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  البحوث إدارة 
 فريق البحوث

      Tel.  +966 11 211 9449, alsudarim@alrajhi-capital.com 

 القروض للقطاع الخاص ترتفع بشكل طفيف في يناير

ارتفعت القروض المقدمة للقطاع الخاص في المملكة العربية السعودية على أساس شهري للمرة الأولى خلال خمسة أشهر، وذلك 

جانب اخر، فقد ظلت  أيضا. من% على أساس سنوي(، بينما ارتفعت مطالبات البنوك من القطاع العام 1.8)+ 8102في يناير 

% على أساس سنوي( بأبطأ معدل 3.4الودائع بشكل عام غير متغيرة على أساس شهري في يناير. ونما الانفاق عبر نقاط البيع )+

الوقت ذاته، شهدت  ترشيدا. وفيله في سبعة أشهر اذ أدى تطبيق القيمة المضافة وارتفاع سعر الوقود، الى مستوى من الانفاق أكثر 

سجل ارتفاعا على مدى ت تبعد أن ظل 8102طيات مؤسسة النقد العربي السعودي، انخفاضا على أساس شهري في يناير احتيا

الأشهر الثلاثة السابقة، ويمكن أن يعزى ذلك الى النشاطات الاستثمارية للحكومة. ومن المحتمل أن تكون المملكة تخطط لطرق 

لى التوالي وذلك من أجل تمويل العجز المالي وأيضا من أجل اعادة تمويل القرض أبواب سوق السندات الدولية للسنة الثالثة ع

(.ويشار أيضا هنا، الى أن مؤشر المملكة لتكلفة المعيشة ) 8102في أبريل  همليار دولار ) تم اصدار 01السيادي الذي تبلغ قيمته 

ويعزى  ،8102لأولى خلال عام تقريبا وذلك في يناير (.قد سجل قراءة موجبة للمرة ا8112من  8104تم تغيير سنة الأساس الى 

.ذلك الى ادخال ضريبة القيمة المضافة وارتفاع أسعار البنزين محليا .  

 

.ويشمل النظام، 0202كجزء من الاصلاحات الهيكلية التي تجري الان في ظل رؤية المملكة أدخلت المملكة نظام الافلاس الجديد 

تساعد هذه  التسوية. وسوفالهيكلة المالية، الى جانب اجراءات  لإعادةائية من الافلاس، اجراءات الأنظمة العامة، الاجراءات الوق

.المملكة الىالأجنبي المباشر  الاستثمارالخطوة في جذب   

)  متتالية أشهر لثلاثة ارتفاعا يسجل ظل أن بعد ،0228  يناير في السعودي العربي النقد لمؤسسة الاصول اجمالي انخفض

 بينما ،(  سنوي أساس على% 2.0+ )  شهري أساس على بدون تغيير بشكل عام الودائع ظلت ، الوقت ذاته وفي(. 9 و 8 الشكلين

 22 الشكلين( ) سنوي أساس على% 2.2-)  يناير في شهري أساس على% 2.0 بنسبة الخاص للقطاع المقدمة القروض ارتفعت

 ، 0228 يناير في كما ريال ) يشمل ذلك الحساب الجاري للحكومة( ارملي 825.8،  ساما لدى المملكة احتياطيات بلغت وقد(. 22 و

.%0.2وسجلت بذلك انخفاضا على أساس شهري بنسبة  . 

 يناير في ريال مليار 06284 الى لتصل 0228 يناير في سنوي أساس على% 0.0 بنسبة المصرفي القطاع أرباح وانخفضت

(.25 الشكل) الشهر نفس في% 82.4 بنسبة ككل البنكي القطاع أرباح قفزت شهري، أساس وعلى.0228  

 

 بنسبة السنوي بالارتفاع مقارنة ، 0228 يناير في سنوي أساس على% 2.0 بنسبة( 3ن) الواسع بمعناه النقود عرض ارتفع

