
 الموجز الاقتصادي الأسبوعي

   القسم الاقتصادي–إدارة التخطيط 
                                                                                                                                                                                        2010 ،17 رأآتوب

 تعليق الأسبوع

  تجنب إنكماش الأسعاروأولوية برنامج التيسير الكمي للإحتياطي الفيدرالي  
أهداف السياسة "يوم الجمعة خطابا بعنوان  الفيدراليقدم رئيس مجلس الاحتياطي  

 فيه أن الدور القانوني للمجلس ذكر" التضخم المنخفضأوقات النقدية وأدواتها في 
 مستويات استقراروضمان  الاقتصادلأمثل من التوظيف في يتحدد بالوصول للحد ا

مد لعمل في الأبا الاقتصاد استمرارف عادة بالدور المزدوج في صوهو ما يو، الأسعار
 تضمن ملائمة  في ظل معدلات تضخم)مرغوبة (الطويل بمستويات بطالة منخفضة

 مستويات البطالةوتعرف .  المرغوبة معدلات البطالة عند تلك المستوياتاستمرارية
دون أن  في الأمد الطويل  أن يستمر عليهاللاقتصادالتي يمكن معدلات الالمرغوبة ب

 للانخفاض أو للارتفاعيتسبب ذلك في خلق ضغوط على مستويات التضخم سواء .
 على الاقتصادومعدل البطالة هذا يكون في العادة أكبر من الصفر مما يعني قدرة 

 أما معدل التضخم.  بين الوظائفالانتقاليسمح لقوة العمل  وظائف جديدة واستحداث
 المنشآت في استمرار الذي يضمن  السنوي الأسعارارتفاعالمستهدف فيمثل معدل 

  . وهو معدل يفوق الصفرالإنتاج والتوسع وخلق فرص عمل جديدة في الأمد الطويل
 بنحو"  الملائمالتضخم"معدل الفيدرالي  الاحتياطي في المفتوحةلجنة السوق وقد قدرت  
وهذه . %5.25 إلى %5  يتراوح بينللاستمرارالقابل ، في حين أن معدل البطالة 2%

 يبلغمعدل التضخم السنوي ف. الحالية التضخم والبطالة المعدلات تختلف عن معدلات
 مجلس الاحتياطي  يدعو قدوهذا ما%. 10، في حين أن معدل البطالة يقترب من 1%

 طويلةع حيازته من الأوراق المالية يتوس إتباع سياسة نقدية تقضي بلىإ الفيدرالي
 في ت شراء الأوراق المالية قد نجح تجربة المجلس الأولى فيإنى، حيث المد

  . أسعار الفائدة طويلة الأجل ودعم الانتعاش الاقتصاديتخفيض
ة الأجل الذي بدأه  شراء الأوراق المالية طويل وتظهر الرسوم البيانية أدناه أثر برنامج

  الشركات وعلاوات المخاطرالعائدات على سنداتالاحتياطي الفيدرالي على البنك 
 . البنك الاحتياطي الفيدرالي في كليفلاندكما ينشره، وكذلك على توقعات التضخم فيها
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10-yr Treasury Aaa -10yr Treasury Baa -Aaa   تراجع الهامش على ، 2009 مارس  فيبنك الاحتياطي الفيدرالي برنامجهال  بدأمنذ
ِ 10ركات بأجل سندات الش  نظيراتها من فوق Baa وAaa سنوات ذات التصنيف

 إلى أقل ، نقطة أساس على التوالي في منتصف مارس580 و300من سندات الخزينة 
 220 ولكنها عاودت وإتسعت الى ،2010 نقطة أساس في ومايو 240 و140من 

؛ المتوقعة التضخمت لاوهذا ينطبق على معد.  نقطة أساس في الأشهر الأخيرة320و
السنوي المتوقع خلال العام معدل التضخم  ساهمت الى زيادةالسندات فعملية شراء 

. المستهدف المعدل أي نحو ،%2 إلى حدود قبل بدء البرنامج %0.5-المقبل من 
خلال معدل التضخم السنوي المتوقع ، خلال الأشهر القليلة الماضية، انخفض ولكن

في حين أن متوسط معدل التضخم المتوقع خلال ، %1 أقل من المقبلة الىسنة ال
 %.1.5 القادمة تراجع الى نحو عشرالسنوات ال
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لاحتيـاطي الفيـدرالي    ل ينيؤيد وجهات نظر بعض الرؤساء الإقليم      أعلاه ي  الاتجاهإن  

