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 اقتصادنا والعالم

 

 هام:ه تنبي
 ما أن كما توصية؛ التقرير بهذا الواردة المعلومات أو التحليلات أو البيانات من أي تعد لاقتصاديةُفقطُولاُيجوزُنشرهُأوُتوزيعهُدونُموافقةُكتابيةُمنُإدارةُالمركز.ُولاأعضاءُالمركزُالمصريُللدراساتُاعلىُُعدُهذاُالتقريرُلأغراضُالتوزيعأُ 

 مصادر من عليها الحصول تم معلوماتُوبيانات على المركز،ُوتعتمد نظر وجهة على بناء الاستثمارية والتحليلات البيانات هذه إعداد وقدُتم معينة. تحقيقُنتائج على لقدرته ولا التقرير موضوع للنشاط التجارية للجدوىُ اعتمادا ليس بالتقرير ورد
استخدامُ نتيجة استثمارية أو قانونية تبعات أي عن مسئول غير استثماري،ُوالمركز قرار أي لاتخاذ كأساس البيانات ولاُي عتدُبهذه إعدادها. وقت وعادلة صحيحة الواردةُتعتبر والنتائج المعلومات فإن اعتقادنا وأمانتها،ُوفي بصحتها نعتقد

 وغيرُمقصودة. المصادفة قبيل من هي البيانات هذه إعداد عند وردت قد تكونُ أخطاء أي أن الواردةُفيُهذاُالتقرير.ُونؤكد المعلومات
 

 ويتضمن هذا الأسبوع

 

 دثت الأسبوع الماضي على الساحة العالمية حعرضا لأبرز الأحداث التي  -

 العالم السندات الدولية فرصة لدفع النمو وتنويع مصادر التمويل حولن الصحافة العالمية: م -

 قلق أوروبي على وضع البرتغال خباري:إتحليل  -

 امات ية وتغيرات أسعار السلع والختحليل لأداء أسواق المال العالم -
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 الساحة العالمية ىأبرز الأحداث عل
 2016% في 1.75صندوق النقد يتوقع انخفاض النمو غير النفطي لدول الخليج إلى 

 رويترز

السياسة المالية  مع تشديد 2016في في المئة  1.75توقع صندوق النقد الدولي انخفاض متوسط النمو غير النفطي لاقتصادات دول مجلس التعاون الخليجي إلى 
 .في المئة العام الماضي 3.75العامة وتناقص السيولة في القطاع المالي وذلك مقارنة مع نمو بنسبة 

لخليجي التعاون اوقال الصندوق في تقرير صادر حول آفاق النمو في منطقة الشرق الأوسط ووسط آسيا إنه من المتوقع أن يتحسن النمو غير النفطي في مجلس 
 .إلى ثلاثة بالمئة في العام القادم مع انخفاض وتيرة التقشف المالي

ن وكذلك في لحكومييوتعتمد دول التعاون الخليجي بشكل رئيسي على إيرادات النفط لتمويل برامج ضخمة للإنفاق الحكومي والحفاظ على عدد ضخم من الموظفين ا
 .لمواطنيهادعم أسعار الطاقة والمياه وغيرها من الخدمات 

ن مسبق لها مثيل يبواقع النصف تقريبا ضغط على موازنات الدول الخليجية ليجبرها على تبني إجراءات تقشفية لم  2014لكن انخفاض أسعار النفط منذ منتصف 
 .راجعةبينها خفض المزايا والمكافآت لموظفي الحكومة وتقليص دعم الطاقة وفرض ضرائب جديدة للتأقلم مع أسعار النفط المت

النفط إلى  ي أسعارفوأضاف الصندوق في التقرير الذي حصلت رويترز على نسخة منه "على المدى المتوسط يتوقع أن يؤدى تراجع العبء الضريبي والتحسن الجزئي 
 ".بالمئة والذي بلغ سبعة 2014و 2000في المئة وهو أقل بكثير من متوسط الفترة ما بين عام  5.3ارتفاع النمو غير النفطي في مجلس التعاون إلى 

تها نويع اقتصاداويلة لتويضم مجلس التعاون الخليجي السعودية والإمارات العربية المتحدة والبحرين وسلطنة عمان وقطر والكويت. وتسعي دول الخليج منذ فترة ط
 .بعيدا عن إيرادات النفط والغاز التي اعتمدت عليها لسنوات

إفريقيا  ط وشمالخاصة بدول مجلس التعاون الخليجي منفردة بل يصنفها ضمن الدول المصدرة للبترول في منطقة الشرق الأوس ولا يصدر الصندوق عادة توقعات
 .ووسط آسيا

 ستان مشيراباكوانستان وأضاف الصندوق أن هبوط أسعار النفط والصراعات المستمرة يشكلان عبئا على آفاق الاقتصاد في منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغ
اط صادرات والنشعلى ال إلى أن أجواء عدم اليقين الناجمة عن الصراعات في العراق وليبيا وسوريا واليمن تتسبب في ضعف الثقة بينما يؤثر انخفاض أسعار النفط

 .الاقتصادي في البلدان المصدرة للنفط

 .2017مع تحسن طفيف متوقع في  2016لمئة في في ا 3.5وتوقع الصندوق أن تحقق المنطقة إجمالا نموا متواضعا بمعدل 

 .وذكر الصندوق أن هذه التوقعات تتسم بقدر كبير من عدم اليقين بسبب تقلب أسعار النفط وخطر الصراعات الإقليمية