 للشهر( 0ن) النقود عرض ارتفع ، شهري أساس وعلى(. 2ن) النقود عرض في بالارتفاع مدعوما السابق، الشهر في% 2.0

. 0228 يناير في  التوالي على الثالث  

 

وقد  .في ظل برنامجها للصكوك المحلية محليةبيع صكوك  عملية منفي فبراير  مليار ريال 2277تمكنت المملكة من جمع مبلغ 

 4بأجل استحقاق  مليار ريال  2.42وسندات بقيمة سنوات ،  5بأجل استحقاق مليار ريال  5.04سندات بقيمة  الحكومة أصدرت

.سنوات 22بأجل استحقاق  ريال  مليون 252وأخرى بقيمة  سنوات  

 

ارتفاع ، مسجلة انخفاضا من 0228في يناير  % على أساس سنوي0.0، وان يكن ذلك بمعدل أبطأ بلغ البيع نقاط عمليات ارتفعت

% على أساس 2.8بنسبة  ارتفاعا الالية الصرافات عملياتوسجلت  لشهر السابق. ا في  سنوي أساس على %08.2بلغت نسبته 

.( 4 ،8 و 5 الأشكال)  الشهر السابق في سنوي أساس على% 0.0 بنسبة مقارنة بارتفاع 0228سنوي في يناير   

 

، مدعوما بالارتفاع في قطاع " التعدين 0224ربعي في الربع الثالث على أساس  % 0.28، بنسبة مؤشر الانتاج الصناعيارتفع 

 0) الشكل  0224% تقريبا من اجمالي المؤشر(.وشهد المؤشر ارتفاعا مستمرا لأرباع السنة الثلاثة الأولى من 40)والتحجير" 

.(0والشكل   

 

، بينما انخفضت تحويلات غير السعوديين 0224% على أساس سنوي في يناير00.4المواطنين السعوديين بنسبة فعت تحويلاتارت

.(0ذاتها) الشكل % على أساس سنوي للفترة24.4بنسبة   

 

ويعزى  ، 0228 فبراير في على أساس شهري %5.8 بنسبة(  أبريل لشهر الآجلة للعقود برنت خام)  الخام النفط أسعار انخفضت

الوقت ذاته، نما انتاج المملكة العربية  الصخري. وفيذلك الى المخاوف بشأن ارتفاع انتاج الولايات المتحدة الأمريكية من النفط 

.(29 و 28 الشكلين) للشهرين السابقينبعد أن كان قد انخفض  0228السعودية من النفط الخام على أساس شهري في يناير   
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% على أساس سنوي في 20.2)+ 0224 نوفمبر في سنوي أساس على%  28.0 بنسبة ، للمملكة النفطية غير الصادرات ارتفعت

% على أساس 0.0)+ 0224 نوفمبر في سنوي أساس على% 8.0 بنسبة النفطية غير الواردات انخفضت بينما ،(0224أكتوبر 

.(00 و 00 ،00 ،02 ، 02 الأشكال)  (0224سنوي في أكتوبر   

 
 ينايرالنطاق الايجابي للمرة الأولى منذ عام تقريبا في  (0224 من 0220 الى الأساس سنة تغيير تم)  المعيشةدخل مؤشر تكلفة 

وعلى  .، ويعزى ذلك الى ادخال ضريبة القيمة المضافة والى الارتفاع في أسعار البنزين % على أساس سنوي0.2اذ بلغ+ 0228

) 0224% على أساس شهري في ديسمبر 2.0مقابل ارتفاعه بنسبة 0228% في يناير 0.9بنسبة أساس شهري ، ارتفع المؤشر

.(24 و 28 الشكلين  

 

 يبلغ أن ، 0228فبراير لشهر تقريرها في ، الأمريكية الطاقة معلومات ادارة توقعت:  الخام النفط لأسعار المستقبلية النظرة

.0229  في للبرميل دولارا 80 و 0228 في للبرميل دولارا 80 برنت خام أسعار متوسط  

 

  المؤشرات الاقتصادية الرئيسية  :1 شكل

   

