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 مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي 
  یولیو
٢٠٢١ 

 العالمي تزداد اتساعا لتعافي صدوع ا

البلدان منذ  ازداد ت�اعد الآفاق الاقتصاد�ة   • وأص�ح    آفاق الاقتصاد العالمي.من تقر�ر    ٢٠٢١تنبؤات عدد إبر�ل  بین 
الحصول على اللقاح هو الصدع الرئ�سي الذي �قسم التعافي العالمي إلى �تلتین: تلك التي �مكنها التطلع إلى استمرار  

إصا�ات جدیدة  طفرة    واجهأواخر هذا العام (معظم الاقتصادات المتقدمة) وتلك التي ستظل تفي  عودة النشاط الطب�عي  
حتى في البلدان التي تسجل حال�ا مستو�ات    ،غیر مؤ�د  التعافيغیر أن  .  ١٩-�سبب �وفیدوخسائر متزایدة في الأرواح  

 ما دام الفیروس آخذ في الانتشار في بلدان أخرى.  ،متدن�ة للغا�ة من الإصا�ة �العدوى 

ظلت تنبؤات قد  . و ٢٠٢٢في عام    ٪٤٬٩و   ٢٠٢١في عام    ٪ ٦  بنس�ةومن المتوقع أن �حقق الاقتصاد العالمي نموا   •
مع  من تقر�ر "آفاق الاقتصاد العالمي"،  ٢٠٢١عدد إبر�ل   مقارنة �ما ورد في ٢٠٢١في عام لمي دون تغییر نمو العاال

، ولا  ٢٠٢١�عض التعدیلات الموازِنة. وخُفِّضَت توقعات النمو لاقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة لعام  
عَت التنبؤات للاقتصادات المتقدمة. وتعكس هذه التعدیلات س�ما اقتصادات آس�ا الصاعدة. وعلى العكس من ذلك، رُفِ 

  ٢٠٢٢نقطة مئو�ة لعام    ٠٬٥رفع التوقعات �مقدار  و�رجع  الس�اسات.  الذي توفره  الجائحة والتغیرات في الدعم  تطورات  
ع المنتظر �شأن  رفع التنبؤات للاقتصادات المتقدمة، ولا س�ما الولا�ات المتحدة، انعكاسا للتشر�في جانب �بیر منه إلى  

الثاني من   النصف  في  ال  ٢٠٢١تقد�م دعم مالي إضافي  البلدان  وتحسن  الصح�ة على نطاق أوسع في هذه  تدابیر 
 كمجموعة.  

العابرة بین   عدم الاتساقوأوجه  و�رجع معظم الضغوط السعر�ة مؤخرا إلى التطورات غیر العاد�ة المرت�طة �الجائحة   •
ستنفدت امتى    ٢٠٢٢عام    فيالجائحة  ت ما قبل  العرض والطلب. وُ�توقع عودة التضخم في معظم البلدان إلى مستو�ا

ارتفاع أ�ضا إلى  وتشیر التوقعات  المستوى المرتفع من عدم ال�قین.  رغم استمرار  ،  الأسعارالاضطرا�ات تأثیرها على  
المواد  ارتفاع أسعار  مما یرجع جزئ�ا إلى  ق الصاعدة والاقتصادات النام�ة،  معدلات التضخم في �عض اقتصادات الأسوا

التدقیق عموما ف�ما یتجاوز ضغوط التضخم العابرة وتجنب تشدید الس�اسة إلى أن الغذائ�ة للبنوك المر�ز�ة    . و�ن�غي 
انب البنوك المر�ز�ة حول تتضح �جلاء ملامح الدینام�ك�ة العم�قة المحر�ة للأسعار. وس�كون الإفصاح الواضح من ج

النقد�ة ضرور�ا   الس�اسة  التضخم و لآفاق  توقعات  المال�ة  توفیر  تشكیل  على نحو سابق  الحما�ة من تشدید الأوضاع 
غیر أن هناك مخاطر تهدد �إمكان�ة أن تتحول الضغوط العابرة إلى مستمرة واضطرار البنوك المر�ز�ة للق�ام لأوانه.  

 بتحرك است�اقي. 

اللقاحات مقارنة  التطورات المعاكسجانب  حتمالات المتوقعة في السینار�و الأساسي إلى  وتمیل الا • ة. فال�طء في نشر 
یتحور منشئا سلالات جدیدة.   �أن  للفیروس  المتوقعة س�سمح  أن  �الوتیرة  الممكن  المال�ة    یزداد تشدیدومن  الأوضاع 

في الاقتصادات المتقدمة إذا زادت توقعات اسة النقد�ة  �سرعة، وذلك، على سبیل المثال، �فعل إعادة تقی�م آفاق الس�
من شأن إصا�ة اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة �ضر�ة مزدوجة  و أسرع من الوتیرة المرتق�ة.  التضخم �



  ٢٠٢١مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي، یولیو 

 ٢     ٢٠٢١ یولیوصندوق النقد الدولي |  

عافي الذي  أن ُ�حْدِث انتكاسة حادة في مسار التالجائحة وتشدید الأوضاع المال�ة الخارج�ة    �ةجراء تفاقم دینام�كمن  
 لسینار�و الأساسي.  توقعات اإلى مستو�ات دون بدأته و�ه�ط �الاقتصاد العالمي 

الحد من ت�اعد المسارات وتقو�ة الآفاق العالم�ة. وتتمثل الأولو�ة في  لتحرك متعدد الأطراف  وهناك دور حیوي �ساهم �ه ا •
مل�ار   ٥٠مقترح تبلغ تكلفته في  خبراء الصندوق  �حددو مختلف بلدان العالم.  في�صورة عادلة في نشر اللقاحات ن�ة الآ

أهدافا واضحة و�جراءات عمل�ة بتكلفة معقولة   يمنظمة الصحة العالم�ة ومنظمة التجارة العالم�ة والبنك الدولدولار أیدته  
معوقات. الدول�ة دون  على السیولة  حصول  لفرص ل   إلىأ�ضا    قتصادات المقیدة مال�اتحتاج الاللقضاء على الجائحة. و 

على أعضاء  مل�ار دولار    ٦٥٠لمخصصات من حقوق السحب الخاصة تعادل ق�متها  التوز�ع العام المقترح  وسوف �سهم  
ن�غي للبلدان أ�ضا  نقص السیولة. و�الحد من في ز�ادة الأصول الاحت�اط�ة لجم�ع الاقتصادات و�ساعد على الصندوق 

الجمأن   جهودها  غاز تضاعف  ان�عاثات  من  للحد  متعددة   اتاع�ة  الإجراءات  هذه  تعز�ز  و�مكن  الحراري.  الاحت�اس 
تكون و�مكن أن    .مرحلة الأزمة تساعد على حفز التعافي المستدام والاحتوائيوطن�ة مصممة حسب  الأطراف �س�اسات  

بتعافٍ دائم ومستقبل یزداد  ف�ه �ل الاقتصادات  نعم  مستقبل تهي الخط الفاصل بین    دقةالس�اسات المتضافرة والموجهة ب
قلیل منها عودة  الوقت الذي �شهد ف�ه الة، في  حیث �ظل �ثیر منها في صراع مع الأزمة الصح�  –ف�ه اتساع الصدوع  

 .  �مثا�ة تهدید دائمإلى طب�عتها، و�ن ظل تجدد نو�ات الاحتدام الأوضاع 

  

 العوامل التي تشكل آفاق المستقبل 

إبر�ل  ل  تحوَّ  عدد  منذ صدور  العالم  أنحاء  �عض  في  الأسوأ  نحو  الجائحة  الاقتصاد    ٢٠٢١مسار  "آفاق  تقر�ر  من 

لا یزال العالمي". وفي الوقت نفسه، ساعدت سرعة نشر اللقاحات على الحد من تزاید الحالات �سرعة في مناطق أخرى. و 

الس�اسات. ومع هذا، ل�س ثمة الذي توفره  اللقاحات وفي الدعم  الفروق في وتیرة نشر  الت�اعد مستمرا بین الاقتصادات، تأثرا �

 رة.     الس�ط قیدحتى في الأماكن التي تبدو حالات الإصا�ة �العدوى فیها سلس ودائم ما �ضمن تحقیق تعافٍ 
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الاقتصادات    ٪ ٤٠  قرا�ةحصل    اللقاحات: سكان  من 

المتقدمة على جرعات اللقاح الكاملة، مقارنة �أقل من نصف 

هذه النس�ة في اقتصادات الأسواق الصاعدة ونس�ة ضئیلة  

الب�اني   (الشكل  الدخل  منخفضة  البلدان  في  ).  ١للغا�ة 

والحصول على اللقاح هو الصدع الرئ�سي الذي �قسم التعافي  

ال تلك  �تلتین:  إلى  استمرار العالمي  إلى  التطلع  �مكنها  تي 

الطب�عي   النشاط  (معظم في  عودة  العام  هذا  أواخر 

الاقتصادات المتقدمة) والتي ستظل تصارع احتمالات حدوث 

-طفرة إصا�ات جدیدة وز�ادة خسائر الأرواح �سبب �وفید

. وتقع إفر�ق�ا جنوب الصحراء حال�ا تحت وطأة موجة  ١٩

كا اللاتین�ة تشهد مستو�ات ثالثة، ولا تزال �عض أنحاء أمر�

الجدیدة، ولا یزال هناك قلق إزاء الوضع   الوف�اتمرتفعة من 

 في �عض أنحاء جنوب آس�ا وجنوب شرق آس�ا.

نت�جة لاستمرار تأثیر الدعم المالي الكبیر في الولا�ات المتحدة   ز�ادةلا یزال الت�اعد آخذا في ال  الدعم من الس�اسات: 

قاعدة ب�انات تقر�ر قتصادات متقدمة أخرى (منها فرنسا وألمان�ا و��طال�ا و�ور�ا والمملكة المتحدة؛ راجع  والتدابیر الجدیدة في ا
). ومن ناح�ة أخرى، یتطلع �ثیر من ١٩-جائحة �وفیداستجا�ة ل  ها البلدان اتخذتعن التدابیر المال�ة التي  "الراصد المالي"  

النام�ة إلى إعادة بناء هوامش الأمان   في مالیتها العامة. و�دأت أ�ضا �عض  اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

 عتها لوقف الضغوط الرافعة للأسعار. البراز�ل وهنغار�ا والمكس�ك وروس�ا وتر��ا في إعادة الس�اسة النقد�ة إلى طب�� البلدان 

  جدیدة وتداع�ات ما �عد الصدمة وعدم الاتساق بین العرض والطلب: تعافٍ مختلط الملامح تشكله السلالات المتحورة ال 

ولا س�ما في آس�ا وأمر�كا  من العام متجاوزة للتوقعات على نحو مفاجئ،  نتائج إجمالي الناتج المحلي في الر�ع الأول  كانت  

مفاجئة. وتشیر الب�انات معاكسة حدوث تطورات  إلىإجراءات الإغلاق العام في أورو�ا أفضت إعادة فرض اللاتین�ة، بینما 

https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19
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الثاني   الر�ع  في  التواتر  العام  عال�ة  نطاق  من  اتساع  إلى 

ا الصناعة  متجاوزا  الخدمات التعافي  قطاع  إلى  لتحو�ل�ة 

الب�اني   التي  ٢(الشكل  الاقتصادات  في  وخاصة  تس�طر )، 

   الإصا�ات �صورة أفضل. على 

تحقیق    جدیدة:المتحورة  السلالات  ال • التعافي س�ظل 

ما استمر تعرض  غیر مؤ�د في أي مكان  المطرد أمرا  

لمخاطر   السكان  وتحوراته. و شرائح من  قد  الفیروس 

انت التعافي  التي  شهد  البلدان  تجددت كاسة حادة في 

العدوى  موجات  الهند.و   –  فیها  واضطرت    أبرزها 

المملكة المتحدة إلى تأجیل الخطوة الأخیرة نحو إعادة 

فتح اقتصادها �سبب انتشار سلالة دلتا المتحورة، حتى  

مع نشر اللقاح الذي ساعد على خفض حالات العلاج 

الصین�ة   غوانغدونغ  مقاطعة  وفرضت  المستشف�ات.  في 

قیودا على الحر�ة في شهر مایو في أعقاب تفشي المرض  

أشه من  �عد  أدنى  حدا  سجلت  الجدیدة.  ر  الإصا�ات 

العام  فرض  أسترال�ا  أعادت  و�المثل،   الإغلاق  إجراءات 

 شهر یونیو.�صورة موجهة في 

هزة الاقتصاد العالمي  لا تزال    :مة تداع�ات ما �عد الصد  •

المسبوقة في   الماضي تُ غیر  حْدِث تداع�ات وتؤثر العام 

ف العالم.  أنحاء  �عض  في  التعافي  على  ظلت  سل�ا  قد 

�ما    ارت�ادا  ئ أقل الموانفي  حاو�ات الشحن الخاو�ة حب�سة  

شهدت الطرق الأكثر حر�ة نقصا في الحاو�ات، مما ساهم  

تسل�م   مدد  إطالة  الإنتاج في  في    مدخلات  جاء  حس�ما 

 مسوح مدیري المشتر�ات. 