ة ن مدى إمكانيبين بشأتساور المراق واتفقت منظمة الدول المصدرة للبترول )أوبك( على خفض إنتاج النفط في اجتماع عقد في الجزائر الشهر الماضي لكن الشكوك
مكانية مشاركة منتجين مستقلين مثل روسيا ف  .ي الخفضتنفيذ الاتفاق بسبب خلافات متوقعة بين منتجي النفط في المنظمة بشأن حصص خفض الإنتاج وا 
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 بليون دولار لمكافحة تغير المناخ 100الدول الغنية ماضية في تعهدها تقديم 

  رويترز 

اعاً ، ارتف2020ي بحلول عام بليون دولار سنوياً للدول النامية، لتمكينها من التصدي للتغير المناخ 100أكدت الدول الغنية المضي في مسار الوفاء بتعهدها تقديم 
 .2014بليوناً عام  62من 

ات المسببة للاحتباس الحراري لمساعدة الدول الفقيرة على الحد من أخطار الغاز  2009اد سريعاً والذي قُطع للمرة الأولى عام وكان التعهد بتقديم الأموال التي تزد
 حتباس الحراري.لمكافحة الا 2015والتكيف مع درجات الحرارة الآخذة في الارتفاع، عاملًا حاسماً في ضمان انضمام كل الحكومات إلى اتفاق باريس لعام 

الالتزام »جددت تأكيد و ، «مصادرواثقة من وفائها بهدف المئة بليون دولار من مجموعة مختلفة من ال»كدت الدول المتقدمة في تقرير أعدته أستراليا وبريطانيا، أنها وأ
 «.بفعل ذلك

 .«2013بليوناً عام  52و 2014ام بليون دولار ع 62الأموال التي ستُجمع من القطاعين العام والــخاص ستزيد قياساً الى »ولفتت إلى أن 

 لمتحدة.اولايات وسيدخل اتفاق باريس حيز التنفيذ في الرابع من تشرين الثاني )نوفمبر( المقبل، بعد الفوز بدعم من دول ملوثة كبرى بقيادة الصين وال

لانبعاثات والتكيف ، لمساعدة الدول النامية على الحد من ا2020بليون دولار سنوياً بحلول عام  100، تعهدت الحكومات جمع 2009وفي قمة في كوبنهاغن عام 
 مع موجات الحرارة والفيضانات والعواصف الأكثر قوة ومستويات البحر المرتفعة.

 

 تريليونات دولار لتلبية الطلب المتوقع  10أمين عام "أوبك": صناعة النفط تحتاج لـ

 أرقام موقع 

لاباركيندو" إن صناعة النفط حول العالم في حاجة لضخ استثمارات ضخمة خلال العشرين عاما القادقال الأمين العام لمنظمة "أوبك" "محمد  طر فستواجه مخا مة، وا 
 .تتمثل في عدم القدرة على تلبية الطلب المستقبلي على الخام

نشطة أرات خاصة في ى الاستثماخير لأسعار النفط قد أثر سلباً علأن التراجع الأن" مال" في العاصمة البريطانية "لندباركيندو" في حوار بمؤتمر "النفط وال"وأضاف  
 .التنقيب والاستكشاف والإنتاج وشكل تهديدات خطيرة على كل من المنتجين والمستهلكين

 .وأضاف "باركيندو" أن هذا التراجع أثر على الجميع، وبالتالي، لا بد من استعادة التوازن في السوق واستعادة الاستثمارات 

هذا  ، وسوف تواصل%22من المتوقع أن تتراجع هذا العام  2015عام % 26 وأشار أمين عام "أوبك" إلى أن الاستثمارات في قطاع النفط العالمي التي انخفضت 
  .2017التباطؤ عام 
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 المخاطر من النمو "السريع جدا" للإقراض في الصين ترتفع سريعا صندوق النقد الدولي:

  رويترز 

ة أو ي أزمة مصرفيب ذلك فقال صندوق النقد الدولي إن نمو الإقراض في الصين يمضي بوتيرة "سريعة للغاية" بالمعايير العالمية وهناك مخاطر متنامية من أن يتسب
 .شاملة لمعالجة مشكلة استفحال الديون تباطؤ حاد في النمو أو الإثنين معا إذا لم تكن هناك استراتيجية 

لمشكلات امعالجة وقال الصندوق في ورقة عمل إن بكين عليها أن تعمل سريعا قبل أن تتغلغل المشكلات في جوهر النظام المصرفي وقبل أن تكون هناك حاجة ل
 .المتعلقة بالمقرضين والمقترضين في نفس الوقت

 .صندوق النقد الدولي بشأن الاقتصاد الصيني هذا العام والورقة واحدة من تحذيرات عديدة أطلقها

 .2021ئة في في الم 5.8لكنه قال إن النمو سيتباطأ تدريجيا إلى نحو  2016في المئة في  6.6ويتوقع الصندوق أن ينمو ثاني أكبر اقتصاد في العالم 

 .من الناتج المحلي الإجمالي للبلاد في المئة 169تريليون دولار أو حوالي  18وتبلغ ديون الشركات الصينية نحو 

 .حتملة في القروض المتعثرةتريليون دولار لتغطية زيادة م 1.7وقدرت وكالة التصنيف الائتماني ستاندرد آند بورز جلوبال أن بنوك الصين في حاجة إلى أموال بنحو 

دة ا العمومية أو إعاف أعباء البنوك من خلال شطب قروض متعثرة من ميزانياتهأكتوبر تشرين الأول "مجرد تخفي 14وقال صندوق النقد في ورقته التي نشرها في 
 ".رسملة البنوك أو السماح بإفلاس شركات بدون إعادة رسملة البنوك لن ينعش النشاط الاقتصادي