2016 2017 Dec-17 Jan-18 Feb-18 العوامل

2.0% -0.9% -1.1% 3.0% - نسبة التضخم )2007=100(

2015 2016 Dec-17 Jan-18 Feb-18

41 52.7 62.5 67.4 61.7 متوسط سعر النفط العربي الخفيف ) دولار/ برميل(

2015 2016 Dec-17 Jan-18 Feb-18

0.8% 0.2% 0.2% 1.4% - عرض النقود )ن3(

9.1 3.8 3.8 4.7 - مجموع مطالبات قطاع المصارف

2.066 1.812 1.873 1.893 1.915 معدل الاقتراض الداخلي )3 أشهر(

2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 نسبة اعادة الشراء

0.75 1.5 1.25 1.5 1.50 نسبة اعادة الشراء المعاكسة

4.3 0.2 0.2 7.7 - المؤشر العام لأسعار الأسهم ( 1985 = 1000

2016 2017* Q2 2017* Q3 2017*

1.7% -0.7% -1.0% -0.4% -  نسبة الناتج المحلي أسعار ثابتة )2010=100(

2015 2016 Q2 2017* Q3 2017*

-8.8% -3.8% -1.7% 5.7% - الحساب الحالي لنسبة الناتج المحلي الاجمالي )الأسعار الحالية(

24.7% 20.1% 18.7% 16.4% - مجموع الواردات لنسبة الناتج المحلي الاجمالي )الأسعار الحالية(

7.9% 7.5% 7.2% 7.3% - الصادرات غير النفطية لنسبة الناتج المحلي الاجمالي )الأسعار الحالية(
 

 ، الراجحي المالية.ساماالمصدر: 

الصناعي الانتاج مؤشر  

ارتفع مؤشر الانتاج الصناعي، بنسبة 0.28 % على أساس ربعي في الربع الثالث 0224 0224 مقارنة بارتفاعه بنسبة %2.82 

على أساس ربعي في الربع الثاني 0224، مدعوما بالارتفاع في قطاع " التعدين والتحجير" )40% تقريبا من اجمالي 

المؤشر(.وقد أظهرت بقية القطاعات " الصناعة التحويلية" و" امدادات الكهرباء" أيضا ارتفاعا كبيرا في الربع الثالث 0224 

 مقارنة بالربع السابق.

 مؤشر قطاعات الإنتاج الصناعي اتجاه  :3 شكل    الاتجاه العام لمؤشر الانتاج الصناعي   :2 شكل   
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 التحويلات
استمرت التحويلات الشخصية في الارتفاع في يناير 0228.وقد ارتفعت تحويلات المواطنين السعوديين بنسبة 00.4% على 

أساس سنوي في يناير0228 لتصل الى 8.0 مليار ريال، بينما انخفضت تحويلات غير السعوديين بنسبة 24.4% على أساس 

 سنوي في يناير 0228، بعد تحقيقها لارتفاع طفيف في الشهر الأخير، لتصل الى 22.0 مليار ريال.

 

 التحويلات  :4 شكل   

Title:

Source:

Please fill in the values above to have them entered in your report
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المالية الراجحي ساما،: المصدر     

 

  المستهلكين انفاق مؤشرات

سجلت عمليات نقاط البيع ارتفاعا للشهر السابع على التوالي في يناير 0228 )+0.0% على أساس سنوي(، بينما ارتفعت عمليات 

السحب عن طريق الصرافات الالية بنسبة 2.8% على أساس سنوي في يناير 0228 ، مقابل الارتفاع بنسبة 0.0% على أساس 

سنوي في ديسمبر 0224. وسجل نمو الانفاق ارتفاعا في قطاعي " المطاعم والفنادق" ) +02.2% على أساس سنوي( و "المواد 

 الغذائية والمشروبات" ) +20.2% على أساس سنوي (.

