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 اقتصادنا والعالم

 

 هام:ه تنبي
 بالتقرير ورد ما أن كما توصية؛ التقرير بهذا الواردة المعلومات أو التحليلات أو البيانات من أي تعد المصريُللدراساتُالاقتصاديةُفقطُولاُيجوزُنشرهُأوُتوزيعهُدونُموافقةُكتابيةُمنُإدارةُالمركز.ُولاُللمركزُعدُهذاُالتقريرُلأغراضُالتوزيعأُ 

 نعتقد مصادر من عليها الحصول تم معلوماتُوبيانات لىع المركز،ُوتعتمد نظر وجهة على بناء الاستثمارية والتحليلات البيانات هذه إعداد وقدُتم معينة. تحقيقُنتائج على لقدرته ولا التقرير موضوع للنشاط التجارية للجدوىُ اعتمادا ليس
 ستخدامُالمعلوماتا 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

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

 ويتضمن هذا الأسبوع

 لأبرز الأحداث التي حدثت الأسبوع الماضي على الساحة العالمية  اعرض -

 بليون دولار 66من الصحافة العالمية: عجز ميزان تجارة السلع في الدول العربية يرتفع إلى  -

 جاري؟ماذا يوجد في جعبة البنوك المركزية الرئيسية للنصف الثاني من العام ال: تحليل اخباري  -

 عالمية وتغيرات أسعار السلع والخامات تحليل لأداء أسواق المال ال -
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 الساحة العالمية ىأبرز الأحداث عل
 فرنسا: ينبغي أن تدفع الشركات الأمريكية حصة عادلة من الضرائب في أوروبا

 )رويترز( 

وك لعملاقة فيسبامريكية حاد الأوروبي على أن تدفع الشركات الدولية مثل الشركات الأقال وزير المالية الفرنسي برونو لو مير إن الوقت قد حان لأن يعمل الات
 .وأمازون وجوجل حصة عادلة من الضرائب

 .مدولية كل عاسية والجاءت تصريحات الوزير في مؤتمر بمدينة آكس أون بروفانس في جنوب فرنسا حيث يلتقي عدد كبير من المسؤولين التنفيذيين بالشركات الفرن

المئة من دون ثلاثة ب إلى ما وذكر الوزير أنه يمكن لفرنسا أن تخفض الضرائب والإنفاق العام في آن واحد في الوقت الذي تكافح فيه بلاده لخفض العجز في الميزانية
 .الناتج الاقتصادي وهي النسبة التي يحددها الاتحاد الأوروبي

شير تخابية بما يه الانحملت وص الإطار الزمني لتخفيضات الضرائب التي تعهد بها الرئيس إيمانويل ماكرون خلالوأضاف لو مير أنه لم يتم اتخاذ قرار نهائي بخص
 .نه قد يكون هناك تغيير في قرار تأجيل التخفيضات الذي أعلنه رئيس الوزراء الفرنسي الأسبوع الماضيأإلى 

يبة عفاءات من ضر إا فيها ع إن تطبيق الإجراءات المالية الباهظة التكلفة التي تعهد بها ماكرون بمكان رئيس الوزراء إدوار فيليب قال في وقت سابق هذا الأسبو 
 .كما كان مقررا من قبل 2018وليس  2019الثروة وضريبة موحدة على الدخل الرأسمالي سيبدأ في 

 : اللجنة الوزارية لن تناقش إجراء مزيد من التخفيضاتأوبك

 طوسالأ  نباء الشرق أوكالة 

 يالعاد لال اجتماعهاخخفيضات تراقب اتفاقية خفض الإنتاج لن تناقش احتمال إجراء مزيد من الت يأعلنت منظمة الدول المصدرة للنفط "أوبك " أن اللجنة الوزارية الت
 بمدينة سان بطرسبرج الروسية. ي يوليو الجار  24المقرر فى 

 انها.ات سابقة لأو ذه المناقشهإن ، الروسية إنترفاكسللنفط ونقلته وكالة  ياسطنبول قبل المؤتمر العالم يله ف تصريح يف، لمنظمةلوقال محمد باركيندو الأمين العام 

 .وشكلت لجنة المراقبة الوزارية المشتركة من أعضاء من أوبك ومن خارجها لمتابعة الاتفاقية العالمية بشأن تخفيضات النفط

 لأمر.أن موسكو مستعدة لبحث مقترحات من بينها تعديل الاتفاقية إذا لزم ا يصرح الأسبوع الماض ييذكر أن ألكسندر نوفاك وزير الطاقة الروس

، ولكن 2018ارس محتى نهاية  يمليون برميل يوميا من يناير الماض 1.8وكانت أوبك وأعضاء من خارج المنظمة من بينهم روسيا اتفقوا على خفض الإنتاج نحو 
لتان عضوان يبيا وهما دو جيريا ولنتاج نيإنتيجة ارتفاع إنتاج النفط من الولايات المتحدة ومنتجين آخرين لا تشملهم الاتفاقية، كما ارتفع أسعار النفط هبطت منذ مايو 

 فى أوبك وكلاهما مستثناة من الاتفاقية.
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 وكالة الطاقة: استثمارات الكهرباء تتجاوز النفط والغاز للمرة الأولى

 )رويترز(

رة الإنفاق على الطاقة المتجددة بفعل فو  2016طاقة الدولية إن الاستثمارات في الكهرباء تجاوزت استثمارات النفط والغاز للمرة الأولى على الإطلاق في قالت وكالة ال
 .وشبكات الكهرباء وتراجع أسعار النفط الخام

