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غ، ؤو حهضًله بإي شيل مً الأشياٌ صون بطن زؿي  حمُو الحلىق مدفىقت الإطغف ؾىعٍت االإغهؼي، لا ٌؿمذ بةناصة بضضاع هظا الخلغٍ

شترؽ في خاٌ الاكخباؽ مىه الؤشاعة  دتض تمغحهُبطىعة مؿبم مً مطغف ؾىعٍت االإغهؼي. وَ بلى االإطضع. وطلً جدذ ؾائلت  غٍ

 لللىاهي
ً
 ن الىافظة االإخهللت بدماًت خلىق االإالف.االإؿاءلت اللاهىهُت وفلا
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 الأسبوعي الاكتصادي التلزيز  

 43/2019 العدد

 :ملخص

الاكتصاد السوري:  

يي، واعجفام ؤؾهاع الظهب االإدلُت، واهسفاع ماشغ ؾىق صمشم  غاع اؾخل ؾهغ ضغف الليرة الؿىعٍت ؤمام الضولاع الأمغٍ

 للأوعاق االإالُت.

 عي عئاؾت الجمهىعٍت؛ اصة  2019للهام  23عكم بضضاع االإغؾىم الدشغَ ت للمضهُين اللاض ي بـؼٍ الغواجب الشهغٍ

عي عكم  ين، واالإغؾىم الدشغَ ت لأصحاب االإهاشاث  2019للهام  24والهؿىغٍ اصة الغواجب الشهغٍ اللاض ي بؼٍ

 .الخلانضًت

 عئاؾت مجلـ الىػعاء؛ مىاكشت الىغو االإهِص ي، وخؼمت مً اللغاعاث لخفاصي ؤي آزاع ؾلبُت نلى الاكخطاص واالإىاؾً في

 االإغخلت الغاهىت.

ت االإػاصة للأوعام الؿغؾاهُت.وػا ت الىُمُاوٍ  عة الصحت؛ لأوٌ مغة في ؾىعٍت واالإىؿلت الهغبُت افخخاح مهمل لطىانت الأصوٍ

العزبيت الاكتصاداث: 

 الأوٌ مً نام ً  .2019االإغغب؛ اعجفام مهضٌ الخطخم الؿىىي في شهغ حشغٍ

 2019مطغ؛ اهسفاع مهضٌ البؿالت في الغبو الثالث مً نام. 

العاالإيت الاكتصاداث: 

 2019مىؿلت الُىعو؛ اعجفام فائؼ الحؿاب الجاعي في شهغ ؤًلىٌ مً نام. 

 2019ؤالإاهُا؛ الاكخطاص الأالإاوي ًخجىب الغوىص في الغبو الثالث مً نام. 

 ؿغا؛ اعجفام الؤهخاج الطىاعي في الغبو الثالث مً نام  .2019ؾىَ

الثاوي مً نام جغهُا؛ اعجفام ماشغ زلت االإؿتهلً في شهغ ح ً  .2019شغٍ

 الثاوي مً نام ً ىُت؛ اعجفام ماشغ زلت االإؿتهلً في شهغ حشغٍ اعجفام مبُهاث االإىاػٌ و ، 2019الىلاًاث االإخدضة الأمغٍ

ً الأوٌ مً نام  اؾخلغاع مؿالباث البؿالت نىض ؤنلى مؿخىي في زمؿت و ، 2019اللائمت بإهثر مً االإخىكو في شهغ حشغٍ

 ؤشهغ.

 الأوٌ مً نام عوؾُا؛ همى ً   .2019الىاجج االإدلي الؤحمالي، واعجفام مهضٌ البؿالت في شهغ حشغٍ

 ٌالأوٌ مً نام  7الُابان؛ اؾخلغاع مهضٌ الخطخم نىض ؤصوى مؿخىي زلا ً  .2019ؤشهغ في شهغ حشغٍ

 الثاوي مً نام ً  .2019الطين؛ جسفُؼ ؾهغ الفائضة للمغة الأولى مىظ ؤعبهت ؾىىاث في شهغ حشغٍ

ًالأوٌ مً نام جا ً  .2019ىان؛ اهسفاع الؤهخاج الطىاعي في شهغ حشغٍ

 مو الؤماعاث  2019ضىضوق الىلض الضولي؛ بُان صحفي، زبراء الطىضوق ًسخخمىن بهثت مشاوعاث االإاصة الغابهت لهام

 .الهغبُت االإخدضة

بحثيت عمل أوراق: 

 بليزضىضوق الىلض الضولي؛ اللىانض االإالُت لاؾخهاصة الاؾخضامت في. 

ضىضوق الىلض الضولي؛ الشغواث االإملىهت للضولت: هم ًيلف الفؿاص؟. 

الأسبوع اكتصاد: 

ا؛ مىاعص غىُت غير مؿخغلت  .هُجيرً
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 :مصزف سوريت االإزكزي 

 :ؾهغ ضغف الليرة الؿىعٍت ملابل الهملاث الغئِؿت

ؾهغ الطغف خؿب اليشغة الغؾمُت الطاصعة نً مطغف 

 ؾىعٍت االإغهؼي:

الليرة الؿىعٍت نلى اؾخلغاعه ؤمام الضولاع  خافل ؾهغ ضغف

يي زلاٌ جضاولاجه الأؾبىنُت نىض مؿخىي  ليرة  438الأمغٍ

ؾىعٍت، بِىما بلغ ؾهغ ضغف الليرة الؿىعٍت ملابل الُىعو 

 بمؿخىي  482.57
ً
 484.08ليرة ؾىعٍت في نهاًت الأؾبىم، ملاعهت

 كضعه 
ً
 اعجفانا

ً
ليرة  1.51ليرة ؾىعٍت في بضاًت الأؾبىم، مسجلا

 (.1%(، )الشيل عكم 0.31ؾىعٍت )بمهضٌ 

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

 

ؾهغ الطغف خؿب وشغة االإطاعف والطغافت الطاصعة 

 نً مطغف ؾىعٍت االإغهؼي:

اؾخلغ ؾهغ ضغف الليرة الؿىعٍت زلاٌ جضاولاجه الأؾبىنُت 

يي نىض مؿخىي لضي اللؿام   436االإطغفي ؤمام الضولاع الأمغٍ

يي، بِىما بلغ ؾهغ ضغف الليرة  ليرة ؾىعٍت للضولاع الأمغٍ

ليرة ؾىعٍت في نهاًت الأؾبىم،  480.49الؿىعٍت ملابل الُىعو 

 بمؿخىي 
ً
  482ملاعهت

ً
ليرة ؾىعٍت في بضاًت الأؾبىم، مسجلا

 كضعه 
ً
لشيل عكم %( )ا0.31ليرة ؾىعٍت )بمهضٌ  1.51اعجفانا

2.) 

 

سعز صزف الليرة السوريت في نشزة وسطي االإصارف 2الشكل ركم   

 

 ؤؾهاع الظهب في الؿىق االإدلي:

ليرة ؾىعٍت في  255543كيراؽ(  18بلغ ؾهغ غغام الظهب )نُاع 

 بمؿخىي 
ً
ليرة ؾىعٍت في بضاًت  245430نهاًت الأؾبىم ملاعهت

 كضعه 
ً
 اعجفانا

ً
ليرة ؾىعٍت )بمهضٌ  15113الأؾبىم مسجلا

ليرة  295800كيراؽ(  21%(، وبلغ ؾهغ غغام الظهب )نُاع 4.56

 بمؿخ
ً
ليرة ؾىعٍت  285500ىي ؾىعٍت في نهاًت الأؾبىم ملاعهت

 كضعه 
ً
 اعجفانا

ً
ليرة ؾىعٍت  15300في بضاًت الأؾبىم مسجلا

ؾهغ الأوهطت  اهسفؼ بِىما(، 3%(. )الشيل عكم 4.56)بمهضٌ 

 بملضاع 
ً
يي بيؿبت  8.30ناالإُا  %.0.56صولاع ؤمغٍ

 سعز غزام الذهب بالليراث السوريت خلال أسبوعين 3الشكل ركم 

 
الحزفيت للصياغت وصنع االإجوهزاث والأحجار الكزيمت بدمشم، االإصدر: الجمعيت 

 .مصزف سوريت االإزكزي 
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 ليرة سوريت

يي  ؾهغ ضغف الُىعو ؾهغ ضغف الضولاع الأمغٍ
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 ليرة سوريت

يي  ؾهغ ضغف الُىعو ؾهغ ضغف الضولاع الأمغٍ
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 ليرة سوريت/غزام

 21ؾهغ غغام الظهب نُاع  18ؾهغ غغام الظهب نُاع 
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 سوق دمشم للأوراق االإاليت:

( DWXسجل االإاشغ الهام لؿىق صمشم للأوعاق االإالُت )

 بلى مؿخىي 
ً
 بمؿخىي  55526.64اهسفاغا

ً
هلؿت ملاعهت

هلؿت في جضاولاث الأؾبىم الؿابم بيؿبت اهسفاع  55614.14

هىص هظا الاهسفاع في االإاشغ الهام لؿىق 1.56بلغذ  %، وَ

الباصًت بؾمىذ شغواث هي: شغهت  7صمشم بلى اهسفاع ؤؾهم 

%، وبىً كؿغ الىؾني ؾىعٍت 7.58بيؿبت اهسفاع بلغذ 

%، وبىً البرهت ؾىعٍت بيؿبت 3.89ؿبت اهسفاع بلغذ بي

%، والشغهت االإخدضة للخإمين بيؿبت 3.01اهسفاع بلغذ 

%، وشغهت الهلُلت للخإمين الخيافلي 2.19اهسفاع بلغذ 

%، وبىً الشام بيؿبت اهسفاع 1.95بيؿبت اهسفاع بلغذ 

%، وبىً ؾىعٍت الضولي الؤؾلامي بيؿبت اهسفاع 1.87بلغذ 

%، هظا وكض سجلذ كُمت الخضاولاث الأؾبىنُت 0.50بلغذ 

 بلى مؿخىي 
ً
  306الؤحمالُت اعجفانا

ً
ملُىن ليرة ؾىعٍت، ملاعهت

ملُىن ليرة ؾىعٍت في جضاولاث الأؾبىم الؿابم،  67بمؿخىي 

  621هما اعجفو حجم الخضاوٌ بلى مؿخىي 
ً
ؤلف ؾهم، ملاعهت

 ؤلف ؾهم في جضاولاث الأؾبىم الؿابم، وكض 109بمؿخىي 

 بـ  328شملذ هظه الخضاولاث 
ً
ضفلت في  238ضفلت ملاعهت

 الأؾبىم الؿابم.

