
 

 

 

 :على الننححو التتالي للننششر
 ٢٠١٥ییيينناییيير  ٢٠صصبباححا٬،  ١١:٠٠) تتوقییييت ببكییيينبب( ببكییيينفي 

 سسري للغاییيية         
 ححتتى مموعد الننششر         

  ٢٠١٥ییيينناییيير  ١٩ممسساء٬ً،  ١٠:٠٠ :)الششرقي لسساححللا تتوقییييتبب( العاصصممة في واششننطن
  

 تتییييارات ممتتقاطعة

x هنناك ببعض العوامملل السسلببییيية التتي ییييتتوقع لكن . الذي ییييرججع في ممعظممه إلى زییييادة الممعروضالننممو العالممي دفعة ممن اننخخفاض أسسعار الننفط ییييسستتممد سس
لننممو ممتتوسسط الأججلل في كثثییيير ممن لممثثلل ضضعف الاسستتثثممار ممع اسستتممرار التتكییييف ممع التتوقعات الممخخفضضة ٬، وتتطغى علییييهاأن تتوازن هذه الدفعة 

  .الاقتتصصادات الممتتقدممة واقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة

x ٢٠١٤ممقارننة ببمما ورد في عدد أكتتوببر % ٬٠,٣، بباننخخفاض قدره ٢٠١٦-٢٠١٥في الفتترة % ٣,٧و % ٣,٥ العالممي ییييببلغ الننمموأن  وممن الممتتوقع 
إلى وتتأتتي هذه التتعدییييلات ننتتییييججة لإعادة تتقییييییييم الاححتتممالات الممرججححة للصصییيين وروسسییييا وممننطقة الییييورو والییيياببان٬، . آفاق الاقتتصصاد العالمميممن تتقرییيير 

ولم تترُفع تتوقعات الننممو لأي ممن الاقتتصصادات . ي ببعض كببرى الببلدان الممصصدرة للننفط ببسسببب الهببوط الححاد في أسسعار الننفطضضعف الننششاط ف اننبجج
    . بباسستتثثنناء الولاییييات الممتتححدة الرئئییييسسییيية

x  واببي هعلى الججاننب الإییييجج اححتتمماللوأهم . اضضيأكتتوببر الممفي  كان علییييهوقد أصصببح تتوزییييع الممخخاطر التتي تتواججه الننممو العالممي أكثثر تتوازننا مممما 
. العرض الننفطيوإن كان هنناك عدم ییييقییيين ببششأن ممدى اسستتممرارییيية صصدممة التتوقعات٬،  ورد فيعمما  أسسعار الننفط اننخخفاضالممسستتممدة ممن زییييادة الدفعة 
تتقلببها٬، وخخاصصة في اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة٬، ححییييث ممدى الأسسواق الممالییيية العالممییيية و  ممزاجببالتتححولات في فتتتتعلق التتطورات السسلببییيية أمما ممخخاطر 

ولا ییييزالل الركود . في الححسساببات الخخارججییيية ومموازییيين الممدفوعات في الببلدان الممصصدرة للننفطاننخخفاض أسسعار الننفط إلى خخلق ممواطن ضضعف  أدى
  . على القلق في ممننطقة الییييورو والییيياببانبباعثثییيين والتتضضخخم الممننخخفض 

  . ممن تتقرییيير آفاق الاقتتصصاد العالممي ٢٠١٤هنناك أرببعة تتطورات رئئییييسسییيية ششكلت آفاق الاقتتصصاد العالممي ممننذ صصدور عدد أكتتوببر و 

إلى ضضعف الطلب  في ججاننب ممننهوییييرججع هذا الاننخخفاض . تتقرییييببا ممننذ سسببتتممببر المماضضي% ٥٥الأولل هو اننخخفاض أسسعار الننفط ببالدولار الأممرییييكي ببننسسببة 
في اننخخفاضضات أسسعار الممعادن  وهو مما اننعكس أییييضضا —في ببعض الاقتتصصادات الرئئییييسسییيية٬، وخخاصصة في اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة  عغییيير الممتتوق
ببمما فییييها قرار ممننظممة أوببك الححفاظ عوامملل تتتتعلق ببالعرض الننفطي٬، ییييششییيير إلى ممسساهممة ممهممة ممن أسسعار الننفط الاننخخفاض الأكببر في لكن . الصصنناعییيية

وتتششییيير أسسعار . ممة٬، ولا سسییييمما الولاییييات الممتتححدةعلى ممسستتوییييات إننتتاججها الححالییيية رغم الارتتفاع الممطرد في إننتتاج الببلدان الممننتتججة غییيير الأعضضاء في الممننظ
الاسستتثثممار  عقود الننفط الآججلة إلى تتعافٍ ججزئئي في أسسعار الننفط خخلالل السسننوات القادممة٬، تتممششییييا ممع التتأثثییيير السسلببي الممتتوقع لاننخخفاض أسسعار الننفط على

   . وننممو الطاقة الإننتتاججییيية الممسستتقببلییيية في قطاع الننفط

إن في الرببع الثثانني ممن العام٬، ف% ٬٣,٢٥، صصعودا ممن ٢٠١٤في الرببع الثثالث ممن عام % ٣,٧٥لعالممي ححسسب الممتتوقع إلى ثثاننییييا٬، ببییييننمما ارتتفع الننممو ا
فاق  ححدة تتعافییيياالممتتالولاییييات اد في الاقتتصصقق ححوعلى سسببییييلل التتححدییييد٬، . رئئییييسسییييةفروقا مملححوظة في الننممو ببییيين الاقتتصصادات الراءه ججب و ححتتفاع هذا الار 

