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الافتراضات والأعراف المتبعة

ط

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

الحقيقيــة ظلــت ثابتــة عنــد مســتوياتها المتوســطة خــلال الفتــرة مــن 17 يوليــو إلى 14 أغســطس 2018، باســتثناء تلــك المتعلقــة بالعمــلات 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 للاطــلاع علــى الافتراضــات المحــددة بشــأن سياســات الماليــة العامــة 

والسياســات النقديــة لاقتصــادات مختــارة(؛ وأن متوســط ســعر النفــط ســيكون 69.38 دولارا للبرميــل في عــام 2018 و68.76 دولارا للبرميــل في 

عــام 2019، وســيظل ثابتــا بالقيمــة الحقيقيــة علــى المــدى المتوســط؛ وأن متوســط ســعر الفائــدة الســائد بيــن بنــوك لنــدن لســتة أشــهر علــى الودائــع 

بالــدولار الأمريكــي ســيبلغ 2.5% في عــام 2018 و 3.4% في عــام 2019؛ وأن متوســط ســعر الفائــدة لثلاثــة أشــهر علــى الودائــع باليــورو ســيبلغ 

-0.3% في عــام 2018 و-0.2% في عــام 2019؛ وأن متوســط ســعر الفائــدة لســتة أشــهر علــى الودائــع باليــن اليابــاني ســيبلغ صفــر % في عــام 

2018 و0.1% في عــام 2019. 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 

عمومــا حتــى 18 ســبتمبر 2018.

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

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

فيمــا بيــن الســنوات أو الشــهور )2017-2018 أو ينايــر- يونيــو، علــى ســبيل المثــال( للإشــارة إلى الســنوات أو الشــهور المشــمولة، بمــا   -

البدايــة والنهايــة؛ أو شــهور  فيهــا ســنوات 

بين السنوات أو الشهور )2018/2017، على سبيل المثال( للإشارة إلى السنة المالية.  /

»مليار« تعني ألف مليون، بينما »تريليون« تعني ألف مليار.

»نقاط الأساس« تشير إلى 0.01 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. ويعــرض الجــدول 

)واو( في الملحــق الإحصائــي قائمــة بالاقتصــادات التــي تعتمــد فتــرات إبــلاغ اســتثنائية لبيانــات الحســابات القوميــة وماليــة الحكومــة لــكل بلــد. 

وبالنســبة لبعــض البلــدان، تســتند الأرقــام المســجلة لعــام 2017 ومــا قبلــه إلى التقديــرات وليــس النتائــج الفعليــة. ويحتــوي الجــدول )زاي( في 

الملحــق الإحصائــي علــى قائمــة بآخــر النتائــج الفعليــة للمؤشــرات في الحســابات القوميــة والأســعار ومؤشــرات ماليــة الحكومــة وميــزان المدفوعــات 

في كل بلــد. 

ما الجديد في هذه المطبوعة:

أســعار المســتهلكين في الأرجنتيــن، التــي كانــت مســتبعدة ســابقا مــن البيانــات المجمعــة لمجموعــات البلــدان بســبب قلــة البيانــات المتاحــة، 	 

أصبحــت مدرجــة حاليــا اعتبــارا مــن عــام 2017 والأعــوام التاليــة.    

بيانات آروبا مدرجة ضمن البيانات المجمعة لاقتصادات السواق الصاعدة والاقتصادات النامية.	 

بيانــات التنبــؤات بشــأن مصــر المســتخدمة في حســاب فرضيــات ســعر الصــرف الاســمي أصبحــت متاحــة الآن للاطــلاع العــام وكانــت مســتبعدة مــن 	 

قبــل لأن ســعر الصــرف الاســمي كان مــن القضايــا المؤثــرة علــى الســوق في مصــر.

سوازيلند تسمى حاليا إسواتيني.	 

أعــادت فنزويــلا تقويــم عملتهــا في 20 أغســطس 2018 بإحــلال أوراق البنكنــوت الجديــدة مــن فئــة 1 »بوليفــار ســوبيرانو« )VES( محــل أوراق 	 

البنكنــوت القديمــة مــن فئــة 100 ألــف »بوليفــار فويرتــي« )VEF(. ويتــم التعبيــر عــن بيانــات العملــة المحليــة، بمــا فيهــا البيانــات التاريخيــة، في 

فنزويــلا بالعملــة الجديــدة اعتبــارا مــن البيانــات في قاعــدة بيانــات عــدد أكتوبــر 2018 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي.

وتُتّبع الأعراف التالية في الجداول والأشكال البيانية:

ما لم ترد إشارة للمصدر في الجداول والأشكال البيانية، تكون البيانات مستقاة من قاعدة بيانات آفاق الاقتصاد العالمي.	 

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.	 

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

القانــون والعــرف الدولييــن. ويغطــي هــذا المصطلــح أيضــا، حســب اســتخدامه في هــذا التقريــر، بعــض الكيانــات الإقليميــة التــي لا تشــكل دولا ولكــن 

توجــد بيانــات إحصائيــة متوافــرة عنهــا ويُحتفــظ بهــا علــى أســاس منفصــل ومســتقل.

ويتضمــن التقريــر بيانــات مجمعــة لمجموعــات البلــدان المختلفــة حســب خصائصهــا الاقتصاديــة أو الإقليــم التابعــة لــه. ومــا لم يذكــر خــلاف ذلــك، 

فــإن البيانــات المجمعــة للمجموعــة القُطريــة يتــم التعبيــر عنهــا بسلســلة حســابات تســتند إلى 90% أو أكثــر مــن البيانــات المرجحــة لهــذه المجموعــة.

ولا تنطــوي الحــدود والألــوان والتســميات ولا غيرهــا مــن المعلومــات 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.
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التصحيحات والتنقيحات

يقــوم خبــراء الصنــدوق بإعــداد البيانــات والتحليــلات 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 الاطــلاع علــى قائمــة بالتغييــرات الجوهريــة في جــداول محتويــات الطبعــات الإلكترونيــة. 

الطبعات المطبوعة والرقمية
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http://www.( :ويُعــرض تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي علــى موقــع صنــدوق النقــد الــدولي علــى شــبكة الإنترنــت في العنــوان التــالي

PDF مــن التقريــر ومجموعــات البيانــات لــكل الرســوم  imf.org/publications/WEO(. ويحتــوي هــذا الموقــع علــى نســخة بصيغــة 
البيانيــة المدرجــة فيــه.

 ePub وتتيــح مكتبــة صنــدوق النقــد الــدولي الإلكترونيــة عــدة طبعــات رقميــة مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، بمــا في ذلــك صيــغ

 .http://elibrary.imf.org/OCT18WEO :في العنــوان التــالي HTML  و Mobi و  enhanced PDF و

حقوق النشر وإعادة الاستخدام

http://www.imf.org/ التــالي:  العنــوان  في  متاحــة  المطبوعــة  هــذه  محتويــات  اســتخدام  إعــادة  بشــروط  المتعلقــة  المعلومــات 

.external/terms.htm



صندوق النقد الدولي		| 	أكتوبر	٢٠١٨	 	

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

 .(www.imf.org) وعنوانــه  الانترنــت،  شــبكة  علــى  الــدولي  النقــد  صنــدوق  وموقــع   (www.elibrary.imf.org) وعنوانــه  الإلكترونيــة، 

ويصاحــب نشــر هــذا التقريــر 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 تحميــل 

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 خــلال 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 الطبعــة الإلكترونيــة المتاحــة مــن مكتبــة 

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

(imf.org. ويمكــن الاطــلاع علــى قائمــة تفصيليــة بالتغييــرات الجوهريــة في جــداول محتويــات الطبعــات الإلكترونيــة. 
وللاطــلاع 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 

خــلال منبــر النقــاش علــى شــبكة الإنترنــت )لا تقبــل الاستفســارات الهاتفيــة( إلى العنــوان التــالي:

 

World Economic Studies Division
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International Monetary Fund
700 19th Street, N.W. 

Washington, D.C. 20431, U.S.A. 
فاكس: 623-6343 (202) 

www.imf.org/weoforum :عنوان منبر النقاش على شبكة الإنترنت
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تشــكل التحليــلات والتوقعــات الــواردة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي جــزءا لا يتجــزأ مــن رقابــة صنــدوق النقــد الــدولي علــى 

التطــورات 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 خــلال مشــاوراتهم مــع البلــدان الأعضــاء. وتتــولى إجــراء هــذه 

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

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

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

وقــد تــم تنســيق التحليــل الــوارد في هــذا التقريــر في إدارة البحــوث وفــق التوجيهــات العامــة للســيد موريــس أوبســتفلد، المستشــار 

الاقتصــادي ومديــر إدارة البحــوث. وتــولى إدارة المشــروع الســيد جيــان ماريــا ميليســي-فيريتي، نائــب مديــر إدارة البحــوث، والســيدة 

أويــا سيلاســن، رئيــس قســم بــإدارة البحــوث.

شــن،  ووينجــي  كاســيلي،  وفرانشيســكا  بوغمانــز،  وكريســتيان  بيمــز،  رودولفــس  هــم  التقريــر  هــذا  في  الأساســيون  والمســاهمون 

وفرانسيســكو غريغــولي، وبرترانــد غــراس، وتشــوكا كوتســان، وتــوه كــوان، وويتشــنغ ليــان، وأكيتــو ماتســوموتو، وميتشــو مركايتــش، 

ومالهــار نابــار، وناتاليــا نوفتــا، وأندريــا بيســكاتوري، وبيتيــا توبالوفــا. 

ومــن المســاهمين الآخريــن ميشــال أنــدرلا، وغافيــن أســدوريان، ولويــزا كاليكســتو، ويــان كاريير-ســوالو، وفردريكــو ديــاز، وأنغيــلا 

يبيــن هونــغ،  وآفــا  وميــرون هيلــي، ومانــدي هيماتــي، وبنجاميــن هيلغنســتوك،  فورتــي،  فــان، وغريــغ  يوتينــغ  وراشــيل  إســبيريتو، 

وبنجاميــن هنــت، ودينيــز إيغــن، وكريســتوفر جونــز، ولمــى قياســه، وجونــغ جيــن لي، ودانييــل ليــه، ودانييــلا موهــاج، وســوزانا مورســولا، 

وســينثيا نيانشــاما نياكــري، وإيمــوري أوكــس، ورفاييــل بورتيللــو، وإفجينيــا بوغاتشــيفا، وأدريــان روبلــز فيلاميــل، وســوزي جــاوي 

ســون، وسوشــانان تامبونلارتشــاي، ونيكــولاس تونــغ، وجوليــا شــوليانغ وانــغ، وشــان وانــغ، وجيلــون جينــغ، وخــوان يبيــز، ويــوان 

زينــغ، وكايوكيــو زانــغ، وكانديــس هيويــوان زاو، وكاروليــن شــينكي شــو، وجيليــان فــاي زيرنهلــت.     

وتــولى جوزيــف بروكوبيــو مــن إدارة التواصــل قيــادة فريــق تحريــر هــذا التقريــر، بدعــم في مجــالي الإنتــاج والتحريــر مــن كريســتين 

إبراهيــم زاده، ولينــدا كيــن، وقــدم المســاعدة التحريريــة كل مــن جيمــس أنويــن، ولوســي ســكوت موراليــس، وشــيري بــراون، وشــركة 

 .   “Vector Talent Resources”
وقــد أفــاد هــذا التحليــل مــن التعليقــات والمقترحــات مــن الخبــراء في إدارات الصنــدوق الأخــرى، وكذلــك مــن المديريــن التنفيذييــن بعــد 

مناقشــتهم للتقريــر في 20 ســبتمبر 2018. غيــر أن التوقعــات الــواردة في التقريــر والاعتبــارات المتعلقــة بالسياســات الاقتصاديــة هــي 

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

تمهيد



اعتدنا في التقديم لتقرير آفاق الاقتصاد العالمي أن نسلط 

الضوء على مدى تغير افتراضاتنا الأساسية للنمو تمشياً مع 

البيانات التي أعقبت صدور توقعاتنا السابقة. ويهتم التقديم 

على  انعكاساتها  ويفسر  العالمية  التطورات  آخر  بتفاصيل 

— وهو  التقديم  هذا  لكننا في  القادمة.  الفترة  السياسات في 

في  الحالية  الفترة  وضع  إلى  نسعى   — لي  بالنسبة  الأخير 

سياق تاريخي أوسع، وهو منهج أفضل في استخلاص الدروس 

للمستقبل.  

آثرته  الذي  المعتاد  غير  المنهج  هذا  يبرر  الراهن  والظرف 

العاشرة  الذكرى  التقرير يصدر بعد  العدد من  هذه المرة. فهذا 

لانهيار بنك ليمان براذرز بفترة قصيرة، وفي وقت تتكثف فيه 

أجواء عدم اليقين — ليس فقط حول السياسات الاقتصادية، 

الذي توضع  الدولية  للعلاقات  العالمي  الإطار  أيضاً حول  بل 

بمقتضاه هذه السياسات. 

في  العالمية  المالية  الأزمة  منذ  المنصرم  العقد  جلب  وقد 

بالفعل،  حادة  وسياسية  اقتصادية  تطورات   2009-2008

وقت  أي  في  ينحسر  أن  المرجح  من  يبدو  لا  عام  اتجاه  وهو 

قريب. فكيف لصناع السياسات توجيه دفة اقتصاداتهم عبر 

تقوية  يمكنهم  كيف  المقبلة؟  الفترة  في  المتلاطمة  الأمواج 

العالمية  الحرب  أعقب  الذي  الأطراف  متعدد  النظام  وتحديث 

والرخاء  السلام  من  مسبوقة  غير  لفترة  داعماً  وكان  الثانية 

فقط  ليس  ننظر  أن  يجب  أننا  هي  الإجابة  عاماً؟   70 دامت 

سبقتها  التي  السنوات  في  أيضا  إنما  ذاتها،  الأزمة  تأثير  في 

مباشرة، حين ظهرت بعض الأنماط الأساسية التي ميزت فترة 

ما بعد الأزمة.  

عقد ما قبل الأزمة

لبعض  ظهور  أول  الأزمة  على  السابقة  الفترة  شهدت 

الرسم  ويتتبع  الحالي.  اقتصادنا  تشوب  التي  الضعف  مواطن 

إلى   ،1980 عام  منذ  الحقيقي  العالمي  النمو  مسار  البياني 

الأسواق  واقتصادات  المتقدمة  الاقتصادات  مساهمات  جانب 

الآسيوية  الأزمة  وبعد  النامية.  والاقتصادات  الصاعدة 

)1997-1998( وانهيار فقاعة الدوت كوم )2001-2000(، 

حدث تسارُع كبير في معدلات نمو اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية بينما سجلت الاقتصادات المتقدمة، رغم 

تعافيها، معدلات نمو أقل من مستوياتها السابقة.  

نمو  يسير  أولاً،  السياق.  هذا  في  بارزان  أمران  وهناك 

منذ  عام  بوجه  هبوطي  اتجاه  في  المتقدمة  الاقتصادات 

هو  الأجل  طويل  التراجع  هذا  ومصدر  الألفينات.  منتصف 

شيخوخة القوى العاملة وتباطؤ نمو الإنتاجية، بالتزامن مع 

تراجع ديناميكية الاقتصاد وتزايد تَرَكُّز الأسواق. ومن الجدير 

نمو  المتقدمة بمعدلات  يتنبأ للاقتصادات  تقريرنا  أن  بالذكر 

مستقبلية أقل من المستويات الحالية على المدى الأطول.  

ثانياً، جاءت بداية الألفية الجديدة مصحوبة بطفرة نمو في 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، مما جعلها 

الاقتصادات  بالنمو في  تحقق مركزاً متفوقاً بوضوح مقارنة 

المتقدمة. وكان النمو السريع في الصين هو المسؤول عن بعض 

نظراً  بالتأكيد،  كله  يكن  لم  وإن  الأداءين،  بين  الانفصال  هذا 

الصين  نمو  مساهمة  استبعاد  بعد  حتى  السائد  النمط  لبقاء 

نفس  من  الهند  مساهمة  )وكذلك  للنمو  الجبرية  المعادلة  من 

قوة  لزيادة  راسخة  كنتيجة  النمو  تَسَارُع  ويأتي  المنطلق(. 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  من  كثير  في  السياسات  أطر 

تجارية  سياسة  اعتناقها  ذلك  في  بما  النامية،  والاقتصادات 

وزن  زيادة  من  أيضاً  يأتي  التسارُع  هذا  ولأن  انفتاحاً.  أكثر 

فإن  العالمي،  الاقتصاد  في  النمو  سريعة  الاقتصادات  هذه 

احتفاظها بميزة النمو المتفوق على الاقتصادات المتقدمة يبدو 

مواجهة  من  المتقدمة  الاقتصادات  تتمكن  لم  ما  مرجحاً  أمراً 

تحدياتها الاقتصادية الهيكلية. 

ومن خلال الأزمة الآسيوية وانفجار فقاعة الدوت كوم — 

لصندوق  الاضطراري  الإنقاذ  مثل  تخللتهما  التي  والأحداث 

استثمار »إدارة رؤوس الأموال طويلة الأجل«(LTCM)  في عام 

انهيار مالي نظامي كان ممكناً  الذي نجح في تجنب   ،1998
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الشكل البياني ١- نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي، 

حسب مجموعات البلدان
(على أساس سنوي مقارن)

المصدر: صندوق النقد الدولي، آفاق الاقتصاد العالمي، أكتوبر ٢٠١٨.

ملحوظة: المساحات المظللة باللون الرمادي تشير إلى التوقعات.
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

الميزانيات  الضعف في  يمكن لمواطن  يتضح بجلاء كيف   —
مالية  مؤسسات  تدمر  أن  الأصول  أسعار  وفقاعات  العمومية 

واقتصادات كاملة. وفي عام 1998، كان ألكسندر لامفالوسي 

نافذ البصيرة حين كتب في محاضرة هنري لويس ستيمسون 

الأمريكية  السوق  ييل عن اضطرابات  ألقاها في جامعة  التي 

التي أعقبت توقف روسيا عن سداد الديون في ذلك العام، فقال: 

»إذا أمكن حدوث مثل هذه التطورات في اقتصاد يعتبر نموذجاً 

الأسواق  لتوصية  العملية  القيمة  فما  العالم،  لاقتصادات 

الصاعدة بمحاكاة هذا النموذج؟«  

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  من  العديد  استخلص  وقد 

كما  بالفعل  الأزمات  هذه  من  دروساً  النامية  والاقتصادات 

استراتيجية  باعتماد  مثلاً  وذلك  العملي،  الواقع  في  طبقتها 

الصرف  لسعر  مرونة  أكثر  نظم  وتطبيق  التضخم  استهداف 

بأن  جديرة  دروس  وهي   — كلية  احترازية  سياسات  وتنفيذ 

نتذكرها اليوم. غير أن الاقتصادات المتقدمة كانت أكثر تهاوناً 

في هذا الصدد؛ فغالباً ما كانت تعتبر الأزمات المالية مشكلات 

والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  لها  تتعرض 

النامية فقط — رغم الأدلة المناقضة التي أكدتها عدة أزمات 

كانت وشيكة الحدوث، بما فيها واقعة صندوق استثمار »إدارة 

الأزمة  هي  النتيجة  وكانت  الأجل«.  طويلة  الأموال  رؤوس 

في  العالمي  للانتعاش  نهاية  وضعت  التي  العالمية،  المالية 

بأن  القول  يمكن  الأزمة،  حدة  إلى  وبالنظر  العقد.  منتصف 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية تمكنت من 

تجاوزها بشكل جيد كمجموعة، كما واصلت النمو بسرعة أكبر 

مما حققته في الثمانينات والتسعينات.  

عقد ما بعد الأزمة

هبط النمو العالمي في 2009 على نحو قلما حدث من قبل، 

الفترة 2010- الهبوط في  العالم تعافت من  لكن كل مناطق 

الدورية  2011، مدعومة بإجراءات قوية مضادة للاتجاهات 

اقتصادات  بادرت  فقد  العشرين.  مجموعة  بلدان  كل  اتخذتها 

الحد  إلى  الأساسية  الفائدة  أسعار  بتخفيض  عديدة  متقدمة 

نقدية  سياسات  على  الاعتماد  تجرب  وبدأت  الصفري  الأدنى 

غير تقليدية. 

حالت  متعاقبة  صدمات  وقعت   2011-2010 الفترة  وبعد 

اليورو  منطقة  أزمة   — والمتزامن  القوي  النمو  استمرار  دون 

الكبرى  الاقتصادات  في  المالي  التنشيط  سياسة  عن  والتراجع 

أسعار  وتراجُع  الصيني  الاقتصاد  نمو  في  اهتزازات  وحدوث 

في  نسبياً  المواتية  الاقتصاد  لأساسيات  ونظراً  الأولية.  السلع 

الاحتياطي  مجلس  يكون  أن  المرجح  من  بات  المتحدة  الولايات 

الفيدرالي هو أول البنوك المركزية الكبرى التي تعود إلى السياسة 

النقدية العادية، وأن يرتفع الدولار بدءاً من صيف 2014. وفزعت 

الأسواق العالمية بعد مرور عام حين بدأت الصين السماح لعملتها 

بالانخفاض أمام الدولار، نتيجة شعورها بالضغوط التي نجمت 

ولم  بصرامة.  يُدار  الذي  صرفها  سعر  على  الإجراءات  هذه  عن 

تنحسر التوترات بسرعة. ففي غضون شهر من قيام الاحتياطي 

الفيدرالي برفع سعر الفائدة لأول مرة بعد عشر سنوات تقريباً في 

نهاية عام 2015، حدث اهتزاز في الأسواق المالية العالمية وزاد 

الذي  العالمي  النمو  معدل  وكان  الأولية.  السلع  أسعار  انخفاض 

بلغ 3.3% في عام 2016 هو الأدنى منذ عام 2009. 

ثم بدأ التفاؤل الاقتصادي يعود في منتصف عام 2016، 

رغم تأثير النتائج المفاجئة لاستفتاء خروج المملكة المتحدة 

العام،  ذلك  أواخر  وفي  يونيو.  شهر  في  الأوروبي  الاتحاد  من 

النمو في  التحويلية وتحسن  الصناعة  نشاط  حدثت طفرة في 

كثير من بلدان العالم، مما أدى إلى انتعاش عالمي هو الأكثر 

توازناً منذ عام 2010. وبعد أن سجلت التجارة العالمية نمواً 

عاودت   ،2016-2012 الفترة  في  استثنائية  بصورة  بطيئاً 

التحسن بدورها مع بداية تعافي الاستثمار. وقد توقعنا في عدد 

إبريل 2018 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي أن يرتفع النمو 

العالمي إلى 3.9% في كل من 2018 و 2019. ولأول مرة منذ 

فترة، خَلُص تقييمنا إلى أن المخاطر المحيطة بتنبؤاتنا للنمو 

احتمالية  بين  المتكافئ  بالتوازن  تتسم  القصير  المدى  على 

المفاجآت الإيجابية والمفاجآت السلبية.  

توسع  إلى  الاقتصاد  آفاق  تشير   ،2018 أكتوبر  في  والآن 

إبريل الماضي. فلا  أقل توازناً وأكثر مبدئية مما كنا نأمل في 

يزال النمو في الولايات المتحدة قوياً للغاية حتى الآن، مدفوعاً 

قد  والذي  الدورية  للاتجاهات  المساير  العامة  المالية  بتوسع 

والعالم  المتحدة  الولايات  في  النمو  على  عبئاً  ذلك  رغم  يشكل 

فيما بعد. لكننا خفضنا توقعاتنا للنمو على المدى القصير في 

منطقة اليورو وكوريا والمملكة المتحدة. ويشير تقييمنا المعدل 

كمجموعة،  الصاعدة  للأسواق  بالنسبة  حدة  أكثر  توقعات  إلى 

)وأبرزها  اللاتينية  أمريكا  بلدان  في  النمو  بتراجع  نتنبأ  حيث 

سيما  )ولا  الأوسط  والشرق  والمكسيك(،  والبرازيل  الأرجنتين 

إيران(، وأوروبا الصاعدة )ولا سيما تركيا(. كذلك فإن تنبؤاتنا 

لنمو الصين في 2019 أقل أيضاً مما كانت عليه في إبريل، نظراً 

للجولة الأخيرة من التعريفات الجمركية التي فرضتها الولايات 

تنبؤاتنا  على  ينطبق  ما  وهو  الصين،  واردات  على  المتحدة 

للهند أيضاً. ونتيجة لهذه التغيرات، خفضنا توقعات النمو على 

المستوى الدولي للعامين الحالي والقادم إلى أقل من تقييماتنا 

الأخيرة ونفس المعدل المسجل في عام 2017 بمقدار 3.7 و 0.2 

البيانات  تشير  العالمي،  الاقتصاد  مستوى  وعلى  مئوية.  نقطة 

والاستثمار.  التحويلية  والصناعة  التجارة  تراجع  إلى  الأخيرة 

ولا يزال النمو العالمي قوياً على وجه الإجمال مقارنة بأوائل 

العقد الحالي، لكنه يبدو ثابتاً عند مستواه الحالي. 

والبيانات  اعتدالاً  الأكثر  النمو  أرقام  وراء  الأسباب  وأحد 

عدم  درجة  في  الحاد  الارتفاع  هو  عليها  تقوم  التي  الأضعف 

اليقين بشأن السياسات على مدار العام الماضي — وهو تطور لم 

تظهر آثاره بعد في الأسواق المالية للاقتصادات المتقدمة ولكنه 

المتداولة.  الأخبار  على  القائمة  اليقين  عدم  مقاييس  في  واضح 

ويظهر عدم اليقين بشأن السياسة التجارية على نحو بارز عقب 

الإجراءات التي اتخذتها الولايات المتحدة )أو هددت باتخاذها( 

عن  الصادرة  الأفعال  ردود  في  يظهر  كما  أصعدة،  عدة  على 

متعددة  المشاورات  في  العام  والتراجع  التجاريين،  شركائها 

الأطراف حول القضايا التجارية. وهناك مصدر خطر آخر يتمثل 

في احتمال فشل المفاوضات المتعلقة بخروج المملكة المتحدة من 
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منطقة اليورو. ووسط أجواء عدم اليقين المحيطة بالتجارة، يزداد 

تضييق الأوضاع المالية بالنسبة لاقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية التي تسعى للتكيف مع رفع أسعار الفائدة 

التدريجي من جانب الاحتياطي الفيدرالي في الولايات المتحدة، 

وإيقاف البنك المركزي الأوروبي لعمليات شراء الأصول. ومقارنة 

بعشر سنوات مضت، نلاحظ ارتفاع مستويات مديونية الشركات 

والكيانات السيادية في كثير من هذه الاقتصادات، مما يجعلها 

أكثر عرضة للخطر. ونظراً للتوترات الجغرافية/السياسية المؤثرة 

في عدة مناطق أيضاً، فإن احتمالية المفاجآت غير السارة تعتبر 

أكبر في تقديرنا من احتمالية الأخبار السارة غير المنظورة، حتى 

على المدى القصير.

تحديات السياسة

ولعل أكبر تحد مستمر بالنسبة لكثير من الاقتصادات المتقدمة 

في  المتصور  والتراجع  العاملين،  دخل  لنمو  البطيء  المعدل  هو 

إجراءات  كفاية  عدم  إلى  بالإضافة  الاجتماعية،  الحركية  درجة 

الاقتصادي  التغير  لمواجهة  البلدان  بعض  في  المتخذة  السياسة 

الهيكلي. ولا يقتصر الأمر على اتخاذ النمو اتجاهاً عاماً تنازلياً 

المكاسب  إن  بل  المتقدمة،  الاقتصادات  في  الطويل  المدى  على 

الثرية نسبياً  الفئة  المحققة رغم تراجعها تذهب في الأساس إلى 

المثال،  المتحدة على سبيل  الولايات  البلدان. ففي  العديد من  في 

تقريباً  مساوياً   2016 في  الأوسط  الحقيقي  الأسر  دخل  كان 

في  ظهر  النمط  هذا  أن  الواضح  ومن   .1999 في  عليه  كان  لما 

اليورو.  منطقة  وأزمة  العالمية  المالية  الأزمة  على  سابق  تاريخ 

السياسة  إجراءات  على بعض جوانب  ذاتها، فضلاً  الأزمات  لكن 

المتخذة لمواجهتها، تسببت في إفساد المزاج العام. وساعد السخط 

العام بدوره في ظهور التوترات الحالية بشأن السياسة التجارية 

واتساع نطاق الشكوك في السياسات الوسطية والقادة المعتدلين 

الذين دأبوا على دعم التعاون العالمي باعتباره الإجراء المناسب 

لمواجهة التحديات المشتركة. 

في  الأجل  طويل  منظور  اعتماد  السياسات  صناع  على  ويجب 

خلال  من  المساواة  عدم  من  الحد  فيمكن  الاعتلال.  هذا  معالجة 

سياسات المالية العامة الاحتوائية، والاستثمار في التعليم، وضمان 

إتاحة الرعاية الصحية الملائمة، وكلها تمثل أولويات أساسية. ومن 

تتيح  الاجتماعي  للأمان  شبكات  وجود  أيضاً  الأساسية  الأولويات 

مستوى أعلى من الأمان للمستفيدين، فتستطيع مساعدة العمالة على 

أو  العولمة  الهيكلية، سواء بسبب  الصدمات  التكيف مع مجموعة من 

المهم  ومن  المناخ.  تغير  البلدان(  بعض  )في  أو  التكنولوجي  التغير 

العمل  سوق  في  المشاركة  تشجع  سياسات  انتهاج  خاص  بوجه 

الإصلاح  أولويات  وتختلف  الاقتصاد.  في  والشباب  النساء  وإدماج 

زيادة  إلى  لكن معالجتها ستؤدي عموماً  البلدان،  الهيكلي باختلاف 

الناتج والنمو على المدى المتوسط. ومع ذلك، يتعين توجيه الاهتمام 

الكافي للفئات المحرومة حالياً لكنها يمكن أن تتكبد خسائر أكبر فيما 

بعد. وقد أوضح العديد من الدراسات ذات الصلة أن هناك فرصاً واعدة 

لرفع معدلات النمو من خلال دعم أنشطة البحوث والتطوير والأبحاث 

أيضا  هذه  السياسة  أولويات  وتنطبق  والتطبيقية.  الأساسية  العلمية 

ًعلى اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية. 

ويحتاج معظم البلدان أيضاً إلى بناء هوامش أمان في ماليتها 

لمواجهة  اللازمة  السياسة  إجراءات  أمام  مجال  لإفساح  العامة 

موجة الركود القادمة حين تأتي، وتخفيض التكاليف الضريبية 

طويلة الأجل التي تترتب على خدمة الدين العام المرتفع. ويجب 

على العديد من اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

مواردها  استمرارية  لضمان  العامة  المالية  في  إصلاحات  إجراء 

العالمية  الإجراءات  عززت  وقد  السوق.  مزاج  وتحسين  العامة 

والوطنية الاستقرار المالي بعد الأزمة، لكن المهمة لم تكتمل بعد 

المالي  القطاع  حماية  المثال  سبيل  على  ومنها  أوجه،  عدة  من 

وخاصة  الإعسار،  حالات  في  الأوضاع  وتسوية  المصرفي  غير 

بالنسبة للبنوك الدولية ذات الأهمية النظامية، حيث توجد حاجة 

ماسة لإطار ينظم التعاون الدولي. ويمكن تبسيط بعض إجراءات 

التراجع عن هذه  لكن  الأزمة،  إبان  تبلورت  التي  المالي  الإشراف 

الإجراءات برمتها يجلب خطر عدم الاستقرار في المستقبل. وحتى 

التخفيف التدريجي للقيود التنظيمية يجب أن يكون حذراً ويخضع 

لدراسة دقيقة، لأن اتخاذ سلسلة من الإجراءات الصغيرة يمكن أن 

يؤدي في نهاية المطاف إلى إضعاف النظام بما يكفي لتحويله إلى 

نظام هش. بل إن ضرورة الحفاظ على السياسة النقدية التيسيرية 

التقدم  وأهمية  المستهدفة،  المستويات  دون  التضخم  كان  حيثما 

بحذر في المجالات الأخرى هما بالذات ما يدعو إلى استمرار وجود 

الروافع الاحترازية الكلية والجزئية الفعالة. 

ويعني تزايد وزن اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

المتقدمة تحتفظ  الاقتصادات  أن  العالمي  الاقتصاد  النامية في 

للتعاون  دعمها  من  المحققة  العالمية  المكاسب  من  أقل  بقدر 

المنافع  أن تسرب  متعدد الأطراف. وترى الاقتصادات المتقدمة 

إلى بلدان أخرى زاد عما كان عليه في الماضي، مقارنةً بالمنافع 

التي تحققها هي. وهذا التغير قد يسول للبعض التراجع إلى حالة 

الاقتصادي  الاعتماد  لكن  الذاتي.  الاكتفاء  أنها تحقق  يتخيلون 

المتبادل أكبر من أي وقت مضى — من خلال التجارة والتمويل 

لا  المثال  سبيل  على  البيئية،  والآثار  والهجرة  المعرفة  وانتقال 

الحصر — وهو ما يجعل التعاون في مجالات الاهتمام المشترك 

أهم من أي وقت سابق أيضاً، حتى في الاقتصادات المتقدمة.  

بلد في  كل  يراه  لكي  الأطراف  متعدد  العمل  يتطور  أن  ويجب 

صالحه الخاص، حتى في عالم متعدد الأقطاب. لكن هذا سيتطلب 

لا  الصدد،  هذا  وفي  دولي.  تعاوني  لمنهج  محلياً  سياسياً  دعماً 

النمو  مكاسب  اقتسام  تضمن  التي  الاحتوائية  السياسات  تعتبر 

الاقتصادي على نطاق واسع أمراً مرغوباً في ذاته فقط، بل إنها 

يمكن أن تساعد على إقناع المواطنين بأن التعاون الدولي يحقق 

صالحهم أيضاً. وإنني أشعر بالفخر لأن فترة عملي في الصندوق 

دعم  مع  السياسات  لهذه  الصندوق  من  متزايدة  مؤازرة  شهدت 

فبدون  العالمية.  التحديات  لمواجهة  الأطراف  متعددة  الحلول 

على  العمل  استمرار  يتسنى  لن  للجميع،  شمولاً  أكثر  سياسات 

سيصبح  الأطراف،  متعدد  عمل  وبدون  الأطراف.  متعدد  أساس 

العالم أفقر وأكثر خطورة. 

موريس أوبستفلد

المستشار الاقتصادي 

س

تقديم
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أن  التوسع المطرد جارياً منذ منتصف 2016، ويُتوقع  لا يزال 

عام  المحقق  مستواه  عند   2019-2018 في  العالمي  النمو  يظل 

2017. وفي نفس الوقت، أصبح هذا التوسع أقل توازناً من ذي قبل 

وربما يكون قد بلغ مستوى الذروة في بعض الاقتصادات الكبرى. 

وفي الستة أشهر الماضية، زادت مخاطر التطورات السلبية التي تهدد 

النمو العالمي بينما قلت احتمالات حدوث تطورات إيجابية مفاجئة.  

ومن المتوقع أن يبلغ النمو العالمي 3.7% في 2019-2018 — 

بانخفاض قدره 0.2 نقطة مئوية للعامين مقارنة بالمعدل المتنبأ 

المتحدة  الولايات  في  قوياً  الزخم  يزال  ولا  الماضي.  إبريل  في  به 

مع استمرار زيادة الدفعة التنشيطية من المالية العامة، لكن تنبؤات 

أُعلِنت  التي  التجارية  أثر الإجراءات  عام 2019 تم تخفيضها على 

سلع  على  فرضت  التي  الجمركية  التعريفات  ذلك  في  بما  مؤخراً، 

الصين.  من  المتحدة  الولايات  تستوردها  دولار  مليار   200 بقيمة 

وتم أيضاً تخفيض توقعات النمو لمنطقة اليورو والمملكة المتحدة، 

عقب التطورات المفاجئة التي كبحت النشاط في أوائل 2018. وفي 

مجموعة اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، تم رفع 

ارتفاع  للطاقة في ضوء  المصدرة  البلدان  من  لكثير  النمو  توقعات 

أسعار النفط، مع خفض توقعات النمو للأرجنتين والبرازيل وإيران 

بالإضافة  بلد،  كل  تخص  لعوامل  انعكاساً  أخرى  وبلدان  وتركيا 

إلى زيادة ضيق الأوضاع المالية، والتوترات الجغرافية/السياسية، 

النمو  يشهد  أن  أيضاً  المتوقع  ومن  النفط.  استيراد  فواتير  وارتفاع 

بعض التراجع في الصين وعدد من الاقتصادات الآسيوية في عام 

العامين  وبعد  مؤخراً.  المعلنة  التجارية  الإجراءات  عقب   ،2019

القادمين، مع سد فجوات الناتج واستمرار مسيرة العودة إلى أوضاع 

النمو في معظم  أن ينخفض  المتوقع  العادية، من  النقدية  السياسة 

الاقتصادات المتقدمة إلى مستوى المعدلات الممكنة — أقل بكثير من 

المتوسطات المحققة قبل الأزمة المالية العالمية التي مر عليها عشر 

سنوات. ويأتي انخفاض معدلات النمو على المدى المتوسط متأثراً 

للسكان في سن  العددية  الزيادة  تباطؤ  تتمثل في  أساسية  بعوامل 

وسوف  التوقعات.  تشير  الباهتة حسبما  الإنتاجية  ومكاسب  العمل 

إجراءات  سحب  في  البدء  مع  المتحدة  الولايات  في  النمو  ينخفض 

دورة  فيه  تكون  أن  يُتوقع  وقت  وهو   ،2020 عام  المالي  التنشيط 

الصين  النمو قوياً في  الذروة. وسيظل  النقدي عند مستوى  التشديد 

الآفاق المتوقعة  بالتدريج، كما تظل  أن ينخفض  لكنه من المتوقع 

دون المتوسط في بعض اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

يشمل  ما  وهو  النمو،  من  الفرد  لنصيب  بالنسبة  وخاصة  النامية، 

البلدان المصدرة للسلع الأولية التي لا تزال تواجه احتياجات كبيرة 

على صعيد الضبط المالي أو ترزح تحت وطأة الحرب والصراع.  

ويميل ميزان المخاطر المحيطة بالنمو العالمي إلى جانب التطورات 

السياسات.  بشأن  اليقين  عدم  ارتفاع  يسوده  سياق  في  السلبية 

فهناك عدة مخاطر من هذا القبيل أُلقي عليها الضوء في عدد إبريل 

الحواجز  تصاعد  مثل   - العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2018

التجارية وانعكاس مسار التدفقات الرأسمالية التي كانت تتجه إلى 

اقتصادات الأسواق الصاعدة ذات الأساسيات الاقتصادية الأضعف 

والمخاطر السياسية الأعلى - وأصبحت الآن أكثر وضوحاً أو تحققت 

الاقتصادات  في  المالية  الأسواق  أوضاع  تزال  ولا  جزئية.  بصورة 

إذا  بسرعة  تشتد  قد  لكنها  التيسيري،  بطابعها  محتفظة  المتقدمة 

السياسات،  بشأن  اليقين  عدم  وزاد  التجارية  التوترات  تكثفت  ما 

في  آخر  محتملاً  مؤثراً  النقدية  السياسة  وتمثل  المثال.  سبيل  على 

التشغيل  مستوى  الأمريكي  الاقتصاد  تجاوز  فقد  الخصوص.  هذا 

الكامل، لكن مسار زيادات أسعار الفائدة الذي تتوقعه الأسواق أقل 

حدة مما يتوقعه الاحتياطي الفيدرالي. وعلى ذلك، فقد يؤدي ارتفاع 

قراءات التضخم على نحو غير متوقع في الولايات المتحدة إلى قيام 

المستثمرين بإعادة تقييم مفاجئة للمخاطر. ويمكن أن يتسبب تشديد 

الأوضاع المالية في الاقتصادات المتقدمة إلى تعديلات مُربكة في 

المحافظ الاستثمارية، وحركات حادة في أسعار الصرف، ومزيد من 

التخفيضات في التدفقات الرأسمالية الداخلة إلى الأسواق الصاعدة، 

ولا سيما التي تعاني من مواطن ضعف أكثر من غيرها. 

وقد ساعد التعافي على زيادة التوظيف والدخل، وأدى إلى تقوية 

الأمان.  هوامش  بناء  لإعادة  فرصة  وأتاح  العمومية،  الميزانيات 

ولكن مع تحول ميزان المخاطر إلى جانب التطورات السلبية، زادت 

الحاجة الملحة إلى سياسات تعزز احتمالات النمو القوي والاحتوائي. 

الضروري  من  يظل  نطاقه،  ومد  العالمي  التوسع  على  وللحفاظ 

إلى  والتوصل  الهيكلي  التغير  إزاء  الحمائية  الأفعال  ردود  اجتناب 

حلول تعاونية تشجع النمو المستمر في تجارة السلع والخدمات. وفي 

الاقتصادات،  من  كثير  الممكن في  المستوى  الذي تجاوز  النمو  ظل 

ينبغي أن يستهدف صناع السياسات إجراء إصلاحات تقود إلى رفع 

ومع  للجميع.  الاستفادة  تتحقق  المتوسط حتى  المدى  على  الدخول 

انكماش الطاقة الإنتاجية الزائدة وتصاعد مخاطر التطورات السلبية، 

المالية  إعادة بناء هوامش الأمان في  البلدان إلى  يحتاج كثير من 

الأوضاع  لتضييق  تتعرض  قد  بيئة  أمام  صلابتها  وتعزيز  العامة 

المالية بشكل مفاجئ وحاد. 

الاقتصادات  في  الزخم  بعض  الاقتصادي  النشاط  فقد 

الذروة  بلغ  أن  بعد   ،2018 من  الأول  النصف  خلال  المتقدمة 

النتائج دون المستوى  الثاني من 2017. وجاءت  النصف  في 

نمو  وانخفض  المتحدة،  والمملكة  اليورو  منطقة  في  المتوقع 

بعض  في  تراجع  وحدث  عالمياً،  الصناعي  والإنتاج  التجارة 

متبايناً  الأساسي  التضخم  يزال  ولا  التواتر.  عالية  المؤشرات 

إلى حد كبير عبر الاقتصادات المتقدمة — فهو أقل بكثير من 

الأهداف الموضوعة في منطقة اليورو واليابان، لكنه قريب من 

الهدف في المملكة المتحدة والولايات المتحدة. وفي اقتصادات 

النشاط  يزال  لا  النامية،  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق 

ملخص واف

ع



 

لكنه تراجع في  للطاقة  البلدان المصدرة  بالتدريج في  يتحسن 

في  أوضح  بدرجة  النشاط  وتباطأ  المستوردة.  البلدان  بعض 

الأرجنتين والبرازيل وتركيا، تحت تأثير العوامل الخاصة بكل 

وقد  المستثمرين.  مزاج  في  السلبي  التحول  إلى  بالإضافة  بلد 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  عام  بوجه  التضخم  ارتفع 

والاقتصادات النامية، وهو ما يرجع في جانب منه إلى انتقال 

آثار تخفيض قيم العملات. وبينما ضاقت الأوضاع المالية في 

النامية،  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  من  كثير 

فلا تزال هذه الأوضاع تيسيرية في الاقتصادات المتقدمة، رغم 

استمرار الارتفاع في سعر الفائدة على القروض الفيدرالية في 

الولايات المتحدة. 

للفترة   %3.7 سيبلغ  العالمي  النمو  أن  إلى  التنبؤات  وتشير 

2018-2019، بانخفاض قدره 0.2 نقطة مئوية عن المتوقع 

العالمي، ومن  آفاق الاقتصاد  إبريل 2018 من تقرير  في عدد 

ومن  المتوسط.  المدى  على  التراجع  بعض  يشهد  أن  المتوقع 

عودة  مع  العالمية  المالية  الأوضاع  تضيق  أن  أيضاً  المتوقع 

التي  التجارية  الإجراءات  تؤثر  وأن  العادية،  النقدية  السياسة 

 2019 عام  في  النشاط  على  الماضي  إبريل  منذ  تنفيذها  تم 

العامة  المالية  سياسة  عن  المتولد  الزخم  ويقل  بعده،  وما 

الأمريكية اعتباراً من عام 2020، ويتباطأ النشاط في الصين 

نتيجة لتراجع النمو الائتماني وتصاعد الحواجز التجارية. وفي 

الاقتصادات المتقدمة، سيؤدي التباطؤ الملحوظ في زيادة عدد 

السكان في سن العمل والتقدم الواهن في مستوى الإنتاجية إلى 

الآفاق  وتبدو  المتوسط.  المدى  على  الممكن  الناتج  تحسن  كبح 

الأسواق  اقتصادات  المتوسط في مجموعة  المدى  متباينة على 

مواتية  التوقعات  تزال  فلا  النامية.  والاقتصادات  الصاعدة 

تركيا،  عدا  ما  الصاعدة،  وأوروبا  الصاعدة  لآسيا  بالنسبة 

الأوسط  والشرق  اللاتينية  لأمريكا  بالنسبة  ضعيفة  لكنها 

الأجل  متوسطة  الآفاق  تظل  حيث  الصحراء،  جنوب  وإفريقيا 

رغم   — الأولية  للسلع  المصدرة  البلدان  بين  عموماً  ضعيفة 

الاقتصاد  تنوع  لزيادة  حاجة  وجود  مع   — الجاري  التعافي 

وتم  العامة.  المالية  لأوضاع  التصحيح  من  المزيد  وإجراء 

بالنسبة  لإيران  الموضوعة  التوقعات  في  حاد  خفض  إجراء 

المفروضة  العقوبات  أثر عودة  للفترة 2018-2019، لمراعاة 

الاستثمار  سيتأثر  لتركيا،  وبالنسبة  المتحدة.  الولايات  من 

والطلب الاستهلاكي باضطرابات السوق والخفض الحاد لسعر 

العملة وارتفاع عدم اليقين، مما يبرر بدوره إجراء خفض حاد 

للصين  النمو  توقعات  تخفيض  أيضاً  تم  وقد  النمو.  لتوقعات 

التجارية  الإجراءات  عقب  الآسيوية  الاقتصادات  من  وعدد 

المعلنة مؤخراً. ومن المتوقع أن يكون نصيب الفرد من النمو في 

نحو 45 من الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية — وهي 

 %10 بنسبة  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  في  تساهم  التي 

على أساس تعادل القوى الشرائية — أقل منه في الاقتصادات 

أن  لها  يُتوقع  ثم  ومن   ،2023-2018 الفترة  خلال  المتقدمة 

تسجل مزيداً من التراجع في مستوياتها المعيشية.  

إلى  العالمي  النمو  بتنبؤات  المحيطة  المخاطر  ميزان  ويميل 

جانب التطورات السلبية، سواء على المدى القصير أو ما بعده. 

نظراً  المفاجئة،  الإيجابية  التطورات  احتمالية  انحسرت  فقد 

لانكماش زخم النمو وتضييق الأوضاع المالية في اقتصادات 

الوقت،  نفس  وفي  النامية.  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق 

 2018 إبريل  عدد  أبرزها  محتملة  سلبية  تطورات  عدة  هناك 

الحواجز  تصاعد  مثل   — العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من 

اقتصادات  إلى  الرأسمالية  التدفقات  وانعكاس مسار  التجارية 

تراجع مراكزها الخارجية، مثلما حدث  بعد  الصاعدة  الأسواق 

في الأرجنتين وتركيا - وقد أصبحت الآن أكثر بروزاً أو تحققت 

جزئياً بالفعل.  

العالمي  التي تهدد آفاق الاقتصاد  ومن المخاطر الأساسية 

النظام  عن  المحتمل  والتحول  التجارية  التوترات  تصاعُد 

عدد  فمنذ  ثابتة.  قواعد  على  القائم  الأطراف  متعدد  التجاري 

العالمي، نلاحظ تحوُّل  إبريل 2018 من تقرير آفاق الاقتصاد 

فرضت  حيث  متزايدة،  فعلية  إجراءات  إلى  الحمائية  النبرة 

الولايات المتحدة تعريفات جمركية على مجموعة متنوعة من 

دولار،  مليار   200 بقيمة  الصين  من  واردات  منها  الواردات 

وطبق شركاؤها التجاريون أو هددوا بتطبيق إجراءات انتقامية 

وتدابير وقائية أخرى. وإذا زاد احتدام التوترات التجارية وزادت 

كثافة عدم اليقين المصاحب لها فيما يتعلق بالسياسات، يمكن 

في  تقلب  ويحدث  المالية،  والأسواق  الأعمال  مزاج  يتأثر  أن 

ارتفعت  وإذا  والتجارة.  الاستثمار  ويتباطأ  المالية،  الأسواق 

الحواجز التجارية، يمكن أن يحدث ارتباك في سلاسل العرض 

العالمية ويتباطأ نشر التكنولوجيا الجديدة، مما يسفر في نهاية 

المطاف عن تخفيض الإنتاجية والحد من الرخاء على مستوى 

العالم. ومن شأن زيادة قيود الاستيراد أن تؤدي إلى جعل أسعار 

السلع الاستهلاكية التجارية في غير المتناول، مما يلحق الضرر 

بالأسر منخفضة الدخل أكثر من أي فئة أخرى.  

ومن الممكن حدوث تضييق حاد للأوضاع المالية العالمية 

أكثر  إذا ما حدث تشديد  الآن، وذلك  تزال ميسرة حتى  التي لا 

إذا تحققت  أو  المتقدمة  الاقتصادات  النقدية في  للسياسة  حدة 

مخاطر أخرى فأحدثت تحولاً في مزاج الأسواق. ومن شأن هذه 

مدار  على  تراكمت  التي  الضعف  مواطن  تكشف  أن  التطورات 

سنوات، وتؤثر سلباً على الثقة، وتقوض الاستثمار )وهو محرك 

المتوسط،  المدى  وعلى  الأساسية(.  النمو  تنبؤات  وراء  رئيسي 

الضعف  مواطن  تراكم  يستمر  أن  احتمال  من  المخاطر  تنبع 

اقتصادية كلية غير مستدامة في ظل  المالي، وتنفيذ سياسات 

آفاق محدودة للنمو، وزيادة مستمرة في عدم المساواة، وتراجُع 

الثقة في السياسات الاقتصادية الرئيسية. وهناك مجموعة من 

المخاطر غير الاقتصادية ولكنها مؤثرة أيضاً. وإذا تحققت هذه 

المخاطر، سترتفع احتمالات حدوث التطورات المعاكسة الأخرى.  

في  للتقدم  متضائلة  فرصة  المستمر  التوسع  بيئة  وتتيح 

وترفع  الحالي  الزخم  أمد  تطيل  التي  والإصلاحات  السياسات 

مع  الجميع،  على  بالنفع  يعود  بما  المتوسط  المدى  على  النمو 

بناء هوامش أمان لمواجهة الهبوط الاقتصادي القادم وزيادة 

الصلابة أمام بيئة يمكن أن تشهد تضييقاً مفاجئاً وحاداً في 

الأوضاع المالية.  

ف

ملخص واف
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لمعالجة  معاً  تعمل  أن  للبلدان  ينبغي  التعاون:  توثيق 

على  وللحفاظ  الخاصة.  حدودها  تتجاوز  التي  التحديات 

العالمي  التجاري  الاندماج  من  عقود  حققتها  التي  المكاسب 

القائم على القواعد وتوسيع نطاقها، ينبغي للبلدان أن تتعاون 

دون  الخلافات  وتسوية  التجارة  تكاليف  تخفيض  لزيادة  معاً 

ضرورة  التعاونية  الجهود  وتعتبر  التشويهية.  الحواجز  زيادة 

أيضاً لاستكمال جدول أعمال إصلاحات التنظيم المالي، وتعزيز 

ومعالجة  الإلكتروني،  الأمن  وتقوية  الدولي،  الضريبي  العمل 

الفساد، وتخفيف آثار تغير المناخ والتكيف معه. 

التضخم إلى المستوى المستهدف، وبناء هوامش  تخفيض 

التيسير  مواصلة  ينبغي  المفرطة:  الاختلالات  وكبح  الأمان، 

النقدي حيثما كان التضخم ضعيفاً، ولكن العودة إلى السياسة 

العادية بشكل حذر وعلى أساس من الإفصاح الجيد والبيانات 

من  قريباً  التضخم  كان  حيثما  تستمر  أن  ينبغي  الكافية 

إعادة  إلى  العامة  المالية  سياسة  تهدف  أن  وينبغي  الهدف. 

كما  القادم،  الاقتصادي  للهبوط  تحسباً  الأمان  هوامش  بناء 

نحو  على  العامة  والإيرادات  النفقات  مكونات  تصميم  ينبغي 

يعزز الناتج الممكن ويدعم طابعه الاحتوائي. وفي البلدان التي 

مفرط  عجز  مع  منه،  تقترب  أو  الكامل  التشغيل  مستوى  بلغت 

في الحساب الجاري وأوضاع غير قابلة للاستمرار على صعيد 

يستقر  أن  ينبغي  المتحدة(،  الولايات  )ولا سيما  العامة  المالية 

المطاف،  نهاية  في  تخفيضه  إلى  وصولاً  العام  الدين  مستوى 

للاتجاهات  المسايرة  التنشيطية  الإجراءات  سحب  ينبغي  كما 

العالمية وزيادة  الدورية والتي تساهم في تصاعد الاختلالات 

أما  العالم.  المتحدة واقتصادات  الولايات  تواجه  التي  المخاطر 

والحيز  الجارية  حساباتها  في  الزائدة  الفوائض  ذات  البلدان 

تزيد من  أن  فينبغي  ألمانيا(،  )مثل  العامة  ماليتها  الكافي في 

وتخفيض  الممكن  للنمو  دفعة  لإعطاء  العامة  استثماراتها 

الاختلالات الخارجية.

تعزيز إمكانات النمو الأعلى والأكثر احتواءً للجميع: ينبغي 

هيكلية  إصلاحات  لاعتماد  الفرصة  تغتنم  أن  البلدان  لكل 

واسعة  مكاسب  تحقيق  وتكفل  الإنتاجية  ترفع  وسياسات 

ونشر  التكنولوجي  الابتكار  بتشجيع  مثلاً  وذلك   — النطاق 

من  )وخاصة  العمل  سوق  في  المشاركة  وزيادة  التكنولوجيا، 

التغير  بسبب  المُسَرَّحة  العمالة  ودعم  والشباب(،  النساء  جانب 

الهيكلي، والاستثمار في التعليم والتدريب لزيادة فرص العمل.  

الكلية  الاحترازية  السلامة  سياسات  تواجه  الصلابة:  بناء 

نسب  من  والحد  المالي،  الأمان  هوامش  بناء  تحديات  والجزئية 

واحتواء  المفرطة،  المخاطرة  من  والحد  المتزايدة،  المالي  الرفع 

التي  التهديدات  التي تهدد الاستقرار المالي )بما في ذلك  المخاطر 

يتعرض لها الأمن الإلكتروني(. ففي منطقة اليورو، لا تزال الحاجة 

قائمة لمعالجة خلل الميزانيات العمومية. وفي اقتصادات الأسواق 

وأوجه  الاحتمالية  الالتزامات  إبقاء  على  العمل  ينبغي  الصاعدة، 

وبالبناء  السيطرة.  تحت  العمومية  الميزانيات  في  الاتساق  عدم 

على الجهود المبذولة مؤخراً، ينبغي أن تواصل الصين كبح النمو 

بصفة  النمو  تباطأ  إذا  حتى  المالية،  المخاطر  ومعالجة  الائتماني 

الفصل  إليها  يخلص  التي  الأساسية  النتائج  بين  ومن  مؤقتة. 

الأزمة  قبل  أقوى  العامة  ماليتها  كانت  التي  البلدان  أن  الثاني 

النظم الأكثر مرونة لسعر الصرف،  العالمية، والبلدان ذات  المالية 

تكبدت خسائر أقل في الناتج. ومما يؤكد أهمية سياسات السلامة 

الاحترازية الكلية والرقابة الفعالة أن البلدان التي اتسمت بجوانب 

تكبدت  العالمية  المالية  الأزمة  قبل  غيرها  من  أكثر  مالي  ضعف 

الثالث  الفصل  في  الوارد  التحليل  ويبرز  الناتج.  في  أكبر  خسائر 

الأسواق  اقتصادات  تساعد  أن  يمكن  التي  المهمة  الطرق  عدداً من 

من  المرجوة  الثمار  حصد  على  النامية  والاقتصادات  الصاعدة 

تقوية المؤسسات. وفي الوقت الراهن، حيث بدأت الأوضاع المالية 

العالمية تعود إلى نمطها المعتاد، يمكن تعزيز صلابة الاقتصاد في 

مواجهة الصدمات الخارجية المعاكسة باعتماد أطر أكثر مصداقية 

النقدية تعمل على تثبيت توقعات التضخم بشكل فعال،  للسياسة 

نظراً لما يحققه ذلك من تحسين الموازنة بين التضخم والناتج. 

منخفضة  النامية  للبلدان  المتوقعة  الآفاق  تقارب  زيادة 

المستدامة  التنمية  أهداف  نحو  التقدم  استمرار  يتعين  الدخل: 

التي حددتها الأمم المتحدة لعام 2030 من أجل تشجيع المزيد 

لنسبة  المعيشة  مستويات  وتحسين  الاقتصادي  الأمن  من 

متزايدة من سكان العالم. ونظراً لمستويات الدين العام المرتفعة 

عموماً في البلدان النامية منخفضة الدخل، ينبغي لهذه البلدان 

أن تحقق تقدماً فارقاً لتعزيز مراكز ماليتها العامة، مع إعطاء 

أولوية للإجراءات الموجهة بدقة لتخفيض الفقر، وتعزيز صلابة 

النظم المالية. ويمكن أن يؤدي الاستثمار في رأس المال البشري، 

وتحسين فرص الحصول على الائتمان، وتخفيض ثغرات البنية 

التحتية إلى دعم تنويع الاقتصاد وتحسين القدرة على التكيف 

مع صدمات المناخ.  
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من المتوقع أن يظل النمو العالمي خلال 2018-2019 ثابتا 

عن  تباطؤا  أكثر  الوتيرة  ولكن   ،2017 عام  في  مستواه  عند 

مخاطر  ارتفعت  وقد  أيضا.  توازنا  وأقل  إبريل  في  المتوقع 

التداعيات السلبية المؤثرة على النمو العالمي في الشهور الستة 

الماضية، وتراجعت إمكانية تجاوز التوقعات.

خلال   %3.7 العالمي  النمو  بلوغ  إلى  التوقعات  وتشير 

للعامين  إبريل  تنبؤات  عن  يقل  ما  وهو   —  2019-2018

المذكورين بمقدار 0.2 نقطة مئوية. ويعكس تخفيض التوقعات 

الأحداث المفاجئة التي أدت إلى انحسار النشاط في أوائل عام 

والآثار  الرئيسية،  المتقدمة  الاقتصادات  بعض  في   2018

أو  تنفيذها  تم  التي  التجارية  التدابير  عن  الناجمة  السلبية 

اعتمادها خلال الفترة من إبريل إلى منتصف سبتمبر، وضعف 

الآفاق في عدد من اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

النامية الرئيسية بسبب عوامل ذات خصوصية قطرية وتشديد 

وارتفاع  السياسية  المالية والاضطرابات الجغرافية  الأوضاع 

فاتورة الواردات النفطية. ومع انغلاق فجوات الناتج وبدء عودة 

العامين  انقضاء  بعد  طبيعتها  إلى  النقدية  السياسة  أوضاع 

التاليين، يتوقع أن تشهد معظم الاقتصادات المتقدمة تراجعا 

في النمو إلى المعدلات الممكنة التي تقل كثيرا عن متوسطاته 

قبل الأزمة المالية العالمية التي وقعت منذ عشر سنوات. ولا 

الصاعدة،  آسيا  عموما في  قوية  الأجل  متوسطة  الآفاق  تزال 

ولكنها دون المتوسط في بعض اقتصادات الأسواق الصاعدة 

من  الفرد  نصيب  جانب  على  سيما  لا  النامية،  والاقتصادات 

النمو، بما في ذلك في البلدان المصدرة للسلع الأولية التي لا 

أو  العامة  مالياتها  أوضاع  إلى ضبط  كبير  احتياج  تزال في 

التي ترزح تحت وطأة الحروب والصراعات.

المخاطر  ميزان  في  الأرجح  هي  السلبية  الكفة  وأصبحت 

عدم  أوجه  تنامي  بسبب  العالمي  النمو  تنبؤات  على  المؤثرة 

التداعيات  مخاطر  من  العديد  وكان  السياسات.  بشأن  اليقين 

السلبية التي أبرزها عدد إبريل 2018 من تقرير آفاق الاقتصاد 

مسار  وانعكاس  التجارية  الحواجز  تنامي  مثل   — العالمي 

ذات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  إلى  الرأسمالية  التدفقات 

الأسس الأضعف والمخاطر السياسية الأكبر — قد اشتدت حدة 

بعضها أو تحققت جزئيا. وفي الوقت نفسه، تراجعت إمكانية 

أجزاء  في  المالية  الأوضاع  تشديد  بسبب  التوقعات،  تجاوز 

الإصلاحات  تنفيذ  وبطء  التجارة،  تكلفة  وارتفاع  العالم،  من 

الموصى بها في السابق، وانخفاض زخم النمو. وبينما لا تزال 

المتقدمة،  الاقتصادات  في  تيسيرية  المالية  الأسواق  أوضاع 

فإنها قد تشتد سريعا في حالة تنامي الاضطرابات التجارية 

وأوجه عدم اليقين بشأن السياسات، أو ارتفاع التضخم على 

يؤدي  بما  الأمريكية  المتحدة  الولايات  في  متوقع  غير  نحو 

إلى استجابات أقوى من المتوقع على جانب السياسة النقدية. 

المتقدمة  الاقتصادات  المالية في  الأوضاع  تشديد  ومن شأن 

أن يؤدي إلى تصحيحات مفاجئة في حجم المحافظ، وتحركات 

التدفقات  في  التراجع  من  ومزيد  الصرف،  أسعار  في  حادة 

التي تكثر  الداخلة إلى الأسواق الصاعدة، لا سيما  الرأسمالية 

فيها مواطن الضعف.

والدخل،  التوظيف  مستويات  رفع  في  التعافي  ساعد  وقد 

بناء  لإعادة  الفرصة  أتاح  كما  العمومية،  الميزانيات  وتعزيز 

الاحتياطيات الوقائية. ولكن مع تحول ميزان المخاطر إلى الكفة 

الآفاق  السلبية، تزداد الحاجة إلى سياسات من شأنها تعزيز 

الضروري  من  يزال  ولا  قوي.  احتوائي  نمو  تحقيق  أجل  من 

وإيجاد  الهيكلية  التغييرات  الحمائية تجاه  الفعل  ردود  تجنب 

حلول تشاركية لتشجيع النمو المستمر في السلع والخدمات من 

الذي  الوقت  العالمي وتعزيزه. وفي  التوسع  أجل الحفاظ على 

يتجاوز فيه النمو مستوياته الممكنة في العديد من الاقتصادات، 

ينبغي أن يستهدف صناع السياسات إقرار إصلاحات لزيادة 

تضاؤل  ومع  الجميع.  لصالح  المتوسط  المدى  على  الدخول 

الطاقة الإنتاجية الفائضة وتنامي مخاطر التداعيات السلبية، 

البلدان إعادة بناء احتياطياتها المالية  يجب على العديد من 

الوقائية وتعزيز قدرتها على الصمود في بيئة قد تشهد تشديدا 

مفاجئا وحادا في الأوضاع المالية. 

آخر التطورات والآفاق المتوقعة

وتيرة أكثر تباطؤا وأقل توازنا

	٢٠١٨ عام	 من	 الأول	 النصف	 خلال	 العالمي	 النمو	 فقد	

العام	 من	 الثاني	 النصف	 في	 المسجل	 القوي	 زخمه	 من	 بعضا	

البلدان.	 عبر	 توازنا	 أقل	 الاقتصادي	 التوسع	 وأصبح	 الماضي،	

وتراجع	النشاط	بدرجة	أكبر	من	المتوقع	في	بعض	الاقتصادات	

المتقدمة	الكبرى	عن	وتيرته	القوية	خلال	العام	الماضي،	بينما	

النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 تواصل	

البياني	 )الشكل	 	٢٠١7 عام	 غرار	 على	 الوتيرة	 بنفس	 نموها	

.)١-١

منطقة	 في	 النمو	 تراجع	 المتقدمة،	 للاقتصادات	 وبالنسبة	

عقب	 الصادرات	 نمو	 لتباطؤ	 وكان	 المتحدة.	 والمملكة	 اليورو	

دور	 عام	٢٠١7	 الأخير	من	 الربع	 الذي	شهده	 القوي	 الارتفاع	

كبير	في	التباطؤ	الاقتصادي	في	منطقة	اليورو.	وساعد	ارتفاع	

أسعار	الطاقة	في	تراجع	الطلب	لدى	البلدان	المستوردة	للطاقة،	

أو	 السياسي	 اليقين	 بعدم	 أيضا	 البلدان	 بعض	 تأثرت	 بينما	

النمو	 انخفض	 المتحدة،	 المملكة	 وفي	 الصناعية.	 الإجراءات	

الاضطرابات	 إلى	 جزئيا	 يرجع	 ما	 وهو	 المتوقع،	 من	 بأكثر	

التطورات،	 الربع	الأول.	وفي	مقابل	هذه	 المرتبطة	بالطقس	في	

الآفاق والسياسات العالمية 1 ل
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واصل	الاقتصاد	الأمريكي	نموه	القوي،	لا	سيما	في	الربع	الأول،	

المالية	 الدفعات	 بفضل	 الخاص	 القطاع	 نشاط	 تحسن	 وازداد	

التنشيطية	الكبيرة.

وقد	استقرت	مستويات	النمو	الكلي	في	مجموعة	اقتصادات	

النامية	في	النصف	الأول	من	 الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	

مدعومة	 بقوة	 النمو	 الصاعدة	في	 آسيا	 واستمرت	 عام	٢٠١٨.	

بلغ	 بعدما	 المحلي	 الطلب	 بفضل	 الهند	 في	 الاقتصاد	 بتحسن	

نموها	في	عام	٢٠١7	أدنى	مستوياته	على	الإطلاق	خلال	أربع	

سنوات،	وذلك	بالرغم	من	تراجع	النشاط	في	الصين	خلال	الربع	

وقطاع	 العقارات	 قطاع	 في	 التنظيمي	 التشديد	 نتيجة	 الثاني	

الوساطة	المالية	غير	المصرفية.	وقد	ساهم	ارتفاع	أسعار	النفط	

إفريقيا	 في	 للنفط	 المصدرة	 الاقتصادات	 في	 النمو	 زيادة	 في	

أمريكا	 في	 التعافي	 واستمر	 الأوسط.	 والشرق	 الصحراء	 جنوب	

السلبي	 للتأثير	 نظرا	 المتوقع	 من	 أبطأ	 بوتيرة	 ولكن	 اللاتينية،	

الأرجنتين	 في	 النمو	 على	 والجفاف	 المالية	 الأوضاع	 لتشديد	

الشاحنات	 سائقي	 إضراب	 بسبب	 البرازيل	 في	 الإنتاج	 وتعطل	

في	أنحاء	البلاد.

الاضطرابات التجارية

بسبب	 يناير	 شهر	 منذ	 العالمية	 التجارة	 علاقات	 تعقدت	

على	 الجمركية	 التعريفات	 من	 متتالية	 مجموعة	 فرض	

الألواح	الشمسية	والغسالات	الكهربائية	والصلب	والألومنيوم	

الإجراءات	 جانب	 إلى	 الصينية،	 المنتجات	 من	 ومجموعة	

الاتفاق	 أن	 ورغم	 التجاريين.١	 الشركاء	 جانب	 من	 الثأرية	

بشأن	 والمكسيك	 الأمريكية	 المتحدة	 الولايات	 بين	 المبدئي	

لا	 الأمام،	 إلى	 خطوة	 يعد	 الثنائية	 التجارة	 قضايا	 بعض	

يزال	مستقبل	اتفاقية	أمريكا	الشمالية	للتجارة	الحرة	ثلاثية	

الأطراف	غير	مؤكد	في	الوقت	الذي	تعمل	فيه	الولايات	المتحدة	

أيضا	 المتوقع	 ومن	 العالقة.	 القضايا	 بعض	 حل	 على	 وكندا	

تصاعد	الاضطرابات	التجارية.	٢	

عموما	 قويا	 ظل	 الأسواق	 العام	في	 المزاج	 أن	 من	 وبالرغم	

عالية	 الكلية	 البيانات	 وأن	 التجارية،	 النزاعات	 تفاقم	 رغم	

البيانات	 بعض	 تراجعت	 الزخم،	 استمرار	 إلى	 تشير	 التواتر	

على	 	٢٠١٨ عام	 أوائل	 في	 الجمركية	 التعريفة	 زيادة	 أعقاب	 في	 	١ 	,١

أعلنت	 والألومنيوم،	 والصلب	 الشمسية	 والخلايا	 الكهربائية	 الغسالات	

الولايات	المتحدة	الأمريكية	في	١5	يونيو	فرض	تعريفة	جمركية	بنسبة	

أمريكي،	وفرضت	 الصين	بقيمة	5٠	مليار	دولار	 ٢5%	على	واردات	من	

الصين	تعريفات	ثأرية	بقيمة	مماثلة.	وفي	١7	سبتمبر،	أعلنت	الولايات	

	— العام	 نهاية	 في	 	%٢5 إلى	 تزداد	 	— 	%١٠ بنسبة	 تعريفة	 المتحدة	

على	واردات	إضافية	من	الصين	بقيمة	٢٠٠	مليار	دولار	أمريكي.	وفي	

المقابل،	أعلنت	الصين	عن	فرض	تعريفات	جمركية	على	واردات	إضافية	

من	الولايات	المتحدة	الأمريكية	بقيمة	6٠	مليار	دولار	أمريكي.

إضافية	 أن	مجموعة	 إلى	 أيضا	 الأمريكية	 المتحدة	 الولايات	 أشارت	 	 	٢ 	,٢

تقريبا	 تغطي	 	— أمريكي	 دولار	 مليار	 	٢67 بقيمة	 الصينية	 السلع	 من	

أشارت	 كما	 للجمارك،	 قد	تخضع	 	— المتبقية	 الصينية	 الواردات	 جميع	

يؤثر	على	 قد	 ما	 السيارات،	وهو	 إمكانية	فرض	جمارك	على	قطاع	 إلى	

العديد	من	البلدان	)راجع	إطار	السيناريو	١(.

الإنتاج الصناعي

حجم التجارة العالمية
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١- التجارة العالمية والإنتاج الصناعي 

       (المؤشر، ٢٠١٥ = ١٠٠)

الشكل البياني ١-١: مؤشرات النشاط العالمي

تراجــع النمــو العالمــي في النصــف الأول مــن عــام ٢٠١٨، نتيجــة وقــوع أحــداث ســلبية مفاجئــة 

أثــرت علــى النشــاط في عــدد مــن الاقتصــادات المتقدمــة الكبــرى. وبعــد النمــو الســريع الــذي 

شــهده عــام ٢٠١٧، تباطــأ حجــم التجــارة العالميــة والإنتــاج الصناعــي، كمــا انخفضــت بعــض 

المؤشرات عالية التواتر.

 Haver ومؤسســة  (CPB)؛  الاقتصاديــة  السياســات  لتحليــل  الهولنــدي  المكتــب  المصــادر: 

Analytics؛ ومؤسسة Markit Economics ؛ وتقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.
١ أســتراليا وكنــدا (مؤشــر مديــري المشــتروات فقــط) والجمهوريــة التشــيكية والدانمــرك ومنطقــة 

اليــورو ومنطقــة هونــغ كونــغ الصينيــة الإداريــة الخاصــة (ثقــة المســتهلكين فقــط) وإســرائيل 

واليابــان وكوريــا ونيوزيلنــدا (مؤشــر مديــري المشــتروات فقــط) والنرويــج (ثقــة المســتهلكين 

فقط( وســنغافورة (مؤشــر مديري المشــتروات فقط) والســويد (ثقة المســتهلكين فقط) وسويســرا 

ومقاطعة تايوان الصينية والمملكة المتحدة والولايات المتحدة.

٢ الأرجنتيــن (ثقــة المســتهلكين فقــط) والبرازيــل والصيــن وكولومبيــا (ثقــة المســتهلكين فقــط( 

وهنغاريــا والهنــد (مؤشــر مديــري المشــتروات فقــط) وإندونيســيا ولاتفيــا (ثقــة المســتهلكين 

فقــط) وماليزيــا (مؤشــر مديــري المشــتروات فقــط) والمكســيك (مؤشــر مديــري المشــتروات فقــط( 

والفلبيــن (ثقــة المســتهلكين فقــط) وبولنــدا وروســيا وجنــوب إفريقيــا وتايلنــد (ثقــة المســتهلكين 

فقط) وتركيا وأوكرانيا (ثقة المستهلكين فقط).

نمو إجمالي الناتج المحلي

(التغير نصف السنوي ٪ المحسوب على أساس سنوي)
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الفصل 1						الآفاق	والسياسات	العالمية

3 صندوق النقد الدولي		| 	أكتوبر		٢٠١٨	 	

الأكثر	ارتباطا	بالتجارة	منذ	بداية	العام.	وتشير	مسوح	مديري	

والولايات	 واليابان	 اليورو	 ومنطقة	 الصين	 في	 المشتروات	

المتحدة	إلى	تراجع	نمو	طلبات	التصدير.	كذلك	تعكس	مؤشرات	

واليابان	 ألمانيا	 في	 السيارات	 صناع	 قطاع	 في	 العام	 المزاج	

وتشير	 العام.	 ببداية	 مقارنة	 الآفاق	 بشأن	 التشاؤم	 من	 مزيدا	

مؤشرات	الإنتاج	الصناعي	الفرعية	للولايات	المتحدة	الأمريكية	

واليابان	وألمانيا	إلى	مزيد	من	التراجع	في	القطاعات	المنتجة	

للسلع	الرأسمالية	مقارنة	بباقي	قطاعات	الصناعات	التحويلية،	

وتراجعت	 الرأسمالي.	 الإنفاق	 انخفاض	 إلى	 يشير	 قد	 ما	 وهو	

أساس	 على	 تقريبا	 	%4 بحوالي	 ألمانيا	 في	 التصنيع	 طلبات	

	%6.5 بنسبة	 تراجع	 حدوث	 في	 ساهم	 )مما	 يونيو	 في	 شهري	

ذلك	 وأعقب	 سنوي(،	 أساس	 على	 محسوبا	 الثاني	 الربع	 خلال	

الشواهد	على	 مع	 واتساقا	 يوليو.	 تقريبا	في	 بمقدار	١%	 هبوط	

السلع	قد	تباطأت	 الدولية	في	 التجارة	 أن	 جانب	الإنتاج،	يبدو	

عام	 أواخر	 في	 للغاية	 سريع	 نمو	 عقب	 	٢٠١٨ عام	 أوائل	 منذ	

٢٠١7	)الشكل	البياني	١-١(.	كذلك	تراجع	نمو	حجم	الواردات	

المتحدة	 )الولايات	 الرئيسية	 المتقدمة	 الاقتصادات	 بعض	 في	

تباطؤ	 يعكس	 أن	 ويمكن	 واليابان(.	 اليورو	 ومنطقة	 الأمريكية	

النمو	 عقب	 العكسي	 التحول	 مثل	 العوامل،	 من	 عددا	 التجارة	

الإنفاق	 وتراجع	 أواخر	عام	٢٠١7	 للغاية	في	 القوي	 التجاري	

على	 تسيطر	 التي	 اليقين	 عدم	 حالة	 تفاقم	 ظل	 في	 الرأسمالي	

البيئة	العالمية.	

ارتفاع مؤشر أسعار السلع الأولية بسبب 

ازدياد أسعار الطاقة

النقد	 صندوق	 عن	 الصادر	 الأولية	 السلع	 أسعار	 مؤشر	 ارتفع	

الدولي	بنسبة	3.3%	خلال	الفترة	ما	بين	فبراير	وأغسطس	٢٠١٨	

والعدد	 	٢٠١٨ إبريل	 لعدد	 المرجعيتين	 الفترتين	 خلال	 أي	 	—
الحالي	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	—	بسبب	زيادة	أسعار	

الطاقة	)الشكل	البياني	١-٢(.	وكما	يرد	في	التقرير	الخاص	بشأن	

السلع	الأولية،	ارتفع	المؤشر	الفرعي	لأسعار	الطاقة	بنسبة	١١.١%.	

الفرعي	 المؤشر	 وانخفض	 	،%6.4 بنسبة	 الغذاء	 أسعار	 وتراجعت	

لأسعار	المعادن	بنسبة	7.١١%.

يونيو	 للبرميل	في	 لتتجاوز	76	دولارا	 النفط	 أسعار	 وارتفعت	

	— 	٢٠١4 نوفمبر	 منذ	 الإطلاق	 على	 لها	 مستوى	 أعلى	 وهو	 	—
والانقطاعات	 فنزويلا،	 في	 الإنتاج	 مستويات	 انهيار	 يعكس	 مما	

الصادرات	 في	 المتوقع	 والتراجع	 وليبيا،	 كندا	 في	 المتوقعة	 غير	

قد	 الأسعار	 وكانت	 الأمريكية.	 العقوبات	 فرض	 عقب	 الإيرانية	

أغسطس	 شهر	 بحلول	 للبرميل	 دولارا	 	7١ حوالي	 إلى	 تراجعت	

عقب	صدور	قرار	بزيادة	إنتاج	النفط	عن	منظمة	البلدان	المصدرة	

للنفط	)أوبك(	ومصدري	النفط	من	غير	أعضاء	أوبك	)بما	في	ذلك	

في	 الأسعار	 متوسط	 	— الفحم	 أسعار	 مؤشر	 وارتفع	 روسيا(.	

أستراليا	وجنوب	إفريقيا	—	بنسبة	9.٨%	خلال	الفترة	من	فبراير	

إلى	أغسطس	٢٠١٨،	نتيجة	تشديد	أوضاع	العرض.	وظلت	أسعار	

ثلاث	 خلال	 لها	 مستوى	 أعلى	 من	 قريبة	 المسال	 الطبيعي	 الغاز	

سنوات	بسبب	الطلب	القوي	على	الغاز	الطبيعي	المسال	في	الصين	

والهند	وارتفاع	أسعار	النفط.

المنتجات	 أسعار	 مؤشر	 في	 التراجع	 من	 كبير	 جزء	 ويعزى	

الفترتين	 بين	 الدولي	 النقد	 صندوق	 عن	 الصادر	 الزراعية	

النمو	 بشأن	 والمخاوف	 التجارية	 الاضطرابات	 إلى	 المرجعيتين	

والقمح	 والقطن	 الكاكاو	 عرض	 في	 النقص	 كان	 كذلك	 العالمي.	

السلع	 بين	 ومن	 سابقا.	 المتوقع	 من	 أقل	 الطقس	 أحوال	 نتيجة	

الأولية	التي	تأثرت	بالاضطرابات	التجارية،	تراجعت	أسعار	فول	

الصويا	في	يونيو	بسبب	إعلان	الصين	عن	فرض	تعريفات	جمركية	

ثأرية	على	واردات	فول	الصويا	من	الولايات	المتحدة	الأمريكية.

ويتمثل	السبب	الأكبر	وراء	تراجع	أسعار	المعادن	خلال	الفترة	

الصين.	 من	 الطلب	 انخفاض	 في	 	٢٠١٨ وأغسطس	 فبراير	 بين	

كذلك	شهدت	أسواق	المعادن	تقلبات	كبيرة،	وهو	ما	يعكس	جزئيا	

الألومنيوم	 على	شركة	 الأمريكية	 والعقوبات	 المطبقة،	 التعريفات	

السياسات	 بشأن	 اليقين	 عدم	 حالة	 وتزايد	 روسال،	 الكبرى	

التجارية.	وانخفض	سعر	خام	الحديد،	وهو	المدخل	الأساسي	في	

صناعة	الصلب،	بنسبة	١٢.4%	خلال	الفترتين	المرجعيتين.	وبلغت	

مايو	 في	 سنوات	 سبع	 خلال	 مستوياتها	 أعلى	 الألومنيوم	 أسعار	

تتراجع	 أن	 قبل	 وذلك	 روسال،	 شركة	 على	 العقوبات	 فرض	 عقب	

بما	يزيد	على	١٠%	في	يونيو	ويوليو	مع	تنفيذ	الزيادات	الجمركية.

ارتفاع التضخم الكلي، مع استمرار انحسار 

التضخم الأساسي

أدى	ارتفاع	أسعار	الطاقة	إلى	زيادة	معدلات	التضخم	الكلي	

على	أساس	سنوي	مقارن	في	الاقتصادات	المتقدمة	واقتصادات	

الستة	 الشهور	 خلال	 النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	

متوسط أسعار البترول الفورية

الغذاء

المعادن

جميع السلع الأولية

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

2011 12 13 14 15 16 17 18 19

المصادر: نظام أسعار السلع الأولية لدى صندوق النقد الدولي، وتقديرات خبراء صندوق النقد 

الدولي.

الشكل البياني ١-٢: أسعار السلع الأولية والنفط
(مخفضة باستخدام مؤشر أسعار المستهلكين الأمريكي، المؤشر، ٢٠١٤ = ١٠٠)

ارتفــع مؤشــر أســعار الســلع الأوليــة خــلال الســتة أشــهر الماضيــة بســبب ارتفــاع أســعار الطاقــة. 

وتراجعــت أســعار الغــذاء في ظــل تزايــد الاضطرابــات التجاريــة، بينمــا تراجعــت أســعار المعــادن 

بسبب انخفاض الطلب من الصين.
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الماضية.	ولا	يزال	التضخم	الأساسي	—	أي	التضخم	مستبعدا	

—	دون	المستويات	المستهدفة	من	البنوك	 منه	الغذاء	والطاقة	

اقتصادات	 وفي	 المتقدمة.	 الاقتصادات	 معظم	 في	 المركزية	

التضخم	 وباستثناء	 النامية،	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	

متوسط	 دون	 الأساسي	 التضخم	 يزال	 لا	 فنزويلا،	 في	 المفرط	

الشهور	 في	 طفيفا	 ارتفاعا	 ارتفع	 ولكنه	 الأخيرة،	 السنوات	

الأخيرة	)الشكل	البياني	١-3(.	

وفي	الاقتصادات	المتقدمة،	تجاوز	التضخم	السنوي	الأساسي	

في	أسعار	المستهلكين	٢%	منذ	شهر	مارس	في	الولايات	المتحدة	

مستوياتها	 أقل	 من	 البطالة	 معدلات	 تقترب	 حيث	 الأمريكية	

على	الإطلاق	خلال	عقود	عديدة.	كذلك	ارتفع	مؤشر	مصروفات	

بنك	 لدى	 المفضل	 الأسعار	 مؤشر	 وهو	 الشخصي،	 الاستهلاك	

الفيدرالي،	ليقترب	من	مستواه	المستهدف	عند	٢%.	 الاحتياطي	

	%٢ الأساسي	 التضخم	 متوسط	 تجاوز	 المتحدة،	 المملكة	 وفي	

بقليل	في	النصف	الأول	من	عام	٢٠١٨،	وهو	مستوى	أقل	من	

العام	الماضي،	وذلك	بسبب	الانحسار	التدريجي	لآثار	التراجع	

الإسترليني	خلال	٢٠١6-٢٠١7	على	 الكبير	في	قيمة	الجنيه	

الأسعار	المحلية.	وفي	منطقة	اليورو	واليابان،	لا	يزال	التضخم	

اليورو	 منطقة	 في	 	%١ حوالي	 يبلغ	 حيث	 ضعيفا،	 الأساسي	

3

و٠.3%	في	اليابان.3

ويستمر	تباطؤ	نمو	الأجور	الحقيقي	في	معظم	الاقتصادات	

العمل	 أسواق	 في	 الأوضاع	 تشدد	 من	 بالرغم	 وذلك	 المتقدمة،	

وانغلاق	فجوات	الناتج	)ورغم	التحول،	في	بعض	الحالات،	إلى	

الممكن(.	 الإنتاج	 مستوى	 الاقتصاد	 تجاوز	 مع	 موجبة	 فجوة	

ففي	الولايات	المتحدة	واليابان،	على	سبيل	المثال،	حيث	بلغت	

وعام	 	٢٠٠٠ عام	 منذ	 الإطلاق	 على	 معدلاتها	 أقل	 البطالة	

يعكس	 مما	 فقط،	 قليلا	 الأجور	 ارتفعت	 الترتيب،	 على	 	١993

جزئيا	ضعف	نمو	الإنتاجية	وربما	تباطؤا	أكبر	في	سوق	العمل	

مما	تعكسه	معدلات	البطالة	الكلية.

النامية	 وتواصل	مجموعة	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	

الصين	 إلى	حوالي	٢%	في	 إذ	يصل	 الأساسي،	 التضخم	 احتواء	

وفي	 المالي.	 التنظيم	 تشديد	 نتيجة	 المحلي	 الطلب	 تباطأ	 حيث	

والطاقة(	 الغذاء	 بنود	 عدا	 )ما	 الأساسي	 التضخم	 ارتفع	 الهند،	

إلى	حوالي	6%	نتيجة	تضييق	فجوة	الناتج	والآثار	الناجمة	عن	

ارتفاع	أسعار	الطاقة	وتراجع	سعر	الصرف.	وانخفض	التضخم	

و%3.5	 	%٢.5 حوالي	 )إلى	 والمكسيك	 البرازيل	 في	 الأساسي	

وتحسن	 النشاط	 مستويات	 تراجع	 يعكس	 مما	 الترتيب(،	 على	

الركائز	الثابتة	التي	تقوم	عليها	توقعات	التضخم.	وفي	روسيا،	

	%٢ من	 أقل	 بلغ	 )حيث	 العام	 هذا	 الأساسي	 التضخم	 انخفض	

في	المتوسط	حتى	شهر	مايو،	وارتفع	ارتفاعا	طفيفا	في	يونيو(،	

النقدية	إلى	حد	ما،	 وهو	ما	يرجع	إلى	تشديد	أوضاع	السياسة	

الصرف	 سعر	 تغيرات	 انتقال	 وعدم	 التضخم،	 توقعات	 وتراجع	

إلى	الأسعار	بالدرجة	الكافية.

3,	3	بالنسبة	لليابان،	تستبعد	الأغذية	الطازجة	والطاقة	من	مؤشر	أسعار	

المستهلكين	الأساسي.

تضخم أسعار المستهلكين  تضخم أسعار المستهلكين الأساسي

معدل البطالة (معكوس، المقياس الأيمن)

معدل الأجور (متوسط متحرك لربعين سنويين، 

التغير ٪ مقارنة بعام مضى)
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التعــاون  ومنظمــة  Haver Analytics؛  ومؤسســة  ؛   Consensus Economicsمؤسســة المصــادر: 

والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي؛ ومكتــب إحصــاءات العمــل الأمريكــي؛ وحســابات خبــراء 

صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: الاقتصــادات المتقدمــة (النمســا وبلجيــكا وكنــدا وسويســرا والجمهوريــة التشــيكية 

وألمانيــا والدانمــرك وإســبانيا وإســتونيا وفنلنــدا وفرنســا والمملكــة المتحــدة واليونــان ومنطقــة 

وكوريــا  واليابــان  وإيطاليــا  وإســرائيل  وآيرلنــدا  الخاصــة  الإداريــة  الصينيــة  كونــغ  هونــغ 

والجمهوريــة  وســنغافورة  والبرتغــال  والنرويــج  وهولنــدا  ولاتفيــا  ولكســمبرغ  وليتوانيــا 

الســلوفاكية وســلوفينيا والســويد وتايــوان والولايــات المتحــدة)؛ اقتصــادات الأســواق الصاعــدة 

وهنغاريــا  وكولومبيــا  والصيــن  وشــيلي  والبرازيــل  (بلغاريــا  الناميــة  والاقتصــادات 

وإندونيســيا والهنــد والمكســيك وماليزيــا وبيــرو والفلبيــن وبولنــدا ورومانيــا وروســيا وتايلنــد 

وتركيــا وجنــوب إفريقيــا). وتســتند قائمــة البلــدان إلى الرمــوز الصــادرة عــن المنظمــة الدوليــة 

لتوحيد المقاييس.

الخاصــة  الإداريــة  الصينيــة  كونــغ  هونــغ  منطقــة  المتقدمــة  الاقتصــادات  مــن  تُســتثنى   ١

وإســرائيل وتايــوان. وتتضمــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة أوكرانيــا، 

وتُستبعد منها إندونيسيا والهند وبيرو والفلبين.

٢ تتضمن الاقتصادات المتقدمة أستراليا، وتسُتبعد منها لكسمبرغ.

الأحمــر  الخــط  ويتضمــن  بلجيــكا.  ويســتبعد  ونيوزيلنــدا،  أســتراليا  الأزرق  الخــط  يتضمــن   ٣

وســنغافورة  الخاصــة  الإداريــة  الصينيــة  كونــغ  هونــغ  منطقــة  ويســتبعد  ومالطــة،  أســتراليا 

وتايوان.

الشكل البياني ١-٣: التضخم العالمي
(متوســط متحــرك لثلاثــة أشــهر، التغيــر ٪ محســوبا علــى أســاس ســنوي، مــا لم 

يذكر خلاف ذلك)

أدى ارتفــاع أســعار الوقــود إلى زيــادة التضخــم الكلــي خــلال الشــهور الســتة الماضيــة، كمــا 

ارتفــع التضخــم الأساســي ارتفاعــا طفيفــا في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

النامية. ولكن نمو الأجور لا يزال ضعيفا رغم التراجع المستمر في معدلات البطالة.
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تشدد الأوضاع المالية إلى حد ما، وضغوط 

محلية

وفقا	لعدد	أكتوبر	٢٠١٨	من	تقرير	الاستقرار المالي العالمي،	

الشهور	 خلال	 ما	 حد	 إلى	 العالمية	 المالية	 الأوضاع	 تشددت	

لا	 العالمية	 المالية	 الأوضاع	 أن	 من	 وبالرغم	 الماضية.	 الستة	

بين	 ملحوظة	 فروق	 ظهرت	 للنمو،	 عموما	 وداعمة	 مواتية	 تزال	

ففي	 الصاعدة.	 الأسواق	 واقتصادات	 المتقدمة	 الاقتصادات	

الشهور	 في	 السوقية	 التقلبات	 ازدادت	 المتقدمة،	 الاقتصادات	

على	 الإقبال	 درجة	 تزال	 ولا	 لاحقا،	 لتنحسر	 العام	 من	 الأولى	

الأمريكي	 الدولار	 قيمة	 وارتفعت	 نسبيا.	 قوية	 المخاطر	 تحمل	

منذ	شهر	إبريل	بسبب	اتساع	فروق	النمو	بين	الولايات	المتحدة	

والاقتصادات	المتقدمة	الأخرى،	وما	صاحب	ذلك	من	تباعد	في	

الأجل.	 طويلة	 السندات	 على	 والعائد	 النقدية	 السياسة	 موقف	

وعلى	هذه	الخلفية،	ظهرت	ضغوط	محلية	في	البلدان	التي	يزداد	

فيها	ضعف	الأسس	الاقتصادية	الكلية	وعدم	اليقين	السياسي.	

المالية	 الأسواق	 على	 التجارية	 الاضطرابات	 تأثير	 يزال	 ولا	

والألومنيوم،	 السيارات	 مثل	 محددة،	 قطاعات	 في	 محصورا	

وبعض	العملات	التي	تتأثر	قيمتها	بالتجارة.

