
ي
لمـــ

عا
ل

 ا
د

ــا
صـ

قت
لا

 ا
ق

ــا
ف

آ

أكتوبر

٢٠٢٣

صندوق

النقد

الدولي

آفــاق 

الاقتصـــاد 

العالمـــي

أكتوبر

٢٠٢٣

اجتياز المسارات العالمية المتباعدة

صندوق النقد الدولي



آفاق

الاقتصاد
العالمي

اجتياز المسارات العالمية المتباعدة

أكتوبر

٢٠٢٣

صنــدوق النقــد الــدولي



©2023 International Monetary Fund
 

 الطبعة العربية © صندوق النقد الدولي ٢٠٢٣ 

الغلاف والتصميم: قسم الحلول المبتكرة في إدارة الخدمات المؤسسية والمنشآت، 

صندوق النقد الدولي

Absolute Service, Inc.; and AGS, An RR Donnelley Company الجمع التصويري: شركة

Cataloging-in-Publication Data

IMF Library

Names: International Monetary Fund.
Title: World economic outlook (International Monetary Fund)
Other titles: WEO | Occasional paper (International Monetary Fund) | World economic and 

financial surveys.
Description: Washington, DC : International Monetary Fund, 1980- | Semiannual | Some 

issues also have thematic titles. | Began with issue for May 1980. | 1981-1984: Occasional 
paper / International Monetary Fund, 0251-6365 | 1986-: World economic and financial 
surveys, 0256-6877.

Identifiers: ISSN 0256-6877 (print) | ISSN 1564-5215 (online)
Subjects: LCSH: Economic development—Periodicals. | International economic relations—

Periodicals. | Debts, External—Periodicals. | Balance of payments—Periodicals. | 
International finance—Periodicals. | Economic forecasting—Periodicals.

Classification: LCC HC10.W79

HC10.80	

ISBN 979-8-40023-580-1 (English Paper)
	 979-8-40024-697-5 (Arabic Paper)
	 979-8-40024-757-6 (Arabic Web PDF)

إخلاء المسؤولية: تقرير آفاق الاقتصاد العالمي هو دراسة استقصائية من إعداد خبراء الصندوق 

وتنشر مرتين سنويا، في الربيع والخريف. وهذا التقرير من إعداد خبراء الصندوق وقد أفاد من 

 تعليقات واقتراحات المديرين التنفيذيين في أعقاب مناقشتهم للتقرير في ٢٦ سبتمبر ٢٠٢٣. 

والآراء الواردة في هذه المطبوعة هي آراء خبراء الصندوق ولا تمثل بالضرورة وجهات نظر 

المديرين التنفيذيين في الصندوق أو السلطات الوطنية التي يمثلونها.

الصيغة المقترحة عند الاقتباس: صندوق النقد الدولي- ٢٠٢٣. آفاق الاقتصاد العالمي: 

اجتياز المسارات العالمية المتباعدة. واشنطن العاصمة، أكتوبر.

تمت الترجمة والتحرير اللغوي والجمع التصويري في شعبة اللغة العربية

إدارة الخدمات المؤسسية والمنشآت، صندوق النقد الدولي 

ترسل طلبات الحصول على هذا العدد إلكترونيا أو بالفاكس

 أو البريد، إلى العنوان التالي:

International Monetary Fund, Publication Services
P.O. Box 92780, Washington, DC 20090, U.S.A.

هاتف: 7430-623 )202(   فاكس: 623-7201 )202(

publications@imf.org :بريد إلكتروني

www.bookstore.imf.org :إنترنت

www.elibrary.imf.org



iii صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠٢٣	 	

المحتويات

ح الافتراضات والأعراف المتبعة	

ي مزيد من المعلومات 	

ك البيانات	

ل تمهيد	

م تقديم 	

ن ملخص واف	

1 الفصل 1: الآفاق والسياسات العالمية	

١ تزايد التباعد بين المسارات العالمية	

١٠ الآفاق: مستقرة وإن كانت بطيئة	

١٩ المخاطر المحيطة بالآفاق: مائلة نحو التطورات السلبية لكنها أكثر توازنا	

٢٢ أولويات السياسات: ما بين خفض التضخم وتحقيق النمو المستدام	

٢٦ الإطار 1-1: آفاق نمو معتمة: طريق أطول نحو تحقيق التقارب المرجو	

٣٠ الإطار 1-2: تقييم المخاطر المحيطة بتوقعات السيناريو الأساسي في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي	

٢٤ تقرير خاص عن السلع الأولية: تطورات الأسواق، وأسعار السلع الأولية باعتبارها إحدى قنوات السياسة النقدية	

٤٦ المراجع	

٤٩ الفصل 2: إدارة التوقعات: التضخم والسياسة النقدية	

٤٩ تقديم	

٥٢ الأنماط الأخيرة في التوقعات التضخمية	

٥٥ دور التوقعات في ديناميكية التضخم	

٥٨ تشكيل التوقعات وصنع السياسات النقدية	

٦٤ النتائج المستخلصة	

٦٥ الإطار 2-1: التوقعات التضخمية على مستوى الشركات، ودرجة الانتباه، وفعالية السياسة النقدية	

٦٦ الإطار 2-2: عدم الحصافة المالية وتوقعات التضخم: دور أطر السياسة النقدية	

٦٧ الإطار 2-3: دعم الطاقة، والتضخم، والتوقعات: تحليل عناصر تدابير منطقة اليورو	

٦٨ المراجع	

٧١ الفصل 3: النزول إلى أرض الواقع: كيف نعالج تصاعد الدين العام	

٧١ المقدمة	

٧٣ ما الذي يجعل السلع الأولية معرضة للمخاطر في حالة حدوث تشرذم؟	

٧٦ التشرذم في أسواق السلع الأولية	

أي السلع الأولية أكثر عرضة للمخاطر؟                                                                                                                                  	٧٧

التأثيرات الاقتصادية لتشرذم أسواق السلع الأولية                                                                                                               	٧٩

التداعيات على التحول إلى مصادر الطاقة النظيفة	                                                                                                                ٨٣

الملخص والانعكاسات على السياسات                                                                                                                                   	٨٤

87 				   الإطار 3-1: التوترات في تجارة السلع الأولية: أدلة من بيانات حركة الناقلات

88 				   الإطار 3-2: تشرذم أسواق السلع الأولية في التاريخ: كثير من الظلال الرمادية

٨٩ 				   الإطار 3-3: التأثيرات الاقتصادية غير المتكافئة لتشرذم أسواق السلع الأولية 

المراجع	                                                                                                                                                                                   ٩٠

ج



آفاق الاقتصاد العالمي: اجتياز المسارات العالمية المتباعدة

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠٢٣ 	iv

93 الملحق الإحصائي	

93 الافتراضات	

93 ما الجديد	

94 البيانات والأعراف المتبعة	

95 الملحوظات القطرية	

97 تصنيف البلدان	

97 الخصائص العامة للمجموعات وتكوينها وفقا لتصنيف تقرير آفاق الاقتصاد العالمي	

الجدول ألف - التصنيف حسب المجموعات المستخدمة في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي وحصصها 

99     في إجمالي الناتج المحلي المجمع، وصادرات السلع والخدمات، وعدد السكان في عام 2022	

100 الجدول باء - الاقتصادات المتقدمة حسب المجموعات الفرعية	

100 الجدول جيم - الاتحاد الأوروبي	

الجدول دال - اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، حسب المنطقة والمصدر الرئيسي

101      لإيرادات التصدير	

الجدول هاء - اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، حسب المنطقة، وصافي المركز الخارجي، 

102     والبلدان الفقيرة المثقلة بالديون، ووفق تصنيف نصيب الفرد من الدخل	

104 الجدول واو- الاقتصادات التي تعتمد فترات استثنائية لتبليغ البيانات	

105 جدول زاي- توثيق البيانات الرئيسية	

الإطار ألف-1: افتراضات السياسات الاقتصادية التي استندت إليها التوقعات بشأن بعض

115      الاقتصادات المختارة 	

119 قائمة بالجداول	

120 الناتج )الجداول ألف1 - ألف 4(	

127 التضخم )الجداول ألف5 - ألف 7(	

132 السياسات المالية )الجدول ألف 8(	

133 التجارة الخارجية )الجدول ألف 9(	

135 معاملات الحساب الجاري )الجداول ألف 10 - ألف 12(	

142 ميزان المدفوعات والتمويل الخارجي )الجداول ألف 13(	

146 تدفق الأموال )الجدول ألف 14(	

149 السيناريو الأساسي للمدى المتوسط )الجدول ألف 15(	

151 آفاق الاقتصاد العالمي، موضوعات مختارة	

183 مناقشة المجلس التنفيذي للآفاق المتوقعة، سبتمبر 2023	

الجداول

١٢ الجدول 1-1: عرض عام لتوقعات آفاق الاقتصاد العالمي	

١٤ الجدول 1-2: عرض عام لتوقعات آفاق الاقتصاد العالمي بأوزان أسعار الصرف السائدة في السوق	

38              					    الجدول 1-ت خ-1: متوسط استجابة مؤشرات أسعار المستهلكين

جدول المرفق 1-1-1: الاقتصادات الأوروبية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين 

٤٠     ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

جدول المرفق 1-1-2: اقتصادات آسيا والمحيط الهادئ: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي 

٤١     وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

جدول المرفق 1-1-3: اقتصادات نصف الكرة الغربي: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين 

٤٢     ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

د



المحتويات ﻿

v صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠٢٣	 	

جدول المرفق 1-1-4: اقتصادات الشرق الأوسط وآسيا الوسطى: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي 

٤٣     وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

جدول المرفق 1-1-5: اقتصادات منطقة إفريقيا جنوب الصحراء: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

٤٤      وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

٤٥ جدول المرفق 1-1-6: ملخص نصيب الفرد الحقيقي من الناتج العالمي	

الأشكال البيانية

الشكل البياني 1-1: تعاف غير مكتمل: الآثار الغائرة التي نجمت عن الصدمات في الفترة 2022-2020                         	2

2 الشكل البياني 1-2: صدمة كوفيد-19: العودة إلى الوضع الطبيعي                                                                                  	

الشكل البياني 1-3: المدخرات الزائدة المتراكمة في الاقتصادات المتقدمة                                                                            3

3 الشكل البياني 1-4: عودة السياحة إلى طبيعتها                                                                                                     	

4 الشكل البياني 1-5: تباطؤ زخم النمو في الفترة القادمة                                                                                         	

5 الشكل البياني 1-6: تراجع الزخم الاقتصادي في الصين                                                                                      	

5 الشكل البياني 1-7: التضخم يتجاوز المنعطف الحرج                                                                                           	

6 الشكل البياني 1-8: توزيع التضخم الكلي                                                                                                             	

7 الشكل البياني 1-9: اختلاف العوامل المحركة: التضخم في اقتصادات مختارة                                                                 	

7 الشكل البياني 1-10: انفراجة في أسواق العمل مع استمرار نقص المعروض                                                                   	

8 الشكل البياني 1-11: ليس هناك أدلة تُذكر على حدوث دوامات الأجور والأسعار                                                            	

8 الشكل البياني 1-12: مساهمات الأرباح والعمالة في التضخم                                                                                  	

9 الشكل البياني 1-13: استمرار تشديد السياسة النقدية                                                                                           	

9 الشكل البياني 1-14: قناة الائتمان تتسم بالفعالية في الولايات المتحدة ومنطقة اليورو                                              	

9 الشكل البياني 1-15: أسعار المساكن تشهد تباطؤا أو انخفاضا، 2023-2022                                                              	

10 الشكل البياني 1-16: افتراضات السياسة النقدية وسياسة المالية العامة                                                           	

11 الشكل البياني 1-17: آفاق النمو: مستقرة وبطيئة                                                                                                 	

16 الشكل البياني 1-18: آفاق التضخم: آخذة في الهبوط                                                                                           	

17 الشكل البياني 1-19: تنبؤات التضخم الكلي في اقتصادات مختارة                                                                                  	

الشكل البياني 1-20: يظل التضخم أعلى من مستوياته المستهدفة في معظم البلدان حتى عام 2025                               17

18 الشكل البياني 1-21: تنبؤات إجمالي الناتج المحلي العالمي                                                                                  	

19 الشكل البياني 1-22: مراكز الحسابات الجارية والاستثمار الدولي                                                                                  	

19 الشكل البياني 1-23: بواعث القلق إزاء الركود والتضخم مع مرور الوقت                                                                   	

الشكل البياني 1-24: فروق أسعار الفائدة على السندات السيادية في اقتصادات الأسواق الصاعدة 

    والاقتصادات النامية	                                                                                                                                                      21

22 الشكل البياني 1-25: القلاقل الاجتماعية مستقرة عند مستوى منخفض                                                                       	

23 الشكل البياني 1-26: الحكومة العامة: مدفوعات الفائدة                                                                                         	

25 الشكل البياني 1-27: الشركات الأقل خُضرة في اقتصادات الأسواق الصاعدة                                                                  	

26 الشكل البياني 1-1-1: توقعات النمو في السنوات الخمس القادمة                                                                                  	

26 الشكل البياني 1-1-2: توقعات النمو في السنوات الخمس القادمة: مجموعات البلدان                                                     	

27 الشكل البياني 1-1-3: توقعات بتباطؤ النمو في الاقتصادات الكبرى                                                                   	

28 الشكل البياني 1-1-4: تفكيك عناصر تنبؤات نصيب الفرد من النمو                                                                  	

 29 الشكل البياني 1-1-5: تقارب النمو والدخل على المدى المتوسط                                                                                  	

هـ



آفاق الاقتصاد العالمي: اجتياز المسارات العالمية المتباعدة

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠٢٣ 	vi

31 الشكل البياني 1-2-1: توزيع عدم اليقين بشأن التنبؤات عبر توقعات نمو إجمالي الناتج المحلي والتضخم العالميين	

الشكل البياني 1-2-2: تأثير السيناريو على مستوى إجمالي الناتج المحلي والتضخم الأساسي                                         32

34 الشكل البياني 1- ت خ-1: تطورات أسواق السلع الأولية                                                                                       	

35 الشكل البياني 1- ت خ-2: التضخم الكلي                                                                                                              	

الشكل البياني 1- ت خ-3: ذروة استجابة أسعار السلع الأولية لصدمة قدرها 10 نقاط مئوية في السياسة 

37     النقدية الأمريكية                                                                                                                                                 	

37 الشكل البياني 1- ت خ-4: دوال الاستجابة للدفعات: صدمة قدرها 10 نقاط مئوية في السياسة النقدية الأمريكية	

38 الشكل البياني 1- ت خ-5: مساهمة أسعار النفط والغذاء في انتقال أثر صدمات السياسة النقدية                       	

39 الشكل البياني 1- ت خ-6: تباين انتقال آثار صدمات أسعار السلع الأولية                                                                      	

50 الشكل البياني 2-1: انحرافات توقعات التضخم عن المستهدفات في الاقتصادات المختلفة                                  	

53 الشكل البياني 2-2: المتوسط الحسابي للتوقعات التضخمية في الإثني عشر شهرا التالية حسب الوكلاء الاقتصاديين	

53 الشكل البياني 2-3: توزيع المتوسط الحسابي للتوقعات التضخمية في مختلف الاقتصادات بمرور الوقت          	

54 الشكل البياني 2-4: النوبات التاريخية المقترنة بارتفاع مستمر في التوقعات التضخمية في الأجلين القريب والطويل	

55 الشكل البياني 2-5: الآثار التقديرية لمقاييس التوقعات التضخمية البديلة على التضخم الحالي                         	

56 الشكل البياني 2-6: أهم معامِلات منحنى فيليبس الهجين                                                                                    	

57 الشكل البياني 2-7: الآثار التقديرية الارتباطية والسببية للتوقعات التضخمية على التضخم الحالي                 	

57 الشكل البياني 2-8: العوامل المساهمة في ديناميكية التضخم الأخير                                                                               	

58 الشكل البياني 2-9: انتقال الأثر المعتمد على الحالة من التوقعات إلى التضخم                                                               	

60 الشكل البياني 2-10: الاستجابات الاقتصادية الكلية للصدمات متوقفة على تشكيل توقعات الوكلاء               	

61 الشكل البياني 2-11: نسب التضحية بالناتج في ظل عمليات تشكيل التوقعات البديلة                                                    	

61 الشكل البياني 2-12: سلامة أطر السياسة النقدية واختبارات عقلانية التنبؤات في مختلف الاقتصادات           	

62 الشكل البياني 2-13: التدخلات على مستوى السياسات لتعجيل خفض التضخم والتوقعات التضخمية            	

63 الشكل البياني 2-14: أهداف السياسة، والرفاهية الاجتماعية، وتشكيل التوقعات                                                	

65 الشكل البياني 2-1-1: التضخم في الولايات المتحدة ومدى انتباه الشركات الأمريكية لنظام الاحتياطي الفيدرالي	

65 الشكل البياني 2-1-2: دور الانتباه في فعالية السياسة النقدية                                                                                  	

الشكل البياني 2-2-1: التوقعات التضخمية في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: تفاعلات 

66     أطر السياسة النقدية والدين العام                                                                                                                        	

الشكل البياني 2-3-1: الآثار الحدية على التضخم والتوقعات من تدابير المالية العامة لتخفيف عبء صدمة 

67     أسعار الطاقة                                                                                                                                                                    	

72 الشكل البياني 3-1: الكلمات المفتاحية للتشرذم الواردة في الإعلانات عن النتائج المالية                                              	

75 الشكل البياني 3-2: السلع الأولية: السمات الأساسية                                                                                             	

76 الشكل البياني 3-3: تجارة السلع الأولية والمسافة بين التحالفات العسكرية                                                              	

77 الشكل 3-4: علامات التشرذم                                                                                                                                 	

78 الشكل البياني 3-5: تغيرات الأسعار بسبب التشرذم في أسواق سلع أولية منفردة                                                	

79 الشكل البياني 3-6: ارتفاع أسعار القمح في تكتل الولايات المتحدة-أوروبا+ بسبب صدمات في المحصول      	

80 الشكل البياني 3-7: أكبر الزيادات في الأسعار بسبب تحول بلد مصدِّر منفرد إلى التكتل الآخر                               	

81 الشكل البياني 3-8: التغيرات في الفوائض بسبب التشرذم في أسواق سلع أولية منفردة                                      	

و



المحتويات ﻿

vii صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠٢٣	 	

82 الشكل البياني 3-9: تأثير التشرذم على إجمالي الناتج المحلي الحقيقي والتضخم                                               	

الشكل البياني 3-10: تأثير تشرذم أسواق الموارد المعدنية بالغة الأهمية على الاستثمار في مصادر الطاقة المتجددة

    والسيارات الكهربائية، 2030	                                                                                                                                     84

الشكل البياني ٣-1-1: التغيرات في عمليات الشحن بالناقلات من موانئ روسيا من عام ٢٠١٩: الربع الثاني إلى 

    عام ٢٠٢٣: الربع الثاني                                                                                                                                                      ٨٧

٨٩ الشكل البياني ٣-٣-١: خسائر الناتج المقدرة                                                                                                       	

٨٩ الشكل البياني ٣-٣-٢: الخسائر المقدرة في إجمالي الناتج المحلي في البلدان منخفضة الدخل وبلدان أخرى                 	

ز



صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠٢٣ 	viii

الافتراضات والأعراف المتبعة

أُعتُمِــد عــدد مــن الافتراضــات لكــي تســتند إليهــا التوقعــات الــواردة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي. فمــن المفتــرض أن أســعار 

الصرف الفعلية الحقيقية ظلت ثابتة عند مستوياتها المتوسطة خلال الفترة من 25 يوليو 2023 إلى 22 أغسطس 2023، باستثناء 

تلــك المتعلقــة بالعمــات المشــاركة في آليــة ســعر الصــرف الأوروبيــة الثانيــة، والتــي يُفتــرض أنهــا ظلــت ثابتــة بالقيمــة الاســمية قياســا 

إلى اليــورو؛ وأن الســلطات الوطنيــة ســتواصل تطبيــق سياســاتها القائمــة )راجــع الإطــار ألــف1 في الملحــق الإحصائــي للاطــاع علــى 

الافتراضــات المحــددة بشــأن سياســات الماليــة العامــة والسياســات النقديــة لاقتصــادات مختــارة(؛ وأن متوســط ســعر النفــط ســيكون 

80,49 دولارا للبرميل في 2023 و79,92 دولارا للبرميل في 2024؛ وأن متوسط العائد على السندات الحكومية ذات أجل 3 أشهر 

ســيبلغ 5,3% في 2023 و5,4% في 2024 في الولايــات المتحــدة، و3,0% في 2023 و3,2% في 2024 في منطقــة اليــورو، و-%0,2 

في 2023 و-0,1% في 2024 في اليابــان؛ وأن متوســط العائــد علــى الســندات الحكوميــة ذات أجــل 10 ســنوات ســيبلغ 3,8% في 

2023 و4,0% في 2024 في الولايــات المتحــدة، و2,4% في 2023 و2,6% في 2024 في منطقــة اليــورو، و0,5% في 2023 و%0,6 

في 2024 في اليابــان. وهــذه بالطبــع افتراضــات لأغــراض التحليــل وليســت تنبــؤات، كمــا أن أوجــه عــدم اليقيــن المحيطــة بهــا تزيــد مــن 

هامــش الخطــأ الــذي يمكــن أن تنطــوي عليــه التوقعــات علــى أي حــال. وتســتند هــذه التقديــرات والتوقعــات إلى المعلومــات الإحصائيــة 

المتاحــة حتــى 25 ســبتمبر 2023.

وفيما يلي الأعراف المستخدمة في كل أجزاء تقرير آفاق الاقتصاد العالمي:

. . . للإشارة إلى عدم توافر البيانات أو عدم انطباقها؛

فيمــا بيــن الســنوات أو الشــهور )2022-2023 أو ينايــر- يونيــو، علــى ســبيل المثــال( للإشــارة إلى الســنوات أو الشــهور  	- •
والنهايــة؛ البدايــة  شــهور  أو  ســنوات  فيهــا  بمــا  المشــمولة، 

بين السنوات أو الشهور )2023/2022، على سبيل المثال( للإشارة إلى السنة المالية. 	/ •
»مليار« تعني ألف مليون؛ و»تريليون« تعني ألف مليار. 	 •

»نقاط الأساس« تشير إلى نقطة مئوية )مثلا، 25 نقطة أساس تعادل رُبع نقطة مئوية(. 	 •
وتشــير البيانــات المذكــورة إلى الســنوات التقويميــة، فيمــا عــدا في حالــة عــدد قليــل مــن البلــدان التــي تســتخدم الســنة الماليــة. ويرجــى  	 •
الرجــوع إلى الجــدول )واو( في الملحــق الإحصائــي الــذي يحتــوي علــى قائمــة بالاقتصــادات التــي تعتمــد فتــرات إبــاغ اســتثنائية 

لبيانــات الحســابات القوميــة وماليــة الحكومــة لــكل بلــد.

وبالنســبة لبعــض البلــدان، تســتند الأرقــام المســجلة لعــام 2022 ومــا قبلــه إلى التقديــرات وليــس النتائــج الفعليــة. ويرجــى الرجــوع  	 •
إلى الجــدول )زاي( في الملحــق الإحصائــي الــذي يحتــوي علــى قائمــة بآخــر النتائــج الفعليــة للمؤشــرات في الحســابات القوميــة 

والأســعار ومؤشــرات ماليــة الحكومــة وميــزان المدفوعــات في كل بلــد.

ما الجديد في هذه المطبوعة:

تُدرج الآن التوقعات بشأن قطاع المالية العامة في إكوادور بعد حذفها في السابق بسبب المناقشات الجارية بشأن البرنامج. 	 •
تُســتبعد البيانــات والتوقعــات الخاصــة بإريتريــا للفتــرة مــن 2020 إلى 2028 مــن قاعــدة البيانــات نتيجــة للقصــور في تبليــغ  	 •

البيانــات.

وتُســتبعد التوقعــات بشــأن ســري لانــكا للفتــرة مــن 2023 إلى 2028 مــن النشــر بســبب المناقشــات الجاريــة حــول إعــادة هيكلــة الديــن  	 •
السيادي.

وتُدرج الآن التوقعات لأوكرانيا خلال الفترة من 2024 إلى 2028، اتساقا مع السيناريو الأساسي للبرنامج. 	 •
وتُســتبعد بعــض التوقعــات الخاصــة بالضفــة الغربيــة وغــزة للفتــرة مــن 2022 إلى 2028 مــن النشــر إلى حيــن إدخــال التعديــات  	 •

المنهجيــة علــى السلاســل الزمنيــة الإحصائيــة.

ح
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وتُتّبع الأعراف التالية في الجداول والأشكال البيانية:

الإشــارة في الجــدوال والأشــكال البيانيــة في هــذا التقريــر إلى أن المصــدر هــو »حســابات خبــراء صنــدوق النقــد الــدولي« أو »تقديــرات  	 •
خبــراء صنــدوق النقــد الــدولي« تعنــي أن البيانــات مأخــوذة مــن قاعــدة بيانــات »آفــاق الاقتصــاد العالمــي.«

عندما لا تدرج البلدان بترتيب الحروف الأبجدية باللغة الإنجليزية، فإنها ترتب حسب حجمها الاقتصادي. 	 •
ترجع الفروق الطفيفة بين مجموع مفردات الأرقام والمجاميع الكلية إلى عملية التقريب. 	 •

ويتضمــن التقريــر بيانــات مجمعــة لمجموعــات البلــدان المختلفــة حســب خصائصهــا الاقتصاديــة أو الإقليــم التابعــة لــه. ومــا لم يذكــر  	 •
خــاف ذلــك، فــإن البيانــات المجمعــة لأي مجموعــة قُطريــة تمثــل حســابات تســتند إلى 90% أو أكثــر مــن البيانــات المرجحــة لهــذه 

المجموعــة.

ولا تنطــوي الحــدود والألــوان والتســميات ولا أيٌ مــن المعلومــات الأخــرى المســتخدمة في الخرائــط الــواردة في هــذا التقريــر علــى أي  	 •
اســتنتاجات مــن جانــب صنــدوق النقــد الــدولي بشــأن الوضــع القانــوني لأي إقليــم ولا أي تأييــد أو قبــول لهــذه الحــدود.

ولا يشــير مصطلــح »بلــد« و»اقتصــاد«، حســب اســتخدامه في هــذا التقريــر، في جميــع الحــالات إلى كيــان إقليمــي يشــكل دولــة حســب 

مفهــوم القانــون والعــرف الدولييــن. ويشــمل هــذا المصطلــح أيضــا، حســب اســتخدامه في هــذا التقريــر، بعــض الكيانــات الإقليميــة التــي لا 

تشــكل دولا ولكــن يُحتفــظ ببياناتهــا الإحصائيــة علــى أســاس منفصــل ومســتقل.

ط
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مزيد من المعلومات

التصحيحات والتنقيحات

يقــوم خبــراء الصنــدوق بإعــداد البيانــات والتحليــات الــواردة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي أثنــاء نشــر المطبوعــة. وتبــذل 

قصــارى الجهــود للتأكــد مــن حداثتهــا ودقتهــا واكتمالهــا. ولــدى اكتشــاف أي أخطــاء، تُــدرج التصحيحــات والتنقيحــات في الطبعــات 

الرقميــة المتاحــة مــن موقــع صنــدوق النقــد الــدولي علــى شــبكة الإنترنــت، وفي مكتبــة صنــدوق النقــد الــدولي الإلكترونيــة )راجــع أدنــاه(. 

ويمكــن الاطــاع علــى قائمــة بالتغييــرات الجوهريــة في جــداول محتويــات الطبعــات الإلكترونيــة.

الطبعات المطبوعة والرقمية

النسخ المطبوعة

التالي:  الرابط  طريق  عن  الصندوق  مطبوعات  بيع  مكتبة  من  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من  المطبوعة  النسخ  طلب   يمكن 

.imfbk.st/530521

النسخ الرقمية

 ePub صيغ  العالمي، بما في ذلك  آفاق الاقتصاد   تتيح مكتبة صندوق النقد الدولي الإلكترونية عدة طبعات رقمية من تقرير 

 .http://www.elibrary.imf.org/OCT23WEO :في العنوان التالي HTML و enhanced PDF و

ويمكن تنزيل نسخة مجانية بصيغة PDF من التقرير ومجموعات البيانات لكل الرسوم البيانية المدرجة فيه من موقع صندوق 

أدناه  السريعة  أو مسح رمز الاستجابة   ،(www.imf.org/publications/weo) التالي:  العنوان  الإنترنت في  الدولي على شبكة  النقد 

للدخول مباشرة إلى صفحة تقرير آفاق الاقتصاد العالمي على شبكة الإنترنت: 

حقوق النشر وإعادة الاستخدام 

.www.imf.org/external/terms.htm :المعلومات المتعلقة بشروط إعادة استخدام محتويات هذه المطبوعة متاحة في العنوان التالي

ي
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البيانات

يمكــن الاطــاع علــى النــص الكامــل لهــذه النســخة مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي في موقــع مكتبــة صنــدوق النقــد الــدولي 

الطبعــة  ويصاحــب   .)www.imf.org( الإنترنــت  شــبكة  علــى  الــدولي  النقــد  صنــدوق  وموقــع   )www.elibrary.imf.org( الإلكترونيــة 

المتاحــة علــى الموقــع الإلكتــروني مجموعــة بيانــات مســتمدة مــن قاعــدة بيانــات آفــاق الاقتصــاد العالمــي، وهــي أكبــر مــن المجموعــة 

الــواردة في التقريــر نفســه وتتألــف مــن ملفــات تضــم سلاســل البيانــات التــي يتكــرر طلــب القــراء عليهــا. ويمكــن تنزيــل هــذه الملفــات 

إلكترونيــا لاســتخدامها في مجموعــة متنوعــة مــن البرامجيــات.

ويقــوم خبــراء الصنــدوق بإعــداد البيانــات الــواردة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي أثنــاء دراســات آفــاق الاقتصــاد العالمــي. 

وتســتند البيانــات التاريخيــة والتوقعــات إلى المعلومــات التــي يجمعهــا الاقتصاديــون المختصــون بحــالات البلــدان في ســياق البعثــات 

التــي يوفــدون فيهــا إلى البلــدان الأعضــاء في الصنــدوق ومــن خــال تحليلاتهــم المســتمرة لتطــورات الأوضــاع في كل بلــد. وتخضــع 

البيانــات التاريخيــة للتحديــث علــى أســاس مســتمر، كلمــا توافــرت معلومــات إضافيــة، وغالبــا مــا يجــري تصحيــح الانقطاعــات الهيكليــة 

في البيانــات عــن طريــق ربــط سلاســل البيانــات وغيــر ذلــك مــن طــرق للحصــول علــى سلاســل بيانــات تتميــز بالسلاســة. وتظــل تقديــرات 

خبــراء الصنــدوق بمثابــة بدائــل لسلاســل البيانــات التاريخيــة في حالــة عــدم توافــر المعلومــات الكاملــة. ولذلــك، قــد تختلــف بيانــات 

تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي عــن ســواه مــن مصــادر البيانــات الرســمية، بمــا في ذلــك تقريــر »الإحصــاءات الماليــة الدوليــة« الــذي 

يصــدره الصنــدوق.

وتُعــرض البيانــات والبيانــات الوصفيــة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي »كمــا هــي« و»لــدى توافرهــا« وتبــذل قصــارى الجهــود 

للتأكــد، دونمــا ضمــان، مــن حداثتهــا ودقتهــا واكتمالهــا. ولــدى اكتشــاف أي أخطــاء، تتضافــر الجهــود لتصحيحهــا علــى النحــو الملائــم 

والممكــن. وتــدرج التصحيحــات والتنقيحــات المدخلــة علــى المطبوعــة بعــد نشــرها في الطبعــات الإلكترونيــة المتاحــة مــن مكتبــة صنــدوق 

النقــد الــدولي الإلكترونيــة )www.elibrary.imf.org( وفي موقــع صنــدوق النقــد الــدولي علــى شــبكة الإنترنــت )www.imf.org(. ويمكــن 

الاطــاع علــى قائمــة تفصيليــة بالتغييــرات الجوهريــة في جــداول محتويــات الطبعــات الإلكترونيــة.

وللاطــاع علــى تفاصيــل شــروط اســتخدام قاعــدة بيانــات تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، يرجــى الرجــوع إلى الموقــع الإلكتــروني 

.)www.imf.org/external/terms.htm( :حقــوق النشــر والاســتخدام« في العنــوان التــالي«

ويرجــى إرســال أي استفســارات حــول محتــوى تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي وقاعــدة بياناتــه بالبريــد العــادي أو الفاكــس أو مــن 

خــال منبــر النقــاش علــى شــبكة الإنترنــت )لا تقبــل الاستفســارات الهاتفيــة(:

World Economic Studies Division
Research Department

International Monetary Fund
700 19th Street, NW

Washington, DC 20431, USA
www.imf.org/weoforum  :عنوان منبر النقاش على شبكة الإنترنت

ك
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تمهيد

تشــكل التحليــات والتوقعــات الــواردة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي جــزءا لا يتجــزأ مــن رقابــة صنــدوق النقــد الــدولي المتعلقــة 

بالتطــورات والسياســات الاقتصاديــة في بلدانــه الأعضــاء، وكذلــك التطــورات في الأســواق الماليــة الدوليــة والنظــام الاقتصــادي العالمــي. 

ويأتي اســتقصاء الآفاق المســتقبلية والسياســات نتاجا لعملية مراجعة شــاملة لتطورات الاقتصاد العالمي تجريها إدارات الصندوق، 

وتســتند بالدرجــة الأولى إلى المعلومــات التــي يقــوم بجمعهــا خبــراؤه مــن خــال مشــاوراتهم مــع البلــدان الأعضــاء. وتتــولى إجــراء هــذه 

المشــاورات علــى وجــه الخصــوص إدارات المناطــق الجغرافيــة في الصنــدوق — وهــي الإدارة الإفريقيــة، وإدارة آســيا والمحيــط الهــادئ، 

والإدارة الأوروبيــة، وإدارة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى، وإدارة نصــف الكــرة الغربــي — بالاشــتراك مــع إدارة الاســتراتيجيات 

والسياســات والمراجعــة، وإدارة الأســواق النقديــة والرأســمالية، وإدارة شــؤون الماليــة العامــة.

وقد تم تنســيق التحليل الوارد في هذا التقرير في إدارة البحوث وفق التوجيهات العامة للســيد بيير-أوليفييه غورينشــا، المستشــار 

الاقتصــادي ومديــر إدارة البحــوث. وتــولى إدارة المشــروع الســيدة بيتيــا كويفــا بروكــس، نائــب مديــر إدارة البحــوث، والســيد دانييــل لي، 

رئيــس قســم بــإدارة البحــوث.

والمســاهمون الأساســيون في هــذا التقريــر هــم ســيلفيا ألبريزيــو، وهورهيــه ألفاريــث، ومهــدي بــن عطيــة الأندلســي، وجــون بلــودورن، 

وكريســتيان بوغمانــز، وآلان ديزيــولي، وكريســتوفر إيفانــز، وكريســتوفر كــوخ، وتــوه كــوان، وكيــارا ماغــي، وهورهيــه ميرانــدا بينتــو، 

وجون-مــارك ناتــال، وضيــاء نــور الديــن، وأندريــا بيســكاتوري، وإيرفيــن بريفيتــي، وماريــكا ســانتورو، وألكســندر ســولاكي، ومارتــن 

شــتومر، وبيتيــا توبالوفــا، وفيليــب وينجينــدر.

ومــن المســاهمين الآخريــن أُميــر أكبــال، وغافيــن أســدوريان، وثارمــان فيشــيغاس بــاور، وجاريــد بيبــي، ونينــا بيلجانوفيســكا، 

وماريــن بولهــاوس، وداميــان كابيــل، وتياتشــين شــن، وســون مــو تشــوي، ويانيــف كوهــن، ومارياروزاريــا كومونــالي، ومارينــا كونيســا 

مارتينيــز، وبيــدرو دي بــاروس غاغليــاردي، ووينشــوان دونــغ، وأنغيــا إســبيريتو، وريبيــكا أياســو، وكارلــوس غونســالفيس، وزيــان 

هــان، ويويــو هوانــغ، وكريــس جاكســون، وهــاري كيمــب، وبنجاميــن كيــت، وديفيــا كيرتــي، وجيــن كايندبرغ-هالــون، وإدوارد لوريتــو، 

ليــو، وروي مانــو، وكارلــوس موراليــس، وجوزيــف موســى، وبيتــر ناغلــي، وســينثيا  ليــن، وبــاري  وجونجيــن لي، ونــان لي، وويلــي 

وإفجينيــا  بورتييــو،  ورافاييــل  بييــري،  ونيكــولا  فيليبــس،  وكلاريتــا  باباجورجيــو،  وكريــس  أوكــس،  وإيمــوري  نياكــري،  نيانشــاما 

بوغاتشــيفا، وتيانتشــو كــي، وشــريهاري راماشــاندرا، وبيــدرو رودريغيــز، ومحمــد إحســان شــفيق، وآرش أراش شــيخ الإســام، وبيــدرو 

فيتــاي ســايمون، وأليســاندرا سوتســي، وأليســيا دي ســتيفاني، ونيكــولاس تونــغ، وفيليــز أونســال، وغويليرمــو فيردوزكــو بوســتوس، 

ومونــا وانــغ، وأيــزاك بيتمــان واريــن، ويــارو زو، وفــان جانــغ، وجياكــي زاو، وكانــران زينــغ، وديــان تشــي، وليانــغ ليانــغ جــوو.

وتولــت جيمــا روز ديــاز مــن إدارة التواصــل قيــادة فريــق تحريــر هــذا التقريــر، بدعــم في مجــالي الإنتــاج والتحريــر مــن مايــكل هــاروب، 

وقــدم مســاعدة إضافيــة كل مــن لوســي ســكوت موراليــس، وجيمــس أنويــن، ونانســي موريســون، وشــركة Grauel Group، ومؤسســة 

.Absolute Service, Inc
وقــد أفــاد هــذا التحليــل مــن التعليقــات والمقترحــات مــن الخبــراء في إدارات الصنــدوق الأخــرى، وكذلــك مــن المديريــن التنفيذييــن 

بعــد مناقشــتهم للتقريــر في 26 ســبتمبر 2023. غيــر أن التقديــرات والتوقعــات الــواردة في التقريــر والاعتبــارات المتعلقــة بالسياســات 

الاقتصاديــة هــي مــن إعــداد خبــراء الصنــدوق وينبغــي ألا تنســب إلى المديريــن التنفيذييــن أو إلى الســلطات الوطنيــة التــي يمثلونهــا.

ل
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تقديم

الاقتصــاد العالمــي الصلــب يمضــي بخطــى 

واهنــة، مــع تزايــد التباعــد بيــن المســارات

لا يــزال الاقتصــاد العالمــي مســتمرا في التعــافي ببــطء مــن 

أثــر الضربــات التــي أصابتــه مــن جــراء الجائحــة، والغــزو الروســي 

لأوكرانيــا، وأزمــة غــاء المعيشــة. وباســتعراض أحــداث الماضي، 

الاضطــراب  ورغــم  مبهــرة.  تــزال  لا  الصلابــة  درجــة  أن  نجــد 

المشــاهد في أســواق الطاقــة والأغذيــة بســبب الحــرب، والتشــديد 

غيــر المســبوق في الأوضــاع النقديــة العالميــة لمكافحــة التضخــم 

تباطــأت  فقــد  عقــود،  مــدار  علــى  مســتوياته  أعلــى  بلــغ  الــذي 

مســيرة الاقتصــاد العالمــي لكنهــا لم تتوقــف. غيــر أن النمــو لا 

يــزال بطيئــا وغيــر متــوازن، مــع تزايــد التباعــد بيــن مســاراته عبــر 

بلــدان العــالم. فالاقتصــاد العالمــي يمضــي حاليــا بخطــى واهنــة، 

بــدلا مــن العــدو بســرعة.

وقــد بلــغ النشــاط الاقتصــادي العالمــي منتهــاه في آخــر العــام 

الماضــي بينمــا يوشــك التضخــم - الكلــي والأساســي )الجوهــري( 

علــى الســواء - علــى أن يصبــح قيــد الســيطرة تدريجيــا. ولكــن 

الســائدة  العامــة  الاتجاهــات  إلى  للوصــول  الكامــل  التعــافي 

في فتــرة مــا قبــل الأزمــة يبــدو بعيــد المنــال بصــورة متزايــدة، 

والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  في  وخاصــة 

الناميــة.

مــن  العالمــي  النمــو  يتباطــأ  توقعاتنــا، ســوف  ووفقــا لآخــر 

3,5% في 2022 إلى 3% في العــام الجــاري و2,9% في العــام 

 2024 عــام  في  مئويــة  نقطــة   0,1 قــدره  بتخفيــض  القــادم، 

هــذه  تــزال  ولا  الماضــي.  يوليــو  شــهر  في  بتوقعاتنــا  مقارنــة 

التاريخــي.  المتوســط  مــن  كثيــرا  أقــل  التوقعــات 

الحــالي،  الوقــت  في  تباطــؤه  الكلــي  التضخــم  ويواصــل 

أســاس ســنوي مقــارن،  علــى  مــن 9,2% في 2022،  منخفضــا 

ومــن   .2024 عــام  في  و%4,8  الجــاري  العــام  في   %5,9 إلى 

المتوقــع أيضــا أن يتراجــع التضخــم الأساســي، المســتبعدة منــه 

أســعار الأغذيــة والطاقــة، وإن كان بوتيــرة أكثــر تدرجــا مقارنــة 

 .2024 عــام  في   %4,5 إلى  ليصــل  الكلــي،  بالتضخــم 

مــع  متزايــدة  بصــورة  التوقعــات  تتســق  لذلــك،  ونتيجــة 

بــدون  التضخــم  تخفيــض  أي  الهــادئ«،  »الهبــوط  ســيناريو 

في  وخاصــة  الاقتصــادي،  النشــاط  في  كبيــر  هبــوط  حــدوث 

الولايــات المتحــدة، حيــث جــاءت الزيــادة المتنبــأ بهــا في البطالــة 

 .2025 عــام  بحلــول   %3,9 إلى   %3,6 مــن  للغايــة،  طفيفــة 

بيــن  المهمــة  التباعــد  أوجــه  بعــض  تتضــح  بــدأت  أنــه  غيــر 

الاقتصــادات  أكبــر في  بدرجــة  النشــاط  تباطــأ  فقــد  المســارات. 

المتقدمــة مقارنــة باقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصادات 

النشــاط  الناميــة. وعلــى صعيــد الاقتصــادات المتقدمــة، ارتفــع 

صلابــة  ظــل  في  التوقعــات،  متجــاوزا  المتحــدة  الولايــات  في 

النشــاط  تــم تخفيــض توقعــات  الاســتهلاك والاســتثمار، بينمــا 

الاقتصــادي في منطقــة اليــورو. وأثبــت العديــد مــن اقتصــادات 

الأســواق الصاعــدة صلابــة شــديدة وســجلت ارتفاعــا في النشــاط 

التــي  الصيــن،  تمثــل في  باســتثناء ملحــوظ  التوقعــات،  تجــاوز 

تواجــه تيــارات معاكســة نتيجــة أزمتهــا العقاريــة وتزايــد ضعــف 

الثقــة.      

وهنــاك ثــاث قــوى عالميــة مؤثــرة علــى هــذه الأوضــاع: أولا، 

الاكتمــال. فعلــى  علــى  أوشــك  التعــافي في قطــاع الخدمــات  أن 

مــدار العــام الماضــي، أدى الطلــب القــوي علــى الخدمــات إلى دعــم 

الاقتصــادات الخدميــة - بمــا في ذلــك وجهــات الســياحة المهمــة 

التحويليــة  الصناعــة  بقــاع  مثــل فرنســا وإســبانيا - مقارنــة 

مثــل الصيــن وألمانيــا. كذلــك أدى ارتفــاع الطلــب علــى الخدمــات 

كثيفــة العمالــة إلى نقــص المعــروض في أســواق العمــل، وارتفــاع 

الأنشــطة  أن  غيــر  أمــده.  وطــول  الخدمــات  أســعار  في  التضخــم 

جانــب  إلى  الراهــن  الوقــت  في  ضعــف  حالــة  تشــهد  الخدميــة 

يعنــي  التحويليــة، ممــا  الصناعــة  أنشــطة  المســتمر في  التباطــؤ 

انخفــاض تضخــم الخدمــات في عــام 2024 وهــدوء الأوضــاع 

والنشــاط في أســواق العمــل.

لتشــديد  راجــع  الاقتصــادي  التباطــؤ  مــن  جانبــا  أن  ثانيــا، 

السياســة النقديــة الضــروري لخفــض التضخــم. وقــد بــدأت بــوادر 

تأثيــره الموجــع في الظهــور، وإن كان انتقــال آثــاره يتســم بعــدم 

أوضــاع  تشــديد  يؤثــر  كذلــك،  المختلفــة.  البلــدان  عبــر  التــوازن 

والنشــاط  والاســتثمار،  الإســكان،  أســواق  علــى  ســلبا  الائتمــان 

الاقتصــادي، وبدرجــة أكبــر في البلــدان التــي تزيــد فيهــا نســبة 

القــروض العقاريــة بســعر فائــدة متغيــر أو التــي يقــل اســتعداد 

الأســر فيهــا للإنفــاق مــن مدخراتهــا، أو لا تكــون لديهــا القــدرة 

على ذلك. وزادت حالات إفلاس الشركات في الولايات المتحدة 

مســتوياتها  أدنــى  أصــا  تســجل  كانــت  وإن  اليــورو،  ومنطقــة 

تاريخيــا. وتقــف البلــدان عنــد نقــاط مختلفــة في دوراتهــا لرفــع 

اليابــان(  )باســتثناء  المتقدمــة  فالاقتصــادات  الفائــدة:  أســعار 

تقتــرب مــن نقطــة الــذروة، بينمــا بــدأت بالفعــل بعــض اقتصــادات 

الأســواق الصاعــدة، مثــل البرازيــل وشــيلي، في مرحلــة التيســير.  

ثالثــا، أن التضخــم والنشــاط الاقتصــادي يتحــدد مســارهما 

العــام  شــهدها  التــي  الأوليــة  الســلع  أســعار  صدمــة  ضــوء  في 

الماضــي. فالاقتصــادات المعتمــدة بشــدة علــى وارادات الطاقــة 

مــن روســيا تعرضــت لزيــادة أشــد حــدة في أســعار الطاقــة وتباطــؤ 

أن  الأخيــرة  دراســاتنا  بعــض  مــن  ويتضــح  النشــاط.  في  حــاد 

انتقــال الآثــار مــن زيــادة أســعار الطاقــة كان لــه دور كبيــر في 

م



دفــع التضخــم الأساســي نحــو الصعــود في منطقــة اليــورو، علــى 

عكــس مــا يحــدث في الولايــات المتحــدة، حيــث تعكــس ضغــوط 

التضخــم الأساســي بــدلا مــن ذلــك طبيعــة ســوق العمــل التــي تتســم 

بنقــص المعــروض.  

ورغم مؤشرات الهدوء، لا تزال أسواق العمل في الاقتصادات 

المتقدمــة قويــة، كمــا يســاهم انخفــاض معــدلات البطالــة قياســا 

النشــاط. وحتــى الآن، لا توجــد  التاريخيــة في دعــم  بالمعاييــر 

ولا  والأســعار«،  الأجــور  »دوامــة  ظاهــرة  حــدوث  علــى  شــواهد 

تــزال الأجــور الحقيقيــة أدنــى مــن المســتويات التــي ســادت في 

فتــرة مــا قبــل الجائحــة. وإضافــة إلى ذلــك، شــهدت بلــدان كثيــرة 

ضغطــا حــادا - جديــرا بالترحيــب - في توزيــع الأجــور. ويعكــس 

جانــب مــن هــذا الضغــط ارتفــاع قيمــة وســائل الراحــة في جــداول 

العمــل المرنــة والعمــل مــن المنــزل لأصحــاب الأجــور المرتفعــة 

ممــا يخفــض ضغــوط الأجــور علــى تلــك الفئــة.  

المخاطر

عــدم  -مثــل  الشــديدة  المخاطــر  بعــض  حــدة  تراجــع  رغــم 

الاســتقرار المصــرفي الحــاد - منــذ شــهر إبريــل الماضــي، فــإن 

الســلبية. التطــورات  نحــو  مائــا  يــزال  لا  المخاطــر  ميــزان 

العقاريــة  الأزمــة  اســتفحال  يــزداد  أن  الممكــن  مــن  أولا، 

التــي تهــدد الاقتصــاد  أحــد المخاطــر المهمــة  الصيــن، وهــو  في 

يتســم  السياســات  أمــام  حاليــا  الماثــل  والتحــدي  العالمــي. 

هيكلــة  بإعــادة  التعجيــل  تســتلزم  الثقــة  فاســتعادة  بالتعقيــد. 

شــركات التطويــر العقــاري التــي تعــاني مــن المشــكلات، والحفــاظ 

علــى الاســتقرار المــالي، ومعالجــة الضغــوط في المــوارد العامــة 

المحليــة. وإذا انخفضــت أســعار العقــارات بســرعة أكبــر مــن اللازم 

المصــرفي  القطــاع  في  العموميــة  الميزانيــات  تتدهــور  فســوف 

وقطــاع الأســر، مــع احتمــال حــدوث تضخيــم حــاد للأثــر المــالي. 

وفي حالــة دعــم أســعار العقــارات بشــكل مصطنــع، فســوف تتوفــر 

الحمايــة للميزانيــات العموميــة لفتــرة مؤقتــة، وإن كان ذلــك قــد 

يــؤدي إلى مزاحمــة فــرص الاســتثمار الأخــرى، وخفــض أنشــطة 

البنــاء الجديــدة، والتأثيــر ســلبا علــى إيــرادات الحكومــات المحليــة 

الحالتيــن،  كلتــا  وفي  الأراضــي.  مبيعــات  خفــض  خــال  مــن 

يتعيــن علــى الاقتصــاد الصينــي التحــول بعيــدا عــن نمــوذج النمــو 

القائــم علــى الائتمــان العقــاري.   

الأوليــة  الســلع  أســعار  تقلــب  يــزداد  أن  الممكــن  مــن  ثانيــا، 

والاضطرابــات  الجغرافية-السياســية  التوتــرات  تجــدد  ظــل  في 

ارتفعــت  الماضــي،  يونيــو  شــهر  فمنــذ  المنــاخ.  بتغيــر  المرتبطــة 

أســعار النفــط بحــوالي 25%، علــى خلفيــة تمديــد العمــل بتخفيــض 

الإمــدادات مــن بلــدان أوبــك+ )أي منظمــة البلــدان المصــدرة للنفــط 

تــزال  البلــدان غيــر الأعضــاء(. ولا  مــن  زائــد مجموعــة مختــارة 

مــن  تتعــرض لمزيــد  أن  الممكــن  ومــن  مرتفعــة  الأغذيــة  أســعار 

الاضطرابات في حالة تصعيد أوضاع الحرب في أوكرانيا، مما 

يــؤدي إلى مصاعــب جمــة في كثيــر مــن البلــدان منخفضــة الدخــل. 

بــا شــك يمثــل مصــدر خطــر كبيــر لاســتراتيجية خفــض  وهــذا 

الجغرافي-الاقتصــادي  التشــرذم  أدى  وقــد  التضخــم.  معــدل 

الســلع  أســعار  التبايــن في  حــادة في  زيــادة  حــدوث  إلى  كذلــك 

الأوليــة عبــر المناطــق المختلفــة، بمــا في ذلــك المــوارد المعدنيــة 

الــواردة  التحليليــة  الدراســة  إليــه  تخلــص  لمــا  ووفقــا  الحيويــة. 

في الفصــل الثالــث مــن هــذا التقريــر، فــإن ذلــك يمكــن أن يشــكل 

مخاطــر اقتصاديــة كليــة بالغــة في المرحلــة المقبلــة، بمــا في ذلــك 

علــى فــرص التحــول المناخــي. 

ثالثــا، رغــم انخفــاض معــدلات التضخــم الأساســي والكلــي 

علــى حــد ســواء، فإنهــا لا تــزال مرتفعــة علــى نحــو غيــر مــوات. 

ارتفاعــا  القريــب  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  ارتفعــت  فقــد 

ملحوظــا تجــاوز المســتوى المســتهدف، وإن كانــت تبــدو حاليــا 

الــواردة  للتفاصيــل  ووفقــا  المنعطــف.  تجــاوز  إلى  ســبيلها  في 

في الفصــل الثــاني مــن هــذا التقريــر، فــإن خفــض هــذه التوقعــات 

في  بالغــة  أهميــة  يمثــل  القريــب  المــدى  علــى  التضخــم  بشــأن 

التــي  العمــل  أســواق  ظــل  ففــي  التضخــم.  مــع  المعركــة  كســب 

تتســم بنقــص المعــروض، ووفــرة المدخــرات الزائــدة في بعــض 

البلــدان، والتطــورات الســلبية في أســعار الطاقــة، فــإن التضخــم 

قــد يــزداد رســوخا ممــا ســيتطلب اتخــاذ البنــوك المركزيــة المزيــد 

القويــة. الإجــراءات  مــن 

رابعــا، تآكلــت هوامــش الأمــان المــالي في كثيــر مــن البلــدان، 

التمويــل،  تكاليــف  وتزايــد  الديــن،  مســتويات  ارتفــاع  ظــل  في 

بيــن  الاتســاق  عــدم  في  المســتمرة  والزيــادة  النمــو،  وتباطــؤ 

المطالــب المتزايــدة علــى الدولــة والمــوارد الماليــة المتاحــة )راجــع 

عــدد أكتوبــر 2023 مــن تقريــر الراصــد المــالي(. وســوف يــؤدي 

ذلــك إلى تعريــض كثيــر مــن البلــدان لمخاطــر الأزمــات ويتطلــب 

التركيــز مجــددا علــى إدارة مخاطــر الماليــة العامــة.

وأخيــرا، علــى الرغــم مــن تشــديد السياســة النقديــة، فقــد تــم 

عــدد  )راجــع  البلــدان  مــن  كثيــر  في  الماليــة  الأوضــاع  تخفيــف 

أكتوبــر 2023 مــن تقريــر الاســتقرار المــالي العالمــي(. ويتمثــل 

الخطــر هنــا في احتمــال إعــادة تســعير المخاطــر بدرجــة حــادة، 

وخاصــة بالنســبة للأســواق الصاعــدة، ممــا ســيؤدي إلى زيــادة 

ارتفــاع قيمــة الــدولار الأمريكــي، وتحفيــز تدفــق رؤوس الأمــوال 

المديونيــة  وحــالات  الاقتــراض  تكاليــف  وزيــادة  الخــارج،  إلى 

الحرجــة.

السياسات

نفتــرض  وضعنــاه،  الــذي  الأساســي  الســيناريو  إطــار  في 

اســتمرار انحســار التضخــم مــع مواصلــة البنــوك المركزيــة تشــديد 

الموقــف النقــدي. ومــع اقتــراب بلــدان كثيــرة مــن بلــوغ مســتوى 

الــذروة في دوراتهــا التشــديدية، فــإن إجــراء قليــل مــن التشــديد 

الإضــافي ســيكون لــه مــا يبــرره. غيــر أن التيســير النقــدي قبــل 

الأوان ســوف يبــدد مــا تحقــق مــن مكاســب في الشــهور الثمانيــة 

عشــر الماضيــة. وبمجــرد أن تبــدأ عمليــة خفــض معــدل التضخــم 

مســارها بخطــى ثابتــة وتبــدأ التوقعــات التضخميــة علــى المــدى 

القريــب في التراجــع، فــإن تعديــل ســعر الفائــدة الأساســي ليأخــذ 
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مســارا هبوطيــا ســوف يســمح لموقــف السياســة النقديــة، أي ســعر 

بــوادر  ظهــور  لحيــن  تغييــر  دون  يظــل  بــأن  الحقيقــي،  الفائــدة 

الوصــول إلى مســتهدفات التضخــم.  

دعــم  علــى  العامــة  الماليــة  سياســة  تعمــل  أن  وينبغــي 

الاســتراتيجية النقديــة وتقديــم المســاعدة لعمليــة خفــض معــدل 

العامــة  الماليــة  ســارت سياســات  عــام 2022،  التضخــم. وفي 

والسياســات النقديــة علــى نفــس الاتجــاه، في ظــل إيقــاف العمــل 

بكثيــر مــن تدابيــر الماليــة العامــة الطارئــة المرتبطــة بالجائحــة. 

بينهمــا.  الاتســاق  درجــة  انخفضــت   ،2023 عــام  في  ولكــن 

والأمــر الأكثــر إثــارة للقلــق هــو حالــة الولايــات المتحــدة حيــث 

أن  ينبغــي  فــا  كبيــرة.  بدرجــة  العامــة  الماليــة  موقــف  تدهــور 

المتحــدة مســايرة  الولايــات  العامــة في  الماليــة  تكــون سياســة 

أقــل مــن ذلــك في هــذه المرحلــة مــن  بــل  الدوريــة،  للاتجاهــات 

دورة التضخــم. وبصــورة أعــم، ينبغــي أن تركــز سياســة الماليــة 

بنــاء هوامــش  إعــادة  علــى  الأخــرى  البلــدان  العامــة في جميــع 

الأمــان المــالي التــي تآكلــت بدرجــة حــادة مــن جــراء الجائحــة 

وأزمــة الطاقــة، عــن طريــق إلغــاء دعــم الطاقــة علــى ســبيل المثــال. 

وينبغــي كذلــك أن نعيــد توجيــه تركيزنــا إلى المــدى المتوســط. 

النمــو علــى المــدى  أكثــر قتامــة. فآفــاق  وهنــا تصبــح الصــورة 

الأســواق  اقتصــادات  في  وخاصــة  بالضعــف،  تتســم  المتوســط 

الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة. كمــا أن لها انعكاســات عميقة، 

مثــل زيــادة التباطــؤ في التقــارب نحــو مســتويات المعيشــة في 

الاقتصــادات المتقدمــة، وانخفــاض الحيــز المتــاح للإنفــاق مــن 

بالديــون  المتعلقــة  الضعــف  مواطــن  وزيــادة  العامــة،  الماليــة 

والانكشــاف للصدمــات، فضــا عــن تضــاؤل فــرص التغلــب علــى 

الأثــر المتخلــف مــن الجائحــة والحــرب. 

وفي ظــل انخفــاض النمــو وارتفــاع أســعار الفائــدة وضيــق 

حيــز الإنفــاق مــن الماليــة العامــة، فــإن الإصلاحــات الهيكليــة 

تصبــح عامــا حيويــا. ومــن الممكــن تحقيــق النمــو طويــل الأجــل 

مــن خــال ترتيــب تسلســل الإصلاحــات الهيكليــة بدقــة، وخاصــة 

وقواعــد  الحوكمــة،  علــى  تركيزهــا  ينصــب  التــي  الإصلاحــات 

تنظيــم ممارســة الأعمــال، والقطــاع الخارجــي. ومــن شــأن تنفيــذ 

إصلاحــات »الجيــل الأول« أن يســاهم في إطــاق إمكانــات النمــو 

وزيــادة فعاليــة الإصلاحــات اللاحقــة بدرجــة أكبــر - ســواء في 

أســواق الائتمــان أو في مجــال التحــول الأخضــر.

ومــن شــأن التعــاون متعــدد الأطــراف أن يســاعد علــى ضمــان 

تحقيــق نتائــج أفضــل علــى مســتوى النمــو عبــر جميــع البلــدان. 

أولا، ينبغــي أن تحــرص البلــدان علــى تجنــب تنفيــذ السياســات 

التــي تتعــارض مــع قواعــد منظمــة التجــارة العالميــة وتتســبب 

في تشــويه التجــارة العالميــة. ثانيــا، ينبغــي أن تعمــل البلــدان 

علــى حمايــة تدفــق المــوارد المعدنيــة الحيويــة اللازمــة للتحــول 

هــذه  ومثــل  الزراعيــة.  الأوليــة  الســلع  جانــب  إلى  المناخــي، 

»الممرات الخضراء« ســوف تســاعد في خفض التقلبات وتســريع 

وتيــرة التحــول الأخضــر.

وأخيــرا، ينبغــي أن تهــدف كل البلــدان إلى الحــد مــن التشــرذم 

المشــترك  التقــدم  دون  يحــول  الــذي  الجغرافي-الاقتصــادي 

نحــو تحقيــق الأهــداف المشــتركة والعمــل بــدلا مــن ذلــك علــى 

علــى  القائمــة  الأطــراف  متعــددة  الأطــر  في  الثقــة  اســتعادة 

السياســات  بشــأن  واليقيــن  الشــفافية  تعــزز  والتــي  القواعــد 

وتســاعد في دعــم الرخــاء العالمــي المشــترك. ومــن الضــروري 

إنشــاء شــبكة أمــان مــالي عالميــة قويــة، يشــغل صنــدوق النقــد 

الــدولي موضــع الصــدارة فيهــا بوصفــه مؤسســة تتوافــر لهــا 

الكافيــة. المــوارد 

بيير-أوليفييه غورينشا

المستشار الاقتصادي

تقديم ﻿
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يــزال التعــافي العالمــي مــن جائحــة كوفيــد-19 والغــزو  لا 

الصلابــة  ورغــم  متــوازن.  وغيــر  بطيئــا  لأوكرانيــا  الروســي 

ظــل  في  الجــاري،  العــام  مطلــع  شــهدها  التــي  الاقتصاديــة 

الانتعــاش المصاحــب لإعــادة فتــح الاقتصــادات والتقــدم المحــرز 

في  بلغهــا  التــي  الــذروة  مســتويات  عــن  التضخــم  خفــض  في 

العــام الماضــي، لا يــزال مــن المبكــر جــدا أن نركــن للطمأنينــة. 

مــا  فتــرة  في  مســتوياته  دون  الاقتصــادي  النشــاط  يــزال  ولا 

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  في  وخاصــة  الجائحــة،  قبــل 

والاقتصــادات الناميــة، كمــا تتزايــد أوجــه التباعــد بيــن المناطــق 

المختلفــة. وهنــاك عــدة قــوى تعرقــل مســيرة التعــافي، بعضهــا 

يعكــس العواقــب طويلــة الأجــل للجائحــة والحــرب في أوكرانيــا 

أكثــر  أخــرى  قــوى  وهنــاك  الجغرافي-الاقتصــادي.  والتشــرذم 

تشــديد  آثــار  ذلــك  في  بمــا  الاقتصاديــة،  بالــدورة  ارتباطــا 

السياســة النقديــة الضــروري لخفــض التضخــم، وســحب الدعــم 

المقــدم مــن الماليــة العامــة في ظــل ارتفــاع المديونيــة، بالإضافــة 

المتطرفــة. المناخيــة  الأحــداث  إلى 

وتشــير التنبــؤات إلى تباطــؤ النمــو العالمــي مــن 3,5% في 

عــام  في   %2,9 ثــم   2023 عــام  في   %3,0 إلى   2022 عــام 

2024. فالتوقعــات لا تــزال دون المتوســط التاريخــي البالــغ 

انخفضــت  كمــا   ،)2019  -  2000 مــن  الفتــرة  )في   %3,8

التنبــؤات لعــام 2024 بمقــدار 0,1 نقطــة مئويــة عــن تنبــؤات 

الاقتصــاد  آفــاق  مســتجدات  تقريــر  مــن   2023 يوليــو  عــدد 

العالمــي. وبالنســبة للاقتصــادات المتقدمــة، تشــير التوقعــات 

إلى   2022 في   %2,6 مــن  الاقتصــادي  النشــاط  تباطــؤ  إلى 

أقــوى  نشــاط  ظــل  في   ،2024 في  و%1,4   2023 في   %1,5

زخمــا مــن المتوقــع في الولايــات المتحــدة وضعــف النمــو عــن 

اقتصــادات  تســجل  أن  ويُتوقــع  اليــورو.  منطقــة  في  المتوقــع 

الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة انخفاضــا محــدودا 

النمــو مــن 4,1% في 2022 إلى 4,0% في عامــي 2023  في 

و 2024، مــع تخفيــض التوقعــات بمقــدار 0,1 نقطــة مئويــة 

في 2024 انعكاســا لأزمــة القطــاع العقــاري في الصيــن. وتعــد 

تنبــؤات النمــو العالمــي في الأجــل المتوســط، التــي تبلــغ %3,1، 

عنــد أدنــى مســتوياتها علــى مــدار عقــود، لتتراجــع التوقعــات 

المعيشــة  مســتويات  بركــب  العــالم  بلــدان  لحــاق  بإمكانيــة 

علــى  العالمــي  التضخــم  تراجــع  إلى  التنبــؤات  الأعلــى. وتشــير 

عــام  في   %6,9 إلى   2022 عــام  في   %8,7 مــن  مطــرد  نحــو 

2023 ثــم 5,8% في عــام 2024. غيــر أنــه تــم تعديــل التنبــؤات 

لعامــي 2023 و2024 بزيــادة قدرهــا 0,1 نقطــة مئويــة و0,6 

نقطــة مئويــة، علــى الترتيــب، بينمــا لا يتوقــع في معظــم الحــالات 

عــام 2025. المســتهدف حتــى  المســتوى  إلى  التضخــم  عــودة 

الوقــت  في  الاقتصــاد  بآفــاق  المحيطــة  المخاطــر  وتتســم 

الحاضــر بأنهــا أكثــر اتزانــا مقارنــة بالوضــع الــذي كانــت عليــه 

الديــن في  منــذ ســتة أشــهر، علــى خلفيــة تســوية توتــرات ســقف 

والأمريكيــة  السويســرية  الســلطات  واتخــاذ  المتحــدة،  الولايــات 

انحســرت  فقــد  المــالي.  الاضطــراب  لاحتــواء  حاســمة  إجــراءات 

احتمــالات حــدوث هبــوط عنيــف في النشــاط الاقتصــادي، وإن 

كان ميــزان المخاطــر التــي تحيــط بالنمــو العالمــي لا يــزال مائــا 

نحــو التطــورات الســلبية. فمــن الممكــن أن تســتفحل أزمــة القطــاع 

العقــاري في الصيــن وتنتقــل التداعيــات إلى بقيــة بلــدان العــالم، 

ولا ســيما إلى البلــدان المصــدرة للســلع الأساســية. وعلــى صعيــد 

قضايــا أخــرى، وفقــا لمــا يــرد شــرحه في الفصــل الثــاني، ارتفعــت 

توقعــات التضخــم علــى المــدى القريــب ويمكــن أن تســاهم - في 

ظــل ســوق العمــل التــي تتســم بنقــص المعــروض - في اســتمرار 

أســعار  زيــادة  يســتلزم  الأساســي ممــا  التضخــم  علــى  الضغــوط 

الفائــدة الأساســية أكثــر مــن المتوقــع. ومــن الممكــن أن تتســبب 

زيــادة الصدمــات المناخيــة والجغرافية-السياســية في حــدوث 

مزيــد مــن الطفــرات في أســعار الأغذيــة والطاقــة. ووفقــا لمــا يــرد 

الجغــرافي- التشــرذم  ازديــاد  فــإن  الثالــث،  الفصــل  في  شــرحه 

الاقتصــادي يمكــن أن يقيــد تدفــق الســلع الأوليــة عبــر الأســواق 

المختلفــة، فيتســبب في زيــادة تقلبــات الأســعار وتعقيــد فــرص 

التحــول الأخضــر. ومــع تصاعــد تكاليــف خدمــة الديــن، وصل أكثر 

مــن نصــف البلــدان الناميــة منخفضــة الدخــل إلى حالــة المديونيــة 

الحرجــة أو بــات معرضــا لمخاطــر عاليــة تهــدد ببلوغهــا.

وفي الوقــت الحــالي، لا يتســع مجــال السياســات الاقتصاديــة 

للخطأ. فالبنوك المركزية بحاجة إلى استعادة استقرار الأسعار 

مــع الاســتعانة بــأدوات السياســات لتخفيــف الضغــوط الماليــة 

المحتملــة عنــد الحاجــة. ووفقــا لمــا يــرد شــرحه في الفصــل الثــاني، 

الجماهيــري  والتواصــل  الفعالــة  النقديــة  السياســة  أطــر  فــإن 

يمثــان عنصريــن بالغــي الأهميــة في تثبيــت توقعــات التضخــم 

والحــد مــن تكاليــف خفــض معــدل التضخــم علــى النــاتج. وينبغــي 

لصانعــي سياســات الماليــة العامــة إعــادة بنــاء حيــز للتصــرف 

للفئــات  الموجهــة  غيــر  التدابيــر  وإلغــاء  الميزانيــة  خــال  مــن 

إجــراء  شــأن  ومــن  الضعيفــة.  الفئــات  حمايــة  مــع  المســتحقة 

الإصلاحــات الراميــة إلى الحــد مــن المعوقــات الهيكليــة للنمــو - 

عــن طريــق تشــجيع المشــاركة في ســوق العمــل، مــن بيــن جملــة 

أمــور - أن يحقــق السلاســة في تراجــع التضخــم للوصــول إلى 

المســتوى المســتهدف، وييســر خفــض المديونيــة. وثمــة حاجــة 

المعنيــة  الأطــراف  بيــن  والكفــاءة  الســرعة  مــن  بمزيــد  للتنســيق 

بتســوية الديــن لتجنــب الوصــول إلى حالــة المديونيــة الحرجــة. 

وهنــاك حاجــة أيضــا للتعــاون بهــدف التخفيــف مــن آثــار تغيــر 

)كمــا  ذلــك  في  بمــا  الأخضــر،  التحــول  عمليــة  وتســريع  المنــاخ 

المــوارد  تدفقــات  ضمــان  طريــق  عــن  الثالــث(  الفصــل  يوضــح 

المعدنيــة الضروريــة بانتظــام عبــر الحــدود.

ملخص واف

ع
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تزايد التباعد بين المسارات العالمية

الاقتصاد  تعرض  على  سنوات  ثلاث  من  أكثر  مرور  بعد 

العالمي لأكبر صدمة في الأعوام الخمسة والسبعين الماضية، 

عبر  المتباعدة  النمو  تتعافى، في ظل مسارات  الجراح  تزال  لا 

جائحة  أغوار  من  البداية  في  القوي  الصعود  فبعد  المناطق. 

كوفيد-19، تراجعت وتيرة التعافي. وهناك قوى عديدة تكبح 

الطويل،  المدى  على  الجائحة  عواقب  يعكس  بعضها  التعافي؛ 

الجغرافي- التشرذم  وتزايد  أوكرانيا،  في  الروسية  والحرب 

الاقتصادي؛ والبعض الآخر أكثر دورية، بما في ذلك آثار تشديد 

الدعم  وسحب  التضخم،  من  للحد  الضروري  النقدية  السياسة 

المالي في ظل الديون المرتفعة، والأحداث الجوية المتطرفة.

هذا  من  سابق  وقت  في  الاقتصادية  الصلابة  بوادر  ورغم 

يزال  لا  الكلي،  التضخم  تخفيض  في  المحرز  والتقدم  العام 

سادت  التي  التوقعات  من  أقل  عام  بشكل  الاقتصادي  النشاط 

الأسواق  اقتصادات  في  خاصة   ،)2020 )يناير  الجائحة  قبل 

الصاعدة والاقتصادات النامية )الشكل البياني 1-1، اللوحة 1(. 

الاقتصادات  بين  الأقوى  التعافي  المتحدة  الولايات  وشهدت 

الكبرى، حيث تشير التقديرات إلى تجاوز إجمالي الناتج المحلي 

منطقة  وشهدت  الجائحة.  على  السابق  مساره  عام 2023  في 

أقل  الناتج  يزال  لا  حيث   – قوة  أقل  كان  وإن  تعافيا  اليورو 

زيادة  يعكس  مما  الجائحة،  قبل  ما  توقعات  من  بنسبة %2,2 

تعرضها لمخاطر الحرب في أوكرانيا وما يرتبط بها من صدمة 

الارتفاع  عن  فضلا  التجاري،  التبادل  معدلات  في  معاكسة 

الحاد في أسعار الطاقة المستوردة. وفي الصين، يساهم التباطؤ 

في  العقارات  قطاع  وأزمة  عام 2022  في  بالجائحة  المرتبط 

قبل  ما  بتوقعات  مقارنة   ،%4,2 بنحو  الناتج  خسائر  زيادة 

والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  وشهدت  الجائحة. 

البلدان  خاصة  التعافي،  مستويات  في  ضعفا  الأخرى  النامية 

 .%6,5 الناتج  خسائر  متوسط  تجاوز  حيث  الدخل،  منخفضة 

إلى  العملات  قيم  وانخفاض  الفائدة  أسعار  ارتفاع  أدى  وقد 

مما  الدخل،  البلدان منخفضة  تواجهها  التي  الصعوبات  تفاقم 

تهدد  عالية  لمخاطر  إما معرضة  البلدان  أكثر من نصف  جعل 

الحالة.  بالفعل هذه  بلغت  أو  الحرجة  المديونية  ببلوغها حالة 

وبشكل عام، من المقدر أن يقل الناتج العالمي في عام 2023 

بنسبة 3,4% )أو حوالي 3,6 تريليون دولار بأسعار عام 2023( 

عن توقعات ما قبل الجائحة.

في  أسرع  تعافيا  الخاص  الاستهلاك  شهد  كذلك 

الصاعدة  الأسواق  باقتصادات  مقارنة  المتقدمة  الاقتصادات 

الأولى  المجموعة  تبكير  بسبب  النامية،  والاقتصادات 

أكبر  قدر  توافر  ذلك  على  وساعدها  اقتصاداتها  فتح  بإعادة 

والدفعة  الأقوى،  الأمان  وشبكات  الفعالة،  اللقاحات  من 

للعمل  أكبر  إمكانية  ووجود  السياسات،  من  الأكبر  التنشيطية 

أثناء  المواطنين  أرزاق  العوامل  هذه  دعمت  وقد  بعُد.  من 

الجائحة، وبشكل عام عاد استهلاك الأسر الآن إلى اتجاهاته 

المتقدمة،  الاقتصادات  مستوى  فعلى  الجائحة.  على  السابقة 

مقارنة  أقوى  المتحدة  الولايات  في  الخاص  الاستهلاك  كان 

في  أكبر  مالية  تحويلات  الأسر  تلقت  حيث  اليورو،  بمنطقة 

بسرعة  بها  المرتبطة  المدخرات  وأنفقت  الجائحة  بداية 

الطاقة  أسعار  ارتفاع  عن  أفضل  بشكل  معزولة  وكانت  أكبر؛ 

الناتج عن الحرب في أوكرانيا؛ كما كانت أكثر شعورا بالثقة 

الأمريكية  العمل  أسواق  في  المعروض  نقص  ظل  في  نسبيا 

المتاح  الحقيقي  الدخل  دعم  مما  التاريخية،  بالمعايير 

مستوى  على  أما   .)2 اللوحة   ،1-1 البياني  )الشكل  للإنفاق 

فإن  النامية،  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

مما  الصين،  في  للغاية  كبيرا  يعد  الخاص  الاستهلاك  نقص 

أثناء أزمة كوفيد-19. القيود المشددة على الحركة  يعكس 

تعكس  المناطق  عبر  العمل  سوق  أداء  في  والاختلافات 

وتشير  والاستهلاك.  الناتج  أداء  في  الاختلافات  عام  بشكل 

القوى  في  والمشاركة  التوظيف  معدلات  أن  إلى  التقديرات 

العاملة ستتجاوز اتجاهات ما قبل الجائحة في الاقتصادات 

في  الاتجاهات  تلك  من  بكثير  أقل  ستظل  ولكنها  المتقدمة، 

مما  النامية،  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

في  بكثير  أكبر  وضعف  الناتج  في  حدة  أكثر  خسائر  يعكس 

المالي  الحيز  ذات  البلدان  فإن  كذلك  الاجتماعية.  الحماية 

الأكثر محدودية هي أيضا البلدان التي تعاني من أكبر نقص 

في العمالة )ILO 2023(. وعلى مستوى الاقتصادات المتقدمة، 

التوظيف  صعيد  على  أكبر  مكاسب  اليورو  منطقة  شهدت 

أكثر  استخداما  ذلك  يعكس  وقد  المتحدة.  بالولايات  مقارنة 

على  المصممة  بالعمالة  الاحتفاظ  لبرامج  الأولى  في  كثافة 

ألمانيا  في  مخفضة  ساعات  للعمل   Kurzarbeit برنامج  غرار 

)IMF 2020(، والتي تحمي دخول العاملين وتسمح للشركات 

بالاحتفاظ برأس المال البشري الخاص بكل شركة، مما يحد 

من عمليات إنهاء الخدمة وإعادة التوظيف والتدريب المكلفة. 

أكثر  خلال  التوظيف  البرامج  هذه  عززت  اليورو،  منطقة  وفي 

فتح  أعيد  عندما  بالتعافي  وعجلت  صعوبة  الأزمة  مراحل 

الاقتصادات )الشكل البياني 1-1، اللوحة 3(.

عن  منتظمة  بوتيرة  الاستثمار  تراجع  أخرى،  ناحية  ومن 

اتجاهات ما قبل الجائحة في مختلف المناطق. وأبدت الشركات 

أسعار  تصاعد  ظل  في  المخاطر  وتحمل  للتوسع  أقل  حماسا 

على  الطلب  توقعات  وتراجع  المالي،  الدعم  وسحب  الفائدة، 

اليقين بشأن  المنتجات، وتشديد شروط الإقراض، وتزايد عدم 

التشرذم الجغرافي-الاقتصادي. وأدت زيادة الرفع المالي إلى 
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

إبريل 2022  الثاني من عدد  )الفصل  الاستثمار  زيادة ضعف 

أقل بنسبة  العالمي(، والذي لا يزال  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من 

تتراوح بين 3% و10% عبر مختلف المناطق مقارنة بالتوقعات 

السابقة على الجائحة )الشكل البياني 1-1، اللوحة 2(.

أوكرانيا  في  والحرب  الجائحة  ساهمت  ذلك،  على  وعلاوة 

وتفاقم الصدمات المناخية في تحول اتجاهات الحد من الفقر 

البنك  خبراء  لتقديرات  فوفقا  الزمن.  من  لعقود  استمرت  التي 

الدولي )Mahler and others 2022(، زاد عدد من يعيشون في فقر 

مدقع بنحو 75 مليون نسمة إلى 95 مليون نسمة في عام 2022 

المصاعب  هذه  برزت  وقد  الجائحة.  قبل  ما  بتقديرات  مقارنة 

بسبب الارتفاع الحاد في أسعار الغذاء وما ارتبط به من انعدام 

الأمن الغذائي عقب الغزو الروسي لأوكرانيا، فضلا عن الظواهر 

المناخية المتطرفة. وكان متوسط درجات الحرارة العالمية في 

يوليو 2023 هو الأعلى على الإطلاق في أي شهر، وسط الأنباء 

التي ترددت عن الفيضانات الكارثية وموجات الحرارة الشديدة 

أصبح  عام،  وبشكل  المناطق.  من  العديد  في  الغابات  وحرائق 

معدل انتشار نقص التغذية على مستوى العالم أعلى بكثير من 

.)FAO and others 2023( مستوياته السابقة على الجائحة

بداية قوية لعام 2023، وبوادر التباطؤ

رغم هذه التحديات المستمرة، فقد انحسرت في وقت سابق 

النمو  تهدد  التي  المعاكسة  التيارات  من  العديد  العام  هذا  من 

أنها  مايو  شهر  في  العالمية  الصحة  منظمة  وأعلنت  العالمي. 

لم تعد تعتبر فيروس كوفيد-19 طارئا صحيا عالميا، ويبدو 

أن حالات الإصابة بالعدوى والعلاج في المستشفيات لا تزال 

المناطق.  بعض  في  مؤخرا  ارتفاعها  رغم  نسبيا،  محدودة 

جراء  من  للانقطاع  تعرضت  التي  الإمداد،  سلاسل  فإن  كذلك 

إلى حد كبير، مع عودة تكاليف  إلى طبيعتها  الجائحة، عادت 

الشحن ومواعيد تسليم الموردين إلى مستويات ما قبل الجائحة 

)الشكل البياني 1-2(. وتيسرت الأوضاع المالية العالمية بعد 

في  قوية  إجراءات  والأمريكية  السويسرية  السلطات  اتخذت  أن 

شهر مارس لاحتواء الاضطرابات في قطاعاتها المصرفية.

وفي ظل هذه الأوضاع، ارتفع إجمالي الناتج المحلي العالمي 

الثاني من عام 2023 مقارنة بالعام  الربع  بمعدل 3,4% في 

التوظيف

المشاركة

الاستهلاك الخاص

تكوين رأس المال

الشــكل البيــاني ١-١: تعــاف غيــر مكتمــل: الآثــار الغائــرة التــي 

نجمت عن الصدمات في الفترة ٢٠٢٠-٢٠٢٢

(٪؛ الانحراف في عام ٢٠٢٣ عن التوقعات السابقة على الجائحة)

١- خسائر إجمالي الناتج المحلي الحقيقي
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تشير عبارة "التوقعات السابقة على الجائحة" إلى التوقعات في عدد يناير ٢٠٢٠ 

من تقرير مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي.
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مؤشر ضغوط سلاسل الإمداد العالمية

مدى اهتمام عمليات البحث بجائحة كوفيد-١٩

حسب الموقع الإلكتروني "Google Trends" (المقياس الأيمن)

الشكل البياني ١-٢: صدمة كوفيد-١٩: العودة إلى الوضع الطبيعي

علــى  نقطــة  أعلــى   =  ١٠٠ المؤشــر،  القيــم؛  متوســط  عــن  المعياريــة  (الانحرافــات 

مستوى العالم خلال الفترة ٢٠٠٨-٢٠٢٣، على المقياس الأيمن)
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المصــادر: بنــك الاحتياطــي الفيــدرالي في نيويــورك، مؤشــر ضغــوط سلاســل الإمــداد العالميــة؛ 

."Google Trends" والموقع الإلكتروني

ملحوظــة: علــى المقيــاس الأيمــن، تمثــل الأرقــام مــدى اهتمــام عمليــات البحــث مقارنــة بأعلــى 

نقطة (١٠٠) على مستوى العالم خلال الفترة ٢٠٠٨-٢٠٢٣.
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– متجاوزا التنبؤات، بما في ذلك تلك الواردة في عدد  السابق 

العالمي. وتعكس هذه  الاقتصاد  آفاق  تقرير  إبريل 2023 من 

الصلابة الاستهلاك القوي في ظل نقص المعروض في أسواق 

الاقتصادات  في  القوي  والنشاط  المتحدة،  الولايات  في  العمل 

ذات قطاعات السفر والسياحة الكبيرة، مثل إيطاليا والمكسيك 

قطاعات  في  التباطؤ  آثار  التطورات  هذه  وعوضت  وإسبانيا. 

الصناعة التحويلية ذات الحساسية الأكبر تجاه أسعار الفائدة.

ومع ذلك، هناك بوادر على انحسار التعافي:

• المدخرات 	 رصيد  إن  الجائحة:  فترة  في  المدخرات  تراجع 

الآن،  المستهلكين حتى  والذي دعم  الجائحة،  أثناء  المتراكم 

الولايات  المتقدمة، وخاصة  الاقتصادات  بدأ يتراجع في  قد 

المتحدة، كما يوضح الشكل البياني 1-3. 1 ويعني هذا تراجع 

الموارد التي تعتمد عليها الأسر في مواجهة تكاليف المعيشة 

التي لا تزال مرتفعة، وزيادة القيود على إتاحة الائتمان في 

سياق التشديد النقدي الذي يهدف إلى خفض التضخم.

• السفر: 	 ذلك  في  بما  الخدمات،  قطاع  في  التحسن  تباطؤ 

الوافدين من مستويات ما قبل  السياح الأجانب  يقترب عدد 

الجائحة في معظم المناطق )الشكل البياني 1-4، اللوحة 1(. 

مصحوبا   2023-2021 الفترة  خلال  السفر  تعافي  وجاء 

تساهم  التي  الاقتصادات  في  للغاية  قوي  اقتصادي  بنمو 

أنشطتها السياحية بنسبة كبيرة في إجمالي الناتج المحلي 

)الشكل البياني 1-4، اللوحة 2(. وقد عانت هذه الاقتصادات 

1تأتي تقديرات رصيد المدخرات الزائدة لدى الأسر – تراكم المدخرات بوتيرة 

ويمكن  اليقين  عدم  من  بقدر  مصحوبة   – الجائحة  قبل  ما  اتجاهات  تتجاوز 

هذه  تُظهر  المتحدة،  الولايات  وفي  المنهجية.  الأساليب  باختلاف  تختلف  أن 

التقديرات بوجه عام نمطا متسقا مع انخفاض الرصيد )راجع على سبيل المثال 

 .)Abdelrahman and Oliveira 2023

في  المحلي  الناتج  إجمالي  في  للغاية  حادة  انكماشات  من 

اكتمال  مع  ولكن   .)Milesi-Ferretti 2021( الجائحة  بداية 

يتلقاها  التي  الدفعة  تتراجع  السياحة،  مجال  في  التعافي 

إلى ضعف  الرئيسية للخدمات الآن  المؤشرات  النمو2 وتشير 

النمو أو تراجع الإنتاج )الشكل البياني 1-5، اللوحة 2( في 

الاقتصادات التي شهدت تعافيا قويا في السابق.

• تباطؤ مستمر في قطاع الصناعة التحويلية: تشير البيانات 	

الصادرة مؤخرا إلى تباطؤ أو انكماش واسع النطاق في قطاع 

الصناعة التحويلية، مع ما يرتبط بذلك من انخفاضات في 

السلع.  في  الدولية  والتجارة  والاستثمار  الصناعي  الإنتاج 

المجمعة لتحول الاستهلاك بعد  ويعكس هذا الضعف الآثار 

عن  الناجم  الطلب  وضعف  الخدمات،  إلى  مجددا  الجائحة 

2تأتي زيادة مساهمة السياحة بمقدار 10 نقاط مئوية في إجمالي الناتج المحلي 

الفترة 2023-2021  التراكمي بمقدار 12 نقطة مئوية في  النمو  بزيادة  مصحوبة 

)الشكل البياني 1-4، اللوحة 2(، ولكن في عام 2023 وحده، تراجعت قوة العلاقة 

السياحة  مساهمة  فيها  زادت  التي  الاقتصادات  فإن  كذلك  النصف.  من  أقل  إلى 

 .)Milesi-Ferretti 2021( 2020 عانت من انكماش أكثر حدة في عام

الولايات المتحدة المملكة المتحدة

فرنسا ألمانيا

إيطاليا إسبانيا

في  المتراكمــة  الزائــدة  المدخــرات   :١-٣ البيــاني  الشــكل 

الاقتصادات المتقدمة

(٪ من إجمالي الناتج المحلي)
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ملحوظــة: يبــدأ الرصيــد في التراكــم مــن صفــر عنــد t = -1، حيــث t = 0 هــي الفتــرة الأولى مــن 

النمــو المنخفــض بســبب كوفيــد-١٩. وتحُســب المدخــرات الزائــدة كانحــراف عــن معــدل الادخــار 

المتوقع باستخدام اتجاه هاميلتون.

آسيا ما عدا الصين

أمريكا اللاتينية والكاريبي

بقية العالم

أوروبا الجنوبية 

بقية أوروبا

المملكة المتحدة

الولايات المتحدة

اعتماد كبير على السياحة أخرى

الشكل البياني ١-٤: عودة السياحة إلى طبيعتها

١- عدد الزوار الأجانب الوافدين شهريا

(المؤشر، ديسمبر ٢٠١٩ = ١٠٠)
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المصــادر: مؤسســة Haver Analytics، ومجلــس الســفر والســياحة العالمــي، وحســابات خبــراء 

صندوق النقد الدولي.

منطقــة  كل  في  الوافديــن  لعــدد  المســتعدل  ا�مــوع  هــي  السلســلة   ،١ اللوحــة  في  ملحوظــة: 

اســتنادا إلى بيانــات ٤١ اقتصــادا. وفي اللوحــة ٢، يقيــس المحــور الســيني المســاهمة المباشــرة 

للسفر والسياحة في إجمالي الناتج المحلي في عام ٢٠١٩. وتقيس مفاجأة النمو على المحور 

الصــادي الفــرق بيــن نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي التراكمــي في الفتــرة ٢٠٢١-٢٠٢٣ وقيمتــه 

المتوقعة في عدد يناير ٢٠٢٠ من تقرير مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

ارتفاع تكاليف المعيشة، وسحب الدعم المقدم من السياسات 

وحالة  الائتمان،  أوضاع  وتشديد  الأزمات،  لمواجهة 

الجغرافي- التشرذم  حدة  زيادة  ظل  في  عامة  يقين  عدم 

الاقتصادي )الشكل البياني 1-5، اللوحة 1(.

التشديد  نتيجة   – السياسات  إلى  التباطؤ  من  جزء  ويرجع 

المتزامن عالميا للأوضاع النقدية من جانب البنوك المركزية 

لاستعادة استقرار الأسعار. والدلائل على أن جهود التشديد قد 

بدأت تؤتي ثمارها أصبحت واضحة بشكل متزايد، مع تراجع 

في  بلغها  التي  الذروة  عن  مطردة  بصورة  العالمي  التضخم 

على  القيود  زيادة  ظل  في  عقود  عدة  مدار  على   2022 عام 

جزء  ويعكس  المساكن.  أسواق  نشاط  وتهدئة  الائتمان  إتاحة 

من التباطؤ أيضا تطورات أكثر تفردا، مثل أزمة قطاع العقارات 

في الصين.

الصين: تباطؤ النمو

إعادة فتح  الصين بعد طفرة  النمو في  انحسار زخم  يستمر 

أوائل عام 2023. فقد  الاقتصاد عقب جائحة كوفيد-19 في 

تباطأ النمو من 8,9% في الربع الأول من عام 2023 )معدل ربع 

سنوي محسوب على أساس سنوي ومعدل موسميا( إلى 4% في 

الربع الثاني. ومع التراخي الاقتصادي الكبير وانخفاض أسعار 

الطاقة والغذاء، انخفض التضخم إلى 0,2% تقريبا )على أساس 

سنوي مقارن( في الربع الثاني من عام 2023.

وتشير المؤشرات عالية التواتر إلى حدوث مزيد من الضعف 

تعوق  التي  للعوامل  البلاد  في  العقارات  قطاع  أزمة  تصدر  مع 

أكبر مطور عقاري   –  "Country Garden" النمو. وتواجه شركة 

 – الحكومي  الدعم  الرئيسيين من  المستفيدين  وأحد  الصين  في 

ضغوطا شديدة على السيولة، وهو دليل على أن العسر المالي في 

قطاع العقارات يمتد إلى المطورين العقاريين الأقوى، رغم تدابير 

شديدة  قيودا  العقاريون  المطورون  ويواجه  السياسات.  تيسير 

على التمويل، مما يعوقهم عن استكمال المنازل المبيعة مسبقا. 

ويؤدي ذلك إلى تقويض ثقة مشتري المساكن وإطالة أمد الهبوط 

تراجع  يستمر  نفسه،  الوقت  وفي  العقارات.  قطاع  نشاط  في 

الاستثمارات العقارية وأسعار المساكن، مما يضع ضغوطا على 

إيرادات الحكومات المحلية من مبيعات الأراضي ويهدد الموارد 

العامة الهشة بالفعل )الشكل البياني 1-6، اللوحة 1(.

بأسواق  المحيط  اليقين  عدم  جانب  إلى  التطورات،  وهذه 

بين  البطالة  معدلات  ارتفاع  في  يتضح  مثلما   – العمل 

 2023 يونيو  في   %20 من  أكثر  إلى  وصلت  والتي  الشباب 

)الشكل البياني 1-6، اللوحة 2( - شكلت عبئا على الاستهلاك. 

ولا تزال ثقة المستهلكين ضعيفة رغم إعادة فتح الاقتصاد في 

الربع الأول من العام. وهناك تراجع أيضا في الإنتاج الصناعي 

والاستثمار التجاري والصادرات، مما يعكس مزيجا من تراجع 

وتعد  الجغرافي-السياسي.  اليقين  وعدم  الخارجي  الطلب 

من  جزءا  تشكل  التي  والبلدان  الأولية  للسلع  المصدرة  البلدان 

لمخاطر  عرضة  الأكثر  هي  الآسيوية  الصناعي  الإمداد  سلسلة 

تراجع الزخم في الصين.

التضخم: أقرب، ولكنه لم يصل بعد إلى 

المستهدف المستوى 

من  النصف،  من  بأكثر  العالمي  الكلي  التضخم  انخفض 

مستوى ذروته البالغ 11,6% في الربع الثاني من عام 2022 

)بمعدل ربع سنوي محسوب على أساس سنوي( إلى 5,3% في 

الاقتصادات المتقدمة: الإنتاج الصناعي

اقتصادات الأسواق الصاعدة

والاقتصادات النامية: الإنتاج الصناعي

حجم التجارة العالمية

الاقتصادات المتقدمة: مؤشر مديري المشتريات

في قطاع الصناعة التحويلية (المقياس الأيمن)

الاقتصادات المتقدمة: مؤشر مديري المشتريات في قطاع الخدمات 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية:

مؤشر مديري المشتريات في قطاع الخدمات

الاقتصادات المتقدمة: مؤشر مديري المشتريات في قطاع الإنتاج الصناعي

الاقتصادات المتقدمة: مؤشر تراكم الأعمال غير المنجزة لمديري

المشتريات في قطاع الصناعة التحويلية

الولايات المتحدة

منطقة اليورو

الصين

الشكل البياني ١-٥: تباطؤ زخم النمو في الفترة القادمة

١- زيادة تراجع الإنتاج الصناعي والتجارة

(٪، على أساس سنوي مقارن؛ المؤشر، أعلى من ٥٠ = توسع،

على المقياس الأيمن)
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المصادر: مؤسسة Haver Analytics، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: في اللوحــة ٣، توضــح الخطــوط المتصلــة ثقــة المســتهلكين، وتشــير الخطــوط المتقطعــة 

إلى ثقة الشركات.
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الربع الثاني من عام 2023. وقد تم سد حوالي أربعة أخماس 

الفجوة بين مستوى الذروة في عام 2022 ومستوى المتوسط 

وعلى   .)2019-2017( الجائحة  قبل   %3,5 البالغ  السنوي 

الربع  في  الكلي  التضخم  تراوح  الكبرى،  الاقتصادات  مستوى 

ربع  )بمعدل  الصين  في   %0,1- من   2023 عام  من  الثاني 

سنوي محسوب على أساس سنوي( إلى 2,8% في منطقة اليورو 

و2,7% في الولايات المتحدة )الشكل البياني 1-7(. وصاحب 

بين  الكلي  التضخم  معدل  في  التفاوت  تراجع  الانخفاض  هذا 

اتسع نطاق توزيع  البياني 8-1،  الشكل  البلدان. وكما يوضح 

معدلات التضخم على المستوى الدولي خلال الطفرة التضخمية 

في عام 2022، وأصبح مائلا نحو تجاوز التوقعات، ولكنه بدأ 

منذ ذلك الحين في العودة إلى طبيعته.

وقد أدى انخفاض أسعار الطاقة و، بدرجة أقل، أسعار الغذاء 

التقرير  في  ورد  وكما  الكلي.  التضخم  معدل  انخفاض  إلى 

الخاص عن السلع الأولية في هذا الفصل، فقد انخفضت أسعار 

شهدته  الذي  الانتعاش  رغم   ،2023 عام  خلال  الخام  النفط 

الذي  الذروة  مستوى  من  بكثير  أقل  وأصبحت  يوليو،  شهر  في 

بلغته في شهر يونيو 2022، وذلك على خلفية انخفاض الطلب 

السياسات  بتشديد  النشاط  تأثر  عن  جزئيا  الناجم  العالمي 

المفروضة على  القيود  العالم. كذلك فإن  النقدية على مستوى 

إمدادات النفط من جانب بلدان أوبك+ )منظمة البلدان المصدرة 

قابلها  الأعضاء(  غير  البلدان  من  مختارة  ومجموعة  للنفط 

جزئيا النمو القوي في إنتاج النفط في البلدان غير الأعضاء في 

أوبك، وأبرزها الولايات المتحدة. ولا تزال أسعار الغاز الطبيعي 

أيضا أقل بكثير من مستوى الذروة الذي بلغته في عام 2022، 

وشمال  النرويج  من  والإمدادات  المخزون  وفرة  يعكس  مما 

إفريقيا. وانخفضت أسعار الغذاء بشكل محدود في عام 2023، 

مع انخفاض الطلب الذي قابله انخفاضات في الإمدادات، ولا 

سيما تلك الناجمة عن انسحاب روسيا من مبادرة حبوب البحر 

إلى  القمح  إمدادات  انخفاض  إلى  أدى  مما  يوليو،  في  الأسود 

السوق العالمية. وقد ساهمت عودة سلاسل الإمداد إلى مسارها 

الطبيعي في انخفاض التضخم الكلي في معظم البلدان.

كذلك انخفض التضخم الأساسي، وإن كان بوتيرة أكثر تدرجا. 

وانخفض التضخم العالمي، باستثناء أسعار الغذاء والطاقة، من 

الاستثمار العيني (المعدل حسب تعادل القوة الشرائية)

بناء المساكن

بيع المساكن

معدل البطالة في الحضر

معدل البطالة في الحضر، الأعمار ١٦-٢٤ عاما

معدل البطالة في الحضر، الأعمار ٢٥-٥٩ عاما

الشكل البياني ١-٦: تراجع الزخم الاقتصادي في الصين

١- زيادة عمق الهبوط في قطاع العقارات

(التغير ٪ على أساس سنوي مقارن في حاصل الجمع

المتحرك عن ١٢ شهرا)
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Haver Analytics، وحســابات  ومؤسســة   ،CEIC Data Company Limited شــركة  المصــادر: 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: في اللوحــة ١، يشــير الاســتثمار العينــي إلى اســتثمارات الأصــول الثابتــة المعدلــة 

القــوة الشــرائية في قطــاع العقــارات. ويوضــح الشــكل البيــاني التغيــر ٪ علــى  حســب تعــادل 

أساس سنوي مقارن في عدد عمليات بناء وبيع المساكن الجديدة مقيسة بالمتر المربع.

الشكل البياني ١-٧: التضخم يتجاوز المنعطف الحرج

(التغير ٪ ربع السنوي المحسوب على أساس سنوي والمعدل موسميا)

وسيط البلدان الولايات المتحدة منطقة اليورو

البرازيل الصين اليابان

المصادر: مؤسسة Haver Analytics، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يوضــح الشــكل البيــاني تطــورات التضخــم الكلــي والتضخــم الأساســي في ١٧ اقتصادا 

اقتصــادا متقدمــا. وتســهم  الناميــة و١٨  الصاعــدة والاقتصــادات  الأســواق  اقتصــادات  مــن 

اقتصــادات العينــة البالــغ عددهــا ٣٥ اقتصــادا بنحــو ٨١٪ مــن النــاتج العالمــي في عــام ٢٠٢٢. 

والتضخــم الأساســي هــو التغيــر في أســعار الســلع والخدمــات، مــا عــدا أســعار الغــذاء والطاقــة 

(أو أقــرب مقيــاس متــاح). وبالنســبة لمنطقــة اليــورو (والبلــدان الأوروبيــة الأخــرى التــي تتوافــر 

بياناتهــا)، يتــم اســتبعاد الطاقــة والغــذاء والكحوليــات والتبــغ. وتوضــح المســاحة الرماديــة 

التضخم عبر البلدان من المئين الخامس والعشرين إلى المئين الخامس والسبعين.

١- التضخم الكلي

٢- التضخم الأساسي
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

مستوى الذروة الذي بلغ 8,5% في الربع الأول من عام 2022 

)بمعدل ربع سنوي محسوب على أساس سنوي( إلى 4,9% في 

الربع الثاني من عام 2023، أي ما يقرب من ثلثي طريق العودة 

إلى المتوسط السنوي قبل الجائحة )2017-2019( وهو %2,8. 

وعلى مستوى الاقتصادات الكبرى، تراوح التضخم الأساسي في 

الربع الثاني من عام 2023 من 0,3% في الصين )بمعدل ربع 

سنوي محسوب على أساس سنوي( إلى 4,6% في منطقة اليورو 

إلى  يوليو  شهر  بيانات  وتشير  المتحدة.  الولايات  في  و%4,7 

ارتفاع التضخم باستثناء الغذاء والطاقة في معظم الاقتصادات 

التقدم  لتقييم  البيانات  من  مزيد  إلى  حاجة  وهناك  المتقدمة؛ 

المحرز في تخفيض التضخم الأساسي.

العوامل المحركة للتضخم الأساسي مجموعة من  وعكست 

وانتقال  العمل  سوق  أوضاع  في  يتضح  كما  الطلب،  ضغوط 

الكلي، بما في  التضخم  إلى صدمات  السابقة  آثار الصدمات 

ذلك تلك الناشئة عن تحولات العرض في مختلف القطاعات. 

بين  ملحوظا  اختلافا  العوامل  هذه  أدوار  اختلفت  وقد 

الاقتصادات  بعض  في  الطلب  ضغوط  ونشأت  الاقتصادات. 

المتقدمة نتيجة المدفوعات الكبيرة من المالية العامة للأسر 

الوفير  النقدي  التحفيز  نتيجة  وكذلك  كوفيد-19،  فترة  في 

الاستهلاكي.  الإنفاق  تعافي  دعم  مما  الجائحة،  بداية  في 

مع  السياسات  عن  الناجمة  الضغوط  هذه  تراجعت  وقد 

آثار  انتقال  ويشمل  السياسات.  تقدمه  الذي  الدعم  تراجع 

السابقة  النسبية  الأسعار  صدمات  آثار  السابقة  الصدمات 

على   – الطاقة  بأسعار  لحقت  التي  الصدمات  سيما  ولا   –
مدخلات  خلال  من  أخرى  قطاعات  في  والتكاليف  الأسعار 

المهمة  القنوات  ومن  الأجور.  على  والطلب  الإمداد  سلاسل 

توقعات  ارتفاع  الثاني،  الفصل  يوضح  كما  الآثار،  لانتقال 

على  انعكاسات  له  ما  وهو  القريب،  المدى  على  التضخم 

صندوق  خبراء  تحليل  ويشير  والأسعار.  الأجور  تحديد 

حركات  انتقال  أن  إلى   )9-1 البياني  )الشكل  الدولي  النقد 

الأسعار النسبية السابقة في منطقة اليورو والمملكة المتحدة 

– وخاصة تلك الناجمة عن صدمات أسعار الطاقة المرتبطة 
الأساسي  التضخم  دفع  في  دوره  كان   – خارجية  بعوامل 

نفس  الخبراء  )اتبع  المتحدة  بالولايات  مقارنة  أكبر  مؤخرا 

.)Dao and others 2023 المنهجية المستخدمة في دراسة 

في  المعروض  نقص  كان  المتحدة،  الولايات  وفي 

استمرار  ورغم  للغاية.  قويا  محركا  عاملا  العمل  أسواق 

الولايات  في  وخاصة  العمل،  أسواق  في  المعروض  نقص 

الشاغرة  الوظائف  نسبة  في  الأخير  التراجع  فإن  المتحدة، 

انفراجة  حدوث  إلى  يشير  العمل  عن  العاطلين  عدد  إلى 

البياني 1-10(. واستمر احتواء نمو الأجور، مع عدم  )الشكل 

رسوخ دوامات الأجور والأسعار – التي تتسارع فيها الأسعار 

المتقدمة بشكل  الاقتصادات  – في  لفترة طويلة  والأجور معا 

الأدلة  تشير  نفسه،  الوقت  وفي   .)11-1 البياني  )الشكل  عام 

أكبر  ارتفعت بسرعة  التوزيع قد  إلى أن الأجور في أسفل سلم 

إلى ضيق نطاق توزيع الأجور. وظلت  أدى  المتوسط، مما  من 

من  جيدة  درجة  على  الطويل  المدى  على  التضخم  توقعات 

التضخم  تحركات  في  تُذكر  مساهمة  لها  تكن  ولم  الثبات 

الثاني(. البياني 1-9، الفصل  الأساسي مؤخرا )الشكل 

العامين  مدى  على  قويا  ارتفاعا  الشركات  أرباح  وشهدت 

مقارنة  أبطأ  ارتفاعا  الأجور  شهدت  حيث  الماضيين، 

المتحدة  الولايات  وفي   .)12-1 البياني  )الشكل  بالأسعار 

الناتج  إجمالي  مخفض  مكونات  تفكيك  نجد  اليورو،  ومنطقة 

الأرباح  أن  يوضح  والأرباح  العمالة  تكاليف  إلى  المحلي 

الأولى  المرحلة  في  الأسعار  في  الارتفاع  معظم  في  ساهمت 

من الجائحة )2020-2021(. ولكن منذ عام 2022، ساهمت 

– خاصة  ارتفاع الأسعار  العمالة بنسبة متزايدة في  تكاليف 

)إيرادات  الأرباح  ارتفاع  يشير  ولا  المتحدة.  الولايات  في 

إلى  بالضرورة  التكاليف(  جميع  منها  مطروحا  المبيعات 

زيادة القوة الاحتكارية، حيث تعمل الشركات عمدا على الحد 

وحدة  إنتاج  تكلفة  يتجاوز  بما  الأسعار  لرفع  الإمدادات  من 

إذا  الأرباح  ترتفع  وقد  الحدية(.  )التكلفة  الناتج  من  إضافية 

زاد  إذا  أو  الإمدادات  في  بنقص  الطلب  في  الطفرة  قوبلت 

النقص في الإمدادات، مما يعني ارتفاع الأسعار، وعدم تعديل 

الشكل البياني ١-٨: توزيع التضخم الكلي

(٪، على أساس سنوي مقارن) 
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المصــادر: منظمــة التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي، وحســابات خبــراء صنــدوق 

النقــد الدولي.

ملحوظــة: يوضــح الشــكل البيــاني كثافــة تطــورات التضخــم الكلــي موزعــة عبــر ٢٩ اقتصــادا 

متقدما و١١ اقتصادا من اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية.
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توقع  يمكن  الأجور،  ارتفاع  بدء  ومع  فورية.  بصورة  الأجور 

النقد  صندوق  خبراء  تحليل  يشير  وبالتالي،  الأرباح.  تآكل 

إلى  الشركات  مستوى  على  البيانات  إلى  يستند  الذي  الدولي 

حدوث تغير طفيف في علاوات أسعار الشركات )الأسعار التي 

تتجاوز التكلفة الحدية( عبر مختلف القطاعات في الاقتصادات 

2019-2022. 3 وبالمثل،  الفترة  خلال  الكبرى  المتقدمة 

إلى   Colonna, Torrini, and Viviano (2023) دراسة  تخلص 

أنه رغم ارتفاع مساهمة الأرباح، فإن علاوات أسعار الشركات 

في  القطاعات  من  العديد  في  انخفضت  أو  تغيير  دون  ظلت 

هذه  تشير  عام،  وبشكل   .2022 عام  خلال  وإيطاليا  ألمانيا 

كبير  بشكل  يساهم  لم  السوقية  القوة  تصاعد  أن  إلى  النتائج 

ذلك،  على  وعلاوة   .2022 عام  في  التضخمية  الطفرة  في 

مساهمة  كانت   ،2022 عام  منذ  أنه  على  الأدلة  بعض  هناك 

الولايات  في  الأسعار  ارتفاع  في  العمالة  تكاليف  ارتفاع 

المتحدة أكبر بكثير من مساهمة الأرباح.

يظل  حاسمة،  إجراءات  المركزية  البنوك  اتخاذ  مع  وحتى 

التضخم أعلى من المستوى المستهدف في جميع الاقتصادات 

تقريبا التي تستهدف التضخم. وعلى مستوى البنوك المركزية 

 2-1 الإطار  في  الموضحة  تلك  هي  الصندوق  خبراء  يتبعها  التي  3المنهجية 

الأسعار  و"علاوات  العالمي.  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2022 أكتوبر  عدد  من 

التكلفة  تشمل  التي  الحقيقية،  الحدية  التكلفة  فوق  المنتِج  )سعر  الاقتصادية" 

الذي يمكن أن  الوقت  الضمنية لنقص الإمدادات( يمكن أن تكون ثابتة حتى في 

وإذا  التكاليف(.  منها  مطروحا  الإيرادات  )مجموع  المحاسبية  الأرباح  فيه  ترتفع 

استمر نقص الإمدادات، وبدأت الأجور الاسمية في الارتفاع، يمكن أن تظل الأسعار 

دون تغيير، مع بقاء علاوات الأسعار الحقيقية ثابتة وانخفاض الأرباح المحاسبية.

صدمات التضخم الكلي

التضخم الأساسي

انتقال الآثار

نقص المعروض في أسواق العمل

التوقعات الأطول أجلا

القيمة المتبقية

الشــكل البيــاني ١-٩: اختــلاف العوامــل المحركــة: التضخــم في 

اقتصادات مختارة

(نقــاط مئويــة، التضخــم ربــع الســنوي المحســوب علــى أســاس ســنوي، الانحــراف عــن 

ديسمبر ٢٠١٩) 

١- الولايات المتحدة
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٢- منطقة اليورو
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٣- المملكة المتحدة
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يشــير التضخــم الأساســي إلى التضخــم الوســيط المرجــح. والمنهجيــة المتبعــة مماثلــة 

.Ball, Leigh, and Mishra (2022) ودراسة ،Dao and others (2023) لتلك الواردة في دراسة
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أحدث معدل ديسمبر ٢٠١٩

أستراليا كندا

اليابان المملكة المتحدة

الولايات المتحدة أوروبا

الشكل البياني ١-١٠: انفراجة في أسواق العمل مع استمرار

نقص المعروض

١- معدلات البطالة
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٢- نسب الوظائف الشاغرة إلى العاطلين عن العمل

(التغير في عدد الوظائف الشاغرة لكل عاطل عن العمل مقارنة بالربع

الرابع من عام ٢٠١٩)
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المصــادر: المكتــب الإحصائــي الأوروبــي (يوروســتات)، مؤسســة Haver Analytics، وهيئــات 

الإحصــاء الوطنيــة، ومنظمــة التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي، وحســابات خبــراء 

صندوق النقد الدولي.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

الكبرى حيث تجاوز التضخم المستويات التي تستهدفها، قام 

الأوروبي  المركزي  والبنك  إنجلترا  وبنك  المركزي  كندا  بنك 

يوليو.  في  الفائدة  أسعار  برفع  الفيدرالي  الاحتياطي  وبنك 

قرر  أنه  غير  النقدي،  التيسير  سياسة  اليابان  بنك  وواصل 

منحنى  في  التحكم  في  المرونة  من  بمزيد  السماح  يوليو  في 

بنسبة  سنوات  العشر  عائد  يرتفع  أن  الآن  يمكن  بحيث  العائد 

النمط،  هذا  من  الأكبر  الاستثناء  الصين  وتعد   .%1 إلى  تصل 

الذي  المستوى  من  وأقل  ضعيفا  الكلي  التضخم  يعتبر  حيث 

بتخفيض  الصيني  الشعب  بنك  قام  كما  السلطات،  تستهدفه 

أسعار الفائدة في يونيو وأغسطس.

تشديد السياسة النقدية وتشديد أوضاع الائتمان

ظلت  فقد  المصرفي.  القطاع  في  الحادة  الضغوط  انحسرت 

المخاوف المصرفية التي ظهرت في مارس 2023 قيد السيطرة 

تعاني من مشكلات في  التي  الإقليمية  البنوك  ومقتصرة على 

البنوك  أحد  وهو   – سويس  كريدي  وبنك  المتحدة  الولايات 

الفعل  رد  نتيجة   – العالمي  النظام  على  المؤثرة  السويسرية 

السريع من جانب سلطات البلدين. غير أن الرفع السريع لأسعار 

الثمانية  مدار  على  الكبرى  المتقدمة  الاقتصادات  في  الفائدة 

عشر شهرا الأخيرة، في استجابة ضرورية للضغوط التضخمية 

 – النقدية  السياسة  إلى تشديد موقف  أدى  المتصاعدة بسرعة، 

والذي   – المحايدة  الأسعار  من  أعلى  الحقيقية  الفائدة  أسعار 

 .)13-1 البياني  )الشكل   2025 عام  حتى  يستمر  أن  يتوقع 

بدأ يشق طريقه  النقدية  السياسة  أن تشديد  إلى  الدلائل  وتشير 

من خلال النظام المالي. وتشير مسوح الإقراض في الولايات 

على  الحصول  بتقييد  البنوك  قيام  إلى  وأوروبا  المتحدة 

الوسيط

المتوسط أثناء أزمة كوفيد-١٩، ٢٠٢١: الربع الرابع = صفر

الولايات المتحدة، ١٩٧٩: الربع الثاني = صفر

المئين العاشر – المئين التسعين

حــدوث  علــى  تُذكــر  أدلــة  هنــاك  ليــس   :١-١١ البيــاني  الشــكل 

دوامات الأجور والأسعار 

(الانحراف عن t = صفر بالنقاط المئوية) 

١- تضخم أسعار المستهلكين
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المصــادر: منظمــة العمــل الدوليــة، ومنظمــة التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي، ومكتــب 

التحليل الاقتصادي الأمريكي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: في اللوحة ١، التضخم هو النســبة المئوية للتغير في مؤشــر أســعار المســتهلكين على 

أساس سنوي مقارن. وفي اللوحتين ٢ و٣، يتم تحديد الأجور الاسمية والحقيقية على أساس 

كل عامــل. ويتــم حســاب النمــو علــى أســاس ســنوي مقــارن. والأجــر الحقيقــي هــو الأجــر الاســمي 

أعقبــت  التــي  التطــورات  البيــاني  الشــكل  ويوضــح  المســتهلكين.  أســعار  مؤشــر  علــى  مقســوما 

حــالات شــهدت فيهــا ثلاثــة أربــاع علــى الأقــل مــن الأربعــة أربــاع الســابقة عليهــا: (١) تســارعا 

في الأســعار أو صعــودا متواصــلا في تضخــم الأســعار، و(٢) نمــوا موجبــا في الأجــور الاســمية، 

و(٣) تراجعــا أو ثباتــا في الأجــور الحقيقيــة، و(٤) تراجعــا أو ثباتــا في معــدل البطالــة. ويتــم 

تحديد ٢٣ حالة من هذه الحالات ضمن عينة تضم ٣٣ اقتصادا متقدما. والبيانات المتعلقة 

بحالة كوفيد-١٩ هي متوسط بيانات الاقتصادات المدرجة في العينة بدءا من الربع الرابع 

مــن٢٠٢١. ويوضــح المحــور الســيني أربــاع العــام اللاحقــة للحــالات. راجــع الفصــل الثــاني في 

عدد أكتوبر ٢٠٢٢ من تقرير "آفاق الاقتصاد العالمي" للاطلاع على التفاصيل.

مساهمة العمالة مساهمة الأرباح مساهمة المدخلات الأخرى

الشكل البياني ١-١٢: مساهمات الأرباح والعمالة في التضخم

(٪، على أساس سنوي) 
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الاقتصــادي  التحليــل  ومكتــب  (يوروســتات)،  الأوروبــي  الإحصائــي  المكتــب  المصــادر: 

الأمريكي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يســتند تفكيــك مكونــات بيانــات الولايــات المتحــدة إلى بيانــات مســاهمات عوامــل 

منطقــة  بيانــات  تفكيــك مكونــات  ويســتند  فقــط.  الماليــة  غيــر  الشــركات  قطــاع  مــن  الإنتــاج 

اليورو إلى بيانات الاقتصاد بأكمله.
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أن  المتوقع  ومن  الماضي،  العام  خلال  كبير  بشكل  الائتمان 

دلائل  أيضا  وهناك  المقبلة.  الشهور  في  بذلك  القيام  تواصل 

واضحة على أن تشديد أوضاع الائتمان يؤثر بشكل متزايد على 

الطلب  تراجع  المتقدمة،  الاقتصادات  وفي  الحقيقي.  النشاط 

مما  العام،  من  الأول  النصف  في  والاستثمار  الائتمان  على 

الائتمان،  على  الطلب  انخفاض  وكذلك  العرض  تقلص  يعكس 

المالي  الرفع  نسب  خفض  في  الشركات  من  العديد  بدأ  حيث 

الفائضة  الإنتاجية  والطاقة  الفائدة  أسعار  لارتفاع  استجابة 

)الشكل البياني 1-14(. ومن المرجح أن يؤدي ارتفاع أسعار 

الفائدة إلى وضع البنوك تحت ضغوط متزايدة في الاقتصادات 

التمويل(  تكلفة  ارتفاع  )من خلال  الكبرى، سواء بشكل مباشر 

أسواق  بدأت  وقد  الائتمان(.  جودة  تدهور  )مع  مباشر  غير  أو 

المساكن  أسعار  تشهد  حيث  بالفعل،  الاستجابة  في  المساكن 

من  العديد  في  التشديد  دورة  بداية  منذ  انخفاضا  أو  تباطؤا 

الإفلاس  معدلات  زادت  كما   ،)15-1 البياني  )الشكل  البلدان 

في بعض الاقتصادات )حيث ارتفعت بنسبة 20% في الولايات 

لتدابير  التدريجي  الإلغاء  مع  الماضي(  العام  خلال  المتحدة 

الجائحة.  أثناء  متخذة  كانت  التي  القروض  مدفوعات  تأجيل 

ولا تزال حالات الإفلاس أقل مما كانت عليه قبل الجائحة في 

معظم البلدان وإن كانت تشهد ارتفاعا سريعا.

النقدية،  السياسة  الدين تعكس تشديد  أسواق سندات  وبدأت 

الحكومية  السندات  على  الفائدة  أسعار  فروق  ظلت  حين  في 

رغم  أنه  إلى  ذلك  ويشير  تقريبا.  ثابتة  المخاطر  من  الخالية 

على  مباشر  دليل  يوجد  لا  الائتمان،  لأوضاع  الكبير  التشديد 

حدوث ضائقة ائتمانية.