ر إلى الننممو ننظَ وفي الغالب٬، ییييُ  .ى الممتتوقعلممسستتو ادون  –وأببرزها الییيياببان  –الأخخرى  الاقتتصصادات الرئئییييسسییيية ء الاقتتصصادي في كللالأداكان ببییييننمما ٬، عاتلتتوقا
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تتراججع آفاق الننممو الممتتوقعة على الممدى الممتتوسسط٬، ححسسب  عمم فییييكتتلل للییييو ط تقو  ذننمم ةییيير اججلا دو هججللفي هذه الاقتتصصادات بباعتتبباره ننتتاججا  عقو تتمملا نو د
   .خخییييرة ممن تتقرییيير آفاق الاقتتصصاد العالمميفي الأعداد الأالمموضضح 

الممسستتخخدممة عن القییييممة % ٦ت القییييممة الفعلییيية الححقییييقییيية للدولار الأممرییييكي ببننححو ٬، ارتتفعةییييسسییييئئر ثثالثثا٬، ممع زییييادة التتبباییيين المملححوظ في الننممو ببییيين الاقتتصصادات ال
٬، على التترتتییييب٬، وضضعفت عمملات %٨و % ٢والییيين ببننححو  وفي الممقاببلل٬، اننخخفض الییييورو. ممن تتقرییيير آفاق الاقتتصصاد العالممي ٢٠١٤في عدد أكتتوببر 

 . رة للسسلع الأولییييةالكثثییيير ممن الأسسواق الصصاعدة٬، وخخاصصة الممصصدِّ 

فروق الممخخاطر في كثثییيير ممن اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة٬، وخخاصصة الببلدان الممصصدرة للسسلع الأولییيية٬، كمما اتتسسعت ارتتفعت أسسعار الفائئدة وزادت راببعا٬، 
وزاد اننخخفاض عوائئد السسنندات الححكوممییيية طوییييلة الأججلل . أسسعار الطاقةالممعرضضة لتتقلب  ات ممرتتفعة العائئد وغییييرها ممن الممننتتججاتفروق الممخخاطر على السسنند

الننششاط في ببعض هذه الببلدان٬، ببییييننمما ظلت ممؤششرات الأسسهم العالممییيية  عججار تتو  ٬، مممما ییييعكس آثثار المملاذات الآممننةةییييسسییييئئر في الاقتتصصادات الممتتقدممة ال
 .أكتتوببر المماضضي نعححلییيية دون تتغییييییيير یُیييذكر الممقوممة ببالعمملة المم

ممن ححییييث ف. وتتننطوي التتطورات التتي ححدثثت ممننذ إصصدار عدد أكتتوببر ممن تتقرییيير آفاق الاقتتصصاد العالممي على اننعكاسسات ممتتضضارببة ببالننسسببة لتتننببؤات الننممو
 مما أسسلفننا٬، كأن تتتتراججع تتدرییييججییييا وججزئئییييا فححسسب التتي یُیييتتوقع —سسییييؤدي هببوط أسسعار الننفط الممدفوع ببعوامملل العرض  ٬،يبباججییييلإا بنناججلا ىلع تلااممتتححلاا

القوة الششرائئییيية والطلب الخخاص في الببلدان الممسستتوردة  زییييز عتتعن طرییييق  ٬،إلى إعطاء دفعة للننممو العالممي على ممدار العاممییيين القادممییيين أو ننححوهمما —
سستتوردة للننفط٬، ححییييث یُیييتتوقع أن ییييكون اننتتقالل الأثثر إلى أسسعار وتتفییييد التتننببؤات ببأن التتأثثییيير سسییييكون أقوى في الاقتتصصادات الممتتقدممة المم). راججع الإطار(للننفط 

ففي الححالة الأخخییييرة٬، ییييفتترض أن تتححقق الححكوممات . الممسستتهلك الننهائئي أعلى ممننه في اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة والاقتتصصادات النناممییيية الممسستتوردة للننفط
٬، ححییييث ییييممكن اسستتخخداممها لدعم الممالییيية )٬، على سسببییييلل الممثثاللةقاطلا معدل ضییييفخختتفي ششكلل (قدرا أكببر ممن الممكاسسب الاسستتثثننائئییيية ننتتییييججة اننخخفاض الأسسعار 

التتكییييف ممع اننخخفاض الننممو على الممدى الممتتوسسط في طغى علییييها أثثر غییيير أن الدفعة الممتتححققة ممن اننخخفاض أسسعار الننفط یُیييتتوقع أن ییييوازننها وییيي. العاممة
٬، على التترتتییييب٬، للفتترة %٣,٧و % ٣,٥تتم تتخخفییييض تتوقعات الننممو العالممي الببالغة و . ممعظم الاقتتصصادات الرئئییييسسییيية بباسستتثثنناء الولاییييات الممتتححدة الأممرییييكییيية

   ).١الججدولل (ممن تتقرییيير آفاق الاقتتصصاد العالممي  ٢٠١٤عدد أكتتوببر عمما ورد في % ٠,٣ببممقدار  ٢٠١٦-٢٠١٥

٬، كمما ٢٠١٤كمماش الذي ششهده الرببع الأولل ممن عام ممتتججاوزا التتوقعات ببعد الاننالولاییييات الممتتححدة وفي الاقتتصصادات الممتتقدممة الرئئییييسسییيية٬، اننتتعش الننممو في 
وممن الممتتوقع أن . زاد اننخخفاض الببطالة٬، ببییييننمما ظلت ضضغوط التتضضخخم أكثثر هدوءا٬، فییييمما ییييرججع أییييضضا إلى ارتتفاع سسعر الدولار واننخخفاض أسسعار الننفط

٬، وتتححقییييق ممزییييد ممن الاعتتدالل في تتصصححییييح ٬، ممع تتلقي الطلب الممححلي دعمما ممن اننخخفاض أسسعار الننفط٢٠١٦-٢٠١٥في الفتترة % ٣ییييتتججاوز الننممو 
لكن ممن الممتتوقع أن ییييؤدي ارتتفاع . أوضضاع الممالییيية العاممة٬، واسستتممرار الدعم ممن مموقف السسییيياسسة الننقدییيية التتییييسسییييري٬، رغم الارتتفاع الممتتوقع في أسسعار الفائئدة