التداولاث اليوميت لسوق دمشم للأوراق االإاليت 4الشكل ركم   

 

 االإصدر سوق دمشم للأوراق االإاليت، مصزف سوريت االإزكزي.

وؾُؿغ كؿام الخإمين نلى الحطت الأهبر مً جضاولاث الؿىق، 

% في جضاولاث الأؾبىم 60.33مؿخىي خُث اعجفهذ خطخه بلى 

الحالي خُث لم ًجغ نلُه ؤي جضاوٌ في الأؾبىم الؿابم، 

% في جضاولاث 7.25واعجفهذ خطت كؿام الطىانت بلى مؿخىي 

الأؾبىم الحالي خُث لم ًجغ نلُه ؤي جضاوٌ في الأؾبىم 

الؿابم، هما اعجفهذ خطت كؿام الاجطالاث بلى مؿخىي 

 بمؿخىي % في جضاولاث الأؾب2.46
ً
% في 0.10ىم الحالي ملاعهت

جضاولاث الأؾبىم الؿابم، بِىما اهسفػذ خطت كؿام 

% في جضاولاث الأؾبىم الحالي 29.97االإطاعف بلى مؿخىي 

 بمؿخىي 
ً
% في جضاولاث الأؾبىم الؿابم، في خين 99.90ملاعهت

 الؼعانت والخضماث. يلم ًجغ ؤي جضاوٌ نلى كؿاع

 لكل كطاع الحصت السوكيت 5الشكل ركم 

 

 االإصدر سوق دمشم للأوراق االإاليت، مصزف سوريت االإزكزي.

وحاء جغجِب الشغواث مً خُث وؿب الاؾخدىاط وحجم 

 
ً
الخضاوٌ نلى الىدى الآحي؛ الشغهت االإخدضة للخإمين مخطضعة

ؾهم، وبىً  4435329% وحجم جضاوٌ 60.31بيؿبت اؾخدىاط 

 525182% وحجم جضاوٌ 13.31البرهت ؾىعٍت بيؿبت اؾخدىاط 

% 8.74ؾهم، وبىً ؾىعٍت الضولي الؤؾلامي بيؿبت اؾخدىاط 

ؾمىذ الباصًت بيؿبت بؾهم، وشغهت  465297حجم جضاوٌ و 

ؾهم، وبىً الشام  215539% وحجم جضاوٌ 7.25اؾخدىاط 

ؾهم، وبىً  245056% وحجم جضاوٌ 4.40بيؿبت اؾخدىاط 

% وحجم جضاوٌ 3.33كؿغ الىؾني ؾىعٍت بيؿبت اؾخدىاط 
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ً الثاوي/الأؾبىم الثاوي ً الثاوي/الأؾبىم الثالث حشغٍ  حشغٍ

 هلؿت

(ؽ.ملُىن ٌ)كُمت الخضاوٌ  (ؤلف ؾهم)حجم الخضاوٌ    

(هلؿت)كُمت االإاشغ   

 المصارف
29.97%  

 الاتصالات
2.46%  

 التأمين
60.33%  

 الصناعة
7.25%  
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خل مىباًل جُلُيىم بيؿبت اؾخدىاط  315026 ؾهم، وشغهت ؾيرً

ؾهم، في خين لم جخجاوػ وؿب  15303جضاوٌ  % وحجم2.46

 %.0.5الاؾخدىاط باليؿبت للشغواث الأزغي 

 الاكتصاد االإحلي:

 اللىاهين واللغاعاث:

عي عكم ع اضضب؛ عئاؾت الجمهىعٍت للهام  23االإغؾىم الدشغَ

ت للمضهُين  2019 اصة الغواجب الشهغٍ اللاض ي بـؼٍ

عي عكم  ين، واالإغؾىم الدشغَ  2019للهام  24والهؿىغٍ

ت لأصحاب االإهاشاث  اصة الغواجب الشهغٍ اللاض ي بؼٍ

 الخلانضًت:

عي عكم   2019للهام  23ؤضضع الؿُض الغئِـ االإغؾىم الدشغَ

اصة  ؤلف ليرة ؾىعٍت نلى الغواجب والأحىع  20اللاض ي بؼٍ

ؼ االإهِص ي  ين واالإضهُين، بهض صمج الخهىٍ ت للهؿىغٍ الشهغٍ

 الحالي مو ؤؾاؽ الغاجب االإلؿىم لُيىن 
ً
مىه، واالإغؾىم  حؼءا

عي عكم  اصة  2019للهام  24الدشغَ ؤلف ليرة  16اللاض ي بؼٍ

ين ومضهُين  ؾىعٍت لأصحاب االإهاشاث الخلانضًت مً نؿىغٍ

ؼ االإهِص ي الإهاشهم الخلانضي.  بهض بغافت الخهىٍ

ين واالإضهُين الهاملين في حمُو االإغؾىم ٌشمل  الهؿىغٍ

غواث وميشأث االإاؾؿاث الهامت وش ،الىػاعاث والؤصاعاث

وخضاث الؤصاعة االإدلُت والهمل  ،اللؿام الهام والبلضًاث

لا التي الشهبي وغيرها، ؾائغ حهاث اللؿام الهام واالإشترن 

هظلً ، % مً عؤؾمالها75جلل وؿبت مؿاهمت الضولت فيها نً 

ً واالإُاومين واالإاكخين ؾىاء واهىا وهلاء ول مً شمل ٌ االإشاهغٍ

مخهاكضًً بهلىص اؾخسضام ؤو ؤم نغغُين ؤم مىؾمُين ؤم 

ت هظلً الظًً  ،مهُىين بجضاوٌ جىلُـ ؤو بمىحب ضيىن بصاعٍ

ٌهملىن نلى ؤؾاؽ الضوام الجؼئي ؤو نلى ؤؾاؽ الؤهخاج ؤو 

، هما ػاص االإغؾىم الحض الأصوى الهام  الأحغ الثابذ واالإخدىٌ

الحض الأصوى لأحىع االإهً لهماٌ اللؿام  بغافت بلى  للأحىع 

. 475675ووي واالإشترن لُطبذ الخاص والخها
ً
ا  ليرة ؾىعٍت شهغٍ

 :االإؿخجضاث الاكخطاصًت االإدلُت

عئاؾت مجلـ الىػعاء؛ مىاكشت الىغو االإهِص ي، وخؼمت 

مً اللغاعاث لخفاصي ؤي آزاع ؾلبُت نلى الاكخطاص واالإىاؾً 

 في االإغخلت الغاهىت:

هاكش مجلـ الىػعاء الىغو االإهِص ي في قل االإخغيراث الُىمُت 

ى الىاكو الاكخطاصي وجللباث ؾهغ الطغف وؤزغه في الأؾىاق نل

ت ؤخاصًت الجاهب  مو اؾخمغاع الحطاع والؤحغاءاث اللؿغٍ

كضم ول وػٍغ ملترخاجه الغامُت بلى  ،االإفغوغت نلى ؾىعٍت

ؼ ضمىص الاكخطاص ومىاحهت  جدؿين الىغو االإهِص ي وحهؼٍ

خؼمت  جم الاجفاق نلىخُث جدضًاث الحطاع مً الىىاحي وافت، 

مخياملت مً اللغاعاث نلى مؿخىي ول وػاعة في مجاٌ الؿُاؾت 

الاكخطاصًت واالإالُت والىلضًت لخفاصي ؤي آزاع ؾلبُت نلى 

الاكخطاص واالإىاؾً في االإغخلت الغاهىت نلى ؤن ًخم البضء 

اؾخهغع ، هما بةحغاءاتها الخىفُظًت زلاٌ الأًام اللاصمت

البرهامج الىؾني لؿىعٍت ما بهض االإغاخل التي جم بهجاػها في 

" الظي ٌؿهم بالخسفُف مً الآزاع 2030الحغب "ؾىعٍت 

االإباشغة وغير االإباشغة للحغب مً الىىاحي الاكخطاصًت 

ت الخإهُض نلى ول  مو ،والاحخمانُت في مجاٌ الخىمُت البشغٍ

الىػاعاث الالتزام بالبرهامج الؼمني للخىفُظ طلً بهض نغع 

 خسؿُـ والخهاون الضولي خىٌ البرهامج.كضمه عئِـ هُئت ال

جم الؿلب مً الىػعاء الخيؿُم االإباشغ مو االإدافكين لىغو 

زؿـ مشترهت للنهىع بالخىمُت االإدلُت في االإدافكاث والترهيز 

و التي مً شإنها اؾدثماع ملضعاث االإدافكاث  نلى بكامت االإشاعَ

ت  الىاكو وجىقُفها في جدؿين بالطىعة االإثلى والىخضاث الؤصاعٍ

 ماؾؿاث لإضلاح الضولت زؿت غمً والخىمىي الخضمي 

انخمض االإجلـ االإهاًير  خُث ،الاكخطاصي الهام اللؿام

واالإاشغاث الأؾاؾُت لإضلاح شغواث اللؿانين "اليؿُجي 

اللؿام الهام  غمً زؿت بضلاح ماؾؿاث طلًو والهىضس ي" 

 الطىاعي.