وهوت استثمارات النفط . 2015 تريليون دولار مقارنة مع 1.7بالمئة إلى  12إذ انخفض  ،وقالت الوكالة إن إجمالي استثمارات الطاقة تراجع للعام الثاني على التوالي
 .في حين انخفضت استثمارات توليد الكهرباء خمسة بالمئة 2016مليار دولار في  650بالمئة إلى  26والغاز 

 ن:ة( يرجع إلى سببيات الطاقوقال لازلو فارو كبير اقتصاديي وكالة الطاقة للصحفيين "الانخفاض )في استثمار 

لاستثمار قلص تكاليف ايي الذي د فعل صناعة النفط والغاز على التراجع طويل الأمد في أسعار النفط وقد كانت تلك فترة تخفيضات استثمارية حادة؛ والتقدم التكنولوجر 
 ".في الكهرباء من المصادر المتجددة وفي النفط والغاز

بالمئة  53ل زيادة بفع 2017 إن من المتوقع انتعاش استثمارات النفط والغاز بشكل متواضع لتزيد بنسبة ثلاثة بالمئة فيلها ر وقالت وكالة الطاقة الدولية في تقري
 .في استثمارات النفط الصخري الأمريكي وإنفاق روسيا والشرق الأوسط

 .اءارات في توليد الكهربق على الشبكات الأمر الذي عوض أثر تراجع الاستثممليار دولار مدعومة بزيادة الإنفا 718وبلغت استثمارات الكهرباء في أنحاء العالم 

ي قطاع الكهرباء رغم تراجعه ثلاثة مليار دولار، يظل أكبر مجالات الإنفاق ف 297وقال التقرير "الاستثمار في زيادة طاقة توليد الكهرباء من المصادر المتجددة، البالغ 
 ".بالمئة

بالمئة والإنتاج المتوقع  50ية نما تراجع استثمارات الطاقة المتجددة ثلاثة بالمئة عنها قبل خمس سنوات فإن الاستثمار في زيادة القدرة التوليد وقالت الوكالة إنه رغم
 بالمئة بفضل تراجع تكلفة الوحدات والتطور التكنولوجي في مجالات الطاقة الشمسية وطاقة الرياح 35من تلك الطاقة يزيد نحو 

 فريقيا يعانون من البطالةإمليون شاب فى الشرق الأوسط وشمال  140: يدول تقرير

 موقع اليوم السابع

 15وح أعمارهم من مليون شاب تترا 140قال تقرير صادر عن مؤتمر الشباب والتوظيف فى منطقة الشرق الأوسط أنه يوجد فى منطقة البحر الأبيض المتوسط نحو 
 من السكان. %20يمثلون نحو  عاما من النساء والرجال 29إلى 

 يعمل فأن الإلى رير ار التقالعالم بين الشباب والفتيات وأش يوأضاف التقرير أن النسبة تمثل خزان كبير من الموارد البشرية غير المستغلة مع أعلى معدل بطالة ف
 الدول. يف ج الشبابلتحقيق إدما ي خلق فرص العمل والتوظيف أمر ضرور أكثر جاذبية، لذلك فإن تعزيز  يحين أن الخدمة المدنية ه يالقطاع الخاص غير متطور ف

ولة لضمان لى الدع يمتين، وقطاع خاص نشط متطلبان أساسيان لاقتصاد نابض بالحياة من شأنه أن يحد من الضغط الحال ي ولفت التقرير أن وجود مناخ استثمار 
 .الخدمة المدنية يالعمالة من خلال التوسع غير المستدام ف
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ن ثم فإن وم عية،ينبغى أن تحقق رواتب تنافسية وضمانات اجتما يالقطاع الخاص قادرة على المنافسة، وتسمح بالخروج من نموذج ريع يتكون الوظائف ف يولك
 ة.هيعناصر أساسية للنمو والرفا يالفعالة، ه يتشجع توظيف الشباب ونظم التأمين الاجتماع يالت لوائح سوق العمل،

تبر محركا ن المعرفة تعلأ فة نظرا فريقيا إلى الانتقال تدريجيا إلى الاقتصادات القائمة على المعر إير إنه علاوة على ذلك تحتاج بلدان الشرق الأوسط وشمال وقال التقر 
 .ينتاجية والنمو الاقتصادأساسيا لل 

 ريطانياماي تقول إن كثيرين من أعضاء مجموعة العشرين يريدون اتفاقيات تجارية طموحة مع ب

 )رويترز( 

مع  ثنائية جديدة طموحة رغبة قوية" في إقامة"علاقات تجارية"قالت رئيسة الوزراء البريطانية تيريزا ماي إن زعماء عدة دول أعضاء في مجموعة العشرين أبدوا  
 .بريطانيا بعد انسحابها من الاتحاد الأوروبي

ء ترتيبات نا بشأن إجرالعمل معبورج الألمانية إن "بعضا من الدول التي تحدثت معها هنا أبدت اهتماما كبيرا باوقالت ماي في ختام اجتماع قمة العشرين في مدينة هام
 ."الولايات المتحدة واليابان والصين والهند. .. تجارية في المستقبل

تفاقية االانسحاب من بلمتحدة عالم الآخرين هنا من قرار الولايات اوبالحديث عن اتفاقية باريس الرامية إلى مكافحة تغير المناخ أضافت "شعرت بالفزع مثل زعماء ال
 ."باريس ودعوت الرئيس ترامب إلى إعادة الانضمام إلى اتفاقية باريس

 مليار دولار حجم إصدارات الديون في الشرق الأوسط 57.4

 العربية.نت

 الأوسط بلغت ي الشرق في في الشرق الأوسط أن رسوم الخدمات المصرفية الاستثمارية فكشفت تقديرات "تومسون رويترز" في تقريرها الفصلي حول الاستثمار المصر 
ديون فبلغت عن الفترة نفسها من العام الماضي. أما عمولات إصدارات ال %15، بانخفاض نسبته 2017مليون دولار أميركي خلال النصف الأول من  462.1
 .2000يانات في ة نفسها من العام الماضي، وهي أقل قيمة مسجلة في النصف الأول منذ بداية إصدار البعن الفتر  %88مليون دولار، بارتفاع نسبته  136.9

