
  

 

2011أغسطس          النشرة الشھرية       

تجتاح أسواق المال العالمية موجة من التذبذب الحاد في الوقت الذي تحول فيه انتباه 
المستثمرين إلى البيانات ا(قتصادية التي ترجح احتما(ت العودة إلى الركود وشرعوا في 

كما .  مراجعة توقعاتھم آخذين في ا(عتبار إمكانية التراجع في نمو ا(قتصاد العالمي
طرأت مستجدات في السياسات ا(قتصادية من شأنھا أن تنعكس على المملكة على المدى 
المتوسط، فربما يتسبب تعھد ا(حتياطي الفيدرالي ا8مريكي بالحفاظ على أسعار الفائدة 
منخفضة جداً لعامين أضافيين أو أكثر في خلق ضغوط تضخمية، وربما يؤدي ا(قرار 

بالخلل في مؤسسات منطقة اليورو إلى دفع جھود دول مجلس التعاون لتبني عملة خليجية 
 .موحدة إلى الوراء

 
ما أن شھدت اسواق المال العالمية بعض التعافي من التراجعات الحادة في أوائل أغسطس 

حتى عادت ا8وضاع وتأزمت في ا8يام ا8خيرة، فقد تدھورت أسواق ا8سھم واسعار 
النفط متسببة في موجة نزوح كبيرة تجاه أصول المFذات اEمنة وذلك بسبب دورة جديدة 
من البيانات ا(قتصادية الضعيفة الصادرة من ارجاء العالم كان اكثرھا اثارة للقلق الھبوط 
الكبير في حجم ا(نتاج الصناعي في أجزاء من ا(قتصاد ا8مريكي في وقت تتزايد فيه 

وباIضافة للذھب فقد تسبب . المخاوف بشأن سFمة أوضاع البنوك في منطقة اليورو
الفرانك السويسري والين الياباني والطلب القوي على ادوات الخزانة ا8مريكية في دفع 

بالمائة 8ول  2اعوام إلى ما دون مستوى  10الريع على سندات الخزانة ا8مريكية 8جل 
 .وذلك على الرغم من الخفض ا8خير في تصنيف تلك ا8دوات 1950مرة منذ عام 

 
وتتمشى البيانات ا(قتصادية ا8خيرة مع مرئياتنا بامكانية تفادي العودة إلى الركود لكن 
سيشھد ا(قتصاد العالمي فترة من النمو المتباطىء، إ( أن ا(نفاق الحكومي المرتفع 

و( نتوقع ان تتراجع أسعار النفط الى . سيدفع ا(قتصاد السعودي نحو ا(نتعاش رغم ذلك
من خامات (دو(ر للبرميل  84الحد الذي يھدد  ا(نفاق الحكومي، ونقدر أن مستوى 

 79كاف 8ن تحقق الميزانية فائضا ھذا العام بينما يكفي مستوى ) الصادر السعودية
دو(ر للبرميل لتحقيق ذلك العام القادم، لكن حتى اذا انخفضت ا8سعار دون ھذا المستوى 

 .فيمكن تمويل ا(نفاق بالسحب من ا(حتياطيات المالية للدولة
 

وسوف يؤدي التذبذب في اسواق ا8سھم العالمية إلى زعزعة ثقة المستثمر والشركات في 
بالمائة  7,4السعودية، فقد اقتفى مؤشر تاسي حركة ا8سواق العالمية متراجعاً بحوالي 

حتى اEن ھذا الشھر بحيث اضحى مقيماً عند مستويات مغرية، إ( أن احتمال المزيد من 
التذبذب في ا8سواق العالمية ( يزال وارداً، لذا سوف تتواصل عملية رصد البيانات 

ا(قتصادية الجديدة بينما يساور المستثمر الشك حيال قدرة الساسة على التصدي للمشاكل 
 .ا(قتصادية التي تواجھھم

