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غ، أو حٗضًله بأي قيل مً الأقياٌ صون  ت الإهغف ؾىعٍت االإغهؼي، لا ٌؿمذ باٖاصة ئنضاع هظا الخلغٍ حمُ٘ الخلىق مدفىْ

كترٍ في خاٌ الاكخباؽ مىه الؤقاعة بكيل مغحعي وصخُذ ئلى االإهضع. ئطن زُي مؿبم مً مهغف ؾىعٍت  االإغهؼي. وَ

 لللىاهحن الىافظة االإخٗللت بدماًت خلىق االإإلف.
ً
 وطلً جدذ َائلت االإؿاءلت اللاهىهُت وفلا
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 الأطبىعي الاكخصادي الخلسيس  

 49/2017 العدد

 :ملخص

الظىزي الاكخصاد: 

يي، الضولاع أمام الؿىعٍت اللحرة نغف ؾٗغ في اؾخلغاع  للأوعاق صمكم ؾىق  مإقغ في اعجفإ م٘ الأمغٍ

 .االإدلُت الظهب أؾٗاع في واعجفإ االإالُت،

 مكغوٕ كاهىن الجماعن الجضًض ئلى الجهاث االإٗىُت لاؾخىماٌ أؾباب نضوعه عف٘مجلـ الىػعاء؛.  

العسبيت الاكخصاداث: 

يي الأزحر عف٘ ؾٗغ الفائضة   .اؾخجابت أؾٗاع الفائضة في بٌٗ الضوٌ الٗغبُت للغاع الاخخُاَي الفُضعالي الأمغٍ

 ت بيؿبت % في الغب٘ الأوٌ مً الؿىت 65.7مهغ؛ االإهغف االإغهؼي: اهسفاى عجؼ محزان االإٗاملاث الجاعٍ

 .2018-2017االإالُت 

 مخًمىت ئنلاخاث مالُت. 2018مىاػهت جىوـ؛ البرالإان ًلغ 

 الأوٌ لٗام ً  .2017الؿىصان؛ اهسفاى مٗضٌ الخطخم في قهغ حكغٍ

العاالإيت الاكخصاداث: 

 وجغاح٘ الفائٌ الخجاعي، وهمى الخجاعة الضولُت في قهغ  ،همى الٗمالت في الغب٘ الثالثمىُلت الُىعو؛

ً الأوٌ لٗام   ،2017حكغٍ

الثاوي لٗام  ا؛ اعجفإ مإقغ أؾٗاع ُأالإاه ً  .2017االإؿتهلً ٖلى أؾاؽ ؾىىي في قهغ حكغٍ

الثاوي لٗام  فغوؿا؛ اعجفإ مإقغ ً  .2017أؾٗاع االإؿتهلً ٖلى أؾاؽ ؾىىي في قهغ حكغٍ

 يا؛ اعجفإ العجؼ  الخجاعي، اعجفإ مٗضٌ الخطخم، واعجفإ مبُٗاث الخجؼئت في همى الؤهخاج الهىاعي أمغٍ

ً الثاوي، عف٘ هُا اث الهىاعي  ق أؾٗاع الفائضةقهغ حكغٍ في قهغ واهىن   PMIواعجفإ مإقغ مضًغي االإكترً

 .2017الأوٌ لٗام 

 الثاوي، و ً ُاهُا؛ اؾخلغاع مٗضٌ البُالت في الغب٘ الثالث، اعجفإ مبُٗاث الخجؼئت في قهغ حكغٍ بىً بغٍ

 ،2017% في قهغ واهىن الأوٌ مً الٗام 0.5ئهيلترا ًبلي ٖلى ؾٗغ الفائضة ٖىض 

  ،عوؾُا؛ همى الىاجج االإدلي الؤحمالي في الغب٘ الثالث ، ً الأوٌ اعجفإ الفائٌ الخجاعي في قهغ حكغٍ

 .2017االإهغف االإغهؼي ًسفٌ ؾٗغ الفائضة االإُٗاعي  في قهغ واهىن الأوٌ لٗام و 

 الثاوي لٗام ً  .2017الهىض؛ اعجفإ مإقغ أؾٗاع االإىخجحن في قهغ حكغٍ

2017الؤحمالي في الغب٘ الثالث مً الٗام  جغهُا؛ همى الىاجج االإدلي. 

 الأوٌ لٗام ً  .2017اؾترالُا؛ اؾخلغاع مٗضٌ البُالت في قهغ حكغٍ

.ت البىً الضولي؛ حؿٗحر الىغبىن: الخدضًاث والفغم  مجمىٖ

:أوزاق بحثيت 

 
ً
اث الضولُككككت؛ أؾككككٗاع الفائكككككضة مىسفًككككت حككككضا لككككت، الإكككككاطا  بىككككً الدؿككككىٍ لككككت الأحككككل  لفتككككرة َىٍ كٓكككغة َىٍ ؾكككككٗاع ل ه

 الخلُلُت. الفائضة
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 :مصسف طىزيت االإسهصي 

 :طعس صسف الليرة الظىزيت ملابل العملاث السئيظت

طعس الصسف حظب وشسة أطعاز صسف العملاث الأحىبيت 

 ملابل الليرة الظىزيت الصادزة عً مصسف طىزيت االإسهصي 

 الضولاع أمام اؾخلغاعه ٖلى الؿىعٍت اللحرة نغف ؾٗغ خافٔ

يي ُت جضاولاجه زلاٌ الأمغٍ  لحرة 438.00 مؿخىي  ٖىض الأؾبىٖ

 الُىعو ملابل الؿىعٍت اللحرة نغف ؾٗغ بلغ بِىما ؾىعٍت،

  الأؾبىٕ نهاًت في ؾىعٍت لحرة 515.74
ً
 515.86 بمؿخىي  ملاعهت

  الأؾبىٕ بضاًت في ؾىعٍت لحرة
ً
  مسجلا

ً
 فَفُ اهسفايا

ً
 0.1 كضعه ا

 (.1 عكم الكيل) ،%(0.02 بمٗضٌ) ؾىعٍت لحرة

واليىزو الأمسييي الدولاز ملابل الظىزيت الليرة صسف طعس جطىز  1 زكم الشيل  

 

 العملاث صسف أطعاز وططيطعس الصسف حظب وشسة 

 الصادزة باالإصازف الخاصت الظىزيت الليرة ملابل الأحىبيت

 :االإسهصي  طىزيت مصسف عً

ُت جضاولاجه زلاٌ الؿىعٍت اللحرة نغف ؾٗغ اؾخلغ  الأؾبىٖ

يي الضولاع أمام االإهغفي اللُإ لضي  مؿخىي  ٖىض الأمغٍ

يي، للضولاع ؾىعٍت لحرة 436.00  الؿىعٍت اللحرة افخخدذو  الأمغٍ

ُت جضاولاتها  ٖىض االإهغفي اللُإ لضي الُىعو ججاه الأؾبىٖ

 لحرة 512.31 مؿخىي  ٖىض وأنهتها ؾىعٍت لحرة 513.37 مؿخىي 

  ؾىعٍت
ً
  مسجلت

ً
 بمٗضٌ ؾىعٍت لحرة 1.06 كضعه اهسفايا

 (.2 عكم الكيل)0.21%

 

طعس صسف الليرة الظىزيت في وشسة وططي االإصازف 2الشيل زكم   

 

 هدُجتؾٗغ نغف اللحرة الؿىعٍت ٖلى اؾخلغاعه، وطلً  خافٔ

ت االإغهؼي  ؾىعٍت مهغف اجساط  الؿُاؾاث مً الإجمىٖ

 جًمىذ الأحىبي، باللُ٘ الخٗامل بًبِ االإخٗللت والؤحغاءاث

ل الخىالاث جىُٓم والؿماح  الاؾخحراص، ٖملُاث وجمىٍ

للمهاعف الٗاملت بكغاء اللُ٘ الأحىبي مً االإىاَىحن بكيل 

 اعجفإ الٗغى مً اللُ٘ الأحىبي، في أؾهم الظي الأمغمباقغ، 

 ًدللها التي الاهخهاعاث ، وجبلىاالإًاعبت ٖملُاثمً والخض 

لٗىامل في خغبه ٖلى الؤعهاب مً أهم ا الؿىعي الٗغبي الجِل

 .التي ؾاٖضث ٖلى الخفاّ ٖلى كىة اللحرة الؿىعٍت

 مساهص اللطع لدي االإصازف:

االإغزهت  للمهاعف الأحىبي اللُ٘ مغاهؼ جدلُل ًٓهغ

 
ً
يي بالضولاع االإضًىت االإغاهؼ وؿبت في اهسفايا  ئحمالي ئلى الأمغٍ

 مً %51.43 مؿخىي  ئلى الأحىبُت بالٗملاث االإضًىت االإغاهؼ

  باالإخىؾِ% 51.50
ً
 وؿبت واهسفًذ الؿابم، بالؾبىٕ ملاعهت

يي بالضولاع الضائىت االإغاهؼ  مً الضائىت االإغاهؼ ئحمالي ئلى الأمغٍ

% 47.95 مً% 47.23 مؿخىي  ئلى الأحىبُت الٗملاث حمُ٘

  باالإخىؾِ
ً
 (.3 عكم الكيل) الؿابم بالؾبىٕ ملاعهت
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يي  ؾٗغ نغف الُىعو ؾٗغ نغف الضولاع الأمغٍ
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يي  ؾٗغ نغف الُىعو ؾٗغ نغف الضولاع الأمغٍ
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 أطبىعين خلاٌ الأمسييي بالدولاز االإصازف لدي اللطع مساهص 3 زكم الشيل