يون دولار. أما إجمالي مل 39.7إلى  %36وقال نديم نجار، المدير العام للشرق الأوسط وشمال إفريقيا، تومسون رويترز: "ارتفعت عمولات إصدارات الأسهم بنسبة 
ن الفترة نفسها من العام ع %20ملايين دولار أميركي خلال الأشهر الستة الأولى من العام الحالي، بانخفاض  98اج والاستحواذ المنجزة فبلغ رسوم عمليات الاندم

هي ر، و مليون دولا  187.6على أساس سنوي إلى  %41وتراجعت رسوم القروض المجمعة بنسبة  .2012منذ  سنة أولالماضي، وهو أقل أداء مسجل في نصف 
 ".أقل حصة مسجلة في ثلاث سنوات

 %72ي أقل بنسبة ولار، أدوبلغ إجمالي إصدارات الأسهم والأسهم المرتبطة بحقوق المساهمين في الشرق الأوسط خلال الأشهر الستة الأولى من العام الحالي مليار 
 .2004ة بأول ستة أشهر منذ من القيمة المسجلة في نفس الفترة من العام الماضي، وهي أقل قيمة نصف سنوية مسجل

 فقد جمعت شركة .2017من إجمالي النشاط بالنصف الأول من  %60ملايين دولار، أي  603.3وفيما يتعلق بأسواق الأسهم، جمعت خمسة طروحات أولية 
ADES   ،ندن، وهو أكبر اكتتاب عام تشهده المنطقة دولار من خلال طرح لأسهمها في بورصة لمليون  243.5لخدمات الحفر في المنشآت النفطيّة، ومقرها دبي

في المئة من النشاط الكلي. واحتل بنك الكويت الوطني المركز الأول من حيث ترتيب إصدارات  40خلال العام الحالي. أما حصة الإصدارات المالية اللاحقة فشكلت 
 . %24الأسهم بمنطقة الشرق الأوسط، بحصة سوقية بلغت 
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بريل الماضي، ومن بيع أمليارات دولار في  9يون في الشرق الأوسط دعماً قوياً من قيام المملكة العربية السعودية بإصدار صكوك بقيمة وتلقت سوق إصدارات الد
أميركي خلال ار دولار ملي 57.4مليارات دولار خلال مارس الماضي، ليصل إجمالي إصدارات الديون في الشرق الأوسط  8الكويت سندات في الأسواق الدولية بقيمة 

صد ر ن السنة منذ بدء ممقارنة بالفترة نفسها من العام الماضي، كما أنها القيمة الأعلى المسجلة في أول نصف  %53بنمو نسبته  2017الأشهر الستة الأولى من 
 .1980الإصدارات في 

صدارات الديون . وارتفع حجم إ%18، تلتها الكويت بحصة %21غ وتصدرت السعودية قائمة الدول الأكثر نشاطاً في أسواق الديون بالشرق الأوسط، بحصة تبل
 .مليار دولار أميركي منذ بداية العام الحالي 31.4ليصل إلى  %50الإسلامية على مستوى العالم 

في حين  ،%13.4بلغت  ، بحصة سوقية2017تصنيف الشرق الأوسط لصفقات الاندماج والاستحواذ خلال النصف الأول من عام  "وتصدر بنك "مورغان ستانلي
  . %12.3احتل بنك "أتش أس بي سي" المرتبة الأولى في ترتيب إصدارات الديون الإسلامية بحصة سوقية بلغت 

 

 التأثير على مصر: 

لرئيس التي دعمها او لجديدة اادية تذبذب على المدى القصير لحين استقرار الرؤية بالنسبة للسياسات الاقتصالوضاع الاقتصادية العالمية تسير مؤخرا في اتجاه ن الأ إ
 .خرى أاقتصاديات على مريكية لتنشيط ودعم اقتصادها قد يؤثر ن الرؤية الأأ، خاصة مريكي ترامبالأ

قال ت انتن احتمالياا مءبد ةكبير  اتتحديلكبر أصول المخاطرة وهو ما يتيح مساحة على تصاعد وتيرة الاستثمار في الأكد ؤ ن الوضع الاقتصادي العالمي يأكما 
ا ط صعودا وهبوطسعار النفأت تقلباإلى أن ضافة خاصة تلك المرتبطة بالدولار بالإ سعار العملات المحليةأو حدوث تغيرات في أسواق المنطقة ألى إالتقلبات العالمية 

 الخصوص. هوج ىللاقتصاديات الناشئة علقد تنعكس على الجاذبية الاستثمارية 

يرات في ظل المتغ قصير تقدمالبرنامج الإصلاح الاقتصادي وهو ما يعد على المدى ال ةوليبدء ظهور النتائج الأ خيرة في مصر تبرز الأية ن المؤشرات الرقمإلى أنشير 
لة مقبو  ي تحدياته الراهن الوضعأن التحديات التي يكشف عنها ، كما الإجراءات الهيكلية المرتبطة به خلال المرحلة الراهنةيدة التي تحيط بتوقيت البرنامج و العد

تكاملة مياسات تحفيز سستخدام تم قياس آثارها منذ إعداد هذا البرنامج بما يستلزم الاستمرار في عمليات تصحيح الأوضاع المالية العامة واوظاهرة منذ فترة طويلة و 
ة وإعادة هيكل لاجتماعياجب أن يتزامن مع تدعيم شبكات الضمان ي كما ،دفع معدلات النمو الاقتصادي وزيادة تدفقات النقد الأجنبيزيادة الاستثمار و ومترابطة ل

