
تأثير الأزمات العالمية على الأسواق المالية
م 2022مارس 



المقدمة

وقيد دععايا . يياوأوكرانالجيوسياسية الحالية على الجبهة العالمية وسط الصراع الدائر بيين روسييا يواجه العالم أزمة اقتصادية تؤثر على أداء الأسواق المالية ناتجة عن البيئة 
ل المختلفة الأصودراسة تأثُر عئات عي الماضي، وعهم ديااميكيات السوق والاتجاهات عبر بأزمات مماثلة بعض الأحداث الرئيسية المتعلقة و ذلك إلى إعادة الاظر عي التاريخ 

:التالبةتحليل الجوانب مماثلة، وتهدف هذه الدراسة إلى بطرق مختلفة تاريخياً بسبب أحداث الأسواق المالية تفاعلت . مثل الأسهم، والسلع، وأسواق العملات
ردود ععل الأسواق عبر مختلف عئات الأصولحدة  •
الأزماتالعوامل المسببة لانكماش السوق خلال •
تدعع التعاعي بعد الأزماتمحفزات الانتعاش التي •
السعودية تحديداً المملكة العربية وسوق العام على الأسواق العالمية التأثير •
المستفادة والأعكار الرئيسية المستقاةالعبر •
تحليل البيئة الحالية•

مؤشر الدولار، وأسعار الذهب والافط الخام،500أجريت الدراسة باستخدام مؤشرات أسواق واسعة مثل مؤشر إس آند بى 

الأحداث التي يشملها التقرير
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1973م 1990م 2008م 2020م 2022م

حظر الافط العربي حرب الخليج أزمة الرهن العقاري 19-كوعيد  الأوكرانية-الحرب الروسية 



(2/1... )م  1973حظر النفط العربي 
:الحدث

الولاياتإلىالأوسطالشرقمنالافطشحااتعلىمؤقتوقفعرض
الدولقبلمنإعريقياوجاوبوروديسياوالبرتغالوهولاداالمتحدة

لإسرائيلدعمهاعلىردام1973أكتوبرعيللافطالماتجةالعربية
ةالمتحدالولاياتعنالحظرهذارععتمحينعي.الغفرانيومحربخلال
بعدالوقتمنلمدةأخرىبلدانعلىساريًابقيانام،1974مارسعي
الافطإمداداتعيالاضطراببالافط،تتعلقأزمةأولهذهكانت.ذلك
.عالميةطاقةوأزمةالأسعارعيارتفاعإلىأدى

:التأثير العالمي
افطالإنتاجوزيادةالمحلية،الطاقةسياسةعيالمدىبعيدةتغييرات
.طاقةالكفاءةتحسينعلىالتركيزوزيادةالمتحدةالولاياتعيالمحلي

وبعد٪70باسبةالافطأسعارأوبكرععتم،1973أكتوبرشهروعي
.إضاعية٪130باسبةالأسعارارتفعتالغفران،يومحربمنشهرين

منالمتبقيةالفترةخلالالأسعاررعععيأوبكماظمةاستمرارومع
ونمت(م1980إلىم1973منأضعافعشرةالأسعارزادت)العقد
.والاقتصاديةالسياسيةقوتها
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سنوات في الولايات المتحدة10عائد 
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كونمصدر بيانات السوق من ريفيايتيف إي3



(2/2... )م  1973حظر النفط العربي 
:التأثير على المملكة العربية السعودية

إلىم1973عامعيدولار4.08منأضعافثلاثةمنأكثرإلىوصلتالافطأسعارعيزيادةالافطيالحظرشهد
دولارًامليار45.4إلىالسعوديالإجماليالمحليالااتجارتفعالفترة،نفسوخلال.م1974عامعيدولاراً 12.52

عقدذلك،ومع.م1973عي(للفرددولارألف2.2)دولارمليار14.95منم1974عامعي(للفرددولارألف6.4)
حيثالتوالي،علىم1974وم1973عاميعي%21.4و%16.5عادمسبوقةغيرمستوياتإلىالتضخموصل

.م1975عامعي%34.6بلغ
يةالعربالمملكةتحملتوقد.الماضيالقرنمنالثمانياياتعيالانخفاضعيوالأسعارالإنتاجمنكلاستمر

م،1986عامبحلولأخماسأربعةباحوالافطيةعائداتهاتقلصتحيثالإنتاج،تخفيضاتمنالأكبرالعبءالسعودية
الفترةنفسعيالثلثينباحوأوبك،ماظمةعيالأعضاءغيرالدولذلكعيبماالماتجين،جميععائداتوانخفضت

