
  

 

2010ٌُاٌر   

ج٢ْ ٚلذ  ذذأ جلالطقحد جٌؼحٌّٟ ٠طؼحفٝ ِٓ أعٛأ سوٛد ٠ؾٙذٖ ِٕز غلاغ١ٕحش جٌمشْ 
جٌّحمٟ، ِح ٟ٘ جٌذسٚط ٚجٌؼرش جٌّغطمحز ِٓ فطشز جٌؼحَ ٚٔقف جٌّحم١س ذحٌٕغرس 

 ٌلالطقحد جٌغؼٛدٞ؟
 

ٌؼً أٚي جٌذسٚط ٘ٛ جضنحـ ؽذز جٌطشجذو ذ١ٓ جلالطقحد جٌغؼٛدٞ ٚذم١س جلطقحدجش 
جٌؼحٌُ ٚذقٛسز لا ضمرً جٌؿذجي، ق١ع ٌُ ضٕكقش ضذجػ١حش جلأصِس فمو ػٍٝ جلاسضؿحؼ 

جٌؼ١ٕف فٟ أعٛجق جٌٕفو ٚجٌذٚلاس ٚجٌطؿحسز جٌؼح١ٌّس ذً جِطذش ئٌٝ جٌرٕٛن ٚعٛق 
وزٌه جضنف . جلأعُٙ ٚجٌطنخُ ٚجلإٔفحق جلاعطٙلاوٟ ٚقطٝ أّٔحه جلادخحس فٟ جٌٍّّىس

جٌذٚس جٌؼحٌّٟ جٌٙحَ ٌٍغؼٛد٠س ِٓ خلاي ػن٠ٛطٙح فٟ ِؿّٛػس جٌؼؾش٠ٓ جٌطٟ ضؼطرش 
جلطقحدجً فٟ جٌؼحٌُ ِغثٌٛس ػٓ ف١حغس قٍٛي ِؾحوً جلالطقحد  02ِٕطذٜ لأورش 

 . جٌؼحٌّٟ
 

 انذور انًحىري نلائتًاٌ
 

سذّح وحْ جلأغش جلأوػش أ١ّ٘س ذً جٌّفحؾة ٘ٛ أْ ٔميس جٌنؼف فٟ جلالطقحد جٌغؼٛدٞ 
ٚذحٌفؼً . خلاي ٘زج جٌشوٛد ؾحءش ِشضريس ذأٚمحع جلاتطّحْ أوػش ِٓ جسضرحىٙح ذحٌٕفو

ِغؿٍس جٔخفحمحً ذٍغ  0222فمذ جٔٙحسش أعؼحس جٌٕفو خلاي جٌٕقف جٌػحٟٔ ِٓ ػحَ 
ذحٌّحتس ِٓ جٌمّس ئٌٝ جٌمحع، ٌىٕٙح جٔطؼؾص عش٠ؼحً فمذ ضنحػف عؼش جٌٕفو خلاي  22

خّغس أؽٙش ِمحسٔس ذحٌّغط٠ٛحش جٌذ١ٔح جٌطٟ عؿٍٙح فٟ د٠غّرش أِح ج١ٌَٛ فٟ ِيٍغ ػحَ 
 .دٚلاسجً ٌٍرش١ًِ 27دٚلاسجً ٚ  57فمذ أفرف ٠طزذزخ فٟ ٔيحق م١ك ؾذجً ذ١ٓ  0202

 

ٌُٚ ٠ىٓ لأخفحك أعؼحس جٌٕفو ضأغ١ش ور١ش ػٍٝ جلأٚمحع جٌّح١ٌس جٌكى١ِٛس ذً أْ 
. أغش٘ح ػٍٝ جلالطقحد جٌىٍٟ ؾحء ىف١فحً ؾشجء جلإٔفحق جٌكىِٟٛ جٌنخُ ٚجٌّطٛجفً

ٚوحٔص جٌكىِٛس لذ ضّىٕص ِٓ ذٕحء جقط١حى١حش مخّس ِٓ جٌّٛؾٛدجش جلأؾٕر١س ٌذٜ 
خلاي جٌغٕٛجش جٌم١ٍٍس جٌّحم١س جٌطٟ ؽٙذش ( عحِح)ِإعغس جٌٕمذ جٌؼشذٟ جٌغؼٛدٞ 

جسضفحػحش قحدز فٟ أعؼحس جٌٕفو، ٚذحؽشش ضٕف١ز ذشٔحِؽ ئٔفحق ىّٛـ ٠ّطذ ٌغٕٛجش 
ٚلذ أضحـ جٌغكد ِٓ ضٍه جلاقط١حى١حش جعطّشجس . ٚرٌه لرً قٍٛي جلأصِس جٌّح١ٌس

 . جٌكىِٛس فٟ خيو جلإٔفحق لق١شز جٌّذٜ ذغل جٌٕظش ػٓ جٔخفحك أعؼحس جٌٕفو
 

ٚػٍٝ جٌٕم١ل ِٓ رٌه فمذ ضأغشش أٚمحع جلاتطّحْ فٟ جٌغؼٛد٠س ذّغطٜٛ أورش ِّح وٕح 
ٔطقٛسٖ ػٕذِح ذشصش جلأصِس جٌّح١ٌس، ق١ع ذذج آٔزجن أْ جٌرٕٛن جٌغؼٛد٠س ِٓ ذ١ٓ 