 منظومة التجارة الداخلية لتقليل الأثر على محدودي الدخل.
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 بليون دولار 66من الصحافة العالمية: عجز ميزان تجارة السلع في الدول العربية يرتفع إلى 

  «الحياة»صحيفة 

ا من الناتج العربي ، وكذلك حصته2016بليون عام  66.4إلى  2015بليون دولار عام  60.3ارتفع العجز في ميزان تجارة السلع والخدمات في الدول العربية من 
ر ر تراجع أسعابرزها استمراصادرات. وعزت ذلك إلى أسباب أفي المئة، استناداً إلى تقرير للمؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان ال 2.7في المئة إلى  2.4من 

فهد راشد الإبراهيم في  ولاحظ المدير العام للمؤسسة«. بليون دولار 740.2النفط في الأسواق العالمية، ما أفضى إلى هبوط في قيمة صادرات السلع العربية إلى 
ة الخارجية الإجمالية للدول في المئة من التجار  92دول عربية على أكثر من  10ـركز الجغرافي بسيطرة اسـتـمـرار الـت»الفصلية، « ضمان الاستثمار»افتتاحية نشرة 

 «.2016في المئة من الإجمالي عام  52العربية، منها دولتان تستحوذان على أكثر من 

ة المواد الأولية ، لكن تقلّصت حدة سيطر 2016و 2014ن عامي في المئة من الإجمالي في الدول العربية كمتوسط عام بي 77مثلت نحو »وأوضح أن تجارة السلع 
 «.التي تشمل منتجات الزراعة والوقود والتعدين على الصادرات في الفترة ذاته

ن الإجمالي العالمي صتها مبليون دولار وكذلك ح 234ازدادت إلى »وأفادت النشرة التي استندت إلى بيانات وطنية ودولية، بأن صادرات المنتجات الصناعية العربية 
 «.2015م في المئة من الإجمالي العالمي عا 2.1بليون دولار لتصل حصتها إلى  33.4في المئة. كما زادت صادرات المنتجات الزراعية إلى  2لتبلغ 

ب تلتها تونس الترتي تج تصدرتهة النسبة إلى الناتميز أداء الإمارات والسعودية والمغرب، فيما لج»وفيما يتعلق بأكبر المصدرين للمنتجات المصنعة من حيث القيمة، 
 «.الأردن ثم المغرب

بليون عام  146.6إلى  2014بليون دولار عام  133.6في المئة من  9.7نمو لافت حققته بالغاً »وعلى صعيد التجارة البينية العربية، أشارت النشرة إلى 
نحو  رتها البينيةحجم تجا لتجارية والترتيبات الإقليمية، خصوصاً دول مجلس التعاون الخليجي التي بلغوكشفت بياناتها عن التأثير المتباين للاتفاقات ا«. 2015
وبذلك، تُقدر «. ئة للعام ذاتهفي الم 58في المئة، وحصتها من الواردات العربية البينية  84بليون دولار. فيما بلغت حصتها من الصادرات العربية البينية نحو  75.3

 «.في المئة من التجارة العربية البينية، على رغم تشابه اقتصادات تلك الدول وهيكل إنتاجها وتجارتها 71الإجمالية بنحو مساهمتها 

العربية  ي المئة من الوارداتف 8بليون دولار، لذا لم تزد مساهمتها على  3.6بلغ »في المقابل، ذكرت النشرة أن حجم التجارة البينية بين دول المغرب العربي الخمس 
الاستثمار  لعربية لضماناوأملت المؤسسة «. في المئة من الصادرات العربية البينية، على رغم تنوع اقتصادات تلك الدول وهيكل إنتاجها وتجارتها 2.5البينية، و

الصادرات  ربية، في نمولدول العالية والاستراتيجية في اتساهم خدماتها المقدمة في مجال ضمان ائتمان الــصـادرات وواردات الـسـلـع الرأسم»وائتمان الصادرات، بأن 
 «.2018اً عام بليون 2220بليون دولار هذه السنة، وإلى  2135العربية، مع التوقعات الدولية بنمو حجم تجارة الدول العربية من السلع والخدمات إلى 
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 مصر: التأثير على

ي ذاته م يكن غرضا فوالذي ل يدية التي اتخذتها الحكومة والجهاز المصرفي للحد من نمو الوارداتيجراءات التقبالإ ساسيةأتي مرتبطا بصورة أي بمصر تراجع الواردات
ك ها البنو التي اتخذأ حكوميةخيرة سواء الجراءات الأنه في ضوء الإإلهذا ف ،كان عنصرا ضروريا لتحفيز الصناعة المحلية والحد من استنزاف الموارد الدولارية هلكنو 

 ىظهر حتتالتي لم ت و كلفة الواردا ىعلمؤشرات التصدير و  علىسعار الصرف أثير تغيرات أجراء تحليل حساسية شامل لتإصبح من الضروري أنه إف ،المركزي المصري 
رفع لتي لازالت تجراءات ار من الإالكثي ن هناكأكما  ،سعار الصرف من القدرة التنافسية التجارية لمصرأنه من المرجح أن تحسن تغيرات أخاصة و  ،ن بصورة كاملةالآ

جراءات إراخيص و صدار التإمعدلات نمو الصادرات مثل تسهيل  من كلفة المعاملات التجارية الخارجية لمصر خاصة عند التصدير من الضروري معالجتها لتحفيز
  الموافقات المطلوبة.جراءات و تكلفة تمويل الصفقات وتقليص عدد الإ إلىضافة المعاملات الضريبية بالإالتخليص الجمركي و 