هذا النقص الذي  طرأ    عدم الاتساق بین العرض والطلب:  •

الأدوات الإلكترون�ة اللازمة للعمل من المنزل،  صوب الإسكان و   ،مؤقتا وسط تحول أنماط الإنفاقیُرَجَّح أن �كون  

بدعم من  . واتساقا مع ارتفاع الطلب على المساكن التي �شغلها مالكوها بدافع من الجائحة (ر�ما  على سبیل المثال

أكبر   درجة، ارتفعت أسعار المساكن بأسعار الفائدة المنخفضة عموما على القروض العقار�ة في �عض الحالات)

). وأدت هذه التحولات  ٣في الأماكن التي �انت معدلات ملك�ة المساكن فیها منخفضة قبل الجائحة (الشكل الب�اني  
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الدق�قة، مما أفضى إلى  الإلكترون�ة  الرقائق  نقص مكونات مثل  في أنماط الإنفاق والاضطرا�ات في العرض إلى  

 �ارات مثلا.اختناقات في قطاع الس

الناشئة  الارتفاعات الحادة الحال�ة في معدلات التضخم السنوي إلى الآثار التلقائ�ة  جانب من  یرجع    :ضغوط التضخم •

علاوة على ذلك،  و العام الماضي.  في  انخفاض أسعار السلع الأول�ة    تسبب فیهاعن المقارنة �سنة الأساس والتي  

على سبیل المثال، ف  –  �ما ورد أعلاهالعرض والطلب  المرجح حدوثه بین  عدم الاتساق العابر  ارتفعت الأسعار �سبب  

 .٢٠٢٠سجلت مؤشرات شحن الحاو�ات ارتفاعا �بیر منذ منتصف 

فقد ظل الشعور السائد في الأسواق المال�ة إ�جاب�ا   :وفي خضم هذه التحد�ات، ظلت الأوضاع المال�ة داعمة بوجه عام

عل�ه  كل�ة مقارنة �ما �انت  الصورة ال�طرأ تغیر ملموس في  ). ولم  ١وقع (راجع الإطار  لتعافي العالمي المتعموما في ظل ا 

 مزدهرةفأسواق الأسهم  :  التي حدثت مؤخراتقلب  ال"آفاق الاقتصاد العالمي" على الرغم من نو�ة    أحدث عدد من تقر�رفي  

من    طائفة الصع�ة في الأسواق الصاعدة. وتظل هذه الالعملة  �ة إلى صنادیق الاستثمار �قو ض�قة والتدفقات  وفروق العائد  

 أسعار الأصول تُعطي دفعة إ�جاب�ة عموما للآفاق العالم�ة في السینار�و الأساسي. 

 ٢٠٢٢مسارات التعافي المت�اعدة یُتوقع لها الاستمرار لفترة من عام 

 الرئ�س�ة التال�ة: فتراضاتالاتعتمد على و واردة في النقاش أعلاه تعكس تنبؤات السینار�و الأساسي تأثیر العوامل ال 

من خلال    ٢٠٢٢  عام  بنها�ة  محل�اتشیر التوقعات إلى خفض مستو�ات انتقال الفیروس    اللقاحات والعلاجات والجائحة: •

من   الوقائ�ة  مز�ج  �التدابیر  أفضل  الموجهة  الحصول  وتحسین  صورة  وتمضي فرص  والعلاجات.  اللقاحات  على 

. وُ�فترض ٢٠٢١توفیر اللقاحات على نطاق واسع �حلول ص�ف  نحو  في المسار الصح�ح  عموما  الاقتصادات المتقدمة  

یتاح الحصول علیها لمعظم أن  أ�ضا  بلوغ �عض الأسواق الصاعدة تلك النقطة في وقت لاحق هذا العام. ومن المفترض  

العدوى على  ت. وسوف  ٢٠٢٢نطاق واسع بنها�ة عام  البلدان على   انتقال  البلدان من خفض مستو�ات  تمكن �عض 

 إمكان�ة�لٌ حسب ظروفه القُطْر�ة. ومع هذا، �فترض السینار�و الأساسي    اوى المحلي في وقت أسرع من غیرهالمست

 قبل أن تُتاح اللقاحات على نطاق واسع. موجات أخرى ظهور 

كلي  في الولا�ات المتحدة تماش�ا مع الحجم التراكمي الدعم مالي إضافي  تفترض التنبؤات تقد�م    س�اسة المال�ة العامة:   •

الإدارة الحال�ة. وُ�درِج السینار�و الأساسي  ین من  تالمقترحلكل من "خطة الوظائف الأمر�ك�ة" و"خطة الأسر الأمر�ك�ة"  

التنبؤات  أ�ضا   ضمن  الأورو�ي"  للاتحاد  القادم  "الجیل  خطة  ظل  في  المتوقعة  والقروض  لتلالمنح  ك  الموضوعة 

المال�ة العامة في معظم الأسواق الصاعدة  عجوزات  التوقعات إلى أن  تشیر    ،٢الاقتصادات. و�ما هو مذ�ور في الإطار  

 .   ٢٠٢١سوف تتراجع في 
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الأفق الزمني  طوال سعار الفائدة الأساس�ة دون تغییر أ البنوك المر�ز�ة الرئ�س�ة تترك من المفترض أن  :الس�اسة النقد�ة •

ومن المتوقع أن �حذو  خفض الدعم،  اق الصاعدة تبدأت �عض البنوك المر�ز�ة في الأسو قد  ). و ٢٠٢٢للتنبؤات (نها�ة  

 .   ٢٠٢١حذوها مز�د من البنوك في أواخر 

مما �ان مفترضا في عدد إبر�ل را  ی وتیرة أسرع �ثمن المتوقع أن ترتفع أسعار السلع الأول�ة ب  ارتفاع أسعار السلع الأول�ة: •

العالمي مز�دا من القوة، یُتوقع ارتفاع أسعار النفط بنس�ة التعافي  �ذ �كتسب  من تقر�ر آفاق الاقتصاد العالمي. و   ٢٠٢١

ارتفاع أسعار السلع الأول�ة غیر  أ�ضا . وُ�توقع ٢٠٢٠مستو�اتها الأساس�ة المنخفضة في مقارنة � ٪٦٠تصل إلى نحو 

المعادن  سعر  للارتفاعات �الغة القوة في  ، وذلك انعكاسا  ٢٠٢٠مقارنة �مستو�ات عام    ٪٣٠النفط�ة بنس�ة تصل إلى نحو  

 والمواد الغذائ�ة.

إن تراكم المدخرات الزائدة لدى    تسل�م الدفة للنشاط الخاص:  •

اتسمت الماض�ة التي  الخمسة  أر�اع السنة    مدار  الأسر على

تراجع انحسار النشاط �ث�ف الاعتماد على الاتصال الم�اشر و �

رئ�س�ا  حر�ة   جان�ا  �شكل  غیر   منالسفر  والتعافي  الهبوط 

في  المسبوق الاقتصاديین  الشكل  .  النشاط  من  یتضح  و�ما 

البلدان التي  غلب على تراكم المدخرات الز�ادة في  ،  ٤الب�اني  

، والذي  للأسر قدرا أكبر من الدعم المالي فوق الخطقدمت  

فتح  إعادة  ومع  للإنفاق.  المتاح  الدخل  لحما�ة  هامشا  شكل 

ئي من بتمو�ل جز الاقتصادات، یُتوقع ز�ادة الإنفاق الخاص،  

وستؤثر سرعة السحب من هذه المدخرات على هذه المدخرات.  

سل�م الدفة  توتیرة التعافي وضغوط التضخم. وتفترض التنبؤات  

لس�اسات إلى النمو الذي توفره امن الدعم الاستثنائي  �سلاسة  

مع  ال�ق�ادة   الخاص،  الزائدةمن  سحب  ال نشاط    المدخرات 

إلى تراكم مدخرات الصندوق  . و�شیر تحلیل أجراه خبراء  تدر�ج�ا

درجة  �انت معدلات ادخار الأسر فیها منخفضة نسب�ا قبل الجائحة، وهو ما �مثل مؤشرا على  التي  ماكن  الأأكبر في  

 للإنفاق. محفزة الالآن�ة �عادة بناء صافي ثروة الأسر، مما یؤثر على الدفعة المتوسط و من الارتداد إلى 

(الجدول    ٢٠٢٢في عام    ٪٤٬٩و  ٢٠٢١في عام    ٪٦  بنس�ةمن المتوقع أن �حقق الاقتصاد العالمي نموا    النمو العالمي:

هناك تعدیلات موازِنة على مستوى الاقتصادات  فإبر�ل،  مقارنة �ما �انت عل�ه في    ٢٠٢١). و�رغم عدم تغیر التنبؤات لعام  ١

�رجع  لفروق في تطورات الجائحة وتحولات الس�اسات. و تعكس اصادات النام�ة  المتقدمة واقتصادات الأسواق الصاعدة والاقت

الدعم المالي الإضافي المتوقع في الولا�ات إلى    ٢٠٢٢نقطة مئو�ة لعام    ٠٬٥  جانب �بیر من التعدیل الرافع للتوقعات �مقدار

 المتحدة، مع ما �قترن �ه من تداع�ات على الاقتصاد العالمي.  
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 مز�د من التقدم في عودة الأوضاعلتوقعات �نت�جة ل  ٢٠٢٢– ٢٠٢١رُفِعَت توقعات النمو للفترة    قدمة:الاقتصادات المت  •

توقعات التحسن  وتُستمد  ز�ادة الدعم المالي.  مع المُضي في نشر اللقاحات و   ٢٠٢١  ن عامالطب�ع�ة في النصف الثاني م

طي دفعة للاستثمار في البن�ة التحت�ة  من تأثیر التشر�ع المنتظر الذي س�عالآفاق الاقتصاد�ة للولا�ات المتحدة  الكبیر في  

من المتوقع أن یؤدي هذا الدعم الإضافي إلى  . و ٢٠٢١عام    ش�كات الأمان الاجتماعي في النصف الثاني منو�قوي  

  ٢٠٢٢نقطة مئو�ة ومعدل النمو في    ٠٬٣�مقدار    ٢٠٢١ي  معدل نمو إجمالي الناتج المحلي للولا�ات المتحدة فرفع  

�وازِن جانب من هذا التحول  . و التجار�ین  من تداع�ات إ�جاب�ة على الشر�اءیولده ذلك  نقطة مئو�ة، مع ما    ١٬١�مقدار  

الإصا�ات. القیود في النصف الأول من العام مع ارتفاع أعداد  تأثرا بتشدید  �شأن ال�ا�ان،    ٢٠٢١تخف�ض التنبؤات لعام  

، مع المُضي في عمل�ات التطع�م و�عادة فتح  ٢٠٢١ومن المتوقع أن تشهد ال�ا�ان انتعاشا أقوى في النصف الثاني من 

في فرنسا وألمان�ا و��طال�ا و�س�ان�ا ازد�اد قوة الزخم �المثل  . وُ�توقع  ٢٠٢٢الاقتصاد �الكامل، مما �حسن تنبؤات نموها في  

  .  ٢٠٢٢مرار هذا الاتجاه لفترة من عام أواخر هذه العام، واستفي 
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Table 1. Overview of the World Economic Outlook Projections 
(Percent change, unless noted otherwise) 

 Year over Year     
      Difference from April 2021 

WEO Projections 1/ 
 Q4 over Q4 2/ 

   Projections    Projections 
 2019 2020 2021 2022  2021 2022  2020 2021 2022 

World Output  2.8 –3.2 6.0 4.9  0.0 0.5  –0.5 4.8 3.9 
Advanced Economies 1.6 –4.6 5.6 4.4  0.5 0.8  –3.0 5.9 2.6 
United States  2.2 –3.5 7.0 4.9  0.6 1.4  –2.4 8.0 2.8 
Euro Area 1.3 –6.5 4.6 4.3  0.2 0.5  –4.7 4.8 2.7 

Germany 0.6 –4.8 3.6 4.1  0.0 0.7  –3.3 4.9 1.4 
France 1.8 –8.0 5.8 4.2  0.0 0.0  –4.6 4.5 2.5 
Italy 0.3 –8.9 4.9 4.2  0.7 0.6  –6.5 4.7 2.9 
Spain 2.0 –10.8 6.2 5.8  –0.2 1.1  –8.9 7.4 2.8 

Japan 0.0 –4.7 2.8 3.0  –0.5 0.5  –1.0 2.2 1.6 
United Kingdom 1.4 –9.8 7.0 4.8  1.7 –0.3  –7.3 7.3 2.1 
Canada 1.9 –5.3 6.3 4.5  1.3 –0.2  –3.1 5.4 3.6 
Other Advanced Economies 3/ 1.9 –2.0 4.9 3.6  0.5 0.2  –0.7 4.1 2.9 
Emerging Market and Developing Economies 3.7 –2.1 6.3 5.2  –0.4 0.2  1.6 3.9 4.9 
Emerging and Developing Asia 5.4 –0.9 7.5 6.4  –1.1 0.4  3.6 4.3 5.9 