افخخاح واالإىؿلت الهغبُت وػاعة الصحت؛ لأوٌ مغة في ؾىعٍت 

ت االإػاصة للأوعام  ت الىُمُاوٍ مهمل لطىانت الأصوٍ

 الؿغؾاهُت:
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افخخذ في مضًىت نضعا الطىانُت بغٍف صمشم مهمل لطىانت 

ت االإػاصة للأوعام الؿغؾاهُت الخابو للشغهت  ت الىُمُاوٍ الأصوٍ

 
ً
 ونغبُا

ً
ت للطىاناث الضوائُت "مُىفاعما" الأوٌ مدلُا ، االإغهؼٍ

بسبراث مدلُت باليامل، جطل الؿاكت الؤهخاحُت  وص ئؤخُث 

للمهمل الظي ٌؿعى لػمان جىفغ الضواء بالؿىق بإؾهاع 

ٌ  65000اكخطاصًت بلى  في الؿانت مً زـ  1فُاٌ وؤمبى

مػغىؾت في الؿانت مً زـ  125000الؿىائل الهلُم، 

ٌؿخسضم االإهمل ؤخضر جلىُاث الؤهخاج والخدلُل ، االإػغىؾاث

 الافخخاحبين وػٍغ الصحت زلاٌ خُث طاث االإؿخىي الهالمي، 

ٌشيل هللت هىنُت في الطىانت الضوائُت في ؾىعٍت االإهمل ؤن 

 بلى ؤن نضص 
ً
 بلى وىهه الأوٌ في ؾىعٍت بهظا االإجاٌ مشيرا

ً
بغافت

ت االإغزطت في ؾىعٍت ًبلغ    96مهامل الأصوٍ
ً
 جامً ؤهثر مهملا

وػٍغ هما لفذ % مً اخخُاحاث الؿىق االإدلُت، 90ً م

ت  الصحت بلى ؤن زؿت الىػاعة هي الهمل نلى جطيُو الأصوٍ

الىىنُت ولا ؾُما الإهالجت الؿغؾان والللاخاث لخإمين خاحت 

 ؤهه جم عضض 
ً
ملُاع ليرة ؾىعٍت  117الؿىق االإدلُت، مىضحا

ت للأمغ  اع االإؼمىت واالإػاصة الهام االإاض ي لاؾخيراص الأصوٍ

خُث جلىم الىػاعة باؾخيراصها مً الضوٌ  ،للأوعام والللاخاث

الطضًلت بهض زغوج وهلاء نضص مً الشغواث الضوائُت 

الأحىبُت مً ؾىعٍت هدُجت الحغب الؤعهابُت نليها والؤحغاءاث 

ت ؤخاصًت الجاهب،  ججضع الؤشاعة بلى ؤن هما الاكخطاصًت اللؿغٍ

ت الأوعام مً الخاعج ؾىعٍت حؿخىعص وامل  بغافت بلى  ؤصوٍ

ت هىنُت ؤزغي وللاخاث خُث ٌغؿي الؤهخاج الىؾني هدى  ؤصوٍ

 .باقي الأضىافمً خاحت الؿىق االإدلُت ل% 90

 الاكتصاداث العزبيت:

ً في م مهضٌ الخطخم الؿىىي ااعجف؛ االإغغب شهغ حشغٍ

 :2019الأوٌ مً نام 

                                                           
1

الفُاٌ؛ هى ؤي ػحاحت خلً بها ؾبت مؿاؾُت لإصزاٌ الؿيرهج وجىفير حغناث مخهضصة  

 ٌ ، ؤما الأمبى فهى ػحاحت بها الضواء في ضىعة ؾائل  ؛ؾىاء وان االإدخىي بىصعة ؤو مدلىٌ

 ؤو في بهؼ الأوكاث بىصعة مجففت لخىفير حغنت واخضة.
ً
 غالبا

شهغ في % 0.7الخطخم الؿىىي في االإغغب بلى اعجفو مهضٌ 

ً الأوٌ مً نام  بـم ،2019 حشغٍ
ً
 هغ الؿابمفي الش% 0.3 لاعهت

االإشغوباث ول مً؛  خُث اعجفهذ ؤؾهاع مً الهام طاجه،

 ،الخهلُم ،الأغظًت واالإشغوباث غير الىدىلُت ،الىدىلُت والخبغ

نلى ؿتهلىين اعجفهذ ؤؾهاع االإ ،واالإؿانم والفىاصق الؿىً،

ً الأوٌ مً نام  %0.3بيؿبت  ؤؾاؽ شهغي  في شهغ حشغٍ

مً الهام  في الشهغ الؿابم% 0.2، بهض اهسفاغها بيؿبت 2019

 .طاجه

مً نام ع مهضٌ البؿالت في الغبو الثالث ااهسف؛ مطغ

2019: 

 مً الثالث الغبو في% 7.8 بلى مطغ في البؿالت مهضٌ اهسفؼ

 طاجه، الهام مً الؿابم الغبو في% 10 بـ ملاعهت 2019 نام

 ؤلف 708 بملضاع الهمل نً الهاؾلين نضص اهسفؼ خُث

ض بغافت جم خُث ملُىن، 2.21 بلى شخظ  فغص مً االإؼٍ

 .الاحخمانُتاللؿاناث و  تالصحو  الخطيُو كؿاعي في الهمل

 الاكتصاد الأوروبي: 

في شهغ فائؼ الحؿاب الجاعي اعجفام  مىؿلت الُىعو؛

 ٌ  :2019مً نام  ؤًلى

ملُاع  35.8فائؼ الحؿاب الجاعي في مىؿلت الُىعو بلى  اعجفو

 بـم ،2019 شهغ ؤًلىٌ مً نامًىعو في 
ً
ملُاع ًىعو في  27.7 لاعهت

ث الؿىق جىكها بطىعة جفىق ، الؿابممً الهام طاجه الشهغ 

 27.3اعجفو فائؼ الؿلو بلى  ، خُثملُاع ًىعو 23.4البالغت 

وػاص فائؼ  ،م الؿابمملُاع ًىعو في الها 19.7ملُاع ًىعو مً 

 .ملُاع ًىعو 13.6ملُاع ًىعو مً  15.6الخضماث بلى 

 مً الاكخطاص الأالإاوي ًخجىب الغوىص في الغبو الثالثؤالإاهُا؛ 

 :2019 نام

في الغبو الثالث  %0.1بيؿبت الىاجج االإدلي الؤحمالي في ؤالإاهُا  اهم

 2019مً نام 
ً
الؿابم الغبو في % 0.2بيؿبت  هباهىماش ، ملاعهت

هفاق الخاص والهام بىجيرة الؤ  خُث اعجفو مً الهام طاجه،

ضافي الؿلب  ؤؾهمخُث ، ءؤؾغم، واهخهش الاؾدثماع في البىا
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 بًجابالخاعجي 
ً
 ؛نلى ؤؾاؽ ؾىىي في الىاجج االإدلي الؤحمالي.  ا

، بهض 2019في الغبو الثالث مً نام % 0.5هما الاكخطاص بيؿبت 

 .ؿابم مً الهام طاجهالغبو الفي % 0.3بيؿبت  همىه

ؿغا؛  مً نام  في الغبو الثالث اعيم الؤهخاج الطىااعجفؾىَ

2019: 

ؿغا الؤ  اعجفو بيؿبت نلى ؤؾاؽ ؾىىي هخاج الطىاعي في ؾىَ

 2019في الغبو الثالث مً نام % 8
ً
بيؿبت باعجفانه ، ملاعهت

مىظ  مؿخىي هى ؤنلى  الغبو الؿابم مً الهام طاجه،في  4.4%

الطىاناث  ول مً بهخاج هما ، خُث2018الغبو الثاوي مً نام 

لُت   .والؿاكتالخدىٍ

ً الثاوي مً ماشغ زلت االإؿتهلً جغهُا؛ اعجفام  في شهغ حشغٍ

 :2019نام 

شهغ في هلؿت  59.9زلت االإؿتهلً في جغهُا بلى  اعجفو ماشغ 

ً الثاوي مً نام  بـم 2019 حشغٍ
ً
في الشهغ هلؿت  57.0 لاعهت

شهغ هِؿان مً ؤنلى مؿخىي مىظ  هى  مً الهام طاجه، ابمالؿ

 ، مضنىم2019نام 
ً
لي بخدؿً الخىكهاث بشإن الىغو االإا ا

 واخخماٌ الاصزاع. ،البؿالت ،الىغو الاكخطاصي الهام ،للأؾغ

 الاكتصاد الأمزيكي:

ىُت؛  الىلاًاث االإخدضة الأمغٍ

ً الثاوي مً نام اعجفام ماشغ زلت االإؿتهلً  في شهغ حشغٍ

2019: 