 
وتنحصر المشاكل في منطقة اليورو في درجة المساندة التي ترغب الدول ا(قوى 

وكانت سلسلة من اIجراءات ترمي إلى تثبيت .  اقتصادياً في توفيرھا إلى الدول ا(ضعف
الفجوة خFل ا8عوام الماضية قد ساھمت في كسب الوقت إ( انھا لم تتمكن من حسم 

اما في الو(يات المتحدة فقد تسببت المناورات . المشاكل في اليونان أو الحد من انتشارھا
السياسية في تزايد الضغوط على ا(حتياطي الفيدرالي كي يتخذ اجراءاً لدعم ا(قتصاد مما 
حدا به ا(عFن عن نيته على ا(بقاء على أسعار الفائدة دون تغيير لعامين اضافيين وذلك 

 .في آخر اجتماع له
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ھذه الخطوة لھا تداعيات ھامة بالنسبة للسعودية بسبب الربط بين الL والد(ر حيث 
 يستدعي الربط تحرك العملتين سويا في البلدين، وفي ظل غياب القيود على حركة رأس 
المال من المملكة واليھا فإن أي فروقات كبيرة في أسعار الفائدة بين الL والدو(ر ربما 
تؤدي إلى نزوح أموال كبيرة إلى المملكة اذا ارتفع سعر الفائدة فيھا بصورة كبيرة مقارنة 

 .بالو(يات المتحدة والعكس صحيح
 

بالمائة منذ  0,25ظل سعر الفائدة ا8ساسي في الو(يات المتحدة ثابتاً عند مستوى 
وتلمح تصريحات ا(حتياطي الفيدرالي ا8خيرة انه ربما يستمر عند ھذا  2008ديسمبر 

وكانت ھذه ا(سعار مFئمة للسعودية في . الحد المتدني جداً لما يقارب الخمس سنوات
اغلب تلك الفترة خصوصاً في ظل انحسار الضغوط التضخمية والنمو الضعيف في 

إ( أن مبررات إبقاء اسعار الفائدة في المملكة متدنية لعامين آخرين . القروض المصرفية
 .ليست مقنعة

 
ونتوقع ان يأخذ التضخم في التراجع بنھاية العام وأن تغير عوامل التضخم مسارھا من 

إلى الداخل ) اسعار المواد الغذائية والسلع ا8خرى المرتفعة بصورة اساسية(الخارج 
تعتبر اسعار الفائدة المرتفعة . عندما تتسارع وتيرة ا(نفاق الحكومي وا(قراض المصرفي

أكثر فاعلية في كبح التضخم الذي تتسبب فيه العوامل المحلية، وھناك سياسات أخرى 
تستطيع المملكة اللجؤ اليھا مثل تحديد ا8سعار أو تعديل ا(حتياطيات القانونية للبنوك أو 
بيع وشراء أدوات الدين من اجل التحكم في السيولة، لكن فاعليتھا ليست على نفس درجة 

 .أسعار الفائدة
 

وربما تسوء الضغوط التضخمية بسبب الدو(ر الضعيف، ولم يشھد الدو(ر تغيرا يذكر 
ھذا الشھر وذلك حسب الوزن التجاري حيث احتفظت ا8صول المقومة بالدو(ر بمزية 

لكن نتوقع ھبوط الدو(ر . المFذ اEمن رغم التحركات الكبيرة مقابل بعض العمFت
ومن شأن اتخاذ ا(حتياطي الفيدرالي . بمجرد تعزز الثقة في سFمة ا(قتصاد العالمي
من خFل شراء السندات الحكومية طويلة (قراراً بتطبيق جولة جديدة من التيسير الكمي 

ومن شأن الدو(ر الضعيف وسعر الفائدة . أن يساھم أيضاً في إضعاف الدو(ر) ا8جل
المتدني بالتضافر مع الضغوط التضخمية والنمو ا(قتصادي القوي في المملكة أن تؤدي 

 .مجتمعة لتزايد الضغوط على سياسة الربط بين الL والدو(ر
 

ونرجح ان تنعكس التطورات في منطقة اليورو على مسيرة العملة الخليجية الموحدة حيث 
وبينما تتزايد أعداد دول منطقة اليورو التي . تتبنى دول المجلس نفس النموذج ا8وربي

