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ش، ؤو حّذًله بإي ؼ٣ل مً الأؼ٣ا٥ دون  ت الإفشٗ ظىسٍت االإش٠ضي، لا ٌعمذ بةِادة بـذاس هزا الخٝشٍ حمُْ الحٝىٛ مدٙىٌ

ؽتره في خا٥ الاٜخباط مىه الؤؼاسة بؽ٣ل مشحعي وصحُذ بلى االإفذس. برن خىي معبٞ مً مفشٗ ظىسٍت  االإش٠ضي. وَ

 للٝىاهحن الىا٘زة االإخّلٝت بدماًت خٝىٛ االإالٚ.
ً
ٝا  ورل٤ جدذ وائلت االإعاءلت الٝاهىهُت و٘
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ز    الأضبىعي الاكخصادي الخلزٍ

 31/2017 العدد

 :ملخص

الطىري الاكخصاد: 

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

 .االإدلُت الزهب ؤظّاس في  واسجٙاُ االإالُت،

 ما٥ الؤسهابُت سئاظت مجلغ الىصساء؛ مىاٜؽت مؽشوُ ٜاهىن بةِٙاء مال٣ي الّٝاساث االإخمشسة هدُجت اِلأ

لامُت للمؽشوُ الىوني للإـلاح الؤداسي.  مً سظىم سخق البىاء والترمُم، واِخماد العُاظت اِلا

.وصاسة الاٜخفاد والخجاسة الخاسحُت؛ حُّذ العماح بةدخا٥ االإعخىسداث مباؼشة بلى االإىاوٞ الحشة 

 وً ظماد 900الؽش٠ت الّامت للأظمذة؛ بلٖ الؤهخاج .
ً
 ًىسٍا ًىمُا

العزبُت الاكخصاداث: 

 2017االإٕشب؛ اهخٙن مّذ٥ البىالت في الشبْ الثاوي لّام.  

 2017العبّت الأولى مً ِام  الأؼهش جىوغ؛ همى العجض الخجاسي في. 

 2017العّىدًت؛ اظخمشاس الاه٢ماػ للؽهش العابْ ِلى الخىالي في ؼهش جمىص لّام. 

العاالإُت الاكخصاداث: 

 ما٥زباث مّذ٥ الخطخممىىٝت الُىسو؛ همى الذًً ، و 2017لّام ا مً في ؼهش جمىص  ، وهبىه زٝت اِلأ

لى معخىي مىز ِام   .2004الخاسجي لذو٥ مىىٝت الُىسو لِأ

 شان لّام  .2017٘شوعا؛ همى العجض الخجاسي في ؼهش خضٍ

 خي في ؼهش جمىص لّام لى معخىي جاسٍ ما٥ جشجْٙ لِأ  .2017ؤالإاهُا؛ زٝت اِلأ

  ٣ا؛ لى معخىي خلا٥ و همى الىاجج الفىاعي ؤمشٍ  .2017في ؼهش جمىص لّام هش ؤؼ 7همى مبُّاث الخجضئت لِأ

  ىاهُا؛ الاخخُاوي الأحىبي ٌسجل ؤِلى معخىي في ِامحن في ؼهش و ، اظخمشاس جباوا همى ؤظّاس االإىاص٥ بشٍ

 .2017جمىص لّام 

  اهخٙاك و  ،2017م وهفٚ في ؼهش جمىص لّام ؤدوى معخىي في ِا ذزباث مّذ٥ البىالت ِىسوظُا؛

 راجه.لّام مً ااالإذًىهُت الخاسحُت في الشبْ الثاوي 

 2017الفحن؛ همى الاخخُاوي الأحىبي في ؼهش جمىص لّام 

 لى معخىي في ِامحن في  ، وهمى2017الُابان؛ اهخٙاك الٙائن الخجاسي في ؼهش جمىص لّام الاٜخفاد لِأ

 .همً الّام راج الشبْ الثاوي

الاٜخفاد الّالمي ًضداد بٝىة يـىذوٛ الىٝذ الذولي؛ حّاف. 

:أوراق بدثُت 

 ـىذوٛ الىٝذ الذولي؛ المشائب واٜخفادP2P . 

ما٥ ؛ـىذوٛ الىٝذ الذولي؛ الؤ٘لاط الخ٢ىىلىجي ل وسٍادة اِلأ  .الخمىٍ
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 :مصزف ضىرٍت االإزكشي 

 :ضعز صزف الليرة الطىرٍت ملابل العملاث الزئِطت

خطب وػزة أضعار صزف العملاث الأجىبُت ضعز الصزف 

 ملابل الليرة الطىرٍت الصادرة عن مصزف ضىرٍت االإزكشي 

 الذولاس ؤمام 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 جهاًت في ظىسٍت لحرة 586.88
ً
 588.91 بمعخىي  مٝاسهت

  الأظبىُ بذاًت في ظىسٍت لحرة
ً
 مسجلا

ً
 لحرة 2.34 ٜذسه اسجٙاِا

م الؽ٣ل) ،(%0.34 بمّذ٥) ظىسٍت  (.1 سٜ

كي الدولار ملابل الطىرٍت الليرة صزف ضعز جعىر  1 ركم الػكل والُىرو الأمزٍ  

 

 العملاث صزف أضعار وضعيضعز الصزف خطب وػزة 

 الصادرة باالإصارف الخاصت الطىرٍت الليرة ملابل الأجىبُت

 :االإزكشي  ضىرٍت مصزف عن

 جذاولاجه خلا٥ اظخٝشاسه العىسٍت اللحرة ـشٗ ظّش واـل

ُت ٣ي الذولاس ؤمام االإفشفي الٝىاُ لذي الأظبىِ ٜشابت  الأمشٍ

٣ي،  للذولاس ظىسٍت لحرة 517.43 معخىي  ِىذ الّام  بِىماالأمشٍ

ُت جذاولاتها العىسٍت اللحرة ا٘خخدذ  لذي الُىسو ججاه الأظبىِ

 ِىذ وؤجهتها ظىسٍت لحرة 610.12 معخىي  ِىذ االإفشفي الٝىاُ

  ظىسٍت لحرة 611.67 معخىي 
ً
  مسجلت

ً
 لحرة 1.55 ٜذسه اهخٙالا

م الؽ٣ل)( %0.25 بمّذ٥) ظىسٍت  (.2 سٜ

 

االإصارفضعز صزف الليرة الطىرٍت في وػزة وضعي  2الػكل ركم   

 

، الاظخٝشاس ظّش  بن
ً
فشٗ لمً هامؾ جدشٟ لُٞ وعبُا

حاء بّذ الجهىد التي بزلذ مً ٜبل مفشٗ ظىسٍت االإش٠ضي 

دوس ماظعاث الفشا٘ت، وبِادة جُّٙل  مًومً ؤهمها؛ الحذ 

مبي ِملُاث الٝىْ الأحىبي، ورل٤ مً خلا٥ لدوس االإفاسٗ 

ٚ اظخجزاٗ جشمُم مشا٠ض الٝىْ الدؽُٕلُت الزي ؤدي بلى ج ىٜ

ل االإبالٖ للمعخىسداث،  ـشاس وبالٝىْ الأحىبي والحذ مً الخمىٍ

م حمُْ الٍشوٗ حالعىسٍ ن ِلى الاظخمشاس بالإهخاج سٔ

واٜخىاِهم بإن جإ٠ُذ الخّامل  باللحرة العىسٍت ٌّني جدفحن 

الٝذسة الؽشائُت، ١ل هزه الّىامل ظاِذث في جدُٝٞ اظخٝشاس 

ذ ظاهم الاظخٝشاس في ظّش  ، هزاظّش ـشٗ اللحرة العىسٍت وٜ

  .الفشٗ في جيؽُي الاٜخفاد الىوني

 مزاكش اللعع لدي االإصارف:

االإشخفت  للمفاسٗ الأحىبي الٝىْ مشا٠ض جدلُل ًٍهش

 
ً
٣ي بالذولاس االإذًىت االإشا٠ض وعبت في اهخٙالا  بحمالي بلى الأمشٍ

 مً% 58.84 معخىي  بلى الأحىبُت بالّملاث االإذًىت االإشا٠ض

  باالإخىظي% 60.11
ً
اسجّٙذ بِىما  العابٞ، بالأظبىُ مٝاسهت

٣ي بالذولاس الذائىت االإشا٠ض وعبت  االإشا٠ض بحمالي بلى الأمشٍ

 مً% 35.30 معخىي  بلى الأحىبُت الّملاث حمُْ مً الذائىت

  باالإخىظي% 32.45
ً
م الؽ٣ل) العابٞ بالأظبىُ مٝاسهت  (.3 سٜ
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كي بالدولار االإصارف لدي اللعع مزاكش 3 ركم الػكل  أضبىعين خلال الأمزٍ

 

 االإذًىت االإشا٠ض بحمالي بلى بالُىسو االإذًىت االإشا٠ض وعبت ؤما

 مً% 9.84 معخىي  بلى اهخٙمذ ٘ٝذ الأحىبُت بالّملاث

 اهخٙمذ ٠ما العابٞ، بالأظبىُ مٝاسهت باالإخىظي% 10.61

 مً الذائىت االإشا٠ض بحمالي بلى بالُىسو الذائىت االإشا٠ض وعبت

 االإعخىي  مً% 0.32 معخىي  بلى الأحىبُت الّملاث حمُْ

م الؽ٣ل. )باالإخىظي 0.55%  (.4 سٜ

 أضبىعين خلال بالُىرو االإصارف لدي اللعع مزاكش 4 ركم الػكل

 