راءات ات على الإجر دالصا ةيتنم ةتيجيان يتم التركيز في استر نه حتى الآإحيث  ،الصناعية ةللتنمي ةتيجياالبدء في تنفيذ استر من الضروري الانتهاء من وضع و لهذا ف
لأكبر وهو ا يالتحد و تغيير سعر الصرف دون التعامل معأات ر عباء الصادأات سواء من خلال برنامج رد ر الصاد ةسواق وإعطاء حوافز لتنميبالنفاذ للأ ةالخاص

 للتصدير. ةنتاجيالمعوقات الإ 

 نإلهذا ف ة،ريلمصجات اات في ضوء ارتفاع المكون المستورد للمنتر تنافسية الصاد ةن تخفيض قيمه الجنيه المصري وحده لن يحقق التأثير المتوقع على زيادأ ى نر 
لسوق المحلي اجات ااحتي ةسواء لتغطي ةالمنتجات المصري ةوالعمل على رفع جود ةنتاجيالتجاري يتطلب توسيع القاعدة الإ  جراء خفض حقيقي للعجز في الميزانإ

 .ةفسيقدرتها التنا ةوزياد ةالمصري دراتلصالالمكون المحلي  ةو لزيادأ، ةسواق المحليفي الأ ةالمنافس ةومواجه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 63 عدد رقم:     
2017يوليو  16 التاريخ:  

 
 اقتصادنا والعالم

 

 هام:ه تنبي
 بالتقرير ورد ما أن كما توصية؛ التقرير بهذا الواردة المعلومات أو التحليلات أو البيانات من أي تعد المصريُللدراساتُالاقتصاديةُفقطُولاُيجوزُنشرهُأوُتوزيعهُدونُموافقةُكتابيةُمنُإدارةُالمركز.ُولاُللمركزُعدُهذاُالتقريرُلأغراضُالتوزيعأُ 

 نعتقد مصادر من عليها الحصول تم معلوماتُوبيانات لىع المركز،ُوتعتمد نظر وجهة على بناء الاستثمارية والتحليلات البيانات هذه إعداد وقدُتم معينة. تحقيقُنتائج على لقدرته ولا التقرير موضوع للنشاط التجارية للجدوىُ اعتمادا ليس
 ستخدامُالمعلوماتا 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

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

 خباري: ماذا يوجد في جعبة البنوك المركزية الرئيسية للنصف الثاني من العام الجاري؟إتحليل 

 سي بي إن سي /رقامأموقع 
رة المقبلة، دة خلال الفتلفائر ابدأ النصف الثاني من العام الجاري مع تغير ملحوظ في لهجة البنوك المركزية حول العالم، حيث بدا صناع القرار أكثر ميلًا لرفع أسعا

ة العالمية، بواقع مرة مرة منذ الأزمة المالي 700بنكًا مركزيًا حول العالم أسعار الفائدة  50ويأتي ذلك بعدما خفض أكبر  وفقًا لتقرير من إعداد "سي إن بي سي".
قد عدان" إن بعد ل "درايوقا جي بي مورجان" لإدارة الأصول "أليكس درايدن".واحدة خلال كل ثلاث جلسات منذ ذلك الحين، بحسب محلل الأسواق العالمية لدى وحدة "

، وفي ظل 2016بر عام منذ أكتو  %14.7من الزمان بدأ النمو في الانتعاش في جميع المناطق الرئيسية، وتزامن هذا التعافي مع ارتفاع الأسهم العالمية بنسبة 
 زيون في إيقاف علاجهم القديم "السياسة النقدية الفضفاضة".تحسن الاقتصاد العالمي سيبدأ المصرفيون المرك

 
 2017توقعات السياسة النقدية للبنوك المركزية خلال النصف الثاني من 

 التفاصيل   التوقع   البنك المركزي 

 بنك إنجلترا

  

 لرفع الفائدة هذا العام %40فرصة بنسبة 

  
وف لتشديد سياسته على الرغم من المخالى بنك إنجلترا ارتفاع التضخم يزيد الضغوط ع -

 السياسية.
ا لم يبدأ بنك إنجلترا في تشديد سياسته النقدية قريبًا فإن التضخم سيزيد على م -

 .%2المستهدف البالغ 
" "كالوم بيكرينغ" رفع الفائدة بمقدار Berenbergيتوقع كبير الاقتصاديين لدى بنك " -

خاطر الم في ظل تزايد هلعام القادم، لكنه يقول إننقطة أساس خلال الربع الأول من ا 25
 فإن القرار قد يتخذ قريبًا.

لقرار اتوقع محللو "باركليز" أن تتم عملية الرفع خلال نوفمبر، لكنهم قالوا إن اتخاذ ي -
 سيتوقف بشكل كبير على البيانات المرتقبة.

البنك المركزي 
 الأوروبي

  

 الحد من سياسة التيسير النقدي

  
ثقة  ن علىبعث البنك المركزي الأوروبي ببعض البيانات المتناقضة مؤخرًا، لكن المحللي -

ل ك خلا من أنه سيحد من التيسير النقدي تدريجيًا خلال العام القادم، على أن يعلن ذل
 سبتمبر أو أكتوبر.

 لى الرغم من اتفاق المحللين حول قرار الحد من سياسة التيسير إلا أنهم منقسمون ع -
 حول توقيت موعد رفع الفائدة.

من تجار العملات رفع الفائدة من قبل البنك المركز  %90فقًا لـ"رويترز" يتوقع و  -
 الأوروبي خلال النصف الأول من العام القادم.