 الالي الصراف أجهزة عبر النقدية السحوبات  :6 شكل    البيع نقاط عمليات اتجاه  :5 شكل   

  

المالية الراجحي ساما،: المصدر    المالية الراجحي ساما،: المصدر      
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 حسب القطاع البيع نقاط عمليات  :7 شكل
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، الراجحي المالية.الهيئة العامة للإحصاءدر: المص     

 

 

في الخارج  السعودي العربي النقد لمؤسسة الأجنبية الاصول  

انخفضت اصول مؤسسة النقد العربي السعودي في الخارج بأبطأ معدل لها خلال سنتين ونصف تقريبا ، بنسبة 5.8% على أساس 

سنوي في يناير0228، مقابل انخفاضها بنسبة 4.0% على أساس سنوي في ديسمبر 0224.وفي الوقت ذاته، وعلى أساس شهري، 

فقد انخفضت الاحتياطيات بنسبة 2.0% في يناير 0228، لتصل الى 26850 مليار ريال) 090.0 مليار دولار( بعد أن كانت قد 

ارتفعت لثلاثة أشهر متتالية. وسجلت الاستثمارات في الأوراق المالية الدولية، انخفاضا بنسبة 2.8% على أساس شهري في يناير 

0228 )+2.5% على أساس شهري في ديسمبر(، بينما ارتفعت استثمارات ساما في العملات الأجنبية والودائع في الخارج، 
 للشهر الخامس على التوالي في يناير)+0.2% على أساس شهري مقابل +2.0% على أساس شهري في ديسمبر 0224(.

  الخارج في المملكة لأصول الرئيسية : المكونات9الشكل . : اصول الاحتياطيات8الشكل

 

 

 

المالية الراجحي ساما،: المصدر    المالية الراجحي ساما،: المصدر      

 

 

 

  والودائع القروض نمو



 البحوث الاقتصادية   
 المملكة العربية السعودية

 8102 مارس

    

  
 

   
 

 

 التقرير نهاية في المسؤولية من الإخلاء وثيقة راجع فضلا المسؤولية من إخلاء

Disclosures Please refer to the 5 

% على أساس شهري في يناير 2.0للمرة الأولى خلال خمسة أشهر بنسبة  قروض قطاع البنوك المقدمة للقطاع الخاص ارتفعت
% 0.0بنسبة  القطاع العام مطالبات البنوك علىوقد ارتفعت  مقارنة بالانخفاض على أساس شهري في الشهر السابق. 0228

بدون تغيير بشكل عام الودائع  ظلت في الوقت ذاته ،و .0224% على أساس سنوي( في ديسمبر 00.0على أساس شهري )+
ودائع " الشركات والأفراد " ، التي تشكل  ارتفعتوقد  .%(2.0)+ على أساس سنوي على أساس شهري، ولكنها سجلت ارتفاعا

، بينما ارتفعت ودائع ( ، سنويعلى أساس %2.5-) شهري% على أساس 2.0% من اجمالي قاعدة الودائع ، بنسبة 42نسبة 
.(سنوي% على أساس 8.4+) شهري% على أساس 2.0"المؤسسات الحكومية " بنسبة   

 

 الودائع الى القروض : نسبة11الشكل والودائع القروض : نمو10الشكل

 

 
المالية الراجحي ساما،: المصدر    المالية الراجحي ساما، :المصدر      

 

  النقود عرض

 مليار ريال ، 26495ليصل الى  ، 0228 يناير في سنوي أساس على% 2.0 بنسبة( 0ن) الواسع بمعناه النقود عرض ارتفع
 في ( الى الارتفاع السنوي0.ويمكن أن يعزى هذا الارتفاع في )ن0224 ديسمبر في% 2.0 بنسبة السنوي بالارتفاع مقارنة
أما بالنسبة .0228 يناير في  التوالي على الثالث للشهر( 0ن) النقود عرض ارتفع ، شهري أساس وعلى(. 2ن) النقود عرض

 الواسع بمعناه النقود عرضلبيانات عرض النقود الاسبوعية التي تقدمها مؤسسة النقد العربي السعودي، فربما يشهد 
.،انخفاضا طفيفا في فبراير(0ن)  