الفيدرالي	 الاحتياطي	 بنك	 قام	 الأسواق،	 توقعت	 وكما	

الفيدرالية	 الأموال	 على	 الفائدة	 لسعر	 المستهدف	 النطاق	 برفع	

التوسع	 زخم	 ازدياد	 ظل	 وفي	 يونيو.	 في	 	%٢ 	- 	%١.75 إلى	

بضخ	 وتوقعات	 الأمريكية،	 المتحدة	 الولايات	 في	 الاقتصادي	

الخاص	 القطاع	 نشاط	 لتعزيز	 تنشيطية	ضخمة	 مالية	 دفعات	

تعليمات	 الفيدرالي	 الاحتياطي	 بنك	 أصدر	 بالفعل،	 المزدهر	

وثلاث	 	٢٠١٨ عام	 في	 الفائدة	 أسعار	 في	 زيادتين	 بإجراء	

المركزي	 البنك	 أعلن	 يونيو،	 وفي	 	.٢٠١9 عام	 في	 زيادات	

حتى	 الأصول	 شراء	 ببرنامج	 العمل	 مد	 عن	 أيضا	 الأوروبي	

نهاية	العام،	ولكنه	أشار	إلى	تخفيض	حد	المشتريات	الشهرية	

من	3٠	مليار	يورو	إلى	١5	مليار	يورو	في	أكتوبر.	كذلك	التزم	

الحالية	 مستوياتها	 عند	 الفائدة	 أسعار	 بتثبيت	 المركزي	 البنك	

اليابان	 بنك	 عدل	 يوليو،	 وفي	 الأقل.	 على	 	٢٠١9 صيف	 حتى	

العائد	 انحرافات	 نطاق	 لتوسيع	 العائد	 منحنى	 مراقبة	 سياسة	

عن	 سنوات	 عشر	 استحقاق	 أجل	 ذات	 السندات	 على	 القياسي	

مستوى	مستهدف	ثابت	يساوي	صفرا	تقريبا.	كذلك	أصدر	بنك	

الفائدة	 اليابان	تعليمات	إرشادية	استباقية	بشأن	تثبيت	سعر	

للغاية	لفترة	زمنية	مطولة.	 الأساسي	عند	مستويات	منخفضة	

ومن	بين	الاقتصادات	المتقدمة	الأخرى،	رفع	بنك	كندا	المركزي	

سعر	الفائدة	الأساسي	بمقدار	٢5	نقطة	أساس	في	يوليو،	واتخذ	

بنك	إنجلترا	إجراء	مماثلا	في	أغسطس	)وهي	الزيادة	الثانية	في	

سعر	الفائدة	على	مدار	عقد	كامل(.

في	 الأجل	 طويلة	 السندات	 على	 العائد	 معدلات	 وتباعدت	

البياني	 )الشكل	 مارس	 	— فبراير	 منذ	 المتقدمة	 الاقتصادات	

١-4(.	واعتبارا	من	منتصف	سبتمبر،	ارتفع	العائد	على	سندات	

الخزانة	الأمريكية	ذات	استحقاق	عشر	سنوات	إلى	حوالي	٠.%3،	

بينما	تراجع	العائد	على	السندات	الألمانية	ذات	أجل	استحقاق	

وظل	 إلى	45.٠%،	 ليصل	 أساس	 نقطة	 بمقدار	٢5	 عشر	سنوات	

ثابتا	 المتحدة	 المملكة	 في	 الأولى	 الدرجة	 سندات	 على	 العائد	

عند	مستوى	١.5%	تقريبا.	واتسعت	فروق	العائد	على	السندات	

السيادية	الإيطالية	بدرجة	كبيرة	منذ	أواخر	مايو،	وكان	ذلك	في	

البداية	بسبب	صعوبة	تشكيل	حكومة	جديدة،	ولاحقا	بسبب	عدم	

اليقين	بشأن	الميزانية	القادمة.	واعتبارا	من	منتصف	سبتمبر،	

بلغت	فروق	العائد	حوالي	٢5٠	نقطة	أساس.	وفي	المقابل،	ظلت	

فروق	العائد	على	السندات	السيادية	في	بلدان	أخرى	في	منطقة	

الشركات	 العائد	على	سندات	 اليورو	منخفضة.	وارتفعت	فروق	

على	 الفائدة	 أسعار	 فروق	 سيما	 لا	 إبريل،	 منذ	 طفيفا	 ارتفاعا	

اللوحة	4(.	 البياني	١-4،	 )الشكل	 السندات	منخفضة	التصنيف	

ولا	تزال	أرباح	الشركات	في	الاقتصادات	المتقدمة	قوية	عموما،	

الأمريكية.	 الأسهم	 مؤشرات	 في	 طفيف	 ارتفاع	 إلى	 أدى	 مما	

وظلت	مؤشرات	الأسهم	ثابتة	عموما	في	البلدان	الأخرى	)الشكل	

البياني	١-4،	اللوحة	5(.	ووفقا	لعدد	أكتوبر	٢٠١٨	من	تقرير	

في	 الأمريكية	 الأسهم	 أسعار	 تبدو	 العالمي،	 المالي	 الاستقرار	

باستخدام	 المحسوبة	 بالقيم	 مقارنة	 قليلا	 أعلى	 الحالي	 الوقت	

النماذج،	وذلك	استنادا	إلى	مقاييس	بديلة	لتوقعات	أرباح	مؤشر	

ستاندرد	آند	بورز	5٠٠	ومؤشرات	بديلة	لعامل	الخصم	وعلاوة	

مخاطر	الأسهم.	ولم	تطرأ	سوى	تغيرات	طفيفة	على	نسب	السعر	

إلى	الربحية	مقارنة	بإبريل	)الشكل	البياني	١-4،	اللوحة	6(.

الفعلية	 القيمة	 ارتفعت	 سبتمبر،	 منتصف	 من	 واعتبارا	

)الفترة	 فبراير	 منذ	 	%6.5 بحوالي	 الأمريكي	 للدولار	 الحقيقية	

المرجعية	لعدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي(،	

المتوقعة	 النمو	 وفروق	 الفائدة	 سعر	 زيادة	 مع	 اتساقا	 وذلك	

اليورو	والين	 اللوحة	١(.	وتراجعت	قيمة	 البياني	١-5،	 )الشكل	

قيمتها	 ولكن	 الأمريكي،	 الدولار	 مقابل	 الإسترليني	 والجنيه	

قيمة	 انخفاض	 يعكس	 مما	 كثيرا،	 تتغير	 لم	 الحقيقية	 الفعلية	

عملات	الأسواق	الصاعدة	كما	يرد	في	المناقشة	أدناه.

تعرضت	 الصاعدة،	 الأسواق	 اقتصادات	 مستوى	 وعلى	

الأرجنتين	وتركيا	لضغوط	سوقية	حادة	في	الأسابيع	الأخيرة.	

تشديد	 بسبب	 المالية	 السوق	 تقلبات	 ازدادت	 الأرجنتين،	 ففي	

الفساد	المحلية،	واستمرار	 العالمية،	وفضائح	 الأوضاع	المالية	

التي	 الاستقرار	 تحقيق	 خطة	 نجاح	 بشأن	 اليقين	 عدم	 حالة	

يقوم	عليها	برنامج	صندوق	النقد	الدولي.	وبالرغم	من	الزيادة	

الفائدة	الأساسي	قصير	الأجل	بمقدار	٢٠٠٠	 الكبيرة	في	سعر	

مرات،	 عدة	 الإلزامي	 الاحتياطي	 مستوى	 ورفع	 أساس،	 نقطة	

بأكثر	 الأرجنتيني	 للبيزو	 الحقيقية	 الفعلية	 القيمة	 انخفضت	

من	4٠%	خلال	الفترة	من	فبراير	إلى	منتصف	سبتمبر،	وتراجع	

على	 الفائدة	 أسعار	 فروق	 وارتفعت	 مجددا،	 الأسهم	 تقييم	

وفي	 أساس.	 نقطة	 	7٠٠ على	 يزيد	 ما	 إلى	 السيادية	 السندات	

فبراير	 بين	 	%٢7( حادا	 تراجعا	 العملة	 قيمة	 تراجعت	 تركيا،	

ومنتصف	سبتمبر	بالقيمة	الفعلية	الحقيقية(،	وانخفضت	أسعار	

وذلك	بسبب	المخاوف	 الفائدة،	 أسعار	 فروق	 واتسعت	 الأصول،	

بشأن	الأسس	الاقتصادية	والاضطرابات	السياسية	مع	الولايات	

المتحدة.	ونتيجة	لذلك،	ضخت	السلطات	سيولة	بالعملة	الأجنبية	

ووضعت	 الإلزامي،	 الاحتياطي	 مستوى	 تخفيض	 خلال	 من	

قيودا	بغرض	الحد	من	قدرة	البنوك	على	الانخراط	في	مبادلات	

العملات	والمعاملات	الآجلة.	وأمكن	رفع	القيمة	الفعلية	للعملة	
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في	البداية	من	خلال	توفير	السيولة	للبنوك	بسعر	الإقراض	لليلة	

واحدة،	والذي	يتجاوز	سعر	إعادة	الشراء	الأسبوعي،	وفي	أوائل	

القياسي	 الأساسي	 الفائدة	 سعر	 رفع	 خلال	 من	 سبتمبر	 شهر	

بمقدار	6٢5	نقطة	أساس.

وإندونيسيا	 )الهند	 أخرى	 مركزية	 بنوك	 عدة	 قامت	 كذلك	

والمكسيك	والفلبين(	برفع	أسعار	الفائدة	الأساسية	في	الشهور	

المفروضة	 والضغوط	 الكلي،	 التضخم	 لارتفاع	 نظرا	 الأخيرة	

البياني	١-6(.	وفي	 )الشكل	 العملات	في	بعض	الحالات	 على	

الصين،	قام	البنك	المركزي	بتثبيت	سعر	الفائدة	الأساسي	مع	

البنوك	 على	 المفروضة	 الإلزامي	 الاحتياطي	 نسبة	 تخفيض	

في	 معينة	 بنوكا	 الأول	 التخفيض	 )استهدف	 مرحلتين	 على	

الولايات المتحدة الأمريكية

منطقة اليورو

المملكة المتحدة

١٥ سبتمبر ٢٠١٧

٢١ مارس ٢٠١٨

١٧ سبتمبر ٢٠١٨

اليابان

الولايات المتحدة 

المملكة المتحدة

ألمانيا

إيطاليا

مؤشر ستاندرد 

آند بورز ٥٠٠

مؤشر MSCI لأسعار أسهم 

الأسواق الصاعدة

مؤشر الأسهم الأوروبية

مؤشر أسعار أسهم بورصة طوكيو

الولايات المتحدة

اليابان

ألمانيا

إيطاليا

العائد المرتفع في 

الولايات المتحدة

العائد المرتفع 
في منطقة اليورو

التصنيف المرتفع في الولايات المتحدة
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٦– نسب الأسعار إلى العائدات٢
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٥– أسواق الأسهم   

      (المؤشر، ٢٠٠٧ = ١٠٠)
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٣– العائد على السندات الحكومية 
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١– توقعات سعر الفائدة الأساسي 
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٤– فروق أسعار الفائدة٢

     (بنقاط الأساس)
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٢– توقعات سعر الفائدة الأساسي١ 

      (٪، تشير الخطوط المتقطعة 

      إلى توقعات عدد إبريل ٢٠١٨ 

      من تقرير آفاق الاقتصاد 

      العالمي)

 ،�omson Reuters Datastream بيانــات  وقاعــدة   ،Bloomberg L.P. مؤسســة  المصــادر: 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: MSCI = مؤشر مورغان ستانلي كابيتال إنترناشيونال.

١ تســتند التوقعــات إلى ســعر الفائــدة علــى القــروض المســتقبلية مــن بنــك الاحتياطــي الفيــدرالي 

بالنســبة للولايــات المتحــدة، وإلى متوســط ســعر الفائــدة علــى المعامــلات بيــن البنــوك لليلــة 

علــى  الآجلــة  الفائــدة  أســعار  وإلى  المتحــدة،  للمملكــة  بالنســبة  الإســترليني  بالجنيــه  واحــدة 

المعاملات بين البنوك باليورو بالنسبة لمنطقة اليورو؛ وهي محدثة بتاريخ ١٧ سبتمبر ٢٠١٨ .

٢ تغطي البيانات الفترة حتى ١٧ سبتمبر ٢٠١٨.

 

الشكل البياني ١-٤: الاقتصادات المتقدمة: أوضاع النقد 

والأسواق المالية
(٪، ما لم يذكر خلاف ذلك)

تــزال  لا  الأمريكيــة،  المتحــدة  الولايــات  في  النقديــة  السياســة  أوضــاع  تشــديد  مــن  بالرغــم 

الأوضــاع الماليــة مواتيــة للنمــو عمومــا في الاقتصــادات المتقدمــة. ومنــذ أوائــل هــذا العــام، 

تباعــدت مســتويات العائــد علــى الســندات الحكوميــة طويلــة الأجــل، فقــد كان مســار أســعار 

الفائــدة الأساســية أكثــر حــدة مــن المتوقــع ممــا أدى إلى ارتفــاع العائــد علــى الســندات الحكوميــة 

الأمريكية ذات أجل استحقاق ١٠ سنوات إلى حد ما، بينما تراجع العائد على السندات طويلة الأجل 

في ألمانيا والمملكة المتحدة.  

أحدث البيانات مقارنة بأغسطس ٢٠١٨

أغسطس ٢٠١٨ مقارنة بفبراير ٢٠١٨

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

البيــاني إلى الرمــوز الصــادرة عــن المنظمــة  ملحوظــة: تســتند مســميات البيانــات في الشــكل 

الدولية لتوحيد المقاييس. أحدث البيانات المتاحة في ١٤ سبتمبر ٢٠١٨.

١ – الاقتصادات المتقدمة

٢ – اقتصادات الأسواق الصاعدة
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الشــكل البيــاني ١-٥: التغيــرات في أســعار الصــرف الفعلية 

الحقيقية، فبراير – سبتمبر ٢٠١٨
(٪)

ارتفعــت القيمــة الفعليــة الحقيقيــة للــدولار الأمريكــي بحــوالي ٦٫٥٪ منــذ فبرايــر نتيجــة اتســاع 

فــروق أســعار الفائــدة والنمــو. فقــد تراجعــت قيمــة عمــلات الأســواق الصاعــدة عمومــا، وكان 

الاختــلالات  بشــأن  ا�ــاوف  تزايــد  بســبب  والأرجنتيــن  تركيــا  في  للغايــة  كبيــرا  التراجــع 

الاقتصادية الكلية، كما طرأ انخفاض ملحوظ في قيمة الراند الجنوب إفريقي – عقب أدائه القوي 

في الشهور السابقة – والريال البرازيلي.
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بغرض	 يوليو(	 في	 نطاقا	 أوسع	 تخفيض	 ذلك	 وأعقب	 إبريل،	

واتسعت	 عموما،	 الأجل	 طويل	 العائد	 وزاد	 الإقراض.	 دعم	

يعكس	 مما	 السيادية،	 السندات	 على	 الفائدة	 أسعار	 فروق	

الشهور	 في	 الصاعدة	 الأسواق	 إلى	 السندات	 تدفقات	 تراجع	

نظرا	لأن	 البلدان،	 بين	 تميز	 الأسواق	 أن	 يبدو	 ولكن	 الأخيرة.	

البلدان	 في	 كثيرا	 أكبر	 بدرجة	 اتسعت	 الفائدة	 أسعار	 فروق	

	،6-١ البياني	 )الشكل	 أكبر	 خارجي	 تمويل	 إلى	 تحتاج	 التي	

اللوحة	4(.	وتراجعت	مؤشرات	الأسهم	في	اقتصادات	الأسواق	

تزايد	 يعكس	 مما	 عموما،	 النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	

الخارجية	 المالية	 الأوضاع	 وتشديد	 التجارية	 الاضطرابات	

الصين(،	 )مثل	 الحالات	 بعض	 وفي	 	.)7-١ البياني	 )الشكل	

تراجع	 في	 المحلي	 المستوى	 على	 التنظيمي	 التشديد	 ساهم	

أسعار	الأسهم.	

الأسواق	 اقتصادات	 عملات	 تحركات	 معظم	 وتعكس	

الأسس	 في	 التطورات	 النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	

المستقبلي	 السياسات	 مسار	 بشأن	 والتصورات	 الاقتصادية	

فبراير	 من	 الفترة	 وخلال	 	.)٢ اللوحة	 	،5-١ البياني	 )الشكل	

بنسبة	 البرازيلي	 الريال	 قيمة	 تراجعت	 إلى	منتصف	سبتمبر،	

الأوضاع	 تشديد	 وزيادة	 المحلي	 النشاط	 تباطؤ	 مع	 	%١4

الصيني	 الرينمنبي	 قيمة	 تراجعت	 بينما	 الخارجية،	 المالية	

أكثر	 موقف	 إلى	 الكلية	 السياسات	 بسبب	تحول	 	%3.5 بنسبة	

التجارية	 الاضطرابات	 وزيادة	 الأخيرة	 الشهور	 في	 تيسيرا	

الراند	 قيمة	 انخفضت	 الأمريكية.	كذلك	 المتحدة	 الولايات	 مع	

الجنوب	إفريقي	بحوالي	١4%	بسبب	تراجع	أكبر	من	المتوقع	

وتباطؤ	 العام	 من	 الأول	 النصف	 في	 النشاط	 مستويات	 في	

تحققت	 التي	 المكاسب	 جزئيا	 وازن	 مما	 الإصلاحات،	 تقدم	

ارتفعت	قيمة	 العكس،	 القيادة.	وعلى	 السابق	نتيجة	تغير	 في	

بدأ	 أن	 البيزو	المكسيكي	بما	يزيد	على	3.5%	منذ	فبراير	بعد	

انحسار	المخاوف	بشأن	احتمالية	تحول	مسار	السياسات	عقب	

الانتخابات،	مما	وازن	بعضا	من	المشاعر	السلبية	الناجمة	عن	

مستقبل	 بشأن	 اليقين	 وعدم	 الأمريكية	 الجمركية	 الإجراءات	

اتفاقية	أمريكا	الشمالية	للتجارة	الحرة	قبل	اتفاقية	أغسطس.

السابقة	 البيانات	 ونشرات	 التتبع	 مؤشرات	 من	 ويتضح	

إلى	 الرأسمالية	 التدفقات	 ولكن	 قوية،	 كانت	 العام	 بداية	 أن	

الربع	 في	 لاحقا	 كبيرا	 تراجعا	 تراجعت	 الصاعدة	 الأسواق	

الثاني	وما	بعده	)الشكل	البياني	١-٨(.	وتحديدا،	تشير	الشواهد	

المستمدة	من	تدفقات	صناديق	الاستثمار	وغيرها	من	مصادر	

البيانات	عالية	التواتر	إلى	أن	تدفقات	الحافظة	من	استثمارات	

غير	المقيمين	كانت	قوية	في	عام	٢٠١7	وأوائل	عام	٢٠١٨	

ولكنها	أصبحت	سالبة	في	الفترة	مايو-يونيو	من	عام	٢٠١٨،	

وهو	ما	يتسق	مع	ضغوط	أسواق	الصرف	الأجنبي	على	عدد	

من	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة.	وفي	حين	يبدو	أن	تدفقات	

تقييمات	 جانب	 إلى	 يوليو،	 شهر	 خلال	 استقرت	 الحافظة	

بسبب	 الخارج	مجددا	 إلى	 الأموال	 رؤوس	 تدفق	 بدأ	 العملات،	

والبيزو	 التركية	 الليرة	 قيمة	 تراجع	 المستثمرين	عقب	 إحباط	

الأرجنتيني.

أوروبا الصاعدة الصين

آسيا الصاعدة ما عدا الصين أمريكا اللاتينية

٤ – رصيد الحساب الجاري والتغير في فروق العائد حسب 

مؤشر جي بي مورغان لسندات الأسواق الصاعدة
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١– سعر الفائدة الأساسي١

(٪)      

٢– العائد على السندات الحكومية ذات أجل استحقاق عشر سنوات١

(٪)      

٣ – فروق العائد على السندات السيادية حسب مؤشر جي بي
      مورغان لسندات الأسواق الصاعدة١

      (بنقاط الأساس)
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الحساب الجاري في عام ٢٠١٧ (٪ من إجمالي الناتج المحلي)
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بيانــات  وقاعــدة   ،Haver Analytics ومؤسســة   ،Bloomberg Finance L.P. مؤسســة  المصــادر: 

 	omson Reuters الإحصــاءات الماليــة الدوليــة لــدى صنــدوق النقــد الــدولي، وقاعــدة بيانــات

Datastream، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.
ملحوظــة: آســيا الصاعــدة مــا عــدا الصيــن تشــمل الهنــد وإندونيســيا وماليزيــا والفلبيــن وتايلنــد 

(مــا عــدا فــروق العائــد حســب مؤشــر جــي بــي مورغــان لســندات الأســواق الصاعــدة)؛ وأوروبــا 

الصاعــدة تشــمل بولنــدا ورومانيــا وروســيا وتركيــا؛ وأمريــكا اللاتينيــة تشــمل البرازيــل وشــيلي 

الرمــوز  إلى  البيــاني  الشــكل  في  البيانــات  مســميات  وتســتند  وبيــرو.  والمكســيك  وكولومبيــا 

الصادرة عن المنظمة الدولية لتوحيد المقاييس.

١ تغطي البيانات الفترة حتى ١٤ سبتمبر ٢٠١٨ . 
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الشكل البياني ١-٦: اقتصادات الأسواق الصاعدة: 

أسعار الفائدة وفروق العائد

في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة، ارتفعــت أســعار الفائــدة الأساســية عمومــا منــذ الربيــع 

(يعكــس الارتفــاع الحــاد في أوروبــا الصاعــدة الزيــادة الكبيــرة في أســعار الفائــدة الأساســية 

في تركيــا). كذلــك ارتفعــت عائــدات الســندات الحكوميــة طويلــة الأجــل بوجــه عــام، واتســعت 

فــروق العائــد علــى الســندات الســيادية خــلال الســتة أشــهر الماضيــة. واتســعت فــروق العائــد 

بدرجة أكبر كثيرا في البلدان الأكثر احتياجا إلى التمويل الخارجي.
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١ – أسواق الأسهم

       (المؤشر، ٢٠٠٧ = ١٠٠)

بيانــات  وقاعــدة   ،Haver Analytics ومؤسســة   ،Bloomberg Finance LP. مؤسســة  المصــادر: 

الإحصــاءات الماليــة الدوليــة لــدى صنــدوق النقــد الــدولي، وحســابات خبــراء صنــدوق النقــد 

الدولي.

عــن  الصــادرة  الرمــوز  إلى  البيــاني  الشــكل  الــواردة في  البيانــات  تســتند مســميات  ملحوظــة: 

المنظمة الدولية لتوحيد المقاييس.

١ يمثــل الائتمــان مطالبــات شــركات الإيــداع الأخــرى علــى القطــاع الخــاص (وفقــا للإحصــاءات 

الماليــة الدوليــة)، مــا عــدا في حالــة البرازيــل، حيــث تســتمد بيانــات ائتمــان القطــاع الخــاص مــن 

وثيقــة السياســة النقديــة وعمليــات الائتمــان في النظــام المــالي الصــادرة عــن بنــك البرازيــل 

المركــزي، وحالــة الصيــن، حيــث يمثــل الائتمــان مجمــوع التمويــل الاجتماعــي بعــد اســتبعاد أثــر 

مبادلات ديون الحكومات المحلية.

الشكل البياني ١-٧: اقتصادات الأسواق الصاعدة: 

أسواق الأسهم والائتمان

تراجعــت مؤشــرات الأســهم بســبب تزايــد الاضطرابــات التجاريــة وتشــدد الأوضــاع الماليــة 

الخارجية إلى حد ما.
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١ – صافي التدفقات في صناديق الأسواق الصاعدة

      (مليارات الدولارات الأمريكية)

٢ – التدفقات الرأسمالية الوافدة 

       (٪ من إجمالي 

      الناتج المحلي)
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٣ – التدفقات الرأسمالية الخارجة ما عدا التغير في الاحتياطيات

       (٪ من إجمالي الناتج المحلي)
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      (٪ من إجمالي الناتج المحلي)
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المصــادر: مؤسســة .Bloomberg Finance L.P؛ وشــركة EPFR Global؛ ومؤسســة Haver Analytics؛ 

خبــراء  وحســابات  الــدولي؛  النقــد  صنــدوق  لــدى  الدوليــة  الماليــة  الإحصــاءات  بيانــات  وقاعــدة 

صندوق النقد الدولي.

الأصــول  مــن  المقيميــن  غيــر  مشــتريات  صــافي  تمثــل  الوافــدة  الرأســمالية  التدفقــات  ملحوظــة: 

المحليــة. والتدفقــات الرأســمالية الخارجــة تمثــل صــافي مشــتريات المقيميــن محليــا مــن الأصــول 

الأجنبيــة. وآســيا الصاعــدة مــا عــدا الصيــن تشــمل الهنــد وإندونيســيا وماليزيــا والفلبيــن وتايلنــد؛ 

وأوروبــا الصاعــدة تشــمل بولنــدا ورومانيــا وروســيا وتركيــا؛ وأمريــكا اللاتينيــة تشــمل البرازيــل 

وشيلي وكولومبيا والمكسيك وبيرو؛ ومؤشر EM-VXY = مؤشر التقلب في الأسواق الصاعدة الصادر 

عن شركة جي بي مورغان.

 

الشكل البياني ١-٨: اقتصادات الأسواق الصاعدة: 

التدفقات الرأسمالية

يبــدو أن التدفقــات الرأســمالية إلى الأســواق الصاعــدة تراجعــت كثيــرا في الربــع الثــاني مــن 

عــام ٢٠١٨، وأصبحــت تدفقــات الحافظــة مــن اســتثمارات غيــر المقيميــن ســالبة في الفتــرة 

مايو- يونيو ٢٠١٨.
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القوى المؤثرة على الآفاق

تباين الموقف الدوري

	٢٠١٨ عامي	 في	 العالمي	 التوسع	 استمرار	 يُتوقع	 بينما	

و٢٠١9،	يزداد	تفاوته	بين	البلدان	بمرور	الوقت.	ومقارنة	بعام	

النمو	 معدلات	 في	 نطاقا	 الأوسع	 الارتفاع	 شهد	 الذي	 	٢٠١7

السنوية	القطرية	منذ	عام	٢٠١٠،	يتوقع	أن	يشهد	عدد	أقل	من	

تسارعا	 المتقدمة،	 الاقتصادات	 مستوى	 على	 سيما	 لا	 البلدان،	

4	ويعكس	ذلك	

في	مستويات	النشاط	في	عام	٢٠١٨	وما	بعده.4

بعض	 في	 النمو	 يزداد	 حيث	 الدورية،	 المواقف	 تباين	 جزئيا	

من	حالة	 الخروج	 أخرى	في	طور	 بلدان	 تزال	 لا	 بينما	 البلدان،	

الركود	العميق.	وتؤثر	الزيادات	الأخيرة	في	أسعار	الوقود	تأثيرا	

للنفط	 والمستوردة	 المصدرة	 البلدان	 آفاق	 على	 أيضا	 متفاوتا	

على	المدى	القصير.

وعقب	فترة	طويلة	تجاوز	فيها	النمو	مستواه	الاتجاهي	في	

انغلقت	 	،٢٠١7-٢٠١5 الفترة	 خلال	 المتقدمة	 الاقتصادات	

فجوات	الناتج	أو	أوشكت	على	الانغلاق	في	معظم	الحالات.	وفي	

العرض	 على	 المفروضة	 والقيود	 المعطلة،	 الطاقة	 تقلص	 ظل	

بسبب	ارتفاع	مستوى	استخدام	الطاقة	الإنتاجية،	يتوقع	أن	يبدأ	

التراجع	إلى	مستواه	الممكن،	لا	سيما	في	 الناتج	في	 معدل	نمو	

بعض	بلدان	منطقة	اليورو	واليابان.	ويعد	الاقتصاد	الأمريكي	

نموه	 معدلات	 تظل	 أن	 يُتوقع	 إذ	 النمط،	 هذا	 من	 مهما	 استثناءً	

دفعات	 من	 بدعم	 	،٢٠٢٠ حتى	 الممكنة	 للمستويات	 متجاوزة	

التنشيط	المالي	الضخمة.	ومن	المتوقع	أن	تتراجع	وتيرة	التوسع	

دفعات	 إلغاء	 مع	 لاحقا	 للاقتصاد	 الممكن	 النمو	 معدل	 دون	

التنشيط	المالي	الذي	سيعزز	تأثير	التشديد	النقدي	الحالي.				

تأثير زيادة أسعار السلع الأولية

ارتفعت	أسعار	معظم	السلع	الأولية	غير	الغذائية	منذ	منتصف	

عام	٢٠١7.	وكانت	الزيادة	في	أسعار	النفط	منذ	يونيو	٢٠١7	

هي	الأكثر	وضوحا	على	الإطلاق	—	حوالي	3٠	دولارا	أمريكيا	

للبرميل،	أو	7٠%.	ومن	المتوقع	انحسار	هذا	الارتفاع	جزئيا	على	

الأمريكي	 الصخري	 النفط	 إنتاج	 زيادة	 بسبب	 المتوسط	 المدى	

من	 يتضح	 كما	 ولكن	 أوبك+.	 اتفاقية	 بموجب	 النفط	 وعرض	

التقرير	الخاص	بشأن	السلع	الأولية،	يوجد	ارتفاع	ملحوظ	في	

منحنيات	عقود	النفط	المستقبلية	مقارنة	بالعام	الماضي.

النمو	 آفاق	 تعديل	 في	 النفط	 أسعار	 آفاق	 تحسن	 ويسهم	

هذا	 تأثير	 ولكن	 	— للوقود	 والمستوردة	 المصدرة	 للبلدان	

التحسن	أوضح	كثيرا	في	حالة	البلدان	المصدرة	في	ضوء	حجم	

4,	4	في	عام	٢٠١7،	شهد	5٨%	من	البلدان،	التي	تمثل	75%	من	إجمال	

في	 ارتفاعا	 الشرائية،	 القوى	 تعادل	 أساس	 على	 العالمي	 المحلي	 الناتج	

أن	 يتوقع	 	،٢٠١٨ عام	 وفي	 مقارن.	 سنوي	 أساس	 على	 النمو	 معدلات	

يشهد	5٢%	من	الاقتصادات،	التي	تمثل	47%	من	إجمالي	الناتج	المحلي	

	،٢٠١9 لعام	 بالنسبة	 أما	 السنوية.	 النمو	 معدلات	 ارتفاعا	في	 العالمي،	

من	 	%3٢ تمثل	 التي	 الاقتصادات،	 من	 	%54 في	 النمو	 معدلات	 ترتفع	

إجمالي	الناتج	المحلي	العالمي.

	.)9-١ البياني	 )الشكل	 المتاح	 الدخل	 في	 المفترض	 التغيرات	

من	 	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 بين	 التنبؤات	 تعديلات	 مقارنة	 وتشير	

تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	والتقرير	الحالي	إلى	زيادة	تنبؤات	

و٢٠١9	 	٢٠١٨ لعامي	 للوقود	 المصدرة	 البلدان	 من	 مجموعة	

بمقدار	حوالي	٠.١	نقطة	مئوية	و٠.3	نقطة	مئوية	على	الترتيب،	

ولا	تشمل	هذه	المجموعة	البلدان	التي	تتأثر	آفاقها	تأثرا	كبيرا	

انهيار	 أو	 سياسية	 جغرافية	 اضطرابات	 أو	 محلية	 بصراعات	

النمو	 آفاق	 تخفيض	 تم	 العكس،	 وعلى	 شامل.	 كلي	 اقتصادي	

عن	الفترة	نفسها	بحوالي	٠.١	—	٠.3	نقطة	مئوية	لباقي	بلدان	

البياني	 )الشكل	 للوقود	 المستوردة	 البلدان	 من	 وأغلبها	 العالم،	

١-9،	اللوحة	3(.

الاستثمار والتجارة والتوسع العالمي

والتجارة	 النمو	 زيادة	 وراء	 الرئيسية	 العوامل	 أحد	 يتمثل	

في	 الاستثمار	 مستويات	 ارتفاع	 في	 	٢٠١7 عام	 العالميين	

بعض	 في	 الاستثمار	 تراجع	 وتوقف	 المتقدمة	 الاقتصادات	

البلدان	الكبرى	المصدرة	للسلع	الأولية	التي	عانت	من	الضغوط.	

العالميان	حوالي	 الواردات	ونمو	الاستثمار	 بلغ	حجم	 وعموما،	

عقب	 تعافي	٢٠١٠-٢٠١١	 منذ	 لهما	 مستوى	 أعلى	 وهو	 	،%5

الأزمة	المالية	العالمية.	ومن	المتوقع	تراجع	وتيرة	التوسع	في	

الاستثمار	في	عامي	٢٠١٨	و٢٠١9	مقارنة	بعام	٢٠١7،	مع	

حدوث	انخفاض	أكثر	وضوحا	في	نمو	التجارة	)الشكل	البياني	

.)١-١٠

بقوة	 الاستثمار	 نمو	 استمرار	 يتوقع	 التراجع،	 هذا	 ورغم	

خلال	 النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 في	

السنوات	الخمس	القادمة	بنسبة	5.5%	تقريبا،	مما	يساوي	أكثر	

من	ثلث	معدل	نمو	إجمالي	الناتج	المحلي	في	هذه	الاقتصادات	

نمو	 آفاق	 وتعد	 	.)١-١١ البياني	 )الشكل	 الفترة	 تلك	 خلال	

الاقتصادات	 في	 ضعفا	 أكثر	 المتوسط	 المدى	 على	 الاستثمار	

كبيرا	 تباطؤا	 الرأسمالي	 الإنفاق	 تباطؤ	 يُتوقع	 حيث	 المتقدمة،	

تأثير	 انحسار	 وبدء	 الأقل	 الممكن	 المعدل	 إلى	 النمو	 تراجع	 مع	

دفعات	التنشيط	المالي	في	الولايات	المتحدة.

التجارية	 الاضطرابات	 تصاعد	 يؤدي	 نفسه،	 الوقت	 وفي	

التفصيل	 يناقش	بمزيد	من	 	— السياسات	 اليقين	بشأن	 وعدم	

العالمي.	 الاقتصاد	 آفاق	 بشأن	 المخاوف	 زيادة	 إلى	 	— أدناه	

الرأسمالي	 وهذه	العوامل	قد	تدفع	الشركات	إلى	إرجاء	الإنفاق	

والطلب.	 الاستثمار	 نمو	 تباطؤ	 إلى	 بدوره	 يؤدي	 مما	 وقفه،	 أو	

نظرا	 التجارة،	 نمو	 إضعاف	 إلى	 أيضا	 التباطؤ	 هذا	 يؤدي	 وقد	

لأن	السلع	الرأسمالية	والوسيطة	تشكل	نسبة	مهمة	من	التجارة	

إلى	 التواتر	 عالية	 البيانات	 تشير	 آنفا،	 ذكرنا	 وكما	 العالمية.	

مؤشرات	 وتراجع	 الصناعي،	 والإنتاج	 العالمية	 التجارة	 تباطؤ	

ما،	 حد	 إلى	 التحويلية	 الصناعة	 قطاع	 في	 المشتريات	 مديري	

ولكن	 الخصوص،	 وجه	 على	 التصدير	 طلبات	 عدد	 وانخفاض	

لا	يزال	من	غير	الواضح	مدى	تأثير	هذه	العوامل	على	الإنفاق	

السلع	 إنتاج	 تباطؤ	 بوادر	 مع	 واتساقا	 والتجارة.	 الرأسمالي	
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٢٠١٥-٢٠١٦ (على أساس تراكمي)

٢٠١٧

٢٠١٨-٢٠١٩ (المتوسط، أسعار السلع الأولية في فبراير ٢٠١٨)

٢٠١٨-٢٠١٩ (المتوسط، أسعار السلع الأولية في أغسطس ٢٠١٨)

٢٠١٥-٢٠١٦ (على أساس تراكمي)

٢٠١٧

٢٠١٨-٢٠١٩ (المتوسط، أسعار السلع الأولية في فبراير ٢٠١٨)

٢٠١٨-٢٠١٩ (المتوسط، أسعار السلع الأولية في أغسطس ٢٠١٨)

الشكل البياني ١-٩: تأثير تغيرات أسعار السلع الأولية

أدى ارتفــاع أســعار النفــط إلى زيــادة كبيــرة في المكاســب والخســائر غيــر المتوقعــة الناتجــة عــن 

معــدلات التبــادل التجــاري في الفتــرة ٢٠١٨-٢٠١٩. ويتضــح ذلــك مــن التعديــلات التي طرأت 

على تنبؤات النمو مقارنة بعدد إبريل ٢٠١٨ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي: فمن المتوقع 

أن تشهد البلدان المصدرة للنفط التي لم تتعرض لضغوط نموا أسرع في ٢٠١٨-٢٠١٩ مما 

كان متوقعــا في الســابق، بينمــا تــم تخفيــض توقعــات آفــاق النمــو في الاقتصــادات المســتوردة 

للنفط.
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الجزائر

كازاخستان

نيجيريا

روسيا
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ماليزيا

كندا

أستراليا

المكسيك

الأرجنتين

البرازيل
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١ – المكاسب والخسائر غير المتوقعة في معدلات التبادل التجاري 
       بالنسبة للبلدان المصدرة للسلع الأولية١

      (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

الولايات المتحدة

مصر

تركيا

فرنسا

بولندا

ألمانيا

إيطاليا

الصين

إسبانيا

اليابان

الهند

باكستان

تايلند

كوريا

٢– المكاسب والخسائر غير المتوقعة في معدلات التبادل التجاري 
     بالنسبة للبلدان المستوردة للسلع الأولية١

     (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

2018 2019 2018 2019

٣ – تعديل تنبؤات النمو خلال الفترة من إبريل ٢٠١٨ إلى 
       أكتوبر ٢٠١٨ ١

      (بالنقاط المئوية)

البلدان المصدرة للوقود 

غير المعرضة لضغوط

البلدان المستوردة للوقود

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تســتند مســميات البيانــات الــواردة في الشــكل البيــاني إلى الرمــوز الصــادرة عــن المنظمــة 

الدولية لتوحيد المقاييس.

١ المكاســب (الخســائر) للفترة ٢٠١٨-٢٠١٩ هي متوســطات بســيطة للمكاســب (الخســائر) الســنوية 

المتزايــدة بالتدريــج لعامــي ٢٠١٨-٢٠١٩. والمكاســب (الخســائر) غيــر المتوقعــة هــي تقديــر للتغيــر 

في الدخــل المتــاح للإنفــاق الناجــم عــن التغيــرات في أســعار الســلع الأوليــة. والمكســب غيــر المتوقــع 

في العام t لبلد ما يصدر سلعة أولية A بقيمة x دولار أمريكي ويستورد السلعة B بقيمة m دولار 

pt∆ همــا 
B و ∆pt

A حيــث ،(∆pt
Axt – 1 – ∆pt

Bmt – 1)/Yt – 1 ــرَّف بأنــه أمريكــي في العــام t –1 يُعَ

النسبة المئوية للتغيرات في أسعار A و B بين العامين t –1 وt، و Y هو إجمالي الناتج المحلي في 

.Gruss (2014) بالدولار الأمريكي. راجع أيضا دراسة t –1 العام

٢ يمثــل الخــط الأفقــي الأصفــر داخــل كل إطــار المســتوى الوســيط، ويمثــل الطــرف الأعلــى والطــرف 

العشــير الأعلــى والعشــير  العلامــات الحمــراء  الربيــع الأعلــى والأدنــى، وتمثــل  إطــار  لــكل  الأســفل 

البلــدان  الشــرائية. وتتضمــن  القــوى  لتعــادل  المرجــح  المتوســط  الرمــادي  المربــع  الأدنــى، ويمثــل 

المصدرة للوقود المعرضة للضغوط إيران والعراق وليبيا وجنوب السودان وفنزويلا واليمن.

البلدان المصدرة للسلع الأولية البلدان المستوردة للسلع الأولية

الاستثمار الحقيقي

إجمالي الناتج المحلي الحقيقي بالأسعار السوقية

الواردات الحقيقية

٥ – الواردات الحقيقية، 

       اقتصادات الأسواق 

       الصاعدة والاقتصادات 

      النامية

٤ – الاستثمار الحقيقي، 

      اقتصادات الأسواق الصاعدة 
      والاقتصادات النامية

٢– الاستثمار الحقيقي، 

      الاقتصادات المتقدمة

١- العالم

٣– الواردات الحقيقية، 

      الاقتصادات المتقدمة 

الشــكل البيــاني ١-١٠: الاســتثمار والتجــارة علــى مســتوى 

العالم
(التغير ٪)

مــن المتوقــع تراجــع وتيــرة زيــادة الاســتثمارات العالميــة في عامــي ٢٠١٨ و٢٠١٩ مقارنــة 

بعام ٢٠١٧، مع حدوث انخفاض أكبر في مستويات النمو التجاري.

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تســتثنى آيرلنــدا مــن العــالم والاقتصــادات المتقدمــة. وتتضمــن البلــدان المصــدرة 

للســلع الأوليــة البلــدان المصــدرة للمنتجــات الأوليــة مــن الوقــود وغيــره الــواردة في الجــدول دال 

في الملحــق الإحصائــي، وكذلــك أســتراليا والبرازيــل وكنــدا وكولومبيــا ونيوزيلنــدا والنرويــج 

وبيرو.
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في	 الاستثمار	 نمو	 بثبات	 التنبؤات	 تخفيض	 تم	 الرأسمالية،	

عام	٢٠١٨	في	الاقتصادات	المتقدمة	بحوالي	٠.4	نقطة	مئوية	

مقارنة	بعدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي،	لا	

سيما	في	آسيا	المتقدمة	والمملكة	المتحدة.	واقترن	هذا	التخفيض	

يزيد	على	 )بما	 الصادرات	 نمو	 توقعات	 أخرى	في	 بتخفيضات	

نقطة	مئوية	واحدة(	ونمو	الواردات	خصوصا	)بمقدار	١.4	نقطة	

لعام	 والتجارة	 الاستثمار	 نمو	 تنبؤات	 تراجعت	 كذلك	 مئوية(.	

٢٠١9.	فبالنسبة	لاقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	

النامية،	تم	تخفيض	توقعات	نمو	التجارة	تخفيضا	طفيفا	في	

تنبؤات	 وتراجعت	 	.٢٠١9 عام	 في	 أكبر	 وبدرجة	 	٢٠١٨ عام	

وذلك	 بإبريل،	 مقارنة	 	٢٠١9-٢٠١٨ للفترة	 الاستثمار	 نمو	

بالرغم	من	زيادة	الإنفاق	الرأسمالي	للهند،	وذلك	بسبب	تقلص	

من	ضغوط،	 تعاني	 التي	 الاقتصادات	 الاستثمار	في	 مستويات	

تخفيض	 في	 أيضا	 ينعكس	 ما	 وهو	 وتركيا،	 الأرجنتين	 مثل	

توقعات	نمو	الواردات،	لا	سيما	لعام	٢٠١9.

تأثيرات هيكلية معاكسة

في	 بدأ	 الذي	 العالمي	 النمو	 في	 الدوري	 الارتفاع	 ساعد	

الآن	 حتى	 مستمرا	 يزال	 لا	 والذي	 	— 	٢٠١6 عام	 منتصف	

بسبب	دفعات	التنشيط	المالي	المسايرة	للاتجاهات	الدورية	في	

الشركاء	 آثار	مواتية	لدى	 الولايات	المتحدة	وما	نتج	عنها	من	

المعاكسة	 الهيكلية	 للتأثيرات	 التصدي	 على	 	— التجاريين	

في	 الدوري	 الارتفاع	 انقضاء	 وبعد	 الممكن.	 النمو	 على	 القوية	

المتحدة،	 الولايات	 في	 المالي	 التنشيط	 دفعات	 وتأثير	 الطلب	

ومع	استمرار	تباطؤ	النمو	في	الصين	اتساقا	مع	متطلبات	إعادة	

نتيجة	 العالمي	 النمو	 تراجع	 المتوقع	 من	 الاقتصادي،	 التوازن	

الأعباء	الهيكلية.	كذلك	سيسهم	ارتفاع	تكلفة	التجارة	في	تراجع	

كفاءة	 على	 معوقات	 فرض	 خلال	 من	 الأجل	 متوسطة	 الآفاق	

تخصيص	الموارد	والاستثمار	والإنتاجية.

· النمو		 آفاق	 تراجع	 يعكس	 المتقدمة،	 للاقتصادات	 بالنسبة	

بسبب	 العاملة	 القوة	 نمو	 تباطؤ	 منه	 كبير	 جزء	 الممكن	في	

عدد	 من	 الثاني	 الفصل	 في	 ورد	 )كما	 المسنين	 أعداد	 زيادة	

وبينما	 العالمي(.	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	

المتوسط،	 المدى	 على	 العمالة	 إنتاجية	 نمو	 ارتفاع	 يُتوقع	

فإن	التسارع	الطفيف	لن	يوازن	التباطؤ	في	زيادة	مدخلات	

قوة	 زيادة	 	١-١ الإطار	 ويناقش	 جزئيا.	 سوى	 العمل	

قد	 اتجاه	 وهو	 المتقدمة،	 الاقتصادات	 في	 الشركات	 أسواق	

التجارية	والاستثمار	 الديناميكية	 يشكل	عبئا	إضافيا	على	

والإنتاجية.	وتعد	بعض	تدابير	السياسات	التي	تدعم	النشاط	

في	بعض	الاقتصادات	على	المدى	القصير	)مثل	زيادة	عجز	

للاستمرار	 قابلة	 غير	 المتحدة(	 الولايات	 العامة	في	 المالية	

—	وتأتي	بالتالي	على	حساب	تراجع	النمو	المستقبلي	نظرا	
لأنه	سيتعين	إلغاء	هذه	التدابير.

· والاقتصادات		 الصاعدة	 الأسواق	 لاقتصادات	 وبالنسبة	

من	 العديد	 بين	 الدخل	 فجوات	 انغلاق	 آفاق	 تبدو	 النامية،	

الاقتصادات	والاقتصادات	المتقدمة	أكثر	تراجعا	عن	السابق	

)الشكل	البياني	١-١٢(.	وتشير	التوقعات	إلى	أن	حوالي	45	

والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 من	 اقتصادا	

العالمي	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 من	 	%١٠ تمثل	 	— النامية	

الفرد	 نصيب	 —	سيقل	 الشرائية	 القوى	 تعادل	 أساس	 على	

الفترة	 المتقدمة	خلال	 الاقتصادات	 النمو	عنه	في	 فيها	من	

٢٠١٨-٢٠٢3،	مما	سيؤدي	بالتالي	إلى	مزيد	من	التراجع	

الأخير	 الارتفاع	 من	 وبالرغم	 المعيشية.	 مستوياتها	 في	

المستويات	 دون	 تظل	 أن	 يُتوقع	 الأولية،	 السلع	 أسعار	 في	

البلدان	 وتواجه	 	.٢٠١3-٢٠١١ قبل	 الفترة	 شهدتها	 التي	

التكيف	مع	الانخفاض	 المصدرة	للسلع	الأولية	صعوبة	في	

هذه	 تنويع	 يستلزم	 السابق،	مما	 عن	 الإيرادات	 الهيكلي	في	

الأولية،	 السلع	 على	 اعتمادها	 يقل	 بحيث	 الاقتصادات	

وتعبئة	مصادر	الإيرادات	غير	السلعية	لتمويل	الاحتياجات	

الإنمائية	الملحة.	وسوف	تؤثر	تكلفة	التكيف	المصاحبة	لهذا	

مجموعة	 في	 المتوسط	 المدى	 على	 النمو	 آفاق	 على	 التحول	

الاقتصادات	تلك.

ا�زون صافي الرصيد الخارجي

الاستهلاك العام الاستهلاك الخاص

الاستثمار الثابت إجمالي الناتج المحلي

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

١– الاقتصادات المتقدمة

٢– اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية
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الشــكل البياني ١-١١: المســاهمات في نمو إجمالي الناتج 

المحلي
(٪)

مــن المتوقــع أن يظــل نمــو الاســتثمار قويــا في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

النــاتج المحلــي. وفي  إجمــالي  نمــو  ثلــث  مــن  بأكثــر  ليســهم  المتوســط،  المــدى  علــى  الناميــة 

الأعــوام  مــدار  علــى  كبيــرا  تراجعــا  الاســتثمار  نمــو  تراجــع  يتوقــع  المتقدمــة،  الاقتصــادات 

الخمسة القادمة.
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التنبؤات

افتراضات السياسات

الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 في	 الواردة	 الأساسية	 التنبؤات	 تفترض	

العالمي	تطبيق	سياسة	مالية	عامة	توسعية	في	الاقتصادات	المتقدمة	

خلال	٢٠١٨،	وهو	ما	يعود	في	الأساس	إلى	دفعات	التنشيط	المالي	في	

عام	 وتطبيق	سياسة	محايدة	لاحقا	في	 الأمريكية،	 المتحدة	 الولايات	

بعده،	 واعتبارا	من	عام	٢٠٢٠	وما	 البياني	١-١3(.5	 )الشكل	 	٢٠١9

الاقتصادات	 في	 التوسعية	 العامة	 المالية	 سياسة	 موقف	 تعديل	 يعكس	 	5 	

الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 بعدد	 مقارنة	 	٢٠١9 عام	 في	 المتقدمة	

يُتوقع	تطبيق	سياسة	مالية	عامة	انكماشية	في	الاقتصادات	المتقدمة	

المتحدة.	 الولايات	 في	 المالي	 التنشيط	 دفعات	 تأثير	 انحسار	 بدء	 مع	

ومن	المفترض	أن	يكون	موقف	المالية	العامة	حياديا	بوجه	عام	في	

النطاق	 خلال	 النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	

الزمني	للتنبؤات.

ومن	المتوقع	تباعد	موقف	السياسة	النقدية	بين	الاقتصادات	

الأموال	 على	 المستهدف	 الفائدة	 سعر	 رفع	 يُتوقع	 إذ	 المتقدمة.	

وحوالي	 	٢٠١٨ عام	 نهاية	 في	 	%٢.5 حوالي	 إلى	 الفيدرالية	

3.5%	بنهاية	عام	٢٠١9	)تفترض	التنبؤات	رفع	أسعار	الفائدة	

ثماني	مرات	خلال	٢٠١٨-٢٠١9(.	ويُتوقع	تراجع	سعر	الفائدة	

المتوقع	 ومن	 	.٢٠٢٢ عام	 في	 	%٢.9 إلى	 المستهدف	 الأساسي	

أن	تظل	أسعار	الفائدة	الأساسية	سالبة	في	منطقة	اليورو	حتى	

منتصف	٢٠١9،	وقرب	الصفر	في	اليابان	حتى	نهاية	٢٠١9.	

منخفضة	 ستظل	 ولكنها	 لاحقا،	 تدريجيا	 ارتفاعها	 ويُتوقع	

وبالنسبة	 الحالتين.	 للتنبؤات	في	 الزمني	 النطاق	 للغاية	خلال	

لاقتصادات	الأسواق	الصاعدة،	يفترض	تفاوت	موقف	السياسة	

النقدية	حسب	الوضع	الدوري	للاقتصادات.

التي	 الجمركية	 التعريفة	 تأثير	 الأساسية	 التنبؤات	 وتراعي	

أعلنت	الولايات	المتحدة	تطبيقها	اعتبارا	من	منتصف	سبتمبر،	

جميع	 على	 	%١٠ بنسبة	 جمركية	 تعريفة	 عن	 عبارة	 وهي	

الصلب،	و٢5%	 واردات	 على	جميع	 الألومنيوم،	و٢5%	 واردات	

بقيمة	 صينية	 واردات	 على	 وأغسطس	 يوليو	 في	 فرضها	 تم	

إضافية	 واردات	صينية	 على	 أمريكي،	و١٠%	 دولار	 مليار	 	5٠

إلى	 ترتفع	 أواخر	سبتمبر	 أمريكي	في	 مليار	دولار	 بقيمة	٢٠٠	

٢5%	في	نهاية	العام،	إلى	جانب	التدابير	الثأرية	التي	اتخذها	

التأثير	 من	 جزءا	 أن	 التنبؤات	 وتفترض	 	6

التجاريون.6 الشركاء	

السلبي	لهذه	الإجراءات	التجارية	سيمكن	موازنته	بفضل	دفعات	

التنشيط	المستمدة	من	السياسات	في	الصين	)وربما	اقتصادات	

أخرى(.	ولا	تعكس	التنبؤات	تأثير	أي	تعريفات	جمركية	أخرى	

أو	 الصينية	 الواردات	 على	 بفرضها	 المتحدة	 الولايات	 هددت	

بشأن	 اليقين	 لعدم	 نظرا	 وذلك	 بعد،	 تنفذها	 أن	 دون	 غيرها	

الثأرية	 والاستجابات	 فرضها	 وتوقيت	 التعريفات	 هذه	 حجم	

الاقتصادية	 التداعيات	 	١ السيناريو	 إطار	 ويناقش	 المحتملة.	

المحتملة	التي	قد	تنتج	عن	أي	تصعيد	إضافي	في	الاضطرابات	

التجارية	وزيادة	الحواجز	التجارية.

افتراضات حول الأوضاع المالية وأسعار 

السلع الأولية

تفترض	التنبؤات	الأساسية	تشديد	الأوضاع	المالية	العالمية	

تدريجيا	مع	استمرار	التوسع	في	٢٠١٨-٢٠١9،	ولكنها	ستظل	

الولايات	 العمل	في	 للنمو	عموما.	ومن	المتوقع	استمرار	 داعمة	

في	 الهيكلية	 الأولية	 الأرصدة	 في	 السابقة	 التوقعات	 من	 أقل	 تراجعا	 العالمي	

الولايات	المتحدة	وفرنسا،	والذي	يفوق	تأثير	الموقف	الأكثر	توسعا	عن	التوقعات	

السابقة	في	ألمانيا	واليونان	وإيطاليا.	

6,	6	تحديدا،	أعلنت	السلطات	الصينية	فرض	تعريفة	جمركية	تتراوح	من	

ردا	 أمريكي	 دولار	 مليار	 	6٠ بقيمة	 أمريكية	 واردات	 على	 إلى	١٠%	 	%5

على	التعريفة	الجمركية	التي	فرضتها	الولايات	المتحدة	في	سبتمبر.

1995–2005 2006–17 2018–23

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تشــير الأعمــدة إلى المتوســطات المرجحــة بإجمــالي النــاتج المحلــي المقيــس بتعــادل 

القــوى الشــرائية، وتشــير العلامــات الحمــراء إلى القيــم الوســيطة، بينمــا تعبــر العلامــات الســوداء 

في  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  مــن  الفــرد  نصيــب  لنمــو  الأدنــى  والعشــير  الأعلــى  العشــير  عــن 

ا�موعــات القطريــة. ويحــدد الجــدول دال في الملحــق الإحصائــي ا�موعتيــن الفرعيتيــن 

للاقتصــادات المصــدرة للوقــود وغيــر المصــدرة للوقــود ضمــن مجموعــة اقتصــادات الأســواق 

الصاعدة والاقتصادات النامية فقط.

الشكل البياني ١-١٢: نمو نصيب الفرد من إجمالي الناتج 

المحلي الحقيقي
(٪)

تتفــاوت التوقعــات فيمــا بيــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة بشــأن 

تضييق فجوات المستوى المعيشي بينها وبين الاقتصادات المتقدمة. 

١– حسب مجموعات البلدان

٢– اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، حسب المنطقة
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إلى	 النقدية	 السياسة	 عودة	 على	 المتحدة	 والمملكة	 المتحدة	

طبيعتها	استنادا	إلى	البيانات	المتاحة،	مع	الإعلان	بوضوح	عن	

الإجراءات	المتخذة	في	هذا	الشأن،	مما	سيؤدي	إلى	زيادة	مطردة	

في	أسعار	الفائدة	طويلة	الأجل.	ومن	المفترض	أن	تظل	تقلبات	

العائد	 ارتفاع	 يؤدي	 أن	 ويُتوقع	 منخفضة.	 المالية	 الأسواق	

على	السندات	السيادية	طويلة	الأجل	في	الاقتصادات	المتقدمة	

العالمية	إلى	حد	ما.	ولكن	باستثناء	 إعادة	توازن	المحافظ	 إلى	

بعض	الحالات	التي	زادت	فيها	الاختلالات	الاقتصادية	الكلية	

العائد	 فروق	 تظل	 أن	 يفترض	 الأخيرة،	 السنوات	 في	 والمالية	

اقتصادات	الأسواق	 السيادية	محدودة	في	معظم	 السندات	 على	

الصاعدة.

الصادر	 الأولية	 السلع	 أسعار	 مؤشر	 ارتفاع	 المتوقع	 ومن	

عام	٢٠١٨	 تقريبا	في	 	%١٨ بمقدار	 الدولي	 النقد	 عن	صندوق	

بمقدار	 تراكمي	 )ارتفاع	 	٢٠١7 عام	 في	 مستواه	 متوسط	 عن	

36%	تقريبا	منذ	عام	٢٠١6(	لينخفض	انخفاضا	طفيفا	لاحقا	

النفط	 أسعار	 متوسط	 يبلغ	 أن	 المتوقع	 ومن	 	.٢٠١9 عام	 في	

من	 أعلى	 )أي	 	٢٠١٨ عام	 في	 للبرميل	 أمريكي	 دولار	 	69.3٨

	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 في	 المتوقع	 أمريكي	 دولار	 	6٢.3٠ مستوى	

البرميل	في	عام	 العالمي،	ومن	سعر	 الاقتصاد	 آفاق	 من	تقرير	

إلى	 التوقعات	 وتشير	 أمريكي(.	 دولار	 	5٢.٨٠ البالغ	 	٢٠١7

ارتفاع	تدريجي	في	عرض	النفط	العالمي	خلال	الإطار	الزمني	

للتنبؤات،	مما	سيؤدي	إلى	تراجع	أسعار	النفط	إلى	6٨.76	دولار	

أمريكي	للبرميل	في	عام	٢٠١9،	ولاحقا	إلى	حوالي	6٠	دولارا	

أسعار	 زيادة	 المتوقع	 ومن	 	.٢٠٢3 عام	 في	 للبرميل	 أمريكيا	

بنسبة	 تراجعها	 قبل	 	،٢٠١٨ عام	 في	 	%5.3 بحوالي	 المعادن	

التدابير	 من	 المتوقعة	 الآثار	 تحقق	 مع	 	٢٠١9 عام	 في	 	%3.6

الجمركية	الأخيرة	وتأثر	الطلب	على	المعادن	بعدم	اليقين	بشأن	

السياسات	التجارية.

آفاق النمو العالمي

	٢٠١٨ في	 	%3.7 إلى	 العالمي	 النمو	 يصل	 أن	 المتوقع	 من	

و٢٠١9،	أي	أقل	من	توقعات	عدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	

كثيرا	 أعلى	 ولكن	 مئوية،	 نقطة	 	٠.٢ بمقدار	 العالمي	 الاقتصاد	

الآفاق	 وتتفاوت	 	.٢٠١6-٢٠١٢ الفترة	 خلال	 مستواه	 من	

	،١-١ الجدول	 )راجع	 والمناطق	 البلدان	 عبر	 ملحوظا	 تفاوتا	

والجداول	من	١-١-١	إلى	١-١-7	في	المرفق،	والإطار	١-٢	

والإطار	١-3	للاطلاع	على	تفاصيل	بشأن	التوقعات	القطرية(.	

ويُتوقع	أن	يظل	النمو	العالمي	ثابتا	عند	مستوى	3.7%	في	عام	

٢٠٢٠،	نظرا	لأن	ارتفاع	النمو	في	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	

والاقتصادات	النامية	سيوازن	تراجع	نمو	الاقتصادات	المتقدمة	

المتحدة	 الولايات	 في	 المالي	 التنشيط	 دفعات	 إلغاء	 عن	 الناتج	

على	 المتحدة	 الولايات	 من	 للطلب	 المواتية	 الآثار	 وانحسار	

شركائها	التجاريين.	ويتوقع	لاحقا	تباطؤ	النمو	العالمي	ليصل	

إلى	3.6%	بحلول	٢٠٢٢-٢٠٢3،	وهو	ما	يعكس	في	جزء	كبير	

منه	تراجع	النمو	في	الاقتصادات	المتقدمة	ليصل	إلى	المستوى	

الممكن	لهذه	المجموعة.

من	 بكثير	 أعلى	 المتقدمة	 الاقتصادات	 في	 النمو	 وسيظل	

قبل	 وذلك	 	،٢٠١٨ عام	 في	 	%٢.4 البالغ	 الاتجاهي	 مستواه	

العامين	 تنبؤات	 وتقل	 	.٢٠١9 عام	 في	 	%٢.١ إلى	 يتراجع	 أن	

2014 2015 2016
2017 2018 2019

عدد إبريل ٢٠١٨ من تقرير آفاق 

الاقتصاد العالمي

العالم

الاقتصادات 

المتقدمة

اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية

أمريكا اللاتينية والكاريبي

اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية الأخرى

العالم الاقتصادات المتقدمة٢

الاقتصادات المتقدمة 
الرئيسية ٢، ٣

آسيا الصاعدة 

والنامية

2014 2015 2016
2017 2018 2019

عدد إبريل ٢٠١٨ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي
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٣ – رصيد المالية العامة

٤ – إجمالي الدين العام
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0.5
1.0
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المتحدة

اليابان١ فرنسا وألمانيا 

والمملكة المتحدة

اليونان وآيرلندا 

وإيطاليا والبرتغال 

وإسبانيا

٢ – التغير في رصيد المالية العامة الأولي الهيكلي

      (بالنقاط المئوية)

١ – التغير في رصيد المالية العامة الأولي الهيكلي

      (بالنقاط المئوية)

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

١ تعكس أحدث بيانات اليابان تعديلات منهجية شاملة تم اعتمادها في ديسمبر ٢٠١٦.

٢ البيانات حتى عام ٢٠٠٠ لا تشمل الولايات المتحدة.

٣ كندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة.

الشكل البياني ١-١٣: مؤشرات المالية العامة
(٪ من إجمالي الناتج المحلي، ما لم يذكر خلاف ذلك)

مــن المفتــرض أن يكــون موقــف سياســة الماليــة العامــة في الاقتصــادات المتقدمــة توســعيا في 

الصاعــدة  اقتصــادات الأســواق  عــام ٢٠١٩. وفي  عــام ٢٠١٨، قبــل أن يصبــح حياديــا في 

والاقتصادات النامية، يُفترض أن يكون موقف سياسة المالية العامة حياديا عموما.
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الجدول 1-1: عرض عام لتوقعات آفاق الاقتصاد العالمي

)التغير % ما لم يذكر خلاف ذلك(

2017

توقعات

الاختلاف عن توقعات 

تقرير مستجدات آفاق 

الاقتصاد العالمي في 
يوليو 2018 1

الاختلاف عن توقعات 

عدد إبريل 2018 من 

تقرير آفاق الاقتصاد 
العالمي 1

201820192018201920182019

–0.2–0.2–0.2–3.73.73.70.2الناتج العالمي
–0.1–0.1–2.32.42.10.00.1الاقتصادات المتقدمة

–٠.٠٠.٢–٢.٢٢.9٢.5٠.٠٠.٢الولايات	المتحدة
–٠.١–٠.٠٠.4–٢.4٢.٠١.9٠.٢منطقة	اليورو	

–٠.١–٠.6–٠.٢–٢.5١.9١.9٠.3ألمانيا	
–٠.4–٠.5–٠.١–٢.3١.6١.6٠.٢فرنسا	
–٠.١–١.5١.٢١.٠٠.٠٠.٠٠.3إيطاليا

٠.٠–٠.٠٠.١–3.٠٢.7٢.٢٠.١إسبانيا	

٠.٠–١.7١.١٠.9٠.١٠.٠٠.١اليابان

٠.٠–١.7١.4١.5٠.٠٠.٠٠.٢المملكة	المتحدة	

3.٠٢.١٢.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠كندا	
–٠.١٠.١–٢.٨٢.٨٢.5٠.٠٠.٢اقتصادات	متقدمة	أخرى٢

–0.4–0.2–0.4–4.74.74.70.2اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 
٢.١٢.3٢.4٠.٠٠.٢٠.١٠.3كومنولث	الدول	المستقلة

١.5١.7١.٨٠.٠٠.3٠.٠٠.3روسيا

٠.4٠.٠–3.63.93.6٠.3٠.١ما	عدا	روسيا

–٠.٠٠.3–6.56.56.3٠.٠٠.٢آسيا	الصاعدة	والنامية
–٠.٠٠.٢–6.96.66.٢٠.٠٠.٢الصين	
–٠.4–٠.١–6.77.37.4٠.٠٠.١الهند	3

–٠.٠٠.٢–5.35.35.٢٠.٠٠.١مجموعة	آسيان5	4
–١.7–٠.5–١.6–6.٠3.٨٢.٠٠.5أوروبا	الصاعدة	والنامية

–٠.6–٠.٨–٠.4–١.3١.٢٢.٢٠.4أمريكا	اللاتينية	والكاريبي
–٠.١–٠.9–٠.١–١.٠١.4٢.4٠.4البرازيل

–٠.5–٠.١–٠.٢–٢.٠٢.٢٢.5٠.١المكسيك	
–١.٠–١.٠–١.٢–٢.٢٢.4٢.7١.١الشرق	الأوسط	وشمال	إفريقيا	وأفغانستان	وباكستان

٢.٢٢.4٠.3٠.5٠.5٠.5–٠.9المملكة	العربية	السعودية

٠.١–٠.٠٠.3–٢.73.١3.٨٠.3إفريقيا	جنوب	الصحراء	

٠.4–٠.٠٠.٢–٠.٨١.9٢.3٠.٢نيجيريا

–٠.3–٠.7–٠.3–١.3٠.٨١.4٠.7جنوب	إفريقيا

بنود للتذكرة

–٠.١–٠.3–٠.١–٢.7٢.٢٢.٠٠.٢الاتحاد	الأوروبي
–٠.١–٠.3–٠.١–4.74.75.٢٠.3البلدان	النامية	منخفضة	الدخل

–١.١–١.٢–١.3–١.٨٢.٠٢.5١.٢الشرق	الأوسط	وشمال	إفريقيا
–٠.٢–٠.٢–٠.٢–3.٢3.٢3.١٠.١النمو	العالمي	على	أساس	أسعار	الصرف	القائمة	على	السوق

–0.7–0.9–0.5–5.24.24.00.6حجم التجارة العالمية )سلع وخدمات(
الواردات

–٠.5–١.4–٠.4–4.٢3.74.٠٠.٨الاقتصادات	المتقدمة	
–٠.٠٠.٨–7.٠6.٠4.٨٠.٠٠.9اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية

الصادرات

–٠.٨–١.١–٠.6–4.43.43.١٠.٨الاقتصادات	المتقدمة
–٠.5–٠.4–٠.3–6.94.74.٨٠.6اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية

أسعار السلع الأولية )بالدولار الأمريكي(
٠.9١3.45.6–١.6–٢3.33١.4٠.9النفط	5

غير	الوقود	)متوسط	على	أساس	أوزان	الصادرات	السلعية	

–١.٢–٢.9–١.٢–3.3–6.٨٢.7٠.7العالمية(

أسعار المستهلك

٠.٠٠.٠–٠.3–١.7٢.٠١.9٠.٢الاقتصادات	المتقدمة	
4.35.٠5.٢٠.3٠.7٠.٢٠.7اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية	6

سعر الفائدة السائد بين بنوك لندن )%( 

٠.١٠.٠–٠.١–١.5٢.53.4٠.١على	الودائع	بالدولار	الأمريكي	)ستة	أشهر((

–٠.٠٠.٢–٠.٠٠.١–٠.٢–٠.3–٠.3على	الودائع	باليورو	)ثلاثة	أشهر(
٠.٠٠.٠٠.١٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠على	الودائع	بالين	الياباني	)ستة	أشهر(

ملحوظــة	:يُفتــرض	بقــاء	أســعار	الصــرف	الفعليــة	الحقيقيــة	ثابتــة	عنــد	مســتوياتها	الســائدة	في	الفتــرة	١7	يوليــو-	١4	أغســطس	٢٠١٨.	والاقتصــادات	مرتبــة	علــى	أســاس	حجمهــا	الاقتصــادي.	

والبيانــات	ربــع	الســنوية	المجمعــة	معدلــة	لمراعــاة	التغيــرات	الموســمية.

١	تنتــج	الفــروق	عــن	تقريــب	الأرقــام	في	تنبــؤات	التقريــر	الحــالي	وتقريــر	يوليــو	٢٠١٨	عــن	مســتجدات	آفــاق	الاقتصــاد	العالمــي	وعــدد	إبريــل	٢٠١7	مــن	تقريــر	آفــاق	الاقتصــاد	العالمــي.	والفــروق	

معدلــة	أيضــا	لتتضمــن	أســعار	المســتهلكين	في	الأرجنتيــن	منــذ	صــدور	عــدد	يوليــو	٢٠١٨	عــن	مســتجدات	آفــاق	الاقتصــاد	العالمــي.

٢	ما	عدا	مجموعة	السبعة	(كندا	وفرنسا	وألمانيا	وإيطاليا	واليابان	والمملكة	المتحدة	والولايات	المتحدة(	وبلدان	منطقة	اليورو.

3	بالنســبة	للهنــد،	تقــوم	البيانــات	والتنبــؤات	المعروضــة	علــى	أســاس	الســنة	الماليــة،	ويســتند	إجمــالي	النــاتج	المحلــي	منــذ	عــام	٢٠١١	إلى	إجمــالي	النــاتج	المحلــي	بأســعار	الســوق،	مــع	اعتبــار	

الســنة	الماليــة	٢٠١١	/	٢٠١٢	ســنة	أســاس.	

4	إندونيسيا	وماليزيا	والفلبين	وتايلند	وفييت	نام.
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الجدول 1-1 )تتمة(

على أساس سنوي مقارن

على أساس ربع سنوي رابع 
مقارن 7

توقعاتتوقعات

20162017201820192016201720182019

3.33.73.73.73.24.03.53.8الناتج العالمي

1.72.32.42.12.02.52.31.9الاقتصادات المتقدمة 

١.6٢.٢٢.9٢.5١.9٢.53.١٢.3الولايات	المتحدة	

١.9٢.4٢.٠١.9٢.٠٢.7١.7١.9منطقة	اليورو

٢.٢٢.5١.9١.9١.9٢.٨١.9١.6ألمانيا

١.١٢.3١.6١.6١.٢٢.٨١.3١.7فرنسا	

٠.9١.5١.٢١.٠١.٠١.6٠.٨١.3إيطاليا	

3.٢3.٠٢.7٢.٢٢.93.٠٢.5٢.١إسبانيا

–١.٠١.7١.١٠.9١.5٢.٠١.٠٠.3اليابان
١.٨١.7١.4١.5١.7١.3١.5١.4المملكة	المتحدة	

١.43.٠٢.١٢.٠٢.٠3.٠٢.١١.9كندا
٢.3٢.٨٢.٨٢.5٢.6٢.9٢.٨٢.4اقتصادات	متقدمة	أخرى٢

4.44.74.74.74.45.24.65.3اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

٠.4٢.١٢.3٢.4١.٠١.7٢.٢٢.3كومنولث	الدول	المستقلة

١.5١.7١.٨٠.٨١.٢٢.١١.9–٠.٢روسيا	

. . .. . .. . .. . .٢.٠3.63.93.6ما	عدا	روسيا
6.56.56.56.36.36.76.٢6.5آسيا	الصاعدة	والنامية

6.76.96.66.٢6.٨6.٨6.46.٢الصين
7.١6.77.37.46.١7.76.57.9الهند	3

4.95.35.35.٢4.٨5.45.١5.6مجموعة	آسيان-5	4

3.36.٠3.٨٢.٠3.٨6.١٠.94.٠أوروبا	الصاعدة	والنامية	

١.7٠.5٢.٨–١.3١.٢٢.٢٠.٨–٠.6أمريكا	اللاتينية	والكاريبي

٢.٢١.7٢.5–١.٠١.4٢.4٢.4–3.5البرازيل	

٢.9٢.٠٢.٢٢.53.3١.6٢.٢3.٠المكسيك

. . .. . .. . .. . .5.١٢.٢٢.4٢.7الشرق	الأوسط	وشمال	إفريقيا	وأفغانستان	وباكستان
3.5٢.١–٢.٢٢.4٢.١١.4–١.7٠.9المملكة	العربية	السعودية	

. . .. . .. . .. . .١.4٢.73.١3.٨إفريقيا	جنوب	الصحراء 
. . .. . .. . .. . .٠.٨١.9٢.3–١.6نيجيريا

٠.6١.3٠.٨١.4١.٠١.9٠.5٠.9جنوب	إفريقيا

بنود للتذكرة

٢.٠٢.7٢.٢٢.٠٢.١٢.٨١.9٢.١الاتحاد	الأوروبي	

. . .. . .. . .. . .3.64.74.75.٢البلدان	النامية	منخفضة	الدخل	
. . .. . .. . .. . .5.٢١.٨٢.٠٢.5الشرق	الأوسط	وشمال	إفريقيا

٢.53.٢3.٢3.١٢.73.43.٠3.٠النمو	العالمي	على	أساس	أسعار	الصرف	القائمة	على	السوق

. . .. . .. . .. . .2.25.24.24.0حجم التجارة العالمية )سلع وخدمات(
الواردات

. . .. . .. . .. . .٢.44.٢3.74.٠الاقتصادات	المتقدمة
. . .. . .. . .. . .١.٨7.٠6.٠4.٨اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية

الصادرات

. . .. . .. . .. . .١.٨4.43.43.١الاقتصادات	المتقدمة
. . .. . .. . .. . .3.٠6.94.74.٨اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية

أسعار السلع الأولية )بالدولار الأمريكي(
–١6.٢١9.6١9.63.6–٢3.33١.4٠.9–١5.7النفط	5

١٠.3١.9١.3١.9–6.٨٢.7٠.7–١.5غير	الوقود	)متوسط	على	أساس	أوزان	الصادرات	السلعية	العالمية(

أسعار المستهلك

٠.٨١.7٢.٠١.9١.٢١.7٢.١١.9الاقتصادات	المتقدمة	
4.٢4.35.٠5.٢4.٢3.74.64.١اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية	6

سعر الفائدة السائد بين بنوك لندن )%( 

. . .. . .. . .. . .١.١١.5٢.53.4على	الودائع	بالدولار	الأمريكي)ستة	أشهر(	
. . .. . .. . .. . .–٠.٢–٠.3–٠.3–٠.3على	الودائع	باليورو	)ثلاثة	أشهر(

. . .. . .. . .. . .٠.٠٠.٠٠.٠٠.١على	الودائع	بالين	الياباني	)ستة	أشهر(

5	متوســط	بســيط	لأســعار	النفــط	الخــام	مــن	أنــواع	برنــت	المملكــة	المتحــدة	وفــاتح	دبــي	وغــرب	تكســاس	الوســيط.	وكان	متوســط	ســعر	برميــل	النفــط	بالــدولار	الأمريكــي	5٢.٨١	دولار	للبرميــل	

في	عــام	٢٠١7؛	ويبلــغ	الســعر	المفتــرض	حســب	أســواق	العقــود	المســتقبلية	69.3٨	دولار	في	٢٠١٨	و	6٨.76	دولار	في	٢٠١9.

6	ما	عدا	فنزويلا،	وشاملة	الأرجنتين	اعتبارا	من	٢٠١7	وما	بعده.	راجع	المذكرة	القُطْرية	عن	الأرجنتين	وفنزويلا	في	قسم	»المذكرات	القُطْرية«	من	الملحق	الإحصائي.

7	بالنســبة	للنــاتج	العالمــي،	تمثــل	التقديــرات	والتوقعــات	ربــع	الســنوية	حــوالي	9٠%	مــن	النــاتج	العالمــي	الســنوي	علــى	أســاس	الأوزان	المرجحــة	بتعــادُل	القــوى	الشــرائية.	وبالنســبة	لاقتصــادات	

الأســواق	الصاعــدة	والاقتصــادات	الناميــة،	تمثــل	التقديــرات	والتوقعــات	ربــع	الســنوية	حــوالي	٨٠%	مــن	النــاتج	الســنوي	لهــذه	الاقتصــادات	علــى	أســاس	الأوزان	المرجحــة	بتعــادُل	القــوى	

الشرائية.
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بمقدار	٠.١	نقطة	مئوية	عنها	في	عدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	

الأداء	 تراجع	 أدى	 	،٢٠١٨ عام	 وفي	 العالمي.	 الاقتصاد	 آفاق	

العام	إلى	تخفيض	توقعات	 النصف	الأول	من	 عن	المتوقع	في	

أن	 يُتوقع	 	،٢٠١9 عام	 وفي	 المتحدة.	 والمملكة	 اليورو	 منطقة	

النشاط	 على	 سلبيا	 تأثيرا	 الأخيرة	 التجارية	 التدابير	 تؤثر	

الاقتصادي،	لا	سيما	في	الولايات	المتحدة	الأمريكية،	حيث	تم	

وتشير	 مئوية.	 نقطة	 	٠.٢ بمقدار	 للعام	 النمو	 تنبؤات	 تخفيض	

بدء	 مع	 	٢٠٢٠ عام	 في	 	%١.٨ إلى	 النمو	 تراجع	 إلى	 التوقعات	

المتحدة،	 الولايات	 في	 المالي	 التنشيط	 دفعات	 تأثير	 انحسار	

على	 الممكن	 مستواه	 إلى	 اليورو	 منطقة	 في	 النمو	 وانخفاض	

مع	 	%١.4 إلى	 لاحقا	 النمو	 تراجع	 ويُتوقع	 المتوسط.	 المدى	

استمرار	تراجع	نمو	السكان	في	سن	العمل	وبقاء	نمو	الإنتاجية	

عند	مستويات	منخفضة.

ومن	المتوقع	أن	يظل	النمو	في	مجموعة	اقتصادات	الأسواق	

في	 	%4.7 مستوى	 عند	 ثابتا	 النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	

٢٠١٨-٢٠١9	في	ظل	استمرار	آسيا	الصاعدة	في	التوسع	بوتيرة	

قوية	—	رغم	تخفيض	توقعات	النمو	لعام	٢٠١9	بمقدار	3.٠	

نقطة	مئوية،	والذي	يعزى	في	المقام	الأول	إلى	التدابير	التجارية	

للسلع	 البلدان	المصدرة	 النشاط	في	 —	وتحسن	 المعلنة	مؤخرا	

الأولية.	وعلى	المدى	المتوسط،	يتوقع	أن	يرتفع	النمو	إلى	أقل	من	

النمو	الكلي	للمجموعة	فيما	بعد	عام	 5%	قليلا.	ويعكس	معدل	

٢٠١9	تطورات	موازنة	لبعضها	البعض،	حيث	يتراجع	النمو	إلى	

وتيرة	قابلة	للاستمرار	في	الصين،	بينما	يرتفع	في	الهند	)بفضل	

المواتية(	 الديمغرافية	 مكاسب	 واستمرار	 الهيكلية	 الإصلاحات	

وفي	البلدان	المصدرة	للسلع	الأولية	)وإن	كان	إلى	معدلات	تقل	

تشهد	 التي	 الاقتصادات	 وبعض	 الأخيرة(	 العقود	 متوسط	 عن	

اقتصادية	كلية	في	٢٠١٨-٢٠١9.	وبالمقارنة	بعدد	 ضغوطا	

تخفيض	 تم	 العالمي،	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	

والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 نمو	 تنبؤات	

لعامي	٢٠١٨	و٢٠١9	بمقدار	٠.٢	نقطة	مئوية	و4.٠	 النامية	

تقريبا	 مئوية	 نقطة	 	٠.٢ وبمقدار	 الترتيب،	 على	 مئوية	 نقطة	

للفترة	٢٠٢٠-٢٠٢3.	وبالنسبة	للفترة	٢٠١٨-٢٠١9،	يعزى	

المتوقع	 السلبي	 التأثير	 إلى	 الأساس	 في	 التوقعات	 تخفيض	

تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 منذ	 المنفذة	 التجارية	 للتدابير	

آفاق	الاقتصاد	العالمي	على	النشاط	في	الصين	والاقتصادات	

نشاط	 في	 التراجع	 من	 مزيد	 وإلى	 الصاعدة،	 آسيا	 في	 الأخرى	

الحاد	 والتباطؤ	 الأمريكية،	 العقوبات	 فرض	 إعادة	 عقب	 إيران	

الحالية،	 السوقية	 الاضطرابات	 أعقاب	 في	 تركيا	 في	 المتوقع	

أمريكا	 في	 الكبرى	 الاقتصادات	 آفاق	 في	 التراجع	 من	 ومزيد	

الفترة	 وخلال	 والمكسيك(.	 والبرازيل	 )الأرجنتين	 اللاتينية	

التوقعات	في	الأساس	تخفيض	 ٢٠٢٠-٢٠٢3،	يعكس	تعديل	

وتراجع	 ذلك،	 رغم	 قوية	 تزال	 لا	 التي	 الهند	 في	 النمو	 توقعات	

تراجع	 استمرار	 إلى	جانب	 وتركيا،	 باكستان	 النمو	في	 تنبؤات	

النمو	في	إيران.

آفاق التضخم

الاقتصادات	 عبر	 العام	 هذا	 التضخم	 ارتفاع	 المتوقع	 من	

النامية	 الصاعدة	والاقتصادات	 المتقدمة	واقتصادات	الأسواق	

أسعار	 الأخيرة	في	 الارتفاعات	 إلى	 وهو	ما	يرجع	في	الأساس	

التوقعات	إلى	 المتقدمة،	تشير	 الاقتصادات	 الأولية.	ففي	 السلع	

ارتفاع	التضخم	إلى	٢%	في	عام	٢٠١٨،	مقابل	١.7%	في	عام	

الأسواق	 اقتصادات	 في	 التضخم	 ارتفاع	 يُتوقع	 كذلك	 	.٢٠١7

	%5.٠ إلى	 فنزويلا	 عدا	 ما	 النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	

	4-١ الإطار	 )يعرض	 	٢٠١7 عام	 في	 	%4.3 مقابل	 العام	 هذا	

تفاصيل	عن	آفاق	التضخم	في	فرادى	البلدان(.

وفي	الاقتصادات	المتقدمة،	سيرتفع	التضخم	الأساسي	خلال	

الإطار	الزمني	للتنبؤات،	مع	وجود	تفاوتات	عبر	البلدان	تعزى	

على	 المتحدة،	 الولايات	 ففي	 الدوري.	 موقفها	 إلى	 الأساس	 في	

مصروفات	 أسعار	 تضخم	 مؤشر	 ارتفاع	 يُتوقع	 المثال،	 سبيل	

لدى	 المفضل	 المقياس	 وهو	 الأساسي،	 الشخصي	 الاستهلاك	

بنك	الاحتياطي	الفيدرالي،	إلى	٢.١%	في	عام	٢٠١٨	و٢.3%	في	

الناتج	 مع	تجاوز	 	،)٢٠١7 عام	 ١.6%	في	 )مقابل	 	٢٠١9 عام	

مستواه	الممكن	بفضل	دفعات	التنشيط	المالي	الضخمة	المسايرة	

الأساسي	 التضخم	 تراجع	 المفترض	 الدورية.	ومن	 للاتجاهات	

تضمن	 نقدية	 سياسة	 تطبيق	 مع	 	،%٢ إلى	 لاحقا	 تدريجيا	

ارتفاع	 يُتوقع	 اليورو،	 منطقة	 وفي	 التوقعات.	 ثبات	 استمرار	

ارتفاعا	 الأساسي	 المُنسَّق	 المستهلكين	 أسعار	 تضخم	 مؤشر	

العناصر	 تأثير	 نتيجة	 	،٢٠٢٢ عام	 بحلول	 	%٢ ليبلغ	 بطيئا	

الاسترجاعية	في	عمليات	حساب	التضخم.

الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 مجموعة	 مستوى	 وعلى	

تضخم	 معدلات	 تسجيل	 يُتوقع	 النامية،	 والاقتصادات	

أساسي	أكثر	تفاوتا	عنها	في	الاقتصادات	المتقدمة.	ويعكس	

الموقف	 في	 اختلافات	 منه	 كبير	 جزء	 في	 التفاوت	 هذا	

ومستويات	 التضخم	 توقعات	 ثبات	 درجة	 وفي	 الدوري،	

التضخم	المستهدفة.

آفاق القطاع الخارجي

مراكز الحساب الجاري

تشير	التنبؤات	بوجه	عام	إلى	اتساع	طفيف	في	حالات	العجز	

والفائض	في	الحسابات	الجارية	في	عام	٢٠١٨	مقارنة	بعام	

البياني	١-١4(.	 )الشكل	 الذي	ظلت	فيه	مستقرة	عموما	 	٢٠١7

في	 المتوقعة	 التغيرات	 وراء	 أهمية	 الأكثر	 المحركات	 وتتمثل	

النفط،	 أسعار	 ارتفاع	 في	 	٢٠١٨ عام	 خلال	 الجاري	 الحساب	

الجاري	في	 الحساب	 رصيد	 إلى	تحسن	 يؤدي	 أن	 يُتوقع	 والذي	

ناتجها	 إجمالي	 من	 تقريبا	 	%3 بمقدار	 للنفط	 المصدرة	 البلدان	

يُتوقع	 والذي	 المتحدة،	 الولايات	 القوي	في	 النمو	 المحلي،	وفي	

أن	يؤدي	إلى	اتساع	طفيف	في	عجز	الحساب	الجاري	الأمريكي	

سجلت	 للوقود	 المصدرة	 البلدان	 معظم	 لأن	 ونظرا	 العام.	 هذا	

إلى	 العاملان	 هذان	 سيؤدي	 	،٢٠١7 عام	 في	 بالفعل	 فوائض	

زيادة	اختلالات	الحساب	الجاري	العالمية	إلى	حد	ما.

وتشير	تنبؤات	عام	٢٠١9	وما	بعده	إلى	تراجع	تدريجي	في	

البلدان	المصدرة	للنفط	)نظرا	لأنه	 أرصدة	الحساب	الجاري	في	

بمستوياتها	 مقارنة	 النفط	 أسعار	 متوسط	 تراجع	 المتوقع	 من	

الأمريكي	 الجاري	 الحساب	 عجز	 اتساع	 زيادة	 وإلى	 الحالية(،	



17

الفصل 1						الآفاق	والسياسات	العالمية

17 صندوق النقد الدولي		| 	أكتوبر		٢٠١٨	 	

في	البداية	بسبب	سياسة	المالية	العامة	التوسعية.	وعلى	المدى	

المتوسط،	من	المفترض	تراجع	أرصدة	الحساب	الجاري	مجددا،	

انحسار	 مع	 الأمريكي	 الجاري	 الحساب	 عجز	 استقرار	 ظل	 في	

الفوائض	إلى	 العامة،	وتراجع	 التوسعية	لسياسة	المالية	 الآثار	

أن	 المتوقع	 ومن	 أوروبا.	 في	 أقل	 وبدرجة	 الصين	 في	 ما	 حد	

يكون	للتدابير	التجارية	الأخيرة	التي	أعلنتها	الولايات	المتحدة	

والتدابير	الثأرية	التي	اتخذها	الشركاء	التجاريون	تأثير	محدود	

على	الاختلالات	الخارجية	)راجع	تقرير القطاع الخارجي	لعام	

٢٠١٨	للاطلاع	على	مناقشة	حول	العلاقة	بين	تكلفة	التجارة	

والاختلالات	الخارجية(.

	٢٠١٨ لعام	 الخارجي	 القطاع  تقرير  أشار	 وكما	

عديدة	 بلدان	 شهدت	 الدولي،	 النقد	 صندوق	 عن	 الصادر	

اختلالات	في	حساباتها	الجارية	في	عام	٢٠١7	تجاوزت	

المستويات	القطرية	المعيارية	اللازمة	للحفاظ	على	الأسس	

توثيق	 المهم	 من	 لذلك	 المرغوبة.	 والسياسات	 الاقتصادية	

خلال	 الجارية	 الحسابات	 أرصدة	 في	 المتوقعة	 التغيرات	

الشكل	 في	 	١ اللوحة	 من	 يتضح	 وكما	 المقبلة.	 السنوات	

الحسابات	 أرصدة	 اتجاه	 يكون	 أن	 يُتوقع	 	،١5-١ البياني	

الاختلالات	 تخفيض	 مع	 متسقا	 	٢٠١٨ عام	 في	 الجارية	

الولايات	 العجز	في	 )بالرغم	من	زيادة	 المفرطة	إلى	حد	ما	

المتحدة	وزيادة	الفائض	في	ألمانيا(.	وتشير	التوقعات	على	

أرصدة	 التغيرات	في	متوسط	 من	 مزيد	 إلى	 المتوسط	 المدى	

الحسابات	الجارية	في	نفس	الاتجاه،	ولكنها	تشير	أيضا	إلى	

اتساع	عجز	الحساب	الجاري	الأمريكي	واستمرار	الفوائض	

الأوروبية	 المتقدمة	 الاقتصادات	 من	 العديد	 في	 الكبيرة	

7	وفي	الوقت	
والآسيوية	)الشكل	البياني	١-١5،	اللوحة	٢(.7

الكلية	 الاقتصادية	 الأسس	 في	 التغيرات	 لأن	 ونظرا	 نفسه،	

مقارنة	بعام	٢٠١7	لا	تؤثر	على	أرصدة	الحساب	الجاري	

فقط،	ولكنها	تؤثر	أيضا	على	قيمها	التوازنية،	لذلك	لا	يمكن	

تحديد	مسار	الاختلالات	المفرطة	المستقبلية	بدقة	في	ضوء	

٨
هذه	التوقعات.٨

وضع الاستثمار الدولي

تعكس	التغيرات	في	وضع	الاستثمار	الدولي	صافي	التدفقات	

أسعار	 في	 التقلبات	 عن	 الناتجة	 التقييم	 وتغيرات	 المالية	

الصرف	والأصول.	ونظرا	لأن	التوقعات	الواردة	في	تقرير	آفاق	

الاقتصاد	العالمي	تفترض	عموما	ثبات	أسعار	الصرف	الفعلية	

محدودة،	 بدرجة	 سوى	 الأصول	 أسعار	 تغير	 وعدم	 الحقيقية	

تعزى	التغيرات	في	وضع	الاستثمار	الدولي	إلى	توقعات	صافي	

رصيد	 حجم	 مع	 )اتساقا	 الخارجيين	 والإقراض	 الاقتراض	

في	 سيوازن	 	٢٠١٨ عام	 خلال	 الجاري	 الحساب	 رصيد	 في	 التغير	 	7,7

المتوسط	حوالي	خُمس	فجوة	الحساب	الجاري	المسجلة	عام	٢٠١7،	بينما	

سيوازن	التغير	خلال	الفترة	من	٢٠١7	إلى	٢٠٢3	حوالي	نصف	الفجوة	

المسجلة	عام	٢٠١7.

٨,	٨	على	سبيل	المثال،	عادة	ما	يؤدي	تحسن	معدلات	التبادل	التجاري	

الصرف	 سعر	 ارتفاع	 وكذا	 التوازني	 الجاري	 الحساب	 رصيد	 زيادة	 إلى	

التوازني.	

الناتج	 إجمالي	 من	 كنسبة	 ويتوقف	حجمها	 الجاري(،	 الحساب	

لفرادى	 المتوقعة	 النمو	 معدلات	 على	 والعالمي	 الوطني	 المحلي	

١٠،9
١٠

،
البلدان	والاقتصاد	العالمي	ككل.9

9,9	تتضمن	تنبؤات	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	توقعات	بشأن	عائد	

السندات	الحكومية	ذات	أجل	١٠	سنوات،	مما	قد	يؤثر	على	أسعار	السندات	

السندات	على	 أسعار	 التغيرات	في	 تلك	 تأثير	 المقبلة،	ولكن	 الفترة	 خلال	

تنبؤات	وضع	 عادة	ضمن	 يدرج	 لا	 الخارجية	 والخصوم	 الأصول	 تقييم	

الاستثمار	الدولي.

الاستثمار	 وضع	 تطور	 على	 الصرف	 سعر	 تغيرات	 تؤثر	 أن	 يمكن	 	١٠
,١٠

الدولي.	فعلى	سبيل	المثال،	تشير	التقديرات	الصادرة	عن	مكتب	التحليل	

للدولار	 الاسمية	 الفعلية	 القيمة	 تراجع	 أن	 إلى	 الأمريكي	 الاقتصادي	

الأمريكي	بنسبة	7%	خلال	الفترة	ما	بين	نهاية	٢٠١6	ونهاية	٢٠١7	أدى	

إلى	تحسن	صافي	وضع	الاستثمار	الدولي	الأمريكي	بنسبة	6%	تقريبا	من	

إجمالي	الناتج	المحلي	من	خلال	زيادة	القيمة	المحسوبة	بالعملة	المحلية	

للأصول	بالعملة	الأجنبية	التي	يحوزها	مقيمون	أمريكيون.