الولايات المتحدة

المملكة المتحدة

منطقة اليورو

النقديــة السياســة  تشــديد  اســتمرار   :١-١٣ البيــاني  الشــكل 

(نقاط مئوية) 
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 ،Consensus Economics ومؤسســة   ،Bloomberg Finance L.P. مؤسســة  المصــادر: 

خبــراء  وحســابات   ،Platzer and Peruffo  (2202) ودراســة   ،Haver Analytics ومؤسســة 

صنــدوق النقــد الدولي.

ملحوظــة: يوضــح الشــكل البيــاني تطــور موقــف السياســة النقديــة، والــذي يعــرف بأنــه الفــرق 

بيــن ســعر الفائــدة الحقيقــي وســعر الفائــدة الطبيعــي الحقيقــي. ويعــرف ســعر الفائــدة الحقيقــي 

بأنه الفرق بين سعر الفائدة الأساسي (السعر الفعلي حتى يونيو ٢٠٢٣ وسعر السوق المستمد من 

مؤسســة Bloomberg بعــد ذلــك) وتوقعــات التضخــم لعــام قــادم. وبالنســبة للمملكــة المتحــدة 

مبــادلات  مــن  وتحُســب  الســوق  علــى  قائمــة  التضخــم  توقعــات  تكــون  المتحــدة،  والولايــات 

مســوح مــن  مســتمدة  التضخــم  توقعــات  تكــون  اليــورو،  لمنطقــة  وبالنســبة  التضخــم. 

المتوســط  هــو  الحقيقــي  الطبيعــي  الفائــدة  ســعر  ويكــون   ،Consensus Economics مؤسســة 

المرجح لبيانات فرنسا وألمانيا.

التغير في الاستثمار الثابت الخاص الحقيقي (المقياس الأيمن)

الطلب على قروض الشركات

معايير إقراض الشركات 

منطقة اليورو: التغير في الائتمان المقدم للمقيمين

الولايات المتحدة: التغير في الائتمان المقدم من

جميع البنوك التجارية

في  بالفعاليــة  تتســم  الائتمــان  قنــاة   :١-١٤ البيــاني  الشــكل 

الولايات المتحدة ومنطقة اليورو

١- تشديد معايير الائتمان، وانخفاض الطلب على الاستثمار

(مؤشر قروض الشركات؛ التغير ٪، على أساس سنوى مقارن

على المقياس الأيمن) 
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٢- تراجع الائتمان

(التغير ٪، على أساس شهري مقارن)
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 ،Haver Analytics المصادر: البنك المركزي الأوروبي، ومجلس الاحتياطي الفيدرالي، ومؤسســة

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: في اللوحــة ١، تســتند معاييــر الإقــراض والطلــب علــى القــروض إلى الإجابــات عــن 

اســتطلاع آراء كبــار مســؤولي القــروض الــذي أجــراه مجلــس الاحتياطــي الفيــدرالي ونظيــره 

القيــم الموجبــة إلى تشــديد معاييــر  الأوروبــي حــول ممارســات الإقــراض المصــرفي؛ وتشــير 

الإقــراض أو زيــادة الطلــب علــى الائتمــان علــى وجــه الإجمــال في الشــهور الثلاثــة الســابقة. 

متوســطات  هــي  الإقــراض  ومعاييــر  الشــركات  قــروض  علــى  بالطلــب  المتعلقــة  والبيانــات 

بســيطة للبيانــات المســتمدة مــن الإجابــات في الولايــات المتحــدة ومنطقــة اليــورو. والاســتثمار 

الثابــت الخــاص الحقيقــي هــو المتوســط المرجــح بتعــادل القــوى الشــرائية لبيانــات الولايــات 

المتحدة ومنطقة اليورو.

التغير في أسعار المساكن، ٢٠٢١: الربع الرابع - ٢٠٢٢: الربع الثالث

التغير في أسعار المساكن، ٢٠٢٢: الربع الثالث – ٢٠٢٣: الربع الأول

مجموع التغير في أسعار المساكن، ٢٠٢١: الربع الرابع - ٢٠٢٣: الربع الأول

تباطــؤا تشــهد  المســاكن  أســعار   :١-١٥ البيــاني  الشــكل 

أو انخفاضا، ٢٠٢٢-٢٠٢٣

(التغير التراكمي ٪) 
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المصادر: بنك التسويات الدولية، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

الآفاق: مستقرة وإن كانت بطيئة

مع  يتباطأ  العالمي  الاقتصاد  أن  التوقعات  آخر  تؤكد 

على  الماضي  العام  بلغها  التي  الذروة  عن  التضخم  انخفاض 

الناتج  إجمالي  من  الفرد  نصيب  انكماش  إن  عقود.  عدة  مدار 

فترات  في  غالبا  يحدث  والذي   – العالمي  الحقيقي  المحلي 

– لا يشكل جزءا من السيناريو الأساسي. وظل  الركود العالمي 

أكثر صلابة مما  العام  الأول من  النصف  والتوظيف في  النمو 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2023 إبريل  عدد  في  متوقعا  كان 

المتوسط  تنبؤات  في  يُذكر  تغيير  حدوث  عدم  ورغم  العالمي. 

آفاق  مستجدات  تقرير  من   2023 يوليو  عدد  منذ  العالمي 

النمو  آفاق  في  تحولات  عدة  لوحظت  العالمي،  الاقتصاد 

النمو  آفاق  تظل  ذلك،  إلى  وبالإضافة  البلدان.  عبر  والتضخم 

الأدنى على مدى عقود،  المتوسط هي  المدى  الاقتصادي على 

في  تباطؤا  الدخل  ومتوسطة  منخفضة  البلدان  تواجه  حيث 

وتيرة تقاربها من مستويات المعيشة الأعلى.

إلى  العالمي  السيناريو الأساسي للاقتصاد  وتستند تنبؤات 

فيما  سيما  لا   ،)16-1 البياني  )الشكل  الافتراضات  من  عدد 

يتعلق بأسعار السلع الأولية من الوقود وغير الوقود، فضلا عن 

موقفي السياسة النقدية وسياسة المالية العامة:

• افتراضات أسعار السلع الأولية: يُتوقع أن تنخفض أسعار 	

السلع الأولية من الوقود بنسبة 36% وأسعار النفط بحوالي 

في  الانخفاضات  هذه  تعكس  حيث  المتوسط،  في   %17

انخفاض  توقع  مع  الاقتصادي،  النشاط  تباطؤ  الأساس 

التي  الذروة  مستويات  عن  والفحم  الطبيعي  الغاز  أسعار 

الترتيب.  على  و%51،   %61 بنسبة   2022 عام  في  بلغتها 

وتشير التنبؤات إلى انخفاض أسعار السلع الأولية بخلاف 

الوقود بنسبة 6,3%، في المتوسط، في عام 2023، مع توقع 

انخفاض أسعار المعادن البخسة بنسبة 4,7%، حيث تعكس 

العقاري في  الاستثمار  المخاوف بشأن  الانخفاضات  هذه 

الصين. وبعد ارتفاع أسعار السلع الأولية من الغذاء بنسبة 

بنسبة  تنخفض  أن  المتوقع  من   ،2022 عام  في   %14,8

من  بكثير  أعلى  الأسعار  بقاء  مع   ،2023 عام  في   %6,8

الواردة  بالتنبؤات  ومقارنة   .2021 عام  في  مستوياتها 

في عدد يوليو 2023 من تقرير مستجدات آفاق الاقتصاد 

العالمي، فإن رفع توقعات أسعار القمح بعد تعليق مبادرة 

تنبؤات  إعداد  بعد مرحلة  )الذي حدث  الأسود  البحر  حبوب 

الاقتصاد  آفاق  مستجدات  تقرير  من   2023 يوليو  عدد 

أسعار  توقعات  تخفيض  كبير  حد  إلى  يقابله  العالمي( 

السلع الأولية من الغذاء.

• افتراضات السياسة النقدية: رُفِعَت الافتراضات بشأن أسعار 	

الفائدة العالمية في المتوسط، مقارنة بتلك الواردة في عدد 

إبريل 2023 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، مما يعكس 

أشارت  أو  فعليا  عليه  أقدمت  الذي  النقدية  السياسة  تشديد 

إليه البنوك المركزية الرئيسية. ومن المتوقع أن يصل سعر 

فائدة الاحتياطي الفيدرالي إلى مستوى الذروة عند مستواه 

سعر  إنجلترا  بنك  يرفع  وأن   ،%5,4 حوالي  البالغ  الحالي 

البنك  يرفع  وأن   ،%6 نحو  عند  الذروة  مستوى  إلى  فائدته 

عند  الذروة  مستوى  إلى  فائدته  سعر  الأوروبي  المركزي 

3,9% في عام 2023، قبل أن تقوم البنوك الثلاثة جميعها 

بتخفيض أسعار الفائدة في عام 2024. وقد ساهم ارتفاع 

رفع  في  الأطول  المدى  على  الأساسية  الفائدة  أسعار  مسار 

الطويل.  المدى  على  الأساسية  الفائدة  أسعار  افتراضات 

الولايات المتحدة منطقة اليورو 

اليابان المملكة المتحدة

عدد إبريل ٢٠٢٣ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

الرصيد الأولي المعدل لاستبعاد التقلبات الدورية (٪ من إجمالي الناتج المحلي)
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: في اللوحــة ١، تشــير الخطــوط المتصلــة إلى افتراضــات عــدد أكتوبــر ٢٠٢٣ مــن تقريــر 

آفاق الاقتصاد العالمي، وتشير الخطوط المتقطعة إلى افتراضات عدد إبريل ٢٠٢٣ من تقرير 

آفاق الاقتصاد العالمي. وفي اللوحة ٢، الرصيد الأولي المعدل لاستبعاد العوامل الدورية هو 

العوامــل  لاســتبعاد  المعــدل  الفائــدة)  دخل/مصروفــات  (بخــلاف  العامــة  الحكومــة  رصيــد 

المعــدل  الأولي  الرصيــد  هــو  الهيكلــي  الأولي  العامــة  الماليــة  ورصيــد  الاقتصاديــة.  الدوريــة 

لاســتبعاد العوامــل الدوريــة بعــد تصحيحــه لمراعــاة مجموعــة أكبــر مــن العوامــل غيــر الدوريــة، 

مثل التغيرات في أسعار الأصول والسلع الأولية. 
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وفي اليابان، تم رفع توقعات أسعار الفائدة الأساسية على 

التغيرات في  المتوسط )2026-2028(، مما يعكس  المدى 

إطار التحكم في منحنى العائد في البلاد، وبالتالي تم رفع 

توقعات أسعار الفائدة طويلة الأجل. ومع انخفاض توقعات 

أسعار  تظل  أن  المرجح  فمن  القريب،  المدى  على  التضخم 

الفائدة  أسعار  تبدأ  أن  بعد  حتى  مرتفعة  الحقيقية  الفائدة 

أصبحت  ذلك،  إلى  وبالإضافة  الانخفاض.  في  الاسمية 

التغيرات في السياسة النقدية أقل تزامنا، حيث بدأت بعض 

البنوك المركزية التي شددت السياسة في وقت سابق )مثل 

بنك البرازيل المركزي( مرحلة التيسير.

• افتراضات سياسة المالية العامة: من المتوقع في المتوسط 	

سياسة  بتيسير  المتقدمة  الاقتصادات  حكومات  تقوم  أن 

المالية  أرصدة  ارتفاع  بعد  العامة في عام 2023،  المالية 

العامة في عام 2022، بينما يُتوقع في المتوسط أن يكون 

الأسواق  اقتصادات  في  محايدا  العامة  المالية  موقف 

ضبط  إجراء  المتوقع  ومن  النامية.  والاقتصادات  الصاعدة 

ومن  الاقتصادات.  مجموعتي  في   2024 عام  في  مالي 

في  أكبر  المالي  التشديد  يكون  أن  المتوسط  في  المتوقع 

الاقتصادات التي شهدت مؤخرا ارتفاعا أكثر حدة في الدين 

الحكومي )الشكل البياني 1-16، اللوحة 3(. وأي ارتفاع في 

الدين الحكومي بمقدار 10 نقاط مئوية من إجمالي الناتج 

المتوسط  في  يقترن   2022-2019 الفترة  خلال  المحلي 

الهيكلي(  الأولي  الرصيد  )ارتفاع  مالي  ضبط  بعملية 

خلال  المحلي  الناتج  إجمالي  من  مئوية  نقطة   0,8 تعادل 

النمط،  هذا  من  الاستثناءات  وتشمل   .2024-2022 الفترة 

على سبيل المثال، الأرجنتين، حيث لا تزال مستويات الدين 

تشديد  يستمر  أن  المتوقع  ومن  انخفاضها،  رغم  مرتفعة 

موقف المالية العامة لتأمين استدامة أوضاع المالية العامة 

واستمرارية القدرة على تحمل الدين.

آفاق النمو: موازنة أوجه التباعد 

في   %3,5 من  العالمي  النمو  ينخفض  أن  المتوقع  من 

 2024 عام  في  و%2,9   2023 عام  في   %3 إلى   2022 عام 

تخفيض  تم  وقد  )الجدول 1-1(.  السنوي  المتوسط  أساس  على 

توقعات عام 2024 بمقدار 0,1 نقطة مئوية عما كانت عليه في 

عدد يوليو 2023 من تقرير مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي. 

النمو  مسارات  في  أكبر  تعديلات  هناك  نفسه،  الوقت  وفي 

النمو  توقعات  رفع  يتم  حيث  الكبرى،  للاقتصادات  الأساسية 

للولايات المتحدة وتخفيضها للصين ومنطقة اليورو. كذلك تقل 

تنبؤات النمو خلال الفترة 2023-2024 عن مستواها قبل بداية 

 :)17-1 البياني  )الشكل   2022-2020 الفترة  في  الصدمات 

حيث توقع عدد يناير 2022 من تقرير مستجدات آفاق الاقتصاد 

العالمي أن يبلغ النمو العالمي 3,8% في عام 2023 و3,4% في 

من  أقل   2024-2023 الفترة  تنبؤات  تعد  كذلك   .2024 عام 

 .)2000–2019 )من   %3,8 البالغ  التاريخي  السنوي  المتوسط 

ويعد النمو أقل من المتوسط التاريخي لعدد من مجموعات الدخل 

أو  الكلي  المحلي  الناتج  إجمالي  النطاق، سواء من حيث  واسعة 

سنوي  أساس  وعلى  المحلي.  الناتج  إجمالي  من  الفرد  نصيب 

مقارن، أنهى النمو العالمي مساره التنازلي في الربع الرابع من 

عام 2022. غير أن بعض الاقتصادات الكبرى لا يُتوقع بلوغها 

هذه النقطة قبل النصف الثاني من عام 2023.

وتظل الاقتصادات المتقدمة هي المحرك وراء انخفاض متوسط 

النمو السنوي من عام 2022 إلى عام 2023، حيث تجاوز تأثير 

تراجع الصناعة التحويلية وعدد من العوامل المتفردة تحسن النشاط 

الاقتصادات،  هذه  تشهد  أن  المتوقع  ومن  الخدمات.  قطاع  في 

وانتعاشا   2024 عام  في  عام  بشكل  مستقرا  نموا  المتوسط،  في 

تشهد  أن  المتوقع  من  المقابل،  وفي   .2025 عام  في  النمو  في 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، في المتوسط، 

نموا مستقرا خلال الفترة 2022-2024، وانتعاشا طفيفا في النمو 

في عام 2025، رغم وجود تحولات كبيرة عبر المناطق.

تنبؤات النمو في الاقتصادات المتقدمة

من المتوقع أن يتباطأ النمو بدرجة ملحوظة في الاقتصادات 

المتقدمة – من 2,6% في عام 2022 إلى 1,5% في عام 2023 

و1,4% في عام 2024 – مع عدم تعديل التوقعات الكلية عما كانت 

آفاق الاقتصاد  عليه في عدد يوليو 2023 من تقرير مستجدات 

الولايات  في  المتوقع  مستواه  الزخم  تجاوز  ظل  في  العالمي، 

المتحدة وانخفاض النمو عن مستواه المتوقع في منطقة اليورو. 

المتقدمة  الاقتصادات  من   %90 حوالي  تشهد  أن  المتوقع  ومن 

التباطؤ المتوقع في الاقتصادات  نموا أقل في عام 2023. ومع 

بمقدار  السنوية  البطالة  ترتفع  أن  المتوقع  من  المتقدمة، 

0,1 نقطة مئوية في المتوسط خلال الفترة 2022-2024، رغم 

)1,0 نقطة مئوية(،  أكثر وضوحا في كندا  أنها سترتفع بصورة 

العالم

الاقتصادات المتقدمة

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

الشكل البياني ١-١٧: آفاق النمو: مستقرة وبطيئة

(٪، الخطوط المتقطعة = إبريل ٢٠٢٣، الخطوط المنقطة = يناير ٢٠٢٢) 
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تشير الخطوط المتصلة إلى معدل نمو إجمالي الناتج المحلي الوارد في عدد أكتوبر ٢٠٢٣ 

مــن تقريــر "آفــاق الاقتصــاد العالمــي"، وتشــير الخطــوط المتقطعــة والخطــوط المنقطــة إلى تنبــؤات 

نمو إجمالي الناتج المحلي الواردة في عدد إبريل ٢٠٢٣ من تقرير "آفاق الاقتصاد العالمي" وعدد 

يناير ٢٠٢٢ من تقرير "مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي"، على الترتيب. 
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

الجدول 1-1: عرض عام لتوقعات آفاق الاقتصاد العالمي

)التغير %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

توقعات

الاختلاف عن عدد يوليو 2023 

من تقرير مستجدات آفاق 
الاقتصاد العالمي1

الاختلاف عن عدد 

إبريل 2023 من تقرير 
آفاق الاقتصاد العالمي1

2022202320242023202420232024

–0.20.1–3.53.02.90.00.1الناتج العالمي

2.61.51.40.00.00.20.0الاقتصادات المتقدمة

2.12.11.50.30.50.50.4الولايات المتحدة

–0.2–0.1–0.3–3.30.71.20.2منطقة اليورو
–0.2–0.4–0.4–0.90.2–1.80.5ألمانيا
2.51.01.30.20.00.30.0فرنسا

–0.00.1–0.2–3.70.70.70.4إيطاليا2
–1.00.3–5.82.51.70.00.3إسبانيا

1.02.01.00.60.00.70.0اليابان 
–0.80.4–4.10.50.60.10.4المملكة المتحدة2

0.1–0.20.2–3.41.31.60.4كندا
0.00.0–0.1–2.61.82.20.2اقتصادات متقدمة أخرى3

–0.10.2–4.14.04.00.00.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية
–0.3–0.1–0.2–4.55.24.80.1آسيا الصاعدة والنامية

–0.3–0.2–0.3–3.05.04.20.2الصين
7.26.36.30.20.00.40.0الهند4

–0.82.42.20.60.01.20.3أوروبا الصاعدة والنامية
–1.50.2–2.21.10.70.2–2.1روسيا

4.12.32.30.40.10.70.1أمريكا اللاتينية والكاريبي

2.93.11.51.00.32.20.0البرازيل 

3.93.22.10.60.61.40.5المكسيك

–0.1–0.20.9–5.62.03.40.5الشرق الأوسط وآسيا الوسطى
0.9–1.22.3–8.70.84.01.1المملكة العربية السعودية

–0.2–0.3–0.1–4.03.34.00.2إفريقيا جنوب الصحراء
0.1–0.10.3–3.32.93.10.3نيجيريا

1.90.91.80.60.10.80.0جنوب إفريقيا

للتذكرة 

3.02.52.40.00.00.10.0النمو العالمي على أساس أسعار الصرف السائدة في السوق

–0.00.1–0.2–3.60.71.50.3الاتحاد الأوروبي
–0.1–0.00.3–5.54.24.50.4آسيان-55

0.0–0.31.1–5.62.03.40.6الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

–4.04.03.90.10.00.10.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل
–0.3–0.7–0.1–5.24.05.10.5البلدان النامية منخفضة الدخل

0.0–1.5–0.2–5.10.93.51.1حجم التجارة العالمية )السلع والخدمات(

الواردات

0.3–1.7–0.1–6.70.13.01.8الاقتصادات المتقدمة

–0.7–1.6–0.5–3.21.74.40.2اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية
الصادرات

0.0–1.2–0.1–5.31.83.11.0الاقتصادات المتقدمة

–0.1–0.11.7–4.21.3–4.10.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

أسعار السلع الأولية )بالدولار الأمريكي(
4.25.57.65.1–0.7–39.216.5النفط6

غير الوقود )متوسط على أساس أوزان الواردات العالمية 

–1.7–3.5–1.3–1.5–2.7–7.96.3من السلع الأولية(

0.9–8.76.95.80.10.60.1أسعار المستهلكين العالمية7
0.4–0.20.1–7.34.63.00.1الاقتصادات المتقدمة8

1.3–9.88.57.80.21.00.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية7

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: يُفترض أن تظل أسعار الصرف الفعلية الحقيقية ثابتة عند مستوياتها السائدة خلال الفترة من 25 يوليو 2023 إلى 22 أغسطس 2023. والاقتصادات مرتبة 

على أساس حجمها الاقتصادي. ومجملات البيانات ربع السنوية معدلة لمراعاة التغيرات الموسمية.

1الاختلاف على أساس أرقام تم تقريبها في تنبؤات التقرير الحالي، وعدد يوليو 2023 من تقرير مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي، وعدد إبريل 2023 من تقرير 

آفاق الاقتصاد العالمي.

2راجع الملاحظات الخاصة بإيطاليا والمملكة المتحدة في قسم "الملاحظات القُطْرية" في الملحق الإحصائي.

3باستثناء مجموعة السبعة )كندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

4بالنسبة للهند، تُعرض البيانات والتنبؤات على أساس السنة المالية، ويستند إجمالي الناتج المحلي اعتبارا من عام 2011 وما بعده إلى إجمالي الناتج المحلي بأسعار 

السوق مع اعتبار السنة المالية 2012/2011 سنة الأساس.

5إندونيسيا وماليزيا والفلبين وسنغافورة وتايلند.
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الجدول 1-1: عرض عام لتوقعات آفاق الاقتصاد العالمي )تتمة(

)التغير %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

من ربع عام رابع إلى آخر9

توقعات

الاختلاف عن عدد يوليو 2023 

من تقرير مستجدات آفاق 
الاقتصاد العالمي1

الاختلاف عن عدد 

إبريل 2023 من تقرير 
آفاق الاقتصاد العالمي1

2022202320242023202420232024

2.22.93.20.00.30.00.1الناتج العالمي

–1.21.51.50.10.10.40.1الاقتصادات المتقدمة
0.91.91.40.50.30.90.1الولايات المتحدة

–0.00.4–0.1–1.70.71.40.5منطقة اليورو
–0.1–0.20.4–1.70.7–0.80.2ألمانيا
0.20.1–0.71.01.50.10.1فرنسا

0.1–0.10.1–1.50.31.20.6إيطاليا2

–0.30.1–0.2–3.81.62.00.2إسبانيا
0.52.11.00.60.00.80.0اليابان 

–1.01.2–0.60.60.80.10.5المملكة المتحدة2
0.3–0.30.2–2.11.22.10.4كندا

0.92.02.20.20.10.10.4اقتصادات متقدمة أخرى3

0.3–0.60.5–3.24.04.70.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

0.2–0.60.8–4.25.05.50.3آسيا الصاعدة والنامية

0.0–0.60.9–3.24.94.70.9الصين

1.3–6.15.57.71.21.30.7الهند4

2.82.50.10.50.40.0–1.2أوروبا الصاعدة والنامية

–2.21.20.30.41.30.2–3.1روسيا
2.81.53.20.70.30.31.1أمريكا اللاتينية والكاريبي

2.52.12.80.80.61.20.8البرازيل 

4.32.61.90.70.21.40.0المكسيك

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

0.8–1.12.2–5.50.94.01.1المملكة العربية السعودية

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .إفريقيا جنوب الصحراء

–0.1–3.22.63.60.00.00.4نيجيريا
1.31.62.00.70.00.50.3جنوب إفريقيا

       للتذكرة 

1.82.52.60.00.20.10.0النمو العالمي على أساس أسعار الصرف السائدة في السوق

–0.00.3–0.1–1.81.01.60.5الاتحاد الأوروبي
–0.7–0.1–0.2–4.74.24.60.4آسيان-55

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

0.3–0.50.5–3.14.04.60.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .البلدان النامية منخفضة الدخل

أسعار السلع الأولية )بالدولار الأمريكي(

–14.82.3–10.50.8–5.7–8.82.5النفط6
غير الوقود )متوسط على أساس أوزان الواردات العالمية 

1.2–6.6–0.1–0.73.1–3.1–0.4من السلع الأولية(

9.25.94.80.40.90.31.1أسعار المستهلكين العالمية7

7.73.32.60.00.10.10.4الاقتصادات المتقدمة8

10.58.16.60.71.50.51.6اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية7

6متوسط بسيط لسعر خام برنت المملكة المتحدة وفاتح دبي وغرب تكساس الوسيط. وكان متوسط سعر برميل النفط بالدولار الأمريكي 96,36 دولار في 2022؛ أما 

السعر المفترض، على أساس أسواق العقود المستقبلية، فهو 80,49 دولار في 2023 و79,92 دولار في 2024.

7باستثناء فنزويلا، راجع الملاحظة الخاصة بفنزويلا في قسم "الملاحظات القُطْرية" في الملحق الإحصائي.

8معدلات التضخم لعامي 2023 و2024، على الترتيب، هي كالتالي: 5,6% و3,3% في منطقة اليورو، و3,2% و2,9% في اليابان، و4,1% و2,8% في الولايات المتحدة.

9بالنسبة للناتج العالمي، تمثل التقديرات والتوقعات ربع السنوية حوالي 90% من الناتج العالمي السنوي بالأوزان الترجيحية على أساس تعادل القوى الشرائية. 

وبالنسبة لاقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، تمثل التقديرات والتوقعات ربع السنوية حوالي 85% من الناتج السنوي لهذه الاقتصادات بالأوزان 

الترجيحية على أساس تعادل القوى الشرائية.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

المتحدة  والولايات  مئوية(،  نقطة   0,9( المتحدة  والمملكة 

)0,2 نقطة مئوية(. ومع ذلك، تقل توقعات البطالة في عام 2024 

بمقدار 0,4 نقطة مئوية في المتوسط عما ورد في عدد إبريل 2023 

نقص  استمرار  يعكس  مما  العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من 

المعروض في أسواق العمل في عدد من الحالات. 

• في 	  %2,1 المتحدة  الولايات  في  النمو  يبلغ  أن  يُتوقع 

التنبؤات  رفع  تم  وقد   .2024 عام  في  و%1,5   2023 عام 

وبمقدار   2023 عام  في  مئوية  نقطة   0,3 بمقدار 

عدد  بتوقعات  مقارنة   ،2024 عام  في  مئوية  نقطة   0,5

يوليو 2023 من تقرير مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي، 

نتيجة تعزيز استثمارات الأعمال في النصف الثاني وصلابة 

المعروض  نقص  استمرار  يعكس  مما  الاستهلاك،  نمو 

من  آنفا،  ذُكر  كما  ذلك،  إلى  وبالإضافة  العمل.  أسواق  في 

المتوقع أن تتخذ الحكومة العامة موقفا توسعيا على صعيد 

لكن مع تباطؤ نمو  العامة في عام 2023.  المالية  سياسة 

الأجور ونفاد المدخرات المتراكمة أثناء الجائحة ومواصلة 

الاحتياطي الفيدرالي تشديد السياسة النقدية، فمن المتوقع 

 2023 عام  من  الثاني  النصف  في  النمو  معدل  يتباطأ  أن 

وفي عام 2024. ومن المتوقع أن يرتفع معدل البطالة من 

3,6% في الربع الثاني من عام 2023 إلى ذروته عند 4% في 

الربع الأخير من عام 2024 – وهي ذروة أقل من المتوقعة 

آنفا )5,2% في عدد إبريل 2023 من تقرير آفاق الاقتصاد 

تقرير  من   2022 أكتوبر  عدد  صدور  عند  و%5,6  العالمي 

هبوط  حدوث  مع  يتسق  ما  وهو  العالمي(،  الاقتصاد  آفاق 

أهدأ مما كان متوقعا في وقت سابق للاقتصاد الأمريكي.

• 	 %3,3 من  اليورو  منطقة  في  النمو  ينخفض  أن  يُتوقع 

يرتفع  أن  قبل   ،2023 عام  في   %0,7 إلى   2022 عام  في 

التنبؤات  تخفيض  تم  وقد   .2024 عام  في   %1,2 إلى 

في  مئوية  نقطة  و0,3  مئوية  نقطة   0,2 بمقدار 

بتوقعات  مقارنة  الترتيب،  على  و2024،   2023 عامي 

الاقتصاد  آفاق  مستجدات  تقرير  من   2023 يوليو  عدد 

الاقتصادات  عبر  النمو  في  تباين  أيضا  وهناك  العالمي. 

ألمانيا،  ففي   .2023 عام  في  اليورو  منطقة  في  الكبرى 

في  طفيف  اقتصادي  انكماش  حدوث  الآن  يُتوقع  حيث 

القطاعات  ضعف  ظل  في   ،2023 عام  من  الثاني  النصف 

من  الطلب  وتباطؤ  الفائدة  أسعار  تقلبات  تجاه  الحساسة 

بمقدار  النمو  توقعات  تخفيض  تم  التجاريين،  الشركاء 

ارتفع  حيث  فرنسا،  وفي   .%0,5- إلى  مئوية  نقطة   0,2

في  التنبؤات  الخارجي  الطلب  وتجاوز  الصناعي  الإنتاج 

النصف الأول من عام 2023، تم رفع توقعات النمو بمقدار 

0,2 نقطة مئوية إلى %1,0. 

• وعلى مستوى الاقتصادات المتقدمة الكبرى الأخرى، هناك 	

ينخفض  أن  المتوقع  فمن  النمو.  في  التباين  بعض  أيضا 

إلى  المتحدة من 4,1% في عام 2022  المملكة  النمو في 

0,5% في عام 2023، وهو ما يعني رفع التوقعات بمقدار 

السياسات  تشديد  النمو  تراجع  ويعكس  مئوية.  نقطة   0,1

النقدية لكبح التضخم الذي لا يزال مرتفعا والآثار المتبقية 

أسعار  عن  الناجمة  التجاري  التبادل  معدلات  لصدمة 

يرتفع  أن  المتوقع  من  اليابان،  وفي  المرتفعة.  الطاقة 

النمو من 1,0% في عام 2022 إلى 2,0% في عام 2023، 

وهو ما يعني رفع التوقعات بمقدار 0,6 نقطة مئوية، بدعم 

والسياسات  الوافدة،  السياحة  وطفرة  المكبوح،  الطلب  من 

التي  السيارات  صادرات  انتعاش  عن  فضلا  التيسيرية، 

أعاقتها قضايا سلاسل الإمداد في وقت سابق.

الجدول 1-2: عرض عام لتوقعات آفاق الاقتصاد العالمي بأوزان أسعار الصرف السائدة في السوق

)التغير %(

توقعات

الاختلاف عن عدد يوليو 2023 

من تقرير مستجدات آفاق 
الاقتصاد العالمي1

الاختلاف عن عدد 

إبريل 2023 من تقرير 
آفاق الاقتصاد العالمي1

2022202320242023202420232024

3.02.52.40.00.00.10.0الناتج العالمي

2.61.51.40.00.10.30.1الاقتصادات المتقدمة

–0.00.2–3.74.03.80.00.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية
–0.2–0.1–0.2–3.95.14.60.1آسيا الصاعدة والنامية

–1.20.2–0.42.22.10.60.1أوروبا الصاعدة والنامية
3.92.22.20.40.20.70.1أمريكا اللاتينية والكاريبي

–0.1–0.21.1–5.81.93.40.5الشرق الأوسط وآسيا الوسطى
–0.1–0.00.2–3.93.23.90.1إفريقيا جنوب الصحراء

للتذكرة 

–0.2–0.1–0.3–3.40.61.30.3الاتحاد الأوروبي
0.1–0.31.3–6.01.83.40.6الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

–0.10.2–3.64.03.70.00.2اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل
–0.3–0.7–0.1–5.14.05.10.5البلدان النامية منخفضة الدخل

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تُحُسب معدلات النمو الكلي كمتوسط مرجح، يُستخدم فيه متوسط متحرك لإجمالي الناتج المحلي الاسمي بالدولار الأمريكي عن السنوات الثلاث السابقة كوزن ترجيحي.

1الاختلاف على أساس أرقام تم تقريبها في تنبؤات التقرير الحالي، وعدد يوليو 2023 من تقرير مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي، وعدد إبريل 2023 من تقرير 

آفاق الاقتصاد العالمي.
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تنبؤات النمو في اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية

في  نسبيا  محدودة  بدرجة  النمو  يتراجع  أن  المتوقع  من 

من  النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

و2024،   2023 عامي  في   %4 إلى   2022 عام  في   %4,1

مئوية  نقطة   0,1 بمقدار  التوقعات  تخفيض  يعني  ما  وهو 

تقرير  في عام 2024 مقارنة بتوقعات عدد يوليو 2023 من 

مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي. غير أن هذا المسار المتوسط 

يخفي عددا من التفاوتات بين المناطق، حيث يرتفع النمو في 

اثنتين من المناطق الجغرافية الخمس الرئيسية في عام 2023 

ثم ينخفض في عام 2024.

• والنامية 	 الصاعدة  آسيا  في  النمو  يرتفع  أن  المتوقع  من 

ثم   ،2023 عام  في   %5,2 إلى   2022 عام  في   %4,5 من 

ينخفض إلى 4,8% في عام 2024، وهو ما يعني تخفيض 

في  مئوية  نقطة  و0,2  مئوية  نقطة   0,1 بمقدار  التوقعات 

بتوقعات  مقارنة  الترتيب،  على  و2024،   2023 عامي 

في  النمو  تنبؤات  انخفاض  التعديل  هذا  ويعكس  يوليو. 

في  مئوية  نقطة   0,2 بمقدار  تخفيضها  تم  والتي  الصين، 

 2024 عام  في  مئوية  نقطة   0,3 وبمقدار   2023 عام 

وفي ظل   .2024 عام  في  و%4,2   2023 عام  في   %5 إلى 

الاستثمار هو  تراجع  يعد  الصين،  العقارات في  أزمة سوق 

يظل  أن  المتوقع  ومن  التعديل.  هذا  في  الرئيسي  المساهم 

النمو في الهند قويا، عند 6,3% في عامي 2023 و2024، 

في  مئوية  نقطة   0,2 بمقدار  التوقعات  رفع  يعني  ما  وهو 

عام 2023، مما يعكس استهلاكا أقوى من المتوقع خلال 

إبريل-يونيو. الفترة 

• الصاعدة والنامية 	 أوروبا  النمو في  المتوقع أن يرتفع  من 

التوقعات  رفع  يعني  ما  وهو   ،2023 عام  في   %2,4 إلى 

تخفيضها  قبل  يوليو،  منذ  مئوية  نقطة   0,6 بمقدار 

ارتفاع  إلى  التنبؤات  وتشير   .2024 عام  في   %2,2 إلى 

 %2,2 إلى   2022 عام  في   %2,1- من  روسيا  في  النمو 

بمقدار  التوقعات  رفع  يعني  ما  وهو   ،2023 عام  في 

0,7 نقطة مئوية في عام 2023. ويعكس هذا الارتفاع في 

وقوة  العامة،  المالية  من  الكبيرة  التنشيطية  الدفعة  النمو 

الاستثمار، وصلابة الاستهلاك في ظل نقص المعروض في 

في  المنطقة  في  التوقعات  رفع  يأتي  كذلك  العمل.  أسواق 

أوكرانيا  في  النمو  تنبؤات  لارتفاع  انعكاسا   2023 عام 

من  الأقوى  النمو  بفضل   %2 إلى  مئوية  نقاط   5 بمقدار 

والأسر  الشركات  تكيف  نتيجة  المحلي،  الطلب  في  المتوقع 

مع الحرب في ظل الانخفاض الحاد في التضخم واستقرار 

توقعات  رفع  أيضا  ذلك  ويعكس  الأجنبي.  الصرف  أسواق 

نتيجة  تركيا،  في   %4 إلى  مئوية  نقطة   1,0 بمقدار  النمو 

المتوقع. المحلي الأقوى من  الطلب 

• تراجعا 	 والكاريبي  اللاتينية  أمريكا  تشهد  أن  المتوقع  من 

عامي  في   %2,3 إلى   2022 عام  في   %4,1 من  النمو  في 

2023 و2024، رغم رفع التوقعات بمقدار 0,4 نقطة مئوية 

و0,1 نقطة مئوية في عامي 2023 و2024، على الترتيب، 

النمو  الانخفاض في عام 2023 عودة  يوليو. ويعكس  منذ 

إلى طبيعته إلى جانب تأثير تشديد السياسات، وضعف البيئة 

الخارجية، وتراجع أسعار السلع الأولية. ويأتي رفع توقعات 

عام 2023 منذ يوليو انعكاسا للنمو الأقوى من المتوقع في 

مئوية  نقطة   1,0 بمقدار  التوقعات  رفع  تم  حيث  البرازيل، 

الزراعة وصلابة الخدمات في  إلى 3,1%، مدفوعا بازدهار 

قويا،  الاستهلاك  ظل  كذلك   .2023 عام  من  الأول  النصف 

ويأتي  العامة.  المالية  من  التنشيطية  بالدفعة  مدعوما 

الأقوى  للنمو  انعكاسا  أيضا  المنطقة  في  التوقعات  رفع 

بمقدار  التوقعات  رفع  تم  حيث  المكسيك،  في  المتوقع  من 

المتأخر  التعافي  ترسخ  مع   ،%3,2 إلى  مئوية  نقطة   0,6

بعد الجائحة في قطاعي البناء والخدمات وتداعيات الطلب 

القوي في الولايات المتحدة.

• وآسيا 	 الأوسط  الشرق  في  النمو  ينخفض  أن  المتوقع  من 

الوسطى من 5,6% في عام 2022 إلى 2% في عام 2023، 

يعني  ما  وهو   ،2024 عام  في   %3,4 إلى  يرتفع  أن  قبل 

تخفيض التوقعات بمقدار 0,5 نقطة مئوية في عام 2023، 

ويعزى   .2024 عام  في  مئوية  نقطة   0,2 بمقدار  ورفعها 

بحدة  النمو  تباطؤ  إلى  الأساس  في   2023 عام  في  التغير 

 %8,7 من  السعودية  العربية  المملكة  في  المتوقع  من  أكبر 

يعني  ما  وهو   ،2023 عام  في   %0,8 إلى   2022 عام  في 

إجراء تعديل سالب مقداره 1,1 نقطة مئوية في عام 2023. 

ويأتي تخفيض توقعات النمو في المملكة العربية السعودية 

بما  المعلنة،  الإنتاج  لتخفيضات  انعكاسا   2023 عام  في 

في ذلك التخفيضات الأحادية وتلك التي تتم إعمالا لاتفاق 

أوبك+. كذلك فإن الاستثمار الخاص، بما في ذلك الناتج عن 

إجمالي  لنمو  دعمه  يواصل  العملاقة"،  "المشروعات  تنفيذ 

الناتج المحلي غير النفطي، والذي لا يزال قويا ولا يختلف 

عن مستواه في التوقعات السابقة. ويأتي تخفيض التوقعات 

النمو في  في عام 2023 أيضا انعكاسا لتخفيض توقعات 

بنحو  التوقعات  )تخفيض   %18,3- حوالي  إلى  السودان 

20 نقطة مئوية( مما يعكس اندلاع الصراع، وتدهور الأمن 

في  التوقعات  رفع  أما  الإنساني.  الوضع  وتفاقم  الداخلي، 

عام 2024 فيعكس التراجع عن بعض التخفيضات المعلنة 

في الإنتاج.

• ينخفض 	 أن  المتوقع  من  الصحراء،  جنوب  إفريقيا  وفي 

النمو إلى 3,3% في عام 2023 قبل أن يرتفع إلى 4% في 

التوقعات بمقدار 0,2  عام 2024، وهو ما يعني تخفيض 

نقطة مئوية و0,1 نقطة مئوية في عامي 2023 و2024، 

التاريخي  المتوسط  من  أقل  النمو  بقاء  مع  الترتيب،  على 

من  عدد  في  المتوقع،  الانخفاض  ويعكس   .%4,8 البالغ 

العالمي،  والتباطؤ  المناخية،  الصدمات  تفاقم  الحالات، 

قطاع  في  ذلك  في  بما  المحلية،  الإمدادات  وقضايا 

ينخفض  أن  المتوقع  ومن  الخصوص.  وجه  على  الكهرباء 

 %2,9 إلى   2022 عام  في   %3,3 من  نيجيريا  في  النمو 

الآثار  ترسخ  مع   ،2024 عام  في  و%3,1   2023 عام  في 
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

السلبية لارتفاع التضخم على الاستهلاك. وقد تم تخفيض 

يعكس  مما  مئوية،  نقطة   0,3 بمقدار   2023 عام  توقعات 

تراجع إنتاج النفط والغاز عما كان متوقعا، وهو ما يرجع 

جزئيا إلى أعمال الصيانة. ومن المتوقع أن ينخفض النمو 

 %0,9 إلى   2022 عام  في   %1,9 من  إفريقيا  جنوب  في 

التيار  في  الانقطاعات  يعكس  ما  وهو   ،2023 عام  في 

مئوية  نقطة   0,6 بمقدار  التوقعات  رفع  رغم  الكهربائي، 

في  الكهربائي  التيار  في  الانقطاعات  حدة  تراجع  بفضل 

الربع الثاني من عام 2023 عما كان متوقعا.

آفاق التضخم: انخفاض تدريجي عن المستوى 

المستهدف

من المتوقع أن ينخفض التضخم الكلي العالمي بشكل مطرد 

)المتوسط   2022 عام  في   %8,7 البالغ  ذروته  مستوى  عن 

 2024 عام  في  و%5,8   2023 عام  في   %6,9 إلى  السنوي( 

بمقدار   2024 عام  تنبؤات  رفع  تم  وقد   .)1-1 )الجدول 

عن  الأساسي  التضخم  ارتفاع  يعكس  مما  مئوية،  نقطة   0,6

التضخم  بلغ  مقارن،  سنوي  أساس  وعلى  المتوقع.  مستواه 

الثالث من  الربع  المتوقع ذروته عند 9,5% في  العالمي  الكلي 

الرابع  الربع  المتوقع أن يصل إلى 5,9% في  عام 2022 ومن 

من عام 2023 قبل أن ينخفض إلى 4,8% في الربع الرابع من 

عام 2024، وهو معدل لا يزال أعلى من المتوسط السنوي البالغ 

حوالي 3,5% قبل الجائحة )2017-2019(. ورغم أن التشديد 

لانخفاض  الأساسي  المحرك  فإن  ثماره،  يؤتي  بدأ  قد  النقدي 

الأسعار  انخفاض  المتوقع في عام 2023 هو  الكلي  التضخم 

الدولية للسلع الأولية. 

تقريبا  الاقتصادات  أرباع  ثلاثة  تشهد  أن  المتوقع  ومن 

وتيرة  ولكن   ،2023 عام  في  الكلي  التضخم  في  انخفاضا 

المتقدمة  الاقتصادات  في  للغاية  واضحة  التضخم  تراجع 

هذه  تشهد  أن  المتوقع  فمن   .)18-1 البياني  )الشكل 

الاقتصادات انخفاضا في التضخم )المتوسط السنوي( بمقدار 

2,7 نقطة مئوية في عام 2023، أي حوالي ضعف الانخفاض 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  مئوية(  نقطة   1,3( المتوقع 

استفادة  الفرق  هذا  من  جزء  ويعكس  النامية.  والاقتصادات 

الاقتصادات المتقدمة من تقوية أطر السياسة النقدية والتواصل 

أن  غير  الثاني(.  )الفصل  التضخم  تراجع  يسهل  مما  بشأنها، 

الفرق يعكس أيضا انخفاض الانكشاف لصدمات أسعار السلع 

الأولية وأسعار الصرف. وفي البلدان النامية منخفضة الدخل، 

المتوسط،  المتوقع أن يكون معدل التضخم من رقمين في  من 

ومن غير المتوقع أن ينخفض حتى عام 2024.

في  للتغير  المتوقعة  الوتيرة  في  كبيرة  فروق  أيضا  وهناك 

الشكل  يوضح  كما  الكبرى،  الاقتصادات  عبر  الكلي  التضخم 

البياني 1-19، مما يعكس اختلاف نقاط البداية. فمن المتوقع 

أن تشهد منطقة اليورو انخفاضا حادا للغاية في التضخم )على 

أساس سنوي مقارن( في عام 2023 – بمقدار 6,6 نقطة مئوية 

– من 9,9% في الربع الرابع من عام 2022 إلى 3,3% في الربع 

الرابع من عام 2023، وهو ما يعكس جزئيا انخفاض أسعار 

إلى  التضخم  فيها  التي وصل  المتحدة،  الولايات  ففي  الطاقة. 

هذا  انخفاض  المتوقع  من  سابق،  وقت  في  الذروة  مستوى 

الرابع  الربع  في   %7,1 من  مئوية،  نقطة   3,9 بمقدار  التضخم 

 .2023 عام  من  الرابع  الربع  في   %3,2 إلى   2022 عام  من 

من  يقرب  ما  إلى  التضخم  فيها  انخفض  التي  الصين،  وفي 

الصفر في الربع الثاني من عام 2023، من المتوقع أن يرتفع 

هذا التضخم تدريجيا – إلى مستويات لا تزال منخفضة – في 

الناجم عن  التأثير  الثاني من عام 2023، مع تراجع  النصف 

انخفاض أسعار السلع الأولية.

الأساسي  التضخم  ينخفض  أن  المتوقع  من  عام،  وبشكل 

بوتيرة أكثر تدرجا مقارنة بالتضخم الكلي. فعلى مستوى العالم، 

محدودا  انخفاضا  الأساسي  التضخم  ينخفض  أن  المتوقع  من 

في   %6,3 إلى  السنوي(  )المتوسط   2022 عام  في   %6,4 من 

عام 2023 و5,3% في عام 2024. وقد ثبت أنه سيستمر لفترة 

أطول من المتوقع، وهو ما يعني رفع التوقعات بمقدار 0,3 نقطة 

مئوية و0,6 نقطة مئوية في عامي 2023 و2024، على الترتيب، 

العالم

الاقتصادات المتقدمة

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

الهبــوط في  آخــذة  التضخــم:  آفــاق   :١-١٨ البيــاني  الشــكل 

(٪، الخطوط المتقطعة = إبريل ٢٠٢٣) 
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تشــير الخطــوط المتصلــة إلى معــدلات التضخــم الــواردة في عــدد أكتوبــر ٢٠٢٣ مــن 

تقريــر "آفــاق الاقتصــاد العالمــي"، وتشــير الخطــوط المتقطعــة إلى معــدلات التضخــم الــواردة في 

عــدد إبريــل ٢٠٢٣ مــن تقريــر "آفــاق الاقتصــاد العالمــي". والتضخــم الأساســي يســتبعد أســعار 

الغذاء والطاقة المتقلبة.
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آفاق  مستجدات  تقرير  من   2023 يوليو  عدد  بتوقعات  مقارنة 

حسب  التوقعات  رفع  أسباب  وتختلف  العالمي.  الاقتصاد 

الحالات استمرار نقص  العديد من  الاقتصاد، ولكنها تعكس في 

لفترة  الخدمات  تضخم  واستمرار  العمل  أسواق  في  المعروض 

أطول من المتوقع، وتعكس كذلك، في بعض الحالات، بما في ذلك 

تركيا، التي تساهم في معظم الزيادة في التوقعات على مستوى 

أسعار  في  السابقة  الانخفاضات  آثار   ،2024 عام  في  العالم 

التضخم الأساسي.  إلى  آثار منتقلة  يرتبط بها من  العملات وما 

وعلى أساس المتوسط السنوي، لا يُتوقع أن يشهد أكثر من نصف 

 .2023 عام  في  الأساسي  التضخم  في  انخفاضا  الاقتصادات 

أما على أساس التغير من ربع عام رابع إلى آخر، فتشير التوقعات 

إلى تراجع التضخم في حوالي 86% من الاقتصادات )التي تتوافر 

بياناتها ربع السنوية(. وبوجه عام، من المتوقع أن تستغرق عودة 

الأقل  على   2025 عام  حتى  المستهدف  مستواه  إلى  التضخم 

بأحدث  الرسمية  التضخم  أهداف  وبمقارنة  الحالات.  معظم  في 

للتضخم  المستهدفِة  الاقتصادات  من  اقتصادا   72 في  التنبؤات 

الأسواق  اقتصادات  من  اقتصادا  و38  متقدما  اقتصادا   34(

متوسط  أن  يتضح  الرئيسية(،  النامية  والاقتصادات  الصاعدة 

متوسطات  )أو  المستهدفة  مستوياته  سيتجاوز  السنوي  التضخم 

في  الاقتصادات  هذه  من   %93 في  المستهدفَة(  النطاقات 

يتُوقع  التي  البلدان  ومن   .)20-1 البياني  )الشكل   2023 عام 

المستوى  دون   2023 عام  في  فيها  التضخم  متوسط  يكون  أن 

المستهدف الصين وتايلند وفييت نام. ففي الصين، تعكس هذه 

الاقتصادي  التراخي  ظل  في  ضعيفا  أساسيا  تضخما  التوقعات 

انخفاض  آثار  وانتقال  الشباب  بين  البطالة  ارتفاع  مع  الكبير، 

قوة  المرتقبة  النتيجة  هذه  تعكس  تايلند،  وفي  الطاقة.  تكاليف 

انتقال آثار انخفاض أسعار الطاقة إلى التضخم الأساسي فضلا 

يعكس  نام،  فييت  وفي  المساكن.  أسعار  تضخم  انخفاض  عن 

أسعار  انخفاض  آثار  وانتقال  الاقتصادي  النشاط  تباطؤ  ذلك 

الطاقة. وفي عام 2024، من المتوقع أن يظل التضخم متجاوزا 

في  المستهدفَة(  النطاقات  متوسطات  )أو  المستهدفة  لمستوياته 

الانحراف  متوسط  يبلغ  أن  يتُوقع  حيث  الاقتصادات،  من   %89

حوالي نقطة مئوية واحدة. وبحلول عام 2025، من المتوقع أن 

يقترب التضخم من مستوياته المستهدفة )أو متوسطات النطاقات 

المستهدفَة( بمقدار 0,2 نقطة مئوية فقط في معظم الاقتصادات.

عدد أكتوبر ٢٠٢٣

من تقرير "آفاق
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عدد يوليو ٢٠٢٣

من تقرير "مستجدات

آفاق الاقتصاد العالمي"

عدد إبريل ٢٠٢٣
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تشــير الخطــوط الرماديــة إلى تنبــؤات تقاريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي الســابقة بــدءا 

من عدد يناير ٢٠٢١ حتى عدد يناير ٢٠٢٣ من تقرير "مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي".
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مســتوياته  مــن  أعلــى  التضخــم  يظــل   :١-٢٠ البيــاني  الشــكل 

المستهدفة في معظم البلدان حتى عام ٢٠٢٥

(نقاط مئوية، توزيع انحرافات التضخم عن المستوى المستهدف) 
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 ،Haver Analytics ومؤسســة  الإنترنــت،  شــبكة  علــى  المركزيــة  البنــوك  مواقــع  المصــادر: 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ســنة.  كل  في  الطوليــة)  والخطــوط  (الأعمــدة  التوزيــع  البيــاني  الشــكل  يوضــح  ملحوظــة: 

والعلامــات علــى شــكل الماســة في منتصــف الأعمــدة تمثــل الوســيط، بينمــا يوضــح الحــد العلــوي 

(الســفلي) للأعمــدة الرُبيــع الثالــث (الأول). وتوضــح الخطــوط الطوليــة القيمــة العليــا والقيمــة 

الدنيا في حدود ١,٥ ضعف المدى الرُبيعي من الرُبيع العلوي والرُبيع السفلي، على الترتيب.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

أداء باهت على المدى المتوسط

العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو  معدل  تنبؤات  تراجعت 

وكما  عقود.  منذ  مستوياتها  أدنى  إلى  المتوسط  المدى  على 

يوضح الإطار 1-1، فإن تنبؤات هذا المعدل على مدى الخمس 

العالمي ومؤسسة  الاقتصاد  آفاق  لتقرير  وفقا  القادمة  سنوات 

Consensus Economics – التي تلخص التوقعات متوسطة الأجل 
الصادرة عن كبرى جهات وضع التنبؤات لأكثر من 100 اقتصاد 

– قد انخفضت خلال العقود القليلة الماضية. وحسب تقرير آفاق 
الاقتصاد العالمي الصادر مؤخرا، يُتوقع أن يبلغ النمو العالمي 

3,1% في عام 2028، في حين كان من المتوقع أن يبلغ النمو 

)عند  مباشرة  الجائحة  بداية  قبل   %3,6 المتوسط  المدى  على 

الاقتصاد  آفاق  مستجدات  تقرير  من  يناير 2020  عدد  صدور 

العالمي( و4,9% قبل بداية الأزمة المالية العالمية مباشرة )عند 

العالمي(.  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2008 إبريل  عدد  صدور 

وقد شهد أكثر من 80% من الاقتصادات تباطؤا في آفاق النمو 

مقارنة بمستواها منذ 15 عاما، عند صدور عدد إبريل 2008 

هذا  أرباع  ثلاثة  ويأتي  العالمي.  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من 

نصيب  نمو  آفاق  تراجع  نتيجة  العالمي  النمو  في  الانخفاض 

النمو  تباطؤ  مجرد  وليس  المحلي  الناتج  إجمالي  من  الفرد 

السكاني. ويشير تفكيك مكونات العوامل المسببة لتراجع آفاق 

نمو نصيب الفرد إلى تباطؤ تراكم رأس المال المتوقع لكل عامل 

أكبر  الكلية لعوامل الإنتاج باعتبارهما  وتباطؤ نمو الإنتاجية 

مساهمين. كذلك ساهم تباطؤ المشاركة في القوى العاملة في 

النمو  في  الكلي  الانخفاض  ثلث  بنحو  المتقدمة  الاقتصادات 

المتوقع في نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي، في سياق 

الاتجاهات الديمغرافية المتغيرة بسبب شيخوخة السكان.

بين  الدخل  مستويات  تقارب  آفاق  تراجعت  كذلك 

آفاق  تقرير  من   2008 إبريل  عدد  صدور  فعند  الاقتصادات. 

على  الأفقر  البلدان  نمو  المتوقع  من  كان  العالمي،  الاقتصاد 

مقارنة  بكثير  أكبر  بسرعة  الدخل  من  الفرد  نصيب  أساس 

تراجع  النمو  في  التباين  هذا  ولكن  ثراء.  الأكثر  بالبلدان 

زاد  لذلك،  ونتيجة  اللاحقة.  الخمس عشرة  السنوات  على مدى 

نصف  لسد  الأفقر  البلدان  تحتاجها  أن  المتوقع  السنوات  عدد 

ثراء  الأكثر  البلدان  مع  الدخل  من  الفرد  نصيب  في  الفجوة 

العالمي  النمو  آفاق  تراجع  إن  عاما.   15 منذ  كبيرة  زيادة 

عالم  غمار  لخوض  المتاحة  الموارد  تضاؤل  ضمنا  يعني 

معرض للصدمات وجذب الاستثمارات اللازمة.

غير  من  الحالية،  السياسات  إلى  واستنادا  عام،  وبشكل 

مساره  إلى  كامل  بشكل  العالمي  الناتج  يعود  أن  المرجح 

آخر   21-1 البياني  الشكل  ويوضح  الجائحة.  على  السابق 

المتوسط  المدى  على  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  تنبؤات 

الغزو  قبل  وحتى   .2023 عام  بأسعار  الدولارات  بتريليونات 

الروسي لأوكرانيا والطفرة التضخمية في عام 2022، لم يكن 

هناك احتمال كبير بالعودة إلى مسار ما قبل الجائحة )مثلما 

آثار  بحدوث  توقعات  مع   ،)2020 يناير  تنبؤات  في  يتضح 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  وخاصة  أمدا،  أطول  غائرة 

على  السابق  للاتجاه  العودة  وباتت  النامية.  والاقتصادات 

الجائحة أكثر صعوبة الآن. وتشير آخر توقعات عام 2028 إلى 

أن خسائر الناتج العالمي ستبلغ حوالي 5%، مقارنة بتوقعات 

ما قبل الجائحة، أو 6,4 تريليون دولار بأسعار عام 2023. 

نمو التجارة يسجل تراجعا غير مسبوق

العالمية من %5,1  التجارة  إلى تراجع نمو  التوقعات  تشير 

إلى  أن يرتفع  إلى 0,9% في عام 2023، قبل  في عام 2022 

3,5% في عام 2024، وهو معدل أقل بكثير من متوسط الفترة 

2000-2019 البالغ 4,9%. ولا يعكس هذا التراجع المتوقع في 

عام 2023 مسار الطلب العالمي فحسب، بل يعكس أيضا زيادة 

المتأخرة  والآثار  الطلب،  تكوين  في  المحلية  الخدمات  نصيب 

التجارة بسبب  إلى تباطؤ  الذي يؤدي  الدولار -  لارتفاع سعر 

اتساع نطاق استخدام الدولار الأمريكي في فوترة المنتجات - 

البلدان  فرضت   ،2022 عام  وفي  التجارية.  الحواجز  وتنامي 

في  قيد   1000 مقابل  التجارة،  على  جديد  قيد   3000 حوالي 

عام 2019.

وفي الوقت نفسه، من المتوقع أن تتراجع أرصدة الحسابات 

الجارية العالمية – التي تمثل مجموع القيمة المطلقة للفوائض 

في  الكبير  ارتفاعها  بعد   ،2023 عام  في   – والعجوزات 

عام 2022 )الشكل البياني 1-22(. وكما ورد في عدد 2023 

من تقرير القطاع الخارجي الصادر عن صندوق النقد الدولي، 

فإن ارتفاع أرصدة الحسابات الجارية في عام 2022 يعكس 

إلى حد كبير ارتفاع أسعار السلع الأولية الناجم عن الحرب في 

أوكرانيا، مما تسبب في اتساع الموازين التجارية للنفط والسلع 

الأولية الأخرى. وعلى المدى المتوسط، من المتوقع أن تتقلص 

العالمية تدريجيا مع انخفاض أسعار السلع الأولية.  الأرصدة 

مستويات  إلى  والمدينين  الدائنين  أرصدة  مراكز  وصلت  وقد 

ذلك  ويعكس   ،2022 عام  في  التاريخية  بالمقاييس  مرتفعة 

عدد أكتوبر ٢٠٢٣ من تقرير

"آفاق الاقتصاد العالمي"
عدد يناير ٢٠٢٢ من تقرير

"مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي"
عدد يناير ٢٠٢٠ من تقرير

"مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي"

الشــكل البيــاني ١-٢١: تنبــؤات إجمــالي النــاتج المحلــي العالمــي 

(تريليونات الدولارات بأسعار عام ٢٠٢٣)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: في عــدد ينايــر ٢٠٢٠ مــن تقريــر "مســتجدات آفــاق الاقتصــاد العالمــي" وعــدد ينايــر 

٢٠٢٢ مــن تقريــر "مســتجدات آفــاق الاقتصــاد العالمــي"، تفتــرض الحســابات أن توقعــات 

معــدل النمــو في عامــي ٢٠٢٥ و٢٠٢٧ تمثــل، علــى الترتيــب، توقعــات معــدل النمــو علــى المــدى 

الأطول (في الأعوام التالية لعامي ٢٠٢٥ و٢٠٢٧، على الترتيب).
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 الآفاق والسياسات العالمية الفصل 1 

المتوقع  ومن  الجارية.  الحسابات  أرصدة  اتساع  الأساس  في 

تقلص  المتوسط مع  المدى  قليلا على  المراكز  تتراجع هذه  أن 

الجارية تدريجيا. وفي بعض الاقتصادات،  الحسابات  أرصدة 

تاريخي،  منظور  من  كبيرا  الخارجية  الخصوم  إجمالي  يظل 

ويفرض مخاطر التعرض لضغوط خارجية.

المخاطر المحيطة بالآفاق: مائلة نحو 

التطورات السلبية لكنها أكثر توازنا

انحسرت المخاطر المعاكسة منذ نشر عدد إبريل 2023 من 

تقرير "آفاق الاقتصاد العالمي"، مما يعني توزيعا أكثر توازنا 

النشاط  أن  ثبت  وقد  العالمي.  النمو  بآفاق  المحيطة  للمخاطر 

التضخم  أصبح  كما  المتوقع،  من  صلابة  أكثر  الاقتصادي 

في  مفاجئة  سلبية  لتطورات  يتعرض  وقد  تنازلي  مسار  على 

تراجعت  العام،  هذا  من  سابقة  فترة  وفي  الحالات.  من  عدد 

بفضل  المالية  الضغوط  نطاق  اتساع  من  الآنية  المخاطر 

المتحدة  الولايات  في  الدين  سقف  بشأن  للتوترات  حد  وضع 

سريعة  إجراءات  والأمريكية  السويسرية  السلطات  واتخاذ 

المخاوف  أن  غير  المصرفي.  القطاع  اضطرابات  لاحتواء 

مرتفعة  تزال  لا  العالم  مستوى  على  والركود  التضخم  بشأن 

)الشكل البياني 1-23(، مما يعكس البيئة التي لا تزال مليئة 

العالمي  بالنمو  المحيطة  المخاطر  ميزان  أن  كما  بالتحديات، 

لا يزال مائلا نحو التطورات السلبية.

المحيطة  اليقين  عدم  وأوجه  المخاطر  أبرز  الآن  وتُناقش 

على  قائم  تحليل  لاحقا   2-1 الإطار  في  ويرد  بالآفاق؛ 

العالمية  الآفاق  تهدد  التي  المخاطر  حجم  يقدر  النماذج 

المعقولة. والسيناريوهات 

احتمالات تجاوز التوقعات

العالمي  النمو  يحقق  أن  متزايد  بقدر  المعقول  من  أصبح 

الأساسي، مما  السيناريو  تنبؤات  إيجابية مما في  أكثر  نتائج 

يزيد من احتمالات تحقيق هبوط اقتصادي هادئ:

• التضخم الأساسي ينخفض بوتيرة أسرع من المتوقعة: ومن 	

آثار  انتقال  النتيجة  التي يمكن أن تساهم في هذه  العوامل 

تقليص  أو  المتوقع  من  أكبر  بقدر  الطاقة  أسعار  انخفاض 

هوامش الربح لاستيعاب الزيادات في التكاليف. كذلك فإن 

انخفاض عدد الوظائف الشاغرة يمكن أن يكون له دور أقوى 

من المتوقع في إرخاء الأوضاع في أسواق العمل، مما يعني 

عن  العاطلين  عدد  إلى  الشاغرة  الوظائف  نسبة  انخفاض 

العمل والحد من الحاجة إلى مزيد من التشديد النقدي لكبح 

التضخم. وكما يوضح الإطار 1-2، من شأن هذه التطورات 

الدائنون الأوروبيون المدينون الأوروبيون

الصين الولايات المتحدة

اليابان أخرى

البلدان المصدرة للنفط الفروق

الشــكل البيــاني ١-٢٢: مراكــز الحســابات الجاريــة والاســتثمار 

الدولي

(٪ من إجمالي الناتج المحلي العالمي)

١- رصيد الحساب الجاري العالمي

٢- مركز الاستثمار الدولي العالمي

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: الدائنــون الأوروبيــون هــم النمســا وبلجيــكا والدانمــرك وفنلنــدا وألمانيــا ولكســمبرغ 

وهولنــدا والنرويــج والســويد وسويســرا. والمدينــون الأوروبيــون هــم قبــرص واليونــان وأيرلنــدا 

وإيطاليــا والبرتغــال وســلوفينيا وإســبانيا. والبلــدان المصــدرة للنفــط هــي الجزائــر وأذربيجــان 

والســعودية  الروســي  والاتحــاد  وقطــر  وعُمــان  ونيجيريــا  والكويــت  وكازاخســتان  وإيــران 

والإمارات العربية المتحدة وفنزويلا.
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الشــكل البيــاني ١-٢٣: بواعــث القلــق إزاء الركــود والتضخــم مــع 

مرور الوقت 
(المؤشر، ١٠٠ = أعلى نقطة على مستوى العالم خلال الفترة ٢٠٠٨-٢٠٢٣)
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ملحوظــة: يوضــح الشــكل البيــاني مــدى اهتمــام عمليــات البحــث علــى غوغــل بموضوعــي الركــود 

والتضخم مقارنة بأعلى نقطة (١٠٠) على مستوى العالم خلال الفترة ٢٠٠٨-٢٠٢٣.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

أن تدعم النمو الاقتصادي من خلال استعادة القوة الشرائية 

تيسير  في  مبكرا  بالبدء  المركزية  للبنوك  والسماح  للأسر 

مواقف سياساتها.

• من 	 العديد  ففي  أسرع:  بوتيرة  يتعافى  المحلي  الطلب 

التي  الزائدة  المدخرات  رصيد  بعد  ينفد  لم  الاقتصادات، 

تراكمت أثناء الجائحة، ولا يزال الاستهلاك أقل من اتجاهاته 

تعافي  إمكانية  من  يزيد  مما  الجائحة،  على  السابقة 

مجددا  يثبت  وقد  المتوقعة.  من  أسرع  بوتيرة  الاستهلاك 

أن نقص المعروض في أسواق العمل في الولايات المتحدة 

يتجاوز التوقعات، مما يدعم مسارا أكثر صلابة للاستهلاك. 

ومن شأن تقديم دعم من جانب السياسات في الصين بشكل 

– ولا سيما من خلال التحويلات  أقوى من المتوخى حاليا 

دعم  في  يساهم  أن   – الأسر  إلى  المالية  بالقدرة  المقيسة 

التعافي وتوليد تداعيات عالمية إيجابية. وعلاوة على ذلك، 

وكما يوضح الإطار 1-2، يمكن للاستثمار الخاص أن يعود 

بقوة أكبر من المتوقعة حاليا إلى مستويات ما قبل الجائحة 

ومن  السياسات.  مستوى  على  الحالية  للمبادرات  استجابة 

شأن الطفرات الأخيرة في مجال الذكاء الاصطناعي والتقدم 

في التكنولوجيات الخضراء أن تبشر أيضا بفترة جديدة من 

نمو الإنتاجية القوي، مما يؤدي إلى تعزيز الاستثمار والنمو.

مخاطر التطورات السلبية

فإن  الأخيرة،  الآونة  في  الإيجابية  النمو  مفاجآت  برغم 

العالمي  النمو  تهدد  التي  السلبية  التطورات  العديد من مخاطر 

تظل ممكنة:

• تؤدي 	 الصين:  في  الاقتصادي  النمو  تباطؤ  استمرار 

سلبي  تحول  إلى  مؤخرا  الصين  شهدتها  التي  التطورات 

يتسبب  مما  النمو،  بتبؤات  المحيطة  المخاطر  توزيع  في 

وسيعتمد  التجاريين.  الشركاء  على  سلبية  انعكاسات  في 

مدى التباطؤ إلى حد كبير على استجابة الحكومة الصينية 

الاستجابة  هذه  تكون  وحتى  السياسات.  مستوى  على 

خلال  من  المالي  الاستقرار  على  تحافظ  أن  بد  فلا  فعالة، 

التي  العقاري  التطوير  شركات  هيكلة  بإعادة  التعجيل 

الإسكان،  مشروعات  استكمال  وتسهيل  صعوبات،  تواجه 

للحكومة  المالية  الموارد  على  المتزايدة  الضغوط  ومعالجة 

ثقة  استعادة  على  يساعد  أن  شأنه  من  هذا  وكل  المحلية، 

أمام  المتاح  الحيز  تقلص  وقد  والمستهلكين.  الشركات 

وجود  لعدم  فنظرا  بالكامل.  يُستنفد  لم  ولكنه  السياسات 

ضغوط تضخمية، هناك حيز متاح للتيسير أمام بنك الشعب 

إعادة توجيه مصروفات  الوقت نفسه، يمكن  الصيني. وفي 

المالية  مضاعِفات  زيادة  مع  الإنفاق،  نحو  العامة  المالية 

العامة، مما يبقي موقف المالية العامة الكلي محايدا بشكل 

عام. فعلى سبيل المثال، يمكن تقديم دعم موجه للأسر مع 

التحول عن الاستثمار غير الفعال والمكلف بشكل متزايد في 

البنية التحتية. وفي المقاطعات الأكثر هشاشة من الناحية 

الضغوط  تداعيات  المطاف  نهاية  في  تنتقل  قد  المالية، 

عبر  المالي  القطاع  بقية  إلى  العقارات  قطاع  في  المالية 

وآثار  والشركات،  والبنوك  السيادية  الكيانات  بين  الرابطة 

المصرفية  غير  المالية  الوساطة  جهات  خلال  من  العدوى 

تقرير  من   2023 أكتوبر  عدد  من  الأول  الفصل  )راجع 

الاستقرار المالي العالمي(. وإذا تفاقمت المخاوف المتعلقة 

في  بتأثيرها  الشعور  يمكن  الصين،  في  المالي  بالاستقرار 

اقتصادات الأسواق الصاعدة الأخرى من خلال تقلب أسعار 

الصرف والتدفقات الرأسمالية المزعزعة للاستقرار. ويعرض 

عن  الناشئة  الرئيسية  للمخاطر  كميا  تقديرا   2-1 الإطار 

انكماش أعمق من المتوقع في قطاع العقارات في ظل عدم 

اتخاذ إجراء سريع لإعادة هيكلة شركات التطوير العقاري، 

انخفاض  مواجهة  في  المقصود  غير  المالي  والتشديد 

الإيرادات الضريبية للحكومات المحلية.

• الصدمات 	 ظل  في  الأولية  السلع  أسعار  تقلبات  ازدياد 

درجات  خضم  ففي  والجغرافية–السياسية:  المناخية 

موجات  أضفت  العام،  هذا  القياسية  العالمية  الحرارة 

مستقبل  من  ينتظرنا  بما  شعورا  العنيفة  والجفاف  الحرارة 

فشل  المرجح  ومن  العالمي.  المناخ  تغير  أفسده  موات  غير 

مما  البلدان،  مختلف  في  تكرارا  أكثر  نحو  على  المحاصيل 

الأمن  وانعدام  الغذاء  أسعار  في  قفزات  حدوث  في  يتسبب 

في  أدت  التي  المستمرة،  النينيو  ظاهرة  فإن  كذلك  الغذائي. 

في   %6 من  بأكثر  العالمية  الغذاء  أسعار  رفع  إلى  الماضي 

في  الواردة  الأوروبي  المركزي  البنك  )حسابات  واحد  عام 

دراسة Schnabel 2023(، تهدد بمزيد من المخاطر. وقد تشتد 

حدة الحرب في أوكرانيا والتوترات الجغرافية-السياسية في 

أماكن أخرى، مما يؤدي إلى انقطاعات في سلاسل الإمداد 

وتجدد التقلبات في أسعار الغذاء والوقود والأسمدة وغيرها 

تعليق  الصدد  هذا  في  القلق  بواعث  ومن  الأولية.  السلع  من 

الأخيرة  والهجمات  يوليو،  في  الأسود  البحر  مبادرة حبوب 

السياق، يؤدي  أوكرانيا. وفي هذا  الحبوب في  على منشآت 

الزراعية  المنتجات  تصدير  على  المفروضة  القيود  انتشار 

إيصال  عملية  تعقيد  إلى  المحلية  الأسعار  خفض  بهدف 

تفاقم  احتمال  مع  العالمية،  الأسواق  إلى  الأولية  السلع 

التقلبات في أسعار السلع الأولية. وقد يؤدي ارتفاع أسعار 

النفط نتيجة انخفاض المعروض النفطي إلى هبوط النشاط 

حجم  اختلاف  مع  التضخم،  وارتفاع  العالمي  الاقتصادي 

الآثار بين المناطق.4 وعلاوة على ذلك، كما يوضح الفصل 

الجغرافي-  التشرذم  حدة  ازدياد  يؤدي  أن  يمكن  الثالث، 

المناطق،  عبر  الأولية  السلع  تدفق  تقييد  إلى  الاقتصادي 

فإن  كذلك  الأسعار.  في  التقلب  من  مزيد  عن  يسفر  مما 

السلع الأولية معرضة بشكل كبير لمخاطر القيود التجارية، 

الطبيعية.  الثروات  نتيجة  إنتاجها  في  الشديد  للتركز  نظرا 

الاستثمار في  تراجع  الناجم عن  الطاقة  فإن نقص  وأخيرا 

مقابلة  بزيادات  يقترن  لا  والذي  الأحفوري  الوقود  تطوير 

العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  4 كما يرد في الإطار 1-3 من عدد أكتوبر 2022 من 

من شأن ارتفاع أسعار النفط بنسبة 30% عن مستواها في السيناريو الأساسي أن يُحدث 

التضخم  في  وارتفاعا   %0,5 بنحو  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  مستوى  في  انخفاضا 

التحليل  ويفترض  الأساسي.  السيناريو  في  مستواه  عن  مئوية  نقطة   1,2 بنحو  العالمي 

استجابة السياسة النقدية داخليا للتحركات على مستوى التضخم.
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طاقة  أزمات  يسبب  قد  البديلة  النظيفة  الطاقة  إمدادات  في 

المعاكسة هذه على  العرض  أكثر تكرارا. وقد تؤثر صدمات 

البلدان تأثيرا متباينا، مع ما يترتب على ذلك من آثار بالغة 

والطاقة  الغذاء  يشكل  حيث  دخلا،  الأقل  البلدان  على  الحدة 

حدوث  احتمالات  وتزداد  الأسر.  استهلاك  من  كبيرة  نسبة 

آثار خطيرة في إفريقيا جنوب الصحراء، حيث يشكل الغذاء 

حوالي 40% من الاستهلاك في المتوسط.

• في 	 المعروض  نقص  شأن  من  الأساسي:  التضخم  استمرار 

أسواق العمل والمطالبات بالأجور لتعويض الزيادات السابقة 

في تكاليف المعيشة أن يساهما في استمرار ضغوط التضخم 

أرباح  هوامش  فيها  ارتفعت  التي  البلدان  وفي  الأساسي. 

الشركات في العامين الماضيين، قد يتوافر المجال لاستيعاب 

انتعاش الأجور الحقيقية دون أن يؤدي ذلك إلى استمرار ارتفاع 

ضغوط  شأن  من  الاقتصادي،  النشاط  تباطؤ  ومع  الأسعار. 

الأسعار.  إلى  العمالة  تكاليف  آثار  انتقال  تحتوي  أن  السوق 

ولكن كما يوضح الفصل الثاني، تظل توقعات التضخم على 

المدى القريب مرتفعة وأعلى من معدلات التضخم المستهدفة، 

لفترة  والأسعار  الأجور  ضغوط  استمرار  في  يساهم  قد  مما 

أطول. وهذا من شأنه تعقيد مهمة السياسة النقدية في استعادة 

استقرار الأسعار. ومن شأن الرصيد الوفير من المدخرات الزائدة 

لدى الأسر في بعض الاقتصادات، التي لا تزال تحقق فوائض 

كبيرة، أن يبطئ آثار تشديد السياسة النقدية على التضخم. وقد 

يؤدي فرض ضغوط أكبر من المتوقع على التضخم الأساسي 

الفائدة، مجددا،  أسعار  رفع  على  المركزية  البنوك  إجبار  إلى 

بنسبة تتجاوز التوقعات.

• إعادة تسعير الأصول في الأسواق المالية: لقد رفعت الأسواق 	

في  النقدية  السياسة  تشديد  بشأن  توقعاتها  مستوى  المالية 

في  الجديدة  المفاجئة  الارتفاعات  ولكن  الأخيرة،  الشهور 

ويمكن  النقدية  السياسة  تقييم  إعادة  إلى  ستدفع  التضخم 

المتعلقة بأسعار  التوقعات  ارتفاع مفاجئ في  إلى  أن تؤدي 

وقد  مارس.  في  حدث  كما   – الأصول  أسعار  وهبوط  الفائدة 

تفضي مثل هذه التحركات إلى زيادة تشديد الأوضاع المالية 

وفرض ضغوط على البنوك والمؤسسات المالية غير المصرفية 

أسعار  لمخاطر  عرضة  العمومية  ميزانياتها  تزال  لا  التي 

الفائدة، ولا سيما تلك المعرضة بدرجة كبيرة لمخاطر قطاع 

العقارات التجارية. ومن الممكن أن تنتقل آثار العدوى، كما أن 

)الإطار 1-2(، وما يصاحبه  البحث عن الاستثمارات الآمنة 

من ارتفاع في أسعار عملات الاحتياطي، من شأنه إحداث آثار 

تعاقبية سلبية على التجارة والنمو العالميين ورفع التضخم 

ولا  النامية،  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في 

سيما تلك التي تعتمد بدرجة كبيرة على واردات الغذاء والوقود.

• المالية 	 الأوضاع  أصبحت  الحرجة:  المديونية  من  مزيد 

المال،  رأس  أسواق  في  التمويل  تكلفة  تقيس  التي  العالمية، 

في  المصرفية  الضغوط  موجة  منذ  عام  بوجه  ميسرة 

مارس 2023، لكن تم تشديد معايير الإقراض وتراجع الطلب 

وبعض  اليورو  ومنطقة  المتحدة  الولايات  في  القروض  على 

عدد  من  الأول  الفصل  )راجع  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

أكتوبر 2023 من تقرير الاستقرار المالي العالمي(. وعلاوة على 

ذلك فإن تكاليف الاقتراض التي تتحملها اقتصادات الأسواق 

الصاعدة والاقتصادات النامية لا تزال مرتفعة، مما يحد من 

الحرجة.  المديونية  الإنفاق على الأولويات ويزيد من مخاطر 

والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  نسبة  وبلغت 

النامية التي تزيد فروق أسعار الفائدة على السندات السيادية 

نسبة  وهي  أغسطس:  حتى   %24 أساس  نقطة  ألف  عن  فيها 

أعلى بكثير مما كانت عليه منذ عامين )9,3% فقط(.  لا تزال 

الفائدة  أسعار  فروق  تزال  لا  الصحراء،  جنوب  إفريقيا  وفي 

الحالات  نصف  من  أكثر  في  أساس  نقطة   680 تتجاوز 

منخفضة  البلدان  نسبة  فإن  كذلك   .)24-1 البياني  )الشكل 

حالة  بلغت  التي   )%25( الصاعدة  والأسواق   )%56( الدخل 

المديونية الحرجة أو معرضة لمخاطر عالية تهدد ببلوغها هذا 

العام لا تزال مرتفعة، كما كانت في العام الماضي.

• يعوق 	 مما  الاقتصادي،  الجغرافي-  التشرذم  حدة  ازدياد 

الاقتصاد  انقسام  تزداد حدة  فقد  الأطراف:  متعدد  التعاون 

أوكرانيا  في  الروسية  الحرب  ظل  في  تكتلات  إلى  العالمي 

فرض  مع   – الأخرى  الجغرافية-السياسية  والتوترات 

المزيد من القيود على التجارة )وخاصة التجارة في السلع 

الاستراتيجية، مثل المعادن الضرورية(؛ وتحركات رأس المال 

الدولية.  والمدفوعات  الحدود؛  عبر  والعمالة  والتكنولوجيا 

مرتفعة.  العالمي  الرخاء  تكاليف  ستكون  ذلك،  حدث  وإذا 

وعلى المدى الطويل، يمكن أن يؤدي التشرذم التجاري وحده 

– أي انقسام البلدان إلى تكتلات ينحصر نشاطها التجاري 
العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  خفض  إلى   - بينها  فيما 

أغسطس ٢٠٢١ أغسطس ٢٠٢٢أغسطس ٢٠٢٣

الســندات  علــى  الفائــدة  أســعار  فــروق   :١-٢٤ البيــاني  الشــكل 

السيادية في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

(نقاط أساس، التوزيع حسب مجموعة الاقتصادات)
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المصادر: مؤسسة .Bloomberg Finance L.P، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: في كل منطقــة، يشــير العمــود إلى الربُيــع العلــوي والوســيط والرُبيــع الســفلي للأعضــاء 

في مجموعــات الاقتصــادات، وتوضــح الخطــوط الطوليــة القيمــة القصــوى والقيمــة الدنيــا في 

حدود ١,٥ ضعف المدى الرُبيعي من الرُبيع العلوي والرُبيع السفلي. وينتهي المحور الصادي 

عند ٢٥٠٠ نقطة أساس.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

 .)Aiyar and others 2023(  %7 إلى  تصل  بنسبة  السنوي 

الاقتصادي  الجغرافي-  التشرذم  حدة  ازدياد  شأن  ومن 

السلع  توفير  في  الأطراف  متعدد  التعاون  أيضا  يعوق  أن 

والجوائح  المناخ  تغير  مكافحة  مثل  الأهمية،  بالغة  العامة 

المستقبلية وضمان أمن الطاقة والغذاء.

• تجدد القلاقل الاجتماعية: تراجعت الأنباء المتعلقة بالقلاقل 	

الشغب  وأعمال  الاحتجاجات  ذلك  في  بما   – الاجتماعية 

بلغت  أن  منذ  الدولي  المستوى  على   – الكبرى  والمظاهرات 

مستويات مرتفعة في أواخر عام 2019 )الشكل البياني 25-1، 

 Barrett and الذي يتضمن تحديثا للمؤشر الوارد في دراسة

others 2022(. غير أن تجدد الاضطرابات الاجتماعية، ربما 
الغذاء  أسعار  في  المستقبلية  الحادة  الارتفاعات  نتيجة 

والوقود، قد يضر بالنشاط الاقتصادي، لا سيما في البلدان 

التي تمتلك حيزا أضيق لتخفيف الآثار من خلال السياسات 

)Hadzi-Vaskov, Pienknagura, and Ricci 2021(. وقد تؤدي 

الإصلاحات  إقرار  تعقيد  إلى  أيضا  الاجتماعية  القلاقل 

الضرورية وتنفيذها، بما في ذلك تلك المتعلقة بالتحول في 

نظام الطاقة.

الاتساق العالمي لتقييمات المخاطر في 

تنبؤات تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

انحسرت  قد  احتمالات حدوث هبوط عنيف  أن  الواضح  من 

منذ إبريل، كما يوضح التحليل الكمي الوارد في الإطار 2-1، 

صندوق  وضعه  الذي  العشرين  مجموعة  نموذج  إلى  استنادا 

النقد الدولي. فاحتمالية تراجع النمو العالمي في عام 2023 

دون 2% - وهو ما لم يحدث سوى خمس مرات منذ عام 1970 

عند   %25 بنحو  تُقدَّر  كانت  أن  بعد   ،%5 بنحو  حاليا  تُقدَّر   –
العالمي.  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2023 إبريل  عدد  صدور 

وتُقدَّر احتمالية حدوث ذلك في عام 2024 بحوالي 15%، بعد 

تُقدَّر أيضا بنحو 25% عند صدور عدد إبريل 2023  أن كانت 

احتمالية  فإن  كذلك  العالمي.  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من 

الحقيقي  المحلي  الناتج  إجمالي  من  الفرد  نصيب  انكماش 

– وهو ما يحدث غالبا في حالة حدوث ركود عالمي  العالمي 

– تُقدَّر في عام 2024 بأقل من 10%. وفي الوقت نفسه، فإن 
احتمالية تجاوز النمو العالمي 3,8% )المتوسط التاريخي خلال 

الفترة 2000-2019( تقل أيضا عن 20% في عام 2024، مما 

يبرز آفاق النمو العالمي البطيئة نسبيا. وفيما يتعلق بالأسعار، 

فإن احتمالية تجاوز التضخم الأساسي في عام 2024 مستواه 

في عام 2023 تُقدَّر بنحو 15%، بدلا من انخفاضه إلى %5,3 

في عام 2024 مقابل 6,3% في عام 2023.

أولويات السياسات: ما بين خفض 

التضخم وتحقيق النمو المستدام

بلوغ  على  السياسات  صناع  يوشك  التضخم،  تراجع  مع 

المرحلة الأخيرة من دورة التضخم التي بدأت عام 2021. ولكن 

رغم التقدم المحرز، تستمر بعض التحديات المزمنة على مستوى 

السياسات. فالتضخم الأساسي لا يزال مرتفعا للغاية في معظم 

البلدان وقد يتحول بسهولة إلى وضع مزمن، كما توجد قيود على 

لا  الحالات،  من  العديد  في  للاستثمارات  اللازم  الميزانية  حيز 

سيما في البلدان الأقل دخلا والمتوسطة الدخل التي تواجه ديونا 

الأولوية  إيلاء  الاستمرار في تحملها. ومن خلال  تقوى على  لا 

والتي من شأنها تحقيق  العرض،  الداعمة لجانب  للإصلاحات 

العديد من المكاسب في البداية وجذب التأييد، سيتسنى الحد من 

خسائر الناتج الضخمة المتوقعة في ظل السياسات الحالية، لا 

النامية.  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  سيما 

والتشرذم  المناخ  لتغير  السلبية  الآثار  من  التخفيف  وسيتطلب 

التحرك  ضعفا  الأكثر  الفئات  وحماية  الجغرافي-الاقتصادي 

الفوري على مستوى السياسات بالتنسيق بين دول العالم.

سياسات مؤثرة على المدى القريب

التضخم  يزال  لا  دائمة:  بصورة  الأسعار  استقرار  استعادة 

أن  ينبغي  وبالتالي  ببطء،  ويتراجع  مرتفعا  العالمي  الأساسي 

تواصل البنوك المركزية موقفها المتشدد بوجه عام، مع تجنب 

التيسير المبكر للسياسة النقدية. وفي الوقت نفسه، يتعين رفع 

أسعار الفائدة بقوة في حالات أقل، مع تزايد التفاوت بين البلدان 

من حيث احتياج السياسات إلى ضمان استقرار الأسعار.

• مرتفعا 	 التضخم  يظل  حيثما  الهدف:  إلى  التضخم  إعادة 

ومزمنا، يتعين على الاقتصادات اتخاذ موقف متشدد – من 

المحايد  مستواها  عن  الحقيقية  الفائدة  أسعار  رفع  خلال 

جميع الاقتصادات

أوروبا

آسيا والمحيط الهادئ 

الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

إفريقيا جنوب الصحراء نصف الكرة الغربي

عنــد  مســتقرة  الاجتماعيــة  القلاقــل   :١-٢٥ البيــاني  الشــكل 

مستوى منخفض

(٪ الاقتصادات التي تشهد قلاقل اجتماعية كبرى)
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 الآفاق والسياسات العالمية الفصل 1 

التضخم  انخفاض  على  واضحة  بوادر  وجود  لحين   –
لحماية  أساسيا  عاملا  ذلك  ويعد  دائمة.  بصورة  الأساسي 

ثبات  على  الحفاظ  في  المركزية  البنوك  من  العديد  نجاح 

يوضح  وكما  الأطول.  المدى  على  التضخمية  التوقعات 

وفعالية  النقدية  السياسة  أطر  قوة  تعد  الثاني،  الفصل 

من  الإمكان  قدر  للحد  الأساسية  العوامل  من  التواصل 

تكلفة خفض التضخم على الناتج. وبمجرد تراجع التضخم 

التضخمية  والتوقعات  التضخم  وعودة  بوضوح،  الأساسي 

إلى  تدريجيا  الفائدة  أسعار  تحرك  ينبغي  قد  الهدف،  إلى 

موقف أكثر حيادية، مع مواصلة الالتزام باستقرار الأسعار. 

وحيثما تراجع التضخم بالفعل عن مستواه المستهدف، قد 

يتعين على البلدان تيسير السياسات للحد من خطر انفلات 

التضخمية. التوقعات  ركيزة 

• باتت 	 التضخم:  خفض  مسار  على  اليقين  لعدم  التصدي 

تقدير  صعوبة  بسبب  معقدة  المركزية  البنوك  مهمة 

وتأخر  بثقة،  والبطالة  الحيادية  الفائدة  أسعار  مستويات 

عدد  من   2-1 الإطار  )راجع  النقدية  السياسة  آثار  انتقال 

وعدم  العالمي(،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2023 إبريل 

اليقين المرتبط بتوقع التضخم في هذه البيئة، وتباين قوة 

آخر.  إلى  اقتصادي  قطاع  من  النقدية  الآثار  انتقال  آلية 

خفض  تكلفة  مراجحة  النقدية  السياسة  معايرة  وستتطلب 

التأخر  تكلفة  مقابل  الآوان  قبل  الاسمية  الفائدة  أسعار 

الشديد في إجراء هذا الخفض.

• العامة: 	 المالية  وسياسة  النقدية  السياسة  بين  التنسيق 

على الرغم من أن البنوك المركزية هي المسؤول الأول عن 

استعادة استقرار الأسعار، من شأن التشريعات الهادفة إلى 

خفض الإنفاق الحكومي أو زيادة الضرائب بغرض ضمان 

استمرارية القدرة على تحمل الدين أن تحقق خفضا إضافيا 

الكلي  الطلب  تقليص  خلال  من  التضخم  مستويات  في 

بوجه  التضخم  خفض  استراتيجيات  مصداقية  وتعزيز 

عام. وينطبق ذلك خصوصا على البلدان التي تواجه فورة 

التضخم  بين  صعبة  ومفاضلات  الاقتصادي  النشاط  في 

والبطالة. ومن المنطلق ذاته، ففي الاقتصادات التي تراجع 

فيها التضخم عن الهدف، قد تكون هناك حاجة إلى التوسع 

المالي أو توجيه الإنفاق الحكومي إلى البنود الأكثر دعما 

توافر  بشرط  الأسر،  تستهدف  التي  التحويلات  مثل  للطلب، 

الميزانية. الحيز اللازم للتحرك من خلال 

• شهدت الولايات المتحدة ومنطقة 	 مراقبة أوضاع التمويل: 

اليورو تيسيرا في أوضاع التمويل عبر الأسواق الرأسمالية 

)راجع دراسة Adrian, Natalucci, and Wu 2023(، مما قد 

يعقد مهمة مكافحة التضخم. وفي ظل التداعيات المحتملة 

إحكام  يتعين  المخاطر،  تسعير  في  المفاجئ  التغير  حال 

الرقابة على الاختلالات الحادة في أوضاع التمويل. وعلى 

الاستقرار  أدوات  لاستخدام  الاستعداد  المركزية  البنوك 

)راجع  السوقية  الضغوط  بوادر  لاحتواء  اللازمة  المالي 

.)Adrian, Gopinath, and Gourinchas 2023 دراسة

يزال  لا  الضغوط:  ومعالجة  المالي  الإشراف  تعزيز 

وتيرة  سرعة  بسبب  للضغوط  يتعرض  المالي  القطاع 

الإشراف  تعزيز  يتعين  وبالتالي  النقدية.  السياسة  تشديد 

تيسير  تدابير  وإلغاء   3 بازل  اتفاقية  تنفيذ  خلال  )من 

ضغوط  بأي  للتنبؤ  المخاطر  ومراقبة  السداد(  شروط 

كثافة  تتناسب  أن  وينبغي  المصرفي.  القطاع  في  جديدة 

في  وأهميتها  البنوك  تواجه  التي  المخاطر  مع  الإشراف 

الرقابة  فجوات  بسد  التعجيل  يتعين  كما  المالي،  النظام 

تدابير  استخدام  ويمكن  المصرفي.  غير  المالي  القطاع  في 

استباقي  نحو  على  الكلية  الاحترازية  السلامة  سياسة 

المالية  والمؤسسات  البنوك  في  الناشئة  للمخاطر  للتصدي 

المصرفية. وحيثما تنشأ ضغوط سوقية جديدة، يمكن  غير 

السيولة  دعم  أدوات  استخدام  خلال  من  العدوى  من  الحد 

وفي  الأخلاقية.  المخاطر  من  التخفيف  مع  وبقوة،  فورا 

المستمرة في قطاع  المالية  الضغوط  الصين، حيث تفرض 

العقارات تطورات سلبية محتملة على النمو العالمي، يتعين 

على الحكومة المركزية تعزيز إجراءاتها لتجنب حلقة الآثار 

الإجراءات  هذه  تتضمن  أن  وينبغي  المرتدة.  الكلية  المالية 

شركات  خروج  تسهيل  إلى  الهادفة  الجهود  من  المزيد 

مشتري  مصالح  حماية  مع  المتعثرة  العقاري  التطوير 

ويمكن  ثقتهم.  استعادة  في  أيضا  سيساعد  مما  المساكن، 

على  الاستفادة  الخارجية  للصدمات  المعرضة  للبلدان 

تتيحها  التي  العالمية  المالي  الأمان  شبكة  من  كامل  نحو 

المالية  الاتفاقات  ذلك  بما في  الدولية،  المالية  المؤسسات 

الدولي. النقد  التي يقدمها صندوق  الوقائية 

الاقتصادات

المتقدمة

اقتصادات

الأسواق

الصاعدة

والاقتصادات

متوسطة الدخل

البلدان النامية

منخفضة الدخل

الشكل البياني ١-٢٦: الحكومة العامة: مدفوعات الفائدة

(٪ من إيرادات الحكومة العامة)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

ارتفاع  ظل  في  طبيعتها:  إلى  العامة  المالية  سياسة  عودة 

قبل  ما  مستويات  عن  الحكومي  والدين  العامة  المالية  عجز 

الناتج  إجمالي  من  كنسبة  الدين  خدمة  تكلفة  وتزايد  الجائحة 

المالية  موقف  تشديد  يتعين   ،)26-1 البياني  )الشكل  المحلي 

العامة في العديد من الحالات لاستعادة الحيز اللازم للتحرك من 

خلال الميزانية. وفي البلدان منخفضة الدخل والبلدان النامية، 

العامة.  الحكومة  إيرادات  ثمن  حوالي  الفائدة  مدفوعات  تشكل 

وبالنسبة للبلدان التي تعاني من محدودية الحيز المالي، يمكن 

التي  البنود  الإنفاق نحو  النشاط من خلال تحويل تكوين  دعم 

الإفصاح بوضوح عن خطط  يتعين  الأسر. كذلك  تستهدف دعم 

المصداقية  لدعم  المتوسط  المدى  على  العامة  المالية  سياسة 

وتجنب ردود الفعل السوقية الضارة. وحيثما تكون البلدان في 

نقطة المديونية الحرجة أو تواجه مخاطر كبيرة تهدد ببلوغها، 

فإن تحقيق استمرارية القدرة على تحمل الدين قد لا يتطلب ضبط 

أوضاع المالية العامة في الوقت الملائم فحسب، بل إعادة هيكلة 

الدين أيضا )راجع الفصل الثالث من عدد إبريل 2023 من تقرير 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  وفي  العالمي(.  الاقتصاد  آفاق 

المحلية،  الإيرادات  تعبئة  أهمية  تزداد  النامية،  والاقتصادات 

وزيادة فعالية الإنفاق، وتحسين أطر المالية العامة المؤسسية 

بسبب ارتفاع مستويات الدين واحتياجات الإنفاق الضخمة.

التصحيح  تكوين  يضمن  أن  ينبغي  الضعيفة:  الفئات  دعم 

الدعم  توفير  خلال  من  ضعفا،  الأكثر  للفئات  الحماية  المالي 

التقلبات  سياق  في  سيما  لا  أخرى،  ووسائل  للأسر  الموجه 

الكبيرة في أسعار الطاقة والغذاء. ومع عودة أسعار الطاقة إلى 

العامة  المالية  إلغاء تدابير  مستويات ما قبل الجائحة، يتعين 

إضعاف  في  تساهم  التي  سيما  لا  تدريجيا،  الموجهة  غير 

الإشارات السعرية – مثل دعم الطاقة. 

التمويلية  الاحتياجات  تستنزف  الحرجة:  المديونية  تجنب 

الكبيرة على المدى القصير قدرة العديد من اقتصادات الأسواق 

ولا  ديونها.  خدمة  على  الدخل  منخفضة  والبلدان  الصاعدة 

يعوق  مما  مرتفعة،  السيادية  السندات  على  العائد  فروق  تزال 

الحصول على الائتمان في العديد من الاقتصادات المعتمدة على 

الاقتراض قصير الأجل. ومن خلال تنسيق جهود تسوية الديون 

بسرعة وكفاءة أكبر، بما في ذلك عبر الإطار المشترك لمجموعة 

السيادية  الديون  بشأن  المستديرة  المائدة  واجتماع  العشرين 

من  التخفيف  في  المساعدة  سيمكن  أخرى،  وخيارات  العالمية 

خطر انتشار حالات المديونية الحرجة. وتعد الاتفاقية المبرمة 

الرسميين خطوة مُرحبا  مؤخرا بين زامبيا ولجنة من دائنيها 

بها في هذا الاتجاه.

 – المتطرفة  الطقس  أوضاع  تساهم  الغذائي:  الأمن  تحسين 

تفاقم  في   – الغابات  وحرائق  والفيضانات  الحارة  الموجات 

العالمية،  الأساسية  المحاصيل  لإمدادات  المهددة  المخاطر 

كما  أوكرانيا،  في  الحرب  عن  الناجمة  المخاطر  ذلك  في  بما 

تهدد الأمن الغذائي لملايين المواطنين. وفي هذا السياق، يمكن 

للقيود التجارية الهادفة إلى خفض الأسعار المحلية أن تؤدي 

المتاح  الغذاء  ونقص  عالميا  الغذائي  الأمن  انعدام  تفاقم  إلى 

لأفقر شعوب العالم. وينبغي رفع الحظر عن صادرات الغذاء في 

أقرب وقت ممكن لحماية تدفقات الإمدادات الغذائية العالمية. 

الأمن  بشأن  الأطراف  متعدد  التعاون  تعزيز  يتعين  كذلك 

القيود  لمواجهة  القواعد  على  القائمة  الأطر  دعم  مع  الغذائي، 

على صادرات الغذاء )راجع الفصل الثالث(.

إلى  الهادفة  الإصلاحات  شأن  من  العمالة:  عرض  تعزيز 

الحد من نقص المعروض في أسواق العمل – من خلال تشجيع 

المشاركة والحد من العيوب التي تنطوي عليها عمليات البحث 

الضبط  تسهيل   – للعمالة  الوظيفي  والتوفيق  الوظائف  عن 

المالي والمساهمة تدريجيا في خفض التضخم. وتتضمن هذه 

التي  المهن  لصالح  الأجل  قصيرة  تدريب  برامج  الإصلاحات 

المنظمة  والتشريعات  القوانين  العمالة، وسن  تعاني من نقص 

خلال  من  العمل  مرونة  زيادة  إلى  تهدف  التي  العمل  لسوق 

عرض  زيادة  وستتسنى  والإجازات.  بعد  من  العمل  سياسات 

من  المزيد  تشجع  التي  السياسات  خلال  من  أيضا  العمالة 

النساء وكبار السن على الانضمام إلى القوة العاملة، وتحد من 

ازدواجية سوق العمل، وتحسن حركة العمالة. ويمكن لسياسات 

الهجرة النشطة في الاقتصادات المتقدمة معالجة نقص العمالة 

بما في  الأطول،  المدى  للنمو على  المهددة  المعاكسة  والعوامل 

ذلك الناجمة عن تزايد أعداد المسنين.

سياسات مجدية على المدى المتوسط

زيادة الإصلاحات الهيكلية الكلية: ينبغي تنفيذ إصلاحات 

السياسات  صناع  لتزويد  واضح  تسلسل  وفق  موجهة  هيكلية 

الحيز  محدودية  رغم  الإنتاجية  نمو  لتعزيز  إضافية  بأدوات 

المتاح من خلال السياسات. وتزداد أهمية ذلك في ضوء تراجع 

إيلاء  ويمكن   .)1-1 )الإطار  المتوسط  المدى  على  النمو  آفاق 

الأولوية للإصلاحات التي تهدف إلى التخفيف من المعوقات 

ضمن  وتنفيذها  الاقتصادي  النشاط  تواجه  التي  حدة  الأكثر 

والإطار  الحوكمة  إصلاحات  بين  كالجمع   – شاملة  حزمة 

التنظيمي للأعمال والقطاع الخارجي – للمساعدة في تحقيق 

الإصلاحات،  بداية  في  الناتج  مكاسب  من  الأكبر  الجزء 

الصندوق  خبراء  تحليلات  وتشير  التأييد.  ضمان  وبالتالي 

النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  حول 

Budina and others 2023( إلى أن الإصلاحات يمكن  )دراسة 

المدى  الناتج، حتى على  أن تحقق مكاسب هائلة على جانب 

المؤشرات  في  كبيرة  أولية  فجوات  وجود  حالة  وفي  القصير. 

التقديرات  تشير  القصوى،  الأداء  بمستويات  مقارنة  الهيكلية 

تسلسل  وفق  الإصلاحات  من  مجمعة  حزمة  تنفيذ  أن  إلى 

عامين  خلال   %4 بنسبة  الناتج  مستوى  يرفع  قد  واضح 

أن  الحجم  بهذا  مكاسب  شأن  ومن  أعوام.  أربعة  خلال  و%8 

عن  الناجمة  المذكورة  الناتج  خسائر  من  كبيرة  بدرجة  تحد 

الجائحة في هذه الاقتصادات. وبوجه أعم، وحسب ظروف كل 

اقتصاد، سيتسنى تعزيز الإنتاجية من خلال الإصلاحات التي 

توسيع  خلال  من  البشري  المال  رأس  تعزيز  بين  ما  تتراوح 

على  الحصول  فرص  وتحسين  الصحية  الرعاية  تغطية  نطاق 

والحد  العالي،  والتعليم  المبكرة  الطفولة  مرحلة  في  التعليم 

تعميق  وحتى  المبتدئة،  الشركات  ودعم  المنافسة  حواجز  من 

التحول الرقمي. ويمكن أن تساعد هذه الإصلاحات أيضا، من 
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خلال تعجيل وتيرة النمو، في الحد من المخاوف إزاء التكلفة 

الإصلاحات  بسبب  القصير  الأجل  في  النمو  على  المحتملة 

أسعار  خلال  من  المنفذة  ذلك  في  بما  الطموحة،  الخضراء 

الطاقة )راجع الفصل الثاني من عدد أكتوبر 2022 من تقرير 

آفاق الاقتصاد العالمي(، وإتاحة الحيز المالي اللازم للتنفيذ. 

السلبية  التوزيعية  الآثار  من  التخفيف  يتطلب  عام،  وبوجه 

في  )بما  الاقتصادية  المجموعات  عبر  المحتملة للإصلاحات 

تكميلية  سياسات  والعمر(  الاجتماعي  بالنوع  المرتبطة  ذلك 

لضمان  اللازمة  التنظيمية  والقواعد  الموجه  الدعم  تشمل 

السياسات  إلى  اللجوء  ويمكن  الإصلاحات.  منافع  تقاسم 

أو  مؤثرة  خارجية  عوامل  وجود  يثبت  حيثما  الصناعية 

كان  وإن  أخرى،  سياسات  تنفيذ  يتاح  ولا  سوقية  إخفاقات 

ينبغي أن تستبعد هذه السياسات الأحكام الحمائية وأن تتسق 

العالمية. التجارة  الدولية وقواعد منظمة  مع الاتفاقيات 

تغير  تداعيات  من  والتخفيف  الأخضر  بالتحول  التعجيل 

تغير  للتخفيف من  العالمية  الانبعاثات  يتعين خفض  المناخ: 

للشركات  البيئي  الأداء  في  واسعة  تفاوتات  وهناك  المناخ. 

المتأخرة  البياني 1-27(. فالشركات  )الشكل  داخل كل قطاع 

عن الركب – أي الشركات ذات الانبعاثات المرتفعة لكل وحدة 

رأس  تستخدم   – القطاع  في  النظيرة  بالشركات  مقارنة  ناتج 

دراسة  )راجع  وإنتاجية  معرفة  أقل  وهي  قديما  ماديا  مال 

Capelle and others التي تصدر قريبا(. ويمكن تحقيق خفض 
في  الشركات  هذه  مساعدة  خلال  من  الانبعاثات  في  هائل 

يساعد  أن  ويمكن  الحالي.  التكنولوجي  التطور  من  الاستفادة 

تسعير الكربون وتوفير الدعم للاستثمارات الخضراء في تطبيق 

وكفاءة.  خضرة  أكثر  الإنتاج  ليصبح  المتطورة،  التكنولوجيا 

ومن شأن آليات تعديل أسعار الكربون على الحدود أن تشجع 

الشركاء التجاريين على خفض انبعاثات الكربون، وأن تضمن 

التي حددت  البلدان  المحليين وغيرهم في  للمنتجين  المساواة 

أهدافا أقل طموحا لخفض انبعاثات الكربون، وإن كان يتعين 

منظمة  قواعد  مع  اتساقها  لدعم  بدقة  الآليات  هذه  تصميم 

التي   – الخضراء  الصناعية  السياسات  العالمية. وتعد  التجارة 

المتحدة والاتحاد الأوروبي  تنتهجها حاليا الصين والولايات 

التحول.  عملية  تسريع  بهدف  الكربون  لتسعير  مكملة  أداة   –
السياسات ينبغي أن يتجنب أيضا إلحاق  غير أن تصميم هذه 

المحلي(  المكون  أحكام  )مثل  الدولية  بالتجارة  تشوهات  أي 

التجارة  منظمة  قواعد  مع  أيضا  يتسق  ما  وهو  والاستثمار، 

في  الاستثمار  إلى  حاجة  هناك  نفسه،  الوقت  وفي  العالمية. 

في  سيما  لا  التحتية،  والبنية  المناخ  تغير  مع  التكيف  أنشطة 

المناطق الأكثر عرضة للصدمات المناخية. ويتعين أيضا تعزيز 

وتقوية  المخاطر  إدارة  وأطر  المناخية  المخاطر  مراقبة  نظم 

مواجهة  في  الصلابة  زيادة  بهدف  والتأمين  الأمان  شبكات 

تغير المناخ )عدد أكتوبر 2023 من تقرير الراصد المالي(.

إنشاء "ممر أخضر" وزيادة تبادل البيانات: من الضروري 

الدولي  التدفق  لحماية  أخضر  ممر  حول  اتفاق  إلى  التوصل 

للمعادن الأساسية اللازمة للتحول الأخضر. وينبغي أن يكون 

يسترشد  وأن  الجغرافية-السياسية  للحدود  عابرا  الممر  هذا 

بالمبادئ التي تقوم عليها الأهداف المناخية المشتركة وليس 

اتفاقيات مماثلة في  أن تساهم  الجار. ويمكن  إفقار  سياسات 

التخفيف  خلال  من  الأولية  الزراعية  السلع  أسواق  استقرار 

والإدارة  المعاكسة.  الصدمات  أعقاب  في  الإمداد  تقلبات  من 

الحذرة للمخاطر تقتضي كذلك الاستثمار في مجموعة متنوعة 

من مصادر الإمداد للحد قدر الإمكان من التداعيات المحتملة 

وفي  الأولية.  السلع  أسواق  في  التشرذم  حالة  تفاقم  حالة  في 

للتحول  الأساسية  المعادن  حول  المتاحة  البيانات  ندرة  ظل 

يؤدي  مما  والمستهلكين،  المنتجين  يقين  عدم  يزداد  الأخضر، 

إلى تقلبات في الأسعار. ويمكن إنشاء منصة أو منظمة دولية 

لتحسين تبادل البيانات وتوحيدها )راجع الفصل الثالث(.

تعزيز التعاون متعدد الأطراف وتخفيف آثار التشرذم: يعد 

في  المرجو  التقدم  تحقيق  في  حيويا  عنصرا  الدولي  التعاون 

العالمي.  التعافي  التي تعوق  المتداخلة  التحديات  التعامل مع 

ومن الضروري وجود تحرك مشترك على أصعدة عديدة، وستنشأ 

عن زيادة التشرذم الجغرافي-الاقتصادي تكلفة باهظة بسبب 

التأخر في تحقيق هذا الهدف. وهناك حاجة ماسة إلى استعادة 

الثقة في الأطر متعددة الأطراف لإعادة إحياء منصة للتعاون 

المشترك،  العالمي  الرخاء  وتعزيز  القواعد،  على  القائم  الدولي 

وتنظيم التكنولوجيات الجديدة كالذكاء الاصطناعي التي ربما 

الإصلاحات،  هذه  صميم  وفي  حادة.  اضطرابات  عنها  تنشأ 

التجارة.  سياسة  بشأن  اليقين  لزيادة  الأولوية  إيلاء  ينبغي 

وتتضمن أولى الخطوات اللازمة استعادة آليات تسوية النزاع 

تطبيق  نطاق  وتوضيح  العالمية،  التجارة  منظمة  في  الملزمة 

أهم قواعد منظمة التجارة العالمية على التدابير المناخية.

الاقتصادات المتقدمة

اقتصادات الأسواق الصاعدة

والاقتصادات النامية

الشــكل البيــاني ١-٢٧: الشــركات الأقــل خُضــرة في اقتصــادات 

الأسواق الصاعدة
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لوغاريتم نسبة الانبعاثات إلى الإيرادات

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يعــرض الشــكل البيــاني كثافــة النــواة لنســبة الانبعاثــات إلى الإيــرادات للشــركات 

التــي يقــع مقرهــا في الاقتصــادات المتقدمــة واقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

التصنيــف  أرقــام،  الثابتــة للقطاعــات (مســتوى الأربعــة  الناميــة فقــط، بعــد اســتبعاد الآثــار 

الدولي الصناعي الموحد). وتُستخدم بيانات عام ٢٠١٩، وتُستبعد قطاعات التمويل والمرافق 

والطاقة. وتستند الحسابات إلى دراسة Capelle and others (تصدر قريبا).
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

 ،2008 عام  في  العالمية  المالية  الأزمة  بداية  منذ 

سجلت توقعات النمو متوسطة الأجل الصادرة عن معدي 

النمو  توقعات  تراجعت  فقد  مطردا.  انخفاضا  التنبؤات 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  في  مقبلة  سنوات  لخمس  العالمية 

 2013 لعام  النمو  توقعات  انخفضت  حيث  العالمي، 

من   2008 إبريل  عدد  في   %4,9 البالغة  ذروتها  عن 

 %3,0 إلى   2028 لعام  المتوقع  النمو  ليصل  التقرير، 

الأدنى  التوقع  وهو  التقرير،  من   2023 إبريل  عدد  في 

 .)1-1-1 البياني  )الشكل   1990 عام  منذ  الإطلاق  على 

أخرى  مؤسسات  في  البيانات  معدو  خفض  وبالمثل، 

 Consensus توقعاتهم - حسب المسح الذي أجرته مؤسسة

Economics. وبالتركيز على تنبؤات تقرير آفاق الاقتصاد 
العالمي، بدأ تراجع توقعات النمو في مطلع العقد الأول من 

بينما  المتقدمة،  الاقتصادات  في  والعشرين  الحادي  القرن 

شهدت اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

تراجعا مماثلا عقب الأزمة. وخلال الفترة 2023-2008، 

تراجعا عالميا قدره  النمو متوسطة الأجل  سجلت توقعات 

المتقدمة  الاقتصادات  مساهمة  وبلغت  مئوية،  نقطة   1,9

مساهمة  بلغت  بينما  مئوية،  نقطة   0,8 التراجع  هذا  في 

النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

الأسواق  اقتصادات  مجموعة  وداخل  مئوية.  نقطة   1,1

البلدان  مساهمة  ارتفعت  النامية،  والاقتصادات  الصاعدة 

النامية منخفضة الدخل في النمو العالمي المتوقع ارتفاعا 

 .)2-1-1 البياني  )الشكل  نفسها  الفترة  خلال  طفيفا 

العالم،  مستوى  على  اقتصادات  عشرة  أكبر  شهدت  كذلك 

النمو  توقعات  في  تراجعا  الاقتصادات،  جميع  من  و%81 

وساهمت   .)3-1-1 البياني  )الشكل  المتوسط  المدى  على 

والصين  البرازيل   - الكبرى  الخمس  الصاعدة  الأسواق 

في  مئوية  نقطة   0,9 بنحو   - وروسيا  وإندونيسيا  والهند 

تراجع توقعات النمو العالمي متوسطة الأجل خلال الفترة 

والمحيط  آسيا  شرق  توقعات  وسجلت   .2023-2008

الآفاق  وسجلت  الإطلاق.  على  الأكبر  التراجع  الهادئ 

أعقاب  في  التراجع  من  مزيدا  الأجل  متوسطة  العالمية 

في  بما   ،2022-2020 الفترة  شهدتها  التي  الصدمات 

من  لأوكرانيا،  الروسي  والغزو  كوفيد-19  جائحة  ذلك 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2020 يناير  عدد  في   %3,6

العالمي إلى 3,0% في عدد إبريل 2023 من التقرير، حيث 

شهدت 52% من الاقتصادات تراجعا في الآفاق )وجميعها 

الدخل(. من الاقتصادات متوسطة 

كان  إذا  عما  نتساءل  أن  الطبيعي  من  الصدد،  هذا  وفي 

لمعدي  العالمية  الاقتصادية  التوقعات  في  الخفض  هذا 

في  مفرطا  الماضية  عاما  عشر  الخمسة  خلال  التنبؤات 

كانت  ربما  الفعلية  النتائج  أن  بالتالي  يعني  مما  التشاؤم، 

أفضل من المتوقع. وبتحليل التحيز في أخطاء التنبؤات في 

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي مع الوقت – أي متوسط الفرق 

– يتضح أن الإجابة هي لا.  الفعلية والتنبؤات  النتائج  بين 

هذا الإطار من تأليف نان لي وضياء نور الدين.

آفاق الاقتصاد العالمي

Consensus Economics مؤسسة

في  النمــو  توقعــات   :١-١-١ البيــاني  الشــكل 

السنوات الخمس القادمة
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صنــدوق  خبــراء  وحســابات   ،Consensus Economics مؤسســة  المصــادر: 

النقد الدولي.

ملحوظــة: المتغيــر المتوقــع هــو نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي الحقيقــي. وتشــير 

الســنوات علــى المحــور الأفقــي إلى الســنة المعــد عنهــا التنبــؤ، باســتخدام عــدد 

إبريــل مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي الصــادر منــذ خمــس ســنوات ســابقة، 

بحيث إن التنبؤ لعام ٢٠٢٨، على سبيل المثال، يستند إلى عدد إبريل ٢٠٢٣ 

مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، وهكــذا. ويعبــر الخــط الأحمــر عــن وســيط 

.Consensus Economics التنبؤات الصادرة عن مؤسسة
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في  النمــو  توقعــات   :١-١-٢ البيــاني  الشــكل 

السنوات الخمس القادمة: مجموعات البلدان
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

النــاتج المحلــي الحقيقــي. وتشــير  إجمــالي  نمــو  هــو  المتوقــع  المتغيــر  ملحوظــة: 

عــدد  التنبــؤ، باســتخدام  الســنة المعــد عنهــا  الأفقــي إلى  الســنوات علــى المحــور 

إبريل من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي الصادر منذ خمس سنوات سابقة، بحيث 

إن التنبؤ لعام ٢٠٢٨، على سبيل المثال، يستند إلى عدد إبريل ٢٠٢٣ من تقرير 

آفاق الاقتصاد العالمي، وهكذا. 

الإطار 1-1: آفاق نمو معتمة: طريق أطول نحو تحقيق التقارب المرجو
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في  متسقة  التنبؤات  كانت   ،2008-1995 الفترة  فخلال 

أغلبها مع نتائج النمو. وعقب الأزمة المالية العالمية، سجلت 

التنبؤات – بالفعل – درجة من التحيز، ولكنه تحيز موجب، 

حيث تراجع النمو الفعلي على المدى المتوسط عن التنبؤات 

 ويشير ذلك إلى أن المسار التنازلي للتوقعات 
متوسطة الأجل.1

قد يعكس جزئيا تصحيح تفاؤل التنبؤات منذ الأزمة.

التنبؤات،  معدي  عدسة  عبر  تعمقا  أكثر  نظرة  وبإلقاء 

أرباع  ثلاثة  يعُزى  أولا،  التراجع.  هذا  وارء  العوامل  تتضح 

مئوية(  نقطة   1,4 )حوالي  العالمي  النمو  آفاق  في  التراجع 

الفرد  نصيب  انخفاض  إلى  الماضية  عاما  عشر  الخمسة  خلال 

السكاني.  النمو  تباطؤ  مجرد  وليس  التضخم  توقعات  من 

النمو  من  الفرد  نصيب  أن  إلى  نشير  أن  المفيد  من  وثانيا، 

المال  رأس  من  العامل  نصيب  في  تغيرات  إلى  تفكيكه  يمكن 

العاملة،  القوة  في  المشاركة  وحجم  الرأسمالي"(،  "التعميق  )أو 

ومعدل التوظيف )التوظيف كنسبة من القوة العاملة(، والإنتاجية 

 2.)Abiad and others 2009 الكلية لعوامل الإنتاج )راجع دراسة

 ​​​​​e​ i,t، حيث الرمز ​​​​​e​ i,t هو  =  α + ​ε​ i,t​​ 1يستند التقييم إلى معادلة الانحدار

الفعلية خلال  النمو  النمو، ويساوي المتوسط المتحرك لمعدلات  خطأ تنبؤات 

خمس سنوات في نهاية الفترة مطروحا منه تنبؤات خمس سنوات مقبلة. وتم 

حساب الانحدار لكل عام على حدة خلال الفترة 1990-2017، مع مقارنة 

ثابتة مع استخدام  النتائج  لعام 2022. وتظل  الفعلي  بالناتج  العام الأخير 

معدلات النمو الفعلية بدلا من المتوسط المتحرك.

في  التغيرات  أيضا  يعكس  العاملة  القوة  في  للمشاركة  الحسابي  2الحد 

حجم السكان في سن العمل كنسبة من مجموع السكان.