 

 

 الودائع : تفاصيل13الشكل (سنوي أساس على)  النقود عرض : نمو12الشكل

  
المالية الراجحي ساما،: المصدر    المالية الراجحي ساما،: المصدر      

 



 البحوث الاقتصادية   
 المملكة العربية السعودية

 8102 مارس

    

  
 

   
 

 

 التقرير نهاية في المسؤولية من الإخلاء وثيقة راجع فضلا المسؤولية من إخلاء

Disclosures Please refer to the 6 

  البنكي القطاع

 أساس على أما ريال. ليونم 06284 الى لتصل 0228 يناير في سنوي أساس على% 0.0 بنسبة البنكي القطاع أرباح انخفضت
.0228شهر يناير  في% 82.4 بنسبة البنكي القطاع أرباح قفزت ، فقدشهري  

 البنوك ارباح : صافي15الشكل المتعثرة : القروض14الشكل

 

 

المالية الراجحي ساما،: المصدر    المالية الراجحي ساما،: المصدر      

  التضخم في المؤثرة العوامل

وذلك للمرة الأولى  ،0228 يناير في ايجابية قراءة (0224 من 0220 الى الأساس سنة تغيير تم)  مؤشر تكلفة المعيشة سجل

 . وسجل المؤشرمحليا البنزين أسعار ارتفاعمقرونة ب المضافة القيمة ضريبة ادخال الى ذلك ويعزىمنذ حوالي عام تقريبا ، 
.وقد ارتفع قطاع " المساكن، 0224في ديسمبر  %2.2 -مقابل ،  0228في يناير % على أساس سنوي0.2 ليصل الىارتفاعا 

" الأغذية  ولى خلال عام، بينما نما قطاع % تقريبا من المؤشر( للمرة الأ05.0المياه، الكهرباء، الغاز" ) الذي يشكل نسبة 
مؤشر تكلفة المعيشة  ارتفع، فقد  ربعيعلى أساس  . أماأسرعبمعدل  ،(% من المؤشر 28.8شكل نسبة ي )الذيوالمشروبات" 

.% على أساس شهري في الشهر السابق2.0، مقابل ارتفاعه بنسبة  0228في يناير  %0.9 الى  

 

 سنوي( أساس على) : العوامل المحركة للتضخم17الشكل سنوي( أساس على) التضخم : اتجاه16الشكل

 

 

المالية الراجحي للاحصاء، العامة الهيئة: المصدر    المالية الراجحي ،للاحصاء العامة الهيئة: المصدر      
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  الخام النفط على المؤثرة العوامل

مليون  22.2، ليصل الى 0228على أساس شهري في يناير  %2.8بنسبة  انتاج النفط الخام في المملكة العربية السعودية ارتفع
انتاج النفط  ارتفعأساس سنوي،  وعلى .0224ديسمبر على أساس شهري في  %2.0بانخفاضه بنسبة  مقارنة اليومبرميل في 

) عقود  وسجلت أسعار النفط الخام . 0224 ديسمبر% في 5.2، مقابل انخفاض بنسبة  0228يناير % في 2.0الخام بنسبة 
على أساس شهري في فبراير %5.8بنسبة  انخفاضا (أبريللتسليمات  الآجلةبرنت  ، ويعزى ذلك الى بعض المخاوف 0228 

زادت وكالة معلومات الطاقة الأمريكية، علاوة على ذلك، فقد  الولايات المتحدة الأمريكية.بشأن ارتفاع انتاج النفط الصخري في 
.مأسعار النفط الخا ، مما أثر سلبا أيضا على0229 و 0228النفط الخام الأمريكي لعامي  لإنتاجفي تقريرها الشهري، تقديراتها   

 )مليار دولار( الخام النفط أسعار : اتجاه19الشكل اتجاه انتاج النفط الخام السعودي: 18الشكل
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 المصدر: بلومبرج، الراجحي المالية

. 