 .سسعر الدولار ممؤخخرا إلى تتخخفییييض صصافي الصصادرات

٬، وهو مما ییييرججع في الأسساس إلى ضضعف الاسستتثثممار٬، كمما ٢٠١٤ممن الممتتوقع في الرببع الثثالث ممن عام  كان الننممو أضضعف ببقلییييللممننطقة الییييورو٬، وفي 
وهو الذي (وممن الممتتوقع أن ییييتتلقى الننششاط دعمما ممن اننخخفاض أسسعار الننفط٬، وزییييادة تتییييسسییيير السسییيياسسة الننقدییيية . اسستتممر تتراججع التتضضخخم والتتوقعات الممتتعلقة ببه

لكن هذه . ٬، ومموقف الممالییيية العاممة الأكثثر ححییييادا٬، واننخخفاض سسعر الییييورو في الآوننة الأخخییييرة)عكسسه أسسعار الفائئدةتتسستتششرفه الأسسواق الممالییيية ببالفعلل وتت
٬، ویُیييتتوقع أن ییييكون قطاع الصصادراتالعوامملل سسییييوازننها ضضعف آفاق الاسستتثثممار٬، مممما ییييعكس ججزئئییييا أثثر ضضعف الننممو في اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة على 

 . ٢٠١٦في % ١,٤و  ٢٠١٥في عام % ١,٢ للدعممببأكتتوببر المماضضي٬، ممع ننممو سسننوي ممتتوقع  تاعقو تتبب ةننر اقالتتعافي أببطأ ببعض الششيء مم

 ممثثلمما كان ولم ییييتتسسارع الطلب الممححلي الخخاص. ٢٠١٤ممن عام  الرببع الثثالثهببط الاقتتصصاد إلى ححالة ممن الركود ببالممعنني الفنني في الییيياببان٬، وفي 
وممن الممفتترض أن  .الإننفاق على الببننییيية التتححتتییيية ةداییييز  رثثأع السساببق٬، رغم وججود هاممش وقائئي ممن ممتتوقعا ببعد زییييادة سسعر ضضرییييببة الاسستتهلاك في الربب

إلى دعم تتعافي  —الممتتممثثلة في زییييادة التتییييسسییيير الننقدي الكممي والكییييفي وتتأخخییيير الزییييادة الثثاننییيية في سسعر ضضرییييببة الاسستتهلاك  —تتؤدي اسستتججاببات السسییيياسسة 
-٢٠١٥في الفتترة  دئئاسسلااننخخفاض سسعر الییيين إلى رفع ممعدلل الننممو لییييتتججاوز الممسستتوى الاتتججاهي الننششاط ببالتتدرییييج٬، وأن تتؤدي ممع دفعة أسسعار الننفط و 

٢٠١٦  . 
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 عرض عام لتتوقعات آفاق الاقتتصصاد العالممي: ١الججدولل  
 )مما لم ییييذكر خخلاف ذلك% التتغییيير (

 ممقارن  ممححسسوب على أسساس سسننوي   
 

 
   

 
 

الاخختتلاف عن تتوقعات عدد 
ممن تتقرییيير آفاق  ٢٠١٤ أكتتوببر

 صصاد العالممي الاقتت

 ممن رببع عام راببع إلى آخخر

 التتقدییييرات التتوقعات
 

 التتوقعات
   ٢٠١٦ ٢٠١٥ ٢٠١٤ ٢٠١٦ ٢٠١٥  ٢٠١٦ ٢٠١٥ ٢٠١٤ ٢٠١٣ 
 ٣,٩ ٣,٤ ٣,١ ٠,٣- ٠,٣-  ٣,٧ ٣,٥ ٣,٣ ٣,٣  ١النناتتج العالممي

 ٢,٣ ٢,٧ ١,٧ ٠,٠ ٠,١  ٢,٤ ٢,٤ ١,٨ ١,٣  الاقتتصصادات الممتتقدممة
 ٣,٢ ٣,٤ ٢,٦ ٠,٣ ٠,٥  ٣,٣ ٣,٦ ٢,٤ ٢,٢  الولاییييات الممتتححدة

 ١,٤ ١,٤ ٠,٧ ٠,٣- ٠,٢-  ١,٤ ١,٢ ٠,٨ ٠,٥-                                          ممننطقة الییييورو
 ١,٣ ١,٧ ١,٠ ٠,٣- ٠,٢-  ١,٥ ١,٣ ١,٥ ٠,٢ ألمماننییييا    
 ١,٣ ١,٢ ٠,٣ ٠,٢- ٠,١-  ١,٣ ٠,٩ ٠,٤ ٠,٣  فرننسسا    
 ٠,٨ ٠,٩ ٠,٥- ٠,٥- ٠,٥-  ٠,٨ ٠,٤ ٠,٤- ١,٩- إییييطالییييا    
 ١,٧ ١,٨ ١,٩ ٠,٠ ٠,٣  ١,٨ ٢,٠ ١,٤ ١,٢- إسسبباننییييا    

 ٠,٢  ١,٦ ٠,٣- ٠,١- ٠,٢-  ٠,٨ ٠,٦ ٠,١ ١,٦ الییيياببان
 ٢,٢ ٢,٧ ٢,٧ ٠,١- ٠,٠  ٢,٤ ٢,٧ ٢,٦ ١,٧ المممملكة الممتتححدة

 ٢,١ ٢,١ ٢,٤ ٠,٣- ٠,١-  ٢,١ ٢,٣ ٢,٤ ٢,٠ كنندا
 ٢,٩ ٣,٩ ٢,٣ ٠,١- ٠,٢-  ٣,٢ ٣,٠ ٢,٨ ٢,٢ ٢ىاقتتصصادات ممتتقدممة أخخر 

 اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة 
 ٣والاقتتصصادات النناممییيية  

٥,٤ ٤,١ ٤,٥ ٠,٥- ٠,٦-  ٤,٧ ٤,٣ ٤,٤ ٤,٧ 

 ١,٨ ٣,٥- ١,٥- ١,٧- ٢,٩-  ٠,٨ ١,٤- ٠,٩ ٢,٢ كوممننولث الدولل الممسستتقلة
 ١,٩ ٥,٤- ٠,٠- ٢,٥- ٣,٥-  ١,٠- ٣,٠- ٠,٦ ١,٣ روسسییييا

 ... ... ... ٠,٢- ١,٦-  ٤,٤ ٢,٤ ١,٥ ٤,٣ وسسییييامما عدا ر 
 ٦,٢ ٦,٣ ٦,٤ ٠,٣- ٠,٢-  ٦,٢ ٦,٤ ٦,٥ ٦,٦ الصصاعدة والنناممییيية آسسییييا

 ٦,٣ ٦,٧ ٧,٤ ٠,٥- ٠,٣-  ٦,٣ ٦,٨ ٧,٤ ٧,٨ الصصییيين
 ٦,٦ ٦,٥ ٥,٦ ٠,٠ ٠,١-  ٦,٥ ٦,٣ ٥,٨ ٥,٠ ٤الهنند

 ٥,٥ ٥,١ ٤,٦ ٠,١- ٠,٢-  ٥,٣ ٥,٢ ٤,٥ ٥,٢ ٥٥-ممججمموعة آسسییييان
 ٢,٥ ٣,٦ ٢,٩ ٠,٢- ٠,١  ٣,١ ٢,٩ ٢,٧ ٢,٨ وروببا الصصاعدة والنناممییييةأ

 ٤,٦ ٠,١- ١,١ ٠,٥- ٠,٩-  ٢,٣ ١,٣ ١,٢ ٢,٨ أممرییييكا اللاتتییييننییيية والكارییييببي
 ٢,٢ ٠,١ ٠,٣- ٠,٧- ١,١-  ١,٥ ٠,٣ ٠,١ ٢,٥ الببرازییييلل

 ٣,٥ ٣,٤ ٢,٦ ٠,٣- ٠,٣-  ٣,٥ ٣,٢ ٢,١ ١,٤ الممكسسییييك
أفغاننسستتان و  الششرق الأوسسط وششممالل إفرییييقییييا

  وبباكسستتان
٠,٥- ٠,٦-  ٣,٩ ٣,٣ ٢,٨ ٢,٢ ... ... ... 

 ... ... ... ١,٧- ١,٦-  ٢,٧ ٢,٨ ٣,٦ ٢,٧ ٦المممملكة العرببییيية السسعودییيية       
 ... ... ... ٠,٨- ٠,٩-  ٥,٢ ٤,٩ ٤,٨ ٥,٢ إفرییييقییييا ججننوب الصصححراء

 ٧,٨ ٢,٣ ٥,٩ ٢,٠- ٢,٥-  ٥,٢ ٤,٨ ٦,١ ٥,٤ ننییييججییييرییييا
 ٢,٨ ١,٩ ١,٠ ٠,٣- ٠,٢-  ٢,٥ ٢,١ ١,٤ ٢,٢ ججننوب إفرییييقییييا

           للتتذكرة
 ... ... ... ٠,٥- ٠,٦-  ٦,١ ٥,٩ ٥,٩ ٦,١ الببلدان النناممییيية ممننخخفضضة الدخخلل

الننممو العالممي على أسساس أسسعار الصصرف 
 القائئممة على السسوق

٣,٢ ٢,٩ ٢,٤ ٠,٢- ٠,٢-  ٣,٢ ٣,٠ ٢,٦ ٢,٥ 

 ... ... ... ٠,٢- ١,١-  ٥,٣ ٣,٨ ٣,١ ٣,٤ )سسلع وخخدممات(ححججم التتججارة العالممییيية 
           الواردات 

 ... ... ... ٠,٢- ٠,٦-  ٤,٨ ٣,٧ ٣,٠ ٢,٠ الاقتتصصادات الممتتقدممة
 اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة 

 والاقتتصصادات النناممییيية  
٠,٢- ٢,٩-  ٦,١ ٣,٢ ٣,٦ ٥,٥ ... ... ... 

           )ببالدولار الأممرییييكي(أسسعار السسلع الأولییيية 
 ٠,٩- ٧الننفط

 
-٤١,١- ٧,٥ 

 
٩,٦ ١٩,٥- ٢٨,٦- ١٤,٦ ٣٧,٨-  ١٢,٦ 

ممتتوسسط على أسساس أوزان (غییيير الوقود 
 )الصصادرات السسلعییيية العالممییيية

-٠,٤- ٤,٥- ٧,٤- ٠,١ ٥,٢-  ٠,٧- ٩,٣- ٤,٠- ١,٢ 

           
           أسسعار الممسستتهلكییيين

 ١,٨ ١,٠ ١,٤ ٠,٤- ٠,٨-  ١,٥ ١,٠ ١,٤ ١,٤ الاقتتصصادات الممتتقدممة



 ٢٠١٥ییيينناییيير سستتججدات آفاق الاقتتصصاد العالممي٬، مم        ٤

 

 اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة 
 ٣ والاقتتصصادات  النناممییيية  

٥,٦ ٦,٣ ٥,٨ ٠,٢ ٠,١  ٥,٤ ٥,٧ ٥,٤ ٥,٩ 

           
           (%)سسعر الفائئدة السسائئد ببییيين ببننوك لنندن 

 ٢,٦ ١,١ ٠,٣ ٠,٣ ٠,٠  ١,٩ ٠,٧ ٠,٣ ٠,٤ )سستتة أششهر(على الودائئع ببالدولار الأممرییييكي 
 ٠,١ ٠,٠ ٠,١ ٠,١- ٠,١-  ٠,١ ٠,٠ ٠,٢ ٠,٢ )ثثلاثثة أششهر(رو على الودائئع ببالییييو 