جلأفٛي "جلأفنً ػح١ٌّحً فٟ ِمحِٚس جٌؼحففس لأٔٙح ٌُ ضٕىؾف ذذسؾس ور١شز أِحَ 
جٌطٟ جٔطؾشش فٟ جٌغشخ ٚدخٍص  ِشقٍس جلأىّحػ ٟٚ٘ ضطّطغ ذغ١ٌٛس " جٌّغِّٛس

أٚقٝ ذأْ جٌرٕٛن  –ئػحدز ضذ٠ٚش جٌمشٚك  –ل٠ٛس وّح أْ غ١حخ جٌطغ١ٕذ جٌّكٍٟ 
جٌغؼٛد٠س وحٔص ػٍٝ جضقحي ِرحؽش ِغ ِمطشم١ٙح ٚذذج أٔٙح لحدسز ػٍٝ ئدجسز جٌّخحىش 

وزٌه جعطيحػص جٌّقشف١س جلإعلا١ِس ٚجٌطٟ ضّػً ؾضءجً ور١شجً . جلاتطّح١ٔس ذقٛسز ؾ١ذز
ِٓ جٌغٛق ذكىُ ىر١ؼطٙح ضفحدٞ جٌّذ١ٔٛ٠س جٌؼح١ٌس ٚجٌمشٚك ج١ٌّٙىٍس أٚ جلاعطػّحس فٟ 

 .جٌّإعغحش جٌّح١ٌس جٌطم١ٍذ٠س
 

ؽأٔٙح ؽأْ جٌرٕٛن جلأخشٜ فٟ ِخطٍف أٔكحء جٌؼحٌُ ٌؿأش جٌرٕٛن جٌغؼٛد٠س ئٌٝ جٌطؾذد 
فٟ ِؼح١٠ش جلإلشجك ٚػٍّص ػٍٝ ضم١ٍـ قؿُ جٌمشٚك فٟ جٌشذغ جلأخ١ش ِٓ ػحَ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 :ٌٍّض٠ذ ِٓ جٌّؼٍِٛحش ٠شؾٝ جلاضقحي ػٍٝ

 
 CFA, ذشجد ذٛسلأذ

 ست١ظ جٌذجتشز جلالطقحد٠س 
jadwaresearch@jadwa.com 

 
 أٚ 
 

 ذٛي غحِرــً
 ست١ظ جٌذسجعحش ٚجلأذكحظ

pgamble@jadwa.com 
 

 
 

 :جلإدجسز جٌؼحِس
 +299 0 052-0000جٌٙحضف  
 +299 0 052-0750جٌفحوظ 

 00777، جٌش٠حك 92955فٕذٚق جٌرش٠ذ 
 جٌٍّّىس جٌؼشذ١س جٌغؼٛد٠س

  www.jadwa.com        

 دروش يٍ الأزية انعانًٍة: انًًهكة
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جٌّٕٛ جٌفؼٍٟ ٌٍميحع غ١ش جٌٕفيٟ جٌّٕٛ جٌفؼٍٟ ٌٍميحع جٌٕفيٟ
ّٔٛ جٌٕحضؽ جٌّكٍٟ جٌفؼٍٟ
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 ًَى انُاتج انًحهً انفعهً



  

 

ضكٛىح ِٓ ضؼشمٙح ٌخفل أعؼحس ِٛؾٛدجضٙح ٌٚلاىّثٕحْ ػٍٝ علاِس  0222
ئؾشجءجش ( عحِح)فٟ ٘زٖ جلأغٕحء جضخزش . أٚمحع جٌّمطشم١ٓ ٚخحفس جٌرٕٛن جلأخشٜ

ؾش٠ثس ٚفٛس٠س ٌطرذ٠ذ ضٍه جٌّخحٚف ذ١ّٕح لا صجٌص جٌرٕٛن جٌؼح١ٌّس جلأخشٜ ضطؼحفٝ، 
جلأِش جٌزٞ قذج ذٕح لاعطٕطحؼ أْ جٌظشٚف أفركص ِٛجض١س وٟ ضشفغ جٌرٕٛن جٌغؼٛد٠س 

 .0222ِؼذلاش ئلشجمٙح ئٌٝ جٌميحع جٌخحؿ خلاي جٌفقً جٌػحٟٔ ِٓ ػحَ 
 

أدٜ ئٌٝ أسذحن جٌٕظحَ ِّح أغحس ضغحؤلاش  0222ٌىٓ ضؼػش ؽشوط١ٓ ور١شض١ٓ فٟ ِح٠ٛ 
ذؾأْ جٌّغطٜٛ جٌّيٍٛخ ِٓ خفل فٟ ل١ّس جٌّٛؾٛدجش ٚذؾأْ وفحءز ئدجسز ِخحىش 
جلاتطّحْ ٌذٜ جٌرٕٛن جٌغؼٛد٠س ٚوزٌه جقطّحي ٚؾٛد قحلاش ضؼػش ضؼحٟٔ ِٕٙح ؽشوحش 