الاهتمام  قليل من "مشكلة الطاقة الزائدة" معوأضاف أن السلطات أخفقت حتى الآن في تنفيذ استراتيجية شاملة حيث يتضمن اتجاه الصين بشكل رئيسي معالجة 
 .بالتعقيدات المالية

مبر أيلول لتصل إلى مليار دولار( في سبت 181.3تريليون يوان ) 1.22وقال بنك الشعب الصيني )البنك المركزي( إن البنوك الصينية قدمت قروضا جديدة بقيمة 
 .ت بينما ارتفع نمو المعروض النقديأعلى مستوياتها في ثلاثة أشهر ومتجاوزة بكثير التوقعا

 "برلمان بريطانيا سيصادق على الأرجح على الاتفاق حول "بريكست

 رقامأموقع  /وكالات 

ت تام المفاوضاخكسل في محامي الحكومة البريطانية امام محكمة لندن العليا ان البرلمان سيصادق على الارجح على الاتفاق الذي سيتم التوصل اليه مع برو  أعلن
 .حول بريكست

 ."وقال المحامي جيمس ايدي ان "الموقف الحالي للحكومة هو ترجيح طرح الاتفاق )على البرلمان( للمصادقة عليه

لى المسالة للتصويت ع من شرعة لشبونة لبدء عملية الانفصال عن الاتحاد الاوروبي بدون طرح 50وكان المحامي يدافع عن قرار حكومة تيريزا ماي تفعيل المادة 
 .النواب

 .قلى اتفاإى البرلمان قبل وليس بعد التوصل عل المسألةوانتهت محكمة لندن من درس الشكاوى التي رفعها مواطنون بريطانيون يطالبون بطرح 
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 .وقت أقربوقال القضاة انهم سيعلنون قرارهم في 

 .صالنفالا ن من صلاحيتها بدء عملية أن ولكن الحكومة تعتبر ان يصادق عليه البرلمأاستشاريا ويجب  يونيو 23ويعتبر مقدمو الشكاوى استفتاء 

 

 مليار دولار قروضا العام المقبل 2.5بنك التنمية لمجموعة بريكس يعتزم تقديم 

 رويترز

ولار العام المقبل بعد دليار م 2.5قال كيه.في كاماث رئيس بنك التنمية الجديد الذي أسسته مجموعة بريكس للاقتصادات الناشئة إن البنك سيزيد حجم قروضه إلى  
 .أن قدم أول قروض لدعم مشروعات خضراء

يار مل 100قدره  ص مبدئيوفي يوليو وافقت بريكس التي تضم كلا من البرازيل وروسيا والهند والصين وجنوب أفريقيا على تأسيس بنك التنمية الجديد برأس مال مرخ
 .دولار. وجرى تدشين البنك رسميا بعد ذلك بعام

را مودي د ناريندهامش قمة بريكس التي يستضيفها رئيس وزراء الهن علىين كاماث وهو مصرفي هندي مخضرم أول رئيس للبنك ومقره شنغهاي وتأتي تصريحاته وع
 .في منتجع جوا الهندي

اء عضلأن الدول اأاث يرى ديد إلا أن كامق البنك الجومع تراجع اقتصاد روسيا والبرازيل وجنوب أفريقيا والتباطؤ في الصين تبددت حالة الحماس التي صاحبت إطلا 
 .في بريكس ستستفيد كثيرا من تعزيز التعاون فيما بينها

م جمعها على مستوى العالم. في المئة من حجم الثروة الاقتصادية التي ت 50وتابع "واقع الأمر أن هذه الدول مجتمعة ساهمت في السنوات القليلة الماضية بأكثر من 
 ".قع أن يتغير ذلكلا أتو 

 .مليون دولار لمشروعات خضراء تحافظ على البيئة في كل من الدول الأعضاء 900وأقر البنك حتى الآن قروضا تصل إلى 

عن  ه الصين فضلادالذي تقو  سيوي للاستثمار في البنية التحتيةثل بنك التنمية الجديد والبنك الآعاما( أن ثمة مجالا واسعا لتأسيس بنوك جديدة م 68ويرى كاماث )
 .مؤسسات قائمة مثل البنك الدولي

ئة في الم 15تعددة الأطراف تستطيع معا ربما تقديم مجميع البنوك -تريليون دولار سنويا على مستوى العالم  1.5"البنية التحتية وحدها تحتاج بين تريليون و وقال
 ".من هذا الرقم

 ".. لا أرى المنافسة تحديا رئيسيا في هذ الصددالتنافسمن ما أود قوله هو دعونا نتعاون ونعمل معا بدلا "
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ي ظل تباطؤ الصين فيج و وط على اقتصاديات منطقة الخلاستمرار الضغالتي تشير إلى  تقديرات المؤسسات الدوليةاستمرار لى إعلى الساحة العالمية  وضاعتشير الأ 
ط في االافر في ضوء  ،الصين ةخاص، رجة المخاطر لعدد من الاقتصادياتلى رفع دإتغيرات قد تؤدي ر عمليات و لى ظهو إافة ضبالإ ،نمو المناخ الاقتصادي العالمي

  رحلة الحالية.مصر خلال المحد الشركاء الاقتصاديين الرئيسيين لأ - رفع درجة المخاطر التي يتعرض لها الاقتصاد الصيني لىإدى في النهاية أتقديم الديون مما 

ي لتشجيع الحقيقاو  ،اعيةمحاولات تطوير البنية الاقتصادية الداخلية والاعتماد بشكل كبير على تنمية القواعد الصن علىعلى مصر التركيز خلال الفترة المقبلة 
ادي ركود اقتص احتمالات حدوثصبحت أالمستوي العالمي  ىففي ظل استمرار التقلبات عل؛ المتوسطةلصناعات المكونات من خلال تنمية المشروعات الصغيرة و 

م من معدلات ة مما سيدعالعالمي بالأوضاعثرا نسبيا أقل تأمحركات نمو مستدامة تكون مما يستدعي قيام مصر بتحفيز  ،وتباطؤ في معدلات النمو العالمية متزايدة
 النمو الاقتصادي المحلي.

