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

ؼترن في خاٌ الاكخباض مىه الؤػازة بؼيل مسحعي وصحُذ ئلى االإـدز. ئذن زوي مظبم مً مـسف طىزٍت  االإسهصي. وَ

 لللىاهين الىافرة االإخِللت بدماًت خلىق االإإلف.
ً
 وذلً جدذ هائلت االإظاءلت اللاهىهُت وفلا
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 الأسبىعي الاكخصادي الخلزيز  

 47/2017 العدد

 :ملخص

السىري الاكخصاد: 

َيي، الدولاز أمام الظىزٍت الليرة ؿسف طِس في ازجفا  للأوزاق دمؼم طىق  مإػس في ازجفاَ مّ الأمسٍ

 .االإدلُت الرهب أطِاز في واهسفاق االإالُت،

 مجلع الىشزاء؛ مىاكؼت واكّ طِس ؿسف الليرة أمام الِملاث الأحىبُت: الاكخـاد الظىزي مخين وكادز ُلى

 .حغيراثالخِامل مّ أي 

 يي ؿادزاث لـ 700ملُاز ًىزو جبادٌ ججازي و 4.7وشازة الاكخـاد والخجازة الخازحُت؛  250ملُىن دولاز أمسٍ

 مادة أطاطُت.

العزبيت الاكخصاداث: 

الأوٌ لِام ؛ الجصائس ً  .2017ازجفاَ مِدٌ الخضخم في ػهس حؼسٍ

 الأوٌ لِام ً  2017كوس؛ االإظخىزداث حِاود الىمى في ػهس حؼسٍ

ًًمـس؛ االإسهصي االإـسي ًلغي كُىد الىلد الأحىبي للمظخىزد. 

العاالإيت الاكخصاداث: 

 الأوٌ لِام ً  .2017مىولت الُىزو؛ اهسفاق مِدٌ البوالت في ػهس حؼسٍ

 الأوٌ لِام ً  .2017أالإاهُا: اطخلساز مِدٌ البوالت في ػهس حؼسٍ

 2017فسوظا؛ همى الىاجج االإدلي الؤحمالي للسبّ الثالث مً الِام. 

 في السبّ الثالث لِام 
ً
يا؛ همى الىاجج االإدلي الؤحمالي االإِدٌ مىطمُا ازجفاَ الاهفاق الصخص ي   و ،2017أمسٍ

 ٌ ً الأو اث الخـيُعي ) اهسفاق مإػس ، و في ػهس حؼسٍ ً الثاوي مً الِام ISMمدًسي االإؼترً ( في ػهس حؼسٍ

 ذاجه.

 واهُا؛ همى الؤكساق الِلازي، و ً الثاوي لِام بسٍ اث الـىاعي في ػهس حؼسٍ ازجفاَ مإػس مدًسي االإؼترً

2017: 

الأوٌ زوطُا؛ اهسفاق أزباح الؼسواث في الأػهس الدظِت الأولى،  وازجفاَ الائخمان الاطتهلاوي في ػهس ح ً ؼسٍ

 .2017لِام 

الأوٌ لِام  ؛الُابان ً  .2017ازجفاَ مإػس أطِاز االإظتهلً في ػهس حؼسٍ

 2017الهىد؛ همى الاكخـاد  في  السبّ الثالث لِام. 

االإـدزة للىفى  البلدان مىٌمت(OPEC وخلفاؤها ًخجهىن للاجفاق ُلى جمدًد جسفُلاث الىفى ختى )

 .2018نهاًت ُام  

Standard & Poor'sئلى " ؛ ً  ." +Bجسفم جـيُف البدسٍ

:أوراق بدثيت 

 .ؿىدوق الىلد الدولي؛ الظُاطت الىلدًت غير الخللُدًت في اكخـاد مفخىح ؿغير 
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 :مصزف سىريت االإزكشي 

 :سعز صزف الليرة السىريت ملابل العملاث الزئيست

سعز الصزف خسب وشزة أسعار صزف العملاث الأجىبيت 

 السىريت الصادرة عً مصزف سىريت االإزكشي ملابل الليرة 

ُت ُلى  الظىزٍت الليرة ؿسف طِس ذخفخا جداولاجه الأطبىُ

 
ً
يي،  494.00ازجفاَ مسجلا طخمس واليرة طىزٍت للدولاز الأمسٍ

 ليرة 1438.00 ُغلم ُىد مظخىي لبازجفاُه زلاٌ الأطبىَ 

  طىزٍت
ً
 ازجفاُا

ً
 (%11.34 ليرة طىزٍت )بمِدٌ 56كدزه مسجلا

 الُىزو ملابل الظىزٍت الليرة ؿسف طِس بلغو  ،زلاٌ الأطبىَ

  الأطبىَ نهاًت في طىزٍت ليرة 520.97
ً
 589.51 بمظخىي  ملازهت

  الأطبىَ بداًت في طىزٍت ليرة
ً
 مسجلا

ً
 ليرة 68.5 كدزه ازجفاُا

 (.1 زكم الؼيل) ،(%11.63 بمِدٌ) طىزٍت

واليىرو الأمزيكي الدولار ملابل السىريت الليرة صزف سعز جطىر  1 ركم الشكل  

 

 العملاث صزف أسعار وسطيسعز الصزف خسب وشزة 

 الصادرة باالإصارف الخاصت السىريت الليرة ملابل الأجىبيت

 :االإزكشي  سىريت مصزف عً

ُت جداولاجه زلاٌ الظىزٍت الليرة ؿسف طِس ػهد  الأطبىُ

يي الدولاز أمام االإـسفي اللواَ لدي   الأمسٍ
ً
 56كدزه  ازجفاُا

 ليرة 436.00 مظخىي  ئلى لُـل%( 11.38ليرة طىزٍت )بمِدٌ 

يي، للدولاز طىزٍت  مظخىي  مً الظابم بالأطبىَ ملازهت الأمسٍ

يي، للدولاز طىزٍت ليرة 492.00  الليرة افخخدذ بِىما الأمسٍ

                                                           
1
يي.  لى لظِس ؿسف الليرة الظىزٍت ملابل الدولاز الأمسٍ  الحد اُلأ

 

ُت جداولاتها الظىزٍت  االإـسفي اللواَ لدي الُىزو ججاه الأطبىُ

 518.73 مظخىي  ُىد وأنهتها زٍتطى  ليرة 586.71 مظخىي  ُىد

  طىزٍت ليرة
ً
  مسجلت

ً
 بمِدٌ) طىزٍت ليرة 67.98 كدزه ازجفاُا

 (.2 زكم الؼيل%( )11.59

سعز صزف الليرة السىريت في وشزة وسطي االإصارف 2الشكل ركم   

 

  الـسف طِس ٌؼهد
ً
  ازجفاُا

ً
ا  مـسف اجساذ هدُجتملحىً

ت االإسهصي  طىزٍت  االإخِللت والؤحساءاث الظُاطاث مً الإجمىُ

 الحىالاث جىٌُم جلمىذ الأحىبي، باللوّ الخِامل بلبى

ل والظماح للمـازف الِاملت بؼساء  الاطخيراد، ُملُاث وجمىٍ

 أطهم الري الأمساللوّ الأحىبي مً االإىاهىين بؼيل مباػس، 

 ُملُاثمً والحد  ازجفاَ الِسق مً اللوّ الأحىبي، في

 الِسبي الجِؽ ًدللها التي الاهخـازاث ، وجبلىاالإلازبت

في خسبه ُلى الؤزهاب مً أهم الِىامل التي طاُدث  الظىزي

 .ُلى الحفاي ُلى كىة الليرة الظىزٍت

 مزاكش اللطع لدي االإصارف:

االإسزـت  للمـازف الأحىبي اللوّ مساهص جدلُل ًٌهس

 
ً
يي بالدولاز االإدًىت االإساهص وظبت في اهسفاكا  ئحمالي ئلى الأمسٍ

 مً %51.31 مظخىي  ئلى الأحىبُت بالِملاث االإدًىت االإساهص

  باالإخىطى 51.87%
ً
 ازجفِذبِىما  الظابم، بالأطبىَ ملازهت

يي بالدولاز الدائىت االإساهص وظبت  االإساهص ئحمالي ئلى الأمسٍ

 مً% 47.85 مظخىي  ئلى الأحىبُت الِملاث حمُّ مً الدائىت

  باالإخىطى% 47.34
ً
 (.3 زكم الؼيل) الظابم بالأطبىَ ملازهت
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 أسبىعين خلال الأمزيكي بالدولار االإصارف لدي اللطع مزاكش 3 ركم الشكل

 

 االإدًىت االإساهص ئحمالي ئلى بالُىزو االإدًىت االإساهص وظبت أما

% 7.99 مً% 8.04 مظخىي  ئلى ازجفِذ فلد الأحىبُت بالِملاث

 االإساهص وظبت ازجفِذو  الظابم، بالأطبىَ ملازهت باالإخىطى

 الِملاث حمُّ مً الدائىت االإساهص ئحمالي ئلى بالُىزو الدائىت

 باالإخىطى %0.49 االإظخىي  مً% 0.75 مظخىي  ئلى الأحىبُت

 بالأطبىَ الظابم.
ً
 (.4 زكم الؼيل) ملازهت

 أسبىعين خلال باليىرو االإصارف لدي اللطع مزاكش 4 ركم الشكل

 

 :تأسعار الذهب في السىق االإدلي

 طىزٍت ليرة 128857( كيران 18 ُُاز) الرهب غسام طِس بلغ

  الأطبىَ نهاًت في
ً
 بداًت في طىزٍت ليرة 148743 بمظخىي  ملازهت

،   الأطبىَ
ً
  مسجلا

ً
 بمِدٌ) طىزٍت ليرة 18886 كدزه اهسفاكا

 158000( كيران 21 ُُاز) الرهب غسام طِس وبلغ ،%(12.79

  الأطبىَ نهاًت في طىزٍت ليرة
ً
 ليرة 178200 بمظخىي  ملازهت

  الأطبىَ بداًت في طىزٍت
ً
  مسجلا

ً
 ليرة 28200 كدزه اهسفاكا

 (.5 زكم الؼيل%(.)12.79 بمِدٌ) طىزٍت

 ينأسبىع خلال السىريت بالليراث الذهب غزام سعز 5 ركم الشكل

 

االإصدر: الجمعيت الحزفيت للصياغت وصىع االإجىهزاث والأحجار الكزيمت بدمشم، 

 .مصزف سىريت االإزكشي 

 :االإاليت للأوراق دمشم سىق 

( DWX) االإالُت للأوزاق دمؼم لظىق  الِام االإإػس سجل

 
ً
  هلوت 48658.25 مظخىي  ئلى ازجفاُا

ً
 48350.34 بمظخىي  ملازهت

ِىد، %8.45 ازجفاَ بيظبت الظابم الأطبىَ جداولاث في هلوت  وَ

 10 أطهم ازجفاَ ئلى دمؼم لظىق  الِام االإإػس في الازجفاَ هرا

 الدولي طىزٍت بىًو  ،%18.74بيظبت  البرهت بىً: وهي تػسه

 الخيافلي للخأمين الِلُلت وػسهت ،%12.54بيظبت الؤطلامي 

وبىً كوس الىهني  ،%9.15بيظبت الؼام  وبىً ،%9.67 بيظبت

ىث الأهلُت الؼسهت، و %8.87طىزٍت بيظبت  بيظبت  الىباجُت للصٍ

ل بيظبت للخجازة الدولي واالإـسف ،6.62%  ،%5.88 والخمىٍ

 طىزٍت الأزدن بىًو ، %4.94بيظبت  طىزٍت أزوبوػسهت 

 وكد هرا، %2.45 بيظبتطىزٍت  وفسوظبىً ،%2.54بيظبت 

ُت الخداولاث كُمت سجلذ   الؤحمالُت الأطبىُ
ً
 ئلى ازجفاُا

  1طىزٍت ليرة ملُاز 1.7 مظخىي 
ً
 ملُىن  297 بمظخىي  ملازهت

ٌ  وازجفّ الظابم، الأطبىَ جداولاث في طىزٍت ليرة  حجم الخداو

  طهم ملُىن  2.6 مظخىي  ئلى
ً
 في طهم ألف 516 بمظخىي  ملازهت

                                                           
1

جلمىذ كُمت الخداولاث الؤحمالُت كُمت ؿفلاث ضخمت زلاٌ الاطبىَ بلغذ  

  ملُىن طهم. 1.95ملُاز ليرة طىزٍت، وحجم جداوٌ بلغ هدى  1.22
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 ليرة سىريت/غزام

 21طِس غسام الرهب ُُاز  18طِس غسام الرهب ُُاز 
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 950 ُلى الخداولاث هره واكخـسث الظابم، الأطبىَ جداولاث

 بـ لتفؿ
ً
 .ؿفلت بالأطبىَ الظابم642ملازهت

 االإاليت للأوراق دمشم لسىق  اليىميت الخداولاث6 ركم الشكل

 

 مصزف سىريت االإزكشي.االإصدر سىق دمشم للأوراق االإاليت، 

كواَ االإـازف ُلى الحـت الأهبر مً جداولاث زغم طُوسة 

في  %94.0مظخىي  مًاهسفلذ خـخه ئلا أن  ،الظىق 

 الحالي، الأطبىَ في %93.1 مظخىي ئلى  الظابم الأطبىَ جداولاث

 جداولاث في %1.30 مً الخدماث كواَخـت  واهسفلذ

 اهسفلذو ، الحالي الأطبىَ في %0.11 ئلى الظابم الأطبىَ

 ، %1.74مظخىي  ئلى الخأمين خـت
ً
 الأطبىَ في %4.32بـ ملازهت

 مظخىي  مً الـىاُت كواَ خـتازجفِذ  بِىما، الظابم

في  %5.05 مظخىي  ئلى الظابم الأطبىَ جداولاثفي  0.38%

ٌ  أي ًجس لمو  ،جداولا الأطبىَ الحالي  الصزاعي. لواَالُلى  جداو

 كطاع لكل السىكيت الحصت 7 ركم الشكل

 

 االإصدر سىق دمشم للأوراق االإاليت، مصزف سىريت االإزكشي.