الولايات المتحدة 

البلدان 

المتقدمة الأخرى آسيا الصاعدة الفرق
البلدان الأوروبية 

المدينة
أمريكا اللاتينية أوروبا الوسطى والشرقية

إفريقيا 

والشرق الأوسط اليابان الصين

البلدان الأوروبية 

الدائنة

بلدان آسيا 

المتقدمة

البلدان المصدرة للنفط

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

الخاصــة وكوريــا  الإداريــة  الصينيــة  كونــغ  (منطقــة هونــغ  المتقدمــة  آســيا  بلــدان  ملحوظــة: 

الكونغــو  (جمهوريــة  الأوســط  والشــرق  وإفريقيــا  الصينيــة)؛  تايــوان  ومقاطعــة  وســنغافورة 

إفريقيــا  وجنــوب  والمغــرب  ولبنــان  وكينيــا  والأردن  وغانــا  وإثيوبيــا  ومصــر  الديمقراطيــة 

(بيــلاروس وبلغاريــا وكرواتيــا  والشــرقية  الوســطى  والســودان وتنزانيــا وتونــس)؛ وأوروبــا 

وتركيــا  الســلوفاكية  والجمهوريــة  ورومانيــا  وبولنــدا  وهنغاريــا  التشــيكية  والجمهوريــة 

وأوكرانيــا(؛ وبلــدان آســيا الصاعــدة (الهنــد وإندونيســيا وباكســتان والفلبيــن وتايلنــد وفييــت 

نــام)؛ والبلــدان الأوروبيــة الدائنــة (النمســا وبلجيــكا والدانمــرك وفنلنــدا وألمانيــا ولكســمبرغ 

واليونــان  (قبــرص  المدينــة  الأوروبيــة  والبلــدان  وسويســرا)؛  والســويد  والنرويــج  وهولنــدا 

وآيرلنــدا وإيطاليــا والبرتغــال وإســبانيا وســلوفينيا)؛ وأمريــكا اللاتينيــة (الأرجنتيــن والبرازيــل 

(الجزائــر  للنفــط  المصــدرة  والبلــدان  وأوروغــواي)؛  وبيــرو  والمكســيك  وكولومبيــا  وشــيلي 

والمملكــة  وروســيا  وقطــر  وعمــان  ونيجيريــا  والكويــت  وكازاخســتان  وإيــران  وأذربيجــان 

الأخــرى  المتقدمــة  والبلــدان  وفنزويــلا(؛  المتحــدة  العربيــة  والإمــارات  الســعودية  العربيــة 

(أستراليا وكندا وفرنسا وآيسلندا ونيوزيلندا والمملكة المتحدة).
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الشكل البياني ١-١٤: رصيد الحساب الجاري العالمي
(٪ من إجمالي الناتج المحلي العالمي)

عقــب نمــو طفيــف في عــام ٢٠١٨، مــن المتوقــع تراجــع أرصــدة الحســاب الجــاري إلى حــد ما على 

الحســاب  عجــز  واســتقرار  للنفــط  المصــدرة  البلــدان  فوائــض  انخفــاض  مــع  المتوســط  المــدى 

الجاري الأمريكي في ظل انحسار الآثار التوسعية لسياسة المالية العامة.
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وكما	يتضح	من	اللوحة	١	في	الشكل	البياني	١-١6،	يتوقع	

اتساع	حجم	المراكز	الدائنة	والمدينة	كنسبة	من	إجمالي	الناتج	

القادمة.	 المحلي	العالمي	اتساعا	طفيفا	خلال	السنوات	الخمس	

المراكز	 نمو	 إلى	 الأساس	 في	 ذلك	 يعزى	 الدائن،	 الجانب	 وعلى	

وذلك	 الأوروبية،	 المتقدمة	 الاقتصادات	 من	 لمجموعة	 الدائنة	

نتيجة	فوائض	الحساب	الجاري	الكبيرة	المتوقعة.	وعلى	الجانب	

المتحدة	 للولايات	 المدين	 المركز	 ارتفاع	 ذلك	 يعكس	 المدين،	

كندا	 تتضمن	 )مجموعة	 المتقدمة	 الاقتصادات	 من	 وغيرها	

يتوازن	 والذي	 ما،	 حد	 إلى	 وغيرها(	 المتحدة	 والمملكة	 وفرنسا	

جزئيا	نتيجة	التحسن	الكبير	المستمر	في	مراكز	البلدان	المدينة	

في	منطقة	اليورو.		

اتجاهات	 إلى	 	١6-١ البياني	 الشكل	 في	 	٢ اللوحة	 وتشير	

مماثلة،	حيث	تظهر	تغيرات	متوقعة	في	صافي	وضع	الاستثمار	

عبر	 الوطني	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 من	 مئوية	 كنسبة	 الدولي	

وعام	٢٠٢3،	 عام	٢٠١7	 بين	 الفترة	 والمناطق	خلال	 البلدان	

في	 الواردة	 للتوقعات	 الزمني	 النطاق	 في	 الأخير	 العام	 وهو	

تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي.	ومن	المتوقع	أن	يتجاوز	صافي	

المركز	الدائن	للاقتصادات	الأوروبية	المتقدمة	٨5%	من	إجمالي	

الناتج	المحلي،	وأن	يتجاوز	صافي	المركز	الدائن	لليابان	%75	

من	إجمالي	الناتج	المحلي،	بينما	يُتوقع	أن	يقترب	صافي	المركز	

الناتج	 إجمالي	 المتحدة	من	مستوى	5٠%	من	 للولايات	 المدين	

نقاط	 	9 بحوالي	 	٢٠١7 عام	 تقديرات	 من	 أعلى	 أي	 المحلي،	

الاستثمار	 وضع	 صافي	 تحسن	 يُتوقع	 المقابل،	 وفي	 مئوية.	

الدولي	لمجموعة	من	البلدان	المدينة	في	منطقة	اليورو،	بما	فيها	
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١ – فجوات الحساب الجاري في عام ٢٠١٧ والتغير في أرصدة 

       الحساب الجاري، ٢٠١٧-٢٠١٨

فجوة الحساب الجاري، ٢٠١٧

٢ – فجوات الحساب الجاري لعام ٢٠١٧ والتغير في أرصدة 

      الحساب الجاري، ٢٠١٧-٢٠٢٣
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فجوة الحساب الجاري، ٢٠١٧

المصدر: حسابات صندوق النقد الدولي.

البيــاني إلى الرمــوز الصــادرة عــن المنظمــة  ملحوظــة: تســتند مســميات البيانــات في الشــكل 

الدولية لتوحيد المقاييس.

الشكل البياني ١-١٥: أرصدة الحساب الجاري بالنسبة 

إلى أسس الاقتصاد

مــن المتوقــع أن يكــون اتجــاه أرصــدة الحســاب الجــاري خــلال عــام ٢٠١٨ متســقا مــع تراجــع 

الاختــلالات المفرطــة إلى حــد مــا. وتشــير التوقعــات علــى المــدى المتوســط إلى تغيــرات طفيفــة 

في أرصدة الحساب الجاري في نفس الاتجاه.
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صافي وضع الاستثمار الدولي، ٢٠١٧

٢– صافي وضع الاستثمار الدولي، والتغيرات المتوقعة،

٢٠١٧-٢٠٢٣      

      (٪ من إجمالي الناتج المحلي)
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      (٪ من إجمالي الناتج المحلي العالمي)

آسيا الصاعدة

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

الخاصــة وكوريــا  الإداريــة  الصينيــة  كونــغ  (منطقــة هونــغ  المتقدمــة  آســيا  بلــدان  ملحوظــة: 

الكونغــو  (جمهوريــة  الأوســط  والشــرق  وإفريقيــا  الصينيــة)؛  تايــوان  ومقاطعــة  وســنغافورة 

إفريقيــا  وجنــوب  والمغــرب  ولبنــان  وكينيــا  والأردن  وغانــا  وإثيوبيــا  ومصــر  الديمقراطيــة 

(بيــلاروس وبلغاريــا وكرواتيــا  والشــرقية  الوســطى  والســودان وتنزانيــا وتونــس)؛ وأوروبــا 

وتركيــا  الســلوفاكية  والجمهوريــة  ورومانيــا  وبولنــدا  وهنغاريــا  التشــيكية  والجمهوريــة 

وأوكرانيــا(؛ وبلــدان آســيا الصاعــدة (الهنــد وإندونيســيا وباكســتان والفلبيــن وتايلنــد وفييــت 

نــام)؛ والبلــدان الأوروبيــة الدائنــة (النمســا وبلجيــكا والدانمــرك وفنلنــدا وألمانيــا ولكســمبرغ 

واليونــان  (قبــرص  المدينــة  الأوروبيــة  والبلــدان  وسويســرا)؛  والســويد  والنرويــج  وهولنــدا 

وآيرلنــدا وإيطاليــا والبرتغــال وإســبانيا وســلوفينيا)؛ وأمريــكا اللاتينيــة (الأرجنتيــن والبرازيــل 

(الجزائــر  للنفــط  المصــدرة  والبلــدان  وأوروغــواي)؛  وبيــرو  والمكســيك  وكولومبيــا  وشــيلي 

والمملكــة  وروســيا  وقطــر  وعمــان  ونيجيريــا  والكويــت  وكازاخســتان  وإيــران  وأذربيجــان 

الأخــرى  المتقدمــة  والبلــدان  وفنزويــلا(؛  المتحــدة  العربيــة  والإمــارات  الســعودية  العربيــة 

(أستراليا وكندا وفرنسا وآيسلندا ونيوزيلندا والمملكة المتحدة).

الشكل البياني ١-١٦: صافي وضع الاستثمار الدولي

مــن المتوقــع اتســاع صــافي وضــع الاســتثمار الــدولي لــدى البلــدان الدائنــة والمدينــة اتســاعا 

طفيفا على المدى المتوسط. 
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إجمالي	 من	 مئوية	 نقطة	 	٢٠ على	 يزيد	 بما	 وإسبانيا،	 إيطاليا	

الخصوم	 صافي	 يبلغ	 أن	 المتوقع	 ومن	 المجمع،	 المحلي	 الناتج	

عام	 بحلول	 السابق	 العقد	 في	 مستواه	 نصف	 حوالي	 الأجنبية	

.٢٠٢3

المساهمات المحلية والخارجية في نمو إجمالي 

الناتج المحلي

من	 آخر	 بشكل	 العالمي	 التوازن	 إعادة	 آفاق	 تحليل	 يمكن	

إجمالي	 نمو	 في	 والخارجية	 المحلية	 المساهمات	 دراسة	 خلال	

الطلب	 نمو	 وكان	 والمدينة.	 الدائنة	 البلدان	 في	 المحلي	 الناتج	

المدينة	 البلدان	 عنه	في	 الدائنة	 البلدان	 سرعة	في	 أكثر	 المحلي	

يعكس	 مما	 السابقة،	 الأعوام	 غرار	 على	 وذلك	 	،٢٠١7 عام	 في	

البياني	١-١7(.	وفي	 )الشكل	 الصين	 المرتفع	في	 النمو	 أساسا	

الوقت	نفسه،	كان	صافي	المساهمة	الخارجية	في	النمو	موجبا	

إلى	 المرة	 هذه	 يعزى	 ما	 وهو	 الدائنة،	 البلدان	 حالة	 في	 مجددا	

الدائنة،	 الأوروبية	 والبلدان	 الصين،	 من	 الموجبة	 المساهمات	

واليابان.	وفي	عام	٢٠١٨،	كان	صافي	المساهمات	الخارجية	

حيث	 الدائنة،	 البلدان	 حالة	 طفيفة	في	 بدرجة	 سالبا	 النمو	 في	

كانت	المساهمات	موجبة	من	البلدان	الأوروبية	الدائنة	واليابان	

توازنت	 ولكنها	 الأخرى،	 المتقدمة	 الآسيوية	 والاقتصادات	

عموما	نتيجة	المساهمات	السلبية	من	الصين	والبلدان	المصدرة	

للنفط.	وبالنسبة	للبلدان	المدينة،	تشير	التنبؤات	إلى	أن	صافي	

المساهمات	الخارجية	في	النمو	سيكون	موجبا	في	حالة	البلدان	

الولايات	 اللاتينية	وسيظل	سالبا	في	حالة	 أمريكا	 المدينة	في	

المتحدة	بسبب	سياسة	المالية	العامة	التوسعية.

انعكاسات الاختلالات

في	 تتمثل	 التي	 المخاطر	 ببعض	 العالمي	 الاستقرار	 يتأثر	

العالم	 اقتصادات	 في	 المفرطة	 الخارجية	 الاختلالات	 استمرار	

التي	تهدد	بزيادة	هذه	الاختلالات.	 السياسات	 الكبرى	وتدابير	

الولايات	المتحدة	إلى	تشديد	 التيسير	المالي	الحالي	في	 ويؤدي	

الأوضاع	النقدية،	وارتفاع	قيمة	الدولار	الأمريكي،	وزيادة	عجز	

الحساب	الجاري	الأمريكي.	وقد	تؤدي	هذه	الاتجاهات	إلى	تفاقم	

التمويل	 أوضاع	 تشديد	 إلى	 وبالتالي	 التجارية،	 الاضطرابات	

على	 سلبية	 انعكاسات	 له	 سيكون	 مما	 أسرع،	 بوتيرة	 العالمية	

اقتصادات	الأسواق	الصاعدة،	لا	سيما	الاقتصادات	ذات	المراكز	

الخارجية	الضعيفة.	وعلى	المدى	المتوسط،	من	الممكن	أن	يؤدي	

اتساع	المراكز	المدينة	في	الاقتصادات	الكبرى	إلى	فرض	قيود	

أن	يؤدي	إلى	تصحيحات	حادة	 العالمي،	مما	يمكن	 النمو	 على	

ومربكة	في	قيم	العملات	وأسعار	الأصول.

المعنون	 القسم	 في	 الواردة	 المناقشات	 إلى	 واستنادا	

تجاوز	 الذي	 الأمريكي،	 الاقتصاد	 فإن	 السياسات«،	 »أولويات	

بالفعل	مستوى	التشغيل	الكامل،	ينبغي	أن	ينفذ	خطة	متوسطة	

الأجل	لوقف	ارتفاع	نسبة	الدين	العام،	إلى	جانب	اتخاذ	تدابير	

مالية	لزيادة	الطاقة	الإنتاجية	المحلية	تدريجيا.	وسيساعد	ذلك	

واحتواء	 للاستمرار	 قابلية	 أكثر	 نمو	 ديناميكيات	 ضمان	 في	

نمو	 على	 الاعتماد	 زيادة	 وستساعد	 الخارجية.	 الاختلالات	

يتوافر	 التي	 البلدان	 سيما	 لا	 الدائنة،	 البلدان	 بعض	 في	 الطلب	

في	 ألمانيا،	 مثل	 بذلك،	 لها	 يسمح	 السياسات	 في	 حيز	 لديها	

صافي المساهمة الخارجية في النمو

مساهمة الطلب المحلي في النمو
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١ – النمو في البلدان الدائنة

٢ – النمو في البلدان المدينة
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الخاصــة وكوريــا  الإداريــة  الصينيــة  كونــغ  (منطقــة هونــغ  المتقدمــة  آســيا  بلــدان  ملحوظــة: 

وســنغافورة ومقاطعــة تايــوان الصينيــة)؛ وأوروبــا الوســطى والشــرقية (بيــلاروس وبلغاريــا 

الســلوفاكية  والجمهوريــة  ورومانيــا  وبولنــدا  وهنغاريــا  التشــيكية  والجمهوريــة  وكرواتيــا 

وتركيــا وأوكرانيــا(؛ وبلــدان آســيا الصاعــدة (الهنــد وإندونيســيا وباكســتان والفلبيــن وتايلنــد 

وألمانيــا  وفنلنــدا  والدانمــرك  وبلجيــكا  (النمســا  الدائنــة  الأوروبيــة  والبلــدان  نــام)؛  وفييــت 

(قبــرص  المدينــة  الأوروبيــة  والبلــدان  وسويســرا)؛  والســويد  والنرويــج  وهولنــدا  ولكســمبرغ 

واليونــان وأيرلنــدا وإيطاليــا والبرتغــال وإســبانيا وســلوفينيا)؛ وأمريــكا اللاتينيــة (الأرجنتيــن 

الأخــرى  المتقدمــة  والبلــدان  وأوروغــواي)؛  وبيــرو  والمكســيك  وكولومبيــا  وشــيلي  والبرازيــل 

(أســتراليا وكنــدا وفرنســا وآيســلندا ونيوزيلنــدا والمملكــة المتحــدة)؛ والبلــدان المصــدرة للنفــط 

وروســيا  وقطــر  وعمــان  ونيجيريــا  والكويــت  وكازاخســتان  وإيــران  وأذربيجــان  (الجزائــر 

والمملكة العربية السعودية والإمارات العربية المتحدة وفنزويلا).
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الدائنــة  البلــدان  في  النمــو   :١-١٧ البيــاني  الشــكل 

والمدينة
(٪)

ازداد نمــو الطلــب المحلــي بمعــدل أســرع في البلــدان الدائنــة عنــه في البلــدان المدينــة في 

عامي ٢٠١٧ و٢٠١٨.
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النمو	 على	 الحفاظ	 مع	 والعالمي	 المحلي	 التوازن	 إعادة	 تيسير	

العالمي	على	المدى	المتوسط.

المخاطر

العالمي	 النمو	 تنبؤات	 على	 المؤثرة	 المخاطر	 ميزان	 أصبح	

السلبية.	 التطورات	 إلى	جانب	 يميل	حاليا	 القصير	 المدى	 على	

فقد	تراجعت	إمكانية	تجاوز	التوقعات	بسبب	تشديد	الأوضاع	

التجارة،	 تكلفة	 وارتفاع	 العالم،	 أجزاء	 بعض	 في	 المالية	

السابق،	 في	 بها	 الموصى	 الإصلاحات	 تنفيذ	 في	 والتباطؤ	

من	 عدد	 أداء	 تراجع	 في	 يظهر	 ما	 وهو	 النمو،	 زخم	 وخفوت	

الاقتصادات	الكبرى	عن	المستويات	المتوقعة،	واستمرار	ضعف	

نمو	الإنتاج	الصناعي،	وتراجع	بعض	المؤشرات	عالية	التواتر.	

التي	 السلبية	 التطورات	 بعض	مخاطر	 فإن	 نفسه،	 الوقت	 وفي	

أشار	إليها	عدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	

زيادة	 مثل	 	— جزئيا	 تحققت	 أو	 وضوحا	 أكثر	 أصبحت	 قد	

إلى	 الرأسمالية	 التدفقات	 مسار	 وانعكاس	 التجارية	 الحواجز	

الأسس	الأضعف	والمخاطر	 ذات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	

السياسة	الأكبر.	ومع	تحول	الخطب	الحمائية	إلى	واقع	ملموس	

في	ظل	قيام	الولايات	المتحدة	بفرض	تعريفات	جمركية	على	

مجموعة	كبيرة	من	الواردات،	والإجراءات	الثأرية	التي	اتخذها	

إلى	 التجارية	 الاضطرابات	 تفاقم	 بات	 التجاريون،	 الشركاء	

مستويات	تحمل	معها	العديد	من	المخاطر	النظامية	أمرا	ممكنا	

للغاية	في	غياب	التعاون	على	مستوى	السياسات.	ومن	الممكن	

لا	 كانت	 وإن	 بحدة،	 العالمية	 المالية	 الأوضاع	 تشديد	 أيضا	

السياسة	 تشديد	 عن	 ينتج	 قد	 ما	 وهو	 عموما،	 ميسرة	 تزال	

النقدية	بوتيرة	أسرع	من	المتوقع	في	الاقتصادات	المتقدمة	أو	

المزاج	 في	 مفاجئ	 تدهور	 إلى	 تؤدي	 قد	 جديدة	 مخاطر	 ظهور	

الشركات	 وديون	 العام	 الدين	 اقتراب	 ومع	 للأسواق.	 العام	

هذه	 تكشف	 قد	 البلدان،	 من	 العديد	 في	 قياسية	 مستويات	 من	

قد	 مما	 السنوات،	 عبر	 تراكمت	 ضعف	 مواطن	 عن	 التطورات	

—	الذي	يعد	أحد	 يؤدي	إلى	زعزعة	الثقة	وتقويض	الاستثمار	

المحركات	الأساسية	وراء	تنبؤات	النمو	الأساسية.	

آفاق	 على	 المؤثرة	 المخاطر	 تزال	 لا	 المتوسط،	 المدى	 وعلى	

إبريل.	 السلبية	كما	كانت	في	 التطورات	 النمو	تميل	إلى	جانب	

وتنشأ	هذه	المخاطر	عن	استمرار	تراكم	مواطن	الضعف	المالي،	

في	 للاستمرار	 قابلة	 غير	 كلية	 اقتصادية	 سياسات	 وتنفيذ	

وتراجع	 المساواة،	 عدم	 وزيادة	 النمو،	 آفاق	 تراجع	 مواجهة	

العوامل	 من	 تزال	مجموعة	 ولا	 الرئيسية.	 السياسات	 الثقة	في	

الآفاق.	وفي	حالة	تحقق	 على	 تخيم	 الاقتصادية	 غير	 الأخرى	

إمكانية	حدوث	تطورات	مهددة	 أي	من	هذه	المخاطر،	قد	تزيد	

على	 السلبية	 الانعكاسات	 تفاقم	 إلى	 يؤدي	 مما	 للاستقرار،	

النمو.	كذلك	فإن	الحيز	المحدود	المتاح	في	السياسات	لمواجهة	

حالات	الهبوط	في	الاقتصادات	المتقدمة	واقتصادات	الأسواق	

الصاعدة	يؤدي	إلى	زيادة	المخاوف	بشأن	هذه	الاحتمالات	غير	

المرغوبة.

الاضطرابات التجارية وعدم اليقين بشأن 

السياسات

تفاقم	 العالمية	 للآفاق	 المهددة	 المخاطر	 أهم	 تتضمن	

الاضطرابات	التجارية	وإمكانية	التحول	بعيدا	عن	نظام	تجاري	

عن	 الرضا	 عدم	 أدى	 وقد	 القواعد.	 على	 وقائم	 الأطراف	 متعدد	

إلى	 الأطراف	 متعدد	 التجاري	 والنظام	 التجارية	 الممارسات	

التجارية	منذ	شهر	يناير،	وذلك	 اتخاذ	مجموعة	من	الإجراءات	

ثبتت	 وقد	 التطورات«.	 »آخر	 المعنون	 القسم	 في	 جاء	 لما	 وفقا	

حتى	الآن	صعوبة	تنفيذ	منهج	تعاوني	للحد	من	تكلفة	التجارة	

النزاعات	دون	زيادة	الحواجز	الجمركية	وغير	الجمركية،	 وحل	

حيث	فرضت	الولايات	المتحدة	تعريفات	جمركية	على	مجموعة	

إجراءات	 التجاريون	 الشركاء	 واتخذ	 الواردات،	 من	 متنوعة	

ثأرية	في	المقابل.	ووفقا	للمناقشات	الواردة	في	تقرير القطاع 

في	 الخارجية	 الاختلالات	 اتساع	 فإن	 	،٢٠١٨ لعام	 الخارجي	

حيث	 	— المتحدة	 الولايات	 مثل	 الكبرى،	 الاقتصادات	 بعض	

سيؤدي	موقف	المالية	العامة	التوسعي	على	الأرجح	إلى	زيادة	

عجز	الحساب	الجاري	—	قد	ينتج	عنه	تفاقم	مشاعر	الحمائية.	

تكلفة	 بشأن	 اليقين	 عدم	 من	 حالة	 الحالي	 الوقت	 في	 وتنتشر	

والتهديدات	 الإجراءات	 تفشي	 بسبب	 	١١ المستقبلية	 التجارة	

اتفاقيات	 الوقت	الحالي	بشأن	 التفاوض	في	 التجارية،	وإعادة	

التجارة	الحرة	الرئيسية،	مثل	اتفاقية	أمريكا	الشمالية	للتجارة	

وبقية	 المتحدة	 المملكة	 بين	 الاقتصادية	 والترتيبات	 الحرة	

التجارية	 الاضطرابات	 تفاقم	 يؤدي	 وقد	 الأوروبي.١١	 الاتحاد	

السياسات	 بشأن	 اليقين	 عدم	 زيادة	 من	 ذلك	 يصاحب	 وما	

وتقلبات	 والأعمال،	 المال	 لأسواق	 العام	 المزاج	 زعزعة	 إلى	

فإن	 كذلك	 والتجارة.	 الاستثمار	 وتباطؤ	 المالية،	 الأسواق	 في	

العرض	 إلى	تعطيل	سلاسل	 تؤدي	 قد	 التجارية	 الحواجز	 زيادة	

التي	أصبحت	جزءا	لا	يتجزأ	من	عمليات	الإنتاج	في	 العالمية،	

العقود	الأخيرة،	وبطء	انتشار	التكنولوجيات	الجديدة،	وبالتالي	

إلى	تراجع	مستويات	الإنتاجية	والرخاء	حول	العالم	في	نهاية	

المطاف.	وسيؤدي	ذلك	أيضا	إلى	زيادة	أسعار	السلع	التجارية	

الاستهلاكية،	مما	سيضر	بالتالي	بالأسر	منخفضة	الدخل	بشكل	

أكبر.	وإلى	جانب	الآثار	السلبية	للسياسات	الحمائية	على	النمو	

الخارجية	 الاختلالات	 على	 تأثيرها	 فإن	 والعالمي،	 المحلي	

سيكون	محدودا	للغاية	على	الأرجح	كما	ورد	في	تقرير القطاع 

الخارجي	لعام	٢٠١٨.	

ويناقش	إطار	السيناريو	١	التداعيات	الاقتصادية	المحتملة	

التي	قد	تنشأ	عن	مزيد	من	التصاعد	في	الاضطرابات	التجارية	

وزيادة	الحواجز	التجارية.	وتشير	تجارب	المحاكاة	التوضيحية	

المفروضة	 الجمركية	 التعريفة	 زيادة	 من	 مزيجا	 أن	 إلى	

الإدارة	 أعلنته	 ما	 )وفق	 المتحدة	 الولايات	 في	 الواردات	 على	

الشركاء	 جانب	 من	 الثأرية	 والإجراءات	 الآن(	 حتى	 الأمريكية	

لا	 العالمي،	 الاقتصاد	 على	 كبيرة	 تكلفة	 يفرض	 قد	 التجاريين	

المادة	 إطار	مشاورات	 الصادر	في	 القضايا	المختارة	 لتقرير	 وفقا	 	١١
,١١

المختارة	 القضايا	 وتقرير	 	٢٠١6 لعام	 المتحدة	 المملكة	 مع	 الرابعة	

الصادر	في	إطار	مشاورات	المادة	الرابعة	مع	منطقة	اليورو	لعام	٢٠١٨،	

فإن	زيادة	الحواجز	التجارية	بين	المملكة	المتحدة	والاتحاد	الأوروبي	قد	

تترتب	عليها	خسائر	ضخمة	بالنسبة	لاقتصاد	المملكة	المتحدة،	وخسائر	

الأكثر	 البلدان	 في	 السلبية	 الآثار	 تركز	 مع	 التجاريين،	 لشركائها	 أقل	

ارتباطا	بالمملكة	المتحدة	في	مجال	التجارة.
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سيما	من	خلال	تأثيره	على	الثقة	والأوضاع	المالية.	واستنادا	

تراجع	 المتوقع	 من	 النماذج،	 باستخدام	 المحاكاة	 تجارب	 إلى	

إجمالي	الناتج	المحلي	العالمي	بأكثر	من	٠.٨%	في	عام	٢٠٢٠،	

السيناريو	 عن	 	%٠.4 بحوالي	 أقل	 الطويل	 المدى	 على	 ليظل	

الأساسي	الذي	يخلو	من	الاضطرابات	التجارية.	وقد	ينشأ	عن	

تصاعد	القيود	التجارية	اضطرابات	كبيرة	للغاية	في	الولايات	

الناتج	المحلي	 إجمالي	 تتجاوز	خسائر	 والصين،	حيث	 المتحدة	

	،٢٠١9 خلال	 الصين	 في	 و6.١%	 المتحدة	 الولايات	 في	 	%٠.9

ولدى	الشركاء	التجاريين	الأطراف	في	اتفاقية	أمريكا	الشمالية	

هذه	 تسجيل	 إلى	 المحاكاة	 نماذج	 تشير	 حيث	 الحرة،	 للتجارة	

البلدان	إجمالي	ناتج	محلي	خلال	عام	٢٠٢٠	أقل	بمقدار	6.١%	

عنه	في	حالة	عدم	تطبيق	تدابير	جمركية.

	٢٠١٨ يوليو	 في	 الصادرة	 الرقابة	 مذكرة	 في	 ورد	 وكما	

آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١6 أكتوبر	 وعدد	 العشرين	 مجموعة	 عن	

السيناريوهات	 هذه	 أن	 الأرجح	 فمن	 العالمي،	 الاقتصاد	

الاضطرابات	 لزيادة	 السلبية	 الآثار	 تقدر	 لا	 التوضيحية	

تصاحب	 وقد	 قدرها.	 حق	 العالمي	 الاقتصاد	 على	 التجارية	

تدفقات	 على	 تشددا	 أكثر	 قيود	 الانغلاقية	 التجارية	 السياسات	

على	 المفروضة	 القيود	 وستمنع	 الحدود.	 عبر	 الإنتاج	 عوامل	

من	 المسنين	 أعداد	 في	 تزايدا	 تشهد	 التي	 الاقتصادات	 الهجرة	

استغلال	الاتجاهات	الديمغرافية	في	أجزاء	أخرى	من	العالم	في	

الحد	من	الضغوط	المفروضة	على	عرض	العمالة	)الفصل	الثاني	

من	عدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي(.	كذلك	

صعوبة	 من	 سيزيد	 الدولية	 الاقتصادية	 الروابط	 تعطيل	 فإن	

للتحديات	الأخرى	 التصدي	 البلدان	في	 التعاون	والتنسيق	بين	

متعددة	الأطراف	التي	تواجهها	حاليا	أو	مستقبلا.

والقادمة	 الأخيرة	 الانتخابات	 التجارة،	ساهمت	 وبخلاف	

في	تحسين	آفاق	إعادة	مواءمة	جداول	أعمال	السياسات.	ومن	

شأن	عدم	اليقين	بشأن	الوضع	السياسي	ومختلف	السياسات	

في	 الاقتصادي	 النشاط	 وإضعاف	 الخاص	 الاستثمار	 تثبيط	

إمكانية	تباطؤ	الإصلاحات	 البلدان	من	خلال	زيادة	 عدد	من	

السياسات.	 أهداف	 في	 جذرية	 تغييرات	 حدوث	 إمكانية	 أو	

اتساعا	 العائد	 فروق	 اتسعت	 المثال،	 سبيل	 على	 إيطاليا	 ففي	

حادا	بسبب	الصعوبات	الأخيرة	التي	واجهها	البلد	في	تشكيل	

حكومة	جديدة	وإمكانية	انعكاس	مسار	الإصلاحات	أو	تنفيذ	

تحمل	 على	 القدرة	 استمرارية	 على	 سلبا	 تؤثر	 قد	 سياسات	

أعباء	الدين.	وشهدت	تركيا	مخاوف	متنامية	بشأن	مصداقية	

والاضطرابات	 الاقتصادية	 والأسس	 السياسات	 أعمال	 جدول	

السياسية	مع	الولايات	المتحدة،	شكلت	جميعها	عوامل	أساسية	

وراء	الانخفاض	الحاد	في	قيمة	الليرة	التركية	وتراجع	أسعار	

الأصول	واتساع	فروق	العائد	في	أغسطس.	وفي	الصين،	تجدد	

الاهتمام	بالمفاضلة	الصعبة	التي	يواجهها	صناع	السياسات	

بين	النمو	والاستقرار	بسبب	التحول	نحو	سياسات	كلية	تتسم	

الرفع	 من	 الحد	 وتيرة	 تعديل	 مع	 مؤخرا	 التيسير	 من	 بمزيد	

اليقين	 عدم	 حالة	 زيادة	 مع	 التطورات	 هذه	 وتتسق	 المالي.	

العامة	بشأن	السياسات	الاقتصادية	العالمية	منذ	بداية	العام	

)الشكل	البياني	١-١٨(.	وتشير	تحليلات	خبراء	الصندوق	إلى	

أن	تعديلات	تنبؤات	النمو	لعامي	٢٠١9	و٢٠٢٠	مقارنة	بعدد	

إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	سلبية	بدرجة	

على	 كبيرا	 اعتمادا	 تعتمد	 التي	 البلدان	 حالة	 في	 قليلا	 أكبر	

استخدامه	 يمكن	 ما	 وهو	 	— المتحدة	 الولايات	 مع	 التجارة	

اليقين	 عدم	 عن	 الناجمة	 العالمية	 للتداعيات	 بديل	 كمؤشر	

البياني	 )الشكل	 الأمريكية	 التجارية	 السياسة	 توجه	 بشأن	

١-١٨،	اللوحة	٢(.

الاضطرابات المالية

يزال	 لا	 للغاية،	 مواتية	 مالية	 أوضاعا	 عقب	سنوات	شهدت	

الاقتصاد	العالمي	معرضا	لحدوث	تشديد	مفاجئ	في	الأوضاع	

تقرير	 من	 	٢٠١٨ وأكتوبر	 إبريل	 عددي	 في	 ورد	 فكما	 المالية.	

بأسعارها	 مقومة	 الأسهم	 أن	 يبدو	 العالمي،	 المالي	 الاستقرار	

القصوى	في	بعض	الأسواق،	كما	تحول	المستثمرون	إلى	فئات	

الزيادة	 عن	 فضلا	 العائد،	 عن	 بحثا	 خطرا	 الأكثر	 الأصول	

الكبيرة	في	عدد	الشركات	ذات	المرتبة	الاستثمارية	المنخفضة	

المقيدة	في	مؤشرات	السندات	في	الاقتصادات	المتقدمة.	وتشهد	

والشركات	 ارتفاعا	كبيرا	في	ديون	الحكومة	 اقتصادات	عديدة	

	٢٠١٨ إبريل	 )عدد	 العالمية	 المالية	 الأزمة	 قبل	 مستواها	 عن	

الأسواق	 وتوجد	مخاوف	في	بعض	 المالي(.	 الراصد  تقرير  من	

عدم	 أوجه	 وتنامي	 الاحتمالية	 الخصوم	 زيادة	 من	 الصاعدة	

العمومية.	وفي	 الميزانيات	 الأصول	والخصوم	في	 بين	 التوافق	

حالة	حدوث	تشديد	مفاجئ	في	الأوضاع	المالية	العالمية،	فقد	

يؤدي	ذلك	إلى	انكشاف	مواطن	الخطر	وإعاقة	التوسع.	

الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 السابقة	 الأعداد	 في	 ورد	 وكما	

مفاجئ	 تغير	 إحداث	 شأنها	 من	 عوامل	 عدة	 توجد	 العالمي،	

ارتفاع	 زيادة	 على	 فالبوادر	 العالمية.	 المالية	 الأوضاع	 في	

)مع	 المتوقع	 عن	 المتحدة	 الولايات	 في	 التضخم	 مستويات	

قد	 المثال(	 سبيل	 على	 الإنتاجية،	 الطاقة	 قيود	 وطأة	 اشتداد	

أسعار	 ارتفاع	 بشأن	 السوق	 توقعات	 في	 تحول	 إلى	 تؤدي	

عن	 الحالي	 الوقت	 في	 بكثير	 تقل	 التي	 الأمريكية،	 الفائدة	

تقرير	 في	 الواردة	 الأساسية	 التنبؤات	 تفترضه	 الذي	 المستوى	

قد	 سلبية	 صدمة	 حدوث	 فإن	 كذلك	 العالمي.	 الاقتصاد	 آفاق	

المخاطر،	 على	 الإقبال	 مستوى	 في	 مفاجئ	 تراجع	 إلى	 يؤدي	

وانعكاس	 مربكة	في	حجم	المحافظ،	 إلى	تصحيحات	 وبالتالي	

بشكل	 الصاعدة	 الأسواق	 من	 الرأسمالية	 التدفقات	 مسار	

مجددا	 الأمريكي	 الدولار	 قيمة	 وارتفاع	 نطاقا،	 وأوسع	 أسرع	

المالي	 الرفع	 نسب	 ذات	 الاقتصادات	 على	 يفرض	ضغوطا	 بما	

العمومية	 الميزانيات	 أو	 الثابتة	 الصرف	 أسعار	 أو	 المرتفعة	

وعدم	 التجارية	 الاضطرابات	 زيادة	 شأن	 ومن	 المتوافقة.	 غير	

الأخرى	 السياسات	 ومختلف	 السياسي	 الوضع	 بشأن	 اليقين	

بإعادة	 مفاجئ	 بشكل	 القيام	 إلى	 الأسواق	 المشاركين	في	 دفع	

تركيا	 في	 الأخيرة	 والاضطرابات	 والمخاطر.	 الأسس	 تقييم	

الصاعدة	 الأسواق	 في	 الخطر	 هذا	 تفشي	 زيادة	 على	 مثالا	 تعد	

نتيجة	 الاضطرابات	 هذه	 تفاقمت	 حيث	 له،	 المعرضة	 الأخرى	

التوترات	السياسية	مع	الولايات	المتحدة	الأمريكية	على	خلفية	

تدهور	الأسس	الاقتصادية،	بما	في	ذلك	تأخر	استجابة	السياسة	

في	 تدريجية	 زيادة	 تشهد	 بيئة	 وفي	 التضخم.	 لزيادة	 النقدية	

اليقين،	 العالمية	وحالة	متنامية	من	عدم	 الفائدة	 أسعار	 تشدد	

الاقتصادات	 إلى	 العدوى	 أثر	 انتقال	 احتمالية	 كذلك	 ازدادت	
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الأخرى.	ومن	الأمثلة	الأخرى	التي	تجدر	الإشارة	إليها	في	هذا	

الصدد	زيادة	العائد	على	السندات	السيادية	الإيطالية	منذ	مايو.	

والذي	 مجددا،	 السيادية	 السندات	 أسعار	 في	 كبير	 تراجع	 فأي	

تعرض	 إلى	 يؤدي	 قد	 أخرى،	 بلدان	 إلى	 آثاره	 تنتقل	 أن	 يمكن	

المستثمرين	لخسائر	نتيجة	تراجع	التقييم	وتدهور	ديناميكيات	

الدين	العام	وتقويض	الميزانيات	العمومية	للبنوك،	مما	سيجدد	

المخاوف	بشأن	حلقة	التأثيرات	السلبية	المتبادلة	بين	الكيانات	

السيادية	والبنوك	في	منطقة	اليورو.

وقد	تنشأ	اضطرابات	مالية	أيضا	عن	الإجراءات	التنظيمية.	

بها	بغرض	 السلطات	خطوات	مرحبا	 تتخذ	 الصين،	حيث	 ففي	

الإجراءات	 تنسيق	 عدم	 على	 تترتب	 قد	 الائتمان،	 نمو	 إبطاء	

المحلية	 الحكومة	 تتخذها	 التي	 التنظيمية	 والإجراءات	 المالية	

تسعير	 إعادة	 اختلالات	في	 إلى	 تؤدي	 قد	 مقصودة	 غير	 نتائج	

سلبية	 وآثار	 الديون،	 تجديد	 مخاطر	 وزيادة	 المالية،	 الأصول	

أقوى	من	المتوقع	على	النشاط.	وبوجه	أعم،	فإن	التراجع	دون	

تمييز	عن	الإصلاحات	التنظيمية	والرقابية	التي	أعقبت	الأزمة	

مخاطر	 تحمل	 على	 يشجع	 قد	 	— ودوليا	 محليا	 	— المالية	

مفرطة	بما	يؤدي	إلى	تراكم	مزيد	من	المخاطر	المالية.	

والهجمات	 الإلكتروني	 الأمن	 اختراق	 عمليات	 وتمثل	

الإلكترونية	على	البنية	التحتية	المالية	المهمة	مصدرا	لمخاطر	

نظم	 تقويض	 شأنها	 من	 العمليات	 هذه	 لأن	 نظرا	 إضافية	

كذلك	 والخدمات.	 السلع	 تدفق	 وإعاقة	 الحدود	 عبر	 المدفوعات	

إلى	 يؤدي	 قد	 المشفرة	 الأصول	 في	 السريع	 النمو	 استمرار	 فإن	

ظهور	مواطن	خطر	جديدة	في	النظام	المالي	العالمي.

عوامل أخرى

توجد	مجموعة	من	العوامل	الأخرى	التي	لا	تزال	تؤثر	على	

الآفاق	متوسطة	الأجل	في	مختلف	المناطق.	فالمخاطر	الجغرافية	

السياسية	)الشكل	البياني	١-١9(	والنزاعات	المحلية	تؤثر	على	

الآفاق	في	عدة	اقتصادات،	لا	سيما	في	الشرق	الأوسط	وإفريقيا	

جنوب	الصحراء.	ويوثق	الإطار	١-5	عمق	الأعباء	الاقتصادية	

الكلية	في	عدد	من	البلدان	)مثل	ليبيا	وفنزويلا	واليمن(	ويقارنها	

مستوى	 في	 كبيرة	 انهيارات	 شهدت	 التي	 الأخرى	 بالحالات	

تفترض	 وبينما	 الحديث.	 التاريخ	 في	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	

الضغوط	 في	 تدريجيا	 تيسيرا	 الأساسي	 السيناريو	 تنبؤات	

الحالية،	فإن	تفاقم	الصراعات	في	الشرق	الأوسط	وإفريقيا	لن	

تترتب	عليه	فقط	تداعيات	محلية	سلبية	)الإطار	١-١	في	عدد	

العالمي(،	بل	قد	يؤدي	 إبريل	٢٠١7	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	

أيضا	إلى	زيادة	تدفقات	المهاجرين	إلى	أوروبا،	مما	قد	يزيد	من	

عمق	الانقسامات	السياسية.	وفي	عدد	من	الاقتصادات	المؤثرة	

الوطنية	 المؤسسات	 في	 الثقة	 تراجع	 يؤدي	 قد	 النظام،	 على	

والإقليمية	إلى	زيادة	الإقبال	على	تنفيذ	سياسات	مستحبة	في	

الدوائر	السياسية	ولكنها	غير	قابلة	للاستمرار،	مما	قد	يؤثر	على	

الثقة	ويهدد	استمرارية	الأوضاع	على	المدى	المتوسط،	كما	قد	

يقوض	التماسك	الإقليمي	في	حالة	أوروبا.	كذلك	لا	تزال	بلدان	

نتيجة	 وإنسانية	 اقتصادية	 تكاليف	 لمواجهة	 عرضة	 عديدة	

قد	 التي	 الأخرى،	 الطبيعية	 والكوارث	 الحادة	 الطقس	 تقلبات	

تكون	لها	تداعيات	عبر	الحدود	من	خلال	تدفقات	المهاجرين.

تحليل الرسم البياني المروحي

بيانات	 إلى	 استنادا	 	— المروحي	 البياني	 الرسم	 تحليل	 يشير	

وفروق	 التضخم	 توقعات	 وتشتت	 الأولية	 والسلع	 الأسهم	 أسواق	

العائد	الصادرة	عن	مؤسسات	إعداد	التنبؤات	الخاصة	—	إلى	تحول	

تقرير	 من	 	٢٠١7 أكتوبر	 بعدد	 مقارنة	 المخاطر	 ميزان	 في	 هبوطي	

آفاق	الاقتصاد	العالمي،	كما	يتضح	من	الشكل	البياني	١-٢٠.	وهو	

تحول	واسع	النطاق	—	حيث	تشير	جميع	المؤشرات	إلى	تراجع	خلال	

المخاطر	 نمط	 تدهور	 ويعكس	 	.٢٠١9 عام	 إلى	 يمتد	 الحالي	 العام	

مما	 التجارية،	 الاضطرابات	 تفاقم	 توقعات	 منه	 الأكبر	 الجزء	 في	

عدم اليقين بشأن السياسات الاقتصادية العالمية 

(أوزان تعادل القوى الشرائية)

عدم اليقين بشأن السياسات التجارية الأمريكية 

(المقياس الأيمن)
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تعديل النمو من إبريل ٢٠١٨ إلى أكتوبر ٢٠١٨ (بالنقاط المئوية)

٢ – تعديلات تنبؤات النمو والصادرات إلى الولايات

       المتحدة الأمريكية

١ – عدم اليقين بشأن السياسات الاقتصادية١

       (المؤشر)

المصــادر: دراســة Baker, Bloom, and Davis (2016)، وقاعــدة بيانــات تجــارة الســلع الأساســية، 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

 Baker, ملحوظــة: مؤشــر عــدم اليقيــن بشــأن السياســات الاقتصاديــة العالميــة الــوارد بدراســة

Bloom, Davis هــو المتوســط المرجــح بإجمــالي النــاتج المحلــي لمؤشــرات عــدم اليقيــن بشــأن 
السياسات الاقتصادية الوطنية في ٢٠ بلدا: أستراليا والبرازيل وكندا وشيلي والصين وفرنسا 

وألمانيــا واليونــان والهنــد وآيرلنــدا وإيطاليــا واليابــان وكوريــا والمكســيك وهولنــدا وروســيا 

وإسبانيا والسويد والمملكة المتحدة والولايات المتحدة.

١ متوســط مؤشــر عــدم اليقيــن بشــأن السياســات الاقتصاديــة العالمــي مــن ١٩٩٧ إلى ٢٠١٥ = 

١٠٠، ومتوسط مؤشر عدم اليقين بشأن السياسات التجارية الأمريكية من ١٩٨٥ إلى ٢٠١٠ 

.١٠٠ =

الشكل البياني ١-١٨: عدم اليقين بشأن السياسات 

والاضطرابات التجارية

ازداد عــدم اليقيــن بشــأن السياســات الاقتصاديــة العالميــة بشــكل حــاد منــذ بدايــة العــام. وتعــد 

التعديــلات التــي تــم إجراؤهــا علــى تنبــؤات النمــو لعامــي ٢٠١٩ و٢٠٢٠ أكثــر ســلبية قليــلا في 

البلدان الأكثر انكشافا للتجارة مع الولايات المتحدة الأمريكية.
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المقاييس	 هذه	 أن	 ويبدو	 والنمو.	 الاستثمار	 مستويات	 على	 سيؤثر	

تمت	مراعاتها،	على	الأقل	جزئيا،	في	تسعير	الأسهم	الأمريكية	التي	

تفاقمت	مخاطرها.	وتؤدي	زيادة	احتمالات	ارتفاع	أسعار	الطاقة	إلى	

تنامي	مخاطر	التطورات	السلبية.	ويناقش	الإطار	١-6	الصعوبات	

التي	تنطوي	عليها	عملية	التنبؤ	بحالات	الركود.

الاستقرار	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ أكتوبر	 عدد	 في	 ورد	 وكما	

المالي	العالمي،	يشير	تحليل	مخاطر	النمو	إلى	زيادة	طفيفة	في	

العالمي	 المالي	 الاستقرار	 تهدد	 التي	 السلبية	 التطورات	 مخاطر	

مقارنة	بعدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	الاستقرار	المالي	العالمي،	

النمو	متوسط	الأجل	والتي	 وإلى	استمرار	المخاطر	المؤثرة	على	

تتجاوز	بكثير	المستويات	المعيارية	التاريخية.

أولويات السياسات

يصبح	 السلبية،	 التطورات	 جانب	 إلى	 المخاطر	 تحول	 ظل	 في	

في	 حيوي	 دور	 الأطراف	 متعددة	 والسياسات	 المحلية	 للسياسات	

الحفاظ	على	التوسع	العالمي	وتحسين	آفاق	النمو	القوي	الاحتوائي.	

مع	 ولكن	 الاتجاهي،	 المستوى	 من	 أعلى	 العالمي	 النمو	 يزال	 ولا	

وصول	زخم	النمو	إلى	ذروته	على	ما	يبدو،	تزداد	الحاجة	إلى	تعزيز	

صلابة	الاقتصاد	ومواجهة	التحديات	القائمة	منذ	وقت	طويل.

السياسات	—	الاقتصادات المتقدمة

في	الاقتصادات المتقدمة،	ينبغي	أن	يتناسب	موقف	السياسة	

الدورة	 بلغتها	 التي	 النضج	 مرحلة	 مع	 الكلية	 الاقتصادية	
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٢-  ميزان ا�اطر المرتبط بعوامل مخاطر مختارة ٢

       (مُعامِل الالتواء، تعبر عنه وحدات المتغيرات الأساسية)

١- آفاق نمو إجمالي الناتج المحلي العالمي ١

       (التغير ٪)

تشتت التنبؤات والتقلبات الضمنية ٣

-٣ -٤

السيناريو الأساسي في 

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

المصادر: مؤسسة .Bloomberg Finance L.P؛ وبورصة مجلس شيكاغو لعقود الخيار (CBOE)؛ 

وشــركة Consensus Economics؛ ومؤسســة Haver Analytics؛ وتقديــرات خبــراء صنــدوق النقــد 

الدولي.

١ يوضــح الرســم البيــاني المروحــي عــدم اليقيــن المحيــط بالتنبــؤ في الســيناريو الأساســي في 

عدد أكتوبر ٢٠١٨ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي عند فترات الثقة البالغة نسبة كل منها 

٥٠٪ و٧٠٪ و٩٠٪. وكمــا هــو مبيَّــن، تشــتمل فتــرة الثقــة البالغــة ٧٠٪ علــى فتــرة الثقــة البالغــة 

٥٠٪؛ وفتــرة الثقــة البالغــة ٩٠٪ تشــتمل علــى فترتــي الثقــة البالغتيــن ٥٠٪ و٧٠٪. وللاطــلاع 

على التفاصيل، راجع الملحق ١- ٢ في عدد إبريل ٢٠٠٩ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي. 

ويعــرض الشــكل البيــاني نطاقــات الثقــة البالغــة ٩٠٪ لتنبــؤات الســنة الحاليــة والســنة القادمــة 

المأخوذة من عدد أكتوبر ٢٠١٧ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي.

٢ تبيِّــن الأعمــدة معامــل الالتــواء الــذي تعبــر عنــه وحــدات المتغيــرات الأساســية. وتقيَّــد قيــم 

مخاطــر التضخــم ومخاطــر أســواق النفــط بإشــارة عكســية نظــرا لأنهــا تمثــل مخاطــر التطــورات 

السلبية على النمو.

٣ إجمــالي النــاتج المحلــي يقيــس متوســط تشــتت تنبــؤات نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي المرجــح 

وإيطاليــا  وألمانيــا  وفرنســا  (كنــدا  الســبعة  مجموعــة  لاقتصــادات  الشــرائية  القــوى  بتعــادل 

والمكســيك.  والهنــد  والصيــن  والبرازيــل  المتحــدة)  والولايــات  المتحــدة  والمملكــة  واليابــان 

ومؤشر VIX هو مؤشر التقلبات الضمنية ضمن مؤشر ستاندرد آند بورز ٥٠٠ في بورصة مجلس 

شــيكاغو لعقــود الخيــار. وفــروق العائــد بيــن الآجــال تقيــس متوســط التشــتت في فــروق العائــد 

بيــن الآجــال في تنبــؤات أســعار الفائــدة بالنســبة لــكل مــن ألمانيــا واليابــان والمملكــة المتحــدة 

والولايــات المتحــدة. والنفــط يمثــل مؤشــر تقلــب النفــط الخــام لبورصــة مجلــس شــيكاغو لعقــود 

الخيار. وتستمد التنبؤات من المسوح الصادرة عن شركة Consensus Economics. وتمثل الخطوط 

المتقطعة متوسط القيم منذ عام ٢٠٠٠ وحتى الوقت الحالي.

الشكل البياني ١- ٢٠: ا�اطر التي تواجه الآفاق 
العالمية

يميل ميزان ا�اطر المؤثرة على تنبؤات النمو العالمي في عامي ٢٠١٨ و٢٠١٩ إلى جانب 

التطورات السلبية.
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الكلي	في	الأساس	إلى	 الاقتصادية.	وبينما	تعزى	زيادة	التضخم	

سياق	 في	 أيضا	 الأساسي	 التضخم	 ارتفع	 النفط،	 أسعار	 ارتفاع	

تضييق	أو	غلق	فجوات	الناتج.	وفي	الحالات	التي	يكون	فيها	معدل	

من	 سيكون	 المستهدف،	 للمستوى	 متجاوزا	 أو	 مقاربا	 التضخم	

العادية	استنادا	إلى	 النقدية	إلى	أوضاعها	 الملائم	عودة	السياسة	

البيانات،	على	أن	يتم	الإعلان	بوضوح	عن	الإجراءات	المتخذة	في	

هذا	الصدد.	أما	في	الحالات	التي	يكون	فيها	التضخم	أقل	كثيرا	عن	

المستهدف،	يكون	من	الملائم	الاستمرار	في	تطبيق	سياسات	نقدية	

النمو	 فترات	 البلدان	 تستخدم	 أن	 الإمكان	 قدر	 وينبغي	 تيسيرية.	

الوقائية.	 العامة	 المالية	 احتياطيات	 بناء	 إعادة	 تلك	في	 المستمر	

وأي	إصلاحات	هيكلية	تهدف	إلى	زيادة	إنتاجية	العمالة	وتعزيز	

ستكون	 العمل	 سوق	 مرونة	 وزيادة	 العاملة	 القوة	 في	 المشاركة	

موضع	ترحيب.	ومن	شأن	الاستثمارات	في	البنية	التحتية	المادية	

والرقمية	والحد	من	الحواجز	التي	تعوق	النفاذ	إلى	أسواق	الخدمات	

تعزيز	إمكانات	النمو	على	المدى	المتوسط.

السياسة النقدية: الاعتماد على البيانات، والإعلان 

بوضوح عن الخطوات المتخذة، وتنفيذ سياسة 

تتناسب مع أوضاع كل بلد على حدة

موقف	 تشديد	 ينبغي	 الأمريكية،	 المتحدة  الولايات  في	

السياسة	النقدية	تدريجيا	مع	ظهور	الضغوط	التضخمية	في	ظل	

قوة	معدلات	النمو	والانخفاض	التاريخي	في	مستويات	البطالة.	

للاتجاهات	 المسايرة	 الكبيرة	 المالي	 التنشيط	 دفعات	 وتفرض	

أسعار	 لرفع	 الفيدرالي	 الاحتياطي	 على	 إضافية	 أعباء	 الدورية	

الفائدة	الأساسية	بغرض	استمرار	ثبات	توقعات	التضخم	عند	

بنشاط	 الاقتصاد	 إصابة	 دون	 والحيلولة	 المستهدف	 المستوى	

محموم.	وفي	هذا	السياق،	سيكون	من	الضروري	استمرار	التزام	

البيانات	 الفيدرالي	بصنع	سياساته	في	ضوء	 الاحتياطي	 بنك	

المتاحة	والإعلان	بوضوح	عن	هذه	السياسات	لضمان	سلاسة	

التصحيحات	—	محليا	وخارجيا.

ووصلت	 الناتج	 فجوة	 انغلقت	 حيث	 المتحدة،	 المملكة  وفي	

السياسة	 تشديد	 يتعين	 قد	 منخفضة،	 مستويات	 إلى	 البطالة	

النقدية	بدرجة	طفيفة،	وإن	كانت	الفترات	التي	تزداد	فيها	حالة	

اليقين	ينبغي	خلالها	الاستمرار	في	تطبيق	سياسة	نقدية	 عدم	

خروج	 بمفاوضات	 المقترن	 الأوضاع	 تغير	 مواجهة	 في	 مرنة	

المملكة	المتحدة	من	الاتحاد	الأوروبي.

تطبيق	 الملائم	 من	 يزال	 لا	 واليابان،	 اليورو  منطقة  وفي	

ينبغي	 تحديدا،	 اليورو	 منطقة	 وفي	 تيسيرية.	 نقدية	 سياسات	

إلى	 المشددة	 العمل	 وأسواق	 الموجبة	 الناتج	 فجوات	 تؤدي	 أن	

يتوقع	 الزيادة	 هذه	 ولكن	 المطاف،	 نهاية	 في	 التضخم	 زيادة	

العنصر	 للتنبؤات	بسبب	 الزمني	 النطاق	 أن	تكون	بطيئة	خلال	

الاسترجاعي	القوي	الذي	تنطوي	عليه	عملية	حساب	التضخم.	

الأوروبي	 البنك	 لتوقعات	 بالتالي	 كبيرة	 أهمية	 ذلك	 ويعطي	

باستمرار	انخفاض	أسعار	الفائدة	الأساسية	حتى	نهاية	صيف	

الأصول	 شراء	 عمليات	 إلى	جانب	 الأمر،	 لزم	 إذا	 وبعده	 	٢٠١9

الصافية	المقرر	استمرارها	حتى	نهاية	العام	)والرصيد	الضخم	

به(.	 المقترنة	 الاستثمار	 إعادة	 وعمليات	 المشتراة	 الأصول	 من	

وفي	اليابان،	حيث	لا	يُتوقع	بلوغ	التضخم	مستواه	المستهدف	

موقف	 استمرار	 أيضا	 يتعين	 القادمة،	 الخمس	 السنوات	 خلال	

بنك	 أكد	 الأخيرة،	 الآونة	 وفي	 التيسيري.	 النقدية	 السياسة	

إصدار	 خلال	 من	 الاقتصاد	 بإنعاش	 التزامه	 مجددا	 اليابان	

وزيادة	 الأساسية	 الفائدة	 أسعار	 بشأن	 استباقية	 إرشادات	

مرونة	عمليات	السوق	لجعل	موقف	السياسة	النقدية	التيسيري	

أكثر	قابلية	للاستمرار.

سياسة المالية العامة: إعادة بناء الاحتياطيات الوقائية، 

وزيادة الاحتوائية، وتعزيز الإمكانات على المدى المتوسط

يتجاوز	 نموا	 المتقدمة	 الاقتصادات	 من	 العديد	 يشهد	

الاحتياطيات	 لبناء	 فرصة	 يتيح	 مما	 الاتجاهية،	 المستويات	

المالية	الوقائية	والاستعداد	لمواجهة	الهبوط	الاقتصادي	القادم.	

ويوضح	الشكل	البياني	١-٢١	أنه	بالرغم	من	التوقعات	بتراجع	

الدين	العام١٢	في	العديد	من	الاقتصادات	المتقدمة	الكبرى	خلال	

السنوات	الخمس	القادمة،	فإن	التغيرات	المتوقعة	في	الدين	العام	

الأولية.١٢	وينبغي	تجنب	دفعات	 الدين	 لا	تتسق	مع	مستويات	

)في	 وإلغاؤها	 الدورية	 للاتجاهات	 المسايرة	 المالي	 التنشيط	

الولايات	المتحدة،	على	سبيل	المثال(،	مع	ضرورة	اتخاذ	مزيد	

من	الخطوات	من	جانب	البلدان	التي	يتوافر	لديها	الحيز	المالي	

المحلي	 النمو	 إمكانات	 تعزيز	 نحو	 زائدة	 خارجية	 وفوائض	

المثال(.	 ألمانيا،	على	سبيل	 العالمية	)في	 ومعالجة	الاختلالات	

وفي	الحالات	التي	يكون	فيها	من	الملائم	ضبط	أوضاع	المالية	

الأوضاع	 على	 المالي	 التشديد	 وتيرة	 تعتمد	 أن	 ينبغي	 العامة،	

ينبغي	 كما	 الطلب،	 على	 حادة	 أعباء	 فرض	 تجنب	 مع	 المالية	

وتوجيههما	 والإيرادات	 الإنفاق	 تكوين	 لتغيير	 بجهود	 القيام	

أن	 وينبغي	 الضعيفة.	 الفئات	 وحماية	 الاحتوائية	 تعزيز	 نحو	

دعم	 شأنها	 من	 التي	 للمجالات	 الأولوية	 المالي	 الإنفاق	 يولي	

والرقمية،	 المادية	 التحتية	 البنية	 في	 الاستثمار	 مثل	 النمو،	

وتعزيز	المشاركة	في	القوة	العاملة	في	البلدان	التي	تهدد	فيها	

زيادة	أعداد	المسنين	عرض	العمالة	مستقبلا،	وتحسين	مهارات	

القوة	العاملة.

وفي	الولايات المتحدة،	سيؤدي	الإصلاح	الضريبي	وزيادة	

يُتوقع	 كان	 والذي	 العامة،	 المالية	 عجز	 اتساع	 إلى	 الإنفاق	

المرتبط	 الإنفاق	 نتيجة	 الطويل	 المدى	 على	 بالفعل	 ارتفاعه	

في	 القياسي	 الانخفاض	 خلفية	 وعلى	 المسنين.	 أعداد	 بزيادة	

معدلات	البطالة،	يعطي	اتساع	العجز	دفعة	للنشاط	على	المدى	

شركائها	 من	 والعديد	 الأمريكية	 المتحدة	 الولايات	 القصير	في	

في	 المخاطر	 تنامي	 حساب	 على	 يأتي	 ذلك	 ولكن	 التجاريين،	

لن	 العجز	 وزيادة	 العالمية.	 والاقتصادات	 المتحدة	 الولايات	

يترتب	عليها	فقط	انخفاض	موارد	الميزانية	المتاحة	للاستثمار	

في	الإصلاحات	على	جانب	العرض،	ولكنها	ستؤدي	أيضا	إلى	

ارتفاع	الدين	العام	الذي	لا	يمكن	الاستمرار	في	تحمله	بالفعل،	

كما	ستسهم	في	تنامي	الاختلالات	العالمية.	ونظرا	لأن	الاقتصاد	

سياسة	 تؤدي	 أن	 يمكن	 بالفعل،	 إمكاناته	 تخطى	 الأمريكي	

مما	 التضخم،	 في	 مفاجئة	 زيادة	 إلى	 التوسعية	 العامة	 المالية	

قد	ينتج	عنه	ارتفاع	أسرع	من	المتوقع	حاليا	في	أسعار	الفائدة	

العالمية،	وزيادة	إضافية	 الأمريكية،	وتشديد	الأوضاع	المالية	

انعكاسات	سلبية	 له	 يكون	 قد	 الأمريكي،	مما	 الدولار	 قيمة	 في	

١٢	يناقش	عدد	أكتوبر	٢٠١٨	من	تقرير	الراصد المالي	تطور	الميزانيات	
,١٢

وضع	 عن	 شمولا	 أكثر	 فكرة	 تعطي	 والتي	 العام،	 القطاع	 في	 العمومية	

الموارد	المالية	العامة.
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على	الاقتصاد	العالمي.	وسيكون	المسار	المفضل	للسياسات	في	

هذه	الحالة	هو	زيادة	نسبة	الإيرادات	إلى	إجمالي	الناتج	المحلي	

من	خلال	زيادة	الاعتماد	على	الضرائب	غير	المباشرة.

—	التي	 المملكة المتحدة،	تتيح	أهداف	المالية	العامة	 وفي	

تتوقع	تراجع	عجز	القطاع	العام	المعدل	لمراعاة	العوامل	الدورية	

دون	مستوى	٢%	من	إجمالي	الناتج	المحلي	وبدء	انخفاض	الدين	

متوسطة	 للأهداف	 ركيزة	 	— 	٢٠٢٠-٢٠٢١ بحلول	 العام	

الممكن	 ومن	 القصير.	 المدى	 على	 بالمرونة	 السماح	 مع	 الأجل	

تخفيض	وتيرة	الضبط	المالي	في	حالة	تحقق	المخاطر	وتباطؤ	

النمو	بشكل	حاد.

الدين	بوضع	خطة	ضبط	 تعزيز	مسار	 يتعين	 اليابان،	 وفي	

مالي	متوسطة	الأجل	ذات	مصداقية،	على	أن	تستند	هذه	الخطة	

تتجاوز	 الاستهلاك	 ضريبة	 معدل	 في	 تدريجية	 زيادات	 إلى	

	.٢٠١9 أكتوبر	 في	 المتوقعة	 مئويتين	 نقطتين	 بمقدار	 الزيادة	

المبكر	 المالي	 التشديد	 ينبغي	تجنب	 القصير،	 المدى	 على	 ولكن	

لدعم	زخم	النمو	وإنعاش	الاقتصاد.

وفي	منطقة اليورو،	ينبغي	للبلدان	التي	لا	يتوافر	لها	حاليا	

وإيطاليا	 فرنسا	 )مثل	 العامة	 المالية	 في	 محدود	 حيز	 سوى	

وإسبانيا(	استغلال	هذه	الفترة	التي	يتجاوز	فيها	النمو	مستواه	

الممكن	وتشهد	تطبيق	سياسات	نقدية	تيسيرية	في	إعادة	بناء	

من	 التخفيف	 سيساعد	في	 الوقائية،	مما	 المالية	 الاحتياطيات	

فرنسا	 خطة	 وتعد	 السيادية.	 والكيانات	 البنوك	 على	 الضغوط	

يتوافر	 التي	 البلدان	 وفي	 بها.	 مرحبا	 خطوة	 الإنفاق	 من	 للحد	

من	 التي	 التدابير	 تمويل	 ينبغي	 ألمانيا،	 مثل	 مالي،	 حيز	 فيها	

الخارجي،	 التوازن	 إعادة	 وتيسير	 الممكن	 الناتج	 زيادة	 شأنها	

المادي	 المال	 رأس	 في	 العامة	 الاستثمارات	 زيادة	 خلال	 من	

والبشري	على	سبيل	المثال.

السياسات الهيكلية: تعزيز النمو الممكن

أعداد	المسنين	 تؤثر	مستويات	الإنتاجية	المنخفضة	وتزايد	

النمو	 آفاق	 على	 كبيرا	 تأثيرا	 العاملة	 القوة	 صفوف	 في	

شأن	 ومن	 المتوسط.	 المدى	 على	 المتقدمة	 الاقتصادات	 في	

الإنتاجية	 تعزيز	 والعمل	 المنتجات	 أسواق	 في	 الإصلاحات	

أن	 كما	 المتوسط،	 المدى	 على	 النمو	 وإمكانات	 العمالة	 وعرض	

لها	أهمية	كبيرة	في	الحالات	التي	توجد	فيها	قيود	على	سياسة	

المالية	العامة	والسياسة	النقدية.	وستساعد	الإصلاحات	الداعمة	

المساواة	 وعدم	 الفقر	 مواجهة	 في	 الصحية	 والرعاية	 للتعليم	

وإعداد	العاملين	لمواجهة	التحديات	الناتجة	عن	التقدم	السريع	

في	التكنولوجيات	الموفرة	للعمالة	والعولمة.

مثار	 الهيكلية	 الإصلاحات	 كانت	 اليورو،	 منطقة  وفي	

كان	 المحرز	 التقدم	 ولكن	 البلدان،	 فرادى	 في	 كثيرة	 مناقشات	

تحسين	 نحو	 بها	 مرحبا	 خطوات	 فرنسا	 اتخذت	 فقد	 متفاوتا.	

مرونة	سوق	العمل،	إلى	جانب	خطوات	في	الآونة	الأخيرة	لوضع	

العاملة	 القوة	 مهارات	 بين	 الاتساق	 زيادة	 إلى	 هادفة	 تدابير	

واحتياجات	العمل	بغرض	رفع	مستويات	التوظيف.	وسيستفيد	

تنفيذ	 نحو	 التقدم	 استمرار	 من	 أيضا	 الطويل	 المدى	 على	 النمو	

الإصلاحات	المقررة	التي	تهدف	إلى	تخفيف	الأعباء	الإدارية	في	

قطاع	الشركات.	ففي	ألمانيا،	سيكون	من	المفيد	تنفيذ	سياسات	

الأعمال	 ريادة	 دعم	 وكذا	 والاستثمار،	 العمالة	 عرض	 لزيادة	

عدد أكتوبر ٢٠١٨ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

عدد أكتوبر ٢٠١٧ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

عدد أكتوبر ٢٠١٨ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

عدد أكتوبر ٢٠١٧ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي
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٢– اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية في مجموعة 

      العشرين: التغير المتوقع في الدين العام (٢٠١٧-٢٠٢٣) 

      والدين العام في ٢٠١٧

١ – الاقتصادات المتقدمة في مجموعة العشرين: التغير المتوقع 

       في الدين العام (٢٠١٧-٢٠٢٣) والدين العام في ٢٠١٧

 

الشكل البياني ١-٢١: التغير المتوقع في الدين العام

الفتــرة  خــلال  الكبــرى  المتقدمــة  الاقتصــادات  معظــم  في  العــام  الديــن  تراجــع  يتوقــع 

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  بعــض  في  ارتفاعــه  يتوقــع  بينمــا   ،٢٠١٧-٢٠٢٣

والاقتصــادات الناميــة. ولكــن لا توجــد علاقــة واضحــة بيــن التغيــر المتوقــع في نســب الديــن 

ومستوى الدين السائد في عام ٢٠١٧.

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

روسيا

السعودية

تركيا

إندونيسيا

الصين

جنوب إفريقيا

المكسيك

الأرجنتين الهند

البرازيل



26

آفاق	الاقتصاد	العالمي:		التحديات	أمام	النمو	المطرد

صندوق النقد الدولي	| 	أكتوبر		٢٠١٨ 	26

خلال	 من	 السياسات	 هذه	 دعم	 ضرورة	 مع	 الرقمي،	 والتحول	

—	لا	سيما	في	أوقات	كالعام	 الحيز	المتاح	في	المالية	العامة	

إيطاليا،	 وفي	 الميزانية.	 في	 فوائض	 فيه	 تتوافر	 الذي	 الحالي	

ينبغي	استمرار	الإصلاحات	السابقة	في	نظام	معاشات	التقاعد	

مركزية	 إلغاء	 مثل	 إضافية،	 تدابير	 اتخاذ	 مع	 العمل،	 وسوق	

الأجور	 بين	 الاتساق	 تحقيق	 بغرض	 الأجور	 بشأن	 التفاوض	

يجب	 إسبانيا،	 وفي	 الشركات.	 مستوى	 على	 العمالة	 وإنتاجية	

إلى	 الهادفة	 الهيكلية	 الإصلاحات	 لخطة	 جديدة	 دفعة	 إعطاء	

تشتت	 من	 والحد	 النشطة	 العمل	 سوق	 سياسات	 فعالية	 زيادة	

سوق	العمل.

إصلاحات	 تنفيذ	 في	 الأهم	 الأولوية	 تتمثل	 اليابان،	 وفي	

الإنتاجية	وتضخم	الأجور.	 التي	من	شأنها	زيادة	 العمل	 سوق	

فعلى	سبيل	المثال،	تركز	»إصلاحات	نموذج	العمل«	على	الحد	

»نفس	 مبدأ	 اعتماد	 خلال	 من	 العمل	 سوق	 في	 الازدواجية	 من	

الذين	 السكان	 دعم	 في	 المساعدة	 ويمكن	 العمل«.	 لنفس	 الأجر	

معدلات	 زيادة	 خلال	 من	 بينهم	 فيما	 المسنين	 أعداد	 تتزايد	

مشاركة	النساء	والعمالة	الأكبر	سنا	في	القوة	العاملة	والسماح	

الخطوات	 هذه	 أن	 غير	 الأجنبية،	 العمالة	 من	 مزيد	 باستخدام	

القصير	 المدى	 على	 الانكماشية	 الضغوط	 زيادة	 إلى	 تؤدي	 قد	

وينبغي	اتخاذها	عقب	الانتهاء	من	»إصلاحات	نموذج	العمل«.

وفي	الولايات المتحدة،	يمكن	تشجيع	الأسر	الأقل	دخلا	على	

من	 وذلك	 العمالة،	 عرض	 لتعزيز	 العاملة	 القوة	 في	 المشاركة	

الحد	 ورفع	 الدخل	 ضريبة	 على	 المستحق	 الخصم	 زيادة	 خلال	

التعليم	 إصلاحات	 تركز	 أن	 ويمكن	 للأجور.	 الفيدرالي	 الأدنى	

لإتاحة	 والتدريب	 المهنية	 التلمذة	 برامج	 نطاق	 توسيع	 على	

لاختيار	 بالكليات	 يلتحقوا	 لم	 الذين	 المواطنين	 أمام	 الفرصة	

مسارات	مهنية	جذابة،	وعلى	تصميم	خيارات	تمويلية	فيدرالية	

جديدة	للتعليم	العالي،	والحد	من	فروق	التمويل	بين	المقاطعات،	

وتقديم	مزيد	من	الدعم	للمناطق	منخفضة	الدخل.

والعمل	 السلع	 أسواق	 تتمتع	 حيث	 المتحدة،	 المملكة  وفي	

على	 الإصلاحات	 تركز	 أن	 ينبغي	 بالفعل،	 المرونة	 من	 بقدر	

تخفيف	قيود	التخطيط	بغرض	زيادة	عرض	المساكن	وتحسين	

البشري	 المال	 رأس	 وزيادة	 النقل	 لقطاع	 التحتية	 البنية	 جودة	

المهارات	 الأقل	)من	خلال	زيادة	 المهارات	 العاملين	ذوي	 بين	

المثال(.	 سبيل	 على	 الثانوية،	 المرحلة	 لخريجي	 الأساسية	

وينبغي	أن	تسهم	سياسات	سوق	العمل	النشطة	في	تيسير	إعادة	

على	 تأثرا	 أكثر	 ستكون	 التي	 الصناعات	 في	 العاملين	 توزيع	

المتحدة	 المملكة	 خروج	 بعد	 التجارية	 الحواجز	 بزيادة	 الأرجح	

من	الاتحاد	الأوروبي.

سياسات القطاع المالي: تنقية شاملة للميزانيات 

العمومية وزيادة الصلابة في مواجهة الصدمات

تستلزم	الزيادة	المحتملة	في	تقلبات	الأسواق	المالية	تعزيز	

المنفذة	 التنظيمية	 الإصلاحات	 تراجع	 وتجنب	 المالية	 النظم	

في	أعقاب	الأزمة.	وكما	ورد	في	عدد	أكتوبر	٢٠١٨	من	تقرير	

أدوات	 واستغلال	 تطوير	 ينبغي	 العالمي،	 المالي	 الاستقرار	

السلامة	الاحترازية	الكلية،	وإعادة	بناء	الاحتياطيات	الوقائية	

من	 ذلك	 في	 بما	 الكلية،	 الاحترازية	 السلامة	 لسياسة	 الداعمة	

التحوط	 بغرض	 وذلك	 الرأسمالية،	 الاحتياطيات	 زيادة	 خلال	

لا	 اليورو،	 منطقة	 وفي	 مستقبلا.	 المالية	 الأوضاع	 تشديد	 من	

يزال	إنشاء	الاتحاد	المصرفي	يمثل	أولوية.	ومن	الضروري	أيضا	

العمومية	بغرض	تعزيز	 التقدم	نحو	تنقية	الميزانيات	 مواصلة	

وتوجد	 الاقتصادات.	 من	 عدد	 في	 الائتمانية	 الوساطة	 أنشطة	

أيضا	حاجة	عامة	لتحسين	كفاءة	التكاليف	والربحية	في	بنوك	

استخدام	 وزيادة	 الاستباقية	 الرقابة	 خلال	 من	 اليورو	 منطقة	

التطور	الرقمي	وتطوير	نماذج	العمل.	وفي	اليابان،	أدى	تراجع	

فرض	 إلى	 المعاكسة	 الديمغرافية	 والتأثيرات	 الفائدة	 أسعار	

ضغوط	على	ربحية	البنوك،	ولكن	يمكن	معالجة	ذلك	من	خلال	

زيادة	الدخل	من	الرسوم	وتنويع	مصادر	الإيرادات،	إلى	جانب	

دمج	البنوك.	وفي	الولايات	المتحدة،	يتعين	إحكام	الرقابة	على	

مراجعة	 معايير	 وضعف	 المتنامية،	 المالي	 الرفع	 مستويات	

إجراءات	قروض	الشركات،	ونمو	المنتجات	الاستثمارية	المدارة	

وينبغي	 الإلكترونية.	 والمخاطر	 الساكنة،	 الإدارة	 مفهوم	 وفق	

مواصلة	تعديل	نظام	الرقابة	المالية	لضمان	استمرارية	المنهج	

والإشراف	 التنظيم	 في	 المستخدم	 المخاطر	 على	 القائم	 الحالي	

وتسوية	أوضاع	البنوك	المتعثرة	)وتعزيز	هذا	المنهج	في	حالة	

المؤسسات	غير	المصرفية(.

السياسات	—	اقتصادات الأسواق الصاعدة

الاقتصادات	 في	 الفائدة	 أسعار	 بارتفاع	 التوقعات	 ظل	 في	

وفي	 تيسيرية،	 تزال	 لا	 التي	 الحالية	 مستوياتها	 عن	 المتقدمة	

اقتصادات	 على	 يتعين	 التجارية،	 الاضطرابات	 تفاقم	 ظل	

لمواجهة	 الاستعداد	 النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	

تعزيز	 يتعين	 البلدان،	 من	 العديد	 ففي	 التقلبات.	 متزايدة	 بيئة	

المالية	 سياسات	 من	 ملائم	 مزيج	 تطبيق	 خلال	 من	 الصلابة	

العامة	والسياسات	النقدية	وسياسات	سعر	الصرف	والسياسات	

الأوضاع	 بتشديد	 تأثرها	 قابلية	 من	 الحد	 بغرض	 الاحترازية	

المالية	العالمية	والتحركات	الحادة	في	قيم	العملات	وانعكاس	

مسار	التدفقات	الرأسمالية.	ونظرا	لتراجع	آفاق	نصيب	الفرد	من	

الدخل	على	المدى	المتوسط	في	العديد	من	البلدان	وتفاقم	مخاطر	

إصلاحات	 يتعين	وضع	 النمو،	 على	 المؤثرة	 السلبية	 التطورات	

شرائح	 جميع	 استفادة	 وضمان	 النمو	 إمكانات	 تعزيز	 بغرض	

المجتمع	من	الفرص	المتاحة.

إدارة المفاضلات وتعزيز الصلابة

مواتية	 تزال	 لا	 العالمية	 المالية	 الأوضاع	 أن	 من	 بالرغم	

عموما	من	المنظور	التاريخي،	فإن	مواصلة	العمل	على	استعادة	

أوضاع	السياسة	النقدية	العادية	في	الولايات	المتحدة،	وزيادة	

القطرية،	 الخصوصية	 ذات	 والعوامل	 الأمريكي،	 الدولار	 قيمة	

وتكلفة	 الصرف	 أسعار	 على	 ضغوط	 فرض	 إلى	 جميعها	 أدت	

التمويل	في	بعض	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	)مثل	البرازيل 

والأرجنتين  إفريقيا،  وجنوب  والمكسيك  وإندونيسيا  والهند 

وتركيا	خصوصا(،	كما	أدت	إلى	مزيد	من	التراجع	في	التدفقات	

الرأسمالية.	وتفاوتت	ردود	فعل	السياسات.	وإلى	جانب	السماح	

لجأت	 متفاوتة،	 بدرجات	 كان	 وإن	 الصرف،	 أسعار	 بتصحيح	

وإندونيسيا  الأرجنتين  )مثل	 الفائدة	 أسعار	 رفع	 إلى	 البلدان	
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الأرجنتين(،	 )مثل	 الرسمي	 والتمويل	 وتركيا(،	 والمكسيك 

والتدخل	في	سوق	الصرف	الأجنبي	)الأرجنتين	والبرازيل(.	وفي	

تنفيذ	مجموعة	 يتعين	عليها	 تركيا،	 تواجه	 التي	 التحديات	 ظل	

وسياسات	 النقدية	 السياسات	 تتضمن	 السياسات	 من	 شاملة	

القطاع	 وسياسات	 المالية	 شبه	 والسياسات	 العامة	 المالية	

المالي.

الأسواق	 اقتصادات	 في	 النقدية	 السياسة	 على	 ويتعين	

زيادة	 حالة	 النشاط	في	 دعم	 بين	 المفاضلة	 إدارة	 الصاعدة	

تشديد	الأوضاع	المالية	الخارجية،	ومواصلة	تثبيت	توقعات	

ثبات	 تعزيز	 فإن	 الثالث،	 الفصل	 في	 يرد	 وكما	 التضخم.	

توقعات	التضخم	—	من	خلال	أطر	سياسات	المالية	العامة	

التضخم	 من	 يحد	 	— المصداقية	 ذات	 النقدية	 والسياسات	

الأسعار	 إلى	 العملات	 قيم	 تراجع	 تأثير	 انتقال	 ومن	 المزمن	

المحلية،	مما	يتيح	مجالا	أكبر	للسياسة	النقدية	لدعم	الناتج.

السياسة	 تشديد	 ينبغي	 البلدان،	 فرادى	 مستوى	 وعلى	

يزال	 لا	 التي	 البلدان	 في	 التوقعات	 تثبيت	 لإعادة	 النقدية	

الأرجنتين(،	 في	 مؤخرا	 حدث	 )كما	 فيها	 مرتفعا	 التضخم	

الحاد	 التراجع	 أعقاب	 التضخم	في	 ارتفاع	 يتواصل	 أو	حيث	

التضخم	 ارتفاع	 يُتوقع	 حيث	 أو	 )تركيا(،	 العملة	 قيمة	 في	

)الهند(.	وعلى	العكس،	ينبغي	أن	يظل	موقف	السياسة	النقدية	

ويرتفع	 البطالة	مرتفعة	 تزال	 البرازيل،	حيث	لا	 تيسيريا	في	

المكسيك،	 وفي	 المستهدف.	 المستوى	 نحو	 تدريجيا	 التضخم	

أن	تظل	 النقدية	تيسيريا،	شريطة	 السياسة	 قد	يصبح	موقف	

معدلات	 تحرك	 بمجرد	 النشاط	 لدعم	 وذلك	 ثابتة،	 التوقعات	

التضخم	 آفاق	 ظل	 وفي	 ثابت.	 هبوطي	 اتجاه	 في	 التضخم	

حياديا	 موقفا	 النقدية	 السياسة	 تتخذ	 أن	 يمكن	 الحالية،	

بدلا	من	موقفها	الحالي	المشدد	إلى	حد	ما	في	روسيا.	وكان	

كبير	لمواجهة	 إلى	حد	 إندونيسيا	ملائما	 الأخير	في	 التشديد	

الصرف	 سعر	 تراجع	 نتيجة	 التضخم	 على	 المؤثرة	 المخاطر	

بشأن	 اليقين	 عدم	 لحالة	 ونظرا	 التضخم.	 زيادة	 وتوقعات	

الأوضاع	الخارجية،	يمكن	تثبيت	موقف	السياسة	النقدية	في	

المستقبل	القريب،	مع	تقييم	أثر	التدابير	الأخيرة.	وفي	جنوب	

إفريقيا،	من	الممكن	تجاوز	توقعات	التضخم	في	ظل	ضغوط	

النقدية	 السياسة	 تشديد	 عن	 الناتجة	 المحتملة	 الصرف	 سعر	

الأمريكية،	وزيادة	تجنب	المخاطر،	وارتفاع	أسعار	النفط.

الاقتصادات	على	 الصرف	 أن	تساعد	مرونة	سعر	 ويمكن	

أثر	الصدمات	الخارجية،	وإن	كانت	آثار	تراجع	سعر	 احتواء	

الخاص	 القطاعين	 في	 العمومية	 الميزانيات	 على	 الصرف	

رقابة	 تستوجب	 المحلية	 التضخم	 توقعات	 وعلى	 والعام	

قصر	 ينبغي	 المعوم،	 الصرف	 سعر	 نظم	 ظل	 وفي	 محكمة.	

التدخلات	في	سوق	الصرف	الأجنبي	على	التصدي	لاختلال	

الأوضاع	السوقية	مع	حماية	الاحتياطيات	الوقائية	)كما	في	

والمكسيك وجنوب  وإندونيسيا  والهند  والبرازيل  الأرجنتين 

البلدان	 فإن	 الثاني،	 الفصل	 في	 ورد	 وكما	 وتركيا(.	 إفريقيا 

ذات	نظم	سعر	الصرف	المرنة	ومواطن	الضعف	المالي	الأقل	

حدة	شهدت	خسائر	أقل	على	جانب	الناتج	في	أعقاب	الأزمة	

المالية	العالمية.

للنصيحة	 أكبر	 أهمية	 السوقية	 التقلبات	 تجدد	 وأكسب	

عند	 المفرط	 الائتماني	 النمو	 كبح	 ضرورة	 بشأن	 الدائمة	

وتباين	 العملات	 قيم	 بين	 التوافق	 عدم	 واحتواء	 الضرورة،	

الأوضاع	 انضباط	 على	 والحفاظ	 الاستحقاق،	 آجال	

المعاكسة	 التأثيرات	 من	 وبالرغم	 الصين،	 وفي	 السوقية.	

على	النمو	نتيجة	تباطؤ	نمو	الائتمان	والحواجز	التجارية،	

الرفع	 من	 الحد	 على	 التركيز	 مواصلة	 المهم	 من	 سيكون	

والإشرافي،	وفي	 التنظيمي	 التشديد	 والاستمرار	في	 المالي،	

أكبر	 بدرجة	 والاعتماد	 أكبر،	 بشكل	 الرديئة	 الأصول	 قيد	

تعزيز	 بغرض	 الائتمان	 توزيع	 في	 السوقية	 القواعد	 على	

وفي	 المتوسط.	 المدى	 على	 النمو	 آفاق	 وتحسين	 الصلابة	

الائتمان	 سوق	 إنعاش	 الإصلاح	 أولويات	 تتضمن	 الهند،	

خلال	 من	 القروض	 تقديم	 عملية	 كفاءة	 وتعزيز	 المصرفي	

تسريع	وتيرة	تنقية	الميزانيات	العمومية	للبنوك	والشركات	

وتحسين	حوكمة	بنوك	القطاع	العام.

وأحرزت	روسيا	تقدما	كبيرا	في	السنوات	الأخيرة	بغرض	

تعزيز	الاستقرار	المالي،	بما	في	ذلك	من	خلال	إغلاق	البنوك	

أوضاع	 تسوية	 أطر	 على	 إصلاحات	 وإجراء	 الضعيفة،	

الدولرة،	 من	 الحد	 بغرض	 تدابير	 ووضع	 المتعثرة،	 البنوك	

الاستهلاكية	 القروض	 الترجيحية	لمخاطر	 الأوزان	 وزيادة	

والعقارية	المقدمة	بدون	ضمان.	ولكن	لا	يزال	يتعين	تعزيز	

وفي	 المصرفي.	 القطاع	 في	 والحوكمة	 والتنافسية	 الكفاءة	

العمومية	 الميزانيات	 تركيا،	حيث	تظهر	ضغوط	كبيرة	في	

للبنوك	والشركات،	ينبغي	إحراز	مزيد	من	التقدم	نحو	تعزيز	

الإشراف	المصرفي	وتحسين	إطار	إدارة	الأزمات.

وفي	البرازيل،	أثبت	القطاع	المالي	صلابته	بالرغم	من	حدة	

الركود	الذي	شهدته	الفترة	٢٠١5-٢٠١6،	ولكن	الائتمان	

للشركات	 المقدم	 الائتمان	 سيما	 لا	 تراجع،	 في	 المصرفي	

تعزيز	 الرئيسية	في	 الإصلاحات	 وقد	ساهمت	 المالية.	 غير	

لمواطن	 التصدي	 يتعين	 يزال	 لا	 ولكن	 والرقابة،	 الإشراف	

للأطراف	 المقدمة	 القروض	 ذلك	 في	 بما	 المتبقية،	 الخطر	

الضخمة،	 والقروض	 معها،	 المنفذة	 والمعاملات	 المرتبطة	

المعاد	 والقروض	 الملكية،	 القطرية	ومخاطر	نقل	 والمخاطر	

هيكلتها،	كما	يتعين	تعزيز	شبكات	الأمان.	ولا	تزال	المكسيك	

عرضة	للتأثر	بفترات	التقلبات	المالية	القصيرة	في	الأسواق	

اندماجها	 وعمق	 الجاري	 حسابها	 انفتاح	 بسبب	 العالمية،	

هو	 الصرف	 سعر	 يظل	 أن	 وينبغي	 العالم.	 بقية	 مع	 المالي	

وعدم	 الرئيسية،	 الصدمات	 لامتصاص	 الأساسية	 الأداة	

للتحوط	 إلا	 الأجنبي	 الصرف	 سوق	 في	 للتدخلات	 اللجوء	

المرن	 الائتمان	 ويتيح	خط	 السوقية.	 الأوضاع	 اختلال	 من	

تأمينا	إضافية	في	حالة	مواجهة	أحداث	متطرفة.

الوقائية،	 الأدوات	 من	 عدد	 يوجد	 إفريقيا،	 جنوب  وفي	

عميقة،	 مالية	 وأسواق	 معوم،	 صرف	 سعر	 ذلك	 في	 بما	

استحقاق	 وآجال	 الأجنبية،	 بالعملة	 محدودة	 وانكشافات	

عن	 ناتجة	 كبيرة	 مخاطر	 توجد	 ولكن	 للديون.	 طويلة	

وسيساعد	 الكبيرة.	 الكلية	 الخارجي	 التمويل	 احتياجات	

تعميق	الإصلاحات	بغرض	تحسين	الحوكمة	وبيئة	الأعمال	

على	الحد	من	هذه	المخاطر.
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وفي	المملكة العربية السعودية،	ينبغي	الاستمرار	في	تطوير	

الاستقرار	 على	 الحفاظ	 مع	 الاحتوائية،	 وتعزيز	 المالي	 القطاع	

المالي.	وسيمكن	دعم	النمو	والمساواة	من	خلال	زيادة	التمويل	

تطوير	 ومواصلة	 والمتوسطة،	 الصغيرة	 للمشروعات	 المتاح	

المالية،	 الخدمات	 على	 الحصول	 فرص	 الدين،	وتحسين	 أسواق	

على	 الإصلاحات	 تركز	 أن	 وينبغي	 للنساء.	 بالنسبة	 سيما	 لا	

التي	قد	تحول	دون	دخول	المؤسسات	 الهيكلية	 إزالة	المعوقات	

الاحتياطيات	 توفر	 مصر،	 وفي	 الأسواق.	 هذه	 في	 المالية	

اللازمة	 المقومات	 الصرف	 سعر	 ومرونة	 الكبيرة	 الأجنبية	

التدفقات	الخارجة،	 إدارة	أي	تسارع	في	 لتمكين	الاقتصاد	من	

الكلية	 الاقتصادية	 الأطر	 سلامة	 على	 الحفاظ	 المهم	 من	 ولكن	

والاتساق	في	تنفيذ	السياسات،	وهما	عاملان	ساهما	في	تحقيق	

الاستقرار	الاقتصادي	الكلي	بنجاح.

إعادة بناء الاحتياطيات المالية الوقائية 

العقد	 خلال	 الصاعدة	 الاقتصادات	 في	 العام	 الدين	 ارتفع	

الاقتصادات	 من	 العديد	 في	 مجددا	 ارتفاعه	 ويُتوقع	 الماضي،	

الكبرى	خلال	السنوات	الخمس	التالية	)الشكل	البياني	١-٢١(.	

الوقائية	 الاحتياطيات	 على	 الحفاظ	 إلى	 الحاجة	 ذلك	 ويبرز	

والإيرادات	 الإنفاق	 تكوين	 يكون	 أن	 وينبغي	 بنائها.	 وإعادة	

ضعفا.	 الأكثر	 للفئات	 اللازمة	 الحماية	 يوفر	 وأن	 للنمو	 داعما	

وكما	يرد	في	الفصل	الثاني،	ساهمت	قوة	مراكز	المالية	العامة	

قبل	الأزمة	المالية	العالمية	في	الحد	من	خسائر	إجمالي	الناتج	

المحلي	في	أعقاب	الأزمة.

