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الربع الرابع  ٢٠٢٥

ھدف الاستثمار 

مجالات الاستثمار  

الاكتتاب/الاسترداد 

- یقدم الصندوق سیولة أسبوعیة للمستثمرین

یتم تحدید سعر الوثیقة في آخر یوم عمل مصرفي من كل أسبوع    -

- الحد الأدني للاكتتاب ھو ١٠وثائق استثماریة

بیانات الصندوق 

سوق أسھم مفتوح نوع الصندوق                                       

تاریخ التأسیس   فبرایر ٢٠١٣

٩٣.٧٨ ج.م. سعر الوثیقة ج.م

٠.٠٠ ج.م. اجمالي التوزیعات منذ التأسیس      

مدیر الاستثمار 

ھیرمیس لإدارة الصنادیق  شركة الإدارة  

مدیر الاستثمار  نبیل موسي 

مصطفي عامر  مساعد مدیر الاستثمار

بدایة الإدارة بواسطة المجموعة المالیة ھیرمیس          یولیو ٢٠١٧

بیانات التواصل 

البنك الاھلي المتحد

١٩٠٧٢ تلیفون 

http://www.ahliunited.com/egypt/ العنوان الالكتروني 

الأداء الفترة 
١٦.٩% الربع الرابع  ٢٠٢٥

٧٤.٤% ٢٠٢٣

٢٠٢٥٤٤.٠%

٣١.٥% ٢٠٢٤

یستثمر الصندوق بشكل رئیسي في الأوراق المالیة للشركات المدرجة  - 
 في البورصة المصریة

یمكن للصندوق أیضا الاستثمار في أذون الخزانة وسندات الخزانة وسندات الشركات   - 
وسندات التوریق والودائع وفقاً للنسب المسموح بھا فى نشرة الاكتتاب.

٣٨٢.٦% منذ ٥ سنوات

الھدف الاستثماري الرئیسي للصندوق ھو تعظیم رأس مال المستثمر علي المدي الطویل من 
خلال تحقیق أعلى عوائد ممكنة تتناسب مع درجة المخاطر المرتبطة بالأدوات المستثمر فیھا 

بالصندوق.
٨٣٧.٨% منذ التأسیس

)الفا(صندوق استثمار البنك الاھلي المتحد 

محفظة الصندوق 

أداء الصندوق 

تحلیل السوق 

الاداءتوزیع الأصول

النقدیھ و ما یعادلھا
٥٫٤%

اسھم
۹٤٫٦%

الأمریكيالسوق

، مع تداولھ بالقرب من أعلى مستویاتھ التاریخیة %۱٦٫٤نقطة، محققا مكاسب قدرھا ٦٬۸٤٦عند مستوى S&P٥۰۰، حیث أغلق مؤشر ۲۰۲٥سجلت الأسواق الأمریكیة عاما إیجابیًا جدید بنھایة عام 
خلال % ۱٫۷٥ونلاحظ أن الصعود في الأسواق تزامن مع دورة التیسیر النقدي التي انتھجھا الاحتیاطي الفیدرالي، حیث قام بخفض أسعار الفائدة بمقدار. دیسمبر۲٤نقطة والمسجلة في ٦٬۹۸۳البالغة 

ر ومع ذلك، أشار الاحتیاطي الفیدرالي في اجتماعھ الأخیر إلى أن أي تعدیلات مستقبلیة ستكون أكث%. ۳٫٥، مما أدى إلى خفض سعر الفائدة المرجعي إلى ۲۰۲٥إلى دیسمبر ۲۰۲٤الفترة من سبتمبر 
وى سعر الفائدة دون مستوبناء علیھ، فإن أي خفض إضافي في أسعار الفائدة سیعتمد بشكل أساسي على استقرار سوق العمل، لا سیما أن معدل التضخم بات بالفعل. اعتمادًا على البیانات الاقتصادیة

.المرجعي
، مدعوما بانخفاض أسعار الفائدة واستمرار التحفیز المالي، الأمر الذي من شأنھ دعم نمو الإنتاجیة وزیادة استثمارات۲۰۲٦نعتقد أن الاقتصاد الأمریكي سیحقق نموا اقتصادیا یفوق التوقعات خلال عام 

للوصول % ۰٫٥و افي في أسعار الفائدة بنحإضومع ذلك، من المتوقع أن یظل سوق العمل ضعیفا نسبیا إلى حین اكتمال انتقال آثار الرسوم الجمركیة إلى الأسعار، مما یمھد المجال لخفض. الشركات
.بالاقتصاد إلى وضعیة الحیاد النقدي

:ویرى بعض المستثمرین أن السوق تمر بحالة فقاعة، إلا أننا نبرز نقطتین أساسیتین في ھذا السیاق
.، ما یشیر إلى أن ارتفاع أسعار الأسھم جاء متماشیا مع نمو الأرباح۲۰۲٤مرة منذ منتصف عام ۲۲عند نحو Forward P/E)(استقر مضاعف الربحیة المستقبلي للسوق •
، في حین أن المؤشر المرجح بالقیمة السوقیة یتداول عند قیمتھ %۲٥ذو الوزن المتساوي یتداول دون قیمتھ العادلة بنحو ٥۰۰ S&Pفإن مؤشر ،(Fed Model)ووفقا لنموذج الاحتیاطي الفیدرالي •

.لاوة سعریةمو المرتفع عادة ما تتداول بعالنویعكس ذلك أن أسھم النمو قد تبدو مرتفعة التقییم نسبیا، في حین لا تزال غالبیة الأسھم العادیة دون قیمتھا العادلة، علما بأن أسھم . العادلة
، الأمر الذي قد یدفع الاحتیاطي الفیدرالي إلى التحفظ تجاه %۳٫۰، خاصة إذا ظل التضخم قریباً من مستوى ۲۰۲٦وبناء على ما سبق، نتوقع أن یتحرك السوق بشكل عرضي خلال النصف الأول من عام 