ٚٔطؽ ػٓ رٌه جٔىّحػ فٟ قؿُ جٌمشٚك جٌّمذِس ِٓ جٌرٕٛن . عؼٛد٠س أخشٜ ور١شز
جٌغؼٛد٠س ئٌٝ جٌميحع جٌخحؿ جعطّش ٌؼذز أؽٙش، ذ١ّٕح وحْ جلإلشجك فٟ أِحوٓ أخشٜ 

ِٓ جٌؼحٌُ ٠ؾٙذ ضكغٕحً ضذس٠ؿ١حً ذً ٚعؿًّ جسضفحػحً ور١شجً فٟ ذؼل جلأعٛجق جٌٕحؽثس 
 .وحٌق١ٓ ِػلًا

 

ٌمذ ٔؿُ ػٓ ِؾحوً فؼٛذس جٌكقٛي ػٍٝ جٌمشٚك ٚضضج٠ذ جٌمٍك ذؾأْ علاِس أٚمحع 
جٌرٕٛن ٚؽشوحش جٌميحع جٌخحؿ جلأخشٜ ضذٟٔ ِغطٜٛ جٌػمس سغُ أْ جٌّؼي١حش 

جسضفحع أعؼحس جٌٕفو ٚمخحِس جلإٔفحق جٌكىِٟٛ ٚضشجؾغ ِؼذلاش جٌطنخُ  -جلأعحع١س
ٚؾحء أدجء . ضؾ١ش ئٌٝ علاِس ٚضؼحفٟ جٌٛمغ جلالطقحدٞ -ٚجٔطؼحػ جلالطقحد جٌؼحٌّٟ

 .0222عٛق جلأعُٙ جٌغؼٛدٞ ِطخٍفحً ػٓ جلأعٛجق جٌٕحؽثس ٚجٌؼح١ٌّس ِٕز ِح٠ٛ 
 

 دروش يٍ أسىاق انُفظ

 

فؼٛذس جٌطٕرإ ذحضؿحٖ أعٛجق جٌٕفو، ق١ع جعطًٙ  0222ٚ 0222وؾفص أقذجظ ػحِٟ 
دٚلاسجً ٌٍرش١ًِ غُ لفض ئٌٝ  22ػٕذ ِغطٜٛ  0222ػحَ ( خحَ غشخ ضىغحط)جٌٕفو 
ٌُٚ ٠ىٓ فٟ . دٚلاسجً ٌٍرش١ًِ 44دٚلاسجً فٟ ١ٌٛ٠ٛ غُ ٘رو فٟ ٔٙح٠س جٌؼحَ ئٌٝ  045

ِمذٚس أٞ ِكًٍ جلطقحدٞ أْ ٠ؼيٟ ضٕرإجش ِؼمٌٛس ٔح١٘ه ػٓ ضمذ٠ُ ضمذ٠شجش دل١مس 
ٚذّح إٔٔح ٚٔظشجتٕح ٔغؼٝ ٌطٛف١ش ضٛلؼحش قٛي جضؿح٘حش . ذؾأْ ٘زج جٌطزذزخ جٌكحد

أعؼحس جٌٕفو ئٌٝ لشجتٕح فاْ ِٓ ػِرَش جلأصِس جٌّح١ٌس ٘ٛ ضٛخٟ جٌكزس ِٓ جٌطٛلؼحش 
 . خقٛفح جٌطٟ ضشِٟ ٌطغؿ١ً عرك فكفٟ

 

ِٓ جٌٛجمف أٔٗ ىشأ ضغ١١ش أعحعٟ فٟ ٔميس ضؼحدي عؼش جٌٕفو فٟ جٌغٛق، فرؼذِح ظٍص 
دٚلاسجً ٌٍرش١ًِ ِؼظُ فطشز جٌػّح١ٕٔحش ٚجٌطغؼ١ٕحش ِٓ  02جلأعؼحس ضكَٛ قٛي ِغطٜٛ 

٠شضفغ جٌغؼش فٟ قحلاش ٔمـ جٌؼشك ٠ٕٚخفل فٟ قحلاش ص٠حدز  -جٌمشْ جٌّحمٟ
 22دٚلاسجً ٚ  ٠72رذٚ أٔٗ أفرف ٌغؼش جٌٕفو ٔميس ضؼحدي ؾذ٠ذز ذ١ٓ ِغطٜٛ  -جٌؼشك

ذفنً  0222ٚوحْ ٘زج جٌطغ١١ش جلأعحعٟ لذ أخز ٠طؾىً ِٕز ػحَ . دٚلاسجً ٌٍرش١ًِ
ٚلذ ضُ جخطرحس ٘زج جٌّغطٜٛ . جٌّٕٛ جٌكحد فٟ جٌيٍد ِٓ جلأعٛجق جٌٕحؽثس خحفس جٌق١ٓ

