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س، أو حِدًله بأي ػيل مً الأػياٌ دون ئذن خوي  ت الإـسف طىزٍت االإسهصي، لا ٌظمذ باُادة ئؿداز هرا الخلسٍ حمُّ الخلىق مدفىً

ؼترن في خاٌ الاكخباض مىه الؤػازة  دتؿ تمسحُِبـىزة مظبم مً مـسف طىزٍت االإسهصي. وَ ئلى االإـدز. وذلً جدذ هائلت  سٍ

 لللىاهحن الىافرة االإخِللت بدماًت خلىق االإإلف.
ً
 االإظاءلت اللاهىهُت وفلا
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 الأسبوعي الاكتصادي التلزيز  

 48/2019 العدد

 :ملخص

الاكتصاد السوري: 

يي، الدولاز أمام الظىزٍت اللحرة ؿسف طِس اطخلساز  طىق  مإػس وازجفاَ االإدلُت، الرهب أطِاز وازجفاَ الأمسٍ

 .االإالُت للأوزاق دمؼم

جي فسش  ُلى االإىافلت الىشزاء؛ مجلع زئاطت س اطتراجُجُت وئكساز الِامت الجهاث ئلى الخوبُلُت اليلُاث خسٍ  جوىٍ

 ٌ  .البواها براز مدـى

ًلدم الخِاووي الصزاعي االإـسف االإالُت؛ وشازة  
ً
 %.150 جىفُر وبيظبت طىزٍت لحرة ملُاز 279 بىدى كسوكا

العزبيت الاكتصاداث: 

ػهس في االإظتهلً لأطِاز اللُاس ي السكم اهىماغ الظِىدًت؛ ً  .2019 ُام مً الثاوي حؼسٍ

أػهس طخت في مظخىي  أُلى ُىد الخطخم مِدٌ لبىان؛.  

العاالإيت الاكتصاداث: 

ػهس في الىازداث أطِاز مإػس اهخفاق أالإاهُا؛ ً  .2019 ُام مً الثاوي حؼسٍ

ػهس في الخجصئت مبُِاث وازجفاَ االإىخجحن، أطِاز اهخفاق ئطباهُا؛ ً  .2019 ُام مً الثاوي حؼسٍ

ظسا؛ ٌ  واهىن  ػهس في الاكخـادًت الثلت مإػس ازجفاَ طىَ  .2019 ُام مً الأو

ىُت؛ االإخددة الىلاًاث ٌ  مبُِاث ازجفاَ الأمسٍ ىُت االإِمسة الظلّ هلبُاث واهخفاق الجدًدة االإىاش  ػهس في الأمسٍ

ً ىُت البوالت موالباث واهخفاق ،2019 ُام مً الثاوي حؼسٍ  .الأمسٍ

ػهس في الاكخـاد اهىماغ هىدا؛ ً ٌ  حؼسٍ  .2019 ُام مً الأو

2019 ُام مً الأولى الِؼسة الأػهس في الؼسواث أزباح زجفاَا زوطُا؛. 

ػهس في البوالت ومِدٌ الخجصئت مبُِاث مً ول اهخفاق الُابان ً  .2019 ُام مً الثاوي حؼسٍ

واهىن  ػهس في االإظتهلً ثلت مإػس ازجفاَ جاًىان؛  ٌ  .2019 ُام مً الأو

ػهس في الـىاعي الؤهخاج اهخفاق جاًلاهد؛ ً  .2019 ُام مً الثاوي حؼسٍ

 االإادة مؼاوزاث ئهاز في الظىدان ئلى بِثتهم ًخخخمىن  الـىدوق  خبراء: صخفي بُان الدولي؛ الىلد ؿىدوق 

 .2019 لِام السابِت

بحثيت عمل أوراق: 

 ئدازة الدولي؛ الىلد ؿىدوق  ٌ  .الأوزوغىاي خالت: الىاػئت الأطىاق بلدان في الظُادًت والخـىم الأؿى

 االإخلدمت الاكخـاداث في الِام والدًً الخطخم اوِياطاث الدولي؛ الىلد ؿىدوق. 

الأسبوع اكتصاد: 

الوبُُِت باالإىازد غني اكخـاد أذزبُجان؛. 
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 مصزف سوريت االإزكزي:

 :طِس ؿسف اللحرة الظىزٍت ملابل الِملاث السئِظت

طِس الـسف خظب اليؼسة السطمُت الـادزة ًُ مـسف 

 طىزٍت االإسهصي:

خافٍ طِس ؿسف اللحرة الظىزٍت ُلى اطخلسازه أمام الدولاز 

ُت ُىد مظخىي  يي خلاٌ جداولاجه الأطبىُ لحرة  438الأمسٍ

طىزٍت، بِىما بلغ طِس ؿسف اللحرة الظىزٍت ملابل الُىزو 

 بمظخىي  485.50
ً
، ملازهت  485.06لحرة طىزٍت في نهاًت الأطبىَ

 كدزه 
ً
 اهخفاكا

ً
، مسجلا لحرة  0.44لحرة طىزٍت في بداًت الأطبىَ

 (.1%(، )الؼيل زكم 0.09طىزٍت )بمِدٌ 

جطور سعز صزف الليرة السوريت ملابل الدولار الأمزيكي واليورو 1الشكل ركم   

 

طِس الـسف خظب وؼسة االإـازف والـسافت الـادزة 

 ًُ مـسف طىزٍت االإسهصي:

ُت  اطخلس طِس ؿسف اللحرة الظىزٍت خلاٌ جداولاجه الأطبىُ

يي ُىد مظخىي   436لدي اللواَ االإـسفي أمام الدولاز الأمسٍ

يي، بِىما بلغ طِس ؿسف اللحرة  لحرة طىزٍت للدولاز الأمسٍ

،  487.54الظىزٍت ملابل الُىزو  لحرة طىزٍت في نهاًت الأطبىَ

 بمظخىي 
ً
 لحرة طىزٍت في ب 482.98ملازهت

ً
، مسجلا داًت الأطبىَ

 كدزه 
ً
%( )الؼيل زكم 0.94لحرة طىزٍت )بمِدٌ  4.56اهخفاكا

2.) 

 

سعز صزف الليرة السوريت في نشزة وسطي االإصارف 2الشكل ركم   

 

 أطِاز الرهب في الظىق االإدلي:

لحرة طىزٍت في  315543كحران(  18بلغ طِس غسام الرهب )ُُاز 

 بمظخىي 
ً
لحرة طىزٍت في بداًت  305430نهاًت الأطبىَ ملازهت

 كدزه 
ً
 ازجفاُا

ً
لحرة طىزٍت )بمِدٌ  15113الأطبىَ مسجلا

لحرة  365800كحران(  21%(، وبلغ طِس غسام الرهب )ُُاز 3.66

 بمظخىي 
ً
لحرة طىزٍت  355500طىزٍت في نهاًت الأطبىَ ملازهت

 كدزه 
ً
 ازجفاُا

ً
لحرة طىزٍت  15300في بداًت الأطبىَ مسجلا

ازجفّ طِس الأوهـت  هما (،3%( )الؼيل زكم 3.66)بمِدٌ 

 بملداز 
ً
يي بيظبت 29.40ُاالإُا  .%1.97دولاز أمسٍ

 سعز غزام الذهب بالليراث السوريت خلال أسبوعين 3الشكل ركم 

 

االإصدر: الجمعيت الحزفيت للصياغت وصنع االإجوهزاث والأحجار الكزيمت بدمشم، 

 .االإزكزي مصزف سوريت 
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 ليرة سوريت

يي  طِس ؿسف الُىزو طِس ؿسف الدولاز الأمسٍ
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 ليرة سوريت

يي  طِس ؿسف الُىزو طِس ؿسف الدولاز الأمسٍ
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 ليرة سوريت/غزام

 21طِس غسام الرهب ُُاز  18طِس غسام الرهب ُُاز 
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 سوق دمشم للأوراق االإاليت:

( DWXسجل االإإػس الِام لظىق دمؼم للأوزاق االإالُت )