 

 االإضًىت االإغاهؼ ئحمالي ئلى بالُىعو االإضًىت االإغاهؼ وؿبت أما

 مً% 7.65 مؿخىي  ئلى اهسفًذ فلض الأحىبُت بالٗملاث

 اعجفٗذ بِىما الؿابم، بالؾبىٕ ملاعهت باالإخىؾِ% 8.06

 مً الضائىت االإغاهؼ ئحمالي ئلى بالُىعو الضائىت االإغاهؼ وؿبت

 االإؿخىي  مً% 1.43 مؿخىي  ئلى الأحىبُت الٗملاث حمُ٘

 بالؾبىٕ الؿابم. باالإخىؾِ 0.41%
ً
 (.4 عكم الكيل) ملاعهت

 أطبىعين خلاٌ باليىزو االإصازف لدي اللطع مساهص 4 زكم الشيل

 

 :تأطعاز الرهب في الظىق االإحلي

 ؾىعٍت لحرة 132201( كحراٍ 18 ُٖاع) الظهب غغام ؾٗغ بلغ

  الأؾبىٕ نهاًت في
ً
 بضاًت في ؾىعٍت لحرة 122686 بمؿخىي  ملاعهت

،   الأؾبىٕ
ً
  مسجلا

ً
 بمٗضٌ) ؾىعٍت لحرة 515 كضعه اعجفاٖا

 152401( كحراٍ 21 ُٖاع) الظهب غغام ؾٗغ وبلغ ،%(4.06

  الأؾبىٕ نهاًت في ؾىعٍت لحرة
ً
 لحرة 142800 بمؿخىي  ملاعهت

  الأؾبىٕ بضاًت في ؾىعٍت
ً
  مسجلا

ً
 ؾىعٍت لحرة 601 كضعه اعجفاٖا

 (.5 عكم الكيل%(.)4.06 بمٗضٌ)

 ينأطبىع خلاٌ الظىزيت بالليراث الرهب غسام طعس 5 زكم الشيل

 

االإصدز: الجمعيت الحسفيت للصياغت وصىع االإجىهساث والأحجاز الىسيمت بدمشم، 

 .مصسف طىزيت االإسهصي 

 :االإاليت للأوزاق دمشم طىق 

( DWX) االإالُت للأوعاق صمكم لؿىق  الٗام االإإقغ سجل

 
ً
  هلُت 52429.84 مؿخىي  ئلى اعجفاٖا

ً
 52098.84 بمؿخىي  ملاعهت

ٗىص، %6.49 اعجفإ بيؿبت الؿابم الأؾبىٕ جضاولاث في هلُت  وَ

 7 أؾهم اعجفإ ئلى صمكم لؿىق  الٗام االإإقغ في الاعجفإ هظا

 الضولي ؾىعٍت بىًو ، %11.75بيؿبت  البرهت بىً: وهي اثقغو

ني ؾىعٍت بيؿبت ، %10.26بيؿبت الؤؾلامي  وبىً كُغ الىَ

 ؾىعٍت الأعصن بىًو ، %7.41بيؿبت الكام  وبىً ،8.80%

 ،%2.70 يؿبتب ؾىعٍت الٗغبي البىًو ، %3.64بيؿبت 

 كُمت سجلذ وكض هظا، %1.42 بيؿبت ؾىعٍت فغوؿبىًو 

ُت الخضاولاث  ااعجف الؤحمالُت الأؾبىٖ
ً
 لحرة ملُاع 1 مؿخىي  ئلى ٖا

  ؾىعٍت
ً
 جضاولاث في ؾىعٍت لحرة ملُىن  657 بمؿخىي  ملاعهت

ٌ  واعجف٘ الؿابم، الأؾبىٕ  ملُىن  1.2مؿخىي  ئلى حجم الخضاو

  ؾهم
ً
 الأؾبىٕ جضاولاث في ؾهم ألف 907 بمؿخىي  ملاعهت

  لتفن 12125 ٖلى الخضاولاث هظه واكخهغث الؿابم،
ً
 ملاعهت

 .نفلت بالؾبىٕ الؿابم 12186بك
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 ليرة طىزيت/غسام

 21ؾٗغ غغام الظهب ُٖاع  18ؾٗغ غغام الظهب ُٖاع 
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 االإاليت للأوزاق دمشم لظىق  اليىميت الخداولاث6 زكم الشيل

 

 االإصدز طىق دمشم للأوزاق االإاليت، مصسف طىزيت االإسهصي.

 ،كُإ االإهاعف ٖلى الخهت الأهبر مً جضاولاث الؿىق ؾُُغ 

 الأؾبىٕ جضاولاثفي  %93.69مؿخىي  مً واعجفٗذ خهخه

بِىما  الخالي، الأؾبىٕ في %97.45 مؿخىي ئلى  الؿابم

 اللُاٖاث الأزغي لخهبذ ٖلى الىدى الآحي؛خهو  اهسفًذ

  ،%0.01مؿخىي  ئلى الخضماث
ً
 الأؾبىٕ في %0.24بك ملاعهت

  %2.26 ئلى مؿخىي  الخأمحن كُإو  ،الؿابم
ً
 في %2.62بك ملاعهت

 %0.28 مؿخىي  ئلى الهىاٖت كُإ خهتو  ،الؿابم الأؾبىٕ

 
ً
ٌ  أي ًجغ لمو  ،الؿابم الأؾبىٕ في %3.45بك ملاعهت ٖلى  جضاو

 الؼعاعي. لُإال

 كطاع ليل الظىكيت الحصت 7 زكم الشيل

 

 االإصدز طىق دمشم للأوزاق االإاليت، مصسف طىزيت االإسهصي.

وحجم  الاؾخدىاط وؿبوحاء جغجِب الكغواث مً خُث 

  الؤؾلامي الضولي ؾىعٍت بىً الخضاوٌ ٖلى الىدى الآحي؛
ً
 مخهضعا

ٌ  وحجم %52.65 اؾخدىاط بيؿبت وبىً ، ؾهم 4522911 جضاو

ٌ  وحجم %15.55 اؾخدىاط بيؿبتالكام  ، ؾهم 1942223 جضاو

ني كُغ وبىً  وحجم %11.55 اؾخدىاط ؾىعٍت بيؿبت الىَ

 ٌ  %6.91وبىً البرهت بيؿبت اؾخدىاط ، ؾهم 1922286 جضاو

 ٌ  وفغوؿبىً ؾىعٍت بيؿبتؾهم،  432009 وحجم جضاو

ٌ  وحجم %6.46 اؾخدىاط في خحن لم ، ؾهم 1372061 جضاو

ٌ جخجاوػ وؿب   %.3الأزغي  الخضاو

 الاكخصاد االإحلي:

 :الإظخجداث الاكخصادًت االإحليتا

 الجمازن كاهىن  مشسوع زفع علىوافم ؛ الىشزاء مجلع

 :هصدوز  أطباب لاطخىماٌ االإعىيت الجهاث إلى الجدًد

ُت حلؿخه في الىػعاء مجلـ صعؽ  كاهىن  مكغوٕ الأؾبىٖ

ٌ  بهضف الثاهُت للمغة الجضًض الجماعن ت هُيلُت ئلى الىنى  ئصاعٍ

 والؤقغاف ومخابٗتها بالجماعن االإخٗللت الخُِ وي٘ ٖلى كاصعة

 أهم مً لخيىن  الجماعن مؿخىي  لغف٘ ،جىفُظها ٖلى والغكابت

 ئلى عفٗه ٖلى ووافم ،الخغب بٗض ؾىعٍت في الٗامت الهُئاث

 .نضوعه أؾباب لاؾخىماٌ االإٗىُت الجهاث

خًمً عي الهً مكغوٕ وٍ   الدكغَ
ً
 مً الجماعن لإصاعة حٗضًلا

ت خه في ًًم ئصاعة مجلـ ًضًغها ٖامت هُئت ئلى مضًغٍ  ًٖىٍ

 أخيام ٖلى هو هما ،الٗلاكت طاث الجهاث ول ًٖ ممثلحن

  االإؿخىعصة البًائ٘ حؿٗحر آلُت في حضًضة
ً
 خلىق  ٖلى خفاْا

ىت  جسو وحٗضًلاث ،الجمغهُت الغؾىم مً الٗامت الخؼٍ

 االإؿخىعص ئلؼام وآلُت البًائ٘ بخدلُل جخٗلم مسخلفت مىايُ٘

 وعف٘ ؾىعٍت ئلى ئصزالها االإغفىى البًائ٘ جهضًغ باٖاصة

 التهغٍب مٗاكبت في الدكضص بلهض الجمغهُت الغغاماث ملضاع

 .الجمغهُت واالإسالفاث

ُت زُىة وفي ماع ئٖاصة مغخلت مخُلباث لخأمحن هىٖ  ولف اٖلؤ

 الٗامت والأقغاٌ ،والبِئت االإدلُت الؤصاعة وػاعاث االإجلـ

٘ وي٘ والٗضٌ ،والؤؾيان ت مىُلت بيل الخام الدكغَ  ٖلاعٍ

لضم زهىنُتها ًغاعي بما مىذ لها اللاػمت الدؿهُلاث وٍ  وٍ
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 هلُت

