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س الاكخطادي الأطبىعي  الخلسٍ
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ش، ؤو حعذًله بإي ؼيل مً الأؼياٌ دون  حمُع الحلىق مدفىظت الإفشف ظىسٍت االإشهضي، لا ٌعمذ بةعادة بـذاس هزا الخلشٍ

ؽتره في خاٌ الاكخباط مىه الؤؼاسة بؽيل مشحعي وصحُذ بلى االإفذس. برن خىي معبم مً مفشف ظىسٍت  االإشهضي. وَ

 لللىاهحن الىافزة االإخعللت بدماًت خلىق االإالف.
ً
 ورلً جدذ وائلت االإعاءلت اللاهىهُت وفلا
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س    الأطبىعي الاكخطادي الخلسٍ

 11/2017العدد 

 :ملخظ

الظىزي الاكخطاد: 

 يي، مع اسجفاع في ماؼش ظىق دمؽم للأوساق اظخلشاس في ظعش ـشف اللحرة العىسٍت ؤمام الذولاس الأمشٍ

 في ؤظعاس الزهب االإدلُت. واسجفاعاالإالُت، 

 لعامت للذولت للعىت الشابع مً االإىاصهت ا: بلافت اعخماد بلى اعخماداث الباب 2017لعام  9اللاهىن سكم

 .2017االإالُت 

ت، وبعفاء الآلاث االإعخىسدة ل؛ مجلغ الىصساء فالح االإيؽأث االإىافلت على مؽشوعي كاهىن البُىع العلاسٍ

 الفىاعُت مً الشظىم.

 ت الفشؿ الاظدثموؤهم آلُت بحاصاث الاظخحراد ؼفافت وواضحت، ؛ اسة الاكخفاد والخجاسة الخاسحُتوص اسٍ

 .مىحىدة في ظىسٍت

،ًوولع خاسوت للمخابض  وصاسة الخجاسة الذاخلُت وخماًت االإعتهلً: بعادة جإهُل الفىامع واالإىاخ. 

ع راث ل؛ الؽشهت العامت للبىاء والخعمحر ع التي جلىم الؽشهت بدىفُزها هي مؽاسَ  شوسة ووىُت.االإؽاسَ

العسبُت الاكخطاداث: 

2017خم العىىي في ؼهش ؼباه لعام لخطالعىدان؛ اظخمشاس اسجفاع معذٌ ا. 

 2017شي واهىن الثاوي وؼباه لعام اسجفاع العجض الخجاسي في ؼهاالإغشب؛. 

العاالإُت الاكخطاداث: 

 كىاع ، و 2017في مىلع عام الخدىٌ مً فائن في االإحزان الخجاسي بلى عجض غحر مخىكع  و؛مىىلت الُىس

اجه مىز   .2017في ؼهش واهىن الثاوي لعام  2013عام الفىاعاث الؤوؽائُت في ؤدوى معخىٍ

يا اتها مىز عام  ؛ؤمشٍ يي على ؤعلى معخىٍ  .2017في مىلع ؼهش آراس لعام  2000زلت االإعتهلً الأمشٍ

ىاهُا؛ ىٌ بلى معذٌ الخطخم brexitهجاح العُاظت الىلذًت الخىظعُت بعذ  بشٍ االإعتهذف في ؼهش  في الىـ

 .2017ؼباه لعام 

 للخىكعاث في ؼهش آراس لعام االإشهضي بىً سوظُا 
ً
 .2017؛ جخفُن ظعش الفائذة الشئِغ معاهعا

 2017ظدثماساث الخاسحُت في مىلع عام الا اهخفاك الفحن؛. 

 2017كبل اظخفخاء ؼهش هِعان لعام حؽذد العُاظت الىلذًت في جشهُا جشهُا؛. 

عىُف.والاكخفادًت الإىع الخىشف ال مجمىعت البىً الذولي؛ العذالت الاحخماعُت 

بدثُت عمل ؤوزاق: 

يي  .العُاظت الىلذًت والعلع االإعمّشة: الاخخُاوي الفُذسالي الأمشٍ

اث الذولُت هل جىخفن فعالُت العُاظت الىلذًت مً هاخُت الؤكشاك االإفشفي في ظل : بىً الدعىٍ

 اهخفاك ؤظعاس الفائذة؟
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 :مطسف طىزٍت االإسكصي 

 :السئِظتطعس ضسف الليرة الظىزٍت ملابل العملاث 

طعس الطسف خظب وشسة ؤطعاز ضسف العملاث الأجىبُت 

 ملابل الليرة الظىزٍت الطادزة عً مطسف طىزٍت االإسكصي 

 الذولاس ؤمام العىسٍت اللحرة ـشف ظعش اظخلشاس اظخمش

يي  الأظبىعُت جذاولاجه خلاٌ الخىالي على العابع للؽهش الأمشٍ

 اللحرة ـشف ظعش بلغ بِىما ظىسٍت، لحرة 500.06 معخىي  عىذ

 الأظبىع نهاًت في ظىسٍت لحرة 537.22 الُىسو ملابل العىسٍت

 
ً
  الأظبىع بذاًت في ظىسٍت لحرة 534.25 بمعخىي  ملاسهت

ً
 مسجلا

 
ً
  اهخفالا

ً
 ،%(0.56 بمعذٌ) ظىسٍت لحرة 2.97 كذسه وفُفا

 (.1 سكم الؽيل)

كي  1لشكل زكم ا والُىزوجؿىز طعس ضسف الليرة الظىزٍت ملابل الدولاز الأمسٍ  

 

 العملاث ضسف ؤطعاز وطؿي وشسة خظب الطسف طعس

 الطادزة باالإطازف الخاضت الظىزٍت الليرة ملابل الأجىبُت

 :االإسكصي  طىزٍت مطسف عً

 جذاولاتها خلاٌ اظخلشاسه العىسٍت اللحرة ـشف ظعش واـل

يي الذولاس ؤمام االإفشفي اللىاع لذي الأظبىعُت  للؽهش الأمشٍ

 للذولاس ظىسٍت لحرة 517.43 معخىي  عىذ الخىالي على العابع

يي،  ججاه الأظبىعُت جذاولاتها العىسٍت اللحرة وافخخدذ الأمشٍ

 ظىسٍت لحرة 552.53 معخىي  عىذ االإفشفي اللىاع لذي الُىسو

  ظىسٍت لحرة 555.61 معخىي  عىذ وؤنهتها
ً
  مسجلت

ً
 اهخفالا

 
ً
 سكم الؽيل%( )0.56 بمعذٌ) ظىسٍت لحرة 3.08 كذسه وفُفا

2.) 

طعس ضسف الليرة الظىزٍت في وشسة وطؿي االإطازف 2الشكل زكم   

 

، الاظخلشاس ظعش  ىدٌع
ً
فشف لمً هامؾ جدشن لُم وعبُا

للجهىد التي ًبزلها مفشف ظىسٍت االإشهضي في  لفترة مً الضمً

لبي ظىق اللىع الأحىبي، والحذ مً عملُاث الخلاعب 

 بلى دوسه في جإمحن اللىع الأحىبي اللاصم ، واالإماسبت
ً
بلافت

ل االإعخىسداث عبر مشاهض اللىع الأحىبي، هزا بلى حاهب  لخمىٍ

بىادس الخعافي في اليؽاه الاكخفادي، وعىدة عجلت الؤهخاج 

ادة الثلت باللحرة  الأمش الزي هجم عىهالىوني بلى الذوسان،  صٍ

يالعىسٍت  ي.، وجشاحع الىلب على الذولاس الأمشٍ

 مساكص اللؿع لدي االإطازف:

 االإشخفت للمفاسف الأحىبي اللىع مشاهض جدلُل ًظهش

 
ً
  اهخفالا

ً
يي بالذولاس االإذًىت االإشاهض وعبت في وفُفا  بلى الأمشٍ

% 91.37 معخىي  بلى الأحىبُت بالعملاث االإذًىت االإشاهض بحمالي

  باالإخىظي% 91.64 مً
ً
 هما العابم، بالأظبىع ملاسهت

يي بالذولاس الذائىت االإشاهض وعبت اهخفمذ  بحمالي بلى الأمشٍ

% 3.18 معخىي  بلى الأحىبُت العملاث حمُع مً الذائىت االإشاهض

  باالإخىظي% 3.64 مً
ً
 (.3 سكم الؽيل) العابم بالأظبىع ملاسهت

كي خلال ؤطبىعين 3الشكل زكم  مساكص اللؿع لدي االإطازف بالدولاز الأمسٍ  

 