ُت  وحاء جسجِب الؼسواث مً خُث كُمت الخداولاث الأطبىُ

  واالإهجس طىزٍت بىً وحجم الخداوٌ ُلى الىدى الآحي؛
ً
 مخـدزا

ٌ  وحجم% 69.12 اطخدىاذبيظبت  ، طهم 188008055 جداو

 وحجم %9.06 اطخدىاذ الؤطلامي بيظبت الدولي طىزٍت وبىً

 ٌ  %5.35 اطخدىاذ بيظبتوبىً الؼام ، طهم 1848677 جداو

ٌ  وحجم ىث الىباجُت الأهلُت والؼسهت طهم، 1388359 جداو  للصٍ

ٌ  وحجم %5.05 اطخدىاذ بيظبت  وبىً ،طهم 1638622 جداو

ٌ  وحجم %4.46 اطخدىاذ طىزٍت بيظبت الىهني كوس  جداو

وحجم  %2.50وبىً البرهت بيظبت اطخدىاذ  ،طهم 1398279

 ٌ الِلُلت للـخأمين الخيافلي بيظبت ػسهت ، و طهم 388131 جداو

ٌ  %1.70اطخدىاذ  في خين لم طهم،  738095 وحجم جداو

ٌ جخجاوش وظب   %.1الأزسي  الخداو

 الاكخصاد االإدلي:

 :الإسخجداث الاكخصادًت االإدليتا

 العملاث أمام الليرة صزف سعز واكع هاكش؛ الىسراء مجلس

 أي مع الخعامل على وكادر مخين السىري الاكخصاد: الأجىبيت

 :حغيراث

 أمام الظىزٍت الليرة ؿسف طِس واكّ الىشزاء مجلع هاكؽ

 الري الىهني الاكخـاد مخاهت بالإطىاد ئلى الأحىبُت الِملاث

ت ،الحسب طىىاث في ؿمد الخغيراث  مّ لخِاملا وحاهصٍ

 في الىشزاء مجلع ، وأهداالإدلي والخازجيالوازئت ُلى الـُِد 

 فُما واضحت طخيىن  االإسهصي  االإـسف زوىاث أن حلظخه

 الـادزاث ودُم الفائدة وطِس الؤًداَ ػهاداث هسح ًسف

 والدظلُف الىلد مجلع طِخسرها أزسي  زوىاث ئلى ئكافت

 
ً
  .لاخلا

 جبادل ًىرو مليار 4.7 وسارة الاكخصاد والخجارة الخارجيت؛

 مادة 250لـ صادراث أمزيكي دولار  مليىن  700و ججاري 

 :أساسيت

ت الؼساواث ُدد بلغ فلد الىشازة بُاهاث بدظب  بين الخجازٍ

  دولت 123 (2017)الحالي الِام في والِالم طىزٍت
ً
 اطخيرادا

ٌ  105و ، دو
ً
 الخازحُت الخجازة مإػساث ماأ جـدًسا
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 هلوت

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

 المصارف
93.11%  

 الصناعة
5.05%  التأمين 

1.74%  

 الخدمات
0.11%  
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  االإسلـت الفِلُت والـادزاث للمظخىزداث
ً
 بلغذ فلد حمسهُا

 واالإؼخلاث الخام الىفى اخدظاب مّ) الخجازي  الخبادٌ كُمت

 ملُىن  725 بملداز بازجفاَ ًىزو ملُازاث 48780( الىفوُت

 ازجفّ هما ،2016 الِام مً االإمازلت الفترة مّ ملازهت ًىزو

 ًىزو ملُىن  460 بملداز ويفالى غير الخجازي  الخبادٌ حماليئ

 الـادزاث حغوُت مإػس بلغ خين في الفترة، هفع مّ ملازهت

 االإإػس سجل هما والـادزاث، االإظخىزداث حماليلإ % 9

 مظخىزداث وخـت ،%20.4 ٌِادٌ ما فلى الخاؾ لللواَ

 حماليئ مً% 73 والـىاعي الصزاعي هخاجالؤ  مظخلصماث

  الخاؾ اللواَ مظخىزداث
ً
 مظخىزداث خـت بلغذ وأًلا

  .االإظخىزداث حماليئ مً% 10 الغرائُت االإىاد

 ُامي زلاٌ الخازحُت الخجازة ومإػساث لإخـائُاث وباليظبت

 في االإـدكت االإيؼأ ػهاداث ُدد نأ أًهسث ،2016/2017

اث  نهاًت وختى 2017 للِام الخازحُت والخجازة الاكخـاد مدًسٍ

ً ٌ الأ  حؼسٍ  بلغذ وبلُمت ميؼأ ػهادة 228050 بلغذ كد مىه و

 واالإىافلاث حاشاثالؤ  ُدد بلغ هما .دولاز ملُىن  700 خىالي

ٌ  لغاًت االإمىىخت  منها اطخيراد ومىافلت ئحاشة 158654 أًلى

 ،الِام لللواَ ومىافلت حاشةئ 944و الخاؾ لللواَ 148710

 
ً
 ازجفاَ ًلحٍ ، خُث2016 الِام مً االإمازلت الفترة مّ ملازهت

  .الخاؾ لللواَ االإمىىح كُمت في

 الاكخصاداث العزبيت:

ارجفاع معدل الخضخم في شهز حشزيً الأول لعام  ؛الجشائز

2017: 

ً الأوٌ مً  في %6 ئلى Y.O.Y)ازجفّ مِدٌ الخضخم ) ػهس حؼسٍ

 بيظبت2017الِام 
ً
% في ػهس أًلىٌ مً الِام ذاجه 5.9 ، ملازهت

الغرائُت، والتي جأزسث بدوزها  االإىاد أطِاز بفِل ازجفاَ

، هما االإظخىزداثباللُىد التي فسكتها الحيىمت ُلى بِم 

 .%0.5( بيظبت O. M M.ازجفّ مِدٌ الخضخم )

حعاود الىمى في شهز حشزيً الأول لعام  االإسخىرداثكطز؛ 

2017 

ً الأوٌ  االإظخىزداث ازجفِذ ُلى أطاض طىىي في ػهس حؼسٍ

، وذلً للمسة الأولى بِد الِلىباث التي فسكتها 2017مً الِام 

سان م ً الِام ذاجه، وكد دوٌ ُسبُت ُلى كوس  في ػهس خصٍ

 وظبخه االإظخىزداثسجلذ 
ً
 12.3 ئلى لخـل  %11.2 ازجفاُا

اٌ ملُاز يي ملُاز 3.4) زٍ ادة وظبتها ،(دولاز أمسٍ  % 52.9ًُ وبصٍ

لذ الؼهس % 27بيظبت  أكل الظُازاث مظخىزداث الظابم، وً

اتها ًُ  خاد بتراحّ الِلىباث وحظببذ، ُام كبل مظخىٍ

ت بالظىق  ت الِلازٍ  ئلى وجساحّ اللوسٍ
ً
 أطِاز الأطهم، ئكافت

ٌ  مً مىدُين كُام مّ مالُت للغىن البىىن حِسق  الدو

أمىالهم، ئلا أن هره الِلىباث لم  بسحب االإلاهِت الخلُجُت

 أطاض ُلى % 11.9حِول الـادزاث والتي ازجفِذ بيظبت 

اٌ ملُاز 21 لخـل ئلى طىىي  ٌ  في زٍ ً الأو  وشاد ،ػهس حؼسٍ

 % م12.9ت الخجازي بيظب الفائم
ً
اٌ، هما  ملُاز 8.7سجلا زٍ

 7.4 هما الؤهخاج الـىاعي ُلى أطاض طىىي بيظبت
ً
ا % مدفىُ

 .الغاش الوبُعي والـىاُاث الغرائُت يبىمى كواع

 :مصز؛ االإزكشي ًلغي كيىد الىلد الأجىبي للمسخىردًً

االإـسي اللُىد التي فسكها ُلى ُملُاث  االإسهصي  البىً ألغى

للمظخىزدًً؛ خُث أهه في  الأحىبُت بالِملت والسحب الؤًداَ

الٌسوف التي ػهدتها البلاد، والتي أدث  وهدُجت 2012الِام  

بدوزها ئلى ُصوف الظُاح واالإظدثمسًٍ الأحاهب واللران 

ٌؼىلان مىزدًً أطاطُين لللوّ الأحىبي؛ وكّ االإسهصي 

 
ً
يي آلاف ُؼسة ُىد للإًداَ االإـسي طلفا   دولاز أمسٍ

ً
ًىمُا

يي ألف 50و ، دولاز أمسٍ
ً
ا  الُىمي السحب خد بلغ خين في ػهسٍ

يي ألف 30 ِد  غير الظلّ الإظخىزدي دولاز أمسٍ ت، وَ اللسوزٍ

 الؤؿلاخاث بين مً الأمىاٌ زؤوض خسهت ُلى اللُىد ئلغاء

، 2016 لِام الدولي الىلد ؿىدوق  بسهامج كمً ُليها االإخفم

  ٌؼمل والري
ً
ادةأًلا  الدُم. وزفم اللسائب في شٍ
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 اكخصاد مىطلت اليىرو:

 :2017اهخفاض معدل البطالت في شهز حشزيً الأول لعام 

% في ػهس 8.8 ئلى الُىزو مىولت في البوالت مِدٌ اهسفم

ً الأوٌ لِام   بيظبت  ،2017حؼسٍ
ً
% في ػهس أًلىٌ 9.8ملازهت

 وهى %،9.8البالغت  الظىق  جىكِاث مً مً الِام ذاجه، وأكل

 . 2009 ُام الثاوي واهىن  مىر ػهس بوالت مِدٌ أدوى

أالإاهيا: اسخلزار معدل البطالت في شهز حشزيً الأول لعام 

2017: 

د االإىطمي البوالت مِدٌ بلغ ً % في ػهس3.6 االإىخَّ ٌ  حؼسٍ  الأو

ً في االإسجل االإِدٌ هفع وهى ،2017 مً الِام  الؼهسٍ

ل  مىر ػهس له مظخىي  أدوى ُىد البوالت مِدٌ الظابلين، وً

ً ٌ  حؼسٍ   .1980 مً ُام الأو

مً العام  الثالث للزبع الؤجمالي االإدلي الىاجج فزوسا؛ همى 

2017: 

في السبّ الثالث مً الِام  % 0.5 بيظبت الفسوس ي الاكخـاد هما

  ،في السبّ الظابم %0.6 بيظبت همى بِد ،2017
ً
وموابلا

ِصي هرا الىمى الأولُت، للخلدًساث  الاطتهلان ئلى ازجفاَ وَ

 وطاهمذ أكل، بىجيرة الثابذ الاطدثماز ازجفّ بِىما الأطسي،

  الخازحُت الخجازة
ً
 .طلبا

 الأمزيكي: الاكخصاد

 في الزبع الثالث  الؤجمالي االإدلي الىاجج همى
ً
االإعدل مىسميا

 :2017لعام 

يي  هما الاكخـاد  الِام مً الثالث السبّ في %3.3 بيظبتالأمسٍ

2017،  
ً
 %، وأفلل م3ًالبالغت  الظابلت باللساءة ملازهت

 السبّ مىر همى مِدٌ أُلى وهى %،3.2 البالغت الظىق  جىكِاث

 وكد%، 5.2 بيظبت الاكخـاد هما خُث 2014 ُام مً الثالث

 االإسصون واطدثماز الظىىُت، غير الثابخت الاطدثمازاث حِدًل جمً 

 الاطتهلاوي الؤهفاق وطاهم .الحيىمي والؤهفاق الخاؾ

 الاطدثمازاث أكافذفي خين ، %1.6 ـبيظبتفي الىمى  الصخص ي

 أزس جىلُذ ، وجمً %0.8%، واالإسصوهاث الخاؿت 0.39 الثابخت

ازجفِذ الـادزاث بيظبت  باالإلابل%، 0.43 مً أهثر ئلى الخجازة

 الؤهفاق%، وطاهم 1.1بيظبت  االإظخىزداث%، وجساحِذ 2.2

 .%0.07الحيىمي والاطدثماز بملداز 

 :2017في شهز حشزيً الأول لعام هفاق الشخص ي ارجفاع الؤ 

 الىلاًاث في (O. M) M.الصخص ي الاطتهلان هفلاث ازجفِذ

يي في ػهس  ملُاز 34.4 % لدسجل0.3 بيظبت االإخددة دولاز أمسٍ

ً الأوٌ مً الِام زفف مً الاهسفاق  امم، 2017 حؼسٍ

 في ػهس أًلىٌ مً الِام ذاجه والبالغ 
ً
%، 0.9االإِدٌ مىطمُا

 0.1 بيظبت الحلُلي الاطتهلاوي قالؤهفا وكد ازجفّ
ً
% مسجلا

يي ملُاز 13.1  الظلّ ُلى الؤهفاق ازجفاَ بظبب دولاز أمسٍ

يي، ملُاز11.4 بملداز  الخدماث ُلى الؤهفاق وشٍادة دولاز أمسٍ

يي، هما ازجفّ ملُاز 2.7 بملداز  الصخص ي الدزل دولاز أمسٍ

يي، وازجفّ دولاز ملُاز 65.1 لِسجل % 0.4 بيظبت  مإػس أمسٍ

 %.0.2بيظبت  1الأطاس ي الصخص ي الاطتهلاوي الؤهفاق أطِاز

اث الخصييعي )اًزي داهخفاض مؤشز م ( في شهز ISMالإشترً

 :2017حشزيً الثاوي لعام 

اث مدًسي  مإػس اهسفم  ئدازة الإإطظت الخـيُعي االإؼترً

ً الثاوي مً فيهلوت  58.2 ئلى 2(ISM) الخىزٍداث  ػهس حؼسٍ

ً الأوٌ مً  في 58.7 بلغذمً كساءة  2017 الِام ػهس حؼسٍ

 58.4التي أػازث ئلى  الظىق  جىكِاث مً وأكلالِام ذاجه، 

 ،االإـىّ وؼان في الىمى ئلى جباهإ اللساءة ، وأػازث هرههلوت

  13 في مظخىي  أُلى سجلذ أن بِد
ً
 في هلوت 60.8 ُىد ُاما

ُف هلباث ، خُث جساحِذ2017ػهس أًلىٌ مً الِام   الخىً

 .أهثر االإسصوهاث وحِاكدث والخـدًس

                                                           
1

 أطِاز ٌظدبِد الري دزاليُالف الاخخُاهي باليظبت الإجلع االإفلل الخضخم ملُاض 

 .االإخللبت والواكت الغرائُت االإىاد
2

 مدًسي  وؼان مظخىي  الـىاعي باللواَ( ISM) خىزٍداثال ئدازة مإطظت مإػس دددً 

اث ٌ  ،الخىطّ ئلى 50 مظخىي  فىق  اللساءة وحؼير الـىاعي، اللواَ في االإؼترً  وللحـى

اث مدًسي  ًددد االإإػس، هرا كساءة ُلى  اللواَ، هرا في الِىاؿس بِم مظخىي  االإؼترً

ُف، وجخلمً  للاججاه. واالإسصوهاث االإىازد، وجىشَّ الجدًدة، والولبُاث والؤهخاج، الخىً

 خُث هثب ًُ االإإػس هرا الِملت ججاز ًساكب. البلاد ُملت ُلى ئًجابي جأزير الـِىدي

اث الإدًسي  ًمىً  هٌس  االإؼترً
ً
ٌ  ُملهم لوبُِتا ٌ  بُاهاث ُلى الدزى  ػسواتهم، أداء خى

 ..الِام الاكخـادي للأداء كُادي مإػس االإإػس هرا مً ًجِل مما
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طاويالاكخصاد   :البرً

 :2017همى الؤكزاض العلاري في شهز حشزيً الأول لعام 

في  ئطترلُني حىُه ملُاز 3.4بملداز  الِلازي  الؤكساق ازجفّ

ً الأوٌ لِام  ادة وملازهت ،2017ػهس حؼسٍ  ملُاز 3.8 كدزها بصٍ

 مً ئنها أكلئلا  ػهس أًلىٌ مً الِام ذاجه، في ئطترلُني حىُه

ئطترلُني، خُث  حىُه ملُاز 3.6 البالغت الظىق  جىكِاث

% 7للسوق االإلمىهت بيظبت ل االإمىىخت اشدادث االإىافلاث

 بالؼهس الظابم، بِىما اهسفم ُدد االإىافلاث ُلى 
ً
ملازهت

 بالؼهس 2كسوق ػساء االإىاشٌ بىدى ُام بيظبت 
ً
% ملازهت

 الظابم.