 
ً
 بمظخىي  55767.62 ئلى مظخىي  ازجفاُا

ً
 55668.27 هلوت ملازهت

%، 1.75بلغذ  ازجفاَهلوت في جداولاث الأطبىَ الظابم بيظبت 

 ازجفاَفي االإإػس الِام لظىق دمؼم ئلى  الازجفاٌَِىد هرا 

بلغذ  ازجفاَبيظبت  ئطمىذ البادًتػسهت ػسواث هي:  6أطهم 

%، 5بلغذ ازجفاَ بيظبت طىزٍت  وبىً كوس الىهني%، 8.27

خل مىباًل جُلُيىموػسهت  %، 3.67بلغذ ازجفاَ بيظبت  طحرً

ىث الىباجُت و  بلغذ ازجفاَ بيظبت طىزٍت الؼسهت الأهلُت للصٍ

، %2.02بلغذ ازجفاَ بيظبت  البرهت طىزٍتبىً و %، 2.52

 ، هما%0.32وبىً طىزٍت الدولي الؤطلامي بيظبت ازجفاَ 

ُت الؤحمالُت   سجلذ كُمت الخداولاث الأطبىُ
ً
ئلى  ازجفاُا

 بمظخىي  ملُاز  4.5مظخىي 
ً
ملُىن  122لحرة طىزٍت، ملازهت

حجم  ازجفّلحرة طىزٍت في جداولاث الأطبىَ الظابم، هما 

 بمظخىي طهم، م ملُىن  15.3الخداوٌ ئلى مظخىي 
ً
 208لازهت

ألف طهم في جداولاث الأطبىَ الظابم، وكد ػملذ هره 

 بـ  195الخداولاث 
ً
ؿفلت في الأطبىَ  291ؿفلت ملازهت

 الظابم.

التداولاث اليوميت لسوق دمشم للأوراق االإاليت 4الشكل ركم   

 

 االإصدر سوق دمشم للأوراق االإاليت، مصزف سوريت االإزكزي.

ُلى الخـت الأهبر مً جداولاث الظىق،  االإـازفوطُوس كواَ 

% في جداولاث الأطبىَ 99.05ئلى مظخىي  خُث ازجفِذ خـخه

 بمظخىي الخالي 
ً
، % في جداولاث الأطبىَ الظابم73.33ملازهت

في  %0.58ئلى مظخىي الـىاُت خـت كواَ  بِىما اهخفلذ

 بمظخىي جداولاث الأطبىَ الخالي 
ً
% في جداولاث 16.47ملازهت

ئلى  الاجـالاثخـت كواَ  واهخفلذ، الظابم الأطبىَ

 بمظخىي  %0.37مظخىي 
ً
في جداولاث الأطبىَ الخالي ملازهت

ٌ بِىما في جداولاث الأطبىَ الظابم،  10.20%  لم ًجس أي جداو

 الصزاُت.ُلى كواُاث الخأمحن والخدماث و 

 الحصت السوكيت لكل كطاع 5الشكل ركم 

 

 االإاليت، مصزف سوريت االإزكزي.االإصدر سوق دمشم للأوراق 

وحاء جسجِب الؼسواث مً خُث وظب الاطخدىاذ وحجم 

 بيظبت 
ً
الخداوٌ ُلى الىدى الآحي؛ بىً طىزٍت والخلُج مخـدزا

طهم، وبىً  1551775784وحجم جداوٌ  %97.75اطخدىاذ 

% وحجم جداوٌ 0.59طىزٍت الدولي الؤطلامي بيظبت اطخدىاذ 

% 0.54لبادًت بيظبت اطخدىاذ طهم، وػسهت ئطمىذ ا 495739

طهم، وبىً البرهت طىزٍت بيظبت  235142وحجم جداوٌ 

طهم، في خحن لم  285689وحجم جداوٌ  %0.51اطخدىاذ 

 %.0.5جخجاوش وظب الاطخدىاذ باليظبت للؼسواث الأخسي 

 الاكتصاد االإحلي:

 

 :االإظخجداث الاكخـادًت االإدلُت
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ٌ /الأطبىَ الثالث واهىن ـ/الأطبىَ السابّ واهىن الأو

 ٌ  الأو

 هلوت

(ض.ملُىن ٌ)كُمت الخداوٌ  (ألف طهم)حجم الخداوٌ    

 االإـازف

99.05%  

 الاجـالاث

0.37%  

 الـىاُت

0.58%  
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جي اليلُاث  زئاطت مجلع الىشزاء؛ االإىافلت ُلى فسش خسٍ

س  وئكساز الخوبُلُت ئلى الجهاث الِامت  اطتراجُجُت جوىٍ

 :مدـىٌ براز البواها

جي اليلُاث الخوبُلُت ئلى  وافم مجلع الىشزاء ُلى فسش خسٍ

الجهاث الِامت وفم أطع ومِاًحر دكُلت جخِلم بسغباث 

جحن وخاحت الجهاث الِامت ذاث الوابّ الؤهخاجي ئلى جلً  ،الخسٍ

الاخخـاؿاث ئكافت ئلى مِدلاث الخخسج وبالؼسون التي جساعي 

 
ً
جحن في االإُادًً الِملُت جبِا  الاطخفادة االإثلى مً الخسٍ

 لاخخـاؿاتهم.

 أكس االإجلع هما 
ً
خماد ُلى الراث جىفُرا  و  ،لظُاطت اُلا

ً
 وؿىلا

س مدـىٌ  لخدلُم الأمً الغرائي الاطتراجُجُت الىهىُت لخوىٍ

ّ البدثُت الِلمُت براز البواها التي حِ د مً أهم االإؼازَ

جدلُم الاهخفاء الراحي مً هره االإادة هدف ب ، وذلًوالؤهخاحُت

ت للفلاخحن  ،وحغوُت الولب االإتزاًد ُليها وجلدًمها بأطِاز مجصٍ

وزفّ ئهخاحُت اللواَ الصزاعي  ،والاطخغىاء ًُ اطخحرادها

فُت الِاملت في هرا اللواَ.  وشٍادة دخل الأطس السٍ

 واط
ً
لدُم مسبي الثروة الخُىاهُت والخخفُف مً جيالُف  خمسازا

الؤهخاج وافم االإجلع ُلى جلدًم دُم للىمُاث االإظىكت مً 

ذلً خلاٌ  ،ألف لحرة طىزٍت للوً 40مادة الؼِحر بلُمت 

هما خدد  ،الدوزاث الِلفُت ختى نهاًت ػبان مً الِام اللادم

هما  ،االإدلي االإجلع طِس مبُّ الوً الىاخد مً مادة الؼِحر 

االإجلع أهمُت جىطُّ الدوز الأهلي واالإجخمعي في االإظاهمت أهد 

وئهلاق االإبادزاث ُلى مظخىي الجمُِاث  ،بلبى الأطىاق

بِد أن ، والىلاباث ومخخلف اللواُاث الخدمُت والاحخماُُت

هاكؽ االإجلع مبادزة وشازة الأوكاف االإخِللت بدصجُّ الخجاز 

لخالاث الاخخياز وزفّ الأطِاز وأصخاب االإهً ُلى الخـدي 

 التي ًلجأ ئليها كِاف الىفىض.

