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   : س�اسة المال�ة العامة في عام الانتخا�ات الأكبر١الفصل 

حد�ات  لا تزال الجهود المبذولة لإعادة س�اسة المال�ة العامة إلى طب�عتها تعاني من موروثات ارتفاع الدیون ومعدلات العجز �ما أنها تواجه ت 

. )تقر�ر آفاق الاقتصاد العالميمن    ٢٠٢٤جدیدة، حتى مع اتجاه الآفاق الاقتصاد�ة والمال�ة للاقتصاد العالمي نحو الاستقرار (عدد إبر�ل  

، حدث تحولٌ في مسار المجملات  ٢٠٢٢–٢٠٢١و�عد أن شهدت معدلات عجز المال�ة العامة ومستو�ات الدین العام انخفاضا حادا في  

، فتوقف التقدم نحو عودة الس�اسة العاد�ة. و�تعین بذل الجهود لإجراء تصح�ح دائم في أوضاع المال�ة العامة من أجل ٢٠٢٣المال�ة في  

ارد العامة المستدامة و�عادة بناء الهوامش الوقائ�ة في س�اق من ت�اطؤ آفاق النمو متوسط المدى وارتفاع أسعار الفائدة  المحافظة على المو 

  الحق�ق�ة. ومن شأن تشدید أوضاع المال�ة العامة أن یدعم �ذلك "الشوط الأخیر" من ت�اطؤ معدل التضخم، ولا س�ما في الاقتصادات المصا�ة 

  بنشاط محموم.

، بلغت معدلات عجز المال�ة العامة والدیون مستو�ات أعلى مما �انت تنطوي عل�ه التوقعات ١٩-أر�ع سنوات من تفشي جائحة �وفید و�عد

�ان قبل الجائحة. وأدى ارتفاع أسعار الفائدة إلى ز�ادة مصروفات الفائدة، في حین أن الإنفاق على المنافع الاجتماع�ة والدعم والتحو�لات  

بتم الجائحة وأسعار الطاقة. وأطلق �ثیر من الاقتصادات م�ادرات جدیدة على مدعوما  التي وُضِعَت لمواجهة صدمتي  الدعم  تدابیر  دید 

مستوى المال�ة العامة لتخف�ض الضرائب والمساهمات في نظم الضمان الاجتماعي وز�ادة الإنفاق من خلال رفع فواتیر الأجور والمنافع  

ة الصناع�ة. ولم تتم موازنة هذه الم�ادرات إلا جزئ�ا من خلال مكاسب الإیرادات من التضخم في الفترة السا�قة  الاجتماع�ة وتدابیر الس�اس

نظرا لتضاؤل مفاجآت التضخم وتصاعد الشرائح الضر�ب�ة مع نمو الأجور. وظل تمو�ل معظم الاقتصادات النام�ة منخفضة الدخل شح�حا، 

  ة.محددا مدى تطور أرصدة المال�ة العام

من إجمالي الناتج المحلي. ومع هذا، لا تزال الموارد العامة   ٪٤٬٩، یُتوقع تقلص معدلات العجز الأولي الكلي ل�صل إلى  ٢٠٢٤وفي عام  

تواجه مخاطر جس�مة، واستئناف س�اسة المال�ة العامة العاد�ة �قتضي بذل جهود �بیرة في مواجهة العدید من الت�ارات المعاكسة. وتتسم 

�أنه "عام الانتخا�ات الأكبر": فقد   ٢٠٢٤خروج المال�ة العامة عن الأهداف الموضوعة �حدتها الشدیدة نظرا لما ُ�طلق على عام  مخاطر  

اقتصادا أو منطقة اقتصاد�ة تمثل أكثر من نصف السكان و�جمالي الناتج    ٨٨عُقِدت �الفعل أو سوف تُعقد انتخا�ات خلال هذا العام في  

العالم. في  الماض�ة،    المحلي  العدیدة  العقود  مدار  على  الس�اس�ة  الأط�اف  مختلف  عبر  المرتفع  الحكومي  الإنفاق  دعم  فتفاقمت  وازداد 