جٌزٞ ؽٙذ أٚي جٔىّحػ ػحٌّٟ فٟ جٌيٍد ػٍٝ جٌٕفو  0222جٌؿذ٠ذ أغٕحء سوٛد ػحَ 
 .ِٕز ػمٛد

 

أ٠حً وحْ جٌّغطٜٛ جٌزٞ عطىْٛ ػ١ٍٗ ٔميس جٌطؼحدي جٌؿذ٠ذز ٌغؼش جٌٕفو فّٓ جٌّإوذ أٔٗ 
ٚضكمك أعؼحس جٌٕفو فٟ ٔيحلٙح جٌؿذ٠ذ . دٚلاسجً ٌٍرش١ًِ 02ٌٓ ٠ؼٛد ئٌٝ ِغطٜٛ 

جٌّشضفغ ِغطٜٛ ِش٠ف ِٓ جٌط٠ًّٛ ٌٍكىِٛس جٌغؼٛد٠س ٚغ١ش٘ح ِٓ قىِٛحش جٌىػ١ش ِٓ 
ٚذحٌشغُ ِٓ أْ جلإٔفحق . جٌذٚي جٌّٕطؿس ٌٍٕفو ٚخحفس دٚي ِؿٍظ جٌطؼحْٚ جٌخ١ٍؿٟ

ذ١ّٕح ؾحء قؿُ ئٔطحؼ جٌٕفو  0222جٌكىِٟٛ جٌغؼٛدٞ لذ جسضفغ ذذسؾس ٍِكٛظس ػحَ 
جٌفؼٍٟ ألً وػ١شجً ِٓ جٌيحلس جٌطق١ّ١ّس، ئلا أْ ئ٠شجدجش جٌٕفو وحٔص مخّس ذك١ع ٌُ 

 .ضغؿً ج١ٌّضج١ٔس ئلا ػؿضجً مث١لًا
 

ٚذرغحىس ٠ؼٛد ذؼل جلاسضفحع جٌؿذ٠ذ فٟ أعؼحس جٌٕفو ئٌٝ ضى١ف جٌٕفو وٟ ٠كحفظ ػٍٝ 
 042ل١ّطٗ ِٓ جٌطشجؾغ جٌّطٛجفً فٟ ل١ّس جٌذٚلاس، فمذ جسضفؼص أعؼحس جٌٕفو ذٕكٛ 

ذحٌّحتس خلاي ضٍه  07ذ١ّٕح جٔخفنص ل١ّس جٌذٚلاس ذٕغرس  0222ذحٌّحتس ِٕز ٔٙح٠س ػحَ 
ٌىٓ ِؼظُ جلاسضفحع فٟ جٌغؼش ٠شؾغ ئٌٝ جصد٘حس جٌيٍد ػٍٝ جٌٕفو ِٓ . جٌفطشز
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ِٕظّس جٌطؼحْٚ جلالطقحدٞ ٚجٌط١ّٕس جٌذٚي خحسؼ ِٕظّس جٌطؼحْٚ جلالطقحدٞ ٚجٌط١ّٕس

-2

-1

0

1

2

3

4

5

 
ٌة
ى
ي 
ة 
  
َ

 

 انقروض انًصرفٍة إنى انقطاع انخاص

 سعر انُفظ

 انطهب  انعانًً عهى انُفظ
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ٚلذ أدٜ ضأغ١ش جلأصِس جٌّح١ٌس ٚجسضفحع أعؼحس جٌٕفو خلاي جٌغٕٛجش . جلأعٛجق جٌٕحؽثس
جٌّحم١س ٚجٌطؾذد فٟ ع١حعحش قّح٠س جٌر١ثس ئٌٝ ضشجؾغ جٌيٍد ػٍٝ جٌٕفو ٚعو دٚي 

ٚذّح أْ قؿُ جٌيٍد ػٍٝ جٌٕفو ٌذٜ دٚي ِٕظّس . ِٕظّس جٌطؼحْٚ جلالطقحدٞ ٚجٌط١ّٕس
، فاْ 0222جٌطؼحْٚ جلالطقحدٞ ٚجٌط١ّٕس لذ لا ٠ؼٛد ِشز أخشٜ ئٌٝ ِغط٠ٛحش ػحَ 

ِؼي١حش قؿُ جٌيٍد ِٓ جلأعٛجق جٌٕحؽثس ٚدٚي ِٕظّس جٌطؼحْٚ جلالطقحدٞ ٚجٌط١ّٕس 
ِٓ ؾٙس ٚقؿُ جٌّؼشٚك ِٓ ِقحدس جٌٕفو جٌؿذ٠ذز ِٓ ؾٙس أخشٜ ٟ٘ جٌطٟ عطكذد 

 .أِذ جعطّشجس عؼش جٌطٛجصْ جٌكحٌٟ ٌٍٕفو فٟ جٌغٛق
 

 انتضخى وانذو ر
 

ػٕذِح مشذص جلأصِس جٌّح١ٌس جلالطقحدجش جٌؼح١ٌّس وحْ جٌطنخُ لذ عؿً سلّحً ِٓ 
فٟ رٌه . 0222ذحٌّحتس ػحَ  00,0خحٔط١ٓ لأٚي ِشز ِٕز عرؼ١ٕحش جٌمشْ جٌّحمٟ ذٍغ 