 :تأضعار الذهب في الطىق االإدلُ

 ظىسٍت لحرة 162200( ٜحراه 18 ُِاس) الزهب ٔشام ظّش بلٖ

  الأظبىُ جهاًت في
ً
، بذاًت في 162029 بمعخىي  مٝاسهت  الأظبىُ

 
ً
  مسجلا

ً
 ،%(1.07 بمّذ٥) ظىسٍت لحرة 171.00 ٜذسه اسجٙاِا

 ظىسٍت لحرة 182900(  ٜحراه 21 ُِاس) الزهب ٔشام ظّش وبلٖ

، جهاًت في  بمعخىي  الأظبىُ
ً
في بذاًت  ظىسٍت لحرة 182650مٝاسهت

 ٜذسه 
ً
 اسجٙاِا

ً
 بمّذ٥)لحرة ظىسٍت  2500الأظبىُ مسجلا

م الؽ٣ل%( )1.34  (.5 سٜ

 

 ينأضبىع خلال الطىرٍت بالليراث الذهب غزام ضعز 5 ركم الػكل

 

مت بدمػم،  االإصدر: الجمعُت الحزفُت للصُاغت وصىع االإجىهزاث والأحجار الكزٍ

 .مصزف ضىرٍت االإزكشي 

 :االإالُت للأوراق دمػم ضىق 

ٛ  الّام االإاؼش سجل ( DWX) االإالُت للأوساٛ دمؽٞ لعى

 
ً
 22898.50 بمعخىي  مٝاسهت هٝىت 22955.74 معخىي  بلى اسجٙاِا

ّىد ،%1.97 اسجٙاُ بيعبت العابٞ الأظبىُ جذاولاث في هٝىت  وَ

ٛ  الّام االإاؼش في الاسجٙاُ هزا  8 ؤظهم اسجٙاُ بلى دمؽٞ لعى

، والؽش٠ت %13.24 يعبتب والخلُج ظىسٍت بى٤: وهي ؼش١اث

دُت العىسٍت وبى٤ البر٠ت بيعبت ، %10.24بيعبت  للخإمحن ال٣ىٍ

شوعبى٤، %2.63 ظىسٍت بيعبت الىوني ٜىش وبى٤، 6.73%  و٘

، %0.50الؤظلامي بيعبت  الذولي ظىسٍت وبى٤، %0.56ظىسٍت 

ل للخجاسة الذولي االإفشٗ، و %0.34بيعبت  الؽام وبى٤  والخمىٍ

ذ هزا ،%0.28 بيعبت ُت الخذاولاث ُٜمت سجلذ وٜ  الأظبىِ

  الؤحمالُت
ً
 مٝاسهت ظىسٍت لحرة ملُىن  72 معخىي  بلى اهخٙالا

 العابٞ، الأظبىُ جذاولاث في ظىسٍت لحرة ملُىن  88 بمعخىي 

 مٝاسهت ظهم ؤلٚ 214 معخىي  بلى الخذاو٥  حجم واهخٙن

 العابٞ، الأظبىُ جذاولاث في ظهم ؤلٚ 238 بمعخىي 

 .ـٙٝت 283 ِلى الخذاولاث هزه واٜخفشث
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 21ظّش ٔشام الزهب ُِاس  18ظّش ٔشام الزهب ُِاس 
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 االإالُت للأوراق دمػم لطىق  الُىمُت الخداولاث6 ركم الػكل

 

 االإصدر ضىق دمػم للأوراق االإالُت، مصزف ضىرٍت االإزكشي.

 ٛ  ،ظُىش ٜىاُ االإفاسٗ ِلى الحفت الأ٠بر مً جذاولاث العى

م مً اهخٙاك ِلى  جذاولاثفي % 96.07 مً خفخه الشٔ

واهخٙمذ  الحالي، الأظبىُ في% 95.71 بلى العابٞ الأظبىُ

 العابٞ الأظبىُ جذاولاث في %3.08 مً الفىاِت ٜىاُ خفت

خفت الخإمحن بلى  اسجّٙذ بِىما ، الحالي الأظبىُ في% 1.94 بلى

 بـ1.75%
ً
خفذ  واسجّٙذ، % في الأظبىُ العاب0.31ٞ، مٝاسهت

في الأظبىُ % 0.60في الأظبىُ العابٞ بلى % 0.54الخذماث مً 

 ٝىاُ الضساعي.الِلى  جذاو٥  ؤي ًجش لمو  الحالي،

 كعاع لكل الطىكُت الحصت 7 ركم الػكل

 

 االإصدر ضىق دمػم للأوراق االإالُت، مصزف ضىرٍت االإزكشي.

ُت جفذّس  بى٤ ظىسٍت الذولي الؤظلامي ٜائمت الخذاولاث الأظبىِ

ٛ  الؤحمالُت الخذاولاث ُٜمت مً  %33.57 اظخدىار بيعبت للعى

 ظىسٍت الىوني ٜىش بى٤ ، جلاهظهم 652121 جذاو٥  وحجم

 ومً زمّ  ظهم 502572 وحجم جذاو٥  %25.24بيعبت اظخدىار 

 جذاو٥  وحجم%15.76 اظخدىار بيعبت والخلُج ظىسٍت بى٤

 %9.48 اظخدىار بيعبت البر٠ت بى٤ومً زمّ  ،ظهم 532829

 بيعبتالؽام  بى٤ زمّ  ومً ،ظهم 122409 جذاو٥  وحجم

 الؽش٠تومً زم ، ظهم 162372 جذاو٥  وحجم %8.88 اظخدىار

ىث الأهلُت  جذاو٥  وحجم %1.94 اظخدىار بيعبت الىباجُت للضٍ

دُت العىسٍت، ومً زم الؽش٠ت مظه 32250  للخإمحن بيعبت ال٣ىٍ

 االإفشٗومً زم  ،ظهم 52500 جذاو٥  وحجم% 1.75 اظخدىار

ل للخجاسة الذولي  جذاو٥  وحجم% 1.40 اظخدىار بيعبت والخمىٍ

 %1.39 اظخدىار بيعبت ظىسٍت ٘شوعبى٤ زمّ  ومًظهم  22822

 للىٝل الأهلُت الؽش٠تومً زم  ،ظهم 22730 جذاو٥  وحجم

في خحن لم  ،ظهم 12531 جذاو٥  وحجم %0.60 اظخدىار بيعبت

 ًجش ؤي جذاو٥ ِلى باقي الؽش١اث.

 الاكخصاد االإدلي:

 :االإطخجداث الاكخصادًت االإدلُت

ًىاكؼ مػزوع كاهىن بئعفاء مالكي  ؛مجلظ الىسراءرئاضت 

العلاراث االإخضزرة هدُجت الأعمال الؤرهابُت من رضىم رخص 

عخمد الطُاضت الؤ  ،البىاء والترمُم علامُت للمػزوع الىظني وَ

 :داري للإصلاح الؤ 

ُت حلعخه في الىصساء مجلغ هاٜؾ  خذمُت ٜماًا الأظبىِ

ت   واٜخفادًت، وجىمىٍ
ً
 الح٣ىمُت للميؽأث حشد بحشاء بلى بلا٘ت

ٞ اظخخذامها بلى لُفاس االإ٢خملت ٔحر اث و٘  الح٣ىمُت الأولىٍ

لامُت العُاظت واِخماد  الؤداسي  للإـلاح الىوني للمؽشوُ اِلؤ

شك  والبرهامج الّالي، الخّلُمو  العُاخت، وصاساث ِمل خىت وِ

 الّام السجل بةلحاٛ ٜاهىن  مؽشوُ ومىاٜؽت لها الخىُٙزي

ت الخىمُت بىصاسة الذولت في للّاملحن  جخُٙٚوبُٕت . الؤداسٍ

 العىسي الّشبي الجِؾ خشس  الزًً االإىاوىحن ًِ الّبء

ماس بِادة بّملُت الؤظشاُ وبهذٗ الؤسهاب مً مىاوٝهم  اِلؤ
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 آلاٗ هٝىت

(ط.ملُىن ٥)ُٜمت الخذاو٥  (ؤلٚ ظهم)حجم الخذاو٥    

(هٝىت)ُٜمت االإاؼش   

 المصارف
95.71%  

 الصناعة
1.94%  التأمين 

1.75%  

 الخدمات
0.60%  
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 االإخمشسة الّٝاساث مال٣ي بةِٙاء ٜاهىن  مؽشوُ االإجلغ هاٜؾ