قدیة بالعودة إلى مسار سة النسیاإلا أننا نتوقع في النصف الثاني من العام تسارع وتیرة تراجع التضخم مع انحسار آثار الرسوم الجمركیة وتباطؤ نمو الأجور، ما یسمح لل. مزید من خفض أسعار الفائدة
.۲۰۲٦إضافیة خلال عام % ۱٥بنحو ٥۰۰ S&Pالتیسیر، ویمھّد الطریق لارتفاع مؤشر 

الناشئةالأسواق

ونرى أن ھذا الأداء كان طبیعیا، في ظل . ، متفوقا بشكل ملحوظ على أداء السوق الأمریكیة%۳۰٫٦للأسواق الناشئة بنسبة  MSCI، حیث ارتفع مؤشر۲۰۲٥حققت الأسواق الناشئة أداء قویا خلال عام 
ریكي مقابل العملات وعادة ما یتقلص ھذا الخصم خلال فترات التیسیر النقدي من جانب الاحتیاطي الفیدرالي، ومع ضعف الدولار الأم. تداول الأسواق الناشئة عند خصم كبیر مقارنة بالسوق الأمریكیة

.الرئیسیة الأخرى
الاقتصاد : "ینونلاحظ أن الاقتصاد الصیني ینقسم إلى قطاعین رئیسی. من وزن المؤشر، وبالتالي فإن لھا تأثیرا كبیرا على الأداء العام% ۳۰تعد الصین أكبر مكون في مؤشر الأسواق الناشئة، إذ تمثل نحو 

الذي یشمل " اد القدیمالاقتص"ك الأساسي للنمو؛ و محرالذي یشمل ابتكارات الذكاء الاصطناعي، وبطاریات السیارات الكھربائیة، والصناعات الدوائیة الحیویة، وقطاع الطیران والفضاء، ویعد ال" الجدید
كفاءة جانب ویبدو أن الحكومة الصینیة تركز على الحفاظ على ھذا النموذج من خلال إعطاء الأولویة ل. قطاع العقارات والصناعات منخفضة القیمة المضافة، والذي لا یزال یعاني من تراجع ھیكلي

.العرض على حساب تحفیز الطلب
إضافة . متحدة، مدعوما بارتفاع الإنتاجیة وبقدرٍ من التحفیز المالي، في ضوء الوضع المالي الأكثر متانة للصین مقارنة بالولایات ال۲۰۲٦نتوقع أن یواصل الاقتصاد الصیني النمو بوتیرة مماثلة خلال عام 

.۲۰۲٦ریل وأكتوبر رئاسیتین خلال شھري أبین إلى ذلك، نتوقع تحسن صافي الصادرات الصینیة في ظل تراجع حدة التوترات الجیوسیاسیة بین الولایات المتحدة والصین، مع التخطیط لزیارت
بررا قویا لاستمرار ومع ذلك، لا نرى م. تداول مستقرطاقختاما، نعتقد أن الأسواق الناشئة ستواصل تحقیق مكاسب طالما ظل الاقتصاد الأمریكي في دورة تیسیر نقدي، وبقي الدولار الأمریكي ضمن ن

.۲۰۲٥تفوق الأسواق الناشئة على السوق الأمریكیة بنفس الوتیرة التي شھدناھا في عام 

المصریةالأسھمسوق

.  عند احتسابھ بالدولار الأمریكي% ٥۰، ما یعكس عائدا إجمالیا للسوق بنحو %٦٫٦، في حین ارتفع الجنیھ المصري بنسبة ۲۰۲٥بالجنیھ المصري خلال عام % ٤۰٫٦ارتفع السوق المصري بنسبة 
.دیسمبر۱٥نقطة والمسجلة في ٤۲٬۳۰٥فقط من أعلى مستویاتھ التاریخیة البالغة % ۱٫۱نقطة، أي أقل بنحو ٤۱٬۸۲۹وأغلق السوق العام عند مستوى 

وقد ارتفع . ، ما یشیر إلى توسع مضاعفات التداول في السوق للمرة الأولى منذ عدة سنوات۲۰۲٥خلال فترة التسعة أشھر الأولى من عام % ۲٤٫۳ونلاحظ أن الدخل التشغیلي للشركات ارتفع بنسبة 
وجاء ھذا التوسع متماشیا مع الاتجاھات السائدة في الأسواق الناشئة، وعلى الرغم من ذلك، لا یزال السوق . مرات۷٫۸مرات إلى حوالي ٦٫۰من نحو  (Forward P/E)مضاعف الربحیة المستقبلي

.مرات۹٫۰مقارنة بمتوسطھ التاریخي لمضاعف الربحیة البالغ % ۱۳یتداول عند خصم یناھز 
عوامل ، مدعوما بمزید من خفض أسعار الفائدة، وتعافي مستویات الدخل في أعقاب استقرار سعر الصرف، بما یعزز الطلب المحلي، إلى جانب۲۰۲٦نعتقد أن السوق سیواصل زخمھ الإیجابي خلال عام 

افي في مضاعفات ونتیجة لذلك، من المتوقع أن یستفید السوق من نمو صحي في أرباح الشركات، بالتوازي مع توسع إض. خارجیة مواتیة، في مقدمتھا ضعف الدولار الأمریكي واستقرار أسعار النفط
. التقییم، بما یتماشى مع الأداء المتوقع لأسواق الأسھم العالمیة والناشئة
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