 
ً
لخىحهاث الخيىمت باهجاش كوّ الخظاباث الإىاشهاث  جىفُرا

الظىىاث الظابلت دزض االإجلع مؼسوَ كاهىن كوّ الخظاب 

 .2014الؤحمالي للمىاشهت الِامت للدولت للظىت االإالُت 

 بىدى ًلدم الخِاووي لصزاعياالإـسف ا؛ وشازة االإالُت
ً
 كسوكا

 :%150طىزٍت وبيظبت جىفُر  ملُاز لحرة 279

جىفُر خوخه  2019ُام االإـسف الصزاعي الخِاووي خلاٌ  واؿل

ل ػساء مظخلصماث الؤهخاج مً براز وأطمدة  ،الؤهخاحُت ُبر جمىٍ

 في حجم الدظهُلاث الا خلم خُث 
ً
ا  ملخىً

ً
ئخماهُت ما همىا

ادة االإظاخاث االإصز   ُلى شٍ
ً
ت وخاؿت االإداؿُل اوِىع ئًجابا وُ

بحن مدًس ُام االإـسف أهه جم  خُث ،الاطتراجُجُت والسئِظت

ت بدظهُلاث  ت والخىمىٍ ّ الاطدثمازٍ ل االإؼازَ اطخئىاف جمىٍ

لت الأحل ما  في اطخلساز أطِاز  أطهمائخماهُت مخىطوت وهىٍ

جأمحن اخخُاحاث االإىاهىحن الأطاطُت  ،االإىخجاث الصزاُُت

 مً أُباء الاطخحراد. بأطِاز مىاطبت والخخفُف

أن ئحمالي  مدًس ُام االإـسففي مجاٌ الؤكساق أوضح 

 لحرة طىزٍت ملُاز  186اللسوق االإخوى للِام الجازي ًبلغ 

لللسوق  طىزٍت ملُاز لحرة 50ملُىن لحرة طىزٍت منها  100و

للسوق االإؼسوَ الىهني  لحرة طىزٍت ملُىن  100و ،الصزاُُت

لللسوق االإمىىخت  طىزٍت ملُاز لحرة 136 ،للسي الخدًث

 ئلى أن اللسوق االإمىىخت لغاًت  ،لجهاث اللواَ الِام
ً
لافخا

ً الثاوي بلغذ هدى  بيظبت  طىزٍت ملُاز لحرة 279ػهس حؼسٍ

 .%150جىفُر 

 9ئلى أن جدـُلاث اللسوق الصزاُُت بلغذ  االإدًس الِامأػاز 

 أن كُمت الىدائّ  طىزٍت ملُىن لحرة 772ملُازاث و
ً
مبِىا

ً الثاوي االإاض ي  ملُاز لحرة طىزٍت  68ججاوشث ختى نهاًت حؼسٍ

 927ودائّ جدذ الولب و طىزٍت ملُاز لحرة 58منها أهثر مً 

 طىزٍت ملُازاث لحرة 9ودائّ لأحل وأهثر مً  طىزٍت ملُىن لحرة

 خظاباث مجمدة. طىزٍت ملُىن لحرة 62ودائّ الخىفحر و

ئدازة االإـسف الصزاعي الخِاووي في أًلىٌ مجلع أُلً  هما

ل كسوق ػساء ػبياث  االإاض ي مىافلخه ُلى اطخئىاف جمىٍ

م االإؼسوَ الىهني للخدىٌ ئلى السي  السي الخدًث ًُ هسٍ

 الخدًث.
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 الاكتصاداث العزبيت:

في  اهىماغ السكم اللُاس ي لأطِاز االإظتهلً؛ الظِىدًت

ً الثاوي  :2019مً ُام  ػهس حؼسٍ

طِاز االإظتهلىحن في االإملىت الِسبُت الظِىدًت أ ذاهخفل

 
ً
 اهىماػا

ً
ً الثاويفي % 0.2بيظبت مسجلت مً ُام  ػهس حؼسٍ

2019 ، 
ً
مً  في الؼهس الظابم% 0.3بيظبت  باهىماػها ملازهت

 ادي ُؼس ُلى الخىالي مً الاهىماغالؼهس الخ وهى  ،الِام ذاجه

ُلى السغم مً اهخفاق الخيلفت بىجحرة أكل في الؤطيان 

 أُلىازجفِذ الأطِاز بىجحرة  خُث ،واالإسافم والاجـالاث

غرًت واالإؼسوباث غحر ازجفِذ أطِاز الأ و للمواُم والفىادق 

خفلذ أطِاز اه ؛ُلى أطاض ػهسي ، الىللو الىدىلُت 

ً الثاوي مً ُام % 0.1االإظتهلىحن بيظبت   ،2019في ػهس حؼسٍ

 م مً الِام ذاجه.في الؼهس الظاب% 0.2بِد ازجفاُها بيظبت 

 :أػهس 6أُلى مظخىي في  ُىدمِدٌ الخطخم ؛ لبىان

في ػهس % 3.17الخطخم الظىىي في لبىان ئلى ازجفّ مِدٌ 

ً الثاوي مً ُام   بـم، 2019حؼسٍ
ً
في الؼهس % 1.33 لازهت

 أًاز أُلى مِدٌ جطخم مىر ػهس  هى  مً الِام ذاجه، الظابم

االإىاد الغرائُت  ول مً؛ ، خُث ازجفِذ أطِاز 2019مً ُام 

والخدماث  ،االإلابع والأخرًتو  ،واالإؼسوباث غحر الىدىلُت

فِذ أطِاز ازج ؛ُلى أطاض ػهسي . الىللالصخُت، و 

ً الثاوي مً ُام  %1.96االإظتهلىحن بيظبت  في ػهس حؼسٍ

مً الِام  في الؼهس الظابم% 1.36، بِد ازجفاُها بيظبت 2019

 .ذاجه

 الاكتصاد الأوروبي:

ً في ػهس ق مإػس أطِاز الىازداث ااهخف ؛أالإاهُا حؼسٍ

 :2019مً ُام  الثاوي

 ُلى أطاض طىىي ز الىازداث في أالإاهُا اهخفم مإػس أطِا

ً الثاوي مً ُامفي % 2.1بيظبت  ، بِد 2019 ػهس حؼسٍ

 وبأكلمً الِام ذاجه،  في الؼهس الظابم% 3.5 بيظبت هاهخفاك

 .%2.3 ه بيظبتجىكِاث الظىق باهخفاك ًم

 ئطباهُا؛

ً في أطِاز االإىخجحن  قااهخف  ُام مً الثاويػهس حؼسٍ

2019: 

اهخفلذ أطِاز االإىخجحن في ئطباهُا ُلى أطاض طىىي بيظبت 

ً الثاوي مً ُامفي  2.3%  ها، بِد اهخفاك2019 ػهس حؼسٍ

اهخفلذ  ، خُثمً الِام ذاجهفي الؼهس الظابم  %2.8بيظبت 

جيلفت بِىما ازجفِذ  ،الظلّ الىطُوتو الواكت  ول مً أطِاز 

 .والظلّ الاطتهلاهُتول مً زأض االإاٌ 

ً في ػهس مبُِاث الخجصئت  َاازجف مً ُام الثاوي حؼسٍ

2019: 

ازجفِذ مبُِاث الخجصئت ُلى أطاض طىىي في ئطباهُا بيظبت 

ً الثاويفي % 2.9 ادة  وظبت، وهي 2019مً ُام  ػهس حؼسٍ الصٍ

أكل مً جىكِاث وب ذاتها في الؼهس الظابم مً الِام ذاجه،

ادة  ،غرًتالأ بُِاث مازجفِذ %، خُث 3 بيظبت الظىق بصٍ

 .حهصة االإجزلُتمبُِاث الأ  اهخفلذبِىما  ،الإِداث الصخـُتوا

ظسا واهىن في ػهس  َ مإػس الثلت الاكخـادًتاازجف؛ طىَ

 :2019مً ُام الأوٌ 

حن للمالثلت الاكخـادًت ازجفّ مإػس  ظسٍ ً الظىَ ظدثمسٍ

ٌ  واهىن  ػهسفي  هلوت 12.5هلوت ئلى  16.4 بملداز  مً الأو

  ،2019 ُام
ً
مً الِام في الؼهس الظابم ( هلوت 3.9-) بـ ملازهت

 .2018 ػهس أًاز مً ُاممىر  مظخىي أُلى  وهى ، ذاجه

 الاكتصاد الأمزيكي:

ىُت؛  الىلاًاث االإخددة الأمسٍ

ً الثاوي في مبُِاث االإىاشٌ الجدًدة  َاازجف مً ػهس حؼسٍ

 :2019ُام 

ازجفِذ مبُِاث االإىاشٌ الجدًدة االإيىهت مً ُائلت واخدة في 

ىُت الىلاًاث االإخددة  في وخدة ألف  719ئلى % 1.3بيظبت الأمسٍ

ً الثاوي مً ُام   2019 ػهس حؼسٍ
ً
في  ألف وخدة 710بـ  ملازهت

الظىق ىكِاث ج بأُلى مًو ، مً الِام ذاجهالؼهس الظابم 

أطِاز فائدة اللسوق  خُث لا جصاٌ ،%0.3بيظبت  هاباهخفاك

ت   .طياندُم طىق الؤ االإىخفلت جالِلازٍ
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ىُت اهخفاق  ً هلبُاث الظلّ االإِمسة الأمسٍ في ػهس حؼسٍ

 :2019الثاوي مً ُام 

اهخفلذ الولباث الجدًدة للظلّ االإِمسة االإـىِت في 

ىُت الىلاًاث االإخددة  ً الثاوي مً في % 2ت بيظبالأمسٍ ػهس حؼسٍ

الؼهس الظابم مً في % 0.2بيظبت  ها، بِد همى 2019 ُام

اد جىكِاث الظىق  مً كلوبأ ،الِام ذاجه ، %1.5 تها بيظبتبصٍ

هلباث هما اهخفلذ الولب ُلى مِداث الىلل  خُث اهخفم

 .الآلاث واالإِادن

ىُت: اهخفاق  موالباث البوالت الأمسٍ

كامىا بملء اطخدلاكاث ُدد الأمحرهُحن الرًً  اهخفم

في الأطبىَ االإىخهي في  ألف 222ف ئلى أل 13بملداز البوالت 

21/12/2019،  
ً
 235بمظخىي الأطبىَ الظابم البالغ  ملازهت

 .ألف

ً الأوٌ مً ُام  اهىماغ الاكخـادهىدا؛  في ػهس حؼسٍ

2019: 