ما٥ هدُجت  ٘يها بما البىاء سخق سظىم مً الؤسهابُت اِلأ

 ِٝاساتهم جشمُم ؤو بةـلاح ُٜامهم ِىذ بليها االإما٘ت الشظىم

ّه ِلى ووا٘ٞ حضئي ؤو ١امل بؽ٣ل  االإّىُت الجهاث بلى س٘

 االإعائل مً ِذد مّالجت ولمشوسة .ـذوسه ؤظباب لاظخ٢ما٥

مل الخخىُي ظحروسة جخق التي  والخّاون  الخخىُي هُئت وِ

 بّن ومهام الهُئت مهام بحن الدؽاب٣اث ٤٘ الى بلا٘ت الذولي،

لى االإجلغ وحؽ٢ُل الىصاساث  مهامه، وجدذًذ للخخىُي اِلأ

 الخخىُي هُئت بةخذار ٜاهىن  مؽشوُ الىصساء مجلغ هاٜؾ

 الخخىُي هُئت مدل وبخلالها الذولي والخّاون  والخىمُت

 االإجلغ ؤِاد ومىى٥  معخُٙن هٝاػ وبّذ  ،الذولي والخّاون 

ت والخىمُت الخذماث لجان بلىالٝاهىن  مؽشوُ  البؽشٍ

 وملاخٍت االإىاٜؽاث لإحشاء الىصساء مجلغ في والاٜخفادًت

  ِشله بلى لُفاس الىصساء ٜبل مً االإٝترخت الخّذًلاث
ً
 مجذدا

 .االإجلغ ِلى

لامُت العُاظت االإجلغ واِخمذ  االإؽشوُ وجىُٙز لذِم اِلؤ

 باالإؽشوُ الخّشٍٚ بلى تهذٗ التي الؤداسي  للإـلاح الىوني

لاث ىكالٕم وبصالت الخىُٙزًت وآلُاجه  وجدذًذ ِىه، والخإوٍ

 وجدمحر الضمىُت، ومشاخله الخاـت، والأهذاٗ الّام الهذٗ

 هزه وحعتهذٗ ودِمه االإؽشوُ لخىُٙز االإىاظبت البِئت

ٙحن  االإىاوىحن العُاظت  وؤصحاب واالإخخفحن والخبراء واالإىٌ

ؽاسٟ الٝشاس لام وصاسة جىُٙزها في وَ لام ووظائل اِلؤ  اِلؤ

 .الخاـت

 
ً
 مهام بحن الاخخفاؿ خُث مً وج٣امل جىا٘ٞ لىحىد وهٍشا

ت الخىمُت وصاسة  وبهذٗ الذولت في للّاملحن الّام والسجل الؤداسٍ

ش مخ٣امل جفىس  ولْ  االإجلغ هاٜؾ ومهامه ِمله آلُت لخىىٍ

 بىصاسة بالذولت للّاملحن الّام السجل بةلحاٛ ٜاهىن  مؽشوُ

ت الخىمُت  في دوسها ؤداء مً الىصاسة بهذٗ جم٢حن الؤداسٍ

ّه ِلى ووا٘ٞ ،الؤداسي  للإـلاح الىوني االإؽشوُ  الجهاث بلى س٘

  ـذوسه. ؤظباب لاظخ٢ما٥ االإّىُت

حعُد الطماح بئدخال  ،والخجارة الخارجُتالاكخصاد  وسارة

 :االإطخىرداث مباغزة إلى االإىاظم الحزة

 
ً
ًٝض ي بةجهاء  ـذسث وصاسة الاٜخفاد والخجاسة الخاسحُت ٜشاسا

م  والزي ١ان ًمىْ دخى٥  2016لّام  145الّمل بالٝشاس سٜ

 140االإعخىسداث بلى االإىاوٞ الحشة وبِادة الّمل باالإادجحن 

م  141و  8و  7وباالإادجحن  2006لّام  38مً ٜاهىن الجماسٟ سٜ

لّام  40مً هٍام الاظدثماس في االإىاوٞ الحشة االإفذٛ باالإشظىم 

 بةدخا٥ االإعخىسداث بليهاواللخحن حعمدان  2003

وبُيذ الىصاسة في ٜشاسها وحىب بِادة ال٢ؽٚ ِلى البماِت 

ِىذ بدخالها بلى االإىىٝت الحشة بؽ٣ل مؽترٟ بحن ِىاـش 

الجماسٟ مْ ِىاـش االإاظعت الّامت للمىاوٞ الحشة لخىخُذ 

ٖ وحّذاد البماِت ومىابٝتها) البماِت للىزائٞ  ؤي جٙشَ

ٝت اث الجمش٠ُت ٔحر االإ٢دؽٙت مً ٜبل ١ل االإخالٙ ولبي (االإش٘

 .ؤماهت حماسٟ الّبىس 

 ًىرٍا ضماد ظن 900 الؤهخاج بلغ للأضمدة؛ العامت الػزكت

 
 
 :ًىمُا

بدمق ًِ بذء جضوٍذ  ظمذةؤِلىذ الؽش٠ت الّامت للأ 

مىهُا ًىسٍا ٜلُا مّمل الأ بالُىسٍا بّذ  فشٗ الضساعي بعماد االإ

االإذًش الّام ، وؤوضح 2017مىخفٚ ؼهش جمىص مً الّام 

الأمىهُا ًىسٍا ٌّمل بدالت ٘ىُت حُذة بمّذ٥  للؽش٠ت ؤن مّمل 

، في خحن ًيخج مّمل  900بهخاج 
ً
 400ال٣الىترو هدى  وً ًىمُا

 
ً
لاح  ،وً ًىمُا  بلى ؤن وسؼاث الفُاهت الٙىُت حاهضة لـإ

ً
مؽحرا

هخاحُت الإّامل ِىا٥ واسئت للحٙاً ِلى الىاٜت الؤ ؤي ؤ

حر ما جدخاحه الؽش١اث الفىاُِت وؤلاٗ بهه ً ،الؽش٠ت خم جى٘

والخاـت مً الأمىهُا العائلت وخمن الآصوث  الح٣ىمُت 

ذ وخمن ْ   وماءاث الأمىهُىم وخمن ال٢برً الٙىظٙىس، وجىٜ

ى٥ الٙىظٙاث الخام الإّمل العىبش ٘ىظٙاحي في الٙترة  وـ

بت    الٝشٍ
ً
خم خالُا هخاج ٘ىس والؤ  بالإٜلُاججهحزه للبذء  الٝادمت وٍ

ى  ش الٕاوـ ص الىبُعي اللاصم لدؽُٕل ٥ االإادة الخام، وخى٥ جى٘

الأظمذة الى ؤهه ًخم  مىهُا ًىسٍا ؤؼاس مذًش ؼش٠ت مّمل الأ 

 لدؽُٕل 
ً
اظخجشاس ملُىن متر م٢ّب مً الٕاص الىبُعي ًىمُا

  االإّمل.
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 الاكخصاداث العزبُت:

 : 2017االإغزب؛ اهخفض معدل البعالت في الزبع الثاوي لعام 

 2017% في الشبْ الأو٥ لّام 10.7مّذ٥ البىالت مً اهخٙن 

م اسجٙاُ الّاولحن 9.3بلى  % في الشبْ الثاوي مً الّام راجه سٔ

ؤلٚ ِاول، بِىما  12123ؤلٚ شخق لِسجل  33ًِ الّمل بـ

 102958ؤلٚ شخق لِسجل  73صاد ِذد الّاملحن بىاْٜ 

 ٚ ذ جمش٠ضث الّمالت في الٝىاُ الضساعي خُث جىٌ ِامل، وٜ

 .٠ثر مً هفٚ الّمالت في االإٕشبؤ

جىوظ؛ همى العجش الخجاري في الأغهز الطبعت الأولى من عام 

2017: 

% في الأؼهش العبّت 25.8هما العجض الخجاسي في جىوغ بمّذ٥ 

  2017الأولى مً ِام 
ً
٣ي ورل٤  3.58مسجلا ملُاس دولاس ؤمشٍ

 واسداث الىاٜت بمّذ٥ 
ً
ا هدُجت اسجٙاُ الىاسداث وخفىـ

ادة بلى جىوغ ععى، وح30.8%  الىاسداث وجٝلُق ـادساتها صٍ

 الّام الؤهٙاٛ جٝلُق في للمعاِذة مالُت بـلاخاث لمً

 .االإالي والعجض

اضخمزار الاهكماع للػهز الطابع على الخىالي في الطعىدًت؛ 

 :2017غهز جمىس لعام 

% في ؼهش جمىص 0.3-في العّىدًت العلبي بلٖ مّذ٥ الخطخم 

 بـ 2017لّام 
ً
شان مً الّام راجه، وهى 0.4-مٝاسهت % في ؼهش خضٍ

الؽهش العابْ ِلى الخىالي الزي ٌعخمش ُ٘ه الاٜخفاد العّىدي 

ذ جمش٠ض الاه٢ماػ بإظّاس االإىاد الٕزائُت  بدالت الاه٢ماػ، وٜ

% ِلى هدى ظىىي، ومً هاخُت 2التي اهخٙمذ بمّذ٥ 

ؤي  ظُاظاث ماظعت الىٝذ الّشبي العّىدي ٘لم ًىٙز

% 2جدش١اث ِلى ظّش الٙائذة الشئِغ االإعخٝش ِىذ معخىي 

 مىز مىلْ الّام.

 اكخصاد مىعلت الُىرو:

 :2017ثباث معدل الخضخم في غهز جمىس لعام 

 ِىذ 
ً
% بحن ؼهشي 1.3سجل مّذ٥ الخطخم العىىي زباجا

شان وجمىص  ، وهى 2017لّام  خضٍ ّاث العىٛ  بزل٤ جىٜ
ً
، مىابٝا

عخمش االإش٠ضي 2016مىز جهاًت ِام مّذ٥ الخطخم الأدوى  ، وَ

الأوسوبي بمّذ٥ الٙائذة الفٙشي ختى احخماِه في مىلْ ؼهش 

ى٥ الح٣ىمُت ِىذ ُٜمت  2017آب لّام   60وبشهامج ؼشاء اـلأ

 ختى جهاًت ِم ًىسو  ملُاس 
ً
ا  مّذ٥ جطخم 2017ؼهشٍ

ً
؛ معتهذ٘ا

2.% 

 :2017هبىط ثلت الأعمال في غهز جمىس لعام 

ه ؤِل ى معخىي ِلى مذي هفٚ ِام؛ ِاد ماؼش زٝت بّذ بلىٔ

ما٥ للهبىه مً  شان  1.05بلى  1.16اِلأ هٝىت بحن ؼهشي خضٍ

، ٘ٝذ اسجْٙ حؽائم االإذساء والخىُٙزًحن في 2017وجمىص لّام 

، ثالؽش١اث االإعخىلّت بخفىؿ ِذد الىلبُاث والحجىصا

اث االإخضون.  بِىما اظخٝشث الىٍشة ًِ معخىٍ

زان لعام فزوطا؛ همى العجش الخج  :2017اري في غهز خشٍ

 مً 
ً
ملُاس  4.7بلى  4.4سجل العجض الخجاسي في ٘شوعا اسجٙاِا

شان لّام  ، خُث اهخٙمذ 2017ًىسو بحن ؼهشي ؤًاس وخضٍ

ملُاس ًىسو، واهخٙمذ  39.2% لخبلٖ 2.8الفادساث بمّذ٥ 

 .ملُاس ًىسو 43.8% لخبلٖ 2الىاسداث بمّذ٥ 

خي في غهز جمىس زجفع لأعلى أالإاهُا؛ ثلت الأعمال ج مطخىي جارٍ

 :2017لعام 

خ حسجُل البُاهاث في ِام  لى مىز جاسٍ ؛ 1991في ٜشاءة هي اِلأ

 مً 
ً
ما٥ اسجٙاِا هٝىت في ؼهش  115.2سجل ماؼش زٝت اِلأ

شان لّام  هٝىت في ؼهش جمىص مً الّام  116بلى  2017خضٍ

ّاث ؤؼاسث بلى  م جىٜ شة هٝىت ٘دعب، و١اهذ هٍ 114راجه، سٔ

ب والبُّذ مخٙائلت، ٠ما  الخىُٙزًحن واالإذساء للمعخٝبل الٝشٍ

لُت، ول٢ً  في لخىلّاثاسجْٙ معخىي ا ٜىاُ الفىاِاث الخدىٍ

بٝى ؤٜل لمً باِت الخجضئت هدُجت اهخٙاك وُٙٚ في بهٙاٛ ج

 االإعتهل٤.

همى الدًن الخارجي لدول مىعلت الُىرو لأعلى مطخىي مىذ 

 :2004عام 

لُىن ًىسو  14لذو٥ مىىٝت الُىسو هدى  بلٖ الذًً الخاسجي جشٍ

 بىدى  2017في الشبْ الأو٥ لّام 
ً
لُىن في الشبْ  13.5مٝاسهت جشٍ
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لى مىز ِام 2016الأخحر لّام  ذ 2004، وهى االإعخىي اِلأ ، وٜ

لُىن ًىسو في الشبْ الأو٥ لّام  4.7سجلذ ؤالإاهُا   2017جشٍ

 بىدى 
ً
لُىن ًىسو ًِ الشبْ الأخحر لّا 1مشجّٙت ، وبلٖ 2016م جشٍ

لُىن ًىسو في الشبْ الأو٥ لّام  2.1الذًً الخاسجي لإًىالُا  جشٍ

 .مشجّٙت بىدى ملُاس ًىسو ًِ الشبْ العابٞ 2017

كي: الاكخصاد  الأمزٍ

 :2017همى الىاجج الصىاعي في غهز جمىس لعام 

٣ي بمّذ٥  % في ؼهش جمىص لّام 0.2هما الىاجج الفىاعي الأمشٍ

 بمّذ٥  2017
ً
شان مً الّام 0.4همى مٝاسهت % في ؼهش خضٍ

ّاث التي ؤحمّذ ِلى  م الخىٜ %، خُث اه٢مؽذ 0.3راجه، سٔ

لُت بمّذ٥  %، هدُجت اهخٙاك 0.1مخشحاث الفىاِاث الخدىٍ

 بهخاج الآلُاث.

في غهز هز غأ 7خلال  مطخىي همى مبُعاث الخجشئت لأعلى 

 :2017جمىس لعام 

٢ُت ِلى هدى ؼهشي  % 0.6بمّذ٥  همذ مبُّاث الخجضئت الأمشٍ

 بىمىها بمّذ٥  2017في ؼهش جمىص لّام 
ً
% في ؼهش 0.3مٝاسهت

لى مىز ؼهش ١اهىن  شان مً الّام راجه، وهى االإّذ٥ اِلأ خضٍ

% ِلى هدى ظىىي في 4.20، ٠ما همذ بمّذ٥ 2016الأو٥ لّام 

 بمّذ٥ همى  2017ؼهش جمىص لّام 
ً
شان 3.4مٝاسهت % في ؼهش خضٍ

 مً الّام راجه.

عاويالالاكخصاد   :برً

 :2017ر االإىاسل في غهز جمىس لعام ااضخمزار جباظؤ همى أضع

ىاهُت االإىاص٥  ؤظّاسصادث  ؤِىام  4خلا٥  مخباوئت ىجحرةب البرً

 جمىص ؽهش ببلٖ خذها الأدوى االإالُت  في الأؼهش الثلار االإىتهُت 

 بىجحرة الخطخم مّذ٥ باسجٙاُ االإعتهل٢حن جإزش مْ، 2017لّام 

 خلا٥ االإىاص٥  ؤظّاس مخىظي اسجْٙ، خُث الأحىس  مً ؤظشُ

ؼهش  في% 2.6 ادةبضٍ مٝاسهت% ِلى هدى ظىىي 2.1 الٙترة هزه

شان  بخضٍ
ً
، مْ 2016لّام  جمىص ؼهش  في% 8 ججاوص  ىمى، ومٝاسهت

ٛ الّلم ؤن  ىاوي الؤظ٣ان ظى  ٜذ جباوإ  البرً
ً
خ  مىز ٠ثحرا جاسٍ

Brexit شانؼهش  اظخٙخاء في  .2016 لّام  خضٍ

الأجىبي ٌسجل أعلى مطخىي في عامين في غهز  الاخخُاظي

 :2017جمىس لعام 

بلٖ الاخخُاوي الأحىبي في االإمل٢ت االإخدذة ؤِلى ٜشاءة خلا٥ 

  2017ِامحن في ؼهش جمىص لّام 
ً
ملُاس حىُه  161مسجلا

 بٝشاءة 
ً
ملُاس حىُه بظترلُني في ؼهش  150بظترلُني مٝاسهت

شان مً الّام راجه.  خضٍ

 :الاكخصاد الزوس ي

ثباث معدل البعالت في غهز جمىس عن أدوى مطخىي في عام 

 :2017وهصف في غهز جمىس لعام 

% وهى 5.1ِىذ  2017اظخٝش مّذ٥ البىالت في ؼهش جمىص لّام 

 بمّذ٥ 
ً
شان مً الّام راجه مٝاسهت االإّذ٥ راجه في ؼهش خضٍ

، خُث اهخٙن ِذد 2016% في الٙترة راتها مً ِام 5.3

ؤلٚ شخق ًِ الّام العابٞ  220بىاْٜ الّاولحن ًِ الّمل 

 ملُىن شخق. 3.905لِسجل 

 :2017اهخفاض االإدًىهُت الخارجُت في الزبع الثاوي لعام 

في ظُاٛ حّافي الاٜخفاد الشوس ي؛ حّمل الح٣ىمت الشوظُت ِلى 

ذ  خٙن مذًىهُتها الخاسحُت وجصحُذ مىاصهتها الّامت، وٜ

اث  ُٜاظُت في مىلْ اهخٙمذ االإذًىهُت الخاسحُت مً معخىٍ

٣ي بلى ؤدوى معخىي  681ِىذ ٜشاءة  2014ِام  ملُاس دولاس ؤمشٍ

٣ي في الشبْ الثاوي  529.6في ِامحن ِىذ هدى  ملُاس دولاس ؤمشٍ

 بىدى  2017لّام 
ً
٣ي في الشبْ  529.7مٝاسهت ملُاس دولاس ؤمشٍ

 الأو٥ مً الّام راجه.

 الاكخصاد الآضُىي:

 2017:1ي غهز جمىس لعام الصين؛ همى الاخخُاظي الأجىبي ف

                                                           
1

ذ الفحن هدى ٣ي مً اخخُاوُاتها دولاس ملُاس 320 اظخجز٘ ، ل٢ً الُىان 2016ِام  ؤمشٍ

 هدى
ً
 ؤ٠بر هبىه ظىىي له مىز6.5 ٌل مىخٙما

ً
٣ي مسجلا  ِام % ؤمام الذولاس الأمشٍ

1994. 



 
 

 (31/2017لعدد )ا                                                                                      8

ز الاكخصادي الأضبىعي )  (12/08/2017-06/08الخلزٍ

الُٝىد مً ٜبل الح٣ىمت الفِىُت ِلى خشوج  حؽذًذهدُجت 

٣ي؛ جم الحذ مً هضو  الذولاس واهخٙاكسئوط الأمىا٥   حالأمشٍ

سئوط الأمىا٥ خاسج الفحن، وبهزا ٘ٝذ اسجْٙ اخخُاوي الفحن 

٣ي لِسجل  24بمٝذس  ٣ي  3.08ملُاس دولاس ؤمشٍ لُىن دولاس ؤمشٍ جشٍ

لى مىز ؼهش حؽشًٍ 2017ّام في ؼهش جمىص ل ، وهي الٝشاءة اِلأ

 ِلى الاخخُاوُاث ٘يها جشجْٙ مشة ؤو٥  هزهو  ،2016الأو٥ لّام 

شانؼهش  مىز مخخالُت ؤؼهش 6 مذاس  بُاهاث وجُٙذ، 2014 خضٍ

 مً اسجّٙذ الزهب اخخُاوُاث ُٜمت ؤن الفُني االإش٠ضي  البى٤

٣ي  دولاس  ملُاس 73.585 شان ؼهش  فيؤمشٍ  ملُاس 75.084 بلىخضٍ

٣ي  دولاس   .2017لّام  جمىص ؼهش  جهاًت فيؤمشٍ

الُابان؛ اهخفاض الفائض الخجاري في غهز جمىس لعام 

2017: 