العراقيةالإيرانيةوالحربالإيراداتعيالتراجعأدى.برميل/دولارات10منأقلإلىالافطسعرانخفضحيث
الماظمةوحدةتقويضإلىالبعض،بعضهماضدأوبكأعضاءمنعضوينحرضتالتي،(م1988-م1980)المدمرة

بدأتوالافطسعرعنالدعاعأنهتالتيالسعودية،العربيةالمملكةقبلمنالسياسةعيكبيرتحولإلىوأدى
.ذلكمنبدلاً السوقعيحصتهاحمايةعي

:ردود أفعال أخرى
هااستهلاكخفضتالاهايةعيولكاها،الأسعارعيالازديادتجاهببطءللافطالمستوردةالبلداناستجابت
،(والمكسيكالمتحدةوالمملكةالارويجعيالمثال،سبيلعلى)للافطأخرىمصادرووجدتللطاقة،الإجمالي

ماظمةأعضاءخفضذلك،علىورداً .الاوويةوالطاقةالطبيعي،والغازالفحممثلللطاقةبديلةمصادروطوّرت
الماضيالقرنمنالثمانياياتأوائلعيإنتاجهممستوياتوالكويت،السعوديةالعربيةالمملكةسيماولاأوبك،
.المعلاةأسعارهمعنللدعاعمحدودًاكانتأثيرهأنثبتعيما
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يومًا240تأثير الحدث على مدى 

يوماً 60أول  يوماً التالية60عترة ال  Next 120 Days
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م1973أكتوبر 1يعتبر تاريخ البدء هو 

كونمصدر بيانات السوق من ريفيايتيف إي



(3/1)م 1991-م1990حرب الخليج 
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:الحدث
راره ، بياما أصدر مجلس الأمن التابع للأمم المتحدة قالكويتأمر العراق بغزو 

م القاضي عيه بمطالبة الدول الأعضاء بفرض1990أغسطس 6عي 661رقم 
وعيي الوقيت اليذي أقيدمت عيدة دول عليى . عقوبات اقتصادية على العيراق

عبراير، كان الجايود 28م، إلا أنه وبحلول 1991عبراير 24مساعدة الكويت عي 
ه العراقيون قد غادروا الكويت بعد هجوم بري استمر أربعة أيام اشيتعلت عيي

وبيذلك وأعلن الرئيس بوش وقف إطلاق الاار،. الايران عي مئات الآبار الافطية
.أنهى حرب الخليج

:التأثير العالمي
ت الإقتصاد الأمريكي حيث حاربتيه المخزونياركود كثفت أزمة الخليج من حدة 

أدى الغيزو العراقيي . الأمريكية مميا أثير عليى كيل مين الميزانيية والاقتصياد
للكويت إلى أزمة نفطيية جيوسياسيية، حييث ارتفعيت مين متوسيط ميا قبيل

دولارًا بحليول أواخير 40دولارًا للبرميل إليى ميا يزييد قلييلًا عين 18الغزو البالغ 
دولارًا عادما 21ومع ذلك، عقد عاد الافط إلى مستويات حوالي . شهر أكتوبر

وصل المزيد من المعروض من الماتجين الآخرين وتأخر الطليب العيالمي عليى 
.الافط

Source Market Data from Refinitiv Eikon

كونمصدر بيانات السوق من ريفيايتيف إي



(3/2)م 1991-م1990حرب الخليج 

:العالميالتأثير

إلىالغزو،قبلالواحدللجالونساتًا60كانتوالتيالطائرات،وقودتكلفةارتفعت
يفتكالانخفاضبدءمعوحتى.أكتوبرشهرماتصفبحلولالواحدللجالوندولار1.40

الطيرانلشركاتكبيرةماليةأزمةعيوالجويالبريالصراعبدءتسببالوقود،
ات،والخدمالاستهلاكيةالسلعارتفعتبياماالجوي،الطيرانحركةانخفاضبسبب

التوالي،على٪2و٪14باسبةالإقتصاد،منعامبشكلمستقرانقطاعانوكلاهما
الرسمعيالأحمرباللونذلكتوضيحتم)الخليجحربوخلال.العرضزيادةبسبب

بياما،جديدةقياسيةمستوياتإلىالخاموالافطالذهبأسعارارتفعت،(أدناهالبياني
عترةوبعد.قياسيةمستوياتإلىالدولارومؤشر500بيأندإسمؤشرانخفض
بيأندإسمؤشرموقفتعززحيثالماليالأداءعيتطبيعًاهااكأنلاحظااالحرب،

لخلاالقياسيةمستوياتهماأدنىمنجديدةلارتفاعاتووصلوالدولارومؤشر500
.الخليجحربعترة
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(3/3)م 1991-م1990حرب الخليج 
:التأثير على المملكة العربية السعودية