و ما ة بالخليج وهلة المصريالعما ىفرص الطلب عل ىوضاع الاقتصادية بمنطقة الخليج قد تؤثر عللل  توقعات أغلب التقارير الدولية إلى أن المهم الانتباهمن  ،كذلك
ي تحويلات فلمتوقع ولاستيعاب التباطؤ ا ،سرع لرفع معدلات توفير فرص العمل الداخليةبمعدلات أصلاح الاقتصادي المصرية ويستدعي الاستمرار في برامج الإ

مع نقص  يادية عالمياون السزمة الديأن تفاقم أخاصة و  ،دين العامذر في معدلات التوسع في معدلات نمو الخذ في الاعتبار الح، مع الأارجالمصريين العاملين في الخ
 مثل عنصر مخاطرة متزايد للاقتصاد العالمي حاليا.تمصادر التمويل 
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 ع مصادر التمويل حول العالمالسندات الدولية فرصة لدفع النمو وتنويمن الصحافة العالمية : 

 وسطصحيفة الشرق الأ

يار دولار من بيع سندات مل 100تلحق السعودية بقطر والأرجنتين في سباق إنعاش أسواق السندات العالمية هذا العام، بعد أن جمعت حكومات الأسواق الناشئة نحو 
 قارب مثلي المستويات التي جرى تسجيلها قبل عام.، بما ي2016بالعملة الأجنبية على مدى الأشهر التسعة الأولى من عام 

ن الأكبر هذا العام، حيث مليار دولار في الربع الأخير من العام، لكنه لن يكو 15و 10ومن المتوقع أن تتم الحكومة السعودية طرح سندات تتراوح قيمتها ما بين 
، هر التسعة الأولى من العاممليار دولار قوة الدفع لطفرة الإصدارات السيادية في الأش 16.5 مثلت عودة الأرجنتين إلى الأسواق العالمية بإصدار سندات ضخم قيمته

دات باليورو، كما . وعادت الأرجنتين إلى الأسواق مجددا وعقدت مؤخرا اجتماعات لبيع سن2002وهذا هو أول إصدار للرجنتين منذ تخلفها عن سداد ديون في 
لار من خلال إصدار مليار دو  2.5وجمعت الحكومة العمانية الشهر الماضي  مايو،سندات قطرية بقيمة تسعة مليارات دولار في ارتفع حجم الإصدارات بفعل بيع 

 121ادية بقيمة عاما، ضمن خطة لاقتراض ما يصل إلى عشرة مليارات دولار من الخارج.ويتوقع بنك جيه بي مورغان إصدارات سي 20سندات هو الأول منذ نحو 
 دولار هذا العام.مليار 

طقة، الأمني بالمنو لسياسي والسندات الدولية هي خيار ضمن خيارات كثيرة أمام المملكة لتجاوز أزمة انخفاض أسعار النفط، وارتفاع تكلفة حفاظها على الاستقرار ا
ض المحلي يا، والاقترافقات محلالاستثمارية نهاية بخطة ترشيد النوقامت المملكة بخطوات كثيرة منذ العام الماضي، بداية من استغلال احتياطاتها النقدية وصناديقها 

 والدولي لتجاوز هذه الأزمة، بل ودفع النمو أيضا.

ء ي شرايابان فلحيث تتوسع ا ولا تُعد السندات الدولية أمرا مرتبطا بالاقتصادات الناشئة فقط، بل هي جزء أساسي من خطط التمويل والإنعاش في الاقتصادات الكبرى،
ل الأعضاء بغرض دفع مليار يورو من السندات شهريا من الدو 80السندات مع مواجهة الاقتصاد صدمات خارجية، بينما يعتمد البنك المركزي الأوروبي على شراء 

 النمو.

ي فبر اقتصادات احبة أكصيونة في العالم هي وفي حال متابعة بيانات ديون دول العالم سنجد أنه لا رابط بين التخلف الاقتصادي والاستدانة، بل إن أكثر دول مد
ا ثل تركيا، لذمتصاديا العالم، بل إن قادة النمو العالمي مثل دول بريكس، اعتمدت في جزء كبير من نموها على القروض الخارجية، مثلها مثل دول أخرى قوية اق

 فالمهم أن نهتم بشروط طرح السندات وكيفية الاستفادة منها.

يد عند غل وضعها الجكة ستستسندات بين العائد والمدة وجهة الاستحقاق، ويرى عمر الشنيطي، المدير التنفيذي لشركة مالتبلز للاستثمارات، أن المملوتتنوع شروط ال
حتياطي نقدي لديها ا، و السندات السعودية جيدة بالطبع وستلقى إقبالا عند الطرح، دولة لديها دين خارجي محدود»، إن «الشرق الأوسط»طرح السندات، قائلا لـ

، «في الفترة الماضية دولارا 50، وارتفاع أسعار النفط فوق الـ2030محترم، ومخاطر عدم السداد ضئيلة للغاية، خصوصا مع خطوات ترشيد الإنفاق، وتنفيذ مخطط 
 لمتاحة.بيانات اتهتم بطرح سندات طويلة ومتوسطة الآجال، وليست قصيرة الأجل، وهو ما تقوم به المملكة بالفعل بحسب المشيرا إلى أنه على المملكة أن 

نية السندات الدولية للتصنيفات الائتما« فيتش»عاما، هي الأولى لها على الإطلاق.ومنحت مؤسسة  50وأعلنت إيطاليا الأسبوع الماضي أنها ستبيع سندات لأجل 
 ، وهي أدنى بفارق عن التقييم السعودي، ما يعني فرصا+«BBB»ي عند ، بينما يتم تصنيف الاقتصاد الإيطال«-AA»عودية المزمع إصدارها تصنيفا متوقعا عند الس

 أفضل من حيث الفائدة والمدة للاقتصاد السعودي.