 :2017هز حشزيً الأول لعام ارجفاع الائخمان الاستهلاكي في ش

 ئطترلُني حىُه ملُاز 1.45 بملداز الاطتهلاوي الائخمان ازجفّ

 
ً
ً الأوٌ لِام في ئطترلُني حىُه ملُاز 205.3مسجلا  ػهس حؼسٍ

 في ئطترلُني حىُه ملُاز 1.49بملداز  جساحّ أن بِد ،2017

التي  الظىق  جىكِاث مً ػهس أًلىٌ مً الِام ذاجه، وأدوى

لى ئطترلُني، حىُه ملُاز 1.50 أػازث ئلى  طىىي، أطاض وُ

بيظبت  ازجفاُه %، بِد9.6 بيظبت الائخمان الاطتهلاوي ازجفّ

 الائخمان في طىىي  مىظب أبوأ % في الؼهس الظابم، وهى9.8

. 18زلاٌ  الاطتهلاوي
ً
 ػهسا

 :الاكخصاد الزوس ي

اث الصىاعي في شهز حشزيً  ارجفاع مؤشز مدًزي االإشترً

 :2017الثاوي لعام 

اث مدًسي  مإػس ازجفّ   PMI)) الـىاعي االإؼترً
ً
االإِدٌ مىطمُا

ً الثاوي مً الِام  هلوت في 52 ئلى مً كساءة  2017ػهس حؼسٍ

ً الأوٌ مً الِام ذاجه، وذلً  هلوت في 51.5كدزها  ػهس حؼسٍ

 بأطسَ وجيرة لها مىر ػهس جمىش، الجدًدة الولبُاث بفِل اشدًاد

 الؼساء. وهمى الؤهخاج، وحظازَ وؼان

 :2017الأولى لعام الدسعت  شهز الأ اهخفاض أرباح الشزكاث في 

% 8.8 بيظبت طىىي  أطاض ُلى الؼسواث أزباح اهسفلذ

 مً الدظِت أػهس الأولى زلاٌ زوبل ملُاز 78385.8لدسجل 

  2017 الِام
ً
 الفترة ذاتها مً في زوبل ملُاز 88099.4 بـ ملازهت

 الـىاُاث كواَ في الأزباح ؿافي خُث اهسفماالإاض ي،  الِام

لُت، وججازة ً، بِىما  والخجصئت، والىلل الجملت الخدىٍ والخسصٍ

 االإلالّ/االإداحس  واطخغلاٌ الخِدًً كواَ في الدزل ؿافي ازجفّ

 الىفى والغاش الوبُعي.
ً
 وجددًدا

 :الاكخصاد الآسيىي 

مؤشز أسعار االإستهلك في شهز حشزيً الأول  اليابان ارجفاع

 :2017لعام 

 %0.2 بيظبت طىىي  أطاض ُلى االإظتهلً أطِاز ازجفّ مإػس

ً الأوٌ مً في ادة بِد ،2017 الِام ػهس حؼسٍ  %0.7 بيظبت شٍ

ً في ادة الظابلين، و  الؼهسٍ  واهذ هره الصٍ
ً
 مّ جىكِاث مخىافلت

مً  ػهس آذاز  مىر جضخم مِدٌ هرا أدوى وكد وانالظىق، 

 اهسفلذ مابِى زابخت الىلل جيلفت واهذ خُث ،الِام ذاجه

سان مً ُام مىر الأولى للمسة الغرائُت االإىاد أطِاز  ػهس خصٍ

بالاهسفاق، ومً حاهب أزس  الظىً جيلفت ازاطخمس مّ  ،2013

ً % في  ػهس2.8 البوالت مِدٌ بلغ ٌ  حؼسٍ مً الِام  الأو

الظابلت،  الأزبِت الأػهس في االإسجل االإِدٌ هفع وهى ،2017

 مّ هرا ووان
ً
ل جىكِاث الظىق  االإِدٌ مخماػُا  أدوى ُىد وً

 23 مىر له مظخىي 
ً
 .ُاما

 :2017الهىد؛ همى الاكخصاد في الزبع الثالث لعام  

 السبّ في طىىي  أطاض % ُلى6.3 بيظبت الهىدي هما الاكخـاد

  ،2017 الِام مً الثالث
ً
 السبّ % في5.7 بيظبت ملازهت

 مً أكل لىىه طىىاث(، زلار خىالي في الأدوى وان الظابم)الري

 %، خُث6.4التي أػازث ئلى همى بيظبت  الظىق  جىكِاث

 الؤهفاق جباهإ ُىق واالإسصون الري الاطدثماز همى اهخِؽ

 .والِام الخاؾ

 االإىظماث والهيئاث الدوليت:

 ًخجهىن  ( وخلفاؤهاOPEC)البلدان االإصدرة للىفط  مىظمت

 :2018 عام  نهاًت ختى الىفط جخفيضاث جمدًد على للاجفاق

 هدى زازحها واالإىخجىن  OPEC مىٌمت جخجهمً االإخىكّ أن 

 ُام نهاًت ختى الىفى ئهخاج جسفُلاث جمدًد ُلى جفاقالا
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الىفى  مً الِالمي االإِسوق جسمت جـسٍف مً للاهتهاء 2018

 وكذ في ئنهاء هرا الاجفاق مّ وحىد ئػازاث ئلى ئمياهُت الخام،

الأطِاز، خُث  في مدمىمت ازجفاُاث الظىق  ػهدث ئذا مبىس

 الحالي الاجفاق أحل 2018ػهس آذاز مً الِام  ًيخهي في آزس

 ملُىن  1.8 بىدى الؤمداداث بمىحبه االإىخجىن  ًللف الري

  بسمُل
ً
 طلف وكّ ، ومً االإخىكّ أن جىاكؽ االإىٌمت ًىمُا

ا ، ولُبُا بسمُل ملُىن  1.8 ُىد لإهخاج ول مً هُجيرً
ً
 ُىد ًىمُا

،  بسمُل ملُىن 
ً
الاكوساباث،  بظبب ئُفاء البلدًً  بِدًىمُا

اث ًُ الؤهخاج واهسفاق  طخِملالوبُُِت، هما  االإظخىٍ

 
ً
 االإىٌمت، في الِلى غير وبلغى مً زوطُا ،االإىٌمت أًلا

ُلى جلدًم زطالت  ،2017في الِام  بؼدة الؤهخاج كلـذ والتي

 الخسفُلاث اجفاق مً االإىخجين زسوج هُفُت بؼأنواضحت 

 ر ؿدمت في الظىق.ئخدا مللخأهد مً ُد

Standard & Poor's إلى البدزيً جصييف جخفض " B+ :”              