ىُت لىلاًاث االإخدضةافي ماشغ زلت االإؿتهلً اعجفو  بلى  الأمغٍ

ً الثاوي مً نامفي هلؿت  96.8 بـ ملاعهت  ،2019 شهغ حشغٍ

 مؿخىي ؤنلى  ى ههلؿت في الشهغ الؿابم مً الهام طاجه،  95.5

خىٌ  االإؿتهلىين جىكهاث جدؿيذ، خُث ؤعبهت ؤشهغ زلاٌ

 .الهام، والىغو الاكخطاصي وغههم االإالي

بإهثر مً االإخىكو في شهغ مبُهاث االإىاػٌ اللائمت  اعجفام

ً الأوٌ مً نام   :2019حشغٍ

ىُت في الىلاًاث االإخدضة اللائمتهذ مبُهاث االإىاػٌ اعجف  الأمغٍ

ً الأوٌ مً في  ملُىن وخضة 5.46 % بلى1.9بيؿبت  شهغ حشغٍ

في الشهغ الؿابم مً ملُىن وخضة  5.36 بـ ، ملاعهت2019 نام

اعجفام مبُهاث االإىاػٌ وبإنلى مً جىكهاث الؿىق بهام طاجه، ال

اعجفهذ ، هما وخضة ملُىن  4.87 بلى% 1.4 بيؿبتاللائمت 

 4.87لى لخطل ب %2.1مبُهاث االإىاػٌ الهائلُت الفغصًت بيؿبت 

ً الأوٌ مً نام  وخضة ملُىن  ، بهض 2019في شهغ حشغٍ

 .طاجهالشهغ الؿابم مً الهام في % 2.9اهسفاغها بيؿبت 

اؾخلغاع مؿالباث البؿالت نىض ؤنلى مؿخىي في زمؿت 

 ؤشهغ:

 البؿالت اؾخدلاكاث بملء كامىا الظًً الأميرهُين نضص اؾخلغ

 في ؤلف 227 والبالغ ؤنلى مؿخىي في زمؿت ؤشهغنىض 

صون حغُير نً مؿخىي  ،16/11/2019 في االإىخهي الأؾبىم

 .ؤلف 219 البالغت الؿىق  وبإنلى مً جىكهاث ،الأؾبىم الؿابم

  الزوس ي:الاكتصاد 

ً الأوٌ في شهغ الىاجج االإدلي الؤحمالي  ى هم مً نام حشغٍ

2019: 

بيؿبت نلى ؤؾاؽ ؾىىي عوؾُا في الإدلي الؤحمالي هما الىاجج ا

ً الأوٌ مً نامفي % 2.2 بيؿبت  همىه، بهض 2019 شهغ حشغٍ

 ، مضنىممً الهام طاجهفي الشهغ الؿابم % 1.9
ً
الىمى في ب ا

وججاعة الخجؼئت، بِىما اعجفو الؤهخاج الطىاعي  ،البىاءكؿاناث 

 الخهضًً. كؿام بؿبب جباؾا  بىجيرة ؤبؿإ

ً الأوٌ مً نام ااعجف  :2019م مهضٌ البؿالت في شهغ حشغٍ

ً الأوٌ في % 4.6بلى  في عوؾُااعجفو مهضٌ البؿالت  شهغ حشغٍ

 بـم ،2019 مً نام
ً
مً الهام  في الشهغ الؿابم% 4.5 لاعهت

ؤنلى مهضٌ  هى  ،مو جىكهاث الؿىق  وبطىعة مخىافلت طاجه،

، خُث اعجفو نضص 2019شهغ هِؿان مً نام للبؿالت مىظ 

شخظ ملُىن  3.48ؤلف بلى  110الهاؾلين نً الهمل بملضاع 

 بـم
ً
 .مً الهام طاجه في الشهغ الؿابمشخظ ملُىن  3.37 لاعهت

 الاكتصاد الآسيوي:
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ؤصوى مؿخىي زلاٌ  ضٌ الخطخم نىضاؾخلغاع مه ؛الُابان

ً الأوٌ شهغ في  ؤشهغ 7  :2019مً نام حشغٍ

شهغ في  %0.2خطخم نلى ؤؾاؽ ؾىىي في الُابان المهضٌ  بلغ

 ٌ ً الأو مؿخىاه في الشهغ ، صون حغُير نً 2019مً نام  حشغٍ

 البالغتإكل مً جىكهاث الؿىق ب الؿابم مً الهام طاجه،

 2019شهغ شباؽ مً نام ؤصوى مهضٌ جطخم مىظ  %، هى 0.3

بت االإبُهاثنلى الغغم مً  اصة غغٍ ؾهاع اهسفاع ؤ بؿبب ،ػٍ

 شهغ  31الىكىص لأوٌ مغة مىظ 
ً
 بلى  ا

ً
اهسفاع جيلفت بغافت

 .ل للشهغ الحاصي نشغ نلى الخىاليالىل

جسفُؼ ؾهغ الفائضة للمغة الأولى مىظ ؤعبهت  ؛الطين

ً الثاوي مً  ؾىىاث في شهغ  :2019نام حشغٍ

ؾهغ الفائضة نلى اللغوع الإضة  الشهبي طينً البى زفؼ

ً الثاوي مً  20في % 4.15هلاؽ ؤؾاؽ بلى  5نام بملضاع  حشغٍ

، 2015هى ؤوٌ جسفُؼ لؿهغ الفائضة مىظ نام  ،2019 نام

كغاع ؼ جيالُف الؤُسفج يهضف بلى ؤنلً ؤن هظا الخسفُؼ

ؼ الاكخطاص االإخباؾئ فائضة نلى هما جم جسفُؼ ؾهغ ال ،وحهؼٍ

 5بملضاع  الإضة زمـ ؾىىاثاعي الجضًضة الهل الغهًع كغو 

ؾهغ بناصة هظلً زفؼ  ،%4.8لُطل بلى  هلاؽ ؤؾاؽ

 %.2.55مً % 2.5س ي الإضة ؾبهت ؤًام بلى الشغاء الهى

ً الأوٌ مً ع الؤهخاج الطىاعي ااهسفجاًىان؛  في شهغ حشغٍ

 :2019نام 

في جاًىان بيؿبت  نلى ؤؾاؽ ؾىىي ىاعي اهسفؼ الؤهخاج الط

ٌ في % 2.92 ً الأو  ه، بهض اهسفاغ2019نام  مً شهغ حشغٍ

هى ؤهبر الشهغ الؿابم مً الهام طاجه، في % 0.68بيؿبت 

 ، بؿبب اهسفاع2019آطاع مً نام اهسفاع ؾىىي مىظ شهغ 

؛ نلى ؤؾاؽ شهغي  .الخطيُو والخهضًًبهخاج ول مً كؿاعي 

 
ً
ب وان الؤهخاج الطىاعي زابخا  جلغٍ

ً
ٌ  فيا ً الأو نام  مً شهغ حشغٍ

% في الشهغ الؿابم مً الهام 2.2بت بيؿ هبهض اهسفاغ 2019

 طاجه.

 االإنظماث والهيئاث الدوليت:

زبراء الطىضوق بُان صحفي، ؛ ضىضوق الىلض الضولي

مو  2019ًسخخمىن بهثت مشاوعاث االإاصة الغابهت لهام 

 :الؤماعاث الهغبُت االإخدضة

م مً ضىضوق الىلض الضولي  ازخخم مشاوعاث االإاصة  بهثتفغٍ

ؤضضع  ،صولت الؤماعاث الهغبُت االإخدضة مو 2019الغابهت لهام 

نلب فترة مدفىفت بالخدضًاث، بضؤ الاكخطاص  :الآحيالبُان 

 مً االإمىً ؤن ًخجاوػ الىمى غير الىفؿيف ،الؤماعاحي ًخهافى

غجفو بلى خىالي  2019% في نام 1 وؿبت ، 2020نام ي % ف3وٍ

، بضنم مً الاؾخهضاصاث 2016مهضٌ جدلم مىظ نام  ؤهبر هى 

مً  ،وصفهت الخيشُـ االإالي 2020لاؾخػافت مهغع بهؿبى 

% في نام 2.5االإخىكو ؤن ٌسجل همى بحمالي الىاجج االإدلي الىلي 

2020. 

خين ؤؾاؾِخين نلى  م الطىضوق مو الؿلؿاث ؤولىٍ هاكش فغٍ

جُو همى اللؿام الخاص غير ( حص1: )هما مؿخىي الؿُاؾاث

( 2) ،الىفؿي، بما في طلً االإشغوناث الطغيرة واالإخىؾؿت

ؼ ؤؾغ االإالُت الهامت لػمان اصزاع واف مً الثروة الىفؿُت  يحهؼٍ

 للأحُاٌ اللاصمت وجسفُف ؤزغ الخللباث نلى االإضي اللطير.

في هظا  مً الخؿىاث االإهمت ضصاجسظث الؿلؿاث بالفهل ن

ٌؿمذ  الظي ؾدثماع الأحىبي االإباشغ الا كاهىن انخماص  االإجاٌ؛

% في كؿاناث مسخاعة، 100بإن جطل وؿبت االإلىُت الأحىبُت بلى 

البهثت  عخبذهما  زفؼ ؤو بلغاء الغؾىم والغغاماث.