سندات محلية  المملكة أصدرت»هدف إلى تنويع مصادر التمويل، موضحا أن ، التي ت2030وأكد الشنيطي أن طرح السندات يتماشى مع خطة المملكة التنموية 
 «.لتمويل العجز، وهي الآن تخطو خطوة كبيرة نحو الانفتاح على الأسواق الدولية، وأتوقع استفادة البورصة السعودية من هذه الخطوة
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 63ليار ريال )م 236.3مليار دولار(، منها  73مليار ريال ) 273.8نحو  2016أغسطس )آب(  31وبلغت الديون المباشرة القائمة على الحكومة السعودية في 
دي، ة النقد العربي السعو مليار دولار( ديونا خارجية، بحسب البيانات الصادرة عن التقارير الرسمية من مؤسس 10مليار ريال ) 37.5مليار دولار( ديونا محلية، و
مليار ريال  60.1و، 2012مليار دولار( في عام  22.1مليار ريال ) 83.8، و2011مليار دولار( في عام  36.1) مليار ريال 135.5وهذا مقارنة بحجم دين عام 

 مليار دولار(. 11.8مليار ريال ) 44.3عند  2014، ومن ثم بلغت أدنى مستوياتها في عام 2013مليار دولار( في عام  16)

، 2015ر( في عام مليار دولا  37.9مليار ريال ) 142.2جم الدين العام على الحكومة في السعودية إلى ومع بدء تسجيل أسعار النفط انخفاضات حادة، ارتفع ح
 مليار دولار( مع نهاية شهر أغسطس الماضي. 73مليار ريال ) 273.8ومن ثم ارتفع حجم الدين العام إلى 

ل سحب من الأصون خلال الع أن تمول المملكة العجز خلال السنوات الثلاث المقبلة مفي تصنيفها الأخير عن السعودية، أنها تتوق« ستاندر آند بورز»وأكدت وكالة 
صدار أدوات دين، مشيرة إلى أن النظرة المستقبلية المستقرة تستند إلى التوقعات بأن السعودية ستتبنى خطوات جديدة للحيلو  في  دوث أي تدهورحلة دون المالية وا 

لسلة من سنها، لتنسيق م بتعييب إدارة الدين العام المنشأ حديثا في المملكة، والبنوك الاستثمارية العالمية والمحلية التي قاالوضع المالي للبلاد.ويعول على مكت
 الاجتماعات مع مستثمري أدوات الدين.

ة، وطرحت الناشئ ا يحدث في معظم الدولوتتجه كثير من دول العالم للاقتراض الخارجي بغية الحصول على معدلات فائدة أدنى من المعدلات المحلية، وهذا م
اناتها خم، ولا يمكن مقارنة بيفي المائة هذا العام، بينما تُعرف الدولة اللاتينية نموذجا للتض 6.875مليار دولار لخمس سنوات بفائدة  4.5الأرجنتين سندات بقيمة 

 بأي حال مع المملكة العربية السعودية.

 مصر: ى ثير علأالت

دام ن يرتبط استخألالتزام بيجب ا إلا أنه .ليات سد الفجوة التمويلية المتنامية حالياآمن السياسة المالية لمصر ضمن  اجزء هطرح السندات الدولاريل هالتوجيمثل 
دفوعات ية لتمويل منبجعملة الأة بالمستقر توليد تدفقات نقدية  ىمشروعات تنموية تكون قادرة علإلى استثمارات و ا هعن طرح السندات الدولارية بتوجيهالموارد الناتجة 

ائما للربط د جهيكون التو  نأو  ،نةذا تم توجيهها لتمويل عجز المواز ى الموازنة العامة للدولة إمتصاعدا عل ئاو الفوائد المستحقة بما لا يمثل عبالسندات من الأقساط أ
 .هسواق العالمية قبل البدء فيدراسة فرص تسويق الإصدار بالأ. كذلك يجب سلوب استخدام الموارد والعوائد المحققة منهابين الإصدار وأ

ت و سنداأقتراض ن طريق الا، عةالتمويلي ةالاقتصاد القومي بحاجه لتمويل الفجو  حيث إنسواق التمويل الدولية أ إلىعادة مصر حاليا في إعملية الطرح  هميةوتكمن أ
اني تصنيف الائتمدرجة الية و عملية الترويج للطرح في ظل الأوضاع التي تشهدها الأسواق العالمية من ناح ائجنتخذ في الاعتبار إلا أنه يجب الأ .غيرهاو أ هدولاري

 سواق العالمية.ى إصدارات الدول النامية في الأمستويات العوائد عل إلى بالإضافة ى،خر ألمصر من المؤسسات الدولية من ناحية 

 االتي تشهدهبات الاضطرا لىإضافة بالإ الإصدار القادم من السندات، بسبب احتمالات رفع أسعار الفائدة على الدولار ليةعمفى تحديات أن تواجه مصر نتوقع  إلا أننا
ن كان يقلل من هذه الصعوبة الإ - وروبيعن خروج بريطانيا من الاتحاد الأ  الناتجةالأسواق الناشئة، والصدمة العنيفة  من المزمع  تصادية التيصلاحات الاقوا 