حصييلت المملكيية العربييية السييعودية علييى أسييلحة جديييدة ميين دول أخييرى، ووسييعت 
وقيد أسيهم.  قواتها العسكرية، وقدمت مساعدات مالية للعديد من الدول الأجابيية

إنتاج الافط السعودي المرتفيع، وأسيعار اليافط العالميية المرتفعية عيي مياح بعيض
جمالي ومع ذلك، ارتفع نصيب الفرد من الااتج المحلي الإ. الأريحية للاقتصاد السعودي

ت السياوابشكل متواضع خلال التسعيايات من القيرن الماضيي، وانخفيض عيي بعيض 
.بالأرقام الحقيقية

:ردود فعل أخرى
م،1991عبرايرشهرعيأراضيهاعلىسيادتهاالكويتيةالحكومةبسطإعادةبعد

(اايري)الثانيكانونعفي.الكويتيينالمواطاينجميعأمامالأبوابالحكومةعتحت
إخمادعلىدولارمليار1.5بالفعلأنفقتالدولةأنالكويتيالافطوزيرأعادم،1992

دةوزياالمستقبليةالأضرارلإصلاحأخرىدولارمليارات10إلى8إنفاقوتعتزمالحرائق
الطلبوعاد.م1993عامنهايةبحلولاليومعيبرميلمليون2بمقدارالإنتاج

منللعديدالمعروضعيعائضهااككانحيثم1992عامماتصفبحلولالإجمالي
.المعمرةالاستهلاكيةوالسلعالسياراتمثلالماتجات
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يومًا240تأثير الحدث على مدى 

First 60 Days Next 60 Days Next 120 Days

7

Start Date considered as July 20, 1990

كونمصدر بيانات السوق من ريفيايتيف إي



(  4/1... )م 2008أزمة الرهن العقاري 
:  الحدث

باكمعهذابدأ.المتحدةالولاياتعيالإسكانسوقانهيارإلىنتيجةالمتحدةالولاياتعينشأالذيالعالميةالماليةالأسواقعيالسيولةعيالحادالانكماشأدى
.٪1.75إلى٪6.50منم،2001وديسمبرم2000مايوبينمرة11الفيدراليةالأموالمعدلخفضحيثم،2001عامعيبدأمعتدلًا ركودًاتوقعأنبعدالفيدرالي،الاحتياطي

.عاليةلمخاطرالمعرضينللعملاءالإقراضوتشجيعماخفضأساسيبسعرالاستهلاكيالائتمانتوسيعمنالباوكهذامكّنوقد
.م2007-م2004إلىالتسعياياتأواخرمنساويًا٪15منيقاربماإلى٪2.5حواليمنالماازلقروضجميعبينالمخاطرعاليةالعقاريةالرهونحصةزادتلذلك،ونتيجة

عاليةالعقاريةالرهوناتمنالآلافحتىأومئاتجمععلىالباوكأقدمتحيثالمخاطر،عاليالإقراضنموعيواسعنطاقعلىالماتشرةالتورقممارساتساهمتكما
.وبيعهاالاستهلاكيةالديونمنخطورةأقلأخرىوأشكالالمخاطر

التيللتجاوزاترمزًاالباكأصبح.دولارمليار613قيمتهاتبلغوخصومدولارمليار639قيمتهاتبلغأصولاً يمتلكوكان،2008عامعياستثماريباكأكبررابعليمانباككان
المدعومةالماليةالأوراقعيالشركةتشعبتكما.المفقودالاقتصاديالااتجمندولارتريليون10باحويقدرماتكلفحيث،م2008-م2007الماليةالأزمةعيحدثت

رسملةماحهمماللسهم،دولارًا86.18بلغقياسيمستوىإلىليمانسهمسعروصلم،2007(عبراير)شباطشهروعي.الإضاعيةالديونوالتزاماتالعقاريبالرهن
بسببم،2008(مارس)آذار17وعي.بالفعلالمتحدةالولاياتعيالإسكانسوقعيتصدعاتظهرتم،2007عاممنالأولالربعبحلولولكن.دولارمليار60تقاربسوقية

لاحق،وقتوعي.تقريبًا٪48باسبةأسهمهتراجعتستيرنز،لبيرالوشيكالانهيارأعقابعيستفشلالتيالتاليةستريتوولشركةهوليمانباكيكونأنمنالمخاوف
.الشركةهيكلةلإعادةمكثفةاستراتيجيةجهودعنالشركةأعلاتدولار،مليار5.6بقيمةتخفيضًاتضماتوالتيدولار،مليار3.9قدرهاخسارةواجه
أمريكاوباكوباركليزليمانباكبذلسبتمبر،13عيالأسبوعنهايةعطلةوخلال.بسرعةيافدليمانباكوقتكانالأسبوع،ذلكنهايةبحلولنقدًاعقطدولارملياربقاءومع