جٌٛلص وحْ جٌؼحِلاْ جٌشت١غ١حْ ٌٍطنخُ ّ٘ح أعؼحس جٌّٛجد جٌغزجت١س جٌؼح١ٌّس ٚجلإ٠ؿحسجش 
ٚلذ أدٜ جلأخفحك جٌكحد فٟ أعؼحس جٌغٍغ ٚجٌٕمً ِٕز رٌه جٌك١ٓ ئٌٝ ئصجٌس . جٌّك١ٍس

أغش جلاسضفحع فٟ أعؼحس جٌّٛجد جٌغزجت١س جٌّغطٛسدز وّح أدٜ ضّحعه ل١ّس جٌذٚلاس ئٌٝ 
ٚضٛجفً جٌطنخُ ِٓ فثس . خفل أعؼحس جٌٛجسدجش خلاي جلأؽٙش جلأٌٚٝ ٌلأصِس

جلإ٠ؿحسجش جٌزٞ ٠ؼطرش ػٕقشجً ِك١ٍحً فشفحً ٔحؾُ ػٓ جٌٕمـ فٟ جٌّغحوٓ ٌىٓ ذّؼذي 
فٟ ئؽحسز ئ٠ؿحذ١س  0202ذحٌّحتس فٟ ِيٍغ ػحَ  4ٚلذ جٔخفل ِؼذي جٌطنخُ ئٌٝ . ألً

لاعطمشجس ِؼذي جٌّٕٛ فٟ جلطقحد ِح ذؼذ جلأصِس ِمحسٔس ذحٌفطشز جٌطٟ عرمطٙح ٚجٌطٟ 
ٚٔطٛلغ أْ ٠ظً جٌطنخُ . أخزش ضؾٙذ جسضفحػح ِكِّٛح فٟ ٚض١شز جٌٕؾحه جلالطقحدٞ

 .ِٕخفنحً خلاي جٌغٕٛجش جٌم١ٍٍس جٌمحدِس ٔط١ؿس ضؼحفٟ جلالطقحد
 

ٔطؽ ػٓ جلأصِس ضزذزذحش قحدز فٟ ل١ّس جٌذٚلاس، ق١ع جسضفؼص ل١ّطٗ ٌفطشز فٟ ذحدب 
جٌؾؼٛس ذحٌمٍك دفغ ذُٙ ئٌٝ ق١حصز أفٛي  -جلأِش ؾشجء ٌؿٛء جٌؿ١ّغ ئ١ٌٗ وّلار آِٓ

ِّح أدٜ ئٌٝ ػىظ ِشقٍس ى٠ٍٛس ِٓ ضشجؾغ ل١ّس جٌذٚلاس فنلًا ػٓ  -ِم١ّس ذحٌذٚلاس
فؼٍٝ عر١ً جٌّػحي أدٜ جلاسضفحع جٌغش٠غ ٌٍذٚلاس . ئصجقس ذؼل جٌنغٛه ػٓ جٌغٛق

ٚضشجؾغ جٌطنخُ ٚضٕحِٟ قزس جٌرٕٛن ئصجء ِخحىش جلاتطّحْ ئٌٝ ٚمغ قذ ٌٍّنحسذس 
جلأِش جٌزٞ ؽغً ذحي جٌٕحط ٚجٌغٛق  -ػٍٝ جٌفشٚلحش ذ١ٓ عؼش فشف جٌذٚلاس ٚجٌش٠حي

غُ ػحد جٌذٚلاس ئٌٝ ضشجؾؼٗ ػٕذِح ذذأ جٌّغطػّشْٚ ٠غطؼ١ذْٚ جٌػمس . وػ١شج لرً جلأصِس
ٚضكٌٛٛج ِٓ جٌك١حصجش جٌّم١ّس ذحٌذٚلاس ئٌٝ جلأفٛي رجش  0222فٟ ِيٍغ ػحَ 

ٚلذ جعطمش عؼش جٌذٚلاس ج٢ْ لش٠رحً ِٓ ِغطٛجٖ . جٌّخحىش وحلاعطػّحس فٟ أعٛجق جلأعُٙ
ٚلا ٔلاقظ فٟ جٌٛلص جٌكحٌٟ ػٛدز جٌنغٛه ػٍٝ . جٌزٞ وحْ ػ١ٍٗ لرً ذذج٠س جلأصِس

عؼش جٌشذو ذ١ٓ جٌش٠حي ٚجٌذٚلاس، ٌٚىٓ ٘زج جلأِش ع١كذظ ذحٌطأو١ذ فٟ قحٌس ٚجفً 
ٚقح١ٌحً ٠ٕمغُ جٌّشجلرْٛ ئٌٝ فش٠م١ٓ أقذّ٘ح ٠شٜ جسضفحع ل١ّس جٌذٚلاس . جٌذٚلاس ضشجؾؼٗ