 سياسة نقدية غير تقليدية لدعم مستوى الأسعار         ان الظروف الحالية تتطلب    االذين قالو 
الحالية تجعل من الصعب تحقيق       المنخفض لتضخماظروف  ، لأن   االتراجع فيه وتجنب  

  .لنموأهداف السياسة النقدية لتعزيز ا

  أسواق الأسهم العالمية

التغير منذ بداية   الأسبوع الماضي  السعر الحالي  
   2010عام 

  6.08% 11,006 11,062  أمريكا/داو جونز

 8.77% 2,401 2,468  أمريكا/ناسداك

  5.47% 1,165 1,176  أمريكا/500بورز& ستاندرد

 8.98% 6,291 6,492  ألمانيا/داكس

 5.38% 5,657 5,703  بريطانيا/100فوتسي 

  -2.77% 3,763 3,827  فرنسا/ كاك 

  %-1.56 6,363 6,443  سويسرا/اس اس أم أي

 -9.92% 9,588 9,500  اليابان/نيكاي

 8.62% 22,944 23,757  هونغ كونغ/هانغ سانغ

 15.24% 20,250 20,125  دالهن/ سينسيكس

  %4.73 70,808 71,830  البرازيل/بوويسبا
  

  

بأن درالي يالاحتياطي الفتصريح رئيس مجلس إدارة أغلقت الأسهم العالمية على ارتفاع، مع 
ذلك، ك. لتنشيطه وإنعاشهالاقتصاد الأمريكي يحتاج إلى مزيد من السياسات التحفيزية 

 يرادات الشركاتأفضل من المتوقع لإنتائج  صدور مع، ارتفعت الأسهم الأمريكية للأسبوع
 عن زيادة أرباحها للربع الرابع على الإعلان، حيث أن الشركات على وشك في الربع الثالث

 ارتفعت الأسهمكما %. 12بواقع و بشكل فاق التوقعات Google ارتفعت أرباح فقدالتوالي، 
مبيعات التجزئة  ارتفاع ريراتقال تضح، حيث أواقتصادية جيدة أنباء للأسبوع بعد صدور

أسعار  جاء الإرتفاع في بينمامتجاوزة جميع التوقعات، ، %0.6شهر سبتمبر بنحو في 
 500S&P، ارتفع مؤشر نهاية الأسبوعب و.خلال ذات الشهر المستهلكين بأقل من المتوقع

 Dow Jonesتقدم مؤشر و ،%2.79 بواقع  Nasdaq، في حين ارتفع مؤشر%0.94بنحو 
 والسلع الكمالية التكنولوجيا ات قطاعتأما على المستوى القطاعي، فقد حقق%. 0.51بنحو 
   .قطاع المالية وقطاع الصناعات وقطاع الاتصالات  كل منتراجع للأسبوع، في حين اًًأرباح

البنك الاحتياطي  بعد أن صرحمن ناحية أخرى، ارتفعت الأسهم الأوروبية للأسبوع، 
وعلى مدار الأسبوع، . الإجراءات اللازمة لتنشيط الاقتصادكافة بقيام زامه بالإلتبالفدرالي 

 الفرنسي بواقع CAC40، في حين تقدم مؤشر %3.20 الألماني بنحو DAXارتفع مؤشر 
  .للأسبوع% 0.81البريطاني بنحو  FTSE100 ، بينما ارتفع مؤشر 1.70%

الأرباح جني  المستثمرين بقيام مع سبوع، للأأداء متفاوتاالأسيوية  الأسهم أظهرتوفي آسيا، 
بارتفاع أرباح  على الرغم من التوقعات نجمت عن الإرتفاعات الإخيرة في هذه الأسواقالتي 

 Nikkei225  مؤشرراجعوبنهاية الأسبوع، ت. البنوك في الصين في الربع الثالث بشكل كبير
 Hang Seng تقدم مؤشرفي حين. سهم الماليةانخفاض الأب اً، متأثر%0.92الياباني بنحو 

  .للأسبوع% 0.62الهندي بنسبة BSE انخفض مؤشر و، %3.54بواقع 
  

  أسواق الأسهم الإقليمية 

  