China 6.0 2.3 8.1 5.7  –0.3 0.1  6.3 4.2 6.2 
India 4/ 4.0 –7.3 9.5 8.5  –3.0 1.6  1.5 4.2 4.9 
ASEAN-5 5/ 4.9 –3.4 4.3 6.3  –0.6 0.2  –2.7 4.5 6.3 

Emerging and Developing Europe 2.5 –2.0 4.9 3.6  0.5 –0.3  –0.2 3.4 3.5 
Russia 2.0 –3.0 4.4 3.1  0.6 –0.7  –1.9 3.9 2.7 

Latin America and the Caribbean  0.1 –7.0 5.8 3.2  1.2 0.1  –3.4 3.2 2.5 
Brazil 1.4 –4.1 5.3 1.9  1.6 –0.7  –1.2 2.2 1.9 
Mexico –0.2 –8.3 6.3 4.2  1.3 1.2  –4.6 5.0 3.2 

Middle East and Central Asia 1.4 –2.6 4.0 3.7  0.3 –0.1  . . . . . . . . . 
Saudi Arabia  0.3 –4.1 2.4 4.8  –0.5 0.8  –3.9 4.8 3.5 

Sub-Saharan Africa  3.2 –1.8 3.4 4.1  0.0 0.1  . . . . . . . . . 
Nigeria 2.2 –1.8 2.5 2.6  0.0 0.3  –0.6 2.6 2.4 
South Africa 0.2 –7.0 4.0 2.2  0.9 0.2  –4.2 1.2 3.1 

Memorandum            
World Growth Based on Market Exchange Rates 2.4 –3.6 6.0 4.6  0.2 0.5  –1.2 5.2 3.5 
European Union 1.8 –6.0 4.7 4.4  0.3 0.5  –4.4 5.1 2.8 
Middle East and North Africa 0.8 –3.0 4.1 3.7  0.1 0.0  . . . . . . . . . 
Emerging Market and Middle-Income Economies 3.5 –2.3 6.5 5.2  –0.4 0.2  1.6 3.9 4.9 
Low-Income Developing Countries 5.3 0.2 3.9 5.5  –0.4 0.3  . . . . . . . . . 

World Trade Volume (goods and services) 6/ 0.9 –8.3 9.7 7.0  1.3 0.5  . . . . . . . . . 
Advanced Economies 1.4 –9.2 8.9 7.1  0.4 0.7  . . . . . . . . . 
Emerging Market and Developing Economies –0.2 –6.7 11.1 6.9  2.8 0.2  . . . . . . . . . 
Commodity Prices (US dollars)            
Oil 7/ –10.2 –32.7 56.6 –2.6  14.9 3.7  –27.6 50.8 –6.5 
Nonfuel (average based on world commodity import weights) 0.8 6.7 26.5 –0.8  10.4 1.1  15.4 17.1 –2.3 
Consumer Prices            
Advanced Economies 8/ 1.4 0.7 2.4 2.1  0.8 0.4  0.4 3.0 1.9 
Emerging Market and Developing Economies 9/ 5.1 5.1 5.4 4.7  0.5 0.3  3.2 5.1 4.1 
London Interbank Offered Rate (percent)             
On US Dollar Deposits (six month) 2.3 0.7 0.3 0.4  0.0 0.0  . . . . . . . . . 
On Euro Deposits (three month) –0.4 –0.4 –0.5 –0.5  0.0 0.0  . . . . . . . . . 
On Japanese Yen Deposits (six month) 0.0 0.0 0.0 0.0  0.1 0.0  . . . . . . . . . 

Note: Real effective exchange rates are assumed to remain constant at the levels prevailing during May 5--June 2, 2021. Economies are listed on the basis of economic size. The 
aggregated quarterly data are seasonally adjusted. WEO = World Economic Outlook. 
1/ Difference based on rounded figures for the current and April 2021 WEO forecasts. Countries whose forecasts have been updated relative to April 2021 WEO forecasts account 
for approximately 80 percent of world GDP measured at purchasing-power-parity weights. 
2/ For World Output, the quarterly estimates and projections account for approximately 90 percent of annual world output at purchasing-power-parity weights. For Emerging Market 
and Developing Economies, the quarterly estimates and projections account for approximately 80 percent of annual emerging market and developing economies' output at 
purchasing-power-parity weights. 
3/ Excludes the Group of Seven (Canada, France, Germany, Italy, Japan, United Kingdom, United States) and euro area countries. 
4/ For India, data and forecasts are presented on a fiscal year basis and GDP from 2011 onward is based on GDP at market prices with fiscal year 2011/12 as a base year.  
5/ Indonesia, Malaysia, Philippines, Thailand, Vietnam. 
6/ Simple average of growth rates for export and import volumes (goods and services). 
7/ Simple average of prices of UK Brent, Dubai Fateh, and West Texas Intermediate crude oil. The average price of oil in US dollars a barrel was $41.29 in 2020; the assumed price, 
based on futures markets (as of June 2, 2021), is $64.68 in 2021 and $63.02 in 2022. 
8/ The inflation rate for the euro area is 1.8% in 2021 and 1.3% in 2022, for Japan is --0.1% in 2021 and 0.6% in 2022, and for the United States is 4.0% in 2021 and 3.3% in 2022, 
respectively. 
9/ Excludes Venezuela. 
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  ٢٠٢١نقطة مئو�ة في    ٠٬٤التنبؤات لهذه المجموعة �مقدار  خُفِّضَت    :النام�ة  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات •

الاقتصادات  تخف�ض توقعات النمو في  بدرجة �بیرة إلى    مقارنة �عدد إبر�ل من تقر�ر "آفاق الاقتصاد العالمي"، مما یرجع

خلال الفترة   ١٩-خُفِّضَت توقعات النمو في الهند عقب الموجة الثان�ة الحادة من جائحة �وفیدقد  الآسیو�ة الصاعدة. و 

بلدان  مماثلة في مجموعة    ة. وهناك دینام�ك�توقُّع استعادة الثقة ب�طء في التعافي من تلك الانتكاسةمایو و –من مارس

لنشاط معوقا ل م)، حیث أص�حت موجات الإصا�ة �العدوى تشكل عبئا  ناا والفلبین وتایلند وفیت" (إندون�س�ا ومالیز�٥-"آس�ان

تنبؤات خُفِّضَت  نفسه،  الوقت  وفي  �مقدار    ٢٠٢١  عام  الاقتصادي.  تقلص    ٠٬٣للصین  خلف�ة  على  مئو�ة  نقطة 

، وهو ما ٢٠٢١  عام  ق الأخرى فيلمناطلتنبؤات النمو  �شكل عام  الاستثمارات العامة والدعم المالي الكلي. ورُفِعَت  

مر�كا لأو�رجع رفع التنبؤات  جاءت أقوى مما أشارت التوقعات.  التي  من العام  نتائج الر�ع الأول  في معظمه إلى  یرجع  

اللاتین�ة والكار�بي في معظمه إلى رفع التوقعات �شأن البراز�ل والمكس�ك، انعكاسا للنتائج الأفضل من المتوقع في الر�ع 

تحسن الآفاق في الولا�ات المتحدة، وانتعاش معدلات  لآثار الموات�ة التي انتقلت إلى المكس�ك من  ، وان العامم  الأول

�عض في  نشاط  الرُفِعَت التوقعات لمنطقة الشرق الأوسط وآس�ا الوسطى �فضل قوة  قد  الت�ادل التجاري في البراز�ل. و 

�ض التوقعات لبلدان أخرى. وفي المملكة العر��ة السعود�ة، رُفِعَت تخفوازنها جزئ�ا  التي  المغرب و�اكستان)،  كالبلدان (

النفطي، لكن   النمو غیر  الكل�ة لإتوقعات  "آفاق التنبؤات  إبر�ل من تقر�ر  خُفِّضَت مقارنة �عدد  الناتج المحلي  جمالي 

ة البلدان المصدرة  النفط إلى أقل من الحصة المقررة في ظل أو�ك+ (منظم�سبب انخفاض إنتاج  الاقتصاد العالمي"  

عضاء في أو�ك) في مطلع هذا العام. ولم تتغیر تنبؤات الأغیر  من  للنفط، �ما فیها روس�ا و�لدان أخرى مصدرة للنفط  

لإفر�ق�ا جنوب الصحراء مقارنة �عدد إبر�ل من تقر�ر "آفاق الاقتصاد العالمي"، مع رفع التنبؤات لجنوب إفر�ق�ا    ٢٠٢١

لتوقعات لبلدان أخرى. ومن المتوقع أن  من العام، والذي وازنه تخف�ض االقو�ة في الر�ع الأول  �عد المفاجأة الإ�جاب�ة  

 �فضي تفاقم تطورات الجائحة في إفر�ق�ا جنوب الصحراء إلى التأثیر سل�ا على تعافي المنطقة.   

 و�اننقط�ة مئو�ة،    ٠٬٤قدار  فقد خُفِّضَت �م  البلدان النام�ة منخفضة الدخل  في مجموعة  ٢٠٢١تنبؤات النمو لعام  أما   •

الطلب الخارجي من الاقتصادات  توازنه جزئ�ا ز�ادة قوة  (مؤثر على التعافي  العامل الرئ�سي الال�طء في نشر اللقاحات هو  

 ٢٠٠صندوق إلى أن البلدان النام�ة منخفضة الدخل سیلزمها إنفاق ما �قرب من  الالمتقدمة). و�شیر تحلیل أجراه خبراء  

صندوق الالجائحة (راجع تقر�ر  ها المتقار�ة قبل  مل�ار دولار إضاف�ة لاستعادة مسارات  ٢٥٠دولار لمكافحة الجائحة و مل�ار  

ولا تزال آفاق أسواق العمل ).  ٢٠٢١  –في البلدان منخفضة الدخل    الاقتصاد الكلي وآفاقه المستقبل�ة  تطورات�عنوان  

عدم المساواة    تزایدقاتمة نسب�ا أمام العمالة محدودة المهارات والش�اب مقارنة �الفئات السكان�ة الأخرى، مما �شیر إلى  

  ٨٠من المرجح أن یه�ط عدد آخر �قارب  أقل من المستوى الحدي للفقر المدقع. و لى  الدخل إ مخاطر انخفاض  ارتفع  و 

 الجائحة.  توقعات ما قبلمقارنة ب ٢٠٢١–٢٠٢٠ملیون نسمة إلى مستوى الفقر المدقع في الفترة من 

التجارة العالم�ة بنس�ة   حجامأبرغم اضطرا�ات العرض على المدى القصیر، تشیر التوقعات إلى نمو    التجارة العالم�ة: 

مر�زا في البدا�ة في  �عد أن �ان  التجارة السلع�ة  . وسیتسع نطاق تعافي  ٢٠٢٢في   ٪٧إلى    ا، ثم تراجعه٢٠٢١في  ٪٩٬٧

https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2021/03/30/Macroeconomic-Developments-and-Prospects-In-Low-Income-Countries-2021-50312
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2021/03/30/Macroeconomic-Developments-and-Prospects-In-Low-Income-Countries-2021-50312
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تعافي تجارة الخدمات بوتیرة أ�طأ، أن توُ�توقع    المشتر�ات المرت�طة �الجائحة والسلع الاستهلاك�ة المعمرة والمعدات الطب�ة.

 انتقال الفیروس إلى مستو�ات منخفضة في �ل مكان.أن یتراجع السفر عبر الحدود إلى  حر�ة اتساقا مع ضعف 

 إذا ارتفعت توقعات التضخم  قد تستمرالضغوط السعر�ة الأخیرة 

حتواء  مع افي �عض الحالات،    ارتفاع معدلات التضخم
شهدت �عض اقتصادات الأسواق    معظم الضغوط حتى الآن: 

الصحراء   جنوب  إفر�ق�ا  في  النام�ة  والاقتصادات  الصاعدة 

ومنطقة الشرق الأوسط وآس�ا الوسطى ارتفاعا �بیرا في أسعار 

الغذائ�ةال الإ  مواد  نقص  ظل  الأسعار مدادات  في  وارتفاع 

ئ�ة. �ذلك أدى انخفاض سعر العملة إلى  العالم�ة للمواد الغذا

المستوردة، مما   السلع  أسعار  التضخم    تسبب في ز�ادةرفع 

تأثیر ُ�ست�عَد منه  الذي    –لتضخم الأساسيغیر أن ا الكلي.  

قید الاحتواء (الشكل معظمه  لا یزال    –أسعار الطاقة والغذاء  

الأساسي في  معدل  مؤخرا  تسارع  قد  ). و ٥الب�اني   التضخم 

أسعار  الولا� ارتفاع  إلى  معظمه  ُ�عزى  (الذي  المتحدة  ات 

الجوي) والسفر  والأخشاب  المستعملة  یرجع الس�ارات  مما   ،

مؤقتا  ارتفع التضخم  �ذلك  إلى الاضطرا�ات ذات الصلة �الجائحة ول�س إلى سرعة نفاد الطاقة الزائدة.  بدرجة �بیرا أ�ضا  

لتخف�ض انتهاء مدة اى الجهد في عالم الإلكترون�ات، على غرار  مستو مُحوِّلات  لا تتكرر تعمل عمل    تحت تأثیر عوامل

مؤشر أسعار المستهلكین في الولا�ات    إلىعنصر الإیواء    �ضافةلضر��ة الق�مة المضافة في ألمان�ا العام الماضي و المؤقت  

 المتحدة مع انتهاء فترة تأجیل سداد الإ�جارات والقروض العقار�ة.