 الاكخـاد الىىدي  سجل
ً
ظبت بي ُلى أطاض ػهسي اهىماػا

ٌ في  0.1% ً الأو بيظبت  ه، بِد همى 2019مً ُام  ػهس حؼسٍ

ث اجىكِ مً وبأكل، الؼهس الظابم مً الِام ذاجهفي % 0.1

أوٌ اهخفاق مىر ثماهُت  هى  %،0.1بيظبت  هبىمى ق الظى 

لُت، خُث اهخفم ئهخاج أػهس   كواَ الـىاُاث الخدىٍ
ً
 مخأثسا

 .االإخددةاكساب لِماٌ ؿىاُت الظُازاث في الىلاًاث ب

 الزوس ي:الاكتصاد 

مً ُام  الأػهس الِؼسة الأولىفي أزباح الؼسواث  َاازجف

2019: 

 ملُاز 21.1ئلى % 8.5زباح الؼسواث في زوطُا بيظبت ازجفِذ أ

يي ) لُىن زوبل( 13دولاز أمسٍ  واهىن الثاويالفترة مً  خلاٌ جسٍ

ً الأوٌ مً ُامئلى   بـ م ،2019 حؼسٍ
ً
يي  19.4لازهت دولاز أمسٍ

لُىن زوبل( 12) خُث  ،الظابمِام المً  ذاتها في الفترة جسٍ

ججازة الجملت  %(،16.8الخـيُّ ) اث؛ذ الأزباح في كواُازجفِ

ت )والخجصئت وئؿلاح ا %(، 22.7لظُازاث والدزاحاث الىازٍ

واالإِلىماث %( 22.5غاش والبخاز وجىُُف الهىاء )الىهسباء وال

 %(.39.3والاجـالاث )

 كتصاد الآسيوي:الا

 الُابان؛

ً الثاوي في مبُِاث الخجصئت  قااهخف مً ُام ػهس حؼسٍ

2019: 

في الُابان بيظبت  ُلى أطاض طىىي اث الخجصئت اهخفلذ مبُِ

ً الثاوي مً ُامفي % 2.1  2019 ػهس حؼسٍ
ً
 هااهخفاكب ، ملازهت

 وبأُلى مً مً الِام ذاجه، في الؼهس الظابم% 7بيظبت 

 ذلاهخفخُث %، 1.7 ها بيظبتجىكِاث الظىق باهخفاك

واالإلابع والأكمؼت، والظُازاث،  ،مبُِاث البلائّ الِامت

غرًت الأ مبُِاث  بِىما ازجفِذ ،والآلاث واالإِداث، والىكىد

ىتوالأ واالإؼسوباث  ت وأدواث الصٍ  .دوٍ

ً الثاوي مً ُام  فيق مِدٌ البوالت ااهخف ػهس حؼسٍ

2019: 

ً في % 2.2بوالت في الُابان ئلى مِدٌ الاهخفم  ػهس حؼسٍ

 بـم 2019 الثاوي مً ُام
ً
مً في الؼهس الظابم % 2.4 لازهت

 باطخلسازه ُىد مظخىي  أكل مً جىكِاث الظىق وب، الِام ذاجه

اهخفم ُدد خُث  ،أدوى مظخىي في ثلاثت أػهس %، هى 2.4

 .شخف ملُىن  1.51ألف ئلى  150الِاهلحن ًُ الِمل بملداز 

مً واهىن الأوٌ في ػهس مإػس ثلت االإظتهلً ازجفاَ ؛ جاًىان

 :2019ُام 

ػهس في هلوت  84.28ثلت االإظتهلً في جاًىان ئلى  ازجفّ مإػس 

 ٌ  بـ، 2019مً ُام  واهىن الأو
ً
هلوت في الؼهس  80.37 ملازهت

، في ثماهُت أػهس، وهى أُلى مظخىي مً الِام ذاجهالظابم 

ُف  خُث  بؼأن الخىً
ً
ًسوف و وان االإظتهليىن أهثر جفاؤلا

 جىكِاث الىكّ الاكخـاديو  ،الخالُت واالإظخلبلُت أطسهم

 .وػساء الظلّ االإِمسة الِام

ً الثاوي ااهخف؛ جاًلاهد ق الؤهخاج الـىاعي في ػهس حؼسٍ

 :2019مً ُام 
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في جاًلاهد بيظبت  ُلى أطاض طىىي ج الـىاعي اهخفم الؤهخا

ً الثاوي مً ُام ػهس في % 8.27  2019 حؼسٍ
ً
 ، ملازهت

 مً الِام ذاجه، في الؼهس الظابم% 8.45 ه بيظبتباهخفاك

 ٌِىد ذلً ئلى ،هخفاقالؼهس الظابّ ُلى الخىالي مً الا  وهى 

 ،ومدسواث الظُازاث ،الظُازاث ول مً؛ اهخفاق ئهخاج

 .والـلب ،واالإىخجاث االإواهُت ،بتروٌوال

 االإنظماث والهيئاث الدوليت:

خبراء الـىدوق  :صخفي بُان؛ الدولي ىدوق الىلدؿ

ًخخخمىن بِثتهم ئلى الظىدان في ئهاز مؼاوزاث االإادة 

 :2019السابِت لِام 

بِثتهم ئلى الظىدان في ئهاز مؼاوزاث  خبراء الـىدوق  اخخخم

 الاكخـاداهىمؽ وبدظب بُانهم؛  2019االإادة السابِت لِام 

%، ومً االإخىكّ أن 2.3بما ًلدز بيظبت  2018في ُام  الظىداوي

% 60الخطخم ئلى  وؿل. 2019% في ُام 2.5ًىىمؽ بيظبت 

ً الثاوي مً ُامفي  دُم الىكىد  خُث أدي، 2019 ػهس حؼسٍ

 هما امت،جدهىز وكّ االإالُت الِ ئلى االإتزاًد وكِف الؤًساداث

ً % م9.3ئلى  2018% في 7.9ازجفّ عجص االإالُت الِامت مً 

 .2019ئحمالي الىاجج االإدلي في 

م الـىدوق والظلواث الظىداهُت  زهصث االإىاكؼاث بحن فسٍ

ُلى الظُاطاث والؤؿلاخاث اللاشمت لاطخِادة الاطخلساز 

ذلً كخـادي. ًخولب ىمى الاالجدلُم و  ،الاكخـادي الىلي

س طِس الـسف، وحِبئت الؤًساداث جي لدُم جدسٍ ، والؤلغاء الخدزٍ

أن جسهص الؤؿلاخاث الهُيلُت ُلى ئحساءاث  ًجب هما، الىكىد

ماٌ مً أحل  ،وجدظحن الخىهمت ،ميافدت الفظاد وبِئت اُلأ

ص الىمى ،الخفاي ُلى الاطخلساز الاكخـادي الىلي ُلى  ،وحِصٍ

في حظلظل دكُم، حظبلها وجـاخبها  الؤؿلاخاثهره  جخم أن

مً  هبحر خملت مىثفت للإُلام والخىاؿل جـل ئلى كواَ 

 ئكافت ئلى االإجخمّ وحؼسح االإىوم الري ًلىم ُلُه الؤؿلاح،

جيلفت ئبلاء الخاٌ ُلى ما هى ُلُه والآثاز االإِاهظت االإدخملت 

 وئحساءاث جخفُفها.