ملُاس دولاس  3.7اهخٙن الٙائن الخجاسي في الُابان لُبلٖ 

٣ي في ؼهش جمىص لّام   بٙائن  2017ؤمشٍ
ً
ملُاس دولاس  4.5مٝاسهت

٣ي في ؼهش جمىص مً ِام  ٣ي في  3.9و 2016ؤمشٍ ملُاس دولاس ؤمشٍ

شان لّام  ّاث التي ؤؼاسث 2017ؼهش خضٍ ، ورل٤ ًٙىٛ الخىٜ

٣ي، ٘ٝذ اسجّٙذ الفادساث بمّذ٥  3.5بلى  ملُاس دولاس ؤمشٍ

٣ي في  58.7% ِلى هدى ظىىي لدسجل 13.4 ملُاس دولاس ؤمشٍ

% 16.3، وصادث الىاسداث بمّذ٥ 2017ؼهش جمىص لّام 

 ٣ٍي.ملُاس دولاس ؤمش  55لدسجل 

الُابان؛ همى الاكخصاد لأعلى مطخىي في عامين في الزبع 

 :2017الثاوي لعام 

للمشة  2017هما الاٜخفاد الُاباوي في الشبْ الثاوي لّام 

العادظت ِلى الخىالي؛ وهي ظلعلت الىمى الأولى مىز زلازت 

% بّذ همى 1 مّذ٥ الثاويؤِىام، خُث سجل الىمى في الشبْ 

ّاث  2017الأو٥ مً الّام % في الشبْ 0.4مّذله  م جىٜ سٔ

لى مىز مىلْ ِام 0.6ؤحمّذ ِلى   2015%، وهى الىمى اِلأ

لى هدى ظىىي؛ سجل همى   باسجٙاُ الىلب االإدلي، وِ
ً
مذِىما

  2017% في الشبْ الثاوي لّام 4الاٜخفاد الُاباوي مّذ٥ 
ً
مٝاسهت

 .2016% في الٙترة راتها لّام 1.5بمّذ٥ 

 ُت:االإىظماث والهُئاث الدول

 الاكخصاد العاالإي ًشداد بلىة: يصىدوق الىلد الدولي؛ حعاف

ْ ش آ٘اٛ الاٜخفاد الّالمي  جىٜ  ؤنـىذوٛ الىٝذ الذولي في جٝشٍ

 في% 3.6 و 2017 ِام في% 3.5 بمّذ٥ الّالمي الىاجج ًىمى

 الّالمي الىمى بخيبااث االإدُىت االإخاوش وجبذو، 2018 ِام

 العلبُت ال٢ٙت ل٢ً الٝفحر، االإذي ِلى ٠بحر خذ بلى مخىاصهت

ش ؤن االإخىظي االإذي ِلى الأسجح هي لاجضا٥  ؤظّاس، وبحن الخٝشٍ

  جشاحّذ الىٙي
ً
اث لاسجٙاُ او٣ّاظا  الىلاًاث في االإخضون معخىٍ

 بّن ال٢لي الخطخم ؼهذ ٠زل٤، الّشك وصٍادة االإخدذة

 العلْ ؤظّاس حّافي ِلى االإترجب الأزش اهدعاس مْ التراحْ

اث في ًضا٥ ولا ،2016 ِام مً الثاوي الىفٚ في الأولُت  معخىٍ

 الاٜخفاداث مٍّم في تاالإش٠ضٍ ىٟ البى عتهذ٘هح مما ب٢ثحر ؤٜل

  ٌل ٘ٝذ الأظاس ي الخطخم ؤما، االإخٝذمت
ً
 ِام، بىحه معخٝشا

  ١ان ٠ما
ً
 مْ الفاِذة الاٜخفاداث في ٠بحر خذ بلى معخٝشا

ل مثل دو٥  في ٠بحر اهخٙاك ذ ١اهذ وسوظُا البراصٍ ، وٜ

ّاث الىمى في  ٢ُتحّذًلاث جىٜ  %2.3 مً الىلاًاث االإخدذة الأمشٍ

 ؤٜل ظخ٣ىن  الّامت االإالُت ظُاظت ؤن ا٘تراك%؛ مْ 2.1 بلى

 جىظّ
ً
  العابٞ في االإٙترك مًا

ً
ُذ بؽإن الُٝحن لّذم هٍشا  جىٜ

٢ُت االإالُت عُاظتال في الخُٕحراث ووبُّت  جم ٠زل٤، الأمشٍ

 ؤزش ِلى 2017 لّام االإخدذة االإمل٢ت همى جيبااث جخُٙن

ْ مً الألّٚ اليؽاه ْ جمو ، الّام مً الأو٥  الشبْ في االإخىٜ  س٘

ّاث  مىىٝت بلذان مً ل٢ثحر باليعبت 2017 لّام الىمى جىٜ

 ١ان خُث وبظباهُا، وبًىالُا وؤالإاهُا ٘شوعا ٘يها بما الُىسو

ّاث مً ؤِلى 2017 مً الأو٥  للشبْ الىمى مما ًذ٥ ِلى  الخىٜ

ْ مٝاسهت االإدلي الىلب ا٠دعبه الزي الأٜىي  الضخم  في باالإخىٜ

  .العابٞ

ْ م٠ًما  ؤهه   والىامُت الفاِذة الاٜخفاداث حؽهذ ؤن االإخىٜ

 
ً
  جدعىا

ً
 مً الىمى ًشجْٙ خُث الاٜخفادي، اليؽاه في معخمشا

 في% 4.8 و 2017 ِام في% 4.6 بلى 2016 ِام في% 4.3

ام هزه وح٢ّغ، 2018ِام ْ الأسٜ ّاث س٘  ِلُه ١اهذ ِما الخىٜ

ت هٝىت 0.2 بيعبت ت هٝىت 0.1 و 2016 لّام مئىٍ  لّام مئىٍ
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 للعلْ االإعخىسدة البلذان ِلى الأظاط في الىمى ٍشج٢ض، و 2017

 الأولاُ جدعً بلى مهمت بذسحت ًشحْ الخّافي ول٢ً الأولُت،

جي  ؼهذجه الزي الش١ىد بّذ لها االإفذسة البلذان ٠بري  في الخذسٍ

  الأولُت العلْ ؤظّاس جشاحْ ١ان والزي 2015 ِام في
ً
 في ظببا

  خذوثهإ
ً
املا   وِ

ً
 .الحالاث مً ٠ثحر في جٙاٜمه في معاهما

 أضىاق االإال العزبُت والدولُت:

 البىرصت العزبُت:

ُت،  جباًً ؤداء ؤظىاٛ االإا٥ الّشبُت خلا٥ جذاولاتها الأظبىِ

 بيعبت MASI االإٕشبُت للبىسـت الشئِغ االإاؼش خُث اسجْٙ

 % 1.25 بلٕذ
ً
ٜىاِاث  بذِم مً هٝىت 122326.17 مسجلا

ُه، والأحهضة ال٢هشبائُت والال٢تروهُت،  الٙىادٛ، واالإىاِم والتر٘

 TASI العّىدي الّام الإاؼشواالإاظعاث الّامت، واسجْٙ ا

 % 1.12 بلٕذ بيعبت
ً
 مً بذِم هٝىت 72164.64 مسجلا

ٜىاِاث الاظدثماس الفىاعي، والبىاء والدؽُِذ، والخإمحن، 

ت للبىسـت الشئِغ االإاؼشواسجْٙ   بلٕذ بيعبت EGX30 االإفشٍ

0.37 % 
ً
مىاد مً ٜىاِاث  هٝىت  بذِم 132462.38 مسجلا

زًت  ُه، واالإىاد الأظاظُت، والّٝاساث، وألأ العٙش والتر٘

، ومىا ت، واالإفاسٗ د البىاء، بِىما واالإؽشوباث، واالإىاد ال٢ُماوٍ

ٛ  ماؼش اهخٙن % 0.76 بلٕذ بيعبت DFMGI االإالي دبي ظى

 
ً
ٜىاِاث العلْ  مًبمٕي  هٝىت 32647.33 مسجلا

 الّام االإاؼشالأظاظُت، والاجفالاث، والخذماث، واهخٙن 

 % 0.72 بلٕذ بيعبت AMGNRLX الأسدوي
ً
 22140.54 مسجلا

، والخإمحن،  ٜىاِاث مً بمٕي هٝىت والّٝاساث، االإفاسٗ

 والخذماث.