480

500

520

540

560

05
/0

3/
20

17

06
/0

3/
20

17

07
/0

3/
20

17

08
/0

3/
20

17

09
/0

3/
20

17

11
/0

3/
20

17

12
/0

3/
20

17

13
/0

3/
20

17

14
/0

3/
20

17

15
/0

3/
20

17

16
/0

3/
20

17

18
/0

3/
21

07

يي  ظعش ـشف الُىسو ظعش ـشف الذولاس الأمشٍ

510

530

550

570

05
/0

3/
20

17

06
/0

3/
20

17

07
/0

3/
20

17

08
/0

3/
20

17

09
/0

3/
20

17

11
/0

3/
20

17

12
/0

3/
20

17

13
/0

3/
20

17

14
/0

3/
20

17

15
/0

3/
20

17

16
/0

3/
20

17

18
/0

3/
21

07

يي  ظعش ـشف الُىسو ظعش ـشف الذولاس الأمشٍ

0

5

90

92

05
/0

3/
20

17

06
/0

3/
20

17

07
/0

3/
20

17

08
/0

3/
20

17

09
/0

3/
20

17

11
/0

3/
20

17

12
/0

3/
20

17

13
/0

3/
20

17

14
/0

3/
20

17

15
/0

3/
20

17

16
/0

3/
20

17

18
/0

3/
21

07

 % % 
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 االإذًىت االإشاهض بحمالي بلى بالُىسو االإذًىت االإشاهض وعبت ؤما

  فلذ الأحىبُت بالعملاث
ً
 وفُفا

ً
 معخىي  بلى اهخفمذ اهخفالا

 ب باالإخىظي% 0.16مً % 0.15
ً
 بِىما العابم، الأظبىعملاسهت

 الذائىت االإشاهض بحمالي بلى بالُىسو الذائىت االإشاهض وعبت اسجفعذ

% 1.65 مً% 1.68 معخىي  بلى الأحىبُت العملاث حمُع مً

 (.4 سكم الؽيل) العابم بالأظبىع ملاسهت باالإخىظي

 مساكص اللؿع لدي االإطازف بالُىزو خلال ؤطبىعين 4الشكل زكم 

 

 ؤطعاز الرهب في الظىق االإدلي: 

 ظىسٍت لحرة 160029( كحراه 18 عُاس) الزهب غشام ظعش بلغ

  الأظبىع نهاًت في
ً
 بذاًت في لحرة ظىسٍت 150686 بمعخىي  ملاسهت

  الأظبىع،
ً
  مسجلا

ً
 بمعذٌ) ظىسٍت لحرة 343 كذسه اسجفاعا

 180700( كحراه 21 عُاس) الزهب غشام ظعش وبلغ ،%(2.19

  الأظبىع نهاًت في ظىسٍت لحرة
ً
لحرة  18.300 بمعخىي  ملاسهت

  الأظبىع بذاًت في ظىسٍت
ً
  مسجلا

ً
 ظىسٍت لحرة 400 كذسه اسجفاعا

 %(.2.19 بمعذٌ)

 الرهب بالليراث الظىزٍت خلال ؤطبىعطعس غسام  5الشكل زكم 

 

مت  االإطدز: الجمعُت الحسفُت للطُاغت وضىع االإجىهساث والأحجاز الكسٍ

 بدمشم، مطسف طىزٍت االإسكصي.

 طىق دمشم للأوزاق االإالُت:

( DWX) االإالُت للأوساق دمؽم لعىق  العام االإاؼش سجل

 
ً
 20823.16 بمعخىي  ملاسهت هلىت 20951.10 معخىي  بلى اسجفاعا

عىد ،%4.53 اسجفاع بيعبت العابم الأظبىع جذاولاث في هلىت  وَ

 8 ؤظهم اسجفاع بلى دمؽم لعىق  العام االإاؼش في الاسجفاع هزا

والعلُلت ، %20.81 بيعبت والخلُج ظىسٍت بىً: وهي ؼشواث

 بيعبت ظىسٍت الأسدن وبىً%، 19.59للخإمحن الخيافلي بيعبت 

وبىً الؽام ، %7.77 بيعبت ظىسٍت وفشوعبىً ،17.94%

 %، واالإفشف4.97%، وبىً البرهت ظىسٍت بيعبت 5.44بيعبت 

ل للخجاسة الذولي  الىوني كىش وبىً، %4.87 بيعبت والخمىٍ

 الخذاولاث كُمت سجلذ وكذ هزا ،%1.88 بيعبت ظىسٍت

  الؤحمالُت الأظبىعُت
ً
 لحرة ملُىن  159 معخىي  بلى اهخفالا

  ظىسٍت
ً
 جذاولاث في ظىسٍت لحرة لُىن م 184 بمعخىي  ملاسهت

ٌ  حجم اهخفنو  العابم، الأظبىع  435 معخىي  بلى الخذاو

 الأظبىع جذاولاث في ظهم ؤلف 613 بمعخىي  ملاسهت ظهم ؤلف

 .ـفلت 470 على الخذاولاث هزه واكخفشث العابم،

 الخذاولاث مً االإفاسف كىاع خفت اهخفاك مً الشغم على

 خُث منها، الأهبر الجضء على ظُىش ؤهه بلا الأظبىعُت،

 بلى العابم الأظبىع جذاولاث في% 93.33 مً خفخه اهخفمذ

 كىاع خفت اهخفمذ هما الحالي، الأظبىع في% 92.68

 في% 3.07 مً الحالي الأظبىع جذاولاث في% 2.88 بلى الخذماث

 %4.44 بلى الخإمحن كىاع خفت العابم، بِىما اسجفعذ الأظبىع

 في العابم، الأظبىع في% 3.60 مً في جذاولاث الأظبىع الحالي

ٌ  ؤي ًجش لم خحن  .باقي اللىاعاث على جذاو

 الحطت الظىكُت لكل كؿاع 6الشكل زكم 

 

 االإطدز طىق دمشم للأوزاق االإالُت، مطسف طىزٍت االإسكصي.
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 ليرة طىزٍت/غسام

 21ظعش غشام الزهب عُاس  18ظعش غشام الزهب عُاس 
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بيعبت كائمت الخذاولاث الأظبىعُت كىش الىوني ظىسٍت  جفذّس

ٌ 22.85اظخدىار   جلاه بىًم، ظه 820392 % وحجم جذاو

 وحجم% 20.27 اظخدىار بيعبت الؤظلامي الذولي ظىسٍت

 ٌ بىً ظىسٍت والخلُج بيعبت  ظهم، ومً زمّ  750955 جذاو

ٌ 13.84اظخدىار   زمّ  ظهم، ومً 1090537 % وحجم جذاو

ٌ  وحجم% 10.18 اظخدىار بيعبت ظىسٍت فشوعبىً  جذاو

ل للخجاسة الذولي االإفشف زمّ  ظهم، ومً 370081  بيعبت والخمىٍ

ٌ  وحجم% 9.26 اظخدىار بىً  مّ ومً زظهم،  350830 جذاو

ٌ  وحجم% 7.66 اظخدىار بيعبت الؽام ظهم،  270956 جذاو

ٌ  وحجم% 6.01 اظخدىار بيعبت ظىسٍت البرهت بىً ًلُه  جذاو

 اظخدىار بيعبت الخيافلي للخإمحن العلُلت ظهم، زمّ  170502

ٌ  وحجم% 4.44  الأهلُت الؽشهت زمّ  ظهم، ومً 270718 جذاو

ٌ  وحجم% 2.88 اظخدىار بيعبت للىلل ظهم،  90626 جذاو

 وحجم% 2.55 اظخدىار بيعبت تظىسٍ الأسدن بىً زم ومً

 ٌ ٌ  وعب جخجاوص  ولم ،ظهم 100907 جذاو  %.1 الأخشي  الخذاو

 الخداولاث الُىمُت لظىق دمشم للأوزاق االإالُت 7الشكل زكم 

 