 الائخماوي ( جـيُفهاStandard & Poor'sزفلذ ووالت )

يُت الظُادًت للدًىن  لت البدسٍ  االإدلُت بالِملخين الأحل هىٍ

 ئلى االإظخلبلُت هٌستها وزفِذ، "  BB  " مً "  +B  " والأحىبُت ئلى

طلبُت، وأهدث االإىٌمت أن جـيُف مملىت  مً مظخلسة

ً اهسفم بظبب  الظُىلت في الؼدًد اللِف البدسٍ

 االإخِللت للمساهس الخازحُت، هما ُىع هرا الخسفُم الىٌسة

اث  البىً لدي االإىسفلت الأحىبُت الِملاث اخخُاهُاث بمظخىٍ

                                         .الخللباث االإسهصي، وشٍادة

 أسىاق االإال العزبيت والدوليت:

 البىرصت العزبيت:

ُتزلاٌ أطىاق االإاٌ الِسبُت جباًً أداء  ، جداولاتها الأطبىُ

ت للبىزؿت السئِع االإإػس ازجفّخُث   بيظبت EGX30 االإـسٍ

  %3.37 بلغذ
ً
 كواُاث مً بدُم هلوت 148582.22 مسجلا

 الِام االإإػس االإـازف، والِلازاث، والظلّ االإِمسة، وازجفّ

 %1.83 بلغذ بيظبت TASI الظِىدي
ً
 هلوت 78003.97 مسجلا

اث، كواُاث بدُم مً لام وطائل البتروهُماوٍ  اُلؤ

االإإػس الِام الأزدوي وازجفّ  ،االإخِددة والاطدثمازاث

AMGNRLX  0.92بيظبت بلغذ%  
ً
هلوت  28122.47مسجلا

الـىاُت، والخدماث، والاجـالاث، بِىما مً كواُاث  بدُم

 %1.18بيظبت بلغذ  DFMGIمإػس طىق دبي االإالي  اهسفم

 
ً
 االإالُت الخدماث كواُاثمً  بلغىهلوت  38420.17مسجلا

االإإػس  واهسفم ،والخدماث ،الِلازاثو  والاطدثمازاث،

  %0.09بيظبت بلغذ  MASIالسئِع للبىزؿت االإغسبُت 
ً
مسجلا

مً كواُاث الـىاُت، والِلازاث،  بلغىهلوت  128568.42

 .واالإـازف

 جطىر أهم مؤشزاث الأسىاق العزبيت خلال أربعت أسابيع 8الشكل ركم 

 

 الأسهم الأمزيكيت:

ىُت أداء  جباًً ُتزلاٌ الأطىاق االإالُت الأمسٍ ، جداولاتها الأطبىُ

 االإالُتو  الاجـالاث، كواُاث في مياطب سُجلذخُث 

 كواُاث في زظائس سُجلذ االإلابل، فيو ،والخدماث

خُث  الِامت، واالإإطظاث ،الأطاطُت االإىادو  الخىىىلىحُا،

% 0.22بيظبت بلغذ  اهسفاقُلى  NASDAQمإػس أغلم 

 
ً
بيظبت بلغذ  DJIمإػس  ازجفّبِىما هلوت،  68873.97 مسجلا

3.03 
ً
 S&P500مإػس هلوت، وازجفّ  248272.35 % مسجلا

  %1.74بيظبت بلغذ 
ً
 هلوت. 28647.58مسجلا
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 مؤشزاث الأسىاق الأمزيكيت خلال أربعت أسابيعجطىر أهم  9الشكل ركم 

 

 الأسهم الأوروبيت:

ُت أنهذ ُلى  الأطىاق االإالُت الأوزوبُت جداولاتها الأطبىُ

 بلغذ بيظبت الفسوس ي CAC40 مإػس اهسفم، خُث اهسفاق

1.36%  
ً
 االإىاد واُاثبلغى مً ك هلوت 58316.89 مسجلا

 مإػس واهسفم، والخىىىلىحُا ،الاطتهلاهُت الظلّو  الأطاطُت،

FTSE100 واوي  % 1.47 بلغذ بيظبت البرً
ً
 78300.49 مسجلا

 ،االإـازفو  الخِدًً،و  ُلام،الؤ  كواُاث مً بلغى هلوت

 1.52الأالإاوي بيظبت  DAX30مإػس  واهسفم
ً
 % مسجلا

والظلّ  الخىىىلىحُا، كواُاث في بلغىهلوت  128861.49

 .طاطُتالأ  واالإىازد الاطتهلاهُت،

 جطىر أهم مؤشزاث الأسىاق الأوروبيت خلال أربعت أسابيع 10الشكل ركم 

 

 الأسهم الآسيىيت:

 مإػس ازجفّ، خُث زلاٌ جداولاتهاالأطىاق االإالُت جباًً أداء 

NIKIE225 1.19 بلغذ بيظبت الُاباوي % 
ً
 228819.03 مسجلا

 وازجفّ واالإالُت، ،والىفى ،الـىاُت كواُاثمً  بدُم هلوت

 % 0.12 بلغذ بيظبت الأطترالي S&P/ASX200 مإػس
ً
 مسجلا

الواكت، والخدماث،  كواُاث مً بدُم هلوت 58989.80

 SSECمإػس ػىغهاي االإسهب واالإىاد الأطاطُت، بِىما اهسفم 

  %1.08بيظبت بلغذ 
ً
هلوت بلغى مً  38317.62 مسجلا

واهسفم  ،الخدماث، و االإِمسةالظلّ و ، الـىاُتكواُاث 

 بلغذ بيظبت NSEI50 الهىدًت للبىزؿت السئِع االإإػس

2.58% 
ً
 كواُاث مً بلغى هلوت 108121.80 مسجلا

 االإـازف، والخِدًً، والىفى والغاش الوبُعي.

 جطىر أهم مؤشزاث الأسىاق الآسيىيت خلال أربعت أسابيع 11الشكل ركم 

 

 الأسهم الزوسيت:

ُت ُلى  ، اهسفاقأغللذ بىزؿت مىطيى جداولاتها الأطبىُ

 %2.55بيظبت بلغذ  MCXمإػس  اهسفمخُث 
ً
 مسجلا

والىفى ، ئهخاج الىهسباءمً كواُاث  بلغىهلوت   28105.99

 ، والخِدًً.والغاش الوبُعي

 جطىر مؤشز السىق الزوسيت خلال أربعت أسابيع 12الشكل ركم 
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 أسعار العملاث:

 اليىرو:

ُت  افخخذ   ُلى اهسفاقالُىزو جداولاجه الأطبىُ
ً
 1.190مسجلا

يي   دولاز أمسٍ
ً
للُىزو بِد أن أغلم في الأطبىَ الظابم مسجفِا

يي  1.193)ُىد مظخىي  وطى ازجفاَ الدولاز ُىزو( للدولاز أمسٍ

ىُت حُدة  ببُاهاث اكخـادًت أمسٍ
ً
يي مدُىما واطخمس ، 1الأمسٍ

  الأطبىَمىخـف زلاٌ جداولاث  الُىزو باهسفاكه
ً
مسجلا

يي للُىزو  1.185 يي مّ اطخمسا دولاز أمسٍ ز ازجفاَ الدولاز الأمسٍ

ىُت حُدة  ببُاهاث اكخـادًت أمسٍ
ً
الُىزو  بِىما ازجفّ، 2مدُىما

  في جداولاث نهاًت الأطبىَ
ً
يي للُىزو 1.189مسجلا  دولاز أمسٍ

يي،  جسكب طخمسازلا  وذلً  وطى جساحّ الدولاز الأمسٍ

ً بي الؤؿلاح زوت لخوىزاث االإظدثمسٍ  جدٌى التي اللسٍ

ً مً هبير باهخمام  الؼُىر مجلع كسز  أن بِد ،االإظدثمسٍ

يي ذ جأحُل الأمسٍ بي الؤؿلاح كاهىن  ُلى الخـىٍ  .اللسٍ

ين 13الؼيل زكم   جوىز طِس ؿسف الُىزو ملابل الدولاز زلاٌ أطبىُ

 