 جعىر أهم مؤغزاث الأضىاق العزبُت خلال أربعت أضابُع 8الػكل ركم 

 

كُت:  الأضهم الأمزٍ

٢ُت جذاولاتها ؤظىاٛ ؤجهذ ُت االإا٥ الأمشٍ ِلى اهخٙاك،  الأظبىِ

٘ٝذ سجلذ خعائش في ٜىاِاث الخ٢ىىلىحُا، واالإالُت 

هخٙاك ِلى ا NASDAQؤٔلٞ ماؼش خُث  والفىاِاث،

 1.50بيعبت بلٕذ 
ً
 ، واهخٙنهٝىت 62256.56 % مسجلا

 1.43بيعبت بلٕذ  S&P500ماؼش 
ً
هٝىت،  22441.32 % مسجلا

 % 1.06 بلٕذ بيعبتِلى اهخٙاك  DJI ماؼشوؤٔلٞ 
ً
 مسجلا

  .هٝىت 212858.32

كُت خلال 9الػكل ركم   أضابُع أربعت جعىر أهم مؤغزاث الأضىاق الأمزٍ

 

 الأضهم الأوروبُت:

ُت جذاولاتها الأوسوبُت االإالُت الأظىاٛؤٔلٝذ  ِلى  الأظبىِ

 بلٕذ بيعبت الٙشوس ي CAC40 ماؼشاهخٙن ، خُث اهخٙاك

2.74 % 
ً
الىٙي  اثٜىاِ مًبمٕي  هٝىت 52060.92 مسجلا

 ماؼش لىبُعي، واالإىاد الأظاظُت، واالإالُت، واهخٙناوالٕاص 

FTSE100 ىاوي  % 2.69بلٕذ  بيعبت البرً
ً
 72309.96 مسجلا

، واالإا٥ واالإفاسٗالخّذًً،  ٜىاِاث مًبمٕي  هٝىت

 % 2.31 بيعبت الأالإاوي DAX30 ماؼش واهخٙن
ً
 مسجلا

ٜىاِاث الخذماث االإالُت، مً بمٕي  هٝىت 122014.06

 والخ٢ىىلىحُا والاجفالاث.
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 أضابُعأربعت  جعىر أهم مؤغزاث الأضىاق الأوروبُت خلال 10الػكل ركم 

 

ت:  الأضهم الآضُىٍ

ت االإالُت الأظىاٛ ؤجهذ ُت ِلى  الآظُىٍ جذاولاتها الأظبىِ

 الهىذًت للبىسـت الشئِغ االإاؼشاهخٙن  خُثاهخٙاك، 

NSEI50 0.53 بلٕذ بيعبت % 
ً
بمٕي  هٝىت 92710.80 مسجلا

اًت الصحُت، واهخٙن مً  ٜىاعي االإّادن، والعُاساث، والشِ

 % 1.64 بلٕذ بيعبت SSEC االإش٠ب ماؼش ؼىٕهاي
ً
 مسجلا

واالإّادن، ، الىاٜت يٜىاع مً بمٕي هٝىت 32208.54

% 1.12 بلٕذ بيعبت الُاباوي NIKIE225 ماؼشواهخٙن 

 
ً
اث،  ٜىاِاث مً بمٕي هٝىت 192729.74 مسجلا ال٢ُماوٍ

 S&P/ASX200 اؼش٠ما اهخٙن م واليعُج، واالإىاه،

 % 0.48 بلٕذ بيعبت الأظترالي
ً
بمٕي  هٝىت 52693.14 مسجلا

ال٢مالُت، واالإّادن والخّذًً، واالإىاسد العلْ  ٜىاِاث مً

 الأظاظُت.

ت الأضىاق مؤغزاث أهم جعىر  11 ركم الػكل  أضابُع أربعت خلال الآضُىٍ

 

 الأضهم الزوضُت:

ُت جذاولاتها مىظ٣ى بىسـت ؤٔلٝذ  ،اهخٙاك ِلى الأظبىِ

 % 0.44 بلٕذ بيعبت MCX ماؼش اهخٙن خُث
ً
  مسجلا

والاجفالاث،  الخّذًً، ٜىاِاث بمٕي مً هٝىت 12944.83

 والىٙي والٕاص الىبُعي.

 جعىر مؤغز الطىق الزوضُت خلال أربعت أضابُع 12الػكل ركم 

 

 أضعار العملاث:

 الُىرو:

ُت جذاولاجه في بذاًت الُىسو اسجْٙ    الأظبىِ
ً
 دولاس 1.1796 مسجلا

٣ي ِلى  العابٞ الأظبىُ جذاولاث ؤههى ؤن بّذ للُىسو ؤمشٍ

  1.1772اهخٙاك ِىذ معخىي 
ً
٣ي للُىسو مذِىما دولاس ؤمشٍ

داث للاخخُاوي الُٙذسالي  ٣ي في ٌل جفشٍ بتراحْ الذولاس الأمشٍ

٣ي ؤن الخطخم لم ًدٝٞ هذ٘ه  ب الأظىاٛ 2الأمشٍ %، وجشٜ

٢ُت في جهاًت  ش الخطخم الزي ظخفذسه وصاسة الخجاسة الأمشٍ لخٝشٍ

، بِىما اهخٙن الُىسو   مىخفٚ جذاولاث فيهزا الأظبىُ

  الأظبىُ
ً
٣ي دولاس 1.1759 مسجلا هدُجت ـذوس  للُىسو ؤمشٍ

ّاث  ،1بُاهاث االإحزان الخجاسي في ؤالإاهُا والتي حاءث دون الخىٜ

ُت جذاولاجه ؤههى الُىسوو    اسجٙاُ ِلى الأظبىِ
ً
 1.1821 مسجلا

                                                           
1

م مً اسجٙاُ الٙائن   شان مً ملُىن ًىسو ؼهش خضٍ 21.2في ؤالإاهُا بلى  الخجاسي ِلى الشٔ

ًىسو في ؼهش جمىص مً الّام راجه، وهى ؤِلى معخىي له في  ملُىن  20.3مً  2017الّام 

شان بّذ ؤن 2.8ِؽشة ؤؼهش، ٘ٝذ اهخٙمذ الفادساث الأالإاهُت بيعبت  % في ؼهش خضٍ

١اهذ ٜذ خٝٝذ خمعت ؤؼهش مً االإ٣اظب، وهى الاهخٙاك الأ٠بر مىز ؼهش ؤب ِام 

لها مىز ١اهىن  % وهى ؤ٠بر اهخٙاك4.5 ؤِلى الىاسداث بيعبت اهخٙاك مٝابل، 2015

 .2009الثاوي ِام 
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ز الاكخصادي الأضبىعي )  (12/08/2017-06/08الخلزٍ

٣ي دولاس ٣ي بّذ ـذوس  للُىسو ؤمشٍ  بتراحْ الذولاس الأمشٍ
ً
مذِىما

٢ُتبُاهاث   .1الخطخم الأمشٍ

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

 

 الجىُه الاضترلُني:

ُت  الجىُهجابْ   اهخٙاله في بذاًت جذاولاجه الأظبىِ
ً
 مسجلا

٣ي دولاس 1.3035  العابٞ الأظبىُ في ؤٔلٞ ؤن بّذ للجىُه ؤمشٍ

٣ي دولاس 1.3036 معخىي  ِىذ حّشله  هدُجت للجىُه ؤمشٍ

بى٤ به٣لترا في جهاًت الأظبىُ  ؤبٝىبّذ ؤن  لمٕىه متزاًذة

ّاجه للخطخم  االإاض ي ِلى ظّش الٙائذة دون حُٕحر، وخٙن جىٜ

 بلى خالت ِذم الُٝحن بؽإن ٘اجىسة 
ً
والىمى الاٜخفادي، بلا٘ت

بي، وواـل الجىُه و خشوج االإمل٢ت االإخدذة مً الاجداد الأوس 

 الأ  مىخفٚ جذاولاث في اهخٙاله
ً
 دولاس1.3005 ظبىُ مسجلا

٣ي ش  للجىُه ؤمشٍ ٣ي بّذ ـذوس الخٝشٍ وظي اسجٙاُ الذولاس الأمشٍ

ائٚ ائٚ الؽأشة ودوسان الىٌ ، بِىما )Jolts ) 2الؽهشي للىٌ

ُت جذاولاجه الجىُه ؤههى   الأظبىِ
ً
ِلى اسجٙاُ مسجلا

                                                           
1

٢ُت ؤن ماؼش ؤظّاس االإعتهل٢حن ٜذ اسجْٙ بيعبت   % خلا٥ 0.1ر٠شث وصاسة الخجاسة الأمشٍ

ّاث التي ؤؼاسث بلى اسجٙاُ بمٝذاس  2017ؼهش جمىص مً الّام   %.0.2بخلاٗ الخىٜ
2

ائٚ ف  ائٚ الؽأشة باظخثىاء الىٌ ٢ُت ؤن ِذد الىٌ ي ر٠شث وصاسة الّمل الأمشٍ

، ٜذ اسجْٙ بلى 
ً
شان مً الّام  6.163الؽش١اث االإملى٠ت ِائلُا ُٙت في خضٍ  2017ملُىن وٌ

ّىن اسجٙاُ  5.702مً  ُٙت في ؼهش ؤًاس مً الّام راجه، و١ان االإدللىن ًخىٜ ملُىن وٌ

ُٙت، وهى ما ًا٠ذ الخٙائ٥ بؽإن صحت  5.775ِذد الىٌائٚ الؽأشة بلى  ملُىن وٌ

 ظىٛ الّمل.