ذ١ّٕح ٠ؼطمذ جٌفش٠ك ج٢خش ذحلأخفحك، ٚع١ؼطّذ ضؼضص ل١ّس جٌذٚلاس  0202خلاي ػحَ 
أٚ ضشجؾؼٗ ػٍٝ ِغحس جلأطؼحػ فٟ جٌٛلا٠حش جٌّطكذز ِمحسٔس ذّغحسٖ فٟ ِٕحىك 

 .جٌؼّلاش جٌشت١غ١س جلأخشٜ
 

 سىق أسهى دائى انتعقٍذ
 

ٌؼً جٌذسط جٌشت١غٟ ٌغٛق جلأعُٙ جٌغؼٛدٞ ٘ٛ أْ ِإؽش أعؼحس جلأعُٙ جٌغؼٛد٠س 
لرً فطشز ١ٌغص ذحٌي٠ٍٛس وحْ ٠ٕظش . أفركص ضكشوٗ ِؿّٛػس ِٓ جٌؼٛجًِ أوػش ضؼم١ذجً

ق١ع وحْ عٛق جلأعُٙ " ِشآز ٌكشوس جٌٕفو"ئٌٝ عٛق جلأعُٙ جٌغؼٛدٞ ذحػطرحسٖ 
أِح ج١ٌَٛ فٍُ ٠ؼذ ٘زج جٌغٛق ِؼضٚلًا ػّح ٠كذظ فٟ . ٠ز٘د أ٠ّٕح ر٘رص أعؼحس جٌٕفو

أعٛجق جلأعُٙ جٌؼح١ٌّس، ق١ع ؽٙذٔح جلاسضرحه جٌمٛٞ ٌغٛق جلأعُٙ جٌغؼٛدٞ ذحلأعٛجق 
جٌؼح١ٌّس جلأخشٜ خلاي رسٚز جلأصِس جٌّح١ٌس ٚقطٝ فٟ جٌٛلص جٌكحٌٟ لا ضضجي ٘زٖ 

قح١ٌحً ٔشٜ ذؼل جٌطأغ١ش جٌّطٛجمغ ٌذخٛي جٌّغطػّش٠ٓ جلأؾحٔد فٟ . جٌؼلالس ل٠ٛس
جٌغٛق جٌغؼٛدٞ ػٍٝ ذؼل ليحػحش جٌغٛق ٚذقفس خحفس ليحػٟ جٌرطشٚو١ّح٠ٚحش 

 .ٚجٌرٕٛن
 

وزٌه ٠ؼىظ ضؼضص ػلالس جٌغٛق جٌغؼٛدٞ ِغ جلأعٛجق جٌؼح١ٌّس ضٕحِٟ جٌير١ؼس جٌؼح١ٌّس 
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. ٌٍىػ١ش ِٓ جٌؾشوحش جٌغؼٛد٠س ٚضؼّك ٚجضغحع جٌشٚجذو جٌّح١ٌس ذ١ٓ جٌٍّّىس ٚذم١س جٌؼحٌُ
أ٠نحً أفركص ضيٛسجش ِك١ٍس ٚئل١ّ١ٍس ذؼ١ٕٙح، وطؼػش ذؼل جٌؾشوحش جٌىر١شز جٌزٞ 

ٚػلاٚز ػٍٝ . أؽشٔح ئ١ٌٗ فٟ عحذمح فٟ ٘زج جٌطمش٠ش، ضإغش ذمٛز ػٍٝ قشوس عٛق جلأعُٙ
رٌه أفركص ِٛجعُ ئػلاْ أسذحـ جٌؾشوحش ذؼذ ٔٙح٠س وً سذغ ِٓ جٌؼحَ أقذ جٌؼٛجًِ 
جٌشت١غ١س جٌّإغشز فٟ قشوس أعؼحس جلأعُٙ ٕ٘ح فٟ جٌٍّّىس وّح فٟ ذم١س جٌؼحٌُ، ٚرٌه 
ذؼذ ضضج٠ذ ػذد جٌؾشوحش جٌّذسؾس فٟ عٛق جلأعُٙ ٚضكغٓ ِغطٜٛ جٌؾفحف١س ٚضيٛس 

 .جٌطمحس٠ش ٚجلأذكحظ جٌخحفس ذطم١١ُ جٌؾشوحش جٌّذسؾس
 

 انت ادل انتجاري
 

ضأغشش جٌطرحدلاش جٌطؿحس٠س ػح١ٌّحً ِٚك١ٍحً ذؾذز ذحٌشوٛد جلالطقحدٞ، ق١ع جٔخفنص 
. جٌقحدسجش ٚجٌٛجسدجش غ١ش جٌٕفي١س ػٍٝ قذ عٛجء لأٚي ِشز ِٕز ػمذ ِٓ جٌضِحْ

