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ونحن على مشارف رمضان رأينا أن الوقت مناسب لتسليط الضوء على أداء سوق 

وكنا قد تطرقنا لھذا . ا"سھم السعودي خ%ل الشھر وا"سابيع القليلة التي تسبقه والتي تليه
استقراء أداء سوق (الموضوع بالتفصيل في تقرير أصدرناه قبل رمضان العام الماضي 

، حيث وجدنا أن أداء السوق الشامل وكل قطاع )2010ا�سھم خ�ل رمضان، يوليو 
ونتيجة للحركة . جاء بصفة عامة متوافقاً مع النمط التاريخي 2010على حده خ%ل 

المستمرة للعام الھجري مقابل العام المي%دي فإن النمط المعتاد  للتداول خ%ل الفترة التي 
تسبق رمضان ربما يتأثر بنتائج الربع الثاني للشركات ھذا العام، لكن نرجح تكرار نمط 

 .التداول المعتاد خ%ل رمضان وخ%ل الفترة التي تليه مباشرة
  

يستعرض الجدول في الصفحة التالية حركة مؤشر تاسي خ%ل رمضان وا"سابيع الخمسة 
. 2009- 2000التي تسبقه والخمسة التي تليه خ%ل فترة العشر سنوات بين ا"عوام 

 :ويتضح من الجدول أن المؤشر يتسم بأنماط التداول التالية
 
نعتقد أن ھذا ا?نخفاض ناتج عن تضافر : انخفاض خ�ل ا�سبوع السابق لرمضان •

عاملين ھما لجوء بعض المستثمرين لتسييل جزء من محافظھم ?ستيفاء منصرفات 
شھر رمضان الكبيرة ولجوء البعض اCخر لجني ا"رباح مستبقين انخفاض أسعار 

 .ا"سھم خ%ل رمضان
  
ھذا التراجع يعود على : تواصل ا�نخفاض خ�ل ا�سابيع الث�ث ا�ولى من رمضان •

ا"رجح إلى نفس العوامل التي تؤدي إلى ا?نخفاض في الفترة السابقة لرمضان 
وكذلك إلى انصراف المستثمرين عن السوق مع تقدم الشھر، ما يؤدي إلى تراجع 

 .حركة السوق وحجم النشاط ا?ستثماري
  
يبدو أن ھذا ا?رتفاع يعكس : انتعاش السوق خ�ل ا�سبوع ا�خير من رمضان •

 .توقعات المستثمرين ?رتداد السوق بعد عطلة العيد
  
يعزى على ا"رجح إلى التحسن : ارتفاع متواصل في ا�سابيع التي تعقب عيد الفطر •

في ثقة المستثمر نتيجة لعودة التداول وحركة النشاط ا?قتصادي عموماً في أعقاب 
 .الھدوء خ%ل رمضان

  
جاء متوافقاً إلى  2010ويؤكد العمود ا"خير في الجدول أن أداء السوق خ%ل رمضان 

حد كبير مع النمط التاريخي، فقد تراجع المؤشر خ%ل ا"سابيع الث%ث ا"ولى من الشھر 
ثم انتعش في ا"سبوع ا"خير، وسجل ارتفاعاً ملحوظاً في أول أسبوع تداول بعد العيد، 

لكن ظل المؤشر . متمشياً مع النمط الموسمي، ثم اخذ يتراجع بصورة تدريجية بعد ذلك
مستقراً خ%ل ا"سبوع السابق لرمضان عوضاً عن التراجع النمطي المعتاد الذي تكرر 

 .في ست من السنوات العشر الماضية

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 

 
 

 :للمزيد من المعلومات يرجى ا	تصال على
 

 قاسم عبد الكريم
 المدير المشارك

 قسم الدراسات وا�بحاث
gabdulkarim@jadwa.com 

 
 و

 بول غامبــل
 رئيس الدراسات وا�بحاث

pgamble@jadwa.com 
 

 أو 
 CFA, براد بور	ند

 رئيس الدائرة ا	قتصادية وا�بحاث
jadwaresearch@jadwa.com 

 
 :ا)دارة العامة

 +966 1 279-1111الھاتف  
 +966 1 279-1571الفاكس 

 11555، الرياض 60677صندوق البريد 
 المملكة العربية السعودية
www.jadwa.com  
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 نمط الحركة ا�سبوعية لمؤشر تاسي خ�ل رمضان
”)2010 –2000“أسابيع ا�رتفاع وا�نخفاض خ	ل الفترة (  
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 قبل رمضان خ�ل رمضان بعد عيد الفطر



  

 

 
لكن ? تتوفر بيانات تاريخية كافية  . كذلك جاء أداء القطاعات متوافقاً مع النمط التاريخي

لتتبع مسار ا"داء إ? "ربعة من قطاعات السوق الخمسة عشر، وذلك بسبب إعادة 
وقد جاء أداء كافة القطاعات ا"ربع . 2007تصنيف قطاعات السوق في منتصف عام 

وقد . منسجماً مع متوسط ا"داء للسنوات العشر الماضية 2010تلك خ%ل رمضان عام 
ارتفع قطاعا البنوك وا?تصا?ت في رمضان بوتيرة أسرع من متوسط ا"داء خ%ل بقية 

العام، حيث جاء ارتفاع قطاع البنوك على ما يبدو نتيجة ?رتفاع اIنفاق ا?ستھ%كي الذي 
يتم تمويله غالباً با?ئتمان، بينما يعزى ارتفاع قطاع ا?تصا?ت إلى نشاط حركة 