العامة	تدريجيا	 الصين	ضبط	أوضاع	المالية	 ويتعين	على	

استمرارية	 وضمان	 السياسات	 في	 المتاح	 الحيز	 على	 للحفاظ	

الأوضاع	الاقتصادية	الكلية	بشكل	أعم.	وينبغي	أن	يدعم	تكوين	

للتركيز	 اللازمة	 التوازن	 إعادة	 تحقيق	 العامة	 المالية	 سياسة	

على	الاستهلاك	الخاص	بدلا	من	الاستثمار،	كما	ينبغي	تجنب	

مشروعات	 من	 المستمدة	 التنشيط	 دفعات	 إلى	 مجددا	 اللجوء	

الهند،	 وفي	 المتباطئ.	 النمو	 تعزيز	 بغرض	 التحتية	 البنية	

الفائدة	المرتفعة	والمخاطر	 الناجمة	عن	أسعار	 تستلزم	الأعباء	

الناتجة	عن	تزايد	معدلات	العائد	مواصلة	التركيز	على	تخفيض	

وبناء	 المصداقية	 من	 قدرا	 السياسات	 إكساب	 بغرض	 الديون	

خلال	 من	 الجهود	 هذه	 دعم	 وينبغي	 الوقائية.	 الاحتياطيات	

مواصلة	تخفيض	الدعم	المالي	وتعزيز	الامتثال	لضريبة	السلع	

والخدمات.	وتسير	سياسة	المالية	العامة	في	اتجاه	ملائم	نحو	

ولكن	 إندونيسيا،	 في	 العامة	 المالية	 احتياطيات	 بناء	 إعادة	

الدعم	المالي	غير	الموجه،	 العمل	على	تخفيض	 ينبغي	استمرار	

معدل	 لزيادة	 الأجل	 متوسطة	 استراتيجية	 وضع	 ينبغي	 كما	

الضريبة	الذي	يعد	منخفضا	قياسا	بالمعايير	الدولية.

ومن	 رئيسية.	 أولوية	 المالي	 الضبط	 يعد	 البرازيل،	 وفي	

لضمان	 التقاعد	 معاشات	 نظام	 إصلاح	 أيضا	 الضروري	

لأن	 نظرا	 والعدالة،	 العامة	 المالية	 أوضاع	 استمرارية	

في	 ومستمرة	 بالفعل	 كبيرة	 التقاعد	 معاشات	 مصروفات	

على	 تحصل	 السكانية	 الشرائح	 بعض	 أن	 كما	 الزيادة،	

وتم	 واضح.	 سبب	 دون	 غيرها	 من	 أكبر	 تقاعدية	 معاشات	

اتخاذ	تدابير	مرحب	بها	في	الآونة	الأخيرة	لزيادة	الشفافية،	

من	 ذلك	 في	 بما	 العامة،	 المالية	 إطار	 تعزيز	 يتعين	 ولكن	

أيضا	 الضروري	 الميزانية.	وسيكون	من	 زيادة	مرونة	 خلال	

وتحقيق	 الحكومية،	 الأجور	 فاتورة	 تقليص	 في	 الاستمرار	

الضريبية	 والنظم	 الفيدرالي	 الضريبي	 النظام	 بين	 الاتساق	

في	الولايات،	وتحسين	الوضع	المالي	للحكومة	دون	الوطنية،	

المكسيك،	 وفي	 الفعالة.	 الاجتماعية	 البرامج	 حماية	 مع	

المدى	 على	 طموحا	 أكثر	 عامة	 مالية	 هدف	 وضع	 سيساعد	

المتوسط	في	ضمان	استمرار	ثقة	الأسواق،	وإعادة	بناء	حيز	

المالية	العامة،	وإعداد	البلد	للتعامل	بشكل	أفضل	مع	ضغوط	

الطويل.	 المدى	 على	 الديمغرافية	 بالعوامل	 المرتبطة	 الإنفاق	

كبيرة	 تصحيحات	 إجراء	 إلى	 حاجة	 توجد	 الأرجنتين،	 وفي	

وجريئة	في	المالية	العامة	للحد	من	أعباء	التمويل	الفيدرالي	

ووضع	الدين	العام	على	مسار	هبوطي	ثابت.

العامة	 المالية	 أوضاع	 مواصلة	ضبط	 إلى	 روسيا	 وتحتاج	

بناء	 إعادة	 في	 استمرارها	 ينبغي	 كما	 المتوسط،	 المدى	 على	

الاحتياطيات	المالية	الوقائية	على	المدى	القصير	وفقا	لقاعدة	

قاعدة	 أن	 إلى	 الإشارة	 وتجدر	 بها،	 المعمول	 العامة	 المالية	

المصداقية	 قد	يضعف	 مؤخرا	مما	 إرخاؤها	 تم	 العامة	 المالية	

بصعوبة.	 الحكومي	 الكلي	 الاقتصادي	 الإطار	 اكتسبها	 التي	

ولتمويل	الإنفاق	الزائد	على	الصحة	والتعليم	والبنية	التحتية،	

يمكن	تقليص	النفقات	الأخرى،	إلى	جانب	زيادة	ضريبة	القيمة	

المضافة	الأساسية،	وتعزيز	الامتثال	الضريبي،	وتوسيع	الوعاء	

لمعاشات	 المعلمي	 النموذج	 إصلاح	 أيضا	 ويمكن	 الضريبي.	

التقاعد	لإتاحة	حيز	للإنفاق	في	المالية	العامة.	ويتعين	أيضا	

اتخاذ	عدد	من	إجراءات	الضبط	المالي	وشبه	المالي	كجزء	من	

وتوجد	حاجة	لاتخاذ	 تركيا.	 المطبقة	في	 السياسات	 مجموعة	

للبرنامج	 المعلنة	 الأهداف	 تحقيق	 لضمان	 محددة	 إجراءات	

شبه	 الإجراءات	 جانب	 وعلى	 المتوسط.	 المدى	 على	 التركي	

العام	 القطاعين	 بين	 الشراكات	 أنشطة	 إدارة	 ينبغي	 المالية،	

الحكومية	 الضمانات	 من	 تدريجيا	 والحد	 بحرص،	 والخاص	

الواضحة.	 السوقي	 الإخفاق	 حالات	 على	 وقصرها	 للقروض	

العامة	 المالية	 أوضاع	 ضبط	 سيتعين	 إفريقيا،	 جنوب	 وفي	

المالية	 الموارد	 تعزيز	 بغرض	 للنمو	 وداعم	 تدريجي	 بشكل	

العامة،	والتركيز	على	الوفورات	التي	يمكن	تحقيقها	على	جانب	

الأجور،	وتكميل	هذه	الخطوات	بإجراءات	لتعزيز	كفاءة	النفقات	

آليات	توجيه	 الجارية	الأخرى،	بما	في	ذلك	من	خلال	تحسين	

للكيانات	 المقدمة	 التحويلات	 وترشيد	 للتعليم	 المالي	 الدعم	

العامة.

الإصلاحات الهيكلية من أجل تعزيز النمو

إمكانات	 لتعزيز	 ضرورية	 الهيكلية	 الإصلاحات	 تزال	 لا	

خلال	 من	 ذلك	 في	 بما	 أوسع،	 نطاق	 على	 فوائده	 ونشر	 النمو	

في	 والاستثمار	 التنافسية،	 وزيادة	 التنظيمية	 القواعد	 تبسيط	

البنية	التحتية	ورأس	المال	البشري،	وتعزيز	كفاءة	سوق	العمل.

النمو	 جودة	 على	 الصين	 في	 التركيز	 تزايد	 من	 وبالرغم	

وليس	على	سرعته،	لا	يزال	يوجد	خلاف	بين	الأهداف	الإنمائية	

دور	 بزيادة	 والسماح	 المالي	 الرفع	 من	 الحد	 ونوايا	 المعلنة	

الأولويات	 أهم	 إحدى	 وتتمثل	 الاقتصاد.	 في	 السوقية	 القوى	



29

الفصل 1						الآفاق	والسياسات	العالمية

29 صندوق النقد الدولي		| 	أكتوبر		٢٠١٨	 	

الاقتصاد،	 تباطؤ	 حالة	 في	 حتى	 الإصلاحات،	 مواصلة	 في	

الائتمان	 على	 المعتمدة	 التنشيط	 دفعات	 إلى	 العودة	 وتجنب	

أعمال	 جدول	 عناصر	 أهم	 تتضمن	 أن	 وينبغي	 والاستثمار.	

السلامة	 قواعد	 وتشديد	 المالي	 التنظيم	 تعزيز	 الإصلاحات	

الأسر،	 ديون	 في	 السريع	 الارتفاع	 لوقف	 الكلية	 الاحترازية	

جهود	 تعزيز	 أجل	 من	 المالية	 الهيكلية	 الإصلاحات	 وتعميق	

إعادة	التوازن	)زيادة	تصاعدية	ضريبة	الدخل	الشخصي	وكذا	

زيادة	الإنفاق	على	الصحة	والتعليم	والتحويلات	الاجتماعية(،	

الحواجز	 إزالة	 من	خلال	 الدخل	 المساواة	في	 لعدم	 والتصدي	

المالية	 من	 التحويلات	 وزيادة	 العمالة	 انتقال	 حرية	 أمام	

العامة	بين	الأقاليم،	وتنفيذ	إصلاحات	أكثر	حسما	في	قطاع	

الشركات	المملوكة	للدولة،	ومواصلة	تعزيز	حرية	الأسواق،	لا	

سيما	أسواق	الخدمات.	ويتعين	أيضا	معالجة	التشوهات	التي	

تؤثر	على	التجارة	والتدفقات	عبر	الحدود.

وفي	الهند،	تم	تنفيذ	إصلاحات	مهمة	في	السنوات	الأخيرة،	

بما	في	ذلك	ضريبة	السلع	والخدمات،	وإطار	استهداف	التضخم،	

وقانون	العسر	المالي	والإفلاس،	إلى	جانب	خطوات	تهدف	إلى	

وخلال	 الأعمال.	 ممارسة	 وتيسير	 الأجنبي	 الاستثمار	 تحرير	

لإصلاح	 جديدة	 دفعة	 إعطاء	 أيضا	 يتعين	 المقبلة،	 الفترة	

على	 التحسينات	 من	 مزيد	 وإجراء	 والأراضي،	 العمل	 أسواق	

تعزيز	 في	 الأولويات	 تتمثل	 إندونيسيا،	 وفي	 الأعمال.	 مناخ	

المنافسة	 لزيادة	 التنظيمية	 القواعد	 وتبسيط	 التحتية،	 البنية	

وتيسير	 التعليم،	 جودة	 وتحسين	 التنافسية،	 القدرات	 وتعزيز	

القواعد	المنظمة	لسوق	العمل	لزيادة	معدلات	التوظيف.

البرازيل،	تم	مؤخرا	إحراز	تقدم	مرحب	به	في	تيسير	 وفي	

ولكن	 المدعم،	 والائتمان	 العمل	 أسواق	 وإصلاحات	 التجارة	

يتعين	إجراء	مزيد	من	الإصلاحات	لزيادة	الإنتاجية،	بما	في	

ذلك	من	خلال	تحسين	نشاط	الوساطة	المالية،	والاستثمار	في	

البنية	التحتية،	والتنفيذ	الفعال	لتدابير	مكافحة	غسل	الأموال	

الإصلاحات	 تضمن	 أن	 يتعين	 الأرجنتين،	 وفي	 والفساد.	

المستمر	 القوي	 النمو	 مكاسب	 من	 الاستفادة	 نطاق	 اتساع	

الأمان	 تعزيز	شبكة	 ليشمل	جميع	شرائح	المجتمع	من	خلال	

برامج	 تصميم	 إعادة	 خلال	 من	 ذلك	 في	 بما	 الاجتماعي،	

المساعدات.

روسيا	تعزيز	حقوق	 وتتضمن	المجالات	ذات	الأولوية	في	

الملكية	والحوكمة،	وتحسين	البنية	التحتية	المؤسسية،	وإصلاح	

التحتية.	 والبنية	 الابتكار	 في	 والاستثمار	 العمل،	 أسواق	

الهيكلية	في	تركيا	على	زيادة	 أن	تركز	الإصلاحات	 وينبغي	

مرونة	سوق	العمل	للمساعدة	في	تخفيض	مستويات	البطالة	

وتعزيز	 الناتج،	 على	 التضخم	 يفرضها	خفض	 التي	 والتكلفة	

الخارجية	 التدفقات	 تكوين	 الأعمال	من	خلال	تحسين	 مناخ	

الوافدة	وتعزيز	الصلابة.			

مرحب	 إصلاحات	 تنفيذ	 مؤخرا	 تم	 إفريقيا،	 جنوب  وفي	

بها،	مثل	التدابير	التي	تم	اتخاذها	لمكافحة	التضخم،	وتعزيز	

يتعين	 أنه	 غير	 المصروفات.	 تبديد	 ومنع	 التوريدات،	 نشاط	

تنفيذ	مزيد	من	الإصلاحات	لزيادة	اليقين	بشأن	السياسات،	

مرونة	 وزيادة	 للدولة،	 المملوكة	 الشركات	 كفاءة	 وتحسين	

سوق	العمل،	وتطوير	التعليم	الأساسي،	وتحقيق	الاتساق	بين	

التدريب	ومتطلبات	العمل.

السياسات	—	البلدان النامية منخفضة الدخل

	،٢٠١-٢٠١٨7 الفترة	 خلال	 النمو	 ارتفاع	 من	 بالرغم	

مخاطر	 يواجه	 الدخل	 منخفضة	 البلدان	 من	 العديد	 يزال	 لا	

المالية	 الأوضاع	 تشديد	 عن	 الناتجة	 تلك	 ذلك	 في	 بما	 كبيرة،	

العالمية،	وتفاقم	الاضطرابات	التجارية،	وإخفاقات	السياسات	

اقتصادية،	 المحلية.	ولا	تزال	بلدان	عديدة	تواجه	تحديات	غير	

والصراعات	 الطبيعية	 والكوارث	 الحرارة	 درجات	 ارتفاع	 مثل	

استغلال	 الدخل	 منخفضة	 البلدان	 على	 يتعين	 لذلك	 الداخلية.	

المساعدة	 شأنها	 من	 التي	 الإصلاحات	 تنفيذ	 في	 النمو	 تعافي	

في	بناء	الصلابة،	وزيادة	النمو	الممكن،	وتعزيز	احتوائية	النمو،	

والاقتراب	من	تحقيق	أهداف	التنمية	المستدامة.

إعادة بناء الاحتياطيات المالية الوقائية وتعزيز 

الصلابة المالية

بالرغم	من	التراجع	الطفيف	في	عجز	المالية	العامة	نتيجة	

ازدادت	 المالي،	 الضبط	 جهود	 وبعض	 الوقود	 إيرادات	 تحسن	

في	 الدخل	 منخفضة	 البلدان	 من	 العديد	 في	 العام	 الدين	 أعباء	

للنفط	 المصدرة	 البلدان	 حالة	 ففي	 الماضية.	 القليلة	 السنوات	

في	إفريقيا جنوب الصحراء،	ارتفع	الدين	العام	المقوم	بالعملة	

إلى	 	٢٠١3-٢٠١٠ من	 الفترة	 خلال	 	%٨٠ بنسبة	 الأجنبية	

البلدان	غير	 ٢٠١7،	ويبلغ	هذا	الارتفاع	حوالي	١٨%	في	حالة	

كثيفة	الموارد	خلال	الفترة	نفسها	)عدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير 

ويشهد	 الصحراء(.	 جنوب  إفريقيا  الإقليمي:  الاقتصاد  آفاق 

متزايدا	عن	مصادر	 الدخل	تحولا	 البلدان	منخفضة	 من	 العديد	

السندات	 إصدار	 إلى	 الأطراف	 وثنائية	 متعددة	 التقليدية	 الدين	

والجهات	الدائنة	الثنائية	من	غير	أطراف	اتفاقية	نادي	باريس،	

مما	أدى	إلى	ارتفاع	تكلفة	خدمة	الدين.

ومن	الضروري	تعزيز	مركز	المالية	العامة	للحد	من	مخاطر	

الدين.	وينبغي	أن	تتحوط	البلدان	المصدرة	للوقود	من	إغراءات	

من	 فبالرغم	 النفط.	 أسعار	 ارتفاع	 ظل	 في	 الإصلاحات	 تأخير	

مستوى	 دون	 تظل	 أن	 يُتوقع	 النفط،	 أسعار	 الأخير	في	 التعافي	

الإيرادات	 تعزيز	 يزال	 ولا	 	.٢٠١3 عام	 بلغته	 الذي	 الذروة	

الأهداف	 أهم	 من	 المالي	 الضبط	 خطط	 ومواصلة	 النفطية	 غير	

التركيز	 وينبغي	 للنفط	تحقيقها.	 المصدرة	 للبلدان	 ينبغي	 التي	

تجاه	 الإنفاق	 تحويل	 مع	 للنمو،	 الداعم	 المالي	 التصحيح	 على	

الإيرادات	 تعبئة	 مع	 والاجتماعية،	 الإنتاجية	 المصروفات	

الضريبي	 الوعاء	 توسيع	 خلال	 من	 البداية	 في	 بقوة	 المحلية	

ذلك،	 عن	 فضلا	 المثال.	 سبيل	 على	 الإيرادات،	 إدارة	 وتعزيز	

يمكن	المساعدة	في	تعزيز	النظام	المالي	الداعم	للنمو	من	خلال	

تعزيز	الصلابة	المالية	عن	طريق	الرقابة	المصرفية	الاستباقية،	

البنوك،	 خسائر	 لمواجهة	 كافية	 مخصصات	 تكوين	 وضمان	

خطط	 لتجنب	 المتعثرة	 البنوك	 أوضاع	 تسوية	 أطر	 وتحسين	

الإنقاذ	المالي	العامة	المكلفة.
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بناء اقتصادات أكثر صلابة وتنوعا

البلدان	منخفضة	 العديد	من	 الحالية	في	 السياسات	 في	ظل	

الدخل	 من	 الفرد	 نصيب	 نمو	 تباطؤ	 يستمر	 أن	 يُتوقع	 الدخل،	

البلدان	 من	 العديد	 فإن	 كذلك	 السابقة.	 المتوسطات	 دون	 ليظل	

منخفضة	الدخل	تواجه	ضغوطا	لاستيعاب	الزيادة	السريعة	في	

بحلول	 أنه	 إلى	 التقديرات	 وتشير	 العمل.	 السكان	في	سن	 أعداد	

الدخل	 منخفضة	 البلدان	 سكان	 عدد	 سيتجاوز	 	٢٠35 عام	

العالم	 بلدان	 باقي	 في	 عددهم	 عاما(	 	64-١5( العمل	 سن	 في	

مجتمعة	)الشكل	البياني	١-٢٢(.	وسيكون	من	الضروري	توفير	

العمل	 سوق	 إلى	 الجدد	 الداخلين	 لاستيعاب	 كافية	 عمل	 فرص	

والسياسي.	 الاجتماعي	 والاستقرار	 الرخاء	 تحقيق	 أجل	 من	

على	 يعتمد	 بحيث	 الاقتصاد	 تنويع	 يتعين	 الصدد،	 هذا	 وفي	

اعتماده	 من	 بدلا	 الزراعة	 بخلاف	 العمالة	 كثيفة	 الأنشطة	

كثيفة	 المصدرة	 البلدان	 حالة	 في	 الأولية	 السلع	 على	 المفرط	

المصدر	 التحويلية	 الصناعة	 قطاع	 شكل	 حين	 وفي	 الموارد.	

المهارات	 ذوي	 للعمال	 بالنسبة	 الأجر	 عالية	 للوظائف	 المعتاد	

فإن	قطاعات	 النامية،	 الاقتصادات	 والمتوسطة	في	 المنخفضة	

الخدمات	السوقية	مثل	التجزئة	والنقل	والاتصالات	والخدمات	

المالية	وخدمات	الأعمال	يمكن	أن	تكون	بدائل	مجدية	)الفصل	

الثالث	من	عدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي(.	

القطاع	 تنمية	 تيسير	 والنمو	 الاستثمار	 تعزيز	 في	 وسيساعد	

المستثمرين	 حقوق	 تعزيز	 خلال	 من	 ذلك	 في	 بما	 	— الخاص	

وتحسين	 الأعمال،	 ممارسة	 تكلفة	 من	 والحد	 القانون،	 وسيادة	

من	 وسيكون	 التجارة.	 على	 الانفتاح	 وتعزيز	 التحتية،	 البنية	

الضروري	أيضا	تحسين	معايير	التعليم	لضمان	تزويد	العمالة	

المتزايدة	بالمهارات	اللازمة.

وسيتطلب	تحقيق	النمو	القوي	أيضا	تعزيز	صلابة	الاقتصاد	

تغير	 تجاه	 ذلك	 في	 بما	 الدخل،	 منخفضة	 البلدان	 في	 الكلي	

الوقائية	 الاحتياطيات	 تعزيز	 الغرض	 لهذا	 ويتعين	 المناخ.	

تعزيز	 جاب	 إلى	 السليمة،	 الكلية	 الاقتصادية	 السياسة	 وأطر	

العمالة	ورأس	المال	 التي	تسهل	حركة	 السياسات	والمؤسسات	

من	 وللحد	 الجغرافية.	 والمناطق	 الاقتصادية	 القطاعات	 عبر	

في	 الاستثمار	 للبلدان	 يمكن	 المناخ،	 لتغير	 السلبية	 التداعيات	

من	 التي	 المناخي	 التأقلم	 استراتيجيات	 من	 محددة	 مجموعة	

مثل	 بها،	 والتأثر	 الطقس	 لصدمات	 التعرض	 من	 الحد	 شأنها	

التكنولوجيات	 وتطبيق	 المناخ،	 لتغير	 المقاومة	 التحتية	 البنية	

اجتماعي	 أمان	 شبكات	 وإنشاء	 الملائمة،	 التنظيمية	 والقواعد	

الفوري	 الدعم	 وتقديم	 بدقة	 المستحقين	 استهداف	 شأنها	 من	

)الفصل	الثالث	من	عدد	أكتوبر	٢٠١7	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	

العالمي(.

تعزيز النمو الاحتوائي

بالرغم	من	تراجع	مستويات	عدم	المساواة	منذ	عام	٢٠٠٠	

عبر	بلدان	إفريقيا	جنوب	الصحراء	وآسيا	وأمريكا	اللاتينية،	لا	

يزال	مستوى	عدم	المساواة	مرتفعا	للغاية	في	البلدان	منخفضة	

الدخل	)عدد	أكتوبر	٢٠١7	من	تقرير	الراصد	المالي(.	وتتضمن	

الاقتصادي	 الاستقرار	 المساواة	ضمان	 عدم	 معالجة	 سياسات	

التحتية	 البنية	 في	 والاستثمار	 النمو،	 استمرارية	 لزيادة	 الكلي	

مواتية	 بيئة	 وخلق	 الفقيرة،	 المناطق	 في	 سيما	 لا	 المادية،	

إصلاحات	 خلال	 من	 المثال	 سبيل	 على	 والتجارة،	 للمنافسة	

أسواق	المنتجات	التي	تتعامل	بمساواة	مع	جميع	الداخلين	إلى	

منخفضة	 الأسر	 تمكين	 الأخرى	 السياسات	 وتتضمن	 الأسواق.	

على	 الحصول	 من	 والمتوسطة	 الصغيرة	 والمشروعات	 الدخل	

من	 الاستفادة	 خلال	 من	 المثال	 سبيل	 على	 المالية،	 الخدمات	

وأخيرا،	 المالية.	 التكنولوجيا	 مجال	 في	 الأخيرة	 التطورات	

ذلك	 بما	في	 التعليم	عالي	الجودة،	 إتاحة	 الاستثمار	في	 يتعين	

تطوير	مهارات	الأطفال	في	سن	مبكرة،	وتقديم	خدمات	الرعاية	

الصحية	الشاملة.

السياسات متعددة الأطراف

ردود	 تجنب	 عليه	 والحفاظ	 العالمي	 التوسع	 تعزيز	 يتطلب	

الفعل	الحمائية	تجاه	التغيرات	الهيكلية،	وإيجاد	حلول	تعاونية	

لتعزيز	النمو	المستمر	في	تجارة	السلع	والخدمات.	ويظل	التعاون	

العالمي	أمرا	حيويا	للتعامل	مع	التحديات	التي	تتجاوز	حدود	

البلدان	وحل	النزاعات	التي	تهدد	مكاسب	التكامل	الاقتصادي	

يتعين	 نطاقها،	 وتوسيع	 المكاسب	 هذه	 على	 وللحفاظ	 الدولي.	

على	البلدان	العمل	معا	في	عدد	من	المجالات.

· تجاري		 نظام	 ظل	 في	 التجاري	 الانفتاح	 أتاح	 التجارة: 

الابتكارات	 نشر	 القواعد	 على	 وقائم	 الأطراف	 متعدد	

وزيادة	الإنتاجية	وتوسيع	نطاق	السلع	والخدمات	المتاحة	

الاقتصادات المتقدمة

البلدان النامية منخفضة الدخل
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المصادر: دراسة UN (2017)، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الشــكل البيــاني ١-٢٢: التغيــر في عــدد الســكان في ســن 

العمل (١٥ – ٦٤ عاما) مقارنة بمستويات عام ٢٠١٥
(بالملايين)

بحلول عام ٢٠٣٥، سيتجاوز عدد سكان البلدان منخفضة الدخل في سن العمل (١٥ – ٦٤ 

عاما) عددهم في باقي بلدان العالم مجتمعة.
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السياسات	إلى	تخفيض	 أن	يهدف	صناع	 عالميا.	وينبغي	

زيادة	 دون	 النزاعات	 وحل	 أكبر	 بشكل	 التجارة	 تكلفة	

الحواجز	الجمركية	وغير	الجمركية	مع	تيسير	تكيف	الفئات	

لهذه	 ويمكن	 والتكنولوجيا.	 التجارة	 بسبب	 المستبعدة	

العالمي	 الرخاء	 زيادة	 كبيرة	في	 بدرجة	 تسهم	 أن	 الجهود	

من	 	٢٠١6 أكتوبر	 عدد	 من	 الثاني	 الفصل	 في	 يرد	 كما	

تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي.	ولدعم	اقتصاد	عالمي	قوي	

ومستقر	على	النحو	الأمثل،	ينبغي	تعزيز	قواعد	والتزامات	

منظمة	التجارة	العالمية	للتعامل	مع	المجالات	ذات	الأهمية	

وسيساعد	 الإلكترونية.	 والتجارة	 الخدمات	 مثل	 المتزايدة،	

الحل	السريع	للأزمة	الخاصة	بهيئة	الاستئناف	في	منظمة	

القواعد	 وإنفاذ	 تطبيق	 ضمان	 على	 العالمية	 التجارة	

المستوى	 على	 المبرمة	 الاتفاقيات	 تعد	 وبينما	 الحالية.	

العالمي	مهمة	للغاية،	يمكن	أن	يكون	للترتيبات	الإقليمية	

الشاملة	 »الشراكة	 مثل	 	— التصميم	 جيدة	 الطموحة	

والتقدمية	عبر	المحيط	الهادئ«	—	دور	مساعد	أيضا.	ومن	

الحرة	 التجارة	 منطقة	 إنشاء	 على	 التوقيع	 أيضا	 المشجع	

الجديدة	 الاقتصادية	 الشراكة	 واتفاقية	 الإفريقية،	 القارية	

مؤخرا	 المتخذة	 والخطوات	 واليابان،	 اليورو	 منطقة	 بين	

الشاملة	 الاستثمار	 اتفاقية	 بشأن	 المفاوضات	 لاستئناف	

بين	الاتحاد	الأوروبي	والصين.

· العالمية		 الجهود	 كانت	 العالمي:	 المالي  الاستقرار 

التعاونية	بشأن	الإصلاحات	التنظيمية	مهمة	للغاية	في	

تعزيز	سلامة	النظام	المالي	في	السنوات	العشر	التي	تلت	

الأزمة	المالية	العالمية،	كما	ورد	في	الفصل	الثاني	من	عدد	

أكتوبر	٢٠١٨	من	تقرير	الاستقرار	المالي	العالمي،	وينبغي	

الإصلاحات	 هذه	 تراجع	 إلى	 الهادفة	 الضغوط	 مقاومة	

العمل	 تتطلب	مزيدا	من	 التي	 جزئيا.	وتتضمن	المجالات	

التنفيذ	 مثل	 	— الإصلاحات	 أعمال	 جدول	 تنفيذ	 إتمام	

الكامل	لنسبة	الرفع	المالي	ونسبة	صافي	التمويل	الثابت،	

أنشطة	 كثافة	 وزيادة	 النزاعات،	 لحل	 فعالة	 أطر	 ووضع	

الرقابة	على	المؤسسات	المالية	ذات	الأهمية	العالمية	)لا	

المختصة	 الكيانات	 أدوات	 وتعزيز	 الحدود(،	 عبر	 سيما	

بالحفاظ	على	السلامة	الاحترازية	الكلية	وتحسين	قدراتها	

النظامية	 والتخفيف	من	المخاطر	 السياسات،	 على	صنع	

الناتجة	عن	المؤسسات	المالية	غير	المصرفية	من	خلال	

فجوات	 وسد	 التنظيمي	 النطاق	 على	 المستمرة	 الرقابة	

البيانات.	ويتعين	أيضا	مواصلة	التعاون	الوثيق	من	أجل	

زيادة	 عن	 الناتجة	 تلك	 مثل	 الجديدة،	 المخاطر	 مواجهة	

الأهمية	النظامية	للأطراف	المقابلة	المركزية	واحتمالات	

غسل	 مكافحة	 أجل	 من	 وكذلك	 الإلكتروني،	 الأمن	 خرق	

الأموال	وتمويل	الإرهاب	عبر	الحدود.	ويفرض	انسحاب	

ضغوطا	 المخاطر	 عالي	 الإقراض	 أنشطة	 من	 البنوك	

البنوك	 تقدم	 التي	 	— المصرفية	 المراسلة	 علاقات	 على	

والتحويلات	 الودائع	 تلقي	 خدمات	 خلالها	 من	 العالمية	

وهذه	 الدخل.	 منخفضة	 البلدان	 في	 الأصغر	 البنوك	 إلى	

حصول	 تضمن	 لأنها	 نظرا	 أساسي،	 دور	 لها	 العلاقات	

هذه	البلدان	على	المدفوعات	الدولية	الضرورية.	وللحفاظ	

التنظيمية	 الجهات	 على	 سيتعين	 العلاقات،	 هذه	 على	

غسل	 مكافحة	 مجال	 في	 الفجوات	 معالجة	 المحلية	

جانب	 إلى	 ذلك،	 يلزم	 حيثما	 الإرهاب	 وتمويل	 الأموال	

مجال	 في	 السريع	 التطور	 ويتيح	 أخرى.	 إجراءات	 اتخاذ	

التكنولوجيا	المالية	عددا	من	الفرص،	بما	في	ذلك	تعزيز	

هذا	 مخاطر	 مراقبة	 أيضا	 ينبغي	 ولكن	 المالي،	 الاحتواء	

الكافي	 التمويل	 توفير	 المهم	 من	 ويظل	 بحرص.	 المجال	

البلدان	من	الحصول	 العالمية	بما	يمكن	 الأمان	 لشبكات	

على	التمويل	الدولي	بشكل	سريع	ومضمون	عند	الحاجة.

· الضغوط		 تخفيف	 في	 الهجرة	 تسهم	 أن	 يمكن	 الهجرة:	

مستويات	 وتعزيز	 المسنين	 أعداد	 تزايد	 عن	 الناتجة	

المهاجرين	 مهارات	 أن	 من	 بالرغم	 ولكن	 الإنتاجية.	

أن	 يمكن	 المواطنين،	 لمهارات	 مكملة	 تكون	 ما	 عادة	

تثير	الهجرة	ردود	فعل	سياسية	عنيفة.	وبالنسبة	لبلدان	

النمو	 على	 سلبيا	 تأثيرا	 الهجرة	 تؤثر	 أن	 يمكن	 المصدر،	

على	المدى	الطويل،	بما	في	ذلك	من	خلال	تناقص	رأس	

وشبكات	 المغتربين	 تحويلات	 كانت	 وإن	 البشري،	 المال	

يسهل	 أن	 وينبغي	 تخفيفية.	 آثار	 لها	 الشتات	 أهل	

الفوري	 الاندماج	 والمقصد	 المصدر	 بلدان	 بين	 التعاون	

تجنب	 يمكن	 ولا	 التحويلات.	 تدفقات	 ودعم	 للمهاجرين	

الدولية،	 الهجرة	 مستويات	 في	 المتكررة	 الارتفاعات	

والناتجة	عن	النزاعات	أو	الأحداث	المناخية،	دون	تنفيذ	

ودعم	 الدولي،	 الأمن	 تحسين	 بغرض	 تعاونية	 إجراءات	

جهود	البلدان	منخفضة	الدخل	في	تحقيق	أهداف	التنمية	

المستدامة،	ومقاومة	تغير	المناخ	والتأقلم	معه.

· »آفاق		 القسم	المعنون	 كما	ورد	في	 المفرطة:  الاختلالات 

القطاع	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ وعدد	 الخارجي«	 القطاع	

الخارجي،	يتعين	على	اقتصادات	العجز	والفائض	تنفيذ	

إجراءات	للمساعدة	في	إعادة	توازن	تكوين	الطلب	العالمي	

ومنع	تراكم	مزيد	من	الاختلالات	العالمية	المفرطة.

· الضريبي		 النظام	 في	 العناصر	 من	 عدد	 يوجد	 الضرائب:	

التحايل	 إلى	 تؤدي	 أن	 شأنها	 من	 التي	 الحالي	 الدولي	

متعددة	 للشركات	 المتاحة	 العديدة	 فالفرص	 الضريبي.	

تطبق	 التي	 البلدان	 إلى	 أرباحها	 لتحويل	 الجنسيات	

الإيرادات	 تراجع	 في	 تسهم	 منخفضة	 ضريبية	 معدلات	

الضريبية	وفرض	ضغوط	خافضة	على	معدلات	ضريبة	

المعاهدات	 شبكة	 استغلال	 يمكن	 كذلك	 الشركات.	 دخل	

مما	 الأفضل،	 المعاهدات	 لاختيار	 المعقدة	 الضريبية	

المخصومة	 الضريبة	 دفع	 على	 التحايل	 للشركات	 يتيح	

تخفيضها.	 أو	 الفوائد	 أو	 الأسهم	 أرباح	 على	 المنبع	 من	

لذلك	توجد	حاجة	لمزيد	من	التعاون	متعدد	الأطراف	في	

مكافحة	 إلى	 الهادفة	 الجهود	 لمواصلة	 الضريبي	 المجال	

مبادرة	 خلال	 من	 المثال	 سبيل	 على	 الأرباح،	 تحويل	

التي	 الأرباح	 وتحويل	 الضريبي	 الوعاء	 تآكل	 مكافحة	

والتنمية	في	 التعاون	 منظمة	 بين	 بالتعاون	 إطلاقها	 تم	

المدى	 وعلى	 العشرين.	 ومجموعة	 الاقتصادي	 الميدان	

الأطول،	قد	يتعين	إجراء	مزيد	من	الإصلاحات	الأساسية	
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لمعالجة	المشكلات	المفاهيمية	والعملية	المتنامية	بسبب	

العولمة.

· غير		 العوامل	 من	 مجموعة	 توجد	 أخرى:	 قضايا 

استمرارية	 على	 سلبا	 تؤثر	 التي	 الأخرى	 الاقتصادية	

عبر	 التعاون	 يزال	 ولا	 واحتوائيته.	 العالمي	 النمو	

غاز	 انبعاثات	 آثار	 من	 للتخفيف	 حيويا	 أمرا	 الحدود	

الدفيئة	واحتواء	التداعيات	السلبية	المصاحبة	لارتفاع	

المدمرة.	 المناخية	 والأحداث	 العالمية	 الحرارة	 درجات	

وتؤثر	هذه	التطورات	تأثيرا	أكبر	على	البلدان	منخفضة	

في	 الإطلاق	 على	 الأقل	 بالدرجة	 تساهم	 التي	 الدخل	

قدرات	 سوى	 لها	 تتوافر	 لا	 والتي	 الانبعاثات	 هذه	

الفصل	 )راجع	 الآثار	 هذه	 مع	 التعامل	 على	 محدودة	

الثالث	من	عدد	أكتوبر	٢٠١7	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	

العالمي(.	وتؤدي	الأحداث	المناخية	إلى	زيادة	تدفقات	

بالفعل	 المعقد	 الوضع	 تفاقم	 إلى	 وبالتالي	 المهاجرين	

غالبا	 والذين	 الصراع	 مناطق	 من	 الهاربين	 للاجئين	

ما	يتجهون	إلى	بلدان	تعاني	بالفعل	من	ضغوط	حادة.	

وأخيرا،	توجد	حاجة	أيضا	إلى	جهود	عالمية	لكبح	جماح	

الفساد	الذي	يقوض	الثقة	في	الحكومة	والمؤسسات	في	

العديد	من	البلدان.



33

الفصل 1						الآفاق	والسياسات	العالمية

33 صندوق النقد الدولي		| 	أكتوبر		٢٠١٨	 	

يُستخدم	النموذج	النقدي	والمالي	العالمي	المتكامل	لمحاكاة	الأثر	

الاقتصادي	للتعريفة	الجمركية	التي	تم	فرضها	مؤخرا	بين	الولايات	

التجارية	 التدابير	 وبعض	 التجاريين،	 شركائها	 من	 وعدد	 المتحدة	

يتم	 أن	 دون	 تطبيقها	 في	 النظر	 أو	 عنها	 الإعلان	 تم	 التي	 الأخرى	

تنفيذها	حتى	الآن.	وتغطي	عمليات	المحاكاة	عددا	من	القنوات	التي	

يمكن	من	خلالها	أن	تؤثر	زيادة	الاضطرابات	التجارية	على	النشاط	

تكلفة	 لزيادة	 المباشر	 التأثير	 جانب	 وإلى	 العالمي.	 الاقتصادي	

للاضطرابات	 المحتمل	 للتأثير	 تقديرات	 التحليل	 يتضمن	 التجارة،	

للشركات،	 الاستثمارية	 الخطط	 على	 وبالتالي	 الثقة	 على	 التجارية	

على	 انعكاسات	 من	 ذلك	 عن	 ينتج	 وما	 المالية	 الأسواق	 فعل	 ورد	

من	 السيناريو	 ويتكون	 الشركات.	 تتحملها	 التي	 المال	 رأس	 تكلفة	

مذكرة	 في	 الوارد	 السيناريو	 إلى	 ويستند	 محددة،	 مستويات	 خمسة	

الرقابة	الصادرة	عن	مجموعة	العشرين	في	يوليو	٢٠١٨.

· ويتمثل	المستوى	الأول	في	التدابير	التي	تم	تنفيذها	بالفعل،	والتي		

تمت	مراعاتها	بالتالي	في	وضع	التوقعات	الأساسية	الواردة	في	

تقرير	آفاق الاقتصاد العالمي.	وفي	هذا	المستوى،	يتم	تقدير	الأثر	

الناتج	عن	فرض	الولايات	المتحدة	لتعريفة	جمركية	قدرها	١٠%	

	%٢5 بقيمة	 جمركية	 وتعريفة	 الألومنيوم،	 واردات	 جميع	 على	

على	 بقيمة	٢5%	 وتعريفة	جمركية	 الصلب،	 واردات	 على	جميع	

واردات	صينية	بقيمة	5٠	مليار	دولار	أمريكي،	وتعريفة	جمركية	

بقيمة	١٠%	على	واردات	إضافية	من	الصين	بقيمة	٢٠٠	مليار	

دولار	أمريكي	تزداد	لاحقا	إلى	٢5%.	ويُفترض	أن	جميع	الشركاء	

في	 جمركية	 تعريفات	 سيفرضون	 المتحدة	 للولايات	 التجاريين	

أمريكية	بقيمة	مكافئة،	ما	عدا	في	حالة	 المقابل	على	صادرات	

واردات	صينية	 على	 المفروضة	 	%١٠ بقيمة	 الجمركية	 التعريفة	

أن	 يفترض	 الحالة،	 ففي	هذه	 أمريكي.	 دولار	 مليار	 بقيمة	٢٠٠	

تفرض	الصين	في	المقابل	تعريفة	جمركية	تبلغ	7%	في	المتوسط	

أن	 على	 أمريكي،	 دولار	 مليار	 	6٠ بقيمة	 أمريكية	 واردات	 على	

الأمريكية	 الجمركية	 التعريفة	 زيادة	 عند	 إلى	١7%	 زيادتها	 تتم	

الجمركية	 التعريفة	 تطبيق	 يقتصر	 أن	 ويفترض	 	.%٢5 إلى	

فقط،	 الوسيطة	 السلع	 على	 والألومنيوم	 الصلب	 على	 المفروضة	

والشركاء	 الصين	 التي	تفرضها	 التعريفة	الجمركية	 بينما	تطبق	

السلع	 من	 مزيج	 على	 المتحدة	 للولايات	 الآخرون	 التجاريون	

الجمركية	 التعريفات	 هذه	 تطبيق	 ويفترض	 والوسيطة.	 النهائية	

بصورة	دائمة،	على	أن	تدخل	حيز	التنفيذ	في	النصف	الثاني	من	

المفروضة	 	%١٠ بقيمة	 الجمركية	 التعريفة	 عدا	 ما	 	،٢٠١٨ عام	

على	واردات	صينية	بقيمة	٢٠٠	مليار	دولار	أمريكي	والتعريفة	

الربع	 في	 تنفيذهما	 يُفترض	 حيث	 المقابلة،	 الثأرية	 الجمركية	

التعريفة	 في	 الزيادة	 تطبيق	 ويُفترض	 	.٢٠١٨ عام	 من	 الرابع	

	٢٠٠ بقيمة	 صينية	 واردات	 على	 	%٢5 إلى	 	%١٠ من	 الجمركية	

مليار	دولار	أمريكي	والزيادة	الثأرية	المقابلة	في	عام	٢٠١9.

· فرض		 عن	 الناتج	 التأثير	 تقدير	 الثاني	 المستوى	 ويتضمن	

الولايات	المتحدة	لتعريفة	جمركية	بقيمة	٢5%	على	واردات	

وقيام	 أمريكي	 دولار	 مليار	 	٢67 بقيمة	 إضافية	 صينية	

التعريفة	 عليه	 المطبقة	 الوعاء	 بزيادة	 المقابل	 في	 الصين	

السلعية	 الواردات	 جميع	 تخضع	 بحيث	 ومعدلها	 الجمركية	

)أي	ما	 الولايات	المتحدة	لتعريفة	جمركية	بقيمة	٢5%	 من	

	١3٠ بقيمة	 المتحدة	 الولايات	 من	 واردات	 تقريبا	 يعادل	

الجمركية	 التعريفات	 هذه	 وتطبق	 أمريكي(.	 دولار	 مليار	

على	مزيج	من	السلع	الوسيطة	والنهائية،	ويفترض	تطبيقها	

بشكل	دائم،	ودخولها	حيز	التنفيذ	في	عام	٢٠١9.

· الولايات		 تنفيذ	 عن	 الناتج	 التأثير	 الثالث	 المستوى	 ويقدر	

على	 	%٢5 بقيمة	 جمركية	 تعريفة	 فرض	 لمقترح	 المتحدة	

)بقيمة	 المستوردة	 السيارات	 غيار	 وقطع	 السيارات	 جميع	

أن	يقوم	 أمريكي(.	ويُفترض	 تبلغ	حوالي	35٠	مليار	دولار	

بهذه	 المتأثرون	 المتحدة	 للولايات	 التجاريون	 الشركاء	

الصادرات	 على	 مماثلة	 تعريفة	 بفرض	 الجمركية	 التعريفة	

السيارات	وسلع	أخرى	 السيارات	وقطع	غيار	 الأمريكية	من	

بحيث	تطبق	التعريفة	على	صادرات	أمريكية	بنفس	القيمة.	

ومن	المفترض	تطبيق	هذه	التعريفات	بشكل	دائم	ودخولها	

حيز	التنفيذ	في	عام	٢٠١9.

· الاضطرابات		 لتزايد	 التأثير	المحتمل	 الرابع	 المستوى	 ويقدر	

الخطط	 على	 ثم	 ومن	 الثقة	 مستويات	 على	 التجارية	

الاستثمارية	للشركات.	ولقياس	حجم	هذا	التأثير،	يُستخدم	

في	 الوارد	 السياسات	 بشأن	 اليقين	 لعدم	 الكلي	 المقياس	

دراسة	Baker-Bloom-Davis	وتأثيره	المحتمل	على	الاستثمار	

اليقين	 عدم	 مقياس	 ارتفاع	 ويؤدي	 المتحدة.١	 الولايات	 في	

التغيير	 سدس	 حوالي	 )أي	 واحد	 معياري	 انحراف	 بمقدار	

إلى	 العالمية(	 المالية	 الأزمة	 خلال	 المؤشر	 على	 طرأ	 الذي	

الولايات	 الاستثمار	في	 يقدر	بنسبة	١%	في	مستوى	 تراجع	

المتحدة	الأمريكية	خلال	عام	واحد.	ويُفترض	حدوث	نصف	

التراجع	في	الاستثمارات	الأمريكية	خلال	عام	٢٠١٨،	 هذا	

التراجع	 تأثير	 قياس	 ويتم	 	.٢٠١9 خلال	 الآخر	 والنصف	

مدى	 أساس	 على	 الأخرى	 البلدان	 في	 الاستثمارات	 في	

وبالتالي	 	— المتحدة	 الولايات	 تجاه	 التجاري	 انفتاحها	

فإن	البلدان	الأكثر	اعتمادا	على	التجارة	تشهد	تراجعا	أكبر	

في	الاستثمارات	عن	الولايات	المتحدة.

· الأوضاع		 تشديد	 احتمالية	 تأثير	 الأخير	 المستوى	 ويقدر	

إلى	 التشديد	 هذا	 حجم	 ويستند	 للشركات.	 بالنسبة	 المالية	

تقديرات	عدد	من	المشاركين	في	الأسواق	المالية	لتأثير	أسوأ	

والصين	 المتحدة	 الولايات	 بين	 التجارية	 للحرب	 سيناريو	

العلاقات	 ضوء	 وفي	 الأمريكية.٢	 الشركات	 أرباح	 على	

التاريخية،	يستخدم	التراجع	المقدر	بنسبة	١5%	في	الأرباح	

للاطلاع	 	http://www.policyuncertainty.com الإلكتروني	 الرابط	 راجع	 	١

على	تفاصيل	بشأن	مقياس	عدم	اليقين	بشأن	السياسات	الاقتصادية.

٢	يتمثل	السيناريو	الأسوأ	في	قيام	الولايات	المتحدة	بفرض	تعريفة	جمركية	

ثأرية	 إجراءات	 باتخاذ	 الصين	 وقيام	 الصينية	 الواردات	 جميع	 على	 	%٢5 بنسبة	

مقابلة.	

إطار السيناريو 1: الاضطرابات التجارية العالمية
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الشركات	 سندات	 على	 العائد	 فروق	 في	 الزيادة	 لحساب	

العائد	 فروق	 حساب	 في	 بدورها	 تستخدم	 والتي	 الأمريكية	

تقييمها	 حسب	 الأخرى	 البلدان	 في	 الشركات	 سندات	 على	

حدوث	 ويفترض	 الأمريكية.	 بالشركات	 مقارنة	 الائتماني	

نصف	الارتفاع	في	فروق	العائد	على	سندات	الشركات	خلال	

٢٠١9،	والنصف	الآخر	في	عام	٢٠٢٠.	

السياسات	 خلال	 من	 للاستجابة	 المتاح	 للحيز	 وبالنسبة	

للانعكاسات	الاقتصادية	الكلية	الناتجة	عن	هذه	التدابير	التجارية،	

على	 واليابان	 اليورو	 منطقة	 قدرة	 عدم	 المستويات	 جميع	 تفترض	

تيسير	السياسة	النقدية	)التقليدية(	بدرجة	أكبر	استجابة	للتطورات	

الحد	 إلى	 الاسمية	 الفائدة	 أسعار	 وصول	 بسبب	 الكلية	 الاقتصادية	

تدابير	 من	 مزيد	 تطبيق	 حالة	 وفي	 الصفر.	 مستوى	 عند	 السفلي	

الناتج	 التراجع	في	إجمالي	 التقليدية،	سيكون	 النقدية	غير	 السياسة	

اليورو	 اليابان	ومنطقة	 القصير	والمتوسط	في	 المحلي	على	المديين	

البلدان	 جميع	 وفي	 الإطار.	 هذا	 في	 المقدر	 التراجع	 نصف	 حوالي	

التقليدية	شكل	 النقدية	 السياسة	 استجابة	 تتخذ	 الأخرى،	 والمناطق	

للتعريفات	 المحتمل	 السلبي	 التأثير	 ولقياس	 تايلور.	 فعل	 رد	 دالة	

التجارية	على	سلاسل	القيمة	العالمية	الممتدة	بشكل	أفضل،	يفترض	

السيناريو	أن	الشركات	على	المدى	القصير	لن	يكون	لديها	سوى	قدرة	

محدودة	على	الإحلال	بين	المدخلات	الوسيطة	المستوردة،	سواء	من	

كثيرا	 تزداد	 الطويل،	 المدى	 وعلى	 أو	مصادر	محلية	مختلفة.	 بلدان	

قابلية	الإحلال	بين	المدخلات	الوسيطة،	لتوازي	قابلية	الإحلال	بين	

السلع	النهائية.

أن	عمليات	المحاكاة	 إلى	 الإشارة	 النتائج،	تجدر	 مناقشة	 وقبل	

يواجهها	 قد	 التي	 الاضطرابات	 توضح	 المذكور	 النموذج	 باستخدام	

تنطوي	 ولكنها	 التجارية،	 القيود	 تصعيد	 نتيجة	 العالمي	 الاقتصاد	

العالمية،	 الكلية	 الاقتصادية	 فالنماذج	 القصور.	 أوجه	 بعض	 على	

فكرة	مهمة	 تعطي	 المتكامل،	 العالمي	 والمالي	 النقدي	 النموذج	 مثل	

الديناميكي	 والسلوك	 الحدود	 عبر	 الصدمات	 انتقال	 كيفية	 عن	

على	 تطرأ	 التي	 التغيرات	 تجاه	 الكلية	 الاقتصادية	 للمتغيرات	

قد	 التي	 القطاعية	 التشوهات	 بعض	 ترصد	 لا	 ولكنها	 السياسات،	

النموذج،	 هيكل	 إلى	 واستنادا	 المقترحة.	 التجارية	 القيود	 عن	 تنشأ	

اقتصادي	 قطاع	 على	 الجمركية	 التعريفة	 زيادة	 تأثير	 يُحسب	

زيادة	 تطبيق	 بافتراض	 	— المثال	 على	سبيل	 السيارات	 	— معين	

المثال،	 سبيل	 فعلى	 الجمركية.	 التعريفات	 في	 كثيرا(	 )أقل	 عامة	

تأثير	 فإن	 الأمريكية،	 الواردات	 من	 تمثل	٢٠%	 السيارات	 كانت	 إذا	

كتأثير	 يحسب	 السيارات	 على	 	%٢٠ بنسبة	 جمركية	 تعريفة	 فرض	

الأمريكية	 الواردات	 جميع	 على	 	%4 بنسبة	 جمركية	 تعريفة	 فرض	

لا	 لذلك،	 ونتيجة	 والألومنيوم(.	 الصلب	 على	 نفسه	 الأمر	 )وينطبق	

عن	 الناتجة	 القطاعية	 التشوهات	 جميع	 المحاكاة	 عمليات	 تعكس	

التعريفات	الجمركية.	كذلك	توجد	درجة	كبيرة	من	عدم	اليقين	بشأن	

العائد	 فروق	 الاستثمار	وتشديد	 الثقة	على	 تأثير	 واستمرارية	 حجم	

على	سندات	الشركات.	ويمكن	أن	تكون	هذه	الآثار	في	الواقع	أقل	أو	

أكثر	حدة	من	المفترض	هنا،	وهو	ما	يستلزم	إلى	حد	ما	قياس	هذه	

يرصد	 الذي	 بالمستوى	 يتعلق	 وفيما	 منفصلة.	 الآثار	في	مستويات	

أحد	 يغفل	 التحليل	 فإن	 الشركات،	 على	سندات	 العائد	 فروق	 تشديد	

الآمنة	 الملاذات	 إلى	 الأموال	 رؤوس	 تدفق	 احتمالية	 وهو	 الجوانب	

للتخفيف	من	تأثير	التشديد	المالي	في	بلدان	مثل	الولايات	المتحدة	

وألمانيا	واليابان.

على	 محاكاتها	 تمت	 التي	 الكلية	 الاقتصادية	 للآثار	 وبالنسبة	

الإشارة	في	 بالسيناريو،	تجدر	 	١ البياني	 الشكل	 الموضح	في	 النحو	

البداية	إلى	أن	تأثير	التعريفات	الجمركية	التي	تم	فرضها	حتى	الآن	

المتحدة	 الولايات	 وتتحمل	 ملموس،	 ولكن	 محدود	 الأزرق(	 )الخط	

في	 تقريبا	 التكلفة	 هذه	 تتضاعف	 وقد	 التكلفة.	 معظم	 والصين	

	%٢5 بقيمة	 جمركية	 تعريفة	 بفرض	 المتحدة	 الولايات	 قيام	 حالة	

أمريكي	 دولار	 مليار	 بقيمة	٢67	 الصين	 من	 إضافية	 واردات	 على	

بقيمة	 المقابل	 في	 ثأرية	 جمركية	 تعريفة	 بفرض	 الصين	 وقيام	

أن	 غير	 الأحمر(.	 )الخط	 الأمريكية	 الصادرات	 جميع	 على	 	%٢5

الأسر	 لأن	 نظرا	 القصير،	 المدى	 على	 بالفعل	 تستفيد	 البلدان	 بعض	

الواردات	 عن	 تتحول	 المتحدة	 والولايات	 الصين	 في	 والشركات	

من	 واردات	 إلى	 الحالي	 الوقت	 للضريبة	في	 الخاضعة	 الأعلى	سعرا	

البلدان	الأخرى.	وبمرور	الوقت،	كلما	ازدادت	قدرة	الأسر	والشركات	

الصينية	والأمريكية	على	العثور	على	مصادر	محلية	لمزيد	من	السلع	

التي	كان	يتم	استيرادها	في	السابق،	اختفت	الفوائد	المحققة	للبلدان	

الأخرى.	وفي	حالة	قيام	الولايات	المتحدة	بتطبيق	تعريفة	جمركية	

الشركاء	 واتخاذ	 المستوردة،	 السيارات	 غيار	 وقطع	 السيارات	 على	

التجاريين	لردود	الفعل	المفترضة،	سيزداد	التأثير	السلبي	التقديري	

على	الاقتصاد	الأمريكي	بشكل	حاد	)الخط	الأصفر(.	ويرجع	ذلك	إلى	

حجم	الواردات	الكبير	الذي	تطبق	عليه	التعريفة	الجمركية	التي	تشكل	

قطع	غيار	السيارات	نصفها	تقريبا	)المدخلات	الوسيطة	التي	يُفترض	

أنه	من	الصعب	إحلالها	على	المدى	القصير(.	ولأسباب	مماثلة،	فإن	

البلدان	الأخرى	المرتبطة	ارتباطا	وثيقا	بسوق	السيارات	الأمريكية،	

مثل	شركاء	الولايات	المتحدة	في	اتفاقية	أمريكا	الشمالية	للتجارة	

الحرة	واليابان،	ستشهد	أيضا	تراجعا	ملحوظا	في	مستويات	الناتج.	

مؤقتة	 فوائد	 المناطق	 بعض	 تحقق	 السابق،	 المستوى	 غرار	 وعلى	

)الصين	ومنطقة	اليورو	في	هذه	الحالة(،	ولكن	التأثير	يصبح	سلبيا	

الكافي	للأسر	والشركات	في	 الوقت	 البلدان	بمجرد	توافر	 في	جميع	

البلدان	الأكثر	تأثرا	بالتعريفات	الجمركية	للقيام	بالإحلال	المطلوب.	

وتجدر	الإشارة	إلى	أن	هذه	الفوائد	قصيرة	الأجل	قد	تقدر	بأكثر	من	

الخاص	 المستوى	 أن	 سابقا،	 أشرنا	 كما	 ذلك،	 في	 والسبب	 الواقع.	

أقل	 كتغير	 يحسب	 السيارات	 على	 المفروضة	 الجمركية	 بالتعريفة	

يؤدي	 قد	 مما	 الجمركية،	 التعريفات	 في	 نطاقا	 أوسع	 ولكن	 كثيرا	

إلى	وضع	تقديرات	مبالغ	فيها	لقابلية	الإحلال	على	المدى	القصير	

إطار السيناريو 1 )تابع(
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التي	 اليورو	والسلع	الأعلى	سعرا	 الواردات	من	الصين	ومنطقة	 بين	

تخضع	للتعريفة	الجمركية	في	الوقت	الحالي.

ومن	غير	المستغرب	أنه	إذا	قامت	الشركات	بتخفيض	الاستثمارات	

بسبب	مخاوفها	من	تأثير	تدهور	البيئة	التجارية	العالمية،	سيكون	

التأثير	 البلدان،	ولكن	 الناتج	في	جميع	 انعكاسات	سلبية	على	 لذلك	

سيكون	أكثر	حدة	في	البلدان	التي	تشهد	قيودا	على	السياسة	النقدية	

لتدهور	 المالية	 الأسواق	 استجابت	 وإذا	 الأخضر(.	 )الخط	 التقليدية	

البيئة	التجارية	العالمية	من	خلال	تشديد	الأوضاع	المالية	بالنسبة	

تأثر	 احتمالية	 مع	 حدة،	 أكثر	 الناتج	 تراجع	 سيكون	 للشركات،	

الأسواق	الصاعدة	بشكل	أكبر	)الخط	الرمادي(.

التصحيحات	 جميع	 إضافة	 وبمجرد	 الطويل،	 المدى	 وعلى	

	%١ بمقدار	 المتحدة	 الولايات	 الناتج	في	 يتراجع	 الملونة(،	 )الأعمدة	

تقريبا	عنه	في	سيناريو	أساسي	خال	من	التعريفات	الجمركية،	ويقل	

عن	 قليلا	 يزيد	 بما	 الأساسي	 السيناريو	 في	 عنه	 الصين	 في	 الناتج	

نصف	درجة	مئوية.	ويعزى	الجزء	الأكبر	من	التأثير	السلبي	خارج	

على	 المفروضة	 الجمركية	 التعريفة	 إلى	 والصين	 المتحدة	 الولايات	

للولايات	 الشريكة	 البلدان	 وتعد	 السيارات.	 غيار	 وقطع	 السيارات	

المتحدة	في	إطار	اتفاقية	أمريكا	الشمالية	للتجارة	الحرة	هي	الأكثر	

تأثرا،	حيث	يتراجع	الناتج	عنه	في	السيناريو	الأساسي	بمقدار	5.١%	

تقريبا.	وفي	اليابان،	يبلغ	تراجع	إجمالي	الناتج	المحلي	على	المدى	

اليورو.	 منطقة	 في	 	%٠.١ عن	 ويقل	 قليلا،	 	%٠.٢ من	 أقل	 الطويل	

وينخفض	إجمالي	الناتج	المحلي	العالمي	بمقدار	٠.4%	تقريبا	على	

المدى	الطويل،	مع	تحمل	الاقتصادات	المتقدمة	في	مجموعة	العشرين	

عبئا	أكبر	قليلا.

التعريفات الجمركية في السيناريو الأساسي

إضافة الإجراءات الثأرية الصينية (٢٥٪ على ٢٦٧ مليار دولار أمريكي) 

إضافة التعريفة الثأرية المفروضة على السيارات والشاحنات وقطع الغيار
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(الانحراف ٪ عن السيناريو المقارن)

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.
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مثارا	 الحالي	 الوقت	 في	 للشركات	 السوقية	 القوة	 أصبحت	

المخاوف	 هذه	 وتنشأ	 العامة.	 والمناقشات	 المخاوف	 من	 لمزيد	

لسببين	على	الأقل.	أولا،	قد	يساعد	تنامي	القوة	السوقية	للشركات	

في	 المربكة	 الكلية	 الاقتصادية	 الاتجاهات	 من	 عدد	 تفسير	 في	

الاقتصادات	المتقدمة	خلال	العقدين	الماضيين	والتي	تسبب	قدرا	

المنخفضة	 الاستثمار	 مستويات	 	— الغالب	 في	 القلق	 من	 كبيرا	

بيئة	 ديناميكية	 وتراجع	 الشركات،	 أرباح	 زيادة	 من	 بالرغم	

الأعمال،	وبطء	نمو	الإنتاجية،	وتراجع	نصيب	العمالة	من	الدخل	

 De Loecker ودراسة	 	،Autor and others 2017 دراسة	 )راجع	

	.)Gutiérrez and Philippon 2017	ودراسة	،and Eeckhout 2017
أثار	 الضخمة	 التكنولوجية	 الشركات	 نجم	 بزوغ	 فإن	 وثانيا،	

وما	 سيستمر،	 الاتجاه	 هذا	 كان	 إذا	 ما	 بشأن	 جديدة	 تساؤلات	

للحفاظ	 السياسات	 التفكير	في	 إعادة	 يستلزم	 استمراره	 كان	 إذا	

القوة	 أن	 غير	 الرقمي.	 العصر	 في	 وقوتها	 التنافسية	 عدالة	 على	

مثل	 الشائعة،	 والمؤشرات	 قياسها،	 يصعب	 للشركات	 السوقية	

نتائج	 تعطي	 أن	 يمكن	 السوقية،	 التركز	 ونسب	 هرفندال	 مؤشر	

مضللة.	وبخلاف	حالة	الولايات	المتحدة	ومجموعة	مختارة	من	

أدلة	بشأن	كيفية	تطور	 العثور	على	 يندر	 المتقدمة،	 الاقتصادات	

القوة	السوقية	للشركات	بمرور	الوقت.

الشركات	 من	 كبير	 عدد	 من	 مستمدة	 بيانات	 إلى	 واستنادا	

المقيدة	في	البورصة	يعرض	هذا	الإطار	أدلة	جديدة	بشأن	اتجاهات	

الاقتصادات	 من	 اقتصادا	 	74 عبر	 للشركات	 السوقية	 القوة	

النامية.١	 الصاعدة	والاقتصادات	 الأسواق	 واقتصادات	 المتقدمة	

الاقتصادات	 في	 سيما	 لا	 عموما	 السوقية	 القوة	 ازدادت	 وقد	

السعر	 نسبة	 	— للشركات	 الإجمالية	 بالأرباح	 مقيسة	 المتقدمة،	

الذي	تبيع	به	الشركات	إنتاجها	إلى	تكلفة	الإنتاج	الحدية	)الشكل	

البياني	١-١-١(.

أمريكا اللاتينية

آسيا الصاعدة والنامية

نصف المدى الربيعي

المملكة المتحدة

اقتصادات أوروبا المتقدمة

نصف المدى الربيعي

الولايات المتحدة
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٢ – اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

       النامية

الشكل البياني ١-١-١: قوة السوق بمرور 

الوقت
(الأرباح الإجمالية التقديرية)

المصــادر: قاعــدة بيانــات omson Reuters Worldscope�، وحســابات 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: متوســط الأربــاح الإجماليــة للشــركات المقيــدة بالبورصــة 

مرجحا بحجم المبيعات.
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المواد الأساسية١ – الاقتصادات المتقدمة السلع الاستهلاكية
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الرعاية الصحية المنشآت الصناعية

النفط والغاز التكنولوجيا

الاتصالات المرافق

الشكل البياني ١-١-٢: الزيادة في 

الأرباح الإجمالية، حسب القطاع الفرعي

المصــادر: قاعــدة بيانــات omson Reuters Worldscope�، وحســابات 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: الخــط المتقطــع يمثــل خطــا بميــل ٤٥ درجــة تتســاوى عليــه 

الأرباح الإجمالية بمرور الوقت.

الأرباح الإجمالية في عام ١٩٨٠
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الإطار 1-1: زيادة القوة السوقية

وسوشانان	 لي،	 ودانييل	 دييز،	 فيديريكو	 إعداد	 من	 الإطار	 هذا	

تامبنليرتشي.

 Díez, Leigh, and دراسة	 إلى	 الإطار	 هذا	 الواردة	في	 الشواهد	 تستند	 	١

Tambunlertchai (2018)	التي	تحسب	الأرباح	الإجمالية	للشركات	باستخدام	
 De ودراسة	 	De Loecker and Warzynski (2012) دراسة	 الوارد	في	 المنهج	

Loecker and Eeckhout (2017)،	والتي	تحلل	العلاقة	بين	الأرباح	الإجمالية	
والاستثمار	والابتكار	ونصيب	العمالة	من	الدخل	على	مستوى	الشركات.
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واضحتين.	 البياني	١-١-١	عن	حقيقتين	 الشكل	 ويكشف	

المتقدمة	 الاقتصادات	 في	 الإجمالية	 الأرباح	 ارتفعت	 أولا،	

	%43 بنسبة	 العشرين	 القرن	 ثمانينات	 منذ	 ملحوظا	 ارتفاعا	

في	المتوسط،	وتسارع	هذا	الاتجاه	خلال	العقد	الحالي.	وثانيا،	

توجد	شواهد	أقل	على	ارتفاع	الأرباح	الإجمالية	في	اقتصادات	
الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية.٢

ويتضح	نمط	تزايد	الأرباح	الإجمالية	في	الاقتصادات	المتقدمة	

عبر	جميع	القطاعات	الاقتصادية.	ويعرض	الشكل	البياني	١-١-٢	

الأرباح	الإجمالية	المحققة	في	كل	قطاع	اقتصادي	فرعي	في	٢٠١6	

الاقتصادية	 القطاعات	 اللون	عن	 يعبر	 بعام	١9٨٠،	حيث	 مقارنة	

العشرة	المدرجة	في	مؤشر	فوتسي	راسل	للتصنيف	الصناعي.	وفي	

هذا	الشكل	البياني،	تشير	العلامة	الملونة	أعلى	الخط	المائل	بدرجة	

الأرباح	الإجمالية	 ازدادت	 الأرباح	الإجمالية.	وقد	 ارتفاع	 45	إلى	

تفاوت	 يوجد	 ولكن	 تقريبا،	 النطاق	 القطاعات	محدودة	 عبر	جميع	

بأكثر	 الإجمالية	 الأرباح	 ازدادت	 فقد	 الزيادة.	 هذه	 كبير	في	حجم	

من	الضعف	في	القطاعات	الفرعية	المتمثلة	في	التكنولوجيا	الحيوية	

وصناديق	تجزئة	الاستثمار	العقاري	والتمويل	الاستهلاكي	وبرامج	

قطاعات	 في	 الإجمالية	 الأرباح	 تراجعت	 المقابل،	 وفي	 الكمبيوتر.	

والمكونات	 الكمبيوتر	 وأجهزة	 السيارات	 غيار	 قطع	 مثل	 فرعية،	

الإجمالية	 الأرباح	 ارتفعت	 حين	 ففي	 لذلك	 الكهربائية.	 والأجهزة	

عبر	 كبيرة	 تفاوتات	 وجود	 يلاحظ	 	،١9٨٠ عام	 منذ	 عموما	

القطاعات.	

2016 1980

المصــادر: قاعــدة بيانــات omson Reuters Worldscope�، وتقديــرات 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملاحظة: المحور السيني مقطوع عند ٥ للإيضاح.
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الشكل البياني ١-١-٣: الاقتصادات 
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المصــادر: قاعــدة بيانــات omson Reuters Worldscope�، وتقديــرات 

خبراء صندوق النقد الدولي.

 �omson Reuters ملحوظــة: النتائــج المســتمدة مــن قاعــدة بيانــات

Worldscopeلعشــر «صناعــات» وفــق مؤشــر فوتســي راســل للتصنيــف 
الصناعي. المحور السيني مقطوع عند ٥ للإيضاح.

٧ – الاتصالات 

الإطار 1-1 )تابع(

 Díez, Leigh, and	دراســة	إليهــا	أشــارت	والتــي	أيضــا،	الزيــادة	هــذه	تتســق	٢

 De Loecker and	دراســة	في	الــواردة	النتائــج	مــع	،Tambunlertchai (2018)
Eeckhout (2018).	كذلــك	فــإن	زيــادة	الأربــاح	الإجماليــة	تصاحبهــا	زيــادة	في	

الإيــرادات،	ممــا	يؤكــد	علــى	فكــرة	زيــادة	القــوة	الســوقية	للشــركات.	
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وتشير	تحليلات	أكثر	عمقا	إلى	أن	زيادة	القوة	السوقية	في	

جزء	 إلى	 منها	 الأكبر	 الجزء	 في	 تعزى	 المتقدمة	 الاقتصادات	

إجمالية	 أرباح	 تحقيق	 في	 نجحت	 التي	 البارزة	 الشركات	 من	

سوى	 الأخرى	 للشركات	 السوقية	 القوة	 تنمُ	 لم	 بينما	 ضخمة،	

أن	 ذلك	 من	 ضمنا	 ويتضح	 	.١9٨٠ عام	 منذ	 طفيفة	 بدرجة	

التوزيع،	 متزايد	في	 التواء	 الإجمالية	صاحبه	 الأرباح	 ارتفاع	

القطاعات	 داخل	 ولكن	 الكلي،	 المستوى	 على	 فقط	 ليس	

	3-١-١ البياني	 )الشكل	 أيضا	 النطاق	 واسعة	 الاقتصادية	

والشكل	البياني	١-١-4(.

اقتصادية	 آثار	 للشركات	 السوقية	 القوة	 ولزيادة	

التي	 الإجمالية	 الأرباح	 أن	 المستغرب	 ومن	 مهمة.	 كلية	

الاستثمار	 معها	 ويزداد	 تزداد	 البداية	 في	 منخفضة	 تكون	

تزداد	 عندما	 سالبة	 تصبح	 العلاقة	 هذه	 ولكن	 والابتكار،	

	U حرف	 شكل	 على	 العلاقة	 وتتسق	 للغاية.	 السوقية	 القوة	

من	 والابتكار	 والاستثمار	 جهة	 من	 المنافسة	 بين	 معكوس	

 Aghion and	دراسة	لها	توصلت	التي	النتائج	مع	أخرى	جهة

السوقية	 القوة	 ذات	 الشركات	 أن	 إلى	 وتشير	 	،others (2005)

أن	 حين	 في	 المنافسة،	 تجنب	 بغرض	 تستثمر	 المنخفضة	

حافز	 لديها	 يكون	 الكبيرة	 السوقية	 القوة	 ذات	 الشركات	

أضعف	للاستثمار	نظرا	لعدم	وجود	ضغوط	تنافسية.	ويبدو	

بتراجع	 تقترن	 للشركات	 السوقية	 القوة	 زيادة	 أن	 كذلك	

الذي	 الشركات	 أرباح	 الجزء	من	 تراجع	 أي	 العمالة:	 أنصبة	

إلى	 يذهب	 الذي	 الإيرادات	 نصيب	 وزيادة	 للعاملين،	 يذهب	

رصيد	الأرباح.						

الدوافع	 على	 للسياسات	 النهائية	 الانعكاسات	 وتتوقف	

التي	تكمن	وراء	زيادة	القوة	السوقية	العالمية،	والتي	لا	تزال	

موضع	نقاش	حتى	الآن.	وتتضمن	الأسباب	المحتملة	زيادة	

حجم	الأصول	غير	الملموسة	)مثل	براءات	الاختراع(،	وتأثير	

	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 )راجع	 الرقمي	 الاقتصاد	 في	 الشبكات	

مكافحة	 قوانين	 مواكبة	 وعدم	 المالي(،	 الراصد	 تقرير	 من	

ويتعين	 إنفاذها.	 ضعف	 أو	 الحالية	 للتطورات	 الاحتكار	

إجراء	مزيد	من	البحوث	لتحليل	مختلف	العوامل	ذات	الصلة.

الإطار 1-1 )تتمة(
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يُتوقع	أن	تتسع	الاقتصادات	المتقدمة	بنسبة	٢.4%	في	عام	

٢٠١٨	)وهي	وتيرة	أسرع	قليلا	مقارنة	بعام	٢٠١7(	و٢.١%	في	

عام	٢٠١9.	ويُتوقع	أن	يتراجع	النمو	في	الاقتصادات	المتقدمة	

التخفيضات	 مسار	 انعكاس	 مع	 	٢٠٢٠ عام	 في	 	%١.7 إلى	

المتوسط	 المدى	 على	 	%١.5 وإلى	 جزئيا،	 الأمريكية	 الضريبية	

مع	استمرار	تباطؤ	نمو	السكان	في	سن	العمل.

· في	الولايات المتحدة،	يُتوقع	أن	يصل	النمو	إلى	ذروته	ليبلغ		

المالي	 التنشيط	 بدفعات	 مدعوما	 	،٢٠١٨ عام	 في	 	%٢.9

متتالية	 سنوات	 ثماني	 عقب	 الدورية	 للاتجاهات	 المسايرة	

حتى	 المالية	 الأوضاع	 في	 المستمر	 والتيسير	 التوسع	 من	

الآن	)بالرغم	من	التشديد	النقدي	المتوقع(.	وتشير	التوقعات	

يعادل	 ما	 )أي	 عام	٢٠١9	 ٢.5%	في	 إلى	 النمو	 تراجع	 إلى	

إبريل	 عدد	 توقعات	 عن	 مئوية	 نقطة	 	٠.٢ بمقدار	 تخفيضا	

٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	بسبب	الإجراءات	

عام	 في	 	%١.٨ وإلى	 مؤخرا(	 تطبيقها	 تم	 التي	 التجارية	

٢٠٢٠	مع	بدء	انحسار	تأثير	دفعات	التنشيط	المالي.	ومن	

لتجاوز	 الاقتصاد	 القوي	 المحلي	 الطلب	 يدفع	 أن	 المتوقع	

الواردات	 زيادة	 في	 يسهم	 وأن	 الكامل،	 التوظيف	 مستوى	

مؤقتا	 النمو	 تراجع	 المتوقع	 ومن	 الجاري.	 الحساب	 وعجز	

في	 	%١.4 ليبلغ	 الممكن	 مستواه	 دون	 المتوسط	 المدى	 على	

ظل	الانغلاق	التدريجي	لفجوة	الناتج	الموجبة.

· تم		 ولكن	 قويا،	 النمو	 يظل	 أن	 يُتوقع	 اليورو،	 منطقة  وفي	

تخفيض	التوقعات	بمقدار	٠.4	نقطة	مئوية	إلى	٢.٠%	لعام	

أكثر	من	المتوقع	في	مستويات	 ٢٠١٨،	مما	يعكس	تراجعا	

إلى	 التنبؤات	 وتشير	 العام.	 من	 الأول	 النصف	 خلال	 الأداء	

عام	 في	 	%١.9 إلى	 ليصل	 مجددا	 تدريجيا	 النمو	 تباطؤ	

٢٠١9،	أي	أقل	من	توقعات	إبريل	بمقدار	٠.١	نقطة	مئوية.	

بوتيرة	 ولكن	 القوي،	 الكلي	 الطلب	 استمرار	 المتوقع	 ومن	

متوسطة،	بفضل	مستويات	الإنفاق	الاستهلاكي	والتوظيف	

أنماط	 وتتفاوت	 الداعمة.	 النقدية	 السياسة	 ظل	 في	 الجيدة	

فرنسا،	 ففي	 القصير.	 المدى	 على	 البلدان	 فرادى	 في	 النمو	

و٢٠١9،	 	٢٠١٨ عامي	 في	 	%١.6 إلى	 النمو	 تراجع	 يُتوقع	

توقعات	عامي	 نقطة	مئوية	عن	 	)٠.4( بمقدار	5.٠	 أقل	 أي	

آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 في	 	)٢٠١9( 	٢٠١٨

الخارجي	 الطلب	 تراجع	 يعكس	 مما	 العالمي،	 الاقتصاد	

في	 التواتر	 عالية	 والمؤشرات	 الأداء	 نتائج	 وانخفاض	

إلى	 النمو	 توقعات	 تخفيض	 تم	 ألمانيا،	 وفي	 	.٢٠١٨ عام	

مئوية	 نقطة	 	٠.6 )بمقدار	 و٢٠١9	 	٢٠١٨ لعامي	 	%١.9

الصادرات	 تباطؤ	 بسبب	 الترتيب(	 على	 مئوية	 نقطة	 و٠.١	

إيطاليا	 في	 النمو	 انخفاض	 ويُتوقع	 الصناعي.	 والإنتاج	

آفاق  تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 بتوقعات	 مقارنة	 أيضا	

بلوغه	١.٢%	 إلى	 التقديرات	 تشير	 العالمي،	حيث	 الاقتصاد 

في	 التدهور	 بسبب	 	٢٠١9 عام	 في	 و١%	 	٢٠١٨ عام	 في	

سياسات	 بشأن	 اليقين	 وعدم	 والمحلي	 الخارجي	 الطلب	

الحكومة	الجديدة.	وفي	إسبانيا،	يُتوقع	أن	يبلغ	النمو	7.٢%	

في	عام	٢٠١٨	و٢.٢%	في	عام	٢٠١9،	وهو	ما	يقل	بمقدار	

إبريل	لعام	٢٠١٨،	مع	 ٠.١	نقطة	مئوية	مقارنة	بتوقعات	

ثبات	توقعات	٢٠١9.	ومن	المتوقع	أن	يبلغ	النمو	في	منطقة	

بقيود	 متأثرا	 المتوسط،	 المدى	 على	 	%١.4 حوالي	 اليورو	

تباطؤ	نمو	الإنتاجية	والعوامل	الديمغرافية	غير	المواتية.

· وفي	المملكة المتحدة، يُتوقع	تباطؤ	النمو	ليصل	إلى	4.١%		

في	 	%١.7 )مقابل	 	٢٠١9 عام	 في	 و5.١%	 	٢٠١٨ عام	 في	

	٠.٢ بمقدار	 انخفاضا	 التنبؤات	 هذه	 وتمثل	 	.)٢٠١7 عام	

إبريل	 بعدد	 مقارنة	 	٢٠١٨ عام	 توقعات	 في	 مئوية	 نقطة	

ضعف	 نتيجة	 العالمي،	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨

النمو	في	الربع	الأول	من	العام،	الذي	يعود	جزئيا	إلى	عوامل	

المدى	 على	 النمو	 تنبؤات	 تزال	 ولا	 الطقس.	 بحالة	 مرتبطة	

المتوسط	ثابتة	عند	مستوى	١.6%	متأثرة	بالزيادة	المتوقعة	

الاتحاد	 من	 بريطانيا	 خروج	 عقب	 التجارية	 الحواجز	 في	

خروج	 نتائج	 بشأن	 الافتراضات	 تتغير	 )لم	 الأوروبي.	

بريطانيا	من	الاتحاد	الأوروبي	عموما	عنها	في	عددي	إبريل	

العالمي.	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 وأكتوبر	٢٠١7	من	 	٢٠١٨

التجارة	مع	 التعريفة	الجمركية	على	 أن	تظل	 المتوقع	 ومن	

احتمالية	 الصفر،	مع	 ثابتة	عند	مستوى	 الأوروبي	 الاتحاد	

ارتفاع	التكلفة	غير	الجمركية	إلى	حد	ما(.

· وفي	اليابان،	يُتوقع	تراجع	النمو	إلى	١.١%	في	عام	٢٠١٨		

عام	 في	 	%١.7 بلغ	 العام	 الاتجاه	 فاق	 قوي	 معدل	 )مقابل	

	.٢٠١9 عام	 في	 	%٠.9 إلى	 يتراجع	 أن	 قبل	 وذلك	 	،)٢٠١7

ويعزى	جزء	كبير	من	التراجع	بمقدار	٠.١	نقطة	مئوية	في	

تقرير	 إبريل	٢٠١٨	من	 بعدد	 توقعات	عام	٢٠١٨	مقارنة	

الربع	 في	 الملاحظ	 الانكماش	 إلى	 العالمي	 الاقتصاد	 آفاق	

والطلب	 النمو	 لارتفاع	 نظرا	 ولكن	 	،٢٠١٨ عام	 من	 الأول	

يكون	 أن	 يرجح	 	،٢٠١٨ عام	 من	 الثاني	 الربع	 في	 المحلي	

الدورة	 في	 تحول	 بداية	 وليس	 مؤقت	 انخفاض	 مجرد	 ذلك	

المواتية	 غير	 الديمغرافية	 العوامل	 وتؤثر	 الاقتصادية.	

والانخفاض	الاتجاهي	في	حجم	القوة	العاملة	تأثيرا	سبيا	

على	آفاق	المدى	المتوسط	في	اليابان.

· وعلى	مستوى	الاقتصادات	المتقدمة	الأخرى،	يُتوقع	تراجع		

عام	 في	 و٢.٠%	 	٢٠١٨ عام	 في	 	%٢.١ إلى	 كندا	 في	 النمو	

	،٢٠١٨ خلال	 أستراليا	 في	 	%3 النمو	 وتجاوز	 	،٢٠١9

يتوقع	 كوريا،	 وفي	 	.٢٠١9 في	 	%٢.٨ إلى	 لاحقا	 ليتراجع	

عام	٢٠١9.	 و٢.6%	في	 عام	٢٠١٨	 ٢.٨%	في	 النمو	 بلوغ	

ويعكس	جزء	من	التراجع	في	تنبؤات	النمو	لعام	٢٠١9	في	

أستراليا	وكوريا	مقارنة	بعدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	

الاقتصاد	العالمي	التأثير	السلبي	للتدابير	التجارية	المطبقة	

مؤخرا.	

الإطار 1-2: آفاق النمو: الاقتصادات المتقدمة

هذا	الإطار	من	إعداد	ناتاليجا	نوفتا.	
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الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 في	 النمو	 استمرار	 يُتوقع	

-٢٠١٨ عامي	 4.7%	في	 مستوى	 عند	 النامية	 والاقتصادات	

٢٠١9،	ليرتفع	ارتفاعا	طفيفا	على	المدى	المتوسط.

· 		%6.9 من	 النمو	 تراجع	 إلى	 التوقعات	 تشير	 الصين،	 في	

في	عام	٢٠١7	إلى	6.6%	في	عام	٢٠١٨	و6.٢%	في	عام	

والتشديد	 الخارجي	 الطلب	 نمو	 تباطؤ	 يعكس	 مما	 	،٢٠١9

	٠.٢ بمقدار	 التراجع	 ويعزى	 المالي.	 التنظيم	 في	 اللازم	

نقطة	مئوية	في	تنبؤات	نمو	عام	٢٠١9	إلى	التأثير	السلبي	

توازنها	 أن	 يُفترض	 والتي	 الأخيرة،	 الجمركية	 للإجراءات	

المدى	 وعلى	 السياسات.	 من	 المستمدة	 التنشيط	 دفعات	

المتوسط،	يتوقع	تباطؤ	النمو	تدريجيا	ليصل	إلى	5.6%	مع	

استمرار	تحول	الاقتصاد	إلى	مسار	نمو	أكثر	استمرارية	في	

الضوابط	 وتطبيق	 المالية	 المخاطر	 تخفيض	 مواصلة	 ظل	

البيئية.	

· الصاعدة		 آسيا	 بلدان	 النمو	قويا	في	 أن	يظل	 ومن	المتوقع	

إلى	 النمو	 ارتفاع	 يُتوقع	 الهند،	 ففي	 الأخرى.	 والنامية	

أقل	 )أي	 	٢٠١9 عام	 في	 و%7.4	 	٢٠١٨ عام	 في	 	%7.3

آفاق  تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 توقعات	 من	 قليلا	

العالمي	لعام	٢٠١9	بسبب	الزيادة	الأخيرة	في	 الاقتصاد 

مقابل	 العالمية(	 المالية	 الأوضاع	 وتشديد	 النفط	 أسعار	

من	 التعافي	 التسارع	 هذا	 ويعكس	 	.٢٠١7 عام	 في	 	%6.7

ضريبة	 وتنفيذ	 الصرف	 سعر	 )مبادرة	 المؤقتة	 الصدمات	

السلع	والخدمات	الوطنية(،	ومستويات	الاستثمار	المرتفعة	

على	 النمو	 آفاق	 تزال	 ولا	 القوي.	 الخاص	 والاستهلاك	

المتوقع	 النمو	 يبلغ	 حيث	 قوية،	 الهند	 في	 المتوسط	 المدى	

7.75%،	مدعوما	بالإصلاحات	الهيكلية	الجارية،	وإن	كان	

تم	تخفيضه	بأقل	من	٠.5	نقطة	مئوية	قليلا	مقارنة	بعدد	

إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي.	وفي	بلدان	

رابطة	أمم	جنوب	شرق	آسيا	الخمسة	)إندونيسيا وماليزيا 

والفلبين وتايلند وفييت نام(،	يتوقع	أن	يبلغ	النمو	%5.3	

في	عام	٢٠١٨،	قبل	أن	يتراجع	إلى	5.٢%	في	عام	٢٠١9.	

ويعكس	جزء	كبير	من	التخفيض	بمقدار	٠.٢	نقطة	مئوية	

في	تنبؤات	نمو	عام	٢٠١9	التكلفة	الاقتصادية	الناتجة	عن	

الإجراءات	التجارية	الأخيرة.

· النمو	من		 تراجع	 يُتوقع	 والكاريبي،	 اللاتينية  أمريكا  وفي	

ليرتفع	 	٢٠١٨ عام	 في	 	%١.٢ إلى	 	٢٠١7 عام	 في	 	%١.3

تباطؤا	 أكثر	 تعاف	 إلى	٢.٢%	في	عام	٢٠١9،	وهو	 لاحقا	

من	المتوقع	في	عدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	

العالمي.

o 	عام في	 	%٢.٠ من	 النمو	 ارتفاع	 يُتوقع	 المكسيك،	 في	

عام	 في	 و5.٢%	 	٢٠١٨ عام	 في	 	%٢.٢ إلى	 	٢٠١7

المتحدة.	 الولايات	 في	 النمو	 بارتفاع	 مدعوما	 	،٢٠١9

إبريل	 عدد	 في	 المتوقع	 من	 أقل	 النمو	 تنبؤات	 أن	 غير	

يعكس	 العالمي،	مما	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨

على	 التجارة	 بشأن	 المطولة	 اليقين	 عدم	 حالة	 تأثير	

الاستثمار	والطلب	المحلي.

o 	%٢.4و	١.4%	بنسبة	الاقتصاد	نمو	يُتوقع	البرازيل،	وفي

في	عامي	٢٠١٨	و٢٠١9	على	الترتيب،	مقابل	١%	في	

عام	٢٠١7،	نتيجة	تعافي	الطلب	الخاص	في	ظل	انغلاق	

فجوة	الناتج	تدريجيا.	وتقل	تنبؤات	النمو	لعام	٢٠١٨	

الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 إبريل	٢٠١٨	 عدد	 عنها	في	

الاضطرابات	 بسبب	 مئوية	 نقطة	 	٠.9 بمقدار	 العالمي	

جميع	 في	 الشاحنات	 سائقي	 إضراب	 عن	 نتجت	 التي	

أنحاء	البلاد	وتشديد	الأوضاع	المالية	الخارجية،	والتي	

تعد	مصدر	خطر	على	الآفاق.	ويُتوقع	وصول	النمو	إلى	

٢.٢%	على	المدى	المتوسط.

o 	في 	%٢.9 بلغ	 نمو	 معدل	 الأرجنتين	 حققت	 أن	 وبعد	

عام	 في	 	%٢.6 بمقدار	 تنكمش	 أن	 يُتوقع	 	،٢٠١7 عام	

التوقعات	 في	 كبيرا	 تخفيضا	 يمثل	 ما	 وهو	 	،٢٠١٨

الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 بعدد	 مقارنة	

الأسواق	 في	 الأخيرة	 الاضطرابات	 ويعكس	 العالمي،	

وتسارع	 الحقيقية	 الفائدة	 أسعار	 وارتفاع	 المالية	

وتيرة	الضبط	المالي	بموجب	اتفاق	الاستعداد	الائتماني	

ومن	 يونيو.	 في	 عليه	 الموافقة	 تمت	 الذي	 الاستثنائي	

المتوقع	انكماش	الاقتصاد	مجددا	بنسبة	١.6%	في	عام	

النمو	 يبلغ	 أن	 يُتوقع	 المتوسط،	 المدى	 وعلى	 	.٢٠١9

3.٢%	في	ظل	مواصلة	تنفيذ	الإصلاحات	وعودة	الثقة.

o 	الخامس للعام	 الاقتصاد	 تراجع	 يستمر	 فنزويلا،	 وفي	

على	التوالي،	عقب	تراجع	بنسبة	١4%	في	٢٠١7.	ومن	

المتوقع	انكماش	إجمالي	الناتج	المحلي	الحقيقي	بنسبة	

١٨%	في	عام	٢٠١٨	وبنسبة	إضافية	تبلغ	5%	في	عام	

وحالة	 النفط،	 إنتاج	 في	 الحاد	 التراجع	 بسبب	 	،٢٠١9

عدم	الاستقرار	السياسي	والاجتماعي.					

· وتشهد	منطقة	كومنولث الدول المستقلة	آفاقا	أكثر	ملاءمة		

الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 بعدد	 مقارنة	

في	 	%٢.3 المنطقة	 في	 النمو	 بلوغ	 يُتوقع	 حيث	 العالمي،	

عام	٢٠١٨	و٢.4%	في	عام	٢٠١9	)مقابل	٢.١%	في	عام	

وفي	 المتوسط.	 المدى	 على	 	%٢.١ إلى	 ليتراجع	 	،)٢٠١7

مقابل	 	،٢٠١٨ عام	 في	 	%١.7 النمو	 بلوغ	 يُتوقع	 روسيا،	

النفط	 أسعار	 بارتفاع	 مدعوما	 	،٢٠١7 عام	 في	 	%١.5

النمو	 الطلب	المحلي.	ومن	المتوقع	استمرار	تباطؤ	 وتعافي	

حالة	 في	 	%١.٢ حوالي	 يبلغ	 حيث	 المتوسط،	 المدى	 على	

النمو	 توقعات	 رفع	 وتم	 الهيكلية.	 الإصلاحات	 تنفيذ	 عدم	

في	كازاخستان،	حيث	يُتوقع	أن	يبلغ	النمو	3.7%	في	عام	

٢٠١٨	و3.١%	في	عام	٢٠١9،	مما	يعكس	ارتفاع	النمو	غير	

النفطي	وزيادة	إنتاج	النفط.

· من		 النمو	 تراجع	 يُتوقع	 والنامية،	 الصاعدة  أوروبا  وفي	

6.٠%	في	عام	٢٠١7	إلى	3.٨%	في	عام	٢٠١٨	وإلى	٢.٠%	

الإطار 1-3: آفاق النمو: اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

هذا	الإطار	من	إعداد	وينجي	شن	وزوكا	كوشان.
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في	عام	٢٠١9	)وهو	ما	يقل	كثيرا	عن	التنبؤات	الواردة	في	

عدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي(.	وتشهد	

بولندا	ارتفاعا	دوريا	قويا	في	مستويات	النمو	الذي	يُتوقع	

بمقدار	 التوقعات	 رفع	 )تم	 	٢٠١٨ عام	 في	 	%4.4 يبلغ	 أن	

آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 منذ	 مئوية	 نقطة	 	٠.3

الاستثمارات	 نمو	 ارتفاع	 يعكس	 مما	 العالمي،	 الاقتصاد	

بأكثر	من	المتوقع(،	وإن	كان	يُتوقع	تراجعه	إلى	3.5%	في	

عام	٢٠١٠	و٢.٨%	على	المدى	المتوسط،	متأثرا	بالعوامل	

الهيكلية.	وفي	رومانيا،	 السلبية	والاختناقات	 الديمغرافية	

شهد	الاقتصاد	نموا	قويا	بلغ	6.9%	في	عام	٢٠١7	بفضل	

ومن	 القوي.	 الخارجي	 والطلب	 المالي	 التنشيط	 دفعات	

المتوقع	تراجع	النمو	إلى	4%	في	عام	٢٠١٨	و3.4%	في	عام	

)وهو	ما	يقل	بمقدار	١.١	نقطة	مئوية	و٠.١	نقطة	 	٢٠١9

مئوية	مقارنة	بعدد	إبريل	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	

العالمي(	مع	تراجع	أثر	دفعات	التنشيط	المالي.	وفي	تركيا،	

بلغ	النمو	مستويات	قوية	للغاية	في	عام	٢٠١7	وأوائل	عام	

٢٠١٨،	ولكن	يُتوقع	تراجعه	بشكل	حاد.	إذ	تشير	التوقعات	

في	 	%3.5 الحقيقي	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 نمو	 بلوغ	 إلى	

أقل	 )أي	 	٢٠١9 عام	 في	 	%٠.4 إلى	 ليتراجع	 	،٢٠١٨ عام	

الواردة	 عام	٢٠١9	 توقعات	 من	 مئوية	 نقطة	 	3.6 بمقدار	

العالمي(	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 في	

قيمة	 بتراجع	 الاستهلاكي	 والطلب	 الاستثمار	 لتأثر	 نظرا	

الليرة	وارتفاع	تكلفة	الاقتراض	وزيادة	درجة	عدم	اليقين.	