نصيب  في  التراجع  يعُزى  المتقدمة،  الاقتصادات  وفي 

مقارنة  الأخيرة  التنبؤات  في  الناتج  نمو  من  الفرد 

والعشرين  الحادي  القرن  من  الأول  العقد  مطلع  بتنبؤات 

المقام  في  الإنتاج  لعوامل  الكلية  الإنتاجية  انخفاض  إلى 

الأول، ويليه انخفاض المشاركة في القوة العاملة وتباطؤ 

 .)4-1-1 البياني  )الشكل  الرأسمالي  التعميق  وتيرة 

الإنتاجية  نمو  بشأن  التنبؤات  معدي  آراء  ذلك  ويعكس 

إلى  تُعزى  قد  والتي  مستقبلا،  الإنتاج  لعوامل  الكلية 

القطاعات  عبر  المتوازن  غير  التكنولوجي  التطور 

 ،)Acemoglu, Autor, and Patterson 2023 دراسة  )راجع 

)راجع  الموارد  توزيع  كفاءة  دون  تحول  التي  العيوب  أو 

مكاسب  تراجع  أو   ،)Baqaee and Farhi 2020 دراسة 

والتراجع   .)Bloom and others 2020 )دراسة  الابتكار 

المتوقع في تأثير المشاركة في القوة العاملة، وهو تراجع 

آراء  يعكس  قد  المتقدمة،  الاقتصادات  عبر  النطاق  واسع 

أما  المسنين.  أعداد  زيادة  تداعيات  حول  التنبؤات  معدي 

الآراء  يعكس  فربما  الرأسمالي،  التعميق  مساهمة  تراجع 

يرجع  ما  وهو  الوقت،  مع  الاستثمار  آفاق  انخفاض  حول 

العالمية  المالية  الأزمة  خلفتها  التي  الندوب  إلى  جزئيا 

وضوحا  أكثر  التراجع  هذا  ويبدو  المال،  رأس  تكوين  على 

لاقتصادات  وبالنسبة  اليورو.3  منطقة  اقتصادات  في 

نمو  تراجع  يعد  النامية،  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق 

الإنتاج المساهم الأكبر أيضا في  الكلية لعوامل  الإنتاجية 

حالة التباطؤ، حيث يفسر حوالي 60% منها، ويليه تراجع 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  وفي  الرأسمالي.  التعميق 

المتوقع  الانخفاض  يعكس  ربما  النامية،  والاقتصادات 

آثار  انحسار  الإنتاج  لعوامل  الكلية  الإنتاجية  نمو  في 

الإصلاحات  زخم  وتباطؤ  والتعليمي،  التكنولوجي  التطور 

مقارنة  والعشرين  الحادي  القرن  من  الأول  العقد  في 

تقرير  من   2019 أكتوبر  )عدد  الماضي  القرن  بتسعينات 

قد  التي  التشرذم  مخاطر  وتزايد  العالمي(،  الاقتصاد  آفاق 

تضر بنمو التجارة العالمية وسلاسل القيمة العالمية. كذلك 

يعد التباطؤ المتوقع في التعميق الرأسمالي من أهم العوامل 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  أكبر  من  عدد  في  المساهمة 

البرازيل وإندونيسيا.4  – مثل  النامية  والاقتصادات 

سيما  لا  الأجل،  متوسطة  النمو  آفاق  تراجع  عن  وتنشأ 

النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في 

في  التقارب  وتيرة  على  مقلقة  انعكاسات  خصوصا، 

اتضح  عاما،  عشر  خمسة  فمنذ  المعيشة.  مستويات 

عدد  في  مقبلة  سنوات  لخمس  النمو  تنبؤات  من  ضمنا 

آفاق الاقتصاد العالمي آثار الندوب  3يوثق عدد إبريل 2015 من تقرير 

ذلك  يفسر  قد  ومما  الاستثمار.  على  العالمية  المالية  الأزمة  عن  الناجمة 

اليورو عقب  اقتصادات منطقة  الضبط المالي في  النسبية في حجم  الزيادة 

الأزمة. وربما كان لذلك دور في التوقعات بتباطؤ معدل تراكم رأس المال، 

العامة  الاستثمارات  بين  التكامل  قوة  إلى  تشير  التي  الشواهد  ضوء  في 

.)Brasili and others 2023 والخاصة في الاقتصادات الأوروبية )دراسة

4تتسق هذه الاتجاهات عموما مع تقديرات نمو الناتج الممكن )راجع على 

 .)Kilic Celik, Kose, and Ohnsorge 2023 سبيل المثال دراسة

أكبر عشرة اقتصادات في عام ٢٠٢٨

الاقتصادات الأخرى

الشــكل البيــاني ١-١-٣: توقعــات بتباطــؤ النمو 

في الاقتصادات الكبرى

(نمو إجمالي الناتج المحلي في السنوات الخمس القادمة، ٪)
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: المتغيــر المتوقــع هــو نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي الحقيقــي. 

ويعبــر حجــم الفقاعــة عــن إجمــالي النــاتج المحلــي بالــدولار الــدولي 

على أساس تعادل القوى الشرائية في عام ٢٠٢٨. 

الإطار 1-1 )تابع(
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

معدل  أن  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2008 إبريل 

التقارب المطلق موجب وذو دلالة إحصائية – حيث سجلت 

الغنية  بالبلدان  مقارنة  أسرع  نموا  فقرا  الأكثر  البلدان 

بنسبة 0,9% سنويا. وفي ضوء معدلات التقارب تلك، كان 

من المتوقع أن يؤدي ما أحرزته الاقتصادات من تقدم في 

في  انخفاض  من  به  يقترن  وما  المعيشية  مستوياتها  رفع 

معدل التغيير إلى تراجع النمو العالمي مع الوقت. وبالتالي، 

تشير تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي إلى أن ما يصل 

إلى 0,4 نقطة مئوية من التراجع المذكور في نصيب الفرد 

يعكس  ربما   2008 عام  منذ  المتوقع  العالمي  النمو  من 

تقارب مستويات الدخل.5 وفي المقابل، تشير تنبؤات النمو 

لخمس سنوات مقبلة في عدد إبريل 2023 من تقرير آفاق 

الاقتصاد العالمي إلى أن معدل التقارب يبلغ 0,5% سنويا 

الشكل  في  العلاقة  استواء  تزايد  من  يتضح  ما  وهو  فقط، 

البياني 1-1-5. وتشير هذه التنبؤات إلى ارتفاع هائل في 

عدد السنوات المتوقع لنجاح اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية في سد نصف فجوة نصيب الفرد من 

الدخل التي تفصلها عن الاقتصادات المتقدمة. فعلى سبيل 

في  السكان  بعدد  المرجحة  التقديرات  إلى  واستنادا  المثال، 

لسد  المقدرة  السنوات  عدد  ارتفع   ،5-1-1 البياني  الشكل 

نصف الفجوة من 80 عاما حسب توقعات عدد إبريل 2008 

عاما   130 حوالي  إلى  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من 

التقرير. وعلاوة على  إبريل 2023 من  حسب توقعات عدد 

يعني  السكان، مما  بعدد  التقديرات مرجحة  فإن هذه  ذلك، 

السكانية الأكبر  الكثافة  للبلدان ذات  أكبر  أنها تعطي وزنا 

الانحدارات  وتتوقع  والهند.  الصين  مثل  نموا،  والأسرع 

 – البياني  الشكل  في  السوداء  الخطوط   – المرجحة  غير 

تقريبا  الصفر  إلى  تنخفض  تباطؤا  أكثر  تقارب  معدلات 

عانت  وقد  التقرير.  من   2023 إبريل  عدد  توقعات  حسب 

الدخل  خسائر  من  المزيد  من  بالفعل  فقرا  الأكثر  البلدان 

 Brussevich, Liu, and )دراسة  الجائحة  التعافي من  خلال 

Papageorgiou 2022(. ويشير تباطؤ آفاق تقارب الدخل إلى 
القادمة ستكون صعبة للغاية. أن المرحلة 

العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2008 إبريل  عدد  توقعات  5حسب 

يبلغ معدل التقارب )المطلق( المتوقع 0,3% عند التعامل مع كل بلد كوحدة 

السكان. وبتطبيق نطاق معدلات  البلدان بعدد  تحليلية، و0,9% عند ترجيح 

التقارب الذي يتراوح بين 0,3 و0,9 على النصيب الأولي للفرد من إجمالي 

من  الفرد  نصيب  تراجع  يتضح   ،2008 عام  البلدان  عبر  المحلي  الناتج 

خلال  مئوية  نقطة   0,4-0,1 بمقدار  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو 

الفترة 2023-2008.
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Penn World Tables (PWT 10.01)، وحســابات  جــداول  المصــادر: 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تمثــل الأعمــدة ذات اللــون الأحمــر والأزرق الداكنيــن متوســط 

الخمــس  الســنوات  خــلال  النمــو  معــدل  مــن  المتوقــع  الفــرد  نصيــب 

الفاتحيــن  والأزرق  الأحمــر  باللونيــن  الأعمــدة  وتمثــل  القادمــة. 

المســاهمات، حســب تغيراتهــا بنقــاط الأســاس، في مجمــوع التراجــع 

في نصيــب الفــرد مــن النمــو بيــن ٢٠٠٠-٢٠٠٤ و٢٠٢٤-٢٠٢٨. 

لجميــع  كاملــة  توقعــات  عنهــا  المتــاح  البلــدان  العينــة  وتتضمــن 

المتغيــرات المســتخدمة، والتــي تمثــل حــوالي ٦٠٪ مــن إجمــالي النــاتج 

المحلــي العالمــي علــى أســاس تعــادل القــوى الشــرائية في عــام ٢٠٢٣. 

تنبــؤات  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق  وتتضمــن قاعــدة بيانــات تقريــر 

في  اســتُخدمت  والتــي  الثابــت،  المــال  رأس  تكويــن  إجمــالي  حــول 

الإهــلاك  معــدلات  اســتخراج  وتــم  المــال،  رأس  رصيــد  حســاب 

التاريخية من جداول بن العالمية (بافتراض أنها ثابتة منذ عام ٢٠١٩ 

ومــا بعــده). وتــم تقديــر رصيــد رأس المــال الأولي بنــاء علــى نســب رأس 

المــال إلى النــاتج ذات الصلــة المســتخرجة مــن جــداول بــن العالميــة 

وبافتراض أن نصيب رأس المال من الناتج يساوي ٠,٣٥.

الإطار 1-1 )تابع(
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β = –0.5401***
β = –0.0019

البرازيل
كندا

الصين

فرنسا

ألمانيا

الهند

اليابانإيطاليا

كوريا

روسيا
المملكة
المتحدة

الولايات
المتحدة

β = –0.8509***
β = –0.3021***

البرازيل

فرنساكندا

ألمانيا

الهند

إيطاليا اليابان

كوريا

روسيا

المملكة
المتحدة

الولايات
المتحدة

الصين

الشــكل البيــاني ١-١-٥: تقــارب النمــو والدخــل 

على المدى المتوسط 

١- إبريل ٢٠٢٣
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لوغاريتم نصيب الفرد من إجمالي الناتج

المحلي بالدولار الدولي على أساس 

تعادل القوى الشرائية في عام ٢٠٢٣ 

٢- إبريل ٢٠٠٨

–2

0

2

4

6

8

10

12

د
فر

ال
ب 

صي
ن
 (

ط
س

و
مت

) 
و 

م
ن

ر
لا

و
لد

با
ي 

لمحل
 ا
تج

نا
ال

لي 
ما

ج
 إ
ن

م

ى
و
ق
ال

ل 
د

عا
ت
س 

سا
 أ
ى

عل
لي 

و
لد

ا

٢
٠

١
٣

-
٢

٠
٠

٨
 ،

ة
ئي

را
ش

ال

5 7 9 11 13
لوغاريتم نصيب الفرد من إجمالي الناتج

المحلي بالدولار الدولي على أساس

تعادل القوى الشرائية في عام ٢٠٠٨

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

 100 × (log(GDPpc{i,t+5}) تساوي β ملحوظة: مواصفة التقارب المطلق

log(GDPpc{it}))/5 = α{it} + β{it} log(GDPpc{it}) + ϵ{it} –. ويمثــل حجــم 

الفقاعــة ا�تمــع الإحصائــي في الســنة t. ويمثــل الخــط الأحمــر الانحدار 

المرجــح با�تمــع الإحصائــي. ويوضــح المحــور الرأســي نمــو متوســط 

نصيــب الفــرد مــن إجمــالي النــاتج المحلــي بالــدولار الــدولي علــى أســاس 

تعادل القوى الشرائية بالنسبة المئوية. 

�

�

�

�

الإطار 1-1 )تتمة(
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

الذي  العشرين  مجموعة  نموذج  الإطار  هذا  يستخدم 

وضعه صندوق النقد الدولي لاشتقاق نطاقات الثقة المحيطة 

السيناريوهات  وقياس  العالمي  الاقتصاد  آفاق  بتنبؤات 

بدرجة   2023 عام  بشأن  اليقين  عدم  تراجع  وقد  البديلة. 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2023 إبريل  عدد  منذ  كبيرة 

وتعد  العام.  من  الأول  النصف  نتائح  ظهور  مع  العالمي 

توازنا  أكثر   2023 عام  بعد  فيما  للنمو  المهددة  المخاطر 

مقارنة بعدد إبريل 2023 من التقرير، وإن كانت لا تزال تميل 

خطر  يبلغ  التقديرات،  فحسب  السلبية.  التطورات  جانب  إلى 

تراجع النمو العالمي دون 2% في عام 2024 – وهو ما حدث 

 ،%15 حوالي   –  1970 عام  منذ  فقط  مرات  خمس  بالفعل 

مقابل 25% في إبريل. وقد سجل ميزان المخاطر التضخمية 

فيما بعد عام 2023 ارتفاعا بسبب زيادة توقعات السيناريو 

الأساسي. ويقدر خطر تجاوز التضخم الأساسي عام 2024 

مستواه في عام 2023 بحوالي 15%. وتتضمن السيناريوهات 

تقييم عدد من المخاطر المحيطة بالآفاق. وتشمل الاحتمالات 

من  أكبر  للتضخم  خافضة  آثار   )1( الإيجابي  الجانب  على 

أكثر  انحسار اضطرابات الإمداد، و)2( دفعة  المتوقع نتيجة 

في  الاستثمار  تعافي  زيادة  بفضل  العالمي  الطلب  في  قوة 

السلبية  التطورات  مخاطر  وتتضمن  المتقدمة.  الاقتصادات 

تأخر  و)2(  بالصين،  النمو  زخم  في  إضافية  خسائر   )1(

انتقال آثار دورة التشديد النقدي العالمية الحالية لفترة أطول 

من المتوقع وتفاقم تداعياتها، و)3( زيادة تشديد الأوضاع 

المالية في الأسواق الصاعدة.

نطاقات الثقة

تستند المنهجية المستخدمة في حساب نطاقات الثقة إلى 

دراسة Andrle and Hunt (2020)، وتم استخدامها في عددي 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2023 وإبريل   2022 أكتوبر 

قدمته  الذي  العشرين،  مجموعة  نموذج  ويُستخدم  العالمي. 

البيانات  تفسير  في   ،Andrle and others (2015) دراسة 

للسلع  الدولية  والأسعار  والتضخم  الناتج  حول  التاريخية 

في  المفترضة  الاقتصادية  الصدمات  واستعادة  الأولية 

مَعْلَمية،  غير  أساليب  وباستخدام  والعرض.  الطلب  إجمالي 

النموذج  وإدراجها في  الصدمات  إعداد عينات من هذه  تم 

آفاق  تقرير  توقعات  حول  الاستدلالية  التوزيعات  لحساب 

الكلية  المتغيرات  توزيعات  تُحُسب  ثم  العالمي.  الاقتصاد 

البلدان. ومقارنة بإبريل،  العالمية بتجميع تقديرات فرادى 

أولا،  والتضخم.  النمو  نتائج  توزيعات  على  اختلافان  طرأ 

الاقتصاد  آفاق  السابق من تقرير  العدد  العينات في  ركزت 

العالمي بدرجة أكبر على صدمات عام 1982 للتأكيد على 

الانكماشية.  النقدية  السياسة  نتيجة  التباطؤ  تفاقم  خطر 

الصدمات  مختلف  عن  العينات  فتعبر  العدد،  هذا  في  أما 

هذا الإطار من إعداد جاريد بيبي وهاري كيمب وبيدرو رودريغيز 

ورافاييل بورتييو.

المحيطة  المخاطر  توازن  زيادة  يعكس  بما  متساو؛  بشكل 

مؤثرة  تزال  لا  النقدية  السياسة  مخاطر  أن  ورغم  بالآفاق. 

على الآفاق الحالية، يتم تقديرها من خلال سيناريو وليس 

تضاءل  وثانيا،  الاستدلالي.  التوزيع  في  تحول  خلال  من 

توزيع صدمات عام 2023 مع ظهور نتائج النصف الأول 

من العام بالفعل.

و3(  و2   1 )اللوحات   1-2-1 البياني  الشكل  ويوضح 

توزيع توقعات النمو والتضخم العالمية الناتجة عن المنهج 

والافتراضات المشار إليهما. وتشير كل درجة من درجات 

الأزرق إلى مدى ثقة قدره 5 درجات مئوية، ويغطي النطاق 

العالمي،  للنمو  وبالنسبة  التوزيع.  من   %90 بالكامل 

فقد تضاءل نطاق النتائج الممكنة وشهد ارتفاعا منذ إبريل. 

 %2,6 العالمي  النمو  ببلوغ   %70 قدرها  احتمالية  فهناك 

إلى 3,4% في عام 2023 – وهو نطاق أقل مقارنة بإبريل – 

 %4,0 إلى   %1,9 النمو  ببلوغ   %70 قدرها  واحتمالية 

في عام 2024.

وفيما يتعلق بالتضخم العالمي، تراجع عدم اليقين بشأن 

التضخم الكلي والأساسي في عام 2023: ففي الوقت الحالي، 

هناك احتمالية قدرها 70% بارتفاع أو انخفاض التضخم 

الكلي بحوالي 0,7 نقطة مئوية مقارنة بالتوقعات الحالية، 

إبريل. وفيما بعد  البالغ 1,2% في عدد  النطاق  أقل من  أي 

عام 2023، ارتفعت المخاطر مع تعديل السيناريو الأساسي: 

إذ تقدر احتمالية ارتفاع التضخم الكلي في عام 2024 عن 

مستواه في عام 2023 بحوالي 25%، مقابل أقل من %10 

في إبريل. وبالمثل، تقدر احتمالية ارتفاع التضخم الأساسي 

بحوالي %15،  عام 2023  عام 2024 عن مستواه في  في 

مقابل 5% تقريبا في إبريل.

سيناريوهات المخاطر

تطورات  يعكس  واحدا  سيناريو   2023 إبريل  عدد  قدم 

صدمة  حول  ويتمحور  العالمي  الاقتصاد  في  كبيرة  سلبية 

المالية  تزال المخاطر  الائتمان. وبينما لا  كبيرة في عرض 

نتيجة  حاد  سيناريو  تحقق  احتمالية  تضاءلت  مستمرة، 

هذا  يقيس  ذلك،  عن  وعوضا  المصرفي.  القطاع  تطورات 

ومخاطر  التوقعات  تجاوز  احتمالات  من  عددا  الإطار 

التطورات السلبية. ورغم أن جميع المخاطر المقيسة في هذا 

الإطار تعكس ضمنا آثارا معتدلة نسبيا على النمو والتضخم 

العالميين، قد يتحقق عدد منها في الوقت نفسه، مما قد ينشأ 

السيناريوهات  وتفترض  بالتالي.  أكبر  عالمي  تأثير  عنه 

التلقائي  المالي  الضبط  وأدوات  النقدية  السياسة  استجابة 

للتطورات الكلية دون أي دعم إضافي من السياسات.

احتمالات تجاوز التوقعات

انخفاض عالمي أكبر من المتوقع في معدلات التضخم 

نقص  كان  طبيعتها:  إلى  الإمداد  مستويات  عودة  بسبب 

العالمية  التضخم  طفرة  وراء  المهمة  العوامل  أحد  الإمدادات 

الإطار 1-2: تقييم المخاطر المحيطة بتوقعات السيناريو الأساسي في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي
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من  مباشر  بطريق  سواء  الجائحة،  من  التعافي  فترة  خلال 

خلال  من  مباشر  غير  أو  مبكرا  السلع  تضخم  ارتفاع  خلال 

زيادة التكلفة الحدية. وفي ظل المؤشرات العديدة على عودة 

الإمداد  اضطرابات  انحسار  يساهم  طبيعتها،  إلى  الأوضاع 

التضخم.  مستويات  في  الجاري  الانخفاض  في  حاليا 

العالمي  للتضخم  الخافضة  الدفعة  أن  السيناريو  ويفترض 

أسعار  تعود  حيث  الأساسي،  السيناريو  تنبؤات  تتجاوز 

المستهلكين للسلع المصنعة مقارنة بالخدمات – والتي تشير 

التقديرات حاليا إلى تجاوزها الاتجاه الإجمالي العالمي فيما 

قبل جائحة كوفيد-19 بحوالي 1% - إلى مستوى الاتجاه 

العام خلال عامين. ويفترض السيناريو دفعة إضافية أكبر 

في البلدان، لا سيما الاقتصادات المتقدمة، التي شهدت أسعارا 

نسبية أعلى للسلع في البداية، حيث تساوي الدفعة -20 نقطة 

نقطة  و-50  عام 2023  في  الأساسي  التضخم  من  أساس 

أساس في عام 2024 )مقارنة بالسيناريو الأساسي(. وتشهد 

باقي البلدان، ما عدا الصين، دفعة أكبر بمقدار الثلثين، بينما 

تشهد الصين صدمة أقل. ومع تراجع التضخم عن المتوقع، 

تزداد القوة الشرائية عالميا، ويمكن للبنوك المركزية خفض 

أسعار الفائدة بوتيرة أسرع خلال الإطار الزمني للسيناريو، 

مما يدعم الاستهلاك والاستثمار والتجارة حول العالم.

تعاف أكثر قوة في الاستثمار عبر الاقتصادات المتقدمة: 

كوفيد-19،  أزمة  انتهاء  منذ  الاستثمار  وتيرة  تأخرت 

العالمي  الثابت  المال  رأس  تكوين  إجمالي  يزال  لا  حيث 

ويفترض   .%10 بحوالي  الجائحة  قبل  ما  اتجاهات  دون 

السيناريو  في  مستواه  متجاوزا  الاستثمار  نمو  السيناريو 

الاقتصادات  من  عدد  في  التاليين  العامين  خلال  الأساسي 

المتقدمة نتيجة )1( زيادة الحساسية تجاه التعافي المتوقع 

المالية،  الأوضاع  وتيسير  والقطاعات،  المناطق  بعض  في 

التوقعات  تأثيرها  فاق  التي  الحالية  السياسات  حزم  و)2( 

الأوروبي  الاتحاد  وصندوق  التضخم،  خفض  )قانون 

للتعافي(. وتساهم زيادة الاستثمار في دعم الطلب والتجارة 

العالميين، ولكنها تضيف كذلك إلى الضغوط التضخمية، في 

ظل الافتراض الإضافي بأن منحنيات فيليبس أكثر حساسية 

للطلب بمقدار ضعفين بسبب بيئة التضخم الحالية، مما يؤدي 

إلى استجابة أكثر قوة على مستوى السياسات. غير أن حجم 

مستواه  الاستثمار  يتجاوز  السيناريو،  ففي  محدود:  الزيادة 

في   2025 عام  بحلول   %3 بنسبة  الأساسي  السيناريو  في 

مجموعة الاقتصادات المتقدمة.

مخاطر التطورات السلبية

تراجع الثقة يؤثر على آفاق الصين: يفترض السيناريو 

ظل  في  العقارات  بقطاع  المتوقع  من  عمقا  أكثر  انمكاشا 

التطوير  عدم وجود أي تحرك فوري لإعادة هيكلة شركات 

الثقة،  تراجع  سياق  في  الاستهلاك  وانخفاض  العقاري، 

يتراجع  لذلك،  ونتيجة  الفعالة.  الداعمة  السياسات  وغياب 

الثابت في  المال  رأس  تكوين  وإجمالي  الخاص  الاستهلاك 

توقعات السيناريو الأساسي في تقرير "آفاق الاقتصاد العالمي"

١- نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

٢- التضخم الكلي في مؤشر أسعار المستهلكين

٣- التضخم الأساسي في مؤشر أسعار المستهلكين

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يعــرض الشــكل البيــاني توزيــع عــدم اليقيــن بشــأن التنبــؤات 

عبــر توقعــات الســيناريو الأساســي في صــورة شــكل بيــاني مروحــي. 

وتمثل كل درجة من درجات الأزرق نطاق احتمالات قدره ٥ نقاط مئوية
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اليقيــن  عــدم  توزيــع   :١-٢-١ البيــاني  الشــكل 

إجمــالي  نمــو  توقعــات  عبــر  التنبــؤات  بشــأن 

الناتج المحلي والتضخم العالميين

(٪)

الإطار 1-2 )تابع(
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

و-%3,5   %5- بحوالي   2025 عام  نهاية  حتى  الصين 

بعد  فيما  الصدمة  وتنحسر  الأساسي.  بالسيناريو  مقارنة 

عام 2025.

العالمية  النقدية  السياسة  آثار تشديد  انتقال  تأخر 

من  الأول  النصف  المتوقع: خلال  عن  تداعياتها  وتفاقم 

العالمي  للاقتصاد  النسبية  الصلابة  أثارت   ،2023 عام 

تساؤلات عما إذا كان الأثر الكامل للتشديد النقدي العالمي 

الحالي لم يتضح بعد. ويفترض السيناريو أن الآثار تتجاوز 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  في  الحالي  الأساسي  السيناريو 

مع  تتناسب  بلد  كل  في  الإضافية  الدفعة  وأن  العالمي، 

التغير في أسعار الفائدة الحقيقية منذ بداية دورة التشديد، 

 2024 عام  وفي   –  2023 نهاية  في  تتحقق  الآثار  وأن 

بشأن  اليقين  عدم  المعايرة  هذه  وتعكس  خصوصا. 

النماذج  مختلف  على  بناء  وحجمها  الآثار  انتقال  تأخر 

معايرة  تتم  وتحديدا،  المستخدمة.  التجريبية  والتقديرات 

الصدمة بالنسبة للولايات المتحدة ومنطقة اليورو بمقارنة 

الآثار الناجمة حتى الآن عن التشديد، والمستمدة من نموذج 

مجموعة العشرين الذي وضعه الصندوق – وهي آثار أصغر 

المستمدة  بالآثار   – التشديد  دورة  بداية  في  نشأت  حجما 

المتحدة  الفيدرالي/الولايات  الاحتياطي  مجلس  نموذج  من 

ونموذج المتجهات ذات الانحدار الذاتي الهيكلي في دراسة 

المتحدة  للولايات  بالنسبة   Gertler and Karadi (2015)
ونموذج ECB-BASE الذي وضعه البنك المركزي الأوروبي 

ويستغرق  عموما  أكبر  آثار  وهي  اليورو،  لمنطقة  بالنسبة 

مجموعتي  بين  الفروق  لاحقا  وتُدرج  أطول.  فترة  انتقالها 

في  كصدمات  العشرين  مجموعة  نموذج  في  التقديرات 

والتضخم  النشاط  تراجع  إلى  يؤدي  مما  الكلي،  الطلب 

بالسيناريو  مقارنة  الأساسية  الفائدة  أسعار  وانخفاض 

الأساسي. وبالنسبة للبلدان الأخرى في مجموعة العشرين، 

تُحُسب الصدمة في الطلب الكلي كمتوسط تقديرات الولايات 

نقطة  قدرها  زيادة  )لكل  الأوروبي  والاتحاد  المتحدة 

الفائدة الحقيقي( مضروبا في ارتفاع سعر  مئوية في سعر 

تشهد  التقديرات،  وحسب  البلد.  هذا  في  الحقيقي  الفائدة 

في  الإطلاق  على  الأكبر  الصدمة  المتقدمة  الاقتصادات 

الطلب )أستراليا وكندا والمملكة المتحدة والولايات المتحدة( 

وبعض اقتصادات الأسواق الصاعدة )البرازيل والمكسيك(. 

زيادة تشديد الأوضاع المالية في اقتصادات الأسواق 

الصاعدة: بينما لا يتضمن السيناريو السبب الرئيسي وراء 

زيادة تشديد الأوضاع المالية في الأسواق الصاعدة، فإنها 

أطول  لفترة  الفائدة  أسعار  ارتفاع  من  مزيج  عن  تنشأ  قد 

المتحدة،  الولايات  في  سيما  لا  المتقدمة،  الاقتصادات  في 

على  الصين  في  النمو  تراجع  انعكاسات  إزاء  والمخاوف 

التشديد المبدئي  اقتصادات الأسواق الصاعدة. ففي أعقاب 

قرب نهاية عام 2023، تشهد اقتصادات الأسواق الصاعدة، 

الكيانات  مخاطر  علاوات  في  ارتفاعا  الصين،  عدا  ما 

أساس  نقطة  و150   200 بنحو  والشركات  السيادية 

مقارنة   ،2024 عام  من  الأول  النصف  في  الترتيب  على 

في  ما  حد  إلى  التشديد  استمرار  مع  الأساسي،  بالسيناريو 

وفي   .2025 عام  وبداية   2024 عام  من  الثاني  النصف 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  عملات  تسجل  ذاته،  السياق 

الأول  النصف  الأمريكي في  الدولار  تراجعا قدره 10% عن 

من عام 2024 مقارنة بالسيناريو الأساسي.

التأثير على الناتج والتضخم العالميين

آثار  و2(   1 )اللوحتان   2-2-1 البياني  الشكل  يعرض 

الآثار   1 اللوحة  توضح  حيث  الأربعة،  السيناريوهات  جميع 

الناتج المحلي للسنوات 2023 و2024 و2025،  على إجمالي 

العالم

الاقتصادات المتقدمة

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

٢- التأثير على التضخم الأساسي 

(الانحراف عن السيناريو الأساسي بالنقاط المئوية)

١- التأثير على مستوى إجمالي الناتج المحلي

(الانحراف ٪ عن السيناريو الأساسي)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

خمســة  عــن  الســيني  المحــور  علــى  المســميات  تعبــر  ملحوظــة: 

سيناريوهات مختلفة.
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الشــكل البيــاني ١-٢-٢: تأثيــر الســيناريو علــى 

والتضخــم  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  مســتوى 
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الإطار 1-2 )تابع(
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 الآفاق والسياسات العالمية الفصل 1 

الفترة  خلال  التضخم  على  الآثار   2 اللوحة  توضح  بينما 

الزمنية نفسها. ويتم عرض الآثار على إجمالي الناتج المحلي 

العالمي كانحرافات بالنسبة المئوية عن السيناريو الأساسي، 

العالمي  الأساسي  التضخم  على  الآثار  تُعرض  بينما 

 1 الأساسي. السيناريو  عن  المئوية  بالنقاط  كانحرافات 

وتعبر الأعمدة عن المجملات العالمية، بينما تعبر المربعات 

الحمراء والأشكال المعينة الصفراء عن مجملات الاقتصادات 

المتقدمة والأسواق الصاعدة على الترتيب.

وتبرز السيناريوهات الطبيعة المتوازنة عموما للمخاطر 

المحيطة بالآفاق:

التضخم •	 في  تراجعا  التضخم  خفض  سيناريو  يولد 

مستوياته  أدنى  يبلغ  الذي  العالمي  الأساسي 

مقارنة   2024 عام  في  مئوية  نقطة   0,4- مسجلا 

إجمالي  ارتفاع  إلى  يؤدي  مما  الأساسي،  بالسيناريو 

 2024 عام  في   %0,5 بمقدار  العالمي  المحلي  الناتج 

وحتى عام 2025. ويتضح هذا التأثير بدرجة أكبر إلى 

بالتالي  تشهد  التي  المتقدمة  الاقتصادات  في  ما  حد 

نقطة   0,3 قدره  الأساسية  الفائدة  أسعار  في  تراجعا 

الأساسي. بالسيناريو  مئوية مقارنة 

في •	 الاستثمارات  تعافي  زيادة  سيناريو  وحسب 

حد  إلى  العالمي  الناتج  يرتفع  المتقدمة،  الاقتصادات 

ذلك  ويقترن   ،2025 عام  بحلول   %0,3 إلى  ليصل  ما 

التأثير  ويصل  التضخم.  معدلات  في  محدودة  بزيادة 

المتقدمة  الاقتصادات  في  المحلي  الناتج  إجمالي  على 

إلى ذروته مسجلا 0,6% في عام 2025، مما يؤدي إلى 

نقطة   0,3 قدرها  الأساسي  التضخم  في  إضافية  زيادة 

بحوالي  الأساسية  الفائدة  أسعار  رفع  ويتطلب  مئوية 

بطرح  بالتقريب  ما  سنة  في  النمو  معدلات  على  التأثير  حساب  1يمكن 

الآثار على مستوى الناتج في السنة السابقة.

وتعد  الأساسي.  بالسيناريو  مقارنة  مئوية  نقطة   0,75

التداعيات محدودة في الأسواق الصاعدة.

تراجع •	 الصين  في  السلبية  التطورات  سيناريو  ويتضمن 

في   %1,6- إلى  يصل  بما  المحلي  الناتج  إجمالي 

بحوالي  الأساسي  التضخم  انخفاض  مع   ،2025 عام 

وتنتقل  الأساسي.  بالسيناريو  مقارنة  مئوية  نقطة 

الناتج  على  التأثير  ويبلغ  أخرى،  بلدان  إلى  التداعيات 

العالمي -0,6% بحلول عام 2025.

السياسة •	 آثار  انتقال  تأخر  سيناريو  ويؤدي 

العالمي  الناتج  انخفاض  إلى  أطول  لفترة  النقدية 

محدود  وتراجع   2024 عام  بحلول   %0,4- بحوالي 

نفسه  العام  في  العالمي  الأساسي  التضخم  في 

)-0,1 نقطة مئوية(. وتزداد حدة الآثار في الاقتصادات 

مئوية  نقطة  و-0,2  للناتج،  بالنسبة   0,6- المتقدمة: 

بالنسبة للتضخم الأساسي. ويرجع السبب الأساسي في 

التأثير المحدود على التضخم إلى تراجع أسعار الفائدة 

الاقتصادات  في  أساس  نقطة   50 بمقدار  الأساسية 

المتقدمة في عام 2024 مقارنة بالسيناريو الأساسي، 

التأثير. مما يساعد في التخفيف من حدة 

في •	 المالية  الأوضاع  تشديد  زيادة  تؤدي  كذلك 

اقتصادات الأسواق الصاعدة إلى تراجع مستوى الناتج 

وتشهد   .2024 عام  بحلول   %0,5- بنسبة  العالمي 

وتتأثر  حدة،  أكثر  آثارا  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

تراجع  نتيجة  بدورها  سلبا  المتقدمة  الاقتصادات 

عبر  التضخم  استجابة  وتتفاوت  التنافسية.  قدراتها 

وتيرة  تتراجع  حيث   – البداية  في  البلدان  مجموعات 

خفض التضخم بداية في اقتصادات الأسواق الصاعدة 

الاقتصادات  في  وتزداد  عملاتها،  قيمة  تنخفض  التي 

تتقارب  أن  قبل   – قيمة عملاتها  ترتفع  التي  المتقدمة 

في عام 2025.

الإطار 1-2 )تتمة(
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

فبراير  بين  ما   %7,5 بنسبة  الأولية  السلع  أسعار   تراجعت 

وأغسطس 2023. وكانت المعادن البخسة هي السبب الرئيسي 

وراء هذا التراجع واسع النطاق، حيث تراجعت الأسعار بنسبة 

15,7%، كما انخفضت أسعار الغاز الطبيعي الأوروبي بنسبة 

مؤقتا  الحبوب  أسعار  في  التنازلي  الاتجاه  وتوقف   .%36,0

نتيجة انهيار مبادرة حبوب البحر الأسود في يوليو. وارتفعت 

أسعار الذهب. ويحلل هذا التقرير الخاص أسعار السلع الأولية 

باعتبارها إحدى قنوات السياسة النقدية.

تطورات أسواق السلع الأولية

خلال  التعافي  بفضل  النفط:  أسعار  تدعم  الإمدادات  قيود 

شهري يوليو وأغسطس، ارتفعت أسعار النفط الخام بنسبة %4,4 

بين شهري فبراير وأغسطس 2023، وإن كانت لا تزال أقل كثيرا 

بلغت  عندما   2022 يونيو  في  المسجل  الذروة  بمستوى  مقارنة 

115 دولارا أمريكيا )الشكل البياني 1-ت خ-1، اللوحتان 1 و3(. 

الطلب، شهدت الأسعار ضغوطا خافضة، لا سيما  وعلى جانب 

في الربع الثاني من عام 2023، بسبب ضعف تعافي الاستهلاك 

الركود  النفطي في الصين عن المتوقع، والمخاوف المؤقتة بشأن 

نتيجة الصعوبات التي تواجه القطاع المصرفي، وتشديد السياسة 

النقدية في العديد من الاقتصادات الكبرى.

وعلى جانب العرض، تم الإعلان في إبريل عن تطبيق قيود 

المصدرة  البلدان  )منظمة  أوبك+  اتفاقية  بموجب  الإنتاج  على 

الأعضاء(  غير  البلدان  من  مختارة  مجموعة  جانب  إلى  للنفط 

بحيث لا يتجاوز 1,2 مليون برميل يوميا – إلى جانب تخفيضات 

طوعية إضافية قدرها مليون برميل يوميا و0,3 مليون برميل 

نمو  قوة  أن  غير  الترتيب.  على  وروسيا  السعودية  في  يوميا 

سيما  لا  أوبك،  في  الأعضاء  غير  البلدان  في  النفطي  الإنتاج 

بمقدار  النفطي  الإنتاج  ارتفاع  يتُوقع  حيث  المتحدة،  الولايات 

1,1 مليون برميل يوميا هذا العام، قد ساهمت في موازنة تأثير 

هذه القيود جزئيا. ونشأت آثار مختلطة نتيجة العقوبات الغربية 

على صادرات النفط الخام الروسية: فقد ظلت تدفقات صادرات 

على  المطبق  الخصم  وتضاءل  عموما،  مستقرة  الروسية  النفط 

يتم  حيث   – الوقت  مع  برنت  بخام  مقارنة  الصادرات  أسعار 

تداول النفط الروسي بما يتجاوز 60 دولارا، وهو الحد الأقصى 

الذي فرضته مجموعة السبعة – مع زيادة أسطول ناقلات النفط 

غير الموالية للغرب التي تحمل النفط الروسي، وقيام روسيا على 

ما يبدو بإعداد ترتيبات التأمين البحري الخاصة بها.

دونغ  ووينشوان  بوغمانز  كريستيان  الخاص  التقرير  هذا  إعداد  في  ساهم 

بريفتي  وإيرفين  الفريق(  )رئيس  بيسكاتوري  وأندريا  ميراندا-بينتو  وهورهيه 

كل  البحثية  المساعدة  وقدم  فيردوسكو-بوستوس،  وغييرمو  شتومر  ومارتن 

دراسة  إلى  الخاص  التقرير  هذا  ويستند  كي.  وتيانشو  موسى  جوزيف  من 

.Miranda-Pinto and others (2023)

المؤشر الشامل

مؤشر المعادن البخسة

مؤشر الغذاء

مؤشر الطاقة

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، عدد إبريل ٢٠٢٢

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، عدد أكتوبر ٢٠٢٢

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، عدد إبريل ٢٠٢٣

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، عدد أكتوبر ٢٠٢٣

فترة ثقة ٦٨٪

فترة ثقة ٨٦٪

فترة ثقة ٩٥٪

العقود المستقبلية

برنت

خط أنابيب شرق سيبيريا-المحيط 

الهادئ الروسي (المحيط الهادئ)

نفط أورالز الروسي (البحر الأسود)

نفط أورالز الروسي (البلطيق)

الشكل البياني ١- ت خ-١: تطورات أسواق السلع الأولية

١- مؤشرات أسعار السلع الأولية

(مؤشر أسعار المستهلكين المعدل١)

0

100

200

300

400

16 17 18 19 20 21 22 23 24 252015

٢- تنبؤات أسعار خام برنت في تقرير "آفاق الاقتصاد العالمي"٢
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٣- توقعات أسعار خام برنت على المدى المتوسط٣

(بالدولار الأمريكي للبرميل، عقود مستقبلية مدتها ٤ سنوات)
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٤- أسعار خام برنت والنفط الروسي٤ 

(بالدولار الأمريكي للبرميل)

30

60

90

120

150

180

فبراير ٢٠٢٤

يناير

٢٠٢٢

إبريل يوليو أكتوبر يناير

٢٠٢٣

إبريل يوليو

 ،Haver Analytics .Bloomberg Finance L.P، ومؤسســة  Argus، ومؤسســة  المصــادر: مؤسســة 

و"نظام أسعار السلع الأولية" في صندوق النقد الدولي، وتقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

١مؤشر أسعار المستهلكين الأمريكي المعدل. وتم استخدام أحدث قيمة فعلية في إعداد التنبؤات.

٢تستند التنبؤات إلى تقرير "آفاق الاقتصاد العالمي".

٣مشتقة من أسعار عقود الخيار المستقبلية في ١٨ أغسطس ٢٠٢٣.

٤أحدث نقطة في البيانات هي ٨ سبتمبر ٢٠٢٣. جميع الأسعار متوسطات يومية. 

٦٠ دولارا

 تقرير خاص عن السلع الأولية: تطورات الأسواق، 

النقدية وأسعار السلع الأولية باعتبارها إحدى قنوات السياسة 
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 تطورات الأسواق، وأسعار السلع الأولية باعتبارها إحدى قنوات السياسة النقدية تقرير خاص عن السلع الأولية 

وتشير أسواق العقود المستقبلية إلى تراجع أسعار النفط الخام 

المتوسط  في  لتصل  مقارن  سنوي  أساس  على   %16,5 بنسبة 

)مقابل   2023 عام  في  للبرميل  أمريكي  دولار   80,5 إلى 

في  التراجع  استمرار  مع   ،)2022 عام  في  أمريكي  دولار   96,4

السنوات القادمة وصولا إلى 72,7 دولار أمريكي في عام 2026 

الدولية  الوكالة  وتتوقع  اللوحة 2(.  البياني 1- ت خ-1،  )الشكل 

للطاقة ارتفاع الطلب على النفط بمقدار 2,2 مليون برميل يوميا، 

ليصل إلى 102,2 مليون برميل يوميا في عام 2023، متجاوزا 

اليقين  عدم  ويزداد  العام.  من  الثاني  النصف  الإمدادات في  حجم 

بشأن هذه التوقعات السعرية )الشكل البياني 1-ت خ-1، اللوحة 3(. 

التخفيضات  نتيجة  السعرية  التوقعات  تجاوز  احتمالات  وتنشأ 

المحتمل  العسكري  والتصعيد  أوبك+،  اتفاقية  بموجب  الإضافية 

استخراج  قطاع  في  الاستثمارات  كفاية  وعدم  الأسود،  البحر  في 

الوقود الأحفوري. أما مخاطر التطورات السلبية، فتنشأ عن نكسة 

اقتصادية عالمية محتملة واسعة النطاق، وتباطؤ الطلب الصيني 

على النفط، وتسارع وتيرة تغلغل السيارات الكهربائية. 

استمرار عودة أسعار الغاز الطبيعي إلى مستوياتها الطبيعية: 

تراجعت أسعار عقود تداول الغاز الطبيعي الأوروبية )ETTF( بنسبة 

36% خلال الفترة من فبراير إلى أغسطس 2023 لتصل إلى متوسط 

شهري قدره 10,7 دولار أمريكي للمليون وحدة حرارية بريطانية، 

التاريخية.  للأسعار  الأعلى  النطاق  داخل  ترتيبها  انخفض  كما 

من  الهائل  والمخزون  الطلب،  انخفاض  نتيجة  التراجع  هذا  وجاء 

المسال  الطبيعي  الغاز  من  الضخمة  والإمدادات  السابق،  الشتاء 

أسعار  تراجعت  إفريقيا. كذلك  النرويج وشمال  الأنابيب من  وغاز 

الغاز الطبيعي المسال الآسيوي بنسبة 26,4%، على غرار الأسعار 

الأمريكي  هب"  "هنري  الطبيعي  الغاز  أسعار  وارتفعت  الأوروبية. 

للمليون  أمريكي  دولار   2,6 إلى  لتصل  فبراير  منذ   %8,6 بنسبة 

تباطؤ  المتوقع  بريطانية في أغسطس 2023. ومن  وحدة حرارية 

الفروق السعرية بين الغاز الأمريكي والأوروبي تدريجيا مع زيادة 

التوسعات في القدرات التصديرية للغاز الطبيعي المسال الأمريكي 

في عام 2024 وما بعده. ويتضح ذلك من التضاؤل التدريجي في 

الفجوة بين منحنيات أسعار العقود المستقبلية الأمريكية والأوروبية. 

إلى   )TTF( المستقبلية  الطبيعي  الغاز  تداول  عقود  أسعار  وتشير 

إمكانية ارتفاع متوسط الأسعار السنوية من 13,6 دولار أمريكي 

للمليون وحدة حرارية بريطانية إلى 17,5 دولار أمريكي للمليون 

وحدة حرارية بريطانية في عام 2024 ثم تراجعها إلى 9,1 دولار 

أمريكي للمليون وحدة حرارية بريطانية بحلول عام 2028. وتشير 

هب"  "هنري  غاز  لأسعار  السنوي  المتوسط  ارتفاع  إلى  التوقعات 

الأمريكي من 2,7 دولار أمريكي للمليون وحدة حرارية بريطانية 

حرارية  وحدة  للمليون  أمريكي  دولار   3,9 إلى   2023 عام  في 

بريطانية في عام 2028.

تراجع أسعار المعادن: عقب تعاف قصير خلال فصل الشتاء، 

من  الفترة  خلال  بنسبة %15,7  البخسة  المعادن  أسعار  تراجعت 

فبراير إلى أغسطس مع تراجع الزخم الناتج عن إعادة فتح الاقتصاد 

في الصين واستمرار الاضطرابات في قطاعها العقاري الذي يمثل 

إلى جانب قطاع البناء حوالي 20% من الاستهلاك العالمي للمعادن 

)الشكل البياني 1-ت خ-1، اللوحة 1(. كذلك ساهم ارتفاع أسعار 

السلبية  المشاعر  في  الأوروبي  الصناعي  الطلب  وضعف  الفائدة 

المعادن  أسعار  تنبؤات  تخفيض  تم  كذلك  الأسواق.  في  السائدة 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من  إبريل 2023  عدد  صدور  منذ  البخسة 

في   %4,7 بنسبة  الأسعار  تراجع  حاليا  يُتوقع  حيث  العالمي، 

عام 2023 و7,1% في عام 2024. ولا تزال أسعار الذهب مرتفعة 

عقب تباطؤ وتيرة تشديد سياسات الاحتياطي الفيدرالي واستمرار 

الطلب على أدوات التحوط ضد التضخم وبدائل الدولار.

أسعار السلع الزراعية تواصل اتجاهها التنازلي: خلال الفترة 

بين فبراير وأغسطس، تراجع مؤشر صندوق النقد الدولي لأسعار 

الغذاء والمشروبات بنسبة 6,7%، مواصلا تراجعه السابق ولكن 

بوتيرة أكثر تباطؤا مقارنة بالنصف الثاني من عام 2022. وقد 

عدا  ما  الرئيسية،  الأولية  الغذائية  السلع  جميع  أسعار  ساهمت 

لقوة  ونتيجة  التنازلي.  الاتجاه  في  الخنزير،  ولحم  والأرز  السكر 

 ،2023-2022 موسم  خلال  الإمدادات  جانب  على  الاستجابة 

 %20,7 بنسبة  لتنخفض  نسبيا  تراجعا  الحبوب  أسعار  سجلت 

أسعار الحبوب  تزال  ذلك، لا  بفبراير. ورغم  أغسطس مقارنة  في 

بنسبة 7,7%. وفي  الماضية  السنوات الخمس  متجاوزة لمتوسط 

الهند، وهي أكبر مصدري الأرز على مستوى العالم، أدت المخاوف 

التي تم فرضها مؤخرا.  التصدير  الغذائي إلى قيود  بشأن الأمن 

يرجع  ما  المتوقعة، وهو  الأسعار  إلى تجاوز  الاحتمالات  وتشير 

والآثار  الأسود  البحر  انتهاء مبادرة حبوب  تداعيات  إلى  أساسا 

ربما  والتي  الفصل(  نص  )راجع  النينيو  لظاهرة  المعلومة  غير 

تفاقمت بفعل تزايد القيود على تصدير الغذاء.

أسعار السلع الأولية باعتبارها إحدى 

قنوات السياسة النقدية

تُعزى الطفرة العالمية الأخيرة في مستوى التضخم وتراجعه 

وعوامل  الأولية  السلع  أسعار  في  الحادة  التقلبات  إلى  لاحقا 

المثال  سبيل  على  )راجع  خ-2(  1-ت  البياني  )الشكل  أخرى 

 Blanchard ودراسة   ،Gagliardone and Gertler 2023 دراسة 

 .)Ball, Leigh, and Mishra 2022 ودراسة ،and Bernanke 2023

المئين العاشر إلى التسعين

وسيط البلدان

المتوسط، ٢٠١٠–٢٠١٩

سعر النفط (بالدولار الأمريكي للبرميل، المقياس الأيمن)
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المصادر: مؤسسة Haver Analytics، و"نظام أسعار السلع الأولية" في صندوق النقد الدولي، 

وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: يغطــي التوزيــع (المنطقــة المظللــة) مجموعــة مــن البلــدان تمثــل ٨٣,٩٪ مــن إجمــالي 

الناتج المحلي العالمي (مرجحا بتعادل القوى الشرائية).

الشكل البياني ١- ت خ-٢: التضخم الكلي 

(التغير ٪ على أساس شهري مقارن، معدل موسميا)
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

غير أن أسعار السلع الأولية ليست مجرد عامل خارجي بالنسبة 

للاقتصاد الكلي، بل إن جزءا من استجابة السياسة النقدية تجاه 

التضخم مؤخرا ربما كان من خلال قناة أسعار السلع الأولية، 

الأنشطة  على  الكبرى  المركزية  البنوك  سياسات  تؤثر  حيث 

والأوضاع المالية العالمية التي عادة ما تكون من أهم الدوافع 

الكمية  الأهمية  هي  ما  إذن  الأولية.  السلع  أسعار  تقلبات  وراء 

لأسعار السلع الأولية باعتبارها إحدى قنوات السياسة النقدية 

– لا سيما السياسة النقدية الأمريكية – في التضخم الذي تشهده 
الولايات المتحدة والعالم؟

ويساهم  المسألة.1  هذه  محدودة  تجريبية  تحليلات  تناولت 

آثار  تقدير  خلال  من  الفجوة  هذه  في سد  الخاص  التقرير  هذا 

صدمات السياسة النقدية الأمريكية على أسعار السلع الأولية، 

الاقتصاد  على  القناة  هذه  خلال  من  المرتدة  وتداعياتها 

الأمريكي والتداعيات الممتدة إلى أسعار المستهلكين في البلدان 

الأخرى. وينظر التقرير أيضا في آلية انتقال آثار أسعار السلع 

الأولية إلى أسعار المستهلكين والتفاوتات المحتملة.

إطار مفاهيمي

البنوك  بين  خاص  بدور  الفيدرالي  الاحتياطي  يضطلع 

الرأسمالية  التدفقات  معظم  أن  إلى  ذلك  ويرجع  المركزية. 

السياسة  إلى  وكذلك  الأمريكي،  بالدولار  مقومة  الحدود  عبر 

للدورة  الرئيسية  المحركات  أحد  تعد  التي  الأمريكية  النقدية 

 ،Dées and Galesi 2021 دراسة  )راجع  العالمية  المالية 

Miranda-Agrippino and Rey 2020(. لذلك تنشأ عن  ودراسة 

التغيرات في أسعار الفائدة الأمريكية تداعيات هائلة على باقي 

العالم )دراسة Rey 2013(.2 لذلك؛ سيركز هذا التحليل على آثار 

على  الملحق 1-1  )راجع  الأمريكية  النقدية  السياسة  صدمات 

البنك  صدمات  لتأثير  تحليل  على  للاطلاع  الإنترنت  شبكة 

المركزي الأوروبي(.3

النقدية  السياسة  تؤثر  أن  يمكن  المفاهيمية،  الناحية  ومن 

تكلفة  قناة   )1( عبر  الأولية  السلع  أسعار  على  الأمريكية 

السلع  لتخزين  البديلة  الفرصة  تكلفة  خلال  من  التخزين، 

 Breitenlechner, Georgiadis, and Schumann (2022) 1من الأمثلة الحديثة دراسة

.Ider and others (2023) ودراسة

في  ذلك  ويساعد   .)Gourinchas 2019 )دراسة  وركيزة  تدخل  عملة  2الدولار 

يشكل  كما  الأطراف،  إلى  المركز  من  الأمريكية  النقدية  السياسة  دفعات  انتشار 

قاسما مشتركا في البيئة النقدية العالمية. وتشتد وطأة تداعيات السياسة النقدية 

الميزانيات  في  الدولاري  التمويل  أهمية  خلال  من  العالم  باقي  على  الأمريكية 

العمومية للبنوك العالمية، وسلاسل الإمداد العالمية التي باتت أكثر طولا وتعقيدا 

.)Bruno and Shin 2015 دراسة(

البنوك المركزية.  الفائدة الأساسية عبر  3ازدادت الحركة المتزامنة في أسعار 

وصدمات  استجابات  إلى  تؤدي  الأمريكية  النقدية  السياسة  صدمات  أن  ويبدو 

مفاجئة على مستوى السياسات في البنوك المركزية الأخرى، مثل البنك المركزي 

الإنترنت  شبكة  على   1-1 الملحق  )راجع  الأوروبي  المركزي  والبنك  الكندي 

Kearns, Schrimpf, and Xia (2023) إلى  التفاصيل(. وتشير دراسة  للاطلاع على 

أن التداعيات من البنوك المركزية الأخرى محدودة. ففي حالة الصين، عادة ما 

الدورة  تقلبات  معالجة  في  استخداما  الأكثر  هي  العامة  المالية  سياسة  تكون 

الاقتصادية بدلا من السياسة النقدية. ويمكن الاطلاع على جميع الملاحق على 

.www.imf.org/en/Publications/WEO :شبكة الإنترنت من خلال الرابط التالي

التأثير  خلال  من  الحقيقي  الاقتصاد  قناة  و)2(  الأولية، 

و)3(  والمستقبل،  الحاضر  في  الأولية  السلع  استهلاك  على 

على  التأثير  خلال  من  الاستثمارية  والمحافظ  السيولة  قناة 

في  للتداول  المتاح  السيولة  حجم  وبالتالي  المالية  الأوضاع 

الصرف؛  سعر  قناة  و)4(  والمشتقات،  المادية  السلع  أسواق 

ونظرا  بالدولار.  تداولها  يتم  الأولية  السلع  معظم  إن  إذ 

أن  قبل  طويلة  فترة  تستغرق  ما  عادة  النقدية  السياسة  لأن 

لصدمات  الفوري  التأثير  فإن  الحقيقي،  الاقتصاد  على  تؤثر 

إلا  يتحقق  لا  الحقيقي  الاقتصاد  قناة  عبر  النقدية  السياسة 

السلع  على  سوى  بالتالي  ينطبق  ولا  التوقعات  خلال  من 

التخزين.4 سهلة  الأولية 

آثار صدمات السياسة النقدية على أسعار 

السلع الأولية: منهج عالي التواتر

لتقدير  هنا  الوارد  التحليل  في  المحلية  التوقعات  تُستخدم 

 Jarociński دراسة  غرار  على   – النقدية  السياسة  صدمات  آثار 

ويتضح  الأولية.5  السلع  أسعار  على   –  and Karadi (2020)
التأثير الأقوى على المعادن الصناعية )كالنيكل والنحاس على 

أساس  نقاط   10 قدرها  صدمة  فتؤدي  والنفط.  المثال(  سبيل 

أسعار  مؤشر  في   %2,5 بنسبة  تراجع  إلى  النقدية  السياسة  في 

المعادن البخسة وبنسبة 2% في أسعار النفط، مع بلوغ الاستجابة 

ذروتها بعد حوالي 20 يوما )انظر الشكل البياني 1-ت خ-3(. 

تراجعا  والمطاط،  القطن  مثل  الخام،  المواد  أسعار  تشهد  كذلك 

الغذاء، مثل الحبوب، فيكون أقل  التأثير على أسعار  مماثلا. أما 

حدة )دون 1%( وتفتقر تقديراته إلى الدقة نسبيا.

)كالنيكل  الصناعية  المعادن  على  الأقوى  التأثير  ويتضح 

والنحاس على سبيل المثال( والنفط. فتؤدي صدمة قدرها 10 

بنسبة 2,5% في  تراجع  إلى  النقدية  السياسة  أساس في  نقاط 

النفط،  أسعار  في   %2 وبنسبة  البخسة  المعادن  أسعار  مؤشر 

مع بلوغ الاستجابة ذروتها بعد حوالي 20 يوما )انظر الشكل 

البياني 1-ت خ-3(. كذلك تشهد أسعار المواد الخام، مثل القطن 

مثل  الغذاء،  أسعار  على  التأثير  أما  مماثلا.  تراجعا  والمطاط، 

الحبوب، فيكون أقل حدة )دون 1%( وتفتقر تقديراته إلى الدقة 

نسبيا.6 وتُقدر استجابة سعر الذهب بدقة كبيرة، حيث يتراجع 

السعر بنسبة 1,1% بعد 23 يوما. وبذلك يفرض سعر الصرف 

حدا أقصى لقناة تكلفة التخزين، نظرا لأن تحركات أسعار الذهب 

4يمكن أيضا لصدمات السياسة النقدية الكبيرة أن يكون لها تأثير غير خطي 

.)Miao, Wu, and Funke 2011 على أسعار السلع الأولية )دراسة

خلال  فقط  بالدولار  المقومة  الأولية  السلع  أسعار  على  التركيز  5يتم 

الخالصة في السياسة النقدية  الفترة 1990-2019. ويُستخدم مفهوم الصدمة 

حسب دراسة Jarociński and Karadi (2020)، والذي يستبعد تأثير معلومات البنك 

المركزي. ويعرض الملحق 1-1 على شبكة الإنترنت المزيد من التفاصيل.

أسواق  لأن  نظرا  هب(  )هنري  الطبيعي  الغاز  أسعار  استجابات  استبعاد  6تم 

الغاز تنطوي على تغيرات هيكلية مهمة في العينة. وخلال الفترة 2019-1990، 

العينة  في  ولكن  الأمريكية.  النقدية  للسياسة  الطبيعي  الغاز  أسعار  تستجيب  لا 

الطبيعي  الغاز  صادرات  سجلت  عندما  فقط،   2019-2016 للفترة  الفرعية 

أعقاب تشديد  الغاز في  أسعار  تراجع هائل في  يُلاحظ  ارتفاعا حادا،  الأمريكي 

السياسة النقدية الأمريكية.
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 تطورات الأسواق، وأسعار السلع الأولية باعتبارها إحدى قنوات السياسة النقدية تقرير خاص عن السلع الأولية 

البديلة  الفرصة  بتكلفة  العادية  الظروف  في  ترتبط  ما  غالبا 

لتخزين الذهب.7 وتؤثر صدمات السياسة النقدية بدورها على 

الدولار الذي يرتفع بنسبة 0,4%، ولكنه تأثير قصير الأجل.8

آثار صدمات السياسة النقدية على أسعار 

السلع الأولية والتداعيات المرتدة والممتدة

الممتدة  والتداعيات  المرتدة  المحلية  التداعيات  لقياس 

تطبيق  يتم  الأخرى،  البلدان  إلى  الأمريكية  النقدية  للسياسة 

الهيكلية باستخدام متغيرات  للمتجهات  الذاتي  الانحدار  منهج 

السلع  آثار قناة أسعار  التحليل بداية في  بديلة شهرية. وينظر 

الأولية على التضخم الأمريكي. ثم ينتقل لاحقا إلى الآثار على 

أسعار  التركيز هنا على  الأخرى. وينصب  البلدان  التضخم في 

الغذاء والنفط ذات التأثير المباشر الأكبر على التضخم الكلي.

7ما عدا في حالة الغاز الطبيعي، تظل النتائج ثابتة مع اختيار فترات مختلفة 

السلع  وأسعار  النقدية  السياسة  بين  العلاقة  أن  إلى  الفرعية، مما يشير  للعينات 

فيها  تنقسم  التي  الحالات  على  أيضا  ذلك  وينطبق  الوقت.  مع  تتغير  لم  الأولية 

العينة إلى شرائح قبل عام 2004 وبعده، هو العام الذي يُستخدم عادة في التمييز 

الأولية  السلع  أسواق  في  المالي  القطاع  لتغول  واللاحقة  السابقة  الفترات  بين 

.)Tang and Xiong 2012 دراسة(

8يشير ذلك إلى أن الارتباط بين التحركات عالية التواتر في الدولار الأمريكي 

ورغم  النقدية.  السياسة  في  صدمة  وجود  حالة  في  سالب  الأولية  السلع  وأسعار 

وجود شواهد على تغير الارتباط غير المشروط بين أسعار السلع الأولية والدولار 

منذ عام 2015 )دراسة Hofmann, Igan, and Rees 2023(، لم يتوصل التحليل الوارد 

النقدية  السياسة  بين  العلاقة  تغير  على  شواهد  أي  إلى  الخاص  التقرير  هذا  في 

الأمريكية ومؤشرات أسعار السلع الأولية في تلك الفترة )راجع الملحق 1-1 على 

شبكة الإنترنت للاطلاع على التفاصيل(.

التداعيات المرتدة

يؤدي ارتفاع أسعار الفائدة على الأموال الفيدرالية الأمريكية 

بمقدار 10 نقاط مئوية إلى تراجع قدره 2% في أسعار النفط، ويستمر 

ولكن   ،%1 بنسبة  الغذاء  أسعار  وتتراجع  أشهر.  لثمانية  التأثير 

المستهلكين  أسعار  استجابات مؤشر  وتتسق  أجلا.  أقصر  التأثير 

الكلي والإنتاج الصناعي وسعر الصرف مع الانعكاسات النظرية 

خ-4  1-ت  البياني  الشكل  )انظر  النقدية  السياسة  لتشديد 

والملحق 1-1 على شبكة الإنترنت(.9

متغيرات  سبعة  الأولى  المواصفة  تتناول  النقدية،  السياسة  أداة  جانب  9إلى 

الكلي  المستهلكين  أسعار  ومؤشر  واحد،  لعام  الخزانة  أذون  كلية:  اقتصادية 

الصناعي  والإنتاج  الأمريكي،  الأساسي  المستهلكين  أسعار  ومؤشر  الأمريكي، 

الأمريكي، والعلاوة الإضافية على السندات، والدولار الأمريكي، وسعر نفط غرب 

تكساس الوسيط، ومؤشر أسعار الغذاء. وتغطي البيانات الفترة 2019-1990. 

إلى  تأثيرها  لانتقال  نظرا  والطاقة  الغذاء  من  الأولية  السلع  على  التركيز  وتم 

التضخم الكلي بصورة مباشرة ودون تأخر كبير مقارنة بالسلع الأولية الأخرى، 

مثل المعادن والأسمدة والمواد الخام.

عدم استجابة النفط المقياس المرجعيعدم استجابة النفط والغذاء

الشــكل البيــاني ١- ت خ-٤: دوال الاســتجابة للدفعــات: صدمــة 

قدرها ١٠ نقاط مئوية في السياسة النقدية الأمريكية
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الاحتياطــي  نظــام  محافظــي  ومجلــس   ،Bloomberg Finance L.P. مؤسســة  المصــادر: 

ومكتــب  الأساســية،  الســلع  تجــارة  لإحصــاءات  المتحــدة  الأمم  بيانــات  وقاعــدة  الفيــدرالي، 

إحصــاءات العمــل الأمريكــي، وإدارة معلومــات الطاقــة الأمريكيــة، وحســابات خبــراء صنــدوق 

النقد الدولي.

عــدم  بافتــراض  المتغيــرات  اســتجابة  توضــح  (الأصفــر)  الأحمــر  باللــون  الخطــوط  ملحوظــة: 

اســتجابة أســعار النفــط (أســعار النفــط والغــذاء). وتمثــل المناطــق باللــون الأزرق نطاقــات ثقــة 

بنسبة ٦٨٪. أسعار النفط والغذاء بالدولار حسب قيمته في العام الحالي.

الســلع  أســعار  اســتجابة  ذروة  خ-٣:   ت   -١ البيــاني  الشــكل 

الأوليــة لصدمــة قدرهــا ١٠ نقــاط مئويــة في السياســة النقديــة 

الأمريكية 
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المصــادر: مؤسســة .Bloomberg Finance L.P؛ و"نظــام أســعار الســلع الأوليــة" في صنــدوق 

النقــد الــدولي؛ وقاعــدة بيانــات الأمم المتحــدة لإحصــاءات تجــارة الســلع الأساســية؛ وحســابات 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: الأرقــام قريــن كل إطــار تمثــل النطــاق الزمنــي (اليــوم) الــذي ســجلت فيــه أســعار الســلع 

الأوليــة أقصــى انخفــاض لهــا. وتمثــل أعمــدة الخطــأ التــي يعرضهــا الشــكل البيــاني فتــرات ثقــة 

بنسبة ٩٠٪.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

السياسة  قنوات  إحدى  باعتبارها  الأولية  السلع  أسعار  ولعزل 

 Bernanke, Gertler, and دراسة  غرار  على  الأمريكية،  النقدية 

ألا  بشرط  للدفعات  الاستجابة  دوال  تقدير  يعاد   ،Watson (1997)
النفط  أسعار   )1( تأثير على  أي  الأمريكية  النقدية  للسياسة  يكون 

و)2( أسعار النفط والغذاء معا. وإذا ما تم إغلاق قناة أسعار السلع 

الأولية، يتراجع تأثير السياسة النقدية الأمريكية على مؤشر أسعار 

المستهلكين. وكما يوضح الجدول 1-ت خ-1، ففي غياب استجابة 

أسعار النفط والغذاء، كان مؤشر أسعار المستهلكين الكلي ليتراجع 

بمقدار 0,07 نقطة مئوية بدلا من 0,12 نقطة مئوية في النصف 

الأول من العام، مما يشير إلى أن مساهمة قناة أسعار السلع الأولية 

تتراجع  ولكنها  الأولى مساهمة مماثلة،  السنة  وتشهد  تبلغ %41. 

مع الوقت عندما يصبح التضخم الأساسي هو المحرك الأول )انظر 

الشكل البياني 1-ت خ-4، اللوحة 4(. ولأسعار النفط دور أساسي 

في هذا الصدد، حيث تؤثر على أسعار الغذاء، والعكس غير صحيح. 

للمتغيرات  المحلية  التوقعات  وساطة  تحليل  يؤكد  ما  وعادة 

المساعدة هذه النتائج، حيث تصل مساهمة أسعار السلع الأولية 

في المتوسط 43% على مدار نصف عام )انظر الجدول 1-ت خ-1 

والملحق 1-1 على شبكة الإنترنت(.

التداعيات الممتدة

يعرض الشكل البياني 1-ت خ-5 آثار السياسة النقدية الأمريكية 

على مؤشر أسعار المستهلكين في البلدان )اللون الأزرق(، إلى جانب 

المستهلكين  أسعار  مؤشر  على  الأمريكية  النقدية  السياسة  تأثير 

الأحمر(.10  )اللون  الأولية  السلع  أسعار  قناة  غياب  في  البلدان  في 

10لدراسة آثار السياسة النقدية الأمريكية على التضخم الأجنبي من خلال أسعار 

السلع الأولية، يُضاف إلى المواصفة السابقة مؤشر أسعار المستهلكين للبلد i وسعر 

تضم  مجموعة  في  التقدير  تكرار  مع  المتحدة،  والولايات   i للبلد  الثنائي  الصرف 

24 بلدا. ويُستخدم التحليل ذاته في دراسة حجم التغير في مؤشر أسعار المستهلكين 

للبلد i الذي يمكن عزوه إلى تأثير السياسة النقدية الأمريكية على أسعار السلع الأولية.

معظم  في  المستهلكين  أسعار  مؤشر  يتراجع  المتوقع،  وحسب 

قناة  لدور  ويكون  الأمريكية.  النقدية  السياسة  تشديد  عقب  البلدان 

أسعار السلع الأولية أهمية كمية في عدد من البلدان. وكما يوضح 

البلدان  في  الأولية  السلع  أسعار  قناة  تمثل  خ-1،  1-ت  الجدول 

النقدية  السياسة  تداعيات  العادية 66% من مجموع  الظروف  ذات 

الأمريكية على التضخم في النصف الأول من العام. وتبلغ مساهمة 

سعر النفط وحده %48.

تفاوت انتقال الآثار 

معدلات  في  الأخير  الارتفاع  أن  إلى  المراقبين  بعض  يشير 

الأولية  السلع  أسعار  آثار  من  المزيد  انتقال  صاحبه  التضخم 

العالمية إلى أسعار المستهلكين المحلية. كذلك أشُير إلى أن المنتجين 

عند  المستهلكين  إلى  التكلفة  في  التغيرات  تمرير  على  يحرصون 

ارتفاع أسعار السلع الأولية، مع امتناعهم عن ذلك عند انخفاض 

من  أكبر  نسبة  المنتجون  يمرر  قد  وأخيرا،  الأولية.  السلع  أسعار 

عندما  المستهلكين  أسعار  إلى  الأولية  السلع  أسعار  في  التغيرات 

تجذب هذه التغيرات انتباههم بسبب حجمها أو سرعتها. 

التوقعات  من  مجموعة  باستخدام  الفرضيات  هذه  وتُختبر 

الغذاء والطاقة المحلية في ظل صدمات  المحلية لتضخم أسعار 

في أسعار السلع الغذائية والنفط. وبالنسبة لتضخم أسعار الغذاء، 

لا توجد شواهد على انتقال المزيد من الآثار خلال طفرات أسعار 

السلع الأولية مقارنة بفترات الكساد، أو انتقال المزيد من الآثار 

استجابة مؤشر أسعار المستهلكين استجابة مؤشر أسعار المستهلكين في 

ظل عدم استجابة أسعار النفط والغذاء

الشــكل البيــاني ١- ت خ-٥: مســاهمة أســعار النفــط والغــذاء في 

انتقال أثر صدمات السياسة النقدية
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المصــادر: مجلــس محافظــي نظــام الاحتياطــي الفيــدرالي، وإدارة معلومــات الطاقــة الأمريكيــة، 

والبنك الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

أســعار  مؤشــرات  اســتجابة  متوســط  هــي  والأحمــر  الأزرق  باللــون  المربعــات  ملحوظــة:  

نقــاط مئويــة.  الفائــدة الأمريكيــة بعشــر  أســعار  زيــادة  عــام واحــد عقــب  المســتهلكين خــلال 

وتمثل أعمدة الخطأ فترات ثقة بنسبة ٦٨٪.

الجدول 1-ت خ-1: متوسط استجابة مؤشرات أسعار المستهلكين

)%(

12-24 شهراصفر-12 شهراصفر-6 أشهر

الولايات 

المتحدة

المقياس المرجعي

عدم استجابة النفط
المساهمة1

عدم استجابة النفط 
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المصدر: مجلس محافظي نظام الاحتياطي الفيدرالي، وإدارة معلومات الطاقة الأمريكية، 

والبنك الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: متوسط استجابة مؤشرات أسعار المستهلكين لزيادة أسعار الفائدة بعشر نقاط 

أساس. تعبر النطاقات الزمنية في كل عمود عن متوسط فترة الانخفاض. 

1النسب المئوية بين الأقواس تعبر عن مساهمات قناة السلع الأولية.

الأولية  السلع  تمثل مساهمة مؤشر  الوسيطة"  المتغيرات  بناء على تحليل  2"المساهمة 

ككل بناء على تحليل وساطة التوقعات المحلية للمتغيرات المساعدة.
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 تطورات الأسواق، وأسعار السلع الأولية باعتبارها إحدى قنوات السياسة النقدية تقرير خاص عن السلع الأولية 

في حالة الزيادات السعرية مقارنة بالانخفاضات السعرية. غير 

أنه توجد بعض الشواهد على أن تأثير صدمات سعر النفط الكبيرة 

على تضخم أسعار الطاقة المحلية قد يكون ضعف تأثير صدمات 

 .)1 اللوحة  خ-6،  1-ت  البياني  )الشكل  المحدودة  النفط  سعر 

وبالنسبة لتضخم أسعار الغذاء، هناك شواهد أيضا على انتقال 

وأكثر  أكبر  الصدمات  كانت  كلما  الغذاء  أسعار  آثار  من  المزيد 

وضوحا )الشكل البياني 1-ت خ-6، اللوحة 2(.

الاستنتاجات

السلع  أسعار  على  وقوي  مباشر  تأثير  النقدية  للسياسة 

والقابلة  الصناعية  الأولية  السلع  أسعار  سيما  لا  الأولية، 

تنشأ عن صدمات  ما  والمعادن. وسرعان  النفط  للتخزين مثل 

السياسة النقدية الأمريكية تداعيات مرتدة وتداعيات ممتدة إلى 

بلدان أخرى. فعقب صدمة قدرها 10 نقاط أساس في السياسة 

النقدية، يؤدي تراجع أسعار النفط والغذاء خلال ستة أشهر إلى 

البلدان الأخرى بنسبة %0,05  التضخم المحلي وفي  انخفاض 

الأولية،  السلع  أسعار  أن  إلى  النتائج  وتشير هذه  المتوسط.  في 

تنشأ  الأمريكية،  النقدية  السياسة  قنوات  إحدى  باعتبارها 

مقارنة  الأخرى  البلدان  إلى  تمتد  نسبيا  أكبر  تداعيات  عنها 

قناة  تمثل  حيث  المتحدة،  الولايات  في  المرتدة  بالتداعيات 

أسعار السلع الأولية 41% من مجموع التراجع في مؤشر أسعار 

التراجع  الكلي الأمريكي، مقابل 66% من مجموع  المستهلكين 

في مؤشر أسعار المستهلكين الكلي في متوسط بلدان العينة.

وعادة ما تكون تداعيات صدمات السياسة النقدية الأمريكية 

المتقدمة  الاقتصادات  في  المستهلكين  أسعار  على  تأثيرا  أكثر 

الأخرى، بينما تفتقر تقديرات استجابة أسعار المستهلكين وقنوات 

الصاعدة  اقتصادات الأسواق  الدقة في  الأولية إلى  السلع  أسعار 

نظرا لفرض المزيد من القيود التنظيمية على الأسعار في الأسواق 

الصاعدة. غير أن تأثير قناة أسعار السلع الأولية على التضخم 

الأساسي محدود للغاية. وينبغي للبنوك المركزية الكبرى تحديد 

أهداف سياساتها بما يراعي التداعيات المرتدة والتداعيات الممتدة 

إلى البلدان الأخرى عبر قناة أسعار السلع الأولية، وتوقع انتقال 

السلع  التغيرات الحادة في أسعار  الآثار خلال فترات  المزيد من 

وأخيرا،  تغيرات محدودة(.  التي تشهد  بالفترات  )مقارنة  الأولية 

العريضة  الخطوط  عادة  يحدد  الفيدرالي  الاحتياطي  لأن  ونظرا 

لموقف السياسة النقدية العالمية، وفي ظل إمكانية تأثير البنوك 

على  الأوروبي،  المركزي  البنك  مثل  الأخرى،  الكبرى  المركزية 

أسعار السلع الأولية أيضا، يمكن تقوية قناة أسعار السلع الأولية 

في إطار العمل على زيادة تنسيق السياسات النقدية.

الاستجابة التقديرية في حالة التغيرات الكبيرة في أسعار النفط العالمية

الاستجابة التقديرية في حالة التغيرات المحدودة في أسعار النفط العالمية

الاستجابة التقديرية في حالة التغيرات الكبيرة في أسعار الغذاء العالمية

الاستجابة التقديرية في حالة التغيرات المحدودة في أسعار الغذاء العالمية

الشــكل البيــاني ١- ت خ-٦: تبايــن انتقــال آثــار صدمــات أســعار 

السلع الأولية

(٪)

١- استجابة تضخم أسعار الطاقة لزيادة أسعار النفط العالمية بنسبة ١٪

0.0

0.1

0.2

0.3

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

٢- استجابة تضخم أسعار الطاقة لزيادة أسعار الغذاء العالمية بنسبة ١٪
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المصادر: دراسة Ha Kose, and Ohnsorge (2021)، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تمثل المناطق المظللة نطاقات ثقة بنسبة ٩٠٪. وتعبر الأرقام على المحور السيني 

(المحــدودة)  الكبيــرة  الســعرية  التغيــرات  تقديــر  معامــل  وتــم  للصدمــة.  التاليــة  الشــهور  عــن 

انحرافــا  تســاوي)  أو  عــن  (تقــل  تتجــاوز  التــي  الســعرية  للتغيــرات  فرعيــة  عينــة  باســتخدام 

معياريا واحدا.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

جدول المرفق 1-1-1: الاقتصادات الأوروبية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب الجاري 

والبطالة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

2022

توقعات

2022

توقعاتتوقعاتتوقعات

2023202420232024202220232024202220232024

. . .. . .. . .2.71.21.515.410.59.42.02.02.1أوروبا

3.50.71.28.55.93.31.92.52.66.06.06.0أوروبا المتقدمة 

1.21.46.76.66.5–3.30.71.28.45.63.30.7منطقة اليورو5,4

0.98.76.33.54.26.06.63.13.33.3–1.80.5ألمانيا

7.37.47.3–1.3–1.2–2.51.01.35.95.62.52.0فرنسا

0.70.98.17.98.0–3.70.70.78.76.02.61.2إيطاليا6

5.82.51.78.33.53.90.62.12.012.911.811.3إسبانيا

4.30.61.111.64.04.29.27.67.63.53.74.1هولندا

5.65.75.7–1.9–2.7–3.21.00.910.32.54.33.6بلجيكا

9.42.03.38.15.23.010.87.87.24.54.14.2آيرلندا

4.80.10.88.67.83.70.70.10.04.85.15.4النمسا

1.31.16.16.66.5–6.72.31.58.15.33.41.2البرتغال 

12.410.89.3–6.0–6.9–5.92.52.09.34.12.810.1اليونان

6.87.37.4–0.9–1.7–1.07.24.51.93.6–1.60.1فنلندا

6.26.15.9–4.0–2.7–1.71.32.512.110.94.88.2الجمهورية السلوفاكية

6.86.35.9–0.4–0.2–6.22.72.610.78.64.21.6كرواتيا

0.00.95.96.56.3–2.718.99.33.95.1–1.90.2ليتوانيا

4.43.84.03.63.8–2.52.02.28.87.44.21.0سلوفينيا

1.58.13.23.33.63.74.04.85.25.8–1.40.4لكسمبرغ

6.96.76.6–2.4–3.0–2.80.52.617.29.94.24.7لاتفيا

1.82.65.66.77.1–2.419.410.03.82.9–2.3–0.5إستونيا

6.86.76.4–7.9–8.6–5.62.22.78.13.52.49.1قبرص 

2.93.13.2–2.9–3.0–6.93.83.36.15.83.15.7مالطة

3.74.24.6–3.7–3.7–4.10.50.69.17.73.73.8المملكة المتحدة6

2.70.91.82.82.22.010.28.08.02.22.12.3سويسرا

0.68.16.93.64.85.45.47.57.58.1–2.80.7السويد

0.51.72.12.82.6–2.30.22.315.110.94.66.1الجمهورية التشيكية

3.32.31.55.85.83.730.226.225.43.33.63.8النرويج

2.71.71.48.54.22.813.511.49.94.55.05.0الدانمرك

3.83.43.8–0.4–0.6–7.23.31.78.38.64.52.0آيسلندا

8.82.11.56.25.23.517.017.918.42.11.91.7أندورا

5.02.21.35.35.92.58.03.82.94.34.03.9سان مارينو

. . .. . .. . .–0.3–2.42.227.918.919.92.60.4 0.8أوروبا الصاعدة والنامية7
2.21.113.85.36.310.53.44.03.93.33.1–2.1روسيا

10.39.910.1–3.0–4.2–5.54.03.072.351.262.55.3تركيا6

1.00.32.92.82.9–5.10.62.314.412.06.43.0بولندا

5.65.65.4–7.1–7.3–4.72.23.813.810.75.89.3رومانيا

24.519.410.6–7.2–2.03.220.217.713.05.05.7–29.1أوكرانيا6

3.63.93.8–1.6–0.9–3.114.517.76.68.0–4.60.3هنغاريا

1.61.315.24.75.73.72.72.04.24.03.6–3.7بيلاروس

0.00.14.24.64.4–3.41.73.213.08.53.00.7بلغاريا

9.49.19.0–3.2–2.3–2.32.03.012.012.45.36.9صربيا

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول "واو" في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بالاقتصادات التي تعتمد فترات استثنائية لتبليغ البيانات.

1تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. ويُرجى مراجعة الجدولين ألف-6 وألف-7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2% من إجمالي الناتج المحلي.

3%. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة.

4تم تصحيح مركز الحساب الجاري لإبلاغ أوجه التفاوت في المعاملات بين بلدان المنطقة. 

5على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي ما عدا في حالة سلوفينيا. 

6راجع الملحوظات القطرية الخاصة بإيطاليا وتركيا وأوكرانيا والمملكة المتحدة في قسم "الملحوظات القطرية" في الملحق الإحصائي.

7تشمل ألبانيا والبوسنة والهرسك وكوسوفو ومولدوفا والجبل الأسود ومقدونيا الشمالية.



41 صندوق النقد الدولي | أكتوبر 2023

 الآفاق والسياسات العالمية الفصل 1 

جدول المرفق 1-1-2: اقتصادات آسيا والمحيط الهادئ: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب 

الجاري والبطالة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

202220232024202220232024202220232024202220232024

. . .. . .. . .3.94.64.23.82.82.71.81.61.5آسيا

1.82.11.83.83.52.73.63.83.92.92.82.9آسيا المتقدمة

1.02.01.02.53.22.92.13.33.72.62.52.3اليابان

2.61.42.25.13.42.31.81.31.72.92.73.2كوريا 

2.40.83.02.92.11.513.311.812.13.73.73.7مقاطعة تايوان الصينية

3.73.74.3–3.71.81.26.65.84.01.10.60.7أستراليا

3.61.02.16.15.53.519.316.615.22.11.81.8سنغافورة

4.42.91.92.22.310.67.16.34.33.23.1–3.5منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة

3.33.84.9–6.5–7.9–2.71.11.07.24.92.79.0نيوزيلندا

19.932.43.02.72.5–74.427.21.00.91.723.5–26.8منطقة ماكاو الإدارية الخاصة 

. . .. . .. . .4.55.24.83.82.62.71.20.70.6آسيا الصاعدة والنامية
3.05.04.21.90.71.72.21.51.45.55.35.2الصين

. . .. . .. . .–1.8–1.8–7.26.36.36.75.54.62.0الهند4
5.95.35.2–0.6–5.35.05.04.23.62.51.00.3إندونيسيا

1.91.31.21.1–0.2–2.62.73.26.11.51.63.0تايلند

0.20.72.32.12.1–8.04.75.83.23.43.40.3فييت نام

5.44.75.1–2.6–3.0–7.65.35.95.85.83.24.5الفلبين

8.74.04.33.42.92.73.12.72.83.83.63.5ماليزيا

. . .. . .. . .–1.2–1.2–3.93.85.612.310.87.43.8بلدان آسيا الصاعدة والنامية الأخرى5

للتذكرة

6
. . .. . .. . .5.54.24.54.83.62.52.72.32.3بلدان آسيان-5 
. . .. . .. . .4.55.24.83.42.32.51.30.80.7آسيا الصاعدة7

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول "واو" في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بالاقتصادات التي تعتمد فترات استثنائية لتبليغ البيانات.

1تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. ويُرجى مراجعة الجدولين ألف-6 وألف-7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2% من إجمالي الناتج المحلي.

3%. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة. 

4راجع الملحوظات القطرية الخاصة بالهند في قسم "الملحوظات القطرية" في الملحق الإحصائي.

الشعبية وجزر ملديف وجزر مارشال  الديمقراطية  السلام وكمبوديا وفيجي وكيريباتي وجمهورية لاو  5بلدان آسيا الصاعدة والنامية الأخرى تشمل بنغلاديش وبوتان وبروني دار 

وميكرونيزيا ومنغوليا وميانمار وناورو ونيبال وبالاو وبابوا غينيا الجديدة وساموا وجزر سليمان وسري لانكا وتيمور-ليشتي وتونغا وتوفالو وفانواتو.

6إندونيسيا وماليزيا والفلبين وسنغافورة وتايلند.

7آسيا الصاعدة تشمل الصين والهند وإندونيسيا وماليزيا والفلبين وتايلند وفييت نام.



صندوق النقد الدولي | أكتوبر 422023

العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

جدول المرفق 1-1-3: اقتصادات نصف الكرة الغربي: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب 

الجاري والبطالة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

202220232024202220232024202220232024202220232024

. . .. . .. . .–2.6–2.7–2.32.11.57.94.22.83.4أمريكا الشمالية
3.63.63.8–2.8–3.0–2.12.11.58.04.12.83.8الولايات المتحدة 

3.32.93.1–1.4–1.5–3.93.22.17.95.53.81.2المكسيك

5.35.56.3–1.0–1.0–3.41.31.66.83.62.40.3كندا

6.26.86.6. . .. . .. . .5.92.91.5–0.2–2.00.7بورتو ريكو4

. . .. . .. . .–1.6–1.9–3.81.62.017.418.714.73.0أمريكا الجنوبية5

9.38.38.2–1.8–1.9–2.93.11.59.34.74.52.8البرازيل

1.26.87.47.2–0.6–2.872.4121.793.70.7–5.02.5الأرجنتين

11.210.810.4–4.3–4.9–7.31.42.010.211.45.26.2كولومبيا

7.98.89.0–3.6–3.5–1.611.67.83.69.0–2.40.5شيلي

7.87.67.4–2.1–1.9–2.71.12.77.96.52.94.1بيرو

2.91.41.83.52.31.82.41.51.63.23.83.9إكوادور

. . .. . .. . .8.04.04.5186.5360.0200.03.62.23.4فنزويلا

4.74.95.0–3.3–2.7–3.51.81.81.73.04.40.4بوليفيا

0.60.16.86.26.0–0.14.53.89.84.74.16.0باراغواي

7.98.18.0–3.3–3.7–4.91.03.29.16.15.93.5أوروغواي

. . .. . .. . .–2.1–2.2–5.43.83.97.24.23.63.2أمريكا الوسطى6

. . .. . .. . .13.99.88.312.613.26.54.40.82.0الكاريبي7

                       للتذكرة
. . .. . .. . .–1.5–1.8–4.12.32.314.013.810.72.4أمريكا اللاتينية والكاريبي8

. . .. . .. . .–10.2–11.3–9.94.74.05.54.22.413.4الاتحاد النقدي لدول شرق الكاريبي9

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول "واو" في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بالاقتصادات التي تعتمد فترات استثنائية لتبليغ البيانات.

1تظهر التحركات في أسعار المستهلكين في صورة متوسطات سنوية. ويُرجى مراجعة الجدولين ألف-6 وألف-7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية 

عام وآخر. وتُستثنى فنزويلا من المجملات.

2% من إجمالي الناتج المحلي.

3%. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة.

4بورتو ريكو هي أراضٍ تابعة للولايات المتحدة، ولكن بياناتها الإحصائية تعد على أساس منفصل ومستقل.

5راجع الملحوظات القطرية الخاصة بالأرجنتين وفنزويلا في قسم "الملحوظات القُطْرية" في الملحق الإحصائي.

6أمريكا الوسطى تشير إلى )أمريكا الوسطى وبنما والجمهورية الدومينيكية( وتضم كوستاريكا والجمهورية الدومينيكية والسلفادور وغواتيمالا وهندوراس ونيكاراغوا وبنما.

7تتضمن منطقة الكاريبي أنتيغوا وبربودا، وأروبا، وجزر البهاما، وبربادوس، وبليز، ودومينيكا، وغرينادا، وغيانا، وهايتي، وجامايكا، وسانت كيتس ونيفيس، وسانت لوسيا، وسانت 

فنسنت وجزر غرينادين، وسورينام، وترينيداد وتوباغو.

القطرية الخاصة بالأرجنتين وفنزويلا في قسم  الوسطى وأمريكا الجنوبية. راجع الملحوظات  الكاريبي وأمريكا  8منطقة أمريكا اللاتينية والكاريبي تتضمن المكسيك واقتصادات من 

"الملحوظات القُطْرية" في الملحق الإحصائي.
أنغيلا  إلى  بالإضافة  غرينادين،  وجزر  فنسنت  وسانت  لوسيا،  وسانت  ونيفيس،  كيتس  وسانت  وغرينادا،  ودومينيكا،  وبربودا،  أنتيغوا  الكاريبي  شرق  لدول  النقدي  الاتحاد  9يضم 

ومونتسيرات، وهما ليستا من أعضاء صندوق النقد الدولي.
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جدول المرفق 1-1-4: اقتصادات الشرق الأوسط وآسيا الوسطى: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد 

الحساب الجاري والبطالة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

202220232024202220232024202220232024202220232024

. . .. . .. . .5.62.03.414.018.015.28.64.13.6الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

. . .. . .. . .5.72.23.413.312.99.413.86.86.0البلدان المصدرة للنفط4

. . .. . .8.70.84.02.52.52.213.65.95.45.6المملكة العربية السعودية

3.83.02.545.847.032.54.23.43.79.39.49.6إيران 

. . .. . .. . .7.93.44.04.83.12.311.78.27.7الإمارات العربية المتحدة

4.94.84.8–0.7–3.34.64.215.015.09.03.51.5كازاخستان

. . .. . .. . .3.23.83.19.39.06.89.82.91.0الجزائر

. . .. . .. . .–4.3–2.95.05.33.617.31.9–7.02.7العراق

. . .. . .. . .4.92.42.25.02.82.326.717.615.4قطر

3.64.03.43.136.030.327.72.22.22.2–8.90.6الكويت

4.62.52.513.910.35.629.816.315.75.95.95.8أذربيجان

. . .. . .. . .4.31.22.72.81.11.76.45.15.4عُمان

. . .. . .. . .1.62.52.111.25.910.57.13.41.8تركمانستان

. . .. . .4.92.73.63.61.01.415.46.67.05.4البحرين

. . .. . .. . .–3.6–3.1–5.31.83.315.126.725.15.1البلدان المستوردة للنفط6,5

7.37.17.5–2.4–1.7–6.74.23.68.523.532.23.5مصر

6.28.58.0–1.8–0.7–2.512.129.223.64.7–6.10.5باكستان

11.812.011.7–3.2–3.1–1.32.43.66.66.33.53.5المغرب

8.98.47.9–4.6–4.3–5.75.55.511.410.210.00.8أوزبكستان

32.146.047.2–7.4–1.0–0.3138.8256.2152.411.2–18.3–2.5السودان7

. . .. . .15.2–5.4–5.8–2.51.31.98.39.49.88.6تونس

. . .. . .22.9–5.4–7.6–2.52.62.74.22.72.68.8الأردن

17.318.418.6–5.8–6.1–10.16.24.811.92.42.74.0جورجيا

13.013.514.0–2.3–12.67.05.08.63.54.00.81.4أرمينيا

. . .. . .. . .–2.4–8.06.55.06.64.65.715.63.7طاجيكستان

9.09.09.0–6.1–20.0–6.33.44.313.911.78.646.5جمهورية قيرغيزستان

24.424.224.0. . .. . .. . .3.93.02.73.73.42.7الضفة الغربية وغزة7

. . .. . .. . .–11.1–9.9–6.54.55.39.67.54.015.3موريتانيا

                                            للتذكرة

. . .. . .. . .4.84.64.213.011.08.36.00.40.6القوقاز وآسيا الوسطى 

الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 
وباكستان6

5.71.73.314.119.016.28.94.74.0. . .. . .. . .

. . .. . .. . .5.62.03.414.417.515.010.25.24.6ارشلق الأوسط وامشل إايقيرف
6.53.13.04.44.33.03.44.24.03.83.53.9إسرائيل8

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول "واو" في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بالاقتصادات التي تعتمد فترات استثنائية لتبليغ البيانات.

1تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. ويُرجى مراجعة الجدولين ألف-6 وألف-7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2% من إجمالي الناتج المحلي.

3%. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة. 

4تشمل ليبيا واليمن. 

5تشمل جيبوتي ولبنان والصومال. راجع الملحوظات القطرية الخاصة بلبنان في قسم "الملحوظات القطرية" في الملحق الإحصائي.

6لا تتضمن أفغانستان وسوريا نظرا لعدم اليقين المحيط بأوضاعهما السياسية. راجع الملحوظات القطرية في قسم "الملحوظات القطرية" في الملحق الإحصائي.

7راجع الملحوظات القطرية الخاصة بالسودان والضفة الغربية وغزة في قسم "الملحوظات القُطْرية" في الملحق الإحصائي.

8تدخل إسرائيل، وهي من غير اقتصادات المنطقة، ضمن هذه المجموعة لأسباب جغرافية. وتجدر الإشارة إلى أن إسرائيل لا تدخل في حساب المجملات الإقليمية.
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جدول المرفق 1-1-5: اقتصادات منطقة إفريقيا جنوب الصحراء: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد 

الحساب الجاري والبطالة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3 رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

202220232024202220232024202220232024202220232024

. . .. . .. . .–2.8–2.7–4.03.34.014.515.813.11.9إفريقيا جنوب الصحراء

. . .. . .. . .3.22.53.018.021.621.32.81.10.9البلدان المصدرة للنفط4

. . .. . .. . .3.32.93.118.825.123.00.20.70.6نيجيريا

. . .. . .. . .3.01.33.321.413.122.39.63.13.7أنغولا

. . .. . .. . .–2.1–3.02.82.64.33.82.51.60.8غابون

. . .. . .. . .–3.44.03.75.87.03.56.20.23.3تشاد

. . .. . .. . .–3.0–4.92.44.09.62.6–5.5–3.26.2غينيا الاستوائية

. . .. . .. . .–3.0–3.3–3.62.73.69.49.46.62.7البلدان متوسطة الدخل5

33.532.832.8–2.8–2.5–1.90.91.86.95.84.80.5جنوب إفريقيا

. . .. . .. . .–4.9–4.9–4.85.05.37.67.76.65.1كينيا

. . .. . .. . .–2.8–2.5–3.11.22.731.942.223.22.1غانا

. . .. . .. . .–3.8–4.7–6.76.26.65.24.32.36.5كوت ديفوار 

. . .. . .. . .–2.4–2.6–3.84.04.26.37.24.81.8الكاميرون

. . .. . .. . .4.73.64.311.010.69.63.65.07.4زامبيا

. . .. . .. . .–7.9–14.6–4.04.18.89.76.13.319.9السنغال

. . .. . .. . .–5.7–5.5–5.75.35.818.719.114.16.8البلدان منخفضة الدخل6

. . .. . .. . .–2.0–2.4–6.46.16.233.929.120.74.3إثيوبيا

. . .. . .. . .–4.2–5.1–4.75.26.14.44.04.05.4تنزانيا

. . .. . .. . .–5.3–6.0–8.96.74.79.319.110.65.2جمهورية الكونغو الديمقراطية

. . .. . .. . .–8.2–7.1–6.44.65.77.25.84.78.2أوغندا

. . .. . .. . .–5.2–5.1–1.54.46.414.11.43.06.2بوركينا فاسو

. . .. . .. . .–5.7–6.5–3.74.54.89.75.02.86.9مالي

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول "واو" في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بالاقتصادات التي تعتمد فترات استثنائية لتبليغ البيانات.

1تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. ويُرجى مراجعة الجدولين ألف-6 وألف-7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2% من إجمالي الناتج المحلي. 

3%. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة. 

4تشمل جمهورية الكونغو وجنوب السودان.

5تشمل بنن وبوتسوانا وكابو فيردي وجزر القُمُر وإسواتيني وليسوتو وموريشيوس وناميبيا وسان تومي وبرينسيبي وسيشيل.

6تشمل بوروندي وجمهورية إفريقيا الوسطى وإريتريا وغامبيا وغينيا وغينيا بيساو وليبيريا ومدغشقر وملاوي وموزامبيق والنيجر ورواندا وسيراليون وتوغو وزيمبابوي.
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جدول المرفق 1-1-6: ملخص نصيب الفرد الحقيقي من الناتج العالمي 

)التغير السنوي %، بأسعار الدولار الدولي الثابتة في 2017 على أساس تعادل القوى الشرائية(

توقعاتالمتوسط

2014–20052015201620172018201920202021202220232024

5.33.02.01.9–2.32.01.92.52.51.74.0العالم

5.52.21.11.1–0.91.71.32.11.91.34.7الاقتصادات المتقدمة

5.61.71.61.0–0.82.00.91.62.41.83.6الولايات المتحدة

5.83.20.51.1–0.41.71.62.51.61.46.4منطقة اليورو1

0.9–3.11.10.6–1.40.61.42.30.70.83.9ألمانيا

6.12.20.71.1–0.40.60.72.21.51.57.9فرنسا

7.74.11.01.0–0.91.51.81.10.78.7–0.9إيطاليا2

6.55.12.01.3–3.92.92.81.91.211.6–0.4إسبانيا

2.51.32.41.5–4.0–0.61.70.81.80.80.2اليابان

7.33.30.00.2–0.51.61.31.81.11.111.4المملكة المتحدة2

0.2–4.41.71.1–0.01.81.40.46.2–0.90.1كندا

5.81.81.01.6–2.31.51.82.42.01.22.2اقتصادات متقدمة أخرى3

5.73.52.92.9–4.32.82.83.33.32.33.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

6.73.94.64.2–7.15.85.85.75.64.41.3آسيا الصاعدة والنامية

9.46.56.26.46.35.62.18.43.15.04.2الصين

8.26.55.55.3–6.26.77.05.65.32.86.7الهند2

7.42.72.71.9–3.50.51.54.03.42.31.5أوروبا الصاعدة والنامية

2.41.3–6.10.6–0.01.82.92.22.3–3.32.2روسيا

6.43.31.51.4–8.1–0.30.21.0–1.9–2.20.8أمريكا اللاتينية والكاريبي

4.42.42.50.9–0.81.30.73.7–3.8–2.64.1البرازيل

4.93.02.31.3–9.5–0.41.50.60.80.91.3المكسيك

2.47.20.11.6–4.7–1.80.62.00.00.70.2الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

1.9–6.54.01.2–5.41.38.9–0.1–1.4–0.70.6المملكة العربية السعودية

2.11.40.81.4–0.20.50.44.3–2.50.41.3إفريقيا جنوب الصحراء

1.10.70.40.6–4.3–0.4–0.7–1.8–4.10.04.2نيجيريا

0.3–3.81.10.6–7.3–0.11.2–0.3–0.8–1.60.2جنوب أفريقيا

للتذكرة

6.03.40.51.3–0.82.11.82.92.11.85.8الاتحاد الأوروبي

3.24.53.23.6–3.73.33.64.13.93.25.4بلدان آسيان-45

2.53.50.11.6–5.2–0.40.7–1.30.42.30.7ارشلق الأوسط وامشل إايقيرف

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة 

الدخل

4.63.03.13.63.62.53.0–6.43.43.33.1

1.14.11.62.9–3.52.21.52.52.72.61.2البلدان النامية منخفضة الدخل

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

استثنائية  التي تعتمد فترات  الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بالاقتصادات  "واو" في  يُرجى مراجعة الجدول  المالية.  السنوات  البلدان إلى  بيانات بعض  ملحوظة: تستند 

لتبليغ البيانات. 

1البيانات محسوبة كمجموع فرادى بلدان منطقة اليورو.

2راجع الملحوظات القطرية الخاصة بالهند وإيطاليا والمملكة المتحدة في قسم "الملحوظات القطرية" في الملحق الإحصائي.

3باستثناء مجموعة السبعة )كندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

4تشمل بلدان آسيان-5 إندونيسيا وماليزيا والفلبين وسنغافورة وتايلند.
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كثير  في  عقود  منذ  مستوياته  أعلى   2022 في  التضخم   بلغ 

من الاقتصادات. ورغم انخفاض التضخم الكلي منذ ذلك الوقت 

في ظل انحسار اضطرابات سلاسل الإمداد وتراجع أسعار السلع 

الأولية، فلا يزال التضخم الأساسي أكثر لزوجة. وتنتاب البنوك 

المركزية حاليا مخاوف من شبح التضخم المرتفع في التوقعات 

التضخم.  ارتفاع  على  تحافظ  تسعيرية  اختيارات  إلى  مؤديا 

ويتناول هذا الفصل تحليل الأنماط السائدة مؤخرا في توقعات 

التضخم ودراسة دورها في دفع عجلة التضخم، وما لذلك من 

انعكاسات على السياسة النقدية. وبوجه عام تتوافق التوقعات 

المحترفين والأسواق  المتنبئين  بين  التضخم  حول ديناميكية 

المالية والأسر والمؤشر الجديد لآراء الشركات. وتوضح نوبات 

خلال  المرتفعة  التضخمية  التوقعات  من  التاريخية  التضخم 

فترة ممتدة لا تقل عن سنة بأن التضخم والتوقعات التضخمية 

يستغرقان  التالية(  الإثني عشر شهرا  مدار  )على  الأجل  قريبة 

حوالي ثلاث سنوات في المتوسط للعودة إلى مستويات ما قبل 

النوبة، في ظل ردود أفعال السياسة النقدية التاريخية. ورغم أن 

التوقعات التضخمية طويلة الأجل )خمس سنوات في المستقبل( 

التوقعات  ارتفعت  فقد  المتوسط،  في  ركيزتها  عند  ثابتة  ظلت 

الاقتصادات  في  ملحوظا  ارتفاعا   2022 في  الأجل  قريبة 

المختلفة. وتشير التقديرات التجريبية لقناة التوقعات إلى تزايد 

التضخم.  ديناميكية  تفهم  في  الأجل  قريبة  التوقعات  أهمية 

وباستخدام نموذج اقتصادي كلي جديد يضم مزيجا من مكتسبي 

المعلومات باستخدام المنظور الاستشرافي وآخرين يستخدمون 

المنظور الخلفي، يوضح التحليل كيف أن الاقتصادات ذات النسبة 

الأعلى من مكتسبي المعلومات باستخدام المنظور الخلفي يطول 

النقدية،  السياسة  فعالية  وتضمحل  الأسعار  أمد ضغوط  فيها 

المستقبلية للسياسة  الوكلاء لا يراعون الآثار  نظرا لأن هؤلاء 

النقدية. وتشير التقديرات إلى زيادة نسبة مكتسبي المعلومات 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  الخلفي  المنظور  باستخدام 

مقارنة بالاقتصادات المتقدمة. وبتشجيع زيادة نسبة مكتسبي 

المعلومات باستخدام المنظور الاستشرافي، فإن تحسينات أطر 

المركزية  البنوك  إفصاحات  واستراتيجيات  النقدية  السياسة 

بإمكانها المساعدة في إعادة التضخم إلى المستوى المستهدف 

بسرعة أكبر وبتكلفة أقل على الناتج - وبعبارة أخرى، سيكون 

بإمكانها زيادة فرص الاقتصاد في تحقيق "هبوط هادئ".

بلودورن  وجون  مشاركا(،  )رئيسا  البريزيو  سيلفيا  تأليف  من  الفصل  هذا 

)رئيسا مشاركا(، وآلان ديزيولي، وكريستوفر كوخ، وفيليب وينجيندر، بدعم من 

يانيف كوهِن، وبيدرو سايمون، وإيزاك وارين. وقدم المساعدة الحاسوبية والفنية 

غورودنيشينكو  يوري  من  وبمساهمة  وانغ.  ومنى  الإسلام،  شيخ  أراش  من  كل 

كاستشاري خارجي. وقد أفاد هذا الفصل من تعليقات روبرت ريتش والمشاركون 

في حلقات النقاش الداخلية والمراجعون.

مقدمة

الروسي  والغزو  كوفيد-19  جائحة  صدمتي  أعقاب  في 

لأوكرانيا، بلغ التضخم حول العالم في 2022 أعلى مستوياته 

منذ عدة عقود، متجاوزا مستهدفات البنوك المركزية، ولا سيما في 

الاقتصادات المتقدمة )راجع الفصل الأول، الشكل البياني 7-1(. 

ومع مواصلة التشديد النقدي إعادة التوازن تدريجيا بين الطلب 

الإمداد،  سلاسل  اضطرابات  وانحسار  الممكن،  والناتج  الكلي 

وتراجع أسعار السلع الأولية، يواصل التضخم الكلي انخفاضه رغم 

أن ضغوط الأسعار الأساسية )التي يرصدها التضخم الأساسي( 

لا تزال مرتفعة. ويتوقع المتنبئون المحترفون أن تعود معدلات 

التضخم إلى مستوى أقرب إلى مستهدفات البنوك المركزية في 

عام 2024، مع تحول في درجة انحرافها الوسيط باتجاه الصفر 

وحدوث تضييق حاد في التوزيع )الشكل البياني 2-1(.1 ومع 

ذلك، نظرا للموقف الانكماشي الراهن والإجراءات المنتظرة على 

مستوى السياسات في المرحلة المقبلة، فإنهم لا يتوقعون عودة 

في  إلا  بالكامل  المستهدفة  مستوياتها  إلى  التضخم  معدلات 

عام 2026، في المتوسط.

تحديد  وعمليات  والاستثمار  الاستهلاك  قرارات  لأن  ونظرا 

الأسعار والأجور تؤثر إلى حد ما على توقعات الأسر والشركات 

توقعات  فإن  المستقبل،  في  الأسعار  تغيرات  وتيرة  بشأن 

التضخم.  ديناميكية  صياغة  في  حيوي  بدور  تقوم  التضخم 

المراقبين  بعض  أعرب  الحالية،  المرتفع  التضخم  بيئة  وفي 

تزداد  وأن  بل  مرتفعة،  التوقعات  بقاء  احتمال  من  قلقهم  عن 

التوقعات طويلة الأجل عن ركيزة  ارتفاعا مع احتمال انفلات 

توقعات  أن  نجد  المقابل،  وفي  المستهدفة.  التضخم  معدلات 

التضخم  إلى معدلات  تنتقل  قد  المستقبل  في  التضخم  ارتفاع 

الحالية، مما يحافظ على ارتفاعها. وإذا كانت قناة التوقعات 

التي  السياسات  أن  أيضا  يعني  فإن هذا  التضخم مهمة،  حول 

على  التضخم  خفض  في  المساعدة  يمكنها  التوقعات  تخفض 

اهتمام  زاد  كلما  أنه  في  الفكرة  وتتمثل  وأسهل.  أسرع  نحو 

التأثير  في  العالية  الكفاءة  ذوي  النقدية  السياسات  صناع 

الضائع  الناتج  في  التكلفة  انخفضت  التضخم  توقعات  على 

بشأن  أهدافها  لتحقيق  المركزية  البنوك  جهود  في  المستخدم 

Ball 1994(. وبعبارة  Sargent 1983؛ ودراسة  التضخم )دراسة 

البالغة في تحديد قدرة  التوقعات بالأهمية  أخرى، تتسم قناة 

المستعصي  الهادئ"  "الهبوط  تحقيق  على  المركزية  البنوك 

1المتنبئون المحترفون هم في العادة متنبئون من القطاع الخاص ولا يشملون 

المتنبئين من صندوق النقد الدولي الذين يساهمون في إعداد تنبؤات تقرير آفاق 

 Consensus مؤسسة  معايير  راجع  التفاصيل،  من  ولمزيد  العالمي.  الاقتصاد 

Economics للإدراج في مسوحها.

إدارة التوقعات: التضخم والسياسة النقدية 2 ل
ص

ف
ل

ا



صندوق النقد الدولي | أكتوبر 502023

العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

الذي يعيد معدل التضخم إلى مستواه المستهدف بدون الدخول 

في حالة ركود.

في  التضخمية  التوقعات  أهمية  الأرجح  على  وتتوقف 

ديناميكية التضخم في الاقتصاد على السياق السائد والتجارب 

المستخدمة  التضخم  توقعات  مقاييس  على  وكذلك  الأخيرة، 

في  التضخم  لتوقعات  الحسابي  المتوسط  المثال،  سبيل  )على 

الأجل القريب مقابل الأجل الطويل(. وبوجه عام، عندما يكون 

فإن  الفعلي،  التضخم  عن  باستمرار  بعيدا  المتوقع  التضخم 

للتوقعات  مقياس  أي  هو  إجابة  بانتظار  يظل  الذي  التساؤل 

 .)Werning 2022 يعد الأنسب لتفهم ديناميكية التضخم )دراسة

وعندما يكون التضخم منخفضا ومستقرا في حدود مستهدفات 

الوكلاء  انتباه  يتشتت  أن  الممكن  فمن  المركزية،  البنوك 

الاقتصاديين، مما يحد من محتوى المعلومات حول التوقعات 

تكون  أن  المحتمل  ومن   .)Coibion and others 2020 )دراسة 

تلك هي السمة التي سادت في كثير من الاقتصادات المتقدمة 

عندما  ولكن   .)Reis 2021 )دراسة  كوفيد-19  جائحة  قبل 

الوكلاء  أو يصبح متقلبا، يصبح  التضخم بدرجة حادة  يرتفع 

محركا  التوقعات  وتصبح  انتباها،  أكثر  عندئذ  الاقتصاديون 

مهما للتضخم الفعلي.

وانطلاقا من هذه الاعتبارات المحفزة، يهدف هذا الفصل إلى 

حول  والمتزايدة  الكثيرة  الاقتصادية  الأدبيات  في  المساهمة 

للتوقعات  البديلة  المؤشرات  بتفحص  وذلك  التضخم  توقعات 

تأثيرها  وكيفية  الدين،  ديناميكية  في  وأهميتها  التضخمية، 

والعكس.2 ويتناول  النقدية  السياسة  فعالية  على  المحتمل 

الفصل دراسة المسائل التالية:

الوكلاء •	 مختلف  بين  التضخمية  التوقعات  تفاعلت  كيف 

الاقتصاديين في الآفاق الزمنية الأخرى قبل وبعد الجائحة 

انفلات  المختلفة؟ هل هناك مؤشرات على  في الاقتصادات 

أن  أم  2021؟  عام  منذ  ركيزتها  عن  التضخمية  التوقعات 

أنها  تبدو   2022 خلال  السريعة  الفائدة  أسعار  ارتفاعات 

تمكنت من احتواء المخاطر؟ 

ما مدى أهمية التوقعات في تفسير ديناميكية التضخم، ولا سيما •	

)مرتفعا  السائد  التضخم  منذ صدمة كوفيد-19؟ هل مستوى 

أو منخفضا( يؤثر على القوة التفسيرية لتوقعات التضخم؟

كيف تؤثر التوقعات في فعالية السياسة النقدية، وكيف تؤثر •	

تشكيل  عملية  تؤثر  كيف  التوقعات؟  في  النقدية  السياسة 

السياسات  صناع  يواجهها  التي  المفاضلات  في  التوقعات 

في سبيل إعادة معدلات التضخم إلى مستوياتها المستهدفة؟

النماذج،  على  والقائم  التجريبي  التحليل  على  وبالاعتماد 

هذا  إليها  يخلُص  التي  الرئيسية  النتائج  يلي  فيما  نستعرض 

الفصل:

القريب •	 الأجل  في  التضخمية  التوقعات  في  التحركات 

التالية( جاءت متوافقة بوجه عام بين  )الإثني عشر شهرا 

مختلف الوكلاء الاقتصاديين، مما يشير إلى حدوث ارتفاع 

مقاييس  في  التقلب  درجة  اختلفت  فقد   .2022 في  حاد 

التوقعات القائمة على مسوح المتنبئين المحترفين والأسر، 

والتوقعات الضمنية في الأسواق المالية، والمقياس الجديد 

أساس  )على  الشركات  لتوقعات  الفصل  هذا  أنشأه  الذي 

في  جاءت  لكنها  الشركات(،  أرباح  مكالمات  نص  تحليل 

حدود اتجاه عام مشترك.

في •	  2022 خلال  التضخم  في  الحادة  الزيادة  رغم 

طويلة  التضخم  توقعات  ظلت  الاقتصادات،  من  العديد 

الاقتصادات  في  مستقرة  التالية(  سنوات  )الخمس  الأجل 

المتوسطة. ووفقا لعدة مقاييس - بما في ذلك الانحرافات 

الموضوع  هذا  حول  السياسات  مستوى  على  الأخيرة  الصندوق  2مساهمات 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2018 أكتوبر  عدد  من  الثالث  الفصل  إعداد  تضمنت 

العالمي، الذي خلُص إلى أن زيادة ثبات التوقعات التضخمية حول ركيزة مستهدفة 

والفصل  الصاعدة؛  الأسواق  اقتصادات  في  الاقتصادية  الصلابة  زيادة  إلى  تؤدي 

الذي قدم الأدلة  العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  أكتوبر 2021 من  الثاني من عدد 

على أن التوقعات التضخمية طويلة الأجل ظلت ثابتة حول ركيزتها بعد الجائحة؛ 

بالإضافة إلى الفصل الثاني من عدد أكتوبر 2022 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 

الذي خلص إلى ازدياد القوة التفسيرية لتوقعات تضخم الأجور بعد الجائحة، وأن 

الإجراءات القوية على مستوى السياسة النقدية لمكافحة الصدمات التضخمية يمكن 

أن تساعد في ضمان ثبات التوقعات حول ركيزتها المستهدفة. وللاطلاع على بعض 

التضخمية  التوقعات  الأخيرة حول موضوع  والنظرية  التجريبية  المساهمات  أبرز 

 ،Binder (2017)و ،Bems and others (2021) في الأدبيات الأكاديمية راجع دراسات 

 Kose وكثيرا غيرها. راجع كذلك دراسة ،Reis (2020)و ،Coibion and others (2020)و
and others (2019) للاطلاع على نظرة عامة أخرى على الأدبيات المتخصصة ودراسة 
والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  من  مختارة  اقتصادات  في  للتوقعات 

النامية. ويرجى ملاحظة أن تركيز هذا الفصل على التوقعات لا ينبغي اعتباره إشارة 

مساهمة  عوامل  فهي  التضخم.  لديناميكية  الوحيد  المحرك  هي  التوقعات  أن  على 

رئيسية، ولكن هناك عوامل أخرى مهمة أيضا، على النحو الذي يتم شرحه لاحقا.

الاقتصادات المتقدمة

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

عــن  التضخــم  توقعــات  انحرافــات   :٢-١ البيــاني  الشــكل 

المستهدفات في الاقتصادات ا�تلفة

(بالنقاط المئوية)

مــن المتوقــع عــودة معــدلات التضخــم إلى مســتوياتها المســتهدفة، ولكــن بالتدريــج فقــط علــى 

مدار العامين القادمين.
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الــدولي. النقــد  صنــدوق  خبــراء  وحســابات  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

ملحوظــة: التوقعــات التضخميــة في الشــكل البيــاني مســتمدة مــن بيانــات متنبئيــن محترفيــن، 

مــن  مجموعــة  لــكل  وبالنســبة  الأقصــى.  الحــد  إلى  الاقتصــادات  تغطيــة  نطــاق  لتوســيع 

الأدنــى  والربيــع  والوســيط  الأعلــى  الربيــع  إلى  ا�طــط  في  الصناديــق  تشــير  الاقتصــادات، 

للتوزيــع، بينمــا يشــير الخطــان الطوليــان في كل صنــدوق إلى الحــد الأقصــى والحــد الأدنــى 

ضمن الحد الإحصائي البالغ ١,٥ ضعف المدى الرُبَيعي
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وعدم  التوقعات،  في  التغير  ومدى  التضخم،  مستهدف  عن 

ثابتة  الأجل  طويلة  التوقعات  ظلت  فقد   - التوقعات  توافق 

تماما في معظم الاقتصادات.

النوبات التاريخية التي اتسمت بفترات مبدئية من ارتفاع •	

لا  التوقعات  بأن  تفيد  المستمر  التضخمية  التوقعات 

تنخفض إلا بالتدريج. وفي تلك الحالات، استغرق التضخم 

والتوقعات قريبة الأجل ثلاث سنوات للعودة إلى مستويات 

الفائدة  أسعار  أن  بالذكر،  وجدير  النوبات.  تلك  قبل  ما 

مرتفعة،  الآن  وهي  منخفضة  كانت  الحقيقية  الأساسية 

أن  إلى  يشير  مما  السابقة،  بالنوبات  مقارنة  المتوسط،  في 

التشديد النقدي منذ عام 2022 كان حادا على غير المعتاد.

التوقعات قريبة الأجل تتسم بأهمية بالغة في تفهم ديناميكية •	

 .2022 عام  منذ  التضخم  نسبة  تزايد  وتفسر  التضخم 

وباستخدام استراتيجية جديدة لتحديد الآثار السببية لتقدير 

قوي  دور  وجود  إلى  الفصل  هذا  يخلص  فيليبس،  منحنيات 

وفي  المتقدمة.  الاقتصادات  مجموعة  في  التضخم  لتوقعات 

كذلك  المتأخر  التضخم  يتسم  الصاعدة،  الأسواق  اقتصادات 

بالأهمية، مما يفيد بأن هناك دورا أكبر لزيادة الاعتماد على 

المنظور الخلفي في اكتساب المعلومات. وهناك مؤشرات كذلك 

التضخم  إلى  التضخمية  التوقعات  من  الآثار  انتقال  أن  على 

يميل غالبا إلى الارتفاع في فترات التضخم المرتفع، مثل تلك 

الفترات المشاهدة مؤخرا في جميع أنحاء العالم.

خصائص عملية تشكيل التوقعات لها تأثير قوي على فعالية •	

السياسة النقدية مما يجعل تفهمها من جانب البنوك المركزية 

العشوائي  العام  التوازن  نموذج  خلال  فمن  رئيسيا.  عاملا 

الوكلاء  من  بمزيج  مزودا  حديثا  إعداده  تم  الذي  الديناميكي 

المنظور  باستخدام  المعلومات  يكتسبون  الذين  الاقتصاديين 

يتضح  الخلفي  المنظور  على  يعتمدون  وآخرين  الاستشرافي 

أن تكاليف التشديد النقدي على الناتج ترتفع مع ارتفاع نسبة 

مكتسبي المعلومات باستخدام المنظور الخلفي في الاقتصاد أو 

مع مستوى التضخم السائد.3 ويوضح هذا التحليل أيضا حدوث 

تراجع متواضع وأسرع في التوقعات التضخمية والتضخم، على 

النقدية والإفصاحات  السواء، في ظل تحسينات أطر السياسة 

- مثل إرسال رسائل أبسط وأكثر انتظاما وتحسين توجيهها 

المعلومات  مكتسبي  نسبة  ترفع  التي   - المستهدف  للجمهور 

تنفيذ  أن  غير  الاقتصاد.  في  الاستشرافي  المنظور  باستخدام 

هذه التدابير قد يستغرق وقتا أطول ويكون أكثر صعوبة مقارنة 

بتشديد سياسات الدورة الاقتصادية الذي تصاحبه زيادة في 

التكاليف من حيث تباطؤ النمو.