أما ضعف . المعتمرين ا"جانب وبالتالي ارتفاع إيرادات التجوال لشركات ا?تصا?ت
ا"داء في قطاع ا"سمنت فيعزى غالباً إلى تراجع المبيعات نتيجة ا?نخفاض الكبير في 

حركة البناء خ%ل الشھر بسبب قلة ساعات العمل وتناقص معدل أداء العمال نتيجة 
أما أسباب تراجع قطاع التأمين فليست ). مما ينعكس على قطاع التشييد والبناء(الصيام 
  .واضحة

 

 
 0,7البنوك وا?تصا?ت ضمن ث%ث قطاعات فاق أداؤھا المؤشر الذي ارتفع بواقع 

بالمائة في رمضان الماضي، أما القطاع الثالث، ا?ستثمار الصناعي، فلم يتأثر أدؤاه 
من القطاعات ا"خرى التي يعتبر تأثرھا برمضان منطقياً قطاع الزراعة وا"غذية . كثيراً 

أداء . الذي سجل ارتفاعاً من الطبيعي توقعه خ%ل فترات ذروة استھ%ك المواد الغذائية

 ا�داء ا�سبوعي لتاسي خ�ل رمضان
 )2010 –2000المتوسط للفترة (

2010أداء القطاعات خ�ل رمضان   
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  )2009 - 2000(ا�داء خ�ل الفترة  2010التغير عام 
   ارتفاع انخفاض  1ثبات )كنسبة مئوية(

0,2-  أسابيع قبل رمضان  5 6 3 1 
 أسابيع قبل رمضان 4 4 5 1 1,5
2,4-  أسابيع قبل رمضان 3 5 2 3 
 أسبوعان قبل رمضان 5 1 4 3,4
 أسبوع واحد قبل رمضان 2 6 2 0,4
2,3-  ا"سبوع ا"ول من رمضان 1 5 4 
0,8-  ا"سبوع الثاني من رمضان 3 7 0 
0,6-  ا"سبوع الثالث من رمضان 5 5 0 
 ا"سبوع الرابع من رمضان 7 2 1 3,9
 ا"سبوع ا"ول بعد العيد 6 2 2 1,8
0,2-  أسبوعان بعد العيد 6 2 2 
0,1-  أسابيع بعد العيد 3 6 2 2 
0,8-  أسابيع بعد العيد 4 7 3 0 
1,3-  أسابيع بعد العيد 5 7 3 0 

     

 بالمائة سواء كان ارتفاعاً أو انخفاضاً  0,5الثبات ھو أي تغير يقل عن 1 

 أداء سوق ا�سھم خ�ل شھر رمضان وا�سابيع السابقة والتالية

  1ا�داء خ�ل السنوات الماضية  2010التغير عام 
   رمضان بقية العام رمضان بقية العام

 البنوك 1,9 1,0 2,2 0,5
0,1 0,3-  ا"سمنت 0,2 0,6 
0,8-  5,8-  1,2 5,5-  التأمين 
 ا?تصا?ت 2,0 0,6 1,0 0,6

     
 للبنوك وا*سمنت، وسبع سنوات ل'تصا%ت وخمس سنوات للتأمين 2009ثماني سنوات حتى 1

 ا�داء حسب القطاعات
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قطاعي التجزئة والفنادق جاء دون تغيير يذكر رغم أن رمضان فترة يرتفع فيھا اIنفاق 
ا?ستھ%كي وتبلغ معد?ت إشغال غرف الفنادق ذروتھا في مكة المكرمة والمدينة 

 .المنورة
 

و? نرى سبباً يحول دون تكرار أنماط ا"داء الموسمية التي أشرنا إليھا أع%ه خ%ل 
وبما أن التداول في السوق يسيطر . أغسطس 1رمضان القادم الذي يتوقع أن يبدأ في 

عليه المستثمرون ا"فراد فإن تغيير نمط الحياة خ%ل رمضان يؤثر على حركة أسعار 
ونتوقع أن يتأثر النمط الموسمي خ%ل السنوات القادمة بتوقيت العط%ت . ا"سھم

المدرسية، ذلك أن توقيت رمضان الذي يتقدم حركة العام المي%دي بصورة مستمرة سيتيح 
للسعوديين قريباً بدء العطلة الصيفية عقب رمضان وقبل العام الدراسي الجديد ما قد يؤدي 

 .إلى التأثير في النشاط المعھود بعد عيد الفطر
 

وبالطبع تؤثر ا"حداث العالمية على أداء السوق طيلة العام ورمضان ليس استثناءً، كما 
. 2008حدث عندما انھار بنك ليمان برازارز الذي عمّق من ا"زمة المالية العالمية عام 

ھناك عامل مخاطرة يجب أخذه في ا?عتبار بالنسبة لرمضان الحالي ھو رد فعل ا"سواق 
في حال فشل الحكومة ا"مريكية في الوصول إلى اتفاق بشأن رفع سقف ديونھا بحلول 

أما المخاوف بشأن أزمة . الثاني من أغسطس، حيث يعني ذلك تعثرھا عن سداد ديونھا
الديون في منطقة اليورو التي تسببت في تراجع تاسي مؤخراً رغم نتائج الشركات 

المشجعة في الربع الثاني، فستخف حدتھا في المدى القريب بعد ا?تفاق على إعادة ھيكلة 
وربما تطغى التحركات الكبيرة في ا"سواق العالمية على النمط . جديدة لديون اليونان

 .الموسمي للسوق السعودي خ%ل رمضان
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 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 اAشارة 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 Aتخاذ أي إجراء
 .المستقبل

 