 المصدر: بلومبرج، الراجحي المالية.

 التجارة الخارجية غير النفطية 
 أساس على %28.20بنسبة  0224الثاني على التوالي في نوفمبر  للشهر الصادرات السعودية غير النفطية ارتفعت

صادرات في  للارتفاعالصادرات نتيجة  نمت وقد .0224 اكتوبرفي  % على أساس سنوي20.2، مقابل +سنوي

 اجمالي الصادرات ، تلتها % من00.0التي شكلت نسبة  % على أساس سنوي( 00.5+) منتجات البلاستيك والمطاط

وفي الوقت الصادرات. % في اجمالي 09.0التي أسهمت بنسبة و ،(  سنوي أساس على% 08.0)المعادن  منتجات

، بعد أن سجلت ارتفاعا 0224 نوفمبر% على أساس سنوي في 8.0بنسبة  الواردات غير النفطية انخفضت، فقد ذاته

 والأجهزة الكهربائية الآلاتالواردات من  في الانخفاض الى الانخفاض،هذا  يعزىويمكن أن   طفيفا في الشهر السابق.

% من 02.1% على أساس سنوي( اللذان يشكلان معا نسبة 4.5-)  ومعدات النقل % على أساس سنوي(24.9-)

 السعودية في صدارة وجهات الصادرات دولة الامارات العربية المتحدة ظلتفقد الوقت ذاته ،  وفي اجمالي الواردات.

.0224 نوفمبرلشهر  المصدرة للمملكةالدول  قائمة في صدارة الولايات المتحدة الأمريكية، بينما حلت  غير النفطية   

  النفطية غير الصادرات: 20الشكل     

Sep-17Oct-17Nov-17% y-o-y% m-o-mالبضائع    )مليون ريال(

%5.8-%23.5                              6,201                            6,584                                5,576البلاستيك والمطاط

%17.3%28.4                              5,279                            4,502                                2,816المنتجات الكيماوية

%0.3%23.1                              1,521                            1,517                                1,251المعادن العادية

%13.7-%3.0                              1,319                            1,528                                1,022معدات النقل

%1.4-%2.8                              3,704                            3,757                                2,582أخرى

 %0.8%18.2                            18,024                          17,888                              13,247المجموع
 المالية الراجحي ، للاحصاء العامة الهيئة: المصدر   
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 غير النفطية ردات االو: 21الشكل

Sep-17Oct-17Nov-17% y-o-y% m-o-mالبضائع )مليون ريال(

%20.3-%17.9-                       9,058                    11,360                            7,901آلات وأجهزة كهربائية

%12.4-%7.5-                       6,473                      7,389                            4,700معدات النقل

%9.5-%2.2-                       3,267                      3,611                            2,764المعادن العادية

%11.0-%13.2                       4,323                      4,857                            3,712المنتجات الكيماوية

%5.7-%8.3-                     15,719                    16,665                          12,446أخرى

%11.5-%8.2-                     38,840                    43,882                          31,523المجموع  

المالية الراجحي ، للاحصاء العامة الهيئة: المصدر     

 الواردات غير النفطية: 23الشكل الصادرات غير النفطية : 22الشكل

  
، الراجحي المالية للاحصاء العامة الهيئةالمصدر:   

 

، الراجحي المالية. للاحصاء العامة الهيئةالمصدر:   

 

 
 

ةتأثير العملات على المتوسط المرجح للواردات السعودي 72الشكل   

May June July August September October November

FX movement (USD/Unit)

EUR 3.2% 1.6% 3.6% 0.6% -0.8% -1.4% 2.2%

YUAN 1.0% 0.6% 0.9% 1.9% -0.6% 0.1% 0.4%

YEN 0.7% -1.4% 1.9% 0.3% -2.3% -1.0% 1.0%

FX impact on weighted average imports

Germany 0.2% 0.1% 0.2% 0.0% 0.0% -0.1% 0.1%

China 0.1% 0.1% 0.1% 0.3% -0.1% 0.0% 0.1%

Japan 0.0% -0.1% 0.1% 0.0% -0.1% 0.0% 0.0%  
   Source: Bloomberg, GASTAT, Al Rajhi Capital 