" "إلوين دي جروت" يتوقع رفع الفائدة على Rabobank لكن كبير الاقتصاديين لدى " -
 .2019الودائع في أوائل عام 

 اليابان بنك

  

 من المبكر التحدث عن تحرك جديد

  
قال المحلل الإستراتيجي بوحدة "جي بي مورجان" لإدارة الأصول "ديفيد ستابس" إن بنك  -

 اليابان ما زال يجري كافة المحاولات لرفع التضخم.
في الوقت الراهن، وعلى الرغم من انخفاض البطالة وتحسن الثقة الاقتصادية، إلا أن  -

، ما يعني أن البنك عليه مواصلة جهوده لدفع %2م ما زال دون المستهدف البالغ التضخ
 النمو وزيادة الضغوط التضخمية.

إن البيئة الانكماشية العالمية والتحديات الهيكلية التي تواجهها اليابان في ظل ارتفاع  -
قت عمر السكان ونمو مستويات الدين، ترجح صعوبة بلوغ مستهدف التضخم في أي و 
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 قريب.
نتيجة لذلك، ليس من الغريب أن تشير توقعات السوق إلى أن سياسة الفائدة السالبة  -

 .2020لن تنتهي على الأقل حتى عام 

 الاحتياطي الفيدرالي

  

 رفع الفائدة مرة أخرى هذا العام

  
مع ها ان الاحتياطي الفيدرالي أول البنوك المركزية الرئيسية الأربع التي تشدد سياستك -

 تعافي الاقتصاد الأمريكي من تبعات الأزمة المالية.
 م.بر القادعتقد المحللون أن الفائدة الأمريكية ستشهد رفعًا جديدًا هذا العام بحلول ديسمي -
ال المحلل الاقتصادي لدى "يو بي إس ويلث مانجمنت" "بول دونوفان" إن الاحتياطي ق  -

ى لو م، حترفع أسعار الفائدة مرة أخرى هذا العاالفيدرالي قد انتهى لإستراتيجية تقضي ب
 كانت ابنة "دونالد ترامب" هي من تقود البنك المركزي الأمريكي.

رى بنك "جي بي مورجان" أن الوقت ملائم كي يواصل الاحتياطي الفيدرالي مسيرته، ي -
ن يابالاحيث تتلقى التحركات دعمًا من عمليات شراء السندات التي يقوم بها كل من بنك 

 والبنك المركزي الأوروبي.

 مصر:  ىالتأثير عل

ات النقدية دو ي الأفودية فرص تحقيق تقدم منفرد وهو ما يتسبب في محد ،تعاني السياسة النقدية المصرية من ضغوط استثنائية نتيجة مشكلات الاقتصاد المصري 
ح صلاإصعيد  ىعل ىولأطوة خلمركزي المصري سابقا تعتبر فصح عنها البنك اأستراتيجية التي لهذا فالا ،دون حدوث تغيرات هيكلية في السياسات المالية والاقتصادية

قدية النلمالية و ا لسياساتالسياسة النقدية وتدعيم تكاملها مع السياسات المالية والنقدية ورفع درجة التناسق بينهما خاصة مع تأسيس وتفعيل المجلس التنسيقي ل
دة لواردات وزياات للحد من ساسية في القطاعات مما سينتج عنه خطوات واستراتيجياأصلاحات إا في تنظيم العملية الاقتصادية وقيادة يكلين يلعب دورا هأوالذي يجب 

 .ة الصادراتالسعي لزياد إلىضافة تنشيط حركة الاستثمار بالإمعدلات تنمية الموارد بالعملية المحلية و 

عالمية ة المالية الزمقاب الأ عأ في أالذي بدجراءات المصرفية و الجة التعثر المالي الناتج عن الإتطوير برنامج لمع إلىمركزي كما تحتاج السياسات الحالية للبنك ال
ادة عإ تصادي من خلالنعاش معدلات النمو الاقإطلاق قدرات اقتصادية وتنموية جديدة و إر سوف يكون من شأنه مفهذا الأ ،ايرني 25عقاب ثورة أوزاد في  2009في

النمو  لىعثير ألتن التقديرات المختلفة لحجم الاستثمارات المتوقفة نتيجة التعثر تعكس بوضوح حجم اأخاصة و  ،صول استثمارية معقدةأموال و أتشغيل رؤوس 
ُ .عثرها المالي الحاليةتالاقتصادي في حال دعم السياسات النقدية والاقتصادية لانهاء حالة 

سيع سمالية مع تو أات الر المعدلات و منخفض التكلفة بالنسبة لشراء الآ نك المركزي المصري بتدشين حملة مكثفة لبرنامج لتقديم تمويلكذلك فهناك ضرورة لقيام الب
ن ذلك إف ه،ا الاتجاهذ ت قوية فيم البنك المركزي باتخاذ خطوانه لو لم يقأ علىكيد أتطويرها مع التنتاجية الحالية و تحديث الطاقات الإ قاعدة البرنامج ليشمل تطوير و 

مة من معه حز  ن يتواكبأيتعين  يالمستهلكين وهو عكس الهدف من قرار رفع سعر الفائدة والذ ىثار التضخمية علالآالمنتجين و  ىلزيادة الضغوط عل يدؤ سي
 السياسات.