المصاعب هذا العام �صفة خاصة، حیث یتبین من الأدلة التجر�ب�ة أن س�اسة المال�ة العامة تمیل إلى الت�سیر �ما أن الخروج عن الأهداف 

  وات الانتخا�ات.الموضوعة �ص�ح أكبر أثناء سن

وفي حین أخذ التضخم یتراجع، لا تزال وتیرة الشوط الأخیر لهبوطه إلى المستوى المستهدف غیر مؤ�دة. وتتسم أوضاع التمو�ل �حساسیتها 

لت�سیر�ة تجاه آفاق التضخم، و�ذلك أسعار الفائدة وتطورات س�اسة المال�ة العامة في الاقتصادات الكبرى. وقد ساهمت الس�اسة المال�ة ا

في ومستو�ات الدیون الآخذة في الارتفاع، إضافة إلى تشدید الس�اسة النقد�ة، في ز�ادة العائدات الحكوم�ة طو�لة المدى وتقلبها المتزاید  

ارة العالم�ان  ، فازدادت �التالي المخاطر في البلدان الأخرى من خلال انتشار تداع�ات أسعار الفائدة. وقد یتأثر النمو والتجالولا�ات المتحدة

، مما �فرض تحد�ات على المال�ة العامة في البلدان ذات الروا�ط التجار�ة والاستثمار�ة  الصینسل�ا بت�اطؤ النمو والاضطراب المالي في  

ات  القو�ة. وقد تشعر الحكومات �ذلك �ضغوط تدفعها لتمدید الدعم من المال�ة العامة إذا حدثت اضطرا�ات في الإمدادات أو وقعت صدم

 سعر�ة مجددا. وأخیرا، لا تزال مخاطر إعادة تمو�ل الدیون عال�ة في �ثیر من البلدان. 
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وُ�توقع أن تكون أوجه تحسن مجملات المال�ة العامة محدودة في ظل الس�اسات الحال�ة. وُ�توقع �ذلك أن تظل مستو�ات العجز والدیون في  

دون بذل جهود مال�ة حاسمة، قد تظل عودة س�اسة المال�ة العامة العاد�ة �عد الجائحة  الأجل المتوسط أعلى مما �ان متوقعا قبل الجائحة. و� 

 الصین ، تدفعه  ٢٠٢٩من إجمالي الناتج المحلي �حلول عام    ٪٩٩غیر مكتملة في السنوات القادمة. وُ�توقع أن یناهز الدین العام العالمي  

فإن الضغوط    ،ام وتجاوزه مستو�ات الذروة التار�خ�ة، في ظل الس�اسات الحال�ة. و�ذلكحیث یُتوقع استمرار ارتفاع الدین الع  الولا�ات المتحدةو

یود على  على الإنفاق في مواجهة التحد�ات اله�كل�ة، �ما فیها التحولات الد�مغراف�ة والخضراء، تزداد إلحاحا. وفي نفس الوقت، یُرجح تزاید الق

   فاق النمو وأسعار الفائدة التي لا تزال مرتفعة. �سبب ت�اطؤ آالاقتصادات الحیز المالي في معظم 

ي وهناك حاجة إلى ض�ط أوضاع المال�ة العامة في معظم البلدان لتعز�ز استدامة القدرة على تحمل الدیون والاستقرار المالي. وفي حین ین�غ

وقوة الطلب الخاص، یتعین اتخاذ إجراءات في    معایرة وتیرة ض�ط أوضاع المال�ة العامة لتحقیق توازن بین المخاطر على المال�ة العامة

البدا�ة في �ثیر من الحالات، ولا س�ما في حالة ارتفاع المخاطر الس�اد�ة والافتقار إلى إطار موثوق متوسط الأجل. و�ن�غي العمل على  

وهناك حاجة  لدوافع التي تدعو إلى ز�ادة الإنفاق.  الفور لإنهاء تدابیر الدعم الخاصة �فترة الأزمة، �ما ین�غي مقاومة دورة المیزان�ة الس�اس�ة وا