نسبة  على  تعتمد  التضخم  ديناميكية  أن  نجد  عام،  وبوجه 

مكتسبي المعلومات باستخدام المنظور الاستشرافي مقابل المنظور 

التوقعات.  في  التأثير  على  قدرتهم  ومدى  الاقتصاد  في  الخلفي 

المنظور  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  فإن  الفنية،  للمصطلحات  3وفقا 

التقليدية  العقلانية  التوقعات  لافتراضات  وفقا  توقعاتهم  يشكلون  الاستشرافي 

المزودة بالمعلومات الكاملة، بينما يشكل مكتسبو المعلومات باستخدام النظرة 

الخلفية توقعاتهم من خلال التعلم التكيفي القائم على نموذج إحصائي صغير 

على  النموذج  بيانات  تحديث  مع  للتوقعات،  بالنسبة  الأهمية  ذات  للمتغيرات 

أساس الخبرات الأخيرة والماضية فقط. راجع المرفق 2-5 على شبكة الإنترنت 

للاطلاع على مزيد من التفاصيل.

بسرعة  التضخم  خفض  على  المركزية  البنوك  تركيز  انصب  وإذا 

اللازم  الوقت  وتقلل  أكثر  التشديد  زيادة  إلى  ستلجأ  فإنها  فقط، 

حدود  في  المستهدفة  مستوياتها  إلى  التضخم  معدلات  لإعادة 

سنتين، ولكن على حساب حدوث تباطؤ اقتصادي أكثر حدة. وفي 

حالة لجوء صناع السياسات إلى اختيار السياسات التي تراعي 

المستهدفات،  حدود  في  التضخم  بقاء  أهداف  بين  المفاضلات 

الفائدة  أسعار  مسارات  وتمهيد  إمكاناته،  أقصى  الناتج  وبلوغ 

المتعلقة  المخاوف  مع  التعامل  في  يساعد  )مما  الأساسية 

بالاستقرار المالي(، تبين لنا، من خلال سيناريو يستخدم اقتصادا 

متقدما ممثلا يواجه ظروف التضخم السائدة اليوم، أن التضخم 

والتوقعات سوف يستغرقان على الأرجح ثلاثة إلى أربعة أعوام 

للتقارب مرة أخرى مع مستهدفات البنك المركزي.4

آثار  انتقال  على  التأثير  في  المركزية  البنوك  لدور  ونظرا 

هذا  إليها  يخلص  التي  الاستنتاجات  فإن  النقدية،  السياسة 

الفصل تشير إلى استفادة البنوك المركزية من الوضوح في درجة 

المستخدمة في اقتصاداتها  التوقعات  تفهمها لعمليات تشكيل 

العمليات،  وإعداد استراتيجياتها للإفصاح بما يتوافق مع تلك 

استقلالية  لتعزيز  الهيكلية  الإصلاحات  مع  بالتوازي  وذلك 

التوقعات  إدارة  تحسين  يتطلب  وقد  المركزي.  البنك  وشفافية 

زيادة الاستثمار في جمع البيانات ومراقبة التوقعات، بما في 

ذلك عبر مختلف الوكلاء الاقتصاديين. والتطورات التكنولوجية 

خلال  من  الاتجاه  هذا  في  أكبر  فائدة  تحقيق  إمكانية  تعني 

القائم على  التحليل  مثل  التوقعات -  لقياس  البديلة  الأساليب 

نص مكالمات أرباح الشركات الذي نوليه أهمية رائدة هنا.

ولكن هناك بعض المحاذير في التحليل والنتائج المستخلصة 

في هذا الفصل ينبغي تسليط الضوء عليها: أولا، نقص البيانات 

في  التضخمية  للتوقعات  التجريبي  التحليل  على  قيدا  يفرض 

الوكلاء  المقارنات بين مختلف  المختلفة وخاصة  الاختبارات 

الفصل  هذا  فإن  للعينة،  تغطية  أوسع  ولضمان  الاقتصاديين. 

الحسابي  المتوسط  على  ويركز  كليا  اقتصاديا  منظورا  يتبع 

للتوقعات، ولا سيما بين المتنبئين المحترفين، بدلا من بيانات 

الفردي،  المستوى  على  التوقعات  سلوك  أو  التوقعات  توزيع 

هذا  يكون  وقد  واسع.5  نطاق  على  متاحة  غير  بيانات  وهي 

عملية  أكثر  رؤى  يوفر  أن  يمكن  التحليل  هذا  لأن  المحبذ،  هو 

4يرجى ملاحظة أن هذا الاستنتاج يستند إلى دالة مبسطة للرفاهية الاجتماعية 

)راجع المرفق 2-5 على شبكة الإنترنت للاطلاع على مزيد من التفاصيل(. راجع 

الفصل الأول من عدد إبريل 2023 من تقرير الاستقرار المالي العالمي للاطلاع 

المالي  الاستقرار  على  النقدية  السياسة  موقف  انعكاسات  حول  مناقشة  على 

وتأثيرها على اختيارات البنوك المركزية.

5رغم أن هذا الفصل يركز على المتوسط الحسابي للتوقعات التضخمية لضمان 

اتساع نطاق التغطية القُطْرية، فإن توزيع التوقعات بين مختلف الأفراد قد يكون 

 Clements, Rich, and Tracy (2023)و Reis (2023) له دور مهم أيضا. راجع دراستي

الأفراد  بين  التوقعات  الرأي في  اختلافات  أهمية  للاطلاع على مناقشات حول 

الأخيرة  الدراسات  من  العديد  وهناك  للتضخم.  بالنسبة  الاقتصاديين  والوكلاء 

التضخمية  التوقعات  حول  الجزئية  الاقتصادية  البيانات  تحليل  في  تستفيض 

حسب الأفراد في اقتصادات معينة، عن طريق مضاهاة خصائصها بين مختلف 

الوكلاء الاقتصاديين أو إجراء تجارب عشوائية خاضعة للرقابة لتحديد تأثيرها 

 ،Andre and others (2022) على التضخم. للاطلاع على أمثلة حديثة راجع دراسات

 Weber andو  ،D’Acunto and others (2020)و  ،Candia and others (2023)و
.Weber and others (2023)و ،others (2022)
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

من  الكثير  الأرجح  على  يواجهون  الذين  السياسات  لصناع 

قيود البيانات المماثلة. ثانيا، تفسير تقديرات منحنى فيليبس 

استراتيجية  فرضيات  على  يتوقف  سببي  أثر  ذات  باعتبارها 

ووفقا  الزمنية.  الفواصل  على  القائمة  المساعدة  المتغيرات 

لما يرد بالتفصيل في المرفق 2-4 على شبكة الإنترنت، فإن 

النتائج المستخلصة تتسم بالقوة إلى حد كبير إزاء التباين في 

توقيت الأدوات مما يوفر قدرا من الراحة. غير أنه ما لم تحتفظ 

الفرضيات الأساسية بتماسكها، ينبغي عندئذ تفسير التقديرات 

في  هيكلية  انقطاعات  هناك  كانت  إذا  ثالثا،  ارتباطية.  بأنها 

سلوك الاقتصاد فقد لا تتيح التحليلات التجريبية والتاريخية 

أحد  فيليبس  منحنى  ويحلل  المعلومات.  من  الكافي  القدر 

الاقتصاد.  حالة  على  اعتمادا  للانقطاعات  المحتملة  الأشكال 

ضد  ضمانات  كذلك  النماذج  على  القائم  التحليل  ويوفر 

محدودة  صيغة  يدمج  بحيث  المحتملة،  الهيكلية  الانقطاعات 

رابعا،  المعلومات.  اكتساب  خلال  من  الهيكلي  التغير  من 

أطر  تأثير تحسينات  النماذج حول  على  القائم  التحليل  نتائج 

السياسة النقدية والإفصاحات بشأن التوقعات والتضخم تتسم 

بطابع توضيحي. وقد تم استخدام عرض مبسط للمطابقة بين 

يكتسبون  الذين  الاقتصاديين  الوكلاء  نسبة  في  زيادة  حدوث 

بأولئك  مقارنة  الاستشرافي  المنظور  باستخدام  المعلومات 

المعتمدين على المنظور الخلفي والتحسينات في أطر السياسة 

النقدية والإفصاحات.6

التوقعات  أنماط  بعض  باستعراض  الفصل  هذا  ويبدأ 

التضخمية مع التركيز على التعافي في فترة ما بعد الجائحة. 

تاريخية  تضخم  نوبات  بعد  المشاهدة  بالأنماط  ويقارنها 

مطولة.  زمنية  فترة  مدار  على  التوقعات  خلالها  ارتفعت 

لدراسة  جديد  تعريفي  بمنهج  ذلك  بعد  الفصل  هذا  ويستعين 

القناة بين التوقعات والتضخم وكيف يمكن للتوقعات أن تفسر 

ديناميكية التضخم الأخير على أفضل وجه. ويقدم القسم قبل 

النماذج  على  القائم  التحليل  لنتائج  شرحا  الفصل  من  الأخير 

مع مزيج من الوكلاء الاقتصاديين الذين يكتسبون المعلومات 

باستخدام المنظور الاستشرافي وآخرين يعتمدون على المنظور 

على  التوقعات  تشكيل  عملية  تأثير  كيفية  لتفحص  الخلفي 

إدارة السياسة النقدية والعكس. ويقترح القسم الأخير إجراءات 

محتملة على مستوى السياسات في ضوء النتائج التي يتوصل 

إليها هذا الفصل.

الأنماط الأخيرة في التوقعات التضخمية

التوقعات  سلوكيات  مقارنة  البداية  في  القسم  هذا  يتناول 

المالية  المحترفين والأسواق  المتنبئين  التضخمية بين مختلف 

تحليل  يتناول  ثم  مختارة.  اقتصادات  في  والشركات  والأسر 

النقدية  السياسة  أطر  في  التحسينات  أن  يوضح  الفصل  هذا  أن  6رغم 

المعلومات  مكتسبي  نسبة  في  الزيادة  مع  تتسق  الإفصاح  واستراتيجيات 

التدخلات  ارتباط  إمكانية  يستبعد  لا  فإنه  الاستشرافي،  المنظور  باستخدام 

المالية  وأطر  التعليمي،  الإنجاز  مستوى  )مثل  الأخرى  الهيكلية  أو  المؤسسية 

أن  غير  التوقعات.  تشكيل  عملية  في  بالتغيير  ذلك(  إلى  وما  والحوكمة،  العامة، 

التفحص الكامل لهذه التدخلات البديلة يقع خارج نطاق هذا الفصل.

المتنبئين  بين  والطويل  القريب  الأجلين  في  التضخم  توقعات 

المحترفين. وفي النهاية يستعرض الديناميكية الاقتصادية الكلية 

بالديناميكية  مقارنتها  طريق  عن  تاريخي  منظور  من  الحالية 

التوقعات  ارتفاع  شهدت  التي  السابقة  النوبات  في  السائدة 

التضخمية في الأجلين القريب والطويل على مدار فترة مستمرة.

التوقعات بشأن ديناميكية التضخم العامة 

مماثلة بين مختلف الوكلاء

التوقعات التضخمية قد لا تكون مماثلة بين مختلف الوكلاء 

المعلومات  مجموعات  اختلاف  إلى  يرجع  مما  الاقتصاديين، 

المتاحة لهم، ومدى انتباههم، وأولوياتهم، من بين جملة عوامل 

أخرى. ويوضح هذا القسم الفرعي كيفية أداء مؤشرات التوقعات 

)المتنبئين  الوكلاء  مختلف  بين  القريب  الأجل  في  التضخمية 

المحترفين والأسواق المالية والأسر والشركات( منذ عام 2017 

في مجموعة مختارة من أربعة اقتصادات رئيسية تتوفر عنها 

ولمعالجة   7.)2-2 البياني  )الشكل  للمقارنة  قابلة  بيانات 

في  الشركات  مستوى  على  بالتوقعات  المتعلقة  البيانات  شح 

جديد  مؤشر  إنشاء  تم  الزمنية،  والفترات  الاقتصادات  مختلف 

باستخدام تحليل  الشركات  التضخمية على مستوى  للتوقعات 

نصوص مكالمات أرباح الشركات )راجع الإطار 2-1 للاطلاع 

على التفاصيل(. ولتيسير المقارنة، تم تحويل التوقعات حسب 

الوكيل إلى درجات معيارية.8

في  التوقعات  أنماط  أن  نجد  المختلفة،  الاقتصادات  وعبر 

الأجل القريب متماثلة عموما بين الوكلاء الاقتصاديين الأربعة، 

بحيث اتفقت مع توسع التضخم اعتبارا من عام 2021، ولكن 

مع قدر من التباين في التوقيت. واتفقت على أن التضخم بلغ 

ذروته في عام 2022 وأنه الآن في مرحلة الهبوط. وسجل كل 

المختلفة،  الاقتصادات  وفي  الاقتصادي  الوكيل  حسب  مؤشر، 

يشير  ما  وهو  معيارية،  انحرافات  وأربعة  ونصف  اثنين  بين 

التعافي  فترة  أثناء  التضخم  توقعات  في  الهائل  الارتفاع  إلى 

التي أعقبت الجائحة مقارنة بما سبق مشاهدته منذ الألفينات.

وقد تباينت التوقعات التضخمية قليلا بين مختلف الوكلاء 

الاقتصاديين. وتبدو توقعات التضخم على مستوى الأسر أكثر 

التحركات في توقعات الوكلاء الآخرين  ضوضائية، متجاوزة 

المتحدة،  والمملكة  اليورو  لمنطقة  )بالنسبة  عنها  ومتأخرة 

على التوالي(. وبالنسبة لتوقعات التضخم القائمة على تنبؤات 

بمؤشر  المرتبطة  السندات  من  المستمدة  المالية،  الأسواق 

التضخم أو مبادلات التضخم، فهي متاحة باستمرار في الوقت 

التمييز بين إشارة التضخم  الحقيقي، ولكن هناك صعوبة في 

7وفقا لما ورد في المقدمة، فإن نقص البيانات المتاحة بسهولة عن التوقعات 

يحد   - والشركات  والأسر  المالية  الأسواق  من  المستمدة  سيما  لا   - التضخمية 

من نطاق تغطية الاقتصادات والسلاسل الزمنية في التمارين التحليلية المختلفة 

المستخدمة في هذا الفصل.

ثم  العينة،  متوسط  منه  وطرحنا  متغيرا  أخذنا  معيارية  درجة  إلى  8للتحويل 

قيمة  وهي  العينة.  في  للمتغير  المعياري  الانحراف  على  الناتجة  القيمة  قسمنا 

بسهولة  يسمح  مما  الزمني،  المدى  لاستبعاد  ضمنا  ومعدلة  قياس  وحدة  بدون 

مقارنة الديناميكية في المتغيرات المختلفة. 
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إبريل 2023  الأول من عدد  )الفصل  المخاطر  وتقلبات علاوة 

من تقرير الاستقرار المالي العالمي(. وتميل توقعات الشركات 

نطاق  من  الأعلى  الحد  بلوغ  إلى  القريب  الأجل  في  للتضخم 

طفرة  أثناء  الاقتصاديين  الوكلاء  مختلف  بين  التوقعات 

المحترفين  المتنبئين  التضخم الأخيرة. وبينما ترسل توقعات 

مزيدا من الإشارات فإنها قد تعاني من سلوك القطيع والسلوك 

.)Reis 2023 الاستراتيجي )دراسة

موقعا  المحترفين  المتنبئين  توقعات  تشغل  المعتاد،  وفي 

وهي  الأسواق،  تنبؤات  على  القائمة  التوقعات  بين  متوسطا 

الضوضائية  والتوقعات  باستمرار،  متاحة  ولكنها  تقلبا  أكثر 

مقاييس  بين  الأوسع  تغطيتها  بنطاق  كذلك  وتتميز  للأسر. 

وآفاق  الزمنية  والفترات  الاقتصادات  مختلف  في  التوقعات 

الفصل  هذا  في  التحليلات  تستعين  ذلك،  على  وبناء  التنبؤات. 

غالبا بتوقعات المتنبئين المحترفين.

التوقعات التضخمية قريبة الأجل تفوق 

المستويات المستهدفة، والتوقعات طويلة 

الأجل قيد السيطرة 

صورة  تظهر  الاقتصادات،  من  أكبر  مجموعة  تفحص  عند 

الأجل  قريبة  التضخمية  التوقعات  انحراف  زيادة  متسقة: 

انحراف  درجة  استقرار  مع  المركزية،  البنوك  مستهدفات  عن 

التوقعات طويلة الأجل بوجه عام )الشكل البياني 3-2(.9

سبقت  التي  الفترة  اتسمت  المتقدمة،  للاقتصادات  وبالنسبة 

بقصور   2020 من  الأول  الربع  في  كوفيد-19  جائحة  بداية 

معتدل في التوقعات التضخمية مقارنة بالمستوى المستهدف في 

9مستهدفات البنوك المركزية للتضخم تكون معلنة أو ضمنية؛ راجع المرفق 1-2 

على شبكة الإنترنت للاطلاع على مزيد من التفاصيل حول مصادر البيانات. ويمكن 

الاطلاع على كل المرفقات المنشورة على شبكة الإنترنت على العنوان الإلكتروني 

.www​.imf​.org/​en/​Publications/​WEO :التالي

المتنبئون المحترفون الأسر

الأسواق المالية الشركات

الشــكل البياني ٢-٢: المتوســط الحســابي للتوقعات التضخمية 

في الإثني عشر شهرا التالية حسب الوكلاء الاقتصاديين

(الدرجة المعيارية، الانحرافات المعيارية عن المتوسط الحسابي)

الأجــل.  قريبــة  التضخميــة  للتوقعــات  العامــة  الديناميكيــة  علــى  يتفقــون  الاقتصاديــون  الــوكلاء 

الزيادات الحادة في ٢٠٢٢ كانت غير معتادة مقارنة بالخبرات على مدار العشرين سنة الماضية.

١- الولايات المتحدة
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المصادر: مؤسسة Consensus Economics؛ والمفوضية الأوروبية؛ ومؤسسة Haver Analytics؛ 

صنــدوق خبــراء  وحســابات  S&P Capital IQ؛  بيانــات  وقاعــدة  NL Analytics؛  ومؤسســة 

النقد الدولي.

ملحوظــة: يوضــح الشــكل البيــاني الدرجــات المعياريــة (المتغيــر ناقــص متوســطه الحســابي، 

والكل مقسوما على انحرافه المعياري) محسوبة على مدار فترة من الربع الأول من ٢٠٠٤ إلى 

الربــع الثــاني مــن ٢٠٢٣ بمعــدل ربــع ســنوي. والمســاحات المظللــة في كل لوحــة تســلط الضــوء 

على الفترة من ٢٠٢١ وما بعدها، عندما بدأ التضخم المتحقق في الصعود بدرجة ملحوظة.

المدى الربيعي لاقتصادات الأسواق الصاعدة

وسيط اقتصادات الأسواق الصاعدة

المدى الربيعي للاقتصادات المتقدمة

وسيط الاقتصادات المتقدمة

للتوقعــات  الحســابي  المتوســط  توزيــع   :٢-٣ البيــاني  الشــكل 

التضخمية في مختلف الاقتصادات بمرور الوقت

(الانحراف بالنقاط المئوية عن المستوى المستهدف)

ارتفعت التوقعات التضخمية قريبة الأجل بسرعة منذ عام ٢٠٢٢، وإن كانت تنحسر حاليا، 

بينمــا لم تشــهد توقعــات التضخــم في الأجــل الطويــل ســوى تحــركات محــدودة، ولكــن ضمــن 

نطاق آخذ في التضاؤل.

١- الاقتصادات المتقدمة:
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٢- اقتصادات الأسواق8
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٣- الاقتصادات المتقدمة:
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الصاعدة: الخمس
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المصادر: المواقع الإلكترونية للبنوك المركزية؛ ومؤسسة Consensus Economics؛ ومؤسسة 

Haver Analytics؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.
مســوح  مــن  مســتمد  البيــاني  الشــكل  في  التضخــم  لتوقعــات  الحســابي  المتوســط  ملحوظــة: 

المتنبئيــن المحترفيــن. الاقتصــادات متضمنــة في العينــة علــى أســاس توافــر البيانــات. راجــع 

المرفق ٢-١ على شبكة الإنترنت للاطلاع على التفاصيل. 

http://www​.imf​.org/​en/​Publications/​WEO
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

الأجلين القريب والطويل )الشكل البياني 2-3، اللوحتان 1 و 3(. 

وارتفعت التوقعات قريبة الأجل ارتفاعا ملحوظا بعد عام 2021. 

غير أن التوقعات طويلة الأجل في الاقتصادات المتقدمة اقتربت 

أكثر من مستهدفات التضخم منذ الجائحة.

التوقعات  توزيع  كان  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  وفي 

التضخمية قريبة الأجل أوسع إلى حد ما ومائلا نحو التطورات 

التضخم،  تجارب  في  التباين  زيادة  إلى  يشير  مما  الإيجابية، 

لا سيما في الأرباع الأخيرة )الشكل البياني 2-3، اللوحة 2(. 

ارتفاعا  الطويل  الأجل  في  التضخم  توقعات  وسيط  وسجل 

ضئيلا بواقع 10 نقاط أساس )الشكل البياني 2-3، اللوحة 4(. 

وتقلص المدى الربيعي للتوقعات طويلة الأجل وسجل ارتفاعا 

إلى حد ما. غير أن أنماط التوقعات، ككل، تشير إلى أن التوقعات 

التضخمية في الأجل الطويل ظلت مستقرة.

الأسواق  واقتصادات  المتقدمة  للاقتصادات  وبالنسبة 

الصاعدة على السواء، نجد أن العديد من مقاييس ثبات التوقعات 

التضخمية - المتعلقة بمتوسط الانحرافات المطلقة عن المستوى 

الاتفاق  وعدم  الوقت،  بمرور  التوقعات  تغير  ومدى  المستهدف، 

التوقعات  أن  إلى  تشير   - الأفراد  مختلف  بين  التوقعات  حول 

التضخمية طويلة الأجل ظلت ثابتة عند ركيزتها على الرغم من 

 2-2 المرفق  )راجع  التضخم  معدلات  في  الأخيرة  الارتفاعات 

على شبكة الإنترنت(. غير أنه لا ينبغي أخذ هذا الثبات للتوقعات 

التضخمية طويلة الأجل عند ركيزتها، وإن كان مطمئنا، باعتباره 

أمرا مسلما به، فمن المرجح أنه يعكس إلى حد ما استجابة صناع 

السياسات النشطة للتخفيف من ضغوط الأسعار.

التاريخ يبين أن انخفاض التضخم والتوقعات 

قريبة الأجل قد يستغرق وقتا طويلا

الطويل مستقرة، ولكن ما  التضخم في الأجل  ظلت توقعات 

المتغيرات  لأهم  الحالية  المسارات  في  المعتاد  تجاوز  مدى 

الاقتصادية الأخرى؟ ولوضع هذا المفهوم في سياق تاريخي، 

والتجارب  الأخيرة  التجربة  بين  مقارنة  الفصل  هذا  يعقد 

التوقعات  التاريخية حيث ظلت  التضخم  المشاهدة بعد نوبات 

الارتفاع  والطويل مستمرة في  القريب  الأجلين  التضخمية في 

لمدة سنة على الأقل )الشكل البياني 4-2(.

وبينما تتسق مسارات التضخم الفعلي الحالية حتى الآن مع 

مستويات الوسيط التاريخية، سجلت التوقعات التضخمية قريبة 

بالنوبات  مقارنة  أسرع  وانخفاضا  حدة  أكثر  ارتفاعا  الأجل 

السابقة. ففي أعقاب الارتفاع المستمر في التوقعات التضخمية 

على مدار سنة كاملة، بدأت الاقتصادات بعد ذلك تشهد تراجعا 

تدريجيا وإن كان بطيئا في التضخم الكلي والتوقعات التضخمية 

قريبة الأجل. وكلاهما يستغرق في المعتاد حوالي ثلاث سنوات 

للعودة إلى مستويات ما قبل النوبة، وإن ظل التضخم الأساسي 

أكثر لزوجة. ومع ذلك، هناك تغير كبير عبر التجارب المختلفة، 

حسب المشاهد في المدى الربيعي.

الوسيط

الوسيط، الاقتصادات المتقدمة،

ربع ٤: ٢٠٢٢ = صفر

الوســيط، اقتصادات الأســواق

الصاعدة، ربع ٤: ٢٠٢٢ = صفر

المدى الربيعي

بارتفــاع  المقترنــة  التاريخيــة  النوبــات   :٢-٤ البيــاني  الشــكل 

مستمر في التوقعات التضخمية في الأجلين القريب والطويل

(بالنقاط المئوية حسب المستوى في نهاية النوبة)

بعــد النوبــات الســابقة التــي شــهدت ارتفــاع التوقعــات التضخميــة بصفــة مســتمرة لمــدة ســنة 

ســنوات في  حــوالي ثلاث  الأجــل  قريبــة  التضخميــة  والتوقعــات  التضخــم  اســتغرق  أكثــر،  أو 

المتوســط للانخفــاض والعــودة إلى مســتويات مــا قبــل النوبــة. وبمقارنــة التوقعــات التضخميــة 

أنهــا  التاريخيــة نجــد  النوبــات  طويلــة الأجــل في الآونــة الأخيــرة بالتوقعــات المشــاهدة في 

الفائــدة  أســعار  مســارات  التغيــرات في  حــدة  ازديــاد  مــع  المعتــاد  غيــر  علــى  مســتقرة  كانــت 

الأساسية الحقيقية في مجموعتي الاقتصادات.

١- توقعات التضخم

في الأجل القريب
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٢- توقعات التضخم

في الأجل الطويل
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٣- تضخم مؤشر 
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٤- التضخم الأساسي

في مؤشر أسعار
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٥- النمو الحقيقي
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٦- سعر الفائدة4

الأساسي الحقيقي
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الــدولي. النقــد  صنــدوق  خبــراء  وحســابات  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

ملحوظــة: المحاور الأفقيــة تبيــن أربــاع الســنة بعــد نهايــة النوبــة التاريخيــة. كل الأســعار معبــر 

عنهــا علــى أســاس ســنوي. التوقعــات التضخميــة في الأجــل القريــب (اللوحــة ١) هــي معــدلات 

التضخــم المتوقعــة علــى مــدار الســنة التاليــة علــى أســاس متجــدد. والتوقعــات التضخميــة في 

الأجــل الطويــل (اللوحــة ٢) هــي معــدلات التضخــم علــى مــدار فتــرة زمنيــة مدتهــا خمــس ســنوات. 

المتوقــع.  التضخــم  أســاس  علــى  الفائــدة  أســعار  هــي  الحقيقيــة  الأساســية  الفائــدة  وأســعار 

التوقعــات  في  مســتمرا  ارتفاعــا  تشــهد  ســنة  أربــاع  أربعــة  يتطلــب  تاريخيــة  كنوبــة  الإدراج 

التضخميــة قريبــة الأجــل وطويلــة الأجــل علــى الســواء. العينــة تشــمل فتــرة ممتــدة مــن الربــع 

الرابــع مــن ١٩٨٩ إلى الربــع الأول مــن ٢٠٢٣، بينمــا يختلــف نطــاق التغطيــة الزمنيــة الدقيــق 

باخــتلاف البلــدان. تــم تحديــد إجمــالي ٣٢ نوبــة تاريخيــة، منهــا ١٦ نوبــة مــن الاقتصــادات 

شــبكة  علــى   ٢-٣ المرفــق  راجــع  الصاعــدة.  الأســواق  اقتصــادات  مــن  نوبــة  و١٦  المتقدمــة 

الإنترنت للاطلاع على مزيد من التفاصيل.
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الفائدة  لأسعار  الأخيرة  المسارات  أن  نجد  المقابل،  وفي 

الأجل  طويلة  التضخمية  والتوقعات  الحقيقية  الأساسية 

النوبات السابقة. فمن  تبدو مختلفة عن وسيط المسارات في 

 2022 في  الحقيقية  الأساسية  الفائدة  أسعار  كانت  ناحية، 

النوبات  من  بها  المقارن  المسارات  في  منها  كثيرا  أقل 

في  والكبير  الحاد  للارتفاع  ما  حد  إلى  يرجع  مما  السابقة، 

التضخم. ومن ناحية أخرى، نجد أن الأسعار الحقيقية حاليا 

إلى  الفرق  يرجع  حيث  التاريخي،  الوسيط  من  كثيرا  أعلى 

معدلات  في  الأخيرة  والانخفاضات  النقدي  التشديد  سرعة 

السابقة،  النوبات  في  المشاهد  عكس  وعلى  الكلي.  التضخم 

غير  على  مستقرة  الطويل  الأجل  في  التضخم  توقعات  ظلت 

ويتسق  الأخيرة.  المرتفع  التضخم  أوضاع  بداية  في  العادة 

الفصل  هذا  إليها  خلُص  التي  النتائج  ويؤيد  بل  الأمر،  هذا 

ثباتها  وقوة  مؤخرا  الأجل  طويلة  التوقعات  استقرار  حول 

)حتى الآن( حول ركيزتها. 

دور التوقعات في ديناميكية التضخم

لعرض فهم متعمق لدور التوقعات في ديناميكية التضخم، 

الهجين  فيليبس  منحنى  إطار  دراسة  الفصل  هذا  يتناول 

الحالي  التضخم  بين  ارتباط  علاقة  ينشئ  الذي  للأسعار 

التضخمية،  التوقعات  ذلك  في  بما  المحركات،  من  ومجموعة 

أولا  القسم  الناتج.10 ويتناول هذا  المتأخر، وفجوة  والتضخم 

تقييم القوة التفسيرية لتوقعات مختلف الوكلاء الاقتصاديين 

مقابل  الأجل  قريبة  للتوقعات  النسبية  والأهمية  للتضخم 

المتغيرات  منهج  استخدام  تم  ثانيا،  الأجل.  طويلة  التوقعات 

على  التضخمية  للتوقعات  السببي  التأثير  لتحديد  المساعدة 

هذا  يبين  السببية  التقديرات  باستخدام  ثالثا،  التضخم. 

ديناميكية  في  المختلفة  التضخم  محركات  مساهمات  القسم 

واقتصادات  المتقدمة  للاقتصادات  بالنسبة  الأخير  التضخم 

فيما  القسم  هذا  يبحث  وأخيرا،  المتوسطة.  الصاعدة  الأسواق 

مستوى  مع  يتغير  التضخم  بشأن  التوقعات  أثر  كان  إذا 

السائد.11 التضخم 

منحنى  تقديرات  في  تبحث  التي  الأخيرة  التحليلات  على  10للاطلاع 

الثالث  الفصل  راجع  الاقتصادات  مختلف  في  والأجور(  )للأسعار  فيليبس 

الثاني  والفصل  العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2018 أكتوبر  عدد  من 

الثاني  والفصل  العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2021 أكتوبر  عدد  من 

دراسة  وتستخدم  العالمي.  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2022 أكتوبر  عدد  من 

الولايات  في  التضخم  تطورات  لتحليل  مماثلا  منهجا   Dao and others (2023)
التقديرات  عن  التفاصيل  من  مزيد  على  وللاطلاع  اليورو.  ومنطقة  المتحدة 

والتحليلات راجع المرفق 2-4 على شبكة الإنترنت.

ارتباط  نموذج  إعداد  في  محتملة  أخرى  مهمة  لأبعاد  التطرق  يتم  11لم 

منحنى فيليبس مثل المعامِلات المتغيرة بتغير الوقت، والعلاقات غير الخطية، 

والانقطاعات الهيكلية، والعزوم ذات الرتب العليا للتوقعات المقيسة، إلى جانب 

المقاييس البديلة لدرجة التراخي، وتركها لفرصة أخرى لدراستها في المستقبل. 

الأكثر  هي  الأجل  قريبة  التضخمية  التوقعات 

أهمية بالنسبة للتضخم

كل  التضخمية،  للتوقعات  البديلة  المقاييس  إلى  بالنظر 

بدوره، )حسب الوكلاء أو الآفاق( تتضح قدراتها المختلفة على 

)الشكل  فيليبس  منحنى  نموذج  استخدام  عند  التضخم  تفسير 

البياني 2-5(. وتعبر تقديرات المعامِلات عن التغير في التضخم 

مقياس  في  واحد  معياري  انحراف  قدرها  بزيادة  المرتبط 

التوقعات المشار إليه.12 والنتيجة الأولى هي أن القوة التنبؤية 

للتوقعات التضخمية طويلة الأجل أقل بالمقارنة مع مقاييس 

الأخرى،  المقاييس  مع  فبالمقارنة  الأجل.  قريبة  التوقعات 

التوقعات  في  أصغر  الموحدة  الارتباط  معاملات  أن  لنا  تبين 

بالمقياس  سواء  التالية  سنوات  الخمس  مدى  على  التضخمية 

المحترفين  المتنبئين  مقياس  أو  المالية  الأسواق  على  القائم 

)الشكل البياني 2-5، مجموعتي الصناديق والخطوط السفلية(. 

وتتفق هذه النتائج مع نتائج العمل الذي أجري مؤخرا وخلُص 

والسماح  المختلفة  المقاييس  تقلب  عن  للتعبير  المعامِلات  توحيد  12تم 

الشركات،  في  التضخم  لتوقعات  الجديد  المؤشر  مع  التضخم  تنبؤات  بمقارنة 

الذي يقوم على أساس مختلف للقياس. ونظرا لنقص البيانات المتاحة، أجريت 

هذه المقارنة على مستوى المملكة المتحدة والولايات المتحدة ومنطقة اليورو.

التوقعــات  لمقاييــس  التقديريــة  الآثــار   :٢-٥ البيــاني  الشــكل 

التضخمية البديلة على التضخم الحالي 

(معامِلات الانحدار الموحدة) 

مقاييس توقعات التضخم في الأجل القريب يمكن أن تتنبأ بالتضخم الحالي بصورة أفضل 

مــن المقاييــس الأطــول أجــلا. توقعــات الشــركات والأســواق الماليــة والمتنبئيــن المحترفيــن 

تحقق أداء مماثلا.

المتنبئون المحترفون (الأجل القريب)

الأسواق المالية (الأجل القريب)

الشركات (الأجل القريب)

الأسر (الأجل القريب)

الأسواق المالية (الأجل الطويل)

المتنبئون المحترفون (الأجل الطويل)
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يوضــح هــذا الشــكل البيــاني معامـِـلات موحــدة مــن انحــدارات خطيــة تــم تقديرهــا عــن 

طريــق سلاســل زمنيــة مجمعــة عــن منطقــة اليــورو والمملكــة المتحــدة والولايــات المتحــدة باســتخدام 

بيانات من الربع الثاني من ١٩٩١ إلى الربع الأول من ٢٠٢٣. والمتغير التابع هو التضخم الكلي 

ربــع الســنوي المعــدل موســميا والمحســوب علــى أســاس ســنوي. راجــع المرفــق ٢-٤ علــى شــبكة 

الإنترنــت للاطــلاع علــى تفاصيــل مواصفــة الانحــدار والمتغيــرات الضابطــة الأخــرى. والخطــوط 

الأفقيــة تبيــن فتــرات الثقــة بنســبة ٩٠٪ مــع أخطــاء معياريــة راســخة مقابــل اختــلاف التبايــن.

LT = التوقعــات التضخميــة في الأجــل الطويــل (خمــس ســنوات في المســتقبل؛ وبالنســبة للأســواق 
الماليــة فهــي الخمــس ســنوات التاليــة)؛ NT = التوقعــات التضخميــة في الأجــل القريــب (الإثنــي عشــر 

شهرا التالية).
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

إلى أن التوقعات طويلة الأجل كان لها دور محدود في التضخم 

الحالي )دراسة Werning 2022؛ ودراسة Hajdini 2023(. ثانيا، 

هناك توافق كبير بين توقعات التضخم قريبة الأجل المستمدة 

من المتنبئين المحترفين، والأسواق المالية، والشركات )الشكل 

البياني 2-5، الثلاثة صناديق والخطوط العلوية(. وتفيد هذه 

النتائج بأن زيادة قدرها انحراف معياري واحد في التوقعات 

التضخم  في  معياري  انحراف   0,7 قدرها  زيادة  تصاحبها 

أن معامِل توقعات الأسر قريبة الأجل  الحالي.13 وأخيرا، نجد 

التوقعات  معاملات  بين  ما  حد  إلى  متوسط  مركز  في  يأتي 

قريبة الأجل وطويلة الأجل من الوكلاء الاقتصاديين الآخرين.

وفي ظل هذه النتائج وللأسباب الحاسمة المتعلقة باتساع 

تقدير  تم  فقد  الزمنية،  والفترات  الاقتصادات  تغطية  نطاق 

الهجين  فيليبس  لمنحنى  الأساسي  السيناريو  خصائص 

المتنبئين  من  القريب  الأجل  في  التضخم  توقعات  باستخدام 

الارتباط  علاقة  وتشير   .)6-2 البياني  )الشكل  المحترفين 

في  واحدة  مئوية  نقطة  بنسبة  زيادة  أي  أن  إلى  التقديري 

التوقعات قريبة الأجل تصاحبها زيادة بنسبة 1,1 نقطة مئوية 

وحوالي  المتقدمة،  الاقتصادات  بين  الحالي  التضخم  في 

الصاعدة.  الأسواق  اقتصادات  حالة  في  مئوية  نقطة   0,8

13لم يتم تعديل معامِلات توقعات التضخم لمراعاة نطاق التقلب من 1,1 إلى 

1,4. واتسمت المعامِلات التقديرية للتوقعات طويلة الأجل بانخفاضها مقارنة 

بالتوقعات قريبة الأجل. ولدى استبعاد فترة ما بعد عام 2019 كانت المعامِلات 

التقديرية أكثر انخفاضا، ولكن بأنماط مماثلة.

في  محدودة  المتأخر  للتضخم  التفسيرية  القوة  وكانت 

عن  مختلفة  غير  لكنها  قليلا  )سالبة  المتقدمة  الاقتصادات 

التضخم  فرق  ترحيل  كان  بينما  إحصائية(،  بدلالة  الصفر 

)حوالي  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  السابق  الربع  في 

0,2 نقطة مئوية( ذا دلالة إحصائية.14 وأخيرا، هناك ارتباط 

في  الحالي  والتضخم  الناتج  فجوة  بين  إحصائية  دلالة  ذو 

ما  إلى حد  أكبر  لكنه  الاقتصادات على حد سواء،  مجموعتي 

في مجموعة اقتصادات الأسواق الصاعدة.

دور التوقعات في التضخم قد يكون أصغر مما 

تشير إليه علاقات الارتباط الإحصائي البسيطة

بين  الإحصائي  الارتباط  علاقات  السابقة  النتائج  توثق 

القريب  الأجل  في  التضخمية  والتوقعات  الحالي  التضخم 

الحالي  التضخم  يكون  أن  إمكانية  الاعتبار  في  تأخذ  ولا   -

تكون  أن  أو  المستقبل،  في  التضخم  توقعات  قد يحرك  ما  هو 

العوامل المحذوفة هي ما قد يحرك الاثنين. ولمعالجة جوانب 

القصور هذه وتقدير الأثر السببي للتوقعات على التضخم )قناة 

التوقعات(، تم استخدام استراتيجية المتغيرات المساعدة على 

الأجل  قريبة  التضخمية  للتوقعات  الزمنية  الفواصل  أساس 

الهجين.  بيانات منحنى فيليبس  الناتج لإعادة تقدير  وفجوة 

وتفيد هذه الاستراتيجية من حقيقة أن هذه المتغيرات توضح 

الراهنة  )القيم  الوقت  بمرور  متسلسلا  ارتباطا  هناك  أن 

الزمنية  الفواصل  وأن  السابقة(  بقيمها  قويا  ارتباطا  مرتبطة 

لهذه المتغيرات لا تؤثر مباشرة على التضخم الحالي في ظل 

الهجين.15 فيليبس  مواصفة منحنى 

14يخلص كذلك الفصل الثالث في عدد أكتوبر 2016 من تقرير آفاق الاقتصاد 

تقرير  من   2021 أكتوبر  وعدد   2016 أكتوبر  عدد  في  الثاني  والفصل  العالمي 

 Kamber, Mohanty, and آفاق الاقتصاد العالمي، على التوالي، إلى جانب دراسة

Morley (2020)، إلى وجود معامِلات ارتباط أعلى للتضخم المتأخر في منحنيات 
فيليبس الهجينة في اقتصادات الأسواق الصاعدة مقارنة بالاقتصادات المتقدمة. 

وتوضح دراسة Forbes, Gagnon, and Collins (2021) أن المعامِلات على التضخم 

سوى  الزمنية  السلاسل  بيانات  تقديرات  تتضمن  لا  عندما  تنخفض  المتأخر 

ولكن  المحتملة،  الأسباب  في  الدراسات  هذه  تبحث  ولا  المتقدمة.  الاقتصادات 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  من  كثير  في  بمؤشر  الأسعار  ربط  درجة  ارتفاع 

ربما يرجع إلى هذه النتائج )دراسات Céspedes and others 2005؛ وFrankel 2010؛ 

الضعيفة،  النقدية  السياسة  أطر  فأن  ذلك،  إلى  وبالإضافة   .)Kganyago 2023و

من  يكون  وقد  النسبي.  التوقعات  دور  ضآلة  في  أيضا  تساهم  قد  المتوسط،  في 

المعقول أيضا أن يعتمد مكتسبو المعلومات بالأسلوب التكيفي بدرجة أكبر على 

بيانات التضخم السابق عندما يكون الربط بمؤشر هو السائد بدرجة أكبر وتكون 

مصداقية مؤسسات صنع السياسة منخفضة. ومن شأن إدخال التحسينات على 

النقدية واستراتيجيات الإفصاح في اقتصادات الأسواق الصاعدة  السياسة  أطر 

على مدار الخمسة عشر سنة الماضية )راجع الإطار 2-2( كان من المحتمل أن 

في  الاقتصادات  تلك  في  التضخم  ديناميكية  في  المتأخر  التضخم  دور  يتراجع 

المستقبل. وأخيرا، قد تعاني اقتصادات الأسواق الصاعدة من زيادة خطأ القياس 

في التوقعات التضخمية، مما قد يؤدي إلى تحيز هبوطي وازدياد الأهمية النسبية 

لدور التضخم المتأخر. 

التفاصيل  15راجع المرفق 2-4 على شبكة الإنترنت للاطلاع على مزيد من 

حول مواصفة النموذج، واستراتيجية المتغيرات المساعدة، وأدائها وأهم نتائجها، 

والتحقق من المتانة. وتتسم تقديرات المتغيرات المساعدة بالاستقرار في مختلف 

الفترات الزمنية.

الاقتصادات المتقدمة

اقتصادات الأسواق الصاعدة

ــلات منحنــى فيليبــس  الشــكل البيــاني ٢-٦: أهــم معامِ

الهجين

(معاملات الانحدار)

في  الحــالي  التضخــم  تفســير  في  أكبــر  بــدور  تقــوم  الأجــل  قريبــة  التضخميــة  التوقعــات 

الاقتصادات المتقدمة مقارنة باقتصادات الأسواق الصاعدة.
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التوقعات في الأجل القريب التضخم المتأخر فجوة الناتج

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يوضــح هــذا الشــكل البيــاني معامِــلات مــن انحــدارات خطيــة تــم تقديرهــا عــن طريــق 

إلى مــن ١٩٩١  الثــاني  الربــع  مــن  ســنوية  ربــع  بيانــات  باســتخدام  زمنيــة مجمعــة  سلاســل 

الربــع الأول مــن ٢٠٢٣. والمتغيــر التابــع هــو التضخــم الكلــي ربــع الســنوي المعــدل موســميا 

ــل  والمحســوب علــى أســاس ســنوي. وتوضــح العارضــات فتــرات ثقــة بنســبة ٩٠٪ حــول المعامِ

التقديــري. والمتغيــر التابــع هــو التضخــم الكلــي ربــع الســنوي المعــدل موســميا والمحســوب علــى 

أساس سنوي. راجع المرفق ٢-٤ على شبكة الإنترنت للاطلاع على تفاصيل مواصفة الانحدار 

والمتغيرات الضابطة الأخرى. والخطوط توضح فترات الثقة بنسبة ٩٠٪ مع أخطاء معيارية

.Driscoll-Kraay مستمدة من دراسة
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الأجل  قريبة  التوقعات  لآثار  السببية  التقديرات  وجاءت 

الارتباطية  التقديرات  من  قوة  أقل  الحالي  التضخم  على 

أن بعض  يعني  وهذا   .)7-2 البياني  )الشكل   %30 بحوالي 

الأجل  قريبة  التضخمية  التوقعات  في  المشاهد  التباين 

التضخم  ارتفاع  أن  )أي  عكسية  سببية  علاقة  إلى  يرجع 

الحالي يدفع توقعات التضخم في المستقبل نحو الارتفاع( 

والتوقعات  الحالي  التضخم  على  تؤثر  محذوفة  لعوامل  أو 

تقديرات  توفر  التحيزات،  هذه  وبإلغاء  سواء.  حد  على 

التوقعات.  لقناة  دقة  أكثر  تقييما  المساعدة  المتغيرات 

بنحو  التضخم  سيرتفع  متوسط،  متقدم  اقتصاد  وفي 

واحدة في  مئوية  نقطة  قدره  ارتفاع  لكل  مئوية  نقطة   0,8

التوقعات قريبة الأجل. وانتقال الأثر في اقتصاد متوسط من 

نقطة مئوية.   0,4 بنحو  يقدّر  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

التضخم  علاقة  في  بالفروق  مقترنا  القوتين،  في  والفرق 

في  التوقعات  تشكيل  بأن  يفيد  السابق،  بالتضخم  الحالي 

إلى زيادة  المتوسط يميل  اقتصادات الأسواق الصاعدة في 

في  يشاهد  بما  مقارنة  الخلفي  المنظور  على  الاعتماد 

المتقدمة. الاقتصادات 

ديناميكية  من  متزايدة  نسبة  تفسر  التوقعات 

التضخم الأخير

يمكن حساب مساهمة قناة التوقعات في ديناميكية التضخم 

فيليبس  منحنى  في  السببية  التقديرات  باستخدام  الأخير 

متوسط،  متقدم  اقتصاد  وفي   .)8-2 البياني  )الشكل  الهجين 

المتأخر ساهمت  والتضخم  التوقعات  العوامل بخلاف  أن  نجد 

في البداية في التضخم المشاهد في الفترة من 2022-2021 

عالمية  عوامل  وشملت   .)1 اللوحة   ،8-2 البياني  )الشكل 

صدمة  سببتها  التي  الاقتصادية  الاضطرابات  مثل  مشتركة، 

جائحة كوفيد-19، والتقلبات الكبيرة في أسعار السلع الأولية، 

الآثار  إلى جانب  العالمية،  الإمداد  بسلسلة  المتعلقة  والمسائل 

الاقتصادات المتقدمة اقتصادات الأسواق الصاعدة

والســببية  الارتباطيــة  التقديريــة  الآثــار   :٢-٧ البيــاني  الشــكل 

للتوقعات التضخمية على التضخم الحالي

(معاملات الانحدار)

مراعــاة تأثيــر التضخــم الحــالي علــى توقعــات التضخــم في المســتقبل في منحنــى فيليبــس يخفــض 

الآثار التقديرية للتوقعات التضخمية على التضخم الحالي بحوالي ٣٠٪ في مجموعتي الاقتصادات. 
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أثر ارتباطيأثر سببي أثر ارتباطيأثر سببي

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يوضــح هــذا الشــكل البيــاني معامِــلات مــن انحــدارات خطيــة تــم تقديرهــا عــن طريــق 

إلى مــن ١٩٩١  الثــاني  الربــع  مــن  ســنوية  ربــع  بيانــات  باســتخدام  زمنيــة مجمعــة  سلاســل 

الربع الأول من ٢٠٢٣. وتوضح العارضات فترات ثقة بنســبة ٩٠٪ حول المعامِل التقديري. 

والمتغيــر التابــع هــو التضخــم الكلــي ربــع الســنوي المعــدل موســميا والمحســوب علــى أســاس 

ســنوي. وتــم حســاب التقديــرات الارتباطيــة باســتخدام طريقــة المربعــات الصغــرى العاديــة، 

بينمــا تــم حســاب التقديــرات الســببية باســتخدام منهــج المتغيــرات المســاعدة. النمــاذج تضمنــت 

الزمنيــة إلى جانــب متغيــرات ضابطــة  الثابتــة علــى مســتوى الاقتصــادات والفتــرات  الآثــار 

إضافية. راجع المرفق ٢-٤ على شبكة الإنترنت للاطلاع على مزيد من التفاصيل عن التوصيف 

واستراتيجية المتغيرات المساعدة.

التوقعات في الأجل القريب التضخم المتأخر

كل العوامل الأخرى التضخم الكلي

ديناميكيــة  في  المســاهمة  العوامــل   :٢-٨ البيــاني  الشــكل 

التضخم الأخير

(الانحراف بالنقاط المئوية عن الربع الرابع من ٢٠١٩)

تفكيك عناصر ديناميكية التضخم الكلي الأخيرة يكشف تزايد أهمية توقعات التضخم في 

الأجل القريب.

١- الاقتصادات المتقدمة
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٢- اقتصادات الأسواق الصاعدة
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: الأعمــدة في الشــكل البيــاني توضــح المســاهمات في متوســط التضخــم الكلــي حســب 

مجموعة الاقتصادات مقارنة بالمساهمات المشاهدة في الربع الرابع من ٢٠١٩. وتم حساب 

مــن  مجمعــة  زمنيــة  سلاســل  طريــق  عــن  تقديرهــا  تــم  معامِــلات  باســتخدام  المســاهمات 

إلى  ١٩٩١ مــن  الثــاني  الربــع  مــن  ســنوية  ربــع  بيانــات  مــع  المســاعدة  المتغيــرات 

الربــع الأول مــن ٢٠٢٣. والخطــوط الســوداء في كل لوحــة توضــح متوســط التضخــم الكلــي 

المشــاهد في مؤشــر أســعار المســتهلكين علــى أســاس ربــع ســنوي مقــارن المحــوَّل إلى الأســاس 

الســنوي والمعــدل موســميا بالمقارنــة مــع الربــع الرابــع مــن ٢٠١٩. وتتضمــن فئــة "كل العوامــل 

وكل  المشــتركة)،  العالميــة  (العوامــل  الزمنيــة  الثابتــة  الآثــار  مــن  المســاهمات  الأخــرى" 

علــى  وللاطــلاع  الانحــدار.  معادلــة  مــن  المتبقيــة  والقيمــة  الأخــرى،  التفســيرية  المتغيــرات 

تفاصيل عن التوصيف والتقدير راجع المرفق ٢-٤ على شبكة الإنترنت.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

أسعار  عن  الناجمة  حدة  على  اقتصاد  بكل  الخصوصية  ذات 

تدابير  تعكس  أن  يمكن  بدورها  )التي  الناتج  وفجوة  الطاقة 

 8-2 البياني  الشكل  يكشف  ذلك،  ومع  المحلي(.  الكلي  الطلب 

في  الأجل  قريبة  التضخمية  للتوقعات  والمتزايد  الكبير  الدور 

وفي  الأخيرة.16  الأرباع  أغلب  خلال  الدين  ديناميكية  تفسير 

المقابل، كان دور التضخم المتأخر محدودا.

الصاعدة،  الأسواق  اقتصادات  من  متوسط  اقتصاد  وفي 

والتضخم  التوقعات  بخلاف  أخرى  عوامل  أن  نجد  أخرى  مرة 

 2022 في  التضخم  ذروة  عن  مسؤولة  كانت  المتأخر 

دور  كان  المتوسط،  وفي   .)2 اللوحة   ،8-2 البياني  )الشكل 

أصغر  كان  وإن  ملحوظا،  الكلي  التضخم  تفسير  في  التوقعات 

ساهم  أخرى،  جهة  ومن  المتقدمة.  بالاقتصادات  مقارنة 

التضخم المتأخر في تفسير قرابة نصف متوسط الارتفاع في 

التضخم منذ الربع الأول من 2020.

انتقال الآثار  بيئة التضخم المرتفع، وارتفاع 

التوقعات من 

يتألف التمرين الأخير في هذا القسم من تقدير مدى اختلاف 

التضخم  إلى  التضخمية  التوقعات  من  الآثار  انتقال  درجة 

الحالي باختلاف مستوى التضخم: هل هناك دلائل على وجود 

التوقعات  تأثير  في  الحالة  على  اعتماد  أو  خطية  غير  علاقة 

الأسواق  واقتصادات  المتقدمة  الاقتصادات  في  التضخم.  على 

الصاعدة على السواء، ترتفع تقديرات انتقال الأثر عندما يكون 

التضخم مرتفعا )أعلى من وسيط العينة الخاص بكل اقتصاد 

وجه  على  كبير  والفرق   .)9-2 البياني  الشكل  حدة؛  على 

الخصوص، حيث يرتفع معامل الارتباط من 0,6 عندما يكون 

التضخم منخفضا )أقل من وسيط العينة الخاص بكل اقتصاد 

دلالة  وذو  مرتفعا  التضخم  يكون  عندما   0,9 إلى  حدة(  على 

إحصائية بالنسبة للاقتصادات المتقدمة. وهذه النتائج تعني 

ديناميكية  تفسير  في  أهمية  أكثر  تكون  قد  التوقعات  قناة  أن 

التضخم في الوقت الحالي بينما لا يزال التضخم مرتفعا.

السياسات  التوقعات وصنع  تشكيل 

النقدية

التضخمية في  التوقعات  تأثير  القسم في كيفية  يبحث هذا 

مدى فعالية السياسة النقدية وكيف يمكن للسياسات المختلفة 

أن تؤثر في التوقعات. ويستخدم نموذجا شبه هيكلي ليوضح 

مع  ما  اقتصاد  في  التوقعات  تشكيل  عمليات  تفاعل  كيفية 

إجراءات السياسة النقدية، بحيث تؤثر في ديناميكية التضخم، 

والتوقعات، والنشاط الاقتصادي.

المساهمات  صافي  رغم  الأخيرة  الأرباع  في  مهمة  الأخرى  العوامل  16ظلت 

الذي قارب الصفر، وفقا لما توضحه الأعمدة الرمادية في الشكل البياني 8-2، 

اللوحة 1. والسبب في ذلك أنه تم تحييد أثر انتقال انخفاض أسعار الطاقة إلى 

الأسعار بعوامل أخرى، تم رصدها أساسا بآثار ثابتة ربع سنوية.

العشوائي  العام  التوازن  نموذج  نطاق  التحليل  ويوسع 

المتعلقة  المعلومات  اكتساب  بخاصية  القياسي  الديناميكي 

 .Alvarez and Dizioli (2023) دراسة  في  الواردة  بالتوقعات 

ويضم النموذج منحنيات فيليبس للأسعار والأجور )التي تربط 

بين تضخم الأسعار والأجور بالتوقعات، والفجوة بين الأجور 

الحقيقية والإنتاجية، والتراخي الاقتصادي(، كما يضم منحنى 

الفائدة  بسعر  الناتج  يربط  )الذي  والادخار  الاستثمار  توازن 

استجابة  دالة  إلى  بالإضافة  التضخمية(،  والتوقعات  الاسمي 

النموذج.  في  جديدتان  سمتان  إدراج  وتم  النقدية.17  السياسة 

أي  المتجانسين  غير  الاقتصاديين  الوكلاء  إضافة  تمت  أولا، 

الخلفي  المنظور  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  من  مزيج 

المعلومات.  من  مختلفة  مجموعات  مع  الاستشرافي  والمنظور 

ويقوم مكتسبو المعلومات باستخدام المنظور الخلفي بتشكيل 

توقعاتهم على أساس تجاربهم الأخيرة، أما مكتسبو المعلومات 

الرشيدة  توقعاتهم  فيشكلون  الاستشرافي  المنظور  باستخدام 

ذلك  في  بما  الاقتصاد،  بشأن  كاملة  معلومات  أساس  على 

وهذا  الخلفي.  المنظور  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  نسبة 

الاستشرافي  المنظور  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  أن  يعني 

التفاصيل  17راجع المرفق 2-5 على شبكة الإنترنت للاطلاع على مزيد من 

حول النموذج وهيكله وتقديره.

الاقتصادات المتقدمة اقتصادات الأسواق الصاعدة

مــن  الأثــر المعتمــد علــى الحالــة  انتقــال  البيــاني ٢-٩:  الشــكل 

التوقعات إلى التضخم

(معاملات الانحدار)

انتقــال الأثــر مــن التوقعــات التضخميــة إلى التضخــم الحــالي يرتفــع عنــد ارتفــاع مســتوى 

التضخــم الســائد في اقتصــادات ا�موعتيــن. والاقتصــادات المتقدمــة تشــهد فرقــا أكبــر في 

انتقال الآثار حسب مستوى التضخم السائد.
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

البيــاني توضــح متوســط المعامِــلات التقديريــة مــن انحــدارات  ملحوظــة: الأعمــدة في الشــكل 

التضخــم الكلــي علــى التوقعــات التضخميــة حســب مجموعــة الاقتصــادات، متفاعــلا مــع مؤشــر 

لمــدى تجــاوز التضخــم الكلــي المتأخــر لمســتوى التضخــم الوســيط في الاقتصــاد المعنــي علــى 

مــدار فتــرة العينــة. وتــم التقديــر عــن طريــق المتغيــرات المســاعدة باســتخدام بيانــات ربــع ســنوية 

عــن  تفاصيــل  علــى  وللاطــلاع   .٢٠٢٣ مــن  الأول  الربــع  إلى   ١٩٩١ مــن  الثــاني  الربــع  مــن 

التوصيــف والتقديــر في الانحــدار راجــع المرفــق ٢-٤ علــى شــبكة الإنترنــت. تبيــن العارضتــان 

فترات الثقة بنسبة ٩٠٪ باستخدام أخطاء معيارية راسخة مقابل اختلاف التباين.
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سوف يميلون أكثر إلى انتهاج نفس سلوك مكتسبي المعلومات 

باستخدام المنظور الخلفي كلما زادت نسبة مكتسبي المعلومات 

باستخدام المنظور الخلفي في الاقتصاد.18 ثانيا، استنادا إلى 

دراسة Blanchard and Bernanke (2023)، يلاحظ أن التوقعات 

قريبة الأجل تتأثر بالتوقعات طويلة الأجل، والعكس صحيح. 

التوقعات طويلة الأجل  أن  والفرضية الإضافية الأساسية هي 

لا تؤثر على التضخم إلا من خلال تأثيرها على التوقعات قريبة 

الأجل. وقد نظرنا كذلك في نموذج بديل للمقارنة لا يسمح إلا 

الاستشرافية.  النظرة  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  بإدراج 

المتجانسة  غير  التوقعات  نموذج   - النموذجان  استخدام  وتم 

النظرة  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  توقعات  ونموذج 

التقديرات  لإعداد   - فقط  الرشيدة  التوقعات  أو  الاستشرافية 

المتقدمة  )الاقتصادات  الممثلة  الاقتصادات  من  لاثنين 

الفروق  رصد  في  للمساعدة  الصاعدة(  الأسواق  واقتصادات 

الوكلاء  نموذج  وفي  الاقتصادات.  مجموعتي  بين  الهيكلية 

غير المتجانسين، بلغت النسبة التقديرية لمكتسبي المعلومات 

باستخدام المنظور الخلفي حوالي 20% في الاقتصاد المتقدم 

من  والباقي  الصاعدة،  الأسواق  اقتصاد  في   %30 وحوالي 

مكتسبي المعلومات باستخدام المنظور الاستشرافي.

زيادة نسبة مكتسبي المعلومات باستخدام 

المنظور الخلفي تطيل أمد التضخم وتضعف 

انتقال أثر السياسة النقدية

إلى الاقتصاد يتوقف على كيفية تشكيل  انتشار الصدمات 

المدفوع  للتضخم  متطابقة  صدمة  وقوع  فبعد  التوقعات. 

الطاقة  أسعار  في  مفاجئ  ارتفاع  حدوث  )مثل  بالتكلفة 

المتوقع  غير  الإمداد  سلاسل  اضطراب  أو  الأولية،  والسلع 

من  ذلك  غير  أو  الإنتاج،  مدخلات  تكاليف  رفع  في  متسببا 

يرتفع  التضخم  أن  نجد  العرض(،  جانب  على  الصدمات 

في  متجانسين  غير  وكلاء  هناك  يكون  عندما  مزمنة  بصورة 

الاقتصاد، مقارنة باقتصاد لا يضم سوى مكتسبي المعلومات 

باستخدام النظرة الاستشرافية فقط. وفي ظل وجود نسبة من 

الاقتصاد،  الخلفية في  النظرة  باستخدام  المعلومات  مكتسبي 

مدفوع  تضخم  لصدمة  أكثر  التضخمية  التوقعات  تستجيب 

باستخدام  المعلومات  فمكتسبو  لزوجة.  أكثر  وتكون  بالتكلفة 

يعني  الحالي  التضخم  ارتفاع  أن  يفترضون  الخلفي  المنظور 

مزمن.  نحو  على  مرتفعا  سيكون  المستقبل  في  التضخم  أن 

إلى إطالة أمد ضغوط الأسعار مقارنة بالضغوط  وهذا يؤدي 

المعلومات  مكتسبي  يضم  الذي  الاقتصاد  في  المماثلة 

الصدمة  أن  يدركون  الذين  الاستشرافية  النظرة  باستخدام 

التضخمية  انتقالية ولا يغيرون توقعاتهم  بالتكلفة  المدفوعة 

المثال،  سبيل  )على  التوقعات  لتشكيل  أخرى  عمليات  هناك  تكون  18قد 

التوقعات التضخمية غير المستجيبة والثابتة تماما حول ركيزتها(. ولا يهدف 

أنه يعرض كيف  إلا  تقديم عرض مسهب حول هذا الموضوع.  الفصل إلى  هذا 

يؤثر  أن  العالية  الأهمية  ذات  العمليات  من  نوعين  من  معقول  لمزيج  يمكن 

التطورات. على 

4(. وعلاوة  اللوحات 1 -  البياني 10-2،  )الشكل  بقدر كبير 

المتجانسين، تكون قوة  الوكلاء غير  على ذلك، في ظل وجود 

البداية  في  أقل  التضخم  على  التأثير  في  النقدية  السياسة 

الرئيسي  والسبب   .)8  -  5 اللوحات   ،10-2 البياني  )الشكل 

في ذلك هو أن مكتسبي المعلومات باستخدام النظرة الخلفية 

لا يأخذون في الاعتبار تأثير السياسة النقدية على التكاليف 

الحدية المستقبلية، على عكس مكتسبي المعلومات باستخدام 

النظرة الاستشرافية. وبدون هذا المكون الاستشرافي، لا يكون 

خلال  من  إلا  التوقعات  على  التأثير  النقدية  السياسة  بوسع 

الناتج. المباشرة على فجوة  آثارها 

ارتفاع نسبة التضحية بالناتج مع ازدياد 

مكتسبي المعلومات باستخدام النظرة 

الخلفية أو ارتفاع التضخم

أعقاب صدمة  في  المطولة  التضخمية  النوبات  بين  الجمع 

أن  يعني  النقدية  السياسة  قوة  وضعف  بالتكلفة  مدفوعة 

فترة  مدار  على  التضخم  خفض  من  معين  مستوى  تحقيق 

وسوف  الضائع.  الناتج  حيث  من  تكلفة  أكثر  سيكون  معينة 

ينعكس ذلك على مستوى نسبة التضحية بالناتج، التي تُعرَّف 

انخفاض  لتحقيق  الضائع  الناتج  من  المئوية  النسبة  بأنها 

خلال  واحدة  مئوية  نقطة  قدره  التضخم  معدل  في  أسرع 

ترتفع  أولا،   19.)11-2 البياني  )الشكل  سنوات  ثلاث  فترة 

المتجانسين  غير  الوكلاء  نموذج  في  بالناتج  التضحية  نسبة 

مقارنة بنموذج التوقعات الرشيدة الذي لا يضم سوى مكتسبي 

عن  النظر  )بغض  الاستشرافية  النظرة  باستخدام  المعلومات 

النسبة  هذه  في  الرئيسي  والسبب  الاقتصادات(.  مجموعة 

التوقعات  قناة  ضعف  هو  بالناتج  التضحية  من  المرتفعة 

نسبة  ازدياد  عند  النقدية  للسياسة  بالنسبة  التضخمية 

الاقتصاد.  في  الخلفية  النظرة  باستخدام  المعلومات  مكتسبي 

ثانيا، تميل نسبة التضحية بالناتج إلى الارتفاع في الأسواق 

الصاعدة مقارنة بالاقتصادات المتقدمة، نظرا لأن التقديرات 

النظرة  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  نسبة  زيادة  إلى  تشير 

حالة  في  ثالثا،  الصاعدة.  الأسواق  اقتصادات  في  الخلفية 

الاقتصاد  ديناميكية  فإن  متجانسين،  غير  وكلاء  وجود 

المرتفع،  التضخم  بيئة  ففي  الحالة.  على  معتمدة  تصبح 

الخلفية وكأن  النظرة  باستخدام  المعلومات  يتصرف مكتسبو 

انفلات  إلى  يؤدي  مما  دائمة،  بصفة  مرتفعا  سيظل  التضخم 

الصعوبة  وزيادة  ركيزته  عن  المنشأ  داخلي  للتضخم  طفيف 

 ،11-2 البياني  )الشكل  لمهامها  النقدية  السياسة  أداء  في 

اليمين(.20 الأعمدة إلى أقصى 

19تعرض دراسة Tetlow (2022) مجموعة واسعة من تقديرات نسبة التضحية 

بالناتج في الاقتصادات المتقدمة، بمنوال قدره 7 )مثل المنوال المستخدم هنا( 

عبر 40 نموذجا مختلفا واختلاف طفيف في التعريفات. ومع ذلك، فإن تركيز 

هذا الفصل ينصب على المقارنة النوعية بين الحالات.

20للوصول إلى أوضاع أقرب إلى الأوضاع الحالية، تم إعداد نموذج محاكاة 

المستوى  يتجاوز  تضخم  بمعدل  فترات،  ثماني  مدار  على  مرتفع  تضخم  لبيئة 

للسيناريو. المبدئية  الأوضاع  إعداد  بنقطتين مئويتين، بغية  المستهدف 
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

تحسينات أطر السياسة النقدية واستراتيجيات 

الإفصاح تيسر تباطؤ معدل التضخم 

يوفر النموذج التقديري مختبرا لاستعراض كيفية مساهمة 

تدخلات السياسات البديلة في التعجيل من انخفاض التضخم. 

زيادة  إلى  يؤدي  الذي  هو  دراسته  تمت  الذي  الأول  والتدخل 

في  الاستشرافية  النظرة  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  نسبة 

الاقتصاد.21 كيف يمكن تحقيق مثل هذا التحول؟

معظم  أن  إلى  تشير  الماضية  الطويلة  السنوات  مدار  على  دراسات  عدة  21هناك 

البنك المركزي في الاقتصاد وكيفية تأثير تغيرات أسعار  الأفراد لا يتفهمون دور 

الفائدة الأساسية في الاقتصاد، مما يشير إلى احتمالات تشوه توقعاتهم. راجع، من 

بين عدة دراسات، دراسة Coibion, Gorodnichenko, and Weber (2022)، وتقرير البنك 

 van der ودراسة ،Kumar and others (2015) ودراسة ،ECB (2021) المركزي الأوروبي

Cruijsen, Jansen, and de Haan (2015). وتخلص دراسة Andre and others (2022) إلى 
أنه على مستوى عينة من 6500 أسرة أمريكية تعتقد الأسر في المتوسط أن ارتفاع سعر 

الفائدة الأساسية في البنك المركزي سيؤدي إلى زيادة التضخم. 

في  التحسينات  أن  مؤخرا  أجريت  التي  الدراسات  وتبين 

أطر السياسة النقدية - التي تشمل استقلالية وشفافية البنوك 

المركزية واستراتيجياتها للإفصاح - يمكن أن تزيد من انتباه 

السياسة  إجراءات  تفهم  على  وقدرتهم  الاقتصاديين  الوكلاء 

النقدية، مما يساعد على جعل التوقعات التضخمية أكثر اعتمادا 

Coibion and others 2020؛  )دراسة  الاستشرافية  النظرة  على 

ودراسة Carotta, Mello, and Ponce 2023(. ويُعد قرار البرازيل 

مؤخرا باعتماد هدفا مستمرا لمعدل التضخم )بدلا من الهدف 

على مستوى السنة التقويمية( قدره 3% اعتبارا من عام 2025 

التشغيلية  الفعالية  في  للتحسن  ملموسا  مثالا  بعده  وما 

اليقين  عدم  من  الحد  في  يساعد  مما  الإفصاح،  واستراتيجية 

عن  الإضافية  الأمثلة  ومن  النقدية.  السياسة  فعالية  وتعزيز 

التحسينات في استراتيجيات الإفصاح الإجراءات التي اتخذها 

أوروغواي  في  المركزي  والبنك  باكستان  في  المركزي  البنك 

نموذج التوقعات غير المتجانسة نموذج التوقعات الرشيدة

الشكل البياني ٢-١٠: الاستجابات الاقتصادية الكلية للصدمات متوقفة على تشكيل توقعات الوكلاء

(بالنقاط المئوية)

في أعقــاب صدمــة مدفوعــة بالتكلفــة، تــزداد حساســية التوقعــات التضخميــة عندمــا يضــم الاقتصــاد مزيجــا مــن مكتســبي المعلومــات باســتخدام النظــرة الخلفيــة (توقعــات غيــر متجانســة) 
بالمقارنــة مــع اشــتماله علــى مكتســبي المعلومــات باســتخدام النظــرة الاستشــرافية فقــط (توقعــات رشــيدة). ويكــون التضخــم كذلــك أطــول أمــدا. وتقــل فعاليــة السياســة النقديــة، نظــرا لأن 

مكتسبي المعلومات باستخدام المنظور الخلفي لا يأخذون في الاعتبار آثار أسعار الفائدة على التكاليف الحدية في المستقبل.
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: الأرقام على المحاور الأفقية في اللوحات تعبر عن أرباع السنة بعد الصدمة خلال الفترة صفر. اللوحات ١-٤ توضح الاستجابات للدفعات في صدمة مدفوعة بالتكلفة تتسبب 

في زيــادة التضخــم بنقطــة مئويــة واحــدة. ويلاحــظ أن فجــوة النــاتج تتســع بعــد هــذه الصدمــة، لأن النــاتج الممكــن ينخفــض بنســبة أكبــر مقارنــة بإجمــالي النــاتج المحلــي الحقيقــي. وتوضــح 

اللوحات من ٥-٨ الاستجابات للدفعات في صدمة مؤقتة على مستوى السياسة النقدية ترفع سعر الفائدة الأساسي بواقع ١٠٠ نقطة أساس. ويلاحظ أن تأثير صدمة السياسة النقدية 

على التضخم يبلغ ذروته بعد خمسة أرباع في نموذج التوقعات غير المتجانسة وبعد ثلاثة أرباع في نموذج التوقعات الرشيدة.
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منذ عام 2020 للإعلان سلفا عن مواعيد انعقاد اجتماعاتهما 

المحددة مسبقا حول السياسة النقدية. ومن الأمثلة الأخرى عن 

التحسينات في الفعالية التشغيلية القرارات التي اتخذها البنك 

المركزي في شيلي والبنك المركزي في تايلند منذ عام 2019 

مع  لسياستيهما،  الأساسي  كالهدف  الأسعار  استقرار  بإعلان 

النموذج،  هذا  منظور  ومن  واضحة.  عددية  مستهدفات  تحديد 

التدخلات  المحتملة لمثل هذه  الآثار  الفصل حجم  يعرض هذا 

بأسلوب توضيحي مبسط.

وبالإضافة إلى ذلك، هناك ارتباط بين جودة إطار السياسة 

حول  بسيط  اختبار  رفض  واحتمالية  الاقتصاد  في  النقدية 

مدى عقلانية التنبؤات المتعلقة بالمتوسط الحسابي للتوقعات 

 5-2 المرفق  أيضا  راجع  2-12؛  البياني  )الشكل  التضخمية 

النقدية  السياسة  أطر  ضعف  حالة  وفي  الإنترنت(.  شبكة  على 

وإفصاحاته(  وشفافيته  المركزي  البنك  استقلالية  حيث  )من 

عقلانية  رفض  يتم  التي  الاقتصادات  نسبة  غالبا  ترتفع 

تنبؤاتها المتعلقة بالتوقعات، وهو ما يتوافق مع ارتفاع نسبة 

الخلفية.22 وبتعزيز  النظرة  باستخدام  المعلومات  مكتسبي 

علاقة  تنشأ  النقدية،  السياسة  أطر  سلامة  أهمية  على  الأدلة 

 Unsal, Papageorgiou, and 22مؤشرات أطر السياسة النقدية مستمدة من دراسة

Garbers (2022). راجع كذلك الإطار 2-2.

في  التضخم  توقعات  انحرافات  حجم  بين  سالبة  ارتباط 

الأجل القريب )أو معدلات التضخم المتحققة( عن المستهدفات 

وجودة أطر السياسة النقدية. ومع تحسن أطر السياسة النقدية، 

تتراجع الانحرافات عن المستهدفات، مما يعني عودة التضخم 

)راجع  المتوسط  في  أكبر،  بسرعة  المستهدف  المستوى  إلى 

المرفق 2-7 على شبكة الإنترنت(.

تلك  تحسين  نحو  ملحوظا  عاما  اتجاها  هناك  أن  ورغم 

الأطر في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

)الإطار 2-2(، فإن جودة أطر السياسة النقدية واستراتيجيات 

الإفصاح أعلى، في المتوسط، في الاقتصادات المتقدمة مقارنة 

ومن  النامية.  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  باقتصادات 

يعتبر  السياسات  التدخلات على مستوى  أن تحليل  هنا نجد 

الاقتصادات المتقدمة اقتصادات الأسواق الصاعدة

الشــكل البيــاني ٢-١١: نســب التضحيــة بالنــاتج في ظل عمليات 

تشكيل التوقعات البديلة

(النسبة المئوية من الناتج الضائع لخفض التضخم بنقطة مئوية واحدة)

نســب التضحيــة بالنــاتج ترتفــع عندمــا تتضمــن الاقتصــادات مزيجــا مــن مكتســبي المعلومات 

باســتخدام النظــرة الاستشــرافية والنظــرة الخلفيــة (التوقعــات غيــر المتجانســة)، لأن السياســة 

النقديــة في تلــك الحالــة تكــون أقــل فعاليــة. وتميــل نســبة مكتســبي المعلومــات باســتخدام 

النظــرة الخلفيــة إلى الارتفــاع في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة، ممــا يرفــع نســب التضحيــة 

بالنــاتج فيهــا. وتتفاقــم هــذه النســب قليــلا مــع ارتفــاع مســتوى التضخــم الســائد، نظــرا لأن 

مكتسبي المعلومات باستخدام النظرة الخلفية يرفعون درجة توقعاتهم.
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

أن  افتــراض  ظــل  في  محســوبة  البيــاني  الشــكل  هــذا  في  بالنــاتج  التضحيــة  نســب  ملحوظــة: 

السياسة النقدية تسعى إلى خفض معدل التضخم بواقع نقطة مئوية واحدة على مدار ٣ سنوات. 

نمــوذج  حــول  إضافيــة  تفاصيــل  علــى  للاطــلاع  الإنترنــت  شــبكة  علــى   ٢-٥ المرفــق  راجــع 

التوازن العام العشوائي الديناميكي.

الاقتصادات المتقدمة اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

الشريحة الأدنى

الشريحة الأعلى

النقديــة  السياســة  أطــر  ســلامة   :٢-١٢ البيــاني  الشــكل 

واختبارات عقلانية التنبؤات في مختلف الاقتصادات

أطــر السياســة النقديــة في الاقتصــادات المتقدمــة تســجل درجــات أعلــى في عــدة أبعــاد، في 

المتوســط، مقارنــة باقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة. ويتكــرر الرفــض 

أطــر  جــودة  ضعــف  مــن  تعــاني  التــي  الاقتصــادات  في  التنبــؤات  لعقلانيــة  الإحصائــي 

سياســاتها النقدية.

١- جودة أطر السياسة النقدية

(مؤشر من صفر إلى ١، أعلى = أكثر سلامة)
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٢- النسبة المئوية من الاقتصادات التي يتم رفض عقلانية تنبؤاتها على

أساس جودة أطر السياسة النقدية
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المصــادر: دراســة Unsal, Papageorgiou, and Garbers (2022)؛ وحســابات خبــراء صنــدوق 

النقد الدولي.

ملحوظــة: توضــح اللوحــة ١ المتوســط الحســابي للمؤشــر حســب مجموعــة الاقتصــادات المتاحــة 

بياناتهــا (٢٠٠٧ - ٢٠٢١). وتوضــح اللوحــة ٢ نســبة الاقتصــادات (مــن بيــن الاقتصــادات التــي 

تســتمد التوقعــات مــن المتنبئيــن المحترفيــن) التــي يتــم رفــض فرضيــة التوقعــات العقلانيــة فيهــا 

بمقتضى اختبار بســيط لمدى عقلانية التنبؤات (دراســة Lovell 1986). راجع المرفق ٢-٧ على 

شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مزيــد مــن التفاصيــل. IAPOC = المؤشــر الكلــي لأطــر السياســة 

النقدية، الذي يتألف من ثلاث ركائز، هي: الاستقلالية والمساءلة (IA)، واستراتيجية السياسات 

.(COM) والإفصاحات (POS) والتشغيل

IAPOC مؤشر الاستقلالية

والمساءلة
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الإفصاحات
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

النظرة  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  نسبة  في  الانخفاض 

مكتسبي  نسبة  بين  الفرق  يساوي  ما  اقتصاد  في  الخلفية 

الأسواق  اقتصاد  في  الخلفية  النظرة  باستخدام  المعلومات 

الصاعدة الممثل مقابل النسبة نفسها في الاقتصاد المتقدم 

باستخدام  المعلومات  نسبة مكتسبي  ارتفاع  ومع  الممثل.23 

كما  النقدية  السياسة  تشديد  مسار  فإن  الاستشرافية  النظرة 

في السيناريو الأساسي ستكون له آثار أقوى على التوقعات 

و5(.  و3   1 اللوحات   ،13-2 البياني  )الشكل  التضخمية 

وستكون السياسة النقدية أكثر فعالية ليس فقط لأن مكتسبي 

الآثار  يستوعبون  الاستشرافية  النظرة  باستخدام  المعلومات 

هناك  أن  أيضا  يدركون  لأنهم  بل  الحدية،  التكاليف  على 

نسبة أقل من مكتسبي المعلومات باستخدام النظرة الخلفية 

النظرة  على  أكثر  اعتمادهم  سيزداد  ثم  ومن  الاقتصاد  في 

التي  الاستنتاجات  مع  النتائج  هذه  وتتسق  الاستشرافية. 

في  النقدية  السياسة  أن  يتبين  حيث   ،1-2 الإطار  يبرزها 

التوقعات  تشكيل  في  فعالية  أكثر  تكون  المتحدة  الولايات 

عندما تكون الشركات أكثر انتباها للسياسة النقدية مقارنة 

أكثر  تكون  فإنها  وبالتالي  القطاع  في  المتوسطة  بالشركة 

الأثر  انتقال  على  ويترتب  الاستشرافية.  النظرة  على  اعتمادا 

التضخم  مسار  انخفاض  التضخمية  التوقعات  إلى  السريع 

المتحقق والأهم من ذلك تحقيق هبوط هادئ، مع قدر ضئيل 

الناتج.  التكاليف الإضافية على  فقط من 

)سواء  الدورية  السياسات  تشديد  شأن  من  المقابل،  وفي 

الإضافية  التدخلات  أشكال  كأحد  العامة(  المالية  أو  النقدية 

لكنه  والتوقعات،  التضخم  حدة  تخفيف  في  أيضا  يساعد  أن 

 ،13-2 البياني  )الشكل  الناتج  على  أكبر  بتكلفة  يأتي 

هذين  بين  تام  تشابه  يوجد  لا  وبينما  و6(.  و4   2 اللوحات 

التدخلين على مستوى السياسات الدورية، فإنهما يعملان إلى 

وبمرور  مبدئيا.24  المنخفض  الكلي  الطلب  توليد  على  ما  حد 

إلى  للتضخم  المخفضة  التشديد  آثار  تنتقل  ذلك،  بعد  الوقت، 

التوقعات التضخمية، فتخفض التضخم المتحقق بدرجة أكبر.

النقدية  السياسة  أطر  في  التحسينات  أن  من  الرغم  وعلى 

التكلفة  واستراتيجية الإفصاحات تقترن بانخفاض كبير في 

التوقعات  على  الأساسية  تأثيراتها  نتيجة  الناتج  على 

الوقت  في  التدخلات  تلك  تنفيذ  صعوبات  فإن  وتشكيلها، 

سحرية  حلولا  ليست  أنها  تعني  الفعال  النحو  وعلى  المناسب 

مستوى  على  المعتادة  للإجراءات  مكملة  اعتبارها  وينبغي 

النقدية. السياسة 

النظرة الخلفية هو %8. 23 الفرق في نسبة مكتسبي المعلومات باستخدام 

معيارية  وحدة  حدوث  التوضيحي  النموذج  يفترض  التحديد،  وجه  24على 

اختلاف  مع  الصدمة،  حدوث  عند  السياسات  مستوى  على  التدخلات  من 

العامة  التدخلات المالية  خصائص كل سياسة من حيث طول أمدها في حالة 

 .13-2 البياني  بالشكل  الواردة  الملحوظة  في  شرحه  يرد  لما  وفقا  والنقدية، 

يتوقف  النظام  تطور  بأن  النموذج  في  المعلومات  اكتساب  ديناميكية  وتفيد 

على خصائص التدخل المعينة، وكذلك على السياق السائد. راجع المرفق 5-2 

التفاصيل. على شبكة الإنترنت للاطلاع على مزيد من 

تحسينات أطر السياسة النقدية واستراتيجية الإفصاحات

الضبط المالي

التشديد النقدي

السياســات  مســتوى  علــى  التــدخلات   :٢-١٣ البيــاني  الشــكل 

لتعجيل خفض التضخم والتوقعات التضخمية

(بالنقاط المئوية، الانحراف عن السيناريو الأساسي)

التحســينات في إطار السياســة النقدية واســتراتيجية الإفصاحات التي تعزز نســبة مكتســبي 

المعلومــات باســتخدام النظــرة الاستشــرافية في الاقتصــاد تــؤدي إلى تحســين المفاضلــة بيــن 

خفــض التضخــم وتقويــة النمــو مــن خلال آثارهــا علــى قنــاة التوقعــات. فتشــديد السياســات 

والتوقعــات  التضخــم  كذلــك  يخفــض   - النقــدي  والتشــديد  المالي  الضبــط  أي   - الدوريــة 

التضخمية، ولكن بتكلفة أعلى على الناتج.

تحسينات أطر 

السياسة النقدية

تشديد سياسات

الدورة الاقتصادية

١- التضخم
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٣- التوقعات التضخمية
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٥- فجوة الناتج
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٦- فجوة الناتج0.1
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: المحاور الأفقيــة تبيــن الأربــاع منــذ التدخــل المشــار إليــه في الوقــت t = 1. تدخــل 

"تحســينات أطر السياســة النقدية واســتراتيجية الإفصاحات" يفترض ازدياد نســبة مكتســبي 
المعلومــات باســتخدام المنظــور الاستشــرافي، مقارنــة بالســيناريو الأساســي، بمقــدار الفــرق 

الأســواق  واقتصــادات  المتقدمــة  الاقتصــادات  نموذجــي  في  التقديريتيــن  النســبتين  بيــن 

الصاعــدة. ويفتــرض تدخــل "الضبــط المالي" انخفــاض الإنفــاق مــن الماليــة العامــة بنســبة ١٪ 

مــن إجمــالي النــاتج المحلــي لمــدة ســنتين وعــدم محاولــة السياســة النقديــة موازنــة آثــار جهــود 

الماليــة العامــة. أمــا تدخــل "التشــديد النقــدي" فيفتــرض ارتفــاع قــدره ١٠٠ نقطــة أســاس في 

ســعر الفائــدة الأساســية عنــد وقــوع الصدمــة ثــم يتراجــع علــى مســتوى المتغيــرات الداخليــة. 

راجــع المرفــق ٢-٥ علــى شــبكة الإنترنــت للاطلاع علــى التفاصيــل حــول نمــوذج التــوازن العــام 

العشوائي الديناميكي ومعايرته. 

4 8 120
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وعلاوة على ذلك، فإن دور سياسة المالية العامة فيما يتعلق 

الأرجح مما  تعقيدا على  أكثر  التضخمية  والتوقعات  بالتضخم 

يمكن رصده في النموذج التوضيحي الذي نتناوله بالنقاش هنا. 

ووفقا لما يتضح في التحليل التجريبي الوارد في الإطار 2-2، 

فإن تدهور مركز المالية العامة )أي ارتفاع الدين العام وطول 

أمد العجوزات( يمكن أن يقلل فعالية أطر السياسة النقدية السليمة 

في خفض التوقعات التضخمية في اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية. وبعبارة أخرى، فإن مراكز المالية العامة 

الأكثر استدامة تقترن بانخفاض متوسط التوقعات التضخمية. 

تساهم  أن  خلالها  من  يمكن  ظروف  هناك  تكون  قد  ذلك،  ومع 

تدابير الدعم من المالية العامة في خفض التضخم أو التخفيف 

على الأقل من حدة الصدمة التضخمية، حسبما نرى في الدراسة 

التحليلية المتضمنة في الإطار 2-3 حول تدابير تخفيف العبء 

وتعد  أوروبا في 2022.  في  الطاقة  أثر صدمة  لموازنة  المالي 

عاملا  التدابير  هذه  توقعاتهم لاستمرارية  أو  المستهلكين  رؤية 

حاسما في كيفية تأثيرها على مسار التضخم.

النقدية تواجه مفاضلات بين  السياسة 

والناتج التضخم 

في السياق الراهن الذي يطول فيه أمد التضخم الأساسي في 

كثير من البلدان أكثر مما كان متوقعا في البداية، فإن المسألة 

المهمة التي تواجه صناع السياسات هي الإطار الزمني لإعادة 

الفرعي  القسم  هذا  ويوضح  المستهدف.  المستوى  إلى  التضخم 

أي  المركزي،  للبنك  الأمثل  الاختيار  يختلف  أن  يمكن  كيف 

أدنى  إلى  المبسطة  الرفاهية  دالة خسارة  يقلص  الذي  الاختيار 

حد، باختلاف أهدافه وخصائص الصدمات الأساسية في سياق 

النموذج التوضيحي. وتفترض الحالة المستخدمة في السيناريو 

الأساسي أن البنك المركزي يسعى إلى تقليص الدالة التي تعطي 

فجوة  انحرافات  عن  الناجمة  الرفاهية  لخسائر  متساويا  وزنا 

الناتج ومستهدف التضخم، إلى جانب تمهيد مسار سعر الفائدة 

البنك  فإن  المتجانسين،  غير  الوكلاء  نموذج  وفي  الأساسي.25 

معايرة  إلى  يلجأ  سوف  الأساسي  السيناريو  ظل  في  المركزي 

المستوى  إلى  التضخم  لإعادة  الأساسي  الفائدة  سعر  مسار 

المستهدف في غضون أربع سنوات تقريبا )الشكل البياني 14-2، 

اللوحة 1(.226 ولو أن البنك المركزي عجلّ من تنفيذ هذه العملية 

وقرر مضاعفة الوزن الترجيحي للتضخم في دالة الهدف، فسوف 

المستهدف في غضون  المستوى  إلى  التضخم  إعادة  إلى  يسعى 

فيها  يراعي  لا  تطرفا  أكثر  حالة  وفي  تقريبا.  سنوات  ثلاث 

دالة  يقلص  المركزي  البنك  أن  الاختبار  هذا  يفترض  التحديد،  وجه  25على 

متساويا  ووزنا  الفائدة  سعر  تقلب  لتمهيد  قيمة  تعطي  التي  الرفاهية  خسارة 

يكون  أن  كذلك  وينبغي  التربيعية(.  الخسارة  )دالة  والتضخم  الناتج  لانحرافات 

البنك المركزي على دراية بعمليات تشكيل التوقعات في الاقتصاد وأن تكون لديه 

وللاطلاع  بالتكلفة.  المدفوعة  المستقبلية  الصدمات  مسار  عن  كاملة  معلومات 

على المزيد من التفاصيل عن هذا التمرين راجع المرفق 2-7 على شبكة الإنترنت.

اليقين،  بدرجة عالية من عدم  أمر محفوف  الصدمة هو  أمد  26نظرا لأن طول 

يعرض هذا القسم الفرعي سيناريوهين يفترضان درجات مختلفة من طول الأمد. 

فإذا تبين أن الصدمة أقصر أمدا فسوف يكون بوسع السياسة النقدية إعادة التضخم 

إلى المستوى المستهدف في أقل من أربع سنوات )الشكل البياني 2-14، اللوحة 2(.

التضخم  إعادة  سيختار  فإنه  التضخم،  سوى  المركزي  البنك 

هذا  أن  غير  فقط.  سنتين  غضون  في  المستهدف  المستوى  إلى 

الاختيار الأخير سيؤدي إلى انخفاض مستوى الرفاهية إذا كان 

المجتمع يعطي قيما متساوية للحدود الدنيا من انحرافات فجوة 

الناتج ومستهدف التضخم )الشكل البياني 2-14، اللوحة 2(.27 

التي  الترجيحية  الأوزان  على  واضحة  بصورة  تعتمد  الرفاهية  27خسائر 

يضعها كل مجتمع على انحرافات مستهدف التضخم وفجوة الناتج.

نموذج التوقعات غير المتجانسة نموذج التوقعات الرشيدة

الشــكل البيــاني ٢-١٤: أهــداف السياســة، والرفاهية الاجتماعية، 

وتشكيل التوقعات

بعــد وقــوع صدمــة مدفوعــة بالتكلفــة، يتوقــف الوقــت الــذي يســتغرقه التضخــم في الاقتصــاد 

المركــزي.  البنــك  وأهــداف  التوقعــات  تشــكيل  علــى طبيعــة  المســتهدف  المســتوى  إلى  للعــودة 

يتســبب في  الاقتصــاد  الخلفيــة في  النظــرة  باســتخدام  المعلومــات  مكتســبي  نســبة  وازديــاد 

إطالــة أمــد هــذا الإطــار الزمنــي، بغــض النظــر عــن أهــداف السياســة. وتفيــد المقارنــة باســتخدام 

دالــة مبســطة للرفاهيــة الاجتماعيــة بــأن المســار الأســرع قــد يقتــرن بتكاليــف أكبــر مــا لم يكــن 

مدفوعا بصدمات أقصر أمدا.

١- السنوات التي يستغرقها التضخم للعودة إلى المستوى المستهدف
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٢- الرفاهية الاجتماعية مقابل السيناريو الأساسي 
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يفتــرض الشــكل البيــاني صدمــة مدفوعــة بالتكلفــة ترفــع التضخــم بواقــع نقطتيــن 

مئويتيــن مبدئيــا أكثــر مــن المســتهدف. وتتســم الصدمــة بعمــر نصفــي تقديــري ١٤ ربعــا. وفي 

الســيناريو الأساســي، تســعى سياســة البنــك المركــزي إلى تقليــص خســارة الرفاهيــة إلى أدنــى 

حــد، مقيســة بدالــة مبســطة للرفاهيــة الاجتماعيــة. وتتضمــن الدالــة عنصــر تمهيــد ســعر الفائــدة 

المســتهدف وتعطــي وزنــا متســاويا لانحرافــات فجــوت النــاتج والتضخــم المســتهدف. وتختلــف 

الســيناريوهات الأساســية للرفاهيــة في اللوحــة ٢ حســب عمليــة تشــكيل التوقعــات. وفي دالــة 

الرفاهيــة المتطابقــة، ترتفــع الرفاهيــة الاجتماعيــة بنحــو ٢٠٪ في التوقعــات الرشــيدة مقارنــة 

بالتوقعــات غيــر المتجانســة، ممــا يرجــع إلى تعزيــز فعاليــة السياســة وانخفــاض أمــد الصدمــات 

الداخليــة. راجــع المرفــق ٢-٥ علــى شــبكة الإنترنــت للاطلاع علــى  علــى مســتوى المتغيــرات 

تفاصيــل إضافيــة حــول دالتــي الأهــداف والرفاهيــة الاجتماعيــة المفترضتيــن ونمــوذج التــوازن 

النصفــي  العمــر  يخفــض  أمــدا"  الأقصــر  "الصدمــة  ســيناريو  الديناميكــي.  العشــوائي  العــام 

للصدمة إلى ٦,٥ ربعا.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

المعلومات  مكتسبي  سوى  الاقتصاد  في  يكن  لم  لو  وأخيرا، 

إعادة  هو  الأمثل  الخيار  لكان  الاستشرافية  النظرة  باستخدام 

سنوات  ثلاث  غضون  في  المستهدف  المستوى  إلى  التضخم 

بالتكلفة  المدفوعة  الصدمة  لو كانت  تقريبا. وبوجه عام، حتى 

افتراضات  في  الصدمة  بأمد  مقارنة  نصف  بواقع  أمدا  أقصر 

السيناريو الأساسي، لكان الخيار الأمثل هو إعادة التضخم إلى 

المستوى المستهدف في غضون سنتين تقريبا. وتوضح كل هذه 

السيناريوهات أنه في ظل صدمة مدفوعة بالتكلفة طويلة الأمد 

وتوقعات جزئية ذات النظرة الخلفية، فقد يكون من الأمثل استخدام 

إطار زمني ممتد لإعادة التضخم إلى المستوى المستهدف.

النتائج المستخلصة

سجلت التوقعات التضخمية في الأجل القريب ارتفاعا حادا 

في العديد من الاقتصادات أثناء فترة التعافي الاقتصادي من 

الجائحة وفي أعقاب الصدمات المدفوعة بالتكلفة في 2022 

والسلع  الطاقة  أسعار  في  المفاجئة  الارتفاعات  جراء  )من 

التوقعات  ارتفاع  وجاء  الإمداد(.  سلاسل  واضطرابات  الأولية 

المالية،  والأسواق  المحترفين،  المتنبئين  بين  عموما  متزامنا 

الأجل  في  التوقعات  ظلت  المقابل،  وفي  والشركات.  والأسر، 

مؤشرات  أي  بدون  المتوسط،  في  عام،  بوجه  مستقرة  الطويل 

عن انفلاتها عن ركيزتها. وتشير النوبات السابقة من تصاعد 

التوقعات قريبة الأجل وطويلة الأجل على السواء لفترة زمنية 

ممتدة إلى أن التضخم والتوقعات قريبة الأجل استغرقا حوالي 

ثلاث سنوات في المتوسط للعودة إلى مستويات ما قبل النوبة، 

على الرغم من التباينات الكبيرة المشاهدة بين مختلف النوبات. 

توقعات  أن  إلى  الهجين  فيليبس  منحنى  تقديرات  وتشير 

تفسير  في  أهمية  أكثر  بدور  تقوم  القريب  الأجل  في  التضخم 

مدار  فعلى  الطويل.  الأجل  بتوقعات  مقارنة  الحالي  التضخم 

الأرباع الأخيرة، سجلت محركات التضخم تحولا من الصدمات 

التضخمية،  التوقعات  نحو  بالتكلفة  المدفوعة  الأساسية 

لا سيما في حالة الاقتصادات المتقدمة المتوسطة. وفي حالة 

فإن  الصاعدة،  الأسواق  اقتصادات  ضمن  المتوسط  الاقتصاد 

التوقعات تساهم بدور أصغر مقارنة بالتضخم المتأخر، لكنه 

خاصة  بصفة  بالأهمية  الأمر  هذا  ويتسم  ملحوظا.  دورا  يظل 

يكون  عندما  يزداد  التضخم  إلى  التوقعات  أثر  انتقال  لأن 

التضخم مرتفعا بالفعل، على غرار الوضع في الوقت الراهن.

لعملية  الحاسم  الدور  التحليلية  دراستنا  تؤكد  أعم،  وبوجه 

السياسة  وتنفيذ  التضخم  ديناميكية  في  التوقعات  تشكيل 

النقدية. ومع زيادة نسبة مكتسبي المعلومات باستخدام النظرة 

للتوقعات  الحسابي  المتوسط  يصبح  الاقتصاد،  في  الخلفية 

يكون  عندما  مرتفع  مستوى  عند  ثابتا  يظل  وقد  أمدا  أطول 

اللزوجة  هذه  وتتسبب  مستمرة.  زمنية  لفترة  مرتفعا  التضخم 

التضحية  نسبة  وزيادة  النقدية  السياسة  فعالية  خفض  في 

بحالة  مقارنة  الضائع(  الناتج  حيث  من  التكلفة  )أو  بالناتج 

تعتمد فيها التوقعات على النظرة الاستشرافية المحضة.

وجود  من  ضمنا  المفهوم  التضخم  اطراد  لزيادة  ونظرا 

في  الخلفية  النظرة  باستخدام  المعلومات  مكتسبي  من  نسبة 

الاقتصاد، فإن التضخم قد يستغرق فترة تصل إلى أربع سنوات 

للعودة إلى مستواه المستهدف إذا أعطت البنوك المركزية وزنا 

عن  التضخم  انحراف  عن  الناجمة  الرفاهية  لخسائر  متساويا 

هدفه وتلك الناجمة عن فجوات الناتج. ولو أن البنوك المركزية 

إجراءاتها  على  المترتبة  الناتج  فجوة  آثار  تجاهل  قررت 

ومواصلة التشديد النقدي بوتيرة أسرع، فإن تحليلنا يشير إلى 

أنها ستكون قادرة على إعادة التضخم إلى مستواه المستهدف 

في غضون سنتين، ولكن على حساب انخفاض الناتج.

الفصل  نتائج هذا  الأمور مجتمعة، تشير  أخذنا كل  فإذا ما 

النقدية  السياسات  صناع  أن  إلى  المستخلصة  والاستنتاجات 

سينتفعون من تفهمهم الواضح لطبيعة عمليات تشكيل التوقعات 

بيانات  تحسينات  تنطوي  وقد  اقتصاداتهم.  في  المستخدمة 

التوقعات  بشأن  للمعلومات  الوثيقة  المراقبة  على  التوقعات 

الاقتصاديين،  الوكلاء  مختلف  عبر  جمعها  سبل  وتعزيز 

ولا سيما التوقعات قريبة الأجل التي تبدو أكثر أهمية بالنسبة 

مقياس  استخدام  خلال  ومن  الحالي.  التضخم  لديناميكية 

طريق  عن  إعداده  تم  التضخم  بشأن  الشركات  لتوقعات  جديد 

تحليل نصوص مكالمات أرباح الشركات ونستعرضه في هذا 

في  التكنولوجية  التطورات  مساهمة  كيفية  لنا  تتضح  الفصل 

تيسير استخراج المعلومات عن التوقعات التضخمية في الوقت 

المناسب وتحقيق مردودية التكلفة. 

والمجال متاح أمام تحسينات أطر السياسة النقدية - لا سيما 

التي تعزز استقلالية البنك المركزي وشفافيته - واستراتيجيات 

الإفصاح لزيادة نسبة مكتسبي المعلومات باستخدام المنظور 

السياسة  فعالية  تعزيز  ثم  ومن  الاقتصاد  في  الاستشرافي 

 .)Dincer, Eichengreen, and Geraats 2022 )دراسة  النقدية 

الانفتاح  أن  إلى  الصادرة مؤخرا  وتشير الأدبيات الاقتصادية 

التصورات  في  الدقة  مستوى  يحسن  الأخبارية  الوسائل  على 

المعتقدات  انتشار  ويخفض  الثقة،  ويزيد  والتوقعات، 

دراسة  وتوصي   .)Lamla and Vinogradov 2019 )دراسة 

تبدأ  أن   Haldane, Macaulay, and McMahon (2020)
مقومات،  بثلاثة  المركزية  البنوك  في  الإفصاح  استراتيجيات 

أخرى  مساهمات  وهناك  والتوعية.  والمشاركة  التفسير  وهي 

وتقترح  والشركات،  الأسر  على  تركزت  الأخيرة،  الآونة  في 

إلى  الجمهور  تقسيم  مراعاة  طريق  عن  الانتباه  عدم  معالجة 

أنها  تحديد  سبق  التي  التواصل  مصادر  واستخدام  مجموعات 

في  الخلفية  النظرة  على  اعتمادا  أكثر  هم  لمن  أهمية  الأكثر 

توقعاتهم - على سبيل المثال التليفزيون في الولايات المتحدة 

 ،Coibion and others 2020 دراسات  )راجع  اليورو  ومنطقة 

 ،Weber and others 2022و  ،D’Acunto and others 2020و

وغيرها(. وتقترح كذلك صياغة رسائل تتسم بالبساطة وتتكرر 

مرارا، والاستثمار في نشر الثقافة المالية، والتأكيد على الهدف 

"اتخاذ كل ما يلزم"  وليس الأدوات )على سبيل المثال، عبارة 

ماريو  الأوروبي،  المركزي  البنك  رئيس  كلمة  في  الشهيرة 

لكي  الرسالة  توجيه  إلى  بالإضافة   ،)2012 عام  في  دراغي، 

الإفصاح  استراتيجيات  شأن  ومن  الراهن.  المنعطف  تستهدف 

هذه أن تساعد الوكلاء الاقتصاديين على الإلمام بآثار قرارات 

السياسة النقدية وتفهمها واستيعابها.
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 من الممكن أن تتحسن قناة التوقعات التضخمية عندما تولي 

الشركات درجة أكبر من الانتباه إلى السياسة النقدية وتطور 

أن مسوح  أعمالها. غير  بالنسبة لآفاق  لمغزاها  أعمق  فهما 

التوقعات التضخمية على مستوى الشركات شحيحة ويستغرق 

 .)Coibion and others 2020 )دراسة  طويلا  وقتا  تنفيذها 

ويعرض هذا الإطار مؤشرا جديدا للتوقعات التضخمية قريبة 

نصوص  تحليل  على  ويقوم  الشركات  مستوى  على  الأجل 

مكالمات أرباح الشركات ويقدم نتائج أولية حول كيفية تأثير 

مدى انتباه الشركات للتضخم على فعالية السياسة النقدية.

النقدية  للسياسة  الشركات  انتباه  لمدى  مؤشر  إنشاء  وتم 

أرباح  الإطار باستخدام تحليل نصوص مكالمات  ضمن هذا 

دراسة  في  إنشائه  تفاصيل  على  الاطلاع  ويمكن  الشركات. 

لطريقة  مماثلة  وهي   Albrizio, Dizioli, and Simon (2023)
الشركات،  مستوى  على  التضخمية  التوقعات  مؤشر  إنشاء 

الإنترنت.  شبكة  على   6-2 المرفق  في  شرحها  ورد  حسبما 

الشركات  انتباه  لمدى  مؤشر  إنشاء  تم  التحديد،  وجه  وعلى 

الأمريكية لنظام الاحتياطي الفيدرالي على أساس معدل تواتر 

نصوص  سجلات  في  النقدية  السياسة  تتناول  معينة  جمل 

مكالمات أرباح هذه الشركات )راجع الشكل البياني 1-1-2 

للاطلاع على الصورة الكلية(.

باستخدام  الديناميكية  الاستجابات  تقديرات  إعداد  وتم 

على  النقدية  السياسة  صدمة  أثر  لتقييم  المحلية  التوقعات 

الشركة  انتباه  مدى  حسب  شركة،  لكل  التضخمية  التوقعات 

النقدية.1 وتم طرح المتوسط الحسابي من قيم مدى  للسياسة 

الانتباه  مدى  متوسط  باستخدام  الشركات  حسب  الانتباه 

من  الحسابي  المتوسط  لطرح  ونتيجة  الانحدار.  في  القطاعي 

القيم وإدراج الآثار الثابتة للفترات الزمنية، فإن التفاعل بين 

الحدي  الأثر  يعكس  الانتباه  ومدى  النقدية  السياسة  صدمة 

الشركات  إحدى  في  التضخم  توقعات  على  النقدي  للتشديد 

انتباها  الأكثر  فالشركات  أكبر.  بدرجة  الانتباه  عدم  نتيجة 

من  تقريبا   %1 قدرها  بزيادة  التضخمية  توقعاتها  تخفض 

أرباع  أربعة  بعد  بالمتوسط  مقارنة  واحد  معياري  انحراف 

البياني 2-1-2(.2 وهذا يتسق مع توسع قدره  )الشكل  السنة 

ربُع تقريبا في متوسط الاستجابة السالبة للقطاع. وتعزز هذه 

النتائج ما يذهب إليه هذا الفصل من أن السياسة النقدية تكون 

أكثر فعالية عندما تساهم أطر السياسة النقدية واستراتيجيات 

المركزية وتعميق  البنوك  الوكلاء في  ثقة  زيادة  الإفصاح في 

فهمهم لقرارات السياسة النقدية التي تتخذها البنوك المركزية.

هذا الإطار من تأليف سيلفيا البريزيو، وبيدرو فيتاي سايمون، وآلان ديزيولي.

النقدية  السياسة  لصدمة  مقياس  بين  التفاعل  المواصفات  1تتضمن 

الأمريكية )من دراسة Acosta 2023( ومؤشر لدرجة الانتباه، والآثار الثابتة 

على مستوى الشركات والفترات الزمنية، والضوابط على مستوى الشركات، 

الضوابط  وتتضمن   .Ottonello and Windberry (2020) دراسة  إلى  استنادا 

ومجموع  والتوظيف،  المالي،  والرفع  المبيعات،  نمو  الشركات  مستوى  على 

الأصول، ونسبة الأصول الحالية المتداولة في مجموع الأصول. وتم تجميع 

الأخطاء المعيارية بأسلوب ثنائي الاتجاه حسب الشركات والفترة الزمنية.

2تم قياس الصدمات للحصول على وحدة الانحراف المعياري.

التضخم الكلي

مؤشر مدى انتباه الشركات للبنوك المركزية القائم

على مكالمات الأرباح (المقياس الأيمن، مؤشر)

الشــكل البيــاني ٢-١-١: التضخــم في الولايــات 

الأمريكيــة  الشــركات  انتبــاه  ومــدى  المتحــدة 

لنظام الاحتياطي الفيدرالي

(٪، ما لم يذكر خلاف ذلك)
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 "S&P Capital" ؛ وقاعــدة بيانــاتNL Analytics المصــادر: مؤسســة

IQ؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 
ملحوظــة: يعــرض هــذا الشــكل البيــاني مؤشــرا لمــدى انتبــاه الشــركات 

مســتمدا الأيمــن)،  (المقيــاس  المركــزي  البنــك  لتصريحــات 

مــن نصــوص مــكالمات الأربــاح والتضخــم الفعلــي (المقيــاس الأيســر). 

النــص  أســاس  ويتــم حســاب درجــات المؤشــر بتطبيــق تحليــل علــى 

باســتخدام نصــوص مــكالمات أربــاح الشــركات الكائنــة في الولايــات 

المتحــدة ويقيــس مــدى كثافــة المناقشــات المتعلقــة بنظــام الاحتياطــي 

الفيدرالي. 

فترة ثقة بنسبة ٩٠٪.

فترة ثقة قدرها ٦٨٪

الاستجابة الديناميكية

في  الانتبــاه  دور   :٢-١-٢ البيــاني  الشــكل 

فعالية السياسة النقدية

علــى  التضخميــة  التوقعــات  مؤشــر  عــن  معيــاري  (الانحــراف 

مستوى الشركات على أساس مكالمات الأرباح كنسبة مئوية)

الآفاق (أرباع السنة)
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المصادر: مؤسســة Haver Analytics؛ ومؤسســة NL Analytics؛ وقاعدة 

"S&P Compustat"؛  بيانــات  وقاعــدة   "S&P Capital IQ" بيانــات 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يعبــر الخــط في الشــكل البيــاني عــن الاســتجابة التقديريــة 

لدفعــات تراكميــة في صــورة صدمــة في السياســة النقديــة الانكماشــية 

بمقــدار انحــراف معيــاري واحــد تتعــرض لهــا شــركة تتجــاوز متوســط 

مســتوى انتبــاه الشــركات داخــل قطاعهــا بانحــراف معيــاري واحــد. 

(الخارجيــة)  ٪٦٨ بنســبة  ثقــة  فتــرات  تمثــل  المظللــة  والمســاحات 

و٩٠٪ (الداخلية). 

الإطار 2-1: التوقعات التضخمية على مستوى الشركات، ودرجة الانتباه، وفعالية السياسة النقدية
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

الدين  مستويات  ارتفاع  أي   - المالية  الحصافة   عدم 

العام مقابل إجمالي الناتج المحلي - هو عموما ما يسمح 

توقعات  على  والتأثير  اليقين  عدم  مشاعر  توليد  بإمكانية 

التضخم بتقليص التصورات بشأن مصداقية السياسة النقدية 

واستقلاليتها.1 وظل هذا الأمر جليا إلى حد ما منذ دراستي 

بحثا  الإطار  هذا  ويتناول   .Leeper (1991)و  Wallace  (1981)
تجريبيا في كيفية ارتباط مستوى التوقعات التضخمية بإطار 

السياسة النقدية في اقتصاد ما، في ظل مستوى الدين العام.

رصد  تم  الإطار،  هذا  في  نستعرضها  التي  الدراسة  وفي 

درجة سلامة أطر السياسة النقدية باستخدام مؤشر جديد، هو 

المؤشر الكلي لأطر السياسة النقدية )IAPOC(، الذي تم إعداده 

 2.Unsal, Papageorgiou, and Garbers (2022) دراسة  في 

الخصوصية  ذات  الضوابط  مراعاة  بعد  حتى  أنه  ويوضح 

فإن  الوقت،  بمرور  تتغير  لا  التي  والخصائص  القُطْرية 

ارتفاع  بتوقعات  يقترن  العام  الدين  مستوى  ارتفاع 

النقدية  السياسة  لإطار  معين  مستوى  ظل  في  التضخم، 

هذا  وضوح  ويزداد   3.)1 اللوحة   ،1-2-2 البياني  )الشكل 

التأثير الكبير عندما ينصب التركيز على رصيد الدين العام 

المالية  عجوزات  تصبح  عندما  ويتفاقم  الأجنبي  بالنقد 

 .)2 اللوحة   ،1-2-2 البياني  )الشكل  الأمد  طويلة  العامة 

المشاهد  النقدية )حسب  السياسة  أطر  ومع ذلك، مع تحسن 

في التحول في توزيع درجات مؤشر IAPOC في اقتصادات 

الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية على مدار 15 سنة( 

سوف تصبح التوقعات التضخمية أقل حساسية إزاء مستوى 

الدين العام وتكوينه أو عجوزات المالية العامة طويلة الأمد.

تخفيف  إمكانية  إلى  الدراسة  نتائج  تشير  عام،  وبوجه 

على  المرتفعة  الدين  مستويات  تفرضها  التي  الصعوبات 

إدارة التوقعات التضخمية في اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية عن طريق اعتماد أطر السياسة النقدية 

في  النقدية  السياسات  صنع  عملية  تكون  وحيثما  القوية. 

كثير من هذه الاقتصادات مؤهلة بصورة أفضل مما كانت 

عليه منذ 15 سنة لكي تكون ركيزة للاستقرار، فإن اعتماد 

ومارينا  كوميونالي،  ومارياروزاريا  اقبال،  عمر  تأليف  من  الإطار  هذا 

كونيسا مارتينيز، وكريس باباجورجيو، وفيليز أونسال. 

السياسات  أطر  سلامة  مدى  يحددان  الفرعية  ومؤشراته   IAPOC 2مؤشر 

النقدية في البلدان المختلفة من خلال ثلاث ركائز، هي: الاستقلالية والمساءلة 

)يرمز إليهما بالحرفين I و A(، واستراتيجية السياسات والتشغيل )يرمز إليهما 

بالحرفين P و O( والإفصاحات )يرمز إليها بالحرف C(. وهذا المؤشر الشامل 

يسمح بالتصنيف متعدد الأبعاد لأطر السياسة النقدية - متجاوزا تصنيفات 

السياسة النقدية أو نظام سعر الصرف - عبر 13 اقتصادا متقدما و37 اقتصادا 

من اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية. وللاطلاع على مزيد 

 .Unsal, Papageorgiou, and Garbers (2022) دراسة  راجع  التفاصيل،  من 

وتم تحديث مجموعة البيانات حتى عام 2021.

الحساسية  درجة  في  الفرق  هذا  المتقدمة  الاقتصادات  على  يظهر  3لا 

.IAPOC لمستويات الدين في مختلف الدرجات على مؤشر

منهج سياسة المالية العامة الرشيدة لا يزال ضروريا لفعالية 

الاستعداد لمواجهة التحديات والحيلولة دون مخاطر هيمنة 

سياسة المالية العامة في المستقبل.

انخفاض نسبة الدين إلى إجمالي الناتج المحلي

ارتفاع نسبة الدين إلى إجمالي الناتج المحلي

ارتفاع نسبة الدين إلى إجمالي الناتج المحلي زائد عجز مزمن

التوزيع في عام ٢٠٠٧ (المقياس الأيمن)

التوزيع في عام ٢٠٢١ (المقياس الأيمن)

الشــكل البيــاني ٢-٢-١: التوقعــات التضخميــة 

في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

النقديــة  السياســة  أطــر  تفاعــلات  الناميــة: 

والدين العام

(٪)
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٢- الدين الحكومي بالنقد الأجنبي

0

5

10

15

20

ة 
مي

خ
ض

لت
 ا
ت

عا
ق

تو
لل

ي 
اب

س
لح

 ا
ط

س
تو

لم
ا

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

فة
ثا

ك
ال

0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0

 Unsal, ودراســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

Papageorgiou, and Garbers (2022)؛ وحســابات خبــراء صنــدوق 
النقد الدولي.

 .IAPOC ملحوظــة: المحــوران الأفقيــان يبينــان المســتوى علــى مؤشــر

وتشــير الخطــوط إلى الآثــار الحديــة للتغيــرات في أطــر السياســة النقديــة 

(حســب مؤشــر IAPOC [مؤشــر إطــار السياســة النقديــة الكلــي]) علــى 

مجمــوع  لنســبة  وفقــا  التضخميــة،  للتوقعــات  الحســابي  المتوســط 

الدين الحكومي (بالنقد الأجنبي) إلى إجمالي الناتج المحلي. و"ارتفاع 

(انخفــاض)" الديــن هــو متوســط الديــن إلى إجمــالي النــاتج المحلــي، 

بشــرط تجــاوزه (انخفــاض عــن) متوســط العينــة. والتقديــرات مســتمدة 

مــن نمــوذج انحــدار السلاســل الزمنيــة المقطعيــة للآثــار الثابتــة في 

الاقتصــادات ا�تلفــة لمتوســط التوقعــات التضخميــة علــى تفاعــل 

النــاتج المحلــي. وتمثــل  IAPOC والديــن إلى إجمــالي  درجــات مؤشــر 

بالنســبة للاقتصــادات الخاضعــة   IAPOC التوزيعــات كثافــة مؤشــر 

٢٠٢١ وعــام  المتقطــع)  (الخــط   ٢٠١٧ عــام  في  للتقييــم 

حــدوث  اليميــن  جهــة  إلى  التحــول  يمثــل  فيمــا  المتصــل)،  (الخــط 

تحسينات.

الإطار 2-2: عدم الحصافة المالية وتوقعات التضخم: دور أطر السياسة النقدية
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الطاقة:  دعم  إعانات  كثيرة  أوروبية  اقتصادات   استخدمت 

والتخفيضات الضريبية والحدود القصوى للأسعار في إطار 

سعيها لتمهيد أثر الصدمات الأخيرة في أسعار الطاقة على 

الدخول والتضخم. وتتوقف فعالية مثل هذه التدابير ودرجة 

تحبيذها على عوامل كثيرة تتجاوز نطاق الدراسة في هذا 

الإطار، بما في ذلك تأثيرها على أسواق الطاقة، وسوء توزيع 

الموارد، والاستدامة المالية، بالإضافة إلى تفاصيل صياغة 

السياسات. وتمثل التوقعات التضخمية قناة مهمة لنقل هذه 

الآثار. فبينما يؤدي دعم الطاقة المؤقت إلى خفض التضخم 

في الوقت الحالي بصورة مباشرة فإنه يرفعه بالمقارنة مع 

بها، مما  العمل  انتهاء  بعد  تدابير  أي  اتخاذ  سيناريو عدم 

يمهد مسار التضخم الكلي. وإذا كان التصور السائد هو أن 

دعم الطاقة ذا طابع مؤقت، فقد تقلل قناة التوقعات فعاليته 

في خفض التضخم، مثلما تؤثر توقعات ارتفاع التضخم في 

المستقبل على آليات التسعير في الوقت الراهن.

"النظام  من  نموذجا  الإطار  هذا  في  استخدمنا  وقد 

الدولي  النقد  صندوق  أنشأه  الذي  العالمية"  للنماذج  المرن 

)مثل  الطاقة  أعباء  لتخفيف  المعلنة  التدابير  آثار  لمحاكاة 

على  اليورو  منطقة  في  القصوى(  والحدود  الأسعار  دعم 

التضخم المتوقع والمتحقق.1 ويفترض نموذج المحاكاة أن 

الصدمة الحادة الرافعة لأسعار الطاقة في عام 2022 هي 

صدمة مؤقتة وتنحسر. ويتضمن كذلك الآثار غير المباشرة 

سلسلة  خلال  من  الأساسي  التضخم  على  الطاقة  لأسعار 

تخفيف  تدابير  بأن  النموذج  تقديرات  وتفيد  الإمدادات. 