اجسظتها الؿلؿاث هدى جىفُظ اؾتراجُجُت  يبالخؿىاث الت

وؾىُت شاملت لخىمُت االإشغوناث الطغيرة واالإخىؾؿت. جخػمً 

جفهُل  ،جسفُؼ جيالُف بضء االإشغوناث ؛الخؿىاثهظه 

اصة الشمىٌ االإالي.  ،الؤؾاع الجضًض للإنؿاع االإالي خُث حصجُو ػٍ

البهثت بةوشاء هُان مىخض ًخىلى مؿاولُت حصجُو  ؤوضذ

االإشغوناث الطغيرة واالإخىؾؿت، مو حسجُل ؤي جيالُف جسظ 

ؼ  ، بغافت بلىاالإىاػهت الهامت للضولت بطىعة شفافت كىة  حهؼٍ

صنم جىمُت اللؿام الخاص مو  مً ؤحل ياللؿام االإطغف

حسخير  خُث ًجبمغاناة الحظع لخسفُف االإساؾغ االإطاخبت. 

 الخىىىلىحُا االإالُت مو مغاناة انخباعاث الؿلامت االإالُت

البهثت بؿلب  عخبذ ،لخدؿين الىؾاؾت والشمىٌ االإالي
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نلب  (FSAPالؿلؿاث جىفُظ بغهامج لخلُُم اللؿام االإالي )

 .م اليامل لللاهىن االإطغفي الجضًضالخؿبُ

وغو بؾاع للمالُت الهامت  ًجب ؛باليؿبت لؿُاؾت االإالُت الهامت

 بإنها الآن صون 
ً
ًىظ نلى الالتزام بخدلُم مضزغاث، نلما

االإؿخىي اللاػم للحفاف نلى الثروة للأحُاٌ اللاصمت. ًمىً ؤن 

ض في غمان ٌؿانض وغو ؤؾغ مالُت شفافت ومغجىؼة نلى كىان

ل،  الخىاػن بين ؤهضاف االإضي اللطير وؤهضاف االإضي الؿىٍ

ًيبغي ؤن جخمدىع هظه الأؾغ خىٌ عوائؼ االإالُت الهامت نلى خُث 

ل، مو الؿماح بلضع مً االإغوهت لخسفُف ؤزغ  االإضي الؿىٍ

جللباث ؤؾهاع الىفـ نلى االإضي اللطير، هظلً الضوعة 

بهثت باؾخىماٌ ؤؾغ الجىص ي هما الاكخطاصًت غير الىفؿُت. 

لتزاماث الاخخمالُت الااالإالُت الهامت بمغاكبت وجدلُل ؤفػل 

االإخهللت بالىُاهاث االإغجبؿت بالحيىمت، وبةوشاء ماؾؿاث 

صانمت همجالـ االإالُت الهامت االإؿخللت والخىىىكغاؾُت لخلضًم 

االإشىعة االإداًضة بشإن ؤوغام الاكخطاص وغمان الخىفُظ 

 االإلائم لهظه الأؾغ.

 أسواق االإال العزبيت والدوليت:

 البىعضت الهغبُت:

 خُثالأؾبىنُت  جضاولاتها في نهاًت الهغبُت االإاٌ ؤؾىاق جباًيذ

 بلغذ بيؿبت MASI االإغغبُت للبىعضت الغئِـ االإاشغاعجفو 

2.09 % 
ً
 كؿاناث مً بضنم هلؿت 115809.15 مسجلا

 الؿهىصي الهام االإاشغاعجفو  الطىانت، االإالُت، والخضماث،

TASI  بةصعاج شغهت آعاميى في 
ً
 1ؾىق الأؾهم الؿهىصًتمضنىما

 % 1.75 بلغذ بيؿبت
ً
 مً بضنم هلؿت 85062.61 مسجلا

اث كؿاناث  بِىما اهسفؼ ،والخضماث ،االإالُت ،البتروهُماوٍ

 % 0.64 بلغذ بيؿبت DFMGI االإالي صبي ؾىق  ماشغ
ً
 مسجلا

، الهلاعاث، االإالُت كؿاناث مً بػغـ هلؿت 25684.28

                                                           
1

مً االإغجح ؤن جطبذ ؾىق الأؾهم الؿهىصًت ناشغ ؤهبر البىعضاث في الهالم، بهض  

 2.11بصعاج ؤؾهم شغهت ؤعاميى في الؿىق، بلُمت ؾىكُت للبىعضت االإدلُت جتراوح بين 

لُىن صولا ؤ يي وجغٍ يي. 2.21مغٍ لُىن صولاع ؤمغٍ  جغٍ

 

 بيؿبت AMGNRLX االإاشغ الهام الأعصوي واهسفؼ، والطىانت

 % 0.86 بلغذ
ً
 كؿاناث مً بػغـ هلؿت 15791.37 مسجلا

 الغئِـ االإاشغ اهسفؼث، االإالُت، والخضماث، هما الاجطالا 

ت للبىعضت   %3.10 بلغذ بيؿبت EGX30 االإطغٍ
ً
 مسجلا

 ،الاؾتهلاهُتالؿلو  كؿاناث مً بػغـ هلؿت 145094.58

 والطىانت. ،واالإطاعف

 جطور أهم مؤشزاث الأسواق العزبيت خلال أربعت أسابيع 6الشكل ركم 

 

ىُت:  الأؾهم الأمغٍ

ىُت الأؾىاق ماشغاث اهسفػذ  في نهاًت جضاولاتها الأمغٍ

االإساوف مً ؤن اجفاق ججاعة "االإغخلت مو جؼاًض  الأؾبىنُت،

  ،2019في نام " بين واشىؿً وبىين كض لا ًخم الأولى
ً
مسجلت

 ،والخىىىلىحُا ،الأؾاؾُت االإىاص ،الطىانت في كؿاناث زؿائغ 

% 0.47 بلغذ بيؿبت DJI ماشغ اهسفؼ خُث ؛الخضماثو 

 
ً
 بيؿبت S&P500 ماشغ واهسفؼ هلؿت، 275873.61 مسجلا

 % 0.33 بلغذ
ً
 ماشغ اهسفؼ هما، هلؿت 35110.29 مسجلا

NASDAQ 0.25 بلغذ بيؿبت % 
ً
 .هلؿت 85519.88 مسجلا
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 أسابيع أربعت جطور أهم مؤشزاث الأسواق الأمزيكيت خلال 7الشكل ركم 

 

 الأؾهم الأوعوبُت:

مو في نهاًت جضاولاتها الأؾبىنُت الأؾهم الأوعوبُت  اهسفػذ

جغاحو شهُت االإساؾغة في الأؾىاق، وؾـ مساوف مً نىصة 

ت بين الىلاًاث االإخدضة  ىُت جىجغاث الحغب الخجاعٍ الأمغٍ

يي نلى  ، خُثوالطين ًإحي هظا نلب مىافلت اليىهجغؽ الأمغٍ

غ كاهىن ًضنم االإدخجين في هىهج وىهج،  الخاعحُت  واهخلاصجمغٍ

الخىضل مساوف نضم ا اللاهىن، مما ػاص مً الطِىُت هظ

 ماشغ، خُث اهسفؼ 2019كبل نهاًت نام  ي لاجفاق ججاع 

FTSE100 0.02 بلغذ بيؿبت % 
ً
 هلؿت 75301.81 مسجلا

 اهسفؼ، والخضماث ،االإطاعف ،الطىانت كؿاناث مً بػغـ

 % 0.59 بلغذ بيؿبت الأالإاوي DAX30 ماشغ
ً
 مسجلا

 ،الطىانت كؿاناث مً بػغـ هلؿت 135163.88

 الفغوس ي CAC40 ماشغ هما اهسفؼوالىلل، ، الخىىىلىحُا

 % 0.78 بلغذ بيؿبت
ً
 مً بػغـ هلؿت 55893.13 مسجلا

  واالإالُت.، والخضماث ،الطىانتكؿاناث 

 

 

 

 

 

 

 أربعت أسابيع جطور أهم مؤشزاث الأسواق الأوروبيت خلال 8الشكل ركم 

 

 الأسهم الآسيويت:

ت جضاولاتها االإالُت الأؾىاق ؤنهذ الأؾبىنُت نلى  الآؾُىٍ

ت بين اهسفاع  مو جؼاًض االإساوف مً جؼاًض الخىجغاث الخجاعٍ

ىُت والطين،   الغئِـ اشغاالإ باؾخثىاءالىلاًاث االإخدضة الأمغٍ

% 0.16 بلغذ بيؿبتالظي اعجفو  NSEI50 الهىضًت للبىعضت

 
ً
، الطىانت كؿاناث مً بضنم هلؿت 115914.40 مسجلا

 شىغهاي ماشغ بِىما اهسفؼوالؿلو الاؾتهلاهُت،  ،االإطاعف

  %0.21بيؿبت بلغذ  الطُني SSEC االإغهب
ً
 25885.29 مسجلا

هلؿت بػغـ مً كؿاناث الطىانت، الخىىىلىحُا، 

الُاباوي بيؿبت بلغذ  NIKIE225اهسفؼ ماشغ والخضماث، 

0.82 
ً
هلؿت بػغـ مً كؿاناث  235112.88% مسجلا

 ماشغ والخىىىلىحُا، هما اهسفؼ، الىلل، الطىانت

S&P/ASX200 1.23 بلغذ بيؿبت الأؾترالي % 
ً
 مسجلا

الخىىىلىحُا،  كؿاناث مًبػغـ  هلؿت 65709.80

 .والؿاكت، والطىانت
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 أسابيع أربعت خلال الآسيويت الأسواق مؤشزاث أهم جطور  9 ركم الشكل