٣ي للجىُه  دولاس1.3012  بفذوس بُاهاث الؤهخاج ؤمشٍ
ً
مذِىما

ىاويالفىاعي   .3البرً

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

 
 

 لين:ا

ُت جذاولاجه الحنا٘خخذ     ِلى اهخٙاك الأظبىِ
ً
 110.75 مسجلا

٣ي للذولاس ًً  ِىذ العابٞ الأظبىُ في ؤٔلٞ ؤن بّذ الأمشٍ

٣ي للذولاس ًً 110.69 معخىي  ِلى هدُجت جشاحْ الىلب  الأمشٍ

ت  بِىما ،الحن ٠ملار ؤمً وظي اسجٙاُ ؤظّاس الأظهم الأظُىٍ

  الأظبىُ مىخفٚ جذاولاث في الحن اسجْٙ
ً
 110.08ًً مسجلا

٣ي للذولاس في ٌل  اًذ الؤٜبا٥ ِلى االإلاراث الآمىتوظي جض  الأمشٍ

الجُىظُاظُت بحن الىلاًاث االإخدذة  اثجضاًذ خذة الخىجش 

٢ُت و١ىسٍا الؽمالُت، ُت جذاولاجه الحن ؤههىو  الأمشٍ  ِلى الأظبىِ

  اسجٙاُ
ً
٣ي  للذولاس ًً 109.19 مسجلا  الأمشٍ

ً
بتراحْ مذِىما

٢ُت، وجشاحْ  ٣ي بّذ ـذوس بُاهاث الخطخم الأمشٍ الذولاس الأمشٍ

٢ُت لأحل ِؽشة ؤِىام بىاْٜ  الّائذ ِلى العىذاث الأمشٍ

 بلى جىامي خذة الخىجشاث 2.227هٝىخحن بلى 
ً
%، بلا٘ت

 الجُىظُاظُت. 
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ىاوي للإخفاء ؤن بهخاج الٝىاُ الفىاعي في البلاد اسجْٙ خلا٥ ر٠ش االإ٢خب   الىوني البرً

شان مً الّام   ٜذسها  2017ؼهش خضٍ
ً
% مٝابل جشاحْ بيعبت 0.5بيعبت مّذلت مىظمُا

ّاث التي ؤؼاسث بلى 0.2 % في ؼهش ؤًاس مً الّام راجه، ورل٤ ِلى هدى ؤ٘مل مً الخىٜ

 %.0.1اسجٙاُ بمٝذاس 
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 جعىر ضعز صزف الين الُاباوي ملابل الدولار خلال أضبىعين 15الػكل ركم 

 

 الُىان:

ُت جذاولاجه الُىان ا٘خخذ  ِلى اسجٙاُ  الأظبىِ
ً
 6.7214مسجلا

٣ي للذولاس ًىان ِلى  العابٞ الأظبىُ فيبّذ ؤن ؤٔلٞ  الأمشٍ

٣ي للذولاس ًىان 6.7290 معخىي  ِىذاهخٙاك  هدُجت  الأمشٍ

ـذوس بُاهاث ؤٌهشث اسجٙاُ الاخخُاوي الىٝذي في بى٤ الفحن 

 اسجٙاِه الُىانوواـل  ،20171الؽّبي في ؼهش جمىص مً الّام 

  الأظبىُ جذاولاثخلا٥ 
ً
ؤِلى ُٜمت له ِىذ معخىي  مسجلا

٣ي للذولاس  ًىان 6.6475  ببُاهاث االإحزان الخجاسي  الأمشٍ
ً
مذِىما

 في 
ً
شان مً الّام الفُني الزي سجل ٘ائما  2017ؼهش خضٍ

، بِىما 2للؽهش الخامغ ِلى الخىالي بذِم مً ٜىاُ الفادساث

ُت ِلى اجذ ؤههى الُىان  ولاجه الأظبىِ
ً
 6.6647 اهخٙاك مسجلا

٣ي للذولاس ًىان ش العُاظت الىٝذًت الأمشٍ الزي  بّذ ـذوس جٝشٍ

٠ؽٚ ؤهه ٜذ ًخم الّمل ِلى جٝىحن الخذ٘ٝاث الائخماهُت بهذٗ 

 بت في ظىٛ الؤظ٣ان.االإماس 
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بلى  2017وي الىٝذي في بى٤ الفحن الؽّبي خلا٥ ؼهش جمىص مً الّام اسجْٙ الاخخُا 

٣ي مٝابل ٜشاءة ظابٝت ؤؼاسث بلى  3.08 ٣ي،  3.057جشلُىن دولاس ؤمشٍ جشلُىن دولاس ؤمشٍ

ملُاس دولاس  75.084بلى  ٠73.585ما اسجْٙ اخخُاوي الزهب خلا٥ الٙترة االإدذدة مً 

٣ي، وهى ما ٌؽحر بلى اظخٝشاس الخذ٘  ٝاث الىٝذًت داخل الذولت .ؤمشٍ
2
 بمٝذاس  

ً
٣ي ٘ائما ملُاس دولاس في  46.7سجل االإحزان الخجاسي الفُني االإٝىم بالذولاس الأمشٍ

شان مً الّام  ٣ي،  45.4مٝاسهت بالٝشاءة العابٝت ِىذ  2017ؼهش خضٍ ملُاس دولاس ؤمشٍ

٣ي. 45.4و١اهذ الخىّٜاث حؽحر بلى   ملُاس دولاس ؤمشٍ

 جعىر ضعز صزف الُىان ملابل الدولار خلال أضبىعين 16الػكل ركم 

 

 الذهب:

ُت الزهب ا٘خخذ   اسجٙاُ ِلى جذاولاجه الأظبىِ
ً
 مسجلا

٣ي دولاس 12264.70  الأظبىُ في ؤٔلٞ ؤن بّذ للأوهفت ؤمشٍ

٣ي دولاس 12264.60 معخىي  ِىذ) ِلى اهخٙاك العابٞ  ؤمشٍ

٣ي،( للأوهفت  الزهب وواـل وظي جشاحْ الذولاس الأمشٍ

  الأظبىُ مىخفٚفي جذاولاث  اسجٙاِه
ً
 دولاس 12279.30 مسجلا

٣ي   للأوهفت ؤمشٍ
ً
باسجٙاُ الىلب ِلى االإلاراث الأمىت في  مذِىما

اث االإخدذة ٌل خالت مً الخىجش الجُىظُاظُت بحن الىلاً

٢ُت و١ىسٍا هي لُى الاسجٙاُفي  الزهبواظخمش  ،الؽمالُت الأمشٍ

ُت ِىذ معخىي  ٣ي دولاس 12294.00 جذاولاجه الأظبىِ  ؤمشٍ

٣ي هدُجت بُاهاث الخطخم  للأوهفت وظي جشاحْ الذولاس الأمشٍ

 بلى جفاِذ خذة الخىجشاث الّاالإُت 
ً
٢ُت المُّٙت، بلا٘ت الأمشٍ

ادة الىلب ِلى االإّذن الىِٙغ ٠ملار آمً.  التي ؤدث بلى صٍ

 جعىر ضعز الذهب خلال أضبىعين 17الػكل ركم 
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 الىفغ:

ُت جذاولاجهالىٙي  ا٘خخذ  ِلى اهخٙاك  الأظبىِ
ً
 52.37 مسجلا

٣ي دولاس ِلى  العابٞ الأظبىُ في بٔلاٜه بّذ للبرمُل ؤمشٍ

٣ي دولاس 52.42 معخىي  ِىذ) اسجٙاُ وظي  (للبرمُل ؤمشٍ

شة االإّشوك هدُجت ِىدة الؤهخاج بلى وبُّخه في  مخاوٗ مً و٘

بِىما  ، 1-ؤ٠بر خٝى٥ الخام في لُبُا -خٝل الؽشاسة الىٙىي

  مىخفٚ جذاولاث في الىٙياسجْٙ 
ً
 دولاس 52.70 الأظبىُ مسجلا

٣ي للبرمُل هدُجت بّذ بُاهاث ؤٌهشث اهخٙاك مخضوهاث  ؤمشٍ

٢ُت بمٝذاس  ملُىن بشمُل في الأظبىُ االإىخهي  6.5الخام الأمشٍ

خ  ّاث التي وهى ما حاء ؤ٠بر  04/08/2017بخاسٍ مً الخىٜ

الىٙي  وؤههى ملُىن بشمُل، 2.7جشاحْ ٜذسه بلى  ؤؼاسث

ُت جذاولاجه   الأظبىِ
ً
٣ي دولاس 52.10 ِلى اهخٙاك مسجلا  ؤمشٍ

شة االإّشوك في الأظىاٛ  للبرمُل مْ ِىدة الٝلٞ خى٥ و٘

ش ؤوب٤  2الأوسبُت بّذ ـذوس جٝشٍ

 جعىر ضعز الىفغ خلال أضبىعين 18الػكل ركم 
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، وهى م 270ىٙىي اسة الًيخج خٝل الؽش  
ً
% مً بهخاج 25ًمثل هدى  اؤلٚ بشمُل ًىمُا

البلاد، ولُبُا مّٙاة مً الاجٙاٛ الزي جٝىده ؤوب٤ لخٙن الؤمذاد الّالمي ودِم ؤظّاس 

 الىٙي.
2

ت جدذ حىاح االإىٍمت ٜذ   ش ؤن مجمىُ بهخاج الىٙي ل٣امل الذو٥ االإىىىٍ ر٠ش الخٝشٍ

 ؤلٚ بشمُل ًىمُ 173اسجْٙ بمٝذاس 
ً
 32.87لُفل بلى  2017في ؼهش جمىص مً الّام  ا

ا االإّٙاجان مً خٙن   بعبب اسجٙاُ الؤهخاج في ١ل مً لُبُا وهُجحرً
ً
ملُىن بشمُل ًىمُا

 الؤهخاج بالإلا٘ت بلى ؤ٠بر ِمى في االإىٍمت العّىدًت.