ٚذحٌشغُ ِٓ أْ ِؼظُ جٌطشجؾغ وحْ ٔط١ؿس لأخفحك جلأعؼحس ئلا أْ قؿُ أٚ و١ّس 
جٌّٕطؿحش ؽٙذ ٘ٛ ج٢خش ضشجؾؼحً، ِػحي جٌرطشٚو١ّح٠ٚحش ٟٚ٘ ِٓ جٌقٕحػحش جٌطٟ 
ٌُٚ . قممص ف١ٙح جٌٍّّىس جٌش٠حدز ٚأفركص ضمذَ ٌٍؼحٌُ ِٕطؿحش رجش لذسز ضٕحفغ١س ػح١ٌس
ضٕؿٛ ِٓ ٘زج جٌطشجؾغ قطٝ جٌميحػحش غ١ش جٌّشضريس ذحٌطقذ٠ش، ق١ع ٔلاقظ أْ 

جٌّغطٍٙى١ٓ ػّذٚج ئٌٝ خفل ئٔفحلُٙ وشد فؼً لأخفحك أعؼحس جلأعُٙ ٚفؼٛذس 
 .جٌكقٛي ػٍٝ جٌمشٚك ٚجٌغّٛك جٌزٞ ٠ىطٕف أٚمحع جلالطقحد جٌؼحٌّٟ

 

ِٓ جٌقؼد سفذ ّٔو جلإٔفحق جلاعطٙلاوٟ فٟ جٌٍّّىس، ٌٚىٓ ٕ٘حن عٍغٍس ذ١حٔحش 
ٚجقذز ٔؼطرش٘ح ِإؽشجً ؾ١ذجً ٟ٘ ل١ّس ِؼحِلاش ٔمحه جٌر١غ ٟٚ٘ ذ١حٔحش ضٕؾش ؽٙش٠حً 
ٚضر١ٓ جٌّؾطش٠حش جٌّك١ٍس جٌطٟ ضطُ ذحعطخذجَ ذيحلحش جٌذفغ سغُ أٔٙح لا ضٛفش فٛسز 

ٚلذ . ِىطٍّس لأٔٙح لا ضؾطًّ ػٍٝ جٌّؼحِلاش جٌطٟ ضطُ ٔمذجً ٌىٕٙح ضؾ١ش ئٌٝ جلاضؿحٖ جٌؼحَ
 0222ضشجؾغ جٌّٕٛ فٟ ل١ّس جٌّؼحِلاش ػٕذ ٔمحه جٌر١غ خلاي جٌٕقف جلأٚي ٌؼحَ 

ٚعؿً أدٔٝ ِغطٜٛ ٌٗ ِٕز فطشز ى٠ٍٛس فٟ ١ٔٛ٠ٛ، ٌىٕٗ جٔطؼؼ ذقٛسز ٍِكٛظس فٟ 
 9وزٌه جٔخفل قؿُ جٌٛجسدجش ِٓ جٌغٍغ جلاعطٙلاو١س ذٕغرس . جٌشذغ جلأخ١ش ِٓ جٌؼحَ

ذحٌّحتس خلاي جلأقذ ػؾش ؽٙشجً جلأٌٚٝ ِٓ جٌؼحَ جٌّحمٟ، ٚذٍغ جٌطشجؾغ فٟ ٚجسدجش 
 .ذحٌّحتس 02جٌغ١حسجش ٔكٛ 

 

 دروش نلاقتصاد انكهً
 

أذذٜ جلالطقحد جٌغؼٛدٞ ِشٚٔس ػح١ٌس فٟ جٌطى١ف ِغ جٌشوٛد جٌزٞ مشخ جٌؼحٌُ ٚلذ 
ٚوحٔص . ٌؼرص جٌغ١حعس جٌطٟ ضرٕطٙح جٌكىِٛس دٚسجً ور١شجً فٟ ضؼض٠ض ٘زٖ جٌّشٚٔسً

جٌكىِٛس جٌغؼٛد٠س ِٛفمس ؾذجً فٟ ذٕحء جقط١حى١حش مخّس ٌلاعطفحدز ِٕٙح فٟ أٚلحش 
جٌؾذز، ٚذحٌفؼً وحٔص فٟ ِٕطٙٝ جٌؿشأز فٟ جعطؿحذطٙح ٌلأصِس جٌّح١ٌس ق١ع ػّذش ئٌٝ 

خفل أعؼحس جٌفحتذز ذغشػس ٚذذسؾس ور١شز ٚوحٔص ضمذَ جٌذػُ ٌٍميحع جٌّقشفٟ قغد 
ٚذحٌشغُ ِٓ أْ ٘زٖ جٌغ١حعس جٌطٟ . جٌكحؾس وّح سفؼص ِغط٠ٛحش جلإٔفحق ذقٛسز ور١شز

جٔطٙؿطٙح جٌكىِٛس أدش ئٌٝ ىّأٔس جٌٕحط ذؾأْ علاِس جلأٚمحع جلالطقحد٠س، ئلا أٔٙح ٌُ 
ضّٕغ ضرحىإ جلأدجء جلالطقحدٞ جٌزٞ ٔطؽ ػٓ مؼف غمس جٌّغطٍٙى١ٓ ٚجٌؾشوحش ٟٚ٘ 