 ٠,١ ٠,١ ٠,٢ ٠,٠ ٠,٠  ٠,١ ٠,١ ٠,٢ ٠,٢  )سستتة أششهر(على الودائئع ببالییيين الییيياببانني 

ححییيين لا تترد الببلدان ببالتترتتییييب الأببججدي٬، تتكون و . ٢٠١٥ییيينناییيير  ٥إلى  ٢٠١٤دییييسسممببر  ٨یُیييفتترض ببقاء أسسعار الصصرف الفعلییيية الححقییييقییيية ثثاببتتة عنند ممسستتوییيياتتها السسائئدة في الفتترة ممن  :مملححوظة 
 .والببییيياننات رببع السسننوییيية الممججممعة ممعدلة لممراعاة التتغییييرات المموسسممییيية. ححججممها الاقتتصصاديتتببعا لممرتتببة 

  . ممن الأوزان الممححسسوببة على أسساس تتعادلل القوة الششرائئییيية العالممییيية% ٩٠التتقدییييرات والتتوقعات رببع السسننوییيية تتممثثلل  ١
 . وببلدان ممننطقة الییييورو) كنندا وفرننسسا وألمماننییييا وإییييطالییييا والییيياببان والمممملكة الممتتححدة والولاییييات الممتتححدة(ة السسببعة بباسستتثثنناء ممججمموع ٢
 . ممن اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة والاقتتصصادات النناممییيية% ٨٠التتقدییييرات والتتوقعات رببع السسننوییيية تتممثثلل ححوالي  ٣
وتتببلغ تتننببؤات الننممو الممقاببلة لإججممالي النناتتج الممححلي . ببالننسسببة للهنند٬، تتقوم الببییيياننات والتتننببؤات الممعروضضة على أسساس السسننة الممالییيية وییييقوم ننممو النناتتج على إججممالي النناتتج الممححلي ببأسسعار السسوق ٤

  . ٬، على التترتتییييب٢٠١٦/٢٠١٧و  ٢٠١٥/٢٠١٦و  ٢٠١٤/٢٠١٥و  ٢٠١٣/٢٠١٤للسسننوات % ٦,٣و % ٥,٦و % ٤,٧و % ٤,٥ببتتكلفة عوامملل الإننتتاج 
   .إنندوننییييسسییييا وممالییييزییييا والفلببییيين وتتاییييلنند وفییييییييت ننام ٥
٬، مممما ٢٠١٠القوممییيية إلى الححسساببات تتعكس في ججاننب ممننها تتعدییييلل سسننة الأسساس في  ٢٠١٦-٢٠١٥یُیييلاححظ أن التتعدییييلات التتي أججرییييت على تتننببؤات الفتترة  ببالننسسببة للمممملكة العرببییيية السسعودییيية٬، ٦

 . ٢٠١٤و ٢٠١٣إلى ارتتفاع ننصصییييب قطاع الننفط في الاقتتصصاد وتتخخفییييض التتوقعات السساببقة للننممو الفعلي في عاممي  أدى
؛ ٢٠١٤دولارا للببرممییييلل في عام  ٩٦,٢٦وكان ممتتوسسط سسعر الببرممییييلل ببالدولار الأممرییييكي . ممتتوسسط ببسسییييط لأسسعار الننفط الخخام ممن أننواع ببرننت المممملكة الممتتححدة ودببي وغرب تتكسساس الوسسییييط ٧

 .٢٠١٦في عام  دولارا ٦٣,٨٨و ٢٠١٥دولارا أممرییييكییييا في عام  ٥٦,٧٣وییييببلغ السسعر الممفتترض ححسسب أسسواق العقود الآججلة 
 
 

ثثم ییييرتتفع إلى  ٢٠١٥في عام % ٤,٣عنند ممسستتوى  اممو ممع٬، ممن الممتتوقع أن ییييظلل الننممو ثثاببتتا اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة والاقتتصصادات النناممییييةوفي 
وهنناك ثثلاثثة عوامملل تتفسسر هذا . ممن تتقرییيير آفاق الاقتتصصاد العالممي ٢٠١٤وهو ممعدلل أضضعف ممن الممتتوقع في عدد أكتتوببر  — ٢٠١٦في عام % ٤,٧

 : التتبباطؤ الممتتوقع

x ٬، وتتوضضح ٢٠١٤ع ننممو الاسستتثثممار في الصصییيين في الرببع الثثالث ممن عام تتراججَ  :اننخخفاض الننممو في الصصییيين واننعكاسساتته على ببلدان آسسییييا الصصاعدة
وممن الممتتوقع ححالییييا أن تتوججه السسلطات ججهودا أكببر ننححو تتقلییييص ممواطن الضضعف  .ؤطاببتتلا نمم ادییييز مم دهششتتسس ةممداقلا ةر تتفلا نأالرائئدة الممؤششرات 

 ىلإ للو ححتتلاالسسییيياسسات إزاء  نممججاببة أقلل اسستت رو دصصالنناتتججة عن الننممو الائئتتممانني والاسستتثثمماري السسرییييع في الآوننة الأخخییييرة وممن ثثم تتفتترض التتننببؤات 
لتتخخفییييض تتوقعات الننممو في كثثییيير كون لتتبباطؤ الننممو في الصصییيين آثثار ممهممة أییييضضا على الممسستتوى الإقلییييممي٬، وهو أححد الأسسبباب الممفسسرة ییييوسس .للادتتعلاا