 عمل بدثُت:أوراق 

  :4P2P واكخصاد الضزائب؛ 3صىدوق الىلد الدولي 

 االإاض ي الّٝذ مذي ِلى P2P اٜخفاد همى نؤ الىسٜت وحذث

اوعي الأظهم ؤظىاٛ بلّاٗ بلى ؤدي  ِلى العُاظاث وـ

 ٜذ الاٜخفاد هزا في الخّامل وظائل ؤن خحن في العىاء،

  الٝائمت الهُا١ل ًِ جخخلٚ
ً
مُت االإىفاث ٌهىس  مْ -خالُا  الشٜ

ً بحن جشبي التي  العلىٟ بلا ؤن ،مباؼشة والبائّحن االإؽترً

بي ، مإلىٗ الجذًذ الاٜخفاد هزا في الّاملت للأ٘شاد المشٍ
ً
 حذا

م ِلى ؤهه هى الىاضح والأمش  ٜذ P2P اٜخفاد ؤن مً الشٔ

ت العُاظاث جٙاٜم بلى ًادي  والخدذًاث الٝائمت الؤداسٍ

ت بالمشائب االإشجبىت الؤًشاداث بخّبئت االإخّلٝت  الخجاسٍ

ْ بُت الٝاِذة مً الاخخُاس مثل ،الفٕحرة للمؽاسَ  و٠ُُٙت المشٍ

بُت، الّخباث جدذًذ  P2P اٜخفاد في الخ٢ىىلىحُا وجمثل المشٍ

ت  P2P اٜخفاد ٌعخمش خُث االإؽ٢لاث، هزه لحل ُٜمت ٘شـ

 ١ىظُلت الّالم ؤهداء حمُْ في ؤهمُت وا٠دعاب الىمى في

 ؤظاظُت بخدعِىاث مذِىمت خذماث جٝذًمو  اليؽاه لخىٍُم

  ًمثل ؤهه ٠ما الخٝىُت، في
ً
  خُاسا

ً
 متزاًذ بؽ٣ل حزابا

 P2P اٜخفاد ٌعخمش ٠ما الِّؾ، لٝمت ل٢عب للمعخخذمحن

 ٘هم بلى الح٣ىماث وظخدخاج الٝائمت، الؽش١اث دوس  جُُٝذ في

ش  هزه وجداو٥  الٝىاُ، هزا مً الؤًشاداث لخّبئت ٘شؿ وجىىٍ

 الىٍام ومشاحّت الأوؽىت، مً الىىُ هزا جىلُذ الىسٜت

بي  ج٣ىن  ؤن ًم٢ً التي P2P الاٜخفاد ومحزاث الحالي المشٍ

 
ً
  ِاملا

ً
بُت مّالجتها في خاظما  ووحذث االإعخٝبل، في المشٍ

٘ةهه   - الىمى في اظخمش ما برا - P2P اٜخفاد ؤن الىسٜت

بُت العُاظت ُجبرظ  في الىٍش بِادة ِلى والؤداسة المشٍ

 اٜخفاد في الىمى مْو  حذًذ، لىء في الٝذًمت االإٝاًماث

P2P، ذد  بلى ًادي رل٤ ٜذ ،ةاالإتزاًذ الفٕحرة الؽش١اث وِ
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4
هى همىرج اٜخفادي لا مش٠ضي خُث ًخٙاِل شخفان لؽشاء ؤو بُْ  P2Pاٜخفاد  

العلْ والخذماث مباؼشة مْ بّمهما البّن دون وظاوت مً وشٗ زالث ؤو مً دون 

 مً ؤدواتها
ً
ت، وبالخالي ٘ةن االإىخج ًمخل٤ ٠لا )وظائل الؤهخاج(  اظخخذام ؼش١اث ججاسٍ

 واالإىخج النهائي.
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ض ال٢بري  الؽش١اث جهجحر  ؤحل مً االإّشو٘ت الخدذًاث وحّضٍ

 والتي الفٕحرة الؽش١اث مً ٠بحرة ؤِذاد ِلى لشائب ٘شك

ذ لشائبها، حمْ في ـّىبت هىاٟ ٣ًىن  ما ِادة  خلفذ وٜ

 جٝذم P2P مىفاث ٘ةن االإھىیت، الىاخیت مً ؤهه بلى الىسٜت

ت  وظىاء ٠ما والؤداسة، المشیبیت العیاظت مً لکل ھامت ٘شـ

ت في هترهذ،الؤ   التي االإّاملاث مً ٠بحر ِذد خى٥  بُاهاث مّش٘

ىن  التي الا٘ترالُت الأظىاٛ في ججشي  م٢ً. ِليها ٌؽش٘  وٍ

 مما البُاهاث، هزه بلى وجفل مّها جخّاون  ؤن للح٣ىماث

 ِلى االإٙشولت الُٝىد مً الخخُٙٚ بلى ؼ٤ دون  ظُادي

ض االإّلىماث،  ؤ٘مل بخُُٝم والعماح الٝىاهحن، هٙار وحّضٍ

 االإىزٝت، ٔحر ؤو ِلى هدى خاوئ ِنها الؤبلٓا ظبٞ التي للأوؽىت

 دا٘عي بُاهاث ٜاِذة جدذًذ بلى ًادي ؤن ؼإهه مً وهزا

ش ؤن ًم٢ً والتي االإخفلحن، المشائب  ًِ ١املت ـىسة جى٘

 .الأ٘شاد وؤسباح وؽاه

ل ،الخكىىلىجي ؛ الؤفلاص1صىدوق الىلد الدولي   الخمىٍ

 الأعمال: ورٍادة

 مْ للخّامل الخ٢ىىلىحُا في الٝفىس  ؤوحه جبدث هزه الىسٜت

 التي والّٝباث ،(الؤ٘لاط ج٢ىىلىحُا) الخاـت الذًىن  لائٝت

ْ جىٍُم لظب حّترك ما٥ مماسظت ج٣الُٚ اسجٙاُ) االإؽاسَ  اِلأ

ت معخىي و  الٙشد دخل ِلى ٢بحرةال العلبُت زاسهاوآ ،(الخجاسٍ

اهُت ذ لبلذانفي ا الش٘  هزه الٝفىس  ؤوحه جخٙاِل الىامُت، وٜ

ٛ  ؤًما ذ مما لاسة، بىش  االإذي ِلى الآزاسهزه مً ظلبُت  ًضٍ

ل  . الىىٍ
ً
ش هخائج الىسٜت ؤظاظا   وجى٘

ً
ا  اله٣ُلُت للإـلاخاث ٜىٍ

ذ في حعشُ التي ت هٙعه الىٜ  الخاؿ، الٝىاُ ب٘لاط حعىٍ

 جىٍُم دون  جدى٥  التي الّٝباث ِلى وخماًت الذائً، والٝماء

ْ، خُث ؤن جٙاِل الّىامل العلبُت ٜذ ًادي بلى حؽىه  االإؽاسَ

ل الأحل،  اهُت ِلى االإذي وىٍ جشا٠م سؤط االإا٥، وجٝلُل الش٘

لاخاث ؤن هي الىسٜت لهزه الشئِعُت والشظالت  جٝلل التي اـلؤ

ما٥ مماسظت ج٣الُٚ مً ت اِلأ  مً الخ٢ىىلىحُا وجدعحن الخجاسٍ
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عاس خل ؤحل ذ هٙغ في اِلؤ ادة بلى ظخادي الىٜ  في ٠بحرة صٍ

اه ل، االإذي ِلى الاٜخفادي الش٘  االإدا١اة ِملُاث وحؽحر الىىٍ

 وعبُ الفٕحرة الخدعِىاث ؤن بلى الّذدًت
ً
لاخاث هزه في ا  اـلؤ

 في م٣اظب بلى هامت، وجادي اٜخفادًت م٣اظب ًِ حعٙش ٜذ

 االإ٣لٙت، والخفُٙت الاظتراجُجي الخخلٚ مً جٝلل لأجها الؤهخاج

 ًم٢ً للمذًً الفذًٞ الؤ٘لاط ٜاهىن  ؤن الىسٜت حذث هزهوو 

ادة بلى ًادي ؤن  بلى واالإماسبت باليعبت والابخ٣اس االإخاوشة صٍ

 ؤصحاب هٍش وحهت ِلى جش٠ض الحجت هزه ول٢ً الذائً،

ْ بذو ،(الٝشك ولب حاهب) االإؽاسَ  الذائىحن جخجاهل ؤجها وٍ

ل ِشك حاهب) ن هزا الٝاهىن ؤ الىاضح مً ولِغ ،(الخمىٍ

لاوة الّام بحن الذائىحن واالإذًىحن، الخىاصن  ًدٝٞ ظىٗ  ِلى وِ

 ُِىت في الذِم بّن ِلى جىىىي  الٙشلُت ؤن خحن في رل٤،

 ٔحر مً ٘ةهه والىاؼئت، االإخٝذمت الاٜخفاداث مً مخخاسة

  االإشجح
ً
 االإىخٙمت البلذان مٍّم واْٜ بلى الىٍش حُّذ ؤن ؤًما

 ِشلت ؤ٠ثر والذائً االإذًً بحن الّلاٜاث ج٣ىن  خُث الذخل

ت، للمخاوش  ٠ما ؤحابذ الىسٜت ِلى العاا٥ الخالي؛ ما االإّىىٍ

لاخاث هي   جىاحه التي البلذان ٘يها جىٍش ؤن ًم٢ً التي اـلؤ

 ؤ٘مل ٜاهىهُت ٜىاِذ لْى وجمثلذ الؤحابت ب ؟ الّشاُٜلهزه 

 واظترداد الخّهذ حعهُل وبحشاءاث الؽش١اث، مؽا١ل لحل

ْ بلى الشامُت والعُاظاث ،المماهاث  االإدا٠م بحشاءاث حعشَ

ُت، االإىا٘عت حصجْ التي واللىائذ  الّٝىد هٙار وجدعحن االإفش٘

ىاهحن الاظدثماس، وهىا٘ز  ِلى الٙعاد، الإ٣ا٘دت ـشامت ؤ٠ثر وٜ

 ٜىاهحن جىاصن  ؤن ًيبغي الؤم٣ان، وبٝذس. الحفش لا االإثا٥ ظبُل

ٛ  بحن الؤ٘لاط  ؤي في االإٙشه الخدحز لأن والذائىحن االإذًىحن خٝى

 والىمى االإالُت بالىظاوت ًمش ٜذ الاججاهحن مً

 

 