كلت مدفوعات ولة، حيث شء الفوائد على الموازنة العامة للدارتفاع عب إلىسعار الفائدة ستؤدي أن زيادة إسسات بحثية مصرية فوفقا لتقارير مؤ  ى،خر أمن ناحية 
فائدة هو فاع أسعار الذا فارتظل الحاجة المتزايدة للسيطرة على عجز الموازنة، له يالفوائد أكثر من ثلث مصروفات الدولة وهو عبء لا يمكن لموازنة الدولة تحمله ف

رة الفائدة لفت اع أسعارلا يحتمل استمرار ارتف يالحال يالمشهد الاقتصاد أنعجز الموازنة، كما  ياشر ف، وهو ما يصب بشكل مبيارتفاع لتكلفة الاقتراض الحكوم
ل هو مدفوع بشكفنتجات، طويلة، فالتضخم وإن ارتفعت معدلاته وهو أمر متوقع فى ظل الإصلاحات الهيكلية ورفع الدعم عن المحروقات وإعادة تسعير العديد من الم

لنوع من اى تحجيم هذا رتفعة علتبقى قدرة أسعار الفائدة الم يوليس بارتفاع الطلب على السلع والخدمات أو ارتفاع الدخول المتاحة للنفاق، وبالتالبالتكلفة  يأساس
 . عادة النظر في أسعار الفائدةإالتضخم محدودة، ولابد من 
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 سبوعخلال الأ أداء الأسواق العالمية
  )رويترز( رقام(أ)موقع  

اتجه المستثمرون نحو  حيث، 2016على ارتفاع طفيف، مع تسجيل أسهم الشركات الناشئة أسوأ أداء أسبوعي لها منذ يوليو  جمعةالأسهم الصينية تداولاتها الت أنه
 .الشركات الكبيرة

ح كبيرة في النصف بتسجيل هذه الشركات أربا خلال الأسبوع الجاري حيث تراجعت التوقعات %4.9وتراجع مؤشر "تشينكست" لشركات التكنولوجيا الناشئة بنسبة 
 .الأول

 .نقطة 3222إلى  %0.13وفي نهاية الجلسة ارتفع مؤشر "شنغهاي" المركب بنسبة طفيفة بلغت 

ط النمو وس وذلك بفضل تحسن الربحية في البنوك %5.1وخلال الأسبوع تفوق أداء الأسهم المصرفية بشكل كبير على أداء السوق ككل حيث ارتفعت بنسبة 
 .الاقتصادي المستقر

 ويترز" يتوقعجرته "ر استطلاع للرأي أ يوف ،وسجلت الصين ارتفاعا في حجم التجارة بأكثر من المتوقع خلال يونيو مدعوما بالطلب العالمي على السلع الصينية
 . %6.5ومة البالغ هذا العام، ليصل بذلك إلى هدف الحك %6.6الاقتصاديون أن يصل النمو الاقتصادي في الصين إلى 

 .لمتحدةالولايات ارتفاعها لتسجل أفضل أداء أسبوعي منذ مارس بالرغم من تعليقات "يلين" بشأن الفائدة في ا الجمعةواصلت معظم أسواق الأسهم في آسيا و 

يرة المخاوف الأخدرالي و يقات رئيسة الاحتياطي الفيوقال المحلل في "جي بي مورجان فوندز" "تاي هوي" إن الأسواق الآسيوية حققت تقدما جيدا على الرغم من تعل
 ". بشأن الرئيس الأمريكي "ترامب

 .نقطة 1625إلى  %0.39نقطة، بينما زاد مؤشر "توبكس" بنسبة  20118إلى  %0.09وفي نهاية التداولات، ارتفع مؤشر "نيكي" الياباني قليلا بنسبة 

اسب الرئيسية مك لمؤشراتالجمعة مدعومة بالقطاعين التكنولوجي والطاقة تزامنا مع انتعاش أسعار النفط، وحققت ارتفعت مؤشرات الأسهم الأمريكية خلال تداولات ا
 .غلاقين قياسيينإ "S&P"أسبوعية فيما سجل "داو جونز" و

القياسي  "S&P 500" بينما ارتفع مؤشرنقطة،  6312نقطة إلى  38+ اسداكننقطة، كما ارتفع مؤشر  21637نقطة إلى  84وارتفع مؤشر "داو جونز" الصناعي  
 .نقطة 2459نقطة( إلى  11)+ 

مكاسب  "S&P" هي الأكبر هذا العام، في حين سجل %2.6، كما سجل "ناسداك" مكاسب بنسبة %1وعلى الصعيد الأسبوعي، حقق "داو جونز" مكاسب بنسبة  
 . %1.4بنسبة 

 . %1.6نقطة، وحقق مكاسب أسبوعية بنسبة  386" القياسي بأقل من نقطة واحدة ليغلق عند 600تراجع مؤشر "ستوكس يوروب  وفي الأسواق الأوروبية، 

نقطة، بينما تراجع "داكس"  5235ى نقطة( إل 0.1-كاك" الفرنسي )"نقطة، كما تراجع مؤشر  7378نقطة( إلى  35-" البريطاني )100وانخفض مؤشر "فوتسي  
 .نقطة 12631نقاط( إلى  9-) الألماني



 63 عدد رقم:     
2017يوليو  16 التاريخ:  

 
 اقتصادنا والعالم

 

 هام:ه تنبي
 بالتقرير ورد ما أن كما توصية؛ التقرير بهذا الواردة المعلومات أو التحليلات أو البيانات من أي تعد المصريُللدراساتُالاقتصاديةُفقطُولاُيجوزُنشرهُأوُتوزيعهُدونُموافقةُكتابيةُمنُإدارةُالمركز.ُولاُللمركزُعدُهذاُالتقريرُلأغراضُالتوزيعأُ 

 نعتقد مصادر من عليها الحصول تم معلوماتُوبيانات لىع المركز،ُوتعتمد نظر وجهة على بناء الاستثمارية والتحليلات البيانات هذه إعداد وقدُتم معينة. تحقيقُنتائج على لقدرته ولا التقرير موضوع للنشاط التجارية للجدوىُ اعتمادا ليس
 ستخدامُالمعلوماتا 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