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

(هلُت)كُمت االإإقغ   

 المصارف
97.45%  

 الصناعة
0.28%  التأمين 

2.26%  

 الخدمات
0.01%  
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  االإدلُت الؿلُاث
ً
  صوعا

ً
 الؤبلاء مغاٖاة م٘ الٗمل، هظا في مهما

ب حٗغى ٖمغاوي قاهض ٖلى مىُلت ول في  عؾالت ًلضم للخسغٍ

 وػاعاث بحن بالخيؿُم وطلً فيها الؤعهابي الٗمل فضاخت ًٖ

لام ،والبِئت االإدلُت والؤصاعة ،الؿُاخت  .واٖلؤ

 الاكخصاداث العسبيت:

 اطخجابت أطعاز الفائدة في بعض الدوٌ العسبيت للساز 

زفع طعس الفائدة بملداز الأخير الاحخياطي الفيدزالي الأمسييي 

 زبع هلطت مئىيت: 

ً مهغف عف٘ ؛البحسيً  الفائضة أؾٗاع االإغهؼي  البدغٍ

 ٖلى الفائضة ؾٗغ عف٘خُث  أؾاؽ، هلُت 25 بىاك٘ الأؾاؾُت

 للُلت الىصائ٘ ٖلى الفائضةو  ،%1.75 ئلى أؾبىٕ الإضة الىصائ٘

لى ،%1.50 ئلى واخضة  وعف٘ ،%2.40 ئلى قهغ الإضة الىصائ٘ وٖ

 
ً
 %.3.50 ئلى الؤكغاى ٖلى الفائضة ؾٗغ  أًًا

 ؾٗغ االإغهؼي  الؤماعاث مهغف عف٘ ؛االإخحدة العسبيت الؤمازاث

 ؾٗغ عف٘ هما أؾاؽ، هلُت 25 بملضاع الغئِـ الفائضة

 %.1.75 ئلى الؤًضإ قهاصاث ٖلى الفائضة

 فائضة ؾٗغ تالؿٗىصً الٗغبي الىلض : عفٗذ مإؾؿتالظعىدًت

بى) االإٗاهـ الكغاء ئٖاصة ٖلى اجفاكُاث  بملضاع 1(الٗىس ي الغٍ

 فائضة ؾٗغ %، بِىما أبلذ ٖلى1.50 ئلى أؾاؽ هلُت 25

بى) الكغاء ئٖاصة  الأمىاٌ ئكغاى في ٌؿخسضمه الظي ،(الغٍ

 %.2 ٖىض حغُحر صون  للبىىن،

 صون  لضًه الخهم ؾٗغ : أبلى البىً االإغهؼي ٖلىالىىيذ

 االإٗؼػة الأحىاء لترؾُش %، وطل2.75ً البالغ مؿخىاه ضٖى حغُحر

 الاكخهاصي. الىمى مٗضلاث حٗافي لضٖاماث

بى) الكغاء ئٖاصة ؾٗغ االإغهؼي  كُغ عف٘ مهغف كطس؛  25( عٍ

 .%2.50 ئلى أؾاؽ هلُت

                                                           
1

بى  ت البىىن جخلاياه الظي الفائضة ؾٗغ هى الٗىس ي الغٍ  لضي وصائٗها ًٖ الخجاعٍ

 .االإغهؼي  البىً

 

 

 االإعاملاث ميزان عجصاهخفاض مصس؛ االإصسف االإسهصي: 

السبع الأوٌ مً الظخت االإاليت  في %65.7بيظبت  الجازيت

2017-2018: 

ت االإٗاملاث محزان اهسفٌ عجؼ  الغب٘ % في65.7 بيؿبت الجاعٍ

 ٌ صولاع  ملُاع 1.6 ئلى لُهل 2018-2017 االإالُت الؿىت مً الأو

يي يي  4.8 مً أمغٍ ، واعجف٘ 2016في الٗام ملُاع صولاع أمغٍ

اث محزان في الىلي الفائٌ صولاع  ملُاع 5.1 هدى ئلى االإضفىٖ

يي يي  ملُاع 1.9 ملابل أمغٍ ، وجللو 2016في الٗام صولاع أمغٍ

يي ُاعمل 8.9 % لِسجل5 بيؿبت الخجاعي  العجؼ  مً صولاع أمغٍ

يي ملُاع 9.4 اصة هدُجت صولاع أمغٍ  الهاصعاث، خُث ػاصث ػٍ

 غحر الهاصعاث همذ ، بِىما%16.8 الىفِ بيؿبت  ناصعاث

 االإباقغ الأحىبي الاؾدثماع نافي %، وبلغ8.6الىفُُت بيؿبت 

يي ملُاع1.6 هدى اصة أؾاؾُت هىدُجت صولاع أمغٍ  نافي لؼٍ

 الفائٌ ، وجًاٖف%84.2 بمٗضٌالىفِ  كُإ في الاؾدثماع

يي ملُاع 2.8 هدى لِسجل الخضماث محزان في  ملابل صولاع أمغٍ

يي ملُاع 1.4 ٗىص طلً ئلى اعجفإ ،2016في ٖام  صولاع أمغٍ  وَ

ـ كىاة عؾىم يي ملُاع 1.4 لدسجل الؿىَ  هدى ملابل صولاع أمغٍ

يي  1.3  .2016مً الٗام ملُاع صولاع أمغٍ

 ماليت: إصلاحاث مخضمىت 2018 مىاشهت أكس جىوع؛ البرالإان

 ملُاع 36 وبلغ حجمها 2018 الٗام مىاػهت الخىوس ي البرالإان أكغ

يي ملُاع14.55) صًىاع ت وجخًمً( صولاع أمغٍ  مً مجمىٖ

 %23.5 بملضاع العجؼ الظي اعجف٘ لخفٌ االإالُت الؤحغاءاث

  ٖكغ الأخض في ؾىىي  أؾاؽ ٖلى
ً
 ئلى 2017 مً الٗام قهغا

صولاع  ملُاع 5.8) صًىاع ملُاع 14.362 بلغ كُاس ي مؿخىي 

يي  وؿبخه  االإحزاهُت ، وجخىك٘(أمغٍ
ً
 االإدلي الىاجج % م4.9ًعجؼا

 % في الٗام6 ملابل عجؼ مخىك٘ ملضاعه ،2018 ٖام في الؤحمالي

 % في3 ئلى االإدلي الىاجج همى مٗضٌ لغف٘ جىوـ وتهضف ،2017

 الًغائب االإىاػهت ٘، وجغف2017% في الٗام 2.3 مً 2018 الٗام

 الهاجفُت والاجهالاث الىدىلُت واالإكغوباث الؿُاعاث ٖلى

 ئلى عف٘ الفىاصق وأؾٗاع والاهترهذ
ً
 الغؾىم وغحرها، ئيافت

 مؿخدًغاث مثل االإؿخىعصة االإىخجاث بٌٗ ىٖل الجمغهُت

اصة البرالإان الؼعاُٖت، وأكغ االإىخجاث وبٌٗ الخجمُل بت ػٍ  يغٍ
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بت ، وفغى%1 بىاك٘ االإًافت اللُمت  احخماعي يمان يغٍ