للتأثر	 كبيرة	 بدرجة	 عرضة	 التركي	 الاقتصاد	 يزال	 ولا	

والمخاطر	 الرأسمالية	 التدفقات	 في	 المفاجئة	 بالتحولات	

الجغرافية	السياسية.

· متزايدا،		 تحسنا	 الصحراء	 جنوب  إفريقيا  في	 النمو	 يشهد	

	%3.١ إلى	 المنطقة	 في	 النمو	 متوسط	 ارتفاع	 يُتوقع	 حيث	

في	عام	٢٠١٨	)مقابل	٢.7%	في	عام	٢٠١7(	و3.٨%	في	

بمقدار	 	٢٠١٨ لعام	 النمو	 تنبؤات	 وتراجعت	 	.٢٠١9 عام	

من	 إبريل	٢٠١٨	 عدد	 بتوقعات	 مقارنة	 مئوية	 نقطة	 	٠.3

مقارنة	 التسارع	 ويعكس	 العالمي.	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	

بما	 دعما،	 أكثر	 خارجية	 بيئة	 	٢٠١7-٢٠١6 بالفترة	

السلع	 أسعار	 وارتفاع	 العالمي،	 النمو	 قوة	 تزايد	 ذلك	 في	

المال،	 رأس	 أسواق	 إلى	 الوصول	 فرص	 وتحسن	 الأولية،	

وذلك	عقب	الجهود	المبذولة	لتحسين	أرصدة	المالية	العامة	

أداء	 أن	 غير	 الأولية.	 السلع	 أسعار	 في	 الحاد	 التراجع	 بعد	

النمو	متفاوت	عبر	البلدان.	ويعكس	حوالي	نصف	الارتفاع	

المتوقع	في	النمو	خلال	الفترة	من	٢٠١7	إلى	٢٠١٨	تعافي	

النمو	في	نيجيريا.	إذ	يُتوقع	ارتفاع	النمو	في	نيجيريا	من	

و3.٢%	 	٢٠١٨ عام	 في	 	%١.9 إلى	 	٢٠١7 عام	 في	 	%٠.٨

مئوية	 نقطة	 	٠.4 بمقدار	 يزيد	 ما	 )وهو	 	٢٠١9 عام	 في	

الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 توقعات	 عن	

النفط	 إنتاج	 بتأثير	تعافي	 لعام	٢٠١9(،	مدعوما	 العالمي	

للنفط	 مصدر	 أكبر	 ثاني	 تعد	 التي	 أنغولا،	 وفي	 وأسعاره.	

الناتج	المحلي	الحقيقي	 في	المنطقة،	يُتوقع	تراجع	إجمالي	

انكماش	 عقب	 	،٢٠١٨ عام	 في	 مئوية	 نقطة	 	٠.١ بمقدار	

بمقدار	٢.5%	في	عام	٢٠١7،	ولكن	يُتوقع	ارتفاعه	بمقدار	

زيادة	 عن	 الناتج	 التعافي	 ظل	 في	 	،٢٠١9 عام	 في	 	%3.١

العملة	 وزيادة	 الأجنبية	 العملة	 تخصيص	 نظام	 كفاءة	

الوقت	 النفط.	وفي	 أسعار	 ارتفاع	 نتيجة	 المتاحة	 الأجنبية	

إفريقيا	في	ظل	 نفسه،	لا	تزال	الآفاق	منخفضة	في	جنوب	

العامة	 الانتخابات	 انعقاد	 قبل	 السائدة	 اليقين	 عدم	 حالة	

لعام	٢٠١9،	ويُتوقع	تراجع	النمو	إلى	٠.٨%	في	عام	٢٠١٨	

مقابل	١.3%	في	عام	٢٠١7،	قبل	أن	يتعافى	ليبلغ	١.٨%	

التعافي	الاقتصادي	 على	المدى	المتوسط.	وسيتحدد	حجم	

ومستوى	 الهيكلية	 الإصلاحات	 تنفيذ	 وتيرة	 ضوء	 في	

مصداقية	السياسات.

· وأفغانستان 	 إفريقيا  وشمال  الأوسط  الشرق  منطقة	 وفي	

إلى	 عام	٢٠١7	 ٢.٢%	في	 من	 النمو	 ارتفاع	 يُتوقع	 وباكستان،	

ليستقر	عند	 وإلى	٢.7%	في	عام	٢٠١9،	 ٢.4%	في	عام	٢٠١٨	

يعكس	 ما	 وهو	 	— المتوسط	 المدى	 على	 تقريبا	 	%3 مستوى	

من	 	٢٠١٨ إبريل	 بعدد	 مقارنة	 التوقعات	 في	 كبيرا	 تخفيضا	

في	 التوقعات	 تخفيض	 ويُعزى	 العالمي.	 الاقتصاد  آفاق  تقرير	

إعادة	 عقب	 إيران،	 في	 النمو	 آفاق	 تراجع	 إلى	 منه	 كبير	 جزء	

الحالي	 الوقت	 التوقعات	في	 وتشير	 الأمريكية.	 العقوبات	 فرض	

وعام	٢٠١9	 	)%١.5-( عام	٢٠١٨	 الاقتصاد	في	 انكماش	 إلى	

خصوصا	)-3.6%(	بسبب	تراجع	إنتاج	النفط،	قبل	الرجوع	إلى	

	.٢٠٢3-٢٠٢٠ الفترة	 في	 ما	 حد	 إلى	 موجبة	 نمو	 مستويات	

بمقدار	 انكماشا	 السعودية	 شهدت	 الأخرى،	 للبلدان	 وبالنسبة	

في	 	%٢.٢ بنسبة	 الناتج	 زيادة	 ويُتوقع	 	،٢٠١7 عام	 في	 	%٠.9

عام	٢٠١٨	و٢.4%	في	عام	٢٠١9	)أي	أعلى	بمقدار	٠.5	نقطة	

آفاق	 تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 بعدد	 مقارنة	 للعامين	 مئوية	

غير	 الاقتصادي	 النشاط	 بتحسن	 مدفوعا	 العالمي(،	 الاقتصاد	

النفطي	والزيادة	المتوقعة	في	إنتاج	النفط	الخام	وفق	التعديلات	

التي	طرأت	على	اتفاقية	أوبك+.	وفي	مصر،	يُتوقع	ارتفاع	النمو	

إلى	5.3%	في	عام	٢٠١٨	و5.5%	في	عام	٢٠١9،	مقابل	٢.%4	

في	عام	٢٠١7،	مما	يعكس	تعافي	قطاع	السياحة	وزيادة	إنتاج	

بفضل	 الثقة	 مستويات	 في	 المستمر	 والتحسن	 الطبيعي	 الغاز	

المقدم	 الممدد	 التسهيل	 من	 بدعم	 طموح	 إصلاح	 برنامج	 تنفيذ	

النمو	 ارتفاع	 يُتوقع	 باكستان،	 وفي	 الدولي.	 النقد	 صندوق	 من	

ما	 )وهو	 	٢٠١٨ عام	 في	 	%5.٨ إلى	 	٢٠١7 عام	 في	 	%5.4 من	

	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 توقعات	 عن	 مئوية	 نقطة	 	٠.٢ بمقدار	 يزيد	

عرض	 بتحسن	 مدعوما	 العالمي(،	 الاقتصاد  آفاق  تقرير	 من	

الطاقة،	والاستثمارات	المرتبطة	بالممر	الاقتصادي	بين	الصين 

الاستقرار	 مكاسب	 أن	 غير	 القوي.	 الائتماني	 والنمو	 وباكستان،	

على	 خطرا	 يشكل	 مما	 التراجع،	 في	 آخذة	 الكلي	 الاقتصادي	

وإلى	 عام	٢٠١9،	 4.٠%	في	 إلى	 النمو	 تراجع	 يُتوقع	 إذ	 الآفاق.	

3.٠%	تقريبا	على	المدى	المتوسط.	ويعزى	تراجع	النمو	المتوقع	

النمو	 توقعات	 تعديل	 إلى	 	٢٠١9 عام	 بعد	 ما	 المنطقة	 في	

لباكستان	على	المدى	المتوسط،	وتعديل	توقعات	إيران،	والتراجع	

الكبير	في	آفاق	السودان.

الإطار 1-3 )تتمة(
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	%٢.٠ المتقدمة	 الاقتصادات	 في	 التضخم	 يبلغ	 أن	 يُتوقع	

في	عام	٢٠١٨،	مقابل	١.7%	في	عام	٢٠١7.	وفي	اقتصادات	

الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية	ما	عدا	فنزويلا،	يُتوقع	

عام	 في	 	%4.3 مقابل	 العام،	 هذا	 	%5.٠ إلى	 التضخم	 ارتفاع	

٢٠١7.	غير	أن	وراء	هذه	المتوسطات	المرجحة	تكمن	تفاوتات	

تراجع	 وتأثير	 الدوري	 موقفها	 حسب	 البلدان	 عبر	 ملحوظة	

أسعار	العملات	وارتفاع	أسعار	الطاقة.

الاقتصادات المتقدمة

· في	الولايات المتحدة،	يُتوقع	ارتفاع	تضخم	أسعار	المستهلكين		

الكلي	إلى	٢.4%	في	عام	٢٠١٨	و٢.١%	في	عام	٢٠١9،	مقابل	

التضخم	 مؤشر	 يبلغ	 أن	 المتوقع	 ومن	 	.٢٠١7 عام	 في	 	%٢.١

الأساسي	لأسعار	مصروفات	الاستهلاك	الشخصي،	وهو	المؤشر	

المفضل	لبنك	الاحتياطي	الفيدرالي،	٢.١%	في	عام	٢٠١٨	و3.٢%	

تجاوز	 ظل	 في	 	،٢٠١7 عام	 في	 	%١.6 مقابل	 	٢٠١9 عام	 في	

الناتج	لمستواه	الممكن	عقب	التوسع	المالي	الكبير.	وتتجاوز	هذه	

وتشير	 الحالية،	 الفيدرالي	 الاحتياطي	 توقعات	 قليلا	 التوقعات	

حادة	 زيادة	 بإجراء	 الفيدرالي	 الاحتياطي	 قيام	 احتمالية	 إلى	

في	معدل	التضخم	المستهدف	قبل	الوقت	المتوقع.	وقرب	نهاية	

تراجع	 يفترض	 	،)٢٠٢3-٢٠٢٢( للتوقعات	 الزمني	 الإطار	

السياسة	 استجابة	 بفضل	 المستهدف،	 مستواه	 إلى	 التضخم	

النقدية	التي	ستحافظ	على	ثبات	التضخم	المتوقع	والفعلي.

· عامي		 في	 	%١.7 التضخم	 يبلغ	 أن	 يُتوقع	 اليورو،	 منطقة  وفي	

النمو	 بمعدل	 يدفع	 الذي	 التعافي	 ظل	 وفي	 و٢٠١9.	 	٢٠١٨

ارتفاع	 يُتوقع	 الممكن	خلال	٢٠١٨-٢٠١9،	 ليتجاوز	مستواه	

	،٢٠١9 في	 و6.١%	 	٢٠١٨ في	 	%١.٢ إلى	 الأساسي	 التضخم	

المؤشر	 ارتفاع	 أيضا	 ويُتوقع	 	.٢٠١7 عام	 في	 	%١.١ مقابل	

	%٢ إلى	 بطيئا	 ارتفاعا	 المستهلكين	 لأسعار	 الأساسي	 المنسق	

عملية	 في	 القوي	 الاسترجاعي	 العنصر	 بسبب	 	٢٠٢٢ بحلول	

حساب	التضخم	في	منطقة	اليورو.

· الكلي	إلى	١.٢%	في	عام		 التضخم	 ارتفاع	 يُتوقع	 اليابان،	 وفي	

٢٠١٨،	مقابل	٠.5%	في	عام	٢٠١7،	وهو	ما	يرجع	أيضا	في	

يُتوقع	ارتفاع	 العالمية.	كذلك	 الطاقة	 الأساس	إلى	تزايد	أسعار	

التضخم	ما	عدا	أسعار	الأغذية	الطازجة	والطاقة	إلى	٠.5%	في	

عام	٢٠١٨	وإلى	٠.٨%	في	عام	٢٠١9،	مقابل	٠.١%	في	عام	

المستوى	 دون	 التضخم	 معدل	 استمرار	 المتوقع	 ومن	 	.٢٠١7

الزمني	 الإطار	 خلال	 المركزي	 اليابان	 بنك	 من	 المستهدف	

نمو	 تباطؤ	 بسبب	 وذلك	 سنوات،	 خمس	 يغطي	 الذي	 للتنبؤات	

الأجور	وجمود	توقعات	التضخم.

· وفي	المملكة المتحدة،	وفي	ظل	انحسار	تأثير	تراجع	قيمة	الجنيه		

الإسترليني،	يُتوقع	تراجع	التضخم	الأساسي	إلى	٢.١%	في	عام	

استقراره	 يُتوقع	 كما	 	،٢٠١7 عام	 في	 	%٢.4 مقابل	 	،٢٠١٨

أوائل	عام	٢٠٢٠.	 على	المدى	المتوسط	عند	مستوى	٢.٠%	في	

	،٢٠١٨ عام	 في	 	%٢.5 إلى	 الكلي	 التضخم	 انخفاض	 ويُتوقع	

مقابل	٢.7%	في	عام	٢٠١7،	مع	اقترابه	تدريجيا	من	مستوى	

٢%	المتوقع	في	عام	٢٠٢٠.

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

· الصين	إلى	٢.٢%	هذا		 من	المتوقع	ارتفاع	التضخم	الكلي	في	

على	 	%3 حوالي	 وإلى	 	،٢٠١7 عام	 في	 	%١.6 مقابل	 العام،	

والطاقة.	 الغذاء	 أسعار	 بارتفاع	 مدفوعا	 المتوسط،	 المدى	

وفي	الهند،	يشهد	معدل	التضخم	ارتفاعا	مستمرا	يقدر	بنسبة	

بلوغه	%4.7	 ويُتوقع	 العام	المالي	٢٠١٨/٢٠١7،	 3.6%	في	

في	العام	المالي	٢٠١9/٢٠١٨،	مقابل	4.5%	في	العام	المالي	

٢٠١7/٢٠١6،	في	ظل	تسارع	الطلب	وتزايد	أسعار	الوقود.

· —	إلى	٨.%4		 يُتوقع	استمرار	تراجع	التضخم	 المكسيك،	 وفي	

في	عام	٢٠١٨	—	واقترابه	من	المعدل	المستهدف	من	البنك	

تشديد	 استمرار	 مع	 	،٢٠٢٠ عام	 في	 	%3 البالغ	 المركزي	

في	 التضخم	 تسارع	 يُتوقع	 المقابل،	 وفي	 النقدية.	 السياسة	

البرازيل	ليبلغ	3.7%	في	عام	٢٠١٨	و4.٢%	في	عام	٢٠١9،	

أسعار	 الداعمة	وتعافي	تضخم	 النقدية	 السياسة	 استمرار	 مع	

بشكل	 المحاصيل	 زيادة	 نتيجة	 ملحوظ	 تراجع	 عقب	 الغذاء	

بلوغ	 يُتوقع	 الأرجنتين،	 وفي	 	.٢٠١7 عام	 في	 استثنائي	

الحاد	 بالتراجع	 مدفوعا	 	،٢٠١٨ عام	 في	 	%3١.٨ التضخم	

في	قيمة	العملة،	ليظل	ثابتا	عموما	)3١.7%(	في	عام	٢٠١9.	

نتيجة	 المفرط،	 التضخم	 تفاقم	مستوى	 يُتوقع	 فنزويلا،	 وفي	

التمويل	النقدي	لعجز	المالية	العامة	الضخم	وفقدان	الثقة	في	

العملة.

· التضخم	٢.٨%	في	عام		 يبلغ	متوسط	 أن	 يُتوقع	 روسيا،	 وفي	

	،%4 البالغ	 المستهدف	 المستوى	 عن	 يقل	 ما	 وهو	 	،٢٠١٨

من	 أنه	 غير	 ما.	 حد	 إلى	 النقدية	 السياسة	 بتشديد	 مدفوعا	

المتوقع	ارتفاعه	إلى	5.١%	في	عام	٢٠١9،	مدعوما	بالتعافي	

وتأثير	 الوقود،	 أسعار	 وارتفاع	 المحلي،	 الطلب	 في	 الجاري	

بلوغ	 يُتوقع	 تركيا،	 وفي	 العملة.	 قيمة	 في	 الأخير	 التراجع	

التضخم	١5%	في	عام	٢٠١٨	و١6.7%	في	عام	٢٠١9،	وهو	

الطاقة	 أسعار	 وارتفاع	 الليرة	 قيمة	 تراجع	 تأثير	 يعكس	 ما	

وارتفاع	نمو	الأجور	وعدم	ثبات	توقعات	التضخم.

· التضخمية		 الضغوط	 تراجعت	 الصحراء،	 جنوب  إفريقيا  وفي	

بوجه	عام،	ويُتوقع	انخفاض	التضخم	السنوي	إلى	٨.6%	في	

عام	٢٠١٨	و	إلى	٨.5%	في	عام	٢٠١9،	مقابل	١١%	في	عام	

٢٠١7.	وفي	جنوب	إفريقيا،	انخفض	التضخم	إلى	4.٨%	في	

٢٠١٨	مقابل	5.3%	في	عام	٢٠١7	مع	انحسار	حالة	الجفاف،	

مع	 	٢٠١9 عام	 في	 	%5.3 إلى	 مجددا	 ارتفاعه	 يُتوقع	 ولكن	

وأنغولا،	 نيجيريا	 وفي	 المؤقتة.	 الانكماشية	 الآثار	 تراجع	

ساهم	تشديد	السياسة	النقدية	وانحسار	ارتفاع	أسعار	الغذاء	

التضخم	 تراجع	 يُتوقع	 نيجيريا،	 التضخم.	وفي	 في	تخفيض	

	،٢٠١7 عام	 في	 	%١6.5 مقابل	 	٢٠١٨ عام	 في	 	%١٢.4 إلى	

ليرتفع	إلى	١3.5%	في	عام	٢٠١9.	وفي	أنغولا،	يُتوقع	تراجع	

التضخم	إلى	٢٠.5%	في	عام	٢٠١٨	مقابل	٢9.٨%	في	عام	

٢٠١7	ثم	يعاود	الانخفاض	إلى	١5.٨%	في	عام	٢٠١9.

الإطار 1-4: آفاق التضخم: المناطق والبلدان

هذا	الإطار	من	إعداد	وينجي	شن	وزوكا	كوشان	وناتاليجا	نوفتا.
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عانت	بلدان	عديدة،	بما	في	ذلك	اليونان،	من	انخفاضات	كبيرة	

للغاية	في	مستوى	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	في	أعقاب	

بالصراعات،	 المتأثرة	 البلدان	 العالمية.	وفي	بعض	 المالية	 الأزمة	

حادا	 التراجع	 كان	 واليمن،	 وسوريا	 السودان	 وجنوب	 ليبيا	 مثل	

الناتج	المحلي.١	وفي	 الفرد	من	إجمالي	 للغاية	في	مستوى	نصيب	

فنزويلا،	تشير	التقديرات	إلى	تراجع	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	

المحلي	بما	يزيد	على	35%	خلال	الفترة	٢٠١3-٢٠١7،	كما	يُتوقع	

ولكن	 	.٢٠٢3-٢٠١3 الفترة	 خلال	 	%6٠ من	 يقرب	 بما	 تراجعه	

الفترات	أحداثا	فريدة	غير	متكررة؟	للإجابة	عن	هذا	 هل	تعد	هذه	

الكبيرة	 الانخفاضات	 تواتر	وخصائص	 الإطار	 يوثق	هذا	 السؤال،	

الخمسين	عاما	 الناتج	المحلي	خلال	 إجمالي	 الفرد	من	 في	نصيب	

نادرة	للأسف،	 الفترات	غير	 أن	هذه	 الإطار	 الماضية.	ويتضح	من	

بل	إنها	عادة	ما	تمتد	لفترات	طويلة	وتنشأ	عن	مجموعة	متنوعة	

القاع	 إلى	 الوصول	 مرحلة	 بعد	 التعافي	 يكون	 ولا	 المصادر،	 من	

الفرد	 لنصيب	 الأولي	 المستوى	 عديدة	لاستعادة	 كافيا	في	حالات	

من	إجمالي	الناتج	المحلي.

إجمالي	 من	 الفرد	 نصيب	 )تراجع	 المختار	 الحد	 تصميم	 وتم	

الأقل(	 على	 	%٢٠ بنسبة	 القاع	 إلى	 الذروة	 من	 المحلي	 الناتج	

تكون	 ما	 عادة	 التي	 المتطرفة،	 الفترات	 استبعاد	 يتيح	 نحو	 على	

فترات	ممتدة	لعدة	سنوات	وليس	مجرد	حالات	متواترة	من	العسر	

الاقتصادي	الكلي	)الناتج	على	سبيل	المثال	عن	أزمة	مالية	أو	أزمة	

في	أسعار	الصرف(.

الاقتصادية	 الانعكاسات	 عن	 الدراسات	 من	 كبير	 عدد	 ويوجد	

العملة	 )المالية	والخارجية	وأزمات	 أنواع	الأزمات	 الكلية	لمختلف	

أن	 من	 وبالرغم	 العامة(.	 المالية	 وأزمات	 المصرفية	 والأزمات	

فإن	 حاد،	 كلي	 اقتصادي	 بعسر	 تقترن	 ما	 عادة	 الأزمات	 هذه	

مستوى	 ٢٠%	في	 على	 يزيد	 انخفاضا	 يسبب	 ما	 نادرا	 العسر	 هذا	

إجمالي	الناتج	المحلي.	ولا	توجد	دراسات	كثيرة	عن	فترات	التراجع	

هذا	 عن	 المهمة	 الدراسات	 ومن	 المحلي.	 الناتج	 إجمالي	 في	 الكبير	

	التي	تنظر	في	فترات	 Becker and Mauro (2006)	دراسة	الموضوع

بيانات	 من	 كبيرة	 مجموعة	 إلى	 استنادا	 الناتج	 مستويات	 تراجع	

السلاسل	الزمنية	المرجعية،	وتربط	بشكل	منهجي	بين	هذه	الفترات	

ومجموعة	متنوعة	من	الصدمات	)تراجع	معدلات	التبادل	التجاري	

والصدمات	المالية	والحروب	وغير	ذلك(.	وينظر	عدد	من	الدراسات	

مستويات	 في	 كبيرا	 تراجعا	 شهدت	 التي	 الفترات	 في	 الصلة	 ذات	

إجمالي	الناتج	المحلي	والاستهلاك	)»الكوارث«(	بهدف	قياس	تأثير	

هذه	الأحداث	النادرة	على	متغيرات	الأسواق	المالية،	مثل	علاوات	

 Barro and Ursua دراسة	 المثال	 )راجع	على	سبيل	 الأسهم	 أسعار	

Nakamura and oth-	ودراسة	،Barro and Jin 2011	ودراسة	2008،
طويلة	 مجموعة	 على	 الدراسات	 هذه	 تعتمد	 ما	 وعادة	 	.)ers 2013

الأجل	من	البيانات	)ترجع	إلى	أوائل	القرن	التاسع	عشر(	الخاصة	

بالاقتصادات	المتقدمة	وعدد	قليل	من	الأسواق	الصاعدة.٢

تراجع	 وراء	 غالبا،	 متداخلة	 رئيسية،	 أسباب	 أربعة	 ويوجد	

وتتضمن	 الدراسة.	 موضوع	 العينة	 في	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	

النزاعات	)الحروب	والحرب	الأهلية	والثورات	المسلحة(،	وصدمات	

المصرفية	 الأزمات	 ذلك	 في	 )بما	 والأزمات	 الأولية،3	 السلع	

إلى	 المدار	مركزيا	 الاقتصاد	 والتحول	من	 وغيرها(،	 والخارجية	

الكلية	 الاقتصادية	 السياسات	 فإن	 كذلك	 السوقي.	 الاقتصاد	

الخاطئة	خلال	هذه	الفترات	لها	دور	في	عدد	من	الحالات	أيضا،	

هذا	 في	 الأمثلة	 أهم	 ومن	 العوامل.	 هذه	 مع	 تتفاعل	 ما	 وغالبا	

الوقت	 التضخم	المفرط،	بما	في	ذلك	فنزويلا	في	 الصدد	حالات	

الحالي.	أما	الانخفاضات	التي	يمكن	عزوها	لأسباب	أخرى	)مثل	

الكوارث	الطبيعية(،	فهي	أقل	تواترا	—	المثال	الوحيد	في	العينة	

هو	تفشي	وباء	الإيبولا	في	عام	٢٠١5	في	سيراليون.

حقائق مبسطة حول فترات التراجع الحاد في 

مستويات إجمالي الناتج المحلي

كبيرا	 تراجعا	 فترة	شهدت	 يعرض	١33	 الجدول	١-5-١	

الفترة	 خلال	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 من	 الفرد	 نصيب	 في	

4	.٢٠١7-١96٠

بعض	 شهدت	 )حيث	 بلدا	 	9٢ في	 أثرها	 أحدثت	 الفترات	 وهذه	

عدد	 	١-5-١ البياني	 الشكل	 ويعرض	 متكررة(.5	 فترات	 البلدان	

الناتج	 إجمالي	 من	 الفرد	 نصيب	 في	 الحالية	 الحاد	 التراجع	 فترات	

عدد	 مجموع	 )إلى	 المتأثرة	 البلدان	 ونسبة	 العام،	 حسب	 المحلي	

أن	 إلى	 البياني	 الشكل	 ويشير	 بيانات(.	 عنها	 تتوافر	 التي	 البلدان	

الفترات،	 هذه	 من	 الأسد	 نصيب	 لها	 كان	 العشرين	 القرن	 ثمانينات	

لعام	 الدين	 وأزمة	 العالمي	 الاقتصادي	 الهبوط	 أعقاب	 في	 وذلك	

هذا	الإطار	من	إعداد	جيان	ماريا	ميليسي-فيريتي.

التقديرات	 ولكن	 الصراع،	 بداية	 منذ	 سوريا	 عن	 بيانات	 تتوافر	 لا	 	١

	WB (2017) ودراسة	 	Gobat and Kostial (2016) دراسة	 الواردة	في	

تشير	إلى	انهيار	حاد	في	إجمالي	الناتج	المحلي	يتجاوز	%5٠.

٢	تم	تطبيق	نفس	التعريف	المستخدم	لتراجع	الناتج	على	مجموعة	البيانات	

إلى	 التوصل	 وتم	 	،Barro and Ursua (2008) دراسة	 إليها	 التي	تستند	

وجود	فترات	تراجع	تركزت	قرب	الحربين	العالميتين	ومرحلة	الكساد	الكبير.

)مثل	 ما	 بلد	 أسعار	صادرات	 انخفاضا	في	 تكون	 أن	 يمكن	 »الصدمة«	 	3

تراجع	 أو	 للوقود(،	 المصدرة	 البلدان	 على	 يؤثر	 الذي	 النفط	 أسعار	 تراجع	

في	 ليشتي	 تيمور	 في	 النفط	 إنتاج	 تراجع	 )مثل	 المحلي	 الإنتاج	 مستويات	

السنوات	الأخيرة	أو	تناقص	ترسبات	الفوسفات	في	كيريباتي	في	سبعينات	

القرن	العشرين(.

البيانات	متفاوتة	في	الجزء	 أن	درجة	توافر	 4	ينبغي	الأخذ	في	الاعتبار	

الأول	من	العينة	التي	تنطوي	أيضا	على	قدر	كبير	من	أوجه	القصور،	لا	سيما	

أكثر	حدة	 تكون	 قد	 تلك	 القصور	 وأوجه	 الدخل.	 منخفضة	 البلدان	 حالة	 في	

خلال	فترات	العسر،	مثل	تلك	التي	يناقشها	هذا	الإطار.

إجمالي	 من	 الفرد	 نصيب	 ذروة	 بين	 السنوات	 كعدد	 الفترة	 مدة	 تقاس	 	5

الناتج	المحلي	ومستوى	القاع	الذي	يبلغه	لاحقا،	بشرط	أن	يتجاوز	التراجع	

من	الذروة	إلى	القاع	٢٠%	على	الأقل.	وإذا	تراجع	نصيب	الفرد	من	إجمالي	

الناتج	المحلي	تراجعا	كبيرا	دون	مستوى	قاع	كان	قد	بلغه	من	قبل،	وكان	

التراجع	في	 فترة	 تعد	 القاع،	 هذا	 بلوغ	 قليلة	من	 التراجع	عقب	سنوات	 هذا	

هذه	الحالة	استمرارا	للفترة	السابقة.	وأي	فترة	تراجع	أخرى	لا	ينطبق	عليها	

ذلك	قد	تعتبر	فترة	جديدة	)بشرط	أن	يتجاوز	تراجع	نصيب	الفرد	من	إجمالي	

الناتج	المحلي	من	الذروة	الجديدة	إلى	القاع	الجديد	٢٠%	على	الأقل(.

الإطار 1-5: تراجعات حادة في إجمالي الناتج المحلي: بعض الحقائق المبسطة
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الجدول 1-5-1: فترات تراجع نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي بأكثر من %20

القاعالذروة

نصيب	الفرد	من	

إجمالي	الناتج	

المحلي	في	سنة	

الذروة

التغير	%	في	نصيب	

الفرد	من	إجمالي	

القاعالذروةالناتج	المحلي

نصيب	الفرد	من	

إجمالي	الناتج	

المحلي	في	سنة	

الذروة

التغير	%	في	نصيب	

الفرد	من	إجمالي	

الناتج	المحلي

–١997١99973٢3٠غينيا	-	بيساو	–١9٨9١99٢٢,١934١ألبانيا
–١976١9٨4٢,١56٢٨غويانا–١96٠١96٢٢,46634الجزائر
–١9٨٠١994١,١٠63٨هايتي–١974١99444,64٨٢7أندورا
–١976١9٨١١٠,٢6657إيران–٢٠٠6٢٠١٢49,7٠٨٢3أندورا
–١9٨3١9٨٨5,55734إيران–١974١9٨٢3,٠٢93١أنغولا
–١9٨٠١9٨53,346٢٢العراق–١9٨٨١994٢,٢4٨4١أنغولا

–١99٠١99١4,٠7965العراق–٢٠٠7٢٠١١١5,467٢4أنتيغوا	وبربودا
–١999٢٠٠34,3794٢العراق–١9٨٠١99٠٨,٠53٢6الأرجنتين
–١97٢١9٨٠5,36٨3٢جامايكا–١99٨٢٠٠٢٨,7٢9٢٢الأرجنتين

–١9٨6١99١3,٢7٠٢٨الأردن–١99٠١993١,7975١أرمينيا
–١99٠١9955,٨9٠37كازاخستان–١99٠١9953,١١96١أذربيجان

–١975١9٨١4,5٢١54كيريباتي–١969١975٢7,53939جزر	البهاما	
–١9٨4١995٢,٢٢5٢7كيريباتي–١97٨١9٨6٢١,7٨٨٢4البحرين

–١97١١975٨4,35٢٢6الكويت–١97٠١97٢4٠6٢٢بنغلاديش
–١979١9٨٢64,4٢45٠الكويت	–١99٠١9953,١٠٢35بيلاروس

–١9٨9١99١3٢,6٠533الكويت–١977١9٨6١,745٢6بوليفيا
–١993٢٠٠١49,7373٠الكويت	–١979١99366,٠٠٢44بروناي	دار	السلام

–٢٠٠7٢٠١749,5٨93٢الكويت–١99١٢٠٠533٨35بوروندي
–١99٠١995١,٠965١جمهورية	قيرغيزستان–١9٨6١994١,٨344٢الكاميرون

–١973١976١٠,75٢7١لبنان–١977١9٨36٢5٢٢جمهورية	إفريقيا	الوسطى
–١9٨١١9٨٢5,65337لبنان

–١9٨7١9٨9٨,٢٨759لبنان–١9٨6١99653٠٢4جمهورية	إفريقيا	الوسطى
–١979١995١,57593ليبيريا

–٢٠٠٢٢٠٠33953١ليبيريا–٢٠١٢٢٠١347637جمهورية	إفريقيا	الوسطى
–١979١9٨٨٢4,3٨٢6١ليبيا

–١99١٢٠٠٢١٢,٠١٢3٠ليبيا–١96٢١9737١5٢5تشاد
–٢٠١٠٢٠١١١٢,١٢١6٢ليبيا–١977١9٨١5933٢تشاد
–٢٠١٢٢٠١6١٠,٢٠943ليبيا–١97١١9755,٠٠١٢٢شيلي

–٢٠١3٢٠١67٢,١٨4٢٨إقليم	ماكاو	الإداري	الخاص–١96٠١96٢١9٢3١الصين
–١97١٢٠٠٢7555٠مدغشقر–١9٨4١99993٨٢٠جزر	القمر

جمهورية	الكونغو	

الديمقراطية

–١979١9944١7٢4ملاوي–١974١9٨3١,١34٢9
–١97٢١97٨٢,645٢6جزر	ملديف

جمهورية	الكونغو	

الديمقراطية

–١995١9993,١76٢٢جزر	مارشال–١9٨6٢٠٠٢٨3٢67
–١97٠١994١,٢96٢5موريتانيا

جمهورية	الكونغو	

الديمقراطية

–١99٢١999١,6١١4١مولدوفا–٢9٢3١,١9٨4١9993

–١9٨9١993١,٨56٢7منغوليا–١97٨١994٢,39٢47كوت	ديفوار
–١9٨١١9٨6١9533موزامبيق	–١9٨5١9934,4٨٠3٨كوبا

–١9٨5١9٨٨٢4٠٢٠ميانمار–١973١975١١,3٢١33قبرص
–١977١979٢,56536نيكاراغوا–١99٠٢٠٠١١,93٢37جيبوتي

–١9٨١١993١,7٠43٨نيكاراغوا–١97٨١9٨63,١5735السلفادور
–١965١9767١637النيجر–١9٨٠١99١646٢5غينيا	الاستوائية
–١979١9٨45453١النيجر–٢٠٠٨٢٠١7٢٠,33444غينيا	الاستوائية

–١9٨٨٢٠٠٠4٠٨٢١النيجر–١997٢٠٠٨6٢٢٢4إريتريا	
–١965١96٨١,459٢5نيجيريا–١9٨7١99٢٢٢3٢7إثيوبيا
–١977١9٨7٢,٠4٠44نيجيريا–١976١9٨٢١9,4934٠غابون
–١973١99٠١,943٢3بابوا	غينيا	الجديدة–١9٨4١9٨7١٢,666٢6غابون
–١994٢٠٠3٢,١٠5٢3بابوا	غينيا	الجديدة–١99٨٢٠٠9١١,9٢6٢9غابون

–١9٨7١99٢3,79١3١بيرو–١99٠١9943,5٢573جورجيا

–١973١99١١١5,١4767قطر–١97١١976١,١٢١٢٠غانا
–١99٠١99٨9,5344٢الاتحاد	الروسي–١97٨١9٨396٠٢7غانا

–١96٢١96434٠٢4رواندا–٢٠٠7٢٠١33٠,٠55٢6اليونان
)تابع(

الإطار 1-5 )تابع(
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القرن	 ثمانينات	 أواخر	 في	 التراجع	 فترات	 عدد	 وانخفض	 	.١9٨٢

العشرين	 القرن	 تسعينات	 أوائل	 في	 مجددا	 ارتفع	 ولكنه	 العشرين،	

إلى	 بالتحول	 المقترنة	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 انخفاضات	 بسبب	

الاقتصاد	السوقي	في	بلدان	الاتحاد	السوفييتي	السابق	وفي	أوروبا	

التراجع	 فترات	 عدد	 انخفض	 الحين،	 ذلك	 ومنذ	 والشرقية.	 الوسطى	

انخفاضا	حادا،	بالرغم	من	ارتفاعه	إلى	حد	ما	بالتزامن	مع	الأزمة	

المالية	العالمية	وتداعياتها.	والفترات	المقترنة	بالحروب	هي	الأكثر	

تواترا	على	الإطلاق،	وتليها	الفترات	المقترنة	بصدمات	أسعار	السلع	

الأولية،	والأزمات،	ومراحل	التحول.

ويعكس	الجدول	١-5-٢	بعض	الحقائق	المبسطة	عن	فترات	

التراجع	تلك.	إذ	يعرض	وسط	ووسيط	انخفاضات	نصيب	الفرد	

من	إجمالي	الناتج	المحلي	التي	تتجاوز	الثلث.	وعادة	ما	تكون	

هذه	الفترات	ممتدة	لأكثر	من	خمس	سنوات،	وعادة	ما	لا	يمكن	

لمعدلات	النمو	في	السنوات	الخمس	التالية	لنهاية	فترة	التراجع	

أن	تعيد	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	إلى	مستواه	قبل	

التراجع.	وبتقسيم	الفترات	حسب	العامل	الأساسي	المسبب	لها،	

يشهد	 بالحروب	 المقترنة	 الفترات	 في	 الوسيط	 البلد	 أن	 يتضح	

ونصيب	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 مستويات	 في	 أكبر	 تراجعا	

سنوات(،	 	4.5( أقصر	 الفترة	 مدة	 وسيط	 ويكون	 منه،	 الفرد	

المحلي	 الناتج	 إجمالي	 من	 الفرد	 نصيب	 في	 الارتفاع	 ويكون	

المقترنة	 الفترات	 وتشهد	 تقريبا(.	 	%١5( أكبر	 الأزمة	 عقب	

بالتحول	التراجع	الوسيط	الأكبر	على	الإطلاق	في	نصيب	الفرد	

من	إجمالي	الناتج	المحلي	)45%(،	وتكون	مدتها	قصيرة	نسبيا	

الناتج	 إجمالي	 من	 الفرد	 نصيب	 ارتفاع	 ويكون	 سنوات(،	 	5(

المحلي	بعد	الأزمة	حوالي	١4%.	أما	الفترات	الوسيطة	المقترنة	

بالأزمات	وصدمات	السلع	الأولية،	فتمتد	لفترة	أطول،	ويكون	

تعافي	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	بعدها	أقل	قوة.

تداعيات انخفاضات إجمالي الناتج المحلي

يركز	هذا	القسم	على	وتيرة	تعافي	نصيب	الفرد	من	إجمالي	

الغرض،	 ولهذا	 الحادة.	 الانخفاضات	 هذه	 عقب	 المحلي	 الناتج	

ينظر	التحليل	في	معدل	النمو	خلال	السنوات	الخمس	التي	تعقب	

بلوغ	القاع	والمدة	التي	تستغرقها	عودة	إجمالي	الناتج	المحلي	

في	البلدان	إلى	مستويات	ما	قبل	الأزمة،	كما	يبحث	ما	إذا	كانت	

الفترات:	 لتلك	 الأساسية	 بالخصائص	 مرتبطة	 المتغيرات	 هذه	

إجمالي	 تراجع	 ومدى	 البلد،	 وحجم	 الأولي،	 التنمية	 مستوى	

الناتج	المحلي،	ومدة	الفترة.	وبحساب	متغيرات	ما	قبل	الأزمة،	

تتضح	حقيقة	مبسطة	مثيرة	للاستغراب:	فمن	بين	البلدان	البالغ	

عددها	9٢	بلدا	التي	شهدت	تراجعا	حادا	في	نصيب	الفرد	من	

إجمالي	الناتج	المحلي	في	العينة،	ظل	نصيب	الفرد	من	إجمالي	

الجدول 1-5-1: )تتمة(

القاعالذروة

نصيب	الفرد	

من	إجمالي	

الناتج	المحلي	

في	سنة	الذروة

التغير	%	في	

نصيب	الفرد	من	

إجمالي	الناتج	

القاعالذروةالمحلي

نصيب	الفرد	

من	إجمالي	

الناتج	المحلي	

في	سنة	الذروة

التغير	%	في	

نصيب	الفرد	من	

إجمالي	الناتج	

المحلي

–١9٨٠١9٨36٨3٢١توغو–١99٢١9944٠١49رواندا
–١9٨9١99356١٢7توغو–٢٠٠٨٢٠١5٨4,7943٨سان	مارينو

–١9٨٢١9٨99,٨5634ترينيداد	وتوباغو–١9٨٠١993١,35٢36ساو	تومي	وبرينسيبي
–١99٠١9973,7١349تركمانستان

–١97٠١9٨٠4٠73٠أوغندا–١974١9٨739,١٢56٠السعودية
–١99٠١99٨3,96557أوكرانيا–١96١١994١,٠٨3٢7السنغال

–١97٠١97٨١٢6,١٠4٢6الإمارات	العربية	المتحدة–١9٨٢٢٠٠١5٠٢45سيراليون
–١9٨٠١9٨٨١١3,6٨٢5٠الإمارات	العربية	المتحدة–٢٠١4٢٠١5563٢٢سيراليون

–١997٢٠١٠64,١7645الإمارات	العربية	المتحدة–١979١9٨6١,643٢4جزر	سليمان
–١9٨١١9٨47,4٢٠٢١أوروغواي–١995٢٠٠٢١,65536جزر	سليمان

–١99٠١996997٢7أوزبكستان–٢٠١١٢٠١٢3,١١١54جنوب	السودان
–١977١9٨5١5,557٢4فنزويلا–٢٠١3٢٠١7١,7٨9٢6جنوب	السودان

–١997٢٠٠3١٢,7٨7٢4فنزويلا–١97٢١975٢,3١9٢٨سانت	فنسنت	وغرينادين	
–٢٠١٢٢٠١7١4,47437فنزويلا

–١999٢٠٠٢٢,6٨3٢3الضفة	الغربية	وغزة–١96٢١9739٠٠٢٢السودان
–٢٠١٠٢٠١7١,3٠97٠اليمن–١977١9٨59٨4٢٨السودان

–١97٢١994١,6١344زامبيا–١97٨١9٨7٨,7٢43٨سورينام
–١974١97٨١,347٢١زمبابوي–١99٠١996١,٢7٨7١طاجيكستان

–١99٨٢٠٠٨١,34٨56زمبابوي–٢٠١٢٢٠١44,٠5٨37تيمور-ليشتي	
المصدر:	تستند	حسابات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي	إلى	البيانات	المستمدة	من	قواعد	بيانات	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	ومؤشرات	التنمية	العالمية	لدى	البنك	الدولي.

ملحوظــة:	يقصــد	بالــذروة	الســنة	التــي	تســبق	بــدء	تراجــع	نصيــب	الفــرد	مــن	إجمــالي	النــاتج	المحلــي،	ويقصــد	بالقــاع	الســنة	التــي	يبلــغ	فيهــا	نصيــب	الفــرد	مــن	إجمــالي	النــاتج	المحلــي	أدنــى	

مســتوياته	خــلال	الفتــرة.	ويقصــد	بنصيــب	الفــرد	مــن	إجمــالي	النــاتج	المحلــي	في	ســنة	الــذروة	بالقيمــة	الثابتــة	للــدولار	الأمريكــي	في	ســنة	٢٠١٠	الســنة	التــي	تســبق	بــدء	التراجــع	)المصــدر:	

البنــك	الــدولي(.	ويشــير	»التغيــر	%	في	نصيــب	الفــرد	مــن	إجمــالي	النــاتج	المحلــي«	إلى	التغيــر	%	في	نصيــب	الفــرد	مــن	إجمــالي	النــاتج	المحلــي	مــن	ســنة	الــذروة	إلى	ســنة	القــاع.

الإطار 1-5 )تابع(
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التراجع	 فترة	 قبل	 مستواه	 دون	 	٢٠١7 خلال	 المحلي	 الناتج	

في	45	بلدا.6	وتمثل	هذه	البلدان	ما	يزيد	على	5%	من	إجمالي	

في	 الشرائية	 القوى	 تعادل	 أساس	 على	 العالمي	 المحلي	 الناتج	

بلدان	 ومعظمها	 العالم.	 سكان	 من	 	%7.5 وحوالي	 	،٢٠١7 عام	

وبعض	 وفنزويلا	 وأوكرانيا	 إيران	 ذلك	 من	 ويستثنى	 صغيرة.	

اقتصادات	مجلس	التعاون	الخليجي	التي	تسجل	نصيبا	مرتفعا	

للفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	والتي	شهدت	نموا	سكانيا	سريعا	

والسعودية	 وقطر	 )الكويت	 الهجرة	 بسبب	 ذلك	 في	 بما	 للغاية،	

الأربعة،	 البلدان	 هذه	 وباستثناء	 المتحدة(.	 العربية	 والإمارات	

فإن	البلدان	التي	لا	يزال	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	

فيها	دون	مستوى	الذروة	السابق	تمثل	حوالي	3%	من	إجمالي	

الناتج	المحلي	العالمي.

· ويعرض	الجدول	١-5-3	نتائج	تحليلات	انحدار	بسيط.	وفي		

العمودين	)١(	و)٢(،	يتمثل	المتغير	التابع	في	معدل	النمو	خلال	

السنوات	الخمس	التي	تعقب	بلوغ	مستوى	القاع.	وفي	العمودين	

بلوغ	 بعد	 السنوات	 عدد	 في	 التابع	 المتغير	 يتمثل	 و)4(،	 	)3(

الفرد	من	إجمالي	 التي	تستغرقها	عودة	نصيب	 القاع	 مستوى	

الناتج	المحلي	إلى	مستواه	قبل	الانهيار	مباشرة.	والغرض	من	

عليها	 تنطوي	 التي	 الارتباط	 أوجه	 تحديد	 الانحدارات	 هذه	

المحذوفة	 العوامل	 من	 كبير	 عدد	 بالفعل	 ويوجد	 	— البيانات	

الاقتصادي	 الأداء	 تفسير	 في	 دور	 لها	 يكون	 أن	 يمكن	 التي	

البيئة	 وحتى	 الاقتصادية	 السياسات	 من	 بدءا	 الانهيار،	 بعد	

التبادل	 ومعدلات	 التجاريين	 الشركاء	 لدى	 )النمو	 الخارجية	

التجاري	وغير	ذلك(.	وفي	ضوء	هذه	المحاذير،	تم	التوصل	إلى	

نتيجة	مثيرة	للدهشة،	وهي	أن	معدل	النمو	عقب	فترة	التراجع	لا	

يرتبط	بحجم	التغير	السابق	في	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	

المحلي،	في	حالة	ثبات	مدة	الفترة.	وبعبارة	أخرى،	فإن	فترات	

ولكن	 قوة.	 أكثر	 تعاف	 فترات	 تعقبها	 لا	 عمقا	 الأكثر	 الهبوط	

يوجد	ارتباط	سلبي	قوي	بين	معدل	النمو	عقب	التراجع	ومدة	

التعافي	 فترات	 أن	 إلى	 أيضا	 الانحدارات	 وتشير	 التراجع.	 هذا	

عادة	ما	تكون	أضعف	في	المتوسط	في	البلدان	الأصغر	حجما،	

الاقتصادي	 الأداء	 تحديات	 بشأن	 الشواهد	 مع	 يتسق	 ما	 وهو	

في	الدول	الصغيرة.	ويعد	حجم	العينة	المستخدمة	في	المجموعة	

الثانية	من	الانحدارات،	والتي	تستخدم	متغيرا	تابعا	يتمثل	في	

إجمالي	 من	 الفرد	 نصيب	 عودة	 تستغرقها	 التي	 السنوات	 عدد	

الناتج	المحلي	إلى	مستواه	قبل	فترة	التراجع،	أصغر	كثيرا	نظرا	

لأن	بلدان	عديدة،	كما	ذكر	آنفا،	لم	تبلغ	بعد	مستويات	ما	قبل	

الجدول 1-5-2: التراجع في نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي: حقائق مبسطة

المشاهداتالانحراف	المعياريالوسيطالوسط

نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	في	بداية	الفترة	)بالدولار	الأمريكي	بقيمته	

الثابتة	في	٢٠١٠(

١١,933٢,466٢3,639١33

التغير	%	في	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	خلال	السنوات	الخمس	التي	

سبقت	الذروة

٢4١434١٠١

١4١33–3٢–36التغير	%	في	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	من	سنة	الذروة	إلى	سنة	القاع

٨66١33مدة	فترة	تراجع	إجمالي	الناتج	المحلي	بالسنوات

التغير	%	في	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	خلال	السنوات	الخمس	التي	

تلت	سنة	القاع

١4١١١٨١٢١

عدد	السنوات	اللازم	للرجوع	إلى	مستوى	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	

السائد	قبل	فترة	التراجع

١٢١٠77٠

المصدر:	حسابات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي	استنادا	إلى	البيانات	المستمدة	من	قواعد	بيانات	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	ومؤشرات	التنمية	العالمية	لدى	البنك	الدولي.
    

عدد الفترات الحالية

نسبة البلدان المتأثرة بالتراجع (المقياس الأيمن)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الشكل البياني ١-٥-١: الفترات الحالية 

التي تشهد تراجعا كبيرا في نصيب الفرد 

من إجمالي الناتج المحلي
(٢٠٪ أو أكثر)
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الاقتصاد  آفاق  تقرير	 في	 الواردة	 التوقعات	 فترة	 بيانات	 استخدام	 يؤدي	 لا	 	6

العالمي	سوى	إلى	تغيرات	طفيفة	في	النتائج	—	إذ	يُتوقع	بلوغ	نصيب	الفرد	من	إجمالي	

الناتج	المحلي	في	ثلاثة	بلدان	)جيبوتي	وجمهورية	قيرغيزستان	وسيراليون(	مستوى	

السودان	 يشهد	 أن	 المتوقع	 من	 ولكن	 	،٢٠٢3-٢٠١٨ الفترة	 خلال	 الانهيار	 قبل	 ما	

تراجعا	في	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	يفوق	٢٠%	خلال	فترة	التوقعات.

الإطار 1-5 )تابع(
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تشير	 نطاقا،	 الأضيق	 العينة	 لهذه	 وبالنسبة	 التراجع.	 فترات	

الناتج	 إجمالي	 تراجع	 فترات	 أن	 إلى	 متوقع،	 هو	 كما	 النتائج،	

التعافي	منها	وقتا	أطول.	 المحلي	الأكثر	عمقا	وطولا	يستغرق	

وتشير	أيضا	إلى	أن	نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	في	

الانخفاضات	 من	 للتعافي	 أطول	 وقتا	 يستغرق	 الأفقر	 البلدان	

على	 عمقا	 أكثر	 تحليل	 إجراء	 النتائج	 هذه	 وتستلزم	 الحادة.	

الناتج	 إجمالي	 من	 الفرد	 نصيب	 في	 الكبير	 التراجع	 فترات	

المحلي	والعوامل	المسببة	لها	في	البحوث	المستقبلية.

الجدول 1-5-3: تداعيات ما بعد الأزمة وعمق الأزمة
عدد	السنوات	اللازم	للرجوع	إلى	ذروة	ما	قبل	الأزمةالنمو	التراكمي	في	السنوات	الخمس	التي	تلت	سنة	القاع

)٢()١()3()4(

لوغاريتم	نصيب	الفرد	من	إجمالي	

الناتج	المحلي	في	سنة	الذروة

٠.7١**٠.٠١–٠.4١.١*–١3–

)٠.7١.٨()–٢.٢٨()٠.٠١()–٢6–(

لوغاريتم	إجمالي	الناتج	المحلي	

في	سنة	الذروة

***١.75**١.39٠.٢5–٠.١5–

)٢.77()٠()٢.٠٨.6٠()–٢.4٠–(

التغير	في	نصيب	الفرد	من	إجمالي	

الناتج	المحلي

٠.١٢**–٠.١١*–٠.٠٢٠.٠٢–

)–٢.١3()–١.6٨()–٠.٢3()٠.33()من	سنة	الذروة	إلى	سنة	القاع(

مدة	تراجع	إجمالي	الناتج	المحلي	

)بالسنوات(

***٠.6٠***–١.79–**٠.39***٠.47

)٢.٨4–()3.37–()٢.57()3.57(

٠.٠9٠.١5٠.١١٠.١6معامل	التحديد	المعدل

١٢٠١٠٢6964عدد	المشاهدات

المصدر:	حسابات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي	استنادا	إلى	البيانات	المستمدة	من	قواعد	بيانات	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	ومؤشرات	التنمية	العالمية	

لدى	البنك	الدولي.

ملحوظة:	الأخطاء	الثابتة	بين	الأقواس.	يشير	الرمز	***	)**(	إلى	الدلالة	الإحصائية	عند	مستوى	ثقة	99%	)95%(.	وتستثنى	من	العمود	)٢(	والعمود	)4(	

الفترات	التي	تكون	فيها	السنوات	الخمس	التي	تعقب	سنة	القاع	متضمنة	لبداية	فترة	انخفاض	جديدة	في	إجمالي	الناتج	المحلي.

الإطار 1-5 )تتمة(
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في	 محدودا	 نجاحا	 الإحصائية	 النماذج	 تحقق	 ما	 عادة	

—	تراجع	مستوى	إجمالي	الناتج	 التنبؤ	بدقة	بحالات	الركود	

المحلي.١	وقد	يُتوقع	أن	تنبؤات	تقرير	آفاق الاقتصاد العالمي	

قد	تكون	أكثر	دقة	نظرا	لأنها	تستند	أيضا	إلى	آراء	بشأن	كيفية	

تأثير	السياسات	والعوامل	الخارجية	والمستجدات	الاقتصادية	

تحليل	 أن	 غير	 الاقتصادات.	 في	 النمو	 مسار	 على	 الأخيرة	

تنبؤات	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	والقطاع	الخاص	خلال	

الفترة	١99١-٢٠١6	يؤكد	على	صعوبة	التنبؤ	بالركود.٢

ما	 سنة	 في	 سلبيا	 نموا	 ستشهد	 التي	 الاقتصادات	 فعدد	

تقرير	 في	 الواردة	 أكتوبر	 تنبؤات	 في	 توقعه	 دائما	 يمكن	 لا	

آفاق	الاقتصاد	العالمي	في	السنة	السابقة	على	ذلك،	سواء	في	

الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 أو	 المتقدمة	 الاقتصادات	 حالة	

حين	 وفي	 	.)١-6-١ البياني	 )الشكل	 النامية	 والاقتصادات	

الفترة	 العينة	شهد	٢.7	حالة	ركود	خلال	 العادي	في	 البلد	 أن	

١99١-٢٠١6،	وقعت	3١3	حالة	ركود	في	عينة	تضم	١١7	

عام	 في	 حتى	 بها.3	 التنبؤ	 تم	 فقط	 منها	 حالة	 	47 اقتصادا،	

العالمي	 الناتج	 التالي	لانكماش	مستويات	 العام	 ٢٠٠9،	وهو	

عقب	انهيار	مؤسسة	ليمان	براذرز،	تنبأ	عدد	أكتوبر	٢٠٠٨	من	

تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	بدخول	ستة	اقتصادات	متقدمة	

الأسواق	 اقتصادات	 من	 أيا	 التنبؤات	 تشمل	 أن	 )دون	 فقط	

الصاعدة	أو	الاقتصادات	النامية(	في	حالة	ركود،	بينما	أشارت	

من	 اقتصادا	 	56 في	 الناتج	 انكماش	 إلى	 لاحقا	 التقديرات	

التحول	 تنبؤات	 وكانت	 النصف(.4	 )حوالي	 العينة	 اقتصادات	

النمو	الموجبة	)أو	الصفرية(	إلى	السالبة	أقل	دقة	 من	معدلات	

كثيرا:	فخلال	الفترة	١99١-٢٠١6،	لم	يمكن	التنبؤ	بدقة	سوى	

بتسع	حالات	من	٢١٢	حالة	ركود	»جديدة«.

ولكن	معظم	معدي	التنبؤات	أداؤهم	غير	مرض.	فالبيانات	

الصادرة	عن	مؤسسة	Consensus Economics،	وهي	عبارة	عن	

البيانات	 معدي	 عن	 الصادرة	 اقتصادا	 	44 توقعات	 متوسط	

تعكس	 السابق(،	 العام	 من	 أكتوبر	 )في	 الخاص	 القطاع	 من	

)الشكل	 العالمي	 الاقتصاد	 آفاق	 لتنبؤات	 للغاية	 مماثلا	 نمطا	

فترات الركود الفعلية فترات الركود المتوقعة

فترات الركود الفعلية الجديدة فترات الركود المتوقعة الجديدة
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

فتــرات  عــدد  إلى  النقــاط  تشــير  العلويتيــن،  اللوحتيــن  في  ملحوظــة: 

مــن تقريــر  أكتوبــر  عــدد  النــاتج) المتوقعــة في  (انخفاضــات  الركــود 

عــدد  إلى  الأعمــدة  وتشــير  الســابق،  للعــام  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق 

فتــرات الركــود الفعليــة (اســتنادا إلى تقديــرات العــام التــالي في عــدد 

اللوحتيــن  وفي  العالمــي).  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  مــن  أكتوبــر 

الســفليتين، تشــير النقــاط إلى عــدد فتــرات الركــود الجديــدة المتوقعــة 

في عــدد أكتوبــر مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي للعــام الســابق، 

وتشــير الأعمــدة إلى عــدد فتــرات الركــود الجديــدة الفعليــة (اســتنادا إلى 

تقديــرات العــام التــالي في عــدد أكتوبــر مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد 

يتحــول  التــي  الســنوات  الجديــدة  الركــود  بفتــرات  ويقصــد  العالمــي). 

فيها النمو من معدلات غير سالبة إلى معدلات سالبة. 

من	 بحثية	 بمساعدة	 غريغولي،	 فرانسيسكو	 إعداد	 من	 الإطار	 هذا	

جونغجين	لي	وجيليان	زيرنهلت.

	، 	 	Estrella and Mishkin (1998) دراسة	 المثال	 سبيل	 على	 راجع	 	١

 Liu ودراسة	 	،Levanon (2011) ودراسة	 	،Berge and Jordà (2011) ودراسة	

 Bluedorn, Decressin, Ng (2014)،	ودراسة	 and Moench (2014)،	ودراسة	
 Stock دراسة	 وتعرض	 	.Ergungor (2016) ودراسة	 	،and Terrones (2016)
and Watson (2003)	المتغيرات	المستخدمة	عموما	في	التنبؤ	بحالات	الركود.
٢	تمثل	تنبؤات	صندوق	النقد	الدولي	معدلات	النمو	المرجحة	من	وجهة	

نظر	خبراء	الصندوق،	أي	منوال	وليس	وسيط	توزيع	النمو	المتوقع.	

لمعظم	 بالنسبة	 متاحة	 وهي	 السنوية،	 البيانات	 إلى	 التحليل	 يستند	 	3

آفاق	 تقرير	 في	 المستخدمة	 البيانات	 مجموعة	 وتستبعد	 الأعضاء.	 البلدان	

الكوارث	 فيها	 أدت	 التي	 بالسنوات	 الخاصة	 المشاهدات	 العالمي	 الاقتصاد	

المحلي،	 الناتج	 إجمالي	 من	 	%١ الأقل	 على	 تعادل	 خسائر	 إلى	 الطبيعية	

الفترة	 خلال	 الأقل	 على	 واحدا	 نزاعا	 شهدت	 التي	 الاقتصادات	 وبيانات	

عن	 سكانها	 عدد	 متوسط	 يقل	 التي	 الاقتصادات	 وبيانات	 	،٢٠١7-١99١

مليون	شخص.

المتاحة،	 الفورية	 البيانات	 مجموعة	 أساس	 على	 التنبؤات	 إعداد	 يتم	 	4

التقديرات	 على	 يعتمد	 أن	 ينبغي	 التنبؤات	 لدقة	 اللاحق	 التقييم	 فإن	 لذلك	

البيانات	المعدلة	 الفعلية.	فاستخدام	 البيانات	 الأولى	وليس	أحدث	تقديرات	

نمو	 توقعات	 لأن	 نظرا	 الواقع	 من	 بأقل	 التنبؤات	 دقة	 تقييم	 إلى	 سيؤدي	

إجمالي	الناتج	المحلي	الحقيقي	يتم	تخفيضها	عادة	بمرور	الوقت.

الإطار 1-6: التنبؤ بحالات الركود والتباطؤ — مهمة صعبة
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التي	تضم	 العينة	المحدودة	 لهذه	 فبالنسبة	 البياني	١-6-٢(.	

44	اقتصادا	خلال	الفترة	١99١-٢٠١6،	توقعت	تنبؤات	آفاق	

الاقتصاد	العالمي	ومؤسسة	Consensus Economics	نفس	عدد	

	١٠7 من	 الترتيب	 على	 و١3	 	١6 وهو	 تقريبا،	 الركود	 حالات	

الناتج	 إجمالي	 نمو	 مستويات	 في	 سلبيا	 نموا	 شهدت	 حالات	

المحلي.	وفي	عام	٢٠٠9،	تم	التنبؤ	بحالة	ركود	واحدة	في	أحد	

الاقتصادات	المتقدمة،	بينما	تراجع	الناتج	بحلول	نهاية	العام	

إذا	نظرنا	 التحليل،	 الفترة	موضوع	 في	3٢	بلدا.	وخلال	كامل	

فقط	في	الحالات	التي	لم	تكن	فيها	الاقتصادات	في	حالة	من	

Consen- مؤسسة أن	 نجد	 السابق،	 العام	 في	 بالفعل	 	الركود	

ركود	 حالة	 	75 من	 بحالتين	 سوى	 تتنبأ	 لم	 	sus Economics
»جديدة«.

ويعزى	ضعف	الأداء	في	التنبؤ	بحالات	الركود	إلى	صعوبة	

آفاق	 تنبؤات	 وتتوقع	 النمو.	 تباطؤ	 بفترات	 عموما	 التنبؤ	

	— ما	 حد	 إلى	 أكبر	 بدقة	 التباطؤ	 فترات	 العالمي	 الاقتصاد	

المحلي	 الناتج	 إجمالي	 نمو	 معدل	 انخفاض	 بالتباطؤ	 يقصد	

الركود.	ففي	جميع	الاقتصادات	 —	مقارنة	بحالات	 الحقيقي	

تقريبا	 الفترة	 نصف	 شهدت	 	،٢٠١6-١99١ الفترة	 خلال	

حالات	تباطؤ	في	النمو	تم	التنبؤ	بنصفها	تقريبا	بدقة	)بعبارة	

أخرى،	توقعت	تنبؤات	آفاق	الاقتصاد	العالمي	تراجع	النمو	في	

ذلك	العام(.	وتحسن	أداء	التوقعات	إلى	حد	ما	في	عام	٢٠٠9،	

بلغ	 التي	 التباطؤ	 حالات	 أرباع	 بثلاثة	 بدقة	 التنبؤ	 تم	 حيث	

من	 الممتدة	 العينة	 بقصر	 أنه	 غير	 حالة.	 	96 الفعلي	 عددها	

١99١	إلى	٢٠١6	على	حالات	التباطؤ	»الجديدة«،	يتضح	أنه	

هذه	 نصف	 في	 إلا	 النمو	 تحول	 باتجاه	 بدقة	 التنبؤ	 يمكن	 لم	

الفترة	تقريبا.

المتوسط	 التباطؤ	 فترات	 بين	 التباطؤ	 مقياس	 يميز	 ولا	

التركيز	 في	 بديل	 منهج	 ويتمثل	 الحاد.	 التباطؤ	 وفترات	

التي	 الفترات	 بها	 يقصد	 	— فقط	 الحاد	 التباطؤ	 حالات	 على	

من	 بأكثر	 الحقيقي	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 نمو	 فيها	 يتراجع	

فترة	 خلال	 النمو	 لانخفاضات	 والسبعين	 الخامس	 المئين	

العينة.	ولرصد	فروق	تقلبات	النمو	عبر	الاقتصادات	المتقدمة	

تستند	 النامية،	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 واقتصادات	

إلى	 يؤدي	 مما	 مجموعة،	 لكل	 خاصة	 توزيعات	 إلى	 الحدود	

النمو	دون	٠.5	نقطة	مئوية	و٠.6	نقطة	 انخفاضات	 استبعاد	

مئوية	في	المجموعتين	على	الترتيب.5	وخلال	الفترة	١99١-

٢٠١6،	شهد	البلد	العادي	9.3	حالة	تباطؤ	حاد،	وبلغ	إجمالي	

)الشكل	 حالة	 	١٠4٠ العينة	 في	 الحاد	 التباطؤ	 حالات	 عدد	

انخفاض	 توقع	 أمكن	 الفترات،	 هذه	 وفي	 	.)3-6-١ البياني	

بحالات	 التنبؤ	 يمكن	 لم	 بينما	 الحالات،	 من	 	%54 في	 النمو	

أكثر(	 أو	 مئوية	 نقطة	 	٠.6-٠.5 بمقدار	 )تباطؤ	 الحاد	 التباطؤ	

إلا	في	3١%	من	الحالات	فقط.6		

فترات الركود الفعلية فترات الركود المتوقعة 

فترات الركود الجديدة الفعلية فترات الركود الجديدة المتوقعة 
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الركود، الفعلية والمتوقعة
(عدد البلدان)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

فتــرات  عــدد  إلى  النقــاط  تشــير  العلويتيــن،  اللوحتيــن  في  ملحوظــة: 

مــن تقريــر  أكتوبــر  عــدد  النــاتج) المتوقعــة في  (انخفاضــات  الركــود 

عــدد  إلى  الأعمــدة  وتشــير  الســابق،  للعــام   Consensus Economics
فتــرات الركــود الفعليــة (اســتنادا إلى تقديــرات العــام التــالي في عــدد 

أكتوبر من تقرير Consensus Economics). وفي اللوحتين السفليتين، 

عــدد  في  المتوقعــة  الجديــدة  الركــود  فتــرات  عــدد  إلى  النقــاط  تشــير 

أكتوبر من تقرير Consensus Economics للعام السابق، وتشير الأعمدة 

إلى عــدد فتــرات الركــود الجديــدة الفعليــة (اســتنادا إلى تقديــرات العــام 

التــالي في عــدد أكتوبــر مــن تقريــر Consensus Economics). ويقصــد 

مــن  النمــو  فيهــا  يتحــول  التــي  الســنوات  الجديــدة  الركــود  بفتــرات 

معدلات غير سالبة إلى معدلات سالبة. 

5	يتراوح	الانحراف	المعياري	لنمو	إجمالي	الناتج	المحلي	الحقيقي	خلال	

والكاريبي	 اللاتينية	 أمريكا	 مئوية	في	 نقطة	 	٢.6 من	 الحاد	 التباطؤ	 فترات	

ذلك،	 من	 وبالرغم	 المستقلة.	 الدول	 كومنولث	 في	 مئوية	 نقطة	 	4.4 إلى	

الخامسة	 المئينات	 حساب	 تم	 إذا	 نوعي	 تغيير	 أي	 دون	 ثابتة	 النتائج	 تظل	

والسبعين	باستخدام	التوزيعات	الخاصة	بكل	مجموعة.

التراجع	 كان	 إذا	 بها«	 التنبؤ	 »أمكن	 الحاد	 التباطؤ	 حالات	 أن	 يعتبر	 	6

المتوقع	في	النمو	لا	يقل	عن	٠.5	نقطة	مئوية	في	حالة	الاقتصادات	المتقدمة	

والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 حالة	 في	 مئوية	 نقطة	 و6.٠	

النامية.	

الإطار 1-6 )تابع(
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التباطؤ	 سنوات	 في	 أكبر	 التنبؤ	 أخطاء	 تكون	 ما	 وعادة	

التنبؤ	 إذ	يبلغ	وسيط	أخطاء	 السنوات	الأخرى.	 الحاد	عنها	في	

التباطؤ	 النمو	المتوقع(	خلال	فترات	 الفعلي	ناقصا	 النمو	 )أي	

الحاد	-١.6	نقطة	مئوية،	مما	يعكس	تحيزا	موجبا	في	تنبؤات	

هذه	السنوات	)يبلغ	وسيط	أخطاء	التنبؤ	-٠.٢	نقطة	مئوية	في	

إذا	 المتوسط،	و-٠.٢	نقطة	مئوية	 أو	 الحاد	 التباطؤ	غير	 حالة	

ما	تم	أخذ	جميع	المشاهدات	في	الحسبان،	و٠.5	نقطة	مئوية	

في	حالة	سنوات	عدم	التباطؤ(.	وعبر	المجموعات،	يبلغ	وسيط	

مئوية	 نقطة	 	١.4- الحاد	 التباطؤ	 فترات	 خلال	 التنبؤ	 أخطاء	

في	حالة	الاقتصادات	المتقدمة	و-١.7	نقطة	مئوية	في	حالة	

)الشكل	 النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	

البياني	١-6-4(.	وعبر	المناطق	في	المجموعة	الأخيرة،	يتراوح	

وسيط	أخطاء	التنبؤ	من	-٢.5	نقطة	مئوية	في	كومنولث	الدول	

وشمال	 الأوسط	 الشرق	 في	 مئوية	 نقطة	 	١.3- إلى	 المستقلة	

إفريقيا	وأفغانستان	وباكستان.7

وفي	السنوات	التي	تشهد	حالات	تباطؤ	متزامنة،	يساعد	

زيادة	 في	 المتقدمة	 الاقتصادات	 نمو	 بمعدل	 الدقيق	 التنبؤ	

أن	 ويبدو	 الأخرى.	 الاقتصادات	 في	 النمو	 توقعات	 دقة	

حالات	التباطؤ	الحاد	أكثر	تزامنا	في	بعض	السنوات.	فعلى	

فترات التباطؤ الحاد الفعلية

فترات التباطؤ الحاد المتوقعة

١ – الاقتصادات المتقدمة
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٢- اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

      النامية

الشكل البياني ١-٦-٣: فترات التباطؤ 

الحاد الفعلية والمتوقعة
(عدد البلدان)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تشــير الأعمــدة إلى عــدد فتــرات التباطــؤ الحــاد (الفتــرات التــي 

تجــاوز فيهــا تراجــع النمــو ٠٫٥ نقطــة مئويــة و٠٫٦ نقطــة مئويــة في 

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  وفي  المتقدمــة  الاقتصــادات 

والاقتصــادات الناميــة علــى الترتيــب) الــواردة في عــدد أكتوبــر مــن 

النقــاط إلى  الســابق، وتشــير  للعــام  العالمــي  آفــاق الاقتصــاد  تقريــر 

العــام  تقديــرات  إلى  (اســتنادا  المتوقعــة  الحــاد  التباطــؤ  فتــرات  عــدد 

التالي الواردة في عدد أكتوبر من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي).
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الشكل البياني ١-٦-٤: أخطاء التنبؤ خلال 

فترات التباطؤ الحاد
(بالنقاط المئوية)

المصدر: حسابات خبراء صندوق الدولي.

ملحوظــة: تشــير الأعمــدة إلى وســيط أخطــاء تنبــؤات نمــو إجمــالي النــاتج 

المحلــي الحقيقــي (يحســب كتقديــرات النمــو في الســنة t حســب عــدد أكتوبــر 

مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي للســنة t+١ ناقصــا تنبــؤات النمــو 

 (١-t حسب عدد أكتوبر من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي للسنة t للسنة

خــلال فتــرات التباطــؤ الحــاد. وتشــير الأعمــدة الرأســية والنقــاط إلى نصــف 

المدى الربيعي والمتوسطات على الترتيب.

التنبؤ	في	جميع	المجموعات	لا	يساويان	صفرا	 أخطاء	 7	وسط	ووسيط	

الصاعدة	 آسيا	 وسيط	 عدا	 ما	 	،%١٠ البالغ	 الإحصائية	 الدلالة	 مستوى	 عند	

والنامية.

الإطار 1-6 )تابع(
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سبيل	المثال	في	الأعوام	٢٠٠١	و٢٠٠٨	و٢٠٠9	و٢٠١٢،	

شهد	ما	يزيد	على	٢٠	)4٠(	اقتصادا	متقدما	)اقتصاد	سوق	

وكان	 النمو.	 في	 حادا	 تراجعا	 ناميا(	 واقتصادا	 صاعدة	

بلغ	7.٢	 السنوات	كبيرا،	حيث	 النمو	في	هذه	 تراجع	 وسيط	

نقطة	مئوية،	أي	أعلى	بمقدار	نقطة	مئوية	تقريبا	من	حالات	

زيادة	 مع	 يتسق	 ما	 وهو	 أخرى،	 سنوات	 الحاد	في	 التباطؤ	

فترات	 خلال	 الخارجي	 الطلب	 ضعف	 عن	 الناتجة	 الأعباء	

التنبؤ	 أخطاء	 كانت	 الفترات،	 هذه	 وفي	 المتزامنة.	 التباطؤ	

	١.3- مقابل	 مئوية	 نقطة	 	٢.4- بلغت	 حيث	 كثيرا،	 أكبر	

نقطة	مئوية	في	حالات	التباطؤ	الحاد	الأخرى.	وباستخدام	

التباطؤ	 بحالات	 الدقيق	 التنبؤ	 البسيط	لاحتمالية	 الانحدار	

والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 في	 الحاد	

الاقتصادات	 في	 الحاد	 التباطؤ	 حالات	 نسبة	 على	 النامية	

التنبؤ	 عدم	 أن	 يتضح	 بدقة،	 بها	 التنبؤ	 تم	 التي	 المتقدمة	

معه	 تقل	 المتقدمة	 الاقتصادات	 الحاد	في	 التباطؤ	 بحالات	

في	 الحاد	 التباطؤ	 بحالات	 التنبؤ	 في	 النجاح	 فرص	 كثيرا	

الاقتصادات	الأخرى.٨

وإجمالا،	فإن	تنبؤات	آفاق	الاقتصاد	العالمي	تعد	أكثر	دقة	

التنبؤ	بحالات	 النمو	عن	 التنبؤ	بحالات	تباطؤ	 إلى	حد	ما	في	

حيث	 الحالتين،	 في	 للتحسن	 كبير	 مجال	 يوجد	 ولكن	 الركود،	

الحاد	 التباطؤ	 فترات	 خلال	 أيضا	 كبيرة	 تنبؤ	 أخطاء	 توجد	

)الشكل	البياني	١-5-6(.				

٨	يتضح	من	انحدارات	الاحتمالات	أن	زيادة	بمقدار	نقطة	مئوية	واحدة	

الاقتصادات	 في	 بدقة	 بها	 التنبؤ	 يتم	 التي	 الحاد	 التباطؤ	 حالات	 نسبة	 في	

المتقدمة	تترتب	عليها	زيادة	بمقدار	٢9%	في	احتمالية	التنبؤ	بدقة	بحالات	

التباطؤ	الحاد	في	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية.	

نسبة فترات التباطؤ التي تم التنبؤ بها بصورة صحيحة

نسبة فترات الركود التي تم التنبؤ بها بصورة صحيحة

نسبة فترات التباطؤ الحاد التي تم التنبؤ بها بصورة صحيحة
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الشكل البياني ١-٦-٥: أداء التنبؤات
(٪)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الإطار 1-6 )تتمة(
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من   2018 إبريل  عدد  صدور  منذ  الطاقة  أسعار  ارتفعت 

تقرير آفاق	الاقتصاد	العالمي، وهو ما يرجع في الأساس إلى 

المسبوق في  غير  الارتفاع  وبالرغم من  النفط.  أسعار  ارتفاع 

الإنتاج الأمريكي، أدى تشديد أوضاع العرض واستمرار النشاط 

تراجع  إلى   2018 عام  من  الأول  النصف  في  الاقتصادي 

في  والتنمية  التعاون  منظمة  دول  بلدان  لدى  النفط  مخزون 

الميدان الاقتصادي سريعا، مما دفع أسعار النفط إلى الارتفاع 

 .2014 نوفمبر  منذ  مستوياتها  أعلى  إلى  ويونيو  مايو  في 

السعودية  في  الإنتاج  ارتفاع  ساهم  الحين،  ذلك  منذ  ولكن 

الطلب  تراجع  وفرض  النفط.  سوق  توازن  إعادة  في  وروسيا 

ضغوطا  التجارية  والاضطرابات  الصين  من  المعادن  على 

السوق  أسس  ظلت  المقابل،  وفي  المعادن.  لأسعار  خافضة 

الزراعية قوية، مما وازن جزئيا تأثير التعريفة الجمركية التي 

تم فرضها على بعض المنتجات الزراعية الأساسية. ويتضمن 

هذا التقرير الخاص تحليلا متعمقا لمحددات الطلب على الطاقة 

على المدى الطويل.

ارتفع	مؤشر	أسعار	السلع	الأولية	الصادر	عن	صندوق	النقد	

الدولي	إلى	3.3%	ما	بين	فبراير	وأغسطس	٢٠١٨،	وهما	الفترتان	

آفاق	 تقرير	 من	 الحالي	 والعدد	 إبريل	٢٠١٨	 لعدد	 المرجعيتان	

خ-١،	 ١-ت	 البياني	 )الشكل	 الترتيب	 على	 العالمي	 الاقتصاد	

اللوحة	١(.	وكانت	أسعار	الطاقة	هي	السبب	وراء	هذا	الارتفاع،	

بنسبة	 الغذاء	 أسعار	 وتراجعت	 	،%١١.١ بنسبة	 ازدادت	 حيث	

بسبب	 	%١١.7 بنسبة	 المعادن	 أسعار	 انخفضت	 بينما	 	،%6.4

الاضطرابات	التجارية	وتراجع	الطلب	على	المعادن	من	الصين	

على	 يزيد	 ما	 إلى	 النفط	 أسعار	 وارتفعت	 المتوقع.	 من	 بأكثر	

لها	 مستوى	 أعلى	 وهو	 يونيو،	 للبرميل	في	 أمريكيا	 دولارا	 	76

على	الإطلاق	منذ	نوفمبر	٢٠١4.	غير	أن	أسعار	النفط	استقرت	

للنفط	الأعضاء	وغير	 البلدان	المصدرة	 اتفقت	 يوليو،	حيث	 منذ	

الإنتاج.	 زيادة	 على	 روسيا(	 ذلك	 في	 )بما	 أوبك	 في	 الأعضاء	

وارتفعت	أسعار	الفحم	ارتفاعا	قويا	بسبب	التشديد	النسبي	في	

أوضاع	العرض،	بينما	ارتفعت	أسعار	الغاز	الطبيعي	أيضا،	وهو	

ما	يعود	جزئيا	إلى	ارتفاع	أسعار	النفط	والفحم.

بلوغ أسعار النفط أعلى مستوياتها منذ 

2014

زيادة	 على	 )أوبك(	 للنفط	 المصدرة	 البلدان	 منظمة	 وافقت	

برميل	 مليون	 	٠.7 بمقدار	 الأعضاء	 البلدان	 في	 النفطي	 الإنتاج	

يوميا	لموازنة	تراجع	الإنتاج	في	أنغولا،	وفي	فنزويلا	خصوصا،	

العقود المستقبلية

فترة الثقة البالغة ٦٨٪

فترة الثقة البالغة ٨٦٪

فترة الثقة البالغة ٩٥٪

عدد إبريل ٢٠١٧ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 

عدد أكتوبر ٢٠١٧ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 

عدد إبريل ٢٠١٨ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 

عدد أكتوبر ٢٠١٨ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 
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٤ – مؤشرات أسعار المعادن

       (٢ يناير ٢٠١٤ = ١٠٠)

 ،�omson Reuters Worldscope وقاعــدة بيانــات ،Bloomberg Finance L.P. المصــادر: مؤسســة

ونظــام أســعار الســلع الأوليــة لــدى صنــدوق النقــد الــدولي، وتقديــرات خبــراء صنــدوق النقــد 

الدولي.

١ أســعار العقــود المســتقبلية الــواردة في أعــداد تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي هــي الافتراضــات 

الأساســية الــواردة في كل عــدد، وهــي مســتمدة مــن أســعار العقــود المســتقبلية. وتســتند الأســعار 

الواردة في عدد أكتوبر ٢٠١٨ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي إلى الأسعار وقت إغلاق جلسة 

التداول في ١٣ أغسطس ٢٠١٨. 

٢ مستمدة من أسعار عقود الخيار المستقبلية في ١٣ أغسطس ٢٠١٨.  

Special Feature Title: Special Feature Head تقرير خاص: تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية، مع التركيز على

أحدث اتجاهات الطلب على الطاقة

كياسي،	 ولاما	 بوغمانز،	 كريستيان	 إعداد	 من	 الخاص	 التقرير	 هذا	

بيسكاتوري	 وأندريا	 للفريق(،	 المشارك	 )الرئيس	 ماتسوموتو	 وأكيتو	

ريتشيل	 من	 بحثية	 بمساعدة	 وانغ،	 سوليانغ	 وجوليا	 الفريق(،	 )رئيس	

يوتنغ	فان،	ولاما	كياسي،	وجوليا	سوليانغ	وانغ.
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وكلاهما	من	أعضاء	أوبك،	واستعادة	المستوى	المستهدف	الأصلي	

الإنتاج	 ١	وبالرغم	من	 نوفمبر	٢٠١6.	 الاتفاق	عليه	في	 تم	 الذي	

واستمرار	 العرض	 أوضاع	 تشديد	 أدى	 المسبوق،	 غير	 الأمريكي	

تخفيض	 إلى	 	٢٠١٨ من	 الأول	 النصف	 في	 الاقتصادي	 النشاط	

الميدان	 في	 والتنمية	 التعاون	 منظمة	 بلدان	 لدى	 النفط	 مخزون	

الاقتصادي	من	أعلى	مستوى	لها	على	الإطلاق	إلى	متوسط	مستواه	

ما	 إلى	 الارتفاع	 إلى	 النفط	 أسعار	 دفع	 مما	 سنوات،	 خمس	 خلال	

يزيد	على	76	دولارا	أمريكيا	للبرميل	في	يونيو،	وهو	أعلى	مستوى	

لها	على	الإطلاق	منذ	نوفمبر	٢٠١4.	غير	أن	أسعار	النفط	تراجعت	

عن	مستوى	الذروة	الأخير	في	يوليو،	وبلغت	في	أغسطس	حوالي	7١	

دولارا	للبرميل	نظرا	لأن	زيادة	الإنتاج	في	السعودية	وروسيا	أدت	

إلى	موازنة	تأثير	الانقطاع	المفاجئ	في	كندا	وليبيا	وتشدد	الموقف	

الأمريكي	بشأن	تنفيذ	العقوبات	على	إيران.	وارتفعت	أسعار	الغاز	

الطبيعي	والفحم،	مدعومة	بقوة	الطلب	من	الصين	والهند.				

إلى	حوالي	 الأسعار	 تراجع	 إلى	 المستقبلية	 النفط	 عقود	 وتشير	

١-ت	 البياني	 )الشكل	 	٢٠٢3 في	 للبرميل	 أمريكيا	 دولارا	 	6٠

لمتوسط	 الأساسية	 الافتراضات	 من	 ويتضح	 	.)٢ اللوحة	 خ-١،	

أسعار	البترول	الفورية	الصادرة	عن	الصندوق	استنادا	إلى	أسعار	

يبلغ	69.3	دولار	 السنوية	 الأسعار	 أن	متوسط	 المستقبلية	 العقود	

عن	 	%3١ بمقدار	 زيادة	 أي	 	— 	٢٠١٨ عام	 في	 للبرميل	 أمريكي	

متوسط	٢٠١7	—	و6٨.٨	دولار	للبرميل	في	عام	٢٠١9	)الشكل	

البياني	١-ت	خ-١،	اللوحة	3(.	ومن	ناحية،	يُتوقع	أن	يكون	نمو	

العالمي	قويا	نسبيا،	مع	وجود	تفاوتات	بين	المناطق،	 الاقتصاد	

للطاقة	 الدولية	 الوكالة	 تتوقع	 	— النفط	 على	 الطلب	 سيدعم	 مما	

يوميا	في	 برميل	 مليون	 بمقدار	١.4	و5.١	 النفط	 الطلب	على	 نمو	

تتوقع	 أخرى،	 ناحية	 ومن	 الترتيب.	 على	 و٢٠١9	 	٢٠١٨ عامي	

الخام	 إنتاج	 مستوى	 وصول	 الطاقة	 لمعلومات	 الأمريكية	 الإدارة	

و7.١١	 عام	٢٠١٨	 يوميا	في	 برميل	 مليون	 	١٠.7 إلى	 الأمريكي	

خافضة	 ضغوطا	 سيفرض	 مما	 	،٢٠١9 في	 يوميا	 برويل	 مليون	

لأسعار	النفط	على	المدى	المتوسط.	ومن	المتوقع	نمو	إنتاج	النفط	

في	كندا	نموا	مطردا	أيضا.

وبالرغم	من	توازن	المخاطر،	لا	يزال	هناك	قدر	كبير	من	عدم	

اليقين	بشأن	الافتراضات	الأساسية	لأسعار	النفط	نظرا	لأن	الطاقة	

العقوبات	 أن	 كما	 الانكماش،	 في	 آخذة	 السعودية	 لدى	 الزائدة	

الأمريكية	على	إيران	ستؤثر	تأثيرا	سلبيا	على	آفاق	الإنتاج	النفطي	

الإيرانية	 النفط	الخام	 إيران	كما	ستؤدي	إلى	تراجع	صادرات	 في	

ذات	 الأخرى	 البلدان	 تدخل	 سيتطلب	 مما	 القصير،	 المدى	 على	

الأسعار	 تجاوز	 احتمالات	 وتتضمن	 الفائضة.	 الإنتاجية	 الطاقة	

بأسرع	 فنزويلا	 في	 الإنتاج	 تدهور	 القصير	 المدى	 على	 المتوقعة	

من	 بأكثر	 الإيرانية	 الخام	 النفط	 صادرات	 وتراجع	 المتوقع،	 من	

بلدان	 إنتاج	 زيادة	 السلبية	 التداعيات	 مخاطر	 وتتضمن	 المتوقع.	

المتوقع،	 عن	 المتحدة	 والولايات	 كندا	 في	 الإنتاج	 وارتفاع	 أوبك	

وإن	كانت	الولايات	المتحدة	ستواجه	على	المدى	القصير	اختناقات	

بسبب	نقص	العمالة	وعدم	وجود	بنية	تحتية	كافية	من	الأنابيب.

كذلك	فإن	الاضطرابات	التجارية	والمخاطر	الأخرى	المحيطة	

بالنمو	العالمي	)المشار	إليها	في	القسم	المعنون	»المخاطر«	في	

الفصل	الأول(	قد	تؤثر	على	النشاط	العالمي	وآفاقه،	مما	سيؤدي	

بالتالي	إلى	تراجع	الطلب	على	النفط.	ومن	المتوقع	تراجع	أسعار	

الفحم	من	مستوياتها	الحالية	بسبب	تعافي	العرض	واتساقا	مع	

انخفاض	أسعار	النفط	والغاز	الطبيعي.

انخفاض مستمر في أسعار المعادن

تراجعت	 فبراير،	 في	 ذروتها	 المعادن	 أسعار	 بلوغ	 بعد	

ضعف	 بسبب	 	٢٠١٨ وأغسطس	 فبراير	 بين	 	%١١.7 بنسبة	

قواعد	 فرض	 أعقاب	 في	 الصين	 من	 المعادن	 على	 الطلب	

كذلك	 الائتمان.	 أوضاع	 وتشديد	 صارمة	 بيئية	 تنظيمية	

ساهمت	الاضطرابات	التجارية	في	زيادة	الضغوط	الخافضة	

للأسعار،	مما	أدى	إلى	زيادة	كبيرة	في	تقلبات	أسواق	المعادن.

في	 الأساسي	 المدخل	 وهو	 الحديد،	 خام	 سعر	 وتراجع	

المرجعيتين	 الفترتين	 خلال	 	%١٢.4 بنسبة	 الصلب،	 صناعة	

الصلب،	 على	 الأمريكية	 الجمركية	 التعريفة	 فرض	 بسبب	

خام	 محل	 الحديد	 خردة	 الصينيين	 الصلب	 صناع	 وإحلال	

الحديد،	والقيود	التي	فرضتها	الصين	على	الإنتاج	في	معظم	

عقب	 النحاس	 أسعار	 وتراجعت	 الكبرى.	 الصلب	 مصانع	

أكبر	 في	 إضراب	 حدوث	 احتمالية	 بشأن	 المخاوف	 انحسار	

العالم	والموجود	في	شيلي،	بينما	شهدت	 منجم	للنحاس	في	

فرض	 عقب	 الشديدة	 التقلبات	 من	 فترة	 الألومنيوم	 أسعار	

الألومنيوم	 إنتاج	 شركة	 على	 عقوبات	 المتحدة	 الولايات	

وأكسيد	الألومنيوم	الروسية	الكبرى	)شركة	روسال	المتحدة(،	

النيكل،	 أسعار	 وبلغت	 التجارية.	 الاضطرابات	 بسبب	 وكذلك	

وهو	المدخل	الأساسي	في	صناعة	الصلب	غير	القابل	للصدأ	

خلال	 مستوياتها	 أعلى	 الكهربائية،	 السيارات	 وبطاريات	

إلى	 لاحقا	 لتتراجع	 	،٢٠١٨ يونيو	 أوائل	 في	 عديدة	 سنوات	

كذلك	 التجارية.	 الاضطرابات	 بسبب	 فبراير	 في	 مستواها	

جلفنة	 في	 أساسا	 يستخدم	 والذي	 الزنك،	 أسعار	 تراجعت	

عقب	 	٢٠١٨ وأغسطس	 فبراير	 بين	 	%٢٨.9 بنسبة	 الصلب،	

زيادة	المخزونات	وضعف	الطلب	من	الصين.

ويُتوقع	ارتفاع	مؤشر	أسعار	المعادن	السنوي	الصادر	عن	

)مقارنة	 عام	٢٠١٨	 5.3%	في	 بنسبة	 الدولي	 النقد	 صندوق	

بنسبة	 لاحقا	 ليتراجع	 	،)٢٠١7 عام	 في	 مستواه	 بمتوسط	

3.7%	في	عام	٢٠١9	عن	متوسطه	في	عام	٢٠١٨.	وتتضمن	

احتمالات	تجاوز	توقعات	أسعار	المعادن	فرض	عقوبات	على	

منتجي	الحديد	وإرخاء	القواعد	التنظيمية	البيئية	في	الصين.	

الاضطرابات	 بسبب	 السلبية	 التداعيات	 مخاطر	 وتتنامى	

المتوقع،	 عن	 الصين	 في	 المعادن	 إنتاج	 وزيادة	 التجارية،	

نصف	 على	 يزيد	 ما	 يمثل	 الذي	 الصيني	 الاقتصاد	 وتباطؤ	

استهلاك	المعادن	على	مستوى	العالم.

تراجع أسعار الغذاء واستمرار المخاطر التجارية

تراجع	 قوية،	 تزال	 لا	 الزراعة	 أسواق	 أسس	 أن	 من	 بالرغم	

النقد	 صندوق	 عن	 الصادر	 الزراعية	 المنتجات	 أسعار	 مؤشر	

في	 اللازمة	 الزيادة	 هي	 يوميا	 برميل	 مليون	 	٠.7 بمقدار	 الزيادة	 	١

بعد	 	%١٠٠ بنسبة	 الامتثال	 مستوى	 إلى	 أوبك	 بإنتاج	 للعودة	 الإنتاج	

تخطي	مستوى	الامتثال	المستهدف	في	الوقت	الحالي	)تستند	الحسابات	

إلى	بيانات	الوكالة	الدولية	للطاقة(.



54

آفاق	الاقتصاد	العالمي:		التحديات	أمام	النمو	المطرد

صندوق النقد الدولي	| 	أكتوبر		٢٠١٨ 	54

بسبب	 	%6.4 بنسبة	 	٢٠١٨ وأغسطس	 فبراير	 بين	 الدولي	

الاضطرابات	التجارية	والمخاوف	بشأن	النمو	العالمي.	