وذلك على سبیل المثال من خلال إصلاحات نظام المستحقات في الاقتصادات   –إلى الإصلاحات لاحتواء الضغوط المتزایدة على الإنفاق 

مستوى �فاءتها لدعم شرائح السكان الأكثر المتقدمة التي تز�د فیها أعداد المسنین وز�ادة الدقة في توج�ه ش�كات الأمان الاجتماعي وتحسین 

و�مكن إعطاء دفعة هائلة للنمو طو�ل المدى في الاقتصادات التي وصلت إلى أحدث مبتكرات التكنولوج�ا من خلال تبني مز�ج    احت�اجا.

د على أهم�ة التمو�ل العام  من س�اسات المال�ة العامة �كون مصمما �شكل جید و�دعم الابتكار في القطاعات ذات التداع�ات الأكبر و�شد

). و�ن�غي للإیرادات الضر�ب�ة أن تواكب الإنفاق �مرور الوقت. وهناك مجال �بیر متاح أمام اقتصادات  ٢للعمل ال�حثي الأساسي (الفصل  

تعز�ز القدرات المؤسس�ة.  الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة لز�ادة إیرادات الضرائب بتحسین النظم الضر�ب�ة، وتوس�ع القواعد الضر�ب�ة و 

وذلك من شأنه المساعدة على سداد تكال�ف الاستثمارات العامة الاسترات�ج�ة اللازمة لتسهیل نشر التكنولوج�ا الخضراء والرقم�ة. و�مكن 

وق للمال�ة العامة  المساعدة على توج�ه عمل�ة إعادة بناء الحیز المالي والحد من مواطن الضعف المتعلقة �الدیون من خلال وضع إطار موث 

  �قوم على المخاطر.

ت ولا بد من تقو�ة التعاون الدولي لمعالجة التحد�ات المتعددة التي تلوح في الافق. ومن خلال تسر�ع وتیرة العمل على تحسین تصم�م عمل�ا

ن المالي العالم�ة، �مكن مساعدة أضعف إعادة ه�كلة الدیون العالم�ة، عبر قنوات منها الإطار المشترك لمجموعة العشر�ن وتعز�ز ش�كة الأما

الاقتصادات التي تعاني من حالة مدیون�ة حرجة لكي تستعید قدرتها على الاستمرار في تحمل أع�اء الدیون. ومن الضروري مواصلة الانخراط  

ة العالم�ة. و�ذل الجهود لتحسین شفاف�ة  في العمل المعني �القضا�ا الفن�ة �ما في ذلك من خلال اجتماع المائدة المستدیرة �شأن الدیون الس�اد� 

المال�ة العامة والدیون س�سهل عمل�ة إعادة ه�كلة الدیون. والتعاون الدولي �شأن فرض الضرائب على الشر�ات وتسعیر الكر�ون س�شجع  

  على تنفیذ الاستثمارات الضرور�ة من خلال تعبئة الموارد لمعالجة المخاوف المشتر�ة.
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نة    – إن الابتكار   هو أحد المحر�ات الأساس�ة لنمو الإنتاج�ة وتحسین   –الذي ُ�عَرَّف �أنه اختراع وتقد�م منتجات وعمل�ات جدیدة أو مُحَسَّ

على مدار العقدین الماضیین مستو�ات المع�ش�ة. إلا أنه برغم سرعة تقدم التكنولوج�ا الرقم�ة والذ�اء الاصطناعي، فقد تراجع نمو الإنتاج�ة 

آفاق النمو العالمي متوسطة المدى ضع�فة. هذا �ما أن وتیرة الابتكار غیر متوازنة عبر القطاعات و�حر�ها �شكل متزاید العمل ال�حثي    بینما

والشر�ات أ�طأ، ولا س�ما  التطب�قي الذي لا �حقق انتشار المعرفة على نطاق واسع. وعلاوة على ذلك، أص�ح انتشار الابتكار عبر البلدان  

  اعتماد التكنولوج�ا منخفضة الكر�ون والرقم�ة.