 طىزٍت االإسكصي.االإطدز طىق دمشم للأوزاق االإالُت، مطسف 

 الاكخطاد االإدلي:

 :واالإساطُماللىاهين 

: إغافت اعخماد إلى اعخماداث 2017 لعام 9 زكم اللاهىن 

 :2017 االإالُت للظىت للدولت العامت االإىاشهت مً الباب السابع

 9ؤـذس العُذ سئِغ الجمهىسٍت العشبُت العىسٍت اللاهىن سكم 

ىق هزا اللاهىن على بلافت2017لعام   كذسه اعخماد ؛ وٍ

لُىن  1.033  )االإعاهماث 41 البىذ اعخماداث بلى ظىسٍت لحرة جشٍ

لُت الىفلاث) الشابع الباب الاكخفادي( مً اليؽاه في  الخدىٍ

 للعىت للذولت العامت االإىاصهت مً( العام الذًً/ 19202/ الفشع

خفق هزا الاعخماد لدعذًذ ،2017 االإالُت  العجىص  وٍ

 الإُاه العامت االإاظعت :الآجُت والؽشواث للماظعاث االإتراهمت

واللاركُت،  في دسعا، وخلب، وخماة، الفحي والفشف الؽشب

ذاء وخمق، ودمؽم،  والحعىت، ،ووشوىط، والعىٍ

 العىسٍت والؽشهت، للأظمذة العامت واللىُىشة، والؽشهت

ً  العامت واالإاظعت (،)مدشوكاث البترولُت االإىاد وجىصَع لخخضٍ

ماف بلى  الؤظيان وماظعت الىهشباء، لخىصَع ت، وٍ الععىشٍ

 ٌ  االإالُت للعىت للذولت العامت االإىاصهت بًشاداث جلذًشاث حذو

 . االإمافت للاعخماداث معادٌ مبلغ 2017

 :الاكخطادًت االإدلُت االإظخجداث

 البُىع كاهىن  االإىافلت على مشسوعي ؛الىشزاء مجلع

ت،  االإيشأث لطالح االإظخىزدة الآلاث وإعفاء العلازٍ

 السطىم: مً الطىاعُت

ت، خُث البُىع كاهىن  مؽشوع على مجلغ الىصساء وافم  العلاسٍ

بت اظدُفاء ًخم ت البُىع على المشٍ   العلاسٍ
ً
 اللُمت على اعخمادا

  الشائجت
ً
 وولف االإالُت، السجلاث في االإعخمذة اللُمت مً بذلا

 االإدافظاث في علاسي  جلُُم لجان حؽىُل االإالُت وصاسة االإجلغ

ٌ  وؤسكام معلىماث لخلذًم ت، وجلعُم العىق  واكع خى  العلاسٍ

ت االإىاوم  في الىاخذ االإشبع للمتر الشائجت اللُمت وجدذًذ العلاسٍ

ت، هما ؤهه كىعت ول ت الخلعُماث ولع ظِخم علاسٍ  في العلاسٍ

 لهزه االإىلىع الشظم لاعخماد االإالُت الذوائش في الىترووي بشهامج

ت البُىع  العىىُت، خُث للعلاساث %1 ًخجاوص  لا والزي العلاسٍ

 الا  مىاوً ليل ًمىً
ّ
 بُعه خالت في علاسه كُمت على لاعو

 على االإجلغ هما وافم .اللاهىن  بمىحب دفعه الىاحب والشظم

 لفالح االإعخىسدة والخجهحزاث الآلاث بةعفاء كاهىن  مؽشوع

 مً وغحرها الجمشهُت الشظىم مً االإشخفت الفىاعُت االإيؽأث

  على االإترجبت الشظىم
ً
 حعشك التي للألشاس الاظخحراد، ورلً هظشا

  وجذاعُاتها، الأصمت ظشوف هدُجت الفىاعي اللىاع لها
ً
 وجىفُزا

  والخاؿ. العام الفىاعي اللىاع دعم في الحيىمت لخىحهاث

2,700

2,800

2,900

3,000

0

50

100

150

200

  0
6/

02
/2

01
7

  0
7/

02
/2

01
7

  0
8/

02
/2

01
7

  0
9/

02
/2

01
7

  1
3/

02
/2

01
7

  1
4/

02
/2

01
7

  1
5/

02
/2

01
7

  1
6/

02
/2

01
7

 آلاف هلؿت

(ض.ملُىن ل)كُمت الخداول  (ؤلف طهم)حجم الخداول    
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س الاكخطادي الأطبىعي )  (18/03/2017-12الخلسٍ