وارتفعت	أسعار	القمح	بنسبة	٢٢.6%	بين	فبراير	وأغسطس	

الربيع	 فصلي	 خلال	 المعاكسة	 الطقس	 أحوال	 عقب	 	٢٠١٨

والصيف	في	روسيا	وغرب	أوروبا	على	الترتيب.	ولكن	أسعار	

عقب	 ويوليو	 يونيو	 في	 حادا	 تراجعا	 تراجعت	 الصويا	 فول	

بنسبة	٢5%	 ثأرية	 تعريفة	جمركية	 الصين	عن	فرض	 إعلان	

رفع	 وتم	 الصويا،	 فول	 من	 المتحدة	 الولايات	 واردات	 على	

توقعات	الإنتاج	الأمريكي	لعام	٢٠١٨.	ونتيجة	لذلك،	تراجعت	

فبراير	 في	 عنها	 	٢٠١٨ أغسطس	 في	 	%١4.7 بنسبة	 الأسعار	

.٢٠١٨

الغذاء	في	عام	٢٠١٨	بنسبة	 ارتفاع	أسعار	 ومن	المتوقع	

اضطرابات	 وتمثل	 	.٢٠١9 عام	 في	 	%١.7 وبنسبة	 	،%٢.3

أغسطس	 	9 وفي	 التوقعات.	 تجاوز	 مخاطر	 أحد	 الطقس	

الجوي	 والغلاف	 للمحيطات	 الوطنية	 الإدارة	 أعلنت	 	،٢٠١٨

أنه	من	المحتمل	بنسبة	7٠%	حدوث	ظاهرة	النينو	خلال	شتاء	

الرئيسية	 السلبية	 التطورات	 مخاطر	 ومن	 	.٢٠١9-٢٠١٨

تفاقم	النزاع	التجاري	بين	الولايات	المتحدة	—	أكبر	مصدر	

—	وعدد	من	شركائها	التجاريين	 للغذاء	على	مستوى	العالم	

الرئيسيين.

الطلب العالمي على الطاقة

السائل	 والوقود	 الطاقة	 خدمات	 على	 كبير	 اعتماد	 يوجد	

وأحد	 الاقتصادي	 للنظام	 أساسية	 ضرورة	 تمثل	 التي	

الأولية،	 الطاقة	 مصادر	 على	 للطلب	 الأساسية	 المحركات	

أن	 غير	 المتجددة.	 والطاقة	 والنووي	 الأحفوري	 الوقود	 مثل	

زيادة	كفاءة	الطاقة	زادت	من	إمكانية	بلوغ	نقطة	التشبع	في	

الطلب	العالمي	على	الطاقة	)أو	بعض	مصادر	الطاقة	الأولية(،	

الفائضة	وتجميد	 الإنتاجية	 الطاقة	 زيادة	 إلى	 يؤدي	 قد	 مما	

الطاقة،	 استخدام	 فإن	 كذلك	 المنتجة.	 البلدان	 في	 الأصول	

من	 الكثير	 عنه	 ينتج	 الأحفوري،	 الوقود	 صورة	 في	 سيما	 لا	

على	 حدتها	 مدى	 يتوقف	 التي	 البيئية	 الخارجية	 المؤثرات	

	Stern 2006	)راجع	المطبقة	والتقنيات	المستخدم	الطاقة	مزيج

.)IPCC 2014		و

ويحلل	هذا	القسم	أهم	المحركات	وراء	الطلب	على	الطاقة	

والتغيرات	التي	طرأت	على	مزيج	مصادر	الطاقة	الأولية	من	

الطويل،	 المدى	 على	 الطاقة	 كفاءة	 اتجاهات	 دراسة	 خلال	

الطاقة،	 على	 الطلب	 في	 الكهربائية	 الطاقة	 توليد	 ودور	

بين	 	S حرف	 شكل	 على	 علاقة	 وجود	 إمكانية	 في	 والنظر	

الطاقة	والدخل	والتي	قد	تؤدي	في	نهاية	المطاف	إلى	التشبع	

 Wolfram, Shelef, and في	الطلب	على	الطاقة	)راجع	دراسة	

.)Gertler 2012

حقائق أساسية

بشكل	 السائل	 والوقود	 الطاقة	 خدمات	 على	 الطلب	 يؤدي	

إلى	 الكهربائية(	 الطاقة	 توليد	 خلال	 )من	 مباشر	 وغير	 مباشر	

الكهرباء	 وكانت	 الأولية.	 الطاقة	 مصادر	 على	 الطلب	 زيادة	

الطاقة	 توليد	 فنتيجة	 الماضية:	 العقود	 في	 أساسية	 قوة	 تمثل	

الكهربائية،	زاد	الطلب	على	الطاقة	بحوالي	3٠٠%	خلال	الفترة	

١97١-٢٠١5	—	وهو	ما	يعادل	حوالي	ضعف	معدل	الطاقة	

ساهمت	 الكهربة،	 عليها	 أطلق	 التي	 الظاهرة،	 وهذه	 الإجمالية.	

في	استمرار	الطلب	على	الفحم	وأدت	إلى	تراجع	كبير	في	النفط	

الطبيعي،	 الغاز	 استخدام	 وزيادة	 الطاقة،	 مجموع	 من	 كنسبة	

البياني	 )الشكل	 مؤخرا	 المتجددة	 الطاقة	 استخدام	 زيادة	 وكذا	

١-ت	خ-٢،	اللوحة	١(.	وبالفعل،	يمثل	توليد	الطاقة	الكهربائية	

الطاقة	 على	 الطلب	 من	 	%4٠ على	 يزيد	 ما	 الحالي	 الوقت	 في	

الذي	يستخدم	 النفط،	 استبعاد	 الأولية،	وحوالي	55%	في	حالة	

في	الأساس	في	قطاع	النقل.

كبيرة	 مساهمة	 ساهم	 الطاقة	 توليد	 أن	 من	 وبالرغم	

دراسة	 المهم	 من	 الطاقة،	 على	 العالمي	 الطلب	 نمو	 في	

الأسواق	 فاقتصادات	 البلدان.	 مستوى	 على	 المساهمات	

الصاعدة،	لا	سيما	الصين،	ومؤخرا	الهند،	كانت	هي	مصدر	

الجزء	الأكبر	من	نمو	الطلب	على	الطاقة	خلال	الخمس	عشرة	

سنة	الماضية	)الشكل	البياني	١-ت	خ-٢،	اللوحة	٢(،	بينما	

للغاية،	مما	 المتقدمة	محدودة	 الاقتصادات	 كانت	مساهمة	

وتزايد	 العالمي	 الاستهلاك	 من	 أنصبتها	 تراجع	 إلى	 أدى	

الاقتصادات	 في	 الطاقة	 على	 الطلب	 في	 التشبع	 احتمالات	

الولايات المتحدة
الاقتصادات المتقدمة 

ما عدا الولايات المتحدة
الصين

الهند البلدان المستوردة للوقود
اقتصادات الأسواق الصاعدة 
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الشكل البياني ١-ت خ-٢: استهلاك وعرض الطاقة الأولية
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       (مليون طن من المكافئ النفطي)

المصادر: الوكالة الدولية للطاقة، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

وبوليفيــا  والبحريــن  وأذربيجــان  وأنغــولا  الجزائــر   = للوقــود  المصــدرة  البلــدان  ملحوظــة: 

وبرونــاي دار الســلام وإكــوادور وغابــون والعــراق وكازاخســتان والكويــت وليبيــا ونيجيريــا 

وعمان وقطر والسعودية والإمارات العربية المتحدة وفنزويلا.
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	.)Wolfram, Shelef, and Gertler 2012	دراسة	)راجع	المتقدمة

التنمية	 ويشير	هذا	الاختلاف	إلى	وجود	علاقة	بين	مراحل	

ومرونة	الطلب	على	الطاقة	بالنسبة	للدخل.	وتفترض	دراسة	

	،Gertler and others (2016) Farrell (1954)،	ومؤخرا	دراسة	
الكهرباء	 على	 الطلب	 بين	 	S حرف	 شكل	 على	 علاقة	 وجود	

ومشتريات	الأسر	من	السلع	المعمرة	)مثل	الأجهزة	المنزلية	

 Dargay and Gately دراسة	 توصلت	 كذلك	 والسيارات(.	

إلى	 	Dargay, Gately, and Sommer (2007) ودراسة	 	(1999)
S	في	ملكية	السيارات.	 وجود	هذه	العلاقة	على	شكل	حرف	

بين	 عدمه	 من	 العلاقة	 هذه	 وجود	 التالي	 القسم	 ويختبر	

الطلب	على	الطاقة	والدخل.

S	الطاقة والدخل: علاقة على شكل حرف

متوازنة	 غير	 مقطعية	 زمنية	 بيانات	 سلسلة	 باستخدام	

تضم	١36	بلدا،	يختبر	هذا	التحليل	ما	إذا	كانت	توجد	علاقة	

على	شكل	حرف	S	بين	الطلب	على	الطاقة	ونصيب	الفرد	من	

ومساحة	 السكان	 عدد	 )أي	 البلد	 أثر	حجم	 مع	تحييد	 الدخل،	

الزمنية	 الآثار	 وتستخدم	 الأحفوري.	 الوقود	 ووفرة	 الأرض(	

وتقلبات	 الطاقة	 كفاءة	 في	 العالمية	 الزيادة	 لرصد	 الثابتة	

وتستخدم	 الطاقة.	 وأسعار	 العالمي	 الاقتصادي	 النشاط	

دورتين	 وتضم	 	٢٠١5-١97١ الفترة	 تغطي	 سنوية	 عينة	

المواصفة	 تقدير	 يتم	 وتحديدا،	 الطاقة.	 أسعار	 في	 رئيسيتين	

التالية	التي	تربط	بين	)لوغاريتم(	مجموع	الطلب	على	الطاقة	

pop،	ودالة	كثيرة	الحدود	من	الدرجة	 E	و)لوغاريتم(	السكان	

ومتجه	 	،gdp الدخل	 من	 الفرد	 نصيب	 للوغاريتم	 الثالثة	

٢:X	الضابطة	للمتغيرات

  E  it   =  β  0   +  β  1   po  p  it   +  β  2    gdp  it   +  β  3     ( gdp  it  )    2  
  +  β  4     ( gdp  it  )    3  +  β  5   ×  X  it   +  λ  t   +  ε  it    

يتضمن	
	
   X  it  	والرمز	الثابتة،	الزمنية	الآثار	هو	   λ  t  	الرمز	حيث

متغيرا	صوريا	متغايرا	زمنيا	لصادرات	الطاقة	ومنتجي	الفحم	

والمسافة	من	خط	الاستواء	ولوغاريتم	مساحة	الأرض،	والمؤشران	
i	و	t	يعبران	عن	البلد	والسنة	على	الترتيب.3

ويعرض	الجدول	١-ت	خ-١	والملحق	١-ت	خ-١	على	شبكة	

واختبارات	 	،)٢( لعمود	 ا ة،	 الأساسي المواصفة	 نتائج	 الإنترنت	

الثبات.4	ومن	غير	المستغرب	أن	التحليل	توصل	إلى	وجود	تقارب	

الجدول 1-ت خ-1: محددات مجموع الطلب لأغراض إعداد المواصفة الأساسية

)٢()١()3()4(

١.١6١***٠.959***٠.965***١.٠79***السكان

–6.٨٨9***–5.٠6٨*–٨.676**–7.١٠3*نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي
٠.٨65***٠.639*١.٠44**٠.٨43*)نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي(٢
–٠.٠33٠***–٠.٠٢3١–٠.٠37٨**–٠.٠٢93)نصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي(3

٠.٠953*٠.٠79٨المنطقة

٠.٠٠5٢3–٠.٠١73بلد	مصدر	للنفط

–٠.٠4٨3٠.٠47٨بلد	مصدر	للغاز
٠.3١5**٠.37٨**بلد	مصدر	للفحم

٠.٢5١٠.١3٢*بلد	منتج	للفحم

٠.٠١3٨***خط	العرض

4٠١,٠٨7١79,3٨93٢3,5١6٨٢,9٢١نقطة	التشبع	الساكنة

١٢7,٢٨663,59٠74,٠5٠١7,٨3١نقطة	التشبع	الديناميكية	)مكاسب	كفاءة	بنسبة	١%(

33,5763٨,4١٠4١,٢9٨٢5,٢٨١نقطة	التشبع	الديناميكية	)مكاسب	كفاءة	معينة(

١4,447١٠,٠39١٠,١٨46,٢٠4نقطة	الانقلاب

٠.97٢3٠.94١6٠.٨٢٨٠٠.666٠المرونة	القصوى

٠.97٢١٠.9٢33٠.٨١77٠.5٨٨٨متوسط	المرونة

R ²	التحديد	٠.95٠.96٠.97١.٠٠معامل

المربعات	الصغرى	النموذج

المرجحة

المربعات	الصغرى	

المرجحة

المربعات	الصغرى	

المرجحة

المربعات	الصغرى	

المرجحة	–	الآثار	الثابتة

المصادر:	الوكالة	الدولية	للطاقة،	وقاعدة	بيانات	مؤشرات	التنمية	العالمية	لدى	البنك	الدولي،	وحسابات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي.

ملحوظــة:	بيانــات	البلــدان	المصــدرة	والمنتجــة	للطاقــة	مســتمدة	مــن	الوكالــة	الدوليــة	للطاقــة.	ويحســب	متوســط	المرونــة	علــى	أســاس	١5	ألــف	دولار	أمريكــي	بالســعر	الــدولي	

للــدولار	الأمريكــي	في	عــام	٢٠١١.	وتحســب	مكاســب	الكفــاءة	المعينــة	باســتخدام	متوســط	نمــو	متغيــرات	الزمــن	الصوريــة	في	كل	مواصفــة	مــن	المواصفــات.	ويقصــد	بخــط	

العــرض	القيمــة	المطلقــة	للعــرض	بالدرجــات	لعواصــم	البلــدان.

.***p < 0.001 ،**p < 0.01 ،*p < 0.05

)١-١(

٢	الطلب	على	الطاقة	)على	أساس	المعادل	لمليون	طن	نفط(	هو	حاصل	

الطبيعي	 والغاز	 والنفط	 الفحم	 )أي	 الأولية	 والطاقة	 الكهرباء	 عرض	 جمع	

وبيانات	 المتجددة(.	 الطاقة	 ومصادر	 النووية	 والطاقة	 المائية	 الطاقة	 و

الطاقة	مستمدة	من	الوكالة	الدولية	للطاقة،	وبيانات	السكان	ونصيب	الفرد	

من	إجمالي	الناتج	المحلي	)على	أساس	قيمة	الدولار	الأمريكي	في	٢٠١١(	

وحجم	مساحة	البلدان	)بالمتر	المربع(	مستمدة	من	قاعدة	بيانات	مؤشرات	

التنمية	العالمية	لدى	البنك	الدولي.	وبيانات	خط	العرض	مستمدة	من	قاعدة	

بيانات	GeoDist	لدى	مركـــز	الدراســـات	المستقبليــــة	والمعلومات	الدولية.

على	 إنتاجها	 يزيد	 التي	 البلدان	 للنفط	 المصدرة	 بالبلدان	 يقصد	 	3

للغاز	 المصدرة	 للبلدان	 مماثل	 تعريف	 ويستخدم	 النفط.	 من	 استهلاكها	

إنتاجه	 يكفي	 الذي	 البلد	 للفحم	 المنتج	 بالبلد	 ويقصد	 والفحم.	 الطبيعي	

لتلبية	من	6٠%	إلى	١٠٠%	من	استهلاكه	للفحم.	وتحسب	القيمة	المطلقة	

لخط	العرض	على	أساس	المسافة	من	خط	الاستواء.

التالي:	 الرابط	 خلال	 من	 الإنترنت	 شبكة	 على	 متاح	 الملحق	 هذا	 	4
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السكان.	 وعدد	 الطاقة	 على	 الطلب	 حجم	 في	 التغيرات	 بين	 شديد	

في	 الأراضي	 مساحات	 زيادة	 أن	 إلى	 بالنقاط	 التقديرات	 وتشير	

على	 الطلب	 زيادة	 إلى	 تؤدي	 للفحم	 )المنتجة(	 المصدرة	 البلدان	

الطاقة	بحوالي	%45	)%33(.

وبالنسبة	للدخل،	تؤيد	البيانات	بقوة	وجود	علاقة	على	شكل	

حرف	S	بين	نصيب	الفرد	من	استهلاك	الطاقة	ونصيب	الفرد	من	

الدخل.	ونقطة	الانقلاب	تلك	في	العلاقة	بين	الطاقة	والدخل	)أي	

مرونة	الدخل	القصوى(	تساوي	حوالي	١٠	آلاف	دولار	أمريكي	

يقل	عن	نصيب	 ما	 وهو	 عام	٢٠١١(،	 الدولار	في	 قيمة	 )حسب	

الفرد	من	الدخل	العالمي	في	عام	٢٠١5،	الذي	بلغ	١5	ألف	دولار	

أمريكي	)حسب	قيمة	الدولار	في	عام	٢٠١١(.	وقد	بلغت	أسواق	

صاعدة	عديدة	نقطة	الانقلاب	تلك	بالفعل.	وعندما	يبلغ	الدخل	

هذا	المستوى،	تقترب	مرونة	الطاقة	بالنسبة	للدخل	من	واحد.

المرونة.	 تراجع	 يبدأ	 أعلى،	 مستويات	 الدخل	 يبلغ	 وعندما	

ومع	تنامي	الدخل،	يصل	الاقتصاد	في	نهاية	المطاف	إلى	نقطة	

التشبع	من	الطلب	على	الطاقة،	غير	أن	التقديرات	تشير	إلى	أنه	

حتى	مع	بلوغ	نصيب	الفرد	من	الدخل	١٨٠	ألف	دولار	أمريكي	

التشبع	تبدو،	 الدولار	في	عام	٢٠١١(،	فإن	نقطة	 )حسب	قيمة	
في	ظل	التكنولوجيا	الحالية،	بعيدة	للغاية.5

ولكن	التكنولوجيات	الموفرة	للطاقة	من	شأنها	تسريع	وتيرة	

منحنى	 تحويل	 خلال	 من	 الفعلية	 التشبع	 حالة	 إلى	 الوصول	

الأنشطة	 نفس	 لأن	 نظرا	 هبوطي	 اتجاه	 إلى	 الطاقة-الدخل	

طاقة	 إلى	 تحتاج	 والنقل(	 والتبريد	 التدفئة	 )مثل	 الاقتصادية	

أقل.	وفي	نموذج	الانحدار	المستخدم،	يمكن	رصد	التحسن	الذي	

المتغيرات	 من	خلال	 عالميا	 الطاقة	 استخدام	 كفاءة	 على	 يطرأ	

مطردا	 تراجعا	 تتراجع	 أنها	 يظهر	 التي	 الصورية	 الزمنية	

وملحوظا	)الشكل	البياني	١-ت	خ-3(.			

بإدراج	 أساسا	 )المتأثرة	 	١99١-٢99٠ الفترة	 وبخلاف	

بلدان	الاتحاد	السوفييتي	السابق	في	العينة	والتي	كانت	تعاني	

من	تدني	كفاءة	استخدام	الطاقة(،	تحسنت	كفاءة	استخدام	الطاقة	

تحسنا	مطردا	بالفعل،	حيث	بلغت	في	المتوسط	حوالي	١%	سنويا	

متحفظ	 نحو	 على	 افترضنا	 وإذا	 بالكامل.	 العينة	 مستوى	 على	

التاريخي	 بالمعدل	 باستمرار	 تزداد	 الطاقة	 استخدام	 كفاءة	 أن	

البالغ	١%	سنويا،	تتراجع	نقطة	التشبع	المقدرة	في	السابق	إلى	
حوالي	64	ألف	دولار	أمريكي	للفرد	الواحد.6

والدخل	 الطاقة	 بين	 	S على	شكل	حرف	 التقديرية	 والعلاقة	

)الشكل	البياني	١-ت	خ-4(	لا	تتنبأ	فقط	بأن	نمو	الطلب	على	

ولكنها	 الصاعدة،	 الأسواق	 في	 مستوياته	 أعلى	 سيبلغ	 الطاقة	

الدخل	 مستويات	 عند	 الطاقة	 على	 الطلب	 سلوك	 أيضا	 ترصد	

ما	 عادة	 الدخل،	 منخفضة	 البلدان	 معظم	 وفي	 المنخفضة.	

الدخل،	 نمو	 معدل	 بسبب	 البداية	 في	 الطاقة	 استهلاك	 يتراجع	

الحيوية	 الكتلة	 استخدام	 عن	 التحول	 عن	 ينتج	 قد	 ما	 وهو	

من	 وهو	 	— الحجري(	 الفحم	 عدا	 ما	 الصلب	 الحيوي	 )الوقود	

فإن	 الأمر،	 واقع	 وفي	 بالكفاءة.	 تتسم	 لا	 التي	 الطاقة	 مصادر	

يقل	 الأسر	 أن	 أي	 القيمة،	 منخفضة	 سلعة	 تعد	 الحيوية	 الكتلة	

استخدامها	لهذه	السلعة	كلما	ازداد	دخلها.	وعادة	ما	تنخفض	

الطاقة	الأولية	في	بلد	 الكتلة	الحيوية	في	مجموع	عرض	 نسبة	

ما	مع	نمو	الدخل	)الشكل	البياني	١-ت	خ-5(.	

وختاما،	تشير	الشواهد	إلى	أن	العلاقة	بين	الطلب	على	الطاقة	

والدخل	تكون	في	صورة	منحنى	على	شكل	حرف	S،	مع	تراجع	

الطلب	على	الطاقة	في	البداية	عند	مستويات	الدخل	المنخفضة،	

وتسارعه	لاحقا	وصولا	إلى	نقطة	التشبع	عند	مستويات	الدخل	

المتوسطة	والمرتفعة	على	الترتيب.	لذلك	فإن	المحرك	الأساسي	

البلدان	 ديناميكيات	 يعتمد	على	 الطاقة	 المستقبلي	على	 للطلب	

المتقدمة	 الاقتصادات	 بعض	 أن	 من	 وبالرغم	 الدخل.	 متوسطة	

ربما	تكون	قد	وصلت	بالفعل	إلى	مرحلة	التشبع	من	الطلب	على	

الطاقة،	تشير	التقديرات	في	الواقع	إلى	أن	نقطة	التشبع	العالمي	

العامل	المهم	 الطاقة	ليس	 لا	تزال	بعيدة	للغاية.	ولكن	مجموع	

الوحيد.	فنفس	مستوى	استهلاك	الطاقة	قد	يكون	نتيجة	أمزجة	

مختلفة	من	مصادر	الطاقة	الأولية،	وهو	موضوع	القسم	التالي.

مزيج الطاقة الأولية

أساس	 على	 بلد	 كل	 في	 الأمثل	 الطاقة	 مزيج	 يتحدد	

والأفضليات	 والتكنولوجيا،	 الموارد،	 في	 النسبية	 الوفرة	
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المصــادر: الوكالــة الدوليــة للطاقــة، وقاعــدة بيانــات مؤشــرات التنميــة العالميــة لــدى البنــك 

الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يمثــل الخــط الأحمــر الآثــار الزمنيــة الثابتــة المقــدرة في العمــود (٢) في الجــدول ١-ت 

خ-١ بفتــرات ثقــة تبلــغ ٩٥٪ (المنطقــة المظللــة). ويمثــل الخــط الأزرق اتجاهــا خطيــا مقــدرا 

للفترة ١٩٧١-١٩٨٩ (١٩٩٢-٢٠١٥) بميل يساوي ٠٫٢٣ (٠٫١٣).

الشكل البياني ١-ت خ-٣: كفاءة الطاقة

5	في	حالة	الاقتصاد	الذي	يبلغ	نصيب	الفرد	من	الدخل	فيه	حاليا	5٠	

ألف	دولار	أمريكي	)مثل	ألمانيا(	وينمو	بمعدل	٢%	سنويا،	سيستغرق	وصول	

مستوى	نصيب	الفرد	من	الدخل	إلى	١٨٠	ألف	دولار	أمريكي	65	عاما.	

6	في	حالة	الاقتصاد	الذي	يبلغ	نصيب	الفرد	من	الدخل	فيه	حاليا	5٠	

ألف	دولار	أمريكي	)مثل	ألمانيا(	وينمو	بمعدل	٢%	سنويا،	سيستغرق	وصول	

مستوى	نصيب	الفرد	من	الدخل	إلى	64	ألف	دولار	أمريكي	١3	عاما.
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الاجتماعية.	وتحدد	الوفرة	النسبية	لأحد	مصادر	الطاقة	في	

بلد	ما	تكلفته	المحلية،	بينما	يحدد	مستوى	كفاءة	استخدامه	

الحدية(.7	 منفعته	 )أي	 تفضيله	 درجة	 الإنتاج	 عمليات	 في	

ويساعد	هذان	العاملان	مجتمعان	في	تحديد	السعر	النسبي	

الموارد	 بين	 الفني	 الإحلال	 إمكانية	 الطاقة.	وتحدد	 لمصدر	

تأثير	التغيرات	في	كفاءة	الاستخدام	أو	الأسعار	النسبية	على	

مزيج	الطاقة.	فعلى	سبيل	المثال،	تراجعت	الأهمية	النسبية	

للنفط	بوصفه	أحد	مصادر	الطاقة	الأولية	تراجعا	كبيرا	مع	

)مثل	 الأخرى	 الطاقة	 مصادر	 أسعار	 انخفاض	 مع	 الوقت	

الفحم	والطاقة	النووية	في	الجزء	الأول	من	العينة(	أو	زيادة	

الرغبة	في	استخدامها	)مثل	الغاز	الطبيعي،	ومصادر	الطاقة	

المتجددة	مؤخرا(.	وتوجد	علاقة	ملحوظة	بالفعل	بين	ارتفاع	

النفط	 استهلاك	 نسبة	 وتراجع	 وتقلبها	 الخام	 النفط	 أسعار	

الطويل،	تتحدد	 المدى	 البياني	١-ت	خ-6(.٨	وعلى	 )الشكل	

الكفاءة	أيضا	على	أساس	الاستثمار	الرأسمالي،	الذي	يتيح	

إمكانية	استغلال	مصادر	الطاقة	)مثل	الاستثمار	في	البنية	

أفضل.	 بشكل	 الطبيعي(	 الغاز	 أو	 الشمسية	 للطاقة	 التحتية	

التنمية	 ومرحلة	 الطاقة	 مزيج	 بين	 علاقة	 ذلك	 عن	 وتنشأ	

)راجع	الملحق	١-ت	خ-١	عبر	الإنترنت	للاطلاع	على	مزيد	

من	التفاصيل(.

يكون	 والمنخفضة،	 المتوسطة	 الدخل	 مستويات	 وعند	

للدخل	 بالنسبة	 الاستهلاك	 من	 النفط	 نصيب	 مرونة	 شبه	

السيارات	 تملك	 )زيادة	 النقل	 قطاع	 اتساع	 ظل	 في	 موجبة	

مع	 سالبا	 يصبح	 ولكنه	 المثال(،	 سبيل	 على	 والشاحنات	

السيارات،	 مخزون	 يستقر	 عندما	 الدخل	 مستويات	 ارتفاع	

ويقل	استهلاك	البنزين	بسبب	كفاءة	الوقود،	ويزداد	تفضيل	

الطاقة.	 التدفئة	وتوليد	 الطبيعي	الأنظف	في	 الغاز	 استخدام	

ربما	 النفط	 على	 الطلب	 أن	 إلى	 بالفعل	 الانحدارات	 وتشير	

يكون	قد	بلغ	ذروته	بالفعل	في	بعض	الاقتصادات	المتقدمة،	

هذه	 في	 يتراجع	 الاستهلاك	 من	 النفط	 نصيب	 لأن	 نظرا	

على	 أوشك	 الطاقة	 على	 الطلب	 أن	 حين	 في	 الاقتصادات،	

شبكة	 على	 خ-١	 ١-ت	 الملحق	 )راجع	 التشبع	 نقطة	 بلوغ	

الطبيعي	من	 الغاز	 أن	نصيب	 يبدو	 المقابل،	 الإنترنت(.	وفي	

الاستهلاك	لا	يعتمد	على	الدخل.	

الاستهلاك	 من	 الفحم	 ونصيب	 الدخل	 بين	 والعلاقة	

باستخدام	مصادر	 يقترن	 الدخل	 ارتفاع	 ضعيفة	نظرا	لأن	

)المحرك	 الكهربة	 معدلات	 بارتفاع	 وكذلك	 الأنظف	 الطاقة	

الدخل	 مستويات	 وعند	 الفحم(.	 استهلاك	 وراء	 الأساسي	

التكلفة	 منخفض	 وفير	 مصدر	 الفحم	 أن	 ثبت	 المتوسطة،	

على	 والاجتماعية	 الخاصة	 الحدية	 المنافع	 بين	 الاتساق	 يعتمد	 	7

السياسات.		

في	 النفطيتان	 الصدمتان	 أدت	 المتقدمة،	 الاقتصادات	 معظم	 في	 	٨

الشكيك	في	 ثم	 النفط،	ومن	 أسعار	 ارتفاع	 إلى	 العشرين	 القرن	 سبعينات	

قطاع	 في	 كبير	 تحول	 إلى	 أدى	 مما	 للطاقة،	 آمن	 كمصدر	 النفط	 أهمية	

الطاقة	 توليد	 في	 النفط	 محل	 بديلة	 مصادر	 إحلال	 تم	 حيث	 الطاقة،	

الكهربائية،	مثل	الفحم	والغاز	الطبيعي	والطاقة	النووية.

الصين اليابان الولايات المتحدة

الهند روسيا فرنسا

المصــادر: الوكالــة الدوليــة للطاقــة، وقاعــدة بيانــات مؤشــرات التنميــة العالميــة لــدى البنــك 

الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تعبــر القيــم المطابقــة المعدلــة عــن العلاقــة بيــن الطاقــة والدخــل التــي تأخــذ شــكل 

الحــرف S (تــم تصميمهــا باســتخدام متعــدد الحــدود التكعيبيــة)، ويعــدل نصيــب الفــرد من الطلب 

علــى الطاقــة لمراعــاة الآثــار الزمنيــة الثابتــة التقديريــة. والتقديــرات مســتمدة مــن المواصفــة 

الأساسية.

الشكل البياني ١-ت خ-٤: الطلب على الطاقة ونصيب الفرد 

من إجمالي الناتج المحلي

نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي (بالقيمة الثابتة للدولار الدولي في عام ٢٠١١)، 

مقياس لوغاريتمي
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الدولية لتوحيد المقاييس.
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للطاقة	وقادر	على	تلبية	الطلب	متسارع	النمو	على	الكهرباء،	

لا	سيما	في	بعض	الأسواق	الصاعدة	الكبيرة	الغنية	بالفحم،	

مثل	الصين	والهند	)البلدان	المنتجة	أو	المصدرة	للفحم	يزيد	

نصيب	الفحم	من	الاستهلاك	فيها	بمقدار	١٠	نقاط	مئوية	أو	

١٨	نقطة	مئوية	على	الترتيب(.	وبالرغم	من	تراجع	كثافة	

الكبير	 الاعتماد	 تاريخ	 فإن	 البلدان،	 مستوى	 على	 الفحم	

متسارعة	 الكبرى	 الاقتصادات	 في	 الفحم	 استخدام	 على	

النمو	أدى	إلى	زيادة	مفاجئة	في	كثافة	الفحم	العالمية	في	

)الشكل	 والعشرين	 الحادي	 القرن	 من	 الأول	 العقد	 منتصف	

في	 التنمية	 وتيرة	 زيادة	 مع	 ولكن	 خ-7(.	 ١-ت	 البياني	

ارتفاع	 يُتوقع	 الكبرى	الأخرى،	 الصين	والأسواق	الصاعدة	

الطلب	على	الوقود	الأنظف،	مما	سيؤدي	إلى	تراجع	نصيب	

الفحم	من	الاستهلاك.

ورغم	أنه	لا	يزال	من	المبكر	للغاية	تقييم	تطور	استخدام	

الطاقة	المتجددة،	يشير	التحليل	بوضوح	إلى	زيادة	استخدام	

سيما	 لا	 الدخل،	 مرتفعة	 البلدان	 في	 المتجددة	 الطاقة	

لأغراض	توليد	الطاقة	الكهربائية.	وعادة	ما	تزداد	الكهربة	

في	الاقتصادات	المتقدمة،	بينما	يُتوقع	نمو	وتيرة	الكهربة	

المتوسط	 المدى	 على	 الصاعدة	 الأسواق	 في	 كبيرا	 نموا	

الكهرباء.	 شبكة	 واتساع	 الحضرية	 التوسعات	 زيادة	 مع	

السيارات	 استخدام	 زيادة	 تؤدي	 أن	 المتوقع	 من	 كذلك	

الكهربة	 الكهربائية	ونمو	قطاع	الخدمات	إلى	زيادة	معدل	

في	الاقتصادات	المتقدمة	أيضا.	

على	 مهمة	 انعكاسات	 الكهربة	 معدل	 زيادة	 عن	 وتنتج	

مستوى	الطلب	على	الطاقة	الأولية.	وفي	حين	أن	نقطة	التشبع	

من	 التشبع	 نقطة	 قبل	 الأرجح	 على	 بلوغها	 سيتم	 النفطي	

مزيج	 من	 النفط	 نصيب	 لتراجع	 )نظرا	 الطاقة	 مجموع	مصادر	

الطبيعي	ومصادر	 الغاز	 التشبع	من	 نقطة	 الاستهلاك(،	ستأتي	

الأخيرة	 الحادة	 الانخفاضات	 وتسهم	 لاحقا.	 المتجددة	 الطاقة	

في	سعر	الخلايا	الشمسية	التي	تعمل	بالألواح	الضوئية،	والدعم	

الطريق	 تمهيد	 في	 المتجددة،	 الطاقة	 لتنمية	 المقدم	 الحكومي	

١-ت	 الإطار	 )راجع	 سريعا	 المتجددة	 الطاقة	 استهلاك	 لنمو	

لبعض	 جذابا	 خيارا	 يظل	 قد	 الفحم	 أن	 من	 وبالرغم	 خ-١(.	

والهند	 الصين	 المحلية	 الهواء	 تلوث	 مستويات	 أجبرت	 البلدان،	

الطاقة	المتجددة.	لذلك	فإن	 التحول	لاستخدام	 إلى	حد	ما	على	

التغيرات	في	التكلفة	والمخاوف	البيئية	سيكون	لها	دور	كبير	في	

زيادة	تغلغل	الطاقة	المتجددة	وبلوغ	نقطة	التشبع	من	الفحم.

الخلاصة

عن	 الطاقة	 استهلاك	 في	 الزيادة	 معظم	 تنتج	 أن	 يُتوقع	

فيها	 الطاقة	 على	 الطلب	 حجم	 يبلغ	 التي	 الصاعدة	 الأسواق	

وفي	 تقريبا.	 واحد	 تساوي	 التي	 الدخلية،	 مرونته	 ذروة	

الاقتصادات	 في	 الصفر	 من	 المرونة	 هذه	 تقترب	 المقابل،	

المتقدمة،	مما	يشير	إلى	أن	مساهمة	هذه	الاقتصادات	في	نمو	

النفط الفحم الغاز الطبيعي الطاقة النووية الطاقة المتجددة

المصادر: الوكالة الدولية للطاقة، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تعكــس العينــة ا�مــلات العالميــة الصــادرة عــن الوكالــة الدوليــة للطاقــة، والمنطقــة 

المظللــة باللــون الرمــادي = أســعار النفــط المرتفعــة والمتقلبــة، والمنطقــة غيــر المظللــة = أســعار 

النفط المنخفضة والمستقرة.

الشكل البياني ١-ت خ-٦: أنصبة مصادر الطاقة الأولية
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المصــادر: الوكالــة الدوليــة للطاقــة، وقاعــدة بيانــات مؤشــرات التنميــة العالميــة لــدى البنــك 

الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الشكل البياني ١-ت خ-٧: تفكيك عناصر التغير في 

الكثافة العالمية للفحم
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منعدمة.	 ربما	 أو	 انخفاضا	 أكثر	 ستكون	 الطاقة	 على	 الطلب	

غير	أن	نقطة	التشبع	من	الطلب	على	الطاقة	لا	تزال	بعيدة	في	

الأسواق	الصاعدة	—	حتى	بافتراض	زيادة	كفاءة	استخدام	

أكثر	 تكون	 ربما	 التشبع	 نقطة	 ولكن	 مطرد.	 بشكل	 الطاقة	

والنفط،	 الفحم	 مثل	 الطاقة،	 مصادر	 لبعض	 بالنسبة	 قربا	

المشروعات	 عن	 الناتجة	 الأصول	 تجميد	 خطر	 من	 يزيد	 مما	

مرتفعة	التكلفة،	بينما	يُتوقع	زيادة	أهمية	مصادر	أخرى	في	

مزيج	الطاقة	مع	زيادة	معدلات	الكهربة،	مثل	الغاز	الطبيعي	

والطاقة	المتجددة.	وبالرغم	من	صعوبة	التنبؤ	بديناميكيات	

والابتكارات	 الطاقة	 مصادر	 استخدام	 في	 التحول	 فترات	

الأجل	 طويلة	 كبيرة	 استثمارات	 تنفيذ	 يتعين	 التكنولوجية،	

النظم	الاقتصادية	 التحتية	للطاقة	في	 البنية	 من	أجل	تغيير	

)يبلغ	العمر	التشغيلي	لمحطات	الطاقة	الكهربائية	والطائرات	

حوالي	4٠	عاما	على	سبيل	المثال(.	ولكن	المخاوف	المناخية	

أساسي	 دور	 لها	 السوقية	سيكون	 والقوى	 الطاقة	 وسياسات	

في	تشكيل	مستقبل	أسواق	الطاقة	في	ظل	التفاعل	بين	القواعد	

المنظمة	لاستخدام	الطاقة	وأسعار	الطاقة	الذي	قد	يشجع	أو	

كبير	 دور	 السياسات	 ولصناع	 التكنولوجي.	 الابتكار	 يعوق	

تتسم	 اقتصادات	 تنمية	 في	 التفاعلات	 هذه	 استغلال	 في	

بالاستمرارية	البيئية.
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بداية	 منذ	 المتجددة	 الطاقة	 السريع	في	 النمو	 عزو	 يمكن	

على	 خ-١	 ١-ت	 الملحق	 )راجع	 والعشرين	 الحادي	 القرن	

بجانبي	 المرتبطة	 العوامل	 من	 عدد	 إلى	 الإنترنت(	 شبكة	

العرض	والطلب.	أولا،	نفذت	الحكومات	مجموعة	متنوعة	من	

سياسات	الطاقة	التي	ساعدت	البلدان	على	الحد	من	انبعاثات	

غاز	الدفيئة.	وثانيا،	ساهمت	الابتكارات	التكنولوجية،	بدعم	

تكلفة	 من	 كبيرة	 بدرجة	 الحد	 في	 التنظيمية،	 الضغوط	 من	

)راجع	 الأخيرة	 السنوات	 الشمسية	في	 والطاقة	 الرياح	 طاقة	

١.)IRENA 2017	ودراسة	،Goldman Sachs 2015	دراسة

الطاقة	 توليد	 على	 القدرة	 بين	 يربط	 نموذج	 وباستخدام	

المتجددة	ونصيب	الفرد	من	إجمالي	الناتج	المحلي	والسكان	

يحلل	 العام،	 والاتجاه	 الضابطة	 المتغيرات	 من	 ومجموعة	

)راجع	 المتجددة	 الطاقة	 إنتاج	 على	 القدرة	 آفاق	 الإطار	 هذا	

النتائج	 وتتوقف	 الإنترنت(.	 على	شبكة	 الملحق	١-ت	خ-١	

على	ما	إذا	كانت	العلاقة	مقدرة	على	أساس	العينة	بالكامل	

نظرا	 	،)٢٠١5-٢٠٠٠( الحديثة	 العينة	 أو	 	)٢٠١5-١99٠(

في	 	%3.9 إلى	 سنويا	 	%١.7 من	 يزداد	 الاتجاه	 معامل	 لأن	

الأداء	 في	 تحسنا	 المتنامي	 الاتجاه	 ويعكس	 الحديثة.	 العينة	

الطاقة	 تكنولوجيات	 من	 عدد	 في	 الأسعار	 في	 وتراجعا	

وتوربينات	 الشمسية	 الألواح	 سيما	 لا	 الرئيسية،	 المتجددة	

الرياح.		

العينة،	 خارج	 المتحفظة	 التنبؤات	 من	 مجموعة	 وتشير	

نصيب	 بشأن	 توقعات	 عنها	 متاحا	 اقتصادا	 	45 على	 تركز	

المدى	 على	 السكان	 وحجم	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 من	 الفرد	

من	 سيتمكن	 العالم	 أن	 إلى	 	،)OECD 2014 )راجع	 الطويل	

المولدة	 الأصول	 من	 غيغاوات	 	46٠٠ على	 يزيد	 ما	 مراكمة	

إلى	 الرقم	 ويرتفع	هذا	 المتجددة	بحلول	عام	٢٠4٠.	 للطاقة	

ارتفاع	 وهو	 	— الأساسي	 السيناريو	 في	 غيغاوات	 	٨4٠٠

بمقدار	أربعة	أضعاف	مقارنة	بعام	٢٠١5.	

الطاقة	المتجددة	 القدرة	على	توليد	 الزيادة	في	 وستؤدي	

الترتيب	 على	 الأساسي	 والسيناريو	 المتحفظ	 السيناريو	 في	

مليون	 و١733	 طن	 مليون	 	73٢ قدرها	 طاقة	 توصيل	 إلى	

يعادل	 ما	 وهو	 الكهرباء،	 شبكة	 إلى	 النفطي	 بالمكافئ	 طن	

الكهربائية	 الطاقة	 مجموع	 من	 الترتيب	 على	 و١١7%	 	%5٠

أمكن	 وإذا	 	.٢٠١5 عام	 في	 الأحفوري	 الوقود	 من	 المولدة	

الأحفوري	في	 الوقود	 الجديدة	محل	 المتجددة	 الطاقة	 إحلال	

بالفعل	خطوة	كبيرة	نحو	 الكهرباء،	فإن	ذلك	سيشكل	 توليد	

تخفيض	انبعاثات	غاز	الدفيئة	على	مستوى	العالم.	

ويحلل	الشكل	البياني	١-ت	خ-١-١	نمو	الطاقة	المتجددة	

مستقبلا	وفق	السيناريو	الأساسي	حسب	مستوى	الدخل	وحجم	

الاستثمار	 أن	 ذلك	 من	 ويتضح	 العام.	 الاتجاه	 وتأثير	 السكان	

العرض	 حجم	 على	 أساسا	 يتوقف	 المتجددة	 الطاقة	 في	

)التكنولوجيا(	وليس	على	الطلب	)الدخل	والعدد	السكان(،	وهو	

ما	يتسق	مع	الفكرة	الشائعة	بأن	التحول	في	استخدام	الطاقة	

الشمسية	 والتقنيات	 الرياح	 تقنيات	 في	 الابتكارات	 يعتمد	

وغيرها.	غير	أن	الاعتماد	بالقدر	نفسه	على	استمرارية	الاتجاه	

العام	يجعل	آفاق	الطاقة	المتجددة	غير	مؤكدة.

السعة الحالية

أثر الاتجاه

أثر نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي

أثر السكان

السعة الإنتاجية للطاقة المتجددة (تقديرات متحفظة)

 السعة الإنتاجية للطاقة المتجددة (تقديرات أساسية)

الشكل البياني ١-ت خ-١-١: السعة 

الإنتاجية للطاقة المتجددة
(غيغاوات)
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المصــادر: منظمــة التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي، وإدارة 

التنميــة  مؤشــرات  بيانــات  وقاعــدة  الأمريكيــة،  الطاقــة  معلومــات 

العالمية لدى البنك الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الإطار 1-ت خ-1: عرض الطاقة المتجددة والطلب عليها

هذا	الإطار	من	إعداد	كريستيان	بوغمانز	ولاما	كياسي.

في	 القطرية	 والفروق	 الفائدة،	 سعر	 الأخرى	 المهمة	 العوامل	 من	 	١

مستويات	رأس	المال	البشري	والمستوى	الممكن	للمواد	الخام	المستخدمة	في	

 Collier and دراسة	 )راجع	 والمائية	 الشمسية	 والطاقة	 الرياح	 طاقة	 توليد	

(Venables 2012،	والدعم	الحكومي	لصناعات	الطاقة	المتجددة	)راجع	دراسة	
.)Zhang and others 2013
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جدول المرفق 1- 1- 1: الاقتصادات الأوروبية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد 

الحساب الجاري والبطالة
)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

إجمالي الناتج المحلي 

البطالة 3رصيد الحساب الجاري 2أسعار المستهلكين 1الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201720182019201720182019201720182019201720182019

. . .. . .. . .3.12.31.92.63.13.22.42.42.4أوروبا
2.42.01.91.71.81.83.02.92.87.97.27.0أوروبا المتقدمة 

٢.4٢.٠١.9١.5١.7١.73.53.٠٢.99.١٨.3٨.٠منطقة	اليورو	4	،	5

٢.5١.9١.9١.7١.٨١.٨7.9٨.١7.93.٨3.53.4ألمانيا

9.4٨.٨٨.5–٠.7–٠.9–٢.3١.6١.6١.٢١.9١.٨٠.6فرنسا	

١.5١.٢١.٠١.3١.3١.4٢.٨٢.٠١.6١١.3١٠.٨١٠.5إيطاليا

3.٠٢.7٢.٢٢.٠١.٨١.٨١.9١.٢١.٢١7.٢١5.6١4.7إسبانيا

٢.9٢.٨٢.6١.3١.4١.6١٠.59.99.74.93.93.٨هولندا	

7.١6.46.6–٠.١٠.١–١.7١.5١.5٢.٢٢.٢١.٨٠.٢بلجيكا

3.٠٢.٨٢.٢٢.٢٢.٠٢.١١.9٢.٢١.٨5.55.٢5.١النمسا	

٢١.5١9.9١٨.١–٠.4–٠.٨–١.4٢.٠٢.4١.١٠.7١.٢٠.٨اليونان

٨.97.٠6.7–٢.7٢.3١.٨١.6١.7١.6٠.5٠.٠٠.3البرتغال

7.٢4.74.٠٠.3٠.7١.٢٨.57.46.76.75.35.١آيرلندا

٢.٨٢.6١.٨٠.٨١.٢١.7٠.7٠.9٠.9٨.57.77.4فنلندا

٨.١7.56.9–٠.9–١.٨–3.43.94.١١.3٢.6٢.٢٢.١الجمهورية	السلوفاكية

3.93.5٢.93.7٢.5٢.٢٠.٨٠.3٠.٠7.١6.56.3ليتوانيا	

5.٠4.53.4١.4٢.١٢.٠7.١6.35.56.65.٨5.4سلوفينيا	

٢.34.٠3.5٢.١١.5١.٨5.٠4.94.٨5.٨5.45.٢لكسمبرغ

٨.77.97.٨–٢.6–٢.٠–4.53.73.3٢.9٢.7٢.4٠.٨لاتفيا	

4.93.73.٢3.73.٠٢.53.١٢.٢١.١5.٨6.76.9إستونيا	

١١.١9.5٨.٠–5.٢–3.١–3.94.٠4.٢٠.7٠.٨١.٨6.7قبرص

6.75.74.6١.3١.٨٢.١١3.6١١.6١١.١4.64.١4.١مالطا

4.44.١4.٢–3.٢–3.5–١.7١.4١.5٢.7٢.5٢.٢3.٨المملكة	المتحدة

١.73.٠١.٨٠.5١.١١.49.٨١٠.٢9.٨3.٢٢.٨٢.٨سويسرا	

٢.١٢.4٢.٢١.9١.9١.73.3٢.6٢.٨6.76.٢6.٢السويد

١.9٢.١٢.١١.9١.9٢.٠5.57.٨7.٨4.٢3.٨3.7النرويج	

٢.9٢.53.٠–٠.9–4.33.١3.٠٢.4٢.3٢.3١.١٠.4الجمهورية	التشيكية

٢.3٢.٠١.9١.١١.4١.77.67.77.55.75.45.3الدانمرك	

4.٠3.7٢.9١.٨٢.5٢.63.5٢.4٢.٠٢.٨3.٢3.3آيسلندا	

٨.١٨.٢٨.3. . .. . .. . .١.9١.4١.٠١.٠١.5١.6سان	مارينو

. . .. . .. . .–١.4–٢.٨–6.٠3.٨٢.٠6.٢٨.39.٠٢.6أوروبا الصاعدة والنامية 6
١٠.9١١.٠١٢.3–١.4–5.7–7.43.5٠.4١١.١١5.٠١6.75.6تركيا

4.94.١4.٠–١.3–4.64.43.5٢.٠٢.٠٢.٨٠.3٠.٨بولندا	

4.94.74.٨–3.4–3.5–6.94.٠3.4١.34.7٢.73.4رومانيا	

4.٠4.٠3.3٢.4٢.٨3.33.٢٢.3٢.١4.٢3.93.5هنغاريا	

3.63.63.١١.٢٢.6٢.34.5٢.4١.66.٢5.65.5بلغاريا5	

١4.١١3.٨١3.5–5.6–5.7–١.94.٠3.53.١٢.١٢.35.7صربيا	

٢.٨٢.٨٢.6١.١١.6١.53.9٢.7٢.3١٢.4١٢.٠١١.٢كرواتيا	

ملحوظة:	تستند	بيانات	بعض	البلدان	إلى	السنوات	المالية.	ويُرجى	مراجعة	الجدول	»واو«	في	الملحق	الإحصائي	للاطلاع	على	قائمة	بالاقتصادات	التي	تعتمد	فترات	إبلاغ	استثنائية.

١	تظهر	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.

٢	%	من	إجمالي	الناتج	المحلي.

3	%.	قد	تختلف	التعاريف	الوطنية	لمفهوم	البطالة.

4	تم	تصحيح	مركز	الحساب	الجاري	لإبلاغ	أوجه	التفاوت	في	المعاملات	بين	بلدان	المنطقة.

5	على	أساس	المؤشر	المنسق	لأسعار	المستهلكين	الصادر	عن	المكتب	الإحصائي	للاتحاد	الأوروبي	ما	عدا	في	حالة	سلوفينيا.

6	تشمل	ألبانيا	والبوسنة	والهرسك	وكوسوفو	وجمهورية	مقدونيا	اليوغوسلافية	السابقة	والجبل	الأسود.
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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(

إجمالي الناتج المحلي 

البطالة 3رصيد الحساب الجاري 2أسعار المستهلكين 1الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201720182019201720182019201720182019201720182019

. . .. . .. . .5.75.65.42.12.72.92.11.51.4آسيا
2.42.11.81.01.41.64.44.14.13.43.43.3آسيا المتقدمة

١.7١.١٠.9٠.5١.٢١.34.٠3.63.٨٢.9٢.9٢.9اليابان	

3.١٢.٨٢.6١.9١.5١.٨5.١5.٠4.73.73.73.7كوريا

5.65.35.٠–3.١–٢.٨–٢.٢3.٢٢.٨٢.٠٢.٢٢.3٢.6أستراليا

٢.9٢.7٢.4١.١١.5١.3١4.5١3.٨١3.63.٨3.٨3.7مقاطعة	تايوان	الصينية

3.6٢.9٢.5٠.6١.٠١.4١٨.٨١٨.5١٨.3٢.٢٢.٠١.9سنغافورة	

منطقة	هونغ	كونغ	الصينية	الإدارية	

3.٨3.٨٢.9١.5٢.3٢.١4.33.43.١3.١٢.6٢.6الخاصة	

4.74.54.4–3.٨–3.6–3.٠3.١3.٠١.9١.4١.7٢.7نيوزيلندا	

9.١6.36.3١.٢٢.٢٢.433.335.93٨.١٢.٠٢.٠٢.٠منطقة	ماكاو	الإدارية	الخاصة

. . .. . .. . .6.56.56.32.43.03.20.90.10.2آسيا الصاعدة والنامية 
6.96.66.٢١.6٢.٢٢.4١.4٠.7٠.73.94.٠4.٠الصين

. . .. . .. . .–٢.5–3.٠–6.77.37.43.64.74.9١.9الهند4	

. . .. . .. . .5.35.35.23.12.93.22.01.31.0مجموعة آسيان- 5
5.45.٢5.٠–٢.4–٢.4–5.١5.١5.١3.٨3.43.٨١.7إندونيسيا	

3.94.63.9٠.7٠.9٠.9١١.٢9.١٨.١٠.7٠.7٠.7تايلند	

5.94.74.63.٨١.٠٢.33.٠٢.9٢.33.43.٢3.٠ماليزيا	

5.75.55.5–١.5–١.5–6.76.56.6٢.94.94.٠٠.٨الفلبين	

6.٨6.66.53.53.٨4.٠٢.5٢.٢٢.٠٢.٢٢.٢٢.٢فييت	نام	

. . .. . .. . .–2.8–3.4–6.26.16.34.95.35.52.0آسيا الصاعدة والنامية الأخرى5 

بنود للتذكرة

. . .. . .. . .6.56.56.3٢.3٢.93.١١.٠٠.3٠.3آسيا	الصاعدة	6
ملحوظة:	تستند	بيانات	بعض	البلدان	إلى	السنوات	المالية.	يُرجى	مراجعة	الجدول	»واو«	في	الملحق	الإحصائي	للاطلاع	على	قائمة	بالاقتصادات	التي	تعتمد	فترات	إبلاغ	استثنائية.

١	تظهــر	التحــركات	في	أســعار	المســتهلكين	كمتوســطات	ســنوية.	يُرجــى	مراجعــة	الجدوليــن	ألــف	6	وألــف	7	في	الملحــق	الإحصائــي	للاطــلاع	علــى	التغيــرات	الســنوية	المقارنــة	بيــن	نهايــة	

عــام	وآخــر.

٢	%	من	إجمالي	الناتج	المحلي.

3	%.	قد	تختلف	التعاريف	الوطنية	لمفهوم	البطالة.

4	راجع	الملحوظات	القطرية	للهند	في	قسم	»الملحوظات	القطرية«	في	الملحق	الإحصائي.

5	آســيا	الصاعــدة	والناميــة	الأخــرى	تشــمل	بنغلاديــش	وبوتــان	وبــروني	دار	الســلام	وكمبوديــا	وفيجــي	وكيريباتــي	وجمهوريــة	لاو	الديمقراطيــة	الشــعبية	وجــزر	ملديــف	وجــزر	مارشــال	

وميكرونيزيــا	ومنغوليــا	وميانمــار	ونــاورو	ونيبــال	وبــالاو	وبابــوا	غينيــا	الجديــدة	وســاموا	وجــزر	ســليمان	وســري	لانــكا	وتيمور-ليشــتي	وتونغــا	وتوفالــو	وفانواتــو.

6	آسيا	الصاعدة	تشمل	اقتصادات	مجموعة	آسيان-	5	)إندونيسيا	وماليزيا	والفلبين	وتايلند	وفييت	نام(	والصين	والهند



63

الفصل 1						الآفاق	والسياسات	العالمية

63 صندوق النقد الدولي		| 	أكتوبر		٢٠١٨	 	

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(

إجمالي الناتج المحلي 

البطالة 3رصيد الحساب الجاري 2أسعار المستهلكين 1الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201720182019201720182019201720182019201720182019

. . .. . .. . .–2.9–2.5–2.22.72.52.52.72.32.3أمريكا الشمالية 
4.43.٨3.5–3.٠–٢.5–٢.٢٢.9٢.5٢.١٢.4٢.١٢.3الولايات	المتحدة	

6.36.١6.٢–٢.5–3.٠–3.٠٢.١٢.٠١.6٢.6٢.٢٢.9كندا	

3.43.53.5–١.3–١.3–٢.٠٢.٢٢.56.٠4.٨3.6١.7المكسيك	
١٠.٨١١.٠١١.٠. . .. . .. . .١.٨٢.7١.٢–١.١–٢.3–٢.4بورتو	ريكو	4

. . .. . .. . .–1.8–1.6–0.70.61.96.46.97.11.4أمريكا الجنوبية 5
١٢.٨١١.٨١٠.7–١.6–١.3–١.٠١.4٢.43.43.74.٢٠.5البرازيل	

٨.4٨.99.4–3.٢–3.7–٢5.73١.٨3١.74.9–١.6–٢.9٢.6الأرجنتين	

9.39.٢9.١–٢.4–٢.4–١.٨٢.٨3.64.33.٢3.43.3كولومبيا	

١,٠٨7.5١,37٠,٠٠٠.٠١٠,٠٠٠,٠٠٠.٠٢.٠6.١4.٠٢7.١34.33٨.٠–5.٠–١٨.٠–١4.٠فنزويلا	

6.76.96.5–٢.7–٢.5–١.54.٠3.4٢.٢٢.43.٠١.5شيلي	

6.96.96.٨–٢.٢–١.٨–٢.54.١4.١٢.٨١.4٢.٠١.١بيرو	

٠.74.64.٨5.٢–٠.5–٠.5٠.3–٢.4١.١٠.7٠.4٠.٢إكوادور	

4.٠4.٠4.٠–5.١–5.٢–4.٢4.34.٢٢.٨3.٢4.٢6.3بوليفيا	

٢.7٢.٠3.٢6.٢7.66.7١.5٠.9٠.٢7.67.97.6أوروغواي

5.75.75.7–٠.9–١.3–4.٨4.44.٢3.64.٢4.٠٠.٨باراغواي	

. . .. . .. . .–3.2–3.2–3.72.83.82.63.03.42.0أمريكا الوسطى 6
. . .. . .. . .–1.7–1.6–2.64.43.73.74.34.30.9الكاريبي 7

		بنود للتذكرة
. . .. . .. . .–١.٨–١.6–١.3١.٢٢.٢6.٠6.١5.9١.5أمريكا	اللاتينية	والكاريبي	٨

الاتحاد	النقدي	لدول	شرق	

. . .. . .. . .–١٠.٢–١١.6–١.٨٢.٠3.٨١.١١.7١.٨٨.٠الكاريبي	9	
ملحوظة:	تستند	بيانات	بعض	البلدان	إلى	السنوات	المالية.	يُرجى	مراجعة	الجدول	»واو«	في	الملحق	الإحصائي	للاطلاع	على	قائمة	بالاقتصادات	التي	تعتمد	فترات	إبلاغ	استثنائية.

١	تظهــر	التحــركات	في	أســعار	المســتهلكين	كمتوســطات	ســنوية.	ولا	تشــمل	المجمــلات	فنزويــلا،	ولكنهــا	تتضمــن	الأرجنتيــن	ابتــداء	مــن	عــام	٢٠١7	ومــا	بعــده.	يُرجــى	مراجعــة	الجدوليــن	ألــف	

6	وألــف	7	في	الملحــق	الإحصائــي	للاطــلاع	علــى	التغيــرات	الســنوية	المقارنــة	بيــن	نهايــة	عــام	وآخــر.

٢	%	من	إجمالي	الناتج	المحلي.

3	%.	قد	تختلف	التعاريف	الوطنية	لمفهوم	البطالة.

4	بورتو	ريكو	هي	أراضٍ	تابعة	للولايات	المتحدة،	ولكن	بياناتها	الإحصائية	تعد	على	أساس	منفصل	ومستقل.

5	تشمل	غيانا	وسورينام.	وبالنسبة	للأرجنتين	وفنزويلا،	راجع	الملحوظات	الخاصة	بكل	بلد	على	حدة	في	قسم	»الملحوظات	القُطْرية«	في	الملحق	الإحصائي.

6	أمريكا	الوسطى	تتضمن	بليز	وكوستاريكا	والسلفادور	وغواتيمالا	وهندوراس	ونيكاراغوا	وبنما.

7	تتضمــن	منطقــة	الكاريبــي	أنتيغــوا	وبربــودا	وأروبــا	وجــزر	البهامــا	وبربــادوس	ودومينيــكا	والجمهوريــة	الدومينيكيــة	وغرينــادا	وهايتــي	وجامايــكا	وســانت	كيتــس	ونيفيــس	وســانت	لوســيا	

وســانت	فنســنت	وجــزر	غريناديــن	وترينيــداد	وتوباغــو.

٨	منطقــة	أمريــكا	اللاتينيــة	والكاريبــي	تتضمــن	المكســيك	واقتصــادات	مــن	الكاريبــي	وأمريــكا	الوســطى	وأمريــكا	الجنوبيــة.	وبالنســبة	للأرجنتيــن	وفنزويــلا،	راجــع	الملحوظــات	الخاصــة	بــكل	

بلــد	علــى	حــدة	في	قســم	»االملحوظــات	القُطْريــة«	في	الملحــق	الإحصائــي.

9	يضــم	الاتحــاد	النقــدي	لــدول	شــرق	الكاريبــي	أنتيغــوا	وبربــودا	ودومينيــكا	وغرينــادا	وســانت	كيتــس	ونيفيــس	وســانت	لوســيا	وســانت	فنســنت	وجــزر	غريناديــن،	بالإضافــة	إلى	أنغيــلا	

ومونتســيرات،	وهمــا	ليســا	أعضــاء	في	صنــدوق	النقــد	الــدولي.
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جدول المرفق 1- 1- 4: اقتصادات كومنولث الدول المستقلة: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين 

ورصيد الحساب الجاري والبطالة
)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

إجمالي الناتج المحلي 

البطالة 3رصيد الحساب الجاري 2أسعار المستهلكين 1الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201720182019201720182019201720182019201720182019

. . .. . .. . .2.12.32.45.54.55.71.14.13.3كومنولث الدول المستقلة 4

البلدان المصدرة للطاقة على 

. . .. . .. . .2.02.12.24.84.05.61.65.14.3أساس صاف 
١.5١.7١.٨3.7٢.٨5.١٢.٢6.٢5.٢5.٢5.55.3روسيا	

٠.٢5.٠5.٠5.٠–٠.٢–4.٠3.73.١7.46.45.63.4كازاخستان	

. . .. . .. . .–١.5–5.35.٠5.٠١٢.5١9.٢١4.93.5٠.5أوزبكستان	
٠.١١.33.6١3.٠3.53.34.١6.6٨.١5.٠5.٠5.٠أذربيجان	

. . .. . .. . .–6.4–٨.٢–6.56.٢5.6٨.٠9.4٨.٢١١.5تركمانستان	

البلدان المستوردة للطاقة على 

. . .. . .. . .–4.8–4.1–3.23.93.210.27.96.22.6أساس صاف 
9.٢9.49.٢–3.9–3.١–٢.53.5٢.7١4.4١٠.97.3١.9أوكرانيا	

٠.٨٠.٨٠.٨–4.٢–٢.5–٢.44.٠3.١6.٠5.55.5١.7بيلاروس

. . .. . .. . .–١٠.٢–١٠.5–5.٠5.54.٨6.٠٢.٨٢.7٨.9جورجيا	
١٨.9١٨.9١٨.6–3.٨–3.٨–7.56.٠4.٨٠.93.٠4.4٢.٨أرمينيا

. . .. . .. . .–4.3–4.7–7.١5.٠5.٠7.35.٨5.5٠.5طاجيكستان	

7.١7.٠7.٠–١١.٨–١٢.3–4.6٢.٨4.53.٢٢.94.64.٠جمهورية	قيرغيزستان	

4.١4.١4.٠–6.3–7.4–4.53.٨3.٨6.63.64.96.3مولدوفا	

بنود للتذكرة

. . .. . .. . .–٠.٨–١.3–4.١4.٠4.٠9.٠٨.47.٢٢.5القوقاز	وآسيا	الوسطى	5
البلدان	منخفضة	الدخل	في	منطقة	كومنولث	

. . .. . .. . .–4.7–4.6–5.54.94.99.5١٢.٨١٠.7٠.9الدول	المستقلة	6
البلدان	المصدرة	للطاقة	على	أساس	صاف	

. . .. . .. . .٠.١–٠.3–3.93.٨3.99.69.٢7.7٢.٢ما	عدا	روسيا
إبــلاغ	 التــي	تعتمــد	فتــرات	 البلــدان	إلى	الســنوات	الماليــة.	يُرجــى	مراجعــة	الجــدول	»واو«	في	الملحــق	الإحصائــي	للاطــلاع	علــى	قائمــة	بالاقتصــادات	 ملحوظــة:	تســتند	بيانــات	بعــض	

اســتثنائية.

١	تظهر	التحركات	في	أسعار	المستهلكين	كمتوسطات	سنوية.	يُرجى	مراجعة	الجدول	ألف	7	في	الملحق	الإحصائي	للاطلاع	على	التغيرات	السنوية	المقارنة	بين	نهاية	عام	وآخر.

٢	%	من	إجمالي	الناتج	المحلي.

3	%.	قد	تختلف	التعاريف	الوطنية	لمفهوم	البطالة.

4	تدخــل	جورجيــا	وتركمانســتان	وأوكرانيــا،	وهــي	ليســت	أعضــاء	في	كومنولــث	الــدول	المســتقلة،	ضمــن	هــذه	المجموعــة	لأســباب	تتعلــق	بالعوامــل	الجغرافيــة	وأوجــه	التشــابه	في	الهيــكل	

الاقتصــادي.

5	تتضمن	القوقاز	وآسيا	الوسطى	أرمينيا	وأذربيجان	وجورجيا	وكازاخستان	وجمهورية	قيرغيزستان	وطاجيكستان	وتركمانستان	وأوزبكستان.

6	تتضمن	البلدان	منخفضة	الدخل	في	منطقة	كومنولث	الدول	المستقلة	أرمينيا	وجورجيا	وجمهورية	قيرغيزستان	ومولدوفا	وطاجيكستان	وأوزبكستان.
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جدول المرفق 1- 1- 5: اقتصادات منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان: إجمالي الناتج 

المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب الجاري والبطالة 
)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

إجمالي الناتج المحلي 

البطالة 3رصيد الحساب الجاري 2أسعار المستهلكين 1الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201720182019201720182019201720182019201720182019

الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

. . .. . .. . .1.81.9–2.22.42.76.410.810.20.7وأفغانستان وباكستان 
. . .. . .. . .1.21.42.03.69.89.91.64.74.8البلدان المصدرة للنفط 4

.	.	..	.	.٢.6٢.٠٢.٢٨.4٨.٨6.٠–٢.٢٢.4٠.9–٠.9المملكة	العربية	السعودية	

9.6٢9.634.١٢.٢١.3٠.3١١.٨١٢.٨١4.3–3.6–3.7١.5إيران	

. . .. . .. . .٠.٨٢.93.7٢.٠3.5١.96.97.٢7.5الإمارات	العربية	المتحدة	
١١.7١١.6١٢.3–7.9–9.٠–١.4٢.5٢.75.66.56.7١3.٢الجزائر	

. . .. . .. . .١.56.5٠.١٢.٠٢.٠٢.36.93.١–٢.١العراق	

. . .. . .. . .١.6٢.7٢.٨٠.43.73.53.٨4.٨6.6قطر	
٢.34.١١.5٠.٨3.٠5.9١١.3١١.٠١.١١.١١.١–3.3الكويت	

. . .. . .. . .–6.1–6.5–4.14.54.012.412.910.86.6البلدان المستوردة للنفط 5
١٢.٢١٠.99.9–٢.4–٢.6–4.٢5.35.5٢3.5٢٠.9١4.٠6.3مصر	

6.٠6.١6.١–5.3–5.9–5.45.٨4.٠4.١3.97.54.١باكستان	

١٠.٢9.59.٢–4.5–4.3–4.١3.٢3.٢٠.٨٢.4١.43.6المغرب	

١9.6١9.5١9.6–١3.١–١4.٢–3٢.46١.٨49.٢١٠.5–١.9–١.4٢.3السودان	

١5.5١5.٢١5.٠–٨.5–9.6–٢.٠٢.4٢.95.3٨.١7.5١٠.5تونس	

. . .. . .. . .–٢5.5–٢5.6–١.5١.٠١.44.56.53.5٢٢.٨لبنان	
. . .. . .١٨.3–٨.6–9.6–٢.٠٢.3٢.53.34.5٢.3١٠.6الأردن	

بنود للتذكرة

. . .. . .. . .٢.6٢.6–١.٨٢.٠٢.56.7١١.٨١٠.6٠.3الشرق	الأوسط	وشمال	إفريقيا	
3.33.63.5٠.٢٠.9١.3٢.9٢.3٢.34.٢3.93.9إسرائيل	6

. . .. . .. . .–5.٨–6.6–5.63.٢3.45.36.76.٠٨.٠بلدان	المغرب	العربي	7
. . .. . .. . .–6.6–7.٢–3.94.٨5.٠٢٠.٨١٨.٨١٢.69.5بلدان	المشرق	العربي	٨

ملحوظة:	تستند	بيانات	بعض	البلدان	إلى	السنوات	المالية.	يُرجى	مراجعة	الجدول	»واو«	في	الملحق	الإحصائي	للاطلاع	على	قائمة	بالاقتصادات	التي	تعتمد	فترات	إبلاغ	استثنائية.

١	تظهــر	التحــركات	في	أســعار	المســتهلكين	كمتوســطات	ســنوية.	يُرجــى	مراجعــة	الجدوليــن	ألــف	6	وألــف	7	في	الملحــق	الإحصائــي	للاطــلاع	علــى	التغيــرات	الســنوية	المقارنــة	بيــن	نهايــة	

عــام	وآخــر.

٢	%	من	إجمالي	الناتج	المحلي.

3	%.	قد	تختلف	التعاريف	الوطنية	لمفهوم	البطالة.

4	تشمل	البحرين	وليبيا	وعمان	واليمن.

5	تشمل	أفغانستان	وجيبوتي	وموريتانيا	والصومال.	ولا	تتضمن	سوريا	نظرا	لعدم	اليقين	المحيط	بأوضاعها	السياسية.

6	تدخل	إسرائيل،	وهي	من	غير	اقتصادات	المنطقة،	ضمن	هذه	المجموعة	لأسباب	جغرافية.	وتجدر	الإشارة	إلى	أن	إسرائيل	لا	تدخل	في	حساب	المجملات	الإقليمية.

7	يشمل	المغرب	العربي	الجزائر	وليبيا	وموريتانيا	والمغرب	وتونس.

٨	يشمل	المشرق	العربي	مصر	والأردن	ولبنان.	ولا	يتضمن	سوريا	نظرا	لعدم	اليقين	المحيط	بأوضاعها	السياسية.
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جدول المرفق 1- 1- 6: اقتصادات منطقة إفريقيا جنوب الصحراء: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار 
المستهلكين ورصيد الحساب الجاري والبطالة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

إجمالي الناتج المحلي 

البطالة 3رصيد الحساب الجاري 2أسعار المستهلكين 1الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201720182019201720182019201720182019201720182019

. . .. . .. . .–3.4–2.8–2.73.13.811.08.68.52.3إفريقيا جنوب الصحراء
. . .. . .. . .0.01.42.318.213.413.51.10.90.5البلدان المصدرة للنفط 4

. . .. . .٠.٨١.9٢.3١6.5١٢.4١3.5٢.٨٢.٠١.٠١6.5نيجيريا	
. . .. . .. . .–١.9–٢.١–3.١٢9.٨٢٠.5١5.٨١.٠–٠.١–٢.5أنغولا	
. . .. . .. . .–٠.5–١.6–٠.5٢.٠3.4٢.7٢.٨٢.54.9غابون	

. . .. . .. . .–5.5–4.٢–٢.١٢.65.7–3.53.6٠.9–3.١تشاد	
. . .. . .. . .9.١١٢.4–٢.٠3.7٠.5١.٢٢.٠١٢.9–3.١جمهورية	الكونغو	

. . .. . .. . .–3.6–3.4–3.12.73.35.14.74.92.6البلدان متوسطة الدخل 5
٢7.5٢7.9٢٨.3–3.5–3.٢–١.3٠.٨١.45.34.٨5.3٢.5جنوب	إفريقيا	

. . .. . .. . .–4.٠–4.١–٨.46.37.6١٢.49.5٨.٠4.5غانا	
. . .. . .. . .–4.٢–4.6–7.٨7.47.٠٠.٨١.7٢.٠4.6كوت	ديفوار	

. . .. . .. . .–3.٠–3.٢–3.53.٨4.4٠.6١.٠١.١٢.7الكاميرون	
. . .. . .. . .–3.4–4.٠–3.43.٨4.56.6٨.5٨.٢3.9زامبيا	

. . .. . .. . .–7.١–7.7–7.٢7.٠6.7١.3٠.4٠.97.3السنغال	
. . .. . .. . .–7.8–6.7–6.15.76.28.97.36.66.3البلدان منخفضة الدخل 6

. . .. . .. . .–6.٢–6.٢–١٠.97.5٨.59.9١٢.79.5٨.١إثيوبيا	
. . .. . .. . .–5.3–5.6–4.96.٠6.١٨.٠5.٠5.66.3كينيا	

. . .. . .. . .–5.5–4.3–6.٠5.٨6.65.33.٨4.7٢.٨تنزانيا	
. . .. . .. . .–٨.9–6.9–4.٨5.96.١5.63.٨4.٢4.6أوغندا	

. . .. . .. . .–3.4–٢.٢–4.٢5.٠5.4٨.37.٨7.٢٠.3مدغشقر	
. . .. . .. . .–٠.٠١.٨–3.43.٨4.١4١.5٢3.٠١3.5٠.5جمهورية	الكونغو	الديمقراطية

بنود للتذكرة

إفريقيا	جنوب	الصحراء	ما	عدا	جنوب	

. . .. . .. . .–3.4–٢.٨–٢.٨3.١3.٨١٠.4٨.3٨.٢٢.3السودان
ملحوظة:	تستند	بيانات	بعض	البلدان	إلى	السنوات	المالية.	يُرجى	مراجعة	الجدول	»واو«	في	الملحق	الإحصائي	للاطلاع	على	قائمة	بالاقتصادات	التي	تعتمد	فترات	إبلاغ	استثنائية.

١	تظهر	التحركات	في	أسعار	المستهلكين	كمتوسطات	سنوية.	يُرجى	مراجعة	الجدول	ألف	7	في	الملحق	الإحصائي	للاطلاع	على	التغيرات	السنوية	المقارنة	بين	نهاية	عام	وآخر.

٢	%	من	إجمالي	الناتج	المحلي.

3	%.	قد	تختلف	التعاريف	الوطنية	لمفهوم	البطالة.

4	تشمل	غينيا	الاستوائية	وجنوب	السودان.

5	تشمل	بوتسوانا	وكابو	فيردي	وإسواتيني	وليسوتو	وموريشيوس	وناميبيا	وسيشيل.

6	تشــمل	بنــن	وبوركينــا	فاســو	وبورونــدي	وجمهوريــة	إفريقيــا	الوســطى	وجــزر	القمــر	وإريتريــا	وغامبيــا	وغينيــا	وغينيــا	بيســاو	وليبيريــا	ومــلاوي	ومــالي	وموزامبيــق	والنيجــر	وروانــدا	وســان	

تومي	وبرينســيبي	وســيراليون	وتوغو	وزمبابوي.
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جدول المرفق 1-1-7: ملخص نصيب الفرد الحقيقي من الناتج في العالم
)التغير السنوي %، بعملة دولية على أساس تعادل القوى الشرائية(

توقعاتمتوسط

–2000

200920102011201220132014201520162017201820192023

2.44.03.02.02.22.32.12.02.42.52.52.4العالم

1.12.51.10.70.91.61.71.21.91.91.71.1الاقتصادات المتقدمة

٠.9١.٨٠.٨١.5١.١١.7٢.١٠.٨١.5٢.٢١.9٠.7الولايات	المتحدة

١.٢١.7١.6٢.3١.٨١.٨١.3–٠.5–١.٠١.٨١.3١.١منطقة	اليورو	١	

٠.94.٢3.7٠.5٠.3١.٨٠.6١.3٢.١١.٨١.٨١.٢ألمانيا

٠.١٠.5٠.6٠.7٢.٠١.١١.٢١.٢–٠.٨١.5١.7٠.٢فرنسا	

٠.9١.١١.6٠.9١.١٠.7–٠.3–٢.3–٠.١١.٢٠.٢3.٢إيطاليا

١.73.73.٢3.١٢.٨٢.3١.٨–١.3–3.٠–١.4–١.3٠.4إسبانيا

١.7٢.٢٠.5١.5١.٠١.9١.4١.3٠.9–٠.44.٢٠.3اليابان

١.٢٠.9٠.٨٠.٨١.4٢.٢١.5١.٠١.١٠.7٠.9١.٢المملكة	المتحدة

١.٠١.9٢.١٠.6١.3١.7٠.١٠.3١.٨٠.9١.١٠.7كندا

٢.65.٠٢.5١.3١.6٢.١١.3١.5٢.١٢.٠١.7١.6اقتصادات	متقدمة	أخرى	٢

اقتصادات الأسواق الصاعدة 

4.45.94.93.63.63.22.82.93.23.33.33.6والاقتصادات النامية

٠.٠١.7١.٨٢.١١.9–5.94.34.73.٢٢.٠١.4٢.5كومنولث	الدول	المستقلة

١.5١.7١.٨١.4–٠.3–5.74.55.٠3.6١.7٠.6٢.6روسيا

١.٠٢.7٢.73.١3.5–7.٠4.34.7٢.73.4٢.6١.7كومنولث	الدول	المستقلة	عدا	روسيا

6.9٨.56.75.95.95.٨5.٨5.45.55.55.35.٢آسيا	الصاعدة	والنامية

9.6١٠.١9.٠7.47.36.76.46.١6.36.١5.75.5الصين

5.٢٨.75.٢4.١5.٠6.٠6.٨5.75.35.96.٠6.3الهند	3

3.65.53.٢4.73.73.33.63.74.١4.٠3.94.١مجموعة	آسيان	–	5	4

3.53.76.٢٢.٠4.33.54.3٢.٨5.53.٢١.5٢.3أوروبا	الصاعدة	والنامية

٠.٢٠.3١.4٢.٠–١.٨–١.64.٨3.4١.7١.7٠.٢٠.9أمريكا	اللاتينية	والكاريبي

٠.٢٠.7١.7١.6–4.٢–4.3–٢.١6.53.٠١.٠٢.١٠.4البرازيل

٠.٢3.٨٢.4٢.4٠.٢١.7٢.٢١.٨١.٠١.٢١.6٢.١المكسيك

الشرق	الأوسط	وشمال	إفريقيا	

٠.4٠.7١.١–٠.3٢.9٠.5–١.9٢.33.9٠.6٠.٠٠.١وأفغانستان	وباكستان

٠.٢٠.4٠.3–3.3–١.١3.3٠.7–٠.5١.66.٨٢.5٠.١المملكة	العربية	السعودية

٠.٠٠.5١.١١.5–٢.74.3٢.4١.5٢.5٢.5٠.6١.3إفريقيا	جنوب	الصحراء

–٠.3–٠.5–٠.٨–١.9–4.٢–5.4٨.3٢.١١.5٢.63.5٠.١نيجيريا
٠.٢–٠.٢–٠.٨–٠.3–١.٠–٢.3١.6١.٨٠.7١.٠٠.3٠.3جنوب	إفريقيا

بنود للتذكرة

٠.١١.6٢.٠١.7٢.4١.9١.9١.5–١.4١.٨١.5٠.6الاتحاد	الأوروبي

3.75.٠3.5١.63.73.٨٢.3١.٢٢.4٢.43.٠3.٢البلدان	النامية	منخفضة	الدخل

ملحوظة:	تستند	بيانات	بعض	البلدان	إلى	السنوات	المالية.	يُرجى	مراجعة	الجدول	»واو«	في	الملحق	الإحصائي	للاطلاع	على	قائمة	بالاقتصادات	التي	تعتمد	فترات	إبلاغ	استثنائية.

١	البيانات	محسوبة	كمجموع	فرادى	بلدان	منطقة	اليورو.

٢	لا	تشمل	بلدان	مجموعة	السبعة	)كندا	وفرنسا	وألمانيا	وإيطاليا	واليابان	والمملكة	المتحدة	والولايات	المتحدة(	وبلدان	منطقة	اليورو.

3	راجع	الملحوظات	القطرية	للهند	في	قسم	»الملحوظات	القطرية«	في	الملحق	الإحصائي.

4	إندونيسيا	وماليزيا	والفلبين	وتايلند	وفييت	نام.
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العالمي  الاقتصاد  يشهده  الذي  التعافي  الفصل  هذا  يرصد 

أن  المالية في عام 2008. ويبدو  الأزمة  بعد مرور عقد على 

النظر  التي تلت الأزمة لا تزال مستمرة، بغض  الناتج  خسائر 

عما إذا كان البلد المعني قد شهد أزمة مصرفية خلال الفترة 

اقترن  الذي  الاستثمار،  تباطؤ  وكان  لا.  أم   2008-2007

الكلية  والإنتاجية  المال  رأس  مستويات  في  مطول  بتراجع 

أهم  من  الأزمة،  قبل  ما  باتجاهات  مقارنة  الإنتاج  لعوامل 

القنوات التي نشأت هذه الخسائر من خلالها. وكان لاختيارات 

تفاوت  على  تأثير  مباشرة  وبعدها  الأزمة  قبل  السياسات 

مستويات الناتج بعد الأزمة. ومما يؤكد على أهمية سياسات 

التي  البلدان  أن  الفعالة  والرقابة  الكلية  الاحترازية  السلامة 

عانت من مواطن ضعف مالي أكبر مقارنة بغيرها في السنوات 

التي سبقت الأزمة شهدت خسائر أكبر على جانب الناتج بعد 

أقوى  التي تمتعت بمراكز مالية  البلدان  الأزمة، بينما شهدت 

أكثر مرونة خسائر  قبل الأزمة والتي تطبق نظم سعر صرف 

التي تم  أقل. وساعدت الإجراءات غير المسبوقة والاستثنائية 

اتخاذها على مستوى السياسات بعد الأزمة في التخفيف من 

حدة خسائر الناتج التي شهدتها البلدان في أعقاب الأزمة. 

مقدمة 

في نهاية الأسبوع بتاريخ ١3 و١4 سبتمبر ٢٠٠٨، كانت 

الانهيار،  وشك  على  كبيرتان  أمريكيتان  ماليتان  مؤسستان 

بينما كانت مؤسسة ثالثة تسعى إلى العثور على مشتري على 

من  الأحد  يوم  عشية  وفي  المصير.  نفس  لتفادي  السرعة  وجه 

نفس الأسبوع، استحوذ بنك أوف أمريكا على شركة ميريل لينش. 

AIG لا تزال تحاول محاولات  وكانت شركة التأمين الضخمة 

تخفيض  من  أيام  قبل  ائتمان  خطوط  على  للحصول  يائسة 

الانهيار. وفي  يدفعها نحو  أن  يُتوقع  تصنيفها على نحو كان 

الموافق ١5 سبتمبر ٢٠٠٨،  الاثنين،  يوم  الأولى من  الساعات 

تقدم بنك استثمار »ليمان براذرز« بطلب لإشهار إفلاسه، وهو 

أسواق  إحدى  تجاه  انكشافه  إلى  منه  كبير  جزء  في  يرجع  ما 

الإسكان الأمريكية التي كانت تعاني من تراجع حاد.

تكالبا  العالمية  الأسواق  شهدت  ليمان،  بنك  سقوط  وعقب 

التي كانت  السيولة شكل أشد مراحل الاضطرابات المالية  على 

تختمر في الولايات المتحدة وأوروبا لما يقرب من ١٨ شهرا.١١ 

نابر  ومالهار  مركايتش  وميتشو  شن  وينجي  هم  الفصل  هذا  مؤلفو 

ويوان  جونز  وكريستوفر  إيغان  دينيز  من  بمساهمات  الفريق(،  )رئيس 

هيل  وميرون  كاليكستو  لويزا  من  كل  مساندة  خدمات  وقدم  زنغ، 

وبنجامين هيلغنسـتوك.

الظهور  أي   — بدقة  الزمنية  الحقبة  بداية هذه  نقطة  الصعب تحديد  ١ من   

الأول للوباء. لذلك يعتبر الفصل أن انهيار شركة نيو سينشيري فاينانشيال في 

العقاري عالي المخاطر، هو  الإقراض  إبريل ٢٠٠7، وهي شركة متخصصة في 

البادرة الواضحة الأولى على العسر المالي عقب التحول الذي شهده سوق الإسكان 

عمليات  من  اتضح  ما  وهو   — الذعر  من  حالة  ذلك  عن  ونتج 

البيع الاضطراري للأصول وسحب الودائع من البنوك وصناديق 

عبر  التجارة  انهيار  إلى  أدت   — الائتمان  وتجميد  المال  سوق 

الإطلاق  على  الأسوأ  العالمي  الركود  حالة  إلى  ثم  ومن  الحدود 

خلال سبعة عقود.   

اللاحقة  الصدمات  سلسلة  أدت  سنوات،  عشر  مرور  وبعد 

والاستجابات على مستوى السياسات التي تلت إعلان شركة ليمان 

إفلاسها إلى اقتصاد عالمي حيث أصبح وسيط نسبة دين الحكومة 

قبل   %36 مقابل   %5٢ يبلغ  المحلي  الناتج  إجمالي  إلى  العامة 

لتصبح  المركزية  للبنوك  العمومية  الميزانيات  وتضخمت  الأزمة، 

عدة أضعاف حجمها قبل الأزمة، لا سيما في الاقتصادات المتقدمة، 

وأصبحت اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية تمثل 

حاليا 6٠% من إجمالي الناتج المحلي العالمي على أساس تعادل 

الأزمة(، مما  الذي سبق  العقد  )مقابل 44% خلال  الشرائية  القوى 

يعكس جزئيا ضعف التعافي في الاقتصادات المتقدمة. 

يشهده  الذي  التعافي  الفصل  هذا  يرصد  الخلفية،  هذه  وعلى 

في  المالي  الانهيار  على  سنوات   ١٠ مرور  بعد  العالمي  الاقتصاد 

عام ٢٠٠٨ والدروس المستفادة على مستوى السياسات والتي من 

شأنها المساعدة في الاستعداد لمواجهة الهبوط الاقتصادي القادم. 

وتحديدا، يتناول الفصل الأسئلة التالية:

·  ما التغيرات التي طرأت على مستويات الناتج عبر البلدان في 	

أعقاب الأزمة مقارنة باتجاهات ما قبل الأزمة؟

· مدخلات 	  — بالناتج  المرتبطة  العناصر  وضع  تحسن  وكيف   

 — الإنتاج  لعوامل  الكلية  والإنتاجية  والعمالة  المال  رأس 

عودة  استغرقت  لماذا  العناصر،  هذه  ضوء  وفي  الأزمة؟  عقب 

الناتج إلى مستويات ما قبل الأزمة وقتا طويلا في العديد من 

الاقتصادات؟

· وبالرغم من أن الاقتصاد العالمي شهد أسوأ ركود على الإطلاق 	

البلدان  عبر  الكلي  الاقتصاد  أداء  تفاوت  عقود،  سبعة  منذ 

السياسات  وما  التفاوت؟  هذا  أسباب  ما  الأزمة.  أعقاب  في 

والخصائص الهيكلية التي ساعدت في الحد من الضرر وتيسير 

التعافي؟

تغطي   — بلدا   ١٨٠ تتضمن  عينة  الفصل  ويستخدم 

الصاعدة  الأسواق  واقتصادات  المتقدمة  الاقتصادات 

الأمريكي في منتصف عام ٢٠٠6. ومن أهم علامات العسر المالي خلال الثمانية 

عشر شهرا اللاحقة تعليق استرداد الأدوات المالية من صناديق التحوط المرتبطة 

بي  ان  بي  وبنك   )٢٠٠7 )يونيو  ستيرنز  بير  لبنك  التابعة  العقاري  بالإقراض 

باريبا )أغسطس ٢٠٠7(، وموجة السحب الجماعي للأرصدة المصرفية من شركة 

نورثرن روك )سبتمبر ٢٠٠7(، وهي الموجة الأولى التي تشهدها المملكة المتحدة 

منذ القرن التاسع عشر، وانهيار شركة الإقراض العقاري كانتري وايد فاينانشال 

)يناير ٢٠٠٨(، واستحواذ جي بي مورغان على بير ستيرنز بدعم من الاحتياطي 

الفيدرالي الأمريكي )مارس ٢٠٠٨(، واستحواذ الحكومة الأمريكية على عمالقة 

الرهن العقاري في الولايات المتحدة فاني ماي وفريدي ماك )سبتمبر ٢٠٠٨(.

تعافي الاقتصاد العالمي بعد مرور 10 سنوات 

على الانهيار المالي في عام 2008 2 ل
ص

ف
ل

ا
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خسائر  لقياس   — الدخل  منخفضة  النامية  والاقتصادات 

تفاوت  في  تسببت  التي  الأزمة  قبل  ما  عوامل  وبحث  الناتج، 

التدابير  إذا كانت  ما  والنظر في  الأزمة،  أعقاب  الناتج في  أداء 

من  الحد  إلى  أدت  قد  مباشرة  الأزمة  عقب  اتخاذها  تم  التي 

ويحلل   .)٢٠١7-٢٠١5( المتوسط  المدى  على  الناتج  خسائر 

)أكتوبر ٢٠٠9(  العالمي  الاقتصاد  آفاق  عدد سابق من تقرير 

خلال  السابقة  المالية  الأزمات  من  مجموعة  عقب  الناتج  أداء 

الفترة ١97٠-٢٠٠٢. ويستند الفصل الحالي إلى هذا التحليل 

من خلال التركيز على الفترة التي تلت أزمة عام ٢٠٠٨.

عند  مراعاتها  يتعين  التي  المهمة  الاعتبارات  أحد  ويتمثل 

المقارنة بين أنماط الناتج قبل الأزمة وبعدها في مدى اعتماد 

غير  والاستثمار  المفرط  الائتماني  النمو  على  الأزمة  قبل  النمو 

القابل للاستمرار اللذين كان من اللازم التصدي لهما. وإحدى 

غير  الهيكلية  التغيرات  كانت  إذا  ما  هي  الصلة  ذات  المسائل 

الوقت في  النمو الاتجاهي مع  أثرت على  المرتبطة بالأزمة قد 

النمو الممكن قد  إذا كانت معدلات  البلدان )وتحديدا، ما  بعض 

إلى  لاحقا  لتعود  الأزمة  قبل  البلدان  بعض  في  مؤقتا  ارتفعت 

مستواها المتوسط على المدى الطويل(. وكما سنناقش في القسم 

التالي، نحاول في هذا التحليل تعديل اتجاهات ما قبل الأزمة 

أكثر  تكون  ربما  التي  الائتماني،  النمو  مثل  العوامل،  لاستبعاد 

تأثيرا على مسار الناتج مقارنة بتقلبات الطلب المعتادة. وحتى 

بعد إجراء هذا التصحيح، فإن انحراف الناتج عن اتجاهات ما 

قبل الأزمة في بعض البلدان قد يظل متأثرا بالتغيرات الهيكلية 

البطيئة في معدلات النمو الاتجاهي بمرور الوقت. وبالرغم من 

الذي   — الفصل  هذا  في  المقارن  القطري  التحليل  فإن  ذلك، 

شهدت  التي  الدخل  مستويات  مختلف  من  البلدان  بين  يقارن 

تشهد  لم  والتي   ٢٠٠-٢٠٠٨7 الفترة  خلال  مصرفية  أزمات 

تلك الأزمات خلال الفترة — يمكن أن يساعد في تحديد أسباب 

ما قبل الأزمة التي أدت إلى انحرافات الناتج في أعقاب الأزمة.

لا  أنها  يبدو  الناتج  خسائر  أن  التحليل  نتائج  أهم  ومن 

أزمات  التي شهدت  البلدان  تزال مستمرة وأنها لا تقتصر على 

تباطؤ  أن  أيضا  ويبدو   .٢٠٠-٢٠٠٨7 الفترة  خلال  مصرفية 

الاستثمار يعد إحدى القنوات الرئيسية التي نشأت هذه الخسائر 

من خلالها، حيث اقترن بتراجع مطول في مستويات رأس المال 

قبل  ما  باتجاهات  مقارنة  الإنتاج  لعوامل  الكلية  والإنتاجية 

الإنتاج،  لعوامل  الكلية  الإنتاجية  تراجع  مع  واتساقا  الأزمة. 

واستخدام  والتطوير  البحوث  على  الإنفاق  وتيرة  أن  يبدو 

التي  البلدان  في  تباطؤا  أكثر  نحو  على  ازدادت  التكنولوجيا 

شهدت خسائر أكبر على جانب الناتج. وهذه النتائج مماثلة لما 

الناتج عادة  أن  التي تشير إلى  الدراسات الأخيرة  إليه  توصلت 

ما يظل دون الاتجاهات السابقة عقب الأزمات وفترات الركود 

 Cerra and Saxena 2008, دراسة  المثال  سبيل  على  )راجع 

 ،Blanchard, Cerutti, and Summers 2015 ودراسة   ،2017
ودراسة Aslam and others التي تصدر قريبا(.