فحن ٖلى %1 بيؿبت حضًضة ض االإىْ  والكغواث، هما ؾتزً

 %.35 مً %40 ئلى االإهاعف أعباح ٖلي الًغائب

اهخفاض معدٌ الخضخم في الظىدان في شهس  ؛الظىدان

 :2017حشسيً الأوٌ لعام 

في قهغ  %24.76ئلى الؿىصان في الؿىىي  الخطخم جغاح٘ مٗضٌ

ً  الؿابم الكهغ % في33.08 مً ،2017الٗام مً  الثاوي حكغٍ

أحي هظا التراح٘ في ْل ئنلاخاث ،مً الٗام طاجه  اكخهاصًت وٍ

 مىظٖضة الاكخهاص، والظي ًىاحه نٗىباث  لإوٗاف تهضف

 زلازت اؾخدىط ٖلى ، والظي2011 ٖام في الجىىب اهفهاٌ

الغئِـ  االإهضع الىفِ الظي ٌٗخبر مً البلاص ئهخاج أعبإ

 الخيىمي. والضزل الأحىبُت للٗملت

  :اكخهاص مىُلت الُىعو

 :2017همى العمالت في السبع الثالث مً العام 

% في الغب٘ الثالث مً الٗام 0.4اػصاص ٖضص الٗاملحن بمٗضٌ 

مً الٗام  ، وهى االإٗضٌ طاجه الظي سجله في الغب٘ الثاوي2017

 بالغب٘ طاجه مً الٗام طاجه
ً
 فلض اػصاص ٖضص 2016، وملاعهت

 %.1.7الٗاملحن بيؿبت 

 :2017جساحع الفائض الخجازي في شهس حشسيً الأوٌ لعام 

 في ًىعو ملُاع 18.9 ئلى الُىعو الإىُلت الخجاعي  الفائٌ جغاح٘

ً الأوٌ مً الٗامحقهغ   في ًىعو ملُاع 19.2 مً 2017 كغٍ

 بيؿبت االإؿخىعصاث واعجفٗذالؿابم،  الٗام الكهغ طاجه مً

 الهاصعاث واعجفٗذ ًىعو، ملُاع 168.9 ئلى % لخهل10.1

  ملُاع187.9ئلى. لخهل %8.8 بيؿبت
ً
 الفائٌ جللو ًىعو. أًًا

قهغ الأ في  ًىعو ملُاع 187.9 ئلى لُهل خاص ٖلى هدى الخجاعي 

الفترة  في ًىعو ملُاع 213.8 مً ،2017الأولى مً الٗام الدؿٗت 

 .2016 الٗام طاتها مً

 في طىىي  أطاض على االإظتهلً أطعاز مؤشس ازجفاعا؛ هيأالإا

 :2017الثاوي لعام  حشسيً شهس

في قهغ  %1.8 ( بيؿبتY.O.Yاالإؿتهلً ) أؾٗاع مإقغ اعجف٘

ً الثاوي مً الٗام  % في1.6 بيؿبت اعجفإ بٗض ،2017 حكغٍ

 بىجحرة والخضماث الُاكت جيلفت الؿابم، خُث اعجفٗذ الكهغ

 .الأغظًت جغاحٗذ أؾٗاع بِىما أؾغٕ

على أطاض طىىي في  أطعاز االإظتهلً مؤشسفسوظا؛ ازجفاع 

 :2017شهس حشسيً الثاوي لعام 

في قهغ  %1.2 بيؿبت (Y.O.Y) االإؿتهلً أؾٗاعمإقغ  اعجف٘

ً الثاوي مً  في %1.1بٗض اعجفإ وؿبخه  ،2017 الٗام حكغٍ

 مىظ قهغ هِؿان، جطخم مٗضٌ الؿابم، ووان هظا أٖلى الكهغ

 باعجفإ
ً
ا  جيلفت اهسفًذ خحن في والخبغ، الُاكت أؾٗاع مضفىٖ

 . االإهىٗت الؿل٘

 الأمسييي: الاكخصاد

 الثاوي حشسيً شهس في طىىي  أطاض علىعجص االإىاشهت  ازجفاع

 :2017 لعام

يي في ملُاع 138.5 ئلى عجؼ االإىاػهتاعجف٘  ً  صولاع أمغٍ قهغ حكغٍ

 بعجؼ  2017الثاوي مً الٗام 
ً
صولاع  ملُاع 136.7 كضعهملاعهت

يي  جىكٗاث وججاوػ  الؿابم، الٗام مً طاجهالكهغ  في أمغٍ

يي،  ملُاع 134 التي أقاعث ئلى عجؼ ملضاعه الؿىق  صولاع أمغٍ

 أؾاؽ ٖلى% 3.1 بيؿبت الخيىمُت الىفلاث اعجفٗذ خُث

يي ولاعص ملُاع 346.9 ئلى لخهل ؾىىي   اعجفٗذ هما ،أمغٍ

 صولاع ملُاع 208.4 ئلى لخهل% 4.3 بيؿبت الخيىمُت الؤًغاصاث

يي  .أمغٍ

ازجفاع معدٌ الخضخم على أطاض طىىي في شهس حشسيً 

 :2017الثاوي لعام 

ً %2.2 ئلىY.O.Y) ) مٗضٌ الخطخم اعجف٘  الثاوي في قهغ حكغٍ

 بيؿبت 2017 مً الٗام
ً
خُث  الؿابم، الكهغ % في2 ملاعهت

ً أؾٗاع اعجفٗذ ، بىجحرة البجزً  جيالُف اهسفًذ بِىما أؾغٕ

اًت  الخطخم مٗضٌ اهسفٌ طلً، واالإلابـ، وم٘ الصخُت الغٖ

 % ملابل1.7 ئلى الأغظًت والُاكت، أؾٗاع ٌؿدثني الظي الأؾاؽ

1.8%  ٌ ً الأو  .مً الٗام طاجه في قهغ حكغٍ

 :2017همى الؤهخاج الصىاعي في شهس حشسيً الثاوي لعام  

في  %0.2 هما الؤهخاج الهىاعي للكهغ الثالث ٖلى الخىالي بيؿبت

ً الثاوي  % في1.2 بيؿبت اعجفإ بٗض ،2017 ٖام مً قهغ حكغٍ
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ً الثاوي مً الٗام طاجه، لى وان والظي قهغ حكغٍ قهغ  مىظ اٖلأ

 ئلى والغاػ الىفِ اؾخسغاج خُث ٖاص ،2010 الٗام أًاع مً

اجه ً في قهغ هِذ ئٖهاع جىكف أن بٗض الُبُُٗت مؿخىٍ  حكغٍ

 .2017مً الٗام الأوٌ 

ٌ  واهىن زفع هطاق أطعاز الفائدة في شهس   :2017لعام  الأو

عف٘ مجلـ الاخخُاَي الفُضعالي الىُاق االإؿتهضف الإٗضٌ 

% زلاٌ 1.50ئلى لُهل % 0.25الفائضة الفُضعالي بملضاع 

، وأهض الاخخُاَي 2017احخماٖه في قهغ واهىن الأوٌ مً الٗام 

يي أن ؾىق   اليكاٍ وأن وانل جدؿىه، الٗمل الفُضعالي الأمغٍ

 كىي. بمٗضٌ الاعجفإ في آزظ الاكخهاصي

اهخفاض مطالباث الؤعاهت البطالت الأمسيىيت في الأطبىع 

ٌ  واهىن  9االإىخهي في   :2017لعام  الأو

ىُحن ٖضص اهسفٌ البُالت  ئٖاهت بُلباث جلضمىا الظًً الأمغٍ

  11 بملضاع للأؾبىٕ الغاب٘ ٖلى الخىالي
ً
  225 ئلى ألفا

ً
 في ألفا

ٌ واهىن  9 في االإىخهي الأؾبىٕ   ،2017 مً الٗام الأو
ً
 ملاعهت

، وأكل 236 بلغ الظي الؿابم بالؾبىٕ
ً
 الؿىق  جىكٗاث مً ألفا

  239 البالغت
ً
 .ألفا

ازجفاع مبيعاث الخجصئت الأمسيىيت في شهس حشسيً الثاوي لعام 

2017: 

