش  العیىلت مخاوش لخأمحن الفىذوٛ ٘شـ

خباس أن بومْ الأخز  الاظخدٝاٛ، ظّش مً خلا٥ حّذیل الِا

ى٥  بُْ مً الهامؽُت الخذاو٥ جٝلل مً الؤًشاداث ج٣الُٚ  اـلأ

ْ  مذًش ًٝىم الأمىا٥، لاظدثماس الخذًت الخ٣الُٚ وجش٘

 ٛ ت ظّش بخخُٙن الفىذو  ج٣الُٚ ج٣ىن  ِىذما الدعىٍ

 ج٣ىن  ِىذما بال٢ّغ وال٢ّغ أِلى، الخذاو٥  أو الاظترداد

ت خى٥ ـافي ُٜمت  مثل هزا العّش بمْ هٝاه مئىٍ أٜل، وٍ

ل  ، وفي النهاًت وحذث الىسٜت أن الدعّحر البذًل NAVاـلأ

ٌعاِذ في الخٝلُل مً مخاوش العُىلت، ول٢ً مً الىاخُت 

ت ًجّل اظخٕلا٥ االإىاسد  الّملُت ٘ان هىاٛ جأسجح ظّش الدعىٍ

ّىد  أن ئلى الأو٥  االإٝام في رل٤ الزاجُت أ٠ثر مدذودًت، وَ

ً خفت  .جُُٝمها الفّب مً /والبي العُىلت/ االإعدثمشٍ
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فحرة الأحل أن   لت الأحل وٜ ى٥ وىٍ همىرج ًىضح ٠ُٚ ًم٢ً للمإظعت راث اـلأ

 .ج٣ىن ٔحر معخٝشة وهزا االإٙهىم ًشجبي بمخاوش العُىلت

 

 