إلىأدىمما،إعلاسهليمانباكأعلن،سبتمبر15،الاثاينيوموعي.المطافنهايةعيعشلوالكاهمالأول،علىالاستحواذلتسهيلأخيرًاجهدًا«أمريكاأفباك»
.سبتمبر12عيالسابقإغلاقهعن٪93باسبةالسهمانخفاض

كونمصدر بيانات السوق من ريفيايتيف إي8



(  4/2... )م 2008أزمة الرهن العقاري 
:التأثير العالمي

جانبمنالسدادعنالتخلفحالاتمنالمزيدإلىحتماالثانويالإقراضأدى
جزئيًاهذاكان.للتعديلقابلمعدلذاتعقاريةرهونلديهمالذينالمقترضين

بدأت.عالتشبنقطةإلىوصلقدالإسكانسوقلأنأيضًاولكنالأسعار،زيادةبسبب
.م2005عامعيالانخفاضعيالماازل،أسعاربدأتوبالتاليالماازل،مبيعات
المدعومةالماليةالأوراققيمة)عيالحادالانخفاضتسببم،2007عاموبحلول
التحوط،وصااديقالباوك،منالعديدعيعادحةخسائرعي(العقاريبالرهن

ىإلاللجوءعلىوالبارزةالكبيرةالشركاتبعضأجبرمماالعقاري،الرهنومقرضي
اتشركمعللاندماجالسعيأوقروض،علىللحصولالحكومةمااشدةأوالتصفية،

الرهنلعملاءالإقراضعنالباوكتوقفت.إعلاسهاإعلانأومالية،ملاءةأكثر
وأدىوالأسعار،الماازلمبيعاتعيالانخفاضمنمزيدعيتسببمماالعقاري،

ائتمانيبتصايفيتمتعونالذينالمستهلكينبينحتىالماازلشراءتثبيطإلى
الاحتياطيقدرم،2012عاموعي.الأسواقإحباطمنزادمما،«رئيسي»عالي

للأسريةالصاعالقيمةانخفضتالمالية،الأزمةخلالأنهلويسسانتعيالفيدرالي
بخسارةأيالمعدلة،التضخممعدلاتحيثمندولارتريليون17باحوالأمريكية

عيدولارألف70قدرهاخسارةالإجماليالمحليالااتجانكماشيمثل.٪26قدرها
عاميبينتقريبًاوظيفةمليون7.5عقدانتم.أمريكيلكلالحياةمدىالدخل
عامعي٪10حواليبلغالذيالبطالةمعدلضعفيمثلماوهوم،2009-م2007
.م2010
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:التأثير على المملكة العربية السعودية

م، اسيتمر الاقتصياد السيعودي عيي إظهيار 2009م و 2008عي حين أن العديد من الاقتصادات حول العالم، لا سيما البلدان المتقدمة قد تأثرت سلبًا وبشدة بالأزمة عي عيامي 
رة وبالتالي، عقد كانيت تجربية المملكية العربيية السيعودية عيي العميل المصيرعي اليدولي والوسياطة الماليية المحليية خيلال هيذه الفتي. المرونة والامو الاقتصادي القوي
الية المحلية وعلى الرغم من تأثر الباوك السعودية بشكل معتدل بالظروف المتدهورة عي الأسواق المالية العالمية، استمرت الأسواق الم. المضطربة إيجابية بشكل رئيسي

. وكفاءةعي العمل بفعالية 
ونميا القطياع الخياي غيير .  ٪4.8القيوي لقطياع اليافط باسيبة بسيبب الاميو ، (م2007٪ عيي عيام 3.3)م 2008٪ عي عيام 4.5كما نما الااتج المحلي الإجمالي الحقيقي باسبة 

٪ 1.4بالإضاعة إلى ذلك، ظلت جودة أصول الباوك السعودية قوية، حيث بلغت القروض المتعثرة . ٪4.7٪ من الااتج المحلي الإجمالي، بمعدل صحي بلغ 47الافطي، الذي يمثل 
ونميا التموييل مين . م2009٪ عي سبتمبر 3القروض المتعثرة أقل من بقيت نسبة . ٪153م، بياما بلغت تغطية المخصصات 2008من إجمالي القروض والسلف عي نهاية عام 

م، ولكين بسيبب تيدهور الأوضياع عيي الأسيواق الماليية 2007الباوك الدولية للأطراف المصرعية وغير المصرعية المقابلة عيي المملكية العربيية السيعودية بقيوة عيي عيام 
.م2009م و 2008العالمية، عقد تراجعت عي عامي 