وفي الوقت الذي تتبني . تطلب الدعم في سداد ديونھا تتباطأ اقتصاديات كافة دول المنطقة
فيه دول المنطقة اجراءات تقشفية تتساءل جماھير الناخبين عن ا(سباب التي تدعوھم إلى 

وتظھر التطورات ا8خيرة مدى الحاجة . القبول بتضحيات من اجل مساعدة دول اخرى
إلى التوسع في تحمل ا8عباء المالية، وينص أحد البدائل على إصدار سندات تغطيھا كافة 

رغم ذلك، من المرجح أن يتم . الدول ا(عضاء لكن فرنسا والمانيا اعترضتا على الفكرة
ا(تفاق على التعاون حول السياسات المالية في نھاية المطاف وأن يتم دمج تحويFت 

 .الميزانية في نظام إيرادات رسمي مركزي
 

إن إجراء من ھذ القبيل يعتبر ضرورياً كي تؤدي اي عملة إقليمية موحدة دورھا بفاعلية 
لكن ( نعتقد ان دول مجلس التعاون ستتحمس للفكرة اكثر من الدول ا(عضاء في منطقة 

وكانت دول مجلس التعاون قد عانت ا8مرين قبل ا(تفاق على معادلة يتم من . اليورو
 2003خFلھا توزيع اIيرادات الجمركية عندما طبقت ا(تفاقية الجمركية الموحدة عام 

وتجادلت بشان الدولة التي ستستضيف البنك المركزي ا(قليمي مما ( يبشر بأن التعاون 
 .في المسائل المالية ا8كبر سيكون افضل حا(ً 
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  نتائج قوية للشركات خ�ل الربع الثاني
 

سجلت الشركات المدرجة بصفة عامة أرباحاً قوية في الربع الثاني بسبب المستوى 
المرتفع لPنفاق ا(ستھFكي وتعزز ثقة المستثمر نتيجة حزم اIنفاق اIضافية التي تم 

ورغم أن أرباح معظم . اIعFن عنھا في نھاية الربع ا8ول فضFً عن ارتفاع أسعار النفط
الشركات الكبيرة، خاصة البنوك وشركات البتروكيماويات، جاءت أفضل من التوقعات، 
إ( أن أسعار ا8سھم تراجعت، ويعزى ذلك إلى تدھور أداء ا8سواق العالمية والمبيعات 
من أجل إعادة ا(ستثمار في عملية الطرح ا8ولي ا8خيرة والنمط الموسمي المتمثل في 

 .انخفاض أسعار قبل وأثناء رمضان
 

تعتبر ھذه . مليار L في الربع الثاني 25,8بلغ إجمالي أرباح الشركات المدرجة نحو 
الذي سبق مباشرة تفاقم ا8زمة المالية  2008ا8رباح ھي ا8على منذ الربع الثاني لعام 

شركة مقارنة بعددھا قبل  18العالمية، وإن كان عدد الشركات المدرجة قد ارتفع بنحو 
بالمائة مسجلة  28,6ارتفعت ا8رباح على أساس المقارنة السنوية بنسبة . ثFثة أعوام

نمواً أسرع من النمو في الربع ا8ول، أما على أساس فصلي فقد ارتفعت ا8رباح بمعدل 
 .2010بالمائة لتسجل أعلى نمو لھا منذ الربع ا8ول لعام  18,6

 
مقارنة بالربع الثاني للعام الماضي، جاء نمو ا8رباح أسرع في قطاع البتروكيماويات 

ويعود ھذا النمو السريع إلى عاملين . بالمائة من ا8رباح اIجمالية 41الذي ساھم بنحو 
أو(ً، زيادة حجم اIنتاج التي نجمت عن زيادة الطلب العالمي وبدء تشغيل : رئيسيين ھما