ويشير التحليل إلى أن خيارات السياسات في المرحلة التي 

أداء  سبقت الأزمة وبعدها مباشرة كان لها تأثير على تفاوت 

السياسات  هذه  تقسيم  ويمكن  الأزمة.  بعد  ما  فترة  في  الناتج 

إلى ثلاث فئات.

· مالية: تأكيدا على أهمية سياسات السلامة الاحترازية الكلية 	

والرقابة الفعالة، توصل التحليل إلى أن البلدان التي تراكمت 

فيها مواطن الضعف المالي بدرجة أكبر في السنوات التي 

في  الناتج  جانب  على  أكبر  خسائر  شهدت  الأزمة  سبقت 

مفرطا  عجزا  سجلت  التي  للبلدان  وبالنسبة  الأزمة.  أعقاب 

أكبر حجما في الحساب الجاري ونموا ائتمانيا أسرع خلال 

السنوات التي سبقت الأزمة، فقد شهدت قيودا أكثر حدة نسبيا 

عندما اشتدت الأوضاع المالية عقب الأزمة. واقترن تشديد 

المفروضة  للقيود  بموشر  )مقيسا  المصرفي  التنظيم  آليات 

على جوانب معينة في النشاط المصرفي( في السنوات التي 

المصرفية  الأزمات  وقوع  احتمالات  بتراجع  الأزمة  سبقت 

في عام ٢٠٠7-٢٠٠٨.

· التي 	 البلدان  أن  إلى  الشواهد  تشير  السياسات:  وأطر  قيود 

الأزمة شهدت  فترة ما قبل  أقوى في  بمراكز مالية  تمتعت 

كذلك  الأزمة.  أعقاب  في  الناتج  جانب  على  أقل  خسائر 

ساعدت  المرنة  الصرف  سعر  نظم  أن  إلى  التحليل  توصل 

في الحد من التأثير السلبي على معدل نمو إجمالي الناتج 

المحلي.

· بلدان 	 عدة  اتخذت  الأزمة:  أعقاب  في  المتخذة  الإجراءات 

السياسات  جانب  على  واستثنائية  مسبوقة  غير  إجراءات 

 .٢٠٠٨ عام  في  المالي  الانهيار  عقب  اقتصاداتها  لدعم 

إلى أن هذه الإجراءات )لا سيما الإجراءات  الفصل  وتوصل 

في  بما  المالي،  القطاع  دعم  إلى  الهادفة  المالية  شبه 

في  ساعدت  الأموال(  رؤوس  وضخ  الضمانات  تقديم  ذلك 

التخفيف من حدة خسائر الناتج في أعقاب الأزمة.

منطقة  على  تحديدا  تنطبق  العوامل  هذه  بعض  أن  ويبدو 

اليورو. فقد كشفت الأزمة المالية التي وقعت في عام ٢٠٠٨ عن 

الأعضاء  الاقتصادات  بعض  في  المالية  الاحتياطيات  ضعف 

وعن فجوات في بنيان اتحاد العملة. وأدى التفاعل بين العوامل 

على  الإقليمية  والعوامل  الأعضاء  البلدان  فرادى  في  المحلية 

صعوبة  أكثر  التصحيح  عملية  جعل  إلى  ككل  المنطقة  مستوى 

في منطقة اليورو عقب صدمة عام ٢٠٠٨، كما ساهم في تفاقم 

شجع  مما   ،٢٠١٠-٢٠١٢ الفترة  خلال  السيادي  الدين  أزمة 

 IMF المنطقة على بذل جهود لتعزيز بنيان اتحاد العملة )راجع

ودراسة   ،Allard and others 2013 ودراسة   ،2012, 2013a
 Berger, Dell’Ariccia, ودراسة   ،Goyal and others 2013
فإن   ،٢٠٠9 عام  بصدمة  وبالمقارنة   .)and Obstfeld 2018
بلدان منطقة اليورو التي تأثرت بأزمة الدين السيادي لم يكن 

بمقدورها استخدام سياسة المالية العامة التوسعية في مواجهة 

التي أصابتها. بل كان يتعين عليها  التوقف المفاجئ«  »حالة 

واحتواء  الدائنين  ثقة  لاسترداد  العامة  المالية  عجز  من  الحد 

تكلفة الاقتراض السيادي. ولكن كما اتضح لاحقا، فإن التأثير 

حينها  المتوقع  من  أقوى  كان  المالي  التشديد  لهذا  الانكماشي 

 IMF 2013b, Blanchard and Leigh 2013، و  )راجع دراسة 

.)2015
القنوات  ونناقش  الناتج  خسائر  التالي  القسم  في  ونقيس 

اللاحق  القسم  ويتناول  خلالها.  من  الخسائر  هذه  نشأت  التي 

تفاوت  جزئيا  تفسر  التي  الهيكلية  والخصائص  السياسات 
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أهم  ونعرض  الأزمة.  بعد  ما  فترة  في  الناتج  مستويات 

الاستنتاجات بإيجاز في نهاية الفصل. 

استمرار انحرافات الناتج في فترة ما 

بعد الأزمة المالية العالمية

عقب الانهيار المالي العالمي في أواخر عام ٢٠٠٨، شهد 9١ 

اقتصادا يمثل ثلثي إجمالي الناتج المحلي العالمي على أساس 

عام  في  الناتج  مستويات  في  تراجعا  الشرائية  القوى  تعادل 

٢٠٠9. وعلى سبيل المقارنة، سجل 4٨ اقتصادا خلال الركود 

مقارنة  الناتج  مستويات  في  تراجعا   ١9٨٢ عام  في  العالمي 

بالعام السابق، وكانت هذه الاقتصادات تمثل 46% من إجمالي 

الناتج المحلي العالمي.

على مستويات  التي طرأت  المطولة  التغيرات  ولفهم طبيعة 

مدى  الفصل  هذا  في  نقيس   ،٢٠٠٨ عام  أزمة  عقب  الناتج 

كان  الذي  مستواه  عن  الأزمة  بعد  ما  فترة  في  الناتج  انحراف 

عام  قبل  المسجل  الاتجاهي  النمو  معدل  استمرار  حال  ليبلغه 

٢٠٠9 )راجع دراسة Ball 2014(. ونظرا لأن الأوضاع المالية 

التيسيرية بوجه عام ساهمت على الأرجح في تسجيل معدلات 

نمو غير قابلة للاستمرار في العديد من البلدان قبل عام ٢٠٠٨، 

الاتجاهي  المسار  تقدير  عند  الآثار  هذه  استبعاد  المهم  من 

الأساسي للناتج لاستخدامه كأساس للمقارنة )الملحق ٢-٢-

هذه  استبعاد  من  بالرغم  ولكن   3

،3،٢
الإنترنت(.٢ شبكة  على  باء 

الآثار، فإن الانحرافات المقيسة في الناتج قد تتضمن في بعض 

خصوصية  ذات  الاتجاهي  النمو  معدلات  في  تغيرات  الحالات 

اقتصادين في  أكبر  إلى  ولننظر  بالأزمة.  مرتبطة  وغير  قطرية 

الولايات المتحدة، ساهم تباطؤ  العالم على سبيل المثال. ففي 

تراجع  في   ٢٠٠٨ عام  أزمة  سبق  الذي  الكلية  الإنتاجية  نمو 

 ،Fernald 2015 مستويات النمو الممكن مع الوقت )راجع دراسة

ودراسة Adler and others 2017(. كذلك شهد اقتصاد الصين 

تحولات هيكلية كبيرة خلال أزمة عام ٢٠٠٨ اقترنت بتراجع 

على  مثال  وهو   — ذلك  من  بالرغم  قويا  ظل  الذي  النمو  في 

تمثل  والتي  الاتجاهي  النمو  معدلات  على  تطرأ  التي  التغيرات 

 .Pritchett and Summers (2013) ظاهرة عامة وثقتها دراسة

الأساسية  التحولات  أيضا  )وربما  التطورات  هذه  ضوء  وفي 

المماثلة في معدلات النمو الاتجاهي التي شهدتها بلدان أخرى 

نمو  معدلات  بين  بدقة  المقارنة  يتعين  الفترة(،  هذه  خلال 

لتجنب  الأزمة  قبل  والمسجلة  الحالية  المحلي  الناتج  إجمالي 

4

عزو جميع التغيرات الملاحظة إلى أزمة عام ٢٠٠٨ .4

www.  ٢٢٢٢, ٢ جميع الملاحق متاحة عبر الإنترنت على الموقع الإلكتروني

.imf.org/en/Publications/WEO 
الفروق بين   3 يناقش الملحق ٢-٢-باء المتاح على شبكة الإنترنت 

المنهج المتبع في هذا الفصل ومنهج الفرز المستخدم عادة في الفصل بين 

عناصر الناتج الاتجاهية وعناصر الناتج المرتبطة بالدورة الاقتصادية. 

من  مجموعة  توجد  المثال،  سبيل  على  المتحدة  للولايات  بالنسبة   4  

 ٢٠٠٨ لعام  المالية  الأزمة  بعد  ما  فترة  في  الناتج  خسائر  بشأن  التقديرات 

نمو  في  بالتغيرات  المرتبطة  الناتج  خسائر  مقابل  نفسها  الأزمة  عن  الناتجة 

 ،CBO 2014 )راجع  الأزمة  قبل  بالفعل  موجودة  كانت  والتي  الممكن  الناتج 

.)Barnichon, Matthes, and Ziegenbein 2018 ودراسة ،Hall 2014 ودراسة

وببدو أن انحرافات الناتج ما بعد عام ٢٠٠٨ مستمرة بقوة 

جانب  إلى  الإشارة  وتجدر   55.)٢-١ البياني  )الشكل  الوقت  مع 

آخر، وهو أن الاقتصادات التي شهدت خسائر أكبر على جانب 

الأزمة  تلت  التي  الفترة  العمالة في  توظيف  ومستويات  الناتج 

في  المساواة  عدم  مستويات  في  أكبر  زيادة  سجلت  مباشرة 

توزيع الدخل عن متوسط ما قبل الأزمة )الشكل البياني ٢-٢(.66 

ضعف  استمرار  على  الضوء  إلقاء  في  التطورات  هذه  وتساعد 

من  والمخاوف  الاقتصادات  من  العديد  في  الاقتصادي  الأداء 

»أداء باهت جديد« )راجع Lagarde 2014, 2016(، كما قد تفسر 

والأحزاب  الحالية  المؤسسات  الأمل تجاه  الشعور بخيبة  أيضا 

 Lipton السياسية القائمة، والميل المتزايد نحو الحمائية )راجع

.)2018

 5 معامل الارتباط بين انحرافات إجمالي الناتج المحلي خلال الفترة 

٢٠١١-٢٠١3 والفترة ٢٠١5-٢٠١7 يبلغ ٠.9٠ تقريبا. وكما يتضح 

من الشكل البياني ٢-٢-4 في الملحق المتاح على شبكة الإنترنت، فإن 

أقرب   ٢٠٠٨ أزمة  بعد  عقد  من  يقرب  ما  مرور  عقب  الناتج  انحرافات 

إلى جانب الخسائر مقارنة بالانحرافات المسجلة في مرحلة مماثلة عقب 

الركود العالمي في عام ١9٨٢.

 6 يقاس تراجع مستويات توظيف العمالة كالفجوة بين عدد العاملين 

الفعليين وعدد العاملين المفترض في حالة نمو مستويات توظيف العمالة 

بنفس المعدل المسجل في فترة ما بعد الأزمة، مع اعتبار أن الفئة العمرية 

Schanzen� )راجع دراسة  ١5 و65 عاما  تتراوح بين اقتصاديا   النشطة 

bach and others 2017، والملحق ٢-٢-باء على شبكة الإنترنت(.

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: انحرافات إجمالي الناتج المحلي هي متوسط الانحرافات بالنسبة المئوية عن 

اتجاهات ما قبل الأزمة.

لا يزال أداء ما بعد الأزمة مستمرا، حيث يساوي معامل ارتباط انحرافات إجمالي الناتج 

المحلي في الفترة ٢٠١١-٢٠١٣ والفترة ٢٠١٥-٢٠١٧ حوالي ٠٫٩٠.
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

استمرار تدني مستويات الناتج عن الاتجاه السائد 

في فترة ما قبل الأزمة في أكثر من 60% من 

الاقتصادات

يقدر الانحراف عن اتجاهات ما قبل عام ٢٠٠9 لعينتين كبيرتين 

عام  في  مصرفية  أزمات  شهدت  التي  الاقتصادات  الاقتصادات:  من 

 Laeven and Valencia ٢٠٠7-٢٠٠٨ )وفق التعريف الوارد في دراسة

Laeven�Valen� 2013( وجميع الاقتصادات الأخرى.77 ووفقا لتعريف
cia، وقعت أزمات مصرفية في ٢4 بلدا عام ٢٠٠7-٢٠٠٨، ١٨ منها 
في اقتصادات متقدمة )راجع الملحق ٢-٢-ألف على شبكة الإنترنت 

 Laeven�Valencia 7 يستند تعريف الأزمة المصرفية الوارد في دراسة 

(2013) إلى معيارين: العسر المالي الشديد )بما في ذلك موجات السحب 
الحكومي  والتدخل  التصفية(  وعمليات  المصرفية  للأرصدة  الجماعي 

الكبير في الجهاز المصرفي )بما في ذلك إعادة الرسملة وتقديم ضمانات 

على الالتزامات والتأميم(. 

للاطلاع على قائمة بهذه البلدان(. ويعرض الشكل البياني ٢-3 بإيجاز 

توزيع انحرافات الناتج عقب الأزمة عن اتجاهات ما قبل الأزمة، وذلك 

على أساس متوسط الانحرافات خلال الفترة ٢٠١5-٢٠١7.

مجموعة  في  والعشرين  الأربعة  الاقتصادات  بين  ومن 

فيها  يظهر  الاقتصادات  من  تزال ٨5%  لا  المصرفية،  الأزمات 

انحرافات سلبية عن اتجاه ما قبل عام ٢٠٠9 بعد مرور عقد 

كامل على انهيار عام ٢٠٠٨. وفي ضوء شواهد سابقة )راجع 

والفصل   ،Abiad and others 2009 دراسة  المثال  سبيل  على 

الرابع من عدد إبريل ٢٠٠9 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، 

ليس   ،)Blanchard, Cerutti, and Summers 2015 ودراسة 

من المستغرب أن الاقتصادات في مجموعة الأزمات المصرفية 

دراسة  تشير  فكما  الأزمات.  هذه  عقب  مستمرة  خسائر  سجلت 

تؤدي حالات   ،Blanchard, Cerutti, and Summers (2015)
انخفاضات  إلى  الأرجح  على  مالية  بأزمات  المقترنة  الركود 

تراجع  ويعد  الأزمة.  قبل  ما  اتجاهات  عن  الناتج  في  مستمرة 

العوامل  من  مجموعة  نتيجة   — الائتمانية  الوساطة  نشاط 

هذا  في  الأساسية  القنوات  من   — والطلب  بالعرض  المرتبطة 

العرض،  Bernanke 2018(. فعلى جانب  الصدد )راجع دراسة 

خدمات  تقديم  في  الاستمرار  الضعيفة  المالية  للنظم  يمكن  لا 

الوساطة الائتمانية بنفس مستواها في فترة ما قبل الانهيار، 

شأنه  من  الأزمة  بعد  ما  فترة  في  التنظيمي  التشديد  أن  كما 

اضطرابات  مع  وبالتوازي  الإقراض.  نشاط  على  أيضا  التأثير 

 ،Standardized World Income Inequality Database (Solt 2016)  المصادر: قاعدة بيانات

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: يستند معامل جيني إلى الدخل قبل الضرائب والتحويلات، وتتراوح قيمته من صفر إلى ١٠٠. 

الفتــرة  ومتوســط   ٢٠٠٥-٢٠٠٨ الفتــرة  متوســط  بيــن  كالفــرق  جينــي  معامــل  في  التغيــر  ويحســب 

أقــل  انحرافــات  إلى  الســيني  المحــور  علــى  اليميــن  إلى  اليســار  مــن  التحــركات  وتشــير   .٢٠١٤-٢٠١٥

سلبية/أكثر إيجابية في المتوسط عن اتجاه ما قبل الأزمة في الفترة ٢٠١١-٢٠١٣.

سجلت الاقتصادات التي شهدت تراجعا أكبر على جانب الناتج ومستويات التوظيف في 

أعقاب الأزمة مباشرة ارتفاعا أكبر في مستويات عدم المساواة في توزيع الدخل مقارنة 

بمتوسط ما قبل الأزمة. 
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الانحرافات ٪ عن اتجاه ما قبل الأزمة

الشكل البياني ٢-٢: التغير في مستويات عدم المساواة 

في أعقاب الأزمة

١– انحرافات الناتج
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الانحرافات ٪ عن اتجاه ما قبل الأزمة

٢– الانحرافات في مستويات توظيف العمالة

البلدان التي شهدت 

أزمات مصرفية

البلدان التي لم تشهد 

أزمات مصرفية

المصادر: دراسة Laeven and Valencia (2013)، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: توزيع متوسط الانحرافات ٪ عن اتجاهات ما قبل الأزمة، ٢٠١٥-٢٠١٧.

راجع الجدول ٢-٢-١ في الملحق على شبكة الإنترنت للاطلاع على قائمة البلدان التي 

شهدت أزمات مصرفية.

يستمر تراجع الناتج في مجموعة متنوعة من الاقتصادات، ولا يقتصر الأمر على 

الاقتصادات التي شهدت أزمات مصرفية نظامية في الفترة ٢٠٠٧-٢٠٠٨.

–40 –30 –20 –10 0 10 20

الشكل البياني ٢-٣: انحرافات الناتج في فترة ما بعد 

الأزمة عن اتجاهات ما قبل الأزمة، ٢٠١٥-٢٠١٧

(كثافة النواة)
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الفصل 2     تعافي الاقتصاد العالمي بعد مرور ١٠ سنوات على الانهيار المالي في عام ٢٠٠٨

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

إلى  أدت  قد  تكون  ربما  التي  العوامل  من  عدد  يوجد  العرض، 

الضعف  العوامل  هذه  وتتضمن  الائتمان.  على  الطلب  تراجع 

العمومية  الميزانيات  وضعف  النمو،  معدلات  في  المتوقع 

الضمانات،  جودة  على  بالسلب  يؤثر  الذي  والأسر  للشركات 

وضرورة إعادة بناء القيمة الصافية.

غير أن الشكل البياني ٢-3 يشير إلى استمرار تراجع الناتج 

مقارنة باتجاهات ما قبل الأزمة في عدد من الاقتصادات، ولا 

يقتصر الأمر على الاقتصادات التي شهدت أزمات مصرفية في 

Cerra and Sax� ٢٠٠7-٢٠٠٨ )ويتسق ذلك مع دراسة  الفترة

ena 2017 ودراسة Aslam and others التي تصدر قريبا، حيث 
الناتج  على جانب  إلى وجود خسائر مستمرة  الدراستان  تشير 

الناتجة  الخسائر  وذلك بخلاف  الركود،  بمعظم حالات  اقترنت 

عن الأزمات المالية(. وفي مجموعة الاقتصادات التي لم تشهد 

أزمات مصرفية في ٢٠٠7-٢٠٠٨، يظل الناتج دون اتجاهات 

ما قبل الأزمة في حوالي 6٠% من الاقتصادات. وتتمثل إحدى 

والتي   — المجموعة  هذه  على  أثرت  التي  المحتملة  القنوات 

الطلب الخارجي  — في تراجع  الفصل  نناقشها لاحقا في هذا 

وقد  أزمات مصرفية،  من  عانوا  الذين  التجاريين  الشركاء  من 

ساهمت هذه القناة في انخفاض الاستثمار وما ترتب على ذلك 

Can�  من تراجع في حجم رؤوس الأموال )راجع أيضا دراسة

.)delon and others, 2018
وعند تقسيم العينة إلى اقتصادات متقدمة وأسواق صاعدة 

وبلدان نامية منخفضة الدخل، يتضح أن انحرافات الناتج عادة 

 .)4-٢ البياني  )الشكل  المجموعات  جميع  في  كبيرة  تكون  ما 

ونجد أن انحرافات الناتج تكون أكثر توازنا نسبيا بين المكاسب 

لسلع  المصدرة  الدخل  منخفضة  النامية  البلدان  في  والخسائر 

الصاعدة  الأسواق  واقتصادات  الأولية  السلع  بخلاف  متنوعة 

التفاوت  فإن  أعم،  وبوجه  الأخريين.  المجموعتين  في  عنها 

والبلدان  الصاعدة  الأسواق  عبر  الناتج  انحرافات  في  الأكبر 

قد  المتقدمة  بالاقتصادات  مقارنة  الدخل  منخفضة  النامية 

ذلك  في  بما  نموها،  على  تؤثر  التي  المتنوعة  القوى  يعكس 

تطورات أسعار السلع الأولية، والروابط التصديرية مع الصين، 

والاستثمارات الخارجية الوافدة من الصين )راجع أيضا دراسة 

Aslam and others التي تصدر قريبا(.

أسباب مباشرة: تباطؤ الاستثمار وتراجع مستويات 

رأس المال والإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج

عوامل  في  تحولات  إلى  الناتج  انحرافات  استمرارية  تشير 

البياني  الشكل  من  يتضح  فكما  العرض.  جانب  على  الإنتاج 

٢-٢-3 في الملحق على شبكة الإنترنت، تعكس الانحرافات في 

ناتج العامل الواحد أنماطا مماثلة للانحرافات في الناتج الكلي، 

مما يعني أن التغيرات في مدخل العمالة لا يمكن أن تفسر جميع 

الانحرافات الملاحظة في الناتج.٨٨ ويشير هذا التماثل إلى حدوث 

المثال  سبيل  على  ناتجة  الأخرى  الإنتاج  عوامل  في  تحولات 

فترة ما بعد  الاقتصادي في  الأداء  أن  إلى  الإطار ٢-١ يشير  لكن   ٨  

الأزمة كان له تأثير فيما يبدو على قرارات الهجرة وتنظيم الأسرة، وعلى 

مدخل العمالة مستقبلا بالتالي.

عن تراجع الاستثمار الكلي، كما يرد في الفصل الرابع من عدد 
9

إبريل ٢٠١5 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي.9

ومن الممكن أن يكون تراجع الاستثمارات قد نتج عن نقص 

فرص الحصول على الائتمان عقب الأزمة أو عن ضعف توقعات 

مماثلة  الأخيرة  النظر  )وجهة  المستقبل  في  والربحية  النمو 

القرن الماضي  لمفهوم الركود المزمن الذي شاع في ثلاثينات 

— راجع دراسة Summers 2016 للاطلاع على مناقشة في هذا 
 Kozlowski, Veldkamp and Venkateswaran الصدد، ودراسة

الناتج  لحساب  مماثلة  طريقة  استخدام  تم  وقد  أيضا(.   2017
ناقشناها آنفا في هذا الفصل، ويتضح منها تراجع الاستثمار 

مقارنة باتجاهات ما قبل الأزمة. ويعرض الشكل البياني ٢-5 

متوسط الانحرافات عبر جميع الاقتصادات مقارنة باتجاهات 

ما قبل الأزمة. وفي عام ٢٠١7، كان متوسط حجم الاستثمار 

أقل من اتجاهات ما قبل الأزمة بحوالي ٢5%.

9 تعد الصين استثناء مهما. فقد ارتفع نصيب الاستثمار في إجمالي 

ناتجها المحلي من أقل من 4٠% في السنوات التي سبقت الأزمة إلى %5٠ 

تقريبا بعد الأزمة، مدفوعا بزيادة الإنفاق الرأسمالي المدعوم بالاقتراض 

في قطاعات البنية التحتية والعقارات السكنية والتجارية والشركات.

الاقتصادات المتقدمة البلدان النامية منخفضة الدخل المصدرة للسلع الأولية 

الأسواق الصاعدة البلدان النامية منخفضة الدخل غير المصدرة للسلع الأولية

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: توزيع متوسط الانحرافات ٪ عن اتجاهات ما قبل الأزمة، ٢٠١٥-٢٠١٧.

راجع الملحق ٢-١ على شبكة الإنترنت للاطلاع على مجموعات البلدان.

عادة ما تكون انحرافات الناتج بعد الأزمة أكبر في الاقتصادات المتقدمة، والأسواق الصاعدة، 

والبلدان النامية منخفضة الدخل، مع توازن المكاسب والخسائر بدرجة أكبر نسبيا في البلدان النامية 

منخفضة الدخل غير المصدرة للسلع الأولية والأسواق الصاعدة عنها في ا�موعتين الأخريين.
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الشكل البياني ٢-٤: انحرافات الناتج بعد الأزمة عن اتجاه 

ما قبل الأزمة حسب مجموعات البلدان، ٢٠١٥-٢٠١٧

(كثافة النواة)
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

وتترتب على تباطؤ الاستثمار نتيجتان مهمتان قد تفسران 

رصيد  تراجع  وهما  التعافي،  في  الشديد  التباطؤ  وراء  السبب 

الحالات  في  التكنولوجيا  استخدام  وتيرة  وتباطؤ  المال،  رأس 

الماكينات  في  أساسيا  عنصرا  التكنولوجيا  فيها  تشكل  التي 

والمعدات المستخدمة. ومن المفيد دراسة هذه المسألة من خلال 

تقسيم الانحرافات في ناتج العامل الواحد عن اتجاهات ما قبل 

الأزمة إلى انحرافات في نصيب العامل الواحد من رصيد رأس 

المال والانحرافات المتبقية في الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج. 

ومن المحاذير التي ينبغي مراعاتها أن الإنتاجية الكلية لعوامل 

الإنتاج تعكس في الأساس التكنولوجيا والكفاءة المستمدة من 

قياس  في  أخطاء  أيضا  عمليا  تعكس  ولكنها  المدخلات،  دمج 

عوامل الإنتاج والتغيرات في حجم استغلال الطاقة الإنتاجية. 

وتشير الشواهد المستمدة من طرق حساب النمو المعتادة )التي 

نناقشها في الملحق ٢-٢-باء على شبكة الإنترنت ونعرضها 

بإيجاز في الشكل البياني ٢-6( إلى تراجع كبير في أرصدة رأس 

المال مقارنة باتجاهات ما قبل الأزمة. وقد سجل ما يقرب من 

الفترة  أزمات مصرفية في  التي شهدت  الاقتصادات  ٨٠% من 

اتجاهات  عن  المال  رأس  أرصدة  في  تراجعا   ٢٠٠-٢٠٠٨7

أزمات  تشهد  لم  التي  الاقتصادات  بين  ومن  الأزمة.  قبل  ما 

مصرفية في الفترة ٢٠٠7-٢٠٠٨، يبدو أن أرصدة رأس المال 

في حوالي 65% منها أقل من مستواها المفترض لو كان استمر 

تراكم رأس المال حسب المسار الاتجاهي المستنبط في فترة ما 

١٠ وعلى مستوى القطاعات، يشيع تراجع مستويات 

قبل الأزمة.١٠

الإنشاء  قطاع  على  فقط  ذلك  يقتصر  ولا  المال،  رأس  أرصدة 

الذي خضع لعدد من الإجراءات التصحيحية اللازمة عقب فترة 

في   5-٢-٢ البياني  )الشكل  الأزمة  قبل  شهدها  التي  الرواج 

الملحق على شبكة الإنترنت(.   

وتيرة  تباطؤ  الاستثمار في  لتباطؤ  أخرى  نتيجة محتملة  وتتمثل 

على  والمعدات  الآلات  تعتمد  ما  بقدر   — التكنولوجيا  استخدام 

دورا  المستخدمة  النمو  حساب  طريقة  وتعزو  الجديدة.  التكنولوجيات 

كبيرا للعنصر المتبقي )الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج( في انحرافات 

تأثير  أخذ  بمجرد  الأزمة  قبل  ما  مستويات  عن  الواحد  العامل  ناتج 

)الشكل  الاعتبار  في  المال  رأس  في  الواحد  العامل  نصيب  انحرافات 

لعوامل  الكلية  الإنتاجية  انحراف  تقديرات  وتتسق   .)7-٢ البياني 

دراسة  في  الواردة  الشواهد  مع  الأزمة  قبل  ما  اتجاهات  عن  الإنتاج 

Adler and others (2017) بشأن شيوع تباطؤ نمو الإنتاجية الكلية 
لعوامل الإنتاج في فترة ما بعد الأزمة. ووفقا للجدول ٢-١، فإن وسيط 

لعوامل  الكلية  الإنتاجية  انحراف  نتيجة  الواحد  العامل  ناتج  انحراف 

تشير  وبينما  الاقتصادات.  مجموعتي  في  تقريبا   %٨٠ يبلغ  الإنتاج 

توزيعات  أن  إلى  الإنترنت  شبكة  على  ٢-٢-باء  الملحق  يشير   ١٠

تمييزها  يمكن  لا  المجموعتين  بين  المال  رأس  أرصدة  انحرافات 

إحصائيا، وذلك على عكس توزيعات انحرافات الناتج والإنتاجية الكلية 

لعوامل الإنتاج. 

لوغاريتم الاستثمار لوغاريتم الاستثمار الاتجاهي

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تم استعدال لوغاريتم الاستثمار في عام ٢٠٠٨ ليساوي صفرا.

تراجع الاستثمار خلال الأزمة عن اتجاهات ما قبل الأزمة، وانحرف مجددا في عام ٢٠١٢. 

وفي عام ٢٠١٧، بلغ متوسط التراجع في الاستثمار عن اتجاه ما قبل الأزمة حوالي ٢٥٪.
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الشكل البياني ٢-٥: انحرافات الاستثمار بعد الأزمة عن 

اتجاه ما قبل الأزمة: مسار المتوسطات
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البلدان التي شهدت أزمات مصرفية40 البلدان التي لم تشهد أزمات مصرفية

المصادر: دراسة Laeven and Valencia (2013)، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: توزيع متوسط الانحرافات ٪ عن اتجاهات ما قبل الأزمة، ٢٠١٥-٢٠١٧.

راجــع الجــدول ٢-٢-١ في الملحــق علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى قائمــة البلــدان التــي 

شهدت أزمات مصرفية.

مــا يقــرب مــن ٨٠٪ مــن الاقتصــادات التــي شــهدت أزمــات مصرفيــة في ٢٠٠٧-٢٠٠٨ ســجلت نقصــا في 

أزمــات  التــي لم تشــهد  مســتويات رأس المــال عــن اتجاهــات مــا قبــل الأزمــة. ومــن بيــن الاقتصــادات 

مصرفية في ٢٠٠٧-٢٠٠٨، يبدو أن أرصدة رأس المال قد تراجعت عن اتجاه ما قبل الأزمة في ٦٥٪ 

منها.
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الشكل البياني ٢-٦: انحرافات رصيد رأس المال بعد الأزمة 

عن اتجاه ما قبل الأزمة، ٢٠١٥-٢٠١٧

(كثافة النواة)
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الفصل 2     تعافي الاقتصاد العالمي بعد مرور ١٠ سنوات على الانهيار المالي في عام ٢٠٠٨

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

الإنتاج  لعوامل  الكلية  الإنتاجية  انحرافات  دور  أهمية  إلى  الشواهد 

في انحرافات ناتج العامل الواحد، لا تتيح البيانات القطرية المقارنة 

تقسيم انحرافات الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج إلى انحرافات ناجمة 

أخرى  عوامل  أو  الكفاءة  بتدني  مرتبطة  وأخرى  الاستثمار  تباطؤ  عن 

غير متصلة بالاستثمار.

تباطؤ وتيرة استخدام التكنولوجيا

أن  إلى  الإنتاج  لعوامل  الكلية  الإنتاجية  انحراف  تقديرات  تشير 

التكنولوجيا )وما يقترن بها من وتيرة تطوير رصيد  وتيرة استخدام 

عقب  تباطأت  قد  تكون  ربما  التكنولوجيا(  باستخدام  المال  رأس 

الأزمة. ولكن كما أشرنا آنفا، فإن الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج لا 

ويمكن  التكنولوجيا.  استخدام  وتيرة  لقياس  مثاليا  بديلا  مؤشرا  تعد 

أن نرى الصورة على نحو أوضح من خلال دراسة المتغيرات المرتبطة 

القطرية  الشواهد  وتشير  التكنولوجيا.  واستخدام  بالابتكار  مباشرة 

البحوث  على  الإنفاق   — الابتكار  مدخلات  أهم  أحد  بشأن  المقارنة 

والتطوير — إلى أن البلدان التي تجاوزت فيها خسائر الناتج المستوى 

الوسيط سجلت تباطؤا أكبر في معدل زيادة نصيب البحوث والتطوير 

الاقتصادات  في  خصوصا  ذلك  ويتضح  المحلي.  الناتج  إجمالي  من 

المتقدمة )الشكل البياني ٢-٨(.

ويعد مثال الروبوتات الصناعية — وهي إحدى فئات تكنولوجيا 

الأتمتة الملحوظة التي كانت موضوعا لمناقشات كثيرة والتي يُتوقع 

أن تحل محل العمالة البشرية في أداء عدد متزايد من المهام — دليلا 

إضافيا على تباطؤ الابتكار واستخدام التكنولوجيا في البلدان الأكثر 

الصناعية  الروبوتات  تأثير   ٢-٢ الإطار  )يتناول  الأزمة.  من  تضررا 

١١

على مستويات توظيف العمالة في فترة ما بعد الأزمة.(١١

 ،)9-٢ البياني  )الشكل  الصناعية  الروبوتات  بيانات  فبتحليل 

مقيسا   — الروبوتات  استخدام  كثافة  في  التغير  متوسط  أن  يتضح 

فترة  خلال   — عمل  ساعة  ألف  لكل  الروبوتات  شحنات  أساس  على 

ما بعد الأزمة كان أعلى في البلدان التي شهدت خسائر أقل في الناتج 

عقب الأزمة مقيسة على النحو المذكور آنفا.

والتطوير(،  البحوث  )نفقات  للابتكار  العام  المقياس  غرار  وعلى 

نجد أن الفجوة في التغير في كثافة الروبوتات بين البلدان التي شهدت 

خسائر كبيرة في الناتج والبلدان التي شهدت خسائر قليلة في الناتج 

الأسواق  مجموعة  في  منها  المتقدمة  الاقتصادات  مجموعة  في  أعلى 

بعد  ما  فترة  في  الاستثمار  في  العام  التباطؤ  من  وكجزء  الصاعدة. 

أكبر  كان  ربما  الروبوتات  استخدام  على  السلبي  التأثير  فإن  الأزمة، 

»تقييد  أثر  أن  المرجح  ومن   ١٢
الأزمة.١٢ من  تضررا  الأكثر  البلدان  في 

الإنترنت،  شبكة  على  ٢-3-ألف  الملحق  في  وصفه  ورد  وكما   ١١

تستخدم البيانات الصادرة عن الاتحاد الدولي لعلم التحكم الآلي، الذي 

العالم، في دراسة  الروبوتات على مستوى  يجمع معلومات عن شحنات 

مدى انتشار تكنولوجيا الأتمتة في فترة ما بعد الأزمة. وقد تم إبلاغ هذه 

عام  منذ  الفترة  وتغطي  بلدا،   75 الصناعات في  على مستوى  البيانات 

٢٠٠4 )تغطي بيانات بعض البلدان الفترة منذ عام ١993(.

الارتباطات  هذه  في  عكسية  سببية  علاقة  وجود  إمكانية  من  بالرغم   ١٢  

خسائر  زيادة  في  ساهم  قد  الروبوتات  في  الاستثمار  تراجع  يكون  )كأن 

مقارنة  الروبوتات  في  الاستثمار  حجم  واقع  من  بالتجربة  يتضح  الناتج(، 

بالناتج الصناعي في الولايات المتحدة على سبيل المثال أن تأثير الاستثمار 

في الروبوتات على الناتج الصناعي — وعلى الناتج الكلي أيضا — محدود. 

وفي ضوء البيانات الصادرة عن مكتب التحليل الاقتصادي الأمريكي، يشير 

الاتحاد الدولي لعلم التحكم الآلي )وهو مصدر بيانات الروبوتات المستخدمة 

الولايات  إلى  الصناعية  الروبوتات  شحنات  قيمة  أن  إلى  التحليل(  هذا  في 

المتحدة كنسبة من الناتج الصناعي الكلي الأمريكي تراوحت ما بين ٠.٠١6% 

في ٢٠٠٢ و٠.٠٢7% في عام ٢٠١6.

البلدان التي شهدت أزمات مصرفية البلدان التي لم تشهد أزمات مصرفية

المصادر: دراسة Laeven and Valencia (2013)، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: توزيع متوسط الانحرافات ٪ عن اتجاهات ما قبل الأزمة، ٢٠١٥-٢٠١٧.

راجــع الجــدول ٢-٢-١ في الملحــق علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى قائمــة البلــدان التــي 

شهدت أزمات مصرفية.

تتســق تقديــرات الانحــراف في الإنتاجيــة الكليــة لعوامــل الإنتــاج عــن اتجــاه مــا قبــل الأزمــة مــع الشــواهد 

هــذه  وتمثــل  الأزمــة.  أعقــاب  في  الإنتــاج  لعوامــل  الكليــة  الإنتاجيــة  نمــو  في  التباطــؤ  شــيوع  علــى 

الانحرافات في الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج ما يقرب من ٨٠٪ من الانحرافات في ناتج العامل في 

مجموعتــي الاقتصــادات، أي الاقتصــادات التــي شــهدت أزمــات مصرفيــة والتــي لم تشــهد أزمــات مصرفيــة 

في ٢٠٠٧-٢٠٠٨.
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الشكل البياني ٢-٧: انحرافات الإنتاجية الكلية لعوامل 

الإنتاج بعد الأزمة عن اتجاه ما قبل الأزمة، ٢٠١٥-٢٠١٧

(كثافة النواة)
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الجدول 2-1: انحرافات الإنتاجية الكلية لعوامل 

الإنتاج تمثل نسبة كبيرة من انحرافات مساهمة 

العامل في إجمالي الناتج المحلي
)%(

وسيط انحرافات إجمالي الناتج المحلي الناشئة عن انحرافات مساهمة العامل 

في إجمالي الناتج المحلي، ٢٠١5-٢٠١7

7٠.4البلدان التي لم تشهد أزمات مصرفية في ٢٠٠7-٢٠٠٨

٨٠.5البلدان التي شهدت أزمات مصرفية في ٢٠٠7-٢٠٠٨

وسيط انحرافات مساهمة العامل في إجمالي الناتج المحلي الناشئة عن 

الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج، ٢٠١5-٢٠١7

79.3البلدان التي لم تشهد أزمات مصرفية في ٢٠٠7-٢٠٠٨

7٨.٢البلدان التي شهدت أزمات مصرفية في ٢٠٠7-٢٠٠٨

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: راجع الجدول ٢-٢-١ في الملحق على شبكة الإنترنت للاطلاع على 

قائمة البلدان التي شهدت أزمات مصرفية.
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

الاستثمار« فاق أثر تفضيل الأتمتة على إعادة توظيف العمالة العاطلة 
١3

عن العمل.١3

أطر السياسات، والإجراءات المتخذة، 

وأداء الناتج في فترة ما بعد الأزمة

مقارنة  الناتج  في  خسائر  الاقتصادات  من  كبير  عدد  سجل 

من  اختلفت  الأزمة  بعد  ما  تجارب  ولكن  الأزمة،  قبل  ما  باتجاهات 

بلد لأخر. وقد يعكس هذا التفاوت في جزء منه الاختلافات في طبيعة 

الصدمة على مستوى فرادى البلدان. فقد شهدت بعض البلدان أزمات 

مصرفية حادة كجزء من حالة الذعر المالي التي اجتاحت العالم، بينما 

التجارية والمالية مع  تأثرت بلدان أخرى أساسا من خلال علاقاتها 

١3 يؤيد التحليل على مستوى الصناعات والبلدان )الملحق ٢-3-باء 

على شبكة الإنترنت( هذه النتيجة. فقد كان انتشار استخدام الروبوتات 

أكثر تباطؤا في صناعات الاقتصادات المتقدمة التي شهدت خسائر أكبر 

خلال  الإنتاج  لعوامل  الكلية  والإنتاجية  الاستثمار  مستوى  على  نسبيا 

الأزمة.  

الفترة  خلال  الأولية  الأوضاع  أن  غير  البلدان.  من  الأولى  المجموعة 

التي سبقت انهيار عام ٢٠٠٨، وخيارات السياسات في أعقاب الأزمة 

مباشرة، والخصائص الهيكلية ربما تكون قد ساهمت أيضا في تفاوت 

أداء الناتج في فترة ما بعد الأزمة — من خلال التأثير في البداية على 

قدرة البلدان على مواجهة الاضطرابات التي نتجت عن الانهيار المالي 

في عام ٢٠٠٨، والتأثير لاحقا على حجم الضرر الذي تواجهه البلدان 

وعلى قدرتها على التعافي.

وستكون معرفة أسباب تفاوت استجابة الاقتصادات تجاه 

الأكثر  المواجهة  بمثابة درس مهم في تحديد سياسات  الأزمة 

فعالية. ويمكن أن يساعد هذا التحليل أيضا في تسليط الضوء 

الضرر  من  الحد  في  المساعدة  شأنها  من  التي  الإجراءات  على 

وتيسير التعافي في فترات الهبوط الاقتصادي في المستقبل.

منهج تجريبي

مع  الناتج،  خسائر  استمرارية  إلى  السابق  القسم  في  أشرنا 

في  المحلي  الناتج  إجمالي  انحرافات  بين  قوي  ارتباط  وجود 

المصــادر: قاعــدة بيانــات مؤشــرات التنميــة العالميــة لــدى البنــك الــدولي، وحســابات خبــراء صنــدوق النقــد 

الدولي.

ملحوظــة: تشــير الأعمــدة إلى الفــرق بيــن المتوســطات في الفتــرة ٢٠١٤-٢٠١٦ والفتــرة ٢٠١١-٢٠١٣. 

ويظهــر المــدى الربيعــي في الرســم البيــاني. وتشــير الخطــوط إمــا إلى القيمــة القصــوى (الدنيــا) أو المــدى 

الربيعــي الأعلــى (الأدنــى) مضروبــا في +/-١٫٥، أيهمــا أقــل. ويقصــد بالخســائر المرتفعــة (المنخفضــة) 

خســائر النــاتج التــي تتجــاوز (تقــل عــن) الوســيط مقارنــة باتجــاه مــا قبــل الأزمــة محســوبة علــى النحــو 

الوارد في الملحق ٢-٢-باء على شبكة الإنترنت.

سجلت البلدان التي شهدت تراجعا في الناتج تجاوز المستوى الوسيط ارتفاعا أبطأ في 

مصروفات البحوث والتطوير كنسبة من إجمالي الناتج المحلي. وكان ذلك واضحا على 

وجه الخصوص في الاقتصادات المتقدمة.

الشكل البياني ٢-٨: التغيرات في مصروفات البحوث 

والتطوير، حسب خسائر الناتج ومجموعات البلدان

(٪ من إجمالي الناتج المحلي)

–0.2

–0.1

0.0

0.1

0.2

–0.3

0.3

خسائر مرتفعة  خسائر منخفضة خسائر مرتفعة  خسائر منخفضة

الاقتصادات المتقدمة المصادر: الاتحاد الدولي لعلم التحكم الآلي، وقاعدة بيانات المدخلات وا�رجات العالمية، وحسابات الأسواق الصاعدة

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: يقصد بكثافة استخدام الروبوتات شحنة الروبوتات الواحدة لكل ١٠٠٠ ساعة عمل. ويظهر 

المدى الربيعي في الرسم البياني. وتشير الخطوط إما إلى القيمة القصوى (الدنيا) أو المدى الربيعي 

الأعلى (الأدنى) مضروبا في +/-١٫٥، أيهما أقل. ويقصد بالخسائر المرتفعة (المنخفضة) خسائر 

الناتج التي تتجاوز (تقل عن) الوسيط مقارنة باتجاه ما قبل الأزمة محسوبة على النحو الوارد في 

الملحق ٢-٢-باء على شبكة الإنترنت.

وتعبر العلامة + عن الفروق بين متوسط عينة خسائر الناتج المرتفعة ومتوسط عينة خسائر الناتج 

المنخفضة في الاقتصادات المتقدمة الدالة إحصائيا عند مستوى ١٠٪. راجع الملحق ٢-٣ وجدول 

الملحق ٢-٣-٢ على شبكة الإنترنت للاطلاع على مزيد من التفاصيل بشأن البيانات وطريقة التقدير.

فجــوة التغيــرات في كثافــة اســتخدام الروبوتــات بيــن البلــدان التــي ســجلت خســائر مرتفعــة 

والبلــدان التــي ســجلت خســائر منخفضــة أكبــر في مجموعــة الاقتصــادات المتقدمــة منهــا في 

مجموعة الأسواق الصاعدة.

الشكل البياني ٢-٩: متوسط التغير في كثافة استخدام الروبوتات، 

حسب خسائر الناتج ومجموعات البلدان، ٢٠١٠-٢٠١٤

(شحنة الروبوتات الواحدة لكل ١٠٠٠ ساعة عمل)

خسائر مرتفعة +  خسائر منخفضة + خسائر مرتفعة  خسائر منخفضة

الاقتصادات المتقدمة الأسواق الصاعدة
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فهم  فإن  لذلك  و٢٠١5-٢٠١7.   ٢٠١3-٢٠١١ الفترتين 

 ٢٠١3-٢٠١١ الفترة  خلال  الناتج  أداء  في  التفاوت  أسباب 

الفترة  الناتج الملاحظة خلال  يمكن أن يعطي فكرة عن أنماط 

.٢٠١7-٢٠١5

الإنترنت،  شبكة  على  ٢-٢-جيم  الملحق  في  يرد  وكما 

من  مقطعية  زمنية  سلسلة  المستخدم  التجريبي  المنهج  يقدر 

التي  الأخرى  الدراسات  في  الواردة  لتلك  مماثلة  الانحدارات 

المالية  الأزمة  تأثير  في  التفاوت  جوانب  مختلف  تناولت 

 Blanchard, Faruqee, and Das )دراسة  البلدان  العالمية عبر 

 Lane ودراسة   ،Claessens and others 2010 ودراسة   ،2010
 Giannone, ودراسة   ،and Milesi�Ferretti 2010, 2014
 Berkmen and others Lenza, and Reichlin 2011، ودراسة 
 Cerra, Panizza, Tsangarides 2012، ودراسة  2012، ودراسة 
الفصل  إلى  المستخدم  المنهج  ويستند   .)and Saxena 2013
الرابع من عدد أكتوبر ٢٠٠9 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 

الذي يتناول محددات خسائر الناتج على المدى المتوسط عقب 

الأزمات المالية في الاقتصادات المتقدمة واقتصادات الأسواق 

 ١-٢٠٠٢97٠ الفترة  خلال  النامية  والاقتصادات  الصاعدة 

.)Abiad and others 2009 راجع أيضا دراسة(

أهمية طبيعة الصدمة

في  نشأت   ٢٠٠٨ عام  في  المالية  الأزمة  أن  من  بالرغم 

الاقتصاد  على  تأثير  لها  كان  وأوروبا،  المتحدة  الولايات 

الدراسات  من  العديد  الحالي  الوقت  في  وتوجد  العالمي.  الكلي 

١4 وتشير معظم الدراسات إلى أربعة 
التي وثقت أسباب الأزمة.١4

طفرة  حدوث  إلى  الوفيرة  العالمية  السيولة  أدت  أولا،  جوانب. 

إقراضية في الولايات المتحدة والمملكة المتحدة ومنطقة اليورو 

والشرقية قبل عام ٢٠٠٨. وكما ناقشنا في  الوسطى  وأوروبا 

الفصل الثاني من عدد أكتوبر ٢٠١٨ من تقرير الاستقرار المالي 

العالمي، تم التوسع في تقديم الائتمان من خلال روابط وسيطة 

معقدة بين البنوك التقليدية والمؤسسات المالية غير المصرفية 

خارج الإطار التنظيمي. وثانيا، مع بداية تعديل أسعار الفائدة 

الولايات  في  المتغيرة  الفائدة  ذات  العقارية  القروض  على 

على  الصعب  من  جعل  والذي   ،٢٠٠7-٢٠٠6 في  المتحدة 

مقترضي القروض العقارية عالية المخاطر الاستمرار في سداد 

قروضهم أو إعادة تمويلها، بدأت سوق الإسكان الأمريكية في 

التحول على نحو غير مسبوق بالتزامن في العديد من الولايات. 

تسعينات  أواخر  في  حدث  الذي  الانهيار  عكس  وعلى  وثالثا، 

في  المخاطر  عالية  العقارية  القروض  بسبب  الماضي  القرن 

الإقراض،  مؤسسات  معظم  على  أثر  والذي  المتحدة،  الولايات 

ضعف  بسبب   ٢٠٠-٢٠٠٨7 في  المالية  الخسائر  تفاقمت 

وتحويلها  المخاطر  عالية  القروض  توريق  نشاط  على  الرقابة 

إلى منتجات مالية معقدة أصبح من المستحيل تسعيرها في ظل 

العالمية  المالية  الأوضاع  أدى تشديد  ورابعا،  الأسواق.  تراجع 

 ١4 راجع على سبيل المثال دراسة Obstfeld and Rogoff 2009، ودراسة 

Sorkin 2009، ودراسة Lewis 2010، ودراسة Lowenstein 2010، ودراسة 
ودراسة   ،Paulson 2013 ودراسة   ،Blinder 2013 ودراسة   ،Rajan 2010
 ،Bayoumi 2017 ودراسة   ،Bernanke 2015 ودراسة   ،Geithner 2014

.Toloui 2018 ودراسة

الإقراض في  بنهاية طفرة  التعجيل  إلى   ٢٠٠-٢٠٠٨7 خلال 

منطقة اليورو والمملكة المتحدة وأوروبا الوسطى والشرقية، مما 

أدى بدوره إلى عدد كبير من حالات التعثر بين شركات التطوير 

ديونها،  أجل  مد  على  القادرة  غير  والأسر  الكبيرة  العقاري 

وفرض ذلك ضغوطا إضافية على الميزانيات العمومية للبنوك 

الأوروبية التي كانت قد سجلت خسائر بالفعل نتيجة انكشافها 

لسوق القروض العقارية عالية المخاطر في الولايات المتحدة. 

وفي منطقة اليورو، نشأت سلسلة من الآثار السلبية المرتدة بين 

دافعي  أموال  استخدام  أدى  فقد  السيادية:  والكيانات  البنوك 

الضرائب في إنقاذ البنوك المتعثرة وإصدار ضمانات لصالحها 

إلى تقويض قدرة بعض البلدان على الاستمرار في تحمل أعباء 

الدين العام، كما أدى ضعف مراكز المالية العامة واتساع فروق 

العائد على السندات الحكومية إلى إلحاق أضرار بالغة بالبنوك 

التي تمتلك حيازات كبيرة من الأوراق المالية السيادية.

أزمات مصرفية خلال  التي شهدت  وبالنسبة للاقتصادات 

حجم  وتراجع  الوساطة  خدمات  لتوقف  كان   ،٢٠٠-٢٠٠٨7

الائتمان تأثير كبير للغاية على النشاط. وهو أمر غير مستغرب. 

فقد أدى انهيار الشركات وفقدان الوظائف نتيجة تلك الأزمات 

ثم  ومن  قروضهم،  سداد  على  المقترضين  قدرة  تقويض  إلى 

على  وإجبارها  للبنوك،  العمومية  الميزانيات  إضعاف  إلى 

مواصلة تقليص نشاط الائتمان، وإلى مزيد من الانخفاض في 

١5 ويشير التحليل إلى أن البلدان التي شهدت 
مستويات الناتج.١5

أزمات مصرفية سجلت تراجعا في مستويات الناتج خلال الفترة 

٢٠١١-٢٠١3 مقارنة باتجاهات ما قبل الأزمة يفوق التراجع 

الذي سجلته البلدان التي لم تشهد أزمات مصرفية في ٢٠٠7-

الجدول  )راجع  المتوسط.  في  مئوية  نقاط   4 بمقدار   ٢٠٠٨

الجدول  ويعرض  الإنترنت،  شبكة  على  الملحق  في   5-٢-٢

٢-٢ بإيجاز اتجاه التأثير الناتج عن مختلف المسببات(.

الاختلالات الاقتصادية الكلية والعوامل المالية

أبرزت الأوضاع المالية المشددة في أعقاب الأزمة، سواء في 

البلدان التي شهدت أزمات مصرفية في ٢٠٠7-٢٠٠٨ أو في 

الأزمة في  المالي قبل  الضعف  الأساسي لمواطن  الدور  غيرها، 

التأثير  هذا  ويظهر  الأزمة.  أعقاب  في  الناتج  أداء  على  التأثير 

بوجه عام في تفاوت أداء الناتج كدالة للاختلالات الاقتصادية 

الكلية والمالية الأولية، كما يظهر أيضا في دور عوامل محددة، 

مثل وتيرة نمو الائتمان في فترة ما قبل الأزمة.

ومن الإحصاءات الموجزة المفيدة التي يمكن استخدامها في 

الحساب  رصيد  بين  الفجوة  الكلي  الاقتصاد  اختلالات  قياس 

الاقتصادية  الأسس  مع  يتسق  الذي  ومستواه  الفعلي  الجاري 

على المدى المتوسط. ويمكن اعتبار هذه الفجوة كتقديرات فورية 

للاختلالات الناتجة عن التفاوت في نسبة الادخار-الاستثمار 

 Lee and others دراسة  )راجع  العام والخاص  القطاعين  بين 

النسبية  المساهمة   Gertler and Gilchrist (2018) دراسة  تحلل   ١5  

للاضطرابات المصرفية والميزانيات العمومية للأسر في تراجع مستويات 

توظيف العمالة في الولايات المتحدة خلال فترة الركود الكبير. وتوصلت 

إلى أن الاضطرابات المصرفية من أهم أسباب التراجع الكلي في مستويات 

توظيف العمالة في الولايات المتحدة، بينما تعد قوة الميزانيات العمومية 

للأسر عاملا أهم نسبيا في تفسير التفاوتات الإقليمية.
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وتشير   .)Lane and Milesi�Ferretti 2010 ودراسة   ،2008
الجارية  حساباتها  أرصدة  كانت  التي  البلدان  أن  إلى  النتائج 

وقت حدوث  الاقتصادية  الأسس  مع  المتسق  المستوى  من  أقل 

الأزمة سجلت تراجعا أكبر في مستويات الناتج عن اتجاهات ما 

قبل الأزمة )الجدول ٢-٢-5 في الملحق على شبكة الإنترنت، 

والجدول ٢-٢(. وقد يعكس ذلك جزئيا الإجراءات التصحيحية 

فيها  زادت  التي  البلدان  في  اتخاذها  لزم  التي  حدة  الأكثر 

مستويات العجز المفرط في فترة ما قبل الأزمة.

)التي  الائتمان  على  اعتمادا  الأكثر  البلدان  شهدت  كذلك 

الأزمة(  سبقت  التي  الفترة  خلال  أسرع  ائتمانيا  نموا  سجلت 

خسائر أكبر في ظل تشديد الأوضاع المالية.

هيكل سوق العمل

فيما  غيرها  من  أكبر  بمرونة  الاقتصادات  بعض  تتسم 

الصدمات.  حالات  في  توطينهم  وإعادة  العاملين  بنقل  يتعلق 

التوازن  أي درجة   — العاملين  قوانين حماية  قوة  ويعد مدى 

 — للشركات  المرونة  وإتاحة  للعاملين  الحماية  توفير  بين 

تعيين  بشأن  الشركات  قرارات  على  المؤثرة  العوامل  أهم  من 

عاملين جدد. وتشير الشواهد إلى أن الاقتصادات التي واجهت 

شركاتها صعوبات أكبر في إنهاء عقود العمالة )مقيسة بمؤشر 

الذي يعده مركز بحوث الأعمال بجامعة  إنهاء الخدمة  سهولة 

الأزمة  أعقاب  في  الناتج  في  أكبر  خسائر  سجلت  كامبريدج( 

١6 وقد يشير 
مقارنة باتجاهات ما قبل الأزمة )الجدول ٢-٢(.١6

١6, ١6 يستند مؤشر مركز بحوث الأعمال بجامعة كامبريدج )راجع دراسة 

تفصيلية  مؤشرات   9 متوسط  إلى   )Adams, Bishop, and Deakin 2016
العمل على  قوانين  لترميز  باستخدام منهجية  تم وضعها  الفصل  لإجراءات 

مستوى البلدان حسب درجة كفاءتها. ويستخدم هذا المؤشر نظرا لأنه يغطي 

الصادرة  العاملين  حماية  قوة  بمؤشرات  مقارنة  البلدان  من  أكبر  مجموعة 

عن منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي. ويتسق المؤشر تماما 

الخاصة  الاقتصادي  الميدان  في  والتنمية  التعاون  منظمة  مقاييس  مع 

الأزمة  من  التعافي  مرحلة  خلال  الشركات  إحجام  إلى  ذلك 

في  المكلفة  العقود  في  واستمرارها  عملياتها  في  التوسع  عن 

الاقتصادات التي كان من الصعب الخروج منها.

التداعيات 

تتسق النتائج الواردة في الجدول ٢-٢ أيضا مع التداعيات 

الناتجة من خلال التجارة. وباستبعاد تأثير الأزمات المصرفية، 

جانب  من  نسبيا  أكبر  طلبا  تشهد  التي  الاقتصادات  أن  نجد 

الاقتصادات المتقدمة سجلت خسائر أكبر على جانب الناتج في 

أعقاب الأزمة.

أساسية  قناة  الكلي  المالي الخارجي  الانكشاف  ويعد حجم 

أخرى انتقل من خلالها العسر المالي من الاقتصادات المتقدمة 

التي أصيبت بالشلل إلى باقي أجزاء الاقتصاد العالمي. وسجلت 

التي  )أي  العالمية  المالية  الأسواق  في  اندماجا  الأكثر  البلدان 

تمتلك أصولا وخصوما خارجية أكبر كنسبة من إجمالي الناتج 

قبل  ما  اتجاهات  عن  أكبر  انحرافات  بغيرها(  مقارنة  المحلي 

١7 وقد يعكس ذلك في جزء منه تقلص النشاط المصرفي 
الأزمة.١7

العالمي بعد الأزمة.

بالبلدان التي تغطيها مؤشرات المنظمة، ومع المقياس المعتاد لمعدل دوران 

العمالة وديناميكية سوق العمل )أي احتمالات الالتحاق بالوظائف وتركها(، 

 Elsby, والذي يمكن إعداده لمجموعة محدودة من البلدان استنادا إلى دراسة

Hobijn, and Sahin (2013)، وذلك على النحو الوارد في الملحق ٢-٢-جيم 
على شبكة الإنترنت.

١7 يتسق ذلك مع دراسة Perri and Quadrini (2018) التي تعد نموذجا 

انتقال  نتيجة  العالم  مستوى  على  بالتزامن  تحدث  التي  الركود  لحالات 

الحدود.  عبر  المتكاملة  الرأسمالية  الأسواق  في  السيولة  نقص  آثار 

وكانت الروابط المالية الكثيفة عبر الحدود قبيل الأزمة — لا سيما بين 

الاقتصادات المتقدمة — قوية على نحو غير مسبوق، مما يكون قد أدى 

الرابع من عدد  الفصل  أيضا  البلدان. راجع  إلى تفاقم مواطن الخطر في 

إبريل ٢٠٠9 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي الذي يوثق دور الروابط 

الدولية في انتقال الضغوط المالية عبر الحدود.

الجدول 2-2: تأثير أوضاع ما قبل الأزمة على انحرافات إجمالي الناتج المحلي خلال الفترة 2011-

2013 عن اتجاهات ما قبل الأزمة

)٢()١()3()4()5()6(

الأسواق الصاعدةالاقتصادات المتقدمةجميع البلدان

–**–***–***–***–***–**نمو الائتمان المحلي
––++––***حجم الطلب من الاقتصادات المتقدمة

++**+*+++حجم الطلب من الصين
––––––*الانفتاح المالي

–+***+رصيد الحساب الجاري
++***+***فجوة الحساب الجاري

+++مساهمة الصناعة التحويلية في إجمالي الناتج المحلي
–**–*–**صعوبة إنهاء الخدمة

–***–***–***التغير في مستويات دين الحكومة العامة قبل الأزمة
––***–**متغير صوري لسعر الصرف المربوط بحكم الواقع

––**الأزمة المصرفية

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تشير العلامة + إلى تأثير موجب، والعلامة – إلى تأثير سالب. وتحسب أوضاع ما قبل الأزمة كمتوسط الفترة ٢٠٠5-٢٠٠٨. وترد نتائج العمودين )١( و)٢( في جدول الملحق 

٢-٢-5 على شبكة الإنترنت. وترد نتائج الأعمدة من )3( إلى )6( في جدول الملحق ٢-٢-7 على شبكة الإنترنت. ويقصد بفجوة الحساب الجاري الرصيد الخارجي الفائض. راجع 

.Lee and others (2008) دراسة

*** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1.
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الفصل 2     تعافي الاقتصاد العالمي بعد مرور ١٠ سنوات على الانهيار المالي في عام ٢٠٠٨

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

وهناك نمط مماثل لانحرافات الاستثمار في أعقاب الأزمة 

-٢٠٠7 عام  في  مصرفية  أزمات  تشهد  لم  التي  البلدان  بين 

الإنترنت(.  شبكة  على  الملحق  في   6-٢-٢ )الجدول   ٢٠٠٨

تجارية  علاقات  تربطها  كانت  التي  البلدان  شهدت  وتحديدا، 

الأزمة  وقوع  وقت  المتقدمة  بالاقتصادات  غيرها  من  أقوى 

 ٢٠١3-٢٠١١ الفترة  خلال  الاستثمار  في  أكبر  انحرافات 

مع  النتيجة  هذه  وتتسق  الأزمة.  قبل  ما  باتجاهات  مقارنة 

الملاحظات السابقة )الشكل البياني ٢-6( بشأن استمرار نقص 

رؤوس الأموال حتى في البلدان التي لم تشهد أزمات مصرفية 

في ٢٠٠7-٢٠٠٨.

وكان للطلب من الصين تأثير موازن مهم على ضعف الطلب 

من الاقتصادات المتقدمة خلال هذه الفترة. فقد نفذت الصين 

دفعات تنشيطية بقيمة 4 تريليونات يوان خلال الفترة ٢٠٠٨-

٢٠١١ )أي ما يقرب من ١٠% من إجمالي الناتج المحلي في عام 

التحتية  البنية  مشروعات  في  ضخمة  توسعات  لدعم   )٢٠٠٨

في جميع أنحاء الصين وإنشاء مشروعات الإسكان الاجتماعي، 

وكانت لذلك آثار إيجابية على مصدري السلع الأولية والأجهزة 

الثقيلة )راجع دراسة Ahuja and Nabar 2012(. وتشير النتائج 

الواردة في الجدول ٢-٢-7 بالملحق على شبكة الإنترنت )التي 

الاقتصادات  والمقسمة حسب  بإيجاز(،  الجدول ٢-٢  يعرضها 

الاقتصادات  أن  إلى  الصاعدة،  الأسواق  واقتصادات  المتقدمة 

الأزمة  قبل  للصين  انكشافا  أكثر  صادراتها  سلال  كانت  التي 

استفادت أكثر من غيرها في أعقاب الأزمة من انكشافها الأكبر 

الصين  طلب  بحجم  )مقيسا  الصين  في  المحلي  الطلب  تجاه 

بوصفها شريكا تجاريا لهذه الاقتصادات(، لا سيما اقتصادات 

الأسواق الصاعدة.

السياسات وأطر السياسات في فترة ما قبل الأزمة

 ٢٠٠-٢٠٠٨7 في  وقعت  التي  المصرفية  الأزمات  كانت 

من أهم أسباب الخسائر اللاحقة. لذلك فإن الهياكل التنظيمية 

والإشرافية ربما كان لها دور استباقي في التأثير على الأضرار 

اللاحقة. ويوضح مؤشر التنظيم المصرفي الذي وضعته دراسة 

وتحديدا،  الرابط.  هذا   Barth, Caprio, and Levine (2013)
تراجعت احتمالات حدوث أزمات مصرفية في ٢٠٠7-٢٠٠٨ 

المفروضة  القيود  تعزيز  نتيجة   ٢-١٠(١٨ البياني  )الشكل 

الاكتتاب  نشاط  ممارسة  على  البنوك  قدرة  على   ٢٠٠6 في 

منتجات  وتقديم  المالية،  الأوراق  في  والتعامل  والسمسرة 

ضمان  نشاط  في  والانخراط  المشترك،  الاستثمار  صناديق 

التأمين والاستثمار العقاري والتنمية العقارية وإدارة العقارات.١٨ 

غير أن المؤشر يقيس قوة القيود المفروضة على جوانب معينة 

الأخرى  الجوانب  أن  المرجح  ومن  المصرفي.  النشاط  في  فقط 

والمنهج  السيولة،  ومتطلبات  والتمويل  المال  رأس  قوة  )مثل 

استبعاد  مع  حتى  ثابتة  هنا  إليها  المشار  الارتباط  علاقة  تظل   ١٨

المصرفية  الأزمات  حدوث  احتمالات  على  الأخرى  التأثيرات  بعض 

)الجدول ٢-٢-4 بالملحق على شبكة الإنترنت(.

على  العمومية  الميزانيات  قدرة  اختبار  في  المستخدم  الرقابي 

القطاع  على  الرقابة  لأنشطة  الكلية  والكثافة  الضغوط،  تحمل 

المراجحة  التنظيمي وفرص  الإطار  الثغرات في  المالي، وحجم 

التنظيمية( كان لها دور أيضا في هذا الصدد.

وبوجه عام، فإن الحيز الأولي المتاح من خلال السياسات 

قبل الأزمة من شأنه التأثير على مدى تراجع النشاط في أعقاب 

 Blanchard, Dell’Ariccia, and Mauro دراسة  )راجع  الأزمة 

2010، ودراسة Jordà, Schularick, and Taylor 2016، ودراسة 
 ٢٠٠٨ عام  لأزمة  وبالنسبة   .)Romer and Romer 2018
أقل في مستويات  ارتفاعا  التي شهدت  البلدان  تحديدا، سجلت 

الدين الحكومي العام خلال الفترة ٢٠٠5-٢٠٠٨ خسائر أقل 

مقارنة بالاتجاهات السائدة )الجدول ٢-٢(. وبالنسبة للبلدان 

التي كانت متطلبات اقتراض القطاع العام فيها أقل من غيرها 

في وقت وقوع الأزمة، كان لديها حيز أكبر فيما يبدو لاستخدام 

سياسة المالية العامة في دعم الطلب في أعقاب الأزمة مباشرة.

ويبدو أيضا أن أطر السياسات لها تأثير مهم على مستوى 

إذ تؤدي مرونة أسعار الصرف  الناتج في فترة ما بعد الأزمة. 

إلى أضرار أقل، مما يشير إلى أن أسعار الصرف الاسمية لها دور 

وقائي في هذا الصدد )الجدول ٢-٢(. وقد تعكس هذه النتيجة 

منطقة  اقتصادات  بعض  شهدتها  التي  الصعوبات  جزئيا 

في  بالكامل  التصحيح  عبء  وقع  البلدان،  هذه  ففي  اليورو. 

الاحتمال

اللوغاريتم

نموذج الاحتمالية الخطية

المصادر: دراسة Barth, Caprio, and Levine (2013)، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: التحركات من اليسار إلى اليمين على المحور السيني تشير إلى تشديد القيود على الأنشطة 

المصرفية. ويستند الشكل البياني إلى جدول الملحق ٢-٢-٣ على شبكة الإنترنت.

تتراجــع احتماليــة وقــوع أزمــات مصرفيــة في الفتــرة ٢٠٠٧-٢٠٠٨ كلمــا ازدادت القيــود في عــام 

٢٠٠٦ علــى قــدرة البنــوك علــى ممارســة نشــاط الاكتتــاب والسمســرة والتعامــل في الأوراق الماليــة، 

وتقديــم منتجــات صناديــق الاســتثمار المشــترك، والانخــراط في نشــاط ضمــان التأميــن والاســتثمار 

العقاري والتنمية العقارية وإدارة العقارات.

الشكل البياني ٢-١٠: احتمالية وقوع الأزمات المصرفية

(الاحتمالية)
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

عدم وجود  بسبب  والناتج  الأسعار المحلية  على  الأزمة  أعقاب 

وجود  وعدم  المالية،  والضغوط  مستقل،  اسمي  صرف  سعر 

اتحاد مصرفي مشترك وآلية للدعم المالي للمنطقة بأكملها.

وبلغ وسيط خسائر الناتج مستويات أعلى كثيرا في اقتصادات 

منطقة اليورو مقارنة بالاقتصادات المتقدمة الأخرى خلال الفترة 

٢٠١١-٢٠١3 )الشكل البياني ٢-١١( التي شهدت مرحلة حرجة 

منطقة  اقتصادات  من  الودائع  وهروب  السيادي  الدين  أزمة  من 

 IMF )راجع  اليورو  منطقة  في  المالي  والتشتت  المتعثرة  اليورو 

2013a ,2012(. وازداد التفاوت بين الخسائر خلال الفترة ٢٠١5-
في  عنه  اليورو  منطقة  في  التعافي  ضعف  إلى  يشير  مما   ،٢٠١7

جزئيا  التباعد  هذا  يعكس  وقد  الأخرى.  المتقدمة  الاقتصادات 

والتي  العملة  اتحادات  في  المتاحة  السياسات  روافع  محدودية 

والاختلافات  المتماثلة،  غير  الصدمات  مع  للتكيف  توافرها  يلزم 

 ،)3-٢ الإطار  في  يرد  )كما  المالي  القطاع  تعافي  وتيرة  في 

والفجوات المتبقية في بنيان منطقة اليورو — بالرغم من التقدم 

الاستقرار  »آلية  وإطلاق  مصرفي  اتحاد  إنشاء  نحو  المحرز  الكبير 

١9
الأوروبية« لإدارة الأزمات.١9

اتخاذ إجراءات استثنائية في أعقاب الأزمة

على  مسبوقة  وغير  استثنائية  إجراءات  بلدان  عدة  اتخذت 

المالية  الأزمة  عقب  اقتصاداتها  لدعم  السياسات  مستوى 

سيما  لا  الحالات،  من  العديد  وفي   .٢٠٠٨ عام  وقعت  التي 

هذه  تضمنت  بالأزمة،  تأثرا  الأشد  المتقدمة  الاقتصادات  في 

جانب  على  تدابير  المركزية  البنوك  اتخاذ   )١( الإجراءات 

السياسة النقدية )تنفيذ سياسات نقدية داعمة غير تقليدية من 

خلال شراء الأصول مع اقتراب أسعار الفائدة الأساسية من الحد 

الأدنى الفعلي، وتقديم السيولة لدعم قطاعات معينة في أسواق 

الائتمان من خلال تسهيلات موجهة من البنوك المركزية(، و)٢( 

تقديم دفعات تنشيطية مالية استنسابية، و)3( عمليات القطاع 

على  للبنوك  العمومية  الميزانيات  قدرة  اختبارات   — المالي 

القطاع  لالتزامات  حكومية  ضمانات  وتقديم  الضغوط،  تحمل 

المصرفي، وشراء الأصول المسمومة من البنوك، وعمليات ضخ 

رؤوس الأموال. كذلك وضعت البنوك المركزية ترتيبات ثنائية 

خاصة لتبادل العملات بغرض دعم السيولة بالعملة الأجنبية 

في مناطق الولاية التي تقع خارج حدود الأسواق المحلية.

الاقتصادات  في  المتخذة  النقدية  السياسة  إجراءات  وكانت 

المتقدمة تحديدا بمثابة تحول كبير في نهج التيسير النقدي — 

وكان هذا التحول لازما في بعض الأحيان بسبب قيام البنوك 

الحد  إلى  سريعا  الأساسية  الفائدة  أسعار  بخفض  المركزية 

 .)Bernanke 2017 دراسة  )راجع  الأزمة  خلال  الفعلي  الأدنى 

وقد اختلفت مجموعة الأدوات المستخدمة من بلد لآخر، ولكنها 

في  كبيرة  )زيادة  الكمي  التيسير  من  مزيجا  عموما  تضمنت 

حجم الميزانيات العمومية من خلال عمليات شراء معظمها في 

صورة سندات حكومية وأوراق مالية مضمونة بقروض عقارية 

وسندات صادرة عن الشركات( وتوجيهات استباقية من جانب 

يشترط  التي  والتضخم  البطالة  مستويات  )لتحديد  الحكومة 

)فرض  سالبة  فائدة  وأسعار  الفائدة(،  أسعار  لزيادة  بلوغها 

البنوك  بها  تحتفظ  التي  الفائضة  الاحتياطيات  على  غرامات 

منحنى  على  محكمة  ورقابة  المركزي(،  البنك  لدى  التجارية 

العائد )استهداف عائد السندات الحكومية الأطول أجلا من خلال 

عمليات شراء البنوك المركزية(.

وتتفاوت تقديرات تأثير إجراءات التيسير الكمي التي اتخذتها 

الفائدة  أسعار  على  المتقدمة  الاقتصادات  في  المركزية  البنوك 

بوجه  ويعتبر   .)Gagnon 2016 دراسة  )راجع  المالية  والأوضاع 

الناتج المحلي في  على  الإجراءات  لهذه  الإيجابي  التأثير  أن  عام 

تجاوز  التجاريين  الشركاء  من  والواردات  المتقدمة  الاقتصادات 

الآثار السلبية بسبب زيادة التدفقات الرأسمالية الوافدة والضغوط 

 .)IMF 2014 الرافعة لقيمة العملة في الاقتصادات الأخرى )راجع

 Arnold and others ودراسة   Thomsen (2017) دراسة  ناقشت   ١9  

(2018) ودراسة Berger, Dell’Ariccia, and Obstfeld (2018) الإصلاحات 
التي تم تنفيذها بغرض تعزيز بنيان منطقة اليورو والخطوات المتبقية 

لإتمام إنشاء الاتحاد المصرفي والمالي.

منطقة اليورو الاقتصادات المتقدمة الأخرى

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: يقصد بالاقتصادات المتقدمة الأخرى الاقتصادات المتقدمة خارج منطقة اليورو.

يرتفــع وســيط خســائر النــاتج ومتوســطها المرجــح بإجمــالي النــاتج المحلــي المحســوب علــى أســاس 

تعادل القوى الشرائية في اقتصادات منطقة اليورو عنهما في الاقتصادات المتقدمة الأخرى.
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الفصل 2     تعافي الاقتصاد العالمي بعد مرور ١٠ سنوات على الانهيار المالي في عام ٢٠٠٨

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

في  أيضا  ساعد  قد  يكون  ربما  الكمي  التيسير  فإن  أعم،  وبوجه 

استقرار النشاط من خلال الحد من الخطر بعيد الاحتمال المتمثل 

للغاية.  متدنية  مستويات  إلى  الأصول  أسعار  تراجع  إمكانية  في 

غير أن هذه الإجراءات كانت موضع جدل كبير، حيث أثار صناع 

السياسات في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

في بعض الأحيان مخاوف بشأن التداعيات السلبية الناتجة عن 

السياسات النقدية غير التقليدية التي تطبقها البنوك المركزية في 

ودراسة   ،Mantega 2010 دراسة  )راجع  المتقدمة  الاقتصادات 

.)Rajan 2014 ودراسة ،Zhou 2010
المالية  الإجراءات  تأثير  الفصل على  التحليل في هذا  ويركز 

القطاع  لدعم  الاقتصادات  بعض  اتخذتها  التي  المالية  وشبه 

المثال،  سبيل  فعلى   .)3-٢ )الجدول  الأزمة  أعقاب  في  المالي 

ضخت اقتصادات مجموعة العشرين في المتوسط دفعات مالية 

تنشيطية استنسابية تتجاوز بقليل ٢% من إجمالي الناتج المحلي 

في عامي ٢٠٠9 و٢٠١٠. )كان صندوق النقد الدولي ممن أيدوا 

مجموعة  قمة  سبقت  التي  الفترة  في  البداية  منذ  الجهود  هذه 

هذه  عدد  ويفوق   ٢٠

٢٠٠٨.(٢٠ نوفمبر  في  المنعقدة  العشرين 

الإجراءات عدد برامج شراء الأصول التي نفذتها البنوك المركزية 

العشرين  مجموعة  منتدى  اضطلع  و٢٠٠9،   ٢٠٠٨ عامي  خلال   ٢٠  ,٢٠

والهند  وألمانيا  وفرنسا  والصين  وكندا  والبرازيل  وأستراليا  )الأرجنتين 

وجنوب  والسعودية  وروسيا  والمكسيك  واليابان  وإيطاليا  وإندونيسيا 

المتحدة  والولايات  المتحدة  والمملكة  وتركيا  الجنوبية  وكوريا  إفريقيا 

بشأن  دولي  توافق  إلى  الوصول  في  محوري  بدور  الأوروبي(  والاتحاد 

متعددة  التنمية  وبنوك  الصندوق  إقراض  موارد  وزيادة  المالي،  التوسع 

https://www.g20. )راجع  المالي.  التنظيم  تعزيز  إلى  والحاجة  الأطراف، 

http://www.imf.org/en/News/ أيضا  وراجع   .)org/en/g20/timeline
اقتصادات  الصندوق  دعوة  حول   Articles/2015/09/14/01/49/pr08278

مجموعة العشرين في نوفمبر ٢٠٠٨ إلى إجراء دفعات تنشيطية مالية.

دراستها  في  أسهل  بالتالي  وستكون  المتقدمة،  الاقتصادات  في 

من خلال إطار انحدار لتقييم أثرها على انحرافات الناتج.

ومن الصعب تقدير التأثير الفوري لهذه الإجراءات. ففي حالة 

أن  نجد  المثال،  سبيل  على  الاستنسابية  المالي  التنشيط  دفعات 

الناتج،  تراجع  زاد  فكلما  الاتجاهين،  في  تسير  السببية  علاقة 

هذا  لمواجهة  السياسات  مستوى  على  المتخذة  الإجراءات  زادت 

غير  الأخرى.  العوامل  جميع  تساوي  حالة  في  وذلك  التراجع، 

أنه من الممكن التوصل إلى وجود آثار متأخرة لهذه الإجراءات 

عن   ٢٠١7-٢٠١5 الفترة  خلال  الناتج  انحرافات  متوسط  على 

اتجاهات ما قبل الأزمة.

البياني ٢-١٢، فإن الإجراءات شبه  الشكل  وكما يتضح من 

المالية التي تم اتخاذها على أساس حجم الخسائر الأولية خلال 

المالي ساعدت في  القطاع  استقرار  لدعم  الفترة ٢٠١١-٢٠١3 

بوجه  ويوجد   .٢٠١7-٢٠١5 الفترة  خلال  الأضرار  من  الحد 

عام ارتباط إيجابي دال إحصائيا بين إجراءات الدعم الأساسي 

السائد.  الاتجاه  عن  اللاحقة  الناتج  وانحرافات  المالي  للقطاع 

رؤوس  ضخ  عمليات  المحددة  الإجراءات  هذه  بين  من  وكان 

الأموال والضمانات التي يبدو أنها ساهمت في الحد من خسائر 

الناتج اللاحقة. وربما تكون هذه التدخلات قد ساعدت في إزالة 

خدمات  تقديم  استئناف  ساهم  كما  الائتمان،  أسواق  جمود 

الائتمان لاحقا في زيادة الناتج.

يناقشها  والتي  المحلي،  المستوى  على  المتخذة  التدابير  وبخلاف 

المالي  الاستقرار  تقرير  من   ٢٠١٨ أكتوبر  عدد  من  الثاني  الفصل 

معايير  لتعزيز  الأطراف  متعددة  مكثفة  جهود  هناك  كانت  العالمي، 

التنظيم المالي )بهدف توسيع نطاق تغطية الإطار التنظيمي، واحتواء 

ووضع  الصدمات،  تجاه  الصلابة  وتعزيز  النظامية،  المخاطر  تراكم 

أطر لتسوية الأوضاع(. كذلك ساعد التعاون متعدد الأطراف في بلورة 

الجدول 2-3: دعم القطاع المالي والتنشيط المالي الاستنسابي في اقتصادات مجموعة العشرين
)% من إجمالي الناتج المحلي(

١– الدعم الأساسي للقطاع المالي )اعتبارا من فبراير ٢٠٠9(

ضخ رؤوس الأموال

شراء الأصول، 

والإقراض من الخزانة

الدعم المقدم من البنك 

المركزي بمساعدة 

الخزانة

دعم السيولة المقدم 

المجموعالضماناتمن البنك المركزي

)ألف + باء + جيم )هاء( )دال( )جيم()باء( )ألف(

+ دال + هاء(

متوسط مجموعة العشرين )المرجح بإجمالي 

الناتج المحلي المحسوب على أساس تعادل 

القوى الشرائية(

٢.٠3.3١.٠9.٢١4.3٢9.٨

٢.95.٠١.٢١٢.9٢١.343.3الاقتصادات المتقدمة

٢.43.6٢.١١.٠١9.5٢٨.6أوروبا المتقدمة

٠.3٠.١٠.3١.٨٠.٢٢.7الأسواق الصاعدة

٢– التنشيط المالي الاستنسابي المرتبط بالأزمة في اقتصادات مجموعة العشرين )اعتبارا من أكتوبر ٢٠١٠(

٢٠٠9٢٠١٠٢٠١١

٢.١٢.١١.١متوسط مجموعة العشرين 

١.9٢.١١.٢الاقتصادات المتقدمة

٢.4٢.٠٠.9الأسواق الصاعدة

المصــادر: IMF (2009)، وقاعــدة بيانــات التدخــلات العامــة لــدى إدارة شــؤون الماليــة العامــة وإدارة الأســواق النقديــة والرأســمالية في صنــدوق النقــد الــدولي، والفصــل الأول مــن عــدد نوفمبــر ٢٠١٠ مــن تقريــر 

الراصــد المــالي.

ملحوظــة: تحســب اللوحــة الأولى علــى أســاس الإحصــاءات القطريــة المنشــورة في دراســة IMF (2009). وتســتمد بيانــات الضمانــات في أســتراليا مــن دراســة Schwartz and Tan (2016). وفي اللوحــة الأولى، لا 

تتضمــن حســابات مجموعــة العشــرين المكســيك وجنــوب إفريقيــا.
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

النقد  صندوق  قدم  حيث  للأزمة،  النقدية  الاستجابة  من  مهم  جانب 

تخصيص  خلال  من  لأعضائه  مشروطة  غير  مالية  موارد  الدولي 

سحب  حقوق  وحدة  مليار   ٢٠4 بقيمة  الخاصة  السحب  لحقوق  عام 

خاصة )3١6 مليار دولار أمريكي( خلال الفترة أغسطس — سبتمبر 

٢١ كذلك اعتمدت عدة بلدان على شبكة الأمان المالي العالمية 
٢٠٠. ٢١9

التمويل في أعقاب الأزمة.  التكيف مع صدمة  في التخفيف من وطأة 

فعلى سبيل المثال، وافق الصندوق على توفير 4٢٠ مليار وحدة حقوق 

سحب  تم   ،٢٠١3-٢٠٠٨ الفترة  خلال  أعضائه  لدعم  خاصة  سحب 
٢٢

١١9 مليار وحدة حقوق سحب خاصة منها خلال تلك الفترة.٢٢

هي  الدولي  النقد  صندوق  يصدرها  التي  الخاصة  السحب  حقوق   ٢١  

الأمريكي  الدولار  من  مكونة  سلة  إلى  تستند  دولية  احتياطية  أصول 

الياباني واليورو والجنيه الاسترليني، وهي  والرينمينبي الصيني والين 

نتج  وقد  الحر.  للتداول  قابلة  عملات  على  الصندوق  لأعضاء  مطالبة 

زيادة   ٢٠٠9 عام  في  الخاصة  السحب  لحقوق  العام  التخصيص  عن 

الاحتياطيات الدولية للبلدان الأعضاء بهدف الحد من نقص السيولة في 

(https:// www .imf .org/ en/ News/ Articles/ 2015/ 09/ 14/  الأزمة أعقاب 

.01/ 49/ pr09283)
 IMF (2015) راجع  الوقائية.  الاتفاقات  الإجمالي  الرقم  ٢٢ يتضمن   

للاطلاع على التفاصيل.

ملخص 

التي  الطفرة  نتيجة   ٢٠٠٨ لعام  المالية  الأزمة  نشأت 

التي  الخمس  السنوات  خلال  الأمريكية  الإسكان  شهدتها سوق 

من  العالم،  أنحاء  جميع  في  الأزمة  تأثير  وظهر  الأزمة.  سبقت 

المناطق  في  الصادرات  تجهيز  مصانع  أغلقت  حيث  المكسيك 

بنوك  هيكلة  إعادة  شهدت  التي  إسبانيا  وحتى  أبوابها  الحرة 

فيها  ارتفعت  التي  والصين  الإقليمية  والإقراض  الادخار 

اللؤلؤ.  نهر  دلتا  المهاجرين في  العمال  بين  البطالة  مستويات 

من  كبيرة  مجموعة  شهدت   ،٢٠٠٨ في  المالي  الانهيار  وعقب 

البلدان خسائر مستمرة في مستويات الناتج، ولم يقتصر الأمر 

على البلدان التي شهدت أزمات مصرفية في هذا الوقت. وكان 

أهم  من  الأزمة  عقب  الاستثمار  مستويات  في  المطول  التراجع 

التي ساهمت في حدوث هذه الخسائر، حيث نتج عنه  العوامل 

نقص مستمر في أرصدة رأس المال والإنتاجية الكلية لعوامل 

استخدام  في  وتباطؤ  الأزمة،  قبل  ما  اتجاهات  عن  الإنتاج 

التكنولوجيا بين البلدان الأكثر تأثرا بالأزمة.

طبيعة  في  الآن،  وحتى  الأزمة  وقوع  منذ  النظر،  ويعاد 

التقلبات الاقتصادية ودور أطر وتدابير السياسات في مواجهة 

يمكن  التي  الدروس  الفصل  هذا  ويناقش  التباطؤ.  فترات 

في  المستخدم  المنهج  من  السياسات  مستوى  على  استفادتها 

الشديد في معدلات  التباطؤ  تحليل عواقب الأزمة وفهم أسباب 

التعافي في العديد من البلدان. وتفرض التطورات المهمة الأخرى 

التي غطتها الأعداد السابقة من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، 

الثالث من عدد  )الفصل  الدخل  العمالة من  مثل تراجع نصيب 

العالمي(، وتراجع نمو  آفاق الاقتصاد  إبريل ٢٠١7 من تقرير 

الأجور، وزيادة أعداد العاملين بدوام جزئي )الفصل الثاني من 

عدد أكتوبر ٢٠١7 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي(، تحديات 

إضافية على صعيد السياسات الهادفة إلى ضمان تأمين الدخل 

والرفاهية لمن يعتمدون في الأساس على الدخل المكتسب من 

العمل.

خيارات  أن  إلى  الفصل  هذا  في  الموثقة  الشواهد  وتشير 

السياسات في المرحلة التي سبقت الأزمة وبعدها مباشرة أثرت 

على أداء الناتج في فترة ما بعد الأزمة بأشكال عديدة. ويبدو 

بالقيود  مقيسة   — المصرفي  التنظيم  قوة  ازدادت  كلما  أنه 

كان   — المصرفي  النشاط  جوانب  بعض  على  المفروضة 

الأزمات  لذلك دور وقائي من خلال الحد من احتمالات وقوع 

النتيجة  هذه  وتعد   .٢٠٠-٢٠٠٨7 الفترة  خلال  المصرفية 

التنظيمية  المعايير  إلغاء  حول  الدائر  الجدال  سياق  في  مهمة 

التي تم اعتمادها في أعقاب الأزمة.

مالية  بمراكز  تتمتع  كانت  التي  البلدان  سجلت  وقد 

أقوى وقت وقوع الأزمة خسائر أقل، مما يشير إلى أن توافر 

في  ساعد  ربما  السياسات  خلال  من  للمناورة  أكبر  مجال 

الحد من الأضرار. ويبدو أن الإجراءات المالية وشبه المالية 

عقب  المالي  القطاع  لدعم  اتخاذها  تم  التي  الاستثنائية 

المدى  على  الناتج  تراجع  من  الحد  في  ساعدت  قد  الأزمة 

إجراءات  اتخذت  التي  الاقتصادات  أن  يبدو  كذلك  المتوسط. 

سريعة لتقييم سلامة نظمها المصرفية وإعادة رسملة البنوك 

ووفقا  لاحقا.  الناتج  مستويات  في  أقل  تراجعا  سجلت  قد 

لدراسة IMF (2013c) ودراسة Auerbach (2017) ودراسة 

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تشــير التحــركات مــن اليســار إلى اليميــن علــى المحــور الســيني إلى انحرافــات أقــل ســلبية/أكثر 

إيجابية عن اتجاهات ما قبل الأزمة. وقد تم اتخاذ إجراءات استثنائية خلال الفترة ٢٠٠٨-٢٠٠٩. وترد 

التقديرات الخاصة بالمُعامِلات في جدول الملحق ٢-٢-٨ على شبكة الإنترنت.

.*** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1

ســاعدت الإجــراءات التــي تــم اتخذاهــا لدعــم اســتقرار القطــاع المــالي في الحــد مــن الأضــرار خــلال الفتــرة 

إحصائيــا  دال  إيجابيــا  ارتباطــا  المــالي  للقطــاع  الكلــي  الأساســي  الدعــم  ويرتبــط   .٢٠١٥-٢٠١٧

بالانحرافــات اللاحقــة في النــاتج عــن اتجاهــات مــا قبــل الأزمــة. وكانــت عمليــات ضــخ رؤوس الأمــوال 

والضمانات من بين الإجراءات المحددة التي ساعدت في الحد من خسائر الناتج اللاحقة.

الشكل البياني ٢-١٢: تأثير زيادة العناصر الدافعة 

بمقدار انحراف معياري واحد على انحرافات إجمالي 

الناتج المحلي خلال الفترة ٢٠١٥-٢٠١٧

(٪)

0

الانحرافات ٪ عن اتجاه ما قبل الأزمة

**

*

الضمانات (ما عدا التأمين *

على الودائع)

شراء الأصول والإقراض 

من الخزانة

عمليات ضخ رؤوس الأموال

مجموع الدعم الأساسي للقطاع

 المالي والقطاعات الأخرى

1 2 3 4



85

الفصل 2     تعافي الاقتصاد العالمي بعد مرور ١٠ سنوات على الانهيار المالي في عام ٢٠٠٨

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

 Furman ودراسة   Blanchard and Summers (2017)
ينظر  الاستنسابية  العامة  المالية  (2018)، أصبحت سياسة 
إليها مجددا كأداة لإدارة الطلب على نحو مضاد للاتجاهات 

الدفعات  أن  يبدو  التحليل،  من  أيضا  يتضح  وكما  الدورية. 

الكبيرة من التنشيط المالي التي نفذتها الصين خلال الفترة 

شركائها  على  مواتية  تداعيات  لها  كانت   ٢٠٠٨-٢٠١١

التجاريين. وبوجه عام، تؤكد الشواهد الواردة في هذا الفصل 

إلى حد ما على كفاءة الإجراءات المالية في الحد من الخسائر 

سابقة  لبحوث  ووفقا  الركود.  فترات  أعقاب  في  المستمرة 

ساعدت   ،(IMF 2014) الدولي  النقد  صندوق  عن  صادرة 

التي  النقدية  السياسة  جانب  على  التقليدية  غير  الإجراءات 

اتخذتها البنوك المركزية في الاقتصادات المتقدمة على الحد 

من تراجع الناتج ومستويات توظيف العمالة محليا مع دعم 

الواردات من الخارج.