 

 عائدات السندات السعودية الدولية
 شهرفي  على أساس شهري أساس نقطة 02.8 بمقدار أعوام 5 استحقاق بأجل السندات السعودية الدوليةعائدات  ارتفعت

بمقدار عاما  02وأعوام  22بأجل استحقاق  % ، بينما ارتفعت عائدات السندات0.088لتصل الى  0228 فبراير

.%0.800% و 0.228لتصل الى نقطة أساس، على التوالي ،  29.2و 00.9  
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 الدولية السندات على : العائد25الشكل

 
 المصدر: بلومبرج، الراجحي المالية.

 

 اسعار الصرف
)  جميع العملات الرئيسية أسعار صرف انخفضتفقد  وباستثناء الين الياباني، على صعيد أسعار صرف العملات ،

مقابل الدولار  شهريعلى أساس والدولار الكندي ( ، اليوان الصيني ، اليوروالدولار الأسترالي ،  ،الإنجليزيالجنيه 

.0228في فبراير  الأمريكي  

 ر الامريكيالتغير الشهري )%( مقابل الدولا: 26الشكل
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 المصدر: بلومبرج، الراجحي المالية.
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 إخلاء من المسئولية

 
ء شركة أعدت وثيقة البحث هذه من قبل شركة الراجحي المالية "الراجحي المالية" ، الرياض ، المملكة العربية السعودية للاستخدام العام من عملا

ارسييالها أو الإفصيياح عنهييا ، كليييا أو جزئيييا ، أو بييأي شييكل أو طريقيية ، دون موافقيية كتابييية  لا يجييوز اعييادة توزيعهييا أو اعييادةالراجحييي المالييية و
ة ارسيال صريحة من شركة الراجحي المالية. ان استلام هذه الوثيقة والإطلاع عليها يعتبر بمثابة موافقة من جانبكم على عدم اعادة توزيع أو اعياد

للآخرين عما تتضمنه مين محتوييات واراء ، واسيتنتاجات أو معلوميات قبيل نشير تليك المعلوميات للعميوم مين جانيج شيركة الراجحيي  أو الإفصاح
هيا.  المالية.  وقد تم الحصول على المعلوميات اليواردة فيي هيذه الوثيقية مين مصيادر عامية مختلفية يعتقيد أنهيا معلوميات موثوقية لكننيا لا نضيمن دقت

لمالية لا تقدم أية اقرارات أو ضمانات )صريحة أو ضمنية( بشأن البيانات والمعلومات المقدمة كما أنهيا لا تقير بيأن المعلوميات وشركة الراجحي ا
تقيدم التي تتضمنها هذه الوثيقة هي معلومات كاملة  أو خالية من أي خطأ أو غير مضللة  أو أنها تصلح لأي غرض محدد. فوثيقة البحث هذه انما 

امة فقط.  كما أنه لا المعلومات ولا أي رأي وارد في هذه الوثيقة يشكل عرضا أو دعوة لتقديم عرض لشراء أو بيع أي أوراق مالية أو معلومات ع
مجال غيرها من المنتجات الاستثمارية ذات الصلة بتلك الأوراق المالية أو الاستثمارات.  وليس الغرض من هذه الوثيقة تقديم مشورة شخصية في 

 ة. تثمار كما أنها لا تأخذ في الاعتبار الأهداف الاستثمارية أو الوضع المالي أو الاحتياجات المحددة لأي شخص معين قد يستلم هذه الوثيقالاس

ثمار الاسيتثمار فيي أي أوراق ماليية ، أو اسيت ملائميةينبغي للمستثمرين السعي للحصول على المشورة المالية أو القانونية أو الضريبية بشيأن ميدى 
وقعييات اخيير أو أييية اسييتراتيجيات اسييتثمار جييرت مناقشييتها أو التوصييية بهييا فييي هييذه الوثيقيية ، وينبغييي للمسييتثمرين  تفهييم أن البيانييات المتعلقيية بالت