 – في الولا�ات المتحدة، لا تشیر أجور الأفراد  ارتفاع الأجور مؤخرا  رغم    :�بیر حتى الآنمستقر إلى حد  نمو الأجور  

اتساع إلى    –شهرا منفصلة من خلال أداة تت�ع نمو الأجور لدى الاحت�اطي الفیدرالي في ولا�ة أتلانتا  ١٢على مدى  مشاهَدة  ال

س�ان�ا والمملكة المتحدة وجود أنماط مماثلة من استقرار الب�انات الواردة من �ندا و�وتوضح  ي سوق العمل.  نطاق الضغوط ف

 نمو الأجور على نطاق واسع هذا العام. 

استنفدت  متى    ٢٠٢٢عام  نطاقات ما قبل الجائحة في  تراجع التضخم في معظم الحالات إلى    یُتوقع  آفاق التضخم:

المشار�ة في سوق معدلات  حتى مع تراجع  ف�ائز:  على ثلاث ر   تقدیر�قوم هذا الالأسعار. و   تأثیرها علىلاضطرا�ات العابرة  ا

في قطاعات مثل  من نقص ومصاعب في التوظ�ف    التقار�ررغم ما تشیر إل�ه  العمل، ستظل الطاقة المعطلة ف�ه �بیرة (

اله�كل�ة التي خفضت حساس�ة  لا یزال من المتوقع للعوامل  ؛ و �شكل جید؛ �ما أن توقعات التضخم ثابتة  الض�افة والسفر)

�الأتمتة   -�الفعل  ر�ما �كون �عضها قد تكثَّف تأثیره  (و أن تعمل �ما �انت من قبل    لتغیرات في حالة الر�ودتجاه اسعار  الأ
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في �عض اقتصادات الأسواق الصاعدة   ٢٠٢٢أن تظل معدلات التضخم مرتفعة لفترة من عام غیر أنه من المتوقع مثلا). 

وتأخر انتقال آثار ارتفاع أسعار النفط إلى البلدان  ستمرار ضغوط أسعار الأغذ�ة  �اوالاقتصادات النام�ة، وهو ما یرت�ط جزئ�ا  

 المستوردة.       

عوامل عدیدة  هناك    :تطور توقعات التضخم في هذا الس�اق�شأن الآفاق المتوقعة یتعلق �ك�ف�ة  وهناك سؤال رئ�سي  

الاختناقات في مقابل نقص الإمدادات و ر�ود غیر مسبوق، منها تسارع الطلب  المسار غیر المطروق للتعافي من    هذاتؤثر في  

أسعار السلع الأول�ة، والدعم المالي الذي لا یزال �بیرا والس�اسة النقد�ة الت�سیر�ة، والمدخرات الزائدة  تصاعد  اللوجست�ة، و 

ح السحب منها في ا لمرحلة القادمة مع إعادة فتح الاقتصادات. ووسط المخاوف من أن تتحول هذه  لدى الأسر التي یُرَجَّ

ند  حتى الآن ع(التي تبدو ثابتة  تقود توقعات التضخم  أن  �مكن  العوامل مجتمعة  فإن هذه  الضغوط العابرة إلى مستمرة،  

وس�ظل اع على المدى المتوسط.  إلى الارتف  مستوى قر�ب من المعدل الذي تستهدفه البنوك المر�ز�ة في معظم الاقتصادات)

التضخم وآفاق الس�اسة النقد�ة عاملا حیو�ا في تشكیل   محر�اتتفسیرها ل�شأن  البنوك المر�ز�ة  من جانب  الإفصاح الواضح  

 هذه التوقعات.

   میزان المخاطر یرجح �فة التطورات السلب�ة

لا یزال السینار�و الأساسي للتوقعات الاقتصاد�ة العالم�ة مشو�ا بدرجة عال�ة من عدم ال�قین، وخاصة ف�ما یتعلق �الآفاق  
المتوقعة لاقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة. و�الرغم من أن النمو قد �صل في نها�ة المطاف إلى مستوى  

  ت المعاكسة تظل هي السائدة على المدى القر�ب. أقوى من المتوقع، فإن مخاطر التطورا

، فإن التعاون العالمي الأفضل �شأن اللقاحات �مكن أن �ساعد على الحیلولة دون  تجاوز التوقعاتومن حیث احتمالات  
ة  تجدد موجات الإصا�ة �الفیروس وظهور سلالات متحورة جدیدة، و�نهاء الأزمة الصح�ة في وقت أ�كر من المفترض، و�تاح

عودة النشاط الطب�عي �سرعة أكبر، ولا س�ما في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة. و�الإضافة إلى ذلك،  
�مكن أن یؤدي انتهاء الأزمة الصح�ة في وقت أسرع من المقدر حال�ا إلى تحر�ر المدخرات الزائدة لدى الأسر، وارتفاع 

  �ة أكبر من إنفاقها الاستثماري. مستوى الثقة، وت�كیر الشر�ات بتنفیذ نس

، �مكن أن یتحقق نمو أضعف من المستوى المتوقع إذا أدت العق�ات اللوجست�ة التي المخاطر المعاكسةومن حیث  
تتعرض لها اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة في س�اق شراء اللقاحات وتوز�عها إلى ز�ادة �طء عمل�ات 

لوتیرة المفترضة. ومن شأن هذا التأخیر أن �سمح �انتشار سلالات الفیروس المتحورة الجدیدة، مع إمكان�ة  التطع�م مقارنة �ا
ارتفاع مخاطر العدوى المخترِقة للقاح بین الحاصلین على التطع�م. و�الإضافة إلى ذلك، فقد یتم إطلاق المدخرات الزائدة  

شعورها �القلق إزاء احتمالات التوظ�ف المتوقعة ومدى أمن الدخل،    لدى الأسر �صورة أكثر تدرجا من المتوقع إذا استمر
  مما یؤثر على الإنفاق الكلي. 

و�خلاف العوامل المتعلقة �الجائحة، قد تكون دفعة التحفیز المالي المفترضة في الولا�ات المتحدة أضعف من المستوى 
البن�ة التحت�ة ودعم الأسر أقل مما أعُلِن أو �ان تأثیرها المضاعِف المتوقع إذا تبین أن حِزَم التمو�ل التي تم تشر�عها لتعز�ز  
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على النشاط أقل من المفترض. ومن شأن هذا أن یؤدي إلى انخفاض النمو في الولا�ات المتحدة عن المستوى المشار إل�ه  
  �اء التجار�ین. في سینار�و التوقعات الأساسي، مما یؤدي بدوره إلى انتقال تداع�ات أكثر محدود�ة إلى الشر 

المال�ة �صورة   �السینار�و الأساسي في حالة تشدید الأوضاع  النمو مخی�ا للآمال مقارنة  الممكن أ�ضا أن �أتي  ومن 
مفاجئة، وذلك، على سبیل المثال، إذا استمرت الضغوط التضخم�ة لفترة أطول من المتوقع وأفضت إلى إعادة تقی�م أخرى  

الولا�ات المتحدة، مثلاً)؛ أو زادت حالات الإفلاس في قطاع الشر�ات ز�ادة ملحوظة؛ أو أدت  لآفاق الس�اسة النقد�ة (في  
التصح�حات السعر�ة في شرائح سوق�ة معینة، مثل شر�حة الأصول المشفرة، إلى حدوث مب�عات اضطرار�ة على نطاق 

أوسع. و�مكن أن تواجه اقتصادات الأسواق الصاعدة  
و  على  النام�ة  ضر�ة  والاقتصادات  الخصوص  جه 

الخارج�ة   المال�ة  الأوضاع  تشدید  جراء  من  مزدوجة 
وتفاقم الأزمة الصح�ة، مما یز�د من اتساع الصدوع 
النمو  شأن  ومن  العالمي.  التعافي  تشوب  التي 
الأضعف أن یؤدي بدوره إلى ز�ادة التأثیر السلبي على  
دینام�ك�ة الدین ومفاقمة المخاطر التي تواجه المال�ة  

  .العامة

للتعافي  ل  المعطِّ الأثر  یزداد  أن  �مكن  وأخیرا، 
الجغراف�ة التوترات  أو  الاجتماع�ة،  القلاقل  -�سبب 

الس�اس�ة، أو الهجمات السیبران�ة على البن�ة التحت�ة  
�الأحوال   المرت�طة  الطب�ع�ة  الكوارث  أو  الأساس�ة، 

والتي أص�حت أكثر تواترا وحدة من جراء    –الجو�ة  
 تغیر المناخ.  

السینار�وهات:  تح منلیل  اثنین  في   ن�حث 
المخاطر السلب�ة المهمة المرت�طة بتطور الجائحة، من  
المأخوذ   التحلیل  بین  تجمع  بدیلة  سینار�وهات  خلال 
بین  "الانتقال  نموذج  نماذج و�ائ�ة مستوحاة من  من 

للإصا�ة المعرضین  المتعافین" -المصابین-فئات 
(SIR)  العشر�ن"   المتعارف عل�ه، و"نموذج مجموعة

على  الأول  النموذج  و�ر�ز  الصندوق.  أنشأه  الذي 
النام�ة،   والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 
بینما ینظر الثاني في المخاطر التي �مكن أن تفرضها 
الاقتصادات   على  أ�ضا  الجدیدة  المتحورة  السلالات 

  ).٦المتقدمة (الشكل الب�اني 
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ُ�فترض أن تؤدي سلالات متحورة جدیدة من الفیروس إلى موجة إصا�ات جدیدة في اقتصادات  ،  السینار�و الأولوفي  
. وُ�فترض أ�ضا ألا تزداد إمدادات اللقاحات  ٢٠٢١الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة خلال النصف الثاني من عام  

�سبب   ٢٠٢٢ومطلع عام    ٢٠٢١اني من عام و�ت�اطأ النشاط في النصف الث  إلا �التدر�ج �ما �فترض السینار�و الأساسي.
ما �قتض�ه الوضع من قیود على الحر�ة. و�الإضافة إلى ذلك، یتبین أن ضغوط التضخم في الاقتصادات المتقدمة أكثر  
استمرار�ة مما �ان متوقعا، وأن عودة الس�اسة النقد�ة المعتادة تتم �سرعة أكبر من المفترض في سینار�و التوقعات الأساسي.  

تص�ح الأوضاع المال�ة أكثر ض�قا �النس�ة لاقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة، حیث ترتفع أسعار الفائدة و 
العالم�ة طو�لة الأجل وتزداد الفروق بینها ز�ادة �بیرة، مع شعور المستثمر�ن �القلق �شأن الآفاق المستقبل�ة لهذه المناطق.  

ع�ات سلب�ة عن طر�ق التجارة. ومقارنة بتوقعات السینار�و الأساسي، ینخفض الناتج العالمي  وتشهد الاقتصادات المتقدمة تدا 
، فإن ت�اطؤ ٢٠٢٢. و�الرغم من بدء تعافي الناتج �عد عام  ٢٠٢٢في عام    ٪١٬٥و�أكثر من    ٢٠٢١في عام    ٪٠٬٧٥بنحو  

والا الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  المال�ة  للأوضاع  الكبیر  والتشدید  حالات النمو  ز�ادة  إلى  یؤد�ان  النام�ة  قتصادات 
. وتبلغ التكلفة التراكم�ة ٢٠٢٥عن توقعات السینار�و الأساسي �حلول عام    ٪١الإفلاس، و�نخفض الناتج العالمي بنحو  

تر�لیون دولار. وتتحمل اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات    ٤٬٥حوالي    ٢٠٢٥لخسارة الناتج العالمي �حلول عام  
 تر�لیون دولار تقر��ا.   ٣٬٥تقدمة العبء الأكبر لهذا التأثیر مع خسارة قدرها الم

، ُ�فترض أن هناك سلالات جدیدة متحورة أسرع نقلا للعدوى لا تشكل خطرا على البلدان التي تتسم السینار�و الثانيوفي  
أدى فیها التردد في التطع�م �الفعل،   �انخفاض معدلات التطع�م وحسب، بل أ�ضا على �ثیر من الاقتصادات المتقدمة التي

أو �مكن أن یؤدي لاحقا، إلى إ�طاء عمل�ات التطع�م. و��حث السینار�و في انعكاسات ظهور متحور فیروسي فائق القدرة  
على نقل العدوى وتأثیره المحتمل على النتائج الو�ائ�ة والاقتصاد�ة في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة، 

  ٪ ٥٠و�ذلك في الاقتصادات المتقدمة. وتتمثل الافتراضات الأساس�ة في أن هذا المتحور الجدید أكثر نقلا للعدوى بنس�ة  
مقارنة �المتحور ألفا، وأن فعال�ة اللقاح تظل دون تغییر مع هذه السلالة الجدیدة من الفیروس، وأن اللقاحات سیتم نشرها 