.  ائلةالأسيواق الااشيئة بسيبب حاجتهيا إليى تكيوين أصيول سيمصارف وعلى صعيد العرض، بعد انهيار باك ليمان براذرز، أصبحت الباوك الدولية مترددة عي تمويل حتى أقوى 
الاميو عيي عضيلًا عين تبياطؤي، وتأثرت الحاجة إلى التمويل الدولي بدورها بحقيقة أن الباوك السعودية لديها سيولة زائدة بسبب المستويات المرتفعة من الإنفياق الحكيوم

. تمديد الائتمان المحلي وقلة الفري المتاحة للباوك السعودية للاستثمار عي الأسواق الدولية المضطربة
لب وكان هااك أيضًا تباطؤ عي بعض القطاعات الصااعية مثيل الصي. أدت هذه العوامل إلى زيادة كبيرة عي الأموال المصرعية المودعة لدى مؤسسة الاقد العربي السعودي

.والاقل والماتجات الاستهلاكية بسبب انخفاض طلب المستهلكين عي الأسواق المحلية والإقليمية

مصدر بيانات السوق من ريفيايتيف إيكون



(  4/4... )م 2008أزمة الرهن العقاري 
:ردود أفعال أخرى

لخسائرم2008-م2005الفترةخلالالعامالحكوميالدينعيالطفيفةالزياداتذاتالبلدانتعرضت
ؤقتالمالتخزيندورإلىيشيرمماأقل،بضررالصرفسعرمرونةارتبطتإذالأخرىبالبلدانمقارنةأقل

جمعتملحوظ،بشكلالأزمةمنتضرراً الأكثرالمتقدمةالاقتصاداتعيو.الاسميةالصرفلأسعار
منديةالتقليغيرالاقديةالسياسةدعمأيالمركزي،للباكالاقديةالسياسةإجراءاتبينالإجراءات

السيولةدعمتمكما.الفعالةالماخفضةحدودهامنالسياسةأسعاراقترابمعالأصولشراءخلال
ليالماوالتحفيزالمستهدعة،المركزيالباكتسهيلاتخلالمنالائتمانأسواقمنمحددةلقطاعات

اناتوالضمللباك،العموميةالميزانيةعلىالضغطاختباراتمثلالماليالقطاعوعملياتالتقديري،
التوجيه.المالرأسوضخالباوك،منالسامةالأصولوشراءالمصرعي،القطاعلالتزاماتالحكومية

عارأسلرععكشروطوالتضخمالبطالةمنمعياةمستوياتتحديد)الدولةعلىالمعتمدالمستقبلي
المحتفظدةالزائالاحتياطياتعلىالتجاريةالباوكعلىعقوبةعرض)السلبيةالفائدةومعدلات،(الفائدة

رةعتذاتالحكوميةالساداتعائداتاستهداف)العائدماحاىعيوالتحكم،(المركزيالباكلدىبها
.(المركزيالباكمشترياتخلالمنالأطولالإستحقاق

204قدرهلمبلغعامتخصيصخلالمنلأعضائهمشروطةغيرماليةمواردالدوليالاقدصادوققدم
.م2009سبتمبرإلىأغسطسمنالفترةخلال(أمريكيدولارمليار316)خاصةسحبحقوقوحدةمليار
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:الحدث

هي مرض تيم اكتشياعه لأول ميرة عيي مدياية ( 19-كوعيد )إن جائحة عيروس كورونا 
أسيره ، هذا الفيروس قابل للانتقال وبالتالي عهو ييؤثر عليى العيالم ب. ووهان الصياية

وعلى مر . مم2020ملايين حالة وعاة عي عام 3مما أدى إلى خسائر عالمية بأكثر من 
الزمن، كان هااك العدييد مين المتحيورات، مميا تسيبب عيي اضيطرابات طبيية وماليية 

.واقتصادية على مستوى العالم

:التأثير العالمي

أشيهر عيي 4إليى 3تم عرض عمليات الإغلاق عي جميع أنحاء العالم لمدة تتراوح بين 
د وبعييد عمليييات الإغييلاق، تييم تقييييد الحركيية، وتييم عييرض تطبيقييات التباعيي.  المتوسييط

الاجتماعي وأقاعة الوجه، وتم الإعلان عن قييود عليى عيدد الأشيخاي عيي التجمعيات 
انخفضت مسيتويات الاسيتهلاك عيي ضيوء الانخفياض عيي مسيتويات اليدخل. الخاصة