 الاطخيراد إجاشاث وشازة الاكخطاد والخجازة الخازجُت: آلُت

تهم ؤو وواضحت،  شفافت مىجىدة في  الفسص الاطدثمازٍ

 :طىزٍت

 حاصاثالؤ  ؤن وصٍش الاكخفاد والخجاسة الخاسحُت ؤوضح

ملُىن  2.656 مً اسجفعذ الخاؿ لللىاع االإمىىخت واالإىافلاث

 ،2016 عام في ًىسو ملُىن  3.493 بلى 2015 عام في ًىسو

ملُاساث في عام  3 مً الحلُلُت االإعخىسداث اهخفمذ باالإلابل

%، ؤي 13 وهى ما ٌعادٌ وعبتًىسو،  ملُىن  2.617 بلى 2015

 هاخُت الىوني، ومً الؤهخاج على ؤهبر اعخماد هىان ؤهه ؤـبذ

 429 مً %31 بيعبت الخاؿ اللىاع ـادساث اسجفعذ ؤخشي 

 ،2016 عام في ملُىن ًىسو 563 بلى 2015 عام في ًىسو ملُىن 

 عام عً %16 بدذود تعام بفىسة الخجاسي  وجدعً االإحزان

ت الفشؿ ن ؤهم، وبحّن الىصٍش ؤ2015 عُت وؤهم الاظدثماسٍ  سَ

 ظىسٍت، هما ؤن البمائع في مىحىدة االإاٌ لشؤط وسبدُت

 في الخاؿ واللىاع العاالإُت، مياهتها حعخعُذ بذؤث العىسٍت

  ظىسٍت
ً
، 80 مً لأهثر ًفذس خالُا

ً
 بلى جىحهىا بلى بلافت بلذا

ت الأظىاق ت االإفشٍ  ومً حهتوالؤًشاهُت،  والشوظُت والجضائشٍ

ذ جم ؤخشي  ع الإسح ظىسٍت لحرة ملُىن  300 سـ  الفغحرة االإؽاسَ

 .ظىسٍت في واالإخىظىت

وشازة الخجازة الداخلُت وخماًت االإظتهلك: إعادة جإهُل 

 :طىزٍتمخابص حغؿي للووغع خازؾت  الطىامع واالإؿاخً،

ؤهه جم الاجفاق مع  وصٍش الاكخفاد والخجاسة الذاخلُتؤوضح 

 لخخضًٍ حعخخذم واهذ ـىمعت 22 ؼشهت سوظُت لخإهُل

 10 وجشمُم جإهُل وهزلً ـىمعت، 30 ؤـل الحبىب مً

لاٌ هلل الخىيىلىحُا بلى خ جذمحرها، ورلً مً جم مىاخً

 وكىع الأولُت، االإىاد وجفيُع بهخاج خىىه بلافت، و ظىسٍت

 الفىامع في والؤهخاج الدؽغُل لخىىه اللاصمت والخبذًل الغُاس

 لللُام العىسٍت الفىُت اليىادس وجإهُل وبعذاد واالإىاخً،

ُاهت بداسة بإعماٌ . وبىائها جإهُلها بعادة ًخم التي االإيؽأث وـ

 العامت االإخابض لخمىلع خاسوت ولع علىالىصاسة حعمل هزا و 

 وجإمُنها حغىُتها مذي ومعشفت ،وافت االإدافظاثفي  والخاـت

 هدُجت واالإذن اللشي  في العيان عذد لىء على للحاحت

 ؤعاد التي االإىاوم بلى والعيان الأهالي وعىدة الشاهىت للظشوف

 .والأمان الأمً الجِؾ بليها

ع التي جلىم الشسكت ؛ الشسكت العامت للبىاء والخعمير االإشازَ

ع ذاث غسوزة وؾىُت:  بدىفُرها هي مشازَ

ؤوضح مذًش الؽشهت العامت للبىاء والخعمحر ؤن الؽشهت جخىاـل 

ٌ الذ في الؤوؽائُت مع الؽشواث  اظخحراد بهذف الفذًلت و

ع الؤوؽاء جلىُاث جىىىلىحُا وجىوحن  مجالاث في ، ورلًالعشَ

ع، وجلىُاث الدؽُِذ منها عذًذة  االإعذهُت، الفىاعاث العشَ

 واالإباوي والجامعاث للمؽافي الىهشبائُت االإُياهُىُت والخجهحزاث

 للبىاء العامت للؽشهت الؤهخاحُت الخىت بلغذهزا وكذ العامت، 

 بلغذ هما ظىسٍت، لحرة ملُاس 10.6 خىالي 2016 للعام والخعمحر

 بيعبت ظىسٍت لحرة ملُاس 10.9 خىالي االإىفزة الأعماٌ كُمت

 ظىسٍت لحرة ملُىن  700 مبلغ الؽشهت وخففذ %،103

ت هخىت  الخىت لإهجاص خذًثت ومعذاث آلُاث لخإمحن اظدثماسٍ

 .الؤهخاحُت

 الاكخطاداث العسبُت:

اطخمساز ازجفاع معدل الخضخم الظىىي في شهس  1الظىدان؛

 :2017شباؽ لعام 

% في 32.86سجفع معذٌ الخطخم العىىي في العىدان مً ا

% في ؼهش ؼباه مً 33.53بلى  2017ؼهش واهىن الثاوي لعام 

العام راجه مع اظخمشاس ـعىد ؤظعاس الغزاء والىاكت بعذ 

ً الثاوي لعام  ع رلً ، ودف2016خفن الذعم في ؼهش حؽشٍ

ً للفعىد هدى  % لترجفع جيلفت الىلل وحغزي 30ؤظعاس البجزً

الخطخم، هما ؤدي شح الذولاس وجطخم العىق العىداء 

ادة جيلفت االإىخجاث االإفىعت في الخاسج في  للعملت الفعبت بلى صٍ

 على الىاسداث.
ً
 بلذ ٌعخمذ ؤظاظا

                                                           
1

  2011 عام في حىىبه اهففاٌ مىز العىدان اكخفاد جذهىس  
ً
 ؤسباع زلازت معه آخزا

 .الحيىمت وبًشاداث الأحىبي للىلذ الشئِس ي االإفذس وان الزي الىفي مً البلاد بهخاج
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س الاكخطادي الأطبىعي )  (18/03/2017-12الخلسٍ

ازجفاع العجص الخجازي في االإغسب في شهسي كاهىن الثاوي 

 :2017لعام وشباؽ 

 26.71% لِسجل 21.7اسجفع العجض الخجاسي في االإغشب بمعذٌ 

يي على ؤظاط  2.66ملُاس دسهم ؤي ما ٌعادٌ  ملُاس دولاس ؤمشٍ

ادة  2017ظىىي في ؼهشي واهىن الثاوي وؼباه لعام  هدُجت صٍ

ادة الؤهفاق على واسداث االإعذاث بمعذٌ  الىاسداث مع صٍ

اهخفمذ  بِىما%، 53.4ٌ %، وهمى واسداث الىاكت بمعذ11.8

% على ؤظاط ظىىي مع جدعً 57.2واسداث اللمذ بمعذٌ 

ادة الأمىاس، وصاد بحمالي الفادساث  االإدفىٌ بذعم مً صٍ

 باسجفاع ـادساث 1.5بمعذٌ 
ً
% عً معخىاه كبل عام مذعىما

العُاساث ومبُعاث الفىظفاث، ومً حهت ؤخشي؛ جشاحعذ 

لاث اهخف هما% 4.4بًشاداث العُاخت بمعذٌ  مذ الخدىٍ

ملُاس دسهم، وهبىذ الاظدثماساث الأحىبُت  8.8الخاسحُت بلى 

 %.28.4االإباؼشة 

 1اكخطاد مىؿلت الُىزو:

إلى عجص غير مخىكع في  الخجازي الخدىل مً فائؼ في االإيزان 

 :2017مىؿلت الُىزو في مؿلع عام 

 كذسه 
ً
ملُاس  0.6سجل االإحزان الخجاسي في مىىلت الُىسو عجضا

 بفائن  2017في ؼهش واهىن الثاوي لعام ًىسو 
ً
ملُاس  4.8ملاسهت

، وهى العجض الأوٌ الزي ٌسجله محزان 2016ًىسو في نهاًت عام 

، هما ؤهه الأهبر 2014الخجاسة في مىىلت الُىسو مىز مىلع عام 

ادة الفادساث بىاكع 2013مىز مىلع عام  % 13، فشغم صٍ

ث اسجفعذ بمعذٌ ملُاس ًىسو؛ بلا ؤن الىاسدا 163.9لدسجل 

ملُاس ًىسو في ؼهش واهىن الثاوي لعام  164.5% لدسجل 17

2017. 

اجه مىر عام  كؿاع الطىاعاث الؤوشائُت في ؤدوى مظخىٍ

 :2017في شهس كاهىن الثاوي لعام  2013

 بمعذٌ 
ً
بعذ ؤن سجل الىاجج الؤوؽائي في مىىلت الُىسو اسجفاعا

ً مً عام 3 ً الأخحرً فن بمعذٌ ؛ اهخ2016% بحن الؽهشٍ

                                                           
1

، معذٌ بىالت 2016% في الشبع الشابع مً عام 0.4%، همى 0ؤظعاس الفائذة الشئِعت  

 .2017% في ؼهش ؼباه مً عام 2، معذٌ جطخم 2017% في واهىن الثاوي 9.6

، وهى 2017وؼهش واهىن الثاوي لعام  2016% بحن نهاًت عام 6.2

، خُث هبي هاجج الأعماٌ 2013االإعذٌ الأظىؤ مىز عام 

% في نهاًت عام 8% بعذ همى بلغ 8.2الهىذظُت االإذهُت بمعذٌ 

% بعذ همىها 6، هما ظاءث ؤعماٌ البىاء مىخفمت بىدى 2016

ذ سجلذ بلجُيا ؤظىؤ ، وك2016% في نهاًت عام 1.9بمعذٌ 

معذٌ لاهىماػ كىاع الؤوؽاء فيها، ؤما ؤالإاهُا فلذ سجلذ 

 معذله 
ً
 %.5.4% ملابل اهىماػ في فشوعا بلغ 5.7اهىماؼا

كي:  2الاكخطاد الأمسٍ

كي االإظتهلك ثلت اتها ؤعلى على الأمسٍ  في 2000 عام مىر مظخىٍ

 :2017 لعام آذاز شهس مؿلع

يي االإعتهلً زلت ماؼش سجل   الأمشٍ
ً
 في هلىت 96.3 مً اسجفاعا

 العام مً آراس ؼهش في هلىت 97.6 بلى 2017 لعام ؼباه ؼهش

  راجه،
ً
 هلىت، 97 كُمت بلى ؤؼاسث التي العىق  جىكعاث مخجاوصا

ٌ  جىكعاث وحعذ يي االإعتهلً ومُى  خاٌ ؤفمل في وروكه الأمشٍ

عىد ،2000 عام مىز ل خاٌ في واضح لخدعً رلً وَ  الخمىٍ

 200 مً ؤهثر الىظائف عذد وصٍادة الصخص ي، الفعُذ على

ً ؤلف  دولاس ملُاس 364 لخبلغ% 1بمعذٌ  مخخالُحن لؽهشٍ

يي،  ملُاس 172 لخبلغ% 2 بمعذٌ الؤًشاداث اسجفعذ هما ؤمشٍ

يي دولاس  .ؤمشٍ

اجه الظالبت في شهس شباؽ  الىاجج الطىاعي ٌعىد إلى مظخىٍ

 :2017لعام 

ىُت بمعذٌ  بعذ همى الىاجج الفىاعي في الىلاًاث االإخدذة الأمشٍ

ومىلع عام  2016% بحن ؼهشي واهىن الأوٌ لعام 0.6مىحب 

% بحن ؼهشي واهىن الثاوي 0.1؛ عاد للاهخفاك بمعذٌ 2017

، سغم جىكعاث ؤؼاسث بلى همى مىحب 2017وؼباه مً عام 

 %.0.2معذله 

  