خالت مدًىهُت خسحت وهى مإهل  مًالظىدان خُث ٌِاوي 

فلحرة االإثللت لخخفُف الدًىن في ًل االإبادزة االإِىُت بالبلدان ال

ىُت ُلى  ،1"بالدًىن "هُبًُ وكد ألغُذ الِلىباث الأمسٍ

ً الأوٌ مً ُامالخجازة والخدفلاث االإالُت في  ، 2017 ػهس حؼسٍ

 
ً
 ،ُُت للإزهابفي كائمت الدوٌ السا لىً الظىدان لا ًصاٌ مدزحا

مما ٌِىق الخلدم هدى جخفُف دًىهه في ًل مبادزة هُبًُ 

  ،مخأخساث الدًىن االإظخدلت ُلُه وطداد
ً
فان  ئلى ذلً، ئكافت

ضخامت الدًً الخازجي واالإخأخساث ٌِىكان الخـىٌ ُلى 

ل خازجي  ًفسكان هما  ،جمىٍ
ً
  ُبئا

ً
  .ُلى الخىمُت ثلُلا

م بخفاُل الظلواث مّ الؼسواء الدولُحن لخأمحن  زخب الفسٍ

الدُم الؼامل لِملُت جخفُف الدًىن وػوب الظىدان مً 

الاطدثماز حرب  طِظاُد فيكائمت الدوٌ الساُُت للإزهاب، مما 

ل اللاشم للىمى والخد مً الفلسالأحىبي والخـىٌ ُلى الخم  .ىٍ

 الِسبُت: اثالبىزؿ

ُت جداولاتها في نهاًت الِسبُت االإاٌ أطىاق ازجفِذ  ؛الأطبىُ

% 0.74 بلغذ بيظبت TASI الظِىدي الِام االإإػسخُث ازجفّ 

 
ً
 الـىاُت، كواُاث مً بدُم هلوت 85353.14 مسجلا

االبتر والِلازاث،  للبىزؿت السئِع االإإػس، وازجفّ ثوهُماوٍ

ت   %0.35 بلغذ بيظبت EGX30 االإـسٍ
ً
 135884.95 مسجلا

 ،والظلّ الاطتهلاهُت ،االإـازف كواُاث مً بدُم هلوت

 MASI االإغسبُت للبىزؿت السئِع االإإػسوالخأمحن، هما ازجفّ 

 % 0.19بلغذ  بيظبت
ً
 مً بدُم هلوت 125189.27 مسجلا

االإإػس الِام الصزاُت، والِلازاث، واالإـازف، وازجفّ  كواُاث

 % 0.12 بلغذ بيظبت AMGNRLX الأزدوي
ً
 15812.40 مسجلا

الصخت، والىلل، والـىاُت، وازجفّ  كواُاث مً بدُم هلوت

 % 0.05 بلغذ بيظبت DFMGI االإالي دبي طىق  مإػس
ً
 مسجلا

                                                           
1

بهدف جخفُم  1996ُام  في هي مبادزة أهللها البىً الدولي وؿىدوق الىلد الدولي 

م الالتزام ببِم  د ًُ كدزتها ُلى الخدمل ًُ هسٍ دًىن الدوٌ الفلحرة التي جصٍ

جلىم مإطظاث الخمىٍل  ذاجه وفي الىكذ ،طُاطاث ميافدت الفلس وئًهاز جلدم فيها

ىدما جىجح البلدان في الىفاء بالتزاماتها ًخم ئطلان الدًً  بخفم حصئي للدًً، وُ

 .باليامل
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، والِلازاث، االإـازف كواُاث مً بدُم هلوت 25769.89

  والخدماث.

 جطور أهم مؤشزاث الأسواق العزبيت خلال أربعت أسابيع 6الشكل ركم 

 

ىُت:  الأطهم الأمسٍ

ىُت الأطىاق مإػساث ازجفِذ  في نهاًت جداولاتها الأمسٍ

ُت خُث  اث ئغلاق كُاطُت مسجفِت، الأطبىُ سجلذ مظخىٍ

 
ً
ىُت الـِىُت ٍِلاكاث الخجاز البالخفاؤٌ خُاٌ  مدُىمت ت الأمسٍ

 ، أماشونػسهت ومياطب في أطهم 
ً
 أزباح في كواُاثمسجلت

 ازجفّ خُث الـىاُت، والخجصئت، واالإـازف، والخىىىلىحُا؛

 % 0.92 بلغذ بيظبت NASDAQ مإػس
ً
 95006.62 مسجلا

 % 0.67 بلغذ بيظبت DJI مإػس هما ازجفّ ،هلوت
ً
 مسجلا

 بلغذ بيظبت S&P500 مإػسهلوت، وازجفّ  285645.26

0.58 % 
ً
 .هلوت 35240.02 مسجلا

 

 أسابيع أربعت جطور أهم مؤشزاث الأسواق الأمزيكيت خلال 7الشكل ركم 

 

 الأطهم الأوزوبُت:

 الأطهم الأوزوبُت  ازجفِذ
ً
ُت مدُىمت في نهاًت جداولاتها الأطبىُ

بالخفاؤٌ الري ٌظىد الأطىاق بِد الخوىزاث الؤًجابُت خىٌ 

ىُت الـِىُت، والخفاؤٌ خىٌ ملف  ت الأمسٍ الخسب الخجازٍ

واهُا مً الاجداد الأوزوبي، خُث ازجفّ   مإػسخسوج بسٍ

FTSE100  واوي  % 0.82 بلغذ بيظبتالبرً
ً
 75644.90 مسجلا

 ،والظلّ الاطتهلاهُت ،االإالُت كواُاث مً بدُم هلوت

 بلغذ بيظبت الفسوس ي CAC40 مإػسوالخىىىلىحُا، وازجفّ 

0.26 % 
ً
 الـىاُت،كواُاث  مً بدُم هلوت 65037.39 مسجلا

 DAX30 مإػسوالظلّ الفاخسة، هرلً ازجفّ  ،والخدماث

 % 0.14 بلغذ بيظبت الأالإاوي
ً
 بدُم هلوت 135337.11 مسجلا

 .والخىىىلىحُا والخدماث،، االإـازف كواُاث مً

 أربعت أسابيع جطور أهم مؤشزاث الأسواق الأوروبيت خلال 8الشكل ركم 
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 الأسهم الآسيويت:

ت  االإالُت الأطىاق ازجفِذ مإػساث جداولاتها  في نهاًتالآطُىٍ

ُت   2019السابّ مً ُام وجخجه ؿىب اخخخام السبّ الأطبىُ

ت  هدُجت 2017 ُام بأهبر مياطب مىر جساحّ الخىجساث الخجازٍ

ىُت بحن الىلاًاث االإخددة   إػساالإ ، باطخثىاءوالـحنالأمسٍ

الري اهخفم بيظبت بلغذ  NSEI50 الهىدًت للبىزؿت السئِع

0.21 
ً
 هلوت بلغى مً كواُاث 125245.80 % مسجلا

 NIKIE225مإػس  والصزاُت، بِىما ازجفّ ،والخِدًً االإـازفت،

  %0.09الُاباوي بيظبت بلغذ 
ً
 بدُمهلوت  235837.72 مسجلا

 مإػس هما ازجفّ والخجصئت،، واالإـازف، الىللمً كواُاث 

S&P/ASX200 0.08 بلغذ بيظبت الأطترالي % 
ً
 مسجلا

، واالإالُت، الخدماث كواُاث مًبدُم  هلوت 65821.70

 بيظبت الـُني SSEC االإسهب ػىغهاي مإػسوالخجصئت، وازجفّ 

 % 0.08 بلغذ
ً
 كواُاث مً بدُم هلوت 35007.35 مسجلا

 والظلّ الاطتهلاهُت. ،والـىاُت الخدماث،

 أسابيع أربعت خلال الآسيويت الأسواق مؤشزاث أهم جطور  9 ركم الشكل

 

 الأطهم السوطُت:

ُت جداولاتها مىطيى بىزؿت أغللذ  خُث ،ازجفاَ ُلى الأطبىُ

 % 1.15 بلغذ بيظبت IMOEX مإػس ازجفّ
ً
 35050.47 مسجلا

واالإـازف،  ،كواُاث الظلّ الاطتهلاهُت مً بدُم هلوت

والخدماث.

 

 جطور مؤشز السوق الزوسيت خلال أربعت أسابيع 10الشكل ركم 

 

 أسعار العملاث:

 :الُىزو

ُتجداولاجه  في بداًتالُىزو  ازجفّ   الأطبىُ
ً
 دولاز 1.1088 مسجلا

يي   الظابم الأطبىَ في أغلم أن بِد للُىزو أمسٍ
ً
 ُىد) مىخفلا

يي دولاز 1.1079 مظخىي  هدُجت جساحّ الدولاز  للُىزو( أمسٍ

ىُت كُِفت يي بِد بُاهاث اكخـادًت أمسٍ وجابّ ازجفاُه ، 1الأمسٍ

 مظخىي  ُىدفي جداولاث مىخـف الأطبىَ وآخسه لُغلم 

يي دولاز 1.1177  ببُاهاث اكخـادًت  للُىزو  أمسٍ
ً
مدُىما

 .2حُدةأوزوبُت 

حنجوىز طِس ؿسف الُ 11الؼيل زكم   ىزو ملابل الدولاز خلاٌ أطبىُ

 

                                                           
1
% في 2اهخفلذ الولباث الجدًدة للظلّ االإِمسة االإـىِت في الىلاًاث االإخددة بيظبت  .