المصانع التي تم افتتاحھا مؤخراً، ثم ارتفاع أسعار منتجات البتروكيماويات في المقام 
لكن تراجعت أرباح قطاع البتروكيماويات على أساس المقارنة الفصلية وذلك . الثاني

 .بسبب إغFق مجمع بترورابغ لمدة شھرين خFل الربع الثاني من أجل 8عمال الصيانة
 

ارتفعت أرباح جميع البنوك باستثناء واحد فقط على أساس المقارنة السنوية والفصلية 
يعزى النمو في أرباح . على حد سواء؛ وسجلت بعض البنوك ا8صغر أرباحاً ضخمة جداً 

ھذا القطاع 8زدياد اIقراض والودائع نتيجة تعزز ثقة البنوك والمقترضين بشأن المFمح 
وھناك سبب آخر ھو استمرار تناقص حجم مخصصات . المستقبلية للوضع ا(قتصادي

مليون L في الربع الثاني وھو  821القروض غير العاملة؛ تراجعت مخصصاتھا  إلى 
، أي أقل من نصف إجمالي مخصصات 2009أدنى مستوى لھا منذ الربع الثاني لعام 

 .2010الربع المماثل من عام 
 

بالنسبة للقطاعات الرئيسية ا8خرى، سجل قطاع اIتصا(ت أعلى نمو في ا8رباح 
واستمر التراجع في خسائر الشركتين الجديدتين كما تعززت ا8رباح لدى الشركتين 
الكبيرتين بفضل استمرار التوسع في خدمات نقل البيانات والبرودباند وكذلك زيادة 

بالمائة  50تأثرت ا8رباح الفصلية التي ارتفعت بنسبة . ا8رباح من العمليات الخارجية
بشدة بتكلفة مكافأة الشھرين التي منحتھا شركات ا(تصا(ت لموظفيھا خFل الربع ا8ول 

حذت بعض الشركات المدرجة حذو الدولة بدفع راتب شھرين خFل الربع ا8ول ودفعھا (
وقد سجل قطاع النقل أكبر نسبة ارتفاع ). البعض خFل الربع الثاني بينما امتنع البعض

 .  في ا8رباح ربع السنوية نتيجة الخسائر الكبيرة التي كان قد تحملھا خFل الربع ا8ول
 

حقق قطاع التجزئة ارتفاعاً ملحوظاً في أرباحه مدعوماً بزيادة اIنفاق ا(ستھFكي بفضل 
مكافأة موظفي القطاع العام، بينما استفاد قطاع التطوير العقاري من زيادة المبيعات فقد 

سجلت شركة إعمار المدينة ا(قتصادية التي تتولى تطوير مدينة الملك عبد S ا(قتصادية 
وسجلت أرباح قطاع ا8سمنت أسرع معدل نمو سنوي لھا على . أول ربح ربع سنوي لھا

ھناك . مدى ثFثة أعوام بسبب ازدياد حجم المبيعات مدفوعة بتزايد أنشطة التشييد والبناء
، أما 2010أربعة قطاعات سجلت أرباحاً أقل مقارنة بأرباحھا في الفصل الثاني من عام 

قطاع التأمين فكان الوحيد الذي سجل أيضاً تراجعاً في ا8رباح على أساس المقارنة 
الفصلية، وتأثر أداء أكبر شركة في القطاع من ارتفاع المطالبات ومن مخصصات الديون 

رغم ذلك، سجل عدد قياسي من . المشكوك فيھا فضFً عن انخفاض الدخل ا(ستثماري
 .شركة أرباحاً خFل الربع الثاني 31الشركات في قطاع التأمين المكون من 
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 تطورات سوق ا�سھم

 الدخل الصافي للشركات المدرجة

 نتائج الشركات حسب القطاعات
   نسبة التغير 

 الربع ا�ول
 2011 

 الربع الثاني
 2010   

 المصارف  15.1 9.1
 البتروكيماويات 48.9 3.6-
 ا�سمنت  20.4 10.2
 التجزئة 32.3 0.9

 الطاقة 25.8 279.3
 الزراعة والغذاء  13.2 36.8
 ا�تصا�ت  32.4 49.9

 التأمين 77.7- 53.0-
 ا�ستثمار المتعدد 22.4 80.1
 ا�ستثمار الصناعي 12.9 20.7
 البناء والتشييد 16.9- 15.2
 التطوير العقاري 29.5 17.3