بنسبة  اليورو  منطقة  في  التضخم  خفضت  المالي  العبء 

مئوية  نقطة  وبنصف   2022 في  مئوية  نقطة   0,9 قدرها 

أن  ورغم   .)1 اللوحة   ،1-3-2 البياني  )الشكل   2023 في 

الاقتراض الإضافي من المالية العامة لتمويل إعانات الدعم 

يوازن  الإمداد  سلاسل  تكاليف  انخفاض  فإن  الطلب،  يعزز 

من  التدابير  وهذه  ويتجاوزه.  الأساسي  التضخم  على  أثره 

المالية العامة تخفف أثر صدمة الطاقة على التضخم بمرور 

التضخم على مدار  الوقت، مما يؤدي إلى حدوث زيادة في 

الفترة من 2024 إلى 2025 )مقارنة بسيناريو عدم اتخاذ 

أي تدابير( والحيلولة دون حدوث قصور عندما ينتهي العمل 

بدعم الطاقة وتنحسر صدمة الطاقة. ولهذه التدابير أثر محايد 

صاف على توقعات التضخم الأساسي في عام 2022 لكنها 

ترفعها بواقع 0,7 نقطة مئوية على مدار الفترة من 2023 

إلى 2024. غير أن هذه النتائج تفترض أن الوكلاء على دراية 

تامة بالطابع المؤقت لهذا الدعم. ولكن ماذا لو أن الوكلاء 

أساءوا الفهم واعتقدوا أن الدعم سيستمر لمدة سنة أكثر من 

المعلن؟ وفي هذا السيناريو البديل سوف تتراجع التوقعات 

 .)2 اللوحة   ،1-3-2 البياني  )الشكل   2022 عام  في  أكثر 

هذا الإطار من تأليف كريس جاكسون.

Dao and others (2023) للاطلاع على مزيد من التفاصيل  1راجع دراسة 

حول هيكل النموذج ومعايرة المحاكاة.

الدعم كذلك بالشركات إلى تخفيض أسعارها بقدر  ويؤدي 

الأساسي  التضخم  أن  الآن  تتوقع  لأنها   2022 في  أكبر 

التضخمية  التوقعات  تراجع  ومع   .2023 في  أقل  سيكون 

من  التضخم  على  العامة  المالية  سياسة  تأثير  يزداد 

إلى   0,5- ومن   2022 في  مئوية  نقطة   1,1- إلى   0,9-

يدرك  أن  بمجرد  ولكن   .2023 في  مئوية  نقطة   0,6-

الوكلاء خطأهم ويصححونه، يرتد التضخم والتوقعات إلى 

مستوياتهما، مما يبرز دور قناة التوقعات.

التضخم الكلي

الآثار المباشرة

الآثار غير المباشرة

توقعات التضخم الأساسي لسنة قادمة

الســيناريو الأساســي، حســب المعلن

السيناريو البديل، أطول بسنة واحدة

حسب طول أمد تخفيف الأعباء المتصور:

علــى  الحديــة  الآثــار   :٢-٣-١ البيــاني  الشــكل 

الماليــة  تدابيــر  مــن  والتوقعــات  التضخــم 

العامــة لتخفيــف عــبء صدمــة أســعار الطاقــة 

(الانحراف بالنقاط المئوية عن سيناريو عدم اتخاذ أي تدابير)
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المصادر: دراســة Dao and others (2023)؛ وحســابات خبراء صندوق 

النقد الدولي.

ملحوظــة: اللوحــة ١ توضــح الأثــار الحديــة علــى التضخــم مــن التدابيــر 

المــرن  النظــام  باســتخدام  للطاقــة،  المالي  العــبء  لتخفيــف  المعلنــة 

وتوضــح  الــدولي.  النقــد  صنــدوق  أنشــأه  الــذي  العالميــة  للنمــاذج 

الأعمــدة الزرقــاء الآثــار المباشــرة للتدابيــر (الدعــم، أو التخفيضــات 

الضريبيــة، أو الحــدود القصــوى علــى أســعار الطاقــة الاســتهلاكية)، 

في  التغيــرات  مــن  المباشــرة  غيــر  الآثــار  الحمــراء  الأعمــدة  وتوضــح 

التضخــم  وتوقعــات  الإمــداد،  سلاســل  وتكاليــف  الكلــي،  الطلــب 

اللوحــة ٢ أن تدابيــر  الســيناريو الأساســي في  الأساســي. ويفتــرض 

أصلا.  المعلــن  حســب   ٢٠٢٢ في  تســتمر  المالي  العــبء  تخفيــف 

ويفتــرض الســيناريو البديــل أن الأســر تخطــئ في تصورهــا وتتوقــع 

أن التدابيــر ستســتمر لفتــرة أطــول، لكنهــم يدركــون خطأهــم في ٢٠٢٣ 

ويعدلون توقعاتهم حسب المسار المعلن. 

الإطار 2-3: دعم الطاقة، والتضخم، والتوقعات: تحليل عناصر تدابير منطقة اليورو
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إلى تشرذم  الروسي لأوكرانيا في عام 2022  الغزو  أدى  مؤلفو 

التوترات  لاستمرار  ويمكن  الرئيسية،  الأولية  السلع  أسواق 

الفصل  الجغرافية-السياسية أن يزيد الأمور سوءا. ويناقش هذا 

القنوات الرئيسية التي يمكن من خلالها لمزيد من تعطل حركة 

والنشاط  الأسعار  على  يؤثر  أن  الأولية  السلع  في  التجارة 

الاقتصادي والتحول إلى مصادر الطاقة النظيفة. ويخلُص إلى أن 

أسواق السلع الأولية على وجه الخصوص معرضة للمخاطر في 

حالة حدوث تشرذم. فغالبا ما يتسم إنتاج السلع الأولية بالتركز 

الشديد بسبب أماكن وجود ثروات الموارد الطبيعية، ومن الصعب 

استبدال الكثير منها على المدى القصير. ويمكن لمزيد من التشرذم 

في أسواق السلع الأولية - الذي كان في ازدياد حتى قبل الحرب 

في أوكرانيا - أن يحُدث تغيرات كبيرة في الأسعار ومزيدا من 

التقلبات فيها. وتوضح نماذج المحاكاة أن تعطل حركة التجارة 

يمكن أن يؤدي إلى تأثيرات اقتصادية كبيرة في الاقتصادات التي 

تعتمد على السلع الأولية. على الرغم من هذا، فبسبب التأثيرات 

المواِزنِة على مستوى البلدان المنتجة والمستهلكة، تبدو التكاليف 

أن  هو  الأهمية  البالغ  والأمر  محدودة.  العالمية  الاقتصادية 

التأثيرات على البلدان منخفضة الدخل التي تعتمد اعتمادا كبيرا 

ما  وهو  متناسبة،  غير  تكون  أن  يمكن  الزراعية  الواردات  على 

الغذائي. ويمكن أيضا لتشرذم أسواق  يثير مخاوف بشأن الأمن 

الموارد المعدنية أن يجعل التحول إلى مصادر الطاقة النظيفة أكثر 

تكلفة، وأن يؤدي إلى انخفاض الاستثمارات في الطاقة المتجددة 

بين  وبالجمع  المطلوب.  المستوى  عن  الكهربائية  والسيارات 

النتائج، فإنها تقدم حجة أخرى للتعاون متعدد الأطراف بشأن 

السياسات التجارية. فعلى أقل تقدير، يمكن للتوصل إلى اتفاقات 

بشأن "ممر تجاري أخضر" للموارد المعدنية بالغة الأهمية و"ممر 

العالمية  الأهداف  تحقيق  يضمن  أن  الأساسية"  الغذائية  للسلع 

الرامية إلى تفادي تأثيرات تغير المناخ وانعدام الأمن الغذائي.

مقدمة

الأولية  السلع  أسواق  أصبحت  الباردة،  الحرب  نهاية  منذ 

التكنولوجية  والابتكارات  التجارة  تحرير  بفضل  تكاملا  أكثر 

مؤلفو هذا الفصل هم هورهيه ألفاريث )رئيس فريق مشارك(، ومهدي بن عطية 

الأندلسي، وكريستوفر إيفانز، وكيارا ماغي، وماريكا سانتورو، وألكسندر سولاكي، 

ومارتن شتومر )رئيس فريق مشارك(، بمساهمة من مارين بولهاوس، وتياتشين 

شن، وبنجامين كيت، وسون مو تشوي، وبيتر ناغلي، وأليساندرا سوتسي، وبتوجيه 

زينغ  وكانران  موراليس،  وكارلوس  زو،  يارو  من  كل  وقدم  توبالوفا.  بيتيا  من 

مساعدة بحثية متميزة. وكان أندريه ليفشينكو هو المستشار الخارجي. واستفاد هذا 

الفصل أيضا من المناقشات التي أجُريت مع ثيبولت فولي، وجولين مارتن، وجيمس 

ساير، وديفيد شين، وجون شتورم، وأيضا من تعليقات المشاركين في حلقة النقاش 

الداخلية والمراجعين. كما نعرب عن امتناننا لكل من ناومي أيدوان وزملائها من 

هيئة المساحة الجيولوجية البريطانية لما قدموه من توجيه بشأن البيانات.

المتكاملة  الأسواق  هذه  وفرت  وقد  النقل.  تكاليف  وانخفاض 

مدخلات رخيصة الثمن ساعدت على تحقيق نمو عالمي وأيضا 

على تحسين مستويات المعيشة، لا سيما في الأسواق الصاعدة.1

هذه  مسار  عكس  إلى  أدت  أوكرانيا  في  الحرب  أن  غير 

العملية. فللمرة الأولى منذ سبعينات القرن الماضي، استُخدمت 

واسع  نطاق  والقمح، على  والغاز  الخام  النفط  مثل  أولية،  سلع 

على  قيود  فُرضت  فقد  كبير.  صراع  في  الضغط  لممارسة 

الصادرات، وهو ما قوبل بفرض عقوبات. وساهم تعطل حركة 

التجارة في السلع الأولية في حدوث زيادة كبيرة في التضخم 

الأمن  وانعدام  العالم،  من  كثيرة  مناطق  في   2022 عام  في 

العالمي  النمو  وتباطؤ  الدخل،  منخفضة  البلدان  في  الغذائي 

.)IMF 2023 راجع دراسة(

وبينما عادت أسعار معظم السلع الأولية إلى طبيعتها منذ ذلك 

الحين، تشير التوترات الجغرافية-السياسية إلى أن ازدياد حدة 

ويحاول  كبيرا.2  يمثل خطرا  الأولية  السلع  التشرذم في تجارة 

عدد كبير من البلدان إعادة توطين سلاسل إمداد السلع الأولية 

القومي، أو لأسباب جغرافية-سياسية،  لأسباب تتعلق بالأمن 

أو غير ذلك. وتتضمن الإجراءات المتخذة في هذا الشأن إجراءات 

الطاقة  لتكنولوجيات  الأهمية  بالغة  المعدنية  الموارد  تخص 

النظيفة وأشباه الموصلات والدفاع )ومن أمثلة هذه الإجراءات 

الرقائق  قانون خفض التضخم في الولايات المتحدة، وقانون 

الإلكترونية في الاتحاد الأوروبي، والقيود التي فرضتها الصين 

على صادرات الغاليوم والجيرمانيوم(.

ونتيجة لذلك، ثارت مخاوف عميقة، لا سيما في قطاع السلع 

الإنتاج  أنشطة  ونقل  العولمة  وتراجع  التشرذم  بشأن  الأولية، 

ويكشف   .)1-3 البياني  )الشكل  المحلية  الأسواق  من  بالقرب 

أنه  المالية  النتائج  عن  الإعلان  لنصوص  الدقيق  التحليل 

كلمات  تذكر  بالكاد  الشركات  كانت  كوفيد-19،  جائحة  قبل 

الكلمات  هذه  مثل  استخدام  أن  إلا  بالتشرذم،  تتعلق  مفتاحية 

تزايد كثيرا بعد الغزو الروسي لأوكرانيا.

والاستخدام  الاستهلاك  من  المكاسب  أن  إلى  الاقتصادية  النظرية  1تشير 

الناتج  إجمالي  يعززا  أن  ينبغي  التجارة  من  المتحققين  للموارد  كفاءة  الأكثر 

)Feyrer (2019, 2021 للاطلاع على تحليل حديث، ودراسة  المحلي. راجع دراسة 

)Irwin (2019 لعرض الدراسات ذات الصلة عن التجارة والنمو.
التشرذم  الفصل  هذا  يعرِّف   ،Aiyar and others (2023) دراسة  إلى  2استنادا 

الجغرافي-الاقتصادي )المشار إليه بكلمة "التشرذم" بغرض الاختصار في بقية 

هذا الفصل( بأنه أي تحول تدفعه السياسات في مسار التكامل إلى العكس، بما في 

ذلك حالات التحول التي توجهها اعتبارات استراتيجية مثل الأمن القومي. وهو 

مثل  العامة،  بالمالية  المتعلقة  والإجراءات  والمالية  التجارية  الإجراءات  يشمل 

التعريفات الجمركية، والقيود على الصادرات، والدعم، والقيود على المدفوعات. 

واستخدمت الدراسات المختلفة ذات الصلة عن التجارة في العقد الأول من القرن 

الحادي والعشرين كلمة "تشرذم" لوصف التشتت الجغرافي لعمليات الإنتاج في 

 ،Arndt and Kierzkowski 2000 )راجع دراستي  المتكاملة عالميا  الإمداد  سلاسل 

.)Deardorff 2001و

 التشرذم وأسواق السلع الأولية: 
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

التي تتزايد أعدادها  الدراسات ذات الصلة  والحقيقة أنه في 

التكاليف  بشأن  الآراء  في  محدود  توافق  يوجد  بسرعة، 

المدى  على  الناتج  خسائر  تقديرات  أما  للتشرذم.  الاقتصادية 

والخدمات  السلع  من  الدولية  التدفقات  تقييد  بسبب  الطويل 

 %12 إلى   %0,2 من  تتراوح  فإنها  والتكنولوجيا  والتمويل 

السيناريو  حسب  وذلك  العالمي،  المحلي  الناتج  إجمالي  من 

السلع  أسواق  تصبح  أن  ويمكن  المستخدمة.3  والافتراضات 

تعطل  من  مزيد  خلالها  من  يؤثر  مهمة  أخرى  قناة  الأولية 

الصعب  من  أنه  المعروف  ومن  النشاط.  على  التجارة  حركة 

وجود  بأماكن  يرتبط  لأنه  الأولية،  السلع  إنتاج  توطين  إعادة 

نوعية  أو  الجيولوجية  الرواسب  مثل  الطبيعية،  الموارد  ثروات 

التربة. وغالبا ما يصعب استبدال استهلاك السلع الأولية على 

الأولية  السلع  من  الكثير  يُعد  ذلك،  على  علاوة  القصير.  المدى 

مدخلات حيوية للتصنيع ولأنواع التكنولوجيا المختلفة، ومن 

بينها ما يتعلق بالتحول إلى مصادر الطاقة النظيفة.

الرئيسية  القنوات  الفصل  هذا  يتناول  الخلفية،  هذه  وعلى 

الطاقة  أسواق  في  التشرذم  من  لمزيد  خلالها  من  يمكن  التي 

التأثير  لقنوات  عرض  على  للاطلاع   Aiyar and others (2023( دراسة  3راجع 

المحتملة. وتشمل الدراسات الحديثة التي تحدد مجمل الخسائر بسبب تقييد التجارة 

وAttinasi, Boeckelmann, and Meunier (2023)؛  Albrizio and others (2023)؛   دراسات 

 Felbermayr, Mahlkow, and؛ وFally and Sayre (2018)؛ وBolhuis, Chen, and Kett (2023)و
 Javorcik and و  وHakobyan, Meleshchuk, and Zymek (2023)؛  Sandkamp (2022)؛ 
others (2022). ويتناول الفصل الرابع من عدد إبريل 2023 من تقرير آفاق الاقتصاد 
العالمي تداعيات فرض قيود على الاستثمار، وهو ما يناقشه أيضا الفصل الثالث من 

عدد إبريل 2023 من تقرير الاستقرار المالي العالمي بشأن تدفق استثمارات الحافظة، 

 Góes and Bekkers (2022(و  ،Cerdeiro and others (2021( دراستا  تحدد  حين  في 

كم الخسائر عند الأخذ في الاعتبار أيضا الانفصال التكنولوجي. 

الاقتصادات  على  يؤثر  أن  والمعدنية  الزراعية  الأولية  والسلع 

والسلع العامة العالمية - أي التحول في مصادر الطاقة. وهو 

يركز على الأسئلة التالية:

في •	 للمخاطر  معرضة  الأولية  السلع  أسواق  يجعل  الذي  ما 

حالة حدوث تشرذم؟

ما •	 وجد،  وإن  الأولية،  السلع  أسواق  في  تشرذم  يوجد  هل 

الشكل الذي يتخذه؟

ما السلع الأولية الأكثر عرضة لمخاطر تعطل حركة التجارة •	

الدولية؟

ما التأثير الاقتصادي للتشرذم في أسواق السلع الأولية على •	

التكتلات والبلدان، وأيضا على الاقتصاد العالمي؟

إلى •	 التحول  التشرذم على  لمثل هذا  المحتملة  التداعيات  ما 

مصادر الطاقة النظيفة؟

هذا الفصل يشمل تقريبا جميع البلدان، ويركز على 48 سلعة 

أولية، بما فيها السلع الزراعية والسلع الأولية المرتبطة بالطاقة 

- أي الفحم والنفط الخام والغاز الطبيعي - وغيرها من السلع 

لناتج  متفردة  بيانات  قاعدة  ينشئ  وهو  المعادن.  من  الأولية 

السلع الأولية واستخداماتها والتجارة الثنائية فيها، ويستخدم 

التجريبي  والتحليل  الوصفية  الإحصاءات  بين  يجمع  مزيجا 

ونماذج المحاكاة.

للغاية  مبسط  لسيناريو  محاكاة  الفصل  هذا  ويقدم 

تكتلين  بين  الأولية  السلع  تجارة  فيه  تتعرض  للمخاطر، 

لتوضيح  مستمرة،  لاضطرابات  جغرافي-سياسي  أساس  على 

السلع  سوق  تشرذم  يؤثر  أن  خلالها  من  يمكن  التي  القنوات 

الأساسي  السيناريو  ويحدد  والناتج.  الأسعار  على  الأولية 

في  جرى  الذي  إلى ‌التصويت‌  استنادا  الافتراضيين  التكتلين 

الأمم المتحدة في عام 2022 بشأن الحرب في أوكرانيا كنقطة 

الفصل  يتناول  هذا،  من  الرغم  على  بالشفافية.  تتسم  انطلاق 

وتأثير  المحايدة  البلدان  دور  بينها  من  بديلة،  سيناريوهات 

التي تتحول من تكتل إلى آخر، مع الأخذ في الاعتبار  البلدان 

تقييم  وصعوبة  التكتلات  تكوين  لعمليات  التحليل  حساسية 

العمليات.4 هذه  معقولية 

مدفوعا  الجغرافية–السياسية  الناحية  من  البلدان  تحالف  يكون  أن  4يمكن 

تداعيات  من  للحد  المخاطر  إدارة  واستراتيجيات  التجارية  بالروابط  جزئيا 

الداخلي  التكوين  أن  إلا  الجغرافية-السياسية.  التوترات  في  الحادة  الزيادات 

التكتلين  سيناريو  من  والهدف  الفصل.  هذا  نطاق  خارج  يظل  للتكتلات 

قابلا  التمرين  وجعل  بوضوح،  محدد  أساسي  سيناريو  توفير  هو  هنا  المقدم 

للمقارنة بالتمارين الواردة في الدراسات ذات الصلة في الفترة الأخيرة. ويقلل 

التشرذم، على نحو ما سترد مناقشته لاحقا في  البلدان المحايدة تأثير  إدخال 

الفصل. هذا 

الأولية  السلع  عن  تفاصيل  الإنترنت  شبكة  على   1-3 الملحق  يوفر 

ويناقش  بيانات.  مصادر  يقدم  وأيضا  التكتلين،  بين  وتخصيصها  والبلدان 

الملحق 3-5-2 على شبكة الإنترنت قوة بعض النتائج الرئيسية من أجل عمليات 

على:  متاحة  الإنترنت  شبكة  على  الملاحق  جميع  المختلفة.  التكتلات   تكوين 

.www.imf.org/en/Publications/WEO

مؤشر الكلمات المفتاحية للتشرذم، جميع القطاعات

مؤشر الكلمات المفتاحية للتشرذم، قطاع السلع الأولية

مؤشر ا�اطر الجغرافية-السياسية (المقياس الأيمن)
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وHassan and others (2019)؛  Caldara and Iacoviello (2022)؛  دراســات  المصــادر: 

ومؤسسة .NL Analytics, Inc؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: مؤشــرات التشــرذم تقيــس متوســط عــدد الجمــل، لــكل ألــف إعلان عــن النتائــج الماليــة، 

التــي تذكــر واحــدة علــى الأقــل مــن الكلمــات المفتاحيــة في العبــارات التاليــة: تراجُــع العولمــة، أو 

إعــادة التوطيــن، أو الإنتــاج في الداخــل، أو نقــل أنشــطة الإنتــاج بالقــرب مــن الأســواق المحليــة، 

أو التوريد من البلدان الصديقة، أو التوطين، أو ترسيخ التوجه الإقليمي.

الشــكل البيــاني ٣-١: الكلمــات المفتاحيــة للتشــرذم الــواردة في 

الإعلانات عن النتائج المالية

(المؤشرات، ٢٠١٣-٢٠١٥ = ١٠٠)

http://www.imf.org/en/Publications/WEO
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وتتمثل أهم النتائج فيما يلي:

تشرذم. •	 حدوث  حالة  في  للمخاطر  معرضة  الأولية  السلع 

تؤدي  أن  يمكن  للإنتاج  الطبيعية  الموارد  ثروات  أهمية  إن 

إلى تركز جغرافي كبير للناتج. على سبيل المثال، تمثل أكبر 

المعدنية نحو 70% من الإنتاج  ثلاثة بلدان موردة للموارد 

الطلب  مرونة  بانخفاض  واقترانا  المتوسط.  في  العالمي 

في  الرئيسية  الإنتاج  عمليات  في  الأولية  السلع  واستخدام 

الرئيسية،  التكنولوجيا  وأنواع  التصنيع  عمليات  من  كثير 

فإن هذا الأمر يعني أن هذه السلع متداولة على نطاق واسع. 

إلا أن عددا كبيرا من البلدان المستوردة يعتمد على عدد قليل 

من البلدان الموردة. وتزيد هذه السمات التكلفة التي ينطوي 

عليها تعطل حركة التجارة.

زادت •	 فقد  متزايدا.  تشرذما  الأولية  السلع  أسواق  وتشهد 

في  كبير  بشكل  السلع  هذه  تجارة  تقيد  التي  الإجراءات 

عام 2022، على نحو أكبر بكثير من تلك التي تقيد التجارة 

المختارة،  الأولية  بالسلع  يتعلق  وفيما  أخرى.  سلع  في 

اتسعت فروق الأسعار بين الأسواق حسب المنطقة الجغرافية. 

الأولية  السلع  قطاع  في  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  وكان 

وعمليات الدمج والاستحواذ عبر الحدود في تراجع حتى قبل 

اندلاع الحرب في أوكرانيا.

ويمكن للتشرذم إحداث تغيرات كبيرة في الأسعار. ويتوقف •	

العرض  بين  الاختلالات  على  الأسعار  على  التأثيرات  حجم 

والطلب.  للعرض  السعرية  والمرونة  التشرذم  بسبب  والطلب 

أن  الجزئي  للتوازن  التوضيحية  المحاكاة  نماذج  وتبين 

سيما  ولا  قوية  تكون  أن  يمكن  الأسعار  على  التأثيرات 

الأخضر،  للتحول  الأهمية  بالغة  المعدنية  الموارد  لبعض 

ويمكن  واسع.  نطاق  على  المتداولة  الزراعية  السلع  وبعض 

أن تكون الزيادات الكبيرة في أسعار السلع الأولية الزراعية 

تعتمد  التي  الدخل  منخفضة  البلدان  من  للكثير  قلق  مصدر 

على الواردات لتوفير الغذاء لشعوبها.

تقلبات •	 إلى  أيضا  الأولية  السلع  أسواق  تشرذم  يؤدي  وقد 

حجما  الأصغر  الأسواق  توفر  أن  ويمكن  الأسعار.  في  أكبر 

ضد  أقل  وقائية  احتياطيات  بالتشرذم  يتسم  عالم  في 

صدمات العرض والطلب على السلع الأولية، وهو ما يؤدي 

ظل  في  يحدث  مما  أكبر  السعر  جانب  على  استجابات  إلى 

التجارة الحرة. بالإضافة إلى ذلك، يمكن أن تحصل البلدان 

ولاءاتها  لتحويل  قوية  حوافز  على  الأولية  للسلع  المنتجة 

نظرا للفروق الكبيرة المحتملة في أسعار السلع الأولية بين 

التكتلات المختلفة. ومن شأن هذا الأمر أن يحفز حدوث مزيد 

من صدمات العرض في أسواق السلع الأولية، ويزيد تقلباتها 

وحالة عدم اليقين التي تسودها، وهو ما يمثل صعوبة أمام 

تحقيق استقرار المالية العامة والاستقرار النقدي والمالي.

على •	 المعتمدة  الاقتصادات  من  كبير  بعدد  يتعلق  وفيما 

كبيرة  تأثيرات  إلى  التشرذم  يؤدي  أن  يمكن  الأولية،  السلع 

على الاقتصاد الكلي. وبالنسبة إلى بعض البلدان منخفضة 

الدخل واقتصادات الأسواق الصاعدة، تشير نماذج محاكاة 

التجارة التوضيحية إلى وجود خسائر في الناتج على المدى 

الاختلاف  بالغة  التأثيرات  وبسبب   .%2 تتجاوز  الطويل 

للسلع  المنتجة  البلدان  بين  الأحيان  أغلب  في  والموازنة 

على  لها  المستهلكة  والبلدان  صافٍ  أساس  على  الأولية 

أساس صافٍ، تبدو الخسائر الاقتصادية، على الرغم من هذا، 

محدودة نسبيا على المستوى العالمي. ولا ينبغي أن يفضي 

هذا الأمر إلى حالة من التهاون؛ فهذا الفصل لا يقيس سوى 

شهد  وإذا  التكتلات.  بين  الأولية  السلع  تجارة  على  القيود 

العالم تشرذما إلى تكتلات منفصلة، فمن الأرجح أن يحدث 

والتمويل  الأخرى  والخدمات  السلع  تدفقات  في  اضطراب 

والتكنولوجيا والمعرفة، وهو ما يؤدي إلى تفاقم التكاليف 

 .)Aiyar and others 2023 الاقتصادية العالمية )راجع دراسة

المرتفعة  اليقين  وعدم  التقلب  حالة  تؤدي  أن  الممكن  ومن 

صنع  عملية  تعقيد  إلى  الأولية  السلع  سوق  تشرذم  بسبب 

السياسات وزيادة التكاليف، وهي قناة لا يتم رصدها أيضا. 

التأثيرات  تعني  البلدان،  داخل  في  فإنه  ذلك،  على  علاوة 

الموازِنة على مستهلكي السلع الأولية ومنتجيها حدوث آثار 

مجمل  على  كبيرة  تأثيرات  غياب  في  حتى  قوية  توزيعية 

الناتج. وقد يزيد التشرذم في أسواق السلع الأولية الزراعية 

حالة انعدام الأمن الغذائي في البلدان منخفضة الدخل، مع ما 

يحدثه ذلك من ارتفاع في التكاليف الاجتماعية والإنسانية 

الفصل.  هذا  في  الواردة  المحاكاة  نماذج  في  المدرجة  غير 

وبإيجاز، يمكن أن يوجه تشرذم أسواق السلع الأولية ضربة 

اقتصادية كبيرة في بيئة محفوفة بالتحديات بالفعل تتسم 

وارتفاع  المالية،  الأوضاع  وتشديد  العالمي،  النمو  بتباطؤ 

المديونية في الكثير من البلدان المعرضة للمخاطر.

وقد يجعل التشرذم في أسواق المعادن التحول إلى مصادر •	

الطاقة النظيفة أكثر تكلفة. ومن المتوقع أن يرتفع الطلب على 

سيناريو  في  أضعاف  عدة  الأهمية  بالغة  المعدنية  الموارد 

الوصول بصافي انبعاثات الكربون إلى الصفر. وتتسم هذه 

من  مرونتها  وانخفاض  الشديد  الجغرافي  بالتركز  الموارد 

حيث العرض الطلب، ومن ثم، يمكن لتعطل حركة التجارة أن 

يزيد الضغوط الرافعة لأسعارها في التكتل الذي يتجاوز فيه 

الطلب حجم العرض بعد حدوث تشرذم. إلا أن التكتل الغني 

بالموارد المعدنية لا يمكنه جني ثمار العرض المفرط، لأنه 

الموارد  عمليات تصفية هذه  قدرات  زيادة  الممكن  غير  من 

التشرذم  يتسبب  التوضيحية،  المحاكاة  وفي  سريع.  بشكل 

في انخفاض يبلغ 30% أقل مما هو مطلوب من استثمارات 

على  الكهربائية  والسيارات  المتجددة  الطاقة  مصادر  في 

مستوى العالم بحلول عام 2023.

معرضة  الأولية  السلع  يجعل  الذي  ما 

للمخاطر في حالة حدوث تشرذم؟

الأساسية  السلع  أسواق  سمات  من  العديد  القسم  هذا  يوثق 

التي يمكن أن تزيد التكاليف الاقتصادية لتعطل حركة التجارة 

فيها، على الرغم من تجانس هذه السلع وطابعها التبادلي.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

تركز الإنتاج

ثروات  على  الأولية  السلع  إنتاج  من  الأولى  المرحلة  تعتمد 

الموارد الطبيعية، التي يمكن أن تتركز بشدة في مناطق جغرافية 

المعدنية  الموارد  استخراج  يتطلب  المثال،  سبيل  على  معينة. 

والسلع الأولية المرتبطة بالطاقة رواسب جيولوجية فعالة من 

حيث التكلفة. ويمكن أن يقيد مدى توافر التربة الخصبة والمياه 

لذلك،  نتيجة  والمحاصيل.  الزراعي  الإنتاج  الملائم  والمناخ 

تمثل أكبر ثلاثة بلدان منتجة نحو 65% من الناتج العالمي من 

الزراعة، وحوالي 50% من الناتج العالمي من الطاقة، وما يقرب 

من 70% من الناتج العالمي من السلع الأولية من المعادن في 

المتوسط )الشكل البياني 3-2، اللوحة 1(.5

وتمثل الموارد المعدنية حالة خاصة؛ فالإنتاج يتركز في كل 

من المرحلة الأولى )التعدين( بسبب التركز الجغرافي للرواسب، 

وأيضا في المرحلة الثانية )المعالجة(. وقد يكون من المستحيل 

القصير  المدى  على  التعدين  مرحلة  في  الإنتاج  عمليات  نقل 

والمدى المتوسط، نظرا لأهمية ثروات الموارد الطبيعية.

مرونة العرض والطلب

استجابة  مدى  تقيس  التي  للعرض،  السعرية  المرونة  إن 

على  الأولية  للسلع  نسبيا  منخفضة  الأسعار،  لتغيرات  الناتج 

المدى القصير )الشكل البياني 3-2، اللوحة 2(. وتتطلب زيادة 

الإنتاج استثمارات ضخمة وبيئة مواتية ومشاورات مجتمعية، 

على  الأسعار.  لتغيرات  العرض  استجابة  يؤخر  قد  ما  وهو 

مناجم  استكشاف  عمليتي  بين  المدة  تستغرق  المثال،  سبيل 

وكالة  دراسة  )راجع  المتوسط  في  عاما   16 وفتحها  النحاس 

جديدة  رواسب  اكتشاف  عملية  وتُعد   .)2021 الدولية  الطاقة 

قدرات  إنشاء  عملية  وتنطوي  وقتا.6  وتستغرق  مكلفة  أيضا 

عمليات  تتولى  ما  وغالبا  الشركات.  وليس  البلدان  على  الفصل  هذا  5يركز 

التنقيب عن السلع الأولية شركات متعددة الجنسيات أو شركات يملكها مستثمرون 

أجانب )راجع دراسة Leruth and others 2022(. إلا أن تركز هذه السلع على مستوى 

الشركات يمكن أن يختلف عنه على مستوى البلدان. على الرغم من هذا، عادة ما 

تكون الحكومات هي المالك النهائي للأراضي أو الاحتياطيات، وتؤجرها للشركات 

لمدة قصيرة. ومن الشائع إعادة التفاوض على شروط التأجير، وأيضا عمليات نزع 

الملكية )راجع دراسة Jaakkola, Spiro, and Van Benthem 2019(. ويركز هذا الفصل 

أيضا على الإنتاج أكثر من تركيزه على الاحتياطيات، وهو ما يعُزى إلى الافتقار 

إلى توافر البيانات. وتوجد صلة وثيقة بين الاحتياطيات والإنتاج )راجع دراسة 

هيئة المساحة الجيولوجية الأمريكية 2023(.

ونسبة  والاستيراد،  الإنتاج  تركز  الإنترنت  شبكة  على   2-3 الملحق  يوضح 

على  أيضا  الإنتاج  تركز  ويظهر  الأولية.  بالسلع  الخاص  الناتج  من  التجارة 

شركات  أسهم  في  حصصا  البلدان  من  قليل  عدد  امتلاك  مع  الشركات،  مستوى 

.)Leruth and others 2022 كبرى )راجع دراسة

 Fally and Sayre (2018) 6تعُد المرونة أقل من 1 منخفضة بصفة عامة. راجع دراستي

العرض والطلب  الصلة عن مرونة  للدراسات ذات  وDahl (2020) للاطلاع على عرض 
 Arezki, van der Ploeg, and Toscani (2019( على مستوى السلع الأولية. وتحلل دراسة

أن  بالملاحظة  الجدير  ومن  السوق.  لحوافز  الموارد  اكتشافات  استجابة  سرعة 

الاستثمارات الكبيرة المطلوبة لتوسيع نطاق عرض السلع الأولية قد تعوقها حالات 

قد  التي  اليقين  عدم  مستوى  وارتفاع  الخارجية  الأموال  رؤوس  تدفقات  انقطاع 

يسببها التشرذم الجغرافي-الاقتصادي، على النحو الوارد في المناقشة في عددي 

إبريل 2023 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، وتقرير الاستقرار المالي العالمي.

المعرفة  على  والحصول  اللوائح،  مثل  تحديات  على  المعالجة 

التحتية،  البنية  ومتطلبات  الماهرة،  والعمالة  والتكنولوجيا 

وتكاليف العمالة )راجع دراسة وكالة الطاقة الدولية 2023(. 

في  الجغرافي  التركز  سبب  توضيح  في  الأمور  هذه  وتساعد 

والمعالجة. التصفية  مرحلتي 

وعلى جانب الطلب، يُشكل الكثير من السلع الأولية مدخلات 

ضرورية  هي  أو  رئيسية،  ومنتجات  تكنولوجيا  لأنواع 

والنقل على سبيل  والطهي،  والتدفئة،  )للغذاء،  الأسر  لاستهلاك 

المثال(. وقد يسبب انقطاع عرض هذه السلع تأثيرات متتابعة 

على مستوى القطاعات وسلاسل القيمة. وبوصفها مدخلات في 

عمليات الإنتاج الرئيسية لمجموعة كبيرة من السلع والخدمات 

يصعب  ما  غالبا  فإنه   ،)3 اللوحة   ،2-3 البياني  )الشكل 

الأسعار  لتقلبات  عليها  الطلب  استجابة  وتكون  استبدالها، 

السعرية  المرونة  انخفاض  في  الأمر  هذا  وينعكس  ضعيفة. 

للطلب عليها، ولا سيما على المدى القصير.

أهمية التجارة

كثير  في  الطلب  نطاق  واتساع  للإنتاج  الكبير  التركز  مع 

من الأحيان على مستوى البلدان، تكون السلع الأولية متداولة 

في  أيضا  التبادلي  وطابعها  تجانسها  ويساهم  بكثافة. 

العرض  مرونة  انخفاض  من  الرغم  فعلى   - الأسواق  تكامل 

من  المرونة  من  عالية  بدرجة  الأولية  السلع  تتمتع  والطلب، 

الإنتاج  نسبة  وتُعد  الموردة.  البلدان  بين  الاستعاضة  حيث 

المتداول دوليا أعلى في معظم السلع الأولية من نسبة التجارة 

 .)4 اللوحة   ،2-3 البياني  )الشكل  الناتج  إجمالي  إلى  العالمية 

المرتبطة  الأولية  والسلع  الزراعية  الأولية  السلع  وعلى مستوى 

بالطاقة، يُخصص في المتوسط نحو 30% من الناتج للتجارة، 

النسب بشكل كبير  ارتفاع  للموارد المعدنية، مع  وحوالي %45 

للكثير من السلع الأولية.7

على  الطلب  من  كبيرا  جزءا  الواردات  تلبي  لذلك،  ونتيجة 

السلع الأولية. على الرغم من هذا، يعتمد عدد كبير من البلدان 

 ،2-3 البياني  )الشكل  الموردة  البلدان  من  فقط  قليل  عدد  على 

اللوحة 5(. على سبيل المثال، يعتمد نصف بلدان العالم تقريبا 

على ثلاثة بلدان مصدرة أو أقل في الحصول على وارداتها من 

الموارد المعدنية، في حين يعتمد ربع عدد البلدان على بلد مورد 

انقطاع  لمخاطر  معرضة  البلدان  هذه  الأمر  هذا  ويجعل  واحد. 

الإمدادات على المدى القريب.8

في  نسبتها  انخفضت  الأولية،  للسلع  الكثيف  التداول  من  الرغم  7على 

التجارة العالمية حيث ساعد تحرير التجارة، وانخفاض تكاليف النقل، وتوافر 

سلاسل الإنتاج عبر الحدود في حدوث زيادة سريعة في تجارة السلع الوسيطة. 

السلع من حوالي 45% في  إجمالي تجارة  الأساسية من  السلع  وتراجعت نسبة 

 2021-2019 الفترة  في   %13 نحو  إلى  العشرين  القرن  من  الأول  النصف 

)الشكل البياني 3-2-4 في الملحق على شبكة الإنترنت(.

تعطل  مع  التكيف  على  قادرة  الأحيان  أغلب  في  البلدان  كانت  8تاريخيا، 

على  العثور  طريق  عن  الطويل  المدى  إلى  المتوسط  المدى  على  التجارة  حركة 

السلع  لهذه  بدائل  بإيجاد  أو  الأولية،  السلع  تجانس  بسبب  بديلة،  موردة  بلدان 

)راجع الإطار 2-3(.
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ويمكن للاعتماد على الاستيراد للحصول على السلع الأولية 

تعطل  حالة  في  الغذائي  الأمن  انعدام  إلى  يؤدي  أن  الزراعية 

حركة التجارة، خاصة في البلدان منخفضة الدخل. فعلى سبيل 

 %80 أكثر من  الدخل  بلد عادي منخفض  أي  يستورد  المثال، 

قد  التخزين،  سعة  لضعف  ونظرا  يستهلكه.  الذي  القمح  من 

البلدان،  تقلبات الاستهلاك صعبا في مثل هذه  يكون تخفيف 

أو حالات  لتقلبات كبيرة في الأسعار  السكان  وهو ما يعرِّض 

وتداعيات   .)6 اللوحة   ،2-3 البياني  )الشكل  الغذاء  نقص 

بالاضطرابات  ربطها  تم  التي  الغذائية،  السلع  صدمات 

 Kelley and )راجع دراسات  والهجرة  والصراعات  الاجتماعية 

 Burke andو ،Missirian and Schlenker 2017و ،others 2015
McGuirk 2020(، تتجاوز التحليل الاقتصادي التالي.
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على المدى القصير على المدى الطويل
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البلدان منخفضة الدخل الأسواق الصاعدة الاقتصادات المتقدمة

المصــادر: دراســة Antràs and others (2012)؛ وهيئــة المســاحة الجيولوجيــة البريطانيــة؛ ودراســتا Dahl (2020)؛ وFally and Sayre (2018)؛ ومنظمــة الأمم المتحــدة للأغذيــة والزراعــة؛ 

ودراسة Gaulier and Zignago (2010)؛ والوكالة الدولية للطاقة؛ ووزارة الزراعة الأمريكية؛ وهيئة المساحة الجيولوجية الأمريكية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: "الطاقــة" تشــير إلى الفحــم، والغــاز الطبيعــي، والنفــط الخــام. ويســتخدم هــذا الشــكل البيــاني بيانــات عــام ٢٠١٩ بســبب عــدم توافــر البيانــات ولتجنــب التحيــزات التــي ســببتها جائحــة 

كوفيــد-١٩. وتوضــح اللوحــة ١ نســبة الإنتــاج العالمــي التــي تمثلهــا أكبــر ثلاثــة بلــدان منتجــة (راجــع الشــكل البيــاني ٣-٢-٢ في الملحــق علــى شــبكة الإنترنــت)، وتقــدم متوســطات عبــر أنــواع 

الســلع الأوليــة ا�تلفــة. وفي اللوحتيــن ٢ و٤، تمثــل الخطــوط الأفقيــة في الأعمــدة الوســيط، في حيــن تمثــل المربعــات المتوســط، وتمثــل الأعمــدة المــدى الرُبَيعــي، وتشــير الخطــوط الطوليــة إلى 

 ،Antràs and others (2012) الحد الأدنى والحد الأقصى من القيم عبر السلع الأولية في هذه ا�موعة. في اللوحة ٣، يستند التركز في عمليات الإنتاج الرئيسية حسب القطاع إلى دراسة

ويُحســب علــى أنــه متوســط المركــز المرجــح لنــاتج صناعــة مــا في سلســلة القيمــة. ويرصــد مؤشــر هــذا التركــز مــدى ابتعــاد قطــاع محــدد عــن الاســتخدام النهائــي، وتعنــي القيمــة الأقــل في المؤشــر 

(الحــد الأدنــى للقيمــة هــو ١) أن القطــاع المعنــي أقــرب إلى الطلــب النهائــي. ولا تتضمــن اللوحــة ٤ البلاديــوم والبلاتيــن بســبب جــودة البيانــات. وتوضــح اللوحــة ٥ المتوســط البســيط بيــن الســلع 

الأولية في كل مجموعة. وتوضح اللوحة ٦ المتوسط البسيط بين البلدان في كل فئة دخل، وذلك لعام ٢٠١٩. 

الشكل البياني ٣-٢: السلع الأولية: السمات الأساسية
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

الحساسية للجغرافيا السياسية

ترتبط  الأولية  السلع  تجارة  أن  التجارة  أنماط  تحليل  يوضح 

الجغرافية–السياسية.  الناحية  من  البلدان  بانحيازات  تاريخيا 

وتظهر معادلات الجاذبية، المقدَّرة للسلع الأولية في العينة والتي 

جرى تكبيرها لتشمل التشابه بين مجموعات التحالفات العسكرية 

للبلدان، أن تدفقات تجارة السلع الأولية الثنائية ترتبط ارتباطا 

سالبا بالمسافة بين التحالفات العسكرية )الشكل البياني 3-3(.9 

العلاقة  قوة  في  ملحوظة  اختلافات  تظهر  هذا،  من  الرغم  على 

واحد  معياري  انحراف  بمقدار  فزيادة  الأولية؛  السلع  أنواع  بين 

في المسافة بين التحالفات العسكرية )تقريبا المسافة بين الهند 

9يُستخدم نموذج الجاذبية على نطاق واسع لتوضيح طبيعة تدفقات التجارة 

ترصد  التي  البلدان  من  زوج  وسمات  المعني  البلد  سمات  أساس  على  الثنائية 

تكاليف التجارة، مثل المسافة الجغرافية، أو أحد الحدود أو اللغة أو العملة المشتركة. 

ويقدم الملحق 3-3 على شبكة الإنترنت تفاصيل وعمليات تحقق من ثبات النتائج. 

وترتبط المسافة في التحالفات العسكرية بقدر أقل من التجارة في الموارد المعدنية 

على مستوى المواصفات. وتكون النتائج أكثر حساسية بالنسبة لمقاييس أخرى 

خاصة بتحالفات جغرافية-سياسية، أي المسافة التي تحدد النقطة المثالية على 

من  الرابع  الفصل  في  المستخدمة  المتحدة،  الأمم  في  التصويت  عمليات  أساس 

العالمي في تحليل مشابه لتدفقات  الاقتصاد  آفاق  تقرير  إبريل 2023 من  عدد 

الاستثمار الأجنبي المباشر )راجع أيضا دراسة Jakubik and Ruta 2023(. وتتناول 

دراسة Hakobyan, Meleshchuk, and Zymek (2023) مفهوم المسافة في التحالفات 

العسكرية، وتدفقات التجارة على المستوى القطاعي.

والمغرب في عام 2018( ترتبط بانخفاض يبلغ حوالي 15% في 

تجارة السلع الأولية المرتبطة بالطاقة، ولكنها ترتبط بانخفاض 

أن  التمرين  ويوضح  المعدنية.  الموارد  تجارة  في   %35 يتجاوز 

التغيرات التي تطرأ على التحالفات العسكرية بسبب تزايد التوترات 

الجغرافية-السياسية يمكن أن تسير بالتوازي مع انقطاع تدفقات 

التجارة وأن تدفع حدوث تشرذم في تجارة السلع الأولية.

التشرذم في أسواق السلع الأولية

يرصد هذا القسم الإجراءات المختلفة التي تزيد التشرذم. فقد 

السلع الأولية يرتفع كل  التدخلات الجديدة في تجارة  ظل عدد 

عام منذ 2018، حيث جاءت الزيادة مدفوعة مبدئيا بالتوترات 

وفي  كوفيد-19.  وجائحة  المتحدة  والولايات  الصين  بين 

زيادة  في  أوكرانيا  في  الروسية  الحرب  تسببت   ،2022 عام 

الأولية؛  السلع  في  التجارة  على  الجديدة  القيود  في  كبيرة 

السلع  في  التجارة  على  أثَّرت  التي  الجديدة  القيود  بلغت  حيث 

الأولية في عام 2022 ما يتجاوز ستة أضعاف متوسط القيود 

النقيض من ذلك،  الفترة 2016-2019. وعلى  المفروضة في 

زادت الإجراءات المقيِّدة للتجارة المفروضة على حجم التجارة 

الكلي بمقدار 3,5 ضعف )الشكل البياني 3-4، اللوحة 1(.10

ويمكن أن يكون تشتت الأسعار بين المناطق أيضا عرضَا من 

أعراض التشرذم؛ لأن السلع الأولية هي سلع متجانسة، وينبغي 

من  الرغم  على  النقل.  تكاليف  حساب  بعد  واحد  بسعر  تداولها 

في  الرئيسية  الأولية  السلع  أسواق  في  الأسعار  تشتت  زاد  هذا، 

مثل  المعدنية،  الموارد  بعض  أسواق  في  سيما  لا   ،2022 عام 

الليثيوم، والسلع الأولية المرتبطة بالطاقة )الشكل البياني 4-3، 

الروسي  الفحم  تداول  جرى  المثال،  سبيل  على   .)2 اللوحة 

في  الأسترالي  الفحم  سعر  من  تقريبا  أضعاف  ثلاثة  أقل  بسعر 

سبتمبر 2022. كما زاد تشتت أسعار النفط الخام والغاز الطبيعي 

عندما أدت الحرب في أوكرانيا والعقوبات المرتبطة بها إلى تعطل 

حركة التجارة. ويوثق الإطار 3-1 التحولات في تدفقات التجارة 

باستخدام بيانات تتبع السفن في الوقت الحقيقي.

التغيرات  في  تتمثل  للتشرذم  أخرى  بديلة  متغيرات  وهناك 

الدمج  وعمليات  المباشر،  الأجنبي  الاستثمار  مشروعات  عدد  في 

والاستحواذ عبر الحدود، التي تعُد أيضا مؤشرات على حجم التجارة 

الطاقة  قطاعي  في  تتراجع  المؤشرات  هذه  وكانت  المستقبل.  في 

ما  وهو  أوكرانيا،  في  الحرب  نشوب  قبل  حتى  المعدنية  والموارد 

ينذر بحدوث تباطؤ في تجارة السلع الأولية )الشكل البياني 4-3، 

اللوحة 3(.11 وقد حدثت تحولات أيضا في منشأ الاستثمار الأجنبي 

10التدخلات في التجارة الموضحة في قاعدة بيانات مرصد التجارة العالمية، 

وهو مصدر بيانات الشكل البياني 3-4، اللوحة 1، تشمل كلا من الإجراءات التي 

تزيد حالة التشرذم - مثل التعريفات الجمركية على الواردات والقيود على الصادرات 

- والإجراءات الرامية إلى الحد من التداعيات الاقتصادية للتشرذم عن طريق تشجيع 

للمنتجين المحليين وشروط المحتوى  الدعم  أنواع  تنويع الإجراءات - مثل تقديم 

المحلي، وما شابه ذلك، على الرغم من صعوبة التفرقة الدقيقة بينهما.

11استنادا إلى ما ورد في الفصل الرابع من عدد إبريل 2023 من تقرير آفاق 

الاقتصاد العالمي، يركز التحليل على عدد مشروعات الاستثمار الأجنبي المباشر 

وعمليات الدمج والاستحواذ عبر الحدود لا على قيمتها. وتُعد البيانات عن القيم 

محدودة، وغالبا ما تكون تقديرية. إلا أن قيم الاستثمار الأجنبي المباشر توضح 

تراجعا مماثلا في قطاع السلع الأولية.

بيــن  والمســافة  الأوليــة  الســلع  تجــارة   :٣-٣ البيــاني  الشــكل 

التحالفات العسكرية

(المعامِلات)
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جميع السلع الأولية  الزراعة  الطاقة  الموارد المعدنية

المصــادر: منظمــة الأمم المتحــدة للأغذيــة والزراعــة؛ ودراســات Gaulier and Zignago (2010)؛ 

وSignorino and Ritter (1999)؛ وحســابات خبــراء صنــدوق  وLeeds and others (2002)؛ 
النقد الدولي. 

ملحوظــة: "الطاقــة" تشــير إلى الفحــم، والغــاز الطبيعــي، والنفــط الخــام. وتوضــح الأعمــدة في 

الشــكل البيــاني التقديــرات بالنقــاط، وتمثــل الخطــوط الرأســية فتــرات ثقــة بنســبة ٩٥٪. وتجُمَّــع 

الأخطــاء المعياريــة علــى مســتوى البلــد المســتورد. وتســتند التقديــرات إلى تحديــد جيــب الزاويــة 

العكســي لتوضيــح الأصفــار. وتُقــاس المســافة بيــن التحالفــات العســكرية باســتخدام التشــابه 

انحرافهــا يصبــح  بحيــث  وتوحيدهــا  للبلــدان  العســكرية  التحالفــات  مجموعــات  بيــن 

المعيــاري ١ في كل ســنة. والمســافة الموحــدة بيــن التحالفــات العســكرية التــي تكــون ١ هــي 

تقريبا المسافة بين الهند والمغرب في عام ٢٠١٨. 
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المباشر في السلع الأولية ووجهته، وفي عمليات الدمج والاستحواذ 

عبر الحدود. ويستهدف المستثمرون من الولايات المتحدة والاتحاد 

المتقدمة، في  الاقتصادات  متزايد مشروعات في  الأوروبي بشكل 

حين زادت الصين وروسيا حجم استثماراتهما في إفريقيا )راجع 

الشكل البياني 3-2-5 في الملحق على شبكة الإنترنت(.12

12يوثق الفصل الرابع من عدد إبريل 2023 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 

البلدان  بين  متزايد  بشكل  تتركز  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  تدفقات  أن  حقيقة 

المتحالفة من الناحية الجغرافية-السياسية، ولا سيما في القطاعات الاستراتيجية.

ولا يوجد مقياس كامل للتشرذم. ولا يزال من السابق لأوانه 

أن  ويمكن  الأسعار.  تشتت  سيستمر  مدى  أي  إلى  تقييم  للغاية 

أسعار  في  الاعتدال  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  تراجع  يعكس 

السلع الأولية منذ عام 2015، في أعقاب الطفرة التي شهدتها 

هذه السلع على مدار عقد من الزمن. وبسبب تأخر البيانات، فمن 

غير الواضح إلى أي مدى أثرت الإجراءات المقيدة للتجارة على 

 .)Goldberg and Reed 2023 التدفقات التجارية )راجع دراسة

غير أن هذه الإجراءات مجتمعة تشير إلى زيادة تشرذم أسواق 

السلع الأولية.

أي السلع الأولية أكثر عرضة للمخاطر؟

من أجل تقييم تعرض سلع أولية منفردة للمخاطر في حالة 

أولية  سلعة  بشأن  النتائج  القسم  هذا  يقدم  تشرذم،  حدوث 

إلى  استنادا  البلدان  متعدد  الجزئي  التوازن  نموذج  أي  واحدة، 

دراسة Alvarez and others (2023)، )لمزيد من التفاصيل، راجع 

أيضا الملحق 3-4 على شبكة الإنترنت(. وهو يحسب التغيرات 

تداول كل سلعة من  إذا كان  أن تحدث  التي يمكن  في الأسعار 

التحليل محظورا  المدرجة في  والأربعين  الثماني  الأولية  السلع 

بين تكتلين.

ولأغراض توضيحية، يفترض السيناريو الأساسي أن التكتلين 

المتحدة  الأمم  في  التصويت  أساس  على  يُبنيان  الافتراضيين 

على  ويُطلق  أوكرانيا.  الروسية في  الحرب  بشأن  عام 2022  في 

روسيا  انسحاب  لصالح  صوتت  التي  البلدان  يضم  الذي  التكتل 

مع وضع  المتحدة-أوروبا+"،  الولايات  "تكتل  اسم  أوكرانيا  من 

البلدان الباقية في "تكتل الصين-روسيا+".13 ويفترض التمرين، 

بطريقة مبسطة ومتطرفة للغاية، عدم وجود أي حركة تداول لسلعة 

أولية معينة بين التكتلين، في حين لم تتأثر تجارة السلع الأولية 

داخل كل تكتل منهما. ويناقش الإطار 3-2 حالات التشرذم الأكثر 

فهو  الوسيطة  السيناريوهات  تلك  تأثيرات  استقصاء  أما  تقلبا، 

خارج نطاق هذا الفصل. بدلا من ذلك، يتمثل هدف هذا الفصل في 

تحديد مواطن الضعف النسبية على مستوى أسواق السلع الأولية 

وتوضيح قنوات انتقالها، مع الاعتراف بأن التفاعلات الجزئية بين 

التكتلين وفرص المراجحة يمكن أن تجعل التأثيرات الاقتصادية 

المشار إليها ضمنا في نماذج المحاكاة أقل وطأة.

لكل  للنموذج،  المبدئي  الضبط  يستند  هذا،  إلى  بالإضافة 

التي رُصدت في  التجارة  الأولية، إلى تدفقات  السلع  سلعة من 

يتم  حيث  متكاملا،  عالما  تعكس  أنها  ويُفترض   .2019 عام 

تداول السلع بسعر عالمي واحد.14 وينتج عن حظر التجارة بين 

التكتلين وجود أسعار خاصة بكل منهما تحقق استقرار العرض 

والطلب على مستوى كل تكتل.

آفاق  تقرير  من   2022 أكتوبر  عدد  من  الثالث  الفصل  أيضا  13راجع 

الاقتصاد الإقليمي: آسيا والمحيط الهادئ. ويرد مزيد من التفاصيل عن البلدان 

دراسة  في  أخرى  تكتلات  تكوين  لعمليات  الحساسية  واختبارات  تكتل  كل  في 

Alvarez and others (2023) والملحقين 3-1-2، و3-5-2 على شبكة الإنترنت.
السيناريو الأساسي مبالغة في  افتراض وجود تكامل تجاري تام في  14يُعد 

تبسيط الواقع، لأن أسواق بعض السلع الأولية لم تكن متكاملة عالميا بشكل تام 

حتى قبل اندلاع الحرب في أوكرانيا.
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الشكل البياني ٣-٤: علامات التشرذم
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المصــادر: .Argus Media, Inc؛ و.Bloomberg Finance L.P؛ وFDI Markets؛ وقاعــدة بيانــات 

مرصــد التجــارة العالميــة؛ وRefinitiv Eikon؛ وقاعــدة بيانــات الأمم المتحــدة لإحصــاءات 

تجارة السلع الأساسية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يتــم تعديــل التدخــلات علــى مســتوى السياســات لمراعــاة الفواصــل الزمنيــة في 

الإبــلاغ، وتُســتثنى التدخــلات المعنيــة بتحريــر  التجــارة مــن الحســابات. وتكــون الأســعار 

المحــددة للنفــط الخــام والفحــم والليثيــوم هــي أســعار الســوق في أســواق إقليميــة مختلفــة علــى 

القمــح  أســعار  تشــتت  ويُقــدَّر   .Bloomberg Finance L.P دراســة  مــن  المســتخلص  النحــو 

مــن  مــن ٥٪  أكثــر  تشــكل  التــي  للبلــدان  بالنســبة  التصديــر  أســعار  أســاس  علــى  والفوســفات 

الصــادرات العالميــة، وذلــك اســتنادا إلى بيانــات التصديــر المســتقاة مــن قاعــدة بيانــات الأمم 

المتحــدة لإحصــاءات تجــارة الســلع الأساســية. وتعــرض اللوحــة ٣ إجمــالي عــدد مشــروعات 

المســتوى  علــى  الحــدود  عبــر  والاســتحواذ  الدمــج  وعمليــات  المباشــر  الأجنبــي  الاســتثمار 

العالمي. وتوضح الأعمدة تقسيما حسب مجموعة السلع الأولية.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

الأسعار  على  عكسية  تأثيرات  يحدث  أن  للتشرذم  ويمكن 

التكتل  في  ينخفض  معينة  أولية  سلعة  فسعر  التكتلين.  بين 

السلعة،  الذي اعتاد أن يكون مصدِّرا على أساس صافٍ لتلك 

حجم  ويعتمد  صافٍ.  أساس  على  المستورد  التكتل  في  ويزيد 

التغيرات في الأسعار على )1( الاختلالات بين العرض والطلب 

اعتماد  مدى  أي   - التشرذم  حدوث  قبل  التكتل  مستوى  على 

العالمي  بالسعر  لديه  الطلب  لتلبية  الواردات  على  التكتل 

الاستجابة  على  والطلب  العرض  قدرة  و)2(   - المتكامل 

السعرية للعرض والطلب(. وتكون  )المرونة  للأسعار المتغيرة 

العرض  جانبي  على  المرونة  إلى  تفتقر  التي  الأولية  السلع 

عرضة  أكثر  التكتلين  بين  كبيرة  اختلالات  وبها  والطلب 

لمخاطر تغيرات الأسعار.15

على  المحتمل  التشرذم  تأثير  أن  المحاكاة  نماذج  توضح 

مع  الأولية،  السلع  بين  كبير  بشكل  يتباين  أن  يمكن  الأسعار 

)الشكل  الأسعار  في  كبيرة  لزيادات  بعضها  تعرض  احتمال 

الملحق  في   1-5-3 البياني  الشكل  وراجع  3-5؛  البياني 

على شبكة الإنترنت للاطلاع على النتائج الأساسية الخاصة 

يمكن  الصين-روسيا+،  تكتل  محددة(.16ففي  أولية  بسلع 

الكوبالت  فيها  بما  المستخرجة،  المعدنية  الموارد  لأسعار 

للتحول  البالغة  الأهمية  ذات  والنيكل،  والنحاس  والليثيوم 

إنتاج  يتركز  أن  ويمكن  كبير.  بشكل  ترتفع  أن  الأخضر 

تكتل  داخل  البلدان  من  قليل  عدد  في  المعدنية  الموارد  هذه 

نطاق  على  تُستخدم  أنها  إلا  المتحدة-أوروبا+،  الولايات 

الشكل  )راجع  الصين-روسيا+  تكتل  في  كمدخلات  واسع 

قد  نفسه،  الوقت  في  الإنترنت(.  شبكة  على   6-2-3 البياني 

في  مماثلة  زيادات  المتحدة-أوروبا+  الولايات  تكتل  يواجه 

في  تُعالج  ما  غالبا  التي  المصفاة،  المعدنية  الموارد  أسعار 

إفريقيا. الصين وروسيا وجنوب 

السلع  أسعار  في  المحتملة  التغيرات  تظهر  العكس،  على 

أكثر  الزراعية  الأولية  السلع  ومعظم  بالطاقة  المرتبطة  الأولية 

انخفاضا في المحاكاة الرئيسية. ولأن إنتاج هذه السلع الأولية 

أكثر  والطلب  العرض  يكون  الجغرافية،  الناحية  من  تركزا  أقل 

النخيل  زيت  يشكل  هذا،  من  الرغم  على  التكتلين.  بين  توازنا 

من   %80 من  فأكثر  مهمتين؛  شاذتين  قيمتين  الصويا  وفول 

حين  في  المتحدة-أوروبا+،  الولايات  تكتل  في  يتم  إنتاجهما 

يكون معظم الاستهلاك في تكتل الصين-روسيا+.

وبسبب التركز الجغرافي الشديد، يتوقف تعرض السلع الأولية 

المصدرة  البلدان  توزيع  على  تشرذم  للمخاطر في حالة حدوث 

وتوضح  التكتلين.  هذين  بين  الرئيسية  المستوردة(  )والبلدان 

عمليات المحاكاة على أساس تكوين التكتلين الافتراضيين من 

على   2-5-3 الملحق  في  الموضح  النحو  على  مختلفة،  بلدان 

شبكة الإنترنت، أن التشرذم يمكن، بطريقة مماثلة لما يحدث في 

15لا يقدم التمرين بوضوح نموذجا للتخزين، الذي يُعد سمة مهمة في تمهيد 

 Wright andو  ،Gustafson و(1958)  Williams؛   (1936) دراسات  راجع  التقلبات. 

 Carter, Rausser, and دراسة  وتقدم  أخرى.  دراسات  بين  من   Williams (1982)
Smith (2011) عرضا للدراسات ذات الصلة.

.Alvarez and others (2023) 16نتائج التوازن الجزئي التالية تستند إلى دراسة

المحاكاة الرئيسية، أن يؤدي إلى زيادات كبيرة في أسعار الموارد 

الأساسية  الزراعية  السلع  وفي  الاستخراج  مرحلة  في  المعدنية 

)مثل فول الصويا( في تكتل الصين-روسيا+. وفي سيناريو بديل 

والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  جميع  ضم  فيه  يتم  للتكتلات 

النامية، عدا الهند وإندونيسيا وبلدان أمريكا اللاتينية، إلى تكتل 

المتحدة- الولايات  تكتل  يتعرض  أن  يمكن  الصين-روسيا+، 

أوروبا+ لزيادات كبيرة في أسعار بعض الموارد المعدنية. ويعُزى 

وقد  الآخر.  التكتل  إلى  رئيسية  منتجة  بلدان  إلى ضم  الأمر  هذا 

يصبح أيضا أكثر عرضة للمخاطر في حالة فرض قيود تجارية 

على بعض السلع الأولية الزراعية )مثل الكاكاو(، والنفط الخام.

زيادة تقلبات أسعار السلع الأولية

يمكن أن يؤدي تشرذم أسواق السلع الأولية إلى زيادة تقلبات 

 Jacks, O’Rourke, and Williamson 2011 الأسعار )راجع دراسة

يمثل  أن  الأمر  هذا  شأن  ومن  التاريخية(.  الأدلة  على  للاطلاع 

تحديا للموارد العامة ولأطر المالية العامة والأطر النقدية، وهو ما 

يفضي إلى احتمال مسايرة سياسات المالية العامة والسياسات 

النقدية للاتجاهات الدورية، ويضر الاستقرار الاقتصادي )راجع 

 .)IMF 2023؛ وCavalcanti, Mohaddes, and Raissi 2015دراستي

الولايات المتحدة-أوروبا+

الصين-روسيا+

زيت النخيل

وفول الصويا
الكوبالت
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في  التشــرذم  بســبب  الأســعار  تغيــرات   :٣-٥ البيــاني  الشــكل 
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المصــادر: هيئــة المســاحة الجيولوجيــة البريطانيــة؛ ومنظمــة الأمم المتحــدة للأغذيــة والزراعــة؛ 

ودراسة Gaulier and Zignago (2010)؛ والوكالة الدولية للطاقة؛ وهيئة المساحة الجيولوجية 

الأمريكية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

ملحوظة: تم وضع حد أقصى لتأثيرات الأســعار يبلغ ٥٠٠٪ لســهولة القراءة. "الطاقة" تشــير 

إلى الفحــم، والغــاز الطبيعــي، والنفــط الخــام. والمربعــات الســوداء في الأعمــدة تمثــل الوســيط؛ 

والأعمدة تمثل المدى الرُبيعي؛ وتشير الخطوط الطولية إلى نقاط البيانات في نطاق ١,٥ ضعف 

المــدى الرُبيعــي مــن الرُبيــع الخامــس والعشــرين أو الخامــس والســبعين بيــن الســلع الأوليــة في 

هــذه ا�موعــة. وتــدل النقــاط علــى القيــم الشــاذة. وتوجــد علامــات علــى ســلع أوليــة مختــارة 

تواجه زيادات في الأسعار تتجاوز ٥٠٠٪. بالنسبة للمعلومات الأساسية الكاملة عن التغيرات 

في أســعار ســلع أوليــة محــددة، راجــع الشــكل البيــاني ٣-٥-١ في الملحــق علــى شــبكة الإنترنــت. 

ويُطلــق علــى التكتــل الــذي يضــم البلــدان التــي صوتــت في الأمم المتحــدة في عــام ٢٠٢٢ لصالــح 

انســحاب روســيا من أوكرانيا اســم "تكتل الولايات المتحدة-أوروبا+"، أما بقية البلدان فهي 

مدرجة في "تكتل الصين-روسيا+". 

الزراعة الطاقة الموارد المعدنية

(المستخرجة)

الموارد المعدنية

(المصفاة)
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 التشرذم وأسواق السلع الأولية: مواطن الضعف والمخاطر الفصل 3 

ويمكن أن يؤثر التشرذم على تقلبات الأسعار عن طريق قناتين 

على الأقل هما: الأسواق الأصغر حجما، والبلدان التي تتحول من 

تكتل إلى آخر.17

أسواق أصغر حجما

في عالم يتسم بالتشرذم، يمكن أن تصبح الأسواق أصغر حجما 

للصدمات على  استجابة  أكثر  التكتلات  والأسعار على مستوى 

 .)Albrizio and others 2023 مستوى البلدان )راجع أيضا دراسة

جانب  على  الاستجابة  تكون  الجزئي،  التوازن  نموذج  وفي 

لإجمالي  بالنسبة  العرض  صدمة  حجم  مع  متناسبة  السعر 

حجم السوق. ومن ثم، فإنه بتقييد مجموعة البلدان التي تتاجر 

معها، يمكن أن تواجه البلدان زيادات أكبر في الأسعار استجابة 

توضيحي،  مثال  وفي  نفسها.18  السلبية  العرض  لصدمات 

يقارن الشكل البياني 3-6 بين التأثير على السعر بسبب صدمة 

انحرافات معيارية  الأمريكي بمقدار ثلاثة  القمح  في محصول 

تتسم  سوق  في  صدمة  وتأثير  ناحية،  من  متكاملة  سوق  في 

العرض نفسها  بالتشرذم من ناحية أخرى.19 وتتسبب صدمة 

في مضاعفة التأثير على أسعار القمح عند تشرذم التجارة إلى 

تكتلين أصغر حجما. وهذا أمر مهم، إذ من المتوقع أن يزيد تغير 

المناخ تقلبات الناتج الزراعي. وقد يكون عالم يتسم بالتشرذم، 

العرض،  لصدمات  السعر  جانب  على  الاستجابة  فيه  تتضخم 

أقل قدرة على مواجهة هذا التحدي.

تحول البلدان من تكتل إلى آخر

الرئيسية  البلدان  على  يُعرض  بالتشرذم،  يتسم  عالم  في 

المنتجة للسلع الأولية حوافز قوية لتغيير ولاءاتها الجغرافية-

السياسية، مع ما يمثله هذا التحول من مصدر جديد لصدمات 

الأولية  السلع  يتعلق بأسواق  الأسعار. وفيما  العرض وتقلبات 

شديدة التركز، فإن مجرد تحول بلد مُصدِّر واحد من تكتل إلى 

العرض  في  كبيرة  فجوة  في  يتسبب  أن  يمكن  الآخر  التكتل 

وتقلبات هائلة في الأسعار. ويمكن لعدم اليقين بشأن تحالف 

أن يؤدي في حد ذاته  السياسية  الناحية الجغرافية  بلد ما من 

معلوماتهم  بتحديث  التجار  يقوم  إذ  الأسعار،  في  تقلبات  إلى 

الأسعار  في  كبيرة  تقلبات  حدوث  احتمال  بشأن  السابقة 

يحفزها التشرذم.

17القنوات الأخرى يمكن أن تشمل التأثير على المنظومة المالية المرتبطة بالسلع 

الأولية، مثل المشتقات والتأمين )راجع دراسة مجلس الاستقرار المالي 2023(.

لصدمة  استجابة  السعر  تغير  يكون  الواحدة،  الأولية  السلعة  نموذج  18في 

، حيث مرونة 
حجم صدمة العرض مقابل السوق

مرونة العرض - مرونة الطلب
 العرض هو: تغير السعر = - 

.)Alvarez and others 2023 الطلب > صفر )راجع دراسة

19تمثل الولايات المتحدة حوالي 7% من الإنتاج العالمي من القمح، و15% من 

إنتاجه على مستوى تكتل الولايات المتحدة-أوروبا+. وتعادل صدمة بمقدار ثلاثة 

إنتاج  الولايات المتحدة نحو 60% من  القمح في  انحرافات معيارية في محصول 

البلاد، أو 4% من الناتج العالمي، مع تثبيت أسعار القمح. ويستخدم التمرين مرونة 

دراسة  )راجع   %0,85- تبلغ  للطلب  سعرية  ومرونة   ،%0,2 تبلغ  للعرض  سعرية 

Alvarez and others 2023(. ويمكن أن يؤدي انخفاض المرونة إلى زيادة التأثيرات 
على السعر، مع استمرار التشرذم في مضاعفة التأثير على السعر في هذا المثال.

ولإظهار حساسية الأسعار لتحول البلدان من تكتل إلى آخر، 

التي قد  الزيادات في الأسعار  أكبر  الشكل 3-7 توزيع  يوضح 

تتعرض لها كل سلعة من السلع الأولية في أحد التكتلين عندما 

وعادة  الآخر.20  التكتل  إلى  تحالفاته  واحد  مُصدِّر  بلد  يحول 

الأكثر  هي  الاستخراج  مرحلة  في  المعدنية  الموارد  تكون  ما 

المثال،  سبيل  على  إنتاجها.  تركز  لشدة  نظرا  وذلك  حساسية، 

تنتج جنوب إفريقيا ثلث المنغنيز في العالم، وهو معدن يستخدم 

في صناعة الصلب والبطاريات. وإذا تحولت إلى تكتل الولايات 

المتحدة-أوروبا+، فإن سعر المنغنيز يمكن أن يرتفع في تكتل 

الصين-روسيا+ لأكثر من %800.

التأثيرات الاقتصادية لتشرذم أسواق 

السلع الأولية

الكلية  الاقتصادية  التأثيرات  على  الضوء  القسم  هذا  يلقي 

المنفردة،  الاقتصادات  على  الأولية  السلع  أسواق  لتشرذم 

والتكتلات، والاقتصاد العالمي ككل. وتُستخدم هنا ثلاث طرق 

تحليلية كل منها مكملة للأخرى.21

الشكل  ويركز   .Alvarez and others (2023( دراسة  إلى  تستند  النتائج  20هذه 

البياني 3-5-2 في الملحق على شبكة الإنترنت على النتائج في الشكل البياني 7-3 

عن طريق عرض السلع الخمس عشرة التي تكون أسعارها أكثر عرضة لتأثيرات تحول 

بلد مصدر واحد إلى تكتل آخر، والتغيرات في الأسعار التي ينطوي عليها هذا الأمر.

 Alvarez and 21يناقش الملحقان 3-4 و3-6 على شبكة الإنترنت؛ ودراستا

يطرحها كل  التي  الافتراضات   ،Bolhuis, Chen, and Kett (2023)و others (2023)؛ 
نموذج، وضبطه، ونتائجه الإضافية. ولا ينظر أي من هذه الطرق في تأثير التشرذم 

على الإنتاجية والابتكار. ولا يدخل دور القطاع المالي أيضا ضمن نطاق هذا الفصل. 

الشــكل البيــاني ٣-٦: ارتفــاع أســعار القمــح في تكتــل الولايــات 

المتحدة-أوروبا+ بسبب صدمات في المحصول.
(٪)
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المصــادر: منظمــة الأمم المتحــدة للأغذيــة والزراعــة؛ وحســابات خبــراء صنــدوق النقــد الــدولي.

الولايــات  تكتــل  القمــح في  أســعار  التغيــر في  البيــاني  الشــكل  الأعمــدة في  ملحوظــة: توضــح 

المتحدة-أوروبــا+ (تلــك البلــدان التــي صوتــت لصالــح انســحاب روســيا مــن أوكرانيــا في جلســة 

الأمم المتحدة في عام ٢٠٢٢ بشأن التصويت على الحرب في أوكرانيا) بسبب صدمة سلبية في 

إنتــاج القمــح الأمريكــي تبلــغ ثلاثــة انحرافــات معياريــة. ويقــارن الشــكل البيــاني بيــن الزيــادات 

في الأسعار في التكتل الموجود في عالم يتسم بالتجارة الحرة والزيادات في عالم متشرذم. 
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

مناقشته  تمت  الذي  الجزئي  التوازن  نموذج  يُستخدم  أولا، 

والبلدان  المنتجة  البلدان  فوائض  في  التغيرات  لحساب  سابقا 

منفردة.  أولية  سلع  أسواق  في  التشرذم  بسبب  المستهلكة 

على  كمؤشر  الفوائض  إجمالي  في  الناتج  التغير  ويُستخدم 

الأكثر  الأولية  السلع  الطريقة  هذه  وتحدد  الاقتصادي.  التأثير 

التغيرات في  الحسبان  تأخذ في  الكلي. وهي  للاقتصاد  أهمية 

منها  المنتجة  أو  المستهلكة  والكميات  أولية  سلعة  كل  أسعار 

التوازن  أنه بسبب طبيعتها من حيث  التشرذم. إلا  بسبب حالة 

الجزئي، لا تأخذ هذه الطريقة في الحسبان تأثيرات التداعيات 

التجارة في  المتزامن في حركة  بالتعطل  تسمح  ولا  القطاعية، 

تأثيرات  يُحدث  أن  الأولية، وهو ما يمكن  السلع  عدد كبير من 

متعارضة أو يعزز بعضها بعضا داخل البلد نفسه.

ويتضمن هذا الفصل نموذجان للتوازن العام يتغلبان على 

متعدد  للتجارة  ثابت  نموذج  ويُستخدم  هذه.  القصور  جوانب 

المدخلات  بين  الروابط  جميع  يحصر  والقطاعات،  البلدان 

في  الخسائر  لمحاكاة  القطاعات،  مستوى  على  والمخرجات 

بتشرذم  المرتبطة  الطويل  المدى  على  المحلي  الناتج  إجمالي 

جميع أنشطة التجارة في السلع الأولية، ولدراسة دور التكتلات 

التأثيرات  دراسة  تتم  وأخيرا،   .)3-3 الإطار  )راجع  المحايدة 

نموذج  في  والتضخم  المحلي  الناتج  إجمالي  على  الديناميكية 

التوازن العام العشوائي الديناميكي متعدد المناطق الذي يشمل 

الطاقة والموارد المعدنية بالغة الأهمية.

أدلة من نموذج التوازن الجزئي

أولا،  التوازن الجزئي.  تظهر عدة نتائج من استخدام طريقة 

تتسبب أوجه عدم الكفاءة المرتبطة بتقييد التجارة في خسائر 

فالاقتصاد  التكتلات؛  مستوى  على  الفوائض  إجمالي  في 

منفردة  أولية  سلع  في  التجارة  تشرذم  بسبب  يتدهور  العالمي 

)راجع الشكل البياني 3-8، اللوحة 1(.22

ثانيا، تُعد التغيرات في إجمالي الفوائض على مستوى التكتلات 

 ،)23 الملحوظة  الاستثناءات  بعض  )عدا  عامة  بصفة  طفيفة 

وهو ما يخفي أوجها مهمة من عدم التجانس بين البلدان. فداخل 

كل تكتل، يمكن أن تحقق بعض البلدان زيادة في الفوائض )بلدان 

مصدرة على أساس صافٍ في تكتل مستورد على أساس صافٍ، 

وبلدان مستوردة على أساس صافٍ في تكتل مصدر على أساس 

صافٍ(، في حين يتعرض بعضها لتراجع الفوائض. ويمكن أن 

إجمالي  من  كنسبة  البلدان  لمعظم  طفيفة  التغيرات  هذه  تكون 

من  قليل  لعدد  للغاية  كبيرة  تكون  قد  ولكنها  الوطني،  الإنفاق 

على  لها،  المصدرة  والبلدان  الأولية  للسلع  المستوردة  البلدان 

النحو الموضح في الشكل البياني 3-5-4 في الملحق على شبكة 

في  النحاس  إنتاج  لتشرذم  يمكن  المثال،  سبيل  على  الإنترنت. 

من   %5 إلى   %2,5 بنحو  الفوائض  يقلل  أن  الاستخراج  مرحلة 

إجمالي الإنفاق القومي في شيلي وبيرو، وكلاهما من مصدري 

النحاس إلى تكتل الولايات المتحدة-أوروبا+، حيث قد تنخفض 

الأسعار. في الوقت نفسه، يمكن أن يؤدي هذا الأمر إلى مكاسب 

كبيرة على مستوى الفوائض في كازاخستان ومنغوليا، وهو ما 

الذي  الصين-روسيا+  تكتل  إلى  أعلى  بأسعار  الصادرات  يزيد 

يندر فيه النحاس )الشكل البياني 3-8، اللوحة 2(.

ثالثا، لا يزال من الممكن لتقييد التجارة في سلع أولية أقل 

عرضة لمخاطر تقلبات الأسعار أن يُحدث انخفاضات كبيرة في 

 .Alvarez and others (2023( 22هذه النتيجة والنتيجة التالية تستندان إلى دراسة

التجارة  أنماط  التحليلي. ففى عالم متكامل، تعكس  الدليل  أيضا تقدمان  وهما 

في  معينة  بلدان  تخصص  مع  العالم،  مستوى  على  الموارد  تخصيص  كفاءة 

التكلفة، أو ظروف  سلع أولية تتمتع فيها بميزة نسبية )رواسب فعالة من حيث 

هذه  تعكس  التجارة  أنماط  تعد  لم  التشرذم،  حدوث  بعد  لكن  مناسبة(.  مناخية 

المزايا النسبية.

أكبر  الإنترنت  شبكة  على  الملحق  في   3-5-3 البياني  الشكل  23يوضح 

أولية  سلعة  تشرذم  بسبب  التكتلين  مستوى  على  الفوائض  في  خسائر  خمس 

واحدة. وتوضع إشارة على نقاط البيانات هذه بوصفها قيما شاذة في الشكل 

البياني 3-8، اللوحة 1، بحد أقصى -0,05% من إجمالي الإنفاق القومي. وفي 

أو النحاس في  النخيل  المحاكاة الأساسية، يمكن أن يؤدي تشرذم تجارة زيت 

بأكثر  الصين-روسيا+  تكتل  في  الفوائض  في  خسائر  إلى  الاستخراج  مرحلة 

أو  الحديد  خام  تجارة  تشرذم  يؤدي  وأن  القومي،  الإنفاق  إجمالي  من   %1 من 

فول الصويا إلى خسائر في الفوائض تتجاوز %0,5.

الولايات المتحدة-أوروبا+

الصين-روسيا+

الكاكاو الكاكاو

الكوبالت

وخام الحديد

والفلورسبار
المنغنيز البلاتين

الشــكل البيــاني ٣-٧: أكبــر الزيــادات في الأســعار بســبب تحــول 

بلد مصدِّر منفرد إلى التكتل الآخر
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المصــادر: هيئــة المســاحة الجيولوجيــة البريطانيــة؛ ومنظمــة الأمم المتحــدة للأغذيــة والزراعــة؛ 

ودراسة Gaulier and Zignago (2010)؛ والوكالة الدولية للطاقة؛ وهيئة المساحة الجيولوجية 

الأمريكية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

ملحوظــة: تــم وضــع حــد أقصــى لتأثيــرات الأســعار يبلــغ ٨٠٠٪ في الشــكل البيــاني لســهولة 

القــراءة. "الطاقــة" تشــير إلى الفحــم، والغــاز الطبيعــي، والنفــط الخــام. كل ملاحظــة في ا�طــط 

الصندوقــي تمثــل أكبــر زيــادة في الأســعار يمكــن أن تتعــرض لهــا ســلعة أوليــة في كل تكتــل 

الولايــات  أن  ملاحظــة  أيضــا  يجــب  الآخــر.  إلى  تكتــل  مــن  منفــرد  مصــدِّر  بلــد  تحــول  بســبب 

المتحــدة لا يســمح لهــا بالتحــول عــن تكتــل الولايــات المتحدة-أوروبــا+، ولا يســمح للصيــن 

الوســيط؛  الأعمــدة  في  الســوداء  المربعــات  وتمثــل  الصين-روســيا+.  تكتــل  عــن  بالتحــول 

نطــاق في  البيانــات  نقــاط  إلى  الطوليــة  الخطــوط  وتشــير  الرُبيعــي؛  المــدى  تمثــل  والأعمــدة 

١,٥ ضعــف المــدى الرُبيعــي مــن الرُبيــع الخامــس والعشــرين أو الخامــس والســبعين بيــن الســلع 

الأوليــة في هــذه ا�موعــة. وتــدل النقــاط علــى القيــم الشــاذة؛ وتوجــد علامــات لتحديــد الســلع 

الأوليــة التــي تمثــل أكبــر القيــم الشــاذة. بالنســبة للمعلومــات الأساســية الكاملــة عــن التغيــرات 

في أسعار سلع أولية محددة، راجع الشكل البياني ٣-٥-٢ في الملحق على شبكة الإنترنت. ويُطلق 

على التكتل الذي يضم البلدان التي صوتت في الأمم المتحدة في عام ٢٠٢٢ لصالح انسحاب 

روســيا مــن أوكرانيــا اســم "تكتــل الولايــات المتحدة-أوروبــا+"، أمــا بقيــة البلــدان فهــي مدرجــة 

في "تكتل الصين-روسيا+". 
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المرتبطة  الأولية  السلع  تكون  لا  المثال،  سبيل  على  الفوائض. 

بالطاقة على وجه الخصوص معرضة للمخاطر في إطار تكوين 

التكتلات في السيناريو الأساسي، إلا أن الانخفاضات المرتبطة 

السلع  هذه  لأن  أهمية،  أكثر  تكون  أن  يمكن  الفوائض  في  بها 

تُنتج وتُستهلك على نطاق واسع. على النقيض، يمكن أن تشهد 

التأثير على  أن  إلا  الأسعار،  تغيرات قوية في  المعدنية  الموارد 

في  الآن(  )حتى  المحدودة  لأهميتها  نظرا  أقل،  يكون  الفوائض 

الإنتاج والاستهلاك في معظم البلدان.

وأخيرا، يمكن أن تصبح الانخفاضات في الفوائض أكبر بصفة 

الأولية  والسلع  الافتراضي.  الصين-روسيا+  تكتل  في  عامة 

الأكثر عرضة للمخاطر تُستهلك على نطاق أوسع في هذا التكتل 

)الشكل البياني 3-5-3 في الملحق على شبكة الإنترنت(.24

أدلة من نموذج التجارة

العام  للتوازن  والقطاعات  البلدان  متعدد  التجارة  نموذج  إن 

الموضح في الإطار 3-3 يحاكي تأثيرات تعطل حركة التجارة 

الناتج المحلي على المدى  في جميع السلع الأولية على إجمالي 

الطويل. ويمكن رؤية اختلافات كبيرة في التأثير بين البلدان، مع 

تعرض بعضها لخسائر كبيرة. فمن الممكن أن تتعرض البلدان 

تُقدر في المتوسط بنسبة %1,2،  أكبر،  الدخل لخسائر  منخفضة 

نظرا لاعتمادها الكبير على تجارة المنتجات الزراعية. وقد ترتفع 

الناتج  إجمالي  أكثر من 2% من  إلى  البلدان  هذه  خسائر بعض 

المحلي. واتساقا مع التمرين الخاص بسلعة أولية واحدة، يكون 

تكتل الصين-روسيا+ الافتراضي أكثر تأثرا بحالة التشرذم، غير 

أن الخسائر في إجمالي الناتج المحلي العالمي، التي تقُدر بحوالي 

0,3%، محدودة نتيجة للتأثيرات الموازٍنة بين البلدان.25

كان  إذا  كبير  حد  إلى  الاقتصادي  التأثير  تقليل  ويمكن 

هناك تقييد جزئي فقط لتجارة السلع الأولية. كما أن عمليات 

التي  البلدان  أن  فيها  يُفترض  التي  التوضيحية،  المحاكاة 

امتنعت عن التصويت في الأمم المتحدة بشأن أوكرانيا تتداول 

السلع الأولية بحرية، تشير إلى أن الحواجز التجارية بين تكتلي 

الولايات المتحدة-أوروبا+ والصين-روسيا+ لها تأثيرات أقل 

على  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  في  التغيرات  أما  بكثير. 

مع  تُذكَر،  تكاد  فلا  السيناريو  هذا  إلى  استنادا  الطويل  المدى 

مع  الأمر  هذا  ويتسق  كبيرة.  خسائر  غيرها  دون  روسيا  تكبد 

الأدلة التاريخية بشأن قدرة العرض والطلب على السلع الأولية 

على التكيف لمواجهة القيود على التجارة )الإطار 2-3(.

أدلة من النموذج الاقتصادي الكلي الديناميكي

الديناميكي  العام  التوازن  إطار  الفرعي  القسم  هذا  يستخدم 

الأولية  السلع  لتشرذم  الديناميكية  التأثيرات  لتقييم  العشوائي 

على إجمالي الناتج المحلي والتضخم. ويستند هذا النموذج إلى 

24عمليات فحص الحساسية الواردة في الشكل البياني 3-5-2 في الملحق على 

شبكة الإنترنت توضح أن هذا الأمر ينطبق على تكوين تكتل على أساس علاقات 

تجارية قائمة. وفي سيناريو بديل، إذا ضُمت جميع الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

النامية، عدا الهند وإندونيسيا وبلدان أمريكا اللاتينية، إلى تكتل الصين-روسيا+، 

فإن تكتل الولايات المتحدة-أوروبا+ يمكن أن يتعرض لخسائر أكبر في الفوائض، 

وهو ما يرجع بصفة أساسية إلى اضطرابات أسواق النفط.

السلع  تدفقات  تقييد  بسبب  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  في  25الخسائر 

جميع  تقييد  عن  الناجمة  الخسائر  من   %15 نحو  تشكل  التكتلين  بين  الأولية 

الأولية سوى 10% من إجمالي حجم  السلع  التجارة. بالمقارنة، لا تمثل  أشكال 

التجارة. والخسائر الأكبر بسبب تشرذم أسواق الطاقة والمنتجات الزراعية الواردة 

في دراسة )Bolhuis, Chen, and Kett (2023 تنبع من افتراض وجود اكتفاء ذاتي 

كامل مقارنة بسيناريو عدم وجود تبادل تجاري بين التكتلين في هذا الفصل.

زيت النخيل
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المصــادر: هيئــة المســاحة الجيولوجيــة البريطانيــة؛ ومنظمــة الأمم المتحــدة للأغذيــة والزراعــة؛ 

ودراسة Gaulier and Zignago (2010)؛ والوكالة الدولية للطاقة؛ وهيئة المساحة الجيولوجية 

الأمريكية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

ملحوظــة: "الطاقــة" تشــير إلى الفحــم، والغــاز الطبيعــي، والنفــط الخــام. في اللوحــة ١، تمثــل كل 

نقطــة بيانــات في ا�ططــات الصندوقيــة إجمــالي التغيــر في الفوائــض علــى مســتوى كل تكتــل 

تمثــل  الأعمــدة  في  الســوداء  والمربعــات  منفــردة.  أوليــة  ســلعة  في  التجــارة  تشــرذم  بســبب 

الوســيط؛ والأعمــدة تمثــل المــدى الربُيعــي؛ وتشــير الخطــوط الطوليــة إلى نقــاط البيانــات في 

نطاق ١,٥ ضعف المدى الربُيعي من الربُيع الخامس والعشرين أو الخامس والسبعين بين السلع 

الأوليــة في هــذه ا�موعــة. وتــدل النقــاط علــى القيــم الشــاذة؛ وتوجــد علامــات لتحديــد الســلع 

الأوليــة التــي ترتبــط بأكبــر الانخفاضــات في الفوائــض. ويُطلــق علــى التكتــل الــذي يضــم البلــدان 

التي صوتت في الأمم المتحدة في عام ٢٠٢٢ لصالح انسحاب روسيا من أوكرانيا اسم "تكتل 

الولايات المتحدة-أوروبا+"، أما بقية البلدان فهي مدرجة في "تكتل الصين-روسيا+". 
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

للتحول  العالمي  الكلي  الاقتصادي  النموذج  من  مطورة  نسخة 

وهو  الدولي.26  النقد  صندوق  قدمه  الذي  الطاقة  مصادر  في 

يشمل إنتاج الطاقة من مصادر أحفورية ومتجددة واستهلاكها 

وتداولها، وأيضا أربعة موارد معدنية بالغة الأهمية للتحول في 

مصادر الطاقة. وتشمل السلع الأولية النفط الخام والفحم والغاز 

الطبيعي والنحاس والنيكل والكوبالت والليثيوم، التي تمثل نحو 

70% من قيمة التجارة العالمية في السلع الأولية. وتتم صياغة 

نموذج التشرذم في شكل حظر على تداول هذه السلع بين التكتلين 

الافتراضيين، اللذين يضمان ست مناطق مختلفة.

في هذا النموذج، يؤثر التشرذم على النشاط عن طريق عدة 

الإنفاق  اتجاه  تحويل  إلى  التجارة  حظر  يؤدي  أولا،  قنوات. 

بين  مؤقتة  اختلالات  ظهور  ثانيا،  التجارة.  وجهة  وتغيير 

الأسعار  تعديل  يتم  أن  إلى  التكتلين  داخل  والطلب  العرض 

الاختلالات  هذه  مثل  وتُحُدث  الأسواق.  في  الاستقرار  لتحقيق 

تقلبات في أسعار السلع الأولية. وأخيرا، تؤثر أوجه الجمود على 

إجمالي  على  وأيضا  وتداوله،  واستخدامه  الناتج  تعديل  سرعة 

التأثيرات الاقتصادية الكلية. 

ويمكن أن تتباين التأثيرات على الناتج والتضخم تباينا كبيرا 

 .)9-3 البياني  )الشكل  الأولية  والسلع  والتكتلات  المناطق  بين 

وتلقي مقارنة التأثير على سلع أولية فردية الضوء على القنوات 

المؤثرة. وتكون تأثيرات تشرذم التجارة في قطاعي النفط والغاز 

مختلفة تماما، حتى على الرغم من أن توزيع إنتاج النفط والغاز 

واستهلاكهما قد يكونان متشابهين بين التكتلين. بالنسبة للنفط، 

يمكن للبلدان التحول بسرعة إلى الشركاء التجاريين داخل التكتل، 

الناتج المحلي. على  وهو ما يحُدث تأثيرا محدودا على إجمالي 

أنابيب  النقيض، يمكن لأوجه الجمود، مثل الحاجة إلى خطوط 

الطبيعي،  الغاز  أن تكبح تحويل مسار تجارة  أو هياكل معينة، 

مع حدوث تأثيرات أكثر وضوحا على إجمالي الناتج المحلي. فقد 

يتراجع إجمالي الناتج المحلي ويزيد التضخم في كلا التكتلين.

وفي حالة الموارد المعدنية، توضح عمليات المحاكاة أهمية 

التوزيع الجغرافي للإنتاج المعتمد على التعدين وأوجه الجمود 

في زيادة قدرة عملية التصفية. فمن ناحية، قد يؤدي التشرذم 

الصين-روسيا+،  تكتل  في  الأسعار  في  حادة  زيادة  إلى 

الحقيقي.  المحلي  الناتج  إجمالي  في  كبيرة  وانخفاضات 

المعدنية  الموارد  من  المعروض  من   %80 نحو  ويُستخرج 

الأربعة في تكتل الولايات المتحدة-أوروبا+، وتُستخدم الموارد 

في  الكبيرين  والبناء  التصنيع  قطاعي  في  بكثافة  المعدنية 

تكتل الصين-روسيا+. ومن الناحية الأخرى، لن يتمكن تكتل 

المفرط  العرض  المتحدة-أوروبا+ من الاستفادة من  الولايات 

زيادة  لأن  الاستخراج  مرحلة  في  المعدنية  الموارد  من  نسبيا 

وسيتعرض  سنوات.  عدة  تستغرق  قد  التصفية  عمليات  قدرة 

الثالث من عدد أكتوبر 2022 من  الفصل  البداية في  النموذج في  26استُخدم 

إمكانية  إدراج   )1( يُستكمل هنا عن طريق  العالمي. وهو  الاقتصاد  آفاق  تقرير 

تقسيم أسواق الطاقة المتداولة و)2( صياغة واضحة لنموذج لنوعين من مجملات 

الموارد المعدنية يتكونان من النحاس والنيكل وأيضا الكوبالت والليثيوم، على 

الترتيب. ويضم هذا النموذج المطور ست مناطق هي: الولايات المتحدة، والاتحاد 

الأوروبي، والبلدان التي تميل إلى الولايات المتحدة والاتحاد الأوروبي، والصين، 

وروسيا، والبلدان التي تميل إلى الصين وروسيا.

بسبب  المحلي  الناتج  إجمالي  في  لانخفاض  أيضا  التكتل  هذا 

تشرذم أسواق الموارد المعدنية.

كلها  السبع  الأولية  السلع  تجارة  تشرذم  يرتبط  أن  ويمكن 

على   .%0,3 بنحو  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  في  بخسائر 

الجزئي  التوازن  نموذجي  في  الحال  هو  وكما  هذا،  من  الرغم 

التكتلين  بين  كبيرة  اختلافات  وجود  الملاحظ  من  والتجارة، 

المحاكاة  في  الموضحة  الخسائر  تكون  أن  ويمكن  وداخلهما. 

الولايات  تكتل  داخل  أما  الصين-روسيا+.  تكتل  في  أكبر 

المتحدة-أوروبا+، فيمكن أن تتعرض أوروبا لتأثير كبير على 

الناتج  وإجمالي  أكثر(  أو  أساس  نقطة   100 )بمقدار  التضخم 

تشرذم  بسبب  أساسية  بصفة  التأثير  ذلك  حدوث  مع  المحلي، 

أسواق النفط والغاز.

ففي  عليها.  الضوء  إلقاء  يجب  محاذير  عدة  توجد  ثم،  ومن 

حين يقدم النموذج معلومات دقيقة عن كل منطقة، فإنه يخفي 

إنتاج  لطبيعة  نظرا  وذلك  البلدان،  بين  التأثيرات  تجانس  عدم 

السلع الأولية التي تتسم بالتركز الشديد. ثانيا، تتيح عملية إعداد 

الطاقة والموارد

المعدنية 
الموارد المعدنية  الغاز الطبيعي  النفط الخام

النــاتج  إجمــالي  علــى  التشــرذم  تأثيــر   :٣-٩ البيــاني  الشــكل 

المحلي الحقيقي والتضخم

(نسبة الانحراف عن السيناريو الأساسي)

١- متوسط انحراف إجمالي الناتج المحلي على مدار الأعوام الثلاثة الأولى

–0.5

–0.4

–0.3

–0.2

–0.1

0.0

0.1

0.2

أوروبا

العالم  الولايات المتحدة-أوروبا+  الصين-روسيا+

٢- انحراف التضخم في العام الأول

–0.4

–0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

أوروبا

المصــادر: هيئــة المســاحة الجيولوجيــة البريطانيــة؛ ومنظمــة الأمم المتحــدة للأغذيــة والزراعــة؛ 

ودراســة Gaulier and Zignago (2010)؛ والنمــوذج الاقتصــادي الكلــي العالمــي للتحــول في 

التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي، وجــداول المدخــلات  الطاقــة؛ ومنظمــة  مصــادر 

وا�رجــات بيــن البلــدان؛ وهيئــة المســاحة الجيولوجيــة الأمريكيــة؛ وحســابات خبــراء صنــدوق 

النقد الدولي. 

ملحوظــة: "الطاقــة" تشــير إلى الفحــم، والغــاز الطبيعــي، والنفــط الخــام. ويتــم إعــداد مجمــلات 

النتائــج لــكل منطقــة علــى مســتوى التكتــل والعــالم باســتخدام الأوزان الترجيحيــة علــى أســاس 

إجمــالي النــاتج المحلــي بتعــادل القــوى الشــرائية. ويُطلــق علــى التكتــل الــذي يضــم البلــدان التــي 

صوتــت في الأمم المتحــدة في عــام ٢٠٢٢ لصالــح انســحاب روســيا مــن أوكرانيــا اســم "تكتــل 

الولايات المتحدة-أوروبا+"، أما بقية البلدان فهي مدرجة في "تكتل الصين-روسيا+". 

العالم  الولايات المتحدة-أوروبا+  الصين-روسيا+
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النماذج والقيود على البيانات إدماج مجموعة فرعية من السلع 

الأولية فقط. ثالثا، لا يرصد النموذج التكاليف الناجمة عن نظام 

أكثر تقلبا لاستهداف التضخم، وهو ما يمكن أن يفرض المزيد 

النموذج  يستخدم  وأخيرا،  النقدية.  السياسة  أمام  الصعوبة  من 

بيانات ما قبل جائحة كوفيد-19 عن استخدام الموارد المعدنية 

وتدفقات التجارة، وذلك على غرار التحليلين المتكاملين السابقين 

عليه. وبالنظر إلى الزيادة الكبيرة المتوقعة في الطلب على هذه 

الموارد المعدنية طوال عملية التحول الأخضر، فإن تأثير تعطل 

حركة التجارة في هذه السلع الأولية على الاقتصاد الكلي ربما 

يكون أكبر – حسب ما أوردته المناقشة في القسم التالي.

التداعيات على التحول إلى مصادر 

الطاقة النظيفة

يمكن أن يؤثر تشرذم أسواق السلع الأولية على تكلفة خفض 

انبعاثات الكربون. وتُعد الموارد المعدنية مثل النحاس والنيكل 

في  التحول  عملية  في  رئيسية  مدخلات  والليثيوم  والكوبالت 

وفي  الكهربائية،  السيارات  في  تستخدم  وهي  الطاقة.  مصادر 

البطاريات والكابلات، وفي أنواع تكنولوجيا الطاقة المتجددة، 

مثل ألواح الطاقة الشمسية وتوربينات الرياح. ومن الممكن أن 

زيادة  الأهمية  بالغة  المعدنية  الموارد  هذه  على  الطلب  يشهد 

أن  الدولية 2023(، ويمكن  الطاقة  )راجع دراسة وكالة  كبيرة 

تصبح مهمة للاقتصاد العالمي في سيناريو الوصول بصافي 

دراسة )راجع  الخام  النفط  أهمية  بقدر  الصفر  إلى  الانبعاثات 

.)Boer, Pescatori, and Stuermer 2023
الصفر  الوصول بصافي الانبعاثات إلي  وفي إطار سيناريو 

بحلول عام 2050، تتوقع دراسة وكالة الطاقة الدولية )2023( 

نمو الطلب على النحاس بمعامل يبلغ 1,5، وأن يتضاعف الطلب 

ستة  إلى  لليثيوم  بالنسبة  يزيد  وأن  والكوبالت،  النيكل  على 

أضعاف بحلول عام 2030. ومن الممكن أن يؤدي هذا الأمر إلى 

زيادة كبيرة في الأسعار، نظرا لصعوبة توسيع نطاق عمليات 

الاستخراج والتصفية وتركزها بشكل كبير في مناطق جغرافية 

معينة )الشكل البياني 3-2، اللوحة 1، والشكل البياني 2-2-3 

في الملحق على شبكة الإنترنت(. على سبيل المثال، تنتج كل من 

شيلي وبيرو أكثر من ثلث النحاس على مستوى العالم، في حين 

تنتج إندونيسيا والفلبين نحو نصف النيكل.

في  للتحول  العالمي  الكلي  الاقتصادي  النموذج  باستخدام 

التأثيرات  القسم  هذا  يوضح  تطويره،  تم  الذي  الطاقة  مصادر 

المحتملة لتشرذم سوق الموارد المعدنية على ديناميكيات التحول 

في مصادر الطاقة.27 ويركز التحليل على الموارد المعدنية لأنها 

أما  الخضراء.  التكنولوجيا  لأنواع  الرئيسية  المدخلات  تعُد 

دراسة تشرذم أسواق السلع الأولية الأخرى ذات الصلة بالتحول 

على  التشرذم  تأثيرات  لصافي  نموذج  إعداد  الفصل  هذا  نطاق  يتضمن  27لا 

والاستخدام  الخضراء،  التكنولوجيا  أنواع  بشأن  الحكومية  والسياسات  الابتكار 

أن  ويمكن  الاستخراج.  وتكنولوجيات  بدائل،  وإيجاد  الأولية،  للسلع  كفاءة  الأكثر 

ترصدها  لا  وداخلهما  التكتلين  بين  الطويل  المدى  على  متعارضة  تأثيرات  توجد 

 إحصاءات العرض والطلب المستخدمة في النموذج )راجع دراسات Acemoglu 2002؛ 

 Hassler, Krusell, and؛ و Schwerhoff and Stuermer 2020؛ وAcemoglu and others 2012و 

Olovsson 2021؛ وGóes and Bekkers 2022؛ وLemoine، قيد النشر(.

الأخضر )مثل أسواق النفط والغاز الطبيعي( فهي متروكة للبحث 

الطلب  في  المتوقعة  الزيادات  التحليل  ويستخدم  المستقبل.  في 

سيناريو  في  الأهمية  بالغة  الرئيسية  المعدنية  الموارد  على 

وكالة  دراسة  )راجع  الصفر  إلى  الانبعاثات  بصافي  الوصول 

على  الحوافز  أن  التوقعات  افتراض  مع  الدولية 2023(  الطاقة 

مستوى السياسات تشجع الاستثمار في أنواع تكنولوجيا الطاقة 

المتجددة والسيارات الكهربائية. وهو يفترض في البداية حرية 

التجارة في السلع الأولية. ومع عدم حدوث تغيير في السياسات، 

فإنه بالتالي يقارن بين النتائج التي يتوصل إليها والنتائج في 

في  تام  تشرذم  حدوث  في  يتمثل  للواقع  منافٍ  سيناريو  إطار 

أسواق الموارد المعدنية على مستوى التكتلين الافتراضيين.

النموذج إلى أن  السيناريو الأساسي لعالم متكامل، يشير  وفي 

الأسعار العالمية للموارد المعدنية الرئيسية الأربعة المذكورة يمكن 

أن ترتفع بحوالي 90%، في المتوسط، على مسار سيناريو الوصول 

بصافي الانبعاثات إلى الصفر حتى عام 2030. وفي حالة تشرذم 

أسواق الموارد المعدنية بالغة الأهمية، فإن عدم قدرة تكتل الصين-

والليثيوم  والنيكل  النحاس  استيراد  على  الافتراضي  روسيا+ 

والكوبالت من بلدان مثل شيلي وجمهورية الكونغو الديموقراطية 

وإندونيسيا ستؤدي إلى زيادة إضافية في الأسعار داخل ذلك التكتل 

تبلغ 300% في المتوسط. وسيصبح الحصول على الموارد المعدنية 

أكثر تكلفة، وهو ما قد يؤدي إلى تراجع الاستثمار في ألواح الطاقة 

الشمسية وتوربينات الرياح، وانخفاض إنتاج السيارات الكهربائية 

)الشكل البياني 3-10(. وفي سيناريو الوصول بصافي الانبعاثات 

إلى الصفر، سيحدث انخفاض بمقدار 70% تقريبا في إنتاج سيارات 

كهربائية جديدة في تكتل الصين-روسيا+ في عالم متشرذم أكثر 

منه في عالم متكامل.28

عرض  في  التشرذم  يتسبب  أن  يمكن  هذا،  إلى  بالإضافة 

المتحدة-أوروبا+  الولايات  تكتل  في  المعدنية  للموارد  مفرط 

في  القدرات  لزيادة  اللازم  الوقت  فإن  ذلك،  ومع  الافتراضي. 

مجال تصفية الموارد المعدنية من المفترض أن يقيد استخدام 

الموارد المعدنية في ذلك التكتل. ومن ثم، لا يحقق التشرذم سوى 

مكاسب ضئيلة في تكتل الولايات المتحدة-أوروبا+، مع إنتاج 

 ،2030 عام  بحلول  الكهربائية  السيارات  من  قليلا  أكبر  عدد 

ولكن بدون مكاسب في قدرات الطاقة المتجددة.

العالمي  الاستثمار  صافي  سيكون  النهائية،  المحصلة  في 

الكهربائية  السيارات  وإنتاج  المتجددة  الطاقة  تكنولوجيا  في 

بسبب  الأساسي  بالسيناريو  مقارنة  تقريبا   %20 بنسبة  أقل 

تشرذم أسواق الموارد المعدنية.29 ويمكن أن يرتفع هذا النقص 

28في سيناريو التشرذم، ستبلغ التكلفة على المالية العامة في الصين بسبب 

الصفر  إلى  الانبعاثات  بصافي  الوصول  مسار  إلى  التحول  في  الاستثمار  دعم 

على  التشرذم  تأثير  كم  قياس  يدخل  ولا  المحلي.  الناتج  إجمالي  من   %2-1,5

تخفيض الانبعاثات في نطاق هذا الفصل.

يزيد  أن  يمكن  التكنولوجي  التقدم  أن  يُفترض  بحيث  قوية  النتائج  29هذه 

أخرى. ومن شأن مضاعفة  المعدنية بمدخلات  الموارد  إمكانية الاستعاضة عن 

مرونة الاستعاضة عن الموارد المعدنية الأربعة أن تحد من تراجع الاستثمار في 

تكنولوجيا الطاقة المتجددة من 20% إلى 12%، وهذا على سبيل المثال. إلا أنه 

إذا  التشرذم  بسبب  عالميا  الأخضر  الاستثمار  نقص  من  أكبر  بشكل  الحد  يمكن 

الكونغو  وجمهورية  )شيلي،  المعدنية  للموارد  المنتجة  الرئيسية  البلدان  ضم  تم 

التمرين  راجع  ذلك.  من  بدلا  الصين-روسيا+  تكتل  إلى  وبيرو(  الديموقراطية، 

على حالة البلدان التي تتحول من تكتل إلى آخر السابق ذكرها في هذا الفصل.
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

إلى حوالي 30% في حالة استخدام انبعاثات غازات الاحتباس 

الطاقة  مصادر  في  الاستثمار  استجابة  لقياس  الحراري 

المتجددة والسيارات الكهربائية على مستوى كل منطقة. ويمثل 

النشاط في  الناتجة عن  هذا المقياس كثافة الانبعاثات الأكبر 

تكتل الصين-روسيا+، ومن ثم يوضح الجهود الأكبر المطلوبة 

أن  ويمكن  الانبعاثات.30  لتخفيف  العالمية  الأهداف  لتحقيق 

إذا  صعوبة  أكثر  الكربون  من  العالم  اقتصاد  تخليص  يصبح 

حدث تشرذم في أسواق الموارد المعدنية.

الملخص والانعكاسات على السياسات

تُعد أسواق السلع الأولية قناة مهمة يمكن من خلالها للتشرذم 

والكثير من سمات  الاقتصاد.  على  التأثير  الجغرافي-السياسي 

السلع الأولية يدعم تعرضها للمخاطر في حالة حدوث تشرذم، 

غازات  انبعاثات  نصف  من  أكثر  عن  مسؤولا  الصين-روسيا+  تكتل  30كان 

الناتج  إجمالي  ثلث  سوى  يشكل  لم  ولكنه   ،2020 عام  في  الحراري  الاحتباس 

المحلي العالمي. ومن ثم، تكون الخسائر في الاستثمار العالمي أكبر بكثير حينما 

يتم تجميع التغيرات على مستوى التكتلين باستخدام حجم الانبعاثات )النقاط 

مقيسا  المحلي  الناتج  إجمالي  وليس   )10-3 البياني  الشكل  في  الأصفر  باللون 

بأوزان تعادل القوى الشرائية )الأعمدة في الشكل البياني 10-3(.

مثل شدة تركز إنتاجها وصعوبة نقله إلى مكان آخر، والاستهلاك 

بوصفها  الأهمية  بالغ  ودورها  عنه،  الاستعاضة  يصعب  الذي 

وتشهد  الرئيسية.  التكنولوجيا  ولأنواع  للتصنيع  مدخلات 

زادت  فقد  التفاقم.  في  آخذة  تشرذم  حالة  الأولية  السلع  أسواق 

الإجراءات التي تقيد تجارة هذه السلع في عام 2022، واتسعت 

حسب  الأسواق  مستوى  على  مختارة  سلع  بين  الأسعار  فروق 

المناطق الجغرافية، وتشهد تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر 

في قطاعات السلع الأولية تراجعا - ويمثل هذا التراجع اتجاها 

بدأ قبل الحرب في أوكرانيا.

وتبين نماذج المحاكاة التوضيحية أن زيادة حدة التشرذم 

السلع الأولية، حسب  يمكن أن تُحُدث تغيرات كبيرة في أسعار 

ومرونة  والطلب  العرض  بين  اختلالات  من  ذلك  عن  ينتج  ما 

العرض والطلب على السلع الأولية. وتُعد الموارد المعدنية بالغة 

الزراعية  السلع  وبعض  الطاقة  مصادر  في  للتحول  الأهمية 

للمخاطر في  واسع عرضة بصفة خاصة  المتداولة على نطاق 

حالة حدوث تشرذم.

تقلبا.  أكثر  عالما  يكون  أن  يمكن  بالتشرذم  يتسم  عالما  إن 

ويمكن أن تزداد حدة تقلبات أسعار السلع الأولية نتيجة لصغر 

لتحويل  المنتجة  للبلدان  المقدمة  والحوافز  الأسواق  أحجام 

تقلب  إلى  الأمر  هذا  يؤدي  وقد  الجغرافية-السياسية.  ولاءاتها 

ديناميكات التضخم، مما يجعل السياسة النقدية أكثر تعقيدا.

بين  كبيرا  اختلافا  المحتملة  التشرذم  تأثيرات  وتختلف 

المستهلكة  البلدان  بين  موازنِة  تأثيرات  وجود  مع  البلدان، 

والبلدان المنتجة، وهو ما يؤدي إلى خسائر محدودة في الناتج 

على المستوى العالمي. ففي المتوسط، يمكن أن تتعرض البلدان 

بدرجة كبيرة  أكثر حدة  الناتج  لتراجعات في  الدخل  منخفضة 

البلدان منخفضة  اعتماد كثير من  الطويل. وبسبب  المدى  على 

الدخل على الواردات الزراعية إلى حد كبير، يمكن لتشرذم السلع 

الأولية الزراعية أن يزيد المخاوف الكبيرة بشأن الأمن الغذائي. 

وتظهر نماذج المحاكاة التوضيحية أن تكتل الصين-روسيا+ 

من  الاقتصادية  الناحية  من  تأثرا  أكثر  يكون  قد  الافتراضي 

التأثير  أن  من  الرغم  على  المتحدة-أوروبا+،  الولايات  تكتل 

فقط  قيود جزئية  الحد منه في حالة فرض  يمكن  الاقتصادي 

وبصفة  منحاز.  غير  تكتل  وجود  أو  الأولية  السلع  تجارة  على 

عامة، يمكن أن يوجه تزايد تشرذم أسواق السلع الأولية ضربة 

أخرى في بيئة محفوفة بالتحديات بالفعل تتسم بتباطؤ النمو 

وهي  المديونية،  وارتفاع  المالية،  الأوضاع  وتشديد  العالمي، 

الأكثر  الاقتصادات  بعض  على  الشدة  بالغة  ستكون  ضربة 

عرضة للمخاطر.

بالغة  المعدنية  الموارد  أسواق  في  التشرذم  يجعل  وقد 

تكلفة، وهو  أكثر  النظيفة  الطاقة  إلى مصادر  التحول  الأهمية 

تغير  آثار  لتخفيف  اللازمة  التدابير  تأجيل  مخاطر  يزيد  ما 

في  للأسعار  الرافعة  الضغوط  يزيد  أن  أيضا  ويمكن  المناخ. 

المحاكاة  نموذج  في  المعدنية  الموارد  فيه  تندر  الذي  التكتل 

بالموارد  الغني  التكتل  بمقدور  وليس  الفصل.  هذا  في  الوارد 

المفرط  العرض  ثمار  جني  المحاكاة  نموذج  في  المعدنية 

عمليات  قدرات  زيادة  من  يتمكن  لن  لأنه  القريب  المدى  في 

التشرذم  يتسبب  المحاكاة،  وفي  بسرعة.  والمعالجة  التصفية 

الشــكل البيــاني ٣-١٠: تأثيــر تشــرذم أســواق المــوارد المعدنيــة 

بالغــة الأهميــة علــى الاســتثمار في مصــادر الطاقــة المتجــددة 

والسيارات الكهربائية، ٢٠٣٠

بــدون  الصفــر  الانبعاثــات إلى  الوصــول بصــافي  عــن ســيناريو  الانحــراف  (نســبة 

حدوث تشرذم)
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20 الاستثمار في مصادر الطاقة المتجددة  إنتاج السيارات الكهربائية
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المصــادر: هيئــة المســاحة الجيولوجيــة البريطانيــة؛ ودراســة Gaulier and Zignago (2010)؛ 

وصنــدوق النقــد الــدولي، النمــوذج الاقتصــادي الكلــي العالمــي للتحــول في مصــادر الطاقــة؛ 

والوكالــة الدوليــة للطاقــة؛ وهيئــة المســاحة الجيولوجيــة الأمريكيــة؛ وتقديــرات خبــراء صنــدوق 

النقد الدولي.

في  الحقيقــي  الاســتثمار  في  التغيــر  البيــاني  الشــكل  في  والنقــاط  الأعمــدة  توضــح  ملحوظــة: 

الطاقــة المتجــددة وإنتــاج الســيارات الكهربائيــة في عــالم متشــرذم مقارنــة بمســار الوصــول 

بصــافي الانبعاثــات إلى الصفــر، مــع تزايــد الطلــب علــى الكوبالــت والنحــاس والليثيــوم والنيــكل 

حســب توقعــات ســيناريو الوكالــة الدوليــة للطاقــة للوصــول بصــافي الانبعاثــات إلى الصفــر  

(في عــالم متكامــل). ويتــم إعــداد مجمــلات المتغيــرات لــكل بلــد علــى مســتوى التكتــل والعــالم 

باســتخدام الأوزان الترجيحيــة علــى أســاس كل مــن إجمــالي النــاتج المحلــي بتعــادل القــوى 

الشــرائية في الأعمــدة وانبعاثــات غــازات الاحتبــاس الحــراري في النقــاط. ويُطلــق علــى التكتــل 

انســحاب  لصالــح   ٢٠٢٢ عــام  في  المتحــدة  الأمم  في  صوتــت  التــي  البلــدان  يضــم  الــذي 

روســيا مــن أوكرانيــا اســم "تكتــل الولايــات المتحدة-أوروبــا+"، أمــا بقيــة البلــدان فهــي مدرجــة 

في "تكتل الصين-روسيا+". 
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استثمارات  من  مطلوب  هو  مما  أقل   %30 يبلغ  انخفاض  في 

الكهربائية  والسيارات  المتجددة  الطاقة  مصادر  في  عالمية 

بحلول عام 2023.

بالنظر إلى هذه النتائج، هل ينبغي للاقتصادات المتقدمة 

أن تحاول إبقاء تجارة السلع الأولية مفتوحة؟ وهل ينبغي أن 

بشأن  بالقلق  النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  تشعر 

التحول الأخضر؟ والإجابة عن هذين  احتمال زيادة تكاليف 

السؤالين هي نعم.

السلع  تشرذم  أن  المحاكاة  نماذج  أوضحت  وإن  حتى 

تكتل  في  الناتج  مجمل  في  كبيرة  خسائر  يُحدث  لن  الأولية 

خروج  في  المتمثل  التهديد  فإن  المتحدة-أوروبا+،  الولايات 

مسارها  عن  الخضراء  الطاقة  إلى  العالمي  التحول  عملية 

ينبغي أن يجعل الاقتصادات المتقدمة تتوقف لتقييم الوضع. 

ولأن تكتل الصين-روسيا+ الافتراضي مسؤول عن أكثر من 

مناخية  كارثة  تجنب  يتوقف  العالمية،  الانبعاثات  نصف 

تنفيذ  على  التكتل  ذلك  في  الاقتصادات  قدرة  على  عالمية 

تحول ناجح وفي الوقت المناسب إلى مصادر الطاقة النظيفة. 

من ناحية أخرى، فإن الكثير من البلدان منخفضة ومتوسطة 

مستويات  تحسين  في  الرئيسي  هدفها  يتمثل  التي  الدخل، 

المعيشة، قد ترغب في التفكير مليا، آخذة في الاعتبار التهديد 

بسبب  التضخم  معدل  وارتفاع  الناتج  انخفاض  في  المتمثل 

تشرذم سوق السلع الأولية.

أكبر  وحالة  التقلبات  من  مزيدا  البلدان  جميع  تعاني  وقد 

من عدم اليقين يمكن أن يسببها تشرذم أسواق السلع الأولية. 