٬، ححییييث یُیييلاحَحظ أن ضضعف الطلب الخخارججي ییييوازننه التتححسسن الهنندغییيير أن تتننببؤات الننممو لم ییييطرأ علییييها تتغییيير یُیييذكر في ححالة . ممن ببلدان آسسییييا الصصاعدة
   .ةلصصلا تاذ تاسساییييسسلا حلاصصإت التتببادلل التتججاري ببسسببب اننخخفاض أسسعار الننفط واننتتعاششة الننششاط الصصنناعي والاسستتثثمماري ببعد في ممعدلا

x رات د التتوتتتتعكس التتوقعات التتأثثییيير الاقتتصصادي النناججم عن الاننخخفاض الححاد في أسسعار الننفط وتتصصاعُ  :اششتتداد ضضعف الآفاق الاقتتصصادییيية في روسسییييا
واننخخفاض  الننششاط يف داححلاتتبباطؤ لا ىدأوببالإضضافة إلى ذلك٬، . ییيية٬، سسواء ممن خخلالل الآثثار الممبباششرة أو الآثثار على ممسستتوى الثثقةالسسییيياسس-الججغرافییيية

 . اششتتداد ضضعف الآفاق الممتتوقعة لاقتتصصادات أخخرى في ممججمموعة دولل الكوممننولث الممسستتقلة ىلإسسعر الروببلل الروسسي 

x في كثثییيير ممن الببلدان الصصاعدة والنناممییيية الممصصدرة للسسلع الأولییيية٬، أصصببح التتعافي  :سسلع الأولییييةتتخخفییييض تتوقعات الننممو الممممكن في الببلدان الممصصدرة لل
٬، ححییييث ییييتتوقع الآن أن ییييكون تتأثثییيير اننخخفاض أسسعار الننفط وغییييره ممن السسلع الأولییيية ٢٠١٤الممتتوقع أكثثر ضضعفا أو تتأخخرا مممما ورد في تتوقعات أكتتوببر 

فعلى سسببییييلل الممثثالل٬، تتم تتخخفییييض تتننببؤات الننممو في أممرییييكا . ة أششد وطأة على الننممو ممتتوسسط الأججللعلى ممعدلات التتببادلل التتججاري والدخخولل الححقییييقییيي
الأعضضاء في وببالرغم ممن أن ببعض الببلدان الممصصدرة للننفط٬، ولا سسییييمما . ٢٠١٦في عام % ٢,٣و ٢٠١٥في عام % ١,٣اللاتتییييننییيية والكارییييببي إلى 

الهواممش الوقائئییيية في ممالییيياتتها العاممة للححفاظ على ممسستتوییييات الإننفاق العام الججاري في عام یُیييتتوقع أن تتسستتخخدم لدولل الخخلییييج العرببییيية٬،  ممججلس التتعاون
درة ٬، فإن الححییييز الممالي ممححدود لتتننفییييذ إججراءات على ممسستتوى السسییيياسسة الننقدییيية أو سسییيياسسة الممالییيية العاممة لدعم الننششاط في كثثییيير ممن الببلدان الممصص٢٠١٥
زییييادة ضضعف تتننببؤات الننممو لإفرییييقییييا ججننوب الصصححراء٬، ببمما في ذلك زییييادة ضضعف سسلع الأولییيية الأخخرى كذلك ییييفسسر اننخخفاض أسسعار الننفط وال. الأخخرى

 . وججننوب إفرییييقییييا ننییييججییييرییيياالآفاق الممتتوقعة لكلل ممن 



٥  

 

 الممخخاطر على الآفاق الممتتوقعة٬، قدییييممها وححدییييثثها

ششأن ممسسار أسسعار الننفط في الممسستتقببلل والممححركات الأسساسسییيية أُضضییييف بُبعد ججدییييد للممخخاطر التتي تتواججه آفاق الننممو العالممي ننظرا لعدم الییييقییيين الكببییيير بب
٬، ییييممكن أن تتكون الدفعة التتي ییييتتلقاها الطلب العالممي ممن اننخخفاض أسسعار الننفط أكببر ممن الممقدرة في التتوقعات الججاننب الإییييججاببيفعلى . لاننخخفاض الأسسعار

على الججاننب السسلببي وییييممكن أن تتتتححسسن قببلل الوقت الممتتوقع أو ببننسسببة  لكن أسسعار الننفط تتججاوزت التتوقعات. الححالییيية٬، وخخاصصة في الاقتتصصادات الممتتقدممة
٬، لا تتزالل الممخخاطر ممرتتفعة فییييمما وفي الأسسواق الممالییيية العالممییيية. تتششییيير التتننببؤاتالأسسعار ببصصورة أقوى مممما اسستتججاب العرض لاننخخفاض أكببر ممن الممتتوقع إذا 

ات الممححتتمملة هي الممفاججآت التتي ییييششهدها الننششاط في الاقتتصصادات الرئئییييسسییيية أو الممفاججآت الممسسببببوییييممكن أن تتكون . ییييتتصصلل ببتتححولات السسوق وننوببات التتقلب
ویُیييلاحَحظ أن اقتتصصادات الأسسواق . في ممسسار عودة السسییيياسسة الننقدییيية الطببییييعییيية في الولاییييات الممتتححدة في سسییيياق اسستتممرار التتوسسع العالممي غییيير الممتتوازن

وممع الهببوط الححاد في أسسعار الننفط٬، ارتتفعت هذه . اججه تتححولا في اتتججاه التتدفقات الرأسسممالییييةالصصاعدة ممعرضضة للممخخاطر ببششكلل خخاص٬، ححییييث ییييممكن أن تتو 
للننفط  الممخخاطر في الببلدان الممصصدرة للننفط٬، ححییييث زادت ممواطن الضضعف في الححسساببات الخخارججییيية ومموازییيين الممدفوعات٬، ببییييننمما اكتتسسببت الببلدان الممسستتوردة