 النقل 13.7- 305.9
 النشر وا�ع+م 26.3- 62.1
 الفنادق والسياحة 38.1 0.4-
 تاسي 28.6 18.6
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  موجز سوق ا�سھم

بالمائة من قيمته حتى اEن في  7,4تعقب تاسي ا8سواق العالمية في ھبوطھا وخسر 
بالمائة منذ بداية العام، ما دفع مكرر الربحية أو السعر للعائد لمجمل  10,6أغسطس و
عندما كسر تاسي  2009مرة اي اقل مستوى له منذ الربع ا8ول من عام  12السوق إلى 
جاءت أكبر التراجعات حتى ا(ن في قطاعي ا(ستثمار . نقطة نزو(َ  5000مستوى 

. المتعدد والبتروكيماويات باعتبارھما ا8كثر انكشافاً أمام التقلبات في ا(قتصاد العالمي
تميل اسعار (ورغم ان التراجع ا8خير ياتي متوافقا مع النمط التاريخي لشھر رمضان 

، إ( ان )ا8سھم لFنخفاض في ا(سابيع الثFث ا8ولى قبل ان ترتد في ا8سبوع ا8خير
ذلك يعتبر مصادفة ھذه المرة حيث يخضع السوق لسلطة العوامل الخارجية بصورة 

  .كاملة

رغم ا(نفاق ا(ضافي الھائل الذي تم ا(عFن عنه ھذا العام ورغم نتائج الشركات الجيدة 
إ( أن أداء مؤشر تاسي ليس بأفضل حا(ً من بقية أسواق المنطقة أو من ا8سواق العالمية 

وقد جاء التراجع في أسواق ابو ظبي وقطر أقل من السوق .  الرئيسية حتى اEن ھذا العام
كذلك جاء ا8داء مشابھاً لUسواق ا8مريكية .  السعودي بينما جاء أداء سوق دبي مشابھاً 

الكبيرة رغم الوضع ا(قتصادي ا8فضل في المملكة، لكنه كان افضل من أداء ا8سواق 
وحتى اEن ولعدد من السنوات لم يعكس أداء تاسي ا8وضاع .  الناشئة بصورة عامة

ا(قتصادية القوية للمملكة في عدد من السنوات ويعزى السبب في ذلك للحذر الشديد من 
 .قبل المستثمرين الذين يغلب عليھم الطابع الفردي

عزز المستثمرين ا8جانب من مشتريات ا8سھم السعودية في يوليو، فقد بلغ صافي 
مليون L وذلك في اعقاب موجة بيع  103مشترياتھم من خFل اتفاقيات مبادلة حوالي 
اما من حيث القيمة المطلقة فقد . مليون L 251خFل شھر يونيو السابق كانت قد بلغت 

تريليون L،  1,02بلغت ا8سھم المشتراة أعلى مستوياتھا في ثFثة أشھر بإجمالي قدره 
وقد تم ذلك رغم التراجع في ا8سواق العالمية في نھاية الشھر؛ يلجأ المستثمرين ا8جانب 

إلى خفض حيازاتھم من ا8سھم السعودية عندما تضطرب ا8سواق العالمية في سياق 
وبينما ( تعاني المملكة من مشاكل ديون على شاكلة . خفضھم للمخاطر بصورة عامة

كثير من ا(قتصاديات الكبرى إ( انھا ليست محصنة ضد تقلبات ا8سواق العالمية، لذا 
تعتبر الزيادة في مشتريات ا8جانب خFل شھر يوليو بمثابة صوت ثقة على سFمة 