ً الثاوي مً ُام   2019ػهس حؼسٍ
ً
% في الؼهس الظابم مً 0.2بيظبت بازجفاُها  ، ملازهت

 الِام ذاجه.
2

ً 2.9ازجفِذ مبُِاث الخجصئت ُلى أطاض طىىي في ئطباهُا بيظبت   % في ػهس حؼسٍ

ادة ذاتها في الؼهس الظابم مً الِام ذاجه2019الثاوي مً ُام   .، وهي وظبت الصٍ
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 الجىُه الؤطترلُني:

  الجىُه اهخفاكه في بداًت جداولاجه جابّ
ً
ُت مسجلا الأطبىُ

يي دولاز 1.2935  الظابم الأطبىَ في أغلم أن للجىُه بِد أمسٍ

 
ً
يي دولاز 1.3004 مظخىي  ُىد) مىخفلا مّ  (للجىُه أمسٍ

خسوج االإملىت اطخمساز التركب في الأطىاق لخوىزاث ملف 

واوي ، خُث االإخددة مً الاجداد الأوزوبي وان البرالإان البرً

الِمىم واللىزداث كد وافم ُلى مؼسوَ كاهىن جلدم  بمجلس ي

به زئِع الىشزاء "بىزَع حىوظىن" الإىّ جمدًد الفترة 

، بِىما 2020ُام مً واهىن الأوٌ ػهس الاهخلالُت الإا بِد نهاًت 

طبىَ وآخسه لُغلم ُىد مظخىي الأ  مىخـف جداولاث ازجفّ في

واوي ُلى  1.3077 يي للجىُه بِد مىافلت البرالإان البرً دولاز أمسٍ

واوي  Brexitاجفاق  الأخحر الري جىؿل ئلُه زئِع الىشزاء البرً

مّ دوٌ الاجداد الأوزوبي، وبِد هره االإىافلت ًـبذ خسوج 

 في 
ً
واهُا مً الاجداد ملصما  .31/01/2020بسٍ

حن 12الؼيل زكم   جوىز طِس ؿسف الجىُه الؤطترلُني ملابل الدولاز خلاٌ أطبىُ

 

 الحن:

ُتافخخذ الحن جداولاجه   ُلى ازجفاَ  الأطبىُ
ً
 ًً 109.39 مسجلا

يي   الظابم الأطبىَ في أغلم أن بِد للدولاز الأمسٍ
ً
 مىخفلا

ي 109.44 مظخىي  ُىد) ِىد ذلً ،(يًً للدولاز الأمسٍ  وَ

يي  جداولاث فيازجفاُه الحن وجابّ  لاهخفاق الدولاز الأمسٍ

  مىخـف الأطبىَ
ً
يي ُلب  109.36مسجلا ًً للدولاز الأمسٍ

، بِىما اهخفم في جداولاث 1بُاهاث اكخـادًت ًاباهُت حُدة

يي  109.42آخس الأطبىَ لُغلم ُىد مظخىي  ًً للدولاز الأمسٍ

وطى اهخفاق الولب ُلى الحن مّ ازجفاَ مإػساث الأطهم 

ت.   الآطُىٍ

 جطور سعز صزف الين الياباني ملابل الدولار خلال أسبوعين 13الشكل ركم 

 

 الُىان الـُني:

ُت جداولاجه الُىان افخخذ  ُلى اهخفاق  الأطبىُ
ً
مسجلا

يي للدولاز ًىان 7.0127  الظابم الأطبىَ في أغلم أن بِد الأمسٍ

 
ً
يي للدولاز ًىان 7.0068 مظخىي  ُىد) مىخفلا بِد  (الأمسٍ

 ملُاز ًىان في الأطىاق، 50الـحن الؼِبي بطخ  كُام بىً

 
ً
ًىان  6.9894بِىما ازجفّ في جداولاث مىخـف الأطبىَ مسجلا

يي هدُجت جساحّ ازجفاَ الولب ُلى الُىان بِد  للدولاز الأمسٍ

ت بحن الىلاًاث االإخددة  ىُت الخىجساث الخجازٍ  والـحنالأمسٍ

د ئلى اُ واخخمالُت جىكُّ اجفاق في أكسب وكذ ممىً، ثم  

لُغلم ُىد مظخىي الأطبىَ نهاًت  جداولاث فيالاهخفاق 

ييًىان للدولاز  6.9958 هدُجت بُاهاث اكخـادًت ؿِىُت  الأمسٍ

 .2كُِفت

 

 

                                                           
1

اث   ػهس واهىن الأوٌ مً في هلوت  50.6ئلى  للواَ الخدماثازجفّ مإػس مدًسي االإؼترً

 بـ2019 ُام
ً
 مً الِام ذاجه.في الؼهس الظابم هلوت  50.3 ، ملازهت

2
ئلى % 2.1حن بيظبت هخفلذ الأزباح التي خللتها أهبر الؼسواث الـىاُُت في الـا 

لُىن ًىان في الأػ 5.61 ً الثاوي هس جسٍ  ، 2019مً ُام في ػهس حؼسٍ
ً
 هااهخفاكب ملازهت

 .في الؼهس الظابم مً الِام ذاجه %2.9بيظبت 
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 جطور سعز صزف اليوان ملابل الدولار خلال أسبوعين 14الشكل ركم 

 

 الرهب:

  الرهب في بداًت جداولاجه ازجفّ
ً
ُت مسجلا  15488.70 الأطبىُ

يي دولاز   أغلم أن بِد للأوهـت، أمسٍ
ً
 الأطبىَ في مىخفلا

يي دولاز 15480.90 مظخىي  ُىد) الظابم في  (للأوهـت أمسٍ

حِاملاث مددودة كبل ُولاث ُُد االإُلاد والِام الجدًد، بدُم 

 مً اطخمساز الللم بؼأن كىة الاكخـاداث الىبري في الِالم

الأطبىَ وآخسه لُغلم ُىد  مىخـف جداولاث في ازجفاُهوجابّ 

يي للأوهـت  15518.10مظخىي   دولاز أمسٍ
ً
مظخىي مخجاوشا

يي للأوهـتدولاز  1,500 ً  أمسٍ بدُم مً جىامي هلب االإظدثمسٍ

اطخمساز و ُلى االإِدن الىفِع مّ اطخمساز مخاوف السوىد 

بحن الـحن  الأولى(االإسخلت )الخجازي ت بؼأن جىكُّ اجفاق اللبابُ

ىُت خددة والىلاًاث االإ مما ُصش الولب ُلى االإِدن الري الأمسٍ

ِخبر مً أؿىٌ االإلاذاث الآمىت. ٌُ 

 :الىفى

ُت  الىفى جداولاجه افخخذ  ُلى ازجفاَ الأطبىُ
ً
 66.39 مسجلا

يي دولاز   أغلم أن بِد للبرمُل أمسٍ
ً
 الظابم الأطبىَ في مسجفِا

يي دولاز 66.14 مظخىي  ُىد)  مدُىم (للبرمُل أمسٍ
ً
داث ا  بخـسٍ

ت مً االإىخجحن جلىدها أوبً كد جدزض ت جفُد بأزوطُ ن مجمىُ

جي لخـف ، 2020الىفى الخام في ُام ئهخاج  جخفُف جدزٍ

لُغلم ُىد وآخسه الأطبىَ  مىخـف جداولاث وجابّ ازجفاُه في

يي للبرمُل 68.16مظخىي   مخصوهاثهدُجت اهخفاق  دولاز أمسٍ

ىُت  .1الخام الأمسٍ

 جطور سعز النفط خلال أسبوعين 16الشكل ركم 

 

 أوراق عمل بحثيت:

ؿىدوق الىلد الدولي؛ ئدازة الأؿىٌ والخـىم الظُادًت 

 : 2في بلدان الأطىاق الىاػئت: خالت الأوزوغىاي

جدىاوٌ هره الدزاطت الللاًا الاطتراجُجُت والدؼغُلُت ئكافت 

االإخِللت بدىفُر ههج ئدازة الأؿىٌ ئلى الخددًاث االإإطظُت 

في الاكخـاداث الىاػئت  3(SALMوالخـىم الظُادًت )