غیر  ولا بد من تحسین آفاق النمو في ظل ارتفاع الدیون الحكوم�ة وش�خوخة السكان وتغیر المناخ والفجوات الكبیرة في التقارب بین البلدان.  

الراصد عالم تخضع ف�ه المال�ات العامة لقیود أكبر. و�وضح تقر�ر  أن تعز�ز النمو على المدى الطو�ل �مكن أن ینطوي على مصاعب في
أن س�اسات المال�ة العامة المصممة �شكل جید لحفز الابتكار ونشر التكنولوج�ا �مكن أن تحقق إنتاج�ة ونموا اقتصاد�ا أسرع عبر   المالي

   البلدان.

 توج�ه الابتكار نحو قطاعات محددة: متى و��ف

�ة التي توجه الابتكار نحو قطاعات محددة مثل التكنولوج�ا "الخضراء" (منخفضة الكر�ون) والذ�اء الاصطناعي تشهد إن الس�اسة الصناع

طفرة في �ثیر من الاقتصادات الرئ�س�ة وسط المخاوف �شأن الأمن الاقتصادي والوطني، وذلك في الغالب بتكلفة مال�ة �اهظة. و�تبین من  

معرضة لأخطاء الس�اسات. حتى في حالة المشروعات التي تُحدِثُ تحولا في الصناعات، فغال�ا ما تترتب التار�خ أن الس�اسة الصناع�ة  

  علیها تكال�ف عال�ة تتحملها المال�ة العامة وتسفر عن انتشار تداع�ات سلب�ة عابرة للحدود.

ا المناسب والطر�قة  التوقیت  لتقدیر  نموذج  �قوم على  نحو و�عرض هذا الفصل إطارا جدیدا  المقدم للابتكار  المالي  الدعم  لملائمة لتوج�ه 

قطاعات محددة. فالس�اسة الصناع�ة المعن�ة �الابتكار لا تولد سوى مكاسب على صعید الإنتاج�ة والرفاه�ة في ظل الظروف التقیید�ة. 

ون أو ز�ادة انتشار المعرفة إلى قطاعات  و�جب على القطاعات المستهدفة أن تولد منافع اجتماع�ة قابلة للق�اس (مثل خفض ان�عاثات الكر� 

أخرى)، �ما أن قدرتها على التنفیذ �جب أن تكون قو�ة. ومكاسب الرفاه�ة التي تحققها الس�اسة الصناع�ة تص�ح سلب�ة �سهولة إذا �ان  

ماع�ة. وقد یثبُت أن الس�اسات  هناك سوء توج�ه للدعم (نحو قطاعات مرت�طة س�اس�ا، على سبیل المثال) بدلا من أن تحر�ه العائدات الاجت 

التي تمیز ضد الشر�ات الأجنب�ة مث�طة لذاتها �صفة خاصة، لأن جزءا �بیرا من المعرفة هي معرفة مستوردة حتى في الاقتصادات المتقدمة 

   الرئ�س�ة، وهذه الس�اسات �مكن أن تكون دافعا للانتقام وما یترتب عل�ه من تكلفة.

ا الذي یؤهلها لمرحلة  ول�س ثمة مبرر واضح لدعم  �الفعل مستوى النضج  التكنولوج�ا  لبلوغ  الذ�اء الاصطناعي، نظرا  لابتكار في مجال 

طاعات اعتمادها تجار�ا. و�ن�غي إعطاء الأولو�ة للتكنولوج�ا التي تسهم في ز�ادة الإمكانات ال�شر�ة وتسهیل اعتماد الذ�اء الاصطناعي في الق

 التي تحقق منافع اجتماع�ة أكبر.
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 مز�ج س�اسات المال�ة العامة الداعمة للابتكار

التكنولوج�ا   على أحدث مستو�اتإن الاقتصادات المتقدمة واقتصادات الأسواق الصاعدة في حاجة إلى مز�ج س�اسات یدعم الابتكار �شكل أعم  