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

ل المعدن النفيس دولار للأوقية، وسج 1227.50دولار إلى  10.20أو  %0.8ن ناحية أخرى، ارتفعت العقود الآجلة للذهب تسليم أغسطس عند التسوية بنسبة م 
 . %1.5مكاسب أسبوعية قدرها 

 "ارتفع "برنت ، بينما%5.2محققا مكاسب أسبوعية بنسبة  دولار للبرميل، 46.54 سنتا وأغلق عند 46أو  %1رتفع "نايمكس" الأمريكي بنسبة ا وفي أسواق النفط، 
 .%4.7دولار للبرميل ليحقق مكاسب هذا الأسبوع بنسبة  48.91سنتا وأغلق عند  49أو  %1القياسي بنسبة 

نفس الفترة، فيما  خلال %0.2جزئة بنسبة ستقر مؤشر أسعار المستهلكين في أمريكا خلال يونيو الماضي، وانخفضت مبيعات التا وفيما يتعلق بالبيانات الاقتصادية، 
 .%0.4ارتفع الإنتاج الصناعي بنسبة 

 مصر التأثير على  

لنمو أمان ا أشار تقرير صادر عن مكتب الدراسات الاستراتيجية في شركة إي.دي.إس سيكيوريتيز إلى أن سوق العمل الأميركي هو المحرك الرئيسي وصمام
سار دم توضيحها ملبية لعسسة الفيدرالي في رفع الفوائد، على الرغم من تعامل الأسواق مع تصريحات رئيسة الفيدرالي على أنها الاقتصادي، والدافع الأساسي لسيا

 .رفع الفوائد

ندن، المالي من ل سوق ع الوقال التقرير إن مفاوضات خروج بريطانيا من الاتحاد الأوروبي اقتربت من مرحلتها الجدية، كون التنافس يرتفع بين الأطراف حول انتزا
لقوانين  لتكون خاضعة بين باريس وفرانكفورت لاستضافة المقاصة ونقلها من لندن، (Euro Clearing) وتحديداً فيما يتعلق بالدرجة الأولى بمركز مقاصة اليورو

حيث  بين ميركل وماكرون، لمتجددة بعد التحالف الاستراتيجيولفت التقرير إلى أن اجتماع قمة العشرين أظهر قوة أوروبا ا .الاتحاد الأوروبي بعد خروج بريطانيا
ي فلإشارة إليه ا تمت امخطفت المستشارة الألمانية الأضواء خلال القمة كمؤثر أساسي في المنظومة العالمية الجديدة، الأمر الذي يدعم اليورو من جديد، وهذا 

 .عالميةريطة الالقوي للاتحاد الأوروبي كدولة قوية متماسكة تعيد مكانة أوروبا على الخ تقارير سابقة بأن اليورو يتجه نحو مسار إيجابي بعد الظهور

 713.8لمقيدة بالبورصة سمال السوقي لأسهم الشركات اأمليار جنيه ليبلغ ر  13واصلت البورصة المصرية تعزيز مكاسبها للأسبوع الثاني على التوالي لتربح نحو و 
فاع أداء مؤشرات السوق وذكر التقرير الأسبوعي للبورصة المصرية ارت. %1.9سبوع السابق له بارتفاع بلغت نسبته جنيه خلال الأ مليار 700.8مقابل  مليار جنيه

لأسهم الصغيرة افيما ارتفع مؤشر  نقطة، 13823ليبلغ مستوى  %3.39بنسبة  "30إيجي اكس "الرئيسية والثانوية بشكل جماعي حيث زاد مؤشر السوق الرئيسي 
إلى  %1.58الأوسع نطاقا والذي أضاف نحو  "100إيجي اكس "شملت الارتفاعات مؤشر و نقطة،  686ليبلغ مستوى  %1.73بنحو  "70إيجي اكس "المتوسطة و 

 .12233ليبلغ مستوى  %0.98فسجل ارتفاعا بنحو  "20إيجي اكس "وبالنسبة لمؤشر  ،نقطة 1571قيمته ليبلغ مستوى 

في حين بلغت كمية  ات جنيه،مليار  6جمالي قيم التداولات خلال الأسبوع الحالي لتبلغ نحو إإلى ارتفاع سبوعي الأ أشار التقريرفقد  ،يةمستوي البورصة المصر  وعلى
 107على  فذةورقة من مليار 1.122مليار جنيه وكمية تداول  4.5ألف عملية مقارنة بإجمالي قيمة تداول قدرها  134مليار ورقة منفذة على  1.900التداول نحو 

لي تعاملات السوق، من إجما %76.95بين التقرير أن تعاملات المصريين استحوذت على  ،وفيما يتعلق بتعاملات المستثمرين .آلاف عملية خلال الأسبوع الماضي
العرب سجلت  تعاملات الأجانب غير أن إلىوأشار  .وذلك بعد استبعاد الصفقات، %9.35والعرب على  %13.70العرب على نسبة  بينما استحوذ الأجانب غير

 .وذلك بعد استبعاد الصفقات مليون جنيه، 193.28مليون خلال الأسبوع الحالي، بينما سجل العرب صافي شراء بقيمة  70.02صافي بيع بقيمة 

 262.24افي شراء بينما سجل العرب ص العام،مليار جنيه منذ بداية  7.084العرب قد سجلت صافي شراء قدره  أن صافي تعاملات الأجانب غير والجدير بالذكر
نت باقي المعاملات وكا، من المعاملات في البورصة %44.89وأوضح التقرير استحواذ المؤسسات على ، مليون جنيه خلال نفس الفترة، وذلك بعد استبعاد الصفقات

 .وذلك بعد استبعاد الصفقات، نيهمليون ج 40.28وسجلت المؤسسات صافي شراء بقيمة ، %55.11من نصيب الأفراد بنسبة 