 .ا8وضاع في المملكة

لكن انخفضت قيمة مشتريات المستثمرين السعوديين ا8فراد بصورة حادة خFل ا8شھر  
القليلة الماضية، وفيما يبدو فقد تم توجيه جزء من مكافأة موظفي الخدمة المدنية إلى سوق 
ا8سھم خصوصا في أبريل ومايو لكن أثرھا تFشى بصورة عاجلة مثلما حدث في حالة 
ا(نفاق ا(ستھFكي، وقد بلغت قيمة مشتريات ومبيعات المستثمرين ا8فراد في يوليو 

أيضا كان للعوامل الموسمية اثرھا في التراجع .  نصف تلك التي كانت قد سجلتھا في مايو
حيث تزامن يوليو مع أوج العطلة الصيفية ھذا العام لذا يعتبر مشجعاً ارتفاع قيمة 

بل واعلى من المتوسط الشھري  2010بالمائة مقارنة مع يوليو  20,5العمليات بواقع 
بالمائة من  86,2حازت العمليات التي اجراھا ا8فراد السعوديين على .  لمجمل العام

بالمائة كانت قد سجلته  90,9أجمالي قيمة التداول في يوليو أي دون أعلى مستوى لھا بلغ 
 .في مايو
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  المعطيات ا!ساسية تدعم استقرار اسعار النفط
 

تماسكت أسعار النفط بعد الھبوط المفاجيء في اوائل أغسطس لكنھا ظلت مضطربة تمشياَ 
ورغم تخفيض عدد من كبار المحللين لتوقعاتھم .  مع أوضاع ا8سواق المالية العالمية

بشأن نمو ا(قتصاد العالمي وبالتالي الطلب على النفط ( تزال الصورة جيدة ومن شأنھا 
 .دعم مستوى ا8سعار خFل ا8عوام القليلة القادمة

 
تفاقم ا(ضطرابات في منطقة اليورو وتخفيض التصنيف ا(ئتماني للو(يات المتحدة 

وتتابع البيانات ا(قتصادية السيئة دفع اسعار النفط لUسفل وكذلك معظم اسواق ا8سھم 
بالمائة ھابطاً دون  13وقد تراجع خام برنت .  وذلك في أواخر يوليو واوائل أغسطس

دو(ر للبرميل 8ول مرة منذ فبراير، كما تراجع خام غرب تكساس بحوالي  100مستوى 
وتراجعت اسواق ا8سھم إلى المستويات . بالمائة إلى أدنى مستوى له ھذا العام 20

المتدنية التي شھدتھا مؤخراً عقب فترة انتعاش وجيزة، لكن ( تزال اسعار النفط اعلى من 
 .مستوياتھا في أوائل أغسطس

 
رغم ذلك تشير الحاجة إلى التعاطي مع مسألة الديون المرتفعة في الو(يات المتحدة 
ومعظم أوربا إلى المشاكل ا(قتصادية القادمة لذا فقد تم خفض التوقعات حيال الطلب 

وقد شھد الشھر الماضي تعديل كل من وكالة الطاقة الدولية ومنظمة .  العالمي على النفط
 2011أوبك ووكالة معلومات الطاقة ا8مريكية من تقديراتھا بالطلب على النفط لعام 

 .برميل في اليوم 150,000إلى  60,000بخفضھا، لكن ذلك جاء طفيفاً في نطاق 
 

إ( في حدود ضيقة، حيث تقدر  2012لكن لم ينعكس أثر ذلك على تقديرات عام 
مليون برميل في اليوم،  1,5الوكا(ت الثFث أن يبلغ متوسط النمو في الطلب على النفط 

وھو مستوى قوي في ضوء المخاوف المتعلقة با(قتصاد العالمي بل يفوق متوسط الطلب 
لكن وكالة الطاقة . مليون برميل في اليوم 1,1البالغ  2010 – 2000اليومي بين عامي 

بالمائة فإن  4بالمائة من مستواه الحالي البالغ  3الدولية توقعت أن الطلب إذا انخفض إلى 
 .برميل في اليوم 600,000الطلب العالمي سيأتي أقل بحوالي  