ساسي، ولكن التردد في التطع�م سیؤدي في نها�ة المطاف إلى تطع�م عدد محدود من على النحو المتوقع في السینار�و الأ
الناس. و�الإضافة إلى ذلك، من المفترض أن ارتفاع معدلات الإصا�ة سیؤدي إلى فرض مز�د من القیود على الحر�ة وأن  

وفي البلدان التي حققت معدلات 1 ٢٠٢١.والر�ع الأول من    ٢٠٢٠النشاط لم یتغیر عما شوهد أثناء الر�ع الرا�ع من عام  
المتأخرة في   البلدان  أما في  التأثیر طف�فا؛  یُتوقع أن �كون  المتحدة و�ندا،  المملكة  التطع�م، مثل  لعمل�ات  تغط�ة مرتفعة 

و  التطع�م، مثل الهند و�ندون�س�ا، فمن المتوقع أن تكون الأكثر معاناة بین اقتصادات مجموعة العشر�ن. و�فترض السینار�
أن یؤدي امتداد فترة ضعف النشاط إلى استمرار الضرر الواقع على طاقة التور�د في تلك الاقتصادات. و�قل النمو العالمي 

نقطة مئو�ة. فنمو إجمالي الناتج المحلي    ٠٬٨عن النمو الوارد في السینار�و الأساسي �أكثر من    ٢٠٢٢و  ٢٠٢١في عامي  
  ٢٠٢١دات النام�ة �قل بنحو نقطة مئو�ة واحدة عن السینار�و الأساسي في عامي  في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصا

. وفي الوقت نفسه، فإن التردد في التطع�م والتداع�ات العالم�ة ُ�حَمِّلان الاقتصادات المتقدمة تكلفة تبلغ حوالي  ٢٠٢٢و
، �ظل الناتج العالمي  ٢٠٢٥عام    . و�حلول٢٠٢٢و  ٢٠٢١نقطة مئو�ة من نمو إجمالي الناتج العالمي في عامي    ٠٬٧٥

 
 (SIR)المتعافین" -المصابین-�مكن الاطلاع على مز�د من التفاصیل �شأن الافتراضات وتحلیل نموذج "الانتقال بین فئات المعرضین للإصا�ة ١

 :A Pandemic Forecasting Framework“وق النقد الدولي �عنوان  اللذین �شكلان أساس هذا السینار�و في ورقة عملة تصدر قر��ا عن صند
An Application of Risk Analysis”. 
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تقارب إلى حد �بیر ما �انت  ٢٠٢٥، ولكن الخسارة التراكم�ة �حلول عام  ٪٠٬٥أدنى من توقعات السینار�و الأساسي بنحو 
ذلك أن خسائر الاقتصادات    –تر�لیون دولار. غیر أن توز�ع الخسائر مختلف    ٤٬٥عل�ه في السینار�و الأول، أي أقل �قلیل من  

   تر�لیون دولار.  ٢٬٥دمة تمثل نس�ة أكبر، �خسارة تراكم�ة تتجاوز المتق

 التحرك الفعال على أساس متعدد الأطراف ضروري لوقف ت�اعد المسارات 
�النظر إلى مخاطر التطورات السلب�ة الكبیرة واشتراك البلدان في أهدافها لك�ح الجائحة على مستوى العالم، فإن التحرك  

 ع بدور حیوي في تعز�ز الآفاق العالم�ة وتضییق الفجوة بین المسارات المت�اعدة.  متعدد الأطراف �ضطل

�أتي على رأس الأولو�ات في هذا الصدد ضمان الوصول السر�ع إلى اللقاحات في �ل  نشر اللقاح على مستوى العالم: 
سینار�و الأساسي. و�ن�غي للمجتمع  بلدان العالم ونشر هذه اللقاحات على أساس جدول زمني أسرع �ثیرا من المفترض في ال

العالمي أن یبذل جهودا أكبر �كثیر لتطع�م أعداد �اف�ة من السكان وضمان تحقیق المناعة المجتمع�ة على مستوى العالم.  
)،  ٢٠٢١، الصادرة عن الصندوق في یولیو  رشاد�ة المعدة لمجموعة العشر�نالمذ�رة الإومن شأن هذا أن ینقذ الأرواح (راجع  

تعافي الاقتصادي العالمي.  التر�لیونات الدولارات للتمو�ل الموجه لدعم و�حول دون ظهور سلالات متحورة جدیدة، و�ض�ف 
منظمة الصحة العالم�ة والبنك الدولي ومنظمة   حظي بتأییدو�حدد خبراء الصندوق في مقترح طرحوه مؤخرا لإنهاء الجائحة، و 

على الأقل    ٪٦٠و   ٢٠٢١عضو مع نها�ة عام  على الأقل من السكان في �ل بلد    ٪٤٠التجارة العالم�ة، هدف تطع�م  
وتقدر قروض التمو�ل الم�سر المطلو�ة مقدما   ۲، مع ضمان توافر وسائل التشخ�ص والعلاجات.٢٠٢٢�حلول منتصف  

 مل�ار دولار.   ٥٠بنحو 

مل�ارات جرعة    ٣، �ان قد تم إعطاء حوالي  ٢٠٢١اعت�ارا من نها�ة یونیو  نشر اللقاحات �فتقر �ثیرا إلى المساواة:   •
منها في الاقتصادات المتقدمة والصین. وفي البلدان منخفضة الدخل، �ان أقل من    ٪٧٥على مستوى العالم، قرا�ة 

من السكان قد تلقى جرعة واحدة. وتعتمد معظم البلدان منخفضة الدخل اعتمادا أساس�ا على أداتین جماعیتین   ٪١
اللذان قدما أقل    (AVAT)دوق الاستئماني الإفر�قي لاقتناء اللقاحات"  لتور�د اللقاحات، هما آل�ة "كوفاكس" و"الصن

 .    ٢٠٢١بلدا حتى نها�ة یونیو  ٩٠ملیون جرعة لحوالي   ١٠٠من 

، یتعین الحفاظ  ٢٠٢١من السكان بنها�ة    ٪٤٠لتحقیق هدف تطع�م  من السكان:    ٪٦٠و  ٪٤٠استهداف تغط�ة   •
 ٤٠على ز�ادة نسب التطع�م العالم�ة وضمان العدالة في توز�ع اللقاحات. و�انت معدلات التطع�م العالم�ة قد بلغت  

التطع�م   ملیون جرعة یوم�ا للصین وحدها. وتبلغ معدلات  ٢٠، منها أكثر من  ٢٠٢١ملیون جرعة یوم�ا بنها�ة یونیو  
ألف جرعة یوم�ا في    ١٠٠ملایین جرعة یوم�ا. وفي المقابل، �جري إعطاء أقل من    ٧في البلدان مرتفعة الدخل  

الدخل   ذات  للبلدان  وتوصیلها  �اللقاحات  الإمداد  عمل�ات  في  حادة  ز�ادة  تحقیق  الدخل. و�جب  منخفضة  البلدان 
المتوس الدخل  الأدنى من  الشر�حة  في  والبلدان  انخفضت مؤخرا  المنخفض  وقد  الاقتراح.  أهداف  تتحقق  ط، حتى 

 
 ، من إعداد أغاروال وغو�یناث.2021/004الصندوق رقم مذ�رة مناقشات خبراء راجع  ۲

 

https://www.imf.org/external/np/g20/pdf/2021/070721.pdf
https://www.imf.org/external/np/g20/pdf/2021/070721.pdf
https://www.imf.org/external/np/g20/pdf/2021/070721.pdf
https://www.imf.org/en/News/Articles/2021/06/01/a-new-commitment-for-vaccine-equity-and-defeating-the-pandemic
https://www.imf.org/en/Publications/Staff-Discussion-Notes/Issues/2021/05/19/A-Proposal-to-End-the-COVID-19-Pandemic-460263
https://www.imf.org/en/Publications/Staff-Discussion-Notes/Issues/2021/05/19/A-Proposal-to-End-the-COVID-19-Pandemic-460263
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من السكان    ٪٤٠معدلات التطع�م الیوم�ة في قرا�ة نصف البلدان إلى أقل من المعدل المطلوب لتحقیق هدف تطع�م  
 ). ٧(الشكل الب�اني  ٢٠٢١بنها�ة عام 

الإجراءات ذات الأولو�ة لضمان العدالة في الحصول   •
اللقاح:   اعلى  المجتمع  بتوفیر تعهد  مؤخرا  لعالمي 

لتغط�ة  �اف�ا  �عتبر  "كوفاكس"  لآل�ة  إضافي  تمو�ل 
في    ٪ ٣٠حوالي   السكان  منخفض   ٩١من  بلدا 

الأسواق   اقتصادات  �ل  أن  من  و�الرغم  الدخل. 
الصاعدة والاقتصادات النام�ة یُتوقع لها الحصول في  

(عن طر�ق   ٪٦٠نها�ة المطاف على تغط�ة بنس�ة  
"، والترتی�ات الإقل�م�ة مثل  مز�ج من طل�ات "كوفاكس

اللقاحات،  لاقتناء  الإفر�قي  الاستئماني  الصندوق 
معظم  تتم  ألا  المرجح  فمن  الثنائ�ة)،  والصفقات 

أو أن تتم في عام    ٢٠٢١عمل�ات التسل�م قبل نها�ة  
. و�ترك هذا التأخیر شرائح �بیرة من سكان  ٢٠٢٢

مخاطر   من  یز�د  �ما  للفیروس،  معرضین  العالم 
ت الحاجة  حدوث  تتضح  هنا  ومن  جدیدة.  حورات 
�اللقاحات  الملحة   التي  للتبرع  البلدان  جانب  من 

�إعطاء   للقاحات  المصنعة  الشر�ات  تقوم  زائدة، ولأن  التسل�م  اشترت جرعات  في  الدخل  أولو�ة  للبلدان منخفضة 
على اللقاحات والمواد الخام.  المفروضة  لإلغاء قیود التصدیر  والبلدان في الشر�حة الأدنى من فئة الدخل المتوسط، و

ملیون جرعة هذا العام، ولكن یتعین عمل المز�د   ٥٠٠ومن المشجع أن مجموعة الس�عة تعهدت مؤخرا بتقد�م حوالي  
ین�غي إتاحة عدد �لي من الجرعات قدره مل�ار جرعة في عام  للوصول إلى مستو�ات التطع�م الموضحة آنفا. و

ز�ادة طاقة إنتاج لأقل �حلول شهر سبتمبر. وهناك حاجة للاستثمار في  ملیون جرعة على ا  ٢٥٠منها  ،  ٢٠٢١
العالم المتوقعة في    اللقاحات على مستوى  النكسات غیر  أمان ضد  للمناعة و�ناء هوامش  زة  لإتاحة جرعات معزِّ

الكبرى على    منشآت الإنتاج الحال�ة. وس�ساعد التمو�ل العام المسبق وتعهدات الشراء المس�قة من جانب الاقتصادات
الخام   المواد  �استثمارات إضاف�ة في �ل مراحل سلسلة الإمداد، والتي تغطي  للق�ام  العمل�ة و�عطاء حافز  تسر�ع 
ومعدات منشآت التعبئة والتوسع في التخز�ن والتوز�ع. وفي الوقت نفسه، هناك حاجة لمنحة تمو�ل�ة إضاف�ة قدرها  

  وتقل�ص العبء الصحي والاقتصادي للجائحة. روس تت�ع تحورات الفیمل�ار دولار، من أجل  ٢٥

دخل �ثیر من البلدان هذه الأزمة مكبلا �مستو�ات دین مرتفعة وموارد محدودة لز�ادة  دعم الاقتصادات المقیدة مال�ا:  
ى  الإنفاق الصحي والاجتماعي. وتمثل إتاحة فرص الحصول على السیولة الدول�ة عاملا حیو�ا لمساعدة هذه البلدان عل

تعادل ق�متها   (SDR)توز�ع عام لمخصصات من حقوق السحب الخاصة  مكافحة الأزمة. وس�عالج مقترح الصندوق �إجراء  
مل�ار دولار احت�اجا عالم�ا طو�ل الأجل لتكمیل الأصول الاحت�اط�ة الموجودة. وستحصل اقتصادات الأسواق الصاعدة    ٦٥٠

مل�ار دولار من هذا التوز�ع. و�ذ یواجه الكثیر من هذه البلدان خ�ارات صع�ة بین تلب�ة   ٢٧٥والاقتصادات النام�ة على نحو  
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الص الإنفاق  �الاقتراض احت�اجات  المتعلقة  �التزاماتها  والوفاء  أعم،  �شكل  اقتصاداتها  ودعم  الضروري،  والاجتماعي  حي 
الخ�ارات  المفاضلة بین هذه  القیود و�ساعد على  المخصصات �عض هذه  المنتظر أن �خفف توز�ع هذه  الخارجي، فمن 

قتصادات ذات المراكز الخارج�ة القو�ة �صورة أكثر �فاءة. ومن شأن إعادة توج�ه وحدات حقوق السحب الخاصة من الا
إلى الاقتصادات الأضعف، على النحو الذي أیدته مجموعة الس�عة مؤخرا، أن �عزز تأثیر عمل�ة التوز�ع الجدیدة بدرجة  