معقدة  إجراءات  تدفعها  ممتدة،  تشرذم  لعملية  أيضا  ويمكن 

إلى  تؤدي  أن  السياسات،  مستوى  على  بها  التنبؤ  ويصعب 

تحويل  واحتمال  الخاص  الاستثمار  وكبح  اليقين  عدم  زيادة 

الأمثل  المستوى  دون  عملية  إلى  الشحيحة  العامة  الموارد 

لإعادة توطين عرض السلع الأولية.

تشرذم  دون  الحيلولة  المثلى في  الأولى  الاستجابة  وتتمثل 

توفير  الأطراف  متعدد  للتعاون  ويمكن  الأولية.  السلع  أسواق 

تفرض  بلدان  من  مفرغة  حلقة  حدوث  ومنع  حماية،  آليات 

من  التخفيف  بغية  المخاطر  لإدارة  منها  مسعى  في  قيودا 

الحلول  أفضل  أول  ويشمل  للتشرذم.  الاقتصادية  التداعيات 

منظمة  إطار  في  محسنة  قواعد  وضع  الأطراف  متعددة 

الجمركية  والتعريفات  الكمية  القيود  بشأن  العالمية  التجارة 

المحتوى  وشروط  التمييزي  الدعم  وأنواع  الصادرات  على 

الأولية  بالسلع  المرتبطة  الأخرى  التجارية  والتدابير  المحلي، 

للسلع  بالغة  أهمية  الأمر  ولهذا   .)Bown 2023 دراسة  )راجع 

الغذائية الأساسية، لأن الأمن الغذائي يؤثر على جزء كبير من 

الدخل.31 البلدان منخفضة  السكان في 

31توضح دراسة )Giordani, Rocha, and Ruta (2016 أنه إلى جانب التأثيرات 

بالسلع  الخاصة  للتجارة  المقيِّدة  للتدابير  يمكن  تشوهات،  تُحُدث  التي  المعتادة 

عن  يسفر  أن  الغذاء  أسعار  لارتفاع  ويمكن  مُضاعِفا.  تأثيرا  تحدث  أن  الغذائية 

فرض قيود على الصادرات في حين تخفض البلدان المستوردة الرسوم الجمركية 

الغذاء  أسواق  في  التوترات  تفاقم  إلى  السياسات  هذه  وتؤدي  الواردات.  على 

العالمية، ويمكن أن تطلق جولة أخرى من القيود على التجارة.

إلى  فبالنظر  الحلول.  أفضل  ثاني  في  النظر  يمكن  ثم،  ومن 

مصادر  في  التحول  على  للتشرذم  المحتملة  السلبية  التأثيرات 

بشأن  اتفاق  إلى  التوصل  تقدير  أدنى  على  ينبغي  الطاقة، 

للموارد  المتكاملة  الأسواق  على  للحفاظ  أخضر"  تجاري  "ممر 
أن  ويمكن  الكربون.  انبعاثات  لخفض  الأهمية  بالغة  المعدنية 

تشكل حماية تدفق هذه الموارد المعدنية جزءا من اتفاق تأسيسي 

بين البلدان المعنية يمثل الحد الأدنى المطلوب. وبدون التهوين 

اتفاق  على  الموافقة  تكون  أن  يمكن  السياسية،  الصعوبات  من 

الممر هذا أسهل، لأنه سيركز على مجموعة أصغر من السلع الأولية 

والبلدان. ويمكن لاتفاقات مماثلة بشأن "ممر للسلع الغذائية" أن 

توفر آليات حماية في أسواق السلع الأولية الزراعية الضرورية، 

وضمان المساواة في الحصول على الغذاء بين البلدان من جميع 

إنسانية في  الدخل، والحد من احتمال حدوث كوارث  مستويات 

عالم يشهد صدمات أكثر تواترا في العرض.

المعدنية  الموارد  من  كثير  يصبح  أن  المتوقع  من  وبينما 

الأهمية  بالغ  النظيفة  الطاقة  تكنولوجيات  في  المستخدمة 

استهلاكها  عن  البيانات  ندرة  تسبب  العالمي،  للاقتصاد 

وإنتاجها ومخزوناتها حالة من عدم اليقين لدى البلدان المنتجة 

على  محتملة  مخاطر  تخفي  أن  ويمكن  المستهلكة،  والبلدان 

الأسواق المالية. في هذا الصدد، يمكن أن ييسر المجتمع الدولي 

عملية التحول الأخضر، وأن يدعم أمن الطاقة عن طريق إنشاء 

البيانات  تبادل  مستوى  تحسين  إلى  تهدف  منظمة  أو  منصة 

ومخزوناتها،  واستهلاكها  المعدنية  الموارد  إنتاج  عن  الدولية 

وتوحيد معايير هذه البيانات. ويمكن لهذه المبادرة أن تماثل 

"المبادرة المشتركة بين المنظمات لنشر البيانات" بشأن أنواع 
للسلع  الزراعية"  الوقود الأحفوري، و"نظام معلومات الأسواق 

الغذائية الأساسية.

من  للتخفيف  الحثيث  السياسات  صناع  سعي  مع  وحتى 

من  للحد  خطوات  اتخاذ  للبلدان  يمكن  التشرذم،  مخاطر 

الجغرافي  التركز  ولمواجهة  المحتملة.  الاقتصادية  التداعيات 

فإنه  لها،  الموردة  البلدان  تنوع  وعدم  الأولية  السلع  لإنتاج 

عن  المحلية  التنقيب  أنشطة  في  الاستثمار  تعزيز   )1( يجب 

الموارد المعدنية بالغة الأهمية واستخراجها وإعادة تدويرها، 

و)2( تنويع مصادر العرض، و)3( الاستثمار في البنية التحتية 

لتقليل التكاليف التجارية وزيادة مستوى تكامل الأسواق. ومن 

شأن دعم الابتكار لزيادة وتيرة التقدم التكنولوجي - وإيجاد 

الاستراتيجية  الاحتياطيات  استخدام  كفاءة  يزيد  أن   - بدائل 

الكفاءة  يزيد  أن  الأطراف  متعدد  للتعاون  ويمكن  ومراكمتها. 

وأن يحول دون حدوث تداعيات سلبية عبر البلدان.

بالإضافة إلى هذا، يمكن للسياسات الأوسع نطاقا التي تعزز 

البلدان في مواجهة الصدمات أن تساعد على التخفيف  صلابة 

أطر  تعزيز  تتضمن  وهي  الأولية.  السلع  صدمات  تأثيرات  من 

المالية  وأطر  الهيكلية  والأطر  الكلية  الاقتصادية  السياسات 

العامة، وتكوين هوامش مالية وهوامش للمالية العامة، ووضع 

خطط للتأهب في حالة حدوث انقطاعات مفاجئة في عرض السلع 

الأولية. وينبغي للبلدان أيضا تعزيز شبكات الأمان الاجتماعي 

لحماية الأسر المعرضة للخطر من تداعيات ارتفاع أسعار السلع 

الأولية وتقلباتها. ولأن التشرذم في أسواق السلع الأولية الفعلية 
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العالمي الاختلاف  التغلب على  العالمي:  الاقتصاد  آفاق 

يمكن أن يؤدي إلى تفاقم تقلبات الأسواق المالية والتسبب في 

تعديلات حادة في أسعار الصرف، فإن اتخاذ تدابير على مستوى 

السياسات تحول دون تعطل أسواق مشتقات السلع الأولية وعدم 

الاستقرار المالي قد يكون له ما يبرره )راجع عدد إبريل 2023 

من تقرير الاستقرار المالي العالمي(.

أفضل  ثالث  إلا  هي  ما  الصناعية  السياسات  أن  والحقيقة 

الطرق، ويجب وضعها بدقة لضمان معاملة متساوية للشركات 

تداعيات  حدوث  تجنب  بغية  التنافسية  الأسواق  مستوى  على 

الكفاءة،  عدم  وأوجه  التشوهات  من  والحد  البلدان،  عبر  سلبية 

والتخفيف من المخاطر على المالية العامة والنتائج التي تضر 

نتائج الاقتصاد السياسي. ويمكن لسياسات "التوريد من الدول 

تكون  وأن  الأسواق  في  تشوهات  تحدث  أن  أيضا  الصديقة" 

مكلفة. ولا ينبغي استخدام هاتين المجموعتين من السياسات إلا 

في ظروف خاصة، على سبيل المثال عند حدوث حالات إخفاق 

القومي  بالأمن  تتعلق  مخاوف  وجود  أو  الأسواق،  في  واضحة 

أكثر  والعالمية  المحلية  التكاليف  وتكون  ضيق.  بشكل  محددة 

محدودية - والاقتصادات أكثر صلابة في مواجهة الصدمات - 

إذا طُبقت التجارة بلا قيود على مناطق اقتصادية أكبر. أما القيود 

على المحتوى المحلي التي تركز على كل بلد على حدة فهي دون 

السعرية،  الإشارات  تتداخل مع  أن  الأمثل لأنها يمكن  المستوى 

وتقلل المنافسة، ومن ثم تخفِّض الإنتاجية. ويمكن لوضع إطار 

لمشاورات دولية بشأن ممارسات التوريد من الدول الصديقة أن 

يساعد على تحديد التداعيات السلبية العابرة للحدود والتخفيف 

من النتائج السلبية.
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النفطية  روسيا  صادرات  تخضع  لأوكرانيا،  روسيا  غزو   منذ 

فما  بتجنبها.  طوعية  قرارات  الشركات  اتخذت  وقد  لعقوبات، 

تأثير هذا الأمر على تدفقات تجارة النفط؟ إن البيانات الدقيقة 

بالناقلات  الشحن  أنماط  الحقيقي عن  الوقت  في  التي تصدر 

المستقاة من النظام الآلي لتحديد الهوية1 تكشف تحولات كبيرة 

في طرق الشحن، وهو ما يؤدي إلى أوجه عدم كفاءة اقتصادية.

وقد حظر الاتحاد الأوروبي والمملكة المتحدة والولايات 

المتحدة معظم واردات النفط الخام والمنتجات البترولية من 

روسيا بعد غزوها أوكرانيا. وذكرت تقارير أن القيود التي 

شكلت  الأمريكي  بالدولار  المدفوعات  على  الغرب  فرضها 

مجموعة  أعضاء  حظر  كما  الشحن.  عمليات  أمام  حاجزا 

التي تحمل سلعا  للناقلات  والتأمين  النقل  السبعة خدمات 

أولية روسية تتجاوز مستويات حدية معينة للأسعار.

مؤلفا هذا الإطار هما سون مو تشوي وأليساندرا سوتسي.

1النظام الآلي لتحديد الهوية هو نظام إلزامي للإبلاغ الذاتي لجميع السفن التي 

تتجاوز حمولتها الإجمالية 300 طن. وهو يُستخدم لإنشاء مؤشرات للتجارة في 

الوقت الحقيقي )ترد أمثلة في دراسات Arslanalp, Marini, and Tumbarello 2019؛ 

وCerdeiro and others 2020؛ وArslanalp, Koepke, and Verschuur 2021(. ومنصة 

https://​www​.imf​.org/​portwatch( هي منصة على شبكة  الرابط  PortWatch )على 
الإنترنت تراقب حالات تعطل حركة التجارة وتقيِّم أثر التداعيات عبر روابط من 

ميناء إلى ميناء.

تغير  الهوية حدوث  لتحديد  الآلى  النظام  بيانات  وتكشف 

الحين  ذلك  منذ  الروسية  الناقلات  حركة  أنماط  في  كبير 

الشحن  عمليات  انخفضت  فقد   .)1-1-3 البياني  )الشكل 

بالناقلات من الموانئ الروسية إلى اليابان والولايات المتحدة 

وفي  إبريل-يونيو 2019،  بين  المدة  في  الأوروبي  والاتحاد 

الفترة نفسها من عام 2023. وتوفر بلدان أخرى أيضا إمدادات 

الاتحاد  يحصل  المثال،  سبيل  على  الحالي.  الوقت  في  النفط 

الأوروبي على مزيد من الشحنات من بلدان من بينها النرويج 

والإمارات العربية المتحدة والولايات المتحدة، لكن هذا الأمر 

يزيد طول الطرق التي تسلكها الناقلات بمقدار %20.2

وعلى الجانب الآخر، زادت شحنات النفط الروسي بعد الغزو 

إلى بلدان مثل الصين والهند وتركيا والإمارات العربية المتحدة. 

وحصلت الهند على نحو 35% إلى 40% من وارداتها من النفط 

الخام من روسيا خلال المدة إبريل-يونيو 2023، وهي زيادة 

تعُد  وبينما  أوكرانيا.  في  الحرب  قبل   %5 من  أقل  من  هائلة 

صادرات الهند من النفط )ومعظمها منتجات بترولية( ضئيلة 

مقارنة بوارداتها النفطية )ومعظمها من النفط الخام(، فقد زادت 

البلاد حجم صادراتها النفطية إلى الاتحاد الأوروبي بشكل كبير.

2توثق دراسة مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية )2022( زيادة في 

أسعار الشحن باستخدام الناقلات في أعقاب الغزو الروسي لأوكرانيا.
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 الشــكل البيــاني ٣-١-١: التغيــرات في عمليــات الشــحن بالناقــلات مــن موانــئ روســيا مــن

عام ٢٠١٩: الربع الثاني إلى عام ٢٠٢٣: الربع الثاني    

(طن متري، الانخفاضات باللون الأزرق، والارتفاعات باللون الأحمر)

المصادر: Natural Earth؛ ومنصة الأمم المتحدة العالمية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: يدل حجم الفقاعة على حجم التغير في موانئ الوجهة. وتشير الخطوط إلى خطوط السير.

الإطار 3-1: التوترات في تجارة السلع الأولية: أدلة من بيانات حركة الناقلات

https://www.imf.org/portwatch
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التعرض  حالات  من  متغيرة  مجموعة  إلى  التاريخ   يشير 

للتشرذم في أسواق السلع الأولية؛ من تعطل حركة التجارة 

بالتجارة  ومرورا  الثانية،  العالمية  الحرب  إبَّان  بالكامل 

المحدودة والخاضعة للرقابة خلال الحرب الباردة، وصولا 

إلى عمليات حظر التجارة وغيرها من القيود على الصادرات. 

السلع  به  تتمتع  لما  نظرا  التشرذم  يستمر  أن  النادر  ومن 

الأولية من طابع تبادلي وفرص المراجحة.

التجارة بين  الثانية، توقفت حركة  العالمية  خلال الحرب 

التكتلات الثلاثة الكبرى - أوروبا تحت سيطرة ألمانيا، وآسيا 

دراسة  )راجع  )الحلفاء(  العالم  وبقية  اليابان،  سيطرة  تحت 

Findlay and O’Rourke 2007(.1 وقد واجهت بعض التكتلات 
الخام  النفط  نقص  حالات  مثل  الأولية،  السلع  في  نقصا 

واليابان،  ألمانيا  ينتجونه( في  الحلفاء  ما كان  غالبا  )الذي 

اليابان تنتجه( في  )الذي غالبا ما كانت  الطبيعي  والمطاط 

Tuttle 1981(. في كلتا الحالتين،  دول الحلفاء )راجع دراسة 

عملت الحكومات مع الشركات لتخفيف حدة نقص الإمدادات. 

الفحم.  على  قائم  تخليقي  وقود  صناعة  ألمانيا  واستحدثت 

وبحلول عام 1940، شكل الوقود الذي أنتجته ما يقرب من 

نصف إمدادات النفط الألماني و95% من وقود الطائرات )راجع 

بتخزين  المتحدة  الولايات  وقامت   .)Painter 2012 دراسة 

المطاط الطبيعي، وعملت مع دوائر الصناعة لتصنيع مطاط 

.)ACS 1998 تخليقي )راجع دراسة

التكتل  التجارة بين  الباردة، كانت حركة  وخلال الحرب 

الاتحاد  يقوده  الذي  والتكتل  المتحدة  الولايات  تقوده  الذي 

لتحقيق  السوفيتية  الاستراتيجية  السوفيتي محدودة بسبب 

الاكتفاء الذاتي.2 ولجأ الاتحاد السوفيتي إلى مقايضة النفط 

الخام والغاز الطبيعي وبعض الموارد المعدنية مقابل السلع 

مؤلف هذا الإطار هو بيتر ناغلي.

1تأثرت حركة التجارة بين هذه التكتلات والبلدان المحايدة بسبب الحرب. 

من  الكثير  المتحدة  والولايات  المتحدة  المملكة  اشترت  المثال،  سبيل  على 

إنتاج التنغستين الإسباني حتى ترفع سعره وتحد من توافره لألمانيا. وبين 

عامي 1941 و1943، ارتفع سعر التنغستين بمقدار 13 ضعفا )راجع دراسة 

.)Caruana and Rockoff 2001
الشرق  بين  التجارة  حركة  في  حاد  انخفاض  إلى  الباردة  الحرب  2أدت 

إلى   1938 عام  في  الشرق  من  التجارة  حركة  أرباع  ثلاثة  من  والغرب، 

داخل  التجارة  حركة  زادت  ذلك،  من  النقيض  على   .1953 عام  في   %14

التكتلات والاعتماد المتبادل بينها )راجع دراستيSpulber and Gehrels 1958؛ 

.)Foreman-Peck 1995و

المصنعة والزراعية، لا سيما القمح. وغالبا ما كان التجار 

من  النوع  ذلك  لتيسير  الحكومية  السياسات  على  يلتفون 

التبادل )راجع دراسة Farchy and Blas 2021(. كما هيمنت 

الاعتبارات السياسية على أنشطة التجارة. على سبيل المثال، 

الأمريكي  الرئيس  السوفيتي لأفغانستان، فرض  الغزو  بعد 

آنذاك جيمي كارتر حظرا جزئيا على صادرات الحبوب إلى 

بسبب  فعالا  يكن  لم  الحظر  ذلك  أن  إلا  السوفيتي.3  الاتحاد 

الاتحاد  واردات  الحبوب. وشهدت  العالمية لأسواق  الطبيعة 

حل  ولكن  حادا،  انخفاضا  الأمريكي  القمح  من  السوفيتي 

محلها واردات من بلدان أخرى، وخاصة الأرجنتين )راجع 

.)Oki 2008 دراسة

السلع  أسواق  على  الحظر  عمليات  استُخدمت  ما  وكثيرا 

العربية  الدول  فرضت  فقد  سياسي.  ضغط  لممارسة  الأولية 

الأعضاء في منظمة البلدان المصدرة للنفط )أوبك( حظرا على 

التصدير ضد الولايات المتحدة وبلدان أخرى في عام 1973، 

إبَّان الحرب بين العرب وإسرائيل، وأعلنت تخفيضا في الإنتاج 

بمقدار 25%. وأدى ذلك الإجراء إلى ارتفاع أسعار النفط بأكثر 

 .1974 ويناير   1973 سبتمبر  بين  ما  أضعاف  أربعة  من 

لم  ولكنها  كبيرة،  لاضطرابات  النفط  سوق  تعرضت  وقد 

تستمر طويلا بسبب تحويل التجار مسار شحنات النفط إلى 

البلدان التي استهدفها الحظر، وزيادة الإنتاج من البلدان غير 

 .)McNally 2017 دراسة  )راجع  أوبك  منظمة  في  الأعضاء 

التعرض  من  للحد  خطوات  المستوردة  البلدان  اتخذت  كما 

للمخاطر، على سبيل المثال عن طريق فرض تحسينات في 

كفاءة هذا القطاع، وإنشاء مخزونات استراتيجية من النفط 

.)Baffes and Nagle 2022 راجع دراسة(

ومن الأمثلة الأخرى ذلك الحظر على جنوب إفريقيا أثناء 

عمليات  حكومات  عدة  نفذت  فقد  العنصري.  الفصل  حقبة 

حظر واسعة النطاق على الصادرات إلى جنوب إفريقيا، ولا 

سيما النفط الخام. إلا أن العقوبات أصبحت ضعيفة بسبب 

التجار الذين كانوا على استعداد للمخاطرة بانتهاكها لتوريد 

 .)Farchy and Blas 2021 النفط بأسعار مرتفعة )راجع دراسة

وبصفة عامة، توضح الأمثلة التاريخية قدرة السلع الأولية 

القابلة للاستبدال على أن تجد طريقها من البلدان المنتجة 

إلى البلدان المستهلكة، في غياب حواجز تجارية شبه كاملة.

3في عام 1980، خطط الاتحاد السوفيتي لاستيراد 35 مليون طن متري 

من الحبوب - 25 مليون طن منها من الولايات المتحدة. إلا أنه لم يستورد 

.)JEC 1980 سوى 8 ملايين طن، وفق التزام في إطار اتفاق سابق )راجع دراسة

الإطار 3-2: تشرذم أسواق السلع الأولية في التاريخ: كثير من الظلال الرمادية
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البلدان  بين  الأولية  السلع  أسواق  تشرذم  تأثيرات   تختلف 

والأسر. ويوضح هذا الإطار أن البلدان منخفضة الدخل أكثر 

عرضة للمخاطر في حالة حدوث تشرذم، وخاصة من حيث 

السلع الأولية الزراعية، بسبب اعتمادها الكبير على واردات 

بشأن  كبيرة  مخاوف  النتيجة  هذه  وتثير  الغذائية.  السلع 

الأمن الغذائي في حالة تحقق حدوث مزيد من التشرذم.

ولتحديد حجم تأثير تشرذم التجارة في سلع أولية متعددة في 

آن واحد على إجمالي الناتج المحلي على المدى الطويل، يُستخدم 

نموذج للتجارة متعدد البلدان والقطاعات في هذا الإطار، وهو 

وتعزز   .Caliendo and Parro (2015( دراسة  في  ورد  ما  يتبع 

دراسة )Bolhuis, Chen, and Kett (2023 النموذج لتقدير حجم 

التجارة في 133 سلعة أولية وإنتاجها في 145 بلدا. ويُعد العمل 

خارجي.  عنصر  فهي  الإنتاجية  أما  للإنتاج،  الوحيد  العنصر 

بمرونة  تتمتع  وسيطة  كمدخلات  الأولية  السلع  وتُستخدم 

بمقدار 1 في جانب العرض على المدى الطويل. ويوضح النموذج 

ويفترض  العالمية  التجارة  في  المدخلات-المخرجات  هيكل 

ضعف مرونة الاستعاضة بين السلع الأولية والمدخلات الأخرى 

مؤلفو هذا الإطار هم مارين بولهاوس، وتياتشين شن، وبنجامين كيت. 

.Bolhuis, Chen, and Kett (2023) لمزيد من التفاصيل، راجع دراسة

في إنتاج السلع المصنعة. وتُحُدَّد تكاليف التجارة بحيث لا تكون 

هناك حركة تجارة في السلع الأولية بين التكتلين.

الأولية  السلع  تشرذم  تأثير  مجمل  أن  النتائج  وتوضح 

يمكن أن يكون محدودا، مع خسائر في إجمالي الناتج المحلي 

العالمي تبلغ 0,3% )الشكل البياني 3-3-1(. على الرغم من 

هذا، يمكن أن توجد اختلافات كبيرة داخل التكتلين وبينهما. 

فقد تستفيد بعض الاقتصادات من تحويل التجارة بسبب فقد 

المنافسين القدرة على النفاذ إلى أسواق التصدير. ويمكن أن 

تكون  وقد  الناتج.  في  دائمة  لانخفاضات  معظمها  يتعرض 

الخسائر أكبر في بلدان كان حجم تجارتها في السلع الأولية 

مع التكتل الآخر كبيرا. ويمكن أن تكون الخسائر أكبر في تكتل 

تكون  التي   - الدخل  منخفضة  والبلدان  الصين-روسيا+ 

اقتصاداتها كثيفة الاعتماد على السلع الأولية بشكل أكبر.

الدخل  منخفضة  البلدان  اعتماد  فإن  هذا،  إلى  بالإضافة 

بشكل كبير على واردات السلع الزراعية يمكن أن يجعلها عرضة 

للمخاطر بصفة خاصة )الشكل البياني 3-3-2(. فتعطل حركة 

يؤدي  بأن  كفيل  وحده  الأساسية  الغذائية  السلع  في  التجارة 

إلى خسائر تبلغ 1% من إجمالي الناتج المحلي. ويمكن لتشرذم 

اجتماعية  تكاليف  أيضا على  أن ينطوي  الأولية  السلع  أسواق 

وإنسانية باهظة، وأن يلحق ضررا بالغا بالأسر محدودة الدخل، 

التي تنفق نسبة كبيرة من دخلها على الغذاء والوقود.

 الشكل البياني ٣-٣-١: خسائر الناتج المقدرة
    (نسبة الانحراف عن السيناريو الأساسي)

–0.7

–0.6

–0.5

–0.4

–0.3

–0.2

–0.1

0.0

عالميا  جميع السلع

الأولية في تكتل

الولايات المتحدة-أوروبا+ 

الصين-روسيا+

 Eora المصادر: هيئة المساحة الجيولوجية البريطانية؛ وقاعدة بيانات

لسلاســل الإمــداد العالميــة ؛ ومنظمــة الأمم المتحــدة للأغذيــة والزراعــة؛ 

ودراســة Gaulier and Zignago (2010)؛ وهيئــة المســاحة الجيولوجيــة 

الأمريكية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

ملحوظــة: تمثــل الأعمــدة الخســائر في إجمــالي النــاتج المحلــي بســبب إلغــاء 

التجارة في السلع الأولية بين التكتلين الافتراضيين مقارنة بالسيناريو 

الأوزان  باســتخدام  البلــدان  خســائر  مجمــلات  إعــداد  ويتــم  الأساســي. 

الترجيحيــة علــى أســاس إجمــالي النــاتج المحلــي بتعــادل القــوى الشــرائية. 

 .Bolhuis, Chen, and Kett (2023) للاطلاع على التفاصيل، راجع دراسة

جميع السلع الأولية

الزراعة

الطاقة

الموارد المعدنية

 الشــكل البيــاني ٣-٣-٢: الخســائر المقــدرة في 
إجمــالي النــاتج المحلــي في البلــدان منخفضــة 

الدخل وبلدان أخرى    

(نسبة الانحراف عن السيناريو الأساسي)
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 Eora المصادر: هيئة المساحة الجيولوجية البريطانية؛ وقاعدة بيانات

لسلاســل الإمــداد العالميــة ؛ ومنظمــة الأمم المتحــدة للأغذيــة والزراعــة؛ 

ودراســة Gaulier and Zignago (2010)؛ وهيئــة المســاحة الجيولوجيــة 

الأمريكية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

ملحوظــة: تمثــل الأعمــدة الخســائر في إجمــالي النــاتج المحلــي بســبب 

إلغــاء التجــارة في مجموعــات ســلع أوليــة بيــن التكتليــن الافتراضييــن 

مقارنــة بالســيناريو الأساســي. ويتــم إعــداد مجمــلات خســائر البلــدان 

باســتخدام الأوزان الترجيحيــة علــى أســاس إجمــالي النــاتج المحلــي 

راجــع  التفاصيــل،  علــى  للاطــلاع  الشــرائية.  القــوى  بتعــادل 

.Bolhuis, Chen, and Kett (2023) دراسة

الإطار 3-3: التأثيرات الاقتصادية غير المتكافئة لتشرذم أسواق السلع الأولية
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الملحــق الإحصائــي بيانــات تاريخيــة وكذلــك 

ثمانيــة  مــن  ويتألــف  اقتصاديــة.  توقعــات 

الافتراضــات،  التــالي:  النحــو  علــى  أقســام 

قُطْريــة،  وملحوظــات  المتبعــة،  والأعــراف  والبيانــات  والجديــد، 

البلــدان  لمجموعــات  العامــة  والخصائــص  البلــدان،  وتصنيــف 

وتكوينهــا وفــق تصنيــف تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، وتوثيق 

الإحصائيــة.  والجــداول  الرئيســية،  البيانــات 

إليهــا  تســتند  التــي  الافتراضــات  الأول  القســم  ويلخِّــص 

التقديــرات والتوقعــات للفتــرة 2023-2024. ويعــرض القســم 

الثــاني وصفــا موجــزا للتغيــرات التــي طرأت على قاعدة البيانات 

والجــداول الإحصائيــة منــذ عــدد إبريــل 2023 مــن تقريــر آفــاق 

عامــا  وصفــا  الثالــث  القســم  يقــدم  بينمــا  العالمــي،  الاقتصــاد 

المجمعــة  البيانــات  حســاب  في  المتبعــة  والأعــراف  للبيانــات 

معلومــات  الرابــع  القســم  ويعــرض  القُطريــة.  للمجموعــات 

أساســية مختــارة عــن كل بلــد. ويلخــص القســم الخامــس تصنيــف 

آفــاق  الــواردة في تقريــر  البلــدان ضمــن المجموعــات المختلفــة 

التصنيــف  هــذا  الســادس  القســم  ويشــرح  العالمــي،  الاقتصــاد 

بمزيــد مــن التفاصيــل. ويعــرض القســم الســابع معلومــات عــن 

الحســابات  مؤشــرات  بشــأن  التقاريــر  إعــداد  ومعاييــر  أســاليب 

القوميــة وماليــة الحكومــة في البلــدان الأعضــاء التــي يشــملها 

التقريــر. هــذا 

أمــا القســم الأخيــر، وهــو القســم الرئيســي، فيتضمــن الجــداول 

الإحصائيــة. ويـُـدرج الملحــق الإحصائــي ألــف ضمــن هــذا التقريــر، 

بينمــا يمكــن الاطــاع إلكترونيــا علــى الملحــق الإحصائــي بــاء مــن 

 .www.imf.org/en/Publications/WEO :خــال هــذا الرابــط

المعلومــات  أســاس  علــى  الجــداول  هــذه  بيانــات  أُعــدت  وقــد 

المتاحــة حتــى 25 ســبتمبر 2023. وتيســيرا علــى القــراء فحســب، 

أوليــت أرقــام الفتــرة 2023 - 2024 نفــس العنايــة المتوخــاة 

في البيانــات التاريخيــة؛ ولكنهــا مجــرد توقعــات، ومــن ثــم فــا 

ينبغــي اعتبارهــا بنفــس درجــة الدقــة. 

الافتراضات 

يُفتــرض اســتمرار ثبــات أســعار الصــرف الفعليــة الحقيقيــة 

في الاقتصادات المتقدمة عند مســتوياتها المتوســطة المقيســة 

خــال الفتــرة مــن 25 يوليــو 2023 إلى 22 أغســطس 2023. 

وبالنســبة لعامــي 2023 و2024، تشــير هــذه الافتراضــات 

للــدولار  و1,340   1,340 قــدره  صــرف  ســعر  متوســط  إلى 

الخاصــة، و1,088  الســحب  وحــدة حقــوق  الأمريكــي مقابــل 

اليــن،  مقابــل  و143,1  و139,1  اليــورو،1  مقابــل  و1,094 

علــى الترتيــب. 

أمــا متوســط ســعر النفــط، فمــن المفتــرض أنــه ســيبلغ 80,49 

دولار للبرميــل في 2023 و79,92 دولار للبرميــل في 2024.

تنفيــذ  في  الوطنيــة  الســلطات  اســتمرار  أيضــا  ويُفتــرض 

سياســاتها الســارية. ويقــدم الإطــار ألــف-1 شــرحا للافتراضــات 

الأكثــر تحديــدا بشــأن السياســات والتــي تســتند إليهــا التوقعــات 

مختــارة.  لاقتصــادات 

أمــا عــن أســعار الفائــدة، فمــن المفتــرض أن متوســط العائــد 

أشــهر ســيبلغ 5,3% في  أجــل 3  ذات  الســندات الحكوميــة  علــى 

الأمريكيــة،  المتحــدة  الولايــات  في   2024 في  و%5,4   2023

اليــورو،  منطقــة  في   2024 في  و%3,2   2023 في  و%3,0 

كذلــك  اليابــان.  في   2024 في  و-%0,1   2023 في  و-%0,2 

يُفتــرض أن متوســط العائــد علــى الســندات الحكوميــة ذات أجــل 

في   2024 في  و%4,0   2023 في   %3,8 ســيبلغ  ســنوات   10

في  و%2,6   2023 في  و%2,4  الأمريكيــة،  المتحــدة  الولايــات 

2024 في منطقــة اليــورو، و0,5% في 2023 و0,6% في 2024 

اليابــان.   في 

الجديد

تــم  التــي  بإكــوادور  الخاصــة  المــالي  القطــاع  توقعــات  	 •
حــول  الجاريــة  المناقشــات  بســبب  الســابق  في  اســتبعادها 

العــدد. هــذا  في  إدراجهــا  تــم  الصنــدوق  مــع  برنامجهــا 

للفتــرة  بإريتريــا  الخاصــة  والتوقعــات  البيانــات  تُســتبعد  	 •
في  القصــور  بســبب  البيانــات  قاعــدة  مــن   2028-2020

البيانــات. إبــاغ 

-2023 للفتــرة  لانــكا  بســري  الخاصــة  التوقعــات  تُســتبعد  	 •
إعــادة  حــول  الجاريــة  المناقشــات  بســبب  النشــر  مــن   2028

الســيادية. ديونهــا  هيكلــة 

بأوكرانيــا للفتــرة 2024-2028 تتســق  التوقعــات الخاصــة  	 •
مــع الســيناريو الأساســي للبرنامــج وتــم إدراجهــا في هــذا العــدد.

للفتــرة  التوقعــات  بعــض  وغــزة،  الغربيــة  للضفــة  بالنســبة  	 •
2022-2028 تــم اســتبعادها مــن النشــر لحيــن إجــراء بعــض 

الإحصــاءات. سلســلة  علــى  المنهجيــة  التعديــات 

1 فيمــا يتعلــق باســتحداث اليــورو، قــرر مجلــس الاتحــاد الأوروبي بتاريخ 

القابلــة  غيــر  الثابتــة  التحويــل  أســعار  ســريان  بــدء   1998 ديســمبر   31

أقــرت اســتخدامه،  التــي  البلــدان الأعضــاء  اليــورو وعمــات  للتعديــل بيــن 

الإطــار 4-5  الــوارد في  النحــو  ينايــر 1999 علــى  مــن 1  اعتبــارا  وذلــك 

في عــدد أكتوبــر 1998 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي. راجــع هــذا 

الإطــار أيضــا للتعــرف علــى التفاصيــل حــول الأســاليب التــي تــم اســتخدامها 

في تحديــد أســعار التحويــل. وللاطــاع علــى أحــدث جــدول لأســعار التحــول 

الثابتــة، راجــع الملحــق الإحصائــي في عــدد إبريــل 2023 مــن تقريــر آفــاق 

الاقتصــاد العالمــي.

الملحق الإحصائي

يقدم
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البيانات والأعراف المتبعة

المتعلقــة بعــدد 196 اقتصــادا  البيانــات والتوقعــات  تشــكل 

الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  بيانــات  لقاعــدة  الإحصائــي  الأســاس 

البحــوث  إدارة  البيانــات  هــذه  حفــظ  في  وتشــترك  العالمــي. 

حيــث  الــدولي،  النقــد  صنــدوق  في  الجغرافيــة  المناطــق  وإدارات 

تتــولى الأخيــرة تحديــث التوقعــات القُطْريــة بانتظــام اســتنادا إلى 

متســقة. عالميــة  افتراضــات 

ورغــم أن الهيئــات الإحصائيــة الوطنيــة هــي المرجــع النهائــي 

فــإن  المســتخدمة،  والتعاريــف  التاريخيــة  البيانــات  تقديــم  في 

المنظمات الدولية تشارك بدورها في القضايا الإحصائية بغية 

تحقيــق التوافــق بيــن المنهجيــات المختلفــة لإعــداد الإحصــاءات 

علــى المســتوى الوطنــي، بمــا في ذلــك الأطــر التحليليــة والمفاهيــم 

في  المســتخدمة  التقديــر  وإجــراءات  والتصنيفــات  والتعاريــف 

إنتــاج الإحصــاءات الاقتصاديــة. وتمثــل قاعــدة بيانــات تقريــر 

مــن  المأخــوذة  للمعلومــات  انعكاســا  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق 

مصادرهــا، ســواء كانــت هيئــات وطنيــة أو منظمــات دوليــة. 

وتتوافــق عمومــا البيانــات الاقتصاديــة الكليــة لمعظــم البلــدان 

وفقــا لطريقــة عرضهــا في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي مــع 

نظــام الحســابات القوميــة لعــام SNA 2008( 2008(. وقــد تمــت 

مواءمــة جميــع معاييــر الصنــدوق الإحصائيــة القطاعيــة - أي 

الطبعــة السادســة مــن دليــل ميــزان المدفوعــات ووضــع الاســتثمار 

الــدولي )BPM6(، ودليــل الإحصــاءات النقديــة والماليــة والمرشــد 

لإعــداد بياناتــه، ودليــل إحصــاءات ماليــة الحكومــة لعــام 2014 

)GFSM 2014( – مــع نظــام الحســابات القوميــة لعــام 2008. 

وتعبــر هــذه المعاييــر عــن مــدى الاهتمــام الخــاص الــذي يوليــه 

واســتقرار  النقديــة  والتطــورات  الخارجيــة  للمراكــز  الصنــدوق 

في  العــام  للقطــاع  العامــة  الماليــة  وأوضــاع  المــالي  القطــاع 

مختلــف البلــدان الأعضــاء. ومــع صــدور هــذه الأدلــة بــدأت جديــا 

غيــر  الجديــدة.  المعاييــر  مــع  القُطريــة  البيانــات  مواءمــة  عمليــة 

أن تطابــق البيانــات التــام مــع الأدلــة يعتمــد في نهايــة المطــاف 

علــى قيــام معــدي الإحصــاءات الوطنيــة بتقديــم بيانــات قُطريــة 

منقحــة. وبالتــالي فــإن تقديــرات تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي 

ذلــك،  ومــع  فحســب.  جزئيــة  بصــورة  الأدلــة  هــذه  مــع  تتماشــى 

فــإن التحــول إلى المعاييــر المُحدَّثــة، ســيكون، بالنســبة لكثيــر مــن 

البلــدان، ضئيــل الأثــر علــى الأرصــدة والمجمــات الأساســية. وقــد 

اعتمــدت بلــدان أخــرى كثيــرة أحــدث المعاييــر علــى أســاس جزئــي 
وســتواصل تطبيقهــا لســنوات قادمــة.2

الديــن  وصــافي  العامــة  الماليــة  إجمــالي  بيانــات  وتُســتمد 

البيانــات  مصــادر  مــن  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  في 

الرســمية وتقديــرات خبــراء الصنــدوق. ورغــم محــاولات تحقيــق 

الاتســاق بيــن بيانــات إجمــالي وصــافي الديــن وفقــا للتعاريــف 

الــواردة في دليــل إحصــاءات ماليــة الحكومــة لعــام 2014، فــإن 

التعاريــف  عــن  الأحيــان  بعــض  قــد تنحــرف في  البيانــات  هــذه 

الظــروف الخاصــة  أو بعــض  البيانــات  لنقــص  الرســمية نتيجــة 

الممكنــة  الجهــود  كل  بــذل  مــن  الرغــم  وعلــى  معينــة.  ببلــدان 

لضمــان اتســاق البيانــات الــواردة في هــذا التقريــر وجعلهــا قابلــة 

2 يطبــق العديــد مــن البلــدان نظــام الحســابات القوميــة لعــام 2008 أو 

النظــام الأوروبــي للحســابات القوميــة والإقليميــة لعــام 2010، ويســتخدم 

عــدد قليــل مــن البلــدان طبعــات أقــدم مــن طبعــة 1993 مــن نظــام الحســابات 

القوميــة. ومــن المتوقــع أن تتبــع البلــدان نمطــا مشــابها في اعتمــاد الطبعــة 

السادســة مــن دليــل ميــزان المدفوعــات ووضــع الاســتثمار الــدولي، ودليــل 

الجــدول  إلى  الرجــوع  لعــام 2014. ويرجــى  الحكومــة  ماليــة  إحصــاءات 

»زاي« الــذي يضــم قوائــم بالمعاييــر الإحصائيــة المعتمــدة في كل بلــد.

مــن  كل  تغطيــة  نطــاق  في  الاختلافــات  فــإن  دوليــا،  للمقارنــة 

القطاعــات والأدوات تعنــي عــدم إمكانيــة مقارنــة هــذه البيانــات 

علــى مســتوى العــالم. ومــع ورود مزيــد مــن المعلومــات، فــإن أي 

تغييــرات في مصــادر البيانــات أو نطــاق تغطيــة الأدوات يمكــن 

أن تــؤدي إلى إجــراء تعديــات في البيانــات قــد تكــون كبيــرة في 

بعــض الأحيــان. وللاطــاع علــى توضيــح للانحرافــات في نطــاق 

تغطيــة القطاعــات والأدوات، يرجــى الرجــوع للبيانــات الوصفيــة 

في قاعــدة بيانــات تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي عبــر شــبكة 

الإنترنــت.

وتتضمن البيانات المجمعة للمجموعات القُطْرية الواردة في 

تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي إمــا مجاميــع كليــة أو متوســطات 

متوســطات  عــن  ويُعَبَّــر  المنفــردة.  البلــدان  لبيانــات  مرجحــة 

معــدلات النمــو التــي تغطــي عــدة ســنوات في شــكل معــدلات تغيــر 

ســنوية مركبــة،3 مــا لم يُذكــر خــاف ذلــك. وتُســتخدم متوســطات 

مرجحــة حســابيا لجميــع بيانــات مجموعــة اقتصــادات الأســواق 

التضخــم  بيانــات  عــدا  مــا   - الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة 

ونمــو النقــود التــي تســتخدم لهــا متوســطات هندســية. وفيمــا يلــي 

الأعــراف المتبعــة في هــذا الخصــوص:

الأرقــام المجمعــة لأســعار الصــرف وأســعار الفائــدة ومعــدلات 

نمــو المجمــات النقديــة في المجموعــات القُطْريــة المختلفــة تكــون 

مرجحــة بإجمــالي النــاتج المحلــي المحــول إلى دولارات أمريكيــة 

يُحســب متوســطها  )التــي  الســوق  الســائدة في  الصــرف  بأســعار 

النــاتج المحلــي  الســابقة( كنســبة مــن إجمــالي  الثــاث  للســنوات 

للمجموعــة.

بالاقتصــاد  المتعلقــة  الأخــرى  للبيانــات  المجمعــة  الأرقــام 

المحلــي، ســواء كانــت معــدلات أو نســب النمــو، ترجَّــح علــى أســاس 

إجمــالي النــاتج المحلــي المقــوم بتعــادل القــوى الشــرائية كنســبة 

النــاتج  إجمــالي  أو  الكلــي  العالمــي  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  مــن 

المحلــي الكلــي للمجموعــة.4 ولأغــراض تجميــع بيانــات التضخــم 

تمثــل  الفرعيــة(،  )والمجموعــات  المتقدمــة  للعــالم والاقتصــادات 

معــدلات التضخــم الســنوية نســب مئويــة بســيطة للتغيــرات عــن 

لاقتصــادات  التضخــم  بيانــات  ولتجميــع  الســابقة.  الســنوات 

)والمجموعــات  الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق 

اللوغاريتميــة. الفــروق  إلى  المعــدلات  تســتند  الفرعيــة(، 

الأرقــام المجمعــة لنصيــب الفــرد مــن إجمــالي النــاتج المحلــي 

هــي مجمــوع بيانــات  الشــرائية  القــوى  تعــادل  الحقيقــي حســب 

الســنوات  في  الــدولي  الــدولار  إلى  تحويلهــا  بعــد  الواحــد  البلــد 

إليهــا. المشــار 

ونصيــب  والتضخــم،  الحقيقــي،  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  متوســطات  3تُح ُســب 

معــدلات  علــى  بنــاء  الأوليــة  الســلع  وأســعار  المحلــي،  النــاتج  إجمــالي  مــن  الفــرد 

التغيــر الســنوية المركبــة، مــا عــدا معــدل البطالــة الــذي يُحســب علــى أســاس المتوســط 

البســيط. الحســابي 

4 راجــع الإطــار 1-1 في عــدد أكتوبــر 2020 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد 

العالمــي للاطــاع علــى ملخــص لــأوزان الترجيحيــة المعدلــة القائمــة علــى 

الصيغــة  في  الشــرائية  القــوى  تعــادل  و»أوزان  الشــرائية،  القــوى  تعــادل 

المعدلــة« ضمــن تقريــر مســتجدات آفــاق الاقتصــاد العالمــي الصــادر في 

آفــاق  تقريــر  مــن   2008 إبريــل  عــدد  في   1-1 والملحــق   ،2014 يوليــو 

تقريــر  مــن  إبريــل 2004  عــدد  ألــف-2 في  العالمــي، والإطــار  الاقتصــاد 

آفــاق الاقتصــاد العالمــي، والإطــار ألــف-1 ضمــن عــدد مايــو 2000 مــن 

تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، والملحــق الرابــع في عــدد مايــو 1993 مــن 

 Anne-Marie Gulde and تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي. وراجــع أيضــا
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مــا لم يُذكــر خــاف ذلــك، فــإن الأرقــام المجمعــة لــكل قطاعــات 

منطقــة اليــورو مصححــة لكــي تأخــذ في الاعتبــار أوجــه التبايــن 

في البيانــات المبلغــة عــن المعامــات داخــل المنطقــة. وتُســتخدم 

المعدَّلــة لمنطقــة  غيــر  الســنوي  النــاتج المحلــي  إجمــالي  بيانــات 

وآيرلنــدا  قبــرص  باســتثناء  المنفــردة،  البلــدان  ولمعظــم  اليــورو 

والبرتغــال وإســبانيا التــي تبلِّــغ البيانــات بعــد تعديــل التقويــم. 

أســعار  فــإن   ،1999 عــام  علــى  الســابقة  للبيانــات  وبالنســبة 

صــرف وحــدة النقــد الأوروبيــة لعــام 1995 هــي المســتخدمة في 

إعــداد البيانــات المجمعــة. 

الأرقــام المجمعــة لبيانــات الماليــة العامــة هــي حاصــل جمــع 

الأمريكــي  الــدولار  إلى  بعــد تحويلهــا  المنفــردة  البلــدان  بيانــات 

بمتوســط أســعار الصــرف الســائدة في الســوق في الأعــوام المشــار 

إليهــا.

الأرقــام المجمعــة لمعــدلات البطالــة ونمــو التوظيــف مرجحــة 

بحجــم القــوى العاملــة كنســبة مــن القــوى العاملــة للمجموعــة. 

الخارجــي  القطــاع  بإحصــاءات  المتعلقــة  المجمعــة  الأرقــام 

البلــدان المنفــردة بعــد تحويلهــا إلى  هــي حاصــل جمــع بيانــات 

دولارات أمريكيــة بمتوســط أســعار الصــرف الســائدة في الســوق 

في الســنوات المشــار إليهــا بالنســبة لبيانــات ميــزان المدفوعــات 

وبأســعار الصــرف الســائدة في الســوق في نهايــة العــام بالنســبة 

للديــن المقــوم بعمــات غيــر الــدولار الأمريكــي. 

التجــارة  أحجــام  في  للتغيــرات  المجمعــة  الأرقــام  أن  غيــر 

للتغيــرات  حســابية  متوســطات  هــي  وأســعارها  الخارجيــة 

علــى  مرجحــة  منفــرد  بلــد  كل  في  مئويــة  كنســب  عنهــا  المعبــر 

مــن  كنســبة  الــواردات  أو  للصــادرات  الدولاريــة  القيمــة  أســاس 

مجمــوع الصــادرات أو الــواردات العالميــة أو صــادرات أو واردات 

الســابقة(. الســنة  )في  المجموعــة 

تُحُتســب الأرقــام المجمعــة للمجموعــة إذا كانــت تمثــل %90 

أو أكثــر مــن حصــة الأوزان الترجيحيــة للمجموعــة، مــا لم يُذكــر 

خــاف ذلــك.

تشــير البيانــات إلى الســنوات التقويميــة، باســتثناء عــدد قليــل 

مــن البلــدان التــي تســتخدم الســنة الماليــة. ويعــرض الجــدول »واو« 

لتبليــغ  اســتثنائية  فتــرات  تعتمــد  التــي  بالاقتصــادات  قائمــة 

بيانــات الحســابات القوميــة وماليــة الحكومــة.

بالنســبة لبعــض البلــدان، تســتند أرقــام عــام 2022 ومــا قبلــه 

»زاي«  الجــدول  ويضــم  فعليــة.  نتائــج  إلى  وليــس  تقديــرات  إلى 

القوميــة،  الحســابات  لمؤشــرات  الفعليــة  النتائــج  بآخــر  قوائــم 

بلــد. لــكل  المدفوعــات  والأســعار، وماليــة الحكومــة، وميــزان 

ملحوظات قُطرية

عــن  عبــارة  و2022   2021 لعامــي  البيانــات  أفغانســتان: 

وتُســتبعد  فقــط،  المؤشــرات  مــن  مختــارة  لمجموعــة  تقديــرات 

عــدم  مــن  يكتنفهــا  لمــا  نظــرا  للفتــرة 2028-2023  التوقعــات 

يقيــن كبيــر إلى درجــة غيــر معتــادة، حيــث توقــف التعــاون بيــن 

الصنــدوق والبلــد بســبب عــدم وضــوح الرؤيــة في المجتمــع الــدولي 

أفغانســتان. في  بالحكومــة  الاعتــراف  بشــأن 

وصــافي  الحكوميــة  المصروفــات  مجمــوع  يشــمل  الجزائــر: 

الــذي يعكــس  الإقراض/الاقتــراض صــافي الإقــراض الحكومــي 

القطــاع  التقاعــد وهيئــات  نظــام  إلى  المقــدم  الدعــم  في معظمــه 

الأخــرى. العــام 

الأرجنتيــن: يبــدأ مؤشــر أســعار المســتهلكين )CPI( الرســمي 

الوطنــي في ديســمبر 2016. وبالنســبة للفتــرات الســابقة، تشــتمل 

بيانــات مؤشــر أســعار المســتهلكين علــى مؤشــر منطقــة بوينــس 

آيرس الكبرى )قبل ديســمبر 2013(، ومؤشــر أســعار المســتهلكين 

الوطنــي )IPCNu، ديســمبر 2013 إلى أكتوبــر 2015(، ومؤشــر 

آيــرس )نوفمبــر 2015 إلى  أســعار المســتهلكين لمدينــة بوينــس 

بوينــس  لمنطقــة  المســتهلكين  أســعار  ومؤشــر   ،)2016 إبريــل 

ونظــرا  ديســمبر 2016(.  إلى  مايــو 2016  )مــن  الكبــرى  آيــرس 

لفــروق التغطيــة الجغرافيــة، والأوزان، والمعاينــة والمنهجيــة التــي 

البيانــات  لسلاســل  بالنســبة  محــدودة  المقارنــة  قابليــة  تجعــل 

متوســط  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  يــورد  لا  المذكــورة، 

التضخــم في مؤشــر أســعار المســتهلكين للفتــرة 2016-2014 

وتضخــم آخــر الفتــرة 2015-2016. وبالإضافــة إلى ذلــك، فقــد 

أوقفــت الأرجنتيــن نشــر بيانــات ســوق العمــل اعتبــارا مــن الربــع 

الرابــع مــن عــام 2015 وأصبحــت هنــاك سلســلة بيانــات جديــدة 

متاحــة بــدءا مــن الربــع الثــاني مــن عــام 2016.

بنغلاديــش: تُعــرض البيانــات والتنبــؤات علــى أســاس الســنة 

تشــمل  التــي  القطريــة  المجموعــات  مجمــات  أن  غيــر  الماليــة. 

بنغلاديــش تســتند إلى تقديــرات الســنة التقويميــة لإجمــالي النــاتج 

المحلــي الحقيقــي وإجمــالي النــاتج المحلــي المحســوب علــى أســاس 

تعــادل القــوى الشــرائية. 

كوســتاريكا: تــم توســيع تعريــف الحكومــة المركزيــة اعتبــارا 

القانــون  ينايــر 2021، ليتضمــن 51 كيانــا عامــا وفــق  مــن 1 

رقــم 9524. وتُعَــدَّل البيانــات بــدءا مــن 2019 لإتاحــة إمكانيــة 

المقارنــة.

الماليــة  بيانــات  سلســلة  تشــمل  الدومينيكيــة:  الجمهوريــة 

العامــة مــا يلــي: بيانــات الديــن العــام، وخدمــة الديــن، والأرصــدة 

الدوريــة كلهــا يتعلــق  العوامــل  أثــر  الهيكلية/المعدلــة لاســتبعاد 

بالقطــاع العــام الموحــد )الــذي يشــمل الحكومــة المركزيــة، وبقيــة 

القطــاع العــام غيــر المــالي، والبنــك المركــزي(، أمــا بقيــة سلســلة 

بيانــات الماليــة العامــة فهــي تتعلــق بالحكومــة المركزيــة.

إريتريا: تُستبعد البيانات والتوقعات للفترة 2028-2020 

من قاعدة البيانات بسبب القصور في إبلاغ البيانات.

المحلــي  النــاتج  إجمــالي  نمــو  معــدلات  حســاب  يتــم  الهنــد: 

 2005/2004 فتُســتخدم  القوميــة:  الحســابات  وفــق  الحقيقــي 

كســنة أســاس للفتــرة مــن 1998 إلى 2011، ثــم ســنة 2011 / 

بعدهــا. لمــا  أســاس  كســنة   2012

الاســمي  المحلــي  النــاتج  لإجمــالي  التاريخيــة  القيــم  إيــران: 

بالــدولار الأمريكــي محســوبة باســتخدام ســعر الصــرف الرســمي 

حتــى عــام 2017. واعتبــارا مــن عــام 2018 ومــا بعــده، يُســتخدم 

الأجنبــي  الصــرف  لعمليــات  المتكامــل  النظــام  صــرف  ســعر 

)NIMA(، بــدلا مــن ســعر الصــرف الرســمي، في تحويــل إجمــالي 

النــاتج المحلــي بالريــال الاســمي إلى الــدولار الأمريكــي. وحســب 

النظــام  الــدولي، يعــد ســعر صــرف  النقــد  تقييــم خبــراء صنــدوق 

المتكامــل لعمليــات الصــرف الأجنبــي أكثــر دقــة في التعبيــر عــن 

الاقتصــاد خــال  المعامــات في  بقيمــة  المرجــح  الصــرف  ســعر 

تلــك الفتــرة.
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المتاحــة  المعلومــات  تعكــس  والتنبــؤات  البيانــات  إيطاليــا: 

.2023 ســبتمبر   21 حتــى 

تقديــرات  تعكــس   2022-2021 للفتــرة  البيانــات  لبنــان: 

الســلطات  عــن  صــادرة  وليســت  الــدولي،  النقــد  صنــدوق  خبــراء 

الوطنيــة. والتوقعــات للفتــرة 2023-2028 تــم حذفهــا نظــرا لمــا 

يكتنفهــا مــن عــدم يقيــن كبيــر بدرجــة غيــر معتــادة.

ليبيــا: التوقعــات لا تتضمــن تأثيــر الفيضانــات التــي شــهدتها 

ليبيــا في ســبتمبر 2023.

ســيراليون: أُعيــد تقويــم العملــة بتاريــخ 1 يوليــو 2022، ولكــن 

البيانــات بالعملــة المحليــة الــواردة في عــدد أكتوبــر 2023 مــن 

آفــاق الاقتصــاد العالمــي لا تــزال مقومــة بالعملــة الســابقة.

ســري لانــكا: تــم اســتبعاد التوقعــات للفتــرة 2028-2023 

مــن النشــر بســبب المناقشــات الجاريــة حــول إعــادة هيكلــة الديــن 

الســيادي.

الســودان: تعكــس التوقعــات تحليــات الخبــراء التــي تفتــرض 

انتهــاء الصــراع في نهايــة عــام 2023.

ســوريا: تُســتبعد بيانــات عــام 2011 ومــا بعــده بســبب عــدم 

اليقيــن بشــأن الموقــف السياســي.  

 8 حتــى  المتاحــة  المعلومــات  إلى  التوقعــات  تســتند  تركيــا: 

ســبتمبر 2023، ولا تعكــس بالكامــل رفــع ســعر الفائــدة الأساســي 

والتشــديد الكمــي الإضــافي بعــد هــذا التاريــخ.

تركمانســتان: بيانــات إجمــالي النــاتج المحلــي الحقيقــي هــي 

تماشــيا  الــدولي  النقــد  صنــدوق  خبــراء  أعدهــا  التــي  التقديــرات 

مــع المنهجيــات الدوليــة )SNA( باســتخدام تقديــرات ومصــادر 

الــدولي.  والبنــك  المتحــدة  الأمم  بيانــات  قواعــد  مثــل  رســمية 

وتُســتبعد مــن تقديــرات وتوقعــات رصيــد الماليــة العامــة العائــدات 

المتحققــة مــن إصــدارات الســندات المحليــة وكذلــك مــن عمليــات 

الخصخصــة، تماشــيا مــع دليــل إحصــاءات ماليــة الحكومــة لعــام 

2014. وتتضمــن تقديــرات الســلطات الرســمية لأرصــدة الماليــة 

العامــة، والتــي يتــم إعدادهــا باســتخدام المنهجيــات الإحصائيــة 

مــن  كجــزء  الخصخصــة  وعائــدات  الســندات  إصــدار  المحليــة، 

الحكوميــة. الإيــرادات 

أوكرانيــا: تتوافــر بيانــات الحســابات القوميــة المنقحــة بــدءا 

مــن عــام 2000 وتُســتبعد منهــا بيانــات القــرم وسيفاســتوبول 

بــدءا مــن عــام 2010 .

المملكــة المتحــدة: التوقعــات لا تتضمــن الزيــادات الإحصائيــة 

الهائلــة في إجمــالي النــاتج المحلــي لعامــي 2020 و2021 التــي 

رســميا  نشــرها  )قبــل  ســبتمبر 2023   1 عنهــا في  الإعــان  تــم 

بتاريــخ 29 ســبتمبر 2023(.

إصــدار  الســلطات  بــدأت   ،2020 ديســمبر  في  أوروغــواي: 

الحســابات  لنظــام  طبقــا  القوميــة  الحســابات  بيانــات  تقاريــر 

القوميــة لعــام 2008، مــع اســتخدام 2016 كســنة أســاس. وتبــدأ 

علــى  الســابقة  البيانــات  السلســلة الجديــدة في 2016. وتعكــس 

2016 أفضــل مــا أمكــن لخبــراء الصنــدوق التوصــل إليــه للحفــاظ 

علــى البيانــات المبلغــة ســابقا وتجنــب حــدوث انقطاعــات هيكليــة 

البيانــات.  في سلاســل 

ومنــذ أكتوبــر 2018، يتلقــى نظــام معاشــات التقاعــد العامــة 

في أوروغــواي تحويــات بموجــب القانــون رقــم 19-590 الــذي 

ينــص علــى تعويــض المواطنيــن المتضرريــن مــن تطبيــق نظــام 

معاشــات التقاعــد المختلــط. وتقيــد هــذه الأمــوال كإيــرادات وفقــا 

لمنهجيــة صنــدوق النقــد الــدولي. لذلــك تتأثــر بيانــات وتوقعــات 

 %1,2 بلغــت  التــي  التحويــات،  بهــذه   2022-2018 الفتــرة 

إجمــالي  مــن  و%1,1   2018 في  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  مــن 

النــاتج المحلــي في 2019، و0,6% مــن إجمــالي النــاتج المحلــي 

 ،2021 في  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  مــن  و%0,3   ،2020 في 

و0,1% مــن إجمــالي النــاتج المحلــي في عــام 2022، وصفــرا في 

الأعــوام التاليــة. ولمزيــد مــن التفاصيــل، راجــع التقريــر القُطْــري 

رقــم64/19  الصــادر عــن صنــدوق النقــد الــدولي.5 ولا ينطبــق 

إخــاء المســؤولية بشــأن بيانــات نظــام معاشــات التقاعــد العامــة 

إلا علــى سلســلة بيانــات الإيــرادات وصــافي الإقراض/الاقتراض.

واعتبــارا مــن عــدد أكتوبــر 2019 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد 

العامــة في  الماليــة  بيانــات  تغطيــة  نطــاق  تغييــر  تــم  العالمــي، 

أوروغــواي مــن القطــاع العــام الموحــد إلى القطــاع العــام  حالــة 

غيــر المــالي. ويشــمل نطــاق تغطيــة بيانــات القطــاع العــام غيــر 

المحليــة،  والحكومــة  المركزيــة،  الحكومــة  أوروغــواي  في  المــالي 

وصناديــق الضمــان الاجتماعــي، والشــركات العامــة غيــر الماليــة، 

وبنــك Banco de Seguros del Estado. وعلــى هــذا الأســاس تــم 

النطــاق  هــذا  حــدود  وفي  التاريخيــة.  البيانــات  تعديــل  أيضــا 

الأضيــق لبيانــات الماليــة العامــة – والتــي تُســتبعد منهــا بيانــات 

أصــول  ترصيــد  الديــن  بيانــات  في  يتــم  لا   – المركــزي  البنــك 

وخصــوم القطــاع العــام غيــر المــالي التــي يكــون طرفهــا المقابــل 

هــو البنــك المركــزي. وفي هــذا الســياق، أصبحــت ســندات الرســملة 

التــي أصدرتهــا الحكومــة في الســابق للبنــك المركــزي تشــكل جــزءا 

مــن ديــن القطــاع العــام غيــر المــالي. أمــا تقديــرات الديــن الإجمــالي 

والصــافي عــن الفتــرة 2008 – 2011 فهــي تقديــرات أوليــة.

بمــا  الاقتصاديــة،  الآفــاق  لتوقعــات  بالنســبة  فنزويــا: 

والحاليــة  الماضيــة  الاقتصاديــة  التطــورات  تقييــم  ذلــك  في 

بســبب  إعدادهــا  فيصعــب  للتوقعــات،  كأســاس  المســتخدمة 

مــن  جولــة  آخــر  )عُقِــدت  الســلطات  مــع  مناقشــات  إجــراء  عــدم 

مشــاورات المــادة الرابعــة في عــام 2004(، وعــدم توافــر بيانــات 

المحــدودة، وصعوبــة  المبلغــة  الإحصــاءات  عــن  كاملــة  وصفيــة 

الاقتصاديــة.  والتطــورات  المبلغــة  المؤشــرات  بيــن  المطابقــة 

المدرجــة  المركزيــة  الحكومــة  العامــة  الماليــة  وتشــمل حســابات 

في الموازنــة، والضمــان الاجتماعــي، وصنــدوق ضمــان الودائــع 

وحمايــة البنــوك »FOGADE« )مؤسســة التأميــن علــى الودائــع(، 

العامــة بمــا في ذلــك شــركة  الشــركات  ومجموعــة محــدودة مــن 

فنزويــا«  دي  »بتروليــوس  الفنزويليــة  الوطنيــة  البتــرول 

التعديــات المنهجيــة لحســاب  )PDVSA(. وعقــب إجــراء بعــض 

إجمــالي النــاتج المحلــي الاســمي بدقــة أكبــر، تــم تعديــل البيانــات 

والمؤشــرات التاريخيــة المعبــر عنهــا كنســبة مئويــة مــن إجمــالي 

النــاتج المحلــي اعتبــارا مــن عــام 2012. وتعكــس بيانــات الفتــرة 

المؤشــرات  معظــم  حســاب  في  المســتخدمة   2022-  2018

التضخــم  آثــار  وتعنــي  الــدولي.  النقــد  خبــراء صنــدوق  تقديــرات 

المفــرط والفجــوات المشــار إليهــا في البيانــات المبلغــة أنــه ينبغــي 

توخــي الحــذر عنــد تفســير توقعــات خبــراء الصنــدوق لمؤشــرات 

الاقتصــاد الكلــي. وتنطــوي هــذه التوقعــات علــى درجــة كبيــرة مــن 

عــدم اليقيــن. وتســتبعد بيانــات أســعار المســتهلكين في فنزويــا 

مــن كل البيانــات المجمعــة في مجموعــات بيانــات تقريــر آفــاق 

العالمــي.  الاقتصــاد 
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الضفــة الغربيــة وغــزة: تــم اســتبعاد بعــض التوقعــات للفتــرة 

التعديــات  بعــض  إجــراء  لحيــن  النشــر  مــن   2028-2022

الإحصــاءات. سلســلة  علــى  المنهجيــة 

تقويــم  إعــادة  مــن  مؤخــرا  الســلطات  انتهــت  زيمبابــوي: 

دولار  عملــة  اســتحداث  عقــب  القوميــة  حســاباتها  إحصــاءات 

»نظــام التســوية الإجماليــة الآنيــة« عــام 2019، الــذي أطلــق عليــه 

لاحقــا اســم دولار زيمبابــوي. وكان دولار زيمبابــوي قــد أُخــرِج 

مــن التــداول في عــام 2009، وظلــت زيمبابــوي تــزاول أنشــطتها 

مــع  العمــات  متعــدد  لنظــام  وفقــا   2019-2009 الفتــرة  في 

الحســاب.  وحــدة  باعتبــاره  الأمريكــي  الــدولار  اســتخدام 

تصنيف البلدان

ملخص التصنيف 

الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  في  العــالم  بلــدان  تصنيــف  ينقســم 

المتقدمــة،  الاقتصــادات  رئيســيتين،  مجموعتيــن  إلى  العالمــي 

ولا  الناميــة.6  والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق  واقتصــادات 

اقتصاديــة  التصنيــف علــى معاييــر صارمــة، ســواء  يعتمــد هــذا 

أو غيــر ذلــك، وقــد تطــور بمــرور الوقــت. والهــدف منــه هــو تيســير 

لتنظيــم  نســق  توفيــر  خــال  مــن  الاقتصــادي  التحليــل  عمليــة 

البيانــات بشــكل منطقــي معقــول. ويقــدم الجــدول »ألــف« عرضــا 

عامــا عــن تصنيــف البلــدان، مــع توضيــح عددهــا في كل مجموعــة 

حســب المنطقــة وتلخيــص بعــض المؤشــرات الرئيســية لأحجامهــا 

النســبية )إجمــالي النــاتج المحلــي المقــوم بتعــادل القــوى الشــرائية، 

ومجمــوع الصــادرات مــن الســلع والخدمــات، وتعــداد الســكان(.

ولا تــزال بعــض البلــدان خــارج هــذا التصنيــف القُطْــري، ومــن 

الأعضــاء  غيــر  البلــدان  أمثلــة  ومــن  التحليــل.  في  تدخــل  لا  ثــم 

الشــعبية،  الديمقراطيــة  كوريــا  وجمهوريــة  كوبــا  الصنــدوق  في 

اقتصاداتهــا. يتابــع  لا  الصنــدوق  فــإن  وبالتــالي 

الخصائص العامة لمجموعات البلدان 
وتكوينها وفق تصنيف تقرير آفاق 

الاقتصاد العالمي

الاقتصادات المتقدمة

المتقدمــة  بالاقتصــادات  قائمــة  »بــاء«  الجــدول  يعــرض 

اقتصــادات  ســبعة  أكبــر  وتشــكل  اقتصــادا.   41 عددهــا  البالــغ 

مــن حيــث إجمــالي النــاتج المحلــي علــى أســاس أســعار الصــرف 

الســائدة في الســوق – وهــي الولايــات المتحــدة واليابــان وألمانيــا 

وفرنســا وإيطاليــا والمملكــة المتحــدة وكنــدا - المجموعــة الفرعيــة 

عــادة  إليهــا  يُشــار  والتــي  الرئيســية،  المتقدمــة  للاقتصــادات 

بمجموعــة الســبعة. كذلــك تُصَنَّــف البلــدان الأعضــاء في منطقــة 

البيانــات المجمعــة  وتشــمل  فرعيــة مســتقلة.  اليــورو كمجموعــة 

6 حســب الاســتخدام المعتمــد في هــذا التقريــر، لا يشــير مصطلحــا »بلــد« 

في  مفهــوم  هــو  كمــا  دولــة  يمثــل  إقليمــي  كيــان  إلى  دائمــا  و»اقتصــاد« 

القانــون والممارســة الدولييــن. وبعــض الكيانــات الإقليميــة الــواردة هنــا 

ليســت دولا، وإن كانــت بياناتهــا الإحصائيــة تعــد علــى أســاس منفصــل 

ومســتقل.

في جــداول منطقــة اليــورو بيانــات الأعضــاء الحالييــن عــن كل 

الوقــت. الرغــم مــن زيــادة أعضائهــا بمــرور  الســنوات، علــى 

في  الأعضــاء  بالبلــدان  قائمــة  »جيــم«  الجــدول  ويعــرض 

كاقتصــادات  مصنفــة  جميعهــا  وليســت  الأوروبــي،  الاتحــاد 

العالمــي.  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  في  متقدمــة 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

تضــم مجموعــة اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

غيــر  الاقتصــادات  جميــع  اقتصــادا(   155 )وعددهــا  الناميــة 

متقدمــة. كاقتصــادات  المصنفــة 

الأســواق  لاقتصــادات  الإقليميــة  التقســيمات  وتتضمــن 

والناميــة؛  الصاعــدة  آســيا  الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة 

أيضــا  أحيانــا  إليهــا  يشــار  )التــي  والناميــة  الصاعــدة  وأوروبــا 

اللاتينيــة  وأمريــكا  والشــرقية«(؛  الوســطى  »أوروبــا  باســم 

تشــمل  )التــي  الوســطى  وآســيا  الأوســط  والشــرق  والكاريبــي؛ 

الوســطى؛  وآســيا  القوقــاز  الإقليميتيــن  الفرعيتيــن  المجموعتيــن 

وباكســتان(؛  وأفغانســتان،  إفريقيــا،  وشــمال  الأوســط،  والشــرق 

الصحــراء. جنــوب  وإفريقيــا 

والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  وتُصَنَّــف 

الناميــة أيضــا حســب المعاييــر التحليليــة التــي تعكــس العناصــر 

المكونة لإيرادات الصادرات وتميز بين الاقتصادات ذات المركز 

الدائــن الصــافي وذات المركــز المديــن الصــافي. ويوضــح الجدولان 

»دال« و»هــاء« العناصــر التفصيليــة لتكويــن اقتصــادات الأســواق 

الإقليميــة  المجموعــات  في  الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة 

التحليليــة. والمجموعــات 

بيــن  يميــز  التصديــر«  إيــرادات  »مصــدر  التحليــل  ومعيــار 

 )]SITC3[ الدوليــة  للتجــارة  الموحــد  )التصنيــف  الوقــود  فئتــي 

بخــاف  الأوليــة  المنتجــات  علــى  يركــز  ثــم  الوقــود،  وغيــر 

 Standard  – الدوليــة  للتجــارة  الموحــد  )التصنيــف  الوقــود 

 .)International Trade Classifications 0, 1, 2, 4, and 68
وتُصَنَّــف الاقتصــادات ضمــن إحــدى هــذه المجموعــات إذا كان 

المصــدر الرئيســي لإيراداتهــا مــن الصــادرات أكثــر مــن 50% مــن 

و2022.   2018 عامــي  بيــن  المتوســط  في  الكليــة  صادراتهــا 

المركــز  اقتصــادات  الماليــة والدخليــة علــى  وتركــز المعاييــر 

الدائــن الصــافي، واقتصــادات المركــز المديــن الصــافي، والبلــدان 

الفقيــرة المثقلــة بالديــون )هيبيــك(، والبلــدان الناميــة منخفضــة 

الدخــل )LIDCs(، واقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

كمديــن  الاقتصــادات  وتُصَنَّــف   .)EMMIEs( الدخــل  متوســطة 

صــاف إذا كان آخــر بيــان لصــافي وضــع الاســتثمار الــدولي فيهــا، 

إن وُجد، أقل من الصفر أو إذا كانت تراكمات أرصدة حســاباتها 

الجاريــة ســالبة في الفتــرة مــن عــام 1972 )أو التاريــخ الأســبق 

لتوافــر البيانــات( حتــى عــام 2022. كذلــك يتــم التمييــز فيمــا بيــن 

اقتصــادات المركــز المديــن الصــافي حســب تجربــة خدمــة الديــن.7

7 أثنــاء الفتــرة 2018-2022، تراكمــت علــى 39 اقتصــادا مدفوعــات 

خارجيــة متأخــرة الســداد، أو دخلــت في اتفاقــات مــع بنــك رســمي أو تجــاري 

لإعــادة جدولــة الديــن. ويشــار إلى هــذه المجموعــة باســم الاقتصــادات ذات 

المتأخــرات و/أو التــي أعيــدت جدولــة ديونهــا في الفتــرة 2022-2018. 
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 وتتألــف مجموعــة البلــدان الفقيــرة المثقلــة بالديــون )هيبيــك( 

مــن البلــدان التــي تعتبــر أو كانــت تعتبــر مــن وجهــة نظــر صنــدوق 

الــدولي مؤهلــة للمشــاركة في مبادرتهمــا  الــدولي والبنــك  النقــد 

المتعلقــة بالديــون والمعروفــة باســم المبــادرة الخاصــة بالبلــدان 

تخفيــف  إلى  تهــدف  والتــي  )هيبيــك(،  بالديــون  المثقلــة  الفقيــرة 

أعبــاء الديــون الخارجيــة عــن جميــع البلــدان المؤهلــة للاســتفادة 

في  الاســتمرار  »يمكــن  مســتوى  إلى  ديونهــا  تصــل  حتــى  منهــا 

تحملــه« خــال فتــرة زمنيــة وجيــزة بدرجــة معقولــة.8 وقــد اســتفاد 

 David Andrews, Anthony R. Boote, Syed S. Rizavi, 8 راجــع دراســة

 and Sukwinder Singh, “Debt Relief for Low-Income Countries: The
 Enhanced HIPC Initiative,” IMF Pamphlet Series 51 (Washington,

 .)DC: International Monetary Fund, November 1999

أعبــاء  تخفيــف  مســاعدات  مــن  بالفعــل  البلــدان  هــذه  مــن  كثيــر 

الديــون وخــرج مــن مرحلــة الأهليــة للاســتفادة مــن المبــادرة.

أمــا البلــدان الناميــة منخفضــة الدخــل  فهــي بلــدان تقــل فيهــا 

مســتويات دخــل الفــرد عــن مســتوى حــدي معيــن )محــدد بمبلــغ 

أطلــس  بطريقــة  القيــاس  وفــق   2016 عــام  في  دولار   2700

الــدولي(، وســماتها الهيكليــة متســقة مــع  المســتخدمة في البنــك 

الماليــة  وروابطهــا  الهيكليــة،  والتحــولات  المحــدودة  التنميــة 

الخارجيــة ليســت وثيقــة بمــا يكفــي لكــي تُعتبــر علــى نطــاق واســع 

الصاعــدة. الأســواق  اقتصــادات  مصــاف  في 

وتتألف مجموعة اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

متوسطة الدخل  من اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

النامية غير المصنفة كبلدان منخفضة الدخل. 
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الجدول ألف - التصنيف حسب المجموعات المستخدمة في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي وحصصها 

في إجمالي الناتج المحلي المجمع، وصادرات السلع والخدمات، وعدد السكان في عام 2022 1

)% من المجموع بالنسبة للمجموعات أو العالم(

السكانصادرات السلع والخدماتإجمالي الناتج المحلي

عدد 

الاقتصادات

الاقتصادات 

العالمالمتقدمة

الاقتصادات 

العالمالمتقدمة

الاقتصادات 

العالمالمتقدمة

100.041.7100.060.5100.013.9 41الاقتصادات المتقدمة

37.315.516.09.730.74.3الولايات المتحدة

28.912.041.525.131.84.4 20منطقة اليورو

7.93.310.96.67.71.1ألمانيا

5.42.35.43.26.00.8فرنسا

4.51.94.02.45.40.8إيطاليا

3.31.43.11.94.40.6إسبانيا

9.03.84.92.911.51.6اليابان

5.42.35.33.26.20.9المملكة المتحدة

3.31.43.82.33.60.5كندا

16.16.728.517.316.12.2 17اقتصادات أخرى متقدمة

للتذكرة

  7الاقتصادات المتقدمة الرئيسية 72.730.350.230.471.39.9

 الأسواق  الصاعدة

 والاقتصادات

النامية

العالم

 الأسواق  الصاعدة

 والاقتصادات

النامية

العالم

 الأسواق  الصاعدة

 والاقتصادات

النامية

العالم

155100.058.3100.039.5100.086.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

المجموعات الإقليمية

56.232.849.419.555.747.9 30آسيا الصاعدة والنامية

31.618.430.111.921.018.1الصين

12.57.36.32.521.118.2الهند

12.87.415.86.25.44.7 15أوروبا الصاعدة والنامية

5.02.95.22.02.11.8روسيا

12.77.413.45.39.58.1 33أمريكا اللاتينية والكاريبي

4.02.33.11.23.02.6البرازيل

3.21.95.12.01.91.7المكسيك

13.07.617.16.812.911.1 32الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

2.31.33.61.40.50.4السعودية

5.43.14.21.716.514.2 45إفريقيا جنوب الصحراء

1.30.80.60.23.22.8نيجيريا

1.00.61.10.40.90.8جنوب إفريقيا

المجموعات التحليلية٢

حسب مصدر إيرادات التصدير

10.36.016.66.69.68.3 26الوقود

12789.752.383.332.990.377.7غير الوقود

4.42.64.11.68.87.5 33منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

12051.930.346.018.269.459.7الاقتصادات ذات المركز المدين الصافي

منها: اقتصادات ذات متأخرات و/أو أعيدت 

5.33.13.91.612.410.7 39جدولة ديونها في الفترة ٢٠١٨-٢٠٢٢

مجموعات أخرى٢

91.653.492.936.776.065.4 95اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل

8.44.97.12.824.020.6 59البلدان النامية منخفضة الدخل

2.81.62.10.812.610.8 39البلدان الفقيرة المثقلة بالديون

1 تستند حصص إجمالي الناتج المحلي إلى تقييم إجمالي الناتج المحلي للاقتصادات المعنية حسب تعادل القوى الشرائية. ويعبِّر عدد الاقتصادات الذي تتألف منه كل 

مجموعة عن الاقتصادات التي أدرجت بياناتها في مجملات المجموعة.

٢ استبعدت سوريا والضفة الغربية وغزة من مصدر إيرادات التصدير واستبعدت سوريا من الأرقام المجمعة لمجموعات المركز الخارجي الصافي بسبب نقص البيانات. 

ولا تدرج سوريا ضمن  الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل أو ضمن البلدان النامية منخفضة الدخل.
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الجدول باء - الاقتصادات المتقدمة حسب المجموعات الفرعية

مناطق العملات الرئيسية

الولايات المتحدة

منطقة اليورو

اليابان

منطقة اليورو

مالطةألمانياالنمسا

هولندااليونانبلجيكا

البرتغالآيرلنداكرواتيا

الجمهورية السلوفاكيةإيطالياقبرص

سلوفينيالاتفياإستونيا

إسبانياليتوانيافنلندا

لكسمبرغفرنسا

الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

الولايات المتحدةإيطالياكندا

اليابانفرنسا

المملكة المتحدةألمانيا

اقتصادات متقدمة أخرى

سان مارينوإسرائيلأندورا

سنغافورةكورياأستراليا

السويدمنطقة ماكاو الإدارية الخاصة2الجمهورية التشيكية

سويسرانيوزيلنداالدانمرك

منطقة هونغ كونغ الصينية
   الإدارية الخاصة1

مقاطعة تايوان الصينيةالنرويج

بورتو ريكوآيسلندا

1 أعيدت هونغ كونغ إلى جمهورية الصين الشعبية في الأول من يوليو 1997 وأصبحت منطقة إدارية خاصة 

تابعة للصين.

2 أعيد إقليم ماكاو إلى جمهورية الصين الشعبية في ٢٠ ديسمبر 1999 وأصبح منطقة إدارية خاصة تابعة 

للصين.

الجدول جيم - الاتحاد الأوروبي

مالطةفرنساالنمسا

هولنداألمانيابلجيكا

بولندااليونانبلغاريا

البرتغالهنغارياكرواتيا

رومانياآيرلنداقبرص

الجمهورية السلوفاكيةإيطالياالجمهورية التشيكية

سلوفينيالاتفياالدانمرك

إسبانياليتوانياإستونيا

السويدلكسمبرغفنلندا
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الجدول دال - اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، حسب المنطقة والمصدر الرئيسي 
لإيرادات التصدير1

المنتجات الأولية غير الوقودالوقود

آسيا الصاعدة والنامية

كيريباتيبروني دار السلام

جزر مارشالتيمور-ليشتي

بابوا غينيا الجديدة

جزر سليمان

توفالو

أمريكا اللاتينية والكاريبي

الأرجنتينإكوادور

بوليفياغيانا

باراغوايفنزويلا

بيرو

سورينام

أوروغواي

الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

أفغانستانالجزائر

موريتانياأذربيجان

الصومالالبحرين

السودانإيران

طاجيكستانالعراق

كازاخستان

الكويت

ليبيا

عمان

قطر

المملكة العربية السعودية

تركمانستان

الإمارات العربية المتحدة

اليمن

إفريقيا جنوب الصحراء

بننأنغولا

بوتسواناتشاد

بوركينا فاسوجمهورية الكونغو

بورونديغينيا الاستوائية

جمهورية إفريقيا الوسطىغابون

جمهورية الكونغو الديمقراطيةنيجيريا

إريترياجنوب السودان

غانا

غينيا

غينيا-بيساو

ليبريا

ملاوي

مالي

سيراليون

جنوب إفريقيا

زامبيا

زيمبابوي

1 تم استبعاد مجموعة أوروبا الصاعدة والنامية لأنها لا تضم بلدانا يمثل الوقود أو المنتجات الأولية غير الوقود المصدر الرئيسي لإيراداتها من التصدير. 
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صافي المركز 
الخارجي1

البلدان الفقيرة 
المثقلة بالديون2

التصنيف وفقا 

لنصيب الفرد من 

الدخل3

آسيا الصاعدة والنامية

**بنغلاديش

**بوتان

••بروني دار السلام

**كمبوديا

••الصين

•*فيجي

•*الهند

•*إندونيسيا

*•كيريباتي

جمهورية لاو الديمقراطية 

الشعبية

**

••ماليزيا

•*ملديف

••جزر مارشال

••ميكرونيزيا

•*منغوليا

**ميانمار

••ناورو

**نيبال

•*بالاو

**بابوا غينيا الجديدة

•*الفلبين

•*ساموا

**جزر سليمان

•*سري لانكا

•*تايلند

*•تيمور-ليشتي

•*تونغا

••توفالو

•*فانواتو

**فييتنام

أوروبا الصاعدة والنامية

•*ألبانيا

•*بيلاروس

•*البوسنة والهرسك

•*بلغاريا

•*هنغاريا

•*كوسوفو

**مولدوفا

•*الجبل الأسود

•*مقدونيا الشمالية

صافي المركز 
الخارجي1

البلدان الفقيرة 
المثقلة بالديون2

التصنيف وفقا 

لنصيب الفرد من 

الدخل3

•*بولندا

•*رومانيا

••روسيا

•*صربيا

•*تركيا

•*أوكرانيا

أمريكا اللاتينية والكاريبي

•*أنتيغوا وباربودا

••الأرجنتين

•*أروبا

•*جزر البهاما

•*بربادوس

•*بليز

••*بوليفيا

•*البرازيل

•*شيلي

•*كولومبيا

•*كوستاريكا

•*دومينيكا

•*الجهورية الدومينيكية

•*إكوادور

•*السلفادور

•*غرينادا

•*غواتيمالا

••*غيانا

*•*هايتي

*•*هندوراس

•*جامايكا

•*المكسيك

*•*نيكاراغوا

•*بنما

•*باراغواي

•*بيرو

•*سانت كيتس ونيفس

•*سانت لوسيا

سانت فنسنت وجزر 

غرينادين

*•

•*سورينام

••ترينيداد وتوباغو

•*أوروغواي

••فنزويلا

الجدول هاء - اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، حسب المنطقة، وصافي المركز الخارجي، 

والبلدان الفقيرة المثقلة بالديون، ووفق تصنيف نصيب الفرد من الدخل 
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صافي المركز 
الخارجي1

البلدان الفقيرة 
المثقلة بالديون2

التصنيف وفقا 

لنصيب الفرد من 

الدخل3

الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

*••أفغانستان

••الجزائر

•*أرمينيا

••أذربيجان

••البحرين

**جيبوتي

•*مصر

•*جورجيا

••إيران

••العراق

•*الأردن

•*كازاخستان

••الكويت

**جمهورية قيرغيزستان

•*لبنان

••ليبيا

*•*موريتانيا

•*المغرب

•*عمان

•*باكستان

••قطر

••السعودية

***الصومال

***السودان
. . .. . .سوريا4

**طاجيكستان

•*تونس

••تركمانستان

••الإمارات العربية المتحدة

*•أوزبكستان

•*الضفة الغربية وغزة

**اليمن

إفريقيا جنوب الصحراء

•*أنغولا

*•*بنن

••بوتسوانا

*•*بوركينا فاسو

*•*بوروندي
•*كابو فيردي

صافي المركز 
الخارجي1

البلدان الفقيرة 
المثقلة بالديون2

التصنيف وفقا 

لنصيب الفرد من 

الدخل3

*•*الكاميرون

*•*جمهورية إفريقيا الوسطى

*•*تشاد

*•*جزر القمر

جمهورية الكونغو 

الديمقراطية

*•*

*•*جمهورية الكونغو

*•*كوت ديفوار

••غينيا الاستوائية

**•إريتريا

••إسواتيني 

*•*إثيوبيا

••غابون

*•*غامبيا

*•*غانا

*•*غينيا

*•*غينيا-بيساو

**كينيا

**ليسوتو

*•*ليبريا 

*•*مدغشقر

*•*ملاوي

*•*مالي

••موريشيوس

*•*موزامبيق

••ناميبيا

*•*النيجر

**نيجيريا

*•*رواندا

*•*سان تومي وبرينسيبي

*•*السنغال

•*سيشيل 

*•*سيراليون

••جنوب إفريقيا

* *جنوب السودان

*•*تنزانيا 

*•*توغو

*•*أوغندا

*•*زامبيا

**زيمبابوي

الجدول هاء - اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، حسب المنطقة، وصافي المركز الخارجي، 

والبلدان الفقيرة المثقلة بالديون، ووفق تصنيف نصيب الفرد من الدخل )تتمة(

1 علامة النجمة تشير إلى أن البلد المعني ذو مركز دائن صافي )مدين صافي(.

2 النقطة بدلا من النجمة تشير إلى أن البلد قد بلغ نقطة الإنجاز، مما يتيح له الحصول على تخفيف الديون الكامل الذي تم التعهد به عند نقطة اتخاذ القرار. 

3 علامة النجمة تشير إلى أن البلد المعني مصنف كاقتصاد صاعد واقتصاد متوسط الدخل )بلد نام منخفض الدخل(. 

4 تم استبعاد سوريا من المجموعة التي تشكل المركز الخارجي الصافي و الأرقام المجمعة لمجموعات التصنيف وفقا لنصيب الفرد من الدخل نظرا لعدم توافر قاعدة بيانات مكتملة.
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لتبليغ  استثنائية  فترات  تعتمد  التي  الاقتصادات  واو-  الجدول 
البيانات1

مالية الحكومةالحسابات القومية

يوليو/يونيوجزر البهاما 

يوليو/يونيويوليو/يونيوبنغلاديش

إبريل/مارسبربادوس

يوليو/يونيويوليو/يونيوبوتان 

إبريل/مارسبوتسوانا

يوليو/يونيودومينيكا 

يوليو/يونيويوليو/يونيومصر

إبريل/مارسإسواتيني

يوليو/يونيويوليو/يونيوإثيوبيا 

يوليو/أغسطسفيجي

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبرهايتي

منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية 

الخاصة 

إبريل/مارس

إبريل/مارسإبريل/مارسالهند

إبريل/مارسإبريل/مارسإيران

إبريل/مارسجامايكا

إبريل/مارسإبريل/مارسليسوتو 

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبرجزر مارشال

يوليو/يونيوموريشيوس

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبرميكرونيزيا

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبرميانمار 

يوليو/يونيويوليو/يونيوناورو 

أغسطس/يوليوأغسطس/يوليونيبال

يوليو/يونيويوليو/يونيوباكستان

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبربالاو

يوليو/يونيويوليو/يونيوبورتو ريكو

إبريل/مارسسانت لوسيا 

يوليو/يونيويوليو/يونيوساموا 

إبريل/مارسسنغافورة 

أكتوبر/سبتمبرتايلند 

يوليو/يونيويوليو/يونيوتونغا 

أكتوبر/سبتمبرترينيداد وتوباغو 

1 كل البيانات تشير إلى سنوات تقويمية، ما لم يُذكر خلاف ذلك. 
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الجدول زاي- توثيق البيانات الرئيسية

العملةالبلد

الأسعار )مؤشر أسعار المستهلكين(الحسابات القومية

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

باستخدام منهجية 
الترجيح بالسلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

مكتب الإحصاء القوميأفغاني أفغانستانأفغانستان
20212016

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

خبراء الصندوقليك ألبانيألبانيا
20221996

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

مكتب الإحصاء القوميمن 1996
2022

مكتب الإحصاء القوميدينار جزائريالجزائر
20222001

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القوميمن 2005
2022

2022مكتب الإحصاء القومي. . .20222010مكتب الإحصاء القومييوروأندورا

NSO وMEPكوانزا أنغوليةأنغولا
20222002

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ١٩٩٥

مكتب الإحصاء القومي 
2022

البنك المركزيدولار شرق الكاريبيأنتيغوا وبربودا
نظام الحسابات 202220066

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميبيسو أرجنتينيالأرجنتين
20222004

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميدرام أرمينيأرمينيا
20222005

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميفلورين أروبيأروبا
20212013

نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القوميمن 2000
2022

مكتب الإحصاء القومي دولار أستراليأستراليا
20222020

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي من 1980
2022

مكتب الإحصاء القومييوروالنمسا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

مكتب الإحصاء القوميمن 1995
2022

مكتب الإحصاء القوميمانات أذربيجانيأذربيجان
20222005

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القوميمن 1994
2022

مكتب الإحصاء القوميدولار بهاميجزر البهاما
20222018

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القومي دينار بحرينيالبحرين

وخبراء الصندوق

20222010
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميتاكا بنغلاديشيبنغلاديش
2022/20212016/2015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022/2021

NSO وCBدولار بربادوسيبربادوس
20222010

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميروبل بيلاروسيبيلاروس
20222018

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القوميمن 2005
2022

البنك المركزييوروبلجيكا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

البنك المركزيمن 1995
2022

مكتب الإحصاء القوميدولار بليزيبليز
20212014

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيبنن
20222015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القومينغولتروم بوتانيبوتان
2021/20206 2000/1999

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022/2021

مكتب الإحصاء القوميبوليفيانو بوليفيابوليفيا
20221990

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

ماركا بوسنية قابلة البوسنة والهرسك

للتحويل

مكتب الإحصاء القومي
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

مكتب الإحصاء القوميمن 2000
2022

مكتب الإحصاء القوميبولا بوتسوانيبوتسوانا
20212016

نظام الحسابات 

القومية لعام ٢٠٠٨

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميريال برازيليالبرازيل
20221995

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

وزارة المالية و/أو الخزانةدولار برونيبروني دار السلام
20222010

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

وزارة المالية و/أو 

الخزانة
2022

مكتب الإحصاء القوميليف بلغاريبلغاريا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

مكتب الإحصاء القوميمن 1996
2022

NSO وMEPفرنك إفريقيبوركينا فاسو
20212015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القومي فرنك بورونديبوروندي

وخبراء الصندوق

20222005
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميإيسكودو كابو فيرديكابو فيردي
20212015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القوميمن 2011
2021

مكتب الإحصاء القوميرييل كمبوديكمبوديا
20222000

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيالكاميرون
20222016

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القوميمن 2016
2022

مكتب الإحصاء القوميدولار كنديكندا
20222012

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

MoF و NSOمن 1980
2022

مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيجمهورية إفريقيا الوسطى
20212005

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القومي
2022

البنك المركزيفرنك إفريقيتشاد
20212005

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القومي
2021

البنك المركزيبيسو شيليشيلي
20222018

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القوميمن 2003
2022

مكتب الإحصاء القومييوان صينيالصين
20222015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القومي
2022

مكتب الإحصاء القوميبيسو كولومبيكولومبيا
20222015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء القوميمن 2005
2022

مكتب الإحصاء القوميفرنك قمريجزر القمر
20212007

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القومي
2021

مكتب الإحصاء القوميفرنك كونغوليجمهورية الكونغو الديمقراطية
20202005

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القوميمن 2005
2022

مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيجمهورية الكونغو
20202005

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القومي
2021

البنك المركزيكولون كوستاريكيكوستاريكا
20222017

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

البنك المركزي
2022
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الجدول زاي- توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

MoF، NSO2020BPM 6، وCBالنقديةالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانة أفغانستان

2022BPM 6البنك المركزي. . .20221986CG,LG,SS,MPC, NFPCخبراء الصندوقألبانيا

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانةالجزائر

2020BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقديةNSO2022. . .CG,LG,SS و MoF  أندورا

2022BPM 6البنك المركزي. . .20222001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةأنغولا

2022BPM 6البنك المركزيمزيجالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةأنتيغوا وبربودا

الأرجنتين
وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة و/أو التنمية

20221986CG,SG,SS2022مكتب الإحصاء القوميالنقديةBPM 6

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةأرمينيا

2021BPM 6البنك المركزيمزيجالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةأروبا

2021BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20212014CG,SG,LG,TGوزارة المالية و/أو الخزانةأستراليا

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20212014CG,SG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميالنمسا

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةأذربيجان

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2022/20212014وزارة المالية و/أو الخزانةجزر البهاما

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةالبحرين

2022/2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية. . .2022/2021وزارة المالية و/أو الخزانةبنغلاديش

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية2023/20222001BCGوزارة المالية و/أو الخزانةبربادوس

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةبيلاروس

بلجيكا

النظام الأوروبي 2022البنك المركزي

للحسابات القومية 

لعام 2010

CG,SG,LG,SS2022البنك المركزيالاستحقاقBPM 6

2022BPM 6البنك المركزيمزيج20221986CG,MPCوزارة المالية و/أو الخزانةبليز

2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانةبنن

2021/2020BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2022/20211986وزارة المالية و/أو الخزانةبوتان

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,LG,SS,NMPC, NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةبوليفيا

2022BPM 6البنك المركزيمزيج20222014CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالبوسنة والهرسك

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2022/20211986وزارة المالية و/أو الخزانةبوتسوانا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222014CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالبرازيل

NSO2022BPM 6 و MEPالنقدية20221986CG,BCGوزارة المالية و/أو الخزانةبروني دار السلام

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةبلغاريا

2021BPM 6البنك المركزيالبنك المركزيالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةبوركينا فاسو

2022BPM 6البنك المركزيمزيجالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةبوروندي

2021BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاقالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةكابو فيردي

2022BPM 5البنك المركزيمزيج20212001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةكمبوديا

2022BPM 6وزارة المالية و/أو الخزانة. . .20222001CG,NFPC,NMPCوزارة المالية و/أو الخزانةالكاميرون

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاقMoF20222001CG,SG,LG,SS,other و NSOكندا

2021BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةجمهورية إفريقيا الوسطى

2021BPM 5البنك المركزيالنقدية20211986CG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةتشاد

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةشيلي

2022BPM 6قسم الإدارة العامةالنقديةCG,LG,SS. . .2022وزارة المالية و/أو الخزانةالصين

كولومبيا
البنك المركزي ومكتب الإحصاء . . .20222001CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانة

القومي
2022BPM 6

جزر القمر
البنك المركزي وخبراء مزيجالحكومة المركزية20211986وزارة المالية و/أو الخزانة

الصندوق

2021BPM 5

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةجمهورية الكونغو الديمقراطية

2020BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةجمهورية الكونغو

كوستاريكا
وزارة المالية و/أو الخزانة 

والبنك المركزي

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20221986
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الجدول زاي- توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الحسابات القومية

الأسعار )مؤشر أسعار 

المستهلكين(

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

باستخدام منهجية 

الترجيح بطريقة 
السلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيكوت ديفوار
20202015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

من 2015
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القومييوروكرواتيا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القومييوروقبرص
20222010

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1995
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميكرونة تشيكيالجمهورية التشيكية
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1995
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميكرون دنماركيالدانمرك
20222010

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1980
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميفرنك جيبوتيجيبوتي
20222013

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبيدومينيكا
20212006

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
2021مكتب الإحصاء القومي

البنك المركزيبيسو دومينيكانيالجمهورية الدومينيكية
20222007

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

من 2007
2022البنك المركزي

البنك المركزيدولار أمريكيإكوادور
20222007

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
CBو NSO2022

وزارة الاقتصاد والتخطيط جنيه مصريمصر

والتجارة و/أو التنمية
2022/20212022/2021

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2022/2021مكتب الإحصاء القومي

البنك المركزيدولار أمريكيالسلفادور
20222014

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2022مكتب الإحصاء القومي

MEP20212006 وCBفرنك إفريقيغينيا الاستوائية
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة و/أو التنمية
2022

خبراء الصندوقناكفا إريتريإريتريا
20192011

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
2019خبراء الصندوق

مكتب الإحصاء القومييوروإستونيا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 2010
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميليلانغيني سوازيلنديإسواتيني
20212011

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميبير إثيوبيإثيوبيا
2022/20212016/2015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميدولار فيجيفيجي
20222014

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القومييوروفنلندا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1980
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القومييوروفرنسا
20222014

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1980
2022مكتب الإحصاء القومي

وزارة الاقتصاد والتخطيط فرنك إفريقيغابون

والتجارة و/أو التنمية
20212001

نظام الحسابات 

2022مكتب الإحصاء القوميالقومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القوميدلاسي غامبيغامبيا
20212013

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميلاري جورجيجورجيا
20222015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

من 1996
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القومييوروألمانيا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1991
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميسيدي غانيغانا
20222013

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القومييورواليونان
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1995
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبيغرينادا
20212006

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
2021مكتب الإحصاء القومي

البنك المركزيكتزال غواتيماليغواتيمالا
20222013

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

من 2001
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميفرنك غينيغينيا
20212010

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيغينيا-بيساو
20212015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2021مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميدولار غيانيغيانا
نظام الحسابات القومية 202120126

لعام 1993
2021مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميغورد هايتيهايتي
2021/20202012/2011

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2022/2021مكتب الإحصاء القومي

البنك المركزيلمبيرا هندوراسيةهندوراس
20222000

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
2022البنك المركزي

منطقة هونغ كونغ 

الصينية الإدارية الخاصة

مكتب الإحصاء القوميدولار هونغ كونغ
20222021

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

من 1980
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميفورينت هنغاريهنغاريا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1995
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميكرونا آيسلنديةآيسلندا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1990
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميروبية هنديةالهند
2023/20222012/2011

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2023/2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميروبية إندونيسيةإندونيسيا
20222010

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2022مكتب الإحصاء القومي

البنك المركزيريال إيرانيإيران
2023/20222017/2016

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
2023/2022البنك المركزي

مكتب الإحصاء القوميدينار عراقيالعراق
2022مكتب الإحصاء القومي...20222007

مكتب الإحصاء القومييوروآيرلندا
20222021

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1995
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميشيكل إسرائيلي جديدإسرائيل
20222015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

من 1995
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القومييوروإيطاليا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

من 1980
2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميدولار جامايكيجامايكا
20222007

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
2022مكتب الإحصاء القومي
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الجدول زاي- توثيق البيانات الرئيسية  

البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

2021BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانةكوت ديفوار

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222014CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةكرواتيا

مكتب الإحصاء القوميقبرص

النظام الأوروبي 2022

للحسابات القومية 

لعام 2010

CG,LG,SSالبنك المركزيالاستحقاق

2022BPM 6

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20222014CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالجمهورية التشيكية

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20212014CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميالدانمرك

2021BPM 5البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةجيبوتي

2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2022/20211986وزارة المالية و/أو الخزانةدومينيكا

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222014CG,LG,SS,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةالجمهورية الدومينيكية

2022BPM 6البنك المركزيمزيج20222014CG,SG,LG,SS,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةإكوادور

2022/2021BPM 5البنك المركزيالنقدية2022/20212001CG,LG,SS,MPCوزارة المالية و/أو الخزانةمصر

السلفادور
البنك المركزي ووزارة المالية 

و/أو الخزانة

20221986CG,LG,SS,NFPCالبنك المركزيالنقدية
2022BPM 6

2017BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزيةMoF20211986 وMEPغينيا الاستوائية

2019BPM 5خبراء الصندوقالنقديةالحكومة المركزية20192001خبراء الصندوقإريتريا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001/1986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةإستونيا

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية2022/20212001وزارة المالية و/أو الخزانةإسواتيني

2022/2021BPM 5البنك المركزيالنقدية2022/20211986CG,SG,LG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةإثيوبيا

2021BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية2022/20211986وزارة المالية و/أو الخزانةفيجي

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20222014CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةفنلندا

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222014CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميفرنسا

2019BPM 5خبراء الصندوقالاستحقاقالحكومة المركزية20212001خبراء الصندوقغابون

وزارة المالية و/أو الخزانةغامبيا
20221986

النقديةالحكومة المركزية
البنك المركزي وخبراء 

الصندوق

2021BPM 6

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةجورجيا

مكتب الإحصاء القوميألمانيا

النظام الأوروبي 2022

للحسابات القومية 

لعام 2010

CG,SG,LG,SSالبنك المركزيالاستحقاق

2022BPM 6

2022BPM 5البنك المركزيالبنك المركزيالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةغانا

مكتب الإحصاء القومياليونان

النظام الأوروبي 2022

للحسابات القومية 

لعام 2010

CG,LG,SSالبنك المركزيالاستحقاق

2022BPM 6

وزارة المالية و/أو الخزانةغرينادا
2022. . .

البنك المركزيالحكومة المركزية
مكتب الإحصاء القومي والبنك 

المركزي 

2022BPM 6

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةغواتيمالا

2021BPM 6البنك المركزي وMEPالنقديةالحكومة المركزية20211986وزارة المالية و/أو الخزانةغينيا

2021BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةغينيا-بيساو

2021BPM 6البنك المركزيالنقدية20211986CG,SS,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةغيانا

2021/2020BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2022/20211986وزارة المالية و/أو الخزانةهايتي

2022BPM 5البنك المركزيمزيج20222014CG,LG,SS,otherوزارة المالية و/أو الخزانةهندوراس

منطقة هونغ كونغ الصينية 

الإدارية الخاصة
وزارة المالية و/أو الخزانة

2022/20212001
مكتب الإحصاء القوميالنقديةالحكومة المركزية

2022BPM 6

MEP وNSOهنغاريا
النظام الأوروبي 2022

للحسابات القومية 

لعام 2010

CG,LG,SS,NMPCالبنك المركزيالاستحقاق

2022BPM 6

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميآيسلندا

2023/2022BPM 6البنك المركزيالنقديةMoF2021/20201986CG,SG وخبراء الصندوقالهند

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222014CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةإندونيسيا

2023/2022BPM 5البنك المركزي وخبراء الصندوقالنقديةالحكومة المركزية2021/20202001وزارة المالية و/أو الخزانةإيران

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةالعراق

2021BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاقMoF20222001CG,LG,SS وNSOآيرلندا

2022BPM 6مكتب الإحصاء القومي. . .MoF20222014CG,LG,SS وNSOإسرائيل

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20222001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميإيطاليا

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2023/20221986وزارة المالية و/أو الخزانةجامايكا

)تابع(
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الجدول زاي- توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الحسابات القومية

الأسعار )مؤشر أسعار 

المستهلكين(

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

باستخدام منهجية 

الترجيح بطريقة 
السلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

قسم الإدارة العامةين يابانياليابان
20222015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
قسم الإدارة العامةمن 1980

2022

مكتب الإحصاء القوميدينار أردنيالأردن
20212016

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2021

مكتب الإحصاء القوميتنغي كازاخستانيكازاخستان
20222005

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
مكتب الإحصاء القوميمن 1994

2022

مكتب الإحصاء القوميشلن كينيكينيا
20222016

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القوميدولار أستراليكيريباتي
20212006

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
خبراء الصندوق

2022

البنك المركزيوون كوري جنوبيكوريا
20222015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القوميمن 1980

2022

مكتب الإحصاء القومييوروكوسوفو
20222016

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء القومي

2022

MEP20202010 وNSOدينار كويتيالكويت
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
MEPو NSO

2022

مكتب الإحصاء القوميسوم قيرغيزيجمهورية قيرغيزستان
20222005

نظام الحسابات 

القومية لعام ٢٠٠٨
مكتب الإحصاء القوميمن 2010

2022

جمهورية لاو الديمقراطية 
الشعبية

مكتب الإحصاء القوميكيب لاوي
20202012

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القومييورولاتفيا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء القوميمن 1995

2022

مكتب الإحصاء القوميليرة لبنانيةلبنان
20202010

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القوميمن 2010

2022

مكتب الإحصاء القوميلوتي ليسوتوليسوتو
2021/20202013/2012

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2021

خبراء الصندوقدولار أمريكيليبريا
20212018

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
البنك المركزي

2021

وزارة الاقتصاد والتخطيط دينار ليبيليبيا

والتجارة و/أو التنمية
20212013

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القومييوروليتوانيا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء القوميمن 2005

2022

مكتب الإحصاء القومييورولكسمبرغ
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء القوميمن 1995

2022

منطقة ماكاو الإدارية 
الخاصة

مكتب الإحصاء القوميباتاكا ماكاوي
20222021

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القوميمن 2001

2022

مكتب الإحصاء القوميارياري ملغاشيمدغشقر
20222007

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القوميكواشا مالاويةملاوي
20222017

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القوميرينغيت ماليزيماليزيا
20222015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

MoF20222014 وNSOروفية ملديفيملديف
نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
البنك المركزي

2022

مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيمالي
20221999

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القومييورومالطة
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء القوميمن 2000

2022

مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيجزر مارشال
2022/20212015/2014

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022/2021

مكتب الإحصاء القوميأوقية موريتانية جديدةموريتانيا
20211998

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القوميمن 2014

2021

مكتب الإحصاء القوميروبية موريشيوسيموريشيوس
20222006

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
مكتب الإحصاء القوميمن 1999

2022

مكتب الإحصاء القوميبيزو مكسيكيالمكسيك
20222018

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيميكرونيزيا
2018/20172004/2003

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022/2021

مكتب الإحصاء القوميليو مولدوفيمولدوفا
20221995

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القوميتوغروغ منغوليمنغوليا
20222015

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القومييوروالجبل الأسود
20212006

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القوميدرهم مغربيالمغرب
20222014

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القوميمن 2007

2022

مكتب الإحصاء القوميمتكال موزمبيقيموزامبيق
20222014

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

وزارة الاقتصاد والتخطيط كيات ميانماريميانمار
والتجارة و/أو التنمية

2020/20192016/2015
مكتب الإحصاء القومي. . .

2021/2020

مكتب الإحصاء القوميدولار ناميبيناميبيا
20222015

نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣
مكتب الإحصاء القومي

2022

خبراء الصندوقدولار أستراليناورو
2020/20192007/2006

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي 

و خبراء الصندوق
2021/2020

مكتب الإحصاء القوميروبية نيباليةنيبال
2023/20222011/2010

نظام الحسابات 

القومية لعام ٢٠٠٨
البنك المركزي

2022/2021

مكتب الإحصاء القومييوروهولندا
20222015

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء القوميمن 1980

2022

مكتب الإحصاء القوميدولار نيوزيلندي جديدنيوزيلندا
20226 2009

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي من 1987

و خبراء الصندوق
2022

البنك المركزيكوردوبا نيكاراغوانيكاراغوا
20222006

نظام الحسابات 

القومية لعام 2008
البنك المركزيمن 1994

2022

مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيالنيجر
20212015

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القومينايرا نيجيرينيجيريا
20222010

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القوميدينار مقدونيمقدونيا الشمالية
20222005

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء القومي

2022

مكتب الإحصاء القوميكرون نرويجيالنرويج
20222020

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء القوميمن 1980

2022
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الجدول زاي- توثيق البيانات الرئيسية  

البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

2022BPM 6وزارة المالية و/أو الخزانةالاستحقاق20212014CG,LG,SSقسم الإدارة العامةاليابان

2021BPM 6البنك المركزيالنقدية20212001CG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةالأردن

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةكازاخستان

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةكينيا

الحكومة المركزية20211986وزارة المالية و/أو الخزانةكيريباتي
النقدية

مكتب الإحصاء القومي وخبراء 

الصندوق

2021BPM 6

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةكوريا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20221986CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةكوسوفو

2022BPM 6البنك المركزيمزيج20212014CG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالكويت

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةCG,LG,SS. . .2022وزارة المالية و/أو الخزانةجمهورية قيرغيزستان

جمهورية لاو الديمقراطية 

الشعبية
وزارة المالية و/أو الخزانة

الحكومة المركزية20212001
البنك المركزيالنقدية

2020BPM 6

وزارة المالية و/أو الخزانةلاتفيا
النظام الأوروبي للحسابات 2022

القومية لعام 2010

CG,LG,SS
البنك المركزيالنقدية

2022BPM 6

2021BPM 5البنك المركزي وخبراء الصندوقالنقديةالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةلبنان

2022/2021BPM 6البنك المركزيالنقدية2022/20212001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةليسوتو

2022BPM 5البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةليبريا

2022BPM 5البنك المركزي وخبراء الصندوقالنقدية20221986CG,SG,LGالبنك المركزيليبيا

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222014CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةليتوانيا

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20222001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةلكسمبرغ

2021BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقدية20212014CG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةمنطقة ماكاو الإدارية الخاصة

2022BPM 6البنك المركزيالبنك المركزيالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانةمدغشقر

NSO2021BPM 6 وGADالنقديةالحكومة المركزية20222014وزارة المالية و/أو الخزانةملاوي

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقدية20222001CG,SG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةماليزيا

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانةملديف

2021BPM 6البنك المركزيمزيجالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةمالي

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20222001CG,SSمكتب الإحصاء القوميمالطا

2022/2021BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق2022/20212001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةجزر مارشال

2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20211986وزارة المالية و/أو الخزانةموريتانيا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية2022/20212001CG,LG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةموريشيوس

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222014CG,SS,NMPC,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةالمكسيك

2018/2017BPM 6مكتب الإحصاء القومي. . .2021/20202001CG,SGوزارة المالية و/أو الخزانةميكرونيزيا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20221986CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةمولدوفا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةمنغوليا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20221986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالجبل الأسود

المغرب
وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة و/أو التنمية

الحكومة المركزية20222001
قسم الإدارة العامةالاستحقاق

2022BPM 6

2022BPM 6البنك المركزيمزيج20222001CG,SGوزارة المالية و/أو الخزانةموزامبيق

2022/2021BPM 6خبراء الصندوقالنقدية2020/20192014CG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةميانمار

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةناميبيا

2022/2021BPM 6خبراء الصندوقمزيجالحكومة المركزية2021/20202001وزارة المالية و/أو الخزانةناورو

2022/2021BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2022/20212001وزارة المالية و/أو الخزانةنيبال

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةهولندا

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20222014CG, LGمكتب الإحصاء القومينيوزيلندا

2021BPM 6خبراء الصندوقالنقدية20221986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةنيكاراغوا

2021BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20211986وزارة المالية و/أو الخزانةالنيجر

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,SG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةنيجيريا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20221986CG,SG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةمقدونيا الشمالية

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاقNSO20222014CG,LG,SS وMoFالنرويج

)تابع(
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العملةالبلد

الحسابات القومية

الأسعار )مؤشر أسعار 

المستهلكين(

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

باستخدام منهجية 

الترجيح بطريقة 
السلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

نظام الحسابات 20222018مكتب الإحصاء القوميريال عمانيعمان

القومية لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات 2022/20212016/2015مكتب الإحصاء القوميروبية باكستانيباكستان

القومية لعام ٢٠٠٨

2023/2022مكتب الإحصاء القومي

وزارة المالية و/أو دولار أمريكيبالاو

الخزانة
نظام الحسابات 2022/20212019/2018

القومية لعام ١٩٩٣

وزارة المالية و/أو 

الخزانة
2022/2021

نظام الحسابات 20222018مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيبنما

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2018

كينا بابوا غينيا بابوا غينيا الجديدة

الجديدة

MoFو NSO20202013 نظام الحسابات

القومية لعام ٢٠٠٨

2022مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20222014البنك المركزيغواراني باراغوانيباراغواي

لعام 2008

2022البنك المركزي

نظام الحسابات 20222007البنك المركزيسول بيروفيبيرو

القومية لعام ٢٠٠٨

2022البنك المركزي

نظام الحسابات القومية 20222018مكتب الإحصاء القوميبيزو فلبينيالفلبين

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 20222015مكتب الإحصاء القوميزلوتي بولنديبولندا

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القوميمن ٢٠١٥

النظام الأوروبي للحسابات 20222016مكتب الإحصاء القومييوروالبرتغال

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القوميمن 1980

2022مكتب الإحصاء القومي...2021/20201954مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيبورتو ريكو

نظام الحسابات NSO20222018 وMEPريال قطريقطر

القومية لعام ١٩٩٣

MEPو NSO2022

النظام الأوروبي للحسابات 20222015مكتب الإحصاء القوميليو رومانيرومانيا

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20222021مكتب الإحصاء القوميروبل روسيروسيا

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2000

نظام الحسابات القومية 20212017مكتب الإحصاء القوميفرنك روانديرواندا

لعام 2008

2021مكتب الإحصاء القوميمن 1995

نظام الحسابات القومية 2022/20212013/2012مكتب الإحصاء القوميتالا سامواساموا

لعام 2008

2022/2021مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 20212007مكتب الإحصاء القومييوروسان مارينو

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القومي

دوبرا سان تومي سان تومي وبرينسيبي

وبرينسيبي

نظام الحسابات 20202008مكتب الإحصاء القومي

القومية لعام ١٩٩٣

2020مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات 20222010مكتب الإحصاء القوميريال سعوديالمملكة العربية السعودية

القومية لعام ٢٠٠٨

2022مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20212014مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيالسنغال

لعام 2008

2021مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 20222015مكتب الإحصاء القوميدينار صربيصربيا

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2010

نظام الحسابات 20212014مكتب الإحصاء القوميروبية سيشيليةسيشيل

القومية لعام ١٩٩٣

2021مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20212006مكتب الإحصاء القوميليون سيراليونيسيراليون

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2010

نظام الحسابات القومية 20222015مكتب الإحصاء القوميدولار سنغافوريسنغافورة

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2015

النظام الأوروبي للحسابات 20222015مكتب الإحصاء القومييوروالجمهورية السلوفاكية

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القوميمن 1997

النظام الأوروبي للحسابات 20222010مكتب الإحصاء القومييوروسلوفينيا

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2000

نظام الحسابات 20202012البنك المركزيدولار جزر سليمانجزر سليمان

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20222022مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيالصومال

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20222015مكتب الإحصاء القوميراند جنوب إفريقياجنوب إفريقيا

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القومي جنيه جنوب السودانجنوب السودان

وخبراء الصندوق

نظام الحسابات 20212010

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 20222015مكتب الإحصاء القومييوروإسبانيا

القومية لعام ٢٠١٠

2022أخرىمن 1995

نظام الحسابات القومية 20212015مكتب الإحصاء القوميروبية سري لانكيةسري لانكا

لعام 2008

2021مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات 20222006مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبيسانت كيتس ونيفس

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20222018مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبيسانت لوسيا

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

سانت فنسنت وجزر 

غرينادين

نظام الحسابات 20212018مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبي

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القومي

2022مكتب الإحصاء القومي...20191982مكتب الإحصاء القوميجنيه سودانيالسودان

نظام الحسابات 20212015مكتب الإحصاء القوميدولار سوريناميسورينام

القومية لعام ٢٠٠٨

2021مكتب الإحصاء القومي
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الجدول زاي- توثيق البيانات الرئيسية  

البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةعمان

23/2022BPM 6البنك المركزيالنقدية2023/20221986CG,SG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةباكستان

21/2020BPM 6وزارة المالية و/أو الخزانة. . .الحكومة المركزية2022/20212001وزارة المالية و/أو الخزانةبالاو

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقدية20222014CG,SG,LG,SS,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةبنما

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222014وزارة المالية و/أو الخزانةبابوا غينيا الجديدة

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,SG,LG,SS,MPCوزارة المالية و/أو الخزانةباراغواي

2022BPM 5البنك المركزيمزيجCB20222001CG,SG,LG,SS وMoFبيرو

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222014CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالفلبين

النظام الأوروبي MoF2022 وNSOبولندا

للحسابات القومية 

لعام 2010

CG,LG,SS2022البنك المركزيالاستحقاقBPM 6

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميالبرتغال

وزارة الاقتصاد والتخطيط بورتو ريكو

والتجارة و/أو التنمية

. . .. . .. . .الاستحقاق. . .2022/20212001

البنك المركزي وخبراء النقديةالحكومة المركزية وغيرها20221986وزارة المالية و/أو الخزانةقطر

الصندوق

2022BPM 6

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةرومانيا

2022BPM 6البنك المركزيمزيج20222014CG,SG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةروسيا

2021BPM 6البنك المركزيمزيج20212014CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةرواندا

2022/2021BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية2022/20212001وزارة المالية و/أو الخزانةساموا

2021BPM 6أخرى. . .الحكومة المركزية. . .2022وزارة المالية و/أو الخزانةسان مارينو

2020BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20202001وزارة المالية والجماركسان تومي وبرينسيبي

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222014وزارة المالية و/أو الخزانةالمملكة العربية السعودية

البنك المركزي وخبراء النقديةالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةالسنغال

الصندوق

2021BPM 6

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222014CG,SG,LG,SS,otherوزارة المالية و/أو الخزانةصربيا

2021BPM 6البنك المركزيالنقدية20212001CG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةسيشيل

2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانةسيراليون

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقديةالحكومة المركزيةMoF2023/20222014 وNSOسنغافورة

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميالجمهورية السلوفاكية

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةسلوفينيا

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانةجزر سليمان

البنك المركزي وخبراء النقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةالصومال

الصندوق

2022BPM 5

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,SG,SS,otherوزارة المالية و/أو الخزانةجنوب إفريقيا

 Mof, NSO, MEP, andالنقديةالحكومة المركزية. . .MoF2021 وMEPجنوب السودان
IMF Staff

2021BPM 6

النظام الأوروبي MoF2022 وNSOإسبانيا

للحسابات القومية 

لعام 2010

CG,SG,LG,SS2022البنك المركزيالاستحقاقBPM 6

2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20211986وزارة المالية و/أو الخزانةسري لانكا

2021BPM 6البنك المركزيالنقدية20221986CG,SGوزارة المالية و/أو الخزانةسانت كيتس ونيفس

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2023/20221986وزارة المالية و/أو الخزانةسانت لوسيا

سانت فنسنت وجزر 

غرينادين

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانة

2021BPM 6البنك المركزيمزيجالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةالسودان

2021BPM 6البنك المركزيمزيجالحكومة المركزية20211986وزارة المالية و/أو الخزانةسورينام

)تابع(
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العملةالبلد

الحسابات القومية

الأسعار )مؤشر أسعار 

المستهلكين(

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

باستخدام منهجية 

الترجيح بطريقة 
السلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

20222022مكتب الإحصاء القوميكرونا سويديةالسويد
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القوميمن 1993

20222015مكتب الإحصاء القوميفرنك سويسريسويسرا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القوميمن 1980

20102000مكتب الإحصاء القوميليرة سوريةسوريا
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

2011مكتب الإحصاء القومي

20222016مكتب الإحصاء القوميدولار تايواني جديدمقاطعة تايوان الصينية
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

20221995مكتب الإحصاء القوميسوموني طاجيكستانطاجيكستان
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القومي

20212015مكتب الإحصاء القوميشلن تنزانيتنزانيا
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

وزارة الاقتصاد باهت تايلنديتايلند

والتخطيط والتجارة 

و/أو التنمية

20222002
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

وزارة الاقتصاد من 1993

والتخطيط والتجارة 

و/أو التنمية

2022

20222015مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيتيمور- ليشتي
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

20212016مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيتوغو
نظام الحسابات 

القومية لعام 2008

2021مكتب الإحصاء القومي

2022/20212017/2016البنك المركزيبانغا تونغيتونغا
نظام الحسابات 

القومية لعام 2008

2022/2021البنك المركزي

20222012مكتب الإحصاء القوميدولار ترينيداد وتوباغوترينيداد وتوباغو
نظام الحسابات 

القومية لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

20222015مكتب الإحصاء القوميدينار تونسيتونس
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2009

20222009مكتب الإحصاء القوميليرة تركيةتركيا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2009

20222006مكتب الإحصاء القوميمانات تركمان جديدتركمانستان
نظام الحسابات 

القومية لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2007

20212016مستشارو PFTACدولار أستراليتوفالو
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القومي

20222016مكتب الإحصاء القوميشلن أوغنديأوغندا
نظام الحسابات 

القومية لعام 2008

2022البنك المركزي

20222016مكتب الإحصاء القوميهريفنيا أوكرانيأوكرانيا
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القوميمن 2005

20222010مكتب الإحصاء القوميدرهم إماراتيالإمارات العربية المتحدة
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

20222019مكتب الإحصاء القوميجنيه بريطانيالمملكة المتحدة
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠

2022مكتب الإحصاء القوميمن 1980

20222012مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيالولايات المتحدة
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القوميمن 1980

20222016البنك المركزيبيزو أوروغوايأوروغواي
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

20222020مكتب الإحصاء القوميسوم أوزبكيأوزبكستان
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

مكتب الإحصاء القومي 

وخبراء الصندوق
2022

20202006مكتب الإحصاء القوميفاتو فانواتوفانواتو
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القومي

20181997البنك المركزيبوليفار رقمي فنزويليفنزويلا
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

2022البنك المركزي

20222010مكتب الإحصاء القوميدونغ فييتناميفييتنام
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

2022مكتب الإحصاء القومي

20222015مكتب الإحصاء القوميشيكل إسرائيلي جديدالضفة الغربية وغزة
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي

20221990خبراء الصندوقريال يمنياليمن
نظام الحسابات 

القومية لعام ١٩٩٣

 CB ،NSO
وخبراء الصندوق

2022

20212010مكتب الإحصاء القوميكواشا زامبيزامبيا
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2021مكتب الإحصاء القومي

20222019مكتب الإحصاء القوميدولار زيمبابويزيمبابوي
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2022مكتب الإحصاء القومي
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البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20212001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالسويد

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222001CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةسويسرا

2009BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20091986وزارة المالية و/أو الخزانةسوريا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةمقاطعة تايوان الصينية

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20221986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةطاجيكستان

2021BPM 6البنك المركزيالنقدية20211986CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةتنزانيا

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق2022/20212001CG,BCG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةتايلند

2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةتيمور-ليشتي

2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20212001وزارة المالية و/أو الخزانةتوغو

CB2021/2020BPM 6 وNSOالنقديةالحكومة المركزية2021/20202014وزارة المالية و/أو الخزانةتونغا

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2023/20221986وزارة المالية و/أو الخزانةترينيداد و توباغو

2022BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانةتونس

2022BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20222001CG,LG,SS,otherوزارة المالية و/أو الخزانةتركيا

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقدية20221986CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةتركمانستان

2021BPM 6خبراء الصندوقمزيجالحكومة المركزية. . .2022وزارة المالية و/أو الخزانةتوفالو

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةأوغندا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20222001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةأوكرانيا

2021BPM 5البنك المركزيمزيج20222014CG,BCG,SG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالإمارات العربية المتحدة

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20222001CG,LGمكتب الإحصاء القوميالمملكة المتحدة

وزارة الاقتصاد والتخطيط الولايات المتحدة

والتجارة و/أو التنمية

20222014CG,SG,LG2022مكتب الإحصاء القوميالاستحقاقBPM 6

 ,20221986CG,LG,SS,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةأوروغواي
NMPC

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية

CB2022BPM 6 وMEPالنقدية20222014CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةأوزبكستان

2021BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20202001وزارة المالية و/أو الخزانةفانواتو

2018BPM 6البنك المركزيالنقدية20172001BCG,NFPC,SS,otherوزارة المالية و/أو الخزانةفنزويلا

2022BPM 6البنك المركزيالنقدية20212001CG,SG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةفييتنام

2022BPM 6مكتب الإحصاء القوميمزيجالحكومة المركزية20222001وزارة المالية و/أو الخزانةالضفة الغربية وغزة

2022BPM 5خبراء الصندوقالنقدية20222001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةاليمن

2022BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20221986وزارة المالية و/أو الخزانةزامبيا

CB2022BPM 6 وMoFالنقديةالحكومة المركزية20211986وزارة المالية و/أو الخزانةزيمبابوي

ملحوظة: BPM = د ليل ميزان المدفوعات؛ CPI = مؤشر أسعار المستهلكين؛ ESA = النظام الأوروبي للحسابات القومية؛ SNA = نظام الحسابات القومية.