في  %0.8 ٖلى أؾاؽ قهغي بيؿبت الخجؼئت مبُٗاث اعجفٗذ

ً الثاوي % 0.5 بيؿبت اعجفإ بٗض ،2017 الٗام مً قهغ حكغٍ

ً قهغ في  هظا ال ووان، الأوٌ مً الٗام طاجه حكغٍ
ً
 كهغ مىؾما

 الفئاث الإٗٓم االإبُٗاث الُٗلاث، خُث اعجفٗذ في للدؿىق 

 . الؿُاعاث باؾخثىاء

اث الصىاعي  في شهس واهىن  PMIازجفاع مؤشس مدًسي االإشترً

 :2017الأوٌ لعام 

اث الهىاعي  اعجف٘ مإقغ  هلُت في  55 ئلى PMIمضًغي االإكترً

 بلغاءة بلغ 2017الأوٌ لٗام  واهىن قهغ 
ً
 هلُت في 53.9 ملاعهت

ً الثاوي مً الٗام طاجه،  أؾغٕ ئلى اللغاءة وأقاعث قهغ حكغٍ

لُت الهىاٖاث في جىؾ٘ الثاوي الؿابم،  واهىن  قهغ مىظ الخدىٍ

اصاث وؾِ  .والٗمالت الجضًضة والُلباث الؤهخاج في خضة أهثر ػٍ

طاويالاكخصاد    :البرً

 :2017اطخلساز معدٌ البطالت في السبع الثالث مً العام 

 42 مىظ له مؿخىي  أصوى االإخدضة االإملىت في البُالت مٗضٌ بلغ

 ٖام
ً
الغب٘ الثالث مً  في %4.3 وهى ،للمغة الثاهُت ٖلى الخىالي ا

ًٖ االإٗضٌ الظي سجله في الغب٘  حغُحر صون  ،2017 ٖام

التي أقاعث ئلى  الؿىق  جىكٗاث مً بللُل وأٖلى الؿابم،

 %4.2 مٗضٌ

 :2017ازجفاع مبيعاث الخجصئت في شهس حشسيً الثاوي لعام 

االإخدضة ٖلى أؾاؽ قهغي  االإملىت في الخجؼئت اعجفٗذ مبُٗاث

ً الثاوي مً الٗام 1.1 بيؿبت  بٗض ،2017% في قهغ حكغٍ

ً الأوٌ مً الٗام طاجه،  في %0.5 بيؿبت اعجفإ قهغ حكغٍ

أٖلى اعجفإ  ھظا وکان %،0.4بيؿبت  الؿىق  ىكٗاثج وججاوػ 

 اعجفإ ئلی طلً ویٗىص قهغ هِؿان، مىظ الخجؼئت ججاعة في

االإجزلیت، واعجفإ مبُٗاث االإىاص  الؿل٘ مخاحغ في االإبیٗاث

لى أؾاؽ ؾىىي اعجفٗذ  الغظائُت والأغظًت واالإلابـ، وٖ

تن الأوٌ مً  %ٖلى1.6 مبُٗاث الخجؼئت بيؿبت في قهغ حكغٍ

 .2017الٗام 

% في شهس واهىن 0.5بىً إهيلترا ًبلي على طعس الفائدة عىد 

 :2017الأوٌ مً العام 

احخماٖه  % في0.5 ٖىض الفائضة ؾٗغ ٖلى ئهيلترا بىً أبلى

 بملضاع عفٗه بٗض، 2017الأوٌ مً الٗام  واهىن  14 االإىٗلض في

 الؿُاؾاث اناوٗى  وأهضالؿابم،  الاحخمإ في أؾاؽ هلُت 25

 في مخىايٗت ئيافُت اعجفاٖاث هىان جيىن  أن االإدخمل مً أهه

 أحل مً االإلبلت، الللُلت الؿىىاث مضي ٖلى الفائضة أؾٗاع

 ٖلى بالإحمإ اللجىت نىجذ هما ئلى هضفه، الخطخم ئٖاصة

 حىُه ملُاع 435 بلُمت الخيىمُت الؿىضاث بمسؼون الاخخفاّ

ت االإالُت غحر الكغواث ؾىضاث قغاءو  اؾترلُني،  الاؾدثماعٍ

 .ئؾترلُني حىُه ملُاعاث 10 بلُمت
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 الاكخصاد السوس ي:

 :2017همى الىاجج االإحلي الؤحمالي في السبع الثالث مً العام 

 أؾاؽ ٖلى %1.8 بيؿبت الغوس ي الؤحمالي االإدلي الىاجج هما

 %2.5 بيؿبت بٗض همى ،2017 الٗام مً الثالث الغب٘ في ؾىىي 

ٗؼي هظا الىمى ئلى في في  والخضماث الؼعاٖت الغب٘ الؿابم، وَ

 أكل. بىجحرة الخٗضًً ئهخاج خحن اعجف٘

ٌ  حشسيً هسشالفائض الخجازي في  ازجفاع  العام مً الأو

2017: 

 ملُاع 9.83 ئلى لُهل %50 بيؿبت الخجاعي  الفائٌ اعجف٘

يي ً الأوٌ لٗام صولاع أمغٍ  ملُاع 6.56 مً 2017 في قهغ حكغٍ

يي  واعجفٗذ ،الكهغ طاجه مً الٗام الؿابم في صولاع أمغٍ

يي، ملُاع31.45 ئلى لخهل %27.1 بيؿبت الهاصعاث  صولاع أمغٍ

 ملُاع 21.62 % لخبلغ18.8 بيؿبت االإؿخىعصاث اعجفٗذ خحن في

يي،  اعجف٘، 2017الأولى مً الٗام الٗكغة قهغ الأ وفي  صولاع أمغٍ

 صولاع ملُاع 90.24 ئلى لُهل خاص بكيل الخجاعي  الفائٌ

يي يي صولاع ملُاع 69.53 مً أمغٍ  الٗام مً الفترة طاتها في أمغٍ

2016. 

االإصسف االإسهصي ًخفض طعس الفائدة االإعيازي في شهس واهىن 

 2017الأوٌ لعام 

 أؾبىٕ الإضة االإُٗاعي  الفائضة مٗضٌ زفٌ االإهغف االإغهؼي 

واهىن الأوٌ لٗام  15 % في7.75 ئلى لُهل %0.5 بيؿبت واخض

البالغ  هضفه صون  الاهسفاى في الخطخم اؾخمغاع م٘ ،2017

زابخت،  بىجحرة ًىمى الاكخهاص أن خحن في الأزحرة الأقهغ % في4

ض ًدلم أن ًخىك٘ ئهه االإهغف وكاٌ  في الخسفًُاث مً االإؼٍ

ٌ  الىهف  .2018 الٗام مً الأو

 :الاكخصاد الآطيىي 

االإىخجين في شهس حشسيً الثاوي الهىد؛ ازجفاع مؤشس أطعاز 

 :2017لعام 

 أؾاؽ ٖلى %4.88 بيؿبت الهىض في االإىخجحن أؾٗاع اعجفٗذ

ً الثاوي مً الٗام  في ؾىىي   في %3.58 مً ،2017قهغ حكغٍ

 جىكٗاث الؿىق 
ً
ً الأوٌ مً الٗام طاجه، ومخجاوػا قهغ حكغٍ

 قهغ آب مىظ جطخم مٗضٌ أٖلى وهى %،4.2التي أقاعث ئلى 

ٗؼي طلً ،2016 الٗام مً  الخًغواث جيلفت اعجفإ ئلى وَ

 الهىض في الجملت أؾٗاع والىكىص، ومً حاهب آزغ؛ اعجفٗذ

ٌ  ؾىىي  أؾاؽ % ٖلى3.93 بيؿبت ً الأو  مً في قهغ حكغٍ

مً  الؿابم الكهغ في %3.59 بيؿبت اعجفإ بٗض ،2017 الٗام

ٗىص طلً ئلى اعجفإ جيلفت ول مً الغظاء الٗام طاجه ، وَ

 لىكىص.وا

جسهيا؛ همى الىاجج االإحلي الؤحمالي في السبع الثالث مً العام 

2017: 

 الغب٘ في ؾىىي  أؾاؽ ٖلى % 11.1 بيؿبت التروي الاكخهاص هما

الغب٘  في %5.4 بيؿبت بٗض همىه ، وطل2017ً الٗام مً الثالث

 الغب٘ مىظ ووان هظا أكىي مٗضٌ همى الؿابم مً الٗام طاجه،

  ،2011 الٗام مً الثالث
ً
 اعجفإ الاؾتهلان الأؾغي،ب مضٖىما

 .الخيىمي والؤهفاق والهاصعاث الثابذ، والاؾدثماع

اطتراليا؛ اطخلساز معدٌ البطالت في شهس حشسيً الأوٌ لعام 

2017: 

  االإٗضٌ البُالت مٗضٌ بلغ
ً
ً الثاوي  في %5.4 مىؾمُا قهغ حكغٍ

 الؿابم الكهغ طاجه االإسجل في االإٗضٌ وهى ،2017 الٗام مً

ل ،مً الٗام طاجه  مىظ له مؿخىي  أصوى ٖىض البُالت مٗضٌ وْ

 61.6 الاكخهاص أياف خُث ،2013مً الٗام  قهغ قباٍ

ُفت ألف  .وْ

  :االإىظماث والهيئاث الدوليت

 مجمىعت البىً الدولي؛ حظعير الىسبىن الخحدًاث والفسص:

 لِـ زُحر هدى ٖلى خغاعة وىهب الأعى ئن اعجفإ صعحت

واحخماعي،  اكخهاصي جدض   الأؾاؽ في ئهه بُئُت؛ واعزت مجغص

 الىغبىن  اهبٗازاث ٖلى ؾٗغ فغى أو كُمت جدضًض خُث ٌٗالج

 للكغواث حظوعها، هما أهه ًسلم مً االإىار حغحر مكيلت
ً
 خافؼا

 والؤهخاج بالاؾدثماع االإخٗللت أهماَهم لخغُحر والأفغاص

 ن، ومًوالخدىٌ ئلى اكخهاص مىسفٌ الىغبى  والاؾتهلان،

 فمىظ جغجف٘، الىغبىن  وأؾٗاع ًتزاًض الٗمل ػزم أن الىاضح

  جًاٖف ،2012 ٖام
ً
با  الىغبىن  حؿٗحر أصواث ٖضص جلغٍ
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  42 الُىم جلىمخُث   ،االإلغعة أو االإىفظة
ً
ولاًت أو  25و بلضا