 
من المبكر معرفة ما اذا تم إجراء اي خفض في انتاج النفط ھذا الشھر من أجل موازنة 
الطلب المنخفض، لكن تشير تقديرات مستقلة على أن إنتاج أوبك من النفط في يوليو 

وقد اشارت البيانات الرسمية من مبادرة . أعوام 3شارف على بلوغ أعلى مستوى له منذ 
مليون برميل في اليوم في يونيو  9,8بيانات الطاقة المشتركة إلى أن انتاج المملكة بلغ 

كما تسارع ا(ستھFك المحلي كما .  والذي ربما يمثل أعلى مستوى انتاج للمملكة تاريخياً 
ھو معتاد خFل أشھر الصيف بسبب تزايد الطلب على الكھرباء نتيجة ا(ستخدام المكثف 

 7,4مليون برميل في اليوم يترك كمية قدرھا  82,4جھزة تبريد الھواء، إ(  أن استھFك 
 .2008مليون برميل في اليوم متاحة للتصدير ھي ا8على منذ أغسطس 

 
( نتوقع عودة سريعة Iنتاج النفط الليبي بسبب ا(ضرار التي تعرضت لھا المنشئات 
النفطية خFل فترة القتال، لكن يبدو ان با(مكان عودة بعض الطاقة لPنتاج خFل فترة 
. زمنية وجيزة، أما العودة إلى مستويات ما قبل الصراع فسوف تتطلب اعواما عديدة

 .ونتوقع أن تلجأ المملكة لخفض إنتاجھا مع ارتفاع انتاج النفط الليبي
 

جاءت تقديراتنا 8سعار النفط دون إجماع المحللين لفترة من الوقت بسبب القلق تجاه 
النظرة المستقبلية لFقتصاد لذا احتفظنا  بتقديراتنا 8سعار برنت وغرب تكساس كما ھي، 
. لكن اجرينا تعديFت على العFقة بين صادارت الخام السعودي وبين أسعار تلك الخامات

وبما أن تقديراتنا بشأن الميزانية والحساب الجاري تعتمد على صادارت النفط فقد ارتفعت 
وفي ضوء التوقعات بأن يتخطى النمو في الطلب على . ارقام كFً من ھذين المؤشرين

فF نتوقع ان تنخفض أسعار النفط بصورة  2012النفط النمو في المعروض منه بحلول 
 .حادة العام القادم رغم أنھا قد تأتي أقل
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 البيانات ا�ساسية                    
2012 
 توقعات

2011 
     2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 توقعات

 الناتج ا�جمالي ا�سمي                    

 )بليون � سعودي(   939 1183 1336 1443 1786 1397 1630 1988 2003
 )بليون دو�ر أمريكي(   250.3 315.3 356.2 384.7 476.3 372.7 434.7 530.2 534.2

 )معدل التغير السنوي(   16.7 26.0 12.9 8.0 23.8 21.8- 16.6 22.0 0.7
             
 الناتج ا�جمالي الفعلي           

 )معدل التغير السنوي( 
-0.2  القطاع النفطي   6.7 6.2 0.8- 3.6- 4.2 7.6- 2.1 8.9 

 القطاع الخاص غير النفطي   5.3 5.8 6.1 5.5 4.6 2.7 3.7 4.2 5.0
 القطاع الحكومي   3.1 4.0 3.1 3.0 3.7 5.2 5.9 5.0 5.0
 معدل التغير الكلي   5.3 5.6 3.2 2.0 4.2 0.2 3.8 5.6 3.5

             
 )متوسط(المؤشرات النفطية             

/دو�ر(خام غرب تكساس القياس!ي    41.5 56.6 66.1 72.3 99.7 62.0 79.5 93.0 89.0
 )برميل

 )برميل/دو�ر(سلة الخام السعودي    34.7 49.5 60.5 68.1 93.4 60.5 77.7 99.3 93.8

 )يوم/مليون برميل(ا'نتاج    9.0 9.5 9.2 8.7 9.2 8.1 8.2 8.8 8.7
             
 مؤشرات الميزانية  العامة           

 )بليون � سعودي(

 إيرادات الدولة   392 564 674 643 1101 510 735 948 874
 منصرفات الدولة   285 346 393 466 520 596 627 821 777