CB 1 = البنك المركزي؛ Customs = مصلحة الجمارك؛ GAD = قسم الإدارة العامة؛  MEP = وزارة الاقتصاد والتخطيط والتجارة و/أو التنمية؛ MoF = وزارة المالية و/أو الخزانة؛ NSO = مكتب الإحصاء 

القومي؛ PFTAC = مركز المساعدة الفنية المالية لمنطقة المحيط الهادئ. 

2 سنة الأساس للحسابات القومية هي الفترة التي تقارن بها الفترات الأخرى والفترة التي تظهر أسعارها في المقام عند التعبير عن العلاقات السعرية المستخدمة في حساب المؤشر. 

3 استخدام منهجية الترجيح بطريقة السلسلة يسمح للبلدان بقياس أدق لنمو إجمالي الناتج المحلي عن طريق تخفيض التحيزات السالبة أو إلغائها في سلاسل الحجم المبنية على الأرقام القياسية 

التي تحسب متوسط مكونات الحجم باستخدام الأوزان المستمدة من سنة سابقة غير بعيدة.

 = NMPC شركة عامة غير مالية؛ = NFPC شركة عامة نقدية، بما فيها البنك المركزي؛ = MPC الحكومة المحلية؛ = LG  الحكومة المركزية؛ = CG الحكومة المركزية المدرجة في الموازنة؛ = BCG 4

شركة عامة مالية غير نقدية؛ SG = حكومة الولاية؛ SS = صندوق الضمان الاجتماعي؛ TG = حكومة إقليمية؛ other = أخرى.

وأساس  النقدي  الأساس  على  من المحاسبة  مزيج   =  Mixed الالتزام؛  أساس  على  CB = المحاسبة  نقدي؛  أساس  على  C = المحاسبة  الاستحقاق؛  أساس  على  A = المحاسبة  المعيار المحاسبي:   ٥

الاستحقاق. 

٦ مخَفِّض سنة الأساس لا يساوي ١٠٠ لأن إجمالي الناتج المحلي الاسمي لا يقاس بطريقة قياس إجمالي الناتج المحلي الحقيقي أو تعديل البيانات موسميا. 

)تتمة(
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افتراضات سياسة المالية العامة

جــرت العــادة علــى أن تســتند افتراضــات سياســة الماليــة 

العامــة قصيــرة الأجــل المســتخدمة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد 

لمراعــاة  والمعدلــة  رســميا  المعلنــة  الموازنــات  إلى  العالمــي 

الفــروق بيــن افتراضــات الســلطات الوطنيــة وخبــراء صنــدوق 

النقــد الــدولي بشــأن الاقتصــاد الكلــي ونتائــج الماليــة العامــة 

معلنــة،  رســمية  موازنــة  وجــود  عــدم  حالــة  وفي  المتوقعــة. 

أن  يُرتــأى  التــي  السياســات  تدابيــر  التوقعــات  تتضمــن 

تنفيذهــا مرجحــا. وبالمثــل، تســتند توقعــات الماليــة العامــة 

للمــدى المتوســط إلى تقديــر المســار الأرجــح للسياســات. وإذا 

لم تتوافــر لخبــراء الصنــدوق معلومــات كافيــة لتقديــر نوايــا 

السياســات،  تنفيــذ  واحتمــالات  الموازنــة  بشــأن  الســلطات 

يُذكــر  لم  مــا  الهيكلــي،  الأولي  الرصيــد  تغيــر  عــدم  يُفتــرض 

المحــددة  الافتراضــات  يلــي  فيمــا  ونقــدم  ذلــك.  خــاف 

المســتخدمة مــع بعــض الاقتصــادات المتقدمــة. )راجــع أيضــا 

الجــداول »بــاء-5« إلى »بــاء-9« في القســم الإلكتــروني مــن 

علــى  للاطــاع  الإنترنــت  شــبكة  علــى  الإحصائــي  الملحــق 

البيانــات المتعلقــة بصــافي الإقراض/الاقتــراض في أرصــدة 

الهيكليــة(.1۱  والأرصــدة  العامــة  الماليــة 

الأرجنتين: تستند توقعات المالية العامة إلى المعلومات 

الفيدراليــة،  للحكومــة  الموازنــة  نتائــج وخطــط  عــن  المتاحــة 

وأهــداف البرامــج التــي يدعمهــا الصنــدوق، والتدابيــر الماليــة 

الكليــة  الاقتصاديــة  والتوقعــات  الســلطات،  أعلنتهــا  التــي 

لخبــراء الصنــدوق.

بيانــات  إلى  العامــة  الماليــة  توقعــات  تســتند  أســتراليا: 

الســنة  وموازنــة  الأســترالي؛  الإحصــاء  مكتــب  مــن  مســتمدة 

الكومنولــث  حكومــة  نشــرتها  التــي   2024/2023 الماليــة 

وحكومــات الولايات/الأقاليــم، وتقديــرات وتوقعــات خبــراء 

الــدولي. النقــد  صنــدوق 

۱ تعــرَّف فجــوة النــاتج بأنهــا النــاتج الفعلــي ناقــص النــاتج الممكــن، 

كنســبة مئويــة مــن النــاتج الممكــن. ويعَّبــر عــن الأرصدة الهيكلية كنســبة 

مئويــة مــن النــاتج الممكــن. والرصيــد الهيكلــي هــو صــافي الإقــراض/

النــاتج الممكــن،  الــدوري مــن  النــاتج  آثــار  الفعلــي ناقــص  الاقتــراض 

بعــد التصحيــح لمراعــاة العوامــل التــي لا تتكــرر وعوامــل أخــرى، مثــل 

أســعار الأصــول والســلع الأوليــة وآثــار تكويــن النــاتج. وبالتــالي، فــإن 

العامــة  الماليــة  تدابيــر  آثــار  تشــمل  الهيكلــي  الرصيــد  في  التغيــرات 

الديــن  خدمــة  وتكاليــف  الفائــدة  أســعار  التقلبــات في  وأثــر  المؤقتــة، 

الإقراض/الاقتــراض.  صــافي  في  الدوريــة  غيــر  الأخــرى  والتقلبــات 

خبــراء  تقديــرات  إلى  الهيكليــة  الأرصــدة  احتســاب  عمليــات  وتســتند 

الصنــدوق لإجمــالي النــاتج المحلــي الممكــن وأوجــه مرونــة الإيــرادات 

تقريــر  مــن   1993 أكتوبــر  عــدد  الأول في  الملحــق  )راجــع  والنفقــات 

آفــاق الاقتصــاد العالمــي(. وتحيــط بتقديــرات فجــوة النــاتج والرصيــد 

الهيكلــي هوامــش كبيــرة مــن عــدم اليقيــن. ويُحســب صــافي الديــن بأنــه 

إجمــالي الديــن ناقــص الأصــول الماليــة المقابلــة لأدوات الديــن.

موازنــة  إلى  العامــة  الماليــة  توقعــات  تســتند  النمســا: 

إبريــل  في  المعلــن  النمســا  في  الاســتقرار  وبرنامــج   ،2023

2023، كمــا تعكــس بيانــات صنــدوق الجيــل القــادم للاتحــاد 

مؤخــرا.  المعلنــة  الماليــة  والتدابيــر  الأوروبــي 

بلجيــكا: تســتند التوقعــات إلى برنامــج الاســتقرار للفتــرة 

 ،2023 لعــام  الموازنــة  مشــروع  وخطــة   ،2026-2023

والمعلومــات المتاحــة الأخــرى بشــأن خطــط الســلطات للماليــة 

العامــة، مــع بعــض التعديــات في ضــوء افتراضــات خبــراء 

صنــدوق النقــد الــدولي.

لعــام 2023  العامــة  الماليــة  توقعــات  تعكــس  البرازيــل: 

حاليــا.   المطبقــة  السياســات 

كنــدا: تســتند التوقعــات إلى تنبــؤات الســيناريو الأساســي 

المســتمدة مــن ميزانيــة عــام 2023 الصــادرة عــن الحكومــة 

خبــراء  ويُجــري  المقاطعــات.  موازنــات  وأحــدث  الكنديــة 

ضــوء  في  التنبــؤات  هــذه  في  التعديــات  بعــض  الصنــدوق 

عــدة عوامــل، منهــا الفــروق في التوقعــات الاقتصاديــة الكليــة. 

بيانــات  أحــدث  أيضــا  الصنــدوق  خبــراء  تنبــؤات  وتتضمــن 

مؤسســة  عــن  الصــادرة  القوميــة  الاقتصاديــة  الحســابات 

الإحصــاء الكنديــة، بمــا في ذلــك نتائــج الموازنــة الفيدراليــة 

الســنوية. ربــع  والأقاليــم  المقاطعــات  وموازنــات 

شــيلي: تســتند التوقعــات إلى توقعــات الموازنــة، المعدلــة 

في ضــوء توقعــات خبــراء الصنــدوق لإجمــالي النــاتج المحلــي 

وأســعار النحــاس، وانخفــاض ســعر الصــرف، والتضخــم.

الصيــن: تتضمــن التوقعــات الماليــة للخبــراء ميزانيــة عــام 

2023 وكذلــك تقديــرات التمويــل مــن خــارج الميزانيــة.

الدانمــرك: تتســق تقديــرات العــام الجــاري مــع أحــدث أرقــام 

الموازنــة الرســمية، المعدلــة حســب الاقتضــاء لكــي تتوافــق مــع 

الصنــدوق. وفيمــا  الكليــة لخبــراء  الافتراضــات الاقتصاديــة 

بعــد العــام الجــاري، تشــمل التوقعــات الســمات الرئيســية في 

في  وردت  حســبما  الأجــل  متوســطة  العامــة  الماليــة  خطــة 

الأرصــدة  مــن  وتُســتبعد  الســلطات.  أعدتهــا  موازنــة  أحــدث 

الهيكليــة التقلبــات المؤقتــة في حالــة بعــض الإيــرادات )مثــل 

إيرادات بحر الشــمال، وإيرادات ضريبة العائد على معاشــات 

التقاعــد( والتحويــات لمــرة واحــدة )لكنهــا تتضمــن مــع هــذا 

التحويــات لمــرة واحــدة المرتبطــة بجائحــة كوفيــد-19(.  

فرنســا: تســتند توقعــات عــام 2023 ومــا بعــده إلى قوانيــن 

موازنة 2018-2023، وبرنامج الاســتقرار للفترة 2023-

وغيــر  الأجــل،  متوســطة  البرامــج  قانــون  ومشــروع   ،2027

ذلــك مــن المعلومــات المتاحــة عــن الخطــط الماليــة للســلطات، 

الإيــرادات  بشــأن  التوقعــات  في  الفــروق  لمراعــاة  والمعدلــة 

الإطار ألف-1: افتراضات السياسات الاقتصادية التي تستند إليها التوقعات بشأن 

اقتصادات مختارة
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والاقتصاديــة  الماليــة  بالمتغيــرات  المتعلقــة  والافتراضــات 

الكليــة. 

لعــام 2023  الصنــدوق  ألمانيــا: تســتند توقعــات خبــراء 

وبرنامــج   ،2023 عــام  موازنــة  إلى  اللاحقــة  والأعــوام 

الاســتقرار لعــام 2023، ومشــروع الموازنــة الاتحاديــة لعــام 

2024، وخطة الموازنة متوسطة الأجل للحكومة الاتحادية، 

وتحديثــات البيانــات الصــادرة عــن هيئــة الإحصــاء القوميــة 

)Destatis( ووزارة الماليــة، بعــد تعديلهــا لمراعــاة الفــروق في 
الصنــدوق  خبــراء  وضعــه  الــذي  الكلــي  الاقتصــادي  الإطــار 

الإيــرادات.  بمرونــات  المتعلقــة  والافتراضــات 

التعديــات   2010 منــذ  البيانــات  تعكــس  اليونــان: 

الرقابــة  إطــار  وفــق  الأولي  الرصيــد  تعريــف  مــع  المتماشــية 

اليونــان. علــى  المعــززة 

منطقــة هونــغ كونــغ الصينيــة الإداريــة الخاصــة: تســتند 

التوقعــات إلى توقعــات الســلطات للإنفــاق مــن الماليــة العامــة 

علــى المــدى المتوســط.

هنغاريــا: تشــتمل توقعــات الماليــة العامــة علــى توقعــات 

الكلــي وخطــط  الإطــار الاقتصــادي  الصنــدوق بشــأن  خبــراء 

سياســة الماليــة العامــة المعلنــة في موازنــة عــام 2023 .

عــن  المتاحــة  المعلومــات  إلى  التوقعــات  وتســتند  الهنــد: 

خطــط الســلطات للماليــة العامــة، مــع التعديــات اللازمــة وفــق 

افتراضــات خبــراء الصنــدوق. وتــدرج البيانــات علــى المســتوى 

دون الوطنــي بفــارق زمنــي يصــل إلى ســنة واحــدة؛ وبالتــالي 

لا يتــم إعــداد بيانــات الحكومــة العامــة في صيغتهــا النهائيــة 

الحكومــة  بيانــات  إعــداد  مــن  بالقليلــة  ليســت  فتــرة  بعــد  إلا 

المركزيــة. وتختلــف البيانــات التــي يعرضهــا الصنــدوق عــن 

بعائــدات  يتعلــق  فيمــا  لاســيما  الهنــد،  تعرضهــا  التــي  تلــك 

تصفيــة الاســتثمارات ومــزادات التراخيــص، وقيــد الإيــرادات 

إجمــالي  أســاس  علــى  قيدهــا  مقابــل  صــاف  أســاس  علــى 

بالنســبة لفئــات معينــة قليلــة، وبعــض أنشــطة الإقــراض التــي 

الماليــة  الســنة  بيانــات  مــن  وبــدءا  العــام.  القطــاع  يجريهــا 

الدعــم  عناصــر  أيضــا  النفقــات  تتضمــن   ،2021/2020

المعاملــة  مــع  تماشــيا  الموازنــة،  المدرجــة في  غيــر  الغذائــي 

المعدلــة للدعــم الغذائــي في الموازنــة. ويعــدل خبــراء الصنــدوق 

الســنوات  الغذائــي في  الدعــم  مدفوعــات  لاســتبعاد  النفقــات 

الســابقة، والتــي تنــدرج في تقديــرات الموازنــة ضمــن الإنفــاق 

.2021/2020 الماليــة  للســنة 

النقــد  صنــدوق  خبــراء  توقعــات  تفتــرض  إندونيســيا: 

العامــة  للماليــة  الحيــادي  الموقــف  علــى  الحفــاظ  الــدولي 

مســتقبلا، إلى جانــب تنفيــذ إصلاحــات معتدلــة في السياســة 

الضريبيــة والإدارة الضريبيــة، وتحقــق بعــض النفقــات، إلى 

المــدى  في  الرأســمالي  الإنفــاق  في  تدريجيــة  زيــادة  جانــب 

المتــاح.  المــالي  للحيــز  تبعــا  المتوســط 

آيرلنــدا: تســتند توقعــات الماليــة العامــة إلى موازنــة الدولــة 

لعام 2023.

الصنــدوق  خبــراء  وتوقعــات  تقديــرات  تســتنير  إيطاليــا: 

بخطــط الماليــة العامــة المدرجــة في قانــون موازنــة الحكومــة 

الديــن  توقعــات  ضمــن  ويدخــل   .2023 لعــام  وتعديلاتــه 

رصيــد ســندات التوفيــر البريــدي التــي يحــل أجــل اســتحقاقها. 

التــي  العامــة  التوقعــات تدابيــر الماليــة  تعكــس  اليابــان: 

أعلنتهــا الحكومــة بالفعــل، مــع تعديــات في ضــوء افتراضــات 

خبــراء الصنــدوق.

الكلــي  العامــة  التنبــؤات رصيــد الماليــة  كوريــا: تتضمــن 

والموازنتيــن   2022 لعــام  الســنوية  الموازنــة  في  المــدرج 

وخطــة   ،2023 لعــام  المقترحــة  والميزانيــة  التكميليتيــن، 

الماليــة العامــة متوســطة الأجــل، وتعديــات خبــراء صنــدوق 

الــدولي.  النقــد 

المكســيك: تقديــرات خبــراء الصنــدوق لمتطلبات الاقتراض 

لدى القطاع العام في 2020 تخضع للتعديل لمراعاة بعض 

التفاوتــات الإحصائيــة بيــن الأرقــام فــوق الخــط وتحــت الخــط. 

و2024   2023 لعامــي  العامــة  الماليــة  توقعــات  وتســتنير 

لإعــداد  الإرشــادية  المبــادئ  ضمــن  الــواردة  بالتقديــرات 

 2025 لعــام  التوقعــات  وتفتــرض  2024؛  لعــام  الموازنــة 

ومــا بعــده اســتمرار الالتــزام بالقواعــد المنصــوص عليهــا في 

الميزانيــة الفيدراليــة وقانــون المســؤولية الماليــة. 

هولنــدا: تســتند توقعــات الماليــة العامــة للفتــرة 2023-

تســتنير  كمــا  الصنــدوق،  خبــراء  تنبــؤات  إطــار  إلى   2028

بخطــة الســلطات لمشــروع الموازنــة وتوقعــات »مكتــب تحليــل 

الاقتصاديــة«.  السياســات 

موازنــة  إلى  العامــة  الماليــة  توقعــات  تســتند  نيوزيلنــدا: 

العــام المــالي 2024/2023 )مايــو 2023( وتقديــرات خبــراء 

الصنــدوق. 

البرتغــال: تســتند توقعــات هــذا العــام إلى الموازنــة التــي 

الاقتصاديــة  للتنبــؤات  الســلطات، والمعدلــة وفقــا  اعتمدتهــا 

التــي أعدهــا خبــراء الصنــدوق. وتســتند توقعــات مــا  الكليــة 

تغييــر.  دون  السياســات  بقــاء  افتــراض  إلى  العــام  هــذا  بعــد 

في  المتاحــة  المعلومــات   2023 عــام  توقعــات  وتعكــس 

.2023 لعــام  المقترحــة  الميزانيــة 

بورتــو ريكــو: تســتند توقعــات الماليــة العامــة إلى الخطــة 

الماليــة المعتمــدة لكومنولــث بورتــو ريكــو التــي تــم إعدادها في 

إبريــل 2023 واعتمدهــا »مجلــس الرقابــة والإدارة الماليــة«.      

العامــة  روســيا: أوقفــت الحكومــة تطبيــق قاعــدة الماليــة 

عقــب  المفروضــة  العقوبــات  مواجهــة  في  الماضــي  العــام 

والغــاز  النفــط  إيــرادات  باســتخدام  لتســمح  أوكرانيــا،  غــزو 

الاســتثنائية التــي تجــاوزت المســتويات القياســية في تمويــل 

العجــز الــذي ســجل ارتفاعــا خــال عــام 2022. كذلــك يمكــن 

الإطار ألف-1 )تابع(
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في الوقــت الحــالي اســتخدام المدخــرات المتراكمــة في صنــدوق 

 ،2025 عــام  خــال  وفي  نفســه.  للغــرض  الوطنــي  الرخــاء 

ســيتم تفعيــل قاعــدة ماليــة عامــة جديــدة بشــكل كامــل، والتــي 

المرتفعــة،  والغــاز  النفــط  إيــرادات  مــن  بالإنفــاق  ستســمح 

الهيكلــي  العجــز  الوقــت نفســه خفــض  ولكنهــا تســتهدف في 

الأولي.

المملكــة العربيــة الســعودية: توقعــات الماليــة العامــة في 

المقــام  في  تســتند  الصنــدوق  لخبــراء  الأساســي  الســيناريو 

معالمهــا  المحــددة  الحكومــة  لسياســات  فهمهــم  إلى  الأول 

النفــط  تصديــر  إيــرادات  وتســتند   .2022 عــام  موازنــة  في 

الأساســي  الســيناريو  في  لهــا  المفترضــة  النفــط  أســعار  إلى 

الصنــدوق  خبــراء  وفهــم  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق  لتقريــر 

لسياســة النفــط الحاليــة في ظــل اتفــاق أوبــك+ )منظمــة البلــدان 

المصــدرة للنفــط، بمــا فيهــا روســيا، وبلــدان أخــرى مصــدرة 

أوبــك(.  أعضــاء في  للنفــط غيــر 

ســنغافورة: تســتند أرقــام الســنة الماليــة 2020 إلى نتائــج 

تنفيــذ الموازنــة. وتســتند توقعــات الســنة الماليــة 2021 إلى 

أرقــام معدلــة في ضــوء نتائــج تنفيــذ الموازنــة حتــى نهايــة 

2021. وتســتند توقعــات الســنة الماليــة 2022 إلى الموازنــة 

المبدئيــة المعــدة في 18 فبرايــر 2022. وخــال فتــرة التوقــع 

العمــل بالتدريــج علــى  الصنــدوق  المتبقيــة، يفتــرض خبــراء 

إلغــاء التدابيــر المتبقيــة المرتبطــة بالجائحــة وتنفيــذ مجموعــة 

تــم الإعــان  التــي  التدابيــر المتنوعــة علــى جانــب الإيــرادات 

هــذه  وتتضمــن   .2022 الماليــة  الســنة  موازنــة  في  عنهــا 

التدابيــر )1( زيــادة ضريبــة الســلع والخدمــات مــن 7% إلى %8 

بتاريــخ 1 ينايــر 2023، ثــم إلى 9% بتاريــخ 1 ينايــر 2024، 

و)2( زيــادة الضريبــة العقاريــة عــام 2023 علــى العقــارات 

التــي لا يشــغلها مالكوهــا )مــن 10%-20% إلى %12-%36( 

والعقــارات التــي يشــغلها مالكوهــا وتتجــاوز قيمتهــا الســنوية 

30 ألف دولار أمريكي )من 4%-16% إلى 6%-32%(، و)3( 

زيــادة ضريبــة الكربــون مــن 5 دولارات أمريكيــة للطــن إلى 

و45  عامــي 2024 و2025  للطــن في  أمريكيــا  دولارا   25

دولارا أمريكيــا للطــن في عامــي 2026 و2027.

إلى  العامــة  الماليــة  افتراضــات  تســتند  إفريقيــا:  جنــوب 

موازنــة عــام 2023. وتُســتثنى مــن الإيــرادات غيــر الضريبيــة 

تنطــوي  لأنهــا  والخصــوم  الماليــة  الأصــول  في  المعامــات 

أساســا علــى إيــرادات مرتبطــة بمكاســب تقييــم ســعر الصــرف 

وبيــع  الأجنبيــة،  بالعمــات  الودائــع  حيــازة  مــن  المتحققــة 

المفاهيــم. المماثلــة في  والبنــود  الأصــول، 

إســبانيا: توقعــات الماليــة العامــة لعــام 2023 ومــا بعــده 

تفتــرض اتخــاذ تدابيــر لدعــم الطاقــة بقيمــة تصــل إلى 1% مــن 

توقعــات  وتعكــس  عــام 2023.  المحلــي في  النــاتج  إجمــالي 

بموجــب  المنصرفــة  المبالــغ   2026 إلى   2021 مــن  الفتــرة 

 Recovery and Resilience( والصلابــة«  التعــافي  »تســهيل 

الأوروبــي. للاتحــاد  التابــع   )Facility
توقعــات  إلى  العامــة  الماليــة  تقديــرات  تســتند  الســويد: 

الســلطات الــواردة في الموازنــة، مــع تعديلهــا لتعكــس التنبــؤات 

الكليــة لخبــراء الصنــدوق.  الاقتصاديــة 

الماليــة  سياســة  تعديــل  التوقعــات  تفتــرض  سويســرا: 

الــازم لضمــان اتســاق أرصــدة الماليــة  العامــة علــى النحــو 

العامــة مــع متطلبــات القواعــد الماليــة المطبقــة في سويســرا.

تســتند التوقعــات إلى تعريــف الصنــدوق لرصيــد  تركيــا: 

الإيــرادات  بنــود  بعــض  يســتبعد  الــذي  العامــة،  الماليــة 

والمصروفــات المتضمنــة في الرصيــد الكلــي حســب تعريــف 

الســلطات.

إلى  العامــة  الماليــة  توقعــات  تســتند  المتحــدة:  المملكــة 

مســؤولية  »مكتــب  نشــرها  التــي   2023 مــارس  تنبــؤات 

الموازنــة«، والبيــان الصــادر عــن مكتــب الإحصــاءات الوطنيــة 

للقطــاع  الماليــة  المــوارد  حــول   2023 ســبتمبر  بتاريــخ 

العــام. وتسترشــد توقعــات خبــراء الصنــدوق بتنبــؤات مكتــب 

الإيــرادات  علــى  تعديــات  وتتضمــن  الموازنــة،  مســؤولية 

الافتراضــات(.  في  الاختلافــات  )لمراعــاة  والمصروفــات 

وتنبــؤات خبــراء الصنــدوق لا تفتــرض بالضــرورة أن القواعــد 

الماليــة المعلنــة بتاريــخ 17 نوفمبــر 2022 ســيتم تنفيذهــا 

مــع نهايــة فتــرة التنبــؤات. وتُعــرض البيانــات علــى أســاس 

التقويميــة.  الســنة 

إلى  العامــة  الماليــة  توقعــات  تســتند  المتحــدة:  الولايــات 

التابــع  الموازنــة  مكتــب  وضعــه  الــذي  الأساســي  الســيناريو 

للكونغــرس في مايــو 2023 والبيــان الشــهري الصــادر مؤخرا 

عــن الخزانــة الأمريكيــة، وتــم تعديلهــا في ضــوء افتراضــات 

الكلــي.  والاقتصــاد  السياســات  بشــأن  الصنــدوق  خبــراء 

وتتضمــن هــذه التوقعــات آثــار »قانــون المســؤولية الماليــة«. 

افتراضات السياسة النقدية

تســتند افتراضــات السياســة النقديــة إلى إطــار السياســة 

الحــالات،  معظــم  هــذا، في  ويعنــي  بلــد.  كل  بــه في  المعمــول 

اتبــاع موقــف غيــر تيســيري علــى مــدار الــدورة الاقتصاديــة: 

المؤشــرات  تشــير  عندمــا  الرســمية  الفائــدة  أســعار  فتزيــد 

النطــاق  أو  المعــدل  ســيتجاوز  التضخــم  أن  إلى  الاقتصاديــة 

الاقتصاديــة  المؤشــرات  تشــير  عندمــا  وتنخفــض  المقبــول، 

إلى أنــه لــن يتجــاوز هــذا المعــدل أو النطــاق، وأن نمــو النــاتج 

أقــل مــن المعــدل الممكــن، وأن هنــاك هامــش تــراخ كبيــر في 

الاقتصاد. أما عن أســعار الفائدة، راجع قســم »الافتراضات« 

الإحصائــي. الملحــق  بدايــة  في 

الإطار ألف-1 )تابع(



آفاق الاقتصاد العالمي: اجتياز المسارات العالمية المتباعدة

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠٢٣ 	118

الإطــار  مــع  النقديــة  التوقعــات  تتســق  الأرجنتيــن: 

العامــة  الماليــة  وخطــط  عــام،  بوجــه  الكلــي  الاقتصــادي 

والتمويــل، والسياســات النقديــة وسياســات أســعار الصــرف 

الزاحــف. الصــرف  ســعر  نظــام  ظــل  في 

أســتراليا: تســتند افتراضــات السياســة النقديــة إلى تحليــل 

خبــراء الصنــدوق ومســار التضخــم المتوقــع.

البرازيــل: تتســق افتراضــات السياســة النقديــة مــع تقــارب 

معــدل التضخــم ضمــن النطــاق الزمنــي للسياســة النقديــة.

كنــدا: تعكــس التوقعــات إلغــاء تشــديد السياســة النقديــة 

للبنــك المركــزي الكنــدي تدريجيــا، مــع عــودة التضخــم ببــطء 

إلى النقطــة الوســطى المســتهدفة مســج لا2% في أوائــل عــام 

 .2025

شــيلي: تتســق افتراضــات السياســة النقديــة مــع تحقيــق 

هــدف التضخــم.

الصيــن: كان الموقــف العــام للسياســة النقديــة تيســيريا 

إلى حــد مــا خــال عــام 2022، ويُتوقــع أن يظــل تيســيريا 

عمومــا خــال عــام 2023. 

الدانمــرك: تهــدف السياســة النقديــة إلى الحفــاظ علــى ربــط 

العملــة باليورو.

للبلــدان  النقديــة  السياســة  افتراضــات  اليــورو:  منطقــة 

مــن  مجموعــة  مــن  مســتمدة  اليــورو  منطقــة  في  الأعضــاء 

النمــاذج )شــبه الهيكليــة، ونمــوذج التــوازن العــام العشــوائي 

الديناميكي، وقاعدة تايلور( وتوقعات الســوق وتصريحات 

مجلــس إدارة البنــك المركــزي الأوروبــي.

الخاصــة:  الإداريــة  الصينيــة  كونــغ  هونــغ  منطقــة 

يفتــرض خبــراء الصنــدوق أن نظــام مجلــس العملــة ســيظل 

تغييــر.  دون 

تســتند تقديــرات وتوقعــات خبــراء الصنــدوق  هنغاريــا: 

إلى آراء الخبــراء في ضــوء التطــورات الأخيــرة.

تحقيــق  مــع  النقديــة  السياســة  توقعــات  تتفــق  الهنــد: 

مســتوى التضخــم الــذي يســتهدفه بنــك الاحتياطــي الهنــدي 

المتوســط. المــدى  علــى 

مــع  النقديــة  السياســة  افتراضــات  تتســق  إندونيســيا: 

بقــاء التضخــم في نطــاق هــدف البنــك المركــزي علــى المــدى 

المتوســط.

إســرائيل: تقــوم افتراضــات السياســة النقديــة علــى العودة 

بالتدريــج إلى أوضــاع السياســة النقديــة العادية. 

مــع  النقديــة  السياســة  افتراضــات  تتســق  اليابــان: 

الســوق. توقعــات 

كوريــا: تفتــرض التوقعــات تطــور ســعر الفائــدة الأساســي 

تماشــيا مــع توقعــات الســوق.

مــع  النقديــة  السياســة  افتراضــات  تتســق  المكســيك: 

التضخــم. هــدف  تحقيــق 

نيوزيلنــدا: تســتند التوقعــات النقديــة إلى تحليــل خبــراء 

الصنــدوق ومســار التضخــم المتوقــع.

اعتمــاد  النقديــة  السياســة  توقعــات  تفتــرض  روســيا: 

البنــك المركــزي للاتحــاد الروســي سياســات نقديــة متشــددة. 

السياســة  توقعــات  تســتند  الســعودية:  العربيــة  المملكــة 

النقديــة إلى اســتمرار ربــط ســعر الصــرف بالــدولار الأمريكــي.

الواســع  النقــود بمعناهــا  نمــو  مــن المتوقــع  ســنغافورة: 

علــى نحــو يتماشــى مــع النمــو المتوقــع في إجمــالي النــاتج 

الاســمي. المحلــي 

جنــوب إفريقيــا: تتســق افتراضــات السياســة النقديــة مــع 

بقــاء التضخــم في حــدود النطــاق المســتهدف الــذي يتــراوح 

بيــن 3% و6% علــى المــدى المتوســط.

الســويد: تتماشــى التوقعــات النقديــة مــع توقعــات بنــك 

المركــزي. الســويد 

تركيا: يفترض الســيناريو الأساســي أن موقف السياســة 

النقدية ســيظل متماشــيا مع توقعات الســوق. 

المملكــة المتحــدة: يســتند مســار أســعار الفائــدة في الأجــل 

القصيــر إلى توقعــات أســعار الفائــدة الســوقية.

تواصل أن  الصندوق  خبراء  يتوقع  المتحدة:   الولايات 

 لجنة السوق المفتوحة التابعة للاحتياطي الفيدرالي تعديل

 سعر الفائدة المستهدف على الأموال الفيدرالية تماشيا مع

.الآفاق الاقتصادية الكلية الأوسع نطاقا

الإطار ألف-1 )تتمة(
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قائمة بالجداول1
 

الناتج

الجدول ألف-1:  ملخص بيانات الناتج  العالمي

الجدول ألف-2:  الاقتصادات المتقدمة: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي والطلب المحلي الكلي 

الجدول ألف-3:  الاقتصادات المتقدمة: مكونات إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

الجدول ألف-4:  اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

التضخم

الجدول ألف-5:  ملخص بيانات التضخم

الجدول ألف-6:  الاقتصادات المتقدمة: أسعار المستهلكين

الجدول ألف-7:  اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين

السياسات المالية

الجدول ألف-8:  الاقتصادات المتقدمة الرئيسية: أرصدة المالية العامة والدين لدى الحكومة العامة	

التجارة الخارجية

الجدول ألف-9:  ملخص أحجام وأسعار التجارة العالمية

معاملات الحساب الجاري

الجدول ألف-10:  ملخص أرصدة الحسابات الجارية

الجدول ألف-11:  الاقتصادات المتقدمة: رصيد الحساب الجاري 

الجدول ألف-12:  اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: رصيد الحساب الجاري	

ميزان المدفوعات والتمويل الخارجي

الجدول ألف-13:  ملخص أرصدة الحسابات المالية	

تدفق الأموال

الجدول ألف-١٤:  ملخص صافي الإقراض والاقتراض	 

السيناريو الأساسي للمدى المتوسط

الجدول ألف-١٥:  ملخص السيناريو الأساسي العالمي للمدى المتوسط

1 البلدان غير المدرجة بترتيب الأبجدية الإنجليزية تكون مرتبة ،حسب حجمها الاقتصادي.
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الجدول ألف- 1: ملخص بيانات الناتج العالمي1

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـط

2014–200520152016201720182019202020212022202320242028

6.33.53.02.93.1–3.93.43.23.83.62.82.8العالم

5.62.61.51.41.7–1.52.31.82.52.31.74.2الاقتصادات المتقدمة

5.92.12.11.52.1–1.62.71.72.22.92.32.8الولايات المتحدة

5.63.30.71.21.3–0.82.01.92.61.81.66.1منطقة اليورو  

2.21.02.01.00.4–4.2–0.51.60.81.70.60.4اليابان
6.03.11.51.82.0–2.62.12.33.02.51.94.1اقتصادات متقدمة أخرى2

6.94.14.04.03.9–6.04.34.44.84.63.61.8اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

المجموعات الإقليمية

7.54.55.24.84.5–8.36.86.86.66.45.20.5آسيا الصاعدة والنامية

7.30.82.42.22.4–3.71.01.84.23.62.51.6أوروبا الصاعدة والنامية

7.34.12.32.32.5–1.31.10.27.0–3.40.30.8أمريكا اللاتينية والكاريبي

4.35.62.03.43.7–4.53.04.32.52.81.62.6الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

4.74.03.34.04.3–5.53.21.53.03.33.21.6إفريقيا جنوب الصحراء

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

4.05.42.43.53.0–4.0–4.71.72.00.50.80.2الوقود

7.23.94.14.04.0–6.34.74.75.35.14.11.5غير الوقود

7.03.40.12.93.0–4.32.51.42.91.20.86.1منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

6.55.04.04.24.7–5.14.03.94.74.63.33.4اقتصادات المركز المدين الصافي

اقتصادات المركز المدين الصافي 

حسب تجربة خدمة الدين

الاقتصادات ذات المتأخرات و/أو التي أعيدت 

3.40.82.43.65.0–4.51.42.83.93.63.30.9جدولة ديونها في 2022-2018

المجموعات الأخرى

5.93.60.71.51.7–1.12.52.03.12.32.05.6الاتحاد الأوروبي  

4.05.62.03.43.5–4.22.94.71.92.10.93.0الشرق الأوسط وشمال إفريقيا  

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

7.24.04.03.93.7–6.04.34.44.74.63.52.1متوسطة الدخل

6.04.83.94.95.15.01.13.95.24.05.15.6البلدان النامية منخفضة الدخل

للتذكرة

معدل النمو الوسيط

6.32.81.31.62.1–1.72.32.23.02.82.04.2الاقتصادات المتقدمة

4.74.23.23.63.3–4.53.33.33.73.63.23.5اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

4.74.32.83.23.0–3.93.02.92.82.92.45.5اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل

4.64.04.04.74.8–5.34.34.44.44.44.50.9البلدان النامية منخفضة الدخل

نصيب الفرد من الناتج3

5.52.21.11.11.5–0.91.71.32.11.91.34.7الاقتصادات المتقدمة   

5.73.52.92.92.8–4.32.82.83.33.32.33.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية  

6.43.43.33.13.0–4.63.03.13.63.62.53.0اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل

1.14.11.62.93.3–3.52.21.52.52.72.61.2البلدان النامية منخفضة الدخل 

معدل النمو العالمي على أساس أسعار الصرف 

6.13.02.52.42.6–2.62.82.63.33.22.53.2السائدة في السوق

قيمة الناتج العالمي )بمليارات الدولارات 

الأمريكية(

100,135104,476109,734133,783 65,58575,01176,26581,08986,09687,32684,96196,488بأسعار الصرف السائدة في السوق 

89,497112,007116,311122,474129,882135,825133,452148,175163,837174,790183,947224,380على أساس تعادل القوى الشرائية

1 إجمالي الناتج المحلي الحقيقي.

2 باستثناء بلدان منطقة اليورو، واليابان، والولايات المتحدة. 

3 نصيب الفرد من الناتج بالدولارات الدولية على أساس تعادل القوى الشرائية.
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الجدول ألف-2: الاقتصادات المتقدمة: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي والطلب المحلي الكلي1

)التغير السنوي %(

من ربع عام رابع إلى آخر2

 توقعاتتوقعاتمتوســـط
2022:الربع 200520152016201720182019202020212022202320242028–2014

الرابع
2023:الربع 

الرابع
2024:الربع 

الرابع

إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

5.62.61.51.41.71.21.51.5–1.52.31.82.52.31.74.2الاقتصادات المتقدمة  

5.92.12.11.52.10.91.91.4–1.62.71.72.22.92.32.8الولايات المتحدة 

5.63.30.71.21.31.70.71.4–0.82.01.92.61.81.66.1منطقة اليورو 

ألمانيا 
1.41.52.22.71.01.13.8–3.21.80.5–0.90.90.80.2–1.7

6.42.51.01.31.40.71.01.5–1.01.01.02.51.81.97.7فرنسا 

7.03.70.70.70.91.50.31.2–0.81.31.70.90.59.0–0.5إيطاليا٣ 

6.45.82.51.71.63.81.62.0–0.53.83.03.02.32.011.2إسبانيا 

1.4–6.24.30.61.11.63.10.1–1.12.02.22.92.42.03.9هولندا 

بلجيكا 
1.42.01.31.61.82.35.4–6.33.21.00.91.31.51.00.8

–1.824.51.89.38.55.36.615.19.42.03.32.710.86.43.0آيرلندا 
1.5–4.64.80.10.81.32.70.2–1.31.02.02.32.41.56.5 النمسا

5.56.72.31.51.93.22.12.2–1.82.03.52.82.78.3–0.2البرتغال 

8.45.92.52.01.14.82.41.5–1.11.71.99.0–0.5–0.2–2.1اليونان 

فنلندا 
0.70.52.83.21.11.22.4–3.21.60.1–1.01.60.5–0.02.7

4.91.71.32.52.71.01.62.9–3.95.21.92.94.02.53.3الجمهورية السلوفاكية 

13.16.22.72.62.83.82.53.6–0.42.53.63.42.83.48.5كرواتيا

0.92.5–2.72.10.5–3.02.02.54.34.04.60.06.01.90.2ليتوانيا 

0.22.4–8.22.52.02.22.81.5–1.32.23.24.84.53.54.2سلوفينيا 

لكسمبرغ
2.52.35.01.31.22.90.9–7.21.40.4–1.52.32.3–2.40.4

4.32.80.52.63.21.20.73.4–2.13.92.43.34.02.62.3لاتفيا 

3.0–0.2–2.42.93.2–2.3–7.20.5–2.21.93.25.83.84.01.0إستونيا 

6.65.62.22.72.94.01.82.9–0.63.46.65.75.65.54.4قبرص 

12.36.93.83.33.55.33.03.3–3.69.63.410.97.47.18.1مالطة 

اليابان 
0.51.60.81.70.60.4–4.2–2.21.02.01.00.40.52.11.0

7.64.10.50.61.50.60.60.8–1.22.42.22.41.71.611.0المملكة المتحدة٣

4.32.61.42.22.11.32.61.8–3.82.82.93.22.92.20.7كوريا 

5.03.41.31.61.72.11.22.1–1.90.71.03.02.81.95.1كندا 

1.94.0–4.01.52.23.32.83.13.46.52.40.83.02.11.0مقاطعة تايوان الصينية 

أستراليا 
2.82.32.72.42.81.91.8–5.23.71.81.22.32.70.92.3

5.42.70.91.81.81.21.21.6–2.21.62.11.42.91.22.3سويسرا 

8.93.61.02.12.52.12.11.3–6.13.03.64.53.61.33.9سنغافورة

2.1–1.0–0.62.10.2–6.12.80.7–1.84.52.12.62.02.02.2السويد

7.42.2–4.42.92.44.1–6.43.5–6.5–3.92.42.23.82.81.7منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة 

الجمهورية التشيكية 
2.25.42.55.23.23.05.5–3.62.30.22.32.50.11.42.6

9.36.53.13.03.82.62.83.1–4.22.34.44.34.13.81.5إسرائيل

3.93.32.31.51.41.73.30.2–1.41.91.22.50.81.11.3النرويج 

6.82.71.71.41.30.41.51.6–0.72.33.22.82.01.52.4الدانمرك 

6.12.71.11.02.42.30.62.2–2.03.73.93.53.53.11.5نيوزيلندا 

بورتو ريكو
1.1–1.0–1.3–2.9–4.4–1.74.4–0.22.00.7–0.2–0.8. . .. . .. . .

. . .. . .. . .74.427.23.4–19.326.8–54.2–10.06.52.5–0.7–10.221.5منطقة ماكاو الإدارية الخاصة 

5.4–4.57.23.31.72.45.10.6–2.14.46.34.24.91.97.2آيسلندا 

. . .. . .. . .8.38.82.11.51.5–1.43.70.31.62.011.2–0.8أندورا

. . .. . .. . .14.25.02.21.31.3–2.72.30.31.52.06.8–2.2سان مارينو 

للتذكرة

5.42.31.51.21.60.91.41.3–1.22.11.52.22.11.64.5الاقتصادات المتقدمة الرئيسية 

الطلب المحلي الكلي الحقيقي

5.63.01.01.41.81.01.61.4–1.32.62.02.52.32.04.1الاقتصادات المتقدمة 

7.02.41.41.42.10.51.81.3–1.43.41.82.33.12.32.4الولايات المتحدة 

4.43.60.31.21.41.20.71.2–0.52.32.42.31.92.45.7منطقة اليورو 

1.8–0.91.01.70.7–2.53.20.9–1.11.43.12.61.61.53.1ألمانيا 

6.03.10.51.21.31.30.90.8–1.21.41.42.61.42.26.4فرنسا 

7.24.30.30.91.00.31.30.7–8.4–1.21.81.81.30.2–0.8إيطاليا٣ 

6.73.02.01.81.70.82.90.9–4.12.13.33.01.79.2–0.2إسبانيا 

1.21.61.01.00.51.10.91.3–0.51.10.31.10.60.03.4اليابان
–4.30.8–8.84.40.80.51.50.2–1.22.93.22.11.21.812.3المملكة المتحدة٣

1.92.01.70.42.7–6.64.70.7–0.44.12.51.16.0–2.70.2كندا
5.53.31.32.02.32.21.43.0–2.82.62.93.62.71.62.4اقتصادات متقدمة أخرى٤

للتذكرة

5.82.80.81.21.60.81.41.2–1.12.41.72.22.21.74.2الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

1 البلدان غير المدرجة بترتيب الأبجدية الإنجليزية تكون مرتبة حسب حجمها الاقتصادي.

2 من الربع الرابع في العام السابق. 

٣ راجع الملحوظات الخاصة بكل من إيطاليا والمملكة المتحدة تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

٤ باستثناء بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.
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الجدول ألف-3: الاقتصادات المتقدمة: مكونات إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـطات

2014–20052024–20152015201620172018201920202021202220232024

الإنفاق الاستهلاكي الخاص

5.63.61.71.5–1.41.72.42.12.22.21.55.5الاقتصادات المتقدمة 

8.32.72.41.2–1.72.43.32.52.42.92.03.0الولايات المتحدة

4.14.30.71.6–0.51.11.92.01.81.51.47.7منطقة اليورو 

2.1–1.53.90.5–0.81.01.92.41.41.51.65.9ألمانيا 

5.22.20.01.5–1.20.91.41.61.61.01.86.7فرنسا
4.74.61.41.1–0.61.91.21.51.00.210.4–0.4إيطاليا1

7.14.72.01.4–0.01.32.92.73.01.71.112.3إسبانيا

0.42.11.01.3–4.7–1.10.20.6–0.4–0.70.00.2اليابان
6.25.60.20.0–1.21.03.13.61.92.51.113.2المملكة المتحدة1

5.04.83.13.4–2.92.22.32.13.72.61.56.1كندا
4.34.12.42.3–2.72.02.92.62.82.81.95.4اقتصادات متقدمة أخرى٢

للتذكرة

5.83.21.61.3–1.31.62.42.02.02.11.45.1الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

الاستهلاك العام

الاقتصادات المتقدمة
1.21.81.72.10.81.52.81.93.61.01.31.0

2.71.4–1.23.42.21.30.2–0.31.51.61.90.1الولايات المتحدة

1.21.41.31.91.11.01.81.14.11.30.10.6منطقة اليورو

1.0–1.72.02.94.01.70.82.64.13.11.61.6ألمانيا

6.52.60.90.7–1.51.21.01.41.40.81.04.2فرنسا
–1.6–0.01.50.02.5–0.10.6–0.70.1–0.6–0.3–0.3إيطاليا1
3.01.3–2.11.92.01.01.02.31.93.63.40.2إسبانيا

1.31.41.91.60.11.01.92.43.51.20.00.0اليابان
12.51.82.61.6–1.31.71.20.80.40.34.17.3المملكة المتحدة1

1.72.01.41.82.13.21.01.36.42.00.40.4كندا
2.93.02.83.52.43.53.74.64.52.60.91.1اقتصادات متقدمة أخرى٢

للتذكرة

0.81.51.61.90.41.12.61.13.20.61.40.9الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

إجمالي تكوين رأس المال الثابت

5.51.41.02.0–0.92.33.62.63.93.13.03.2الاقتصادات المتقدمة

0.52.8–5.70.5–1.22.43.72.13.84.72.61.2الولايات المتحدة

3.42.81.41.5–2.54.74.03.93.16.96.3–0.3منطقة اليورو

0.10.90.3–0.2–1.71.21.73.82.63.31.72.4ألمانيا

10.22.41.60.5–0.72.30.82.55.03.24.17.0فرنسا
18.69.41.12.8–3.51.84.03.23.11.27.9–2.8إيطاليا1

2.82.42.43.8–2.64.92.46.86.34.59.0–2.6إسبانيا

2.31.3–0.20.9–0.62.31.21.60.60.53.5–0.3اليابان
–6.18.61.31.9–1.910.5–0.81.96.54.93.50.2المملكة المتحدة1

3.1–1.8–7.41.5–3.32.50.82.4–4.7–3.20.15.2كندا
7.92.21.02.4–2.92.52.33.04.92.10.81.0اقتصادات متقدمة أخرى٢

للتذكرة

5.61.00.91.8–0.82.02.82.23.43.32.23.2الاقتصادات المتقدمة الرئيسية
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توقعاتمتوســـطات

2014–20052024–20152015201620172018201920202021202220232024

الطلب المحلي النهائي

5.22.61.51.5–1.31.82.62.22.32.22.13.7الاقتصادات المتقدمة

6.71.72.11.6–1.42.33.12.32.33.02.31.9الولايات المتحدة

4.03.30.71.4–0.51.52.32.42.11.82.65.5منطقة اليورو

1.5–1.52.50.5–1.21.22.13.11.71.81.82.9ألمانيا

6.62.30.61.1–1.11.31.21.72.31.42.16.2فرنسا

6.64.70.61.0–1.01.41.61.51.20.28.0–0.8إيطاليا1

5.43.22.31.9–1.73.12.33.32.71.98.5–0.1إسبانيا

1.11.11.31.2–0.50.40.80.31.00.50.23.0اليابان

7.55.30.90.0–1.11.33.33.31.91.61.811.6المملكة المتحدة1

5.82.70.82.1–2.71.50.30.53.32.71.33.8كندا

5.33.11.72.1–2.82.32.72.93.42.41.92.4اقتصادات متقدمة أخرى٢

للتذكرة

5.52.31.41.3–1.11.72.32.02.02.21.83.6الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

بناء المخزون٣

–0.1–0.30.60.5–0.4–0.20.10.1–0.00.00.00.2الاقتصادات المتقدمة
–0.1–0.20.70.7–0.00.20.00.5–0.00.00.30.5الولايات المتحدة

–0.1–0.40.40.4–0.2–0.00.00.00.00.20.10.3منطقة اليورو
–0.5–0.90.70.4–0.1–0.3–0.00.90.1–0.00.7–0.1ألمانيا
0.1–0.80.1–0.6–0.10.2–0.30.1–0.10.00.30.4فرنسا

–0.2–0.1–0.50.4–0.5–0.20.20.10.5–0.1–0.00.1إيطاليا1
–0.1–0.3–0.2–1.8–0.8–0.00.30.2–0.1–1.5–0.5–0.1إسبانيا

0.0–0.20.40.1–0.5–0.10.20.1–0.00.30.1–0.1اليابان

0.0–1.00.30.8–0.10.6–0.20.5–0.2–0.1–0.10.1المملكة المتحدة1

–0.2–1.13.01.1–1.2–0.1–0.00.90.1–0.00.20.5كندا
–0.1–0.30.20.5–0.1–0.00.20.30.2–0.00.00.1اقتصادات متقدمة أخرى2

للتذكرة

–0.1–0.30.70.5–0.5–0.20.00.1–0.00.00.10.3الاقتصادات المتقدمة الرئيسية
الميزان الخارجي٣

0.60.1–0.00.4–0.2–0.2–0.10.1–0.1–0.3–0.20.1الاقتصادات المتقدمة

0.60.0–0.4–1.2–0.3–0.1–0.3–0.2–0.2–0.8–0.20.3الولايات المتحدة

0.30.1–1.40.2–0.6–0.40.00.7–0.4–0.30.00.2منطقة اليورو

0.40.2–0.81.3–1.0–0.3–0.20.6–0.30.6–0.40.2ألمانيا

0.40.1–0.10.7–1.2–0.40.3–0.2–0.4–0.4–0.2–0.2فرنسا 

–0.20.1–0.00.5–0.70.8–0.00.3–0.5–0.4–0.30.2إيطاليا1
2.90.50.0–0.2–0.42.2–0.6–1.00.2–0.70.10.1إسبانيا

0.70.0–1.10.5–0.9–0.00.10.50.50.60.00.5اليابان

0.2–0.4–1.2–1.51.2–0.3–1.00.1–0.3–0.4–0.1–0.1المملكة المتحدة1

–1.90.3–1.5–0.20.70.32.1–0.80.41.1–0.1–0.8كندا
0.70.3–0.20.50.60.50.3–0.60.20.00.00.2اقتصادات متقدمة أخرى٢

للتذكرة

0.50.0–0.6–0.6–0.4–0.1–0.00.2–0.2–0.3–0.10.2الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

١ راجع الملحوظات الخاصة بكل من إيطاليا والمملكة المتحدة تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

٢ باستثناء بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

٣ التغيرات كنسبة مئوية من إجمالي الناتج المحلي في الفترة السابقة.

الجدول ألف-3: الاقتصادات المتقدمة: مكونات إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )تتمة(
)التغير السنوي %(
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الجدول ألف-4: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

)التغير السنوي %(

توقعات متوســـط

2014–200520152016201720182019202020212022202320242028

7.54.55.24.84.5–8.36.86.86.66.45.20.5آسيا الصاعدة والنامية
6.26.67.16.67.37.93.46.97.16.06.07.0بنغلاديش

4.85.33.03.6–3.3–7.66.27.46.33.84.42.3بوتان

3.53.2–0.8–1.6–1.30.13.91.11.6–2.5–0.40.4بروني دار السلام

3.05.25.66.16.3–7.57.06.97.07.57.13.1كمبوديا

10.07.06.96.96.86.02.28.43.05.04.23.4الصين

20.07.53.93.3–4.9–17.0–1.64.52.45.43.80.6فيجي
9.17.26.36.36.3–7.78.08.36.86.53.95.8الهند1

3.75.35.05.05.0–5.94.95.05.15.25.02.1إندونيسيا

7.91.22.62.42.1–1.4–5.32.1–0.1–1.49.90.5كيريباتي

2.12.34.04.04.5–7.87.37.06.96.34.70.4جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية

3.38.74.04.33.9–4.95.04.45.84.84.45.5ماليزيا

41.713.98.15.05.1–5.12.96.37.28.16.933.4ملديف

3.03.01.5–1.04.5–0.72.12.13.75.710.32.9جزر مارشال

2.63.10.6–0.6–2.2–4.60.92.70.21.22.8–0.4ميكرونيزيا

1.65.05.54.54.0–8.52.41.55.67.75.64.6منغوليا

2.02.62.63.4–8.47.56.45.86.46.83.217.9ميانمار

7.29.14.12.91.90.51.32.3–8.05.9–7.55.7ناورو

4.85.60.85.05.1–4.34.00.49.07.66.72.4نيبال

0.812.41.5–2.0–13.4–1.31.47.0–0.09.51.53.5بالاو

0.14.33.05.03.1–4.53.2–5.46.65.53.50.3بابوا غينيا الجديدة

5.77.65.35.96.4–5.46.37.16.96.36.19.5الفلبين

8.03.62.3–5.3–7.1–4.53.1–1.53.98.01.40.6ساموا

2.52.43.0–4.1–0.6–4.71.75.63.12.71.73.4جزر سليمان
. . .. . .. . .–3.57.8–4.6–6.64.25.16.52.30.2سري لانكا1

1.52.62.73.23.0–3.53.13.44.24.22.16.1تايلند
2.93.91.53.13.0–2.18.3–0.7–5.72.83.43.1تيمور-ليشتي2 

2.62.51.2–2.0–0.51.26.63.30.20.70.52.7تونغا

1.80.73.93.52.0–1.29.44.73.31.413.84.3توفالو

0.61.91.52.62.5–3.40.44.76.32.93.25.0فانواتو

6.37.06.76.97.57.42.92.68.04.75.86.8فييتنام

7.30.82.42.22.4–3.71.01.84.23.62.51.6أوروبا الصاعدة والنامية
8.94.83.63.33.5–3.82.23.33.84.02.13.3ألبانيا1

1.61.30.6–2.33.7–2.53.11.40.7–2.5–5.53.8بيلاروس

7.44.12.03.03.0–2.54.33.23.23.82.93.0البوسنة والهرسك

7.63.41.73.22.8–2.83.43.02.82.74.04.0بلغاريا
3.13.5–7.24.60.3–1.03.72.24.35.44.94.5هنغاريا

10.73.53.84.03.8–4.55.95.64.83.44.85.3كوسوفو

2.04.35.0–13.95.0–4.44.24.13.68.3–4.30.3مولدوفا

13.06.14.53.73.0–2.93.42.94.75.14.115.3الجبل الأسود

3.92.12.53.23.5–3.33.92.81.12.93.94.7مقدونيا الشمالية
6.95.10.62.33.1–3.84.43.05.15.94.42.0بولندا

5.94.72.23.83.7–3.03.22.98.26.03.83.7رومانيا

2.21.10.9–5.62.1–0.21.82.82.22.7–3.42.0روسيا

7.52.32.03.04.0–2.31.83.32.14.54.30.9صربيا
5.46.13.37.53.00.81.911.45.54.03.03.2تركيا1

2.03.24.0–3.429.1–2.42.43.53.23.8–0.79.8أوكرانيا1

7.34.12.32.32.5–1.31.10.27.0–3.40.30.8أمريكا اللاتينية والكاريبي
6.68.55.65.42.8–1.13.85.53.16.84.317.5أنتيغوا وبربودا

2.82.5–10.75.02.5–9.9–2.0–2.82.6–3.82.72.1الأرجنتين

27.610.52.31.21.1–24.0–3.62.10.72.42.3–0.1أروبا 

17.014.44.31.81.5–23.5–2.52.90.7–0.51.00.8جزر البهاما

9.84.53.92.0–0.2–13.3–0.5–0.22.42.50.50.6بربادوس

15.212.74.03.02.5–1.14.513.4–2.13.40.11.7بليز

6.13.51.81.82.3–5.04.94.34.24.22.28.7بوليفيا

5.02.93.11.52.0–1.31.81.23.3–3.3–3.53.5البرازيل

1.62.4–11.72.40.5–4.32.21.81.44.00.76.1شيلي

11.07.31.42.03.3–4.73.02.11.42.63.27.3كولومبيا
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توقعات متوســـط

2014–200520152016201720182019202020212022202320242028

7.34.12.32.32.5–1.31.10.27.0–3.40.30.8أمريكا اللاتينية والكاريبي )تتمة(
7.84.34.43.23.2–4.43.74.24.22.62.44.3كوستاريكا

6.95.74.64.62.7–3.55.516.6–2.86.6–2.02.7دومينيكا

12.34.93.05.25.0–5.66.96.74.77.05.16.7الجمهورية الدومينيكية

4.22.91.41.82.8–2.41.30.07.8–4.40.11.2إكوادور

11.22.62.21.92.0–2.22.42.52.32.42.57.9السلفادور

4.76.43.93.82.7–1.76.43.74.44.40.713.8غرينادا

8.04.13.43.53.9–3.74.12.73.13.44.01.8غواتيمالا

3.50.73.83.74.45.443.520.162.338.426.613.5غيانا

1.41.5–1.5–1.7–1.8–3.3–2.42.61.82.51.71.7هايتي

12.54.02.93.23.8–3.83.83.94.83.82.79.0هندوراس

4.65.22.01.81.6–0.10.91.50.71.81.09.9جامايكا

5.83.93.22.12.1–8.7–1.82.71.81.92.00.3المكسيك

10.33.83.03.33.5–1.8–2.9–4.04.84.84.43.4نيكاراغوا

15.810.86.04.04.0–7.75.75.05.63.73.317.7بنما

4.00.14.53.83.5–0.8–4.63.04.34.83.20.4باراغواي

13.32.71.12.73.0–6.13.34.02.54.02.211.0بيرو

8.84.93.82.7–0.9–3.50.73.90.02.14.114.6سانت كيتس ونيفس

11.315.73.22.31.5–23.6–3.83.42.90.2–1.50.2سانت لوسيا

0.85.56.25.02.7–1.12.84.11.53.20.73.7سانت فنسنت وجزر غرينادين

1.02.13.03.0–2.7–1.64.91.115.9–4.9–4.03.4سورينام

1.52.52.21.4–1.0–0.49.1–0.6–4.8–3.61.07.5ترينيداد وتوباغو
5.34.91.03.22.2–5.40.41.71.70.20.76.3أوروغواي1

. . .1.08.04.04.5–30.0–27.7–19.7–15.7–17.0–3.66.2فنزويلا

4.35.62.03.43.7–4.53.04.32.52.81.62.6الشرق الأوسط وآسيا الوسطى
. . .. . .. . .. . .–20.7–9.11.02.22.61.23.92.4أفغانستان1

3.43.23.83.11.7–3.13.73.21.41.21.05.1الجزائر

5.712.67.05.04.5–5.23.30.27.55.27.67.2أرمينيا

5.64.62.52.52.5–0.21.52.54.2–11.61.13.1أذربيجان

2.64.92.73.62.7–5.02.53.64.32.12.24.6البحرين

4.97.37.15.54.85.51.34.53.25.06.05.0جيبوتي

4.54.44.34.25.35.53.63.36.74.23.66.0مصر

10.510.16.24.85.2–5.73.02.94.84.85.06.8جورجيا

3.34.73.83.02.52.0–3.1–8.82.81.8–2.51.4إيران

2.93.2–1.67.02.7–4.75.412.1–5.62.515.23.4العراق

2.22.52.62.73.0–5.12.52.02.51.91.81.6الأردن

4.13.34.64.23.0–6.31.00.93.94.14.52.6كازاخستان

3.62.4–1.18.90.6–8.9–2.40.6–3.40.62.94.7الكويت

5.56.33.44.34.0–4.23.94.34.73.54.67.1جمهورية قيرغيزستان
. . .. . .. . .0.0–10.0–25.9–6.9–4.80.51.60.91.9لبنان1

12.57.52.3–28.39.6–29.5–32.57.911.2–1.5–0.8–3.6ليبيا

2.46.54.55.34.1–4.35.41.36.34.85.40.9موريتانيا

8.01.32.43.63.4–4.34.30.55.13.12.97.2المغرب

3.14.31.22.73.1–3.4–4.85.05.00.31.31.1عُمان
2.55.0–5.86.10.5–4.03.84.14.66.13.10.9باكستان1

1.54.92.42.22.8–1.20.73.6–12.74.83.11.5قطر

3.98.70.84.03.1–2.80.84.3–4.24.72.40.1المملكة العربية السعودية

3.32.42.83.74.3–9.53.03.62.6–4.61.3. . .الصومال
0.34.5–18.3–0.52.5–3.6–2.5–0.74.94.70.82.3السودان٣،١

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .سوريا٤ 

6.96.06.97.17.67.44.49.48.06.55.04.5طاجيكستان

4.42.51.31.92.6–3.41.01.12.22.61.68.8تونس

4.61.62.52.11.9–2.9–4.70.93.4–9.33.01.0تركمانستان

4.47.93.44.04.5–3.86.85.60.71.31.15.0الإمارات العربية المتحدة

7.77.25.94.45.96.02.07.45.75.55.55.5أوزبكستان

7.03.93.02.72.0–5.53.78.91.41.21.411.3الضفة الغربية وغزة

2.05.5–1.50.5–1.0–0.82.18.5–5.1–9.4–2.028.0اليمن

الجدول ألف-4: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )تابع(

)التغير السنوي %(
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توقعات متوســـط

2014–200520152016201720182019202020212022202320242028

4.74.03.34.04.3–5.53.21.53.03.33.21.6إفريقيا جنوب الصحراء

1.23.01.33.33.6–5.6–0.7–1.3–0.2–7.80.92.6أنغولا

4.21.83.35.76.76.93.87.26.35.56.36.0بنن

11.95.83.84.14.0–7.24.14.23.08.7–3.74.9بوتسوانا

5.93.96.06.26.65.71.96.91.54.46.45.3بوركينا فاسو

0.51.61.80.33.11.83.36.05.5–0.6–4.53.9بوروندي

6.417.04.44.54.7–4.30.94.34.63.76.919.6كابو فيردي

3.65.64.53.54.03.40.53.63.84.04.24.6الكاميرون

4.34.74.53.83.01.01.00.51.02.53.3–1.5جمهورية إفريقيا الوسطى

3.44.03.73.0–1.2–2.43.42.1–2.4–5.41.85.6تشاد

2.12.63.03.54.3–2.91.13.33.83.61.80.2جزر القمر

7.26.40.43.74.84.51.76.28.96.74.75.2جمهورية الكونغو الديمقراطية

1.11.74.04.44.0–1.16.3–2.3–5.6–5.0–5.53.6جمهورية الكونغو

3.68.87.27.44.86.51.77.06.76.26.66.0كوت ديفوار

–0.6–5.5–3.26.2–0.4–4.8–5.5–6.2–5.7–8.8–4.89.1غينيا الاستوائية
. . .. . .. . .. . .. . .. . .13.03.8–7.410.0–4.520.6إريتريا1

7.93.63.13.32.8–3.52.21.12.02.42.71.6إسواتيني

10.810.48.010.27.79.06.16.36.46.16.27.0إثيوبيا

1.53.02.82.62.8–3.13.92.10.50.93.81.8غابون

1.74.11.94.87.26.20.65.34.95.66.25.0غامبيا

7.12.13.48.16.26.50.55.13.11.22.75.0غانا

3.83.810.810.36.45.64.75.04.35.95.65.2غينيا

3.56.15.34.83.84.51.56.44.24.55.04.5غينيا-بيساو

7.64.85.05.35.3–4.85.04.23.85.75.10.3كينيا

1.82.12.12.31.6–3.9–2.0–1.3–3.53.21.92.7ليسوتو

5.04.84.65.37.3–3.0–2.51.22.5–7.00.01.6ليبريا

5.74.04.04.84.5–2.93.14.03.93.24.47.1مدغشقر

5.83.02.34.04.45.40.94.60.81.73.34.6ملاوي

3.13.74.54.85.0–4.16.25.95.34.74.81.2مالي

3.48.75.13.83.3–3.93.73.93.94.02.914.6موريشيوس

2.44.27.05.012.1–7.36.73.83.73.42.31.2موزامبيق

3.54.62.82.72.6–8.1–1.10.8–4.34.30.01.0ناميبيا

5.94.45.75.07.06.13.51.411.94.111.16.0النيجر

3.63.32.93.13.1–0.81.92.21.8–6.92.71.6نيجيريا

10.98.26.27.07.3–7.88.96.03.98.59.53.4رواندا

4.71.55.24.14.42.02.61.90.10.52.43.7سان تومي وبرينسيبي

3.36.46.47.46.24.61.36.54.04.18.85.3السنغال

2.58.94.23.93.6–5.29.712.76.66.25.28.5سيشيل

4.14.02.74.74.6–6.43.83.55.32.0–7.620.5سيراليون

4.71.90.91.81.4–3.01.30.71.21.60.36.0جنوب إفريقيا

5.30.53.54.25.4–0.96.5–2.1–5.8–13.3–0.2. . .جنوب السودان

6.46.26.96.87.07.04.84.94.75.26.17.0تنزانيا

3.85.55.74.04.84.92.06.05.85.45.35.5توغو

5.76.44.65.76.3–7.18.00.26.85.67.61.2أوغندا

4.64.73.64.35.1–7.42.93.83.54.01.42.8زامبيا
8.46.24.13.63.0–7.8–2.61.80.85.25.06.3زمبابوي1

١ راجع الملحوظات الخاصة بكل من أفغانستان و إريتريا  والهند ولبنان و سري لانكا والسودان وتركيا وأوكرانيا وأوروغواي وزمبابوي تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

٢ بيانات تيمور-ليشتي تستبعد التوقعات المتعلقة بالصادرات النفطية من منطقة تنمية البترول المشتركة.

٣ بيانات 2011 لا تتضمن جنوب السودان بعد 9 يوليو. أما بيانات 2012 والأعوام التالية فتتعلق بالسودان الحالي.

٤ بيانات عام 2011 والأعوام التالية لا تتضمن سوريا نظرا لموقفها السياسي الذي يخيم عليه عدم اليقين.

الجدول ألف-4: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )تتمة(

)التغير السنوي %(
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الجدول ألف-5: ملخص بيانات التضخم
)%(

توقعاتمتوســـط

2014–200520152016201720182019202020212022202320242028

مخفِّضات إجمالي الناتج المحلي

1.51.31.01.51.71.51.63.25.44.02.81.9الاقتصادات المتقدمة

2.01.01.01.92.41.81.34.57.03.72.31.9الولايات المتحدة

1.51.40.91.11.51.71.82.14.65.23.61.9منطقة اليورو

0.33.63.11.8–0.00.60.90.2–2.10.40.1–0.7اليابان
1.91.21.21.91.61.32.13.65.53.12.62.0اقتصادات متقدمة أخرى١

أسعار المستهلكين

1.90.30.71.72.01.40.73.17.34.63.02.0الاقتصادات المتقدمة

2.30.11.32.12.41.81.34.78.04.12.82.1الولايات المتحدة
1.90.20.21.51.81.20.32.68.45.63.31.9منطقة اليورو٢

2.53.22.91.6–0.51.00.50.00.2–0.20.80.1اليابان
2.30.50.91.81.91.40.62.56.55.02.92.0اقتصادات متقدمة أخرى١

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 
6.24.84.44.54.95.15.25.99.88.57.85.0النامية٣

المجموعات الإقليمية

4.92.72.92.42.63.33.22.23.82.62.72.8آسيا الصاعدة والنامية

8.010.75.65.66.46.75.49.627.918.919.912.4أوروبا الصاعدة والنامية

4.85.45.56.36.57.66.49.814.013.810.75.7أمريكا اللاتينية والكاريبي

8.55.65.97.19.97.610.412.814.018.015.27.3الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

8.36.710.110.58.38.110.111.014.515.813.17.4إفريقيا جنوب الصحراء

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

8.35.67.76.59.06.89.411.813.814.011.17.8الوقود

5.84.74.04.24.44.94.75.29.37.97.44.7غير الوقود
7.25.97.313.115.619.621.526.131.242.232.013.2منها: منتجات أولية٤

حسب مصدر التمويل الخارجي

7.05.55.35.75.65.45.97.412.911.610.36.1اقتصادات المركز المدين الصافي

اقتصادات المركز المدين الصافي حسب 

تجربة خدمة الدين

الاقتصادات ذات المتأخرات و/أو التي أعيدت 

10.212.810.715.314.311.613.917.621.926.123.18.3جدولة ديونها في ٢٠١٨-٢٠٢٢

المجموعات الأخرى

2.10.10.11.61.91.40.72.99.36.53.62.0الاتحاد الأوروبي

8.25.75.77.211.38.010.814.014.417.515.07.8الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة 

5.94.64.04.14.64.84.65.39.47.87.44.8الدخل 

9.46.58.29.08.88.211.212.813.915.712.26.8البلدان النامية منخفضة الدخل

للتذكرة

معدل التضخم الوسيط

2.10.10.41.61.71.40.32.58.15.23.32.0الاقتصادات المتقدمة
٣ 5.22.62.73.33.12.62.83.97.96.14.43.0اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

١ باستثناء الولايات المتحدة وبلدان منطقة اليورو واليابان.

٢ على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي.

٣ باستثناء فنزويلا، ولكنه يتضمن الأرجنتين من ٢٠١٧ والأعوام التالية. راجع الملحوظات المتعلقة بفنزويلا والأرجنتين تحت عنوان »ملحوظات قُطرية« في الملحق الإحصائي.

٤ يتضمن الأرجنتين من ٢٠١٧ والأعوام التالية. راجع الملحوظات المتعلقة بالأرجنتين تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.
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الجدول ألف-6: الاقتصادات المتقدمة: أسعار المستهلكين١
)التغير السنوي %(

نهاية الفترة٢

توقعاتتوقعات متوســـط

2014–200520152016201720182019202020212022202320242028202220232024

1.90.30.71.72.01.40.73.17.34.63.02.07.23.32.6الاقتصادات المتقدمة

2.30.11.32.12.41.81.34.78.04.12.82.16.43.02.6الولايات المتحدة 
1.90.20.21.51.81.20.32.68.45.63.31.99.23.32.7منطقة اليورو3

ألمانيا
1.70.70.41.71.91.40.43.28.76.33.52.09.84.12.8

1.60.10.31.22.11.30.52.15.95.62.51.67.04.01.9فرنسا

1.98.76.02.62.012.31.13.0–1.31.20.60.1–2.00.10.1إيطاليا

3.08.33.53.91.75.54.03.4–2.01.70.80.3–0.3–2.20.6إسبانيا

1.70.20.11.31.62.71.12.811.64.04.22.011.11.42.4هولندا

2.10.61.82.22.31.30.43.210.32.54.32.010.20.44.0بلجيكا

2.48.15.23.02.08.13.42.6–0.30.70.90.5–1.10.00.2آيرلندا

2.10.81.02.22.11.51.42.88.67.83.72.010.55.63.2النمسا

0.98.15.33.42.09.83.32.6–1.70.50.61.61.20.30.1البرتغال

0.69.34.12.81.97.62.92.7–0.01.10.80.51.3–2.21.1اليونان

0.40.81.21.10.42.17.24.51.92.08.84.51.9–2.10.2فنلندا

1.42.52.82.02.812.110.94.81.815.06.34.5–0.5–2.40.3الجمهورية السلوفاكية

1.31.60.80.02.710.78.64.22.112.76.23.2–0.6–2.60.3كرواتيا

0.73.72.52.21.14.618.99.33.92.420.03.53.1–3.70.7ليتوانيا

1.98.87.44.21.910.34.83.3–1.41.71.60.1–0.1–2.30.5سلوفينيا

لكسمبرغ
2.50.10.02.12.01.70.03.58.13.23.32.06.34.21.7

4.70.20.12.92.62.70.13.217.29.94.22.320.74.64.3لاتفيا

4.519.410.03.82.517.55.23.6–4.10.10.83.73.42.30.6إستونيا

2.28.13.52.42.07.62.22.2–0.70.80.61.1–1.2–2.01.5قبرص

2.21.20.91.31.71.50.80.76.15.83.12.07.54.72.4مالطة

2.53.22.91.63.92.72.6–0.51.00.50.00.2–0.20.80.1اليابان

2.70.00.72.72.51.80.92.69.17.73.72.010.55.22.4المملكة المتحدة

2.70.71.01.91.50.40.52.55.13.42.32.05.02.92.0كوريا

1.81.11.41.62.31.90.73.46.83.62.42.06.62.72.1كندا

2.02.92.11.51.52.72.51.8–1.40.61.40.60.2–1.40.3مقاطعة تايوان الصينية

2.81.51.32.01.91.60.92.86.65.84.02.67.84.73.4أستراليا

0.62.82.22.01.52.91.91.9–0.50.90.40.7–0.4–0.51.1سويسرا

2.36.15.53.52.06.55.23.2–0.60.40.60.2–0.5–2.70.5سنغافورة  

1.40.71.11.92.01.70.72.78.16.93.62.011.55.82.8السويد

منطقة هونغ كونغ الصينية 

الإدارية الخاصة

3.03.02.41.52.42.90.31.61.92.22.32.52.02.62.3

2.30.30.72.52.12.83.23.815.110.94.62.015.88.32.2الجمهورية التشيكية

1.54.44.33.02.15.33.62.6–0.20.80.80.6–0.5–2.20.6إسرائيل

1.92.23.61.92.82.21.33.55.85.83.72.05.94.83.2النرويج

1.80.20.01.10.70.70.31.98.54.22.82.09.62.52.5الدانمرك

2.50.30.61.91.61.61.73.97.24.92.72.07.22.82.5نيوزيلندا

2.45.92.91.52.76.21.11.9–1.81.30.10.5–0.3–2.90.8بورتو ريكو

5.14.62.41.23.02.80.80.01.00.91.71.70.80.91.7منطقة ماكاو الإدارية الخاصة

6.01.61.71.82.73.02.84.58.38.64.52.59.67.34.0آيسلندا

2.61.00.50.11.76.25.23.51.77.24.42.0–0.4–1.91.1أندورا

2.15.35.92.52.07.05.92.5–2.30.10.61.01.20.50.1سان مارينو

                                                            للتذكرة

1.90.30.81.82.11.50.83.37.34.72.92.07.23.22.5الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

1 تظهر التحركات في أسعار المستهلكين في صورة متوسطات سنوية. 

2 التغيرات من سنة إلى أخرى على أساس شهري، وتكون على أساس ربع سنوي بالنسبة لعدة بلدان.

٣ على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي.، ما عدا في حالة سلوفينيا.
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الجدول ألف-7: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين1
)التغير السنوي %(

نهاية الفترة٢

توقعاتتوقعاتمتوســـط

2014–200520152016201720182019202020212022202320242028202220232024

4.92.72.92.42.63.33.22.23.82.62.72.84.02.42.8آسيا الصاعدة والنامية

7.76.45.95.45.85.55.65.66.19.07.95.57.69.77.2بنغلاديش

6.96.73.34.33.72.83.08.25.95.24.44.06.53.85.1بوتان

1.91.73.71.71.51.03.31.71.5–1.00.4–1.3–0.3–0.60.5بروني دار السلام

6.21.23.02.92.51.92.92.95.32.03.03.02.93.03.0كمبوديا

2.91.52.11.51.92.92.50.91.90.71.72.21.80.91.9الصين

0.24.33.03.53.03.14.52.6–3.91.43.93.34.11.82.6فيجي

8.44.94.53.63.44.86.25.56.75.54.64.06.24.94.4الهند

7.16.43.53.83.32.82.01.64.23.62.51.65.52.32.5إندونيسيا

4.0–2.62.15.39.03.51.816.22.0–2.00.61.90.40.61.8كيريباتي

5.41.31.60.82.03.35.13.823.028.19.03.039.316.93.0جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية

2.53.42.92.71.93.82.92.7–2.62.12.13.81.00.71.1ماليزيا

0.22.63.52.82.03.33.62.4–6.41.40.82.31.41.31.6ملديف

2.23.25.22.82.05.73.02.6–0.7–0.10.80.1–1.5–4.02.2جزر مارشال

0.11.02.21.01.85.05.34.12.06.93.83.0–4.30.00.9ميكرونيزيا

11.56.80.74.36.87.33.77.415.212.312.27.013.211.712.8منغوليا

10.47.39.14.65.98.65.73.616.214.27.87.820.411.17.2ميانمار

4.21.02.04.86.15.01.96.45.84.2–4.89.88.25.114.4ناورو

8.47.29.94.54.14.66.13.66.37.86.75.48.16.86.5نيبال

13.212.54.62.313.79.51.8–1.12.40.40.70.5–4.12.21.3بالاو

4.76.06.75.44.43.94.94.55.35.04.94.53.45.74.7بابوا غينيا الجديدة

4.50.71.22.95.32.42.43.95.85.83.23.08.13.63.3الفلبين

8.712.05.03.010.810.74.5–4.31.90.11.33.72.21.53.0ساموا

5.54.94.03.28.54.43.6–0.50.53.51.63.00.1–7.50.6جزر سليمان
. . .. . .54.5. . .. . .. . .9.12.24.06.64.34.34.66.045.2سري لانكا٣

1.26.11.51.62.05.90.61.8–0.20.71.10.70.8–3.00.9تايلند

0.52.30.90.53.87.06.02.52.06.96.02.5–6.10.61.5تيمور- ليشتي 

7.26.83.30.41.48.510.25.83.411.37.46.2–5.10.10.6تونغا

2.33.13.54.12.23.51.96.211.56.23.82.813.66.23.8توفالو

2.32.50.83.12.42.75.32.37.09.35.73.012.48.35.6فانواتو

10.00.62.73.53.52.83.21.83.23.43.43.44.64.13.4فييت نام

8.010.75.65.66.46.75.49.627.918.919.912.426.720.317.2أوروبا الصاعدة والنامية

2.61.91.32.02.01.41.62.06.74.84.03.07.43.83.6ألبانيا٤ 

19.813.511.86.04.95.65.59.515.24.75.75.012.93.43.7بيلاروس

2.014.05.53.02.014.82.22.1–0.81.40.61.1–1.6–2.51.0البوسنة والهرسك

1.22.62.51.22.813.08.53.02.014.34.72.2–1.3–4.21.1بلغاريا

0.42.42.83.43.35.114.517.76.63.124.58.25.4–4.10.1هنغاريا

0.21.51.12.70.23.311.74.73.12.012.21.53.7–2.50.5كوسوفو

7.89.66.46.53.64.83.85.128.613.35.05.030.25.05.0مولدوفا

2.413.08.34.31.917.25.13.1–2.42.60.40.2–3.11.50.3الجبل الأسود

1.41.50.81.23.214.210.04.32.018.75.72.3–0.2–2.50.3مقدونيا الشمالية

2.01.82.23.45.114.412.06.42.516.67.45.5–0.7–2.60.9بولندا

1.34.63.82.65.013.810.75.82.516.47.84.7–1.6–5.40.6رومانيا

9.215.57.03.72.94.53.46.713.85.36.34.012.25.75.0روسيا

8.71.41.13.12.01.81.64.112.012.45.33.015.18.24.0صربيا
8.37.77.811.116.315.212.319.672.351.262.537.464.364.054.3تركيا٣

10.448.713.914.410.97.92.79.420.217.713.05.026.615.510.0أوكرانيا٣

4.85.45.56.36.57.66.49.814.013.810.75.714.613.68.8أمريكا اللاتينية والكاريبي٤

2.41.21.41.11.67.55.02.92.09.24.02.5–2.21.00.5أنتيغوا وبربودا

25.734.353.542.048.472.4121.793.732.594.8135.769.5. . .. . .. . .الأرجنتين٣ 

0.75.54.52.32.05.73.22.2–3.63.91.3–1.0–2.40.50.9أروبا

1.52.32.50.02.95.63.93.22.05.53.42.6–2.01.90.3جزر البهاما

2.30.51.55.05.23.12.45.75.03.6–1.54.444.4–5.21.1بربادوس

0.71.10.30.20.13.26.33.71.71.26.72.01.2–2.10.9بليز

6.24.13.62.82.31.80.90.71.73.04.43.83.13.63.8بوليفيا

5.59.08.73.43.73.73.28.39.34.74.53.05.84.93.9البرازيل

3.54.33.82.22.32.23.04.511.67.83.63.012.84.53.0شيلي

4.05.07.54.33.23.52.53.510.211.45.23.013.18.84.5كولومبيا
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الجدول ألف-7: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين1 )تابع(
)التغير السنوي %(

نهاية الفترة٢

توقعاتتوقعاتمتوســـط

–2005

2014

20152016201720182019202020212022202320242028202220232024

أمريكا اللاتينية 
4.85.45.56.36.57.66.49.814.013.810.75.714.613.68.8والكاريبي )تتمة(4

3.0–8.00.80.01.62.22.10.71.78.30.71.93.07.90.9كوستاريكا

1.66.86.22.82.06.65.02.9–0.10.31.01.50.7–2.00.9دومينيكا

5.60.81.63.33.61.83.88.28.84.94.24.07.84.04.0الجمهورية الدومينيكية

0.13.52.31.81.53.72.41.5–0.30.3–4.14.01.70.40.2إكوادور

3.57.24.42.42.07.33.11.7–0.61.01.10.10.4–3.10.7السلفادور

1.22.63.62.52.02.93.42.6–1.70.90.80.60.7–2.70.6غرينادا

5.72.44.44.43.83.73.24.36.96.35.54.09.25.44.6غواتيمالا

0.81.91.32.11.23.36.55.54.75.57.23.85.5–5.00.9غيانا

7.45.311.410.611.417.322.915.927.643.613.49.738.730.112.7هايتي
6.63.22.73.94.34.43.54.59.16.44.74.09.85.34.2هندوراس٤

10.83.72.34.43.73.95.25.910.36.55.05.09.45.05.0جامايكا

4.12.72.86.04.93.63.45.77.95.53.83.07.84.53.2المكسيك

8.64.03.53.94.95.43.74.910.59.15.04.011.67.64.8نيكاراغوا

1.62.91.51.92.02.12.22.2–1.6–4.20.10.70.90.80.4بنما

6.13.14.13.64.02.81.84.89.84.74.14.08.14.14.0باراغواي

2.93.53.62.81.32.11.84.07.96.52.92.08.54.22.2بيرو

1.22.72.92.32.03.92.62.3–1.2–0.3–0.71.0–0.7–3.22.3سانت كيتس ونيفس

2.46.43.62.02.06.92.22.1–0.12.60.51.8–3.1–3.11.0سانت لوسيا

سانت فنسنت وجزر 

1.65.74.42.42.06.73.42.0–2.22.30.90.6–0.2–3.11.7غرينادين

8.06.955.522.06.94.434.959.152.453.330.95.054.640.020.0سورينام

7.84.73.11.91.01.00.62.15.85.42.91.98.73.52.3ترينيداد وتوباغو

7.48.79.66.27.67.99.87.79.16.15.94.78.35.45.7أوروغواي
فنزويلا3

27.7121.7254.9438.165,374.119,906.02,355.11,588.5186.5360.0200.0. . .234.0250.0230.0

الشرق الأوسط وآسيا 

8.55.65.97.19.97.610.412.814.018.015.27.315.918.512.8الوسطى
. . .. . .5.2. . .. . .. . .4.45.00.62.35.65.113.7–7.50.7أفغانستان3

4.14.86.45.64.32.02.47.29.39.06.85.29.38.06.8الجزائر

1.22.51.41.27.28.63.54.04.08.34.04.0–4.73.71.4أرمينيا

7.34.012.412.92.32.62.86.713.910.35.64.014.46.35.0أذربيجان

3.61.01.42.23.61.01.4–0.6–2.51.82.81.42.11.02.3البحرين

2.70.60.13.31.81.25.21.21.82.53.62.22.5–4.10.8جيبوتي

10.011.010.223.520.913.95.74.58.523.532.29.513.235.725.9مصر

5.54.02.16.02.64.95.29.611.92.42.73.09.80.83.0جورجيا

18.911.99.19.630.234.736.440.245.847.032.525.054.040.025.0إيران

0.66.05.05.33.62.04.35.03.0–12.71.40.50.20.40.2العراق

3.64.50.70.41.34.22.72.62.54.42.62.6–0.6–4.71.1الأردن

8.46.714.67.46.05.26.88.015.015.09.05.020.311.57.5كازاخستان

. . .. . .3.32.91.60.61.12.13.44.03.43.11.93.1. . .الكويت

9.16.50.43.21.51.16.311.913.911.78.64.014.710.08.0جمهورية قيرغيزستان
. . .. . .122.0. . .. . .. . .4.56.12.984.9154.8171.2–0.8–4.03.8لبنان3

1.52.94.53.42.92.54.12.52.5–5.210.025.925.914.02.9ليبيا

6.00.51.52.33.12.32.43.69.67.54.04.011.04.04.0موريتانيا

1.61.41.50.71.60.20.71.46.66.33.52.18.34.03.3المغرب

1.7–1.52.81.11.72.01.90.7–3.90.11.11.60.90.10.9عُمان
10.74.52.94.13.96.710.78.912.129.223.66.521.329.417.5باكستان٤

2.35.02.82.32.05.90.82.3–2.5–5.10.92.70.60.10.9قطر

3.43.12.52.52.22.02.02.52.2–2.52.1–3.41.22.10.8المملكة العربية السعودية

0.90.04.04.34.54.34.66.85.74.13.26.14.63.9. . .الصومال
19.116.917.832.463.351.0163.3359.1138.8256.2152.439.087.3238.3127.3السودان٥،٣

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .سوريا6

طاجيكستان
9.25.85.97.33.87.88.69.06.64.65.76.54.25.06.5

4.04.43.65.37.36.75.65.78.39.49.85.610.18.510.6تونس

6.47.43.68.013.35.16.119.511.25.910.510.03.011.010.0تركمانستان

4.83.12.32.04.83.12.3–0.1–2.1–3.94.11.62.03.11.9الإمارات العربية المتحدة

11.88.58.813.917.514.512.910.811.410.210.05.212.39.910.7أوزبكستان

1.23.73.42.72.04.13.02.5–1.60.7–0.20.2–3.61.40.2الضفة الغربية وغزة

20.015.0–11.022.021.330.433.615.721.731.529.514.917.310.02.7اليمن
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الجدول ألف-7: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين1 )تتمة(
)التغير السنوي %(

نهاية الفترة٢

توقعاتتوقعاتمتوســـط

2014–200520152016201720182019202020212022202320242028202220232024

8.36.710.110.58.38.110.111.014.515.813.17.416.216.210.5إفريقيا جنوب الصحراء

12.89.230.729.819.617.122.325.821.413.122.39.113.817.225.6أنغولا

3.01.71.45.02.52.02.95.02.5–1.80.80.9–3.00.20.8بنن

8.13.12.83.33.22.71.96.712.25.94.74.512.45.14.4بوتسوانا

1.93.914.11.43.02.09.62.42.0–2.61.70.41.52.03.2بوركينا فاسو

7.38.318.920.116.110.226.612.322.4–0.7–10.45.65.516.62.8بوروندي

0.81.31.10.61.97.95.22.02.07.65.22.0–2.80.11.4كابو فيردي

2.72.70.90.61.12.52.52.36.37.24.82.07.36.33.7الكاميرون

5.31.44.94.21.62.80.94.35.86.53.22.67.65.52.5جمهورية إفريقيا الوسطى

5.87.03.53.08.34.63.1–4.50.8–4.01.0–0.9–3.34.81.6تشاد

3.30.90.80.11.73.70.80.012.411.11.21.920.60.71.6جزر القمر

15.00.73.235.729.34.711.49.09.319.110.67.013.119.37.1جمهورية الكونغو الديمقراطية

3.33.23.20.41.20.41.42.03.03.53.23.03.23.53.2جمهورية الكونغو

2.11.20.60.60.60.82.44.25.24.32.32.05.12.82.0كوت ديفوار

4.92.44.02.05.01.75.2–4.41.71.40.71.31.24.80.1غينيا الاستوائية
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .1.3–14.4–13.3–11.928.55.6إريتريا3

6.95.07.86.24.82.63.93.74.85.55.04.35.65.64.3إسواتيني

17.19.66.610.713.815.820.426.833.929.120.712.633.824.518.5إثيوبيا

2.12.74.82.01.71.14.33.82.52.25.43.02.4–1.60.1غابون

4.76.87.28.06.57.15.97.411.517.012.35.013.717.57.1غامبيا

11.517.217.512.49.87.19.910.031.942.223.28.054.131.315.0غانا

18.28.28.28.99.89.510.612.610.58.37.97.58.68.07.8غينيا

0.40.31.53.37.97.03.02.09.51.83.0–2.61.52.70.2غينيا-بيساو

8.56.66.38.04.75.25.36.17.67.76.65.09.17.16.5كينيا

6.03.26.64.44.85.25.06.08.26.95.64.97.95.95.0ليسوتو

9.27.78.812.423.527.017.07.87.610.68.04.99.212.16.0ليبريا

9.37.46.18.68.65.64.25.88.210.58.86.010.89.38.6مدغشقر

14.121.921.711.59.29.48.69.320.827.719.86.525.429.015.2ملاوي

0.53.89.75.02.82.07.83.02.0–2.41.93.0–3.01.41.8مالي

5.51.31.03.73.20.52.54.010.87.86.53.712.26.47.8موريشيوس

8.03.617.415.13.92.83.15.79.87.46.55.510.36.76.5موزامبيق

6.03.46.76.14.33.72.23.66.16.04.94.96.95.35.3ناميبيا

2.93.84.24.66.62.03.18.82.5–2.51.00.20.22.82.5النيجر

10.89.015.716.512.111.413.217.018.825.123.014.021.330.615.4نيجيريا

7.22.55.74.81.42.47.70.813.914.56.05.021.67.85.5رواندا

15.96.15.45.77.97.79.88.118.020.811.95.025.215.47.2سان تومي وبرينسيبي

12.84.20.3–1.90.91.21.10.51.02.52.29.76.13.312.4السنغال

2.4–2.03.52.51.1–2.93.71.81.29.82.60.8–7.94.01.0سيشيل

8.76.710.918.216.014.813.411.927.242.929.88.937.137.821.7سيراليون

6.04.66.35.34.64.13.34.66.95.84.84.57.45.24.5جنوب إفريقيا

45.66.1–16.313.67.913.0–53.0346.1213.083.449.324.030.23.2. . .جنوب السودان

9.05.65.25.33.53.43.33.74.44.04.04.04.94.04.0تنزانيا

0.90.71.84.57.65.02.81.77.72.72.2–2.71.80.90.2توغو

9.23.75.25.62.52.12.82.27.25.84.75.010.23.55.0أوغندا

10.210.117.96.67.59.215.722.011.010.69.67.09.911.47.9زامبيا
0.910.6255.3557.298.5193.4314.5222.420.8243.8396.2190.2–1.6–2.4–2.7زمبابوي3

1 تظهر التحركات في أسعار المستهلكين في صورة متوسطات سنوية. 

٢ التغيرات من سنة إلى أخرى على أساس شهري، وتكون على أساس ربع سنوي بالنسبة لعدة بلدان.

٣ راجع الملحوظات الخاصة بكل من أفغانستان و الأرجنتين و إريتريا  ولبنان و سري لانكا والسودان وتركيا وأوكرانيا وفنزويلا وزمبابوي تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

٤ باستثناء فنزويلا، ولكنه يتضمن الأرجنتين من ٢٠١٧ والأعوام التالية. راجع الملحوظات المتعلقة بالأرجنتين وفنزويلا تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

٥ بيانات عام 2011 لا تتضمن جنوب السودان بعد 9 يوليو. أما بيانات 2012 والأعوام التالية فتتعلق بالسودان الحالي.

٦ بيانات عام 2011 والأعوام التالية لا تتضمن سوريا نظرا لموقفها السياسي الذي يخيم عليه عدم اليقين. 
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الجدول ألف-8: الاقتصادات المتقدمة الرئيسية: أرصدة المالية العامة والدين لدى الحكومة العامة1

)% من إجمالي الناتج المحلي، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

توقعاتمتوســـط

–2005

201420152016201720182019202020212022202320242028

الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

–5.0–5.6–6.5–4.1–9.1–11.6–3.8–3.3–3.3–3.3–3.0–5.2صافي الإقراض/الاقتراض
0.00.70.60.20.5–0.10.33.2–0.8–1.7–2.0–2.2فجوة الناتج2 

–5.2–5.5–6.5–5.3–8.1–8.1–3.8–3.2–3.0–2.7–2.2–4.0الرصيد الهيكلي2  

الولايات المتحدة

–7.0–7.4–8.2–3.7–11.6–14.0–5.7–5.3–4.8–4.4–3.5–6.5صافي الإقراض/الاقتراض٣  
1.51.41.40.80.9–0.00.72.5–1.3–2.1–2.5–4.0فجوة الناتج2  

–7.3–7.6–8.8–6.5–11.3–10.7–6.0–5.1–4.3–3.6–2.5–4.4الرصيد الهيكلي2  
63.980.981.880.481.183.198.398.395.196.7100.7111.6صافي الدين

86.1105.1107.2106.2107.4108.7133.5126.4121.3123.3126.9137.5إجمالي الدين

منطقة اليورو

–2.1–2.7–3.4–3.6–5.3–7.1–0.6–0.4–0.9–1.5–1.9–3.3صافي الإقراض/الاقتراض
0.1–0.5–0.20.4–2.0–0.04.8–0.2–0.6–1.8–2.4–0.7فجوة الناتج2 

–2.1–2.4–2.7–2.4–3.5–3.9–0.5–0.2–0.4–0.5–0.5–2.7الرصيد الهيكلي2 
64.675.174.672.570.869.279.177.775.374.673.972.2صافي الدين

80.290.990.187.785.783.796.894.891.089.688.384.9إجمالي الدين

ألمانيا

–0.5–1.7–2.9–2.5–3.6–1.01.21.31.91.54.3–1.3صافي الإقراض/الاقتراض
0.0–1.1–0.60.9–1.1–0.11.00.80.43.1–0.4–0.1فجوة الناتج2  

–0.5–1.1–2.4–2.1–3.0–1.21.21.21.61.32.9–0.9الرصيد الهيكلي2  
57.552.249.345.542.840.746.147.245.846.545.741.7صافي الدين

73.371.969.065.261.959.568.769.066.165.964.057.5إجمالي الدين

فرنسا

–3.6–4.5–4.9–4.8–6.5–9.0–3.1–2.3–3.0–3.6–3.6–4.4صافي الإقراض/الاقتراض
0.1–0.7–0.8–0.9–1.9–0.04.7–0.8–1.5–2.7–2.4–0.6فجوة الناتج2  

–3.7–4.1–4.3–4.2–5.1–5.8–2.1–1.5–1.9–1.9–2.1–4.0الرصيد الهيكلي2  
70.386.389.289.489.288.9101.2100.4101.499.6100.1100.4صافي الدين

80.095.698.098.197.897.4114.7113.0111.8110.0110.5110.8إجمالي الدين

إيطاليا4

–2.5–4.0–5.0–8.0–9.0–9.7–1.5–2.2–2.4–2.4–2.6–3.3صافي الإقراض/الاقتراض
0.3–0.5–0.4–0.4–4.0–6.7–1.5–1.6–2.2–3.5–4.4–1.2فجوة الناتج2  

–2.7–3.4–2.1–1.9–4.8–5.6–0.7–1.4–1.3–0.8–0.2–2.9الرصيد الهيكلي2  
106.7122.2121.6121.3121.8121.7141.5137.4132.7132.6132.5130.6صافي الدين

117.3135.3134.8134.2134.4134.1154.9149.9144.4143.7143.2140.1إجمالي الدين

اليابان

–3.3–3.7–5.6–6.9–6.2–9.1–3.0–2.5–3.1–3.6–3.7–6.4صافي الإقراض/الاقتراض
0.20.30.0–0.9–1.6–0.11.01.90.72.9–0.20.2فجوة الناتج2  

–3.3–3.8–5.7–6.8–5.5–8.1–3.3–3.0–3.7–4.5–4.5–6.2الرصيد الهيكلي2  
120.8144.5149.5148.1151.1151.7162.3156.7161.5158.5155.8153.2صافي الدين

201.5228.3232.4231.3232.4236.4258.6255.1260.1255.2251.9252.8إجمالي الدين5

المملكة المتحدة4

–3.5–3.9–4.5–5.5–8.3–13.0–2.2–2.2–2.4–3.3–4.5–5.9صافي الإقراض/الاقتراض
0.0–0.51.80.11.0–3.6–0.8–1.0–1.3–2.2–2.6–2.7فجوة الناتج2 

–3.5–2.4–3.3–3.8–0.83.6–1.6–1.4–1.3–1.6–2.5–3.9الرصيد الهيكلي2  
57.578.277.676.275.474.693.694.198.999.099.696.5صافي الدين

64.186.786.685.685.284.5104.6105.2101.9104.1105.9108.2إجمالي الدين

كندا

–0.2–0.6–0.7–0.8–4.4–0.40.010.9–0.1–0.5–0.1–1.0صافي الإقراض/الاقتراض
0.0–0.80.00.4–1.4–0.40.60.43.4–0.9–0.10.1فجوة الناتج2  

–0.2–0.4–0.8–1.4–3.3–8.1–0.00.2–0.00.00.3–1.1الرصيد الهيكلي2  
25.918.518.012.511.68.515.715.414.214.614.613.8صافي الدين6  

78.992.092.490.990.890.2118.9115.1107.4106.4103.394.7إجمالي الدين

ملحوظة: يتناول الإطار ألف-1 المنهجية المتبعة والافتراضات المحددة لكل بلد. وتُحسب مجاميع بيانات المالية العامة لدى مجموعات البلدان باعتبارها مجموع القيم الدولارية للبلدان المنفردة ذات الصلة.  

1 تشير بيانات الدين إلى نهاية السنة ولا تكون قابلة للمقارنة عبر البلدان في كل الأحوال. ومستويات الدين الصافي والإجمالي المبلغة من الهيئات الإحصائية الوطنية في البلدان التي اعتمدت نظام الحسابات القومية لعام 

2008 )وهي أستراليا وكندا ومنطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة والولايات المتحدة( معدَّلة لاستبعاد الالتزامات غير الممولة في نظم معاشات التقاعد ذات المزايا المحددة لموظفي الحكومة.

٢ % من إجمالي الناتج المحلي الممكن.

٣ الأرقام المبلغة من جانب الهيئات الإحصائية الوطنية معدَّلة لاستبعاد البنود المتعلقة بتطبيق محاسبة الاستحقاق على نظم معاشات التقاعد ذات المزايا المحددة لموظفي الحكومة. 

٤ راجع الملحوظات الخاصة بكل من إيطاليا والمملكة المتحدة تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

5 على أساس غير موحد.

6 يشمل حصص المشاركة في رأس المال.
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الجدول ألف-9: ملخص أحجام وأسعار التجارة العالمية

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

توقعاتمتوســـطات

2014–20052024–20152015201620172018201920202021202220232024

تجارة السلع والخدمات

التجارة العالمية1

10.95.10.93.5–4.72.82.92.25.64.01.27.8الحجم

مخفِّض الأسعار

1.6–12.56.81.7–2.1–4.35.42.5–4.0–2.90.513.2بالدولار الأمريكي

1.5–10.013.81.9–2.9–4.63.30.1–3.4–2.61.75.8بوحدات حقوق السحب الخاصة

حجم التجارة

الصادرات

9.85.31.83.1–4.02.63.82.05.03.51.58.8الاقتصادات المتقدمة

4.2–12.84.10.1–6.33.11.92.86.54.20.85.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

الواردات

10.36.70.13.0–3.22.94.82.54.83.82.18.2الاقتصادات المتقدمة

11.83.21.74.4–7.9–1.57.45.10.9–8.02.40.7اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

معدلات التبادل التجاري

0.20.5–0.10.90.82.0–0.4–0.31.81.10.2–0.3الاقتصادات المتقدمة

0.2–0.70.91.5–0.8–1.41.01.6–1.5–3.9–1.20.5اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

تجارة السلع

التجارة العالمية1

3.2–11.23.40.3–4.52.62.32.15.63.80.25.0الحجم

مخفِّض الأسعار

1.5–14.28.32.5–2.6–4.95.83.1–4.8–3.00.414.6بالدولار الأمريكي

1.4–11.615.42.7–3.4–5.23.60.7–4.2–2.71.77.2بوحدات حقوق السحب الخاصة

أسعار التجارة العالمية بالدولار الأمريكي2

2.3–6.610.11.8–0.12.00.53.2–5.2–1.90.73.0المصنوعات

–0.7–65.839.216.5–32.0–22.529.410.4–15.0–47.1–9.81.8النفط
–2.7–6.41.30.76.626.77.96.3–0.3–6.21.817.0السلع الأولية غير الوقود

–1.9–1.727.014.86.8–3.1–1.53.81.2–4.61.316.9المواد الغذائية
–2.422.414.10.53.1–5.7–9.2–3.8–3.0–8.40.37.4المشروبات

0.5–15.55.715.1–3.4–5.42.05.4–0.2–11.3–3.11.0المواد الخام الزراعية

–7.1–4.7–22.26.63.93.546.75.6–5.3–8.01.727.3المعادن

أسعار التجارة العالمية بوحدات حقوق 
السحب الخاصة2

2.2–4.317.32.0–3.03.9–0.30.1–1.62.05.34.6المصنوعات

–0.8–62.148.216.6–32.6–22.826.78.2–14.5–42.6–9.50.6النفط
–2.7–3.25.723.914.96.4–0.46.70.8–5.93.19.9السلع الأولية غير الوقود

–1.9–0.924.122.36.9–0.7–2.24.13.3–4.42.69.8المواد الغذائية
–1.619.721.60.33.1–3.4–11.1–3.5–8.21.60.52.3المشروبات

0.4–12.912.615.3–4.2–3.1–0.55.70.1–2.80.33.7المواد الخام الزراعية

–7.2–22.54.46.42.643.40.64.9–4.7–7.73.021.1المعادن
أسعار التجارة العالمية باليورو2

1.7–2.823.64.9–6.15.0–2.5–1.9–1.22.716.25.0المصنوعات

–1.2–59.956.319.1–33.3–20.023.65.4–14.8–9.10.136.7النفط
–3.1–6.24.522.221.29.2–0.04.33.2–5.53.80.7السلع الأولية غير الوقود

–2.4–22.429.09.7–2.30.2–1.81.75.6–3.93.30.5المواد الغذائية
–3.5–0.518.128.22.7–0.5–13.2–5.7–7.72.310.92.7المشروبات

0.0–11.318.817.8–5.2–0.2–2.41.06.30.13.32.5المواد الخام الزراعية

–7.6–19.71.99.61.541.56.07.7–5.0–7.33.712.9المعادن
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الجدول ألف-9: ملخص أحجام وأسعار التجارة العالمية )تتمة(

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

توقعاتمتوســـطات

2014–20052024–20152015201620172018201920202021202220232024

تجارة السلع )تتمة(

حجم التجارة

الصادرات

10.13.61.12.8–3.72.43.11.64.93.00.66.3الاقتصادات المتقدمة

3.8–12.01.21.4–1.2–6.12.81.42.66.53.90.5اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المصدِّرة للوقود

3.8–13.20.41.6–6.83.11.12.97.54.80.10.3المصدِّرة لغير الوقود

الواردات

2.7–11.25.31.2–3.12.63.72.24.83.70.65.7الاقتصادات المتقدمة

12.32.20.63.8–5.6–2.17.45.20.1–7.72.70.3اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المصدِّرة للوقود

13.51.40.23.9–4.8–3.68.76.30.4–7.53.10.3المصدِّرة لغير الوقود

مخفِّضات الأسعار بوحدات حقوق السحب 

الخاصة

الصادرات

2.0–10.012.22.2–2.2–4.32.81.4–2.2–1.71.56.4الاقتصادات المتقدمة

0.8–15.119.24.3–7.14.90.35.6–6.9–5.11.89.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المصدِّرة للوقود

1.1–12.016.32.7–5.53.11.12.7–6.3–4.32.23.6المصدِّرة لغير الوقود

الواردات

1.7–9.414.81.9–3.4–4.53.41.5–3.5–2.11.48.0الاقتصادات المتقدمة

0.8–13.916.63.0–5.73.70.73.0–5.5–3.72.25.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المصدِّرة للوقود

0.6–14.316.63.1–6.14.00.43.2–5.9–3.62.25.5المصدِّرة لغير الوقود

معدلات التبادل التجاري

0.3–0.3–0.11.20.62.3–0.6–0.21.81.30.2–0.4الاقتصادات المتقدمة

0.0–1.02.21.3–2.7–1.31.10.4–1.5–4.2–1.40.5اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

المجموعات الإقليمية

1.5–0.70.2–1.10.66.9–2.4–8.10.23.4–0.1–0.3آسيا الصاعدة والنامية

8.42.90.90.9–3.44.30.44.2–5.5–2.10.19.3أوروبا الصاعدة والنامية

–2.73.2–2.34.83.2–0.7–0.94.50.7–8.8–1.80.2أمريكا اللاتينية والكاريبي
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

–1.1–6.5–11.00.9–0.2–9.45.02.0–1.4–14.6–3.60.4إفريقيا جنوب الصحراء

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .الوقود

0.40.5–0.2–0.80.52.0–0.9–0.5–0.70.02.10.4غير الوقود

للتذكرة

الصادرات العالمية بمليارات الدولارات الأمريكية

19,13725,94421,13520,76022,90625,09724,70522,32727,93731,18830,86832,514السلع والخدمات

15,16519,82516,19115,73617,45019,09918,53117,20321,81424,20023,45124,576السلع
–0.7–65.839.216.5–32.0–22.529.410.4–15.0–47.1–9.81.8متوسط سعر النفط3

83.6264.4950.9143.2652.9868.5361.4341.7769.2596.3680.4979.92بالدولار الأمريكي للبرميل
2.3–6.610.11.8–0.12.00.53.2–5.2–1.90.73.0قيمة الوحدة من صادرات المصنوعات4

1 متوسط النسبة المئوية السنوية للتغير في الصادرات والواردات العالمية.

٢ على النحو الذي يمثله، على الترتيب، مؤشر قيمة وحدة الصادرات من مصنوعات الاقتصادات المتقدمة، والتي تشكل ٨٢٪ من الأوزان الترجيحية لتجارة هذه الاقتصادات )صادرات السلع(؛ ومتوسط أسعار النفط لخام برنت 

المملكة المتحدة وخام دبي الفاتح وخام غرب تكساس الوسيط؛ ومتوسط أسعار السوق العالمية للسلع الأولية غير الوقود مرجحا بحصصها من واردات السلع الأولية العالمية في الفترة 2016-2014. 

٣ النسبة المئوية للتغير في متوسط أسعار النفط لخام برنت المملكة المتحدة وخام دبي الفاتح وخام غرب تكساس الوسيط.