 أهثر الىغبىن  حؿٗحر ٖائضاث خللذو  .الىغبىن  ئكلُم بدؿٗحر

يي ملُاع 20 مً الخىالي، هما  ٖلى الثاهُت للؿىت صولاع أمغٍ

 للىغبىن  قغهت 12400 ويٗذ خىالي
ً
 صازلُا

ً
 زُِ في ؾٗغا

 500 أهبر كائمت مً قغهت 100 مً أهثر طلً في بما أٖمالها،

 ئيافي مبلغ ئلى خاحت هىان ؾخيىن  باالإلابلالٗالم،  في قغهت

يي ملُاع 700 كضعه ٌ  صولاع أمغٍ  بدلى
ً
ا ل 2030 ٖام ؾىىٍ  لخمىٍ

لى مىسفًت اكخهاصاث ئلى الاهخلاٌ  مً الغغم الىغبىن، وٖ

 هُاق زاعج جؼاٌ لا الاهبٗازاث مً% 85 فان الخلضم، هظا

 ٖلى حؿٗحر
ً
لاوة  الىغبىن  أؾٗاع مٗٓم فان طلً، الىغبىن، وٖ

يي 80-40 مً بىثحر أكل الخالُت  زاوي مً للًُ صولاع أمغٍ

يي 100-50 و ،2020 ٖام ختى الىغبىن  أهؿُض  لًُ صولاع أمغٍ

مثل2030 ٖام ختى الىغبىن  أهؿُض زاوي  الىغبىن  حؿٗحر ، وٍ

 
ً
 بؿُُا

ً
  زُاعا

ً
اصلا   وٖ

ً
االإىار،  لخغحر الخهضي لؿُاؾاث وهفإا

مىىه   وٍ
ً
 جللُل ئلى ًإصي بدُث ئيافُت، فىائض ًدلم أن أًًا

اصة ججىب م٘ والاػصخام، الهىاء جلىر  الخضابحر جيالُف ػٍ

 في الىغبىن  لتزاًض االإغجف٘ الخالي باالإؿاع االإغجبُت الٗلاحُت

 ئصاعة لها ًدُذ الىغبىن  حؿٗحر فان للكغواث، الٗالم، وباليؿبت

 وصف٘ الىغبىن، مىسفًت لاؾدثماعاتها والخسُُِ االإساَغ،

  الابخياع
ً
 .الأمام ئلى كضما

 أطىاق االإاٌ العسبيت والدوليت:

 البىزصت العسبيت:

ُت جضاولاتهازلاٌ أؾىاق االإاٌ الٗغبُت  جباًً أصاء  ،الأؾبىٖ

ت للبىعنت الغئِـ االإإقغ اعجف٘ث خُ  بيؿبت EGX30 االإهغٍ

 %2.69 بلغذ
ً
 كُاٖاث مً بضٖم هلُت 142679.91 مسجلا

، واالإكغوباث الأغظًتو والترفُه، والؿفغ الهىاُٖت، لؿل٘ا

 %1.82بيؿبت بلغذ  AMGNRLXواعجف٘ االإإقغ الٗام الأعصوي 

 
ً
 الهىاٖت،هلُت بضٖم مً كُاٖاث  22147.16مسجلا

االإإقغ الغئِـ للبىعنت  بِىما اهسفٌ، والخأمحن والخضماث،

 0.02بيؿبت بلغذ  MASIاالإغغبُت 
ً
هلُت  122384.04% مسجلا

 ،والاجهالاث والٗلاعاث، الخأمحن، كُاٖاثبًغِ مً 

 %0.14 بلغذ بيؿبت TASI الؿٗىصي الٗام االإإقغواهسفٌ 

 
ً
 الُاكت كُاٖاث مً بًغِ هلُت 72075.72 مسجلا

لام وؾائل والخضماث، غ ،اٖلؤ  اهسفٌو ، الٗلاعي  والخُىٍ

  %1.12بيؿبت بلغذ  DFMGIمإقغ ؾىق صبي االإالي 
ً
مسجلا

 ،الٗلاعاثو  الىلل، كُاٖاثمً  بًغِهلُت  32355.40

 .الأؾاؾُت والؿل٘

 جطىز أهم مؤشساث الأطىاق العسبيت خلاٌ أزبعت أطابيع 8الشيل زكم 

 

 الأطهم الأمسيىيت:

ُتأنهذ  ىُت جضاولاتها الأؾبىٖ ، ٖلى اعجفإ الأؾىاق االإالُت الأمغٍ

 واالإالُت، الخىىىلىحُا، كُاٖاث في مياؾب سُجلذخُث 

ٖلى  NASDAQمإقغ خُث أغلم  ،والصخت، والاجهالاث

  %1.41بيؿبت بلغذ  اعجفإ
ً
 اعجف٘و هلُت،  62936.58 مسجلا

 % 1.33بيؿبت بلغذ  DJIمإقغ 
ً
هلُت،  242651.74 مسجلا

  %1.92بيؿبت بلغذ  S&P500مإقغ واعجف٘ 
ً
 22675.81مسجلا

 هلُت.

 جطىز أهم مؤشساث الأطىاق الأمسيىيت خلاٌ أزبعت أطابيع 9الشيل زكم 
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 الأطهم الأوزوبيت:

ُت أنهذ ٖلى  الأؾىاق االإالُت الأوعوبُت جضاولاتها الأؾبىٖ

 مإقغ اعجف٘، خُث اهسفاى باؾخثىاء ؾىق االإملىت االإخدضة

FTSE100 ُاوي  % 1.31 بلغذ بيؿبت البرً
ً
 72490.57 مسجلا

 والخٗضًً، والىلل، الخىىىلىحُا، كُاٖاث مً بضٖم هلُت

 %0.38 بيؿبت الأالإاوي DAX30 مإقغ بِىما اهسفٌ ،واالإالُت

 
ً
ت ُاٖاثمً ك بًغِ هلُت 132103.56 مسجلا  الأصوٍ

اًت  مإقغ واهسفٌ، والاجهالاث، والخىىىلىحُا الُبُت، والغٖ

CAC40 0.92 بلغذ بيؿبت الفغوس ي%  
ً
 52349.30 مسجلا

 الُبُعي، والغاػ لىفِا ُاٖاثمً ك بًغِ هلُت

 .الصخُت والخضماث ،الخىىىلىحُاو 

 جطىز أهم مؤشساث الأطىاق الأوزوبيت خلاٌ أزبعت أطابيع 10الشيل زكم 

 

 الأطهم الآطيىيت:

 االإإقغ اعجف٘، خُث زلاٌ جضاولاتهاالأؾىاق االإالُت جباًً أصاء 

% 0.66 بلغذ بيؿبت NSEI50 الهىضًت للبىعنت الغئِـ

 
ً
 الٗلاعاث،كُاٖاث  مً بضٖم هلُت 102333.25 مسجلا

 S&P/ASX200 مإقغ اعجف٘، و والخٗضًً االإٗمغة، والؿل٘

 % 0.04 بلغذ بيؿبت الأؾترالي
ً
 بضٖم هلُت 52997.00 مسجلا

مإقغ اهسفٌ  ، بِىماوالظهب واالإالُت، ،الٗلاعاث كُاٖاث

  %0.72بيؿبت بلغذ  SSECقىغهاي االإغهب 
ً
 32266.14  مسجلا

، والاجهالاث، الخضماثهلُت بًغِ مً كُاٖاث 

 بلغذ بيؿبت الُاباوي NIKIE225 مإقغ اهسفٌو  ،البرمجُاثو 

1.13 % 
ً
 كُاٖاثمً  بًغِ هلُت 222553.22 مسجلا

 والخأمحن.، واالإهاعف ،الاجهالاث

 الأطىاق الآطيىيت خلاٌ أزبعت أطابيعجطىز أهم مؤشساث  11الشيل زكم 

 

 الأطهم السوطيت:

ُت ٖلى  ، خُث اعجفإأغللذ بىعنت مىؾيى جضاولاتها الأؾبىٖ

 %1.85بيؿبت بلغذ  MCXمإقغ  اعجف٘
ً
 22143.99 مسجلا

 ،الىهغباء ئهخاجو  الاجهالاث،مً كُاٖاث  بضٖمهلُت 

 .والخٗضًً

 أزبعت أطابيعجطىز مؤشس الظىق السوطيت خلاٌ  12الشيل زكم 

 

 أطعاز العملاث:

 اليىزو:

ُت  افخخذ  ٖلى اعجفإ الُىعو جضاولاجه الأؾبىٖ
ً
 1.177مسجلا

يي   للُىعو بٗض أن أغلم في الأؾبىٕ الؿابم صولاع أمغٍ
ً
 مىسفًا

يي  1.176)ٖىض مؿخىي  وؾِ اهسفاى ُىعو( للصولاع أمغٍ

يي،  خُث عهؼ االإؿدثمغون ٖلى احخمإ الؿُاؾت الضولاع الأمغٍ

يي في الأؾبىٕ الثاوي الىلضًت الإجلـ الاخخُاَي  الفضعالي الأمغٍ
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 (16/12/2017-10الخلسيس الاكخصادي الأطبىعي )