 

 الأؾهم الغوؾُت:

 خُث ،اعجفام نلى الأؾبىنُت جضاولاتها مىؾيى بىعضت ؤغللذ

 % 0.44 بلغذ بيؿبت IMOEX ماشغ اعجفو
ً
 25947.68 مسجلا

 .واالإطاعف ،والطىانت ،كؿاناث الؿاكت مً بضنم هلؿت

 جطور مؤشز السوق الزوسيت خلال أربعت أسابيع 10الشكل ركم 

 

 أسعار العملاث:

 :الُىعو

  الأؾبىنُتجضاولاجه  اعجفانه في بضاًتالُىعو  جابو
ً
 مسجلا

يي صولاع 1.1072  الؿابم الأؾبىم في ؤغلم ؤن بهض للُىعو ؤمغٍ

 
ً
يي صولاع 1.1052 مؿخىي  نىض) مغجفها  هدُجت للُىعو( ؤمغٍ

وجابو اعجفانه في جضاولاث مىخطف ، 1بُاهاث ؤوعوبُت حُضة

                                                           
1 

 باهسفاغه بيؿبت 2019% في ؤًلىٌ مً نام 0.7اعجفو كؿام الؤوشاءاث بيؿبت 
ً
، ملاعهت

 .% في الشهغ الؿابم مً الهام طاجه0.8

 
ً
يي صولاع 1.1073الأؾبىم مسجلا  ببُاهاث  للُىعو  ؤمغٍ

ً
مضنىما

 لُغلم بِىما اهسفؼ في جضاولاث نهاًت الأؾبىم، 2ؤوعوبُت حُضة

يي صولاع 1.1024 مؿخىي  نىض وؾـ اعجفام الضولاع  للُىعو  ؤمغٍ

داث بًجابُت خىٌ الاجفاق الأولي بين  يي بهض جطغٍ الأمغٍ

 كبل عئِس ي البلضًً.مً والطين  تالىلاًاث االإخدضة الأميرهُ

 جؿىع ؾهغ ضغف الُىعو ملابل الضولاع زلاٌ ؤؾبىنين 11الشيل عكم 

 

 الجىُه الؤؾترلُني:

  جضاولاجه اعجفانه في بضاًت الجىُه جابو
ً
الأؾبىنُت مسجلا

يي صولاع 1.2954  الؿابم الأؾبىم في ؤغلم ؤن للجىُه بهض ؤمغٍ

 
ً
يي صولاع 1.2901 مؿخىي  نىض) مغجفها نلب  (للجىُه ؤمغٍ

داث  ؿاويلجطغٍ بشإن زغوج بلاصه مً  غئِـ الىػعاء البرً

هشف نً ؤن مغشخي خؼب االإدافكين خُث  الاجداص الأوعوبي

ذ لطالح الاجفاق الظي جىضلذ   بالخطىٍ
ً
الحاهم حههضوا هخابُا

بلُه خيىمخه مو الاجداص الأوعوبي للخغوج بطفلت ناصلت في 

، تخاٌ فىػ الحؼب بالأغلبُت البرالإاهُفي  ، طل31/12/2019ً

لُغلم نىض  وآزغهالأؾبىم  مىخطف جضاولاث في بِىما اهسفؼ

يي للجىُه  1.2832مؿخىي   ُلينالخالت نضم  وؾـصولاع ؤمغٍ

كبُل اوهلاص الاهخساباث الهامت  التي حؿىص ؤؾىاق الجىُه

واخخضام االإىافؿت بين خؼبي  12/12/2019االإبىغة في 

 .ٌاالإدافكين والهما

                                                           
2

شهغ ؤًلىٌ مً نام  ملُاع ًىعو في 18.7اعجفو الفائؼ الخجاعي الإىؿلت الُىعو بلى  

 بـ 2019
ً
 ملُاع ًىعو في الشهغ الؿابم مً الهام طاجه. 14.7، ملاعهت
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 جؿىع ؾهغ ضغف الجىُه الؤؾترلُني ملابل الضولاع زلاٌ ؤؾبىنين 12الشيل عكم 

 

 الين:

  نلى اعجفام الأؾبىنُت جضاولاجهالين  افخخذ
ً
 ًً 108.67 مسجلا

يي   الؿابم الأؾبىم في ؤغلم ؤن بهض للضولاع الأمغٍ
ً
 مىسفػا

ي 108.75 مؿخىي  نىض) هدُجت اعجفام  (يًً للضولاع الأمغٍ

غ ابهض جلالؿلب نلى الين هملاط آمً  بدشائم االإؿاولين  جفُضعٍ

 في وجابو اعجفانه ،ىُين بػاء جىكُو الاجفاق الخجاعي الطِ

 108.66مىخطف الأؾبىم وآزغه لُغلم نىض مؿخىي  جضاولاث

يي  للضولاع ًً  مو اؾخمغاع الؿلب نلى نملاث االإلاط الآمًالأمغٍ

بشاعاث حضًضة خىٌ ما بطا واهذ الطين  الأؾىاق وؾـ اهخكاع

ىُت والىلاًاث االإخدضة جلتربان مً ببغام اجفاق لإنهاء  الأمغٍ

ت  .الحغب الخجاعٍ

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

 

 

 الُىان الطُني:

 نلى اهسفاع  الأؾبىنُت الُىان جضاولاجه افخخذ
ً
مسجلا

يي للضولاع ًىان 7.0260  الؿابم الأؾبىم في ؤغلم ؤن بهض الأمغٍ

 
ً
يي للضولاع ًىان 7.0083 مؿخىي  نىض) مغجفها  نلب (الأمغٍ

، وجابو اهسفاغه الخجاعي  آماٌ االإغخلت الأولى مً الاجفاقجلاش ي 

لُغلم نىض مؿخىي وآزغه مىخطف الأؾبىم  جضاولاث في

يي  7.0400 وؾـ اعجفام خالت نضم اللين ًىان للضولاع الأمغٍ

يي خىٌ الاجفاق الخجاعي بهض  مىافلت مجلـ الشُىر الأمغٍ

 نلى مشغوم كاهىن صانم الإخكاهغي هىوغ وىوغ، ًفغع خك
ً
 غا

نلى جطضًغ مىخجاث مثل الغضاص االإؿاؾي والغاػ االإؿُل 

نض بين كىاث الشغؾت، للضمىم، بؿبب هؼام مخطا

ً ىُت واالإخكاهغٍ داث ؤمغٍ  لخطغٍ
ً
ض مً ، بغافت خىٌ فغع االإؼٍ

الغؾىم نلى الطين في خالت نضم جىكُو االإغخلت الأولى مً 

ت هظا الاجفاق في كم لخىكُومل هىان ؤ وانالاجفاق. بِىما 

ً الثاوي مً نام حشُلي التي واهذ ؾدىهلض مىخطف  شهغ حشغٍ

 ، ولىنها ؤلغُذ بؿبب الخكاهغاث الهىُفت في حشُلي.2019

 جطور سعز صزف اليوان ملابل الدولار خلال أسبوعين 14الشكل ركم 

 

 الظهب:

 نلى اعجفام الأؾبىنُت  جضاولاجه بضاًت الظهب افخخذ
ً
 مسجلا

يي صولاع 15478.80   ؤغلم ؤن بهض للأوهطت، ؤمغٍ
ً
 في مىسفػا

يي صولاع 15468.50 مؿخىي  نىض) الؿابم الأؾبىم  ؤمغٍ

بهض ؤن صفهذ هدُجت اعجفام الؿلب نلى الظهب  ،(للأوهطت
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شيىن حضًضة خىٌ اجفاق للخجاعة بين الىلاًاث االإخدضة 

 جضاولاث في وجابو اعجفانه ،والطين ؤؾىاق الأؾهم للتراحو

 الأؾبىم  مىخطف
ً
يي للأوهطت  15481.00مسجلا مو صولاع ؤمغٍ

ىُت جطانض الخىجغاث الؿُاؾُت بين الىلاًاث االإخدضة  الأمغٍ

، بِىما اهسفؼ في االإهضن الىفِـ ىالؿلب نل نؼػ والطين مما 

صولاع  15470.50نىض مؿخىي جضاولاث نهاًت الأؾبىم لُغلم 

يي  للأوهطت وؾـ نملُاث البُو لجني الأعباح. ؤمغٍ

 :الىفـ

  الأؾبىنُت نلى اهسفاع الىفـ جضاولاجه افخخذ
ً
 62.44 مسجلا

يي صولاع   ؤغلم ؤن بهض للبرمُل ؤمغٍ
ً
 الؿابم الأؾبىم في مغجفها

يي صولاع 63.30 مؿخىي  نىض) ججضص  وؾـ للبرمُل ؤمغٍ

ىُت الشيىن بشإن اجفاق للخجاعة بين الىلاًاث االإخدضة  الأمغٍ

 الأؾبىم  مىخطف جضاولاث في وجابو اهسفاغه، والطين
ً
مسجلا

يي للبرمُل  62.40 هغوع االإبفهل االإساوف مً جسمت صولاع ؤمغٍ

يي  هدى هالمي ونضم بخغاػ جلضم ال ت هؼام الخجاعة الأمغٍ حؿىٍ

مً  خُث ؤهه الطُني والظي ًللي بكلاله نلى جىكهاث الؿلب

حهمُم جسفُػاث بهخاج الىفـ  االإؿدبهض ؤن جىافم عوؾُا نلى

 ً ً الآزغٍ في شهغ واهىن الأوٌ مً زلاٌ احخمام مو االإطضعٍ

لُغلم نىض  بِىما اهسفؼ في جضاولاث نهاًت الأؾبىم ،2019نام 

يي للبرمُل  63.39مؿخىي  ؤؾهاع عجفهذ خُث اصولاع ؤمغٍ

غ % 1مً ؤهثر  الىفـ اتها نلب جلغٍ بإن لخطل بلى ؤنلى مؿخىٍ

ها ؾُمضصون نلى الأعجح جسفُػاث الؤهخاج ختى ئؤوبً وخلفا

 .2020مىخطف 

 جطور سعز النفط خلال أسبوعين 16الشكل ركم 

 