 ثيراتها الاقتصادية.أفي السياسات المالية وت تحسن مماثلوبالتبعية  ،طبيقها والتغيرات التي تشهدها السياسة النقديةت

لحصيلة ا يرفع من سيجذب استثمارات عربية خليجية للدخول في سوق الدين بما مما الحكومي ى المستو  ى( علصكوك التمويلإلى اعتماد ) هضرورة التوج ى ر ن كما
 خطة إطار فية دان هذه الأفهناك ضرورة للاستفادة م ،مساحة البدائل التمويلية المتاحةويزيد  ،خرآلعبء عن البنوك المحلية من جانب يخفف ارية من جانب و الدولا 

  .تمويلال على صولالح في المختلفة الاعتبارية الجهات من وغيرهاوالحكومة  الشركات قدرة لزيادة وتنويعها المالية الأدوات تطوير نحو دولةال
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 قلق أوروبي على وضع البرتغال خباري:إتحليل 
  الحياة صحيفة

يين ضخ سنوياً بلاتها توميبدي خبراء سويسريون عدم ارتياح حيال الأوضاع الراهنة في البرتغال. فبعد خروج بريطانيا من كتلة الاتحاد الأوروبي، والتي كانت حك
ات ونقاشات انتقاد الدولارات في خزينة بروكسيل، على شكل مساعدات ومساهمات، بهدف التدخل لمصلحة أي حكومة أوروبية متعثّرة، لدى الضرورة، تبرز مجدداً 

بونة نة حكومة ليشة؟ فمواز ميول لدى بروكسيل لإنقاذها ثانيحول البرتغال لكونها أضحت حلقة دول اليورو الضعيفة. فهل سيتم طردها من الاتحاد الأوروبي، أم ثمة 
 أضحت بمستوى الصفر، ومن المتوقع أن تبتعد البرتغال من مخططاتها التقشّفية لأسباب سياسية داخلية.

ون، حالياً، لذين لا يتلقاالعمل  يما العاطلين منفي الوقت الحاضر، تسعى البرتغال الى تفجير الإصلاحات الاقتصادية السابقة لاستبدالها بقوانين لمصلحة العمال، لا س
 مساعدات مالية واجتماعية تُذكر.

اعتماداً على حسابات  في المئة 2.8في المئة من الناتج القومي ويبقى دون مستوى  2.5صحيح أن العجز المالي البرتغالي يبقى تحت السيطرة، أي أنه يرسو على 
 في المئة من ناتجها القومي. 132، في الحقيقة، في ديون البرتغال التي تمثل خبراء بروكسيل. بيد أن المشكلة تكمن

منتجعات لفاخرة أو الالفنادق اولافت أن البرتغال تُعتبر مكان استثمار جغرافي خطراً بالنسبة الى السويسريين، ما عدا بعض الفرص السياحية الترفيهية أي شراء بعض 
 السياحية التي تستقطب سياحاً.

 فر وعدم قدرةالى الص ، أن النمو الاقتصادي الهزيل للبرتغال فضلًا عن انهيار الاستثمارات وتدني درجة تنافسيتها الدولية«لوغانو»ضح باحثون في جامعة ويو 
ي وجود السويسر أن ال ي، لوجدناالمصارف المحلية على ضمان رؤوس الأموال الضرورية للعمل، دولياً، في شكل سليم، ترعب الجميع. ولو نظرنا الى القطاع المصرف

ومة اذ مالية لحكلية إنقفيه، لا يزال غائباً منذ سنوات طويلة. الى اليوم، لا يوجد أي دافع جدي، من جانب سلطات بروكسيل المالية، للتدخل بهدف تنفيذ أي عم
 ليشبونة بما أن السيولة المالية، لدى الأخيرة، مقبولة حتى نهاية السنة.

م شركة يسريون، حكحيال البرتغال، ينتظر الجميع، ومن ضمنهم المصرفيون السو« ستاندرد آند بورز»عن أحكام شركات التصنيف الائتمانية، مثل وبصرف النظر 
لخزينة ذون الأ« لحغير صا»أي « جنك»، وهي الشركة الوحيدة بين كبريات شركات التصنيف، التي لم تعط بعد درجة «دي بي آر أس»التصنيف الائتماني الكندية 

 «.بونوس»البرتغالية 

لية شبابية العمابقات الوفي حال صدور أي تصنيف كندي سلبي، ستتعرض البرتغال لأخطار جمة ستمنعها من الدخول الى الأسواق المالية الدولية. هكذا، قد تجد الط
ية التي لمدن السويسر ، في اي من تدفّق الآلاف منهم بحثاً عن وظيفة، حتى سراً البرتغالية نفسها أمام ضرورة الهجرة لتأمين لقمة العيش. هنا، يبرز القلق السويسر 

الي على لقي ثقله المأمر سي تعاني منذ سنوات، حالة اختناق في فرص العمل نتيجة تدفّق العمال الأجانب، ومن ضمنهم الألمان والفرنسيون والإيطاليون، إليها. وهذا
 ت مالية أقصاها سنة واحدة، لكل عامل أجنبي يخسر وظيفته لسبب ما.حكومة برن، التي تقدم عادة، مساعدا

 

 

 

http://www.alhayat.com/Authors/17902518


 32 عدد رقم:     
2016أكتوبر  23 التاريخ:  

 
 اقتصادنا والعالم

 