                                                           
2

% في ؼهش ؼباه لعام 4.7، معذٌ بىالت 2016% في الشبع الثالث لعام 3.5همى ظىىي  

، ظعش فائذة ؤظاط 2.1، معذٌ جطخم ظىىي بلغ 2017  %0.75% في ؼهش واهىن الأوٌ

 .2016في احخماع ؼهش واهىن الأوٌ لعام 
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ؿاوي:  1الاكخطاد البرً

الىضىل في  brexitهجاح الظُاطت الىلدًت الخىطعُت بعد 

 :2017إلى معدل الخضخم االإظتهدف في شهس شباؽ لعام 

 وبشهامج ؼشاء 
ً
خُا في ظل ؤظعاس فائذة ؤظاط هي الأدوى جاسٍ

ىٌ الزي اجبعه بىً بهجلترا مىز هخائج اظخفخاء خشوج  اـلأ

 
ً
ىاوي جدعىا ىاهُا مً الاجداد الأوسوبي؛ خلم الاكخفاد البرً بشٍ

 في معذٌ الخطخم الزي وان كذ
ً
% في نهاًت 0.3سجل  واضحا

، فلذ اسجفع معذٌ الخطخم مً 2016الشبع الأوٌ مً عام 

% في ؼهش ؼباه 2.3بلى  2017% في ؼهش واهىن الثاوي لعام 1.8

، هما ؤهه كذ 2013مً العام راجه، وهى االإعذٌ الأعلى مىز عام 

ججاوص االإعذٌ االإعتهذف مً كبل لجىت العُاظت الىلذًت في 

عبب الشئِغ هى اسجفاع ؤظعاس الىفي بىً بهجلترا، ووان ال

 ؼهش  34واسجفاع ؤظعاس االإىاد الغزائُت بإعلى وجحرة مىز 
ً
 .ا

 الاكخطاد السوس ي:

  جخفُؼ؛ بىك زوطُا االإسكصي 
ً
طعس الفائدة السئِع معاكظا

 :2017للخىكعاث في شهس آذاز لعام 

؛ خفمذ لجىت االإشهضي  سوظُا بىًفي خىىة غحر مخىكعت مً 

هلىت ؤظاط  25ظعش الفائذة الشئِغ بىاكع  العُاظت الىلذًت

، هما الإذ 2017% في احخماعها في ؼهش آراس لعام 9.75بلى 

ذ مً الخخفُن في الاحخماعاث االإلبلت  ؤعماء اللجىت بلى مضٍ

، ورلً هدُجت هجاح 2017في الشبعحن الثاوي والثالث مً عام 

الحيىمت الشوظُت بخىىاتها في جخفُن معذٌ الخطخم مع 

ذ  مً الخىكعاث لخعافي الاكخفاد الشوس ي في االإعخلبل مضٍ

ب.  اللشٍ

 الاكخطاد الآطُىي:

 :2017اهخفاع اطدثمازاث الطين الخازجُت في مؿلع عام 

% على  52.8اهخفمذ اظدثماساث الفحن في الخاسج بمعذٌ 

ً مً عام   2017ؤظاط ظىىي في ؤوٌ ؼهشٍ
ً
 13.43، مسجلت
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خُت الأدوى،  2017% في ؼهش آراس لعام 0.25ؤظعاس الفائذة الأظاظُت   وهي اللُمت الخاسٍ

ىٌ بىاكع  ىٌ بلى معذٌ  435بشهامج ؼشاء اـلأ ملُاس حىُه بظترلُني في ظبُل الىـ

 %.2جطخم معتهذف 

يي على مذي الؽهشًٍ االإزوىسًٍ، خُث صادث  ملُاس دولاس ؤمشٍ

الفحن اللُىد االإفشولت على خشهت سئوط الأمىاٌ في ؤواخش 

ت بلى الخاسج وهى  2016عام  وظي ماؼشاث على جذفلاث كىٍ

المغىه االإعخمشة لخفن عملتها، خُث اهخفن  صاد مًما 

الت والترفُه بؽذة في  الاظدثماس في مجالاث العلاساث والشٍ

ما خزس االإىظمىن مً ؤنهم ؼهشي واهىن الثاوي وؼباه بعذ

 ظحراكبىن عً هثب الاظدثماس غحر العللاوي في جلً االإجالاث.

حشدد الظُاطت الىلدًت في جسكُا كبل اطخفخاء شهس هِظان 

 :2017لعام 

 مً كللت 
ً
ل جخىفا سفع البىً االإشهضي التروي جيلفت الخمىٍ

العىق في االإشخلت اللادمت، بِىما ؤبلى على ؤظعاس الفائذة 

 2الأخشي دون حغُحر كبل اظخفخاء ظُاس ي مهم في ؼهش هِعان

، خُث صاد ظعش الفائذة على آلُت العُىلت الىاسئت 2017لعام 

هلىت ؤظاط عً  100% ؤي بما ًلل 11% مً 11.75بلى 

جىكعاث مدللي العىق، لىىه ؤبلى على ظعش الؤكشاك للُلت 

% بعىغ جىكعاث العىق التي ؤؼاسث بلى 9.25واخذة عىذ 

%؛ 8سفعها، وؤبلى على ظعش بعادة الؽشاء دون حغُحر عىذ 

 الخىكعاث.
ً
 مىابلا

 االإىظماث والهُئاث الدولُت:

مجمىعت البىك الدولي؛ العدالت الاجخماعُت والاكخطادًت 

 :العىُفالإىع الخؿسف 

مً االإخىكع ؤن ًدباوإ الىمى في مىىلت الؽشق الأوظي وؼماٌ 

لُا بلى   2017% في عام 2.3بفشٍ
ً
ت  0.5، متراحعا هلىت مئىٍ

ذ الاكخفادي  ش االإشـ  بالعام االإاض ي، ورلً خعب جلشٍ
ً
ملاسهت

ش ؤن  لُا، هما ًخىكع الخلشٍ الإىىلت الؽشق الأوظي وؼماٌ ؤفشٍ

وفُف خلاٌ  ىعلى هدًخدعً الىمى الاكخفادي للمىىلت 

% على الخىالي، ورلً 3.5% و3.1لُبلغ  2019-2018العامحن 

ع اكخفاداتها  هدُجت كُام خيىماث االإىىلت بةـلاخاث لخىىَ

 عً الىفي، وحؽمل هزه الخذابحر بلغاء دعم الىاكت، 
ً
بعُذا

                                                           
2

 ظلىاث الشئِغ التروي ظخمىذ دظخىسٍت حعذًلاث على اظخفخاء هىان هِعان 16 في 

 .حذًذة جىفُزًت
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والحذ مً الخىظُف في اللىاع العام وخفن فاجىسة الأحىس، 