 سترليني:الجىيه الؤ 

ُت ُلى اهسفاق الجىُه  افخخذ في بداًت جداولاجه الأطبىُ

 
ً
ُت مسجلا يي للجىُه بِد أن  1.324جداولاجه الأطبىُ دولاز أمسٍ

 أغلم في الأطبىَ الظابم 
ً
دولاز  1.334)ُىد مظخىي  مسجفِا

يي للجىُه(  ييوطى أمسٍ  بِىما ازجفّ ،ازجفاَ الدولاز الأمسٍ

                                                           
1

ىُت الخجازة وشازة ذهسث  ٌ  مبُِاث أن الأمسٍ % في 6.2 بيظبت ازجفِذ الجدًدة االإىاش

ً الأوٌ مً الِام ػهس   بالؼهس الظابم.2017حؼسٍ
ً
 ، ملازهت

يي بؼيل االإظتهلىين زلت مإػس ازجفّ  2 هلوت في ػهس  129.5 ئلى مخىكّ غير الأمسٍ

ً الثاوي مً الِام   هلوت في الؼهس الظابم. 126.2 كساءة مً ، 2017حؼسٍ

 لُغلم، وآزس الأطبىَ الأطبىَمىخـف الجىُه زلاٌ جداولاث 

 ازجفاَ ُلى 
ً
يي  1.347مسجلا جىؿل بِد للجىُه دولاز أمسٍ

واهُا ئلى اجفاق مّ الاجداد الأوزوبي بؼأن فاجىزة زسوج  بسٍ

واهُا  االإفاوكاث مً حدًدة الإسخلت الاهخلاٌ ٌِنيوالري  ،بسٍ

 لبُطاُدث ُلى اهخِاغ الجىُه الؤطترلُني التي
ً
هاث ا، ئكافت

واهُت حُدة   3اكخـادًت بسٍ

ين 14الؼيل زكم   جوىز طِس ؿسف الجىُه الؤطترلُني ملابل الدولاز زلاٌ أطبىُ

 

 لين:ا

 ازجفاُه ُىد افخخاح الين جابّ 
ً
ُت مسجلا جداولاجه الأطبىُ

يي بِد أن أغلم في الأطبىَ الظابم ًً  111.09 للدولاز الأمسٍ

يي(  111.55)ُىد مظخىي  ازجفاَُلى  وطى ًً للدولاز الأمسٍ

تجساحّ ا مُّلى الين  الولبازجفاَ  ، لولب ُلى الأطهم الآطُىٍ

، آو الين في جداولاث مىخـف الأطبىَ  اهسفمبِىما  زس الأطبىَ

ُت ُلى ىهى لُ   اهسفاقجداولاجه الأطبىُ
ً
ًً  112.11مسجلا

يي   لازجفاَ الولب للدولاز الأمسٍ
ً
وطى ازجفاَ الدولاز، ئكافت

ت.  ُلى الأطهم في الأطىاق الآطُىٍ

 

 

 

 

 

                                                           
3

اث مدزاء مإػس ازجفّ  واوي الخـيُّ للواَ االإؼترً الِاػس مً الِام الؼهس  زلاٌ البرً

2017،  
ً
 ووان. 2013 آب مىر له مظخىي  أُلى وهى هلوت 58.2 كدزها كساءة مسجلا

 .2017الؼهس الخاطّ مً الِام  في هلوت 56.6 سجل كد االإإػس

1.16
1.17
1.17
1.18
1.18
1.19
1.19
1.20

20
/1

1/
20

17

21
/1

1/
20

17

22
/1

1/
20

17

23
/1

1/
20

17

24
/1

1/
20

17

27
/1

1/
20

17

28
/1

1/
20

17

29
/1

1/
20

17

30
/1

1/
20

17

01
/1

2/
20

17

EUR/USD 

1.30

1.31

1.32

1.33

1.34

1.35

1.36

20
/1

1/
20

17

21
/1

1/
20

17

22
/1

1/
20

17

23
/1

1/
20

17

24
/1

1/
20

17

27
/1

1/
20

17

28
/1

1/
20

17

29
/1

1/
20

17

30
/1

1/
20

17

01
/1

2/
20

17

GBP/USD 



 
 

 (47/2017لعدد )ا                                                                                      11

 (02/12/2017-26/11الخلزيز الاكخصادي الأسبىعي )

 عينجطىر سعز صزف الين الياباوي ملابل الدولار خلال أسبى  15الشكل ركم 

 

 اليىان:

ُت ُلى    ازجفاَافخخذ الُىان جداولاجه الأطبىُ
ً
 6.602مسجلا

يي بِد أن أغلم في الأطبىَ الظابم   ًىان للدولاز الأمسٍ
ً
 مىسفلا

يي 6.584 مظخىي )ُىد  ( بِد جددًد طِسه ًىان للدولاز الأمسٍ

في جداولاث الُىان  اهسفمبِىما  ،مً كبل بىً الـين الؼِبي

ًىان  6.617 ُىد مظخىي ونهاًخه، لُغلم  الأطبىَمىخـف 

يي   للُام وطى للدولاز الأمسٍ
ً
يي، ئكافت ازجفاَ الدولاز الأمسٍ

 ملُاز ًىان في الأطىاق.280بىً الـين الؼِبي بضخ 

 جطىر سعز صزف اليىان ملابل الدولار خلال أسبىعين 16الشكل ركم 

 

 الذهب:

 بازجفاُه في بداًت الرهب  اطخمس 
ً
ُت مسجلا جداولاجه الأطبىُ

يي للأوهـت بِد أن أغلم 18299.20  دولاز أمسٍ
ً
في  مسجفِا

يي  18291.80الأطبىَ الظابم )ُىد مظخىي  دولاز أمسٍ

يي السئِع حخماَوطى جسكب الأطىاق لا للأوهـت(   مّ الأمسٍ

 ؿلاخاثالؤ  الإىاكؼت الجمهىزٍين الؼُىر مجلع أُلاء

بُتال زسه آو في جداولاث مىخـف الأطبىَ  سفماهبِىما ، لسٍ

  ُىد مظخىي  ُتطبىُه الأ ىهى جداولاجلُ
ً
دولاز  18282.30مسجلا

يي للأوهـت  اث كسب الأطهم أطىاق بلاء مّوذلً أمسٍ  مظخىٍ

ٌ  ًجِل ما وهى مسجفِت كُاطُت ت الأؿى  أكل الآمىت الاطدثمازٍ

 .حاذبُت

 جطىر سعز الذهب خلال أسبىعين 17الشكل ركم 

 

 الىفط:

ُت  افخخذ  ُلى اهسفاق الىفى جداولاجه الأطبىُ
ً
 63.84مسجلا

يي للبرمُل بِد دولاز   أن أغلم أمسٍ
ً
في الأطبىَ الظابم  مسجفِا

يي للبرمُل 63.86ُىد مظخىي ) ادة ئمياهُت بفِل (دولاز أمسٍ  شٍ

ًسبى هىدا  أهابِب لخى الدؼغُل ئُادة بِد االإِسوق

دمبالىلاًاث االإخددة،   ُلى زوطُا ُصم بؼأن الخُلً وُ

 أوبً احخماَ كبل الؤهخاج جسفُلاث جمدًد ئلى الاهلمام

OPEC،  في جداولاث مىخـف الىفى بالاهسفاقواطخمس 

  الأطبىَ
ً
يي للبرمُل 63.61مسجلا  مً ئػازاث وطى دولاز أمسٍ

 غير للىفى زئِظُين ومىخجين للبتروٌ االإـدزة البلدان مىٌمت

 الؤمداداث زفم اجفاق أن ئلى زوطُا، مثل باالإىٌمت، أُلاء

سان في فُه الىٌس ٌِاد كد لىً جمدًده طُجسي  مً الِام  خصٍ

د، لىىه أغلم خا بؼيل الـِىد في الظىق  بدأث ئذا 2018

  ُلى ازجفاَ ُىد مظخىي 
ً
يي للبرمُل  63.73مسجلا دولاز أمسٍ

 في باالإىٌمت، أُلاء غير ومىخجىن  أوبً اجفاق بِد وذلً

 ختى هخاحُتالؤ  الخسفُلاث اجفاق جمدًد ُلى زوطُا، ملدمتهم
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 مً 2018 نهاًت
ً
ا، وكم هلا  خاجئه زفم جفاقلا ولُبُا هُجيرً

 .الىفى

 جطىر سعز الىفط خلال أسبىعين 18الشكل ركم 

 

 أوراق العمل البدثيت: 

السياست الىلدًت غير الخلليدًت في صىدوق الىلد الدولي؛ 

 :1اكخصاد مفخىح صغير

بدثذ هره الىزكت آزاز الظُاطت الىلدًت غير الخللُدًت في 

اكخـاد مفخىح ؿغير، وذلً باطخسدام مِدلاث الفائدة 

  2غير السطمُتاالإلترخت 
ً
الظُاطت الىلدًت غير  لخـمُممإزسا

تمِدلاث الخللُدًت ُىد   باطخسدام، 3(ZLB) الفائدة الـفسٍ

 هىداُله ُلى وجوب( Bayesianجلدًس همىذج الاهدداز الهُىلي )

ـدماث الخازحُت ُلى اُخبازها خالت حُدة لإمياهُت جوبُم ال

ىُت وخدهااالإخغيراث الأ  مً زلاٌ الىخائج التي أزبدذ وكد  -مسٍ

الظُاطت الىلدًت غير الخللُدًت  فِالُتجىؿلذ ئليها الىزكت 

ت التي ًمىً أن جترجب ُلى  االإدلُت، والآزاز الؤًجابُت اللىٍ

الظُاطاث الىلدًت غير الخللُدًت الأحىبُت في اكخـاد مفخىح 

جددًين زئِظُين للُاض آزاز  ئلا أهه وان هىانؿغير، 

الظُاطاث غير الخللُدًت هما: الظُوسة ُلى الِالم الخازجي، 

خغير مىاطب للظُاطت، وللخِامل مّ هرًً الخددًين وئًجاد م

                                                           
1

  IMF, Unconventional Monetary Policy In a Small Open Economy, 

WP/17/268, November 2017. 
2‘ proposed shadow interest rates,  
3 The zero lower bound 

هبدًل  "Shadow rates"srr مِدلاث الٌل"جم اطخسدام 

  للظُاطت
ً
في  Wu) Xia,2016 (wu and الىلدًت االإلترخت مإزسا

وجم بىاء  ،الظُاطت الدولُت للظماح للخداُُاث (،ZLB) فترة

دزاطت هىدا  حاء ازخُاز و ، 4وفم االإِادلت B- SVAهمىذج 

همسشح للاكخـاداث االإفخىخت الـغيرة بفسق أن الىلاًاث 

ىُت حظُوس بؼيل واف ُلى الِالم الخازجي  االإخددة الأمسٍ

وحدث الىزكت أهه و واطخىؼاف آزاز الظُاطاث غير الخللُدًت، 

، واهذ ؿدماث الظُاطت الىلدًت 2016 - 1994الفترة  زلاٌ

ادة الؤهخاج الـىاعي،  ىُت مسجبوت بصٍ الخىطُِت الىىدًت والأمسٍ

 .الري اطخسدامه هبدًل لإحمالي الىاجج، والأطِاز في هىدا

بُت اللائمت ُلى  وجخفم هره الىدُجت مّ الدزاطاث الخجسٍ

حجم الظُاطاث  بُاهاث كبل الأشمت االإالُت الِاالإُت،  وللُاض

الىلدًت غير الخللُدًت في هلا البلدًً، جم ئحساء ججسبخين 

، وهجد أهه ةخدملادة لخلُُد طِس الفائدة في ول بلد ُلى 

بدون طُاطاث بىً هىدا غير الخللُدًت، وان الؤهخاج الـىاعي 

، (ZLB) الىىدًت  فترة زلاٌ% في االإخىطى 0.013أكل بيظبت 

لى السغم مً أن هره الظ ُاطاث لها آزاز جىطُِت هبيرة، فلد وُ

 أهه بدونها، وان الاكخـاد الىىدي كد ُاد في نهاًت 
ً
جبين أًلا

االإواف ئلى االإظاز الري لىخٍ في نهاًت الُِىت التي دزطتها 

 مّ الخدزل غير الخللُدي 
ً
دظم الأزس اللئُل وظبُا الىزكت، وٍ

م /أي ُد (ZLB)به بىً هىدا زلاٌ فترة  كاماالإددود الري 

الدظهُل الىمي/، وفي االإلابل، مً دون الظُاطاث الىلدًت غير 

الخللُدًت الإجلع الاخخُاهي الفدزالي، وان الؤهخاج الـىاعي 

يي ُلى خد طىاء  .2016نهاًت ُام  في الىىدي والأمسٍ

ئلى  2007وفي االإخىطى زلاٌ الفترة مً ػهس جمىش مً الِام  

ىُت ، ُصشث ال2015ػهس واهىن الأوٌ مً الِام  ظُاطاث الأمسٍ

                                                           
4
 rt= max {srt ,r}=srt+ max{0,r_srt}, 

rt ,  observed nominal rate, 

srt the sum of an unobserved and unrestricted shadow rate(which can be less 

than zero), 

max{0,r_srt}:| the option value of holding physical currency 

that is exercised at the effective lower bound,r. 
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ىُت  %0.157الؤهخاج الـىاعي بىدى في الىلاًاث االإخددة الأمسٍ

% في هىدا في االإخىطى، وهؼفذ الىخائج التي جىؿلذ 127و

ئليها الدزاطت أن الظُاطت الىلدًت غير الخللُدًت في اكخـاد 

مفخىح ؿغير فِالت، ولىنها جإهد ُلى أهمُت الآزاز الظلبُت 

للظُاطت الىلدًت الخازحُت، وكد أزازث االإساوف الأزيرة بؼأن 

دود للظُاطاث الىلدًت الخداُُاث الظلبُت الىبيرة الِابسة للح

غير الخللُدًت مً حدًد مىاكؼت الخيظُم الدولي للظُاطت 

الىلدًت، وبداحت ئلى أن حِترف البلدان بمفسدها بدوزها في 

الخداُُاث، وهما وحدها أهه في بِم الحالاث هره الآزاز غير 

 االإباػسة كد ًيىن لها آزاز مفُدة ُلى الاهخِاغ الاكخـادي. 

 

 