 هام:ه تنبي
 ما أن كما توصية؛ التقرير بهذا الواردة المعلومات أو التحليلات أو البيانات من أي تعد لاقتصاديةُفقطُولاُيجوزُنشرهُأوُتوزيعهُدونُموافقةُكتابيةُمنُإدارةُالمركز.ُولاأعضاءُالمركزُالمصريُللدراساتُاعلىُُعدُهذاُالتقريرُلأغراضُالتوزيعأُ 

 مصادر من عليها الحصول تم معلوماتُوبيانات على المركز،ُوتعتمد نظر وجهة على بناء الاستثمارية والتحليلات البيانات هذه إعداد وقدُتم معينة. تحقيقُنتائج على لقدرته ولا التقرير موضوع للنشاط التجارية للجدوىُ اعتمادا ليس بالتقرير ورد
استخدامُ نتيجة استثمارية أو قانونية تبعات أي عن مسئول غير استثماري،ُوالمركز قرار أي لاتخاذ كأساس البيانات ولاُي عتدُبهذه إعدادها. وقت وعادلة صحيحة الواردةُتعتبر والنتائج المعلومات فإن اعتقادنا وأمانتها،ُوفي بصحتها نعتقد

 وغيرُمقصودة. المصادفة قبيل من هي البيانات هذه إعداد عند وردت قد تكونُ أخطاء أي أن الواردةُفيُهذاُالتقرير.ُونؤكد المعلومات
 

 مصر:  ىثير علالتأ

يطالياه اليونان و ومن قبلحاليا  التي تحيط بوضع الاقتصاد البرتغاليفي ضوء المخاوف   ضاع فيعن الأو اتجة التغيرات الن لتأثيراتكثر عرضة أمصر  أصبحت ،ا 
ط في الأساس بلات ترتفي ظل مشكت المالية عبر العديد من الدول و ن تتراجع بشكل واضح في ظل انتشار التوتراالعالمي الآمو إن فرص الن حيث ؛الاتحاد الأوربي

هل الاقتصاد ل على كاوهو ما يزيد الضغوط الثقيلة في الأصت النمو مع انخفاض في الصادرات والاستثمارات الأجنبية المباشرة، نقص معدلابالديون السيادية و 
 . هي العالمي كللاقتصادلاستقرار الفترة غير قصيرة في المستقبل بما يمثل تهديد ل وروبي بشكل عام تحت طائلة الشكع أن يبقى الاقتصاد الأ كما يُتوق .العالمي

 ى انتقال عدو  حتمالاتاوروبي في ضوء ن يستدعي من مصر ضرورة وضع العديد من السيناريوهات التفصيلية لتداعيات الوضع القائم حاليا في الاتحاد الأ الوضع الآ
زمات الأ  مصري لهذهالتعرض ال حجمبر في زيادة ارية وثيقة مما قد يتسبب بصورة أكترتبط معها مصر بعلاقات اقتصادية وتج أخرى دول  إلى المشكلات الأوروبية

 تحاد الأوروبي بصورة عامة.حاليا مع إيطاليا بصفة خاصة ومع دول الا  ةخاصة في ظل العلاقات الاقتصادية المتنامي

في  عنصرا رئيسيا مثلتد قالمحافظات  ى مستو  ىن زيادة معدلات التنمية المحلية في مصر مع زيادة الانتشار الجغرافي للتوسعات الاقتصادية والاستثمارية علونرى أ
صلاح ن برنامج الإلمصري ضمامن تعديل النموذج المالي  هلقادمة بما تحملالفترة ا إلى أنبالإضافة  ،زيادة المرونة الاقتصادية لمصر في مواجهة مثل هذه المشكلات

جهة للدولة لموا ت الماليةهداف السياساأحد ه أله و جعل هو أمر يجب الانتباهو  ،المديين المتوسط والطويل ىساهم في تحسين الكفاءة التمويلية علتالاقتصادي قد 
 ل الفترة القادمة.التقلبات التي سيشهدها الاقتصاد العالمي خلا 
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 خلال الاسبوع أداء الأسواق العالمية
 رقام()رويترز( )موقع أ

 لى مخاوف ضعفعقتصاد أنهت مؤشرات الأسهم الصينية تداولات يوم الجمعة على ارتفاع، محققة مكاسب للسبوع الثاني على التوالي، مع تغلب إشارات استقرار الا
 .العملة المحلية

 .سكك الحديديةخطوط الو ت العاملة في قطاع البنية التحتية مكاسب الأسهم الصينية اليوم، وسط تكهنات بزيادة الإنفاق الحكومي على بناء الجسور وقادت الشركا

العملة وتسارع نمو  خلال الربع الثالث وهو ما قلل من المخاوف بشأن %6.7وأظهرت بيانات إيجابية هذا الأسبوع ثبات معدل نمو الاقتصاد الصيني عند مستوى 
 .الائتمان

 %.0.9وعية أسابيع، وبلغت مكاسبه الأسب 6نقطة، وهو أعلى مستوى له منذ  3090% إلى 0.2وفي ختام التداولات، ارتفع مؤشر "شنغهاي" المركب بنسبة 

كات ج أعمال الشر عن نتائ ، وقبيل بدء موسم الإعلانالجمعةالأسهم اليابانية في ختام تداولات اليوم الجمعة، عقب وقوع زلزال غرب البلاد صباح  وانخفضت مؤشرات
 .الأسبوعهذا والذي ينطلق 

ذا كانت إات لمعرفة ما ، مع تركيز على المستثمرين على عدد من الشركجاري شركة يابانية نتائج أعمالها بدءًا من الأسبوع ال 350من ناحية أخرى تعلن أكثر من 
 .تها وأبرزها قوة العملة المحليةقادرة على تخطي العقبات التي واجه