 :أوراق عمل بحثيت

اللواعد االإاليت لاستعادة  ؛صندوق النلد الدولي 

  :1الاستدامت في بليز

 في واؾخضامتها االإالُت الؿُاؾت صوعٍت في الضعاؾت هظه جبدث

 وغو نملُت لخىحُه االإالُت اللىانض مً مجمىنت ومهاًغة 2بليز

ومً ؤبغػ  ،الضًىن  جدمل نلى اللضعة وجغؾُش الؿُاؾاث

؛ اجبهذ
ً
 بضلاخاث بليز الىخائج التي جىضلذ بليها الضعاؾت، ؤولا

صوامت  مً الهغوب لىً الأزيرة، الؿىىاث الهامت في االإيزاهُت في

  ًمثل ًؼاٌ لا االإغجفهت والضًىن  الىمى اهسفاع مهضٌ
ً
جدضًا

 
ً
؛ . هبيرا

ً
 الاؾخضامت جدلُم في االإالُت الؿُاؾت فشلذزاهُا

 نلى ،2018-1976 الفترة زلاٌ نلى االإضي االإخىؾـ، االإالُت،

جبين و . 2016 نام مىظ هبير مالي حهضًل وحىص مً الغغم

بي، البدغ مىؿلت فيها بما البلضان، ؤن الضعاؾت  لضيها التي الياعٍ

دت، مالُت كىانض  ؤفػل وبمياهُت ؤكىي، مالي بإصاء جخمخو ضغٍ

 ٌ ل، مطاصع بلى للىضى ؼ مً وحؿخفُض الخمىٍ  االإطضاكُت حهؼٍ

  ،للىمى
ً
ج ؤوضذ الضعاؾت الغاًت، لهظه وجدلُلا  مً بمؼٍ

بهضف مىاحهت الخللباث  الؿُاؾاث لطُاغت االإالُت اللىانض

 جبني -1الضًىن ومً ؤهمها:  جدمل نلى خطاصًت واللضعةالاك

                                                           
1
 IMF, Back to the Future: Fiscal Rules for Regaining Sustainability in Belize, 

N.19/242, Nov 2019. 
2
 Belizeبليز ) 

ً
ؿاهُت ؾابلا  .( هىضوعاؽ البرً
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 جطور سعز الذهب خلال أسبوعين 15الشكل ركم 
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 االإدلي الىاجج مً% 55وؿبت صًً خيىمي  هضفجدلُم 

 البالغ" للضًىن  الأكص ى الحض" مً ؤكلئه بلا الؤحمالي لػمان

خضور ضضمت في خاٌ  ختى الؤحمالي، االإدلي الىاجج مً 60%

 اؾتهضاف نلى الحفاف-2 .االإخىؾـ االإضي نلى بأزاع ؾلبُت

 نلى االإدلي الؤحمالي الىاجج مً %4 كضعه ؤؾاس ييزاهُت م فائؼ

 االإدلي الىاجج مً %3 ؤو) اللاصمت الهشغ الؿىىاث مضاع

  نشغ الخمؿت مضاع الؤحمالي نلى
ً
واؾخسضام  ،(الخالُت ناما

 وؿبت جلاعب بمجغص الضًىن  لخثبُذ الأؾاس ي عضُض الفائؼ

 هفلاث كانضةخضار ب-3  .الؤحمالي االإدلي الىاجج بلى الضًً

ل االإضي نلى الاؾمي االإدلي الىاجج بحمالي بىمى مغجبؿت  الؿىٍ

جب الؿُاؾت صوعٍت لخللُظ  اللىانض جخمخو ؤن االإالُت. وٍ

 بةحغاءاث صنمها مو الطضماث، الإىاحهت وافُت بمغوهت االإالُت

؛ ٌهخمض. االإالي ىفاطال لخدلُم واضحت
ً
 اللىانض هجاح وؤزيرا

  مدضصة ؤخيام نلى الخىكهاثوصحت  االإالُت
ً
 مو للخهامل مؿبلا

 في واالإغوهت االإطضاكُت بين الخىاػن  لخدلُمو  الاهدغافاث

 لىاغعي االإباشغة الؿُؿغة نً الخاعحت للخؿىعاث الاؾخجابت

 مؿخلل مالي مجلـ بوشاء َهضو  الؿُاق، هظا في. الؿُاؾاث

 وجلُُم مخديزة غير مالُت جىكهاث لخىفير زاضت ؤهمُت طو

 ٌهؼػ  ؤن شإهه مً وهظا. االإالُت لللىانض الامخثاٌ مضي

ضنم االإالُت الهملُاث في واالإؿاءلت الشفافُت  بؾاع مطضاكُت وٍ

 .اللىانض نلى اللائم االإالُت الؿُاؾت

الشغواث االإملىهت للضولت: هم ًيلف الىلض الضولي؛  ضىضوق 

 :1؟الفؿاص

 اللؿاناث في مىحىصة( SOEللضولت ) االإملىهت الشغواث

 ونلى الغغم مً. الهالم ؤهداء حمُو في للاكخطاصاث تالغئِؿ

 كلم بلا ؤن هىان مهمت، نامت زضماث جىفغ ؤن ًمىً ؤنها

  جخإزغ ؤوشؿتها ؤن مً الىؿاق واؾو
ً
وجبدث هظه . بالفؿاص ؾلبا

 جإزير الضعاؾت واكو الشغواث االإملىهت مً كبل الضولت وهُفُت

 نلى بُاهاث باؾخسضام للضولت االإملىهت الشغواث ؤصاء في الفؿاص

                                                           
1 

IMF, Governance and State-Owned Enterprises: How Costly is  Corruption? ,N 

19/253,Nov,2019. 

ومً ؤبغػ الىخائج  .البلضان مً هبير نضص في الشغهت مؿخىي 

؛ ًمىً
ً
 الشغواث جىفغ ؤن التي جىضلذ بليها الضعاؾت، ؤولا

  للضولت االإملىهت
ً
 الاكخطاصًت اللؿاناث في مهمت وزضماث ؾلها

لت) مهلىلت بخيلفت الغئِؿت   فهي طلً، ومو(. فهالت بؿغٍ
ً
ؤًػا

 االإضهُت الخضمت مىقفي ؤو الفاؾضًً الؿُاؾُين لخإزير نغغت

 البِئت للضولت االإملىهت الشغواث في الخإزير ٌهىـ وؾىف

 الػهف وهلاؽ ،ااهدشاعه ومضي البلاص، في للفؿاص الهامت

؛ ًازغ الفؿاص. بالشغهت الخاضت االإاؾؿُت
ً
 بشضة في ؤصاء زاهُا

 فهىضما. اضتللضولت ؤهثر مً الشغواث الخ االإملىهت االإاؾؿاث

 الشفافُت جيىن ؤو  ،مغجفو البلاص في الفؿاص مؿخىي  ًيىن 

  للضولت االإملىهت الشغواث ؤصاء ًيىن  مىسفػت، االإالُت
ً
، غهُفا

 الشغواث جيىن  ؤن ًمىً الفؿاص، مىسفػت ؤما في بِئت

وهظه . الخاضت الشغواث مً بهخاحُت ؤهثر للضولت االإملىهت

  الحىم ًيىن  نىضما بإهه اللائل الغؤي الىدُجت جضنم
ً
 ،غهُفا

 بؿبب للخإزغ نغغت ؤهثر جيىن  للضولت االإملىهت الشغواث فةن

 .الغكابت وغهف والؿُاؾُين الحيىمُين االإؿاولين مً كغبها

؛ ؤهضث الضعاؾت نلى
ً
 جدؿين هدى االإىحهت الؤضلاخاث ؤن ؤزيرا

 الحيىماث حاهب مً والغكابت للضولت االإملىهت الشغواث بصاعة

 حؿانض في جدؿين مؿخىي ؤصاء هظه الشغواث بين ؤن ًمىً

مىً الاؾخفاصة. الأؾاؾُت اللؿاناث  الخاضت الخجاعب مً وٍ

 كبل مً طلً في بما االإباصعاث، ؤهمُت نلى ًاهض وهظا بلض، بيل

 االإُضان في والخىمُت الخهاون  ومىكمت الضولُت الشفافُت مىكمت

ؼ وغيرها، الاكخطاصي  الشغواث في واالإؿاءلت الشفافُت لخهؼٍ

ؼ للضولت االإملىهت  .همشغف الحيىمت صوع  وحهؼٍ

 الأسبوع اكتصاد

ا  مىاعص غىُت غير مؿخغلت؛ هُجيرً

ا  جلو لُا، بين بىؤغغب هُجيرً  من والياميرون يفغٍ
ً
نلى  ؿلت

 ونضص ،²هم ؤلف 923.7 هدى مؿاختها وجبلغ ،زلُج غُيُا

 حهضو  ،2018 نام جلضًغاث وفم وؿمت ملُىن  203 هدى ؾيانها

لُا حىىب الصحغاء الىبري وحهخمض  ا ؤهبر اكخطاص في ؤفغٍ هُجيرً
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نلى الىفـ همطضع عئِـ لهائضاث الىلض الأحىبي والؤًغاصاث 

ت التي جخمخو بها ، و الحيىمُت نلى الغغم مً الأؾاؾُاث اللىٍ

ا، فلض حهثرث بؿبب نضم هفاًت بمضاصاث الؿاكت،  هُجيرً

غ في بكغاع الؤضلاخاث والافخلاع بلى البيُت الأؾاؾُت، والخإز

ت الخلُُضًت، و  هُت، والؿُاؾاث الخجاعٍ خىكُمُت البِئت الالدشغَ

 لللُىصواوهضام الأمً والفؿاص االإخفص ي دؿلتاالإغير 
ً
 ، بغافت

خضث مً الاؾدثماعاث التي الخىكُمُت واالإساؾغ الأمىُت 

، ولم حؿمذ بترحمت الىمى الجضًضة في الىفـ والغاػ الؿبُعي

و اكخطاصي االإضفىم بلؿان اث الؼعانت والطىانت بلى جىىَ

 خلُلي مؿخضام.