 باعجفاٖهواؾخمغ الُىعو  ،2017مً قهغ واهىن الأوٌ مً الٗام 

  الأؾبىٕمىخهف زلاٌ جضاولاث 
ً
يي  1.183مسجلا صولاع أمغٍ

، بِىما أههى 1حُضة أوعوبُت اكخهاصًت ببُاهاث وؾِ للُىعو

 
ً
ُت ٖلى اهسفاى مسجلا صولاع  1.175الُىعو جضاولاجه الأؾبىٖ

 ببُاهاث اكخهاصًت أوع 
ً
يي للُىعو مخأزغا  .2بُت يُٗفتو أمغٍ

حن 13الكيل عكم   جُىع ؾٗغ نغف الُىعو ملابل الضولاع زلاٌ أؾبىٖ

 

 الجىيه الاطترليني:

ُت الجىُه  جاب٘  اهسفايه في بضاًت جضاولاجه الأؾبىٖ
ً
مسجلا

يي للجىُه بٗض أن أغلم في الأؾبىٕ الؿابم  1.334 صولاع أمغٍ

 
ً
يي للجىُه(  1.339)ٖىض مؿخىي  مىسفًا وؾِ صولاع أمغٍ

ونىٌ مداصزاث زغوج االإملىت االإخدضة مً الاجداص الأوعوبي 

 ،الخلضم الظي خهل في الفتراث الؿابلت ذٖاكأئلى نٗىباث 

  الأؾبىٕف مىخهالجىُه زلاٌ جضاولاث  اعجف٘بِىما 
ً
مسجلا

 ببُاهاث اكخهاصًت  1.342
ً
يي للجىُه مضٖىما صولاع أمغٍ

ُاهُت حُضة ُت ٖلى لىً الجىُه، 3بغٍ  أههى جضاولاجه الأؾبىٖ

  اهسفاى
ً
يي 1.332مسجلا بلاء بىً ئوؾِ للجىُه صولاع أمغٍ

اهيلترا ٖلى ؾُاؾخه الىلضًت مما وؾ٘ الفاعق بِىه وبحن 

يي، ً  الاخخُاَي الفضعالي الأمغٍ  لاؾخمغاع كلم االإؿدثمغٍ
ً
ئيافت

 خُاٌ زغوج االإملىت االإخدضة مً الاجداص الأوعوبي.

                                                           
1

ً الأوٌ مً الٗام 0.2اعجف٘. الؤهخاج الهىاعي الإىُلت الُىعو بيؿبت   % في قهغ حكغٍ

 بالكهغ الؿابم مً الٗام هفؿه.2017
ً
 ، ملاعهت

2
ً  18.9ئلى مؿخىي  اهسفٌ الفائٌ الخجاعي للمىُلت الُىعو   ملُاع ًىعو في قهغ حكغٍ

 بك 2017الأوٌ مً الٗام 
ً
 ملُاع ًىعو في الكهغ طاجه مً الٗام الؿابم. 19.2ملاعهت

3
ً الثاوي مً الٗام  في 1.6 بيؿبت الخجؼئت مبُٗاث اعجفٗذ    ،2017قهغ حكغٍ

ً
ملاعهت

 بالكهغ الؿابم مً الٗام هفؿه.

حن 14الكيل عكم   جُىع ؾٗغ نغف الجىُه الؤؾترلُني ملابل الضولاع زلاٌ أؾبىٖ

 

 لين:ا

  جهجضاولااهسفايه في بضاًت الحن  جاب٘
ً
ُت مسجلا الأؾبىٖ

يي بٗض أن أغلم في الأؾبىٕ الؿابم ًً  113.56 للضولاع الأمغٍ

يي(  113.48)ٖىض مؿخىي  اهسفاىٖلى  وؾِ ًً للضولاع الأمغٍ

جىكٗاث بأن ًبلي االإغهؼي الُاباوي ٖلى ؾُاؾخه الىلضًت 

ئلى مؿخىي للىنىٌ  الخالُت التي جضٖم الخدفحز الىلضي 

فجىة في الؿُاؾت % وهى ما ٌؿبب 2الخطخم االإؿتهضف ٖىض 

ييُىه وبحن الاخخُاَي الفِالىلضًت ب اعجف٘ ، بِىما ضعالي الأمغٍ

 زغ الأؾبىٕ آو الحن في جضاولاث مىخهف الأؾبىٕ 
ً
مسجلا

يي  112.55  ببُاهاث اكخهاصًت ًاباهُت ًً للضولاع الأمغٍ
ً
مضٖىما

 .4حُضة

 جطىز طعس صسف الين الياباوي ملابل الدولاز خلاٌ أطبىعين 15الشيل زكم 

 

                                                           
4

ً الأوٌ مً الٗام اعجف٘ مإقغ َلباث الآلاث   الهىاُٖت في الُابان زلاٌ قهغ حكغٍ

 بالكهغ الؿابم مً الٗام هفؿه، واعجف٘ مإقغ مضعاء 5بيؿبت  2017
ً
%، ملاعهت

اث لللُإ الهىاعي ًٖ قهغ واهىن الأوٌ مً الٗام  لخأحي اللغاءة الفٗلُت  2017االإكترً

 .53.6بىلُت بٗض أن واهذ اللغاءة الؿابلت بلُمت  54.2بلُمت 

1.17
1.17
1.17
1.18
1.18
1.18
1.18
1.18

05
/1

2/
20

17
 06

/1
2/

20
17

 07
/1

2/
20

17
 08

/1
2/

20
17

 11
/1

2/
20

17
 12

/1
2/

20
17

 13
/1

2/
20

17
 14

/1
2/

20
17

 15
/1

2/
20

17
 

EUR/USD 
1.32

1.33

1.34

1.35

05
/1

2/
20

17
 06

/1
2/

20
17

 07
/1

2/
20

17
 08

/1
2/

20
17

 11
/1

2/
20

17
 12

/1
2/

20
17

 13
/1

2/
20

17
 14

/1
2/

20
17

 15
/1

2/
20

17
 

GBP/USD 

111.50

112.00

112.50

113.00

113.50

114.00

05
/1

2/
20

17
 06

/1
2/

20
17

 07
/1

2/
20

17
 08

/1
2/

20
17

 11
/1

2/
20

17
 12

/1
2/

20
17

 13
/1

2/
20

17
 14

/1
2/

20
17

 15
/1

2/
20

17
 

USD/JPY 



 
 

 (49/2017لعدد )ا                                                                                      12

 (16/12/2017-10الخلسيس الاكخصادي الأطبىعي )

 اليىان:

ُت  جضاولاجهالُىان  افخخذ  ٖلى اعجفإ الأؾبىٖ
ً
 6.619مسجلا

يي بٗض أن أغلم في الأؾبىٕ الؿابم   ًىان للضولاع الأمغٍ
ً
 مىسفًا

يي 6.621 مؿخىي )ٖىض   ببُاهاث ( ًىان للضولاع الأمغٍ
ً
مضٖىما

في جضاولاث مىخهف الُىان اعجفإ  واؾخمغ ،1نِىُت حُضة

ُت وآزغه، لُ الأؾبىٕ  6.609ٖىض مؿخىي ىهى جضاولاجه الأؾبىٖ

يي  ببُاهاث نِىُت حُضة ًىان للضولاع الأمغٍ
ً
  2مضٖىما

 جطىز طعس صسف اليىان ملابل الدولاز خلاٌ أطبىعين 16الشيل زكم 

 

 الرهب:

 في بضاًت  باهسفايهالظهب  اؾخمغ 
ً
ُت مسجلا جضاولاجه الأؾبىٖ

يي للأوههت بٗض أن أغلم  12246.90  صولاع أمغٍ
ً
في  مىسفًا

يي  12248.40الأؾبىٕ الؿابم )ٖىض مؿخىي  صولاع أمغٍ

 الؿُاؾت احخمإ ٖلى االإؿدثمغون عهؼ خُث ،للأوههت(

يي الفضعالي الاخخُاَي الإجلـ الىلضًت  الثاوي الأؾبىٕ في الأمغٍ

ٌ  واهىن  قهغ مً في  اعجف٘ الظهببِىما ، 2017 الٗام مً الأو

ٖىض  ُتؾبىٖه الأ ىهى جضاولاجزغه لُآو جضاولاث مىخهف الأؾبىٕ 

  مؿخىي 
ً
يي للأوههت  12257.50مسجلا وؾِ صولاع أمغٍ

يي  اهسفاى يي بٗض كغاع الاخخُاَي الفضعالي الضولاع الأمغٍ الأمغٍ

 2018زلاٌ ٖامي  فلِ بغف٘ ؾٗغ الفائضة زلار مغاث

 لخىكٗاث الأؾىاق ،2019و
ً
بغف٘ ؾٗغ  وهى ما وان مسالفا

  .2018الفائضة أعب٘ مغاث زلاٌ 

                                                           
ً الثاوي مً الٗام 12.3اعجفٗذ الهاصعاث الهِىُت بيؿبت   1  2017% في حكغٍ

ً
، ملاعهت

يي. 40.2بالكهغ الؿابم، خُث سجل الفائٌ الخجاعي   ملُاع صولاع أمغٍ
2

ً الثاوي مً الٗام    6.1بيؿبت  2017اعجف٘ الؤهخاج الهىاعي زلاٌ قهغ حكغٍ
ً
%، ملاعهت