ع بًشاداث االإىاصهت  وخصخفت الؽشواث االإملىهت للذولت، وجىىَ

 
ً
ش ؤن الأداء االإدبي لاكخفاد  بعُذا شي الخلشٍ عً الىفي، وٍ

لُا، وسبما الاكخفاد  بلذان الؽشق الأوظي وؼماٌ ؤفشٍ

ادة الهجماث الؤسهابُت واهدؽاس   بلى صٍ
ً
العالمي، ًشحع حضئُا

الخىشف العىُف، وبذساظت كاعذة بُاهاث للأحاهب الزًً 

العىامل الأكثر كىة االإسجبؿت  ؤن ًىممىن بلى داعؾ، وحذ

باهػمام الأجاهب إلى داعش جسجبـ بىلظ الاخخىاء 

ض  الاكخطادي والاجخماعي في بلدان الؤكامت، ولزلً فةن حعضٍ

معخىي الاخخىاء، كذ لا ًخفن معخىي الخىشف العىُف 

 
ً
 الأداء الاكخفادي لبلذان االإىىلت. فدعب بل كذ ًدعًّ ؤًما

 :الدولُتؤطىاق االإال العسبُت و 

 العسبُت: البىزضت

ؤغللذ الأظىاق االإاٌ العشبُت على اسجفاع بمعظمها خلاٌ 

جذاولاث الأظبىع الحالي باظخثىاء العىق االإغشبُت، خُث 

بيعبت بلغذ  MASIاهخفن االإاؼش الشئِغ للبىسـت االإغشبُت 

0.05 
ً
هلىت بمغي مً كىاعاث  110929.65% مسجلا

ت،  واالإىاد مبُىجش،الى وخذماث والبرمجُاث الخعذًً، الىُماوٍ

بِىما اسجفعذ االإاؼشاث الباكُت، خُث اسجفع االإاؼش العام 

 1.51بيعبت بلغذ  AMGNRLXالأسدوي 
ً
 20237.26% مسجلا

هلىت بذعم مً كىاعاث االإالُت، والفىاعت، والخىىىلىحُا 

ت   EGX30والاجفالاث، واسجفع االإاؼش الشئِغ للبىسـت االإفشٍ

 % مس1.02بيعبت بلغذ 
ً
بذعم مً كىاعاث 120983.99جلا

اث، واسجفعذ الأظىاق  والفىاعت، االإالُت، والبتروهُماوٍ

بيعبت  TASIالخلُجُت خُث اسجفع االإاؼش العام الععىدي 

 0.07بلغذ 
ً
كىاعاث هلىت بذعم مً  60921.60% مسجلا

ا ،البىاء والدؽُِذ، والىلل ث، واسجفع ماؼش ظىق والبتروهُماوٍ

 0.03بيعبت بلغذ  DFMGIدبي االإالي 
ً
 30521.33% مسجلا

 والاجفالاث، الأظاظُت، العلع كىاعاث مً هلىت بذعم

 .والاظدثماساث االإالُت، والخذماث

 جؿىز ؤهم مؤشساث الأطىاق العسبُت خلال ؤزبعت ؤطابُع 8الشكل زكم 

  

كُت  :الأطهم الأمسٍ

ىُت جذاولاتها الأظبىعُت على  ؤغللذ الأظىاق االإالُت الأمشٍ

 الىبُعي، والغاص الىفي اسجفاع، وخللذ مياظب في كىاعاث

العامت، والخىىىلىحُا، خُث  واالإاظعاث الأظاظُت، واالإىاد

 بيعبت بلغذ  NASDAQؤغلم ماؼش 
ً
 0.67مشجفعا

ً
 % مسجلا

% 0.24بيعبت بلغذ  S&P500هلىت، واسجفع ماؼش  50901.00

 
ً
بيعبت بلغذ  DJIهلىت، واسجفع ماؼش  20378.25 مسجلا

0.06 
ً
 .هلىت 200914.62 % مسجلا

كُت خلال 9الشكل زكم   ؤطابُع ؤزبعت جؿىز ؤهم مؤشساث الأطىاق الأمسٍ

 

 الأطهم الأوزوبُت:

ؤنهذ ماؼشاث الأظىاق االإالُت الأوسوبُت جذاولاتها الأظبىعُت 

على اسجفاع خلاٌ جذاولاث هزا الأظبىع، خُث اسجفع ماؼش 

FTSE100  ىاوي بيعبت بلغذ  1.12البرً
ً
 70424.96% مسجلا

هلىت بذعم مً كىاعاث الفىاعاث الذوائُت، والخعذًً، 

% 1.10الأالإاوي بيعبت بلغذ  DAX30واالإفاسف، واسجفع ماؼش 

 
ً
 الاظاظُت، االإىاسد هلىت بذعم كىاعاث 120095.24 مسجلا

 CAC40واالإؽشوباث، واسجفع ماؼش  والغزاء العامت واالإاظعاث
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 0.72فشوس ي بيعبت بلغذ ال
ً
هلىت بذعم  50029.24 % مسجلا

 .واالإالُت والخىىىلىحُا، الأظاظُت، االإىاد كىاعاث

 ؤزبعت ؤطابُع جؿىز ؤهم مؤشساث الأطىاق الأوزوبُت خلال 10الشكل زكم 

 

ت:  الأطهم الآطُىٍ

ت بمعظمها باظخثىاء العىق  اسجفعذ الأظىاق االإالُت الآظُىٍ

الُاباوي بيعبت  NIKIE225الُاباهُت، خُث اهخفن ماؼش 

 0.42بلغذ 
ً
 هلىت بمغي مً كىاعاث 190521.59% مسجلا

الىلل،  ومعذاث والحافلاث، الحذًذًت والعىً االإفاسف،

بيعبت  NSEI50بِىما اسجفع االإاؼش الشئِغ للبىسـت الهىذًت 

 2.52بلغذ 
ً
 هلىت بذعم مً كىاعاث 90160.05 % مسجلا

واسجفع  االإعمشة، والحلُلي، الخىىىلىحُا، غحر الاظتهلاهُت االإىاد

 0.77بيعبت بلغذ  SSECماؼش ؼىغهاي االإشهب 
ً
 % مسجلا

هلىت بذعم مً كىاعاث واالإفاسف، والخىىىلىحُا،  30237.45

الأظترالي بيعبت بلغذ  S&P/ASX200والفىاعت، واسجفع ماؼش 

0.42 
ً
 اث ـىادًممً كىاع هلىت بذعم 50799.65% مسجلا

ت، الاظدثماساث  .واالإالُت والزهب، العلاسٍ

ت الأطىاق مؤشساث ؤهم جؿىز  11 زكم الشكل  ؤطابُع ؤزبعت خلال الآطُىٍ

 

 الأطهم السوطُت:

اسجفاع بعذ  على الأظبىعُت جذاولاتها مىظيى بىسـت ؤغللذ

 بيعبت MCX ماؼش اسجفع خُث ظخت ؤظابُع مً الاهخفاك،

 % 3.19 بلغذ
ً
بذعم مً كىاعاث  هلىت 20036.96 مسجلا

 .الىبُعي والغاص الىهشباء، والاجفالاث، والىفي بهخاج

 ؤطابُع ؤزبعت خلال السوطُت البىضت مؤشس جؿىز  12 زكم الشكل

  

 ؤطعاز العملاث:

 الُىزو:

  افخخذ الُىسو
ً
 جذاولاجه الأظبىعُت على اهخفاك مسجلا

يي للُىسو بعذ ؤن ؤههى جذاولاث الأظبىع  1.0654 دولاس ؤمشٍ

 )عىذ معخىي 
ً
يي للُىسو(  1.0672العابم مشجفعا دولاس ؤمشٍ

بىً االإشهضي الأوسوبي على بعذ ببلاء ال و الُىس اهخفاك ٍإحي و 

الُىسو خلاٌ جذاولاث  ، وجزبزب  1الىلذًت دون حغُحر ظُاظخه

دولاس 1.0766الأظبىع لِسجل ؤعلى معخىي له خلاٌ الأظبىع 

 ب
ً
يي للُىسو مذعىما ، بِىما 2ُاهاث اكخفادًت ؤوسوبُت حُذةبؤمشٍ

 ؤههى الُىسو جذاولا
ً
 جه الأظبىعُت على اهخفاك مسجلا

                                                           
 %،0.00عىذ معخىي مىخفن ًبلغ  دون حغُحر ظعش الفائذة الشئِغ الؤبلاء على 1

دون حغُحر. هما ؤبلى البىً هزلً %0.4–عىذ معخىاه البالغ  الفائذة على الىدائع وظعش

 .%0.25خش عىذ معخىي ظعش الفائذة على الؤكشاك الهامش ي دون حغُحر هى الآ 

 بالؽهش الزي  2017ش واهىن الثاوي مً العام اسجفاع الؤهخاج الفىاعي في ؼه 2
ً
ملاسهت

هما  % في الاجداد الأوسوبي،0.5%، و0.9بيعبت  الُىسوكبله، خُث اسجفع في مىىلت 

% في الاجداد الأوسوبي في الشبع 0.2، والُىسو% في مىىلت 0.3اسجفعذ وعبت الخىظُف 

 بالشبع الثالث مً العام هفع 2016الشابع مً العام 
ً
 ه.ملاسهت
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https://sa.investing.com/economic-calendar/ecb-interest-rate-decision-164
https://sa.investing.com/economic-calendar/deposit-facility-rate-1655
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يي بعذ1.0738 ـذوس بُاهاث اكخفادًت ؤوسوبُت  دولاس ؤمشٍ