٤ النسبة المئوية للتغير في المصنوعات المصدَّرة من الاقتصادات المتقدمة.
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الجدول ألف-10: ملخص أرصدة الحسابات الجارية

)بمليارات الدولارات الأمريكية

توقعات

20152016201720182019202020212022202320242028

111.3192.9286.8–269.2362.3470.6383.7388.3157.4502.7234.8الاقتصادات المتقدمة

–777.3–783.2–795.1–971.6–831.4–597.1–441.8–439.8–367.6–396.2–408.5الولايات المتحدة
186.6223.6343.5–317.0360.1394.9382.1323.8230.0416.3106.0منطقة اليورو

288.3299.0289.1316.2317.8274.2329.8170.8265.6309.1331.0ألمانيا

–14.0–41.2–37.5–10.756.8–14.042.8–23.2–19.9–12.0–9.0فرنسا
15.319.853.6–26.649.752.154.566.673.165.024.5إيطاليا

24.239.136.426.729.47.911.08.733.233.735.3إسبانيا

136.4197.8203.5177.8176.3149.9196.890.6141.2157.0167.5اليابان

–162.0–131.4–122.0–116.1–46.9–86.6–80.9–117.3–96.9–148.7–148.8المملكة المتحدة
–55.3–21.4–20.9–7.0–5.4–35.5–34.1–41.0–46.2–47.2–54.4كندا

349.6328.0332.1333.1344.0382.5588.5591.8539.3546.8575.9اقتصادات متقدمة أخرى1 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

–143.9363.7645.7195.8171.1196.8–10.4–64.1–32.5–111.7–94.6النامية
المجموعات الإقليمية

93.2319.2286.5296.8190.5171.22.8–293.1209.1163.554.0آسيا الصاعدة والنامية

–51.5–13.5–62.749.42.066.5123.120.7–25.0–31.410.3أوروبا الصاعدة والنامية
–109.5–103.9–115.3–142.3–102.9–15.8–112.8–146.1–99.1–109.4–181.9أمريكا اللاتينية والكاريبي

132.0406.8194.6176.026.3–111.415.6116.0–38.2–146.6–144.3الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

–64.8–58.7–53.3–38.7–18.4–45.5–55.8–38.1–33.7–54.5–92.9إفريقيا جنوب الصحراء

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

187.9505.8247.2235.7102.5–40.5199.767.995.1–98.8–150.7الوقود

–296.6–62.0–241.0177.6142.748.7–76.5–261.7–70.8–58.010.8غير الوقود
–24.8–25.6–32.6–5.110.127.5–27.6–57.0–51.5–40.7–60.9منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

–504.7–384.4–372.4–472.8–333.9–105.0–267.1–366.3–271.0–236.5–340.4اقتصادات المركز المدين الصافي

اقتصادات المركز المدين الصافي حسب 

تجربة خدمة الدين

الاقتصادات ذات المتأخرات و/أو التي أعيدت 

–57.8–56.7–46.0–33.3–38.1–35.4–52.2–53.9–63.8–76.7–80.6جدولة ديونها في ٢٠١٨ - ٢٠٢٢
للتذكرة

174.6250.6438.1319.6377.9301.3866.4410.9307.2364.090.0العالم

432.2467.5482.8490.2469.6410.7634.4178.2431.5479.1582.7الاتحاد الأوروبي

132.2392.7194.5178.055.2–128.734.799.2–20.2–122.4–121.7الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

–45.3195.5441.6740.2262.6240.3103.0–2.48.0–67.5–18.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل 
–93.8–69.2–66.8–94.6–77.9–51.6–55.7–56.1–34.9–44.1–76.6البلدان النامية منخفضة الدخل
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توقعات

20152016201720182019202020212022202320242028

0.20.30.4–0.60.81.00.70.70.30.90.4الاقتصادات المتقدمة

–2.4–2.8–3.0–3.8–3.6–2.8–2.1–2.1–1.9–2.1–2.2الولايات المتحدة
1.21.41.8–2.73.03.12.82.41.82.80.7منطقة اليورو

8.68.67.88.08.27.17.74.26.06.66.1ألمانيا

–0.4–1.3–1.2–0.42.0–0.51.6–0.8–0.8–0.5–0.4فرنسا
0.70.92.1–1.42.62.72.63.33.93.11.2إيطاليا٢

2.03.22.81.92.10.60.80.62.12.01.8إسبانيا

3.14.04.13.53.43.03.92.13.33.73.2اليابان
–3.5–3.7–3.7–3.8–1.5–3.2–2.8–4.1–3.6–5.5–5.1المملكة المتحدة٢

–2.0–1.0–1.0–0.3–0.3–2.2–2.0–2.4–2.8–3.1–3.5كندا
5.45.04.74.44.75.27.07.06.26.15.3اقتصادات متقدمة أخرى1 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

–0.00.40.91.50.40.40.3–0.2–0.1–0.4–0.3النامية
المجموعات الإقليمية

0.51.51.21.20.70.60.0–1.91.30.90.3آسيا الصاعدة والنامية

–0.8–0.3–1.61.30.11.52.60.4–0.7–1.00.3أوروبا الصاعدة والنامية
–1.3–1.5–1.8–2.4–2.0–0.4–2.1–2.7–1.8–2.2–3.5أمريكا اللاتينية والكاريبي

3.38.64.13.60.4–2.90.43.4–1.0–4.0–3.9الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

–2.3–2.8–2.7–1.9–1.0–2.7–3.2–2.2–2.1–3.6–5.7إفريقيا جنوب الصحراء

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

5.311.65.85.31.9–1.25.51.93.2–3.0–4.3الوقود

–0.6–0.1–0.80.50.40.1–0.2–0.8–0.20.00.2غير الوقود
–1.1–1.3–1.7–0.40.61.5–1.7–3.4–3.0–2.6–3.7منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

–1.9–1.9–1.9–2.7–2.1–0.7–1.7–2.5–1.9–1.8–2.6اقتصادات المركز المدين الصافي

اقتصادات المركز المدين الصافي حسب 

تجربة خدمة الدين

الاقتصادات ذات المتأخرات و/أو التي أعيدت 

–2.4–3.3–2.7–1.9–2.4–2.5–3.6–3.9–4.9–5.7–5.9جدولة ديونها في ٢٠١٨ - ٢٠٢٢
للتذكرة

0.20.30.50.40.40.40.90.40.30.30.1العالم

3.23.43.33.13.02.73.71.12.42.52.6الاتحاد الأوروبي

4.110.25.24.61.2–4.11.13.6–0.7–4.1–4.1الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

–0.00.00.10.61.21.90.60.60.2–0.2–0.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل 
–2.2–2.4–2.4–3.5–3.1–2.2–2.4–2.6–1.7–2.2–3.8البلدان النامية منخفضة الدخل

الجدول ألف-10: ملخص أرصدة الحسابات الجارية )تابع(

)% من إجمالي الناتج المحلي(
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توقعات

20152016201720182019202020212022202320242028

0.61.01.2–2.02.73.22.42.51.12.91.2الاقتصادات المتقدمة

–21.2–25.4–26.4–32.2–32.4–27.6–17.3–17.3–15.4–17.7–17.9الولايات المتحدة
. . .. . .. . .–9.811.111.19.98.56.610.02.4منطقة اليورو

18.318.716.616.817.316.216.38.312.413.813.0ألمانيا

–1.2–3.9–3.7–1.25.6–1.65.7–2.5–2.4–1.5–1.2فرنسا
1.92.35.5–4.99.08.68.310.513.19.43.3إيطاليا

6.09.47.95.36.02.02.21.55.25.04.3إسبانيا

17.424.423.219.119.518.921.49.815.115.614.6اليابان

–12.0–11.9–11.9–11.5–5.2–10.9–9.1–13.0–11.8–19.1–18.3المملكة المتحدة
–6.4–3.0–3.0–1.0–0.9–7.3–6.0–7.4–8.9–9.8–11.0كندا

9.49.08.37.78.29.711.911.010.19.78.5اقتصادات متقدمة أخرى1 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

–1.83.45.11.61.31.4–0.2–0.8–0.4–1.5–1.1النامية
المجموعات الإقليمية

2.17.35.14.93.22.80.0–7.75.74.01.2آسيا الصاعدة والنامية

–2.2–0.7–4.23.30.13.86.31.1–1.9–2.70.9أوروبا الصاعدة والنامية
–5.3–5.9–6.9–8.6–7.4–1.5–9.0–11.4–8.4–10.3–16.7أمريكا اللاتينية والكاريبي

8.718.79.78.20.8–6.40.710.1–3.2–12.1–10.8الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

–10.2–11.1–10.5–7.4–4.1–13.5–13.6–9.0–9.1–17.1–27.0إفريقيا جنوب الصحراء

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

12.824.013.111.94.6–2.712.24.48.7–8.3–11.5الوقود

–2.3–0.6–3.41.91.40.5–1.0–3.4–1.0–0.90.2غير الوقود
–3.8–4.8–6.6–1.52.25.5–7.1–14.5–14.1–12.5–18.6منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

–6.6–6.3–6.5–8.3–6.9–2.7–6.2–8.5–6.9–6.9–9.9اقتصادات المركز المدين الصافي

اقتصادات المركز المدين الصافي حسب 

تجربة خدمة الدين

الاقتصادات ذات المتأخرات و/أو التي أعيدت 

–9.1–11.3–9.7–6.8–8.8–10.4–12.9–13.4–18.0–25.0–24.2جدولة ديونها في ٢٠١٨ - ٢٠٢٢
للتذكرة

0.91.21.91.21.51.43.11.31.01.10.2العالم

6.77.26.76.26.05.77.21.94.44.74.8الاتحاد الأوروبي

9.920.411.09.52.4–8.42.39.7–2.1–11.2–10.1الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

–0.52.64.56.32.32.00.8–0.00.2–0.9–0.1متوسطة الدخل 
–7.1–7.4–7.7–10.8–10.4–8.2–8.1–8.8–6.2–9.2–15.9البلدان النامية منخفضة الدخل

1 باستثناء بلدان مجموعة السبعة )كندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

٢ راجع الملحوظات الخاصة بكل من إيطاليا والمملكة المتحدة تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

الجدول ألف-10: ملخص أرصدة الحسابات الجارية )تتمة(

)% من صادرات السلع والخدمات(
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الجدول ألف-11: الاقتصادات المتقدمة: رصيد الحساب الجاري
)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

20152016201720182019202020212022202320242028

0.20.30.4–0.60.81.00.70.70.30.90.4الاقتصادات المتقدمة

–2.4–2.8–3.0–3.8–3.6–2.8–2.1–2.1–1.9–2.1–2.2الولايات المتحدة 
1.21.41.8–2.73.03.12.82.41.82.80.7منطقة اليورو1

8.68.67.88.08.27.17.74.26.06.66.1ألمانيا

–0.4–1.3–1.2–0.42.0–0.51.6–0.8–0.8–0.5–0.4فرنسا
0.70.92.1–1.42.62.72.63.33.93.11.2إيطاليا٢

2.03.22.81.92.10.60.80.62.12.01.8إسبانيا

5.27.18.99.36.95.112.19.27.67.67.3هولندا

–0.3–1.9–2.7–0.11.10.43.6–1.40.60.70.9بلجيكا
13.710.87.87.25.8–6.5–0.54.919.9–4.44.2آيرلندا

1.72.71.40.92.43.00.40.70.10.00.3النمسا

1.31.10.2–1.2–0.8–0.21.21.30.60.41.0البرتغال

–3.2–6.0–6.9–10.1–7.1–7.3–2.2–3.6–2.6–2.4–1.5اليونان
–0.4–0.9–1.7–0.50.43.6–0.3–1.8–0.8–2.0–0.9فنلندا

–2.1–4.0–2.7–8.2–0.62.5–3.3–2.2–1.9–2.7–2.1الجمهورية السلوفاكية
0.2–0.4–0.2–1.81.6–3.32.23.51.82.90.5كرواتيا

0.00.91.8–0.50.33.57.31.15.1–1.1–2.4ليتوانيا

4.43.81.9–3.84.86.25.95.97.23.31.0سلوفينيا

4.84.84.73.73.43.24.63.63.74.04.2لكسمبرغ

–2.0–2.4–3.0–4.7–2.93.9–0.6–1.61.20.2–0.6لاتفيا 
1.82.61.1–2.9–1.8–1.81.22.30.92.41.0إستونيا

–7.6–7.9–8.6–9.1–6.8–10.1–5.6–4.0–5.0–4.2–0.4قبرص
–0.5–2.9–3.0–5.95.69.02.21.25.7–2.70.6مالطة

3.14.04.13.53.43.03.92.13.33.73.2اليابان
–3.5–3.7–3.7–3.8–1.5–3.2–2.8–4.1–3.6–5.5–5.1المملكة المتحدة٢

7.26.54.64.53.64.64.71.81.31.73.1كوريا

–2.0–1.0–1.0–0.3–0.3–2.2–2.0–2.4–2.8–3.1–3.5كندا
13.613.114.111.610.714.415.213.311.812.110.9مقاطعة تايوان الصينية

–0.9–0.42.23.01.10.60.7–2.2–2.6–3.3–4.6أستراليا
8.97.35.35.63.90.48.610.28.08.08.0سويسرا

18.717.818.115.716.216.518.019.316.615.211.8السويد

3.22.22.82.55.35.96.84.85.45.44.0سنغافورة

3.34.04.63.75.97.011.810.67.16.35.2منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة

0.51.72.2–6.1–0.41.81.50.40.32.02.8الجمهورية التشيكية

5.23.83.73.03.45.44.23.44.24.03.5إسرائيل

9.05.26.39.03.81.113.630.226.225.417.5النرويج

8.27.88.07.38.58.19.113.511.49.98.9الدانمرك

–4.2–6.5–7.9–9.0–6.0–1.0–2.9–4.2–2.8–2.0–2.8نيوزيلندا
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .بورتو ريكو

19.932.435.8–23.326.530.833.033.714.95.823.5منطقة ماكاو الإدارية الخاصة

1.0–0.4–0.6–2.0–5.68.14.24.36.50.93.0آيسلندا

18.014.616.117.017.918.418.9. . .. . .. . .. . .أندورا

2.02.86.58.03.82.91.3–1.9–0.4. . .. . .سان مارينو

                                 للتذكرة

–0.8–1.0–1.2–2.1–0.7–0.00.7–0.00.2–0.2–0.5الاقتصادات المتقدمة الرئيسية
3.43.63.53.43.12.64.11.32.42.62.9منطقة اليورو٣

1 البيانات مصححة لكي تأخذ في الاعتبار أوجه التباين في البيانات المبلغة عن المعاملات بين بلدان المنطقة.

2 راجع الملحوظات الخاصة بكل من إيطاليا والمملكة المتحدة تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

٣  البيانات محسوبة على أساس المجموع الكلي لأرصدة كل البلدان في منطقة اليورو.
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الجدول ألف-12: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: رصيد الحساب الجاري
)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

20152016201720182019202020212022202320242028

0.51.51.21.20.70.60.0–1.91.30.90.3آسيا الصاعدة والنامية

–3.0–0.8–0.7–4.1–1.1–1.5–1.3–3.0–1.21.60.5بنغلاديش
–10.9–12.3–29.4–31.9–12.0–15.8–20.5–18.4–23.6–31.6–27.9بوتان

16.712.916.46.96.64.511.219.610.611.614.0بروني دار السلام

–6.6–8.0–11.0–27.3–42.0–3.4–10.8–11.8–7.9–8.5–8.7كمبوديا
2.61.71.50.20.71.72.02.21.51.40.7الصين

–7.9–10.7–10.9–17.3–15.9–13.7–12.8–8.5–6.6–3.5–4.3فيجي
–2.3–1.8–1.8–2.0–0.91.2–0.9–2.1–1.8–0.6–1.0الهند

–1.5–0.6–0.31.00.3–0.4–2.7–2.9–1.6–1.8–2.0إندونيسيا
9.012.28.9–33.010.837.438.849.540.08.94.1كيريباتي

–5.7–6.1–2.6–6.0–0.6–5.1–9.1–13.0–11.2–11.0–22.3جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية
3.02.42.82.23.54.23.93.12.72.83.0ماليزيا

–9.3–12.8–16.4–16.8–8.5–34.7–26.6–28.4–21.0–23.6–7.5ملديف
–13.1–15.022.68.23.81.1–31.3–2.1–11.510.00.9جزر مارشال

–5.6–4.57.210.321.014.60.54.08.71.94.2ميكرونيزيا
–8.0–12.6–10.9–13.4–13.8–5.1–15.2–16.7–10.1–6.3–8.2منغوليا
–1.4–1.5–1.6–4.3–0.3–3.4–2.8–4.7–6.8–4.2–3.5ميانمار

–5.80.01.1–4.212.47.64.62.54.60.5–19.6ناورو
–3.9–4.6–1.5–12.7–7.7–1.0–6.9–7.1–4.45.50.3نيبال
–26.9–42.0–57.3–54.7–43.3–47.2–30.8–19.0–22.9–16.2–13.4بالاو

10.913.715.912.914.814.112.627.915.917.79.6بابوا غينيا الجديدة

–1.1–2.6–3.0–4.5–3.21.5–0.8–2.6–0.7–2.40.4الفلبين
–1.2–4.0–3.3–11.3–0.82.80.614.5–1.8–4.2–2.6ساموا

–6.4–9.6–11.3–12.1–5.1–1.6–9.5–3.0–4.3–3.5–2.7جزر سليمان
. . .. . .. . .–1.0–3.7–1.4–2.1–3.0–2.4–2.0–2.2سري لانكا1

1.93.3–0.2–3.0–6.910.59.65.67.04.22.1تايلند

–51.9–49.5–1.35.042.9–6.614.3–12.2–17.8–12.833.0تيمور-ليشتي 
–8.2–7.1–7.9–6.3–5.2–5.3–0.8–6.3–6.4–6.5–10.1تونغا

–5.0–16.324.14.62.21.5–29.92.160.922.2–33.7توفالو
1.1–4.5–4.1–8.727.87.90.84.2–6.4–2.4–7.4فانواتو

0.20.71.1–0.3–1.93.84.32.2–0.20.6–0.9فييتنام

–0.8–0.3–1.61.30.11.52.60.4–0.7–1.00.3أوروبا الصاعدة والنامية
–5.7–5.9–6.0–6.0–7.7–8.7–7.6–6.8–7.5–7.6–8.6ألبانيا

3.23.72.72.00.0–0.3–0.01.9–1.7–3.4–3.3بيلاروس

–3.6–3.8–4.3–4.5–2.4–3.3–2.6–3.2–4.8–4.7–5.0البوسنة والهرسك
–0.00.10.3–0.7–0.03.13.30.91.90.01.9بلغاريا

0.5–1.6–0.9–8.0–4.1–1.1–2.34.52.00.20.8هنغاريا

–5.3–7.4–8.1–10.5–8.7–7.0–5.7–7.6–5.5–8.0–8.8كوسوفو
–9.6–10.9–12.1–14.4–12.4–7.7–9.4–10.8–5.8–3.6–6.0مولدوفا

–13.7–11.3–10.7–13.2–9.2–26.1–14.3–17.0–16.1–16.2–11.0الجبل الأسود
–2.9–3.3–3.3–6.0–3.1–2.9–0.23.0–0.8–2.6–1.8مقدونيا الشمالية

–1.00.31.0–3.0–2.51.4–0.2–1.9–1.2–1.0–1.3بولندا
–6.3–7.1–7.3–9.3–7.2–4.9–4.9–4.6–3.1–1.6–0.8رومانيا

5.01.92.07.03.92.46.610.53.44.02.3روسيا

–4.2–3.2–2.3–6.9–4.3–4.1–6.9–4.8–5.2–2.9–3.5صربيا
–2.3–3.0–4.2–5.3–0.9–1.44.4–2.6–4.7–3.1–3.1تركيا1

–3.8–7.2–5.05.7–3.31.6–2.7–3.3–2.2–1.71.5أوكرانيا1

–1.3–1.5–1.8–2.4–2.0–0.4–2.1–2.7–1.8–2.2–3.5أمريكا اللاتينية والكاريبي
–10.2–12.0–12.5–16.2–15.6–16.3–7.2–14.6–8.0–2.22.5أنتيغوا وبربودا

1.21.0–0.6–0.71.40.7–0.8–5.2–4.8–2.7–2.7الأرجنتين

2.711.19.510.57.3–2.612.4–3.94.61.00.5أروبا 

–5.8–8.8–9.5–13.6–21.1–23.4–2.2–9.5–13.5–12.5–12.7جزر البهاما
–5.4–7.8–8.5–11.1–11.2–5.9–2.8–4.0–3.8–4.3–6.1بربادوس

–5.5–6.0–6.1–7.3–6.3–6.1–7.6–6.5–6.9–7.2–7.9بليز
–3.7–3.3–2.7–0.02.10.4–3.3–4.3–5.0–5.6–5.8بوليفيا

–2.2–1.8–1.9–2.8–2.8–1.9–3.6–2.9–1.2–1.7–3.5البرازيل
–3.0–3.6–3.5–9.0–7.3–1.9–5.2–4.5–2.8–2.6–2.7شيلي

–3.9–4.3–4.9–6.2–5.6–3.5–4.6–4.2–3.2–4.5–6.4كولومبيا
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توقعات

20152016201720182019202020212022202320242028

–1.3–1.5–1.8–2.4–2.0–0.4–2.1–2.7–1.8–2.2–3.5أمريكا اللاتينية والكاريبي )تتمة(
–1.6–2.3–2.8–3.7–2.5–1.0–1.3–3.0–3.6–2.1–3.4كوستاريكا

–12.9–19.9–27.1–27.9–27.6–35.4–35.6–43.7–8.9–7.7–4.7دومينيكا
–2.9–3.5–3.7–5.6–2.8–1.7–1.3–1.5–0.2–1.1–1.8الجمهورية الدومينيكية

2.93.22.41.51.61.8–0.1–1.2–1.10.2–2.2إكوادور

–4.4–4.5–4.5–6.6–1.64.3–0.4–3.3–1.9–2.3–3.2السلفادور
–11.5–12.7–14.8–17.0–13.0–16.4–10.1–12.9–11.6–8.9–10.7غرينادا

1.01.20.92.45.02.21.42.41.80.0–1.2غواتيمالا

23.818.020.047.7–25.9–16.3–68.8–29.0–1.54.9–3.4غيانا

–0.4–2.3–2.9–0.40.42.3–1.1–2.9–2.2–1.7–5.1هايتي
–3.9–4.9–5.2–3.2–2.84.7–2.6–6.6–1.2–3.1–4.7هندوراس
–2.2–1.7–1.2–1.00.8–1.1–1.9–1.5–2.7–0.3–3.0جامايكا
–0.9–1.4–1.5–1.2–2.00.6–0.4–2.1–1.9–2.3–2.7المكسيك

–2.10.21.7–1.3–5.93.63.1–1.8–7.2–8.5–9.9نيكاراغوا
–2.5–3.2–3.6–3.9–3.0–0.3–5.8–7.9–5.8–7.5–8.6بنما

0.60.11.3–6.0–0.43.60.8–4.33.00.2–0.2باراغواي

–1.5–2.1–1.9–4.1–1.12.2–0.6–1.2–0.8–2.2–4.6بيرو
–1.0–2.0–2.5–3.4–5.9–10.9–5.8–7.2–10.6–12.3–8.3سانت كيتس ونيفس

–0.1–0.4–0.7–2.3–7.0–1.45.515.2–2.0–6.5–0.7سانت لوسيا
–8.9–18.4–17.6–19.5–22.7–15.7–2.3–10.3–11.7–12.9–14.7سانت فنسنت وجزر غرينادين

–9.05.92.21.51.00.5–11.3–1.93.0–4.8–15.3سورينام
11.317.95.77.15.9–6.06.84.46.7–7.83.3ترينيداد وتوباغو

–2.2–3.3–3.7–3.5–2.5–1.20.8–0.80.00.5–0.3أوروغواي
. . .3.62.23.4–1.2–7.58.45.93.5–3.4–12.8فنزويلا

3.38.64.13.60.4–2.90.43.4–1.0–4.0–3.9الشرق الأوسط وآسيا الوسطى
. . .. . .. . .. . .. . .3.79.07.612.211.711.2أفغانستان١

–9.82.91.05.2–2.8–12.8–9.9–9.7–13.3–16.5–16.4الجزائر
–5.0–2.3–0.81.4–3.5–4.0–7.1–7.2–1.3–1.0–2.7أرمينيا

15.129.816.315.77.0–4.112.89.10.5–3.6–0.4أذربيجان

6.615.46.67.02.4–9.4–2.1–6.4–4.1–4.6–2.4البحرين

2.3–1.4–3.2–14.718.311.52.64.8–4.8–29.51.0جيبوتي

–2.7–2.4–1.7–3.5–4.4–2.9–3.4–2.3–5.8–5.6–3.5مصر
–5.5–5.8–6.1–4.0–10.4–12.5–5.9–6.8–8.1–12.5–11.8جورجيا

3.94.23.43.72.7–0.4–0.32.93.17.90.7إيران

–7.7–4.3–6.917.31.9–15.0–3.90.7–5.3–7.9–7.0العراق
–3.6–5.4–7.6–8.8–8.2–5.7–1.7–6.8–10.6–9.7–9.0الأردن

–2.9–0.7–3.51.5–1.3–6.4–3.9–1.0–2.1–5.1–5.4كازاخستان
8.014.413.14.627.236.030.327.716.0–3.54.6الكويت

–4.2–6.1–20.0–46.5–4.58.0–11.5–12.1–6.2–11.6–15.9جمهورية قيرغيزستان
. . .. . .. . .–28.8–17.3–15.7–27.9–28.6–26.4–23.5–19.9لبنان1

32.921.326.514.9–5.4–6.614.76.78.5–9.4–18.9ليبيا 

–6.7–11.1–9.9–15.3–7.8–6.7–10.3–13.1–10.0–11.0–15.5موريتانيا
–2.8–3.2–3.1–3.5–2.3–1.2–3.4–4.9–3.2–3.8–2.0المغرب

6.45.15.41.6–5.4–16.2–4.6–4.6–13.4–16.7–13.9عُمان

–1.7–1.8–0.7–4.7–0.8–1.5–4.2–5.4–3.6–1.6–0.9باكستان
14.626.717.615.49.3–4.09.12.42.1–8.55.5قطر

5.113.65.95.40.5–1.58.54.63.1–3.6–8.5المملكة العربية السعودية

–11.1–10.1–9.6–8.2–6.9–4.5–9.0–1.60.1–5.6–2.2الصومال
–7.7–7.4–1.0–11.2–7.5–16.9–14.2–14.0–9.4–6.5–8.5السودان1
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .سوريا2 

–3.4–2.4–4.18.215.63.7–2.2–2.14.9–4.2–6.1طاجيكستان 
–4.6–5.4–5.8–8.6–6.0–5.9–7.8–10.4–9.7–8.8–9.1تونس 

–4.92.82.66.57.13.41.82.5–11.1–23.1–17.3تركمانستان 
4.73.67.09.78.96.011.511.78.27.76.5الإمارات العربية المتحدة

–5.0–4.6–4.3–0.8–7.0–5.0–5.6–1.00.22.46.8أوزبكستان
. . .. . .. . .. . .–9.8–12.3–10.4–13.2–13.2–13.9–13.9الضفة الغربية وغزة1

–2.0–13.9–19.4–17.8–15.4–17.0–6.1–5.4–2.3–5.8–3.1اليمن
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توقعات

20152016201720182019202020212022202320242028

–2.3–2.8–2.7–1.9–1.0–2.7–3.2–2.2–2.1–3.6–5.7إفريقيا جنوب الصحراء
7.36.11.511.29.63.13.71.8–0.5–3.1–8.8أنغولا

–4.2–5.7–6.0–5.6–4.2–1.7–4.0–4.6–4.2–3.0–6.0بنن
3.00.81.50.6–1.3–10.3–2.28.05.60.46.9بوتسوانا

–3.7–5.2–5.1–4.10.46.2–3.2–4.2–5.0–6.1–7.6بوركينا فاسو
–12.5–20.7–18.7–15.6–12.4–10.3–11.6–11.4–11.7–11.1–11.5بوروندي

–4.0–5.0–5.8–3.6–11.8–0.215.0–4.8–7.0–3.4–2.9كابو فيردي
–3.0–2.4–2.6–1.8–4.0–3.7–4.3–3.5–2.6–3.1–3.6الكاميرون

–4.5–7.8–8.8–12.7–11.1–8.2–4.9–8.0–7.8–5.4–9.1جمهورية إفريقيا الوسطى
–6.2–6.20.23.3–3.4–7.4–4.2–1.1–7.1–10.4–13.8تشاد

–4.6–5.8–5.6–2.4–0.5–1.9–3.5–3.0–2.2–4.4–0.3جزر القمر
–3.0–5.3–6.0–5.2–1.0–2.2–3.2–3.5–3.1–3.9–3.7جمهورية الكونغو الديمقراطية

–8.315.712.314.219.44.02.12.4–5.5–45.3–39.0جمهورية الكونغو
–2.6–3.8–4.7–6.5–4.0–3.1–2.3–3.9–2.0–0.9–0.4كوت ديفوار

–7.0–3.0–5.49.62.6–0.8–7.5–2.7–7.8–26.0–17.7غينيا الاستوائية
. . .. . .. . .. . .. . .. . .22.413.424.815.513.0إريتريا1

6.33.20.3–13.07.96.21.33.97.12.70.7إسواتيني

–1.9–2.0–2.4–4.3–3.2–4.6–5.3–6.5–8.5–10.9–11.5إثيوبيا
–6.1–2.1–1.60.8–4.5–6.9–5.0–4.8–8.7–11.1–5.6غابون
–3.8–5.2–5.0–5.9–0.1–3.0–6.2–9.5–7.4–9.2–9.9غامبيا

–3.1–2.8–2.5–2.1–2.7–2.5–2.2–3.0–3.3–5.1–5.7غانا
–6.6–8.8–8.9–8.2–2.1–16.2–15.5–18.5–6.7–30.7–12.5غينيا

–4.0–4.5–7.1–9.6–0.8–2.6–8.5–1.81.40.33.5غينيا-بيساو
–5.1–4.9–4.9–5.1–5.2–4.7–5.2–5.4–7.0–5.4–6.3كينيا

–4.3–4.7–3.1–7.9–4.4–1.0–1.5–3.3–4.0–7.8–4.2ليسوتو
–20.4–23.1–22.9–19.6–17.9–16.4–19.6–21.3–22.3–23.0–28.5ليبريا

–4.9–4.8–3.9–5.4–4.9–5.4–0.72.3–0.50.4–1.6مدغشقر
–6.8–8.5–5.9–3.4–13.3–13.8–12.6–12.0–15.5–13.1–12.2ملاوي

–3.7–5.7–6.5–6.9–7.5–2.2–7.5–4.9–7.3–7.2–5.3مالي
–5.6–4.1–6.2–11.5–13.0–8.8–5.0–3.8–4.5–3.9–3.5موريشيوس

–20.5–39.3–16.0–32.9–22.4–27.6–19.1–32.2–19.6–32.2–37.4موزامبيق
–4.5–6.4–7.1–12.7–2.69.9–1.8–3.6–4.4–16.5–13.6ناميبيا
–5.8–3.9–12.5–15.6–14.1–13.2–12.2–12.7–11.4–11.4–15.3النيجر

0.20.70.60.1–0.7–3.7–1.33.61.73.1–3.1نيجيريا

–7.5–11.3–12.7–9.8–11.2–12.1–11.9–10.1–9.5–15.3–12.7رواندا
–7.0–10.0–14.9–13.3–12.1–11.2–12.7–13.2–15.3–7.2–14.5سان تومي وبرينسيبي

–4.4–7.9–14.6–19.9–11.2–10.1–7.9–8.8–7.3–4.2–5.7السنغال
–9.1–8.5–6.9–7.1–10.1–12.3–2.8–2.4–17.9–18.7–17.9سيشيل

–7.7–7.0–6.8–8.8–8.6–7.9–19.4–17.1–18.3–7.6–23.6سيراليون
–2.1–2.8–2.5–1.93.70.5–2.6–2.9–2.4–2.7–4.3جنوب إفريقيا

9.82.32.00.4–9.5–1.719.69.611.02.119.2جنوب السودان

–2.7–4.2–5.1–5.4–3.4–1.9–2.6–3.0–2.6–4.2–7.7تنزانيا
–2.2–2.7–3.1–3.2–0.9–0.3–0.8–2.6–1.5–7.2–7.5توغو

–6.4–8.2–7.1–8.2–8.3–9.4–6.6–6.1–4.8–2.6–5.5أوغندا
0.410.69.73.63.87.18.5–1.3–1.7–3.3–2.7زامبيا

–1.1–3.52.51.01.00.90.7–3.7–1.3–3.4–8.0زمبابوي1
1 راجع الملحوظات المتعلقة بأفغانستان  وإريتريا ولبنان وسري لانكا والسودان وتركيا وأوكرانيا و الضفة الغربية وغزة وزمبابوي تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

2 بيانات عام 2011 والأعوام التالية لا تتضمن سوريا نظرا للموقف السياسي الذي يخيم عليه عدم اليقين.

الجدول ألف-12: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: رصيد الحساب الجاري )تتمة(
)% من إجمالي الناتج المحلي(
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الجدول ألف-13: ملخص أرصدة الحسابات المالية

)بمليارات الدولارات الأمريكية(

توقعات

2015201620172018201920202021202220232024

الاقتصادات المتقدمة

535.16.271.7246.8–273.0414.4396.6445.4136.635.8رصيد الحساب المالي

26.37.1711.9614.4116.1163.8–339.050.6–252.6–5.9الاستثمار المباشر، صاف

–133.2–439.8–198.3523.311.4507.720.1189.2302.3833.9استثمارات الحافظة، صافية
18.626.948.515.477.337.812.4106.3101.3–90.3المشتقات المالية، صافية

–426.8196.58.0–1,153.8–6.8669.2–189.7–228.3–53.3–56.2استثمارات أخرى، صافية
91.9122.1–207.6190.0247.7129.568.0358.9636.1213.7التغير في الاحتياطيات

الولايات المتحدة

–786.6–905.1–804.8–788.8–668.9–558.4–302.9–373.2–362.4–386.4رصيد الحساب المالي
–95.5–38.287.3–148.399.0–201.1–28.6345.4–174.6–209.4الاستثمار المباشر، صاف

–186.0–428.7–97.3437.7–540.2–78.8244.9–250.1–193.8–106.8استثمارات الحافظة، صافية
–29.1–22.8–80.7–39.0–5.1–41.7–7.824.020.4–27.0المشتقات المالية، صافية
–476.0–367.1–330.4–862.0–280.9–75.4–20.8–174.1–4.0–37.0استثمارات أخرى، صافية

5.04.79.0114.05.80.80.0–2.11.7–6.3التغير في الاحتياطيات

منطقة اليورو

. . .. . .331.4310.6387.9344.3234.9209.1446.990.2رصيد الحساب المالي

. . .. . .397.3244.7–240.6141.569.0137.177.1247.8الاستثمار المباشر، صاف

. . .. . .–585.6380.2305.9–131.4540.8404.3274.8138.7استثمارات الحافظة، صافية

. . .. . .126.411.312.446.66.519.168.365.9المشتقات المالية، صافية

. . .. . .66.6–553.2–283.3162.9–144.0–96.7–400.3–178.5استثمارات أخرى، صافية

. . .. . .29.86.715.0154.318.9–11.617.31.2التغير في الاحتياطيات

ألمانيا

263.8286.5303.0287.0224.3218.5294.2240.0265.6309.1رصيد الحساب المالي

118.8132.086.6124.7–68.448.137.725.198.45.6الاستثمار المباشر، صاف

213.8217.9220.7177.482.918.7240.925.697.2136.1استثمارات الحافظة، صافية

33.731.712.626.823.0107.971.245.057.462.5المشتقات المالية، صافية

–32.724.514.2–33.557.220.697.5174.5–13.0–49.7استثمارات أخرى، صافية
37.74.70.00.0–0.1–0.50.6–1.91.4–2.5التغير في الاحتياطيات

فرنسا

–29.5–25.8–5.560.8–56.5–0.1–28.4–36.1–18.6–0.8رصيد الحساب المالي
7.941.811.160.230.710.213.811.623.830.7الاستثمار المباشر، صاف

–27.8–48.5–14.9125.8–29.7–43.20.230.319.370.4استثمارات الحافظة، صافية
–17.6–27.0–21.043.1–4.127.2–30.5–1.4–14.517.6المشتقات المالية، صافية
–94.422.119.4–71.2–32.314.4–89.7–72.7–45.4–74.2استثمارات أخرى، صافية

12.33.24.627.02.03.74.6–8.02.53.4التغير في الاحتياطيات

إيطاليا

34.238.8–42.938.162.440.659.282.465.518.5رصيد الحساب المالي

–11.1–10.7–1.621.536.921.8–0.56.1–2.012.3الاستثمار المباشر، صاف
–33.7–132.3145.7176.232.5–111.7157.8103.1157.156.2استثمارات الحافظة، صافية

0.012.06.43.5–3.02.8–3.3–8.4–1.33.6المشتقات المالية، صافية

70.980.1–187.0–141.7–107.173.1–110.2–35.9–102.5–72.7استثمارات أخرى، صافية

3.03.13.64.624.52.10.00.0–0.61.3التغير في الاحتياطيات

إسبانيا

16.423.251.952.2–26.637.237.635.328.80.5رصيد الحساب المالي

–2.0–1.8–0.7–8.918.120.1–33.412.414.119.9الاستثمار المباشر، صاف
78.931.639.734.139.2–6.962.834.725.255.8استثمارات الحافظة، صافية

2.22.20.00.0–8.0–8.0–4.22.98.71.2المشتقات المالية، صافية

19.515.0–22.6–9.4–28.782.989.1–24.0–50.1–23.3استثمارات أخرى، صافية

12.24.70.00.0–5.59.14.12.60.80.4التغير في الاحتياطيات
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توقعات

2015201620172018201920202021202220232024

اليابان

180.9266.5168.3183.9228.3132.2154.053.7138.6154.4رصيد الحساب المالي

133.3137.5155.0134.6218.987.5175.4127.7128.7133.8الاستثمار المباشر، صاف

–36.1–30.9–143.0–92.287.438.5198.3–131.5276.350.6استثمارات الحافظة، صافية
30.40.93.27.819.938.438.438.4–17.716.1المشتقات المالية، صافية

6.8–94.178.09.1–12.4–106.7–10.067.9–125.6–106.7استثمارات أخرى، صافية

11.511.5–23.624.025.510.962.847.4–5.15.7التغير في الاحتياطيات

المملكة المتحدة

–134.8–125.4–80.0–24.5–107.4–101.9–123.2–95.8–167.0–160.4رصيد الحساب المالي
156.1115.96.77.2–136.5–42.2–46.14.9–297.4–106.0الاستثمار المباشر، صاف

–194.6–180.8–108.6–29.832.4264.3–352.2–88.3–159.0–192.5استثمارات الحافظة، صافية
5.86.2–58.3–15.619.310.32.533.137.4–133.2المشتقات المالية، صافية

42.946.4–96.827.7–33.2–198.790.8–239.2265.081.7استثمارات أخرى، صافية

0.00.0–24.41.3–3.3–32.28.88.824.81.1التغير في الاحتياطيات

كندا

–21.4–21.0–5.8–1.8–36.5–37.9–35.8–44.2–45.4–51.8رصيد الحساب المالي
23.633.553.420.426.915.631.329.04.346.5الاستثمار المباشر، صاف

14.816.5–115.9–41.9–67.7–3.41.6–74.9–103.6–36.2استثمارات الحافظة، صافية

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المشتقات المالية، صافية

–84.4–70.540.0–14.311.4–63.3–58.2–19.123.5–47.8استثمارات أخرى، صافية
0.11.320.210.60.00.0–8.65.60.81.5التغير في الاحتياطيات

اقتصادات متقدمة أخرى١

287.9323.5308.1359.6331.4386.3619.9478.2553.3554.6رصيد الحساب المالي

–172.7–132.0–23.6–68.847.3–43.029.0–157.4–76.1–103.1الاستثمار المباشر، صاف
321.8244.9150.8367.8307.8263.4485.5331.3287.8289.4استثمارات الحافظة، صافية

29.523.711.6–22.3–31.820.010.5–3.35.6–12.0المشتقات المالية، صافية

340.6305.1326.8–54.1–2.3259.4–1.1107.4132.4–94.7استثمارات أخرى، صافية

68.098.8–156.2162.0213.149.530.3323.3257.1199.9التغير في الاحتياطيات

اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية

19.2243.0489.0180.4180.1–163.9–270.1–292.9–436.6–314.1رصيد الحساب المالي

–324.4–255.0–308.8–482.1–328.6–360.8–375.0–309.9–258.7–345.5الاستثمار المباشر، صاف
–123.8484.9143.81.3–3.7–70.5–103.5–209.7–125.458.8استثمارات الحافظة، صافية

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المشتقات المالية، صافية

468.1373.155.396.7106.0259.067.9189.4170.2234.3استثمارات أخرى، صافية

183.2118.1161.968.9538.9131.7126.7280.2–487.0–576.9التغير في الاحتياطيات

الجدول ألف-13: ملخص أرصدة الحسابات المالية )تابع(

)بمليارات الدولارات الأمريكية(
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توقعات

2015201620172018201920202021202220232024

المجموعات الإقليمية

آسيا الصاعدة والنامية

147.5152.2161.7177.9163.0–61.7–269.6–67.5–62.835.9رصيد الحساب المالي

–87.2–51.3–109.5–258.5–164.2–144.7–170.5–108.3–25.9–139.5الاستثمار المباشر، صاف
–299.552.975.0–20.7–107.4–72.9–100.4–81.631.170.1استثمارات الحافظة، صافية

15.818.816.016.416.9–2.34.72.5–0.74.6المشتقات المالية، صافية

80.0138.5–67.2239.2146.678.0–20.6–457.9354.583.2استثمارات أخرى، صافية

199.222.197.0167.4277.353.391.7182.7–384.6–333.0التغير في الاحتياطيات

أوروبا الصاعدة والنامية

3.9–106.260.08.484.6160.918.7–68.110.925.4رصيد الحساب المالي

–47.0–29.8–37.2–41.2–38.4–50.3–25.8–27.8–42.8–22.3الاستثمار المباشر، صاف
21.140.028.614.917.2–9.82.8–34.9–54.910.8استثمارات الحافظة، صافية

–5.0–5.0–5.2–1.40.35.9–3.0–5.10.52.2المشتقات المالية، صافية
143.911.622.4–39.128.326.079.619.629.536.2استثمارات أخرى، صافية

16.8–128.031.410.2–35.713.545.692.14.1–8.7التغير في الاحتياطيات

أمريكا اللاتينية والكاريبي

–103.1–113.5–153.7–103.1–8.7–121.0–163.1–111.6–112.9–197.6رصيد الحساب المالي
–125.0–130.5–136.6–102.3–94.6–115.2–148.2–121.2–124.8–133.3الاستثمار المباشر، صاف

–6.60.87.3–1.30.96.6–14.6–39.2–50.5–50.8استثمارات الحافظة، صافية
–5.0–3.94.04.95.72.03.24.5–1.42.9المشتقات المالية، صافية
–0.2–16.3–7.8–20.863.245.9–13.844.227.618.1استثمارات أخرى، صافية

37.134.4–16.249.719.0–21.017.113.732.6–28.8التغير في الاحتياطيات

الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

123.8365.6179.2164.7–96.711.8105.8–43.3–232.7–179.0رصيد الحساب المالي

–22.3–2.18.8–17.6–21.9–21.1–11.0–15.3–31.0–12.4الاستثمار المباشر، صاف
6.022.679.469.5144.566.056.2–41.5–61.711.9استثمارات الحافظة، صافية

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المشتقات المالية، صافية

18.3151.9107.490.2–84.776.69.468.0–44.1–52.0استثمارات أخرى، صافية

61.971.516.443.9–101.7–31.70.8–62.5–154.4–189.9التغير في الاحتياطيات

إفريقيا جنوب الصحراء

–48.4–44.5–45.5–14.5–22.1–53.0–40.4–45.1–65.9–68.4رصيد الحساب المالي
–42.9–34.6–27.5–62.5–9.5–29.5–19.4–37.3–34.2–37.9الاستثمار المباشر، صاف

2.441.65.89.07.6–18.6–4.4–24.0–16.8–22.0استثمارات الحافظة، صافية

2.01.81.9–0.30.70.2–1.00.20.5–0.4المشتقات المالية، صافية

–16.6–12.5–20.7–14.9–5.1–11.0–0.120.8–9.29.7استثمارات أخرى، صافية
2.3–8.4–22.05.5–16.04.96.18.9–4.8–16.4التغير في الاحتياطيات

الجدول ألف-13: ملخص أرصدة الحسابات المالية )تابع(

)بمليارات الدولارات الأمريكية(
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توقعات

2015201620172018201920202021202220232024

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

الوقود

172.9444.5226.7218.4–8.6167.751.071.9–195.3–174.3رصيد الحساب المالي

28.712.41.0–5.4–8.1–10.910.87.9–20.7–11.5الاستثمار المباشر، صاف

7.120.180.886.5115.869.261.9–36.2–66.38.4استثمارات الحافظة، صافية

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المشتقات المالية، صافية

39.4213.1129.0136.3–111.8111.734.548.3–4.7–17.2استثمارات أخرى، صافية

59.791.518.323.0–44.02.7102.9–69.7–170.3–225.9التغير في الاحتياطيات

غير الوقود

–38.3–91.170.144.546.4–214.9–437.8–301.5–241.3–139.8رصيد الحساب المالي
–325.4–267.4–337.5–476.7–320.6–352.9–385.8–320.8–238.1–333.9الاستثمار المباشر، صاف

–37.3369.174.663.2–84.4–90.7–110.6–173.5–59.150.4استثمارات الحافظة، صافية
4.35.24.022.514.715.98.68.8–6.96.0المشتقات المالية، صافية

41.298.0–71.5307.328.423.8–15.1–485.3377.856.5استثمارات أخرى، صافية

252.974.1159.2171.8479.340.2108.4257.2–316.7–350.9التغير في الاحتياطيات

حسب مصدر التمويل الخارجي

اقتصادات المركز المدين الصافي

–360.2–364.8–467.4–319.5–78.1–273.5–353.0–308.0–249.2–301.2رصيد الحساب المالي
–350.0–302.5–312.0–295.8–227.5–289.7–307.8–264.6–279.0–284.7الاستثمار المباشر، صاف

–25.1–48.611.7–8.6–33.4–27.4–31.8–122.5–62.0–33.7استثمارات الحافظة، صافية
–2.2–6.93.2. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المشتقات المالية، صافية
–100.5–107.6–117.1–11.6224.0–66.8–18.7–31.524.032.6استثمارات أخرى، صافية

72.0131.3–88.4115.610.3117.8167.7217.074.3–5.9التغير في الاحتياطيات

اقتصادات المركز المدين الصافي 

حسب تجربة خدمة الدين

الاقتصادات ذات المتأخرات و/أو 

التي أعيدت جدولة ديونها في 

٢٠١٨-٢٠٢٢

–47.0–41.0–31.9–38.4–24.6–44.8–48.2–57.5–80.0–76.0رصيد الحساب المالي
–34.5–27.8–23.0–33.2–22.6–32.3–30.1–27.0–35.0–43.1الاستثمار المباشر، صاف

–27.45.01.1–5.822.3–17.9–19.8–36.7–12.1–1.1استثمارات الحافظة، صافية
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .المشتقات المالية، صافية

–37.9–18.7–4.711.29.814.5–2.3–9.1–34.2–25.6استثمارات أخرى، صافية
26.0–0.4–8.722.8–1.915.94.60.618.2–5.5التغير في الاحتياطيات

للتذكرة

العالم

778.1495.2252.1426.9–16.6–103.7175.327.3–22.2–41.0رصيد الحساب المالي

ملحوظة: تستند التقديرات الواردة في هذا الجدول إلى إحصاءات الحسابات القومية وميزان المدفوعات في البلدان المنفردة. وتُحسب الأرقام المجمعة لمجموعات البلدان على أساس مجموع القيم الدولارية لفرادى البلدان 

المعنية. ولا تظهر مجملات المشتقات المالية لبعض مجموعات البلدان بسبب قصور البيانات. ولا توجد توقعات متاحة لمنطقة اليورو بسبب هذا القصور. 

١ باستثناء بلدان مجموعة السبعة )كندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

الجدول ألف-13: ملخص أرصدة الحسابات المالية )تتمة(

)بمليارات الدولارات الأمريكية(
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الجدول ألف-14: ملخص صافي الإقراض والاقتراض

)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

متوســـطمتوســـطات

2014–2005

–2009

201620172018201920202021202220232024

–2025

2028

الاقتصادات المتقدمة

0.30.40.4–0.30.90.70.70.31.00.2–0.4صافي الإقراض والاقتراض

0.20.30.4–0.31.00.70.70.30.90.4–0.4رصيد الحساب الجاري

21.821.723.323.423.623.123.823.122.022.022.4الادخار

22.121.322.122.422.622.422.723.222.422.222.5الاستثمار

0.00.10.20.10.10.0–0.1–0.00.00.00.1رصيد الحساب الرأسمالي

الولايات المتحدة

–2.5–2.8–3.0–3.8–3.6–2.9–2.1–2.2–1.8–2.5–3.7صافي الإقراض والاقتراض
–2.5–2.8–3.0–3.8–3.6–2.8–2.1–2.1–1.9–2.4–3.7رصيد الحساب الجاري

17.217.719.519.619.719.318.018.316.316.417.1الادخار

20.719.820.821.221.321.121.121.620.620.420.6الاستثمار

0.00.00.10.00.00.00.00.00.00.00.0رصيد الحساب الرأسمالي

منطقة اليورو

. . .. . .. . .0.41.42.92.52.21.83.20.3صافي الإقراض والاقتراض

1.21.41.7–0.31.33.12.82.41.82.80.7رصيد الحساب الجاري

22.722.624.825.325.925.027.125.425.725.926.3الادخار

21.620.421.321.922.822.323.024.223.323.323.5الاستثمار

. . .. . .. . .0.00.41.1–0.2–0.3–0.10.10.2رصيد الحساب الرأسمالي

ألمانيا

6.27.07.88.08.16.87.73.76.06.66.2صافي الإقراض والاقتراض

6.27.07.88.08.27.17.74.26.06.66.2رصيد الحساب الجاري

26.527.028.829.930.029.030.929.229.829.730.0الادخار

20.320.021.021.921.922.023.225.023.823.223.8الاستثمار

0.00.00.0–0.00.5–0.3–0.00.1–0.00.00.1رصيد الحساب الرأسمالي

فرنسا

–0.3–0.9–0.8–0.71.6–0.61.5–0.7–0.8–0.7–0.5صافي الإقراض والاقتراض
–0.7–1.3–1.2–0.42.0–0.51.6–0.8–0.8–0.7–0.5رصيد الحساب الجاري

22.321.822.723.024.922.525.224.224.424.123.9الادخار

22.822.423.423.924.424.124.926.325.625.424.6الاستثمار

0.00.00.00.10.10.10.40.40.40.40.3رصيد الحساب الرأسمالي

إيطاليا١

1.61.72.0–2.72.63.23.93.10.7–0.1–1.1صافي الإقراض والاقتراض

0.70.91.7–2.72.63.33.93.11.2–0.1–1.2رصيد الحساب الجاري

18.818.220.721.121.621.623.720.522.123.024.3الادخار

19.918.418.118.518.217.720.721.821.422.122.7الاستثمار

0.10.10.50.90.80.3–0.10.10.10.00.1رصيد الحساب الرأسمالي

إسبانيا

0.33.02.42.41.11.61.53.33.12.4–3.7صافي الإقراض والاقتراض

2.81.92.10.60.80.62.12.01.9–0.2–4.1رصيد الحساب الجاري

19.719.522.222.322.921.122.422.122.822.923.2الادخار

23.919.719.420.520.820.521.621.520.720.921.3الاستثمار

0.40.40.20.50.30.50.90.91.21.10.5رصيد الحساب الرأسمالي

اليابان

2.52.24.13.53.42.93.92.13.33.63.4صافي الإقراض والاقتراض

2.62.34.13.53.43.03.92.13.33.73.4رصيد الحساب الجاري

27.226.329.329.229.228.329.628.929.729.729.3الادخار

24.624.025.225.625.825.325.726.726.426.025.9الاستثمار

–0.1–0.1–0.00.1–0.00.1–0.00.1–0.1–0.1–0.1رصيد الحساب الرأسمالي
المملكة المتحدة١

–3.7–3.8–3.8–3.9–1.6–3.3–2.9–4.2–3.7–4.0–3.5صافي الإقراض والاقتراض
–3.6–3.7–3.7–3.8–1.5–3.2–2.8–4.1–3.6–4.0–3.4رصيد الحساب الجاري

13.412.514.713.915.314.016.415.814.213.714.1الادخار

16.816.518.318.018.117.217.919.617.917.317.7الاستثمار

–0.1–0.1–0.1–0.1–0.1–0.1–0.1–0.1–0.1–0.1–0.1رصيد الحساب الرأسمالي
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توقعات

متوســـطمتوســـطات

2014–2005

–2009

201620172018201920202021202220232024

–2025

2028

كندا

–1.6–1.0–1.0–0.3–0.3–2.2–2.0–2.4–2.8–3.1–1.4صافي الإقراض والاقتراض
–1.6–1.0–1.0–0.3–0.3–2.2–2.0–2.4–2.8–3.1–1.4رصيد الحساب الجاري

22.520.820.721.021.120.123.524.222.121.921.4الادخار

23.823.923.623.423.022.323.824.523.122.923.0الاستثمار

0.00.00.00.00.00.00.00.00.00.00.0رصيد الحساب الرأسمالي

اقتصادات متقدمة أخرى٢

4.04.54.74.74.65.37.07.06.26.15.6صافي الإقراض والاقتراض

4.14.64.74.44.75.27.07.06.26.15.5رصيد الحساب الجاري

30.630.530.930.530.331.533.433.432.232.232.0الادخار

26.325.725.925.925.525.926.126.025.926.026.4الاستثمار

0.10.20.00.10.00.00.00.00.0–0.1–0.1رصيد الحساب الرأسمالي

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

النامية

–0.00.51.01.50.50.40.1–0.2–2.20.80.1صافي الإقراض والاقتراض
–0.00.40.91.50.40.40.1–0.2–2.20.70.1رصيد الحساب الجاري

32.332.331.732.432.132.934.334.432.432.131.7الادخار

30.431.731.832.732.332.533.433.032.031.831.8الاستثمار

0.20.10.10.00.10.10.00.00.10.10.0رصيد الحساب الرأسمالي

المجموعات الإقليمية

آسيا الصاعدة والنامية

0.51.51.21.20.80.60.2–3.21.70.90.3صافي الإقراض والاقتراض

0.51.51.21.20.70.60.2–3.11.60.90.3رصيد الحساب الجاري

42.442.440.140.039.540.240.940.839.439.038.3الادخار

39.540.839.240.239.138.739.739.638.738.338.1الاستثمار

0.10.00.00.00.00.00.00.00.00.00.0رصيد الحساب الرأسمالي

أوروبا الصاعدة والنامية

–0.10.3–2.11.70.51.92.80.1–0.4–0.2–0.5صافي الإقراض والاقتراض
–0.6–0.3–1.61.30.11.52.60.4–0.7–0.5–0.6رصيد الحساب الجاري

23.423.224.025.724.324.026.328.122.621.519.8الادخار

23.823.624.723.723.023.924.725.423.121.720.4الاستثمار

0.10.20.30.40.40.50.40.20.30.30.3رصيد الحساب الرأسمالي

أمريكا اللاتينية والكاريبي

–1.3–1.5–1.7–2.4–2.0–0.2–2.1–2.7–1.8–2.4–1.1صافي الإقراض والاقتراض
–1.4–1.5–1.8–2.4–2.0–0.4–2.1–2.7–1.8–2.5–1.2رصيد الحساب الجاري

20.619.017.116.516.817.818.418.018.418.719.2الادخار

21.821.518.919.219.018.220.520.520.220.320.5الاستثمار

0.10.10.00.00.10.20.00.00.00.00.0رصيد الحساب الرأسمالي

الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

3.18.34.03.41.4–2.40.33.4–8.84.51.3صافي الإقراض والاقتراض

3.38.64.13.61.5–2.90.43.4–9.04.41.0رصيد الحساب الجاري

36.332.025.928.426.922.628.333.129.829.727.9الادخار

27.427.326.725.826.626.025.124.825.325.726.1الاستثمار

–0.00.00.1–0.1–0.3–0.10.1–0.2–0.20.10.1رصيد الحساب الرأسمالي

إفريقيا جنوب الصحراء

–2.2–2.4–2.3–1.7–0.6–2.3–2.8–1.8–1.6–1.01.9صافي الإقراض والاقتراض
–2.5–2.8–2.7–1.9–1.0–2.7–3.2–2.2–2.1–2.6–0.2رصيد الحساب الجاري

20.719.118.619.419.819.921.419.718.919.320.8الادخار

21.021.520.521.322.922.622.321.521.522.023.2الاستثمار

1.20.70.40.40.40.40.40.20.40.40.4رصيد الحساب الرأسمالي

الجدول ألف-14: ملخص صافي الإقراض والاقتراض )تابع(

)% من إجمالي الناتج المحلي(
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توقعات

متوســـطمتوســـطات

2014–2005

–2009

201620172018201920202021202220232024

–2025

2028

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

الوقود

5.011.35.65.02.7–11.55.70.84.91.83.2صافي الإقراض والاقتراض

5.311.65.85.33.0–11.75.71.25.51.93.2رصيد الحساب الجاري

38.633.428.030.829.525.332.236.632.231.729.7الادخار

27.127.426.425.427.428.527.025.326.126.126.6الاستثمار

–0.1–0.1–0.1–0.2–0.4–0.00.1–0.4–0.10.00.2رصيد الحساب الرأسمالي

غير الوقود

–0.3–0.90.60.40.00.1–0.1–0.8–0.2–0.70.1صافي الإقراض والاقتراض
–0.4–0.1–0.80.50.40.1–0.2–0.8–0.2–0.60.2رصيد الحساب الجاري

31.332.132.132.632.433.634.434.132.432.131.9الادخار

30.832.332.433.532.732.834.033.832.632.332.3الاستثمار

0.20.10.10.10.10.10.10.10.10.10.1رصيد الحساب الرأسمالي

حسب مصدر التمويل الخارجي

اقتصادات المركز المدين الصافي

–1.7–1.7–1.8–2.5–1.9–0.5–1.5–2.3–1.7–2.2–1.8صافي الإقراض والاقتراض
–1.8–1.9–1.9–2.7–2.1–0.7–1.7–2.5–1.9–2.5–2.1رصيد الحساب الجاري

23.523.122.923.223.123.423.623.122.822.622.8الادخار

25.725.524.825.524.924.125.725.824.824.424.7الاستثمار

0.30.30.20.20.20.30.20.20.20.20.1رصيد الحساب الرأسمالي

اقتصادات المركز المدين الصافي حسب 

تجربة خدمة الدين

الاقتصادات ذات المتأخرات و/أو 

التي أعيدت جدولة ديونها في 

٢٠١٨ - ٢٠٢٢

–2.5–2.9–2.4–1.6–2.0–1.9–3.2–3.5–4.4–4.0–2.3صافي الإقراض والاقتراض
–2.8–3.3–2.7–1.9–2.4–2.5–3.6–3.9–4.9–4.7–3.2رصيد الحساب الجاري

21.319.518.620.018.917.117.718.417.117.919.4الادخار

24.724.224.123.823.220.120.520.520.020.921.9الاستثمار

0.90.70.50.40.40.60.40.30.40.40.3رصيد الحساب الرأسمالي

للتذكرة

العالم

0.40.40.50.30.40.41.00.50.40.40.2صافي الإقراض والاقتراض

0.40.40.50.40.40.40.90.40.30.30.2رصيد الحساب الجاري

25.325.626.727.027.027.028.127.926.326.226.4الادخار

24.925.125.926.526.526.427.127.426.426.226.5الاستثمار

0.00.00.00.00.00.00.10.10.10.10.0رصيد الحساب الرأسمالي

ملحوظة: تستند التقديرات الواردة في هذا الجدول إلى إحصاءات الحسابات القومية وميزان المدفوعات للبلدان المنفردة. وتُحسب الأرقام المجمعة لمجموعات البلدان على أساس مجموع القيم الدولارية لفرادى البلدان المعنية. 

ويختلف هذا عن عمليات الحساب في عدد إبريل 2005 والأعداد السابقة من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، حيث كانت الأرقام المجمعة مرجَّحة بإجمالي الناتج المحلي المقوم بتعادل القوى الشرائية كحصة من مجموع 

إجمالي الناتج المحلي العالمي. وتُستمد تقديرات إجمالي الادخار القومي والاستثمار )أو إجمالي تكوين رأس المال( من إحصاءات الحسابات القومية للبلدان المنفردة. وتستمد تقديرات رصيد الحساب الجاري ورصيد الحساب 

العالم كمتطابقات محاسبية.  أنحاء  المحلية والمعاملات مع باقي  المعاملات  الرابطة بين  التعبير عن  المدفوعات. ويمكن  الاقتراض( من إحصاءات ميزان  الإقراض/ صافي  )أو صافي  المالي  الحساب  الرأسمالي ورصيد 

 NLB=CAB+KAB) هو مجموع رصيد الحساب الجاري ورصيد الحساب الرأسمالي )NLB( كذلك فإن صافي الإقراض/ صافي الاقتراض .)CAB) (S-I=CAB( يساوي رصيد الحساب الجاري )I( ناقص الاستثمار )S( فالادخار

KAB). ولكن في الواقع العملي، لا يمكن الاحتفاظ بهذه المتطابقات كما هي. وتعتمد الاختلالات الناجمة عن نقص البيانات المصدرية وإعداد البيانات والتباين في الأرقام المجمعة للمجموعة على مدى توافر البيانات.
١ راجع الملحوظات الخاصة بكل من إيطاليا والمملكة المتحدة تحت عنوان »ملحوظات قُطْرية« في الملحق الإحصائي.

٢ ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

الجدول ألف-14: ملخص صافي الإقراض والاقتراض )تتمة(

)% من إجمالي الناتج المحلي(
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الجدول ألف-15: ملخص السيناريو الأساسي العالمي للمدى المتوسط

توقعات

متوســـطات متوســـطات

2014–20052024–201520212022202320242024–20212028–2025

3.93.06.33.53.02.93.93.2إجمالي الناتج المحلي الحقيقي العالمي

1.51.75.62.61.51.42.81.8الاقتصادات المتقدمة

6.03.96.94.14.04.04.74.0اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

للتذكرة

الناتج الممكن

1.41.22.01.51.61.61.71.6الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

4.72.810.95.10.93.55.03.5حجم التجارة العالمية1

الواردات

3.22.910.36.70.13.04.93.1الاقتصادات المتقدمة

8.02.411.83.21.74.45.24.4اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

الصادرات

4.02.69.85.31.83.15.03.1الاقتصادات المتقدمة

4.25.24.0–6.33.112.84.10.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

معدلات التبادل التجاري

0.1–0.20.50.2–0.30.82.0–0.3الاقتصادات المتقدمة

–0.20.10.3–0.70.91.5–1.20.5اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

الأسعار العالمية بالدولار الأمريكي

2.34.21.8–1.90.76.610.11.8المصنوعات

–17.64.1–0.7–65.839.216.5–9.81.8النفط
5.70.3–2.7–6.21.826.77.96.3السلع الأولية غير الوقود

أسعار المستهلكين

1.92.53.17.34.63.04.52.1الاقتصادات المتقدمة

6.26.15.99.88.57.88.05.5اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

أسعار الفائدة
1.3–0.62.0–1.4–5.0–2.5–1.20.7سعر الفائدة الحقيقي العالمي طويل الأجل٢

أرصدة الحساب الجاري

0.20.30.20.4–0.50.90.4–0.4الاقتصادات المتقدمة

–2.20.30.91.50.40.40.80.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

الدين الخارجي الكلي

27.130.331.429.229.028.029.426.6اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

خدمة الدين

9.410.810.610.710.49.710.39.4اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

1 تشير البيانات إلى تجارة السلع والخدمات.

المتحدة  والمملكة  واليابان  وألمانيا وإيطاليا  المحلي لكندا وفرنسا  الناتج  أقرب أجل استحقاق( مرجحا بوزن إجمالي  )أو  الحكومية لعشر سنوات  السندات  الفائدة على  ٢ متوسط أسعار 

والولايات المتحدة.

التغير السنوي % 

%

% من إجمالي الناتج المحلي





1CHAPTER

أرشيف آفاق الاقتصاد العالمي

إبريل ٢٠1٣ آفاق الاقتصاد العالمي: الآمال والواقع والمخاطر 

أكتوبر ٢٠1٣ آفاق الاقتصاد العالمي: تحولات وتوترات 

إبريل ٢٠14 آفاق الاقتصاد العالمي: التعافي يكتسب قوة، لكنه يظل متفاوتا 

أكتوبر ٢٠14 آفاق الاقتصاد العالمي: تركات وغيوم وعدم يقين 

إبريل ٢٠15 آفاق الاقتصاد العالمي: نمو غير متوازن — عوامل قصيرة الأجل وطويلة الأجل 

أكتوبر ٢٠15 آفاق الاقتصاد العالمي: التكيف مع أسعار السلع الأولية المنخفضة 

إبريل ٢٠16 آفاق الاقتصاد العالمي: بطء شديد لفترة بالغة الطول 

أكتوبر ٢٠16 آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج 

إبريل ٢٠17 آفاق الاقتصاد العالمي: هل يتزايد الزخم؟ 

آفاق الاقتصاد العالمي: نحو تحقيق نمو قابل للاستمرار: تعاف في الأجل القريب 

أكتوبر ٢٠17      وتحديات في الأجل البعيد 

إبريل ٢٠18 آفاق الاقتصاد العالمي: انتعاش دوري وتغير هيكلي 

أكتوبر ٢٠18 آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد 

إبريل ٢٠19 آفاق الاقتصاد العالمي:  تباطؤ في النمو، وتعاف محفوف بالمخاطر 

أكتوبر ٢٠19 آفاق الاقتصاد العالمي: تراجع التصنيع العالمي، وتصاعد الحواجز التجارية 

إبريل ٢٠٢٠ آفاق الاقتصاد العالمي: الإغلاق العام الكبير 

أكتوبر ٢٠٢٠ آفاق الاقتصاد العالمي: رحلة صعود طويلة وشاقة 

إبريل ٢٠٢1 آفاق الاقتصاد العالمي: إدارة مسارات التعافي المتباعدة 

أكتوبر ٢٠٢1 آفاق الاقتصاد العالمي: التعافي أثناء الجوائح 

إبريل ٢٠٢٢ آفاق الاقتصاد العالمي: الحرب تحُْدِث انتكاسة في التعافي العالمي 

أكتوبر ٢٠٢٢ آفاق الاقتصاد العالمي: مجابهة أزمة تكلفة المعيشة 

إبريل ٢٠٢٣ آفاق الاقتصاد العالمي:  تعافٍ متأرجحٌ 

أكتوبر ٢٠٢٣ آفاق الاقتصاد العالمي: اجتياز المسارات العالمية المتباعدة 

أولا: المنهجية — التجميع وإعداد النماذج والتنبؤ

أكتوبر ٢٠14، الإطار ٣-٣ الميزانيات العمومية لمالية الدولة: أهمية الأصول غير المالية وقياسها 

أكتوبر ٢٠16، إطار السيناريو 1 سيناريوهات التعريفة الجمركية 

أكتوبر ٢٠16، الإطار 1-1 توقعات النمو العالمي في الأجل المتوسط 

إبريل ٢٠19، الإطار 1-٢ التنبؤات للنمو العالمي: فرضيات بشأن السياسات والأوضاع المالية وأسعار السلع الأولية 

إبريل ٢٠19، الإطار ٣-٣ المصدر الأساسي للتغيرات في أسعار السلع الرأسمالية: تحليل قائم على نموذج 

أكتوبر ٢٠19، الإطار 1-٣ تنبؤات النمو العالمي: افتراضات بشأن السياسات والأوضاع المالية وأسعار السلع الأولية 

إبريل ٢٠٢٠، إطار السيناريو تطورات السيناريوهات البديلة في مكافحة كوفيد-19 

أكتوبر ٢٠٢٠، إطار السيناريو 1 سيناريوهات بديلة  

أكتوبر ٢٠٢٠، الإطار 1-1 تعديل أوزان تعادل القوى الشرائية المستخدمة في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 

إبريل ٢٠٢1 إطار السيناريو 

أكتوبر ٢٠٢1، إطار السيناريو سيناريوهات التطورات المعاكسة 

إبريل ٢٠٢٢، إطار السيناريو إطار السيناريو 

آفاق الاقتصاد العالمي 
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أكتوبر 2022، الإطار 3-1 تقييم المخاطر بشأن توقعات السيناريو الأساسي في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي	

إبريل 2023، الإطار 3-1 تقييم المخاطر المحيطة بتوقعات السيناريو الأساسي في آفاق الاقتصاد العالمي	

أكتوبر 2023، الإطار 2-1 تقييم المخاطر المحيطة بتوقعات السيناريو الأساسي لآفاق الاقتصاد العالمي	

ثانيا: استقصاءات تاريخية

أكتوبر 2015، الإطار 1-1 ما تأثير فترات الركود؟	

أكتوبر 2023، الإطار 2-3 تشرذم أسواق السلع الأولية على مر التاريخ: كثير من الظلال الرمادية	

ثالثا: النمو الاقتصادي — المصادر والأنماط

إبريل 2013، الفصل الثاني انتشار تداعيات أجواء عدم اليقين التي تكتنف السياسات في الولايات المتحدة وأوروبا	

تقرير خاص حول التداعيات 		

إبريل 2013، الفصل الرابع اقتحام الحدود: هل يمكن للبلدان منخفضة الدخل الديناميكية في الجيل الحالي أن تنجح؟	

أكتوبر 2013، الإطار 2-1 ما أسباب التباطؤ في بلدان »بريكس«؟	

أكتوبر 2013، الفصل الثالث على إيقاع واحد؟ التداعيات والصدمات المشتركة ودور الروابط المالية والتجارية	

تزامن الناتج في الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان وفي 

أكتوبر 2013، الإطار 1-3     بلدان القوقاز وآسيا الوسطى	

أكتوبر 2013، الإطار 2-3 تداعيات التغيرات في السياسة النقدية الأمريكية	

إبريل 2014، الإطار 1-3 الادخار والنمو الاقتصادي	

في الطرف المتلقي؟ الأوضاع الخارجية والنمو في الأسواق الصاعدة قبل 

إبريل 2014، الفصل الرابع   الأزمة المالية العالمية وأثنائها وبعد وقوعها	

أثر الأوضاع الخارجية على النمو في اقتصادات الأسواق الصاعدة 

إبريل 2014، الإطار 1-4    على المدى المتوسط	

أكتوبر 2014، الإطار 2-1 أصول مراجعات تنبؤات صندوق النقد الدولي للنمو منذ عام 2011	

أكتوبر 2014، الفصل 2،  أهمية العوامل الأساسية المؤثرة على أسعار العائد الأمريكي لفهم التداعيات	

تقرير خاص حول التداعيات 		

هل الوقت الحالي مناسب لإعطاء دفعة للبنية التحتية؟ آثار الاستثمار 

أكتوبر 2014، الفصل 3    العام على الاقتصاد الكلي	

أكتوبر 2014، الإطار 4-3 الآثار الاقتصادية الكلية لزيادة الاستثمار العام في الاقتصادات النامية	

إبريل 2015، الفصل 3 إلى أين نتجه؟ منظورات حول الناتج الممكن 	

إبريل 2015، الإطار 1-3  التقدم بقوة: تقدير الناتج القابل للاستمرار 	

إبريل 2016، الإطار 2-1 التطورات والآفاق الاقتصادية الكلية في البلدان النامية منخفضة الدخل: دور العوامل الخارجية	

هل حان الوقت لدفعة على جانب العرض؟ الآثار الاقتصادية الكلية لإصلاحات 

إبريل 2016، الفصل الثالث     سوق العمل والمنتجات في الاقتصادات المتقدمة	

تدابير غير مسبوقة: النمو في اقتصادات السوق الصاعدة والاقتصادات النامية 

إبريل 2017، الفصل الثاني       في بيئة خارجية معقدة	

إبريل 2017، الإطار 2-2 النمو في ظل التدفقات: شواهد مستمدة من بيانات الصناعات	

نمو اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: التفاوتات وتقارب 

أكتوبر 2017، الإطار 3-1      مستويات الدخل خلال فترة التنبؤات	

إبريل 2018، الفصل 3 الوظائف في قطاع الصناعة التحويلية: انعكاساتها على الإنتاجية وعدم المساواة	

إبريل 2018، الفصل 4 هل تتقاسم اقتصادات العالم المعولم مكاسب نمو الإنتاجية؟	

إبريل 2018، الإطار 3-1 ديناميكيات النمو الممكن في الآونة الأخيرة	

أكتوبر 2018، الإطار 2-1 آفاق النمو: الاقتصادات المتقدمة	

أكتوبر 2018، الإطار 3-1 آفاق النمو: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية	

أكتوبر 2018، الفصل الثاني تعافي الاقتصاد العالمي بعد مرور 10 سنوات على الانهيار المالي في عام 2008	

أكتوبر 2019، الإطار 4-1 الدورة الاقتصادية من منظور نظرية الجذب 	

إعادة تحفيز النمو في الاقتصادات ذات الدخل المنخفض واقتصادات الأسواق الصاعدة: 

أكتوبر 2019، الفصل 3     ما الدور الممكن للإصلاحات الهيكلية؟	



موضوعات مختارة

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠٢٣          153 	

مواجهة حالات الركود المستقبلية في الاقتصادات المتقدمة: السياسات الدورية 

إبريل 2020، الفصل 2        في حقبة أسعار الفائدة المنخفضة والدين المرتفع	

أكتوبر 2020، الفصل 2 الإغلاق العام الكبير: تحليل التداعيات الاقتصادية	

أكتوبر 2020، الإطار 1-2 نظرة عامة على مجموعة من الدراسات حول التداعيات الاقتصادية للإغلاق العام	

نشاط الصناعة التحويلية العالمي — تعاف على شكل حرف V والانعكاسات 

إبريل 2021، الإطار 1-1     على الآفاق العالمية	

إبريل 2021، الفصل 2 توابع جائحة كوفيد-19: احتمالات الضرر الاقتصادي على المدى المتوسط	

إبريل 2021، الإطار 1-2 عاصفة مكتملة تضرب قطاع الفنادق والمطاعم	

أكتوبر 2021، الفصل 3 البحث والابتكار: مكافحة الجائحة وتعزيز النمو طويل الأجل	

أكتوبر 2023، الإطار 1-1 آفاق نمو معتمة: طريق أطول نحو تحقيق التقارب المرجو	

أكتوبر 2023، الإطار 3-3 التأثيرات الاقتصادية غير المتكافئة لتشرذم أسواق السلع الأولية	

رابعا: التضخم والانكماش وأسواق السلع الأولية

إبريل 2013، الفصل الأول استعراض الأوضاع في أسواق السلع الأولية	

	   تقرير خاص

إبريل 2013، الفصل الثالث الوحش الذي لم يهاجِم: هل كُمِّم التضخم أم كان في غفوة مؤقتة؟	

إبريل 2013، الإطار 1-3 هل لا يزال استهداف التضخم ضروريا في ظل استواء منحنى فيليبس؟	

أكتوبر 2013، الفصل الأول استعراض الأوضاع في أسواق السلع الأولية	

تقرير خاص 	

أكتوبر 2013، الإطار 1- ت خ -1 طفرات الطاقة والحساب الجاري: تجارب قُطرية مقارنة	

أكتوبر 2013، الإطار 1- ت خ -2 محركات أسعار النفط وتضييق الفرق بين سعري خام برنت وغرب تكساس الوسيط	

إبريل 2014، الإطار 3-1 تثبيت توقعات التضخم عند قصور التضخم عن الهدف	

إبريل 2014، الفصل 1 أسعار وتنبؤات السلع الأولية	

	    تقرير خاص

أكتوبر 2014، الفصل 1،  تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية، مع التركيز على الغاز الطبيعي في الاقتصاد العالمي	

	    تقرير خاص

تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية مع التركيز على الاستثمار في 

إبريل 2015، الفصل 1    حقبة انخفاض أسعار النفط 	

	    تقرير خاص

إبريل 2015، الإطار 1-1 انهيار أسعار النفط: العرض أم الطلب؟	

أكتوبر 2015، الفصل 1 تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية مع التركيز على المعادن في الاقتصاد العالمي	

	    تقرير خاص

أكتوبر 2015، الفصل 1 منحنيات الحدود القصوى الجديدة لاستخراج المعادن: التحول من الشمال إلى الجنوب	

تقرير خاص، الإطار 1- ت خ-1 	

أكتوبر 2015، الفصل 2 إلى أين يتجه مصدرو السلع الأولية؟ نمو الناتج في أعقاب طفرة أسعار السلع الأولية	

أكتوبر 2015، الإطار 1-2 مريض ألمت به وعكة بسيطة: طفرات السلع الأولية وظاهرة المرض الهولندي	

هل تُصاب اقتصادات البلدان المصدرة للسلع الأولية بفورة في النشاط أثناء طفرات 

أكتوبر 2015، الإطار 4-2    السلع الأولية؟	

تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية مع التركيز على التحول في استخدام الطاقة 

إبريل 2016، الفصل 1، تقرير خاص    في ظل انخفاض أسعار الوقود الأحفوري	

أكتوبر 2016، الفصل 3 انخفاض التضخم عالميا في عصر يشهد سياسة نقدية مقيدة	

تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية، مع التركيز على الأمن الغذائي وأسواق الغذاء 

أكتوبر 2016، الفصل 1،          في الاقتصاد العالمي	

تقرير خاص 	

أكتوبر 2016، الإطار 3-3 ما مدى أهمية الأسعار العالمية بالنسبة لتضخم أسعار الغذاء؟	

تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية، مع التركيز على دور التكنولوجيا والمصادر 

إبريل ٢٠١٧، الفصل 1،     غير التقليدية في سوق النفط العالمية	

تقرير خاص 	

أكتوبر 2017، الفصل 1 تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية	

تقرير خاص 	

إبريل 2018، الفصل 1 تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية	

تقرير خاص 	
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إبريل 2018، الإطار 2-1 ما أسباب كبح التضخم الأساسي في الاقتصادات المتقدمة؟	

إبريل 2018، الإطار 1-ت خ-1 دور المعادن في اقتصاديات السيارات الكهربائية	

أكتوبر 2018، الإطار 4-1 آفاق التضخم: المناطق والبلدان	

أكتوبر 2018، الفصل 1، تقرير خاص تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية، مع التركيز على أحدث اتجاهات الطلب على الطاقة	

أكتوبر 2018، الإطار 1-ت خ-1 عرض الطاقة المتجددة والطلب عليها	

أكتوبر 2018، الفصل الثالث تحديات السياسة النقدية في الأسواق الصاعدة في ظل عودة الأوضاع المالية العالمية إلى طبيعتها	

أكتوبر 2018، الإطار 1-3 ديناميكيات التضخم في مجموعة أوسع نطاقا من اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية	

إبريل 2019، الفصل 1  تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية	

تقرير خاص 	

أكتوبر 2019، الفصل 1  التطورات والتنبؤات في أسواق السلع الأولية 	

تقرير خاص 	

إبريل 2020، الفصل الأول،  تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية	

	    تقرير خاص

أكتوبر 2020، الفصل 1،  تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية	

	    تقرير خاص

أكتوبر 2020، الفصل 1،  ما هي آخر المستجدات بشأن انبعاثات الكربون العالمية عام 2019؟	

	     تقرير خاص، الإطار 1-ت خ-1

إبريل 2021، الفصل 1 تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية	

	     تقرير خاص

أكتوبر 2021، الإطار 1-1 أسعار المساكن وتضخم أسعار المستهلكين	

أكتوبر 2021، الفصل 1  تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية	

	  تقرير خاص

أكتوبر 2021، الفصل 2 ذعر من التضخم	

أكتوبر 2021، الإطار 2-2 التضخم الأساسي أثناء أزمة كوفيد-19	

إبريل 2022، تقرير خاص التطورات السوقية والتقدم المحرز نحو تقليص الاعتماد على الوقود الأحفوري	

أكتوبر 2022، الإطار 1-1 تحليل أخطاء تنبؤات التضخم في تقارير »آفاق الاقتصاد العالمي« الأخيرة	

أكتوبر 2022، الإطار 2-1 القوة السوقية والتضخم أثناء جائحة كوفيد-19	

أكتوبر 2022، تقرير خاص تطورات أسواق السلع الأولية ومحركات تضخم أسعار الغذاء	

تقرير خاص عن السلع الأولية: تطورات السوق وتأثير تراجع استخراج الوقود 

إبريل 2023، الفصل 1      الأحفوري على الاقتصاد الكلي	

تقرير خاص 	

أكتوبر 2023، المرفق 1-1 أسعار السلع الأولية والسياسة النقدية: تحليلات عالية التواتر 	

على شبكة الإنترنت، تقرير  	

خاص حول السلع الأولية 	

أكتوبر 2023، الإطار 1-2 التوقعات التضخمية على مستوى الشركات، ودرجة الانتباه، وفعالية السياسة النقدية	

أكتوبر 2023، الإطار 3-2 دعم الطاقة، والتضخم، والتوقعات: تحليل عناصر تدابير منطقة اليورو	

أكتوبر 2023، الفصل 3 التشرذم وأسواق السلع الأولية: مواطن الضعف والمخاطر	

أكتوبر 2023، الإطار 1-3 التوترات في تجارة السلع الأولية: أدلة من بيانات حركة الناقلات 	

خامسا: سياسة المالية العامة

إبريل 2013، الإطار 1-1 التفاوت الكبير في السياسات	

إبريل 2013، الإطار 2-1  فرط أعباء الدين العام وأداء القطاع الخاص	

أكتوبر 2014، الفصل 3 هل الوقت الحالي مناسب لإعطاء دفعة للبنية التحتية؟ آثار الاستثمار العام على الاقتصاد الكلي	

أكتوبر 2014، الإطار 2-3 تحسين كفاءة الاستثمار العام	

أكتوبر 2014، الإطار 4-3 الآثار الاقتصادية الكلية لزيادة الاستثمار العام في الاقتصادات النامية	

أكتوبر 2014، الإطار 5-3 مؤسسات المالية العامة وقواعد المالية العامة والاستثمار العام	

أكتوبر 2015، الإطار 2-2 طفرات السلع الأولية والاستثمار العام	

أكتوبر 2017، الفصل 4 آثار سياسة المالية العامة العابرة للحدود: هل لا تزال مؤثرة؟	
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أكتوبر 2017، الإطار 1-4 تأثير تداعيات صدمات الإنفاق الحكومي في الولايات المتحدة على المراكز الخارجية	

إبريل 2018، الإطار 5-1 تأثير التغيرات في سياسة ضريبة الشركات على الاقتصاد الكلي	

أكتوبر 2019، الإطار 4-2 السياسات الموضعية: إعادة النظر في سياسات المالية العامة لمعالجة عدم المساواة داخل البلدان	

إبريل 2023، الفصل 3 النزول إلى أرض الواقع: كيف نعالج تصاعد الدين العام	

إبريل 2023، الإطار 1-3 إصلاحات الأسواق لتعزيز النمو واستمرارية القدرة على تحمل الدين	

أكتوبر 2023، الإطار 2-2 عدم الحصافة المالية وتوقعات التضخم: دور أطر السياسة النقدية	

سادسا: السياسة النقدية والأسواق المالية وتدفق الأموال

إبريل 2013، الإطار 1-1 التفاوت الكبير في السياسات	

حديث الإلغاء التدريجي: ما المتوقع عندما تشدد الولايات المتحدة 

أكتوبر 2013، الإطار 1-1    سياستها النقدية	

إبريل 2014، الإطار 1-1 عرض الائتمان والنمو الاقتصادي	

هل ينبغي على الاقتصادات المتقدمة أن تقلق بشأن صدمات النمو في 

إبريل 2014، الفصل الثاني    اقتصادات الأسواق الصاعدة؟	

تقرير خاص حول التداعيات 	

إبريل 2014، الفصل الثالث منظورات لأسعار الفائدة الحقيقية العالمية	

أكتوبر 2014، الإطار 1-1 مستجدات أسواق المساكن في أنحاء العالم	

إبريل 2016، الإطار 2-2 السياسة النقدية الأمريكية والتدفقات الرأسمالية إلى الأسواق الصاعدة	

أكتوبر 2016، الإطار 5-3 منهج شفاف لإدارة المخاطر على مستوى السياسة النقدية	

أكتوبر 2017، الإطار 2-1 هل تستمر انتعاشة التدفقات الرأسمالية الوافدة إلى الأسواق الصاعدة؟	

أكتوبر 2018، الإطار 3-2 تأثير إصلاحات القطاع المالي على وتيرة التعافي	

أكتوبر 2018، الإطار 2-3 الإفصاح الواضح من البنك المركزي ودرجة ثبات التوقعات التضخمية	

إبريل 2020، الإطار 1-2 هل يمكن تنشيط الاقتصاد من خلال أسعار الفائدة الأساسية السالبة؟	

تخفيف الصدمات المالية العالمية في الأسواق الصاعدة: هل يمكن أن يكون 

إبريل 2020، الفصل 3     التنظيم الاحترازي الكلي عاملا مساعدا؟	

إبريل 2020، الإطار 1-3 السياسات الاحترازية الكلية والائتمان — تحليل شمولي للنتائج التجريبية	

هل يتم تعديل التنظيم الاحترازي الكلي في الأسواق الصاعدة استجابة 

إبريل 2020، الإطار 2-3     للصدمات المالية العالمية؟	

إبريل 2021، الفصل 4 سرعات متباينة: تداعيات السياسة النقدية أثناء التعافي من جائحة كوفيد-19	

إبريل 2021، الإطار 1-4 برامج شراء الأصول في الأسواق الصاعدة: أسبابها المنطقية وفعاليتها	

أكتوبر 2021، الإطار 3-1 التوسع النقدي ومخاطر التضخم	

أكتوبر 2021، الإطار3-2 ردود أفعال السياسات والتوقعات خلال نوبات تسارع التضخم	

إبريل 2022، الإطار 2-1 محددات أسعار الفائدة المحايدة وحالة من عدم اليقين بشأن الآفاق المتوقعة	

إبريل 2022، الفصل 2 دين القطاع الخاص والتعافي العالمي	

إبريل 2022، الإطار 2-2 ارتفاع مديونية الأسر، وتخمة المدخرات العالمية للأغنياء وسعر الفائدة الطبيعي	

إبريل 2023، الإطار 1-1 أسعار المساكن: حالة من الفتور	

إبريل 2023، الإطار 2-1 السياسة النقدية: سرعة انتقال آثارها والتباين وعدم التجانس	

إبريل 2023، الفصل 2 سعر الفائدة الطبيعي: القوى المحركة والانعكاسات على السياسات	

إبريل 2023، الإطار 3-2 أثر انتقال التداعيات إلى اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية	

إبريل 2023، الإطار 2-3 التفاعلات النقدية والمالية	

أكتوبر 2023، الفصل 2 إدارة التوقعات: التضخم والسياسة النقدية	

سابعا: قضايا سوق العمل والفقر وعدم المساواة

إبريل 2016، الإطار 2-3 إصلاح نظم التفاوض الجماعي بهدف زيادة معدلات توظيف العمالة والحفاظ على استقرارها	

إبريل ٢٠١٧، الفصل 3 فهم الاتجاه العام التنازلي في أنصبة العمالة من الدخل 	

أكتوبر 2017، الإطار 1-1 نسب المشاركة في القوة العاملة في الاقتصادات المتقدمة	

أكتوبر 2017، الفصل 2 ديناميكية الأجور الأخيرة في الاقتصادات المتقدمة: المحركات والانعكاسات	
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أكتوبر 2017، الإطار 1-2 ديناميكيات سوق العمل حسب مستوى المهارات	

أكتوبر 2017، الإطار 2-2 الجمود في عقود العمل والأجور الاسمية في أوروبا: أدلة على مستوى الشركات	

أكتوبر 2017، الإطار 3-2 تصحيح الأجور والوظائف بعد الأزمة المالية العالمية: أدلة على مستوى الشركات	

إبريل 2018، الفصل 2 المشاركة في سوق العمل في الاقتصادات المتقدمة: الدوافع والآفاق المتوقعة	

مشاركة الشباب في سوق العمل في الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية مقابل 

إبريل 2018، الإطار 1-2      الاقتصادات المتقدمة	

إبريل 2018، الإطار 4-2 هل تنذر الغيوم بعاصفة في المستقبل؟ الهجرة ومعدلات المشاركة في سوق العمل	

إبريل 2018، الإطار 3-3 هل تحصل الوظائف في الصناعة التحويلية على أجور أفضل؟ أدلة على مستوى العامل من البرازيل	

أكتوبر 2018، الإطار 1-2 الأزمة المالية العالمية والهجرة ومعدلات الخصوبة	

تأثير الأتمتة على مستويات توظيف العمالة عقب الأزمة المالية العالمية: 

أكتوبر 2018، الإطار 2-2      دراسة حالة الروبوتات الصناعية	

إبريل 2019، الإطار 1-1 ديناميكية سوق العمل في مجموعة مختارة من الاقتصادات المتقدمة	

إبريل 2019، الإطار 3-1 هل يوجد عالمان منفصلان؟ الفروق الإقليمية داخل البلد الواحد	

أهو تقارب أم تباعد أكبر؟ التفاوتات والتكيف بين أقاليم البلد الواحد في 

أكتوبر 2019، الفصل 2      الاقتصادات المتقدمة	

أكتوبر 2019، الإطار 2-2 تغير المناخ وأوجه التفاوت الإقليمية 	

إبريل 2020، الفصل 4 آثار الهجرة العالمية على الاقتصاد الكلي	

إبريل 2020، الإطار 1-4 الهجرة: آثارها على سوق العمل ودور الأتمتة	

أكتوبر 2020، الإطار 2-1 الشمول في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية وأثر جائحة كوفيد-19	

حالات الركود والتعافي في أسواق العمل: أنماط وسياسات واستجابات 

إبريل 2021، الفصل 3      لصدمة كوفيد-19	

أكتوبر 2021، الإطار 2-1 الوظائف والاقتصاد الأخضر	

إبريل 2022، الإطار 1-1 معضلة تشديد أسواق العمل - أمثلة من الولايات المتحدة والمملكة المتحدة	

إبريل 2022، الإطار 1-2 عدم المساواة واستدامة الدين العام	

إبريل 2022، الفصل 3 سوق عمل أكثر خضرة: التوظيف والسياسات والتحول الاقتصادي	

إبريل 2022، الإطار 1-3 جغرافية الوظائف كثيفة الخُضرة والوظائف كثيفة التلوث: أدلة من الولايات المتحدة	

إبريل 2022، الإطار 2-3 هل ستصبح سوق العمل أكثر اخضرارا بعد كوفيد؟	

أكتوبر 2022، الفصل 2 ديناميكيات الأجور عقب كوفيد-19 ومخاطر دوامة الأجور والأسعار	

أكتوبر 2022، الإطار 1-2 انتقال التأثير من الأجور إلى الأسعار: تقديرات مستمَدة من الولايات المتحدة	

ثامنا: قضايا أسعار الصرف

إبريل 2014، الإطار 4-1 نظم سعر الصرف والتعرض للأزمات في الأسواق الصاعدة	

أكتوبر 2015،الفصل 3 أسعار الصرف وتدفقات التجارة: صلة مقطوعة؟	

أكتوبر 2015، الإطار 1-3 العلاقة بين أسعار الصرف والتجارة المرتبطة بسلاسل القيمة العالمية	

أكتوبر 2015، الإطار 2-3 قياس أسعار الصرف الفعلية الحقيقية والقدرات التنافسية: دور سلاسل القيمة العالمية	

أكتوبر 2017، الإطار 1-1 نسب المشاركة في القوة العاملة في الاقتصادات المتقدمة	

أكتوبر 2017، الفصل 2 ديناميكية الأجور الأخيرة في الاقتصادات المتقدمة: المحركات والانعكاسات	

أكتوبر 2017، الإطار 1-2 ديناميكيات سوق العمل حسب مستوى المهارات  	

أكتوبر 2017، الإطار 2-2 الجمود في عقود العمل والأجور الاسمية في أوروبا: أدلة على مستوى الشركات   	

أكتوبر 2017، الإطار 3-2 تصحيح الأجور والوظائف بعد الأزمة المالية العالمية: أدلة على مستوى الشركات   	

تاسعا: المدفوعات الخارجية والتجارة وتحركات رأس المال والديون الأجنبية

إبريل 2013، الإطار 3-1 تطور عجز الحساب الجاري في منطقة اليورو	

أكتوبر 2013، الإطار 3-1 إعادة التوازن الخارجي في منطقة اليورو	

السالب والموجب في إدارة التدفقات الرأسمالية: تحقيق التوازن بين 

أكتوبر 2013، الفصل الرابع     التدفقات الرأسمالية الداخلة والخارجة	
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محاكاة أثر التعرض للمخاطر الناتجة عن ظروف أسواق رأس 

أكتوبر 2013، الإطار 1-4     المال الدولية	

أكتوبر 2014، الإطار 1-ت خ-1 طفرة الغاز الصخري في الولايات المتحدة وانعكاساتها على التجارة	

أكتوبر 2014، الفصل 4 هل وصلت الاختلالات العالمية إلى نقطة تحول؟	

أكتوبر 2014، الإطار 1-4 تحويل الاتجاه: تصحيح المراكز الخارجية في عام 1986	

أكتوبر 2014، الإطار 2-4 قصة تصحيحين: شرق آسيا ومنطقة اليورو	

إبريل 2015، الإطار 2-1 فهم دور العوامل الدورية والهيكلية في تباطؤ التجارة العالمية 	

أكتوبر 2015، الإطار 2-1 الاقتصادات الصغيرة، والعجز الكبير في الحساب الجاري	

أكتوبر 2015، الإطار 3-1 التدفقات الرأسمالية والتعميق المالي في الاقتصادات النامية	

إبريل 2016، الاطار 1-1 تحليل مكونات التباطؤ في التجارة العالمية 	

إبريل 2016، الفصل الثاني فهم تباطؤ التدفقات الرأسمالية إلى الأسواق الصاعدة	

إبريل 2016، الإطار 1-2 التدفقات الرأسمالية إلى البلدان النامية منخفضة الدخل	

إبريل 2016، الإطار 3-3 مكاسب الإنتاجية المحتملة نتيجة زيادة تحرير التجارة والاستثمارات الأجنبية المباشرة	

أكتوبر 2016، الفصل الثاني  التجارة العالمية: ماذا وراء التباطؤ؟ 	

إبريل ٢٠١٧، الإطار 3-2 تطور التكامل التجاري لاقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 	

    مع الطلب النهائي للصين

التحولات في توزيع رأس المال على مستوى العالم: الانعكاسات 

إبريل ٢٠١٧، الإطار 4-2     بالنسبة لاقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية	

أكتوبر 2017، الإطار 4-1 التصحيحات الاقتصادية الكلية في اقتصادات الأسواق الصاعدة المصدرة للسلع الأولية	

أكتوبر 2017، الإطار 5-1 تحويلات المغتربين وتمهيد الاستهلاك	

إبريل 2018، الإطار 6-1 منهج متعدد الأبعاد في مؤشرات سياسة التجارة	

إبريل 2018، الإطار 2-3 صعود التجارة في الخدمات	

إبريل 2018، الإطار 3-4 دور المساعدات الأجنبية في تحسين الإنتاجية في البلدان النامية منخفضة الدخل	

أكتوبر 2018، إطار السيناريو 1 الاضطرابات التجارية العالمية	

إبريل 2019، الفصل 3 أسعار السلع الرأسمالية: هل الدافع للاستثمار معرض للخطر؟	

إبريل 2019، الإطار 2-3 الأدلة المستخلصة من البيانات الضخمة: أسعار السلع الرأسمالية عبر البلدان	

الاستثمار والتعريفات الجمركية على السلع الرأسمالية: أدلة على مستوى

إبريل 2019، الإطار 4-3     الشركات من كولومبيا  	

إبريل 2019، الفصل 4 دوافع التجارة الثنائية والتداعيات الجمركية	

إبريل 2019، الإطار 1-4 التجارة الإجمالية مقابل التجارة في القيمة المضافة	

إبريل 2019، الإطار 2-4 موازين التجارة الثنائية والإجمالية	

إبريل 2019، الإطار 3-4 فهم تصحيحات العجز التجاري — هل للتجارة الثنائية دور خاص في هذا الصدد؟	

الآثار الكلية والجزئية العالمية لنزاع تجاري بين الولايات المتحدة 

إبريل 2019، الإطار 4-4      والصين — أفكار مستخلصة من ثلاثة نماذج	

إبريل 2019، إطار السيناريو 1-1 خروج بريطانيا من الاتحاد الأوروبي بدون اتفاق 	

أكتوبر 2019، إطار السيناريو 1-1 انعكاسات نقل جزء من إنتاج الاقتصادات المتقدمة من الخارج إلى الداخل	

أكتوبر 2019، إطار السيناريو 2-1 التوترات التجارية - سيناريو يتضمن آخر المستجدات 	

أكتوبر 2019، الإطار 2-1 تراجع الاستثمارات الأجنبية المباشرة العالمية في عام 2018	

إبريل 2022، الفصل 4 التجارة وسلاسل القيمة العالمية أثناء الجائحة	

إبريل 2022، الإطار 1-4 آثار انقطاعات سلاسل الإمداد العالمية أثناء الجائحة	

إبريل 2022، الإطار 2-4 تأثير الإغلاق العام على التجارة: أدلة مستمدة من بيانات الشحن	

إبريل 2022، الإطار 3-4 تكيف التجارة على مستوى الشركات مع جائحة كوفيد-19 في فرنسا	

إبريل 2023، الإطار 2-2 التشتت الاقتصادي الجغرافي وسعر الفائدة الطبيعي	

إبريل 2023، الفصل 4 التشتت الجغرافي-الاقتصادي والاستثمار الأجنبي المباشر	

إبريل 2023، الإطار 1-4 تصاعد التوترات التجارية	

إبريل 2023، الإطار 2-4 انكشاف الميزانيات العمومية لمخاطر التشتت	

إبريل 2023، الإطار 3-4 التوترات الجغرافية-السياسية، وسلاسل الإمداد، والتجارة 	
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عاشرا: قضايا إقليمية

إبريل 2013، الإطار 3-1 تطور عجز الحساب الجاري في منطقة اليورو	

إبريل 2018، الإطار 3-2 هل لا يزال الارتباط قائما؟ اتجاهات المشاركة في سوق العمل في المناطق الأوروبية	

حادي عشر: التحليلات ذات الخصوصية القُطرية

أكتوبر 2013، الإطار 4-1 سياسات آبينوميكس: مخاطر قائمة عقب نجاح مبكر؟	

إبريل 2014، الإطار 2-1 هل نمط الإنفاق في الصين يتحول )بعيدا عن السلع الأولية(؟	

أكتوبر 2014، الإطار 1-3 الاستثمار العام في اليابان أثناء العقد المفقود	

أكتوبر 2015، الإطار 3-3 الصادرات اليابانية: ما العائق؟	

أكتوبر 2016، الإطار 2-3 تجربة الانكماش في اليابان	

إبريل 2018، الإطار 2-2 هل هو تسريح دائم؟ المشاركة في سوق العمل في الولايات المتحدة والمناطق الحضرية	

إبريل 2020، الإطار 2-4 الهجرة والأجور في ألمانيا	

إبريل 2020، الإطار 3-4 تأثير الهجرة من فنزويلا على أمريكا اللاتينية والكاريبي	

أكتوبر 2022، الإطار 1-2 انتقال التأثير من الأجور إلى الأسعار: تقديرات مستمَدة من الولايات المتحدة	

أكتوبر 2022، الإطار 2-3 الاقتصاد السياسي لتسعير الكربون – تجارب من جنوب إفريقيا والسويد وأوروغواي	

ثاني عشر: قضايا تتعلق بتغير المناخ

آثار صدمات الأحوال الجوية على النشاط الاقتصادي: كيف يمكن أن تواكبها 

أكتوبر 2017، الفصل 3      البلدان منخفضة الدخل؟	

أكتوبر 2017، الإطار 1-3 تأثير الأعاصير الاستوائية على النمو	

أكتوبر 2017، الإطار 2-3 دور السياسات في مواجهة صدمات الأحوال الجوية: تحليل قائم على استخدام النماذج	

أكتوبر 2017، الإطار 3-3 استراتيجيات التصدي لصدمات الأحوال الجوية وتغير المناخ: دراسات حالة مختارة	

أكتوبر 2017، الإطار 4-3 التصدي لصدمات الأحوال الجوية: دور الأسواق المالية	

أكتوبر 2017، الإطار 5-3 التطورات التاريخية للمناخ والتنمية الاقتصادية وتوزيع الدخل العالمي 	

أكتوبر 2017، الإطار 6-3 تخفيف آثار تغير المناخ	

إبريل 2019، الإطار 1-3 سعر التكنولوجيا المصنعة لتوليد الطاقة منخفضة الكربون 	

أكتوبر 2019، الإطار 1-ت خ-1 آخر التطورات بشأن انبعاثات الكربون العالمية	

أكتوبر 2020، الفصل 3 تخفيف تغير المناخ - الاستراتيجيات المراعية للنمو والتوزيع	

أكتوبر 2020، الإطار 1-3 المصطلحات	

أكتوبر 2020، الإطار 2-3 نظرة عن قرب على قطاع الكهرباء - الخطوة الأولى تجاه الحد من الانبعاثات الكربونية	

إبريل 2021، الإطار 2-1 من هي الفئات الأكثر تضررا من تغير المناخ؟ دراسة حالة عن الكوارث الطبيعية	

أكتوبر 2021، الإطار 2-1 الوظائف والاقتصاد الأخضر	

أكتوبر 2021، الإطار 2-3 التكنولوجيا النظيفة ودور البحث العلمي الأساسي	

أكتوبر 2021، الفصل 1  تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية	

	  تقرير خاص

إبريل 2022، الفصل 3 سوق عمل أكثر خضرة: التوظيف والسياسات والتحول الاقتصادي	

إبريل 2022، الإطار 1-3 جغرافية الوظائف كثيفة الخُضرة والوظائف كثيفة التلوث: أدلة من الولايات المتحدة	

إبريل 2022، الإطار 2-3 هل ستصبح سوق العمل أكثر اخضرارا بعد كوفيد؟	

أكتوبر 2022، الفصل 3 التأثير الاقتصادي الكلي قصير المدى لسياسات التخلص من الكربون	

أكتوبر 2022، الإطار 1-3 انعكاسات تسعير الكربون على المدى القريب – نظرة عامة على الدراسات ذات الصلة	

أكتوبر 2022، الإطار 2-3 الاقتصاد السياسي لتسعير الكربون – تجارب من جنوب إفريقيا والسويد وأوروغواي	

أكتوبر 2022، الإطار 3-3 خفض الكربون في قطاع الكهرباء مع إدارة انقطاعات مصادر الطاقة المتجددة	

إبريل 2023، الإطار 1-2 سعر الفائدة الطبيعي والتحول الأخضر	
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ثالث عشر: موضوعات خاصة

اجتياز مراحل بقدر ضئيل من المساعدة من طفرة السلع: هل الإيرادات غير المتوقعة من 

أكتوبر 2015، الإطار 3-2     السلع الأولية تعجل وتيرة التنمية البشرية؟	

إبريل 2016، الإطار 1-3 كسر حالة الجمود: تحديد الدوافع الاقتصادية السياسية وراء الإصلاحات الهيكلية	

هل يمكن لموجات الإصلاح تغيير الوضع الحالي؟ بعض دراسات الحالة باستخدام 

إبريل 2016، الإطار 4-3      طريقة المقارنة المصطنعة	

أكتوبر 2016، الإطار 1-ت خ-1 إقبال عالمي على تملك الأراضي	

إبريل ٢٠١٧، الإطار 1-1 الصراعات والنمو والهجرة	

إبريل ٢٠١٧، الإطار 2-1 معالجة المصاعب في قياس النشاط الاقتصادي الآيرلندي	

اتجاهات نصيب الفرد من الدخل في فرادى البلدان: البرازيل وروسيا والهند 

إبريل ٢٠١٧، الإطار 1-2      والصين وجنوب إفريقيا	

إبريل ٢٠١٧، الإطار 1-3 التقدم التكنولوجي وأنصبة العمالة: نظرة عامة تاريخية	

إبريل ٢٠١٧،  الإطار 2-3 مرونة الإحلال بين رأس المال والعمالة: المفهوم والتقدير	

إبريل ٢٠١٧، الإطار 3-3 المهام الروتينية والتشغيل الآلي والتخلخل الاقتصادي حول العالم	

إبريل ٢٠١٧، الإطار 4-3 تعديل نصيب العمالة من الدخل	

إبريل 2018، الإطار 1-1 الهواتف الذكية والتجارة العالمية	

إبريل 2018، الإطار 4-1 هل تأثرت إحصاءات الإنتاجية بخطأ في قياس الاقتصاد الرقمي؟	

إبريل 2018، الإطار 1-3 تغير محتوى الخدمات في السلع المصنعة	

إبريل 2018، الإطار 1-4 بيانات براءات الاختراع والمفاهيم ذات الصلة	

إبريل 2018، الإطار 2-4 تعهيد الأنشطة الابتكارية للبلدان المتقدمة تكنولوجيا وانتقال المعرفة	

إبريل 2018، الإطار 4-4 العلاقة بين المنافسة والتركز والابتكار	

أكتوبر 2018، الإطار 1-1 زيادة القوة السوقية	

أكتوبر 2018، الإطار 5-1 تراجعات حادة في إجمالي الناتج المحلي: بعض الحقائق المبسطة	

أكتوبر 2018، الإطار 6-1 التنبؤ بحالات الركود والتباطؤ — مهمة صعبة	

إبريل 2019، الفصل 2 صعود القوة السوقية للشركات وآثاره الاقتصادية الكلية	

إبريل 2019، الإطار 1-2 الحركة المتزامنة بين تركز الصناعات وادخار الشركات	

إبريل 2019، الإطار 2-2 أثر عمليات الدمج والاستحواذ على القوة السوقية	

أكتوبر 2019، الإطار 1-1 صناعة السيارات العالمية - التطورات الأخيرة والانعكاسات على الآفاق العالمية	

أكتوبر 2019، الإطار 1-2 قياس النشاط الاقتصادي والرفاهية في الأقاليم دون المركزية	

أكتوبر 2019، الإطار 3-2 الآثار الدائمة للصدمات المحلية: حالة إغلاق مصانع السيارات	

أكتوبر 2019، الإطار 1-3 الآثار السياسية للإصلاحات الهيكلية	

أكتوبر 2019، الإطار 2-3 تأثير الأزمات على الإصلاحات الهيكلية	

استمرارية ومحددات العنصر المشترك في الفروق بين أسعار الفائدة ومعدلات النمو في 

إبريل 2020، الإطار 2-2     الاقتصادات المتقدمة	

أكتوبر 2020، الإطار 4-1 الاضطرابات الاجتماعية خلال جائحة كوفيد-19	

دور تكنولوجيا المعلومات خلال جائحة كوفيد-19: شواهد مستمدة من تجربة

أكتوبر 2020، الإطار 2-2      الولايات المتحدة	

إبريل 2021، الإطار 2-2 خسائر التعليم أثناء الجائحة ودور البنية التحتية	

إبريل 2021، الفصل ١،  انعدام الأمن الغذائي والدورة الاقتصادية	

	     المرفق 1-ت خ-1

أكتوبر 2021، الإطار 1-2 انعدام الأمن الغذائي والأسعار أثناء كوفيد-19	

أكتوبر 2021، الإطار 1-3 لقاحات »الحمض النووي الريبي المرسال« (mRNA) ودور البحث العلمي الأساسي	

أكتوبر 2021، الإطار 3-3 الملكية الفكرية والمنافسة والابتكار	
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اتفق

مناقشة المجلس التنفيذي للآفاق المتوقعة 

سبتمبر 2023

تقييــم  مــع  عــام  بوجــه  التنفيذيــون  المديــرون 

والمخاطــر  العالمــي  الاقتصــاد  لآفــاق  الخبــراء 

وأولويــات السياســات. ورحــب المديــرون باســتمرار 

الصلابة الاقتصادية العالمية، ولا سيما في بعض الاقتصادات 

أقــروا  أنهــم  غيــر  الصاعــدة،  الأســواق  واقتصــادات  المتقدمــة 

يفــرض  المختلفــة  العــالم  مناطــق  عبــر  النمــو  آفــاق  تباعــد  بــأن 

تحديــا أمــام العــودة إلى الاتجاهــات العامــة للنــاتج التــي كانــت 

ســائدة قبــل الجائحــة. ففــي حالــة كثيــر مــن اقتصــادات الأســواق 

الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة، أدى فقــدان الزخــم إلى تقليــص 

بــأن  المديــرون  وأقــر  الدخــل.  تقــارب  أمــام  المحتملــة  الآفــاق 

التضخــم،  النقديــة، وهــو ضــروري لمكافحــة  السياســات  تشــديد 

لمعالجــة  العامــة  الماليــة  سياســة  مــن  المقــدم  الدعــم  وســحب 

الديــون العالميــة المتصاعــدة ودعــم جهــود إبطــاء معــدل التضخــم 

القصيــر.  المــدى  علــى  للنمــو  معاكســة  تيــارات  كذلــك  يشــكلان 

الجغــرافي- التشــرذم  تزايــد  أن  علــى  المديريــن  معظــم  واتفــق 

الاقتصــادي يؤثــر ســلبا كذلــك علــى التعــافي كمــا رحبــوا بتحليــل 

الصنــدوق لتكاليــف التشــرذم. وأكــد عــدد قليــل مــن المديريــن أن 

تنويــع سلاســل الإمــداد مهــم لبنــاء الصلابــة. وبوجــه أعــم، شــدد 

التــوازن في تواصــل الصنــدوق  عــدد مــن المديريــن علــى أهميــة 

بشــأن التشــرذم الجغرافي-الاقتصــادي. واتفــق المديــرون عمومــا 

الإجــراء  هــو  يظــل  أوكرانيــا  علــى  روســيا  حــرب  إنهــاء  أن  علــى 

العالميــة. الآفــاق  أثــر لتحســين  أقــوى  الــذي يحقــق  الوحيــد 

واتفــق المديــرون عمومــا علــى أن المخاطــر المحيطــة بالآفــاق 

أكثــر توازنــا مقارنــة بمــا كانــت عليــه في إبريــل 2023، لكنهــا 

تظــل مائلــة نحــو التطــورات الســلبية. وبينمــا الضغــط الحــاد الــذي 

شــهده الجهــاز المصــرفي في شــهر مــارس هــذا العــام قــد انحســر، 

اتُخِــذَ في  الــذي  الســريع  للإجــراء  نتيجــة  منــه  وذلــك في جانــب 

كل مــن سويســرا والولايــات المتحــدة، أشــاروا بوجــه عــام إلى أن 

المخاطــر علــى الاســتقرار المــالي لا تــزال مرتفعــة. وأكــد المديــرون 

يمكــن  العالمــي  الأساســي  التضخــم  اســتمرار  أن  بصفــة خاصــة 

وهــو  أطــول،  لفتــرة  الأساســية  الفائــدة  أســعار  ارتفــاع  يبــرر  أن 

مــا يمكــن أن يــؤدي بــدوره إلى تصحيــح الأوضــاع في الأســواق 

الماليــة وتقلــب التدفقــات الرأســمالية. وأعربــوا كذلــك عــن رأيهــم 

للصدمــات  نتيجــة  يــزداد  قــد  الأوليــة  الســلع  أســعار  تقلــب  أن 

إلى  المديريــن  معظــم  وأشــار  والجغرافية-السياســية.  المناخيــة 

المخاطر من استمرار تدهور أوضاع قطاع العقارات في الصين 

ورحبــوا، في هــذا الصــدد، بالإجــراءات التــي اتخذتهــا الســلطات 

مؤخــرا علــى صعيــد السياســات. وألقــى المديــرون الضــوء كذلــك 

علــى مخاطــر اســتمرار حالــة المديونيــة الحرجــة في اقتصــادات 

الاعتمــاد  شــديدة  الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق 

وجــود  أن  إلى  عــام  بوجــه  وأشــاروا  الخارجــي  الاقتــراض  علــى 

الكبــرى  البنــوك في بعــض الاقتصــادات  مجموعــة ضعيفــة مــن 

هــو أيضــا يشــكل مخاطــر. وشــدد المديــرون علــى أن حــدوث حالــة 

مــن الضيــق المفاجــئ للأوضــاع الماليــة يمكــن أن يطلــق حلقــات 

مــن التأثيــرات المرتــدة الســلبية وأن يضــع صلابــة النظــام المــالي 

العالمــي علــى المحــك مــرة أخــرى.

يــزال  لا  العالمــي  الأساســي  التضخــم  أن  المديــرون  وذكــر 

مســتمرا ولا يتراجــع إلا ببــطء، وشــددوا علــى أن موقــف السياســة 

النقدية ينبغي أن يظل متشددا، وأن يتناسب مع ظروف كل بلد، 

حتــى يتراجــع التضخــم إلى مســتواه المســتهدف بشــكل مســتدام. 

انفــات  لتجنــب  التواصــل  في  والشــفافية  الوضــوح  إلى  ودعــوا 

التوقعــات التضخميــة عــن الركيــزة المســتهدفة. وأشــار المديــرون 

كذلــك إلى أن السياســات التــي تهــدف إلى تشــجيع المشــاركة في 

ســوق العمل يمكن أن تســاعد على الحد من نقص المعروض في 

ســوق العمــل في كثيــر مــن الاقتصــادات المتقدمــة، وهــو مــا مــن 

شــأنه أن يدعــم تباطــؤ معــدل التضخــم.

السياســة  تشــديد  في  الوتيــرة  ســرعة  بــأن  المديــرون  وأقــر 

النقديــة يزيــد الضغــوط علــى القطــاع المــالي، وهــو مــا يقتضــي 

وتعزيــز  المخاطــر  تقييــم  وتحســين  للمخاطــر،  الدقيقــة  المراقبــة 

غيــر  المــالي  القطــاع  علــى  الرقابــة  في  الفجــوات  وســد  الرقابــة، 

تطبيــق  الاتســاق في  لمــدى  تقييــم  إجــراء  إلى  ودعــوا  المصــرفي. 

الضغــوط  فتــرات  أثنــاء  المصــرفي  للتنظيــم  الدوليــة  المعاييــر 

في  الضعــف  مواطــن  إلى  المديــرون  أشــار  وإذا  مؤخــرا.  الماليــة 

البلــدان، دعــوا إلى مواصلــة  لبعــض  التجاريــة  العقــارات  قطــاع 

كثــب. عــن  ومراقبتــه  اليقظــة  توخــي 

وأكــد المديــرون الحاجــة إلى تشــديد سياســات الماليــة العامــة 

بالتدريــج مــع اســتمرار ارتفــاع معــدلات العجــز والديــن. وأعربــوا 

عــن رأيهــم أن تشــديد موقــف الماليــة العامــة يمكــن أن يخفــض 

التضخــم مــن خــال تخفيــض الطلــب الكلــي وتعزيــز المصداقيــة 

البنــوك  كانــت  وإن  التضخــم،  إبطــاء  لاســتراتيجيات  الكليــة 

أدلى رئيس المجلس التنفيذي لصندوق النقد الدولي بالتعليقات التالية في ختام مناقشة المجلس لتقرير »الراصد المالي« 

و«تقرير الاستقرار المالي العالمي« وتقرير »آفاق الاقتصاد العالمي« في 26 سبتمبر 2023. 
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الأســعار.  اســتقرار  اســتعادة  عــن  الأول  المســؤول  هــي  المركزيــة 

القــدرات  بنــاء  وأوصــى المديــرون بتعبئــة الإيــرادات مــن خــال 

الإنفــاق  في  الكفــاءة  مكاســب  وتحقيــق  الضرائــب  مجــال  في 

للمســاعدة علــى اســتعادة بعــض الحيــز المــالي، مــع ضمــان اتخــاذ 

تدابيــر موجهــة لحمايــة أضعــف الفئــات. وأشــاروا كذلــك إلى أن 

حرجــة  مديونيــة  حالــة  تواجــه  التــي  البلــدان  بعــض  في  الأمــر 

قــد يقتضــي إعــادة هيكلــة الديــون علــى نحــو اســتباقي ومنظــم، 

الصــدد. التعــاون متعــدد الأطــراف في هــذا  مؤكديــن أهميــة 

الاحتمــالات  تراجــع  إزاء  قلقهــم  عــن  المديــرون  وأعــرب 

المتوقعــة للنمــو علــى المــدى المتوســط. وشــددوا في هــذا الســياق 

التــي  الموجهــة  والإصلاحــات  الاســتثمار  تســهيل  أهميــة  علــى 

يتحــدد تسلســلها بحــرص علــى جانــب العــرض، وهــو مــا يمكــن 

أن يعــزز نمــو الإنتاجيــة برغــم ضيــق حيــز السياســات ويســاعد 

التضخميــة. الضغــوط  تخفيــف  علــى 

ودعــا المديــرون إلى تعجيــل وتيــرة جهــود خفــض انبعاثــات 

يحقــق  أن  يتعيــن  السياســات  مزيــج  أن  إلى  مشــيرين  الكربــون، 

التــوازن بيــن أهــداف المنــاخ، واســتدامة الماليــة العامــة، ومــدى 

جدواهــا مــن المنظــور السياســي. واتفقــوا علــى أن الاعتمــاد معظــم 

الوقت على التدابير القائمة على الإنفاق سيكون مكلفا وأعربوا 

الإيــرادات  مــن  مزيــج  لاســتخدام  ذلــك  مــن  بــدلا  تفضيلهــم  عــن 

لتحقيــق  الأخــرى  والهيكليــة  التمويليــة  والسياســات  والنفقــات 

معظــم  اتفــق  الســياق،  هــذا  وفي  بالمنــاخ.  المتعلقــة  الأهــداف 

المناخيــة والحفــاظ  الأهــداف  فــرص تحقيــق  أن  علــى  المديريــن 

علــى اســتدامة القــدرة علــى تحمــل الديــن تكــون أكبــر عنــد وضــع 

حزمــة مــن السياســات تتضمــن تســعير الكربــون، وتكملهــا تدابيــر 

تعالــج إخفاقــات الســوق، وتحفــز التمويــل الخــاص والاســتثمار 

أكــد  هــذا،  ومــع  التوزيــع.  بشــأن  المخــاوف  وتخفــف  الأخضــر، 

بعــض المديريــن مجــددا أن تســعير الكربــون ليــس حــا كافيــا في 

جميــع البلــدان. وأقــر المديــرون بــأن التحــول الأخضــر ســينطوي 

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  أمــام  ســيما  ولا  تحديــات،  علــى 

والاحتياجــات  العاليــة  المديونيــة  ذات  الناميــة  والاقتصــادات 

التحــول  تأخيــر  فــإن  الوقــت،  نفــس  وفي  الكبيــرة،  الاســتثمارية 

لــن يــؤدي إلا إلى زيــادة تكاليفــه. واتفقــوا عمومــا علــى أن إدراج 

علــى  القــدرة  اســتدامة  تحليــات  في  المنــاخ  تغيــر  اعتبــارات 

تحمــل الديــون يمكــن أن يحســن التخطيــط للسياســات، مــع أخــذ 

الحســبان. القُطْريــة في  الخصائــص 

وأكــد المديــرون أنــه لا بــد مــن تنســيق الجهــود علــى المســتوى 

الــدولي لتخفيــض تكلفــة إزالــة الكربــون إلى أدنــى حــد، ولا ســيما 

في البلــدان منخفضــة الدخــل والــدول الناميــة الصغيــرة. وفي هــذا 

الصــدد، ألقــى المديــرون الضــوء علــى أهميــة الــدور المحفــز الــذي 

يمكــن أن يقــوم بــه الصنــدوق الاســتئماني للصلابــة والاســتدامة 

المديــرون  وشــدد  الخضــراء.  والاســتثمارات  التمويــل  جــذب  في 

تتجنــب  أن  ينبغــي  الخضــراء  الصناعيــة  السياســات  أن  علــى 

تشــويه تدفقــات التجــارة والاســتثمار، بمــا يتماشــى مــع قواعــد 

قليــل  عــدد  أكــد  الســياق،  هــذا  وفي  العالميــة.  التجــارة  منظمــة 

الكربــون  ضريبــة  تعديــل  آليــات  مثــل  تدابيــر  أن  المديريــن  مــن 

الحدوديــة ينبغــي أن تتســق كذلــك مــع منظمــة التجــارة العالميــة 

لضمــان حمايــة التجــارة الدوليــة. وبينمــا أعــرب المديــرون عــن 

رأيهــم، مــن حيــث المبــدأ، أن الاتفاقيــات بشــأن الممــرات الخضــراء 

علــى ضمــان تحــول  تســاعد  أن  يمكــن  الغذائيــة  الســلع  وممــرات 

قليــل  عــدد  أكــد  الغذائــي،  الأمــن  انعــدام  وتجنــب  الطاقــة  نظــام 

منهــم صعوبــة تنفيــذ هــذه الآليــات. وبوجــه أعــم، أكــد المديــرون 

القائــم علــى قواعــد ســيكون مهمــا  التجــاري  النظــام  أن حمايــة 

في تحقيــق الرخــاء العالمــي.
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