 .نقطة 1365% إلى 0.4نقطة، فيما تراجع مؤشر "توبكس" بنسبة  17184% إلى 0.3وفي ختام التداولات، انخفض مؤشر "نيكي" الياباني بنسبة 

 .الشركة % من34ر" على حصة بنسبة يناً، عقب الإعلان عن إتمام صفقة استحواذ "نيسان موتو  564% إلى 5.2وارتفع سهم "ميتسوبيشي موتورز" بنسبة 

أعمال  ماً من نتائجتلقت دعبارتفاع الدولار مقابل أغلب العملات الرئيسية، و  في بداية تداولات الجمعة متأثرة تخلصت الأسهم الأمريكية من الخسائر التي سجلتها
 .نفط، وحققت المؤشرات الرئيسية مكاسب أسبوعيةإيجابية أعلنتها "مايكروسوفت" كما انتعش قطاع الطاقة تزامناً مع صعود أسعار ال

       نقطة، كما تراجع مؤشر 100نقطة بعد خسائر في بداية التداولات بأكثر من  18145.7نقطة إلى  16.6وانخفض مؤشر "داو جونز" الصناعي بحوالي  
S&P 500  نقطة 5257 نقطة( إلى 15.5نقطة، بينما ارتفع مؤشر "نازداك" )+  2141نقطة( إلى  0.2-) القياسي. 

مكاسب  نقطة، وهو نفس مستوى إغلاق الجلسة السابقة، ولكن المؤشر القياسي حقق 344.3" عند 600وفي الأسواق الأوروبية، استقر "ستوكس يوروب  
 %. 1.3 أسبوعية بنسبة

نقطة، بينما ارتفع مؤشر "داكس"  4536نقاط( إلى  4-فرنسي )كاك" ال"نقطة، كما تراجع مؤشر  7020نقاط( إلى  6-" البريطاني )100وانخفض مؤشر "فوتسي  
 .نقاط 10710نقاط( إلى  9)+ الألماني

لنفيس مكاسب أسبوعية ادولار للوقية، وحقق المعدن  1267.70سنتاً إلى  20من ناحية أخرى، ارتفعت العقود الآجلة للذهب تسليم ديسمبر عند التسوية بمقدار  
 %.1بنسبة 
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 مصادر من عليها الحصول تم معلوماتُوبيانات على المركز،ُوتعتمد نظر وجهة على بناء الاستثمارية والتحليلات البيانات هذه إعداد وقدُتم معينة. تحقيقُنتائج على لقدرته ولا التقرير موضوع للنشاط التجارية للجدوىُ اعتمادا ليس بالتقرير ورد
استخدامُ نتيجة استثمارية أو قانونية تبعات أي عن مسئول غير استثماري،ُوالمركز قرار أي لاتخاذ كأساس البيانات ولاُي عتدُبهذه إعدادها. وقت وعادلة صحيحة الواردةُتعتبر والنتائج المعلومات فإن اعتقادنا وأمانتها،ُوفي بصحتها نعتقد

 وغيرُمقصودة. المصادفة قبيل من هي البيانات هذه إعداد عند وردت قد تكونُ أخطاء أي أن الواردةُفيُهذاُالتقرير.ُونؤكد المعلومات
 

%، كما 1عية بحوالي دولار للبرميل محققاً مكاسب أسبو  50.85سنتاً وأغلق عند  22% أو بمقدار 0.1لنفط، ارتفع خام "نايمكس" الأمريكي بنسبة وفي أسواق ا 
 %.0.3دولار للبرميل، ولكنه سجل خسائر هذا الأسبوع بحوالي  51.78سنتاً ليغلق عند  40% او بمقدار 0.8برنت" القياسي بنسبة "ارتفع 

 

 :مصر ىثير عللتأا 

نيه بضغط من مليار ج 11.9تراجعت مؤشرات البورصة المصرية خلال تعاملات الأسبوع المنقضي، وخسر رأس المال السوقي للسهم المقيدة نحو 
 227.91% )أعلى وتيرة هبوط أسبوعية منذ يوليو الماضي( تعادل 2.68بنسبة  30يجي إكس إ يانخفض المؤشر الرئيسكما  .مبيعات الأجانب

رصة المصرية لبو داء اأمع استقرار  أشهر 4تتراجع بأعلى وتيرة أسبوعية في ل نقطة وسط ضغوط تراجع الأسهم القيادية 8277.21نقطة عند مستوى 
لة كجزء قبة المفتر جنبية خلال الالعملات الأصرف سياسات أسعار تعديل ي، خاصة تكنهات وضاع الداخلية في الاقتصاد المصر ناحية الاتساق مع الا 
 .ى الاقتصاد المصري يجابي للوديعة السعودية علأثير الإتالو  ،صلاح الاقتصاديمن برنامج مصر للإ

 دلات التداولن معأة و خاص ي يجابية في البناء الاقتصادي المصر إصلاحية البورصة المصرية في التفاعل مع أي متغيرات إ استمرار إلىتشير التقديرات 
زالت العالمية لا  اق المالسو ا ، كما أننت الاوضاع خلال الفترة القادمةذا تحسإيولة غير موظفة راغبة في الاستثمار بالبورصة وجود س إلىلازالت تشير 

لا عن ادية فضول العالم خاصة الديون السيغلب دفي امات الديون تصاعد أز المؤشرات الاقتصادية و  ىتشهد تذبذبات في ظل استمرار الضغوط عل
 .سهميرة قياسا بمعدلات الاستثمار في أسواق الأخإلى الأصول الآمنة خلال الفترة الاالميل  وزيادةالسيولة  فيملحوظ  انخفاض