أسفرت نتائج قد و. لأسبوعحوظة خلال ات ملارتفاعاالإقليمية  معظم الأسواق  حققت
 خمسة أسابيع في إلى أدنى مستوى له "تاسي"ض مؤشر السوق السعودي اانخفالأسبوع عن 

من العام ظهور نتائج الربع الثالث بعد  وذلك  نقطة، 6,400ليغلق عند مستوى أقل من 
 انخفض قدك فنتيجة لذلو. اًمتوقعما كان أقل مب الأرباح حيث جاء نمو، لبعض الشركات

 بذلك حصيلة تراجعنقطة وي 6,302  مستوىللأسبوع ليغلق عند% 1.79 بنحو "تاسي" مؤشر
  %.2.96مكاسبه منذ بداية العام إلى 

منذ بداية التغير 
 السعر الحالي الأسبوع الماضي  2010عام 

  يسوق أبو ظب 2,758 2,685  0.55%
 سوق البحرين 1,459 1,458 0.07%
  سوق الكويت 7,010 6,995 0.07%
 سوق مسقط 6,536 6,506 2.64%
 سوق الدوحة 7,821 7,765 12.39%
 سوق دبي 1,746 1,722 %-3.16
 السوق المصرية 6,879 6,879  10.81%

  سوق عمّان 2,328 2,327 -%8.09
  سوق بيروت 1,418 1,411  -%9.39

 السوق السعودية  6,302  6,417  2.96%



الآراء الواردة في هذه النشرة تعبر عن آراء محرريها فقط ولا تعبر بالضرورة عن آراء إن 
أضرار مباشرة أو غير مباشرة وعليه فإن البنك لا يتحمل أية مسؤولية عن أية . بنك الرياض

 المملكة 11416 الرياض 22622بنك الرياض، ص ب . تنجم عن العمل بما جاء فيها
 2119 / 401-3030هاتف . العربية السعودية

  : للاستفسار أو إضافة اسمك على القائمة البريدية
  com.riyadbank@economics  :يرجى الاتصال بالقسم الاقتصادي

   com.riyadbank@telfah.ahmad  : كبير الاقتصاديين،أحمد على طلفاح. د
  com.riyadbank@samh-al.nada اقتصادية محللةندى أبو السمح، 

  com.riyadbank@mehaid-al.fozaمحللة اقتصادية   المهيد،فوزة

 

  
  

  أسعار الصرف الأجنبي

نهاية 
2009 

  السعر الحالي الأسبوع الماضي

  دولار/ يورو 1.397 1.393  1.432

 ين/ يورو 113.8 114.1  133.2

 ين/ دولار 81.45 81.92  93.03

 دولار/ جنيه إسترليني 1.599 1.596  1.615

 فرنك سويسري/ دولار 0.958 0.962 1.035
   

 سائراً ، الأخرى الرئيسيةالعملات  مقابلالأسبوع على انخفاض  الدولار الأمريكيأنهى
  الدولاروقعقد و .2008 في ديسمبر مني بهالخسائر المتتالية التي بذلك على نهج ا

 في تطبيق الاحتياطي الفيدرالي  البنكإزاء نية قلق المستثمرين بسببضغط ال تحت
 قبل نهاية كجزء من إستراتيجية إنعاش الاقتصادالسندات شراء  عملية من جديدةمرحلة 

بنك الاحتياطي الفدرالي بالتصريح بأن هناك حاجه إلى مزيد من ال ار استمرمع ،العام
البطالة في ظل إرتفاع معدلات التسهيلات في السياسة النقدية لتعزيز الاقتصاد، 

مؤشر قراءة بكما كان الطلب على الدولار قد تأثر بوضوح . وانخفاض التضخم
، وهو أقل 67.9ى ميتشغان لحساسية المستهلك لشهر أكتوبر حيث انخفض المؤشر إل

 من ناحيةٍ أخرى، أنهى .ن، وأدنى مستوى له منذ يوليوتوقعات الاقتصاديي 68.5من 
بأن   يوم الجمعةم من إعلان وزير المالية اليابانيالين الأسبوع على ارتفاع بالرغ

اليابان سوف تقوم باتخاذ خطوات حاسمة عند الضرورة للحد من الإفراط في تحركات 
  . سعر الصرف