 – أفضل. وس�كون توز�ع المخصصات الجدیدة جهدا �ضاف إلى جهود الصندوق والجهود متعددة الأطراف الأوسع نطاقا  
التي تستهدف تخف�ف أثر الجائحة على الاقتصادات المقیدة مال�ا. وفي حالة    – تعلیق مدفوعات خدمة الدین"  مثل "م�ادرة  

الدیون الس�اد�ة التي تتجاوز الحدود المستدامة أو الاحت�اجات التمو�ل�ة �الغة الصعو�ة، ین�غي للدائنین العمل مع البلدان لمد  
لفائدة واستهلاك الدین، أو الشطب الصر�ح للدین في ظل "الإطار المشترك" آجال الاستحقاق، أو تأجیل سداد مدفوعات ا 

الذي اتفقت عل�ه مجموعة العشر�ن. و�شكل أعم، فإن تطبیق حد أدنى فعلي عالمي لضر��ة الشر�ات، �حیث �حد من نقل 
  لصاعدة والاقتصادات النام�ة.  الأر�اح، من شأنه المساعدة على ز�ادة الإیرادات، �ما في ذلك إیرادات اقتصادات الأسواق ا 

التحدي المشترك الكبیر الآخر هو تخف�ض ان�عاثات الكر�ون و��طاء ارتفاع درجات الحرارة العالم�ة تخف�ف تغیر المناخ:  
في   المساهمین  أقل  بین  الآثار هي من  لهذه  الأكثر عرضة  الكارث�ة. والاقتصادات  الصح�ة والاقتصاد�ة  النتائج  لتجنب 

العالم�ة وغال�ا ما تملك موارد محدودة لمكافحة المشكلة. وسیتطلب الأمر استرات�ج�ة متعددة الأ�عاد �أتي في    الان�عاثات
المصمم �مرونة حسب مقتضى الحال مع آل�ات بدیلة تحقق نتائج معادِلة على صعید الان�عاثات.    –صدارتها تسعیر الكر�ون  

قود هذه العمل�ة وصولا إلى تنفیذ حد أدنى دولي لأسعار الكر�ون، مع تحدید و�ن�غي للبلدان الأكثر إصدارا للان�عاثات أن ت
هذه الأسعار حسب مستوى التنم�ة في �ل بلد. و�مكن استخدام الإیرادات المتحققة من آل�ات تسعیر الكر�ون في تمو�ل 

ماعي التصح�حي لاستدراك الآثار تحو�لات تعو�ض�ة للذین تتضرر أرزاقهم من تحو�ل مصادر الطاقة، ولز�ادة الإنفاق الاجت
السلب�ة لتلوث الهواء على الصحة والتطور الإدراكي. و�التوازي مع ذلك، هناك حاجة لإعطاء دفعة للبن�ة التحت�ة الخضراء  
وتقد�م الدعم المالي للأ�حاث المعن�ة �التكنولوج�ات الخضراء �غ�ة تعجیل الانتقال إلى مستو�ات أقل من الاعتماد على  

طاقة  الكر  تخز�ن  تكنولوج�ا  وتحسین  المتجددة،  الطاقة  جیل  دفع  عن طر�ق  محطات شحن ال�طار�ات�ون  عدد  وز�ادة   ،
والتي أصدرها الصندوق في یونیو   المذ�رة المعدة لمجموعة العشر�نالمر��ات الكهر�ائ�ة، والتعدیل التحدیثي للم�اني (راجع  

ان�عاثات صفري"�عنوان    ٢٠٢١ إلى صافي  الس�اسات). و�ما �شیر    "الوصول  تنفیذ هذه  الفصل  للاطلاع على تفاصیل 
، فإن هذا المنهج متعدد الأ�عاد من شأنه تحقیق الانخفاضات  من تقر�ر "آفاق الاقتصاد العالمي"  ٢٠٢٠الثالث في عدد أكتو�ر  

  في مستوى الان�عاثات بتكال�ف انتقال�ة معقولة على الناتج العالمي.  المطلو�ة 

 موازنات لتعز�ز التعافي على المستوى القُطْري 
�شكل التحرك الفعال على أساس متعدد الأطراف ضرورة لوقف الت�اعد بین مسارات التعافي المختلفة، والحد من التداع�ات  

یز المناورة المتاح من خلال الس�اسات في �ل اقتصاد. و�ن�غي للس�اسات الوطن�ة السلب�ة، وتخف�ف القیود التي �فرضها ح
 أن تعزز تلك الجهود وتحفز التعافي المستدام والاحتوائي. 

من تقر�ر "آفاق الاقتصاد العالمي" الس�اسات المصممة    ٢٠٢١حدد عدد إبر�ل  الس�اسات المصممة حسب مرحلة الأزمة:  
الجا الحادةئحة: أولا،  �ما یتلاءم مع مرحلة  الموجه للأسر   الإفلات من الأزمة  �إعطاء الأولو�ة للإنفاق الصحي والدعم 
بز�ادة التر�یز على الدعم المالي والنقدي الأوسع نطاقا ت�عا للحیز المتاح، �ما في  تحقیق التعافي  والشر�ات المتضررة؛ ثم  

https://www.imf.org/external/np/g20/pdf/2021/062221.pdf
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2020/09/30/world-economic-outlook-october-2020#Chapter%203
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2020/09/30/world-economic-outlook-october-2020#Chapter%203
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الاستثمار ذلك التدابیر العلاج�ة للخروج من الانتكاسة التي أصابت تراكم رأس المال ال�شري �سبب الإغلاق العام؛ وأخیرا،  
طاقة الإنتاج�ة، وتسر�ع التحول إلى درجة أقل من  بدفع أهداف المدى الطو�ل. وتشمل هذه الأهداف تعز�ز ال  في المستقبل

الاعتماد على الكر�ون (مع إدارة المخاطر المصاح�ة لهذا التحول في حالة البلدان المصدرة للكر�ون)، وتسخیر المنافع التي 
وتدر�ب العاملین.   تحققها الرقمنة، وضمان توز�ع المكاسب توز�عا عادلا من خلال تقو�ة ش�كات الأمان الاجتماعي، والتعل�م،

حدود   في  الدین  �قاء  �ضمن  العامة  للمال�ة  الأجل  متوسط  موثوق  إطار  على  العامة  المال�ة  إجراءات  ترتكز  أن  و�ن�غي 
مستدامة. ولا یزال المنهج ذو التصم�م المخصص وثیق الصلة �اعت�اره مبدأ إرشادي شامل لما یتخذ من إجراءات على  

  صعید الس�اسة الوطن�ة.

دان حال�ا إما في المرحلة الأولى أو في طور  والبل
غیر أن التعافي لا یزال  الانتقال إلى المرحلة الثان�ة: 

فیها   التي عاد  البلدان  في  الاكتمال حتى  �عیدا عن 
قر��ا   أو أص�ح  الأزمة  قبل  إلى مستو�ات ما  الناتج 
منها، ولا س�ما من منظور سوق العمل. فقد ارتفعت 

العمالة   تشغیل  في معدلات  مستو�اتها  أدنى  من 
ولكنها لا تزال   ٢٠٢٠الر�عین الثاني والثالث من عام  

).  ٨أدنى من معدلات ما قبل الجائحة (الشكل الب�اني  
یتسم  التشغیل  تعافي  فإن  ذلك،  إلى  و�الإضافة 
على   الأكبر  الضرر  وقع  حیث  الشدید،  �التفاوت 
العمالة الشا�ة وذات المهارات المحدودة في مختلف 

الأسوق  الاقت اقتصادات  في  النساء  وعلى  صادات، 
الصاعدة والاقتصادات النام�ة. وقد �حمل مز�ج من  
العوامل تفسیرا لاستمرار معدلات التشغیل المنخفضة. 
ومن بین هذه العوامل استمرار الأزمة الصح�ة الذي  
لا یزال �حول دون إعادة فتح الاقتصاد �شكل �امل، 

العمالة �شأن  لدى  القلق  الصح�ة    و�واعث  المخاطر 
عمالة   تعیین  في  الشر�ات  وتردد  العمل،  مكان  في 

وفرت التحو�لات    �عض البلدان، ولا س�ما بین الاقتصادات المتقدمة،جدیدة، نظرا لأوجه عدم ال�قین المح�طة �التعافي. وفي  
رَت الانخراط من ج  دید في النشاط الاقتصادي.  وتأمینات ال�طالة مظلة حما�ة من خسائر الدخل، ولكن ر�ما تكون قد أخَّ

تقتضي س�اسات استكمال التعافي الق�ام �موازنة صع�ة بین الأهداف المتوخاة في المراحل الثلاث،  موازنات صع�ة:  
وغال�ا ما �حدث ذلك في ظل حیز محدود للمناورة من خلال الس�اسات. و�مكن أن توفر معدلات التطع�م ودخول المستشف�ات  

ها على ما إذا �ان الاقتصاد قد انتقل إلى المرحلة الثان�ة، ومن ثم تساعد على إرشاد البلدان في اخت�ار معلومات ُ�ستَدَل من 
زة للتعافي.   الس�اسات المعزِّ
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ین�غي أن تستمر في إعطاء أولو�ة للإنفاق الصحي، �ما في ذلك الإنفاق على إنتاج اللقاحات  س�اسة المال�ة العامة   •
اللازمة   التحت�ة  له.  والبن�ة  تَقَبُّل الأفراد  العامة لز�ادة  التوع�ة �قضا�ا الصحة  ال�شر�ة، وحملات  لتوز�عه، والموارد 

المال�ة العامة لتحقیق هذا الهدف عبر البلدان. ففي اقتصادات الأسواق   و�ت�این حیز المناورة الذي تت�حه س�اسة 
ساعد تحو�ل الإنفاق �عیدا عن الدعم غیر  الصاعدة والاقتصادات النام�ة ذات الحیز المالي الأضیق، �مكن أن �

الموجه والمصروفات المتكررة وصوب الصحة والقطاع الاجتماعي والبن�ة التحت�ة على خلق �عض الحیز المطلوب. 
ولكن �ثیرا من البلدان، ولا س�ما البلدان النام�ة منخفضة الدخل التي تواجه احت�اجات إنفاق متعلقة �الجائحة وأخرى  

ى نطاق أوسع ولا تتوافر لها إلا مصادر محدودة للإیرادات المحل�ة، ستحتاج إلى دعم دولي قوي على  للتنم�ة عل
النحو الموضح في موضع سابق. وحیثما سمحت المقای�س الصح�ة �إعادة فتح الاقتصاد على نطاق واسع، �مكن 

وس�سمح هذا أ�ضا بتقد�م یرة الأجل.  التوقف عن تقد�م الإمدادات الحیو�ة الموجهة، والتحو�لات، و�رامج العمل قص
دعم أوسع نطاقا، �ما في ذلك من خلال الاستثمار الداعم لأهداف مرحلة التعافي الثالثة ("الاستثمار في المستقبل"). 
و�ن�غي إدماج الم�ادرات في أطر موثوقة للمال�ة العامة، مع الق�امِ، مثلاً، بوضع تدابیر للإیرادات تمت الموافقة علیها  

وهو ما سیتطلب التخط�ط والإفصاح �حذر لكسب تأیید الجمهور. و�ذلك �مكن فتح   –تأمین التعافي    مس�قا، �مجرد
المجال للتعامل �صورة أفضل مع المواقف التي تتطلب الاخت�ار بین تقد�م الدعم على المدى القصیر و��قاء ذخیرة  

حقیق الأهداف اله�كل�ة طو�لة المدى. و�مكن  المال�ة العامة في وضع التأهب لمكافحة فترات الهبوط المستقبل�ة أو ت
أن �كون ذلك مفیدا بوجه خاص للبلدان ذات مستو�ات المدیون�ة المرتفعة التي تح�ط المخاطر �مالیتها العامة وتواجه  

 احت�اجات ملحة لإعادة بناء هوامش الأمان. 