إلى اننخخفاض التتضضخخم  —الممححلییيية والخخارججییيية  —اض التتضضخخم٬، وییييممكن أن تتؤدي الصصدممات الممعاكسسة زاد اننخخفممننطقة الییييورو٬، وفي  .ججدییييدة هواممش وقائئییيية
ییييزالل النناتتج وفي كثثییيير ممن الاقتتصصادات الرئئییييسسییيية٬، لا . السسییيياسسة الننقدییيية ببطییييئئة الاسستتججاببةببییييننمما تتظلل ببششكلل ممزممن أو ححدوث اننخخفاضضات في الأسسعار٬، 

-الججغرافییييةوممن الممتتوقع أن تتظلل الممخخاطر . ب قصصییيير الأججللل٬، مممما ییييممكن أن ییييؤثثر على الطالتتطورات السسلببییييةالممممكن الممرتتقب ممعرضضا لببعض ممخخاطر 
اضضطراببات أسسواق الننفط  تتننششأ عنالتتدفقات الصصافییيية قد أدت إلى تتخخفییييض تتوقعات الممخخاطر ذات الصصلة التتي عرض وإن كاننت وفرة ممرتتفعة٬،  السسییيياسسییيية
  .العالممییيية

 السسییيياسسات

أن أولوییيية السسییيياسسات في ممعظم الاقتتصصادات هي رفع النناتتج الفعلي والممممكن٬، ممججددا ٬، ییييتتأكد ٢٠١٦-٢٠١٥الممتتوقع للفتترة لعالممي ممع زییييادة ضضعف الننممو ا
وهنناك ححاججة مماسسة لإججراء إصصلاححات هییييكلییيية في كثثییيير ممن الاقتتصصادات٬، سسواء . على الننححو المموضضح في أعداد سساببقة ممن تتقرییيير آفاق الاقتتصصاد العالممي

ففي ممعظم الاقتتصصادات الممتتقدممة٬، لا تتزالل فججوات النناتتج كببییييرة٬، . ةالكلییيي ییييةسسییيياسسة الاقتتصصادالأو الأسسواق الصصاعدة٬، ببییييننمما تتخختتلف أولوییييات ممننها الممتتقدممة 
عار الننفط والتتضضخخم دون الممسستتوى الممسستتهدف٬، والسسییيياسسة الننقدییيية ممقییييدة ببالننطاق الأدننى الصصفري٬، وممن ثثم فإن الدفعة التتي ییييتتلقاها الطلب ممن اننخخفاض أسس

وعلى سسببییييلل التتححدییييد٬، إذا أدت زییييادة اننخخفاض . دییييرة ببالتترححییييب٬، ولكن ممن الضضروري اتتخخاذ تتداببییيير إضضافییيية على ممسستتوى السسییيياسسات في ببعض الاقتتصصاداتجج
تتححتتفظ السسییيياسسة الننقدییيية ببمموقفها التتییييسسییييري ممن لتتوقعات التتضضخخم في الاقتتصصادات الرئئییييسسییيية٬، ییييججب أن ممزییييد ممن التتخخفییييض التتضضخخم٬، وإن كاننت ممؤقتتة٬، إلى 

ممع ممقتتضضییييات دعم التتعافي والننممو طوییييلل وتتییييرتته وممكونناتته وییييججب ممراعاة اتتسساق التتصصححییييح الممالي ممن ححییييث . خخرى لممننع ارتتفاع أسسعار الفائئدةطرق أ خخلالل
ففي كثثییيير ممن اقتتصصادات الأسسواق الصصاعدة٬، . ممببررات قوییيية لزییييادة الاسستتثثممار في الببننییيية التتححتتییيية في ببعض الاقتتصصادات تتوججدوفي هذا الخخصصوص٬، . الأججلل

لكن اننخخفاض أسسعار الننفط سسییييخخفف الضضغوط التتضضخخممییيية وییييقلص ممواطن الضضعف . سسییيياسسات الاقتتصصاد الكلي أممامدعم الننممو ممححدودا ممججالل  ییييزالل لا
  . ببعدم رفع أسسعار الفائئدة الرسسممییيية أو رفعها ببوتتییييرة أكثثر تتدرججا الخخارججییيية في ببعض الاقتتصصادات٬، مممما ییييسسممح للببننوك الممركزییيية

أكببر ببالننسسببة لححججم الاقتتصصاد تتتتعرض لها الببلدان الممصصدرة للننفط التتي عادة مما تتششكلل إییييرادات الننفط ننسسببة كببییييرة ممن إییييرادات ممالییييتتها وهنناك صصدممات 
 وتتسستتطییييع الببلدان التتي راكممت أرصصدة كببییييرة عنند ارتتفاع الأسسعار في السساببق أن تتسسممح ببزییييادة عججز ممالییييتتها العاممة وأن تتسسححب ممن هذه الأرصصدة. العاممة

وسسییييكون السسمماح بباننخخفاض كببییيير في سسعر الصصرف أهم وسسییييلة ممتتاححة . تتى تتتتممكن ممن تتطوییييع الإننفاق العام لاننخخفاض الأسسعار على ننححو أكثثر تتدرججاحح
تتعزییييز أطرها الننقدییيية لتتججننب إممكاننییيية أن ییييؤدي تتخخفییييض سسعر الصصرف إلى ارتتفاع ممزممن في وسسییييتتعییيين على ببعضضها  .لتتخخفییييف أثثر الصصدممة على اقتتصصاداتتها

  . سسعر الصصرففي ننخخفاض ممزییييد ممن الاضضخخم و التت

وییييننببغي اسستتخخدام المموارد التتي . ها في كلل ممن الببلدان الممصصدرة والممسستتوردة للننفطضضرائئببكذلك ییييتتییييح اننخخفاض أسسعار الننفط فرصصة لإصصلاح دعم الطاقة و 
وتتخخفییييض عججز المموازننة ححییييثثمما وججد٬، وزییييادة الببننییيية التتححتتییيية العاممة  ة٬،همموججالتتححوییييلات الزییييادة لإلغاء دعم الطاقة الممعممم في الببلدان الممسستتوردة للننفط  ییييوفرها