 :الؤحمالي االإدلي الىاجج

ا  في االإدلي الىاجج بحمالي بلغ يي صولاع ملُاع 397.3هُجيرً  ؤمغٍ

  ،2018 نام في
ً
يي صولاع ملُاع 375.7 بـ ملاعهت  نام في ؤمغٍ

ا هدى الؤحمالي االإدلي الىاجج كُمت وجمثل ،2017  في هُجيرً

 االإغجبت في الخضماث كؿام ًإحي الهالمي، الاكخطاص مً% 0.64

 اللؿام ًلُه الؤحمالي االإدلي الىاجج مً% 56.4 بيؿبت الأولى

 مً% 21.1 بيؿبت الؼعانت كؿام زم ،%22.5 بيؿبت الطىاعي

 .الؤحمالي االإدلي الىاجج

 :االإدلي الىاجج همى

  اكخطاص سجل
ً
ا همىا  مً الغبو الثالث في% 2.28 بمهضٌ هُجيرً

 بمهضٌ همى بلغ  ،2019 نام
ً
% في الغبو الؿابم مً 2.12ملاعهت

 بىمى كؿاناث ال هظا الهام طاجه، ووان
ً
الىلل ىمى مضفىنا

ً  واالإهلىماث والاجطالاث والبىاء والخهضًً. والخسؼٍ

 الخطخم: مهضٌ

ا بلى في الؿىىي  الخطخم مهضٌ اعجفو  شهغ في% 11.61 هُجيرً

 ٌ ً الأو   ،2019 نام مً حشغٍ
ً
 الشهغ في% 11.24 بـ ملاعهت

غحو طاجه، الهام مً الؿابم ؤؾهاع الغظاء، م ااعجف طلً بلى وٍ

ت للبلاص وجإزير هؿىٌ  بؿبب الؤغلاق االإؿخمغ للحضوص البرً

غة غير االإهخاص نلى الحطاص  شهغي؛ ؤؾاؽ نلىو ، الأمؿاع الغؼٍ

ً الأوٌ مً نام  شهغ في الخطخم مهضٌ سجل  2019حشغٍ

 بمهضٌ ملا %،1.07مهضٌ 
ً
% في الشهغ الؿابم مً 1.04عهت

 الهام طاجه.

 :البؿالت مهضٌ

ا بلى في البؿالت مهضٌ اعجفو الغبو الثالث مً  في% 23.1 هُجيرً

 بـ2018 نام
ً
% في الغبو الؿابم مً الهام طاجه، 22.7 ، ملاعهت

ملُىن شخظ في الغبو  16وبلغ نضص الهاؾلين نً الهمل هدى 

 .2017الثالث مً نام 

 :الخجاعي  فائؼال

اسجلذ   كضعه  هُجيرً
ً
ا  ججاعٍ

ً
يي في  1.13فائػا ملُاع صولاع ؤمغٍ

غانشهغ   بـ2019مً نام  خؼٍ
ً
 ملُىن  102كضعه عجؼ ، ملاعهت

يي صولاع  اهسفػذ خُث، في الشهغ الؿابم مً الهام طاجه ؤمغٍ

يي، هما  ملُاع صولاع 4 لخبلغ هدى% 3.9 بمهضٌ الطاصعاث ؤمغٍ

 صولاع ملُاع 2.88 هدى لخبلغ% 32.6 بمهضٌ الىاعصاث اهسفػذ

يي   ؤمغٍ

 :الأحىبي الاخخُاؾي

ا لخبلغ في الأحىبي الىلض اخخُاؾُاث اهسفػذ  40.5 هُجيرً

يي صولاع ملُاع ٌ  شهغ في ؤمغٍ ً الأو  ملاعهت ،2019 نام مً حشغٍ

يي صولاع ملُاع 42.12 بـ  طاجه، الهام مً الؿابم الشهغ في ؤمغٍ

 ؾً 21.46 مؿخىي  نىض حغُير صون  الظهب اخخُاؾُاث وبلُذ

 .2019 نام مً الغابو الغبو في

 :والحيىمي الخاعجي الضًً

ا لُبلغ في الخاعجي الضًً اعجفو  صولاع ملُاع 27.16 هدى هُجيرً

يي   ،2019 نام مً الغبو الثاوي في ؤمغٍ
ً
 ملُاع 25.6 بـ ملاعهت

يي صولاع  الضًىن  وسجلذ الغبو الؿابم مً الهام طاجه، في ؤمغٍ

 نام في للبلاص االإدلي الىاجج بحمالي مً% 17.5 مهضٌ الحيىمُت

2018. 

 :الأنماٌ بِئت

ا االإغجبت اخخلذ   190 بين مً 131 هُجيرً
ً
 ؾهىلت في اكخطاصا

 هما ،2018 لهام الضولي البىً جطيُفاث وفم الأنماٌ مماعؾت
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غ في مطىفت صولت 140 بين مً 116 االإغجبت في حاءث  جلغٍ

 نام في الهالمي الاكخطاصي االإىخضي وشغه الظي الخىافؿُت

2018. 

 :الائخماوي الخطيُف

ا نىض Standard & Poor's جطىف ووالت  مو B االإؿخىي  هُجيرً

 االإؿخىي  نىض Fitchمؿخلبلُت مؿخلغة، وجطىفها ووالت  هكغة

B+ ووالت جطىفها هما مؿخلغة، مؿخلبلُت هكغة مو Moody's 

  مؿخلبلُت هكغة مو B2 االإؿخىي  نىض
ً
 .مؿخلغة ؤًػا
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 الاكتصاديت العاالإيت:أهم االإؤشزاث 

 البلد

 االإيزان التجاري  سعز الفائدة معدل البطالت التضخم الناجج االإحلي الؤجمالي

 latest latest latest سنوي  شهزي  سنوي  ربعي

الىلاًاث االإخدضة 

ىُت  الأمغٍ
%1.9 Q3 %2  Q3 %0.4 Oct %1.8  Oct %3.6 Oct %1.75 Oct -52.5 يي  Sep ملُاع صولاع ؤمغٍ

 Sep ملُاع ًىعو Q3 %1.2 Q3 %0.1 Oct %0.7 Oct %7.5  Sep %0  Oct 18.7 0.2% مىؿلت الُىعو

ؿاهُا  Sep ملُاع حىُه اؾترلُني Q3 %1  Q3 %-0.2  Oct %1.5 Oct %3.8 Sep %0.75  Oct -3.36   3 % بغٍ

ييملُاع  Q2 %1.7 Q3 %0.1  Oct %3.8  Oct %4.6 Nov %6.5 Oct 14.01 0.2% عوؾُا صولاع ؤمغٍ  Sep 

يي Q3 %6  Q3 %0.9 Oct %3.8  Oct %3.61 Q3 %4.15 Nov 42.81 1.5% الطين  Oct ملُاع صولاع ؤمغٍ

 Nov ملُاع ًً ًاباوي Q3 %1.3  Q3 %0  Nov %0.2 Nov %2.4 Sep %-0.1 Oct 17.3   1% الُابان

يي Q2 %-1.5 Q2 %2 Oct %8.55 Oct %14 Aug %14 Oct -2.06 1.2% جغهُا  Sep ملُاع صولاع ؤمغٍ

يي Q2 %5 Q2 %0.96  Oct %4.62  Oct %8.5 Oct %5.15 Oct -11.01 1% الهىض  Oct ملُاع صولاع ؤمغٍ

يي Q2 %1.4 Q2 %0.5 Q3 %1.7 Q3 %5.3  Oct %0.75 Oct 7.18 0.5% اؾترالُا  Sep ملُاع صولاع ؤمغٍ

يي Q2 %5.6 Q3 %1  Oct %3.1 Oct %7.8 Q3 %12.25 Nov -3.5 5.7% مطغ  Aug ملُاع صولاع ؤمغٍ

يي Q1 %1.8 Q2 %0.3   Oct %0.1  Oct %19.2 Q2 %4 Oct -576.3 2% الأعصن  Sep ملُىن صولاع ؤمغٍ

 لبىان
 

%1 2018 %0.31 Sep %1.09  Sep %6.2  2018 %10  July -1.13 يي  Aug ملُاع صولاع ؤمغٍ

 