 بعد ، ينا81.45 مقابل الين ليغلق عند %0.57 انخفض الدولار بنسبةنهاية الأسبوع، وب
 إلى أدنى مستوى له خلال خمسة عشر  في وقتٍ سابق خلال التداولاتأن انخفض
ليغلق % 0.19بنسبة مقابل الجنيه الإسترليني   الدولارهبط اكم . ينا80.88ً عاماً عند 

 مقابل الفرنك السويسري فقد انخفض الدولار بنحو  أما.ه دولاراً للجني1.599عند 
مؤشر  انخفض، وبناء على هذا الأداء .  للفرنك الواحد0.958ليغلق عند % 0.41

  الذي وقف عنده بنهايةمستواهعن  76.96 ليغلق عند% 0.44بنسبة  DXYالدولار 
  .77.29 والذي بلغ  الماضيالأسبوع

 على التوالي لخامسالدولار للأسبوع ا مقابل أسبوعية اأرباحسجل اليورو ومن جانبه، 
 ،  حيثتقريباًسنتين  خلالفي أطول سلسلة من الخسائر يتكبدها الدولار مقابل اليورو 

،  دولاراً لليورو1.397 مقابل الدولار ليغلق عند  للأسبوع%0.29 بنحو  اليوروارتفع
  . يناً لليورو113.8 ليغلق عند للأسبوع% 0.26 بنسبة مقابل الينفي حين تراجع 

  أسعار الفائدة

نهاية 
 سندات السعر الحالي الأسبوع الماضي 2009

 أمريكية لثلاثة أشهر 0.29 0.28 0.25

  أمريكية لعشر سنوات 2.59 2.41 3.83

 روبية لثلاثة أشهروأ 0.93 0.90 0.66

 أوروبية لعشر سنوات 2.37 2.25 3.39

 بريطانية لثلاثة أشهر 0.74 0.73 0.61

 بريطانية لعشر سنوات 2.94 2.87 4.02

 سعودية لثلاثة أشهر 0.72 0.72 0.77

مبيعات التجزئة تقرير  صدور بعد للأسبوع نة الأمريكية سندات الخزا أسعارنخفضتا
  إضافة إلى ارتفاع،والذي يوضح ارتفاع المبيعات في شهر سبتمبر بأكثر من المتوقع

لك البيانات وقد دفعت ت. رك لهذا الشهرمنطقة نيويو التصنيع فينشاط  مؤشرات
 والإتجاه الى  آمنة شراء السندات باعتبارها أصولن عللابتعادلمستثمرين ا الإيجابية

، وذلك على الرغم من زيادة التوقعات بقيام البنك الاحتياطي الفدرالي باستخدام الأسهم
ل عشر سنوات أنهت السندات لأجوبذلك،  . لإنعاش الاقتصادةالسياسات التحفيزي

 ستقرلي  أساسةط نق15 نحوب رتفاععائد عليها للا ال لتدفع بذلكانخفاضالأسبوع على 
العائد على  ارتفع كما . أكتوبر الحاليشهرخلال  مستوى له أعلى ما يعد ،%2.59عند 

نتيجةً و .%0.37 عند  بنهاية الأسبوعليغلق  نقاط أساس2  بمقدارت لأجل سنتينالسندا
الهامش بين العائد على السندات لأجل سنتين والعائد على السندات لأجل  إستقرلذلك، 

السندات لأجل ومن ناحيتها فقد تراجعت أسعار . نقطة مئوية2.22عند  عشر سنوات
وهو أعلى % 3.98لى  نقاط أساس إ22لتدفع العائد عليها للارتفاع بنحو ثلاثين عاماً، 

  .  2009مستوى له منذ شهر أغسطس 
 مبيعات التجزئةعقب نشر بيانات  لأسبوع لسندات الحكومية الأوروبيةال ضتنخفاكما 

 12 بمقدار  العائد على سندات الحكومة الألمانية لأجل عشر سنواتقدمت حيث ،قويةال
 ليغلق عند العائد على السندات لأجل سنتين قدمتبينما  ،%2.37  إلىأساس نقاط

  .%0.79 الذي بلغ مستواه الأسبوع السابق مرتفعاً من 0.81%
نخفاض، حيث ارتفعت الأسهم  على االأسبوع ندات الحكومة البريطانيةسأنهت و

 الى الأصول ذات المداخيل الثابتة بإعتبارهاالبريطانية، مما قلل من اندفاع المستثمرين 
 من د وخصوصا بعد اعلان البنك الاحتياطي الفدرالي أنه مستعد لشراء مزي،اًً أمناًملاذ