من نقص التمو�ل في �ثیر من البلدان. غیر أن �فاءة مجموعة أدوات  �عاني  العمل ال�حثي الأساسي واسع التطبیق    لاس�ما وأنالعالم�ة،  

الفصل مز�جا من   و�عرض هذا  العامة محدودا.  المال�ة  الإنفاق من  �كون حیز  أهمیتها، ولا س�ما حینما  لها  �الابتكار  المعن�ة  الس�اسات 

مع التر�یز على خصائص تصم�مها. و�ترتب على هذا المز�ج الجمع بین توفیر التمو�ل العام للعمل ال�حثي    الس�اسات المكملة فعالة التكلفة،

 الأساسي، وتقد�م منح تدعم ال�حوث والتطو�ر في الشر�ات ال�ادئة الابتكار�ة، ومنح حوافز ضر�ب�ة لل�حوث والتطو�ر بهدف تشج�ع الابتكار 

ن التعاون الوثیق بین القطاعین العام والخاص أن �حقق تضافرا إ�جاب�ا بتكلفة أقل على الموارد ومن شأالتطب�قي على مستوى الشر�ات.  

 العامة. 

و�تضح من التحلیلات أن مز�ج س�اسات الابتكار المصمم �شكل جید �مكن أن ینتج عنه نمو �بیر و�حقق عائدات على مستوى المال�ة  

دولارات مقابل �ل دولار من تكلفة المال�ة العامة.    ٤دولارات و  ٣مدى الطو�ل �ما یتراوح بین  العامة، فیرتفع إجمالي الناتج المحلي على ال

من المستوى   ٪٥٠نقطة مئو�ة من إجمالي الناتج المحلي سنو�ا، أو نحو    ٠٬٥و�عني هذا الأمر أن ز�ادة دعم ال�حوث والتطو�ر �مقدار  

وتخفض نس�ة   ٪٢دان الاقتصادي، �مكن أن تز�د إجمالي الناتج المحلي �ما �صل إلى  الحالي في اقتصادات منظمة التعاون والتنم�ة في المی 

الدین إلى إجمالي الناتج المحلي في متوسط الاقتصادات المتقدمة على امتداد أفق زمني �صل إلى ثمان�ة سنوات. و�مكن للاقتصادات التي 

تكار قد یثیر إشكال�ات في البلدان التي تعاني من قیود آن�ة على المال�ة المنهج، ولكن تمو�ل الاب   ذالدیها حیز مالي وفیر أن تستوعب ه

  العامة.

و�كتسب الحرص في تصم�م الحوافز الضر�ب�ة وتوجیهها بدقة على مستوى الشر�ات وعلى امتداد دورة ح�اة الابتكار أهم�ة �الغة في تخف�ض 

استحواذ الشر�ات الكبرى الراسخة علیها وهو ما �مكن أن �قف حجر عثرة أمام الابتكار. ولتعز�ز    نبتكال�ف المال�ة العامة إلى أدنى حد وتج

الابتكار، من الضرورة �مكان وضع نظام ضر�بي متسق و�س�ط ذي قواعد واسعة ومعدلات منخفضة مع وضع نظام لتقی�مه �انتظام. و�تعین  

ة و�ذلك الس�اسات المال�ة المكملة أن تضمن تحقیق تكافؤ الفرص وجني ثمار التعاون على الس�اسات اله�كل�ة والمعن�ة �المنافسة والتجار 

   و�تاحة الخدمات المال�ة الكاف�ة للشر�ات الابتكار�ة.