، 2017واُخمدث الدزاطت ُلى بُاهاث الأوزوغىاي في نهاًت ُام 

                                                           
ىُت بملداز 1 في نهاًت الأطبىَ ملُىن  5.5 جساحِذ مخصوهاث الىفى الخام الأمسٍ

 .ملُىن بسمُل 441.4ئلى  20/12/2019
2
IMF, Sovereign Asset and Liability Management in Emerging Market Countries: 

The Case of Uruguay, N.19/290, Dec 2019. 
3

خاهس االإالُت لللواَ الِام هيل، خُث للم الخِسقٌِمل هرا الىهج ُلى جددًد وئدازة  

 .الاكخـادي االإظخدامًخم الخفاي ُلى محزاهُت طلُمت لدُم مظاز الظُاطاث والىمى 
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 جطور سعز الذهب خلال أسبوعين 15الشكل ركم 
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؛ ههج ئدازة 
ً
مً أبسش الىخائج التي جىؿلذ ئليها الدزاطت، أولا

بِم  جدلمالأؿىٌ والخـىم الظُادًت مىاطب للبلدان التي 

ُمىمُت مخياملت، جدبّ  محزاهُت-1مً أهمها، الؼسون و 

مىاطب للىُاهاث الخيىمُت التي  جيظُم-2االإمازطاث الجُدة. 

طِخم ئدزاج خظاباتها االإالُت في االإحزاهُت الِمىمُت الظُادًت 

ئلى  الخاحت-3والتي طخدخاج ئلى مساكبت مخاهس االإدفٌت. 

ت أدواث طُاطُت فِالت في حِدًل الخيلفت اليلُت للمدفٌ

وخـائـها. في ًل هره الٌسوف، فان اُخماد ئهاز ُمل ئدازة 

الأؿىٌ والخـىم مً ػأهه أن ًدُذ للبلد كُاض مخاهس 

؛ 
ً
االإدفٌت، وئدازتها بأهثر الوسق فِالُت مً خُث الخيلفت. ثاهُا

كد لا جيىن االإحزاهُت الِمىمُت الظُادًت االإوىزة باليامل ممىىت 

ل  الأحل، للاطخفادة مً بـىزة دائمت وكد جيىن هدف هىٍ

( ًجب أن جيىن الظلواث SALMاالإصاًا التي ًمىً أن ًلدمها )

ُلى الأكل كادزة ُلى جددًد الأؿىٌ والخـىم السئِظت التي 

 
ً
طُيىن لها جأثحر مادي في ئدازة االإخاهس االإالُت، وجدلُلها وفلا

باليظبت الإٌِم البلدان، فانها طدؼمل محزاهُاث  ،لرلً

ت واالإـسف االإسهصي بالدزحت الأولى. وفُما بِد، الخيىمت االإسهصٍ

 ئلى هُاهاث أخسي لديها دًىن 
ً
جُا ًيبغي أن ًخدىٌ الترهحز جدزٍ

وؿىادًم  ،ومىحىداث مالُت هبحرة، مثل االإإطظاث االإالُت

الاطدثماز وؿىادًم االإِاػاث الخلاُدًت والؼسواث االإملىهت 

للاٌ مً خُث االإبدأ، لا ًيبغي أن ًيىن الاطخ ،للدولت

 الإلاومت حؼىُل 
ً
الدطخىزي أو اللاهىوي للىُاهاث االإؼازهت طببا

  ُ ما أن جىفُره يهدف ئلى ئهاز ُمل ئدازة الأؿىٌ والخـىم، ط

ُلاوة ُلى ذلً، ئذا وان  ،جدظحن هفاءة هخائج الظُاطت

جوبُله ٌظخدعي ئحساء حغُحراث في ئحساءاث الاطدثماز أو 

ً اطدُِابها في ئهاز طُاطت الاكتراق أو ئدازة االإخاهس التي ًمى

الىُاهاث االإيىهت له، فُيبغي ُدم ملاومت هره الخغُحراث. 

؛ ًمىً أن ٌِمل ههج ئدازة الأؿىٌ والخـىم الظُادًت 
ً
أخحرا

هأداة مساكبت للخوىز الدًىامُيي الإخاهس االإحزاهُت الِمىمُت 

مً االإدخمل أن ًإثس جوبُم همىذج ئدازة الأؿىٌ  ،الظُادًت

وكّ الاكخـاد الىلي للبلد االإِني، بما في ذلً  والخـىم في

ملُاث ئدازة  خظاباجه االإالُت )الآثاز ُلى الؤؿدازاث وُ

الالتزاماث( والظُاطاث الىلدًت وأطِاز الـسف )الآثاز ُلى 

أطِاز الفائدة وأطِاز الـسف(، والهُيل االإإطس ي )الآثاز ُلى 

  ،(تالأؿىٌ الظُادًت واطتراجُجُاث الخدىن مً االإظإولُ

ئكافت ئلى جإدي هره الآثاز ئلى زدود فِل طُاطُت  مىً أنً

ئذا  خاؿتبـىزة ُىاكب غحر ملـىدة أو غحر مسغىب فيها، 

، طُيىن لخوبُم الجىلت الثاهُت واهذ هبحرة الدجم. بِد ذلً

مً ههج ئدازة الأؿىٌ والخـىم الظُادًت ُىاكب حدًدة 

آلُت وئوؼاء خللت ملاخٌاث أخسي ) ،للاكخـاد الىلي

دًىامُىُت لسؿد وجلُُم ومِالجت مخاهس االإدفٌت الظُادًت 

الىاججت(. التي حظاُد ُلى جأمحن الخدىهاث االإثلى وجدظحن 

 هخائج ئدازة االإخاهس الظُادًت.

ؿىدوق الىلد الدولي؛ اوِياطاث الخطخم والدًً الِام في 

 :1الاكخـاداث االإخلدمت

ظبت الدًً جبدث هره الدزاطت جأثحر ؿدماث الخطخم في و

دولت مً الاكخـاداث  19الِام ئلى الىاجج االإدلي الؤحمالي في 

االإخلدمت باطخخدام أطالُب االإداواة والخلدًس، ومً أبسش 

؛ أن الـدمت االإإكخت 
ً
الىخائج التي جىؿلذ ئليها الدزاطت، أولا

% جللل مً وظبت الدًً الِام ئلى 1الإِدٌ الخطخم بيظبت 

%( وهرا الخأثحر ًيىن 1-%0.5ىالي )الىاجج االإدلي الؤحمالي بد

 .  ُىدما ًيىن أحل اطخدلاق الدًىن أهىٌ
ً
أهبر وأهثر ثباجا

؛ أن الخطخم االإسجفّ 
ً
، ختى لى وان تهفُف بـىزةثاهُا

 ببِم الدؼدًد االإالي، ًمىً أن ًللل مً ُبء 
ً
مصخىبا

 الدًً الِام هامؼُ
ً
فلى في الِدًد مً الاكخـاداث  ا

؛ أن الظُاطت الىلدًت أو الدؼدًد االإالي لا ًمىً 
ً
االإخلدمت. ثالثا

اث الدًً  أن حظاُد وخدها في جدلُم جخفُم هبحر في مظخىٍ

خماد ُليها باليامل، فمً االإدخمل أن جيىن  الِام ئذا جم اُلا

 هىان خاحت ئلى ازجفاَ هبحر أو ازجفاَ ػدًد في الخطخم، مما

؛ كد جيىن جأثحراث 
ً
ٌظخلصم بىكىح جيالُف أخسي. وأخحرا

                                                           
1
 IMF, Inflation and Public Debt Reversals in Advanced Economies, N. 

19/297,Dec,2019. 
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الـدماث الأخسي، مثل ؿدماث الىمى والخىخُد االإالي في وظبت 