 رتفاع للاى السندات لأجل عشر سنواتعل دفع ذلك العائدقد  و. الحكوميةالسندات
من % 0.67إلى  على السندات لأجل سنتين العائد قدمت ، بينما نقاط أساس7 بمقدار

  .%0.62 حين بلغمستواه قبل أسبوع 

  السلع
، عند أقل مستوى لها منذ أسبوعين  أسعار النفط الخام للأسبوع، لتغلق نخفضتا :النفط
مؤشر ميتشغان لحساسية المستهلك لشهر أكتوبر والذي انخفض إلى  بعد صدور وذلك
 دولار 81.25غلق عند لي% 1.70 عقود الخام بنحو نخفضتاوبنهاية الأسبوع، . 67.9

 منخفضا دولار للبرميل 82.45 عند انخفاض على ، فقد أغلقأما خام برنت. للبرميل
  .  للأسبوع%1.88بنحو 

 80.95خلال الأسبوع، لتغلق عند % 1ت سلة أوبك ارتفاعاً بمقدار ومن جهتها سجل
  .دولار للبرميل

 
ارتفعت أسعار الذهب للأسبوع، حيث اندفع المستثمرون إلى شـراء المعـدن             :الذهب

  المخيـب  مؤشر ميتشغان لحـساسية المـستهلك     بديل بعد صدور    الثمين كاستثمار آمن    
 دولار 1,372كـي بنهايـة الأسـبوع عنـد     وقد استقرت أسعار الذهب الأمري  . للآمال

  %.2.12للأونصة الواحدة، مرتفعا بنحو 

  السعر الحالي لماضيالأسبوع  2009معدل 
 خام برنت  $82.45  $84.03  $77.20
 سلة أوبك $80.95 $80.14  $76.19
 غرب تكساس $81.25 $82.66  $79.36
    )أونصة/دولار(الذهب   $1,372  $1,345  $1,096

  الاقتصادية المختارةالمؤشرات 
 التاريخ المؤشر الاقتصادي  الفعليةتأحدث القراءا التوقعات بالإجماع القراءات الفعلية السابقة

  الأسبوع الحالي      
  10 / 18 الجمعة  الإنتاج الصناعي، سبتمبر -  0.2%  0.2%
  10 / 19الجمعة   مبيعات المساكن الجديدة، سبتمبر -   ألف575   ألف598

  10 / 21الجمعة   10/16المطالب الأولية،   -  68.6  68.2
  الأسبوع الماضي      
  10 / 15الجمعة   مؤشر أسعار المستهلكين، سبتمبر 0.1%  0.2%  0.3%
  10 / 15الجمعة   مبيعات التجزئة، سبتمبر 0.6%  0.4%  0.4%

  10 / 15الجمعة   مؤشر ميتشغان لحساسية المستهلك، أكتوبر  67.9  68.6  68.2
  المملكة العربية السعودي   التغير الأسبوعي   السابقالتغير الأسبوعي لنسبي للفترةالتغير ا

  09 / 22الأربعاء    سبتمبر16، )1ن(عرض النقود السعودي  %0.11 -%0.29  13.16% 
  09 / 22الأربعاء    سبتمبر16، )2ن(عرض النقود السعودي  -%0.38 -%0.67   4.32%
  09 / 22الأربعاء    سبتمبر16،)3ن(ود السعودي عرض النق  %0.16 - %1.02   0.94%

  

 توقعات تشير الألوان إلى: الأسبوع الحالي:  المختارةالاقتصاديةأما الألوان في جدول المؤشرات .  يعني عدم حدوث أي تغيير، وذلك مقارنةً مع أرقام الأسبوع الماضيالأسود، بينما انخفاض الأحمرو، ارتفاع يعني الأخضر: مدلولات الألوان
 أقل من الأحمرو يدل على أن الرقم الفعلي أعلى من المتوقع، فالأخضرتدل الألوان على التغير في الأرقام مقارنةً بالتوقعات، : الأسبوع الماضي. الأسواق إما بالتحسن، أو بالتراجع، أو البقاء على حالها مقارنةً بأرقام الأسبوع الماضي

  . يدل على الثبات دون تغييرلأسود، واالانخفاض الأحمر، والارتفاع على الأخضريدل :  القراءة الفعلية السابقةوفي.  كالمتوقعوالأسودالمتوقع، 