 .غمس ضأغشش وػ١شجً ذطذفك جلأخرحس ػٓ جلأٚمحع جٌؼح١ٌّس ٚجٌّك١ٍس
 

وؾفص  جلأصِس جٌّح١ٌس أْ جٔذِحؼ جٌٍّّىس فٟ جلالطقحد جٌؼحٌّٟ أفرف ج٢ْ ٠طكمك ػرش 
ٚوحْ ٌٙرٛه أعؼحس . ػٛجًِ وػ١شز ٌُٚ ٠ؼذ ِكقٛسجً فٟ ػحًِ ٚجقذ ٘ٛ عٛق جٌٕفو

جٌغٍغ ٚجٌطزذزخ جٌكحد فٟ ل١ّس جٌؼٍّس ٚجٌطشجؾغ جٌىر١ش فٟ قؿُ جٌطؿحسز جٌؼح١ٌّس 
ٚلذ ضُ ضؿحٚص ِؾىٍط١ٓ ست١غ١ط١ٓ . ضأغ١شجش ٘حِس ػٍٝ جلالطقحد ٌىٓ ٌُ ضىٓ وٍٙح عٍر١س

ّ٘ح جسضفحع ِؼذلاش  0222ِٓ ِؾحوً جٌغ١حعس جلالطقحد٠س خلاي ِؼظُ أ٠حَ ػحَ 
جٌطنخُ ٚجٌّنحسذس ػٍٝ عؼش جٌقشف، ٚفٟ وٍطح جٌكحٌط١ٓ وحٔص جٌطغ١شجش فٟ 

جلالطقحد جٌؼحٌّٟ ٚجلأعٛجق جٌؼح١ٌّس ٟ٘ جٌغرد ٚسجء جٌّؾىٍس ٚفٟ ٔفظ جٌٛلص وحٔص 
 .ٟ٘ جٌٛع١ٍس ٌكٍٙح ِح ٠ذي ػٍٝ ِكذٚد٠س فحػ١ٍس جٌغ١حعس جٌّك١ٍس
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لا ؽه فٟ أْ جٌؼلالس جٌٛى١ذز ذ١ٓ جٌٍّّىس ٚجلالطقحد جٌؼحٌّٟ ٌٓ ضطلاؽٝ، ٚلذ وؾفص 

جلأصِس جٌّح١ٌس ِذٜ ضأغش جٌٍّّىس ذحلأقذجظ جٌطٟ ٠طؼشك ٌٙح جلالطقحد جٌؼحٌّٟ ٌىٕٙح 

أعّٙص فٟ جٌٛلص ٔفغٗ فٟ ضؼض٠ض دٚس٘ح وؼنٛ فٟ ِؿّٛػس جٌؼؾش٠ٓ ِٕز ٚلص 

ى٠ًٛ قحصش ف١ٗ ػٍٝ  ِمؼذ فٟ جٌّٕطذٜ جٌشت١غٟ جٌزٞ ٠ق١غ جٌغ١حعس جلالطقحد٠س 

جٌؼح١ٌّس ٚأ٠نحً ِٓ خلاي ػن٠ٛطٙح جٌرحسصز فٟ ٔحدٞ جٌذٚي جٌٕحؽثس رجش جلالطقحدجش 

 .عش٠ؼس جٌّٕٛ

 

 

 إ لاء انً ؤونٍة

ِح ٌُ ٠ؾش ذخلاف رٌه، لا ٠غّف ئىلالح ذٕغخ أٞ ِٓ جٌّؼٍِٛحش جٌٛجسدز فٟ ٘زٖ جٌٕؾشز ؾضت١ح أٚ 
 .و١ٍح دْٚ جٌكقٛي ػٍٝ أرْ ضكش٠شٞ ِغرك ِٚكذد ِٓ ؽشوس ؾذٜٚ ٌلإعطػّحس

 

 
ٌمذ ذزٌص ؽشوس ؾذٜٚ ٌلإعطػّحس ؾٙذج ور١شج ٌٍطكمك ِٓ أْ ِكط٠ٛحش ٘زٖ جٌٛغ١مس  ضطغُ ذحٌذلس فٟ 

ق١ع لا ضمذَ ؾذٜٚ أ٠س مّحٔحش أٚ ئدػحءجش أٚ ضؼٙذجش فشجقس وحٔص أَ مّٕح، .  وحفس جلأٚلحش
وّح أٔٙح لا ضطكًّ أ٠س ِغحءٌس لح١ٔٛٔس ِرحؽشز وحٔص أَ غ١ش ِرحؽشز أٚ أٞ ِغث١ٌٛس ػٓ دلس أٚ 

لا ضٙذف ٘زٖ جٌٕؾشز ئٌٝ ئعطخذجِٙح .  ئوطّحي أٚ ِٕفؼس أٞ ِٓ جٌّؼٍِٛحش جٌطٟ ضكط٠ٛٙح ٘زٖ جٌٕؾشز
ئؾشجءجش فٟ  أٚ جٌطؼحًِ ِؼٙح ذقفس أٔٙح ضمذَ ضٛف١س أٚ خ١حس أٚ ِؾٛسز لإضخحر أٞ ئؾشجء

 .جٌّغطمرً
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