.بسبب عقدان الوظائف وإغلاق الأعمال والمشاريع التجارية

مصدر بيانات السوق من ريفيايتيف إيكون



:التأثير العالمي

دخليت الأسيواق الماليية عيي. وقد أدى هذا إلى تراجع الامو الاقتصادي العالمي مما أدى إلى انخفاض مستويات التضخم وخفيض السيلطات الاقديية للمعيدلات ليدعع الاميو
وأصبح الذهب خيارًا استثماريًا جذابًا كما يتضح من تدعقات الأموال إلى عئة الأصول التي . م2020٪ عي مارس 30باسبة 500الماطقة الحمراء حيث انخفض مؤشر إس أند بي 

.تسارعت أكثر عي عترة ما بعد كوعيد حيث إرتفعت الأسعار وزادت تدعقات الأموال عي أعلى مستوياتها على الإطلاق

احة وكانت القطاعات الأكثر تضررا هي المالية، والتأمين، والإقامة، وخدمات الطعام، والسيفر والسيي. اكما نخفض الطلب العالمي على الافط مما أدى إلى انخفاض أسعار برنت
.واستجابة للأزمة، كان على الحكومات أن تعلن عن حزم تحفيز لغرس الامو وإنعاش الاقتصاد. والبااء والعقارات
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(3/3... )م2020-19-كوفيد 
:التأثير على المملكة العربية السعودية

٪ عيي 25باحيو ،«تاسيي»انخفض مؤشر السوق السعودي، مؤشر السيوق الرئيسيية 
يات وكان لانخفاض أسعار الافط بسبب انخفياض مسيتو.  م، بسبب الجائحة2020مارس 

ة أعلات الحكومية السيعودية عين حزمي. الطلب عليه تأثير سلبي شديد على المملكة
ملييار دولار، مسيجلة بيذلك أعليى مسيتوى عيي دول مجليس 22تحفيز أولية بحوالي 

.التعاون الخليجي

:ردود الفعل المستقبلية
لفائيدة استفادت الأسواق المالية العالمية من السيولة الااتجة عن تخفيضات أسيعار ا

كميا . التي أعلات عاها العديد مين البايوك المركزيية حيول العيالم لمواجهية التبياطؤ
م ميع ارتيداد 2020شهدت أسواق دول مجلس التعاون الخليجي انتعاشًا بحلول يونيو 

بيدأت . الافط ميرة أخيرى بسيبب اسيتعادة الطليب التيدريجي عيي جمييع أنحياء العيالم
ميدعومًا 500الأسواق العالمية تظهر علامات الانتعياش، وارتفيع مؤشير إس أنيد بيي 

برعييع القيييود، والإعييلان عيين جرعييات اللقاحييات، وعييتح الاقتصييادات واسييتعادة الييروابط 
. م2019بدأت عوائد سادات الخزانة عي الارتفاع إلى مستويات عيام . التجارية العالمية

20كما أظهرت أسعار الافط انتعاشًا كبيرًا من مستويات كوعييد الماخفضية البالغية
دولارًا عييي عييام 80دولارًا إلييى 70م إلييى نطيياق ميين 2020دولارًا للبرميييل عييي عييام 

م، 2021٪ تقريبًيا عيي الاصيف الثياني مين عيام 90ارتفع مؤشر تاسي باسيبة . م2021
.مستفيدًا من ارتفاع أسعار الافط وتحسين بيئة الأعمال
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الأفكار الرئيسية

 قدمت الأحداث الماضية إشارات متضاربة عي أحسن الأحوال، مع قراءات متباياية شيوهدت
يومًا240خلال أول 

 مؤشييرات الأسييواق الأوسييع إلييى الانخفيياض خييلال عتييرة السييتين يومًييا الأولييى، مييع تميييل
٪، مدعوعة إلى حد كبير بعدم اليقيين عيي أسيعار اليافط 16٪ إلى 11انخفاضات تتراوح من 

والضغوط التضخمية المتزايدة الااجمة عن اتساع الفجوات بين العرض والطلب
 دو أنهيا أسعار الافط هي المؤثر الرئيسي للاقتصاد العالمي والأسواق المالية، ويبأصبحت

الأكثر تقلباً خلال هذه الأحيداث، حييث شيهدت معظيم هيذه الأحيداث تيأثيرات شيديدة عليى 
.الافط

وعلى هذا الاحو، تظهر الضغوط التضخمية عبر ماتجات أخرى، وخاصة المواد الاستهلاكية
الأساسية والمواد الخام وتكاليف المدخلات

 يومًيا القادمية، حييث 180يومًا، يبدو أنه انتعاش أبطأ على ميدار اليي 60ذلك، وبعد أول ومع
قيد أضياعت إجيراءات تحفيزيية قويية إليى ،19–كانت جميع الأحيداث بخيلاف عتيرة كوعييد 

.التعاعي السريع
 حييال الأسييواق السييعودية أيضًييا، ياتهييي الأميير بالأسييواق عمومًييا إلييى تتبييع الأسييواق عييي