 . إذا كاننت الظروف مملائئممة

 



٦  

 

 ١آثثار اننخخفاض أسسعار الننفط على الاقتتصصاد العالممي 

. سستتوردة والممصصدرة للننفط في هذا الخخصصوصییييؤدي اننخخفاض أسسعار الننفط النناتتج عن تتححولات العرض إلى تتعزییييز الننممو العالممي٬، وإن كاننت هنناك اخختتلافات ممهممة ببییيين الببلدان المم
تتكییييف الممسستتهلكییيين والششركات وكلمما زادت اسستتممرارییييتتها٬، زاد . ححججم التتححولات الممتتوقعة في عرض الننفط وممدى اسستتممرارییييتتهااعتتممادا ججوهرییييا على  وییييعتتممد التتأثثییيير الاقتتصصادي العالممي

  . ممعها عن طرییييق تتطوییييع الاسستتهلاك والإننتتاج

في سسییييننارییييوهییيين اثثننییيين ییييرتتكزان   Arezki and Blanchard (2014)كببییيير ببششأن تتأثثییيير اننخخفاض أسسعار الننفط على الممعروض الننفطي في الممسستتقببلل٬، تتننظر دراسسة وننظرا لعدم الییييقییيين ال
الاننخخفاض في ممسسار  ممن% ٦٠تتححولات العرض یُیييعزى إلى وفي السسییييننارییييو الأولل٬،  .سسعر الننفط في الفتترة القادممة ارتتبباطا ببظروف العرضتتغییيير على افتتراضضات ممخختتلفة ببششأن 

اننخخفاضضا أي أن السسییييننارییييو ییييفتترض (ممن التتقرییيير  ٢٠١٤ممقارننة ببالسسعر الممسستتخخدم في عدد أكتتوببر  ٢٠١٩سسعر الننفط الممفتترض في تتقرییيير آفاق الاقتتصصاد العالممي ححتتى ننهاییيية عام 
ممن اننخخفاض السسعر ممببدئئییييا٬، لكن % ٦٠العرض في ظروف ییييتتسسببب تتححولل و الثثانني٬، وفي السسییييننارییيي). ٢٠١٩في عام % ١٣و  ٢٠١٥في عام % ٢٢في سسعر الننفط ببننسسببة 

إلى رفع ننممو إججممالي النناتتج  ووفقا للسسییييننارییييو الأولل٬، ییييؤدي تتححولل العرض .ببسسببب اسستتججاببة العرض لاننخخفاض الأسسعار ٢٠١٩ممسساهممتته سستتننخخفض تتدرییييججییييا إلى الصصفر ببححلولل عام 
زییييادة في إججممالي  ححدوثننفس التتححولل الممببدئئي في العرض عنني وفي السسییييننارییييو الثثانني٬، ییيي. ٢٠١٦-٢٠١٥ب٬، في الفتترة ٬، على التترتتییيي%٠,٨و % ٠,٧الممححلي العالممي ببممقدار 

ممقارننة ببمما كان ممتتوقعا في ظلل ممسسار أسسعار الننفط الممسستتخخدممة في عدد أكتتوببر ممن تتقرییيير آفاق الاقتتصصاد  ٢٠١٦في % ٠,٤و ٢٠١٥في % ٠,٣النناتتج الممححلي العالممي ببممقدار 
   .العالممي

فسستتسستتفییييد الببلدان الممسستتوردة للننفط ممن ارتتفاع الدخخولل الححقییييقییيية . وتتخخفي هذه الآثثار العالممییيية الممتترتتببة على اننخخفاض أسسعار الننفط ممججمموعة ممن الآثثار الممتتبباییييننة عببر الببلدان
٬، لكن ننمماذج الممححاكاة الممسستتخخدممة في تتححلییييلل الننفط وإننتتاججههلاك وببییيين الببلدان الممسستتوردة للننفط٬، تتتتبباییيين كثثافة اسستت. للممسستتهلكییيين واننخخفاض تتكالییييف إننتتاج السسلع تتاممة الصصننع

. في الولاییييات الممتتححدة% ٠,٥و % ٠,٢في ححالة الصصییيين وببییيين  ٢٠١٥في عام % ٠,٧و % ٠,٤السسییييننارییييوهات تتششییيير إلى ارتتفاعات في إججممالي النناتتج الممححلي تتتتراوح ببییيين 
ننخخفاض سسعر العمملة ممؤخخرا أممام الدولار الأممرییييكي٬، مممما ییييعنني اقییييدة ببمم –رغم قوتتها  –دة ممن اننخخفاض أسسعار الننفط وببالننسسببة لكثثییيير ممن الببلدان الممسستتوردة٬، ننججد أن الدفعة الممسستتمم

الححكوممة٬، غییيير أن الكثثییيير سسییييتتعممد على مما إذا كاننت . تتننخخفض الدخخولل الححقییييقییيية والأربباح ببوججه عاموفي الببلدان الممصصدرة للننفط٬، . اننخخفاضضا أقلل في أسسعار الننفط ببالعمملة الممححلییيية
مممما ییييممكن أن ییييححد ییييكون تتعدییييلل الإننفاق تتدرییييججییييا٬، وفي الببلدان التتي تتممتتلك هواممش وقائئییيية٬، ییييممكن أن . التتي عادة مما تُتراكم ممعظم الإییييرادات الننفطییيية الصصافییيية٬، سستتقوم ببتتعدییييلل الإننفاق

السسییيياسسات الاقتتصصادییيية الكلییيية لا وث أثثر أكببر في الببلدان الممصصدرة للننفط ححییييث غییيير أن التتطورات الأخخییييرة في روسسییييا تتوضضح إممكاننییيية ححد. ممن الأثثر السسلببي على الدخخولل والننششاط
  . تتخخفییييف الأثثر السسلببي على الننمموتتسستتطییييع 
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