وما ف�ما یتجاوز ضغوط التضخم العابرة وتجنب تشدید الس�اسة  ین�غي للبنوك المر�ز�ة التدقیق عمالس�اسة النقد�ة:   •
إلى أن تتضح �جلاء أكبر الملامح الأساس�ة العم�قة لدینام�ك�ة الأسعار. غیر أن هناك مخاطر تهدد �إمكان�ة أن 

غیر مسبوقة   تعافٍ تتحول الضغوط العابرة إلى مستمرة واضطرار البنوك المر�ز�ة للق�ام بتحرك است�اقي. وفي حالة 
من هذا النوع، تُعَلَّق أهم�ة أكبر على الإفصاح الواضح من جانب البنوك المر�ز�ة �شأن آفاق الس�اسة النقد�ة. و�ذا  
كان التعافي جار�ا والتطع�م في مرحلة متقدمة، �مكن للبنوك المر�ز�ة البدء في إرسال إشارات تلغراف�ة موجزة تفید 

م الدعم النقدي الاستثنائي (كما فعل الاحت�اطي الفیدرالي في شهر یونیو). و�شكل  �خروجها الوش�ك من مرحلة تقد� 
أعم، ین�غي أن تظل البنوك المر�ز�ة على أه�ة الاستعداد للتحرك �سرعة إذا أفادت المؤشرات �أن التعافي یتزاید قوة 

 مج شراء الأصول). �سرعة تفوق التوقعات (كما فعل بنك �ندا في شهري إبر�ل و�ولیو حین قلّص برنا

ین�غي أن تضطلع �عمل�ة موازنة صع�ة بین تجنب ز�ادة مفاجئة في حالات الإفلاس �التراجع س�اسات القطاع المالي   •
السابق لأوانه عن تقد�م الدعم والإحجام عن إطالة ح�اة الشر�ات "الزومبي" ذات الإنتاج�ة المنخفضة إذا تم الإ�قاء 

التدابیر الاستثنائ�ة التي تقررت في عام    على الدعم لفترة مفرطة الطول.  (�ما في ذلك    ٢٠٢٠و�ن�غي أن تكون 
ضمانات الائتمان، وتأجیل سداد الدیون، وتخف�ف شدة القواعد الإرشاد�ة لتصن�ف القروض متأخرة السداد ورصد  

عتماد على الاتصال  المخصصات لمواجهتها) أكثر دقة في الاستهداف، وذلك مثلاً �التر�یز على القطاعات �ث�فة الا
الم�اشر التي لا تزال تعاني من تأثیر الجائحة. و�ن�غي لصناع الس�اسات تحقیق مز�د من التقدم في وضع الإطار 
للبنوك   العموم�ة  المیزان�ات  عن  الب�انات  جمع  وتعز�ز  الرقا�ة،  وتكث�ف  المصرف�ة،  غیر  للمؤسسات  التنظ�مي 
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العمل على تقو�ة أطر التعامل مع الإعسار و�رساء أو تنفیذ إعادة اله�كلة    والشر�ات. و�الإضافة إلى ذلك، ین�غي لهم
  المستعجلة خارج نطاق القضاء.  

�مكن أن یؤدي تشدید الس�اسة النقد�ة في الولا�ات المتحدة إلى تضییق التأهب لتشدید الأوضاع المال�ة الخارج�ة:   •
المجال أمام البنوك المر�ز�ة في الأسواق الصاعدة للتعامل مع اختلالاتها المحل�ة إذا انخفضت ق�م عملاتها مقابل  

ر انحدارا. وفي هذه  الدولار، وانتقل تأثیر ارتفاع أسعار الواردات إلى التضخم المحلي، وأص�ح منحنى العائد أكث
الحالات، س�كون من الحكمة الاستعداد لارتفاع أسعار الفائدة بتمدید آجال استحقاق الدیون حیثما أمكن، وخاصة  
في حالة البنوك التي تتسم �حجم إقراضها الكبیر �العملات الأجنب�ة، والحیلولة دون ز�ادة تراكم أوجه عدم الاتساق  

 في میزان�اتها العموم�ة. 

و�مجرد الس�طرة على الأزمة الصح�ة وتأمین مسارات التعافي في الاقتصادات المختلفة، �جب أن تر�ز الس�اسات تر�یزا 
ال�ازغة (كالرقمنة أو   النمو  متزایدا على حفز التحولات في التشغیل، والائتمان، وغیرهما من المدخلات تماش�ا مع فرص 

). و�ن�غي أ�ضا أن تضمن الس�اسات توز�ع المكتس�ات المحققة على نطاق واسع التحول إلى تقلیل الاعتماد على الكر�ون 
وعلى أساس من العدالة، عن طر�ق تقو�ة ش�كات الأمان الاجتماعي، وحما�ة الإنفاق الحیوي على الصحة والتعل�م، وتمو�ل 

�ة الأوسع في سوق العمل ما �عد  تدر�ب العاملین، و�ذلك الاستثمار في خدمات رعا�ة الأطفال والمسنین لت�سیر المشار 
الجائحة. ومن شأن تمو�ل هذه الم�ادرات بز�ادة الضرائب التصاعد�ة، وسد الثغرات، وتخف�ض النفقات الضر�ب�ة، أن �ساعد  
في الحد من عدم المساواة مع المساعدة في الوقت نفسه على إعادة بناء هوامش أمان المال�ة العامة تحس�ا للهبوط الاقتصادي 

  قادم. ال

ول�س هناك ضمان للتعافي إلى أن یتم دحر الجائحة في جم�ع بلدان العالم. و�مكن أن تؤدي إجراءات الس�اسة المتضافرة 
والموجهة بدقة على المستو�ین الوطني ومتعدد الأطراف إلى إحداث الفرق بین مستقبل تشهد ف�ه �ل الاقتصادات تعاف�ا 

یث �ظل �ثیر منها في صراع مع الأزمة الصح�ة لفترة ممتدة، في الوقت الذي  ح  – دائما ومستقبل تزداد ف�ه الصدوع اتساعا  
 �شهد ف�ه ال�عض الآخر عودة الأوضاع إلى طب�عتها، و�ن ظل تجدد نو�ات الاحتدام �مثا�ة تهدید دائم. 
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 أكثر �سرا ولا تزال داعمة للنمو  تالأوضاع المال�ة العالم�ة أص�ح -١الإطار 

 
رغم بواعث القلق   –من التوز�ع التار�خي تقر��ا  عاشرإذ إنها في المئین ال –الأوضاع المال�ة على درجة عال�ة من الت�سیر لا تزال 

ففي الاقتصادات  �ستمر التضخم �معدله الأعلى لفترة أطول من المتوقع.    المتحورة والمخاوف من احتمال أن  المتعلقة �سلالات �وفید
المتقدمة، وخاصة في الولا�ات المتحدة، زاد ت�سیر الأوضاع  

منذ صدور عدد إبر�ل من "تقر�ر الاستقرار المالي    المال�ة
زمة ، حتى بلغت مستو�ات لم تشاهَد منذ ما قبل الأالعالمي"

و�ان .  ١في الإطار)  ١- ١المال�ة العالم�ة (الشكل الب�اني  
وتقارب  الأسهم،  تقی�مات  بتصاعد  مدفوعا  الت�سیر  هذا 

وفي  فروق   المساكن.  أسعار  في  السر�ع  والتزاید  العائد، 
الصاعدة،   الأسواق  اقتصادات  الأوضاع  شهدت  معظم 

حیث �ان تشدید الس�اسة النقد�ة في  تغیرا طف�فا،  المال�ة  
  عدة بلدان عاملا موازِنا لمكاسب أسعار الأصول. 

و�عد ارتفاع أسعار الفائدة الاسم�ة لأجَل عشر سنوات في  
حتى منتصف  نقطة أساس    ٧٠  الولا�ات المتحدة �مقدار

بدا�ة إبر�ل وسط حالة  هبوطا ملحوظا منذ    تمارس، سجل
  سنوات   ١٠مكونات التحرك الذي شهدته أسعار الفائدة الأمر�ك�ة أن انخفاض أسعار الفائدة لأجَل    و�وضح تفك�ك  الشدید.من التقلب  
جتماع  التحول الصعودي في مسار سعر الفائدة الأساسي المتوقع عقب اه جزئ�ا  وازَنَ و في معظمه �انخفاض علاوات الأجل،  كان مدفوعا  

المفتوحة   للسوق  الفیدرال�ة  یونیو    (FOMC)اللجنة  في 
). و�الفعل، �فسر المستثمرون  ٢-١(الشكل الب�اني    ٢٠٢١

وقد    إفصاحات اللجنة على أنها أكثر تشددا من المتوقع.
العائد  وخاصة  الحق�ق�ة،  الفائدة  أسعار  أ�ضا  انخفضت 
سنوات �عد خمس  تبدأ  لخمس سنوات  المتوقع  ،  الحق�قي 

خفضوا  قد  المستثمر�ن  �كون  أن  احتمال  إلى  �شیر  مما 
وفي توقعاتهم   المتحدة.  الولا�ات  في  الأجل  طو�ل  للنمو 

المقابل، حدث تغیر طف�ف في مقای�س توقعات التضخم  
السوق  نفسه،  القائمة على  الوقت  أسعار  . وفي  تقلب  زاد 

�النس�ة لآجال الاستحقاق الأقصر،   مما الفائدة، وخاصة 
�عكس ارتفاع مستوى عدم ال�قین �شأن آفاق التضخم والقلق  

الس�اسة   إعادة   من أن یبدأ الاحت�اطي الفیدرالي في عمل�ة
المعتاد  النقد�ة   الوضع  المتوقع.  إلى  من  أ�كر  وقت  في 

قد انتقلت تداع�اته إلى الأسواق الصاعدة،    الفائدة بوتیرة أسرع من المتوقع  سعاررفع الاحت�اطي الفیدرالي لأو�بدو أن قلق الأسواق من  
�عض البنوك المر�ز�ة في الأسواق الصاعدة بتشدید   تحیث لا تزال عائدات العملة المحل�ة مرتفعة. وفي الشهور القلیلة الماض�ة، قام

Box Figure 1.1. Financial Conditions Indices 
(Standard deviations from mean) 

 
Sources: Bloomberg Finance L.P.; Haver Analytics; and IMF staff 
calculations. 
Note: GFSR = Global Financial Stability Report. 

Box Figure 1.2. Drivers of the Change in 
Benchmark Nominal 10-year US Treasury 
Note Yield 
(Basis points) 

 
Sources: Bloomberg Finance L.P.; and IMF staff calculations. 
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یبدو أن  استجا�ةً لضغوط التضخم المحلي، مما ساهم في ارتفاع عائدات السندات �العملة المحل�ة. و�الإضافة إلى ذلك،  الس�اسة النقد�ة  
رون على أساس أسعار فائدة أعلى �كثیر للسنوات القلیلة القادمة.    المستثمر�ن �سَعِّ

الر�ح�ة الأكثر إشراقا العالم�ة لأس�اب أهمها آفاق  القلق الحالي إزاء مدى قوة التعافي وتحورات    وقد ارتفعت أسعار الأسهم  رغم 
و�ان أعلى ارتفاع لمؤشرات الأسهم هو المسجل في الولا�ات المتحدة وأمر�كا اللاتین�ة، تلیهما أورو�ا وآس�ا الصاعدة.  فیروس �وفید.  

ورغم أن التصح�ح الذي حدث مؤخرا �ان أكثر بروزا في 
ساس�ة أداء  سجلت �ل القطاعات الأقطاع الطاقة، فقد  

جیدا، مع انخفاض درجة التمایز بین القطاعات مقارنة 
الب�اني (الشكل  الجائحة  من  الأسبق  في    ٣-١  �الفترة 

تنبؤات   إلى  استنادا  الأسهم  تقلب  وانخفض  الإطار). 
المتعارف  التار�خ�ة  المستو�ات  من  أدنى  إلى  السوق 

حدثت   علیها التي  التقل�ات  �عض  من  الرغم  على 
  . مؤخرا

الشر�ات   سندات  على  العالم�ة  العائد  فروق  وضاقت 
المصنفة في المرت�ة الاستثمار�ة وذات العائد المرتفع  
حتى بلغت المستو�ات المنخفضة المسجلة �عد الأزمة 

، فقد ظهرت  سدادفي التصن�فات الائتمان�ة وتراجع معدلات عدم التحسنا مطردا  التقلص في فروق العائد  و�ینما �عكس  المال�ة العالم�ة.  
بواعث قلق مؤخرا �شأن ما إذا �ان المستثمرون سیتم تعو�ضهم على نحو ملائم عن تحمل مخاطر الائتمان، وخاصة في حالة عودة  

. وضاقت بوجه عام أ�ضا فروق العائد على سندات الشر�ات �العملتین المحل�ة والأجنب�ة. و�انت حر�ة  طفرات الإصا�ة �فیروس �وفید
السن  قو�ة عبر  دات  إصدار  المال�ة، حر�ة  والشر�ات  المال�ة،  الس�اد�ة، والشر�ات غیر  الك�انات  �العملة الأجنب�ة من جانب  المقومة 

أوضاع التمو�ل الخارجي الموات�ة وقوة إق�ال المستثمر�ن على المخاطرة. وحدثت مؤخرا أ�ضا ز�ادة حادة المناطق الرئ�س�ة، مما �عكس  
صع�ة في الاقتصادات الصاعدة والواعدة، ولكن تدفقات العملة المحل�ة إلى الأسواق الصاعدة (�استثناء  في إصدار السندات �العملة ال

 الصین) لا تزال ضع�فة.  

من البلدان، ودرجة التقلب المنخفضة    وعلى خلف�ة التقی�مات المرتفعة في أسواق الأصول الخطرة، وتصاعد أسعار المساكن في عدد 
ة ارتفاع مفاجئ في أسعار الفائدة  والس�اسة النقد�آفاق التضخم  إعادة تقی�ممن الممكن أن ینتج عن ئتمان، في أسواق الأسهم والا 

الحال�ة و  المال�ة.  الأمر�ك�ة عن مستو�اتها المنخفضة  تداع�ات سلب�ة على تشدید حاد في الأوضاع  التشدید  و�مكن أن �كون لهذا 
را لأضرار جس�مة في تلك البلدان حیث لا یزال التعافي ولیدا، وحیز المناورة من خلال  الأسواق الصاعدة، �ما �مكن أن تكون مصد

 الس�اسات محدودا، ونس�ة الرفع المالي في القطاعین العام والخاص مرتفعة.