.19–م وكذلك أثااء عترة كوعيد 2008العالمية خلال أزمة عام 
 ديدة ذلك، تتحول الاقتصادات إلى حالة من التقلب عي المملكة بسيبب التقلبيات الشيومع

المذكورة سابقًا والتي شوهدت عي أسواق الافط

16

يومًا60٪ في أول 16-٪ 11تنخفض الأسواق بنسبة •

يومًا القادمة180انتعاش بطيء على مدى ال •

أسواق نفط شديدة التقلب•

ارتفاع معدلات التضخم مدفوعة بارتفاع تكاليف •

المدخلات

الدولارالتوجه إلى الذهب مع انخفاض مؤشر •
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:الحدث

ياتبعمليقوملنالايتوحلفبأنقانونًاملزمتعهدتقديمالغربمنروسياطلبت
روسياغزتعادمامماثلوضعنشأوقد.أوكرانياأوالشرقيةأوروباعيعسكرية

شرقمنشاسعةمساحاتعلىالمتمردونواستولىم،2014عامعيأوكرانيا
هشبضمخلالهتمالذيالحينذلكماذالأوكرانيالجيشيقاتلونوكانواأوكرانيا

له،الأوروبيللاتحادالمتاخمةوأوكرانيا،روسيابينالمتجددالصراعإن.القرمجزيرة
دولهومعظمالأوروبي،الاتحادانضملذلك،وكاتيجة.الأوروبيالاتحادعلىعواقب

عرضعيالمتحدةالولاياتإلىالأطلسي،شمالحلفإتفاقيةعلىالموقعينمن
.روسياضدعقوبات

:التأثير العالمي

عياضطرابحدوثعيالمستمرةالأزمةعنعضلاً وأوكرانيا،روسيابينالصراعتسبب
للبرميلدولاراً 100عوقالخامالافطأسعارارتفاعإلىأدىمماالتوريدات،سلسلة

لمالعاعيالخامللافطماتجأكبرثانيروسياتعدحيثم،2014عامماذالأولىللمرة
الإمداداتمن٪50وأوروبادوللبعضالطبيعيالغازإمداداتمن٪35وتوعر

.لألمانيا
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:التأثير العالمي

زيادةإلىأدىمماالتضخم،مستوياتارتفاعإلىالطاقةأسعارارتفاعأدى
اداتالسلسعرالحساسةالعوائدوانخفضتبالتضخم،المرتبطةللساداتالمدعوعات

خسرتم،2022عبراير24عفي.٪3.0بمعدلالتعادلمناقتربتحيثالمحمية
القيمةحيثمنأمريكيدولارتريليون1منيقربماالعالميةالأسهمأسواق
يةغالبوأوكرانياروسيامنكلتمثل.الرئيسيةالمؤشراتعيمتسارعتراجعوحدث

العالمصادراتمن٪25يمثلالذيالقمحمثلالعالمعيالغذائيةالحبوبصادرات
أسعارارتفعتالمستمر،للصراعونتيجة.والذرةالعالميةالشعيرصادراتوخُمس

صادراتنمتكما.التواليعلى٪22و٪23و٪28باسبةوالذرةوالشعيرالقمح
لعوالسالخامللمواد"رئيسيًامصدرًا"الآنوأصبحتالوقت،بمرورباستمرارأوكرانيا

بشكلالموادأسعارارتفعتوبالتالي،الاقل،معداتمثلالآلاتوحتىالكيماوية
.تقريبًا٪10باحوللمعادنلادنبورصةمؤشرمعكبير

:السعوديةالعربيةالمملكةعلىالتأثير

ج روسيا ثاني أكبير مصيدر لليافط الخيام بعيد المملكية العربيية السيعودية، وتيؤجتعد 
ة الأزمة الحالية إمدادات اليافط لتعزييز الأسيعار وبالتيالي تيؤدي إليى ضيغوط تضيخمي

فياع وعلى المدى القصيير، يسيتعد المصيدّرون الخليجييون للاسيتفادة مين ارت. إضاعية
.أسعار الطاقة وبالتالي من عائدات الصادرات
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:السعوديةالعربيةالمملكةعلىالتأثير

نتاجية والتي الإاقةالعقوبات العالمية المفروضة على روسيا وحظر الصادرات الروسية خاصة الافط عقد يؤدي ذلك إلى ضغوط إضاعية على السعودية للتوسع عي الطبسبب 
109,52دولار حيث وصلت عي المتوسط إلى 100وشهدت الأحداث ارتفاع أسعار الافط إلى أعلى من . بدأنا نشهدها بالفعل بين الولايات المتحدة والمملكة العربية السعودية