ا ميين المسييتقبلية الييوارد فييي هييذه الوثيقيية قييد لا تتحقييق.  كييذلك ينبغييي للمسييتثمرين ملاحظيية أن الييدخل ميين أوراق مالييية ميين هييذا النييوع أو غيرهيي
ا أن الاستثمارات ، ان وجد ، قد يتعرض للتقلبات وبأن سعر أو قيمة تلك الأوراق المالية والاستثمارات يكون عرضة للارتفياع أو الانخفياض. كمي

للمستثمرين أن التقلبات في أسعار الصرف قد يكون لها اثار سلبية على قيمة أو ثمن ، أو الدخل المتأتي من استثمارات معينة.  وبناء عليه ، يمكن 
كثر من يحصلوا على عائد يكون أقل من مبلغ رأسمالهم المستثمر أساسا.  ويجوز أن يكون لشركة الراجحي المالية أو المسئولين فيها أو واحد أو أ

تليك الأوراق الماليية أو الشركات الفرعية التابعة لها )بما في ذلك محللي البحوث( مصلحة مالية فيي الأوراق الماليية للجهية أو الجهيات المصيدرة ل
و الاسييتثمارات ذات العلاقيية ، بمييا فييي ذلييك المراكييز طويليية أو قصيييرة الأجييل فييي الأوراق المالييية ، وخيييارات شييراء الأسييهم أو العقييود الآجليية أ

بعة لها أن تقوم من وقت لآخر الخيارات الأخرى أو المشتقات ، أو غيرها من الأدوات المالية.  كما يجوز لشركة الراجحي المالية أو الشركات التا
ي بأداء الخدمات المصرفية الاستثمارية أو غيرهيا مين الخيدمات  أو السيعي لتيأمين الخيدمات المصيرفية الاسيتثمارية أو غيرهيا مين الأعميال مين أ

لتابعة لهيا وموظفيهيا ، لا تكيون شركة من الشركات المذكورة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.  وشركة الراجحي المالية ، بما في ذلك الشركات ا
مسئولة عن أي أضرار مباشرة أو غيير مباشيرة أو أي خسيارة أو أضيرار  أخيرى قيد تنشيأ ، بصيورة مباشيرة أو غيير مباشيرة ، مين أي اسيتخدام 

 للمعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث. 

لتغييير دون اشيعار مسيبق.  وشيركة الراجحيي الماليية لا تتحميل أي مسيؤولية عين تخضع هذه الوثيقة من وثائق البحث وأية توصيات واردة فيهيا ل
ث كليا أو تحديث المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.  ولا يجوز تغيير أو استنساخ أو ارسال أو توزيع هذه الوثيقة من وثائق البح

من وثائق البحث ليست موجهة الى أو معدة للتوزيع أو لاستخدامها مين قبيل أي شيخص  جزئيا بأي شكل أو بأي وسيلة. كما يراعى أن هذه الوثيقة
تيوافر أو أو كيان سواء كان مواطنا أو مقيما في أي مكان أو دولة أو بلد أو أية ولاية قضائية أخرى ، حيثميا يكيون مثيل هيذا التوزييع أو النشير أو 

شيركة الراجحيي الماليية أو أي مين فروعهيا القييام بيأي تسيجيل أو اسيتيفاء أي شيرط مين شيروط استخدام هذه الوثيقة مخالفا للقانون أو يتطلج مين 
 الترخيص ضمن ذلك البلد أو تلك الولاية القضائية.

 للاتصال

 البحوث إدارة
 9449 211 1 966+: هاتـــف

alsudarim@alrajhi-capital.com 
 

 شركة الراجحي المالية
 إدارة البحوث

 مكتب الرئيسيطريق الملك فهد, ال
 11432الرياض  5561ص ب 

 المملكة العربية السعودية 
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