 .1لعُفت

 جؿىز طعس ضسف الُىزو ملابل الدولاز خلال ؤطبىعين 13الشكل زكم 

 

 الؤطترلُني:الجىُه 

 
ً
جابع الجىُه اسجفاعه في بذاًت جذاولاجه الأظبىعُت مسجلا

 في الأظبىع  1.2219
ً
يي للجىُه بعذ ؤن ؤغلم مشجفعا دولاس ؤمشٍ

يي للجىُه( وظي  دولاس 1.2171العابم )عىذ معخىي  ؤمشٍ

يي، لىىه اهخفن في زاوي ًىم للخذاوٌ  جشاحع الذولاس الأمشٍ

 ؤدوى كُمت له
ً
دولاس  1.2154خلاٌ الأظبىع عىذ معخىي  مسجلا

يي للجىُه بعذ مى  ىاوي على العماح  تافلؤمشٍ البرالإان البرً

ىاوي  لشئِغ الىصساء الفعلي الخشوج فعُل بحشاءاث جعلى البرً

مً الاجداد الأوسوبي، الأمش الزي صاد مً المغي العلبي على 

ش الجىُه الؤظترلُني مع اظخمشاس جىكع مفاحأث حذًذة كذ جاز

ىاوي ، لىً الجىُه اسجفع في حلعاث الخذاوٌ على الاكخفاد البرً

  ىوؤههالباكُت مً الأظبىع 
ً
دولاس 1.2394على اسجفاع مسجلا

يي للجىُه بعذ ؤن وحذ الذعم مً مدمش احخماع لجىت  ؤمشٍ

خُث ـىث ؤخذ الأعماء لترا جبهالعُاظت الىلذًت في بىً 

 لخدلُم الاك
ً
ىاوي على سفع ظعش الفائذة، بلافت خفاد البرً

 في معذٌ الخطخم، فلذ اسجفع بلى 
ً
 واضحا

ً
% في ؼهش 2.3جدعىا

 بـ 2017ؼباه مً العام 
ً
% في ؼهش واهىن الثاوي مً 1.8ملاسهت

 .لتراجهبالعام هفعه ؤي ججاوص االإعذٌ االإعتهذف مً كبل بىً 

 

                                                           
% في الاجداد الأوسوبي 1.5، والُىسو% في مىىلت 2.3بيعبت  الؤوؽاءاثاهخفن كىاع  1

 بالؽهش العابم.  2017في ؼهش واهىن الثاوي مً العام 
ً
 ملاسهت

 جؿىز طعس ضسف الجىُه الؤطترلُني ملابل الدولاز خلال ؤطبىعين 14الشكل زكم 

 

 الين:

 افخخذ الحن الُاباوي جذاولاجه الأظبىعُت على اهخفاك 
ً
 مسجلا

يي 114.88  في الأظبىع  ًً للذولاس الأمشٍ
ً
بعذ ؤن ؤغلم مشجفعا

يي(  114.75العابم )عىذ معخىي  ورلً وظي ًً للذولاس الأمشٍ

اهخفاك الىلب على الحن مع اسجفاع ماؼشاث الأظهم الُاباهُت، 

داث   لخفشٍ
ً
ـِىُت ؤهه على وىسٍا الؽمالُت وكف بلافت

خ البالعدُت، الأمش الزي ؤدي بلى الخللُل مً  اخخباساث الفىاسٍ

ً وجىحههم هدى الاظدثماساث عالُت االإخاوش،  مخاوف االإعدثمشٍ

في جذاولاث بِىما اسجفع الحن  ،ما دفع الحن بلى الاهخفاك

  مىخفف الأظبىع
ً
يي وظي  ًً للذولاس  113.38 مسجلا الأمشٍ

يي على الشغم مً سفع ظعش الفائذة جش  احع الذولاس الأمشٍ

ىُت بلى  ذ ؤخذ ؤعماء 0.75الأمشٍ % هما هى مخىكع، لىً جفشٍ

يي ؤهه ظِخم سفع ظعش الفائذة مشجحن في  مجلغ الفُذسالي الأمشٍ

االإعدثمشون في خحن وان ، 2017وكذ لاخم خلاٌ عام 

، 2017 امع ًخىكعىن سفع ظعش الفائذة ؤسبع مشاث على الأكل في

في ؤعلى معخىي له جذاولاجه بالاسجفاع وؤغلم  الحنواظخمش 

 
ً
يي ًً للذولاس  112.72 مسجلا  باظخلشاس العُاظت  الأمشٍ

ً
مذعىما

ش ل  بلى فُه ؤؼاسبىً لالىلذًت لبىً الُابان، خُث ـذس جلشٍ

 رححغُ دون  الخدفحزي  برهامجال وعلى الفائذة ؤظعاس على بلاءالؤ 

 بلى بلافت بيءب الُاباوي الاكخفاد جدعً ظل في ورلً

 بشهامجه ظل في العىذاث على العائذ على البىً ظُىشة

 .الخدفحزي 
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 جؿىز طعس ضسف الين الُاباوي ملابل الدولاز خلال ؤطبىعين 15الشكل زكم 

 

 الُىان:

 افخخ
ً
ذ الُىان جذاولاجه الأظبىعُت على اهخفاك مسجلا

يي باليعبت الإعخىي بغلاكه في  6.9145 ًىان للذولاس الأمشٍ

يي( وظي  6.9095الأظبىع العابم )عىذ  ًىان للذولاس الأمشٍ

ش لىصاسة الخجاسة الخاسحُت الفِىُت ًفُذ بهبىه  ـذوس جلشٍ

على  %52.8بيعبت اظدثماساث الفحن غحر االإالُت في الخاسج 

ً مً العام  س مع اظخمشا 2017ؤظاط ظىىي في ؤوٌ ؼهشٍ

، واظخمش  الؽشواث الفِىُت في العضوف عً الاظدثماس في الخاسج

فف الأظبىع لُفل ؤعلى خالُىان بالخزبزب في جذاولاث مى

 
ً
يي  6.8980معخىي له خلاٌ الأظبىع مسجلا ًىان للذولاس الأمشٍ

ذ ل ئِغ وصساء الفحن بإن الاكخفاد الفُني حُذ، ش بعذ جفشٍ

لاخاثوهم معخمشون  بِىما ؤههى الُىان  الاكخفادًت، بالـإ

ًىان للذولاس  6.9034ؤظبىعه على اهخفاك عىذ معخىي 

يي بعذ كُ ملُاس ًىان في  90م بىً الفحن الؽعبي بطخ االأمشٍ

 .ءث بعادة الؽشاالأظىاق لمً عملُا

 جؿىز طعس ضسف الُىان ملابل الدولاز خلال ؤطبىعين 16الشكل زكم 

 

 الرهب:

 
ً
افخخذ الزهب جذاولاجه الأظبىعُت على اسجفاع مسجلا

 في 10202.40
ً
يي للأوهفت بعذ ؤن ؤغلم مىخفما دولاس ؤمشٍ

يي دولاس10200.70 الأظبىع العابم )عىذ معخىي  للأوهفت(  ؤمشٍ

 جدشًٍ على جىىىي  التي الأخذار مً العذًذ ورلً كبل

 وكشاس ،Brexitو الهىلىذًت، الاهخخاباث رلً في بما الأظىاق،

االإخدذة، بِىما اهخفن الزهب خلاٌ  الىلاًاث في الفائذة ظعش

 
ً
يي  10200.10جذاولاث مىخفف الأظبىع مسجلا دولاس ؤمشٍ

ً لشفع ظعش الفائذة مً كبل  للأوهفت مع جشكب االإعدثمشٍ

يي، هما ذساليُمجلغ الاخخُاوي الف ظىاق جتركب الأ  الأمشٍ

داث ييسئِغ مجلغ الاخخُاوي الفُذسالي الأ  جفشٍ خىٌ  مشٍ

ىُت، االإعاس االإعخلبلي لأظعاس الفائذة بِىما ؤههى الزهب  الأمشٍ

 جذاولاجه الأظبىعُت على اسج
ً
يي  10229.80فاع مسجلا دولاس ؤمشٍ

يي وظي جشاحع الذولاس  فُما ًجاوٌ االإعدثمشون اظدُعاب  الأمشٍ

الفائذة ظعاس ؤذسالي خىٌ سفع ُكشاساث مجلغ الاخخُاوي الف

فش مً كبل ، بلاهزا العام ادة الىلب على االإعذن اـلأ  لضٍ
ً
فت

ت  .1الفىادًم الاظدثماسٍ

 جؿىز طعس الرهب خلال ؤطبىعين 17الشكل زكم 

 

 الىفـ:

خلاٌ جذاولاث هزا الأظبىع، خُث  الىفي جزبزبذ ؤظعاس

 دولاس 51.35افخخدذ على اهخفاك وفُف عىذ معخىي 

يي  في الأظبىع العابم )عىذ  ؤمشٍ
ً
للبرمُل بعذ بغلاكه مىخفما

إحي هزا الاهخفاك  51.37معخىي  يي للبرمُل(، وٍ دولاس ؤمشٍ

                                                           
ـىادًم االإاؼشاث العاالإُت هبر ؤ SPDR Gold Trust خُاصاث الزهب لذي ـىذوق  1

 839.43بلى بحمالي  ،16/03/2017وً متري ،فى  4.44بالزهب صادث بملذاس  االإذعىمت 

 .2017آراس  3وً متري ؤعلى معخىي مىز 
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ش ؤؼاس بلى ؤن ؼشواث ىُت الىاكت الىفُف بعذ جلشٍ  صادث الأمشٍ

 مع الخىالي على الثامً للأظبىع الىفىُت الحفش مىفاث عذد

 مىز الخام عاسؤظ في ظابم حعاف   مً للاظخفادة الؤهفاق سفع

 خفن على( ؤوبً) للبتروٌ االإفذسة البلذان مىظمت اجفلذ

الؤهخاج، لىً ؤظعاس الىفي اسجفعذ في جذاولاث مىخفف 

يي للبرمُل بعذ اهخفاك  51.81الأظبىع مسجلت  دولاس ؤمشٍ

ىُت  اهخفاله في عاود الىفي ولىً ،1مخضوهاث الىفي الأمشٍ

 وفُف بلُت ؤًام الخذاوٌ الأظبىعُت وؤغلم على اهخفاك

 
ً
يي بفعل 51.76مسجلا  جخفُماث ؤن مً مخاوف دولاس ؤمشٍ

 بُنهم مً خاسحها ومىخجىن  ؤوبً عليها اجفلذ التي الؤهخاج

 مىاحهت في االإخىكعت بالىجحرة االإعشوك جخمت جللق لا سوظُا

يي. الؤهخاج جىامي  الأمشٍ

 جؿىز طعس الىفـ خلال ؤطبىعين 18الشكل زكم 

 

 ؤوزاق عمل بدثُت:

كي الاخخُاؾي الفُدزالي الظُاطت الىلدًت والظلع  2؛الأمسٍ

 :االإعمّسة

 باظخخذام الىلذًت العُاظت جدلُل على الذساظت هزه جلىم

شهض خُث الجذًذ، الىُجزي  ىمىرجال  العلع على الىمىرج هزا ًُ

 دسحت ًمخليان وليهما ؤن بلى والؤؼاسة االإعمشة وغحر االإعمشة

 الىمىرج هزا ًدخىي  هما الأظعاس، بجمىد ًخعلم فُما مخخلفت

                                                           
ييج 1 ش معهذ البتروٌ الأمشٍ ىُت مً الىفي الخام  ؛لشٍ ؤظهش اهخفاك االإخضوهاث الأمشٍ

خ خلاٌ الأظبىع االإ ؤلف بشمُل بِىما اهخفمذ  530بملذاس  10/03/2017ىخهي بخاسٍ

بشمُل وجشاحعذ مخضوهاث االإؽخلاث  ملُىن  3.88 بملذاسمخضوهاث وكىد االإدشواث 

 .ملُىن بشمُل 4.07 بملذاساالإلىشة االإخممىت وكىد الخذفئت 

2   FRB, Monetary Policy, and Durable Goods, WP 2016-18,2016. 

 ًدلل الزي الجذًذة فُلُبغ مىدىُاث مً ازىحن على الىُجزي 

 .االإعمشة غحر العلع كىاع والآخش االإعمشة العلع كىاع ؤخذها

لذ  مإلىف غحر ؤو عادي غحر جباًً وحىد بلى الذساظت هزه جىـ

" divine coincidenceاالإخىكعت  غحر  الفذفت" باظم معشوف

ىت ورلً ل ؤحل راث االإعمشة العلع هزه جيىن  ؤن ؼشٍ  وىٍ

 هزا في االإىحىدة الىاجج فجىة حعخمذ خُث وافُت، بفىسة

 .فلي االإعمشة العلع كىاع جطخم على الىمىرج

 الىلذًت العُاظت جدلُل على بعذ فُما الذساظت جلىم

 العُاظت جشهض خُث الؤظمُت، جاًلىس  كاعذة باظخخذام

 خاٌ في ورلً االإعمشة العلع جطخم اظخلشاس على الىلذًت

 .الىلي الىاجج فجىة اظخلشاس الىلذًت العُاظت ؤسادث

 ؤن الىلذًت للعُاظت الأمثل مً ظُيىن  ؤخشي؛ هاخُت ومً

 وغحر االإعمشة العلع كىاع) اللىاعحن مً ول لخطخم حعخجُب

 ( االإعمشة
ً
 ورلً الاكخفادي، اليؽاه في ودوسهما لحفتهما وفلا

 الخطخم اظخلشاس بخلُُم الىلذًت العُاظت كامذ خاٌ في

 .الىلي

اث بىك  الؤكساعو الىلدًت الظُاطت 3؛الدولُت الدظىٍ

هل جىخفؼ مىخفػت:  فائدة ؤطعاز ظل في االإطسفي

 ؟الفعالُت

 في الىلذًت العُاظت فعالُت جدلُل على الذساظت هزه جلىم

  الفائذة ؤظعاس اهخفاك ظل في االإفشفي الؤكشاك
ً
 على اعخمادا

ؽحر خُث العاالإُت، االإفاسف ؤهبر مً 108 جمم عُىت ٌُ 

 اهخفالاث ؤن بلى الذساظت في االإىحىد الخىبُلي الخدلُل

 الؤكشاك همى في جازش ؤن ًمىنها الأحل كفحرة الفائذة ؤظعاس

 الفائذة ؤظعاس واهذ خاٌ في ورلً وفُفت بفىسة االإفشفي

  مىخفن معخىي  عىذ
ُ
 .حذا

 في الفائذة ؤظعاس اهخفاك بخإزحر االإخعللت الىدُجت هزه جخدلم

 مً ول ؤولاع على والعُىشة الخدىم بعذ الؤكشاض ي اليؽاه

 والعُىلت، االإفشفُت والخفائق والأعماٌ االإالُت، الذوسجحن

                                                           
3 BIS, Monetary policy and bank lending in a low interest rate 

environment: diminishing effectiveness, No 612 February 2017 
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ل وجيالُف االإاٌ، طؤوس   ومعإلت االإفشفُت واالإخاوش الخمىٍ

ع  .الذخل جىىَ

لذ  سبدُت في الفائذة ؤظعاس اهخفاك جإزحر ؤن بلى الذساظت جىـ

مىً للمفاسف الخللُذًت الىظاوت  معإلت ؼشح في ٌعاعذ ؤن ًُ

 .2014-2010 للفترة الؤكشاك معخىي  في الىبحر الاسجفاع

 