 العجز المالي/الفائض   107 218 280 177 581 87- 109 127 97
 )كنسبة من الناتج ا'جمالي(   11.4 18.4 21.0 12.2 32.5 6.2- 6.7 6.4 4.8

 الدين العام المحلي   614 475 366 267 237 225 167 160 160
 )كنسبة من الناتج ا'جمالي(   65.4 40.2 27.4 18.5 13.3 16.1 10.2 8.0 8.0

             
 )متوسط(المؤشرات النقدية            

 )معدل التغير السنوي(التضخم    0.3 0.7 2.3 4.1 9.9 5.1 5.3 5.5 4.5

س!!عر ا'ق!!راض ا3ساس!!ي لمؤس!!سة    2.50 4.75 5.20 5.50 2.50 2.00 2.00 2.00 3.00
 النقد

 )نسبة مئوية سنوية(
             
�ة              �������ارة الخارجي�������رات التج������مؤش

 )بليون دو�ر(
 عائد صادرات النفط   110.4 161.6 188.2 205.3 281.0 163.1 214.9 278.4 238.9
 عائد الصادرات ا'جمالي   125.7 180.4 210.9 233.1 313.4 192.2 251.0 319.9 284.6
 الواردات   41.1 53.8 63.0 81.5 100.6 86.4 96.7 108.3 121.2
 الميزان التجاري   84.6 126.6 147.8 151.6 212.7 105.8 154.3 211.7 163.4

 ميزان الحساب الجاري   51.9 90.0 98.9 93.3 132.3 22.8 66.8 130.2 83.3
 )كنسبة من الناتج ا'جمالي(   20.7 28.5 27.8 24.3 27.8 6.1 15.4 24.6 15.6

ا�حتياطي الرسمي من الموج!ودات    127.9 195.5 273.4 359.8 502.0 474.2 520.3 614.3 675.6
 ا3جنبية

             
 المؤشرات ا�جتماعية والسكانية           

 )مليون نسمة(تعداد السكان      22.7 23.4 24.1 24.8 25.5 26.3 27.1 27.9 28.8

 ذك!!ور، ف!!وق س!!ن(مع!!دل العطال!!ه    11.0 11.5 12.0 11.0 9.8 10.5 10.2 11.0 10.5
 )، نسبة مئوية15

 متوسط دخل الفرد   11039 13503 14806 15523 18651 14158 16017 18983 18548



  

 

 

 إخ�ء المسؤولية

ما لم يشر بخ+ف ذلك، � يسمح إط+قا بنسخ أي من المعلومات الواردة في ھذه النشرة جزئيا أو 
 .كليا دون الحصول على أذن تحريري مسبق ومحدد من شركة جدوى ل:ستثمار

 
البيانات المالية الواردة في ھذا التقرير تم الحصول عليھا من شركة رويترز وشركة بلومبيرغ 

 .وشركة تداول ومن مصادر محلية أخرى، ما لم تتم ا?شارة لخ+ف ذلك
 

لقد بذلت شركة جدوى ل:ستثمار جھدا كبيرا للتحقق من أن محتويات ھذه الوثيقة  تتسم بالدقة في 
حيث � تقدم جدوى أية ضمانات أو إدعاءات أو تعھدات صراحة كانت أم ضمنا، .  كافة ا�وقات

كما أنھا � تتحمل أية مساءلة قانونية مباشرة كانت أم غير مباشرة أو أي مسئولية عن دقة أو 
� تھدف ھذه النشرة إلى إستخدامھا .  إكتمال أو منفعة أي من المعلومات التي تحتويھا ھذه النشرة

إجراءات في /أو التعامل معھا بصفة أنھا تقدم توصية أو خيار أو مشورة ?تخاذ أي إجراء
 .المستقبل
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