يبليغ .  عبرايير23دولارًا عيي 545ميارس مين 18دولارات عي 905٪ لتصل إلى 66كما ارتفعت أسعار الأسمدة بعد الإعلان، وارتفعت أسعار اليوريا باسبة . دولار ماذ إعلان الغزو
كان معكوسًا تمامًا كما رأياا عي مؤشر إس أنيد بيي وبالتالي، عإن التأثير على مؤشر تاسي . طن قبل الإعلان/دولارًا990طن من /دولار1100متوسط سعر الصلب حاليًا حوالي 

.٪ مما أدى إلى الاتجاه التصاعدي6٪ والطاقة باسبة 20نظرًا لتكوين مؤشر تاسي الذي تم ترجيحه بشدة نحو المواد باسبة 500
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النظرة المستقبلية المتوقعة

ىتبقبأنتوقعاتمعالخليجيالتعاونمجلسدوللجميعالميزانيةعيقويموقف
للبرميلدولار100منأعلىالافطأسعار

استمرارحالعيالافطيالفضاءعيالسعوديةالسوقحصةعيمحتملارتفاع
اأوروبدولمنالمزيدلتزويدسانحةعرصةوهااك.طويلةلفتراتالروسيةالعقوبات

.بهمالخاصةالطاقةبمتطلبات
ةلتلبيالمتزايدةالتضخمضغوطوسطإضاعيًامعروضًا+أوبكتضيفأنالمرجحمن

والدوليالمحليالسفرعلىنسبيًاالقيودجميعرععتمحيثالفوريالطلب
أيضًااوروسيأوكرانياتعتبر.والايكلالبلاديومذلكعيبماالمعادنأسعارارتفعتكما

.الأسعارترتفعأنالمرجحومنالعالم،عيالزراعيةللماتجاتالمصدرةالدولأكبرمن
ئأنالمحتملومن.البلدانهذهمنرئيسيبشكلالزراعيةالماتجاتمصرتستورد

الماطقةعيالأسمدةمدخلاتلماتجيالمحتملةعوائدتحقق
وقالسبسيااريونسبيًاتأثرًاوأقلجيدمالبرأستتمتعالسعوديةالباوكأنيبدو

.المؤشرعيالصعوديالاتجاهمنالمزيددعععلىالقدرةلديهالقطاعهذا.الحالي
صنواقبسببمعاكسةرياحًاوالإلكترونياتالاستهلاكيةالسلعتشهدأنالمرجحمن

المدخلاتتكاليفوارتفاعالتوريداتسلسلة

السعوديةميزانية قوي للمملكة العربية وضع •

ما زالت المواد تشكل الشيئ المرغوب•

والعرضاستمرار مسائل التضخم •

يرالقصسيكون لارتفاع الأسعار تأثير محدود على المدى •
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تنويه
أو تستخرج توصيات اسيتثمارية، بييد أنهيا تمثيل آراء لا تشكل المعلومات الواردة عي هذا التقرير

شيار عردية وبالتالي يمكن لأي شخص يحتاج إلى مشورة مالية الحصول عليهيا مباشيرة مين مست
ارى مالي مؤهل ومتخصص وليس بالاعتماد على هذا التقرير رغم أن  شركة بلو إنفست بذلت قص

جهدها لضيمان أن تكيون المعلوميات اليواردة عيي هيذا التقريير شياملة ودقيقية قيدر الإمكيان، 
ة وقد تتقلب أسعار وقيمة الأوراق المالي. معتمدة عقط على مصادر موثوقة وذات سمعة طيبة

ي المذكورة عي هذا التقرير، وبالتيالي، عيإن شيركة بليوم إنفيسيت لا تتحميل أي مسيؤولية عين أ
ة وكيذلك، لا تمليك شيرك. خسارة من أي قرار استثماري يتم اتخاذه نتيجة لاسيتخدام هيذا التقريير

ن بلوم إنفيست حصة عي أي من الشركات المذكورة عي هذا التقرير على الرغم من أنيه يمكين أ
كما أن شركة بليوم إنفسيت ليم تقيدم أيًيا مين الأوراق الماليية.  يكون لها موقع استثماري عيها

. المذكورة عي هذا التقرير ولا أي خدمات مالية أو نصائح خلال الاثاي عشر شهرًا الماضية

يئة المملكة العربية السعودية هي شركة مرخصة من قبل ه( بلوم إنفست)شركة بلوم إنفست 
: م وعاوانها2008/8/21هي المواعق 1429/12/1بتاريخ ( 37-08094ترخيص رقم )السوق المالية 
: ب. ي(  011)4949555: اليدور الثاليث هياتف-بااية الأولى -طريق الملك عهد -حي المحمدية 
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