أهبر بىثحر مً جأثحر ؿدمت  الدًً ئلى الىاجج االإدلي الؤحمالي

ومّ ذلً، فان جددًد الظُاطاث والاطتراجُجُاث  ،الخطخم

فُم الدًً الِام لخدلُم همى وافٍ ومظخدام وجىاشن أولي لخخ

. ِدٌ
ً
 هبحرا

ً
 جددًا

 اكتصاد الأسبوع

 :أذزبُجان؛ اكخـاد غني باالإىازد الوبُُِت

جلّ أذزبُجان حىىب غسب آطُا، ُلى خدود بدس كصوًٍ، بحن 

دد ²ألف هم 86.6ئًسان وزوطُا، وجبلغ مظاختها هدى  ، وُ

 . 2018ملُىن وظمت وفم جلدًساث ُام  10طيانها هدى 

الواكت االإدسن السئِع لاكخـاد أذزبُجان، وكد حِد ؿادزاث 

، في 2014حظبب اهخفاق أطِاز الىفى الِاالإُت مىر ُام 

اهىماغ الاكخـاد وازجفاَ مِدلاث الخطخم وكِف اللواَ 

االإـسفي، وزغم الؤؿلاخاث الاكخـادًت التي خللتها أذزبُجان، 

دم  ،لا ًصاٌ الفظاد االإخفش ي في اللواُحن الِام والخاؾ وُ

ل ال  ُلى الىمى هىٍ
ً
ىفاءة الاكخـادًت الهُيلُت ٌؼىلان ُبئا

حِخمد هما الأحل، لا طُما في اللواُاث غحر االإسجبوت بالواكت، 

آفاق الىمى الاكخـادي ُلى أطِاز الىفى الِاالإُت، وكدزة 

س هسق الخـدًس لإهخاج الغاش االإخىامي،  أذزبُجان ُلى جوىٍ

ماٌ وجىىَ  ّ الاكخـاد.وكدزتها ُلى جدظحن بِئت اُلأ

 الىاجج االإدلي الؤحمالي:

يي  46.94بلغ ئحمالي الىاجج االإدلي في أذزبُجان  ملُاز دولاز أمسٍ

 بـ 2018في ُام 
ً
يي في ُام  40.87، ملازهت ملُاز دولاز أمسٍ

، وجمثل كُمت الىاجج االإدلي الؤحمالي في أذزبُجان هدى 2017

في االإسجبت  % مً الاكخـاد الِالمي، ًأحي اللواَ الـىاعي0.08

% مً الىاجج االإدلي الؤحمالي ًلُه كواَ 53.5الأولى بيظبت 

% مً 6.1%، ثم كواَ الصزاُت بيظبت 40.4الخدماث بيظبت 

 الىاجج االإدلي الؤحمالي.

 همى الىاجج االإدلي:

 بمِدٌ 
ً
% في ػهس جمىش مً 2.4سجل اكخـاد أذزبُجان همىا

 بمِدٌ همى بلغ 2019ُام 
ً
هس هفظه مً % في الؼ1.3، ملازهت

 الِام الظابم. 

 مِدٌ الخطخم:

% في ػهس 2.6سجل مِدٌ الخطخم الظىىي في أذزبُجان 

ً الثاوي مً ُام  ، دون حغُحر مىر ػهس آب مً الِام 2019حؼسٍ

ذاجه، ُلى أطاض ػهسي؛ ازجفّ مِدٌ الخطخم في ػهس حؼسًٍ 

  2019الثاوي مً ُام 
ً
 بمِدٌ 0.5مسجلا

ً
% في 0.4%، ملازهت

 ظابم مً الِام ذاجه.الؼهس ال

 مِدٌ البوالت:

 2018% في ُام 5.2سجل مِدٌ البوالت في أذزبُجان 
ً
، ملازهت

% في الؼهس الظابم مً الِام ذاجه، خُث بلغ ُدد 7.9بمِدٌ 

 ألف شخف. 254الِاهلحن ًُ الِمل هدى 

 الفائم الخجازي:

 بلغ 
ً
ا  ججازٍ

ً
يي في  349سجلذ أذزبُجان فائلا ملُىن دولاز أمسٍ

 بـ 2019بّ الثاوي مً ُام الس 
ً
يي في  2.5، ملازهت ملُاز دولاز أمسٍ

السبّ الظابم مً الِام ذاجه، خُث ازجفِذ الـادزاث بمِدٌ 

يي، هما ازجفِذ الىازداث  5.1% لخبلغ هدى 7.5 ملُاز دولاز أمسٍ

يي 4.75% لخبلغ هدى 110بمِدٌ    .ملُاز دولاز أمسٍ

 الاخخُاهي الأحىبي:

يي  6.03الىلد الأحىبي لخبلغ ازجفِذ اخخُاهُاث  ملُاز دولاز أمسٍ

يي في  6، ملازهت بـ 2019في ػهس أًلىٌ مً ُام  ملُاز دولاز أمسٍ

الؼهس الظابم مً الِام ذاجه، وبلُذ أذزبُجان دون 

سان مً ُام 0اخخُاهُاث مً الرهب ) ( هً مىر ػهس خصٍ

2017. 

 الدًً الخازجي والخيىمي:

يي في ُام  16.2دى ازجفّ الدًً الخازجي لُبلغ ه ملُاز دولاز أمسٍ

 بـ 2018
ً
يي في الِام الظابم،  15.2، ملازهت ملُاز دولاز أمسٍ

% مً ئحمالي الىاجج 48.4وسجلذ الدًىن الخيىمُت مِدٌ 

 .2018االإدلي للبلاد في ُام 

ماٌ:  بِئت اُلأ
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 في طهىلت  190مً بحن  34اخخلذ أذزبُجان االإسجبت 
ً
اكخـادا

ماٌ وفم  .2018جـيُفاث البىً الدولي لِام  ممازطت اُلأ

س  140مً بحن  58هما حاءث في االإسجبت  دولت مـىفت في جلسٍ

الخىافظُت الري وؼسه االإىخدي الاكخـادي الِالمي في ُام 

2018. 

 الخـيُف الائخماوي:

أذزبُجان  Fitchو Standard & Poor'sجـىف ول مً ووالتي 

مّ جىكِاث مظخلبلُت مظخلسة، وجـىفها  BB+ُىد االإظخىي 

. Ba2ُىد االإظخىي  Moody'sووالت 
ً
 مّ جىكِاث مظخلسة أًلا
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 أهم االإؤشزاث الاكتصاديت العاالإيت

 البلد

 االإيزان التجاري  سعز الفائدة معدل البطالت التضخم الناجج االإحلي الؤجمالي

 latest latest latest سنوي  شهزي  سنوي  ربعي

االإخددة الىلاًاث 

ىُت  الأمسٍ
%2.1 Q3 %2.1 Q3 0.3% Nov %2.1 Nov %3.5 Nov %1.75 Dec -47.2 يي  Oct ملُاز دولاز أمسٍ

 Oct ملُاز ًىزو Q3 %1.2 Q3 %-0.3 Nov %1 Nov %7.5 Oct %0 Dec 28 0.2% مىولت الُىزو

واهُا حىُه اطترلُني ملُاز  Q3 %1.1 Q3 %0.2 Nov %1.5 Nov %3.8 Oct %0.75 Dec -5.19 0.4 % بسٍ  Oct 

يي Q3 %1.7 Q3 %0.3 Nov %3.5 Nov %4.6 Nov 6.25% Dec 12.42 0.8% زوطُا  Oct ملُاز دولاز أمسٍ

يي Q3 %6 Q3 %0.4 Nov %4.5 Nov %3.61 Q3 %4.15 Dec 38.73 1.5% الـحن  Nov ملُاز دولاز أمسٍ

 Nov ملُاز ًً ًاباوي Q3 %1.70 Q3 %0.2 Nov %0.5 Nov %2.2 Nov %-0.1 Dec -82.1 0.4% الُابان

يي Q3 %0.9 Q3 %0.38 Nov %10.56 Nov %13.8 Sep %12 Dec -1.81 0.4% جسهُا  Oct ملُاز دولاز أمسٍ

يي Q2 %4.5 Q3 % 0.95 Nov %5.54 Nov %8.5 Oct %5.15 Oct -12.12 1% الهىد  Nov ملُاز دولاز أمسٍ

يي Q3 %1.7 Q3 %0.5 Q3 %1.7 Q3 %5.2 Nov %0.75 Dec 4.5 0.4% اطترالُا  Oct ملُاز دولاز أمسٍ

يي Q2 %5.6 Q3 %-0.3 Nov %3.6 Nov %7.8 Q3 %12.25 Nov -3.22 5.7% مـس  Oct ملُاز دولاز أمسٍ

يي Q2 %1.8 Q2 %0.28 Nov %-0.4 Nov %19.1 Q3 %4 Oct -974.4 1.9% الأزدن  Oct ملُىن دولاز أمسٍ

 لبىان
 

%1 2018 %1.96 Nov %3.17 Nov %6.2 2018 %10 Nov -1.16 يي  Oct ملُاز دولاز أمسٍ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