 تسهیل نشر التكنولوج�ا واعتمادها 

في المقام الأول) أن تجني مكاسب �مكن للبلدان المتأخرة عن ر�ب التكنولوج�ا الرائدة (اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة  

   بلدان أخرى. التي طورتهاكنولوج�ا ت أكبر على مستوى الإنتاج�ة من خلال تحدید الس�اسات ذات الأولو�ة التي تشجع على نشر ال

التحت�ة، ولا س�ما    و�مكن تسهیل اعتماد التكنولوج�ا عبر الحدود من خلال الاستثمارات العامة الاسترات�ج�ة في رأس المال ال�شري والبن�ة

في الإنفاق على التعل�م �مكن أن ترفع إجمالي الناتج المحلي على المدى المتوسط �ما   ٪١البن�ة التحت�ة والمهارات الرقم�ة. فز�ادة قدرها  

لمثل، فإن تحسین  في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النام�ة، في المتوسط، من خلال ز�ادة نشر التكنولوج�ا. و�ا  ٪١٬٩�صل إلى  

�حقق    جودة البن�ة التحت�ة للتجارة والنقل في متوسط البلدان منخفضة الدخل لسد ثلث الفجوة التي تُ�عِدُ اقتصادات الأسواق الصاعدة �مكن أن

خطي الحواجز  في إجمالي الناتج المحلي على المدى المتوسط. وتفید الاستثمارات العامة والتمو�ل �صفة خاصة في ت   ٪٠٬٦ارتفاعا قدره  

 أمام نشر التكنولوج�ا الخضراء، نظرا لأن �ثیرا من الوسائل التكنولوج�ة اللازمة لخفض ان�عاثات الكر�ون موجودة �الفعل.



 الراصد المالي    

 ٣       ٢٠٢٤صندوق النقد الدولي | إبر�ل     

  (عال�ة الإنتاج�ة) إلى الشر�ات الرائدةو�ذلك �مكن للاستثمارات في المهارات والبن�ة التحت�ة الرقم�ة أن تعجل نشر التكنولوج�ا من الشر�ات  

المتأخرة عن الر�ب. و�مكن للحوافز الضر�ب�ة الموجهة لتطو�ر التكنولوج�ا (مثل الخصوم الضر�ب�ة على الاستثمارات محایدة الأثر على 

ل نشر التكنولوج�ا الخضراء والرقم�ة، فتز�د �التالي    أحدثالإیرادات والتي تُمنح للشر�ات التي تحصل على   مبتكرات التكنولوج�ا) أن تُعجِّ

 نتاج�ة الكل�ة. الإ

ن البلدان �فاءة نفقاتها وتطور نظمها الض ر�ب�ة. ولتلب�ة هذه الحاجة إلى الإنفاق ذي الأولو�ة وجنى ثماره في تحقیق النمو، یتعین أن تُحَسِّ

عر�ضة مع    و�مكن أ�ضا تسهیل نشر هذه التكنولوج�ا والمساعدة على ز�ادة الإیرادات من خلال تطبیق ضر��ة ق�مة مُضافة ذات قاعدة

اعتماد آل�ة تحصیل م�سطة في حالة تجارة الخدمات. ومن خلال تقل�ص الحوافز الضر�ب�ة غیر الفعالة الممنوحة للشر�ات، وتحقیق الفعال�ة 

�صل في معالجة التحایل الضر�بي الدولي من جانب الشر�ات متعددة الجنس�ات، �مكن المساعدة على ز�ادة الإیرادات الضر�ب�ة السنو�ة �ما  

 من إجمالي الناتج المحلي في �عض الاقتصادات النام�ة.  ٪١إلى 

ج�ا. ور�ما  لو ولا بد من المحافظة على التعاون الدولي وتعم�قه من أجل الاستفادة من الإمكانات الابتكار�ة الكاملة للعالم وتعجیل نشر التكنو 

تتكبد أفدح الخسائر من جراء الس�اسات المنغلقة، نظرا لاعتمادها على  كانت الاقتصادات ال�عیدة عن أحدث مبتكرات التكنولوج�ا هي التي س

 التكنولوج�ا الأجنب�ة. و�كتسب تنسیق س�اسات الابتكار أهم�ة �الغة في حفز انتشار المعرفة عبر الحدود، والاستفادة من إمكانات عمل�ات 

   التحول الأخضر والرقمي الجاري، وفتح آفاق أرحب للجم�ع.

 