 
__________ 

 أعد هذا الإطار سیرج�ه أنطوشین، و�نغیوان تشین، وروهیت غو�ل، وشهر�ار مالك.     
 . ٢٠٢١مارس  ٣١هو   ٢٠٢١النهائي للب�انات في تقر�ر الاستقرار المالي العالمي الصادر في إبر�ل التار�خ  ١

Box Figure 1.3. Global Equity Indices 
(Indices; 3/26/21 = 100) 

 
Sources: Bloomberg Finance L.P.; and IMF staff calculations.  
Note: Con Disc = consumer discretionary; Cons Stap = consumer staples; EM 
= emerging markets; GFSR = Global Financial Stability Report; IT = information 
technology. 
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 إصلاحات المال�ة العامة التطورات والآفاق المتوقعة -٢الإطار  

 

 تطورات المال�ة العامة وآفاقها المتوقعة -٢الإطار 

  ٢٠٢٠من إجمالي الناتج المحلي العالمي في عام    ٪١٠٠وصل الدین الحكومي العالمي إلى مستوى غیر مسبوق �قارب  
ومنذ صدور تقر�ر "آفاق في الإطار).    ١(الجدول  ٢٠٢٢و  ٢٠٢١ومن المتوقع أن �ظل قر��ا من هذا المستوى في عامي 

نقطة مئو�ة ل�سجل   ٠٬٥، انخفض متوسط عجز المال�ة العامة العالمي المتوقع بنس�ة  ٢٠٢١الاقتصاد العالمي" في إبر�ل  
، مدفوعا �انخفاض توقعات العجز للولا�ات المتحدة والصین، ووازَنَه جزئ�ا  ٢٠٢١من إجمالي الناتج المحلي في عام  ٪٨٬٨

في عجوزات أورو�ا (ألمان�ا وفرنسا و��طال�ا). ولا تزال البلدان القادرة على الوصول إلى التمو�ل تواصل تقد�م الارتفاع المتوقع  
عبر   التعافي  وحالة  الس�اسات  استجا�ات  بین  �الفعل  القائم  الت�اعد  من  یز�د  مما  العامة،  المال�ة  من  لاقتصاداتها  الدعم 

في الإطار). ومن المقدر أن تبلغ ق�مة تدابیر المال�ة العامة    ٢- ٢و    ١-٢  مجموعات الدخل المختلفة (الشكلان الب�ان�ان
الجائحة   لمكافحة  اعت�ارا من مطلع یولیو    ١٦٬٥المعلنة  لمواجهة   ٢٠٢١.1تر�لیون دولار  المتخذة  التدابیر  أن  وفي حین 

تر�لیون دولار ستدخل حیز التنفیذ في  ٤٬٦الجائحة في الاقتصادات المتقدمة على جانبي الإیرادات والنفقات وال�الغة ق�متها 
وما �عده، فإن المدة المقررة لهذه التدابیر في اقتصادات الأسواق الصاعدة والبلدان النام�ة منخفضة الدخل قد    ۲۰۲۱عام  

   .۲۰۲۰انتهت �الفعل في عام  

واصلت الاقتصادات المتقدمة تقد�م الدعم المالي لتخف�ف أثر الراصد المالي،  من تقر�ر    ٢٠٢١ومنذ صدور عدد إبر�ل  
جائحة فیروس �ورونا وتعز�ز التعافي. ففي الولا�ات المتحدة، اقترحت إدارة الرئ�س �ایدن حزمتَي إنفاق متعددتي السنوات 

 
 .١٩-قاعدة ب�انات تقر�ر الراصد المالي المعن�ة بتدابیر المال�ة العامة استجا�ةً لجائحة �وفیدللاطلاع على التفاصیل، راجع ١1

Box Figure 2.1. Effect of the COVID-19 Pandemic on Forecast of General 
Government Fiscal Balances, 2019–22 (Percent of GDP) 

 
Box Figure 2.2. Effect of the COVID-19 Pandemic on Forecast of Real GDP, 2019–22 
(Index; 100 = 2019) 

 
Source:  IMF World Economic Outlook Database; and IMF staff calculations. 
Note:  The primary balance is the overall balance excluding net interest payments.  Figure 1b excludes Lebanon, 
Syria, and Venezuela. Pre-pandemic projections are from the January 2020 World Economic Outlook. 

https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19
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خطة الوظائف الأمر�ك�ة"  : "خطة الأسر الأمر�ك�ة" (تر�لیونا دولار) و"٢٠٢١من إجمالي الناتج المحلي لعام   ٪١٨تعادلان 
وفي حین أن هاتین الخطتین تواصلان تقد�م الدعم للأسر الضع�فة، فإن الغرض الأساسي منهما   2تر�لیون دولار).   ٢٬٣(

هو تدع�م التعافي. وتر�ز "خطة الوظائف الأمر�ك�ة" أ�ضا على تعز�ز النمو طو�ل الأجل والتحول الاقتصادي عن طر�ق 
القادم للاتحاد الأورو�ي"  بناء رأس المال ال�شر  ، التي  (NGEU)ي والمادي. وأصدر الصندوق المخصص لخطة "الجیل 

تر�ز �المثل على الاستثمار العام وأهدافه، أول إصدار من السندات في شهر یونیو، وتمكن عن طر�قه من تعبئة تمو�ل 
الاتحاد الأ  ٢٠�مقدار   بلدان  ذلك، وافقت �عض  إلى  لموجات تفش جدیدة  مل�ار یورو. و�الإضافة  التي تعرضت  ورو�ي 

على میزان�ات تكمیل�ة أو تمدید الدعم المالي لمؤسسات الأعمال، والعمالة    ٢٠٢١لفیروس �ورونا في أواخر مارس و�بر�ل  
ومالطا  إ�طال�ا  (مثل  بلدان  عدة  قامت  �ذلك  و��طال�ا).  وألمان�ا  (فرنسا  الصح�ة  الرعا�ة  ونظام  الجائحة،  من  المتضررة 

في �ل من أسترال�ا و�ندا تمو�لا    ٢٠٢١رتغال) بتمدید برامج دعم السیولة المقدمة لمؤسسات الأعمال. وتتضمن میزان�ات  والب
  تقر��ا من إجمالي الناتج المحلي لدعم التعافي.  ٪٥جدیدا متعدد السنوات �ق�مة 

العامة   المال�ة  تبلغ عجوزات  أن  المتوقع  الإجمال، من  إجما  ٪٩٬٩وعلى وجه  في عام  من  المحلي  الناتج  ،  ٢٠٢١لي 
آفاق الاقتصاد العالمي،  من تقر�ر    ٢٠٢١نقطة مئو�ة من إجمالي الناتج المحلي عما ورد في عدد إبر�ل    ٠٬٤�انخفاض قدره  

ت  في الاقتصادا  ١٩-لز�ادة تر�یز برامج التحفیز الأمر�ك�ة في الفترة الأخیرة، مما وازَن الدعم الإضافي المتعلق �كوفید  نت�جة
من إجمالي الناتج المحلي في نها�ة    ٪١٢٢٬٥المتقدمة الأخرى وزاد عل�ه. ومن المتوقع أن یبلغ دین الاقتصادات المتقدمة  

. و�ن�غي أن یرتكز أي تحرك مالي قادم على استرات�ج�ات موثوقة للمدى المتوسط تعید بناء هوامش الأمان في المال�ة  ٢٠٢١
ره الصح�ح. والواقع أن �عض البلدان أعلنت عن خطط متوسطة الأجل مع الحفاظ على  العامة �مجرد أن یتخذ التعافي مسا

  الدعم الحالي (وهو ما حدث في �ندا والمملكة المتحدة، على سبیل المثال).  

(أقل    ٢٠٢١من إجمالي الناتج المحلي في عام    ٪ ٧٬١یبلغ عجز المال�ة العامة المتوقع  اقتصادات الأسواق الصاعدة،  وفي  
. و�النس�ة ل�عض البلدان، تم تخف�ض )آفاق الاقتصاد العالمينقطة مئو�ة عما ورد في عدد إبر�ل من تقر�ر    ٠٬٥دار  �مق

العجز بناء على نتائج المال�ة العامة في الجزء الأول من العام أو التعدیلات في معدلات النمو (الصین وجنوب إفر�ق�ا). 
مال�ة إضاف�ة لتخف�ف العواقب الاقتصاد�ة لتكرار موجات الإصا�ة �الفیروس (البراز�ل و�النس�ة لبلدان أخرى، تم اقتراح تدابیر  

، وهو ما �عزى في جانب �بیر منه إلى الصین.  ٢٠٢١في عام    ٪٦٥٬١والهند). ومن المتوقع أن یرتفع الدین الحكومي إلى  
ضییق حیز المناورة المتاح لس�اسة المال�ة ومن المرجح أن یؤدي رفع أسعار الفائدة منعاً للتضخم في �عض البلدان إلى ت

العامة من أجل دعم الاقتصاد. و�ن�غي إدماج الس�اسات في أطر المال�ة العامة متوسطة الأجل. وعلى البلدان التي استنفدت 
ینام�ك�ة حیز المناورة من خلال س�اسة المال�ة العامة وزادت المخاطر المح�طة �مالیتها العامة أن تعطي وزنا أكبر لمنع د

 الدین المر�كة. أما البلدان التي تطبق قواعد موثوقة للمال�ة العامة فقد �كون �إمكانها إجراء تعدیلات أكثر تدرجا. 

نقطة مئو�ة منذ عدد   ٠٬٣�مقدار    ٢٠٢١رُفِع عجز المال�ة العامة الكلي المتوقع لعام  البلدان النام�ة منخفضة الدخل،  وفي  
، وهو ما یرجع في الأساس إلى عودة دعم الوقود إلى جانب الدعم الإضافي  الاقتصاد العالمي  آفاقمن تقر�ر    ٢٠٢١إبر�ل  

من    ٪٥٬٢والاحت�اجات الأمن�ة في ن�جیر�ا. ومع ذلك، فإن عجز المال�ة العامة الكلي بنسبته ال�الغة    ١٩-المتعلق �كوفید
 

لأن عدم ال�قین لا یزال قائما �شأن حجمهما النهائي    ١٩-قاعدة ب�انات تقر�ر الراصد المالي المعن�ة بتدابیر المال�ة العامة استجا�ةً لجائحة �وفیدالحزمتان لا تدخلان في  ٢2
 بیر �جائحة �وفید. وتدابیرهما، فضلا عن مدى ارت�اط هذه التدا

https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19
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متقدمة واقتصادات الأسواق الصاعدة، مما �عكس قیود إجمالي الناتج المحلي �ظل أدنى �كثیر من مثیله في الاقتصادات ال
من البلدان النام�ة منخفضة الدخل معرض بدرجة �بیرة للوصول إلى مستوى المدیون�ة   ٪٦٠إذ �قدَّر أن حوالي    –التمو�ل  

في عام    ٪٤٨٬٥الحرجة إن لم �كن قد وصل إل�ه �الفعل. ومن المتوقع أن تبلغ نس�ة الدین العام إلى إجمالي الناتج المحلي 
للحصول على  ٢٠٢١ لدیونها، و�عضها سعى  الق�ام �إعادة ه�كلة  الدخل عزمها  بلدان نام�ة منخفضة  . وقد أعلنت عدة 

تخف�ف لأع�اء دیونه في ظل "الإطار المشترك" الذي وضعته مجموعة العشر�ن (تشاد و�ثیو��ا وزامب�ا). و�مجرد أن �ص�ح 
الدین إلى حدود مستدامة مع العمل على تحقیق أهداف التنم�ة المستدامة التي حددتها  التعافي راسخ الجذور، فإن الوصول �

الأمم المتحدة سیتطلب ز�ادة الإیرادات المحل�ة، وتحسین �فاءة الإنفاق، ووضع أطر متوسطة الأجل للمال�ة العامة، و�جراء  
  إصلاحات ه�كل�ة لت�سیر نشاط القطاع الخاص. 

ال�ة العامة للمدى المتوسط، ین�غي أن تجري البلدان تحلیلا للمخاطر وتتخذ تدابیر لتخف�فها.  وفي إطار إعداد خطط الم
وهذا أمر مهم نظرا لانخفاض هوامش الأمان المالي، والآفاق المحفوفة �عدم ال�قین، ومواطن الضعف في المال�ة العامة، �ما 

المقدمة للشر�ات والتي قد تص�ح مستحقة السداد على  وضمانات الائتمان    ١٩-في ذلك القروض المرت�طة �جائحة �وفید
للبلدان،   البلدان تتخذ مسارات مت�اعدة أ�ضا. وسیتاح  المخاطر عبر  فإن  النمو،  الحال مع  مدار عدة سنوات. و�ما هو 

الفائدة وخاصة ذات المدیون�ة العال�ة والعملات غیر المستخدمة في الاحت�اط�ات، حیز أضیق للمناورة إذا ارتفعت أسعار  
  العالم�ة بدرجة أكبر من المتوقع. 
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Box Table 2.1. General Government Fiscal Balance and Gross Debt, 2018–21 
(Percent of GDP)  
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