 %.7.2الاؾدثماع في الأنىٌ الثابخت بيؿبت بكهغ الؿابم، هما اعجف٘ مإقغ 

 جطىز طعس الرهب خلاٌ أطبىعين 17الشيل زكم 

  

 الىفط:

 اعجفاٖه في بضاًت الىفِ  جاب٘
ً
ُت مسجلا  64.69جضاولاجه الأؾبىٖ

يي للبرمُل بٗض صولاع   أن أغلم أمغٍ
ً
في الأؾبىٕ الؿابم  مغجفٗا

يي للبرمُل 63.40ٖىض مؿخىي )  الٗمل ججمُضبٗض  (صولاع أمغٍ

 أهم أخض ٌٗض والظي الكماٌ بدغ في فىعجحز أهابِب زِ في

في جضاولاث الىفِ بِىما اهسفٌ  ،الٗالم في الىفِ كىىاث

 مىخهف 
ً
يي للبرمُلصولاع  62.44مسجلا وؾِ اعجفإ  أمغٍ

يي الىفِ ئهخاج   بغمُل ألف 70 بملضاع الأمغٍ
ً
 لُهل ،ًىمُا

  بغمُل ملُىن  9.78 الإؿخىي  الؤهخاج ئحمالي
ً
 أٖلى وهى ،ًىمُا

 البُاهاث ججمُ٘ مىظ االإخدضة الىلاًاث في للإهخاج مؿخىي 

ُت الىفِ أغلم  بِىما ،1983 ٖام الخيىمُت جضاولاجه الأؾبىٖ

 ٖلى اعجفإ 
ً
يي للبرمُل  63.23مسجلا  اهسفاى وؾِصولاع أمغٍ

 ،ٖامحن مً أهثر في مؿخىي  لصوى الٗاالإُت الخام مسؼوهاث

غ خؿبوطلً   اؾخمغاع م٘ ،بالتزامً الضولُت الُاكت ووالت جلغٍ

 .االإخدضة االإملىت ئلى الكماٌ بدغ ئمضاصاث حُٗل

 جطىز طعس الىفط خلاٌ أطبىعين 18الشيل زكم 
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 (16/12/2017-10الخلسيس الاكخصادي الأطبىعي )

 ؛أوزاق عمل بحثيت

 بىً الدظىياث الدوليت؛ 
 
لفترة  أطعاز الفائدة مىخفضت حدا

 :1الحليليت طعاز الفائدةل هظسة طىيلت الأحل  طىيلت، الإاذا؟

اؾدىضث حمُ٘ الخفؿحراث الؿابلت بكأن اهسفاى أؾٗاع 

الفائضة الخلُلُت مىظ أوائل الثماهِىاث ئلى فىغة أن أؾٗاع 

ت بالخغحراث في جيىن  الفائضة الخلُلُت الُلب ٖلى مضفىٖ

  ئلى البُاهاث التي جمخض ئلى  الاصزاع والاؾدثماع،
ً
ولىً اؾدىاصا

 ، وحض 19لك  1870ٖام 
ً
 مىهجُا مً بلضا

ً
ث هظه الىعكت جدلُلا

بضو أن الهلت بحن حقأهه أن ًث ر الكً خىٌ هظا الغأي، وٍ

، أؾٗاع الفائضة الخلُلُت ومدضصاث الاصزاع والاؾدثماع يُٗفت

في خحن أهه مً االإمىً الٗثىع ٖلى بٌٗ الٗلاكاث بما ًخفم 

ت في بٌٗ الف تراث، وزانت ٖلى مضي الؿىىاث م٘ الىٓغٍ

ىُبم طلً  االإايُت، ئلا أنها لا جٓهغ  في ُٖىت مىؾٗتثلازحن الك وٍ

ني والٗالمي لى الىلٌُ مً طلً،  ،ٖلى الهُٗضًً الىَ وٖ

أصلت ٖلى أن الخدىلاث االإؿخمغة في أؾٗاع وحضث الىعكت 

 الفائضة الخلُلُت جتزامً م٘ الخغحراث في الىٓم الىلضًت،

 ٖلى طلً، ًبضو أن الخأزحراث الخاعحُت ٖلى أ
ً
لاوة ؾٗاع وٖ

ضة في أؾٗاع  الفائضة الخلُلُت للبلضان حٗىـ الازخلافاث الفغٍ

الىلضًت واالإالُت الفائضة في البلضان التي تهُمً ٖلى الٓغوف 

 مً 
ً
ي الاصزاع والاؾدثماع الخغواث االإكترهت فالٗاالإُت بضلا

ول هظا ٌكحر ئلى صوع ملى٘ للؿُاؾت الىلضًت في  الٗاالإُحن،

لال الأحللُلُت ٖلى جدضًض أؾٗاع الفائضة الخ  .ُىٍ

 وناوعي الأواصًمُحن بحن الؿائض الغأي فان الخايغ، الىكذ في

 مىظ الخلُلُت الفائضة أؾٗاع في الاهسفاى أن هى الؿُاؾاث

  ٌٗىـ الثماهِىاث أوائل
ً
 ُتالخىاػه) الفائضة ثمٗضلا  في اهسفايا

 أعنضة في الخغحراث أصث الغأي، ظابالخىافم م٘ ه( و تالُبُُٗ

 الفائضة ؾٗغ زفٌ ئلى الؿابلت والاؾدثماعاث الاصزاع

                                                           
1
 BIS, Why so low for so long? A long- term view of real 

interest rates, No 685, December 2017. 

  

  
 

 

(، الىاجج اليامً) واملت حكغُل بالخىاػي م٘ مٗضلاث الخلُلي

بُت الأصلت اٖخمضث وكض  ٖلى الآن ختى الفغيُت لهظه الخجغٍ

 الفائضة مٗضلاث أن الىهجحن أخض افترىخُث  ههجحن؛

ت الخلُلُت  االإٗضلاث جدب٘ االإلخىْ
ً
با  االإخىؾِ في الُبُُٗت جلغٍ

لى لت؛ فتراث مضي وٖ  باالإدضصاث االإلخىّ جغاحٗها ًغبِ زم َىٍ

 الٗىامل مثل والاؾدثماع، الاصزاع أعنضة وعاء اليامىت

 آزغ ههج وهىان االإاٌ، لغأؽ اليؿبي الؿٗغ أو الضًمىغغافُت

ل   الؿىق  أؾٗاع مً الُبُعي االإٗضٌ ًؼٍ
ً
 ئلى اؾدىاصا

 بأن اللائلت الفغيُت طلً في بما الخغحت، الافتراياث

 الاكخهاصي للغوىص ومنهجي زابذ بكيل ٌؿخجُب الخطخم

الظي  غئِـال ٗاملال هى الفائضة مٗضٌ ٌٗخبراالإدلي، خُث 

 الفغيُاث صوع  الىعكت بأن قىىذالىلي،  الُلب ٖلى ًإزغ

غحر واف،  الأصلت مً الىىٕ وهظا ٖليها الخفاّ جم التي

  اؾخسضمذف
ً
 ٖلى أهثر ههجا

ً
 بحن جغبِ البُاهاث، اٖخماصا

 بأؾٗاع والاؾدثماع الاصزاع أعنضة وعاء اليامىت االإدضصاث

 الخللُضًت والخلضًغاث الؿىق  أؾٗاع ؾىاءً  الخلُلُت، الفائضة

  الُبُُٗت، للمٗضلاث
ً
ا  كىٍ

ً
وزلهذ الىعكت ئلى أن هىان صلُلا

 ؾلىن ًدضصها التي الىلضًت، الؿُاؾت هٓم أهمُت ٖلى

تاالإهاعف  ُفت) الفائضة أؾٗاع جدضًض في االإغهؼٍ ، (الفٗل عص وْ

لخان وهىان  الىدُجت، ئخضاهما هظه بهما جفؿغ أن ًمىً َغٍ

 كض والاؾدثماع الاصزاع الإدضصاث اليامً االإدخىي  أن جلترح

 أن الىاك٘و  هُيلُت، لؾباب الىكذ مغوع م٘ حغحر كض ًيىن 

 الاصزاع مٗاملاث في الاؾخلغاع لٗضم االإىخٓمت غحر الُبُٗت

 أن هى آزغ جفؿحرو  طلً، زلاف ئلى حكحر الفغصًت والاؾدثماع

الهلت بحن الغوىص الاكخهاصي والخطخم كض زًٗذ لفدو 

صكُم لبٌٗ الىكذ، واالإكيلت ؾخيىن ئطا ما وان الغبِ بحن 

ي غحر مىزىق به في بٌٗ أؾٗاع الفائضة الخلُلُت والُلب الىل

نها جثحر وئطا ما أزظث هظه الٗىامل مجخمٗت، فاالأخُان، 

ت،   ٖلى طلًحؿاؤلاث خىٌ الفائضة الىٓغٍ
ً
لاوة ، الفائضة وٖ

 الٗملُت الإفهىم ؾٗغ الفائضة الُبُعي في نى٘ الؿُاؾاث

 الىلضًت.