وقد ساهمت الجهود المبذولة على مستوى السياسات خلال 

من  ومزيد  أسوأ  نتائج  وقوع  دون  الحيلولة  في  الماضي  العقد 

تعثر  ورغم  العمالة.  وتوظيف  الناتج  مستويات  في  التراجع 

السنوات  خلال  الأحيان  بعض  في  العالمي  الاقتصاد  تعافي 

 ٢٠١-٢٠١٨7 الفترة  في  العالم  بلدان  شهدت  السابقة،  العشر 

ولكن  انتظاره.  طال  النمو  مستويات  في  متزامنا  ارتفاعا 

فقد  العالمي.  الاقتصاد  آفاق  في  تلوح  ضخمة  تحديات  توجد 

تم  التي  الاستثنائية  الإجراءات  عن  مهمة  جانبية  آثار  نتجت 

اتخاذها على مستوى السياسات لمنع حدوث موجة ثانية من 

الفائدة  أسعار  الشديد في  الانخفاض  أدى  إذ  الكبير«.  »الكساد 

لفترة طويلة في الاقتصادات المتقدمة إلى تراكم مواطن ضعف 

تقرير  من   ٢٠١٨ وأكتوبر  إبريل  عددي  في  ناقشنا  كما  مالي 

الكبيرة  العام  الدين  العالمي. وتشير تراكمات  الاستقرار المالي 

وتآكل الاحتياطيات المالية الوقائية في العديد من الاقتصادات 

في أعقاب الأزمة إلى ضرورة إعادة بناء هذه الآليات الوقائية 

للاستعداد لمواجهة الهبوط الاقتصادي القادم. كذلك فإن بعض 

 ٢٠٠9-٢٠٠٨ في  استخدامها  تم  التي  الأزمات  إدارة  أدوات 

الاحتياطي  بنك  بها  قام  التي  العمليات  )مثل  متاحة  تعد  لم 

الفيدرالي لإنقاذ مؤسسات فردية على سبيل المثال(، مما يشير 

نفس  على  تسير  لا  قد  مستقبلا  المالي  الإنقاذ  عمليات  أن  إلى 

المنوال.

وبخلاف هذه الجوانب، يوجد مزيد من التحديات الأساسية 

الأزمة.  خلفتها  التي  المدى  طويلة  بالتداعيات  ترتبط  التي 

طويلة  محتملة  انعكاسات  وجود  على  بوادر  بالفعل  وتوجد 

تأثيرها  خلال  من  الممكن  النمو  معدلات  على  للأزمة  الأجل 

مستقبلا  العمل  ومدخل  والخصوبة  الهجرة  مستويات  على 

والتكامل  للانفتاح  المجتمعي  الدعم  أن  ويبدو   .)٢-١ )الإطار 

الاقتصادي العالمي قد انحسر في العديد من البلدان في أعقاب 

الأزمة. ونشأت عن هذه التطورات ميول متزايدة تجاه الحمائية 

الأجل  الآثار طويلة  تقدير  يمكن  ولن  والشعبوية.  الناجعة  غير 

عندما  إلا  أكبر  بدقة   ٢٠٠٨ لعام  المالية  الأزمة  خلفتها  التي 

تصبح الصورة أكثر وضوحا بمرور الوقت.
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في  التغيرات  أن  إلى  والواقعية  التجريبية  الشواهد  تشير 

ومعدلات  المهاجرين  تدفقات  على  تؤثر  الاقتصادي  الأداء 

الخصوبة. ويبحث هذا الإطار العلاقات بين الأداء الاقتصادي 

والسياسات والهجرة والخصوبة في فترة ما بعد الأزمة. ومن 

في  الاقتصادي  الأداء  أن  الإطار  هذا  في  الواردة  النتائج  أهم 

فترة ما بعد الأزمة كان له تأثير كبير على مستويات الهجرة 

والخصوبة. ومن المرجح أن تخلف الأزمة ندوبا طويلة الأجل 

الإطار  ويشير  القنوات.  هذه  خلال  من  المستقبلي  النمو  على 

ملحوظة  آثار  عليها  ترتب  التي  السياسات  من  عدد  إلى  كذلك 

على الهجرة والخصوبة. 

الركود الكبير والهجرة

ارتفاعا  العالمية  المالية  الأزمة  سبقت  التي  العقود  شهدت 

 — الداخلة  )الهجرة  الصافية  الهجرة  معدلات  في  كبيرا 

هذا  أن  غير   ١

المتقدمة.١ الاقتصادات  بين  الخارجة(  الهجرة 

ظلت  نفسه،  الوقت  وفي  الأزمة.  عقب  مساره  انعكس  الاتجاه 

الصاعدة  الأسواق  في  متوازنة  الصافية  الهجرة  معدلات 

منخفضة  النامية  البلدان  في  ارتفعت  بينما  الفترتين،  خلال 

هذه  أن  من  بالرغم  الأزمة،  تلت  التي  السنوات  خلال  الدخل 

معدلات  في  التقلبات  من  مزيدا  تشهد  ما  عادة  الاقتصادات 

 ،٢-١-١ البياني  )الشكل  بغيرها  مقارنة  الصافية  الهجرة 

اللوحة ١(. ونظرا لهذا الاختلاف في معدلات الهجرة الصافية 

بين مجموعات البلدان، يتناول التحليل العلاقة بين التغيرات 

الفرد  الأزمة وبعدها، ويتم تحليل نصيب  في الاتجاهات قبل 

من إجمالي الناتج المحلي وتدفقات الهجرة باستخدام بيانات 

عن تدفقات المهاجرين الوافدين من ١43 بلدا من بلدان المنشأ 

٢

إلى ٢٠ اقتصادا من اقتصادات المقصد المتقدمة.٢

وعادة ما يكون المهاجرين أكثر عرضة للصدمات الاقتصادية 

الأكثر  القطاعات  في  يتركزون  ما  وغالبا  بالمواطنين.  مقارنة 

تأثرا بالدورة الاقتصادية )راجع OECD 2009(، وقد يتعرضون 

دراسة  )راجع  العمل  سوق  في  الأوضاع  تشديد  حالة  في  للتمييز 

Arai and Vilhelmsson 2004(. كذلك تأثر المهاجرون بالتغيرات 
بالمواطنين  مقارنة  أكبر  بدرجة  العمالة  على  الطلب  حجم  في 

)راجع دراسة Kahanec and Guzi 2017(. وتؤكد علاقات الارتباط 

البسيطة فكرة تأثر المهاجرين بالأداء الاقتصادي )الشكل البياني 

١,مؤلفو هذا الإطار هم كريستوفر جونز وميتشو مركايتش ويوان زينغ.   

عدد  ناقصا  الوافدين  المهاجرين  عدد  الهجرة  معدل  بصافي  يقصد   ١   

سنوات  عدد  على  مقسوما  معينة  زمنية  فترة  خلال  الخارجين  المهاجرين 

العمل التي عاشها سكان بلد المقصد خلال تلك الفترة. ويمكن التعبير عن 

هذا المعدل كصافي عدد المهاجرين لكل ١٠٠٠ شخص من السكان.

٢,٢  يستخدم التحليل تدفقات المهاجرين الوافدين نظرا لأنها يتم رصدها 

الخارجين  المهاجرين  بتدفقات  مقارنة  تواترا  أكثر  نحو  وعلى  أكبر  بدقة 

المهاجرين  تدفقات  بيانات  وتسهل  المهاجرين.  أعداد  ومجموع  الثنائية 

الوافدين الثنائية التحليل الدقيق لعوامل »الدفع« و«الجذب« التي تؤثر على 

الهجرة الدولية. 

٢-١-١، اللوحة ٢(، مقاسا بانحرافات نصيب الفرد من إجمالي 

النحو  على  الأزمة )محسوبا  قبل  ما  اتجاهات  الناتج المحلي عن 

المشار إليه في الملحق ٢-٢-باء على شبكة الإنترنت(.

بين  الروابط  التحليل  يتناول  الارتباط،  علاقات  وبخلاف 

مع  متعددة،  متغيرات  ظل  في  والهجرة  الاقتصادي  الأداء 

عدد  في  إليها  المشار  الإضافية  الرئيسية  الدوافع  استبعاد 

أكتوبر ٢٠١6 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي — العوامل 

الهيكلية وسياسات الهجرة. وبينما تركز المناقشة الواردة في 

الهجرة،  قرارات  الاقصادية في  العوامل  دور  الإطار على  هذا 

دافعها  يكون  الهجرة  قرارات  بعض  أن  إلى  الإشارة  تجدر 

البلدان النامية منخفضة الدخل
الأسواق 

الصاعدة

الاقتصادات 

المتقدمة

المصادر: منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي، وتنقيح 

عام ٢٠١٧ للتوقعات السكانية العالمية الصادرة عن إدارة الشؤون 

الاقتصادية والاجتماعية بالأمم المتحدة، وحسابات خبراء صندوق 

النقد الدولي.

ملحوظة: صافي معدل الهجرة حسب مجموعات البلدان هو المتوسط 

المرجح بعدد السكان. وتستند الخسائر إلى الحسابات الواردة في 

الملحق ٢-٢-باء على شبكة الإنترنت.

١– صافي معدل الهجرة

(لكل ألف من السكان)

٢– خسائر الناتج والهجرة الخارجة

الشكل البياني ٢-١-١: الهجرة الدولية 

والأزمة المالية العالمية
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خسائر نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي

 في بلد المنشأ، ٢٠١١-٢٠١٣

الإطار 2-1: الأزمة المالية العالمية والهجرة ومعدلات الخصوبة
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بلد  في  والحرب  السياسي  الاستقرار  عدم  مثل  عوامل  الوحيد 

تدفقات  تُستبعد  النتائج،  لتحيز  وتجنبا  المنشأ.  منطقة  أو 

المهاجرين.33  تدفقات  بيانات  من  اللجوء  وطالبي  اللاجئين 

تأثير   ٢-١-٢ البياني  الشكل  في  الأولى  اللوحة  وتعرض 

الفروق  على  المحلي  الناتج  إجمالي  من  الفرد  نصيب  تراجع 

بين معدلات الهجرة الخارجة خلال الفترتين ٢٠١١-٢٠١3 

-٢٠٠5( الأزمة  قبل  ما  بسنوات  مقارنة  و٢٠١4-٢٠١6 

الناتج  إجمالي  من  الفرد  نصيب  انخفاض  ويؤثر   44.)٢٠٠٨

القصير  الهجرة على المدى  المحلي تأثيرا كبيرا على تدفقات 

تدفقات  تتأثر  الاقتصادي،  الأداء  جانب  وإلى  والمتوسط. 

5 ونصيب الفرد من 
الهجرة بقوة قيود الفقر في بلدان المنشأ5

المنشأ،  ببلد  مقارنة  المقصد  بلد  في  المحلي  الناتج  إجمالي 

والتعليم في بلد المقصد وبلد المنشأ، والمسافة بين بلد المقصد 

7

،7،6
وبلد المنشأ.6

في  فرضها  تم  التي  بالسياسات  الهجرة  تتأثر  كذلك 

العمل  أسواق  في  والمنافسة  الهجرة  من  للحد  الأزمة  أعقاب 

القيود  التحليل  ويتناول   .)٢ اللوحة  البياني ٢-١-٢،  )الشكل 

المهاجرين  وعدد  والإقامة  القانوني  الدخول  على  المفروضة 

المسموح به )الزيادة في قيمة كل متغير تعني زيادة القيود(. 

وفضلا عن تأثير الخسائر الاقتصادية، أدت زيادة القيود في 

فترة ما بعد الأزمة إلى تراجع كبير في تدفقات المهاجرين، لا 

سيما على المدى المتوسط. 

الركود الكبير ومعدل الخصوبة

معدلات  في  النسبي  الارتفاع  يؤدي  قد  الركود،  فترات  خلال 

جميع  وخلال  كليهما.  أو  الإنجاب  أو  الزواج  قرار  تأخر  إلى  البطالة 

المتقدمة،  الاقتصادات  شهدتها  التي  تقريبا  الأخيرة  الركود  فترات 

تمثل التأثير الأساسي على معدلات الخصوبة في تأخير الإنجاب، مما 

الأزمة  أعقاب  في  القصير  المدى  على  المواليد  عدد  تراجع  في  يسهم 

3, 3 بيانات تدفقات السكان الأجانب الوافدة مأخوذة عن منظمة التعاون 

من  اللجوء  وطالبو  اللاجئون  ويُستبعد  الاقتصادي.  الميدان  في  والتنمية 

بيانات جميع البلدان ما عدا: ألمانيا وهولندا والنرويج — ويتم إدراجهم إذا 

كانوا يعيشون في مساكن خاصة )على عكس من يعيشون في مركز استقبال 

أو نزل مخصص للمهاجرين(، والمملكة المتحدة — ويتم إدراجهم إذا زادت 

مدة تواجدهم في البلد عن سنة واحدة.   

بلد  المقصد من  بلد  إلى  الوافدين  الخارجة عدد  الهجرة  بمعدل  4  يقصد   ,4

المنشأ خلال فترة زمنية معينة مقسوما على ١٠٠٠ شخص من سكان بلد 

المنشأ. 

5, 5  تقاس كمعامل جيني للدخل المتاح مقسوما على مربع نصيب الفرد 

من إجمالي الناتج المحلي على أساس تعادل القوى الشرائية.

السكانية  الكثافة  ذات  المدينتين  بين  مسافة  أقصر  بالمسافة  6  يقصد   ,6

الأكبر في بلد المقصد وبلد المنشأ.

 Borjas 7, 7 تستند المتغيرات الضابطة إلى المقاييس المستخدمة في دراسة

Clark, Hat� ودراسة Hatton and Williamson (2002) (1987) ودراسة
ton, and Williamson (2007).

وبالرغم  الطويل(.٨٨  المدى  على  وضوحا  أقل  الآثار  تكون  ما  )عادة 

من أن استقبال المهاجرين من الخارج قد يكون حلا جزئيا لانخفاض 

 Cherlin, Cumberworth, and ودراسة Neels (2010) ٨, ٨  راجع دراسة

Morgan (2013).

المدى القصير المدى المتوسط

الميــدان  في  والتنميــة  التعــاون  ومنظمــة  الدوليــة،  الهجــرة  معهــد  المصــادر: 

 Standardized World Income Inequality الاقتصــادي، وقاعــدة بيانــات

لــدى  العالميــة  التنميــة  مؤشــرات  بيانــات  وقاعــدة   ،Database (Solt 2016)
البنك الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تتزامــن المتغيــرات التفســيرية مــع المتغيــر التابــع مــا لم يذكــر خــلاف 

ذلــك. وجميــع متغيــرات مــا بعــد الأزمــة، مــا عــدا خســائر نصيــب الفــرد مــن إجمــالي 

الأزمــة  قبــل  مــا  التغيــرات عــن مســتويات  النــاتج المحلــي، عبــارة عــن متوســط 

(٢٠٠٥-٢٠٠٨). وتستند الخسائر إلى الحسابات الواردة في الملحق ٢-٢-باء على 

شبكة الإنترنت. وجميع المُعامِلات دالة إحصائيا عند مستوى ٥٪. وتدل زيادة 

متوســط   = القصيــر  المــدى  القيــود.  زيــادة  علــى  السياســات  متغيــرات 

٢٠١١-٢٠١٣، والمدى المتوسط = متوسط ٢٠١٤-٢٠١٦.

الشكل البياني ٢-١-٢: تأثير زيادة الدوافع 

بمقدار انحراف معياري واحد على معدل 

الهجرة الخارجة خلال آفاق زمنية مختلفة

(بالنقاط المئوية)

20–20 –10 0 10

المسافة

نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي (بلد 

المقصد/بلد المنشأ)، ٢٠٠٥-٢٠٠٨

القيود الناتجة عن الفقر (بلد المنشأ)،

٢٠٠٥-٢٠٠٨ 

مستوى التعليم (بلد المنشأ)

مستوى التعليم (بلد المقصد)

خسائر نصيب الفرد من إجمالي

 الناتج المحلي (بلد المنشأ)

خسائر نصيب الفرد من إجمالي 

الناتج المحلي (بلد المقصد)

١– تأثير خسائر نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي

–20 –10 0 10 20

المسافة

نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي 

(بلد المقصد/بلد المنشأ)، ٢٠٠٥-٢٠٠٨

القيود الناتجة عن الفقر (بلد المنشأ)،

٢٠٠٥-٢٠٠٨ 

عدد المهاجرين المسموح به (بلد المقصد)،

٢٠١١-٢٠١٣ 

الدخول القانوني (بلد المقصد)، ٢٠١١-٢٠١٣

خسائر نصيب الفرد من إجمالي 

الناتج المحلي (بلد المنشأ)

خسائر نصيب الفرد من إجمالي 

الناتج المحلي (بلد المقصد)

٢– تأثير السياسات

متوسط التغير ٪ عن 

معدل الهجرة قبل الأزمة

الإطار 2-1 )تابع(



88

آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي | أكتوبر  ٢٠١٨

يحدث  القصير،  المدى  على  المسنين  أعداد  وتزايد  الخصوبة  معدل 

تقارب عموما بين معدلات خصوبة المهاجرين الوافدين والمواطنين 

  .)Espenshade, 1994 على المدى الطويل )راجع دراسة

الإجمالي  معدل الخصوبة  ارتفع  الأزمة،  الذي سبق  العقد  وخلال 

في عدد من الاقتصادات المتقدمة، ولكنه تراجع لاحقا )الشكل البياني 

بلغت  ذروة  من  المعدل  تراجع  المتحدة،  الولايات  وفي   99.)3-٢-١

٢.١٢ في عام ٢٠٠7 إلى ١.٨ في عام ٢٠١6. وبالمثل، تراجع معدل 

الإنجاب للنساء المولودات بالخارج )اللاتي تتراوح أعمارهن من ١5 

إلى 5٠ عاما( في الولايات المتحدة بمقدار ١6 حالة ولادة لكل ألف 

امرأة من ذروة بلغت 76 حالة ولادة في عام ٢٠٠٨ إلى مستواه في 

عام ٢٠١6. وبالنسبة للبلدان الأوروبية مثل اليونان وإسبانيا التي 

 9 يقصد بمعدل الخصوبة الإجمالي في سنة معينة مجموع عدد الأطفال 

الذي يمكن أن تنجبه كل امرأة إذا عاشت حتى نهاية السنوات التي تستطيع 

في  السائدة  الخصوبة  معدلات  حسب  أطفالا  وأنجبت  خلالها  الإنجاب 

المراحل  لمختلف  الخصوبة  معدلات  كإجمالي  ويحسب  العمرية.  مرحلتها 

العمرية خلال خمس سنوات.

إلى  تراجع معدل الخصوبة من 5.١  المزدوج،  الركود  وقعت في هوة 

حوالي ١.3 خلال الفترة نفسها. وقد يؤثر التراجع المستمر في معدلات 

الخصوبة خلال العقد الماضي على حجم مدخل العمالة مستقبلا، مما 

قد يضعف مستوى النمو الممكن على المدى الطويل.

والتنمية في  التعاون  منظمة  بلدان  من  المستمدة  الشواهد  وتشير 

في  التغيرات  متوسط  أن  إلى  الشريكة  والبلدان  الاقتصادي  الميدان 

معدل الخصوبة في فترة ما بعد الأزمة مقارنة بفترة ما قبل الأزمة 

كان  قنوات،  عدة  خلال  من  بالأزمة  سلبا  تأثر   )٢٠٠-٢٠٠٨5(

 .)4-٢-١ البياني  )الشكل  العمالة  توظيف  مستويات  تراجع  أهمها 

Sobotka, Skirbekk, and Phili� دراسة )راجع  الدراسات   وتتضمن 

التغيرات الاجتماعية المعقدة  أن  الشواهد على  pov 2011( مزيدا من 
وتقلص  العاملة،  القوة  في  الإناث  مشاركة  نسبة  )ارتفاع  الأخرى 

الحجم المرغوب للأسرة وغير ذلك( ونظم الرعاية الاجتماعية المثقلة 

بالأعباء قد تؤثر على قرار المرأة بالإنجاب.

1.0

2.2

2000 02 04 06 08 10 12 14 16

بيانــات  وقاعــدة  الاقتصــادي،  الميــدان  في  والتنميــة  التعــاون  منظمــة  المصــادر: 

مؤشرات التنمية العالمية لدى البنك الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

 (OECD) ملحوظــة: يقصــد ببلــدان منظمــة التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي

متوســط معــدل الخصوبــة لبلــدان المنظمــة والبلــدان الشــريكة. الاقتصــادات المتقدمــة = 

المتقدمــة  والاقتصــادات  الاقتصــادي  الميــدان  في  والتنميــة  التعــاون  منظمــة  بلــدان 

الميــدان  في  والتنميــة  التعــاون  منظمــة  بلــدان   = الصاعــدة  الأســواق  الشــريكة. 

الاقتصــادي واقتصــادات الأســواق الصاعــدة الشــريكة. راجــع الملحــق ٢-١ علــى شــبكة 

الإنترنت للاطلاع على قائمة البلدان.

الشكل البياني ٢-١-٣: إجمالي معدل الخصوبة

(عدد المواليد لكل إمرأة) 

1.2

1.4

1.6

1.8

2.0

OECD
الاقتصادات 

المتقدمة
الأسواق 

الصاعدة
الولايات المتحدة

إيطاليا إسبانيا اليونان

المدى القصير المدى المتوسط

المصــادر: منظمــة التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي، وحســابات خبــراء 

صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تتزامــن المتغيــرات التفســيرية مــع المتغيــر التابــع. ومتوســط التغيــرات 

في معــدل الخصوبــة هــو الفــرق بيــن مســتوى مــا بعــد الأزمــة ومســتوى مــا قبــل 

الأزمــة (٢٠٠٥-٢٠٠٨). وتســتند الخســائر إلى الحســابات الــواردة في الملحــق 

٢-٢-بــاء علــى شــبكة الإنترنــت. المــدى القصيــر = متوســط ٢٠١١-٢٠١٣، 

والمدى المتوسط = متوسط ٢٠١٥-٢٠١٦.

.*** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1

الشكل البياني ٢-١-٤: تأثير التعرض للأزمة 

على معدل الخصوبة خلال آفاق زمنية مختلفة
(متوسط التغير في معدل الخصوبة على المحور السيني، 

بعد الأزمة ناقصا قبل الأزمة)

–0.10 –0.05 0.00 0.05 0.10 0.15

خسائر مستويات توظيف العمالة

خسائر نصيب الفرد من 

إجمالي الناتج المحلي

خسائر إجمالي الناتج المحلي

***
***

*
*

الإطار 2-1 )تابع(
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العمل  سوق  بسياسات  الخصوبة  معدل  يتأثر  أن  ويمكن 

السياسات على  البياني ٢-١-5 تأثير  الشكل  أيضا. ويعرض 

معدل الخصوبة في أعقاب الأزمة. فمن ناحية، تشير النتائج في 

اللوحة الأولى إلى أن ارتفاع الفرق الضريبي قبل الأزمة على 

القصير.  المدى  على  الخصوبة  معدل  تراجع  إلى  أدى  الأزواج 

ومن ناحية أخرى، تشير اللوحة ٢ إلى أن زيادة بدلات الأسر 

في  الأطفال  رعاية  إجازات  خلال  العاملين  حماية  وتعزيز 

مرحلة ما بعد الأزمة يترتب عليهما ارتفاع معدلات الخصوبة. 

الخاصة  الحالة  ودراسات  الشواهد  مع  النتائج  هذه  وتتسق 

١٠
بعدد من بلدان الاتحاد الأوروبي.١٠

 Kalwij ودراسة Hoem (2008) ١٠, ١٠ راجع على سبيل المثال دراسة

.Thévenon (2011) (2010) ودراسة

المدى القصير المدى المتوسط

الاقتصــادي، وحســابات  الميــدان  والتنميــة في  التعــاون  المصــادر: منظمــة 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ومتغيــرات  التابــع.  المتغيــر  مــع  التفســيرية  المتغيــرات  تتزامــن  ملحوظــة: 

وتغيــرات   .٢٠٠٥-٢٠٠٨ الفتــرة  متوســط  هــي  الأزمــة  قبــل  مــا  سياســات 

السياســات هــي متوســط تغيــرات مــا بعــد الأزمــة عــن مســتويات مــا قبــل الأزمــة 

(٢٠٠٥-٢٠٠٨). ومتوســط التغيــرات في معــدل الخصوبــة هــو الفــرق بيــن 

مســتوى مــا بعــد الأزمــة ومســتوى مــا قبــل الأزمــة (٢٠٠٥-٢٠٠٨). المــدى 

متوســط   = المتوســط  والمــدى   ،٢٠١١-٢٠١٣ متوســط   = القصيــر 

.٢٠١٥-٢٠١٦

.*** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1

الشكل البياني ٢-١-٥: تأثير زيادة الدوافع 

بمقدار انحراف معياري واحد على معدل 

الخصوبة خلال آفاق زمنية مختلفة
(متوسط التغير في معدل الخصوبة على المحور السيني، بعد 

الأزمة ناقصا قبل الأزمة)

–0.10 –0.05 0.00 0.05 0.10 0.15

متوسط الفرق الضريبي 

على الأزواج

مجموع إجازات رعاية الأطفال 

التي تتوافر خلالها الحماية للعامل

بدلات الأسر

مزايا رعاية الأطفال

الإنفاق العام على التعليم 

والرعاية المقدمة إلى الأطفال

١– تأثير سياسات ما قبل الأزمة

**

–0.10 –0.05 0.00 0.05 0.10 0.15

٢– تأثير تغير السياسات

***

**

متوسط الفرق الضريبي 

على الأزواج

مجموع إجازات رعاية الأطفال 

التي تتوافر خلالها الحماية للعامل

بدلات الأسر

مزايا رعاية الأطفال

الإنفاق العام على التعليم 

والرعاية المقدمة إلى الأطفال

الإطار 2-1 )تتمة(
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كما ناقشنا في هذا الفصل، يبدو أن معدل استخدام التكنولوجيا 

أعقاب  في  الإنتاج  عملية  على  طرأت  التي  المهمة  التغيرات  من 

الأزمة المالية العالمية. ويتناول هذا الإطار الأسئلة التالية المتعلقة 

باستخدام التكنولوجيا من خلال مثال الروبوتات الصناعية: كيف 

أثر انتشار استخدام الروبوتات على مستويات توظيف العمالة في 

أدى  وهل  تحديدا؟  تأثرت  العاملين  فئات  من  وأي  الأزمة؟  أعقاب 

استخدام  أثر  تصحيح  إلى  العمل  سوق  في  معينة  سياسات  تطبيق 

الروبوتات على مستويات توظيف العمالة؟

وقد كانت قوى الأتمتة حاضرة بالفعل قبل الأزمة )راجع دراسة 

 Goos and Manning ودراسة   ،Autor, Levy and Murnane 2003
 Autor and ودراسة   ،Acemoglu and Autor 2011 ودراسة   ،2007
الروبوتات  استخدام  انتشار  بشأن  المناقشات  وكثرت   ،)Dorn 2013
أن  غير  العمل.  بيئة  على  طرأ  الذي  التحول  جوانب  كأحد  الصناعية 

في  الأتمتة  انتشار  بحث  على  معظمها  في  ركزت  الحالية  الدراسات 

 Autor, Levy فترة ما قبل الأزمة في الولايات المتحدة )راجع دراسة

and Murnane 2003، ودراسة Acemoglu and Autor 2011، ودراسة 
 ،)Acemoglu and Restrepo 2017 ودراسة   ،Autor and Dorn 2013
 Graetz and دراسة  )راجع  الأوروبية  البلدان  من  قليل  عدد  وفي 

 Chiacchio, Petropoulos, and ودراسة  قريبا،  التي تصدر   Michaels
Pichler 2018(. لذلك لا توجد معلومات كثيرة حول انتشار استخدام 
ويمكن  وغيرها.  البلدان  هذه  في  الأزمة  بعد  ما  فترة  في  الروبوتات 

حد  إلى  الصورة  توضيح  الأخيرة  التطورات  هذه  دراسة  خلال  من 

المستقبلية  العمل  سوق  ونتائج  العمل  بيئة  ديناميكيات  بشأن  ما 

المحتملة، حيث يتوقع أن تحل المعدات التي تعمل بتكنولوجيا الذكاء 

الاصطناعي محل المدخل البشري في أداء مجموعة متزايدة من المهام 

غير الروتينية )راجع دراسة Berg, Buffie, and Zanna 2017، ودراسة 

 ،Acemoglu and Restrepo, 2018 ودراسة ،Frey and Osborne 2017
ودراسة Acemoglu and Restrepo التي تصدر قريبا(. 

تأثير انتشار استخدام الروبوتات على مستوى 

توظيف العمالة

أن  يمكن   ،Acemoglu and Restrepo (2017) لدراسة  وفقا 

العمالة  توظيف  على مستوى  الروبوتات  استخدام  انتشار  يؤثر 

الروبوتات  استخدام  زيادة  تؤثر  أن  يمكن  إذ  مختلفة.  بأشكال 

)أي  الإحلال  خلال  من  التوظيف  مستويات  على  سلبيا  تأثيرا 

أن  يمكن  ولكن  معينة(،  مهاما  يؤدون  الذين  العاملين  إحلال 

يكون لها تأثير إيجابي أيضا من خلال مكاسب الإنتاجية نظرا 

لأن الروبوتات يمكنها أن تساعد في تفرغ العمالة البشرية لأداء 

مهام أخرى، وتحفيز الاستثمار، وتوفير فرص عمل جديدة.

وتشير نتائج التقدير إلى أن زيادة انتشار استخدام الروبوتات في 

الصناعات الكائنة في البلدان التي سجلت خسائر سلبية أكبر على 

التوظيف  الناتج خلال الأزمة تقترن بنمو أقل في مستويات  جانب 

جميع البلدان

البلدان ذات خسائر الناتج المرتفعة

البلدان ذات خسائر الناتج المنخفضة

–0.04

0.04 ١– جميع البلدان

–0.04

0.04 ٢– الاقتصادات المتقدمة

الشكل البياني ٢-٢-١: تأثير انتشار استخدام 

الروبوتات على نمو مستويات التوظيف

(٪)

وا�رجــات  المدخــلات  بيانــات  وقاعــدة   ،IFR (2017) دراســة  المصــادر: 

العالمية، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

عــدد  في  التغيــر  متوســط  الروبوتــات  اســتخدام  بانتشــار  يقصــد  ملحوظــة: 

الفتــرة ٢٠١٠-٢٠١٤.  خــلال  عمــل  ســاعة  ألــف  لــكل  الروبوتــات  شــحنات 

خطأيــن  تســاوي  التقديــري  بالمعامــل  المحيطــة  الأعمــدة  علــى  والأخطــاء 

معياريين. وتستند الخسائر إلى الحسابات الواردة في الملحق ٢-٢-باء على 

شــبكة الإنترنــت. ويســتند الشــكل البيــاني إلى المُعامِــلات الــواردة في جــدول 

الملحق ٢-٣-٤ على شبكة الإنترنت.

.*** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1
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الإطار 2-2: تأثير الأتمتة على مستويات توظيف العمالة عقب الأزمة المالية العالمية: دراسة 

حالة الروبوتات الصناعية

مؤلفا هذا الإطار هما وينجي شن ومالهار نابر.
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)الشكل البياني ٢-٢-١( في أعقاب الأزمة. ويرجع ذلك تحديدا إلى 

انحرافا  شهدت  التي  المتقدمة  الاقتصادات  في  الكائنة  الصناعات 

في  أما  الأزمة.  قبل  ما  اتجاه  عن  الناتج  مستوى  في  نسبيا  أكبر 

الأسواق الصاعدة التي شهدت انحرافا أقل نسبيا في مستوى الناتج 

عن اتجاه ما قبل الأزمة، تقترن زيادة انتشار استخدام الروبوتات 

بنمو أكبر في مستويات التوظيف.

فجوة في توزيع مهارات التوظيف

يبدو الارتباط السالب بين عنصر العمالة وانتشار استخدام 

الروبوتات أكثر وضوحا في الصناعات التي كانت أكثر اعتمادا 

في البداية على العاملين أصحاب المهارات المتوسطة. ويظهر 

)الشكل  المتقدمة  الاقتصادات  في  كبيرة  بدرجة  التأثير  هذا 

التي  الفجوة  آثار  مع  النتيجة  هذه  وتتسق   .)٢-٢-٢ البياني 

ودراسة   Autor, Levy, and Murnane (2003) دراسة  وثقتها 

  .Goos, Manning, and Salomons (2014)

سياسات سوق العمل

شأنها  من  العمل  سوق  سياسات  كانت  إذا  فيما  للنظر 

مستوى  على  الروبوتات  استخدام  انتشار  أثر  من  التخفيف 

حسب  مقسمة  عينات  على  انحدار  تحليل  إجراء  تم  التوظيف، 

١

حدة التأثر بالأزمة.١

البياني  )الشكل  ثابت  اتجاه  وجود  التحليل  من  ويتضح 

عن  الناتج  الأزمة  بعد  العمالة  إحلال  تأثير  كان   :)3-٢-٢

شهدت  التي  البلدان  في  وضوحا  أكثر  الروبوتات  استخدام 

)معدل  وديناميكية  العمل  سوق  سياسات  في  أكبر  جمودا 

تحديدا،  وأكثر  الأزمة.٢٢  قبل  العمل  سوق  في  أقل  دوران( 

كنسبة  النشطة  العمل  سوق  سياسات  على  الإنفاق  قل  كلما 

الفصل  سياسات  تشديد  وازداد  المحلي،  الناتج  إجمالي  من 

وازدادت صرامة  العمل،  دوران سوق  وقل معدل  الخدمة،  من 

الناتجة  العمالة  إحلال  آثار  زادت  العاملين،  حماية  قوانين 

عن انتشار استخدام الروبوتات في البلدان التي سجلت خسائر 

مرتفعة نسبيا على جانب الناتج.

 )١( العمل:  سوق  لسياسات  مقاييس  أربعة  في  تحديدا  التحليل  ينظر   ١  ,١

الإنفاق على سياسات سوق العمل النشطة كنسبة من إجمالي الناتج المحلي، 

الأعمال  بحوث  مركز  عن  الصادر  الخدمة  من  الفصل  سهولة  مؤشر  و)٢( 

النحو  على  محسوبا  العمل  سوق  دوران  معدل  و)3(  كامبريدج،  بجامعة 

الوارد في الملحق ٢-٢-باء على شبكة الإنترنت، و)4( مؤشر قوانين حماية 

الاقتصادي.  الميدان  في  والتنمية  التعاون  منظمة  عن  الصادر  العاملين 

وتحسب جميع المقاييس كمتوسطات فترة ما قبل الأزمة لرصد حجم أوجه 

الجمود الأولية في سوق العمل.  

يطلق  كما  العمالة  دوران  معدل  أو  العمل،  سوق  ديناميكية  تقاس   ٢  ,٢

الإنترنت،  شبكة  على  ٢-٢-باء  الملحق  في  إليه  المشار  النحو  على  عليها، 

.Elsby, Hobijn, and Sahin (2013) وفقا لدراسة

ارتفاع نسبة العاملين ذوي المهارات المتوسطة

انخفاض نسبة العاملين ذوي المهارات المتوسطة
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الشكل البياني ٢-٢-٢: تأثير الفجوة الناتجة 

عن انتشار استخدام الروبوتات على نمو 

مستويات التوظيف
(٪)

وا�رجــات  المدخــلات  بيانــات  وقاعــدة   ،IFR (2017) دراســة  المصــادر: 

العالمية، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يقصــد بانتشــار اســتخدام الروبوتــات عــدد شــحنات الروبوتــات لــكل 

ألــف ســاعة عمــل. ويتحــدد مســتوى مهــارات العامــل حســب المؤهــل التعليمــي 

ذوو  والعاملــون  العالميــة.  وا�رجــات  المدخــلات  بيانــات  لقاعــدة  وفقــا 

المهــارات المتوســطة هــم الحاصلــون علــى التعليــم الثانوي/مــا بعــد الثانــوي 

وغيــر العــالي في عــام ٢٠٠٩. والأخطــاء علــى الأعمــدة المحيطــة بالمُعامِــل 

التقديــري تســاوي خطأيــن معيارييــن. ويســتند الشــكل البيــاني إلى المُعامِــلات 

الواردة في جدول الملحق ٢-٣-٥ على شبكة الإنترنت.

.p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1 ***.

٢– الاقتصادات المتقدمة 
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إحلال  إلى  الروبوتات  استخدام  انتشار  أدى  وإجمالا، 

العاملين في الصناعات الكائنة في الاقتصادات المتقدمة التي 

سجلت خسائر أكبر نسبيا على جانب الناتج في أعقاب الأزمة. 

حادا  التوظيف  مستويات  نمو  على  السلبي  التأثير  هذا  وكان 

التي  المتقدمة  الاقتصادات  الكائنة في  الصناعات  للغاية في 

المتوسطة.  المهارات  ذوي  العاملين  حجم  نسبيا  فيها  يرتفع 

سوق  سياسات  جمود  ازداد  كلما  أنه  نجد  نفسه،  الوقت  وفي 

تأثير  ازداد  البلدان،  في  العمل  سوق  دوران  معدل  وقل  العمل 

مما  الروبوتات،  استخدام  انتشار  عن  الناتج  العاملين  إحلال 

العمل  أسواق  مرونة  لزيادة  الداعمة  السياسات  أن  إلى  يشير 

من شأنها المساعدة في احتواء تأثير إحلال العمالة الناتج عن 

الأتمتة.

سياسات سوق العمل النشطة معدل دوران العمالة

إنهاء الخدمة قوانين حماية العاملين
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0.20 ١– خسائر الناتج المرتفعة

٢– خسائر الناتج المنخفضة

الشكل البياني ٢-٢-٣: سياسات سوق العمل 

وتأثير انتشار استخدام الروبوتات على نمو 

مستويات التوظيف
(متوسط التغير في نمو مستويات التوظيف، ٢٠١٠-٢٠١٤)

 IFR ودراســة  كامبريــدج،  لجامعــة  التابــع  الأعمــال  بحــوث  مركــز  المصــادر: 

(2017)، ومنظمــة التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي، وقاعــدة بيانــات 
المدخلات وا�رجات العالمية، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

فيهــا  يكــون  التــي  البلــدان  مرونــة  الأكثــر  العمــل  بأســواق  يقصــد  ملحوظــة: 

الإنفــاق علــى سياســات ســوق العمــل النشــطة أعلــى مــن الوســيط (٪ مــن إجمــالي 

والقواعــد  الوســيط،  مــن  أعلــى  العمالــة  دوران  ومعــدلات  المحلــي)،  النــاتج 

المنظمــة لإنهــاء الخدمــة دون الوســيط حســب مركــز بحــوث الأعمــال، وقوانيــن 

لحمايــة العامليــن دون الوســيط. والأخطــاء علــى الأعمــدة المحيطــة بالمعامــل 

الحســابات  إلى  الخســائر  وتســتند  معيارييــن.  خطأيــن  تســاوي  التقديــري 

الواردة في الملحق ٢-٢-باء على شبكة الإنترنت. ويستند الشكل البياني إلى 

المُعامِلات الواردة في جدول الملحق ٢-٣-٦ على شبكة الإنترنت.

p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1 ***.

سوق عمل أكثر مرونة سوق عمل أقل مرونة

سوق عمل أكثر مرونة سوق عمل أقل مرونة
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طبق  الأسواق،  زعزعة  في  المالية  الأزمة  بدأت  عندما 

عموما:  الأزمات  لإدارة  المعتادة  القواعد  السياسات  صناع 

الخطوة الأولى — وقف انتشار الذعر )مرحلة احتواء الأزمة(، 

الأزمة(.  تسوية  )مرحلة  الضرر  إصلاح   — الثانية  والخطوة 

وتمثلت إجراءات التدخل الأساسية في )١( توفير السيولة من 

الأخرى،  الترتيبات  من  ومجموعة  المضمون  الإقراض  خلال 

تقديم  و)3(  الأجل،  قصيرة  الجملة  قروض  أسواق  دعم  و)٢( 

)المزيد من( ضمانات ودائع التجزئة والخصوم الأخرى، و)4( 

شراء أو استبدال الأصول المتعثرة أو غير السائلة، و)5( ضخ 

البداية  في  التدخل  إجراءات  وبدأت  البنوك.  في  أموال  رؤوس 

المباشرة،  الضغوط  من  للتخفيف  السيولة  دعم  بتقديم  غالبا 

ومن ثم تحديد متطلبات إعادة الرسملة وتلبيتها.

توقيت  حيث  من  بينها  فيما  تفاوتت  البلدان  ولكن 

إصلاح  لتحدي  الاستجابة  سيما  لا  قوتها،  ومدى  الاستجابة 

الضرر )الشكل البياني ٢-3-١(. ويرجع جزء من هذا التفاوت 

الأثر، بالإضافة  التأثر بالأزمة وقوة هذا  بالطبع إلى توقيت 

إلى حجم القطاع المصرفي كنسبة إلى إجمالي الناتج المحلي، 

الأزمة.  تأثير  استبعاد  بعد  حتى  أيضا  فروق  توجد  ولكن 

كذلك اختلفت أشكال التدخل. فبعض الحكومات قامت بشراء 

حكومات  قررت  بينما  المتعثرة،  البنوك  في  أقلية  حصص 

اختبارات  إجراء  وتم  تأميمها.  أو  البنوك  هذه  إغلاق  أخرى 

القدرة على تحمل الضغوط لاستعادة الثقة، مع اختلاف منهج 

وليس  الحالات  بعض  وفي  وحوكمتها.  الاختبارات  تصميم 

جميعها، اقترنت التدخلات التي استهدفت المؤسسات المالية 

بتدابير للحد من الدين المفرط في القطاع غير المالي. وأخيرا 

القطرية في الخصائص  الفروق  على  التركيز  تم  آخرا،  وليس 

اعتماد  ودرجة  الإفلاس،  ونظم  التسوية،  أطر  مثل  الهيكلية، 

النظام على التمويل المصرفي مقابل التمويل السوقي. 

من  أفكار  عدة  نستمد  أن  يمكن  الفروق،  هذه  ضوء  وفي 

مقارنة كيفية إدارة الأزمة في الولايات المتحدة وأوروبا:

· الحالتين. 	 في  تقريبا  متماثلة  الاحتواء  مرحلة  كانت 

تقديم  إلى  سريعا  الكبرى  المركزية  البنوك  اتجهت  فقد 

قدمت  كما  التقليدية،  التسهيلات  خلال  من  السيولة  دعم 

تسهيلات غير تقليدية لضمان انحسار الضغوط في أسواق 

التمويل. وصممت خطوط مبادلة في أوائل ديسمبر ٢٠٠7، 

الأزمة.  نطاق  اتساع  مع  أخرى  مركزية  لبنوك  وقدمتها 

الاستجابة  كانت  الأخيرة،  الأزمة  احتواء  مرحلة  وخلال 

عديدة  جوانب  من  الدولي  المستوى  على  تنسيقا  أفضل 

 Laeven and دراسة  )راجع  السابقة  بالأزمات  مقارنة 

.)Valencia 2013

مؤلف هذا الإطار دينيز إيغان.

· ازداد التفاوت خلال مرحلة تسوية الأزمة التي كشفت عن فروق 	

شاسعة في البنيان التنظيمي والرقابي بين المنطقتين.

· تم تنفيذ خطط إعادة الرسملة بوتيرة أسرع في الولايات المتحدة 	

منها في بلدان الاتحاد الأوروبي )الشكل البياني ٢-3-٢(.

· الولايات 	 اتخذتها  التي  الإجراءات  كانت  السرعة،  وبخلاف 

الرأسمالية  قواعدها  البنوك  جددت  فقد  حسما.  أكثر  المتحدة 

المتآكلة من خلال إصدار أسهم جديدة في بداية الأزمة، بينما 

الأوروبي  الاتحاد  مستوى  على  مماثلة  جهود  هناك  تكن  لم 

الأقل  على  جزئيا  ذلك  ويرجع   .)3-3-٢ البياني  )الشكل 

جمع  إلى  الأمريكية  البنوك  اضطرت  فقد  الرقابي:  النهج  إلى 

الدعم  بفضل  بالفعل  ذلك  من  )وتمكنت  جديدة  أموال  رؤوس 

المقدم من بنك الاحتياطي الفيدرالي والهيئات الأخرى(، بينما 

وحســابات   ،Laeven and Valencia (2013) دراســة  المصــادر: 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: لاســتبعاد تأثيــر حــدة الأزمــة، تقســم التكلفــة الماليــة لإعــادة 

هيكلة البنوك ودعم السيولة على ذروة نسبة القروض المتعثرة.

الشكل البياني ٢-٣-١: الاحتواء والتسوية

دعم السيولة

(٪ من مجموع الودائع والخصوم تجاه غير المقيمين)

دعم السيولة 

(مقسوما على ذروة نسبة القروض المتعثرة)
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١– التكلفة وأشكال الدعم غير المعدلة

٢– التكلفة وأشكال الدعم المعدلة 
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نسب  بتحسين  تعليمات  الأوروبي  الاتحاد  في  البنوك  تلقت 

كيفية  اختيار  لها  ترك  ولكن  بالمخاطر،  المرجح  المال  رأس 

حالة  وتفاقم  التمويل  أوضاع  تشديد  ظل  وفي  بذلك.  القيام 

عدم اليقين، قررت البنوك تخفيض الإقراض وزيادة حيازات 

الدين  لمخاطر  الترجيحي  الوزن  نظرا لأن   — السيادي  الدين 

السيادي يساوي صفرا وفقا لمعايير بازل 3.

· وفي حين تم إجراء اختبارات لقياس القدرة على تحمل الضغوط 	

السوقية  التصورات  اختلفت  الأطلنطي،  المحيط  جانبي  على 

بشأن نتائجها. ففي الولايات المتحدة، استهدف برنامج الرقابة 

ملاءة  بشأن  اليقين  عدم  أوجه  معالجة  المال  رأس  تقييم  على 

 .)Bernanke 2009 دراسة  )راجع  النظام  على  المؤثرة  المؤسسات 

تحققت  التي  للبنوك  المال  رأس  بإتاحة  الخزانة  وزارة  والتزمت 

فيها المعايير اللازمة. وتم نشر نتائج الاختبار لكل بنك على حدة 

 Fernandes, لتوفير المعلومات اللازمة للأسواق القلقة )راجع دراسة

الأوروبي، أجرت لجنة  الاتحاد  Igan, and Pinheiro 2015(. وفي 
مراقبي البنوك الأوروبية جولتين من الاختبارات. وظلت النتائج 

الفردية سرية في جولة عام ٢٠٠9، ولكنها نشرت في جولة عام 

٢٠١٠. وتم انتقاد السيناريوهات لكونها مواتية للغاية ولا تعكس 

خطر التخلف عن سداد الديون السيادية — والذي كان مصدر قلق 

كبير في هذا الوقت )راجع دراسة Abramovich 2011(.١١ فضلا عن 

الذي  المالي  للاستقرار  الأوروبي  التسهيل  خلال  من  أمكن  ذلك، 

رأسمالية  تقديم مساعدات  — بغرض  إطلاقه مؤخرا  تم  قد  كان 

بيع  طريق  عن  الأعضاء  الدول  إلى  تمويل  تقديم   — محتملة 

٢ وأخيرا، بالرغم 

السندات بدلا من الاستثمار في البنوك مباشرة. ٢ 

اختبارات  اجتيازها  بعد  البنوك  اكتسبتها  التي  المصداقية  من 

البنوك.   من  العديد  معاناة  استمرت  الضغوط،  تحمل  على  القدرة 

وعلى خلفية ما سبق، اعتبرت الأسواق أن هذه الاختبارات »مخيبة 

)راجع  مفيدة  معلومات  أي  على  نتائجها  تنطوي  ولا  للآمال« 

3 وتؤكد تجربة الاتحاد الأوروبي على أهمية 

 3 .)Shah 2010 دراسة

المصداقية — التي تكتسب من خلال استقلالية الحوكمة، وتوافر 

هذا  إدراج  عدم  قررت  التنظيمية  الجهات  أن  إلى  التقارير  تشير   ١  ,١

السيناريو، »وهو ما يرجع في جزء منه، وفقا لهذه الجهات، إلى أن التخلف 

القلق  أمرا مستبعدا، ويرجع جزئيا أيضا إلى  السيادي كان  الدين  عن سداد 

من أن هذا السيناريو قد يرسل رسالة غير صحيحة عن الأوضاع السياسية« 

 .)Enrich 2010 راجع دراسة(

٢, ٢ تم استحداث »آلية الاستقرار الأوروبية« لتحل محل »التسهيل الأوروبي 

لإعادة  مباشرة  تمويل  تقديم  في  استخدامها  ويمكن  المالي«،  للاستقرار 

رسملة البنوك في ظل ظروف معينة.

3,3 تفضل الجهات التنظيمية الإفصاح عن النقص في مستويات رأس المال 

في البنوك أثناء الأزمات حال قدرتها على إعادة رسملة هذه البنوك، ولكنها 

تتكتم على بعض المعلومات في حالة عدم قدرتها على إعادة الرسملة )راجع 

.)Spargoli 2012 دراسة
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وحســابات   ، Laeven and Valencia (2013)دراســة المصــادر: 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يقــاس التوقيــت بعــدد الشــهور الفاصلــة بيــن الوقــت الــذي 

وصــل فيــه دعــم الســيولة إلى مســتويات مفرطــة ووقــت تنفيــذ عمليــات 

إعادة الرسملة.

الشكل البياني ٢-٣-٢: توقيت إعادة الرسملة
(بالشهور)

آيرلندا

لاتفيا

النمسا

الدانمرك

بلجيكا

ألمانيا

هولندا

لكسمبرغ

بريطانيا

الولايات 
المتحدة

الولايات المتحدة الاتحاد الأوروبي

الشكل البياني ٢-٣-٣: إصدارات الأسهم 

المصرفية الجديدة
(٪)

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

13121110090807062005

المصادر: دراسة Homar and van Wijnbergen (2015)، وحسابات 

خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تقاس الأسهم الجديدة الصادرة عن البنوك على أساس حجم 
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الخبرة الفنية اللازمة، والإعلان بوضوح عن خطط الدعم اللازمة 

.)Ong and Pazarbasioglu 2013 راجع دراسة(

· ونظرا لأن أسواق المساكن كانت هي السبب الأساسي وراء 	

الأزمة في العديد من البلدان، شاع التعثر في سداد القروض 

العقارية. ففي الولايات المتحدة، تم إطلاق برنامج تيسير 

عام  في   (Making Home Affordable) المساكن  تكلفة 

)الفصل  المتضررين  المساكن  مالكي  لمساعدة   ٢٠٠9

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   ٢٠١٢ إبريل  عدد  في  الثالث 

إطار  في  التمويل  إعادة  برنامج  أتاح  وتحديدا،  العالمي(. 

في  ساهمت  كبيرة  مزايا  المساكن  تكلفة  تيسير  برنامج 

 Mitman دراسة  )راجع  بالديون  المثقلة  الأسر  رفاهية 

Agar� 2016(، مما أدى إلى زيادة الاستهلاك )راجع دراسة
wal and others 2015(. وفي البلدان الأوروبية التي تأثرت 
عن  الناتجة  المساكن  سوق  في  والكساد  الانتعاش  بدورة 

الإقراض، لم تكن هناك أي برامج مماثلة واسعة النطاق في 

بداية الأزمة. لذلك ارتفعت نسب القروض المتعثرة عنها في 

4
الولايات المتحدة وظلت كذلك )الشكل البياني ٢-4-3(.4

· وبوجه أعم، لا تزال العديد من البلدان الأوروبية تعاني من 	

كامل  عقد  مرور  بعد  الضعيفة  الأصول  من  كبيرة  أرصدة 

على بداية الأزمة. وقد كشفت طائفة كبيرة من العوامل — 

من  العديد  على  شديد  تأثير  العالمية  المالية  للأزمة  كان 

البلدان، لا سيما البلدان التي شهدت فقاعات محلية )راجع 

النقص  أوجه  — عن   )Claessens and others 2010 دراسة 

في بنيان الاتحاد النقدي، ونشأت عنها أزمة دين سيادي، 

مما عرض البنوك إلى مجموعة جديدة من الصدمات. وأدى 

الهبوط الاقتصادي العميق والمطول الذي أعقب الأزمة إلى 

مما  ديونهم،  خدمة  على  المقترضين  قدرة  ضعف  زيادة 

القروض  سداد  عن  التخلف  حالات  في  زيادة  عنه  نتجت 

والأسر.  الشركات  قطاعي  في  المفرطة  الديون  من  والكثير 

وتتركز القروض المتعثرة خصوصا في قطاع المشروعات 

في  الثلثين  بحوالي  يساهم  الذي  والمتوسطة  الصغيرة 

مستويات الناتج وتوظيف العمالة في أوروبا، والذي عادة 

مقارنة  المصرفي  التمويل  على  اعتمادا  أكثر  يكون  ما 

بالشركات الكبيرة. فضلا عن ذلك، تعتمد النظم المالية في 

ذلك،  أدى  وقد  البنوك.55  على  الأوروبية  البلدان  من  العديد 

المشروعات  قطاع  في  المفرطة  الديون  تركز  جانب  إلى 

شهدتان  لأنهما  نظرا  التوضيح  لأغراض  وإسبانيا  آيرلندا  اختيار  تم   4  ,4

بلدان  أما  حاد.  مصرفي  وعسر  المساكن  سوق  في  وكساد  انتعاش  دورات 

الاتحاد الأوروبي الأخرى التي كان من الممكن استخدامها لأغراض المقارنة 

أنماطا  تشهد  لم  أنها  فإما  والبرتغال(،  وإيطاليا  اليونان  )مثل  المباشرة 

مماثلة من الانتعاش والكساد قبل الأزمة في أسواق المساكن، أو أنها كانت 

أكثر تأثرا بأزمة الدين السيادي التي تلت الأزمة المالية العالمية.  

5, 5 تشهد الاقتصادات السوقية موجات انتعاش أقوى بدرجة أكبر ولفترة 

أطول مقارنة بالاقتصادات القائمة على البنوك، لا سيما الاقتصادات الأكثر 

 Allard and Blavy دراسة  )راجع  القارية  أوروبا  في  البنوك  على  اعتمادا 

.)2011

والديون  المشكلات  تأثير  تفاقم  إلى  والمتوسطة،  الصغيرة 

وتتمثل  والاستهلاك.  الاستثمار  على  البنوك  في  المفرطة 

المعوقات الرئيسية أمام تسوية القروض المتعثرة في عدم 

الاحترازية  والمشكلات  الرأسمالية،  الأمان  هوامش  كفاية 

القروض  مع  التعامل  وكيفية  الضمانات  بتقييم  المرتبطة 

الديون، وإعادة  إنفاذ  القانونية أمام  المتعثرة، والمعوقات 

هيكلة القروض وحبس الرهون، وعدم وجود أسواق للديون 

.)Aiyar and others 2015 المتعثرة )راجع دراسة

· المقارنات 	 من  نفسها  البنوك  أوضاع  تسوية  أطر  وتعد 

المهمة بين التجربتين الأمريكية والأوروبية. ففي الولايات 

المتحدة، توجد هيئة مختصة بتسوية الأوضاع يمكنها أن 

البنوك  أوضاع  لتسوية  الأفضل  الخيار  باستقلالية  تقرر 

الفيدرالية  المؤسسة   — الولايات(  حدود  )عبر  المتعثرة 

التسوية  — وساعد ذلك على ضمان  الودائع  للتأمين على 

مع  التعامل  كان  )وإن  الفاشلة  البنوك  لأوضاع  الفورية 

المؤسسات المالية النظامية تطلب اتخاذ إجراءات إضافية(. 

المصرفي  الجهاز  مشكلات  إثر  على  بدأت  أوروبا،  وفي 

جهة  إنشاء  إلى  أدت  جديدة  آليات  عن  للبحث  محاولات 

رقابية موحدة وإطار موحد لتسوية أوضاع البنوك )راجع 

.)Goyal and others 2013 دراسة

وقد اختلف مسار الائتمان والاستثمار والاستهلاك والنمو 

البياني  )الشكل  سبق  ما  ضوء  في  الأزمة  بعد  ما  فترة  في 

٢-3-5(. فقد كانت وتيرة التعافي أسرع وأقوى في الولايات 

الولايات المتحدة آيرلندا إسبانيا
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المالي  الرفع  نسب  تخفيض  مرحلة  كانت  وتحديدا،  المتحدة. 

الميزانيات  أهمية إصلاح  يؤكد  ما  — وهو  وأقل عمقا  أقصر 

6

العمومية للبنوك في استعادة النمو.6

الاستنتاجات  أهم  يلي  فيما  نعرض  سبق،  لما  وإيجازا 

والأوروبية  الأمريكية  التجربتين  بين  المقارنة  من  المستمدة 

والدراسات القطرية المقارنة:

· رسملة 	 إعادة  الضروري  من  وحاسمة:  سريعة  إجراءات 

بفترة  الاحتواء  مرحلة  عقب  أوضاعها  تسوية  أو  البنوك 

ويتحمل  البنوك  تتعطل  ذلك،  يحدث  لم  وإن  قصيرة. 

الهيكلي،  المنظور  ومن  باهظة.  تكلفة  الكلي  الاقتصاد 

اتخاذ  إمكانية  ضمان  إلى  التسوية  أطر  تهدف  أن  ينبغي 

هذه الإجراءات السريعة والحاسمة.

· آليات دعم ملائمة: في الظروف الحرجة، قد يتطلب اكتساب 	

المصداقية ومنع الذعر وانتشار التداعيات استخدام الأموال 

العامة. وفي هذا السياق، يصبح من الضروري وجود حيز 

كاف في المالية العامة والتخفيف من حلقة الآثار السلبية 

بين الكيانات السيادية والبنوك. غير أن الاستخدام الفعلي 

الذي  الأخير  الإجراء  يكون  أن  ينبغي  تلك  الدعم  لآليات 

الأعباء  لتقاسم  ملائم  بإطار  يقترن  وأن  له  اللجوء  يتم 

تحقق  بعد  الإجراء  هذا  لإلغاء  واضحة  واستراتيجيات 

الغرض منه، وذلك للحد قدر الإمكان من الخطر الأخلاقي 

والتكلفة المحتملة المترتبة على التدخل الحكومي المباشر 

في الأسواق المالية )مثل الشواغل المتعلقة بكفاءة الأسواق(.

على  المتعثرة  البنوك  رسملة  فإعادة  الفكرة:  هذه  أخرى  شواهد  تؤكد   6  ,6

 Sun نحو عاجل وحاسم تساعد في تعافي استثمارات الشركات )راجع دراسة

and Tong 2015( ومن شأنها جعل مرحلة الركود أقصر بعدة سنوات )راجع 
  .)Homar and van Wijnbergen 2015 دراسة
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الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  في  التضخــم  متوســط  ظــل 

والاقتصــادات الناميــة منخفضــا ومســتقرا منــذ منتصــف العقــد 

الفصــل  هــذا  ويبحــث  والعشــرين.  الحــادي  القــرن  مــن  الأول 

إداء  مؤخــرا في  التــي تحققــت  المكاســب  هــذه  كانــت  إذا  فيمــا 

التضخــم قابلــة للاســتمرار مــع عــودة الأوضــاع الماليــة العالميــة 

رغــم  أولا،  التــالي:  النحــو  علــى  النتائــج  وكانــت  إلى طبيعتهــا. 

اســتقرار التضخــم بشــكل عــام، لا يــزال هنــاك قــدر كبيــر مــن عــدم 

التجانــس في أداء التضخــم وفي مــدى تغيــر توقعــات التضخــم 

الأطــول أجــلا بيــن الأســواق الصاعــدة. ثانيــا، تمثــل التغيــرات في 

التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــلا المحــدد الأساســي للتضخــم، 

أقــل، ممــا يشــير إلى  بــدور  بينمــا تســاهم الأوضــاع الخارجيــة 

أن العوامــل المحليــة، وليــس العالميــة، هــي المســاهم الرئيســي 

في المكاســب التــي تحققــت مؤخــرا في إداء التضخــم. ثالثــا، مــن 

شأن زيادة تحسين درجة ثبات التوقعات التضخمية أن تعزز 

بشكل كبير صلابة الاقتصاد في مواجهة الصدمات الخارجية 

المعاكســة في الأســواق الصاعــدة. ويــؤدي ثبــات التوقعــات إلى 

تراجــع اســتمرارية التضخــم والحــد مــن انتقــال آثــار انخفــاض 

قيــم العمــلات إلى الأســعار المحليــة، ممــا يتيــح للسياســة النقديــة 

التركيــز بشــكل أكبــر علــى تمهيــد التقلبــات في النــاتج.

مقدمة

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  في  التضخــم  متوســط  كان 

والاقتصــادات الناميــة )ويُشــار إليهــا فيمــا بعــد باســم الأســواق 

الســنوات  في  ملحــوظ  بشــكل  ومســتقرا  منخفضــا  الصاعــدة( 

في  الكبيــرة  التقلبــات  فبعــد   ١(.١-3 البيــاني  )الشــكل  الأخيــرة 

أســعار الســلع الأولية، اســتقر التضخم ســريعا في معظم الأســواق 

الصاعــدة، وكانــت تأثيــرات الصدمــات التضخميــة قصيــرة الأجــل 

ممــا ســاعد البنــوك المركزيــة في هــذه البلــدان علــى خفــض أســعار 

الفائــدة لمواجهــة الركــود.

مؤلفــو هــذا الفصــل هــم رودولفــز بيمــز )رئيــس الفريــق(، وفرانشيســكا 

كاســيللي، وفرانشيســكو غريغــولي، وبرترانــد غــروس، ووايشــنغ ليــان، مــع 

مســاهمات مــن ميشــال أندريــل، ويــان كاريير-ســوالو، وخــوان يبيــز، ودعــم 

مــن آفــا ييبيــن هونــغ، وجينغجيــن لي، وســينثيا نياكيــري، وجيلــون زينــغ. 

ويعــرب الصنــدوق عــن تقديــره وامتنانــه للتعليقــات التــي قدمهــا رافاييــل 

بورتيللــو.

١ يعتمــد التحليــل في هــذا الفصــل بشــكل كبيــر علــى بيانــات ١9 ســوقا 

صاعــدة: الأرجنتيــن، والبرازيــل، وبلغاريــا، وشــيلي، والصيــن، وكولومبيــا، 

وهنغاريــا، والهنــد، وإندونيســيا، وماليزيــا، والمكســيك، وبيــرو، والفلبيــن، 

وتركيــا.  وتايلنــد،  إفريقيــا،  وجنــوب  وروســيا،  ورومانيــا،  وبولنــدا، 

ولاطــاع علــى تفاصيــل حــول اختيــار العينــة، راجــع المرفــق 3-١ المتــاح 

علــى شــبكة الإنترنــت. وجميــع المرفقــات متاحــة في الموقــع التــالي علــى 

.www.imf.org/en/Publications/WEO الإنترنــت:  شــبكة 

في  تدريجيــا  طبيعتهــا  إلى  النقديــة  السياســة  عــودة  ومــع 

مجــددا  الصاعــدة  الأســواق  تواجــه  المتقدمــة،  الاقتصــادات 

اختبــارا للقــدرة علــى تفــادي الضغــوط التضخميــة.٢ ويبحــث هــذا 

الفصــل فيمــا إذا كانــت المكاســب التــي تحققــت مؤخــرا في إداء 

التضخــم — أي الاســتقرار الســريع بعــد الصدمــات التضخميــة - 

قابلــة لاســتمرار، أم هــي نتــاج عوامــل عالميــة )قــد تكــون مؤقتــة( 

فرضــت ضغوطــا خافضــة للتضخــم. وســتكون الإجابــة في غايــة 

سياســاتها  بوضــع  الصاعــدة  الأســواق  قيــام  ظــل  في  الأهميــة 

الماليــة. الأوضــاع  المســتقبلية في  التغيــرات  النقديــة لاجتيــاز 

ويمكــن أن يســوق المؤيــدون مــن الجانبيــن أدلــة علــى مواقفهــم 

إلى  يشــيروا  أن  يمكــن  فالمتفائلــون   .)٢-3 البيــاني  )الشــكل 

التغيــرات الكبيــرة الداعمــة في الأطــر المؤسســية وأطــر السياســات 

في   ٢٠٠5 ســبتمبر  عــدد  مــن  الرابــع  الفصــل  )Rogoff 2004؛ 

Végh and Vuletin 2014؛  العالمــي؛  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر 

الفصــل الثــاني مــن عــدد إبريــل ٢٠١6 في تقريــر آفــاق الاقتصــاد 

في  المركزيــة  البنــوك  اعتمــدت  المثــال،  ســبيل  فعلــى  العالمــي(. 

العديــد مــن الأســواق الصاعــدة سياســة اســتهداف التضخــم بعــد 

والتــي  العشــرين،  القــرن  تســعينات  أواخــر  الآســيوية في  الأزمــة 

الصــرف  ســعر  نظــم  في  القصــور  أوجــه  بعــض  مجــددا  أظهــرت 

المربوطــة. وإلى جانــب ذلــك، وكمــا لوحــظ، فقــد اســتمر اســتقرار 

الأسعار في هذه الأسواق رغم التقلبات الحادة في أسعار السلع 

القــوي  الارتفــاع  وفتــرات  العالميــة،  الماليــة  والأزمــة  الأوليــة، 

والمســتمر في ســعر الــدولار الأمريكــي. وتشــير هــذه التغيــرات في 

السياسة، إلى جانب النجاح على أرض الواقع، إلى أن المكاسب 

التــي تحققــت في أداء التضخــم عميقــة الجــذور.

ويمكــن للمتشــائمين القــول إن اندمــاج الصيــن في التجــارة 

بيئــة  خلقــا  قــد  أوســع  نطــاق  علــى  التجــارة  وعولمــة  العالميــة 

 Carney )دراســة  الصاعــدة  الأســواق  منهــا  تســتفيد  انكماشــية 

قيــد   ،Auer, Levchenko, and Sauré 2018 ودراســة  2017؛ 
الإصــدار؛ والفصــل الثــاني مــن عــدد مايــو ٢٠١٨ في تقريــر آفــاق 

يقولــون  وقــد  الهــادئ(.  والمحيــط  آســيا  الإقليمــي:  الاقتصــاد 

كذلــك إن الفتــرة التــي أعقبــت الأزمــة الماليــة العالميــة قــد تميــزت 

بأوضــاع ماليــة خارجيــة مواتيــة تاريخيــا — تجلَّــت في العوائــد 

العائــد  وفــروق  الأمريكيــة  الحكومــة  ســندات  علــى  المنخفضــة 

عــدد  مــن  حــدَّ  مــا  وهــو   - الصاعــدة  الأســواق  في  المنخفضــة 

الأســواق  في  تضخميــة  طفــرات  مــن  يصاحبهــا  ومــا  الأزمــات 

الصاعــدة )الفصــل الثــاني مــن عــدد إبريــل ٢٠١6 في تقريــر آفــاق 

العالمــي(. الاقتصــاد 

هــذا  يبحــث  القضايــا،  هــذه  علــى  الضــوء  مــن  مزيــد  ولإلقــاء 

كان  هــل  أعــاه:  المذكــورة  المتعارضــة  التأكيــدات  أولا  الفصــل 

عــن  الفائــدة  أســعار  زيــادة  إلى  المتقدمــة  الاقتصــادات  ســعى  مــع   ٢

مســتوياتها الدنيــا غيــر العاديــة، ســتنخفض أســعار العمــات في الأســواق 

الصاعــدة غالبــا حيــث تتفاعــل اســتثمارات الحافظــة العالميــة مــع تراجــع 

فــروق العائــد. وســتنتقل آثــار انخفــاض قيــم العمــات إلى الأســعار المحليــة.

تحديات السياسة النقدية في الأسواق الصاعدة في 

ظل عودة الأوضاع المالية العالمية إلى طبيعتها ٣ ل
ص

ف
ل

ا
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٨

ســلوك التضخــم الإيجابــي مؤخــرا واســع النطــاق بيــن الأســواق 

الصاعدة؟ وما الذي كان يؤثر على التضخم خال هذه الفترة؟ 

وهــل أصبحــت المكاســب التــي تحققــت في أداء التضخــم عميقــة 

الجــذور مــن خــال تنفيــذ سياســات محليــة أفضــل، أم يمكــن توقــع 

تضاؤلهــا مــع تغيــر الأوضــاع العالميــة؟

أن تحســن  إلى  أولا،  الأوليــة،  الأســئلة  هــذه  ويخلــص تحليــل 

الحــادي  القــرن  مــن  الأول  العقــد  منتصــف  منــذ  التضخــم  أداء 

تكــن  لم  ذلــك،  ومــع  النطــاق.  واســع  بالفعــل  كان  والعشــرين 

المكاســب موحــدة في كل البلــدان، لأن بعــض الأســواق الصاعــدة 

لا تزال تجد صعوبة في إبقاء التضخم منخفضا. ثانيا، يخلص 

التحليــل إلى أن التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــا كانــت المحــدِّد 

الأساســي للتضخــم، في حيــن ســاهمت الأوضــاع الخارجيــة بــدور 

أقــل بكثيــر. وتشــير هــذه النتيجــة إلى أن العوامــل المحليــة، وليــس 

التــي تحققــت  الرئيســي في المكاســب  العالميــة، كانــت المســاهم 
مؤخــرا في إداء التضخــم.3

آفــاق  تقريــر  في   ٢٠٠6 إبريــل  عــدد  مــن  الثالــث  الفصــل  يخلــص   3

الاقتصــاد العالمــي إلى نتائــج مماثلــة مــن تحليــل دور العوامــل العالميــة في 

فتــرة تراجــع التضخــم في تســعينات القــرن العشــرين ومطلــع العقــد الأول 

المتقدمــة،  الاقتصــادات  علــى  وبالتركيــز  والعشــرين.  الحــادي  القــرن  مــن 

تخلــص دراســة Ihrigand others (2010) إلى عــدم وجــود تأييــد يُذكــر لتزايــد 

دور العوامــل العالميــة في عمليــة التضخــم، رغــم أن هنــاك دراســات أخــرى 

)راجــع دراســة Borio and Filardo 2007( تَذكــر أن دور العوامــل العالميــة قــد 

ازداد منــذ تســعينات القــرن العشــرين.

الأسواق الصاعدة: الوسيط

الأسواق الصاعدة: المتوسط المرجح

الاقتصادات المتقدمة: المتوسط المرجح
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الشكل البياني ٣-١: تضخم مؤشر أسعار المستهلكين الكلي
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بعد فترة انخفاض التضخم خلال تسعينات القرن العشرين ومطلع العقد الأول من القرن 

الحادي والعشرين، ظل التضخم منخفضا ومستقرا في الأسواق الصاعدة منذ منتصف العقد 

الأول من القرن الحادي والعشرين.

فترة انخفاض 

التضخم

المصادر: مؤسسة Haver Analytics، وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

المحلــي  النــاتج  إجمــالي  أوزان  باســتخدام  المرجــح  المتوســط  يُحســب  القُطْريــة.  والتغطيــة 

الاســمي، معبرا عنه بالدولار الأمريكي، خلال الفترة ٢٠١٠-٢٠١٢. والخط الرأســي المتقطع 

يميز فترة انخفاض التضخم عن بقية العينة.

أهداف التضخم

الانفتاح المالي

الانفتاح التجاري (المقياس الأيمن)

القيمة التبادلية للدولار الأمريكي

مؤشر أسعار السلع الأولية (المقياس الأيمن)

عائد أذون الخزانة لمدة ١٠ سنوات
فروق العائد على سندات مؤشر

EMBIG: الوسيط
فروق العائد على سندات مؤشر
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المصــادر: مؤسســة Haver Analytics، ومؤشــر جــي بــي مورغــان لســندات الأســواق الصاعــدة، 

ودراسة Lane and Milesi-Ferretti (2018)، وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظة: EMBIG= مؤشــر ســندات الأســواق الصاعدة العالمي. راجع المرفق ٣-١ المتاح على 

شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات والتغطيــة القُطْريــة. يتــم التعبيــر عــن أهــداف 

بأنــه  التجــاري  العينــة. ويُعــرف الانفتــاح  البلــدان المدرجــة في  مــن  التضخــم كنســبة مئويــة 

الــواردات كنســبة مئويــة مــن إجمــالي النــاتج المحلــي (متوســط متحــرك لمــدة خمــس ســنوات). 

ويُعــرف الانفتــاح المــالي بأنــه حاصــل جمــع الاســتثمار الأجنبــي المباشــر وخصــوم الحافظــة في 

شــكل حصــص ملكيــة كنســبة مئويــة مــن إجمــالي النــاتج المحلــي (متوســط متحــرك لمــدة خمــس 

ســنوات). والقيمــة التبادليــة للــدولار الأمريكــي هــي القيمــة التبادليــة الاســمية للــدولار الأمريكــي 

المرجحة بالتجارة مع جميع الشركاء التجاريين (يناير- ٩٥ = ١٠٠). ويستند مؤشر أسعار 

(ينايــر-  الأمريكــي  بالــدولار  الأوليــة  الســلع  مــن  كبيــرة  أســعار مجموعــة  إلى  الأوليــة  الســلع 

الســندات  عائــد  بيــن  الفــروق  هــي   EMBIG مؤشــر  ســندات  علــى  العائــد  وفــروق   .(٩٥=١٠٠

الســيادية في الأســواق الصاعــدة وعائــد ســندات الخزانــة الأمريكيــة المماثلــة. والخــط الرأســي 

المتقطع يميز فترة انخفاض التضخم عن بقية العينة.

والسياســات،  المؤسســات  في  التغيــرات   :٣-٢ البيــاني  الشــكل 

والصدمات العالمية، والأوضاع المالية

تزامــن انخفــاض التضخــم واســتقراره لاحقــا في الأســواق الصاعــدة مــع تحســن كبيــر في أطــر 

المؤسســات والسياســات واســتمر ذلك الاســتقرار رغم التقلبات الحادة في أســعار الســلع الأولية 

وغيرهــا مــن الصدمــات العالميــة الكبــرى. ومــع ذلــك، فقــد اتســمت هــذه الفتــرة أيضــا بأوضــاع 

مالية خارجية مواتية تاريخيا.

٣- عائد أذون الخزانة لمدة ١٠ سنوات وفروق العائد على 
 EMBIG سندات مؤشر       

(نقاط أساس)
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    الفصل ٣     تحديات السياسة النقدية في الأسواق الصاعدة في ظل عودة الأوضاع المالية العالمية إلى طبيعتها

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر  ٢٠١٨

التأثيــر  التضخــم في  توقعــات  التغيــرات في  ونظــرا لأهميــة 

مــن  الثــاني  الجــزء  فــإن  الصاعــدة،  الأســواق  في  التضخــم  علــى 

هــذا الفصــل يســلط الضــوء علــى ســلوك توقعــات التضخــم. فهــو 

يقيــس ويلخــص درجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــا 

في الأســواق الصاعــدة ويــدرس انعكاســاتها علــى أداء التضخــم 

يتنــاول  تحديــدا،  أكثــر  نحــو  وعلــى  النقديــة.  السياســة  وإدارة 

التاليــة: الأســئلة  الفصــل 

· كيــف تطــورت درجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة في العقــود 	

الأخيــرة؟ ومــا حجــم عــدم التجانــس في درجــة الثبــات بيــن 

في  الســائدة  بالأوضــاع  يُقــارَن  وكيــف  الصاعــدة  الأســواق 

المتقدمــة؟ الاقتصــادات 

· مــا انعكاســات درجــة ثبــات توقعــات التضخــم علــى دوريــة 	

مواجهــة  في  الكلــي  الاقتصــاد  وصابــة  النقديــة  السياســة 

المعاكســة؟ الخارجيــة  الصدمــات 

وعند بحث هذه الأسئلة، يخلص الفصل إلى النتائج التالية:

· تحســنت درجــة ثبــات توقعــات التضخــم بشــكل ملحــوظ علــى 	

في  المكاســب  معظــم  تحقــق  مــع  الماضييــن،  العقديــن  مــدى 

العقــد الأول مــن القــرن الحــادي والعشــرين. ومــع ذلــك، هنــاك 

قــدر كبيــر مــن عــدم التجانــس في درجــة الثبــات بيــن الأســواق 

الصاعــدة، حيــث لا تــزال التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــا 

متقلبــة نســبيا في العديــد مــن البلــدان.

· تراجــع 	 إلى  ثباتــا  الأكثــر  التضخميــة  التوقعــات  تــؤدي 

انخفــاض  آثــار  انتقــال  مــن  والحــد  التضخــم  اســتمرارية 

الاســتقرار  هــذا  ويتيــح  المحليــة.  الأســعار  إلى  العمــات  قيــم 

أكبــر علــى تمهيــد تقلبــات  التركيــز بشــكل  النقديــة  للسياســة 

الصدمــات  مواجهــة  في  الاقتصــاد  صابــة  وزيــادة  النــاتج 

المعاكســة. الخارجيــة 

ويخلــص هــذا الفصــل إلى أنــه في ظــل عــودة السياســة النقديــة 

يقــوم  أن  المهــم  مــن  المتقدمــة،  الاقتصــادات  في  طبيعتهــا  إلى 

بعــض  وفي  بتعزيــز  الصاعــدة  الأســواق  في  السياســات  صنــاع 

التضخميــة.  التوقعــات  ثبــات  درجــة  تحســين  زيــادة  الحــالات 

فكيــف يمكــن الحــد مــن التقلبــات في توقعــات التضخــم المحلــي؟ 

إن النتائــج التجريبيــة المســتخلصة مــن الأدبيــات الاقتصاديــة، 

درجــة  تربــط  الفصــل،  هــذا  في  الــواردة  الأدلــة  تؤكدهــا  والتــي 

الماليــة  السياســات  أطــر  بــأداء  التضخميــة  التوقعــات  ثبــات 

والنقديــة المحليــة. فاســتمرارية الماليــة العامــة شــرط ضــروري 

لوضــع ركيــزة اســمية ذات مصداقيــة. وبالمثــل، لا يمكــن الحــد مــن 

مــدى تغيــر التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــا دون وجــود بنــك 

مركــزي مســتقل ذي مصداقيــة يُفصــح عــن أهدافــه بشــفافية وفي 

الوقــت المناســب. وتظــل هــذه التوصيــات مهمــة أيضــا للأســواق 

الصاعــدة ذات التوقعــات التضخميــة الأكثــر ثباتــا، حيــث يُرجــح 

خــال  مــن  لاختبــار  التضخــم  بأهــداف  التزامهــا  يخضــع  أن 

عــودة السياســة النقديــة إلى طبيعتهــا تدريجيــا في الاقتصــادات 

المتقدمــة.

مدى التحسن في نتائج التضخم

أداء  في  تحققــت  التــي  المكاســب  نطــاق  اتســاع  مــدى  مــا 

أولا  القســم  هــذا  يتنــاول  الســؤال،  هــذا  علــى  التضخــم؟ للإجابــة 

إحصــاءات تضخــم أســعار المســتهلكين الكلــي، وهــي متاحــة عــن 

مجموعة شاملة من اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

الناميــة يبلــغ عددهــا 9٠ اقتصــادا، ثــم يســلط الضــوء علــى عينــة 

تضــم ١9 ســوقا صاعــدة تتوافــر لهــا بيانــات أكثــر تفصياعــن 

التضخــم.4 ويبيــن الإطــار 3-١ أن العينــة التــي تضــم ١9 بلــدا، 

والتــي تمثــل ٨٠% مــن إجمــالي النــاتج المحلــي لجميــع اقتصــادات 

ممثلــة  عينــة  هــي  الناميــة،  والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق 

بشــكل عــام مــن حيــث اتجاهــات التضخــم في المجموعــة الشــاملة 

مــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة.5

الأوســع  المجموعــة  في  الكليــة  المســتهلكين  أســعار  وتُــوزَّع 

نطاقــا مــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة 

على ثاث مناطق جغرافية واسعة — آسيا، وأمريكا الاتينية، 

ومزيــج مــن أوروبــا والشــرق الأوســط وإفريقيــا — تظهــر جميعهــا 

نفــس نمــط التقــارب نحــو معــدلات تضخــم أقــل )الشــكل البيــاني 

الفــروق الكبيــرة والمســتمرة في  3-3، اللوحــة ١(. وقــد اختفــت 

القــرن  تســعينات  خــال  المناطــق  هــذه  بيــن  التضخــم  معــدلات 

العشــرين ومطلع العقد الأول من القرن الحادي والعشــرين. وإلى 

جانــب ذلــك، انخفــض تشــتت معــدلات التضخــم في اقتصــادات 

الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة — مقيســا بالمســافة 

بيــن المئيــن العاشــر والمئيــن التســعين مــن التوزيــع — انخفاضــا 

كبيــرا بحلــول منتصــف العقــد الأول مــن القــرن الحــادي والعشــرين 

وظــل مســتقرا نســبيا منــذ ذلــك الحيــن.

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  نســبة  وانخفضــت 

فيهــا  التضخــم  معــدلات  تجــاوزت  التــي  الناميــة  والاقتصــادات 

١٠% انخفاضــا كبيــرا مــن منتصــف تســعينات القــرن العشــرين 

والعشــرين وظلــت  الحــادي  القــرن  مــن  الأول  العقــد  حتــى مطلــع 

مســتقرة نســبيا بعــد ذلــك )الشــكل البيــاني 3-3، اللوحــة ٢(. غيــر 

أن المكاســب التــي تحققــت في ســلوك التضخــم ليســت موحــدة في 

كل البلــدان— حيــث بلــغ متوســط معــدل التضخــم الكلــي ١٠% أو 

4 يتنــاول المرفــق 3-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت التغطيــة القُطْريــة 

ومصــادر البيانــات وتعريفــات المتغيــرات.

5 تضــم العينــة الأســواق الصاعــدة الكبيــرة نســبيا، ولكــن فيمــا يتعلــق 

بخصائــص الاقتصــاد الكلــي الأساســية الأخــرى )دخــل الفــرد، ومعــدلات 

والانفتــاح  الماليــة،  التنميــة  ومســتوى  المحلــي،  النــاتج  إجمــالي  نمــو 

الأســواق  اقتصــادات  بقيــة  تضاهــي  العينــة  اقتصــادات  فــإن  التجــاري(، 

البــارزة في  أحــد الاختافــات  الناميــة. ويتمثــل  الصاعــدة والاقتصــادات 

أكبــر  العينــة  اقتصــادات  بيــن  الصــرف  أســعار  مرونــة  درجــة  وســيط  أن 

مقارنــة بالوســيط بيــن جميــع اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

الصــرف في المجموعــة  فــإن المرونــة المحــدودة في ســعر  الناميــة. كذلــك 

الأوســع نطاقــا مــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة 

في  انتشــارا  الأقــل  القنــوات  خــال  مــن  التضخــم  علــى  تؤثــر  أن  يمكــن 

اقتصــادات العينــة )راجــع الإطــار 3-١(. ومــع ذلــك فــإن المفهــوم الأوســع 

لثبــات توقعــات التضخــم — علــى النحــو الــذي يتناولــه هــذا الفصــل — لــه 

نفــس القــدر مــن الأهميــة في نظــم ســعر الصــرف المــرن أو المــدار أو الثابــت. 

علــى  لاطــاع   Adrian, Laxton, and Obstfeld (2018) دراســة  راجــع 

مناقشــة التحديــات التــي تتــم مواجهتهــا عنــد إدارة التوقعــات التضخميــة 

في ظــل نظــم نقديــة مختلفــة.



104

آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٨

أكثــر في ١5% مــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

الناميــة، وذلــك في الفتــرة مــن عــام ٢٠٠4 حتــى الربــع الأول مــن 

طفــرات  الأخــرى  الاقتصــادات  مــن  العديــد  وشــهد   .٢٠١٨ عــام 

الرقــم. التضخــم حتــى وصــل إلى معــدلات ثنائيــة  مســتمرة في 

وبالانتقــال إلى مقاييــس أخــرى لتضخــم الأســعار، ســنجد أن 

معــدل تضخــم مــا يســمى بأســعار المســتهلكين الأساســية، الــذي 

قــد  تقلبــا،  الأكثــر  الأســعار  ذات  والطاقــة  الغــذاء  بنــود  يســتبعد 

انخفــض أيضــا حتــى منتصــف العقــد الأول مــن القــرن الحــادي 

)الشــكل  الحيــن  ذلــك  منــذ  ومســتقرا  منخفضــا  وظــل  والعشــرين 

المنتجيــن  أســعار  تضخــم  معــدل  وانخفــض   6.)4-3 البيــاني 

عنــد  وظــل  العشــرين  القــرن  تســعينات  خــال  حــادا  انخفاضــا 

6 بالنســبة لهــذه الإحصــاءات الأكثــر تفصيــا عــن التضخــم، بالإضافــة 

إلى التحليــل الاقتصــادي القياســي الــذي يــرد لاحقــا، يركــز هــذا الفصــل علــى 

العينــة الأضيــق نطاقــا التــي تضــم ١9 ســوقا صاعــدة، علــى النحــو المبيــن 

في المرفــق 3-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت.

تعكــس  وأخيــرا،  الحيــن.  ذلــك  منــذ  نســبيا  منخفضــة  مســتويات 

تشــمل  نمطــا مماثــا، وهــي  النــاتج المحلــي  إجمــالي  مخفِّضــات 

محليــا. المنتَجــة  النهائيــة  والخدمــات  الســلع  جميــع  أســعار 

في  آخــذا  أو  مســتقرا  التضخــم  معــدلات  تغيــر  مــدى  وظــل 

)الشــكل   ٢٠٠4 عــام  منــذ  الصاعــدة  الأســواق  في  الانخفــاض 

البيــاني 3-5(. ولم يكــن انخفــاض مــدى تغيــر معــدلات التضخــم 

واضــح  دليــل  يوجــد  لا  حيــث  الصــرف،  ســعر  بســلوك  مدفوعــا 

علــى انخفــاض مــدى تغيــر تحــركات ســعر الصــرف منــذ أواخــر 

تســعينات القــرن العشــرين.7 وتراجعــت أيضــا درجــة اســتمرارية 

التضخــم تدريجيــا خــال فتــرة العينــة.٨ وكمــا هــو الحــال بالنســبة 

الصاعــدة  الأســواق  في  تتجــاوز  التــي   — التضخــم  لمعــدلات 

مستوياتها في الاقتصادات المتقدمة — هناك عامان يشيران 

إلى أنــه مــن المتوقــع أن تكــون درجــة تقلــب واســتمرارية التضخــم 

أكبــر في الأســواق الصاعــدة. أولا، يتــم تخصيــص حصــة أعلــى 

الأوليــة  والســلع  للغــذاء  الصاعــدة  الأســواق  في  الاســتهاك  مــن 

وفيمــا  الغالــب.  تقلبــا في  أكثــر  أســعارها  تكــون  التــي  الأخــرى، 

7 راجــع دراســة Ilzetzki, Reinhart, and Rogoff (2017) لاطــاع علــى 

مناقشــة للتغيــرات في درجــة تقلــب أســعار الصــرف بحكــم الواقــع.

٨ تعــرَّف درجــة اســتمرارية التضخــم بأنهــا ميــل صدمــات الأســعار لرفــع 

معــدل التضخــم عــن مســتواه طويــل الأجــل لفتــرة طويلــة )لاطــاع علــى 

التفاصيــل، راجــع المرفــق 3-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت(. 

آسيا

أمريكا اللاتينية

أوروبا والشرق الأوسط وإفريقيا

جميع اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية: المدى 

بين الربيعات

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

والتغطية القُطْرية.

الفــروق الإقليميــة والتشــتت في تضخــم  البيــاني ٣-٣:  الشــكل 

الأســواق  اقتصــادات  في  الكلــي  المســتهلكين  أســعار  مؤشــر 

الصاعدة والاقتصادات النامية 

(٪)

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  في  التضخــم  أداء  في  تحققــت  التــي  المكاســب  كانــت 

والاقتصــادات الناميــة واســعة النطــاق. لكــن ســجل ١٥٪ مــن هــذه الاقتصــادات معــدلات تضخــم 

ثنائية الرقم خلال الفترة ٢٠٠٤-٢٠١٨.
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٢- نسبة البلدان ذات التضخم ثنائي الرقم

مؤشر أسعار المستهلكين الأساسي

مؤشر أسعار المنتجين

مخفض إجمالي الناتج المحلي

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

والتغطيــة القُطْريــة. تشــير الخطــوط إلى القيــم الوســيطة بيــن الأســواق الصاعــدة في العينــة لــكل 

مؤشر. 

في  الأخــرى  الأســعار  تضخــم  مقاييــس   :٣-٤ البيــاني  الشــكل 

الأسواق الصاعدة

 (٪)

تشــير أيضــا مقاييــس الأســعار البديلــة في الأســواق الصاعــدة إلى حــدوث انخفــاض كبيــر في 

التضخــم خــلال تســعينات القــرن العشــرين ومطلــع العقــد الأول مــن القــرن الحــادي والعشــرين 

وحدوث استقرار نسبي في الأسعار منذ منتصف العقد الأول من القرن الحادي والعشرين.
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الفصل ٣     تحديات السياسة النقدية في الأسواق الصاعدة في ظل عودة الأوضاع المالية العالمية إلى طبيعتها

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر  ٢٠١٨

يتعلــق بدرجــة الاســتمرارية تحديــدا، قــد تكــون مؤسســات وأطــر 

وبالتــالي  تطــورا  أقــل  الصاعــدة  الأســواق  النقديــة في  السياســة 

أقــل فعاليــة.9 لذلــك، هنــاك تعليــق جديــر بالماحظــة علــى التقــدم 

الأســواق  في  النقديــة  السياســة  أطــر  تقويــة  مجــال  في  المحــرز 

التضخــم في نســبة كبيــرة مــن  أن درجــة تقلــب  الصاعــدة وهــو 

عينــة البلــدان )وليــس كلهــا( ظلــت، منــذ عــام ٢٠٠4، مضاهيــة 

لمثيلتهــا في الاقتصــادات المتقدمــة. كذلــك تــم تخفيــض درجــة 

مــن  مــا  حــد  إلى  أعلــى  تــزال  لا  أنهــا  رغــم  التضخــم  اســتمرارية 

المتقدمــة. الاقتصــادات  في  مســتواها 

الصاعــدة  الأســواق  في  التضخــم  أداء  أن  هــي  والخاصــة 

قــد تحســن بشــكل ملحــوظ منــذ منتصــف العقــدالأول مــن القــرن 

الحــادي والعشــرين. غيــر أن هــذا التحســن ليــس موحــدا في عينــة 

البلدان، ولا يزال التضخم بشــكل عام أكثر تقلبا واســتمرارا منه 

في الاقتصــادات المتقدمــة.

محددات التضخم في الأسواق الصاعدة

الصاعــدة  الأســواق  في  التضخــم  علــى  يؤثــر  كان  الــذي  مــا 

 ٢٠٠4 عــام  مــن  والمنخفــض  المســتقر  التضخــم  فتــرة  خــال 

التضخــم  الربــع الأول مــن عــام ٢٠١٨؟ مــن بيــن محــددات  إلى 

بــه  ســاهمت  الــذي  الــدور  تقييــم  القســم  هــذا  يتنــاول  الأخــرى، 

الخارجيــة  الأســعار  ضغــوط  همــا   — متعارضتــان  قوتــان 

والتغيــرات في التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــا — وقيــاس 

مســاهمات العوامــل ذات المنشــأ العالمــي والمحلــي بوجــه عــام.١٠

مســاهمات  إلى  التضخــم  مكونــات  بتفكيــك  التحليــل  ويقــوم 

التراخــي  درجــة  وهــي   — التقليديــة  التضخــم  محــددات 

 — الخارجيــة  والعوامــل  التضخميــة،  والتوقعــات  الاقتصــادي، 

وذلــك علــى مرحلتيــن.١١ وتتنــاول المرحلــة الأولى تقديــر منحنــى 

فيليبــس.١٢ وتُــدرج المواصفــة فجــوات النــاتج المحلــي والأجنبــي 

وتنبــؤات التضخــم عــن ثــاث ســنوات قادمــة ومقيــاس لتطــورات 

الأســعار الخارجيــة كعوامــل تفســيرية، كمــا تأخــذ في الحســبان 

ويتــم  القُطْريــة.  الثابتــة  والآثــار  التضخــم  اســتمرارية  درجــة 

مقطعيــة  زمنيــة  لسلســلة  الأساســي  الســيناريو  مواصفــة  تقديــر 

منالأســواق الصاعــدة في العينــة باســتخدام التضخــم الأساســي 

وبيانــات ربــع ســنوية مــن الربــع الأول مــن عــام ٢٠٠4 إلى الربــع 

9 راجــع Mishkin (2007) لاطــاع علــى مناقشــة حــول كيــف يمكــن أن 

يساهم تحسن السياسة النقدية في انخفاض درجة استمرارية التضخم.

١٠ تماشــيا مــع الأدبيــات الاقتصاديــة الحاليــة، تُســتخدم مســوح تغطــي 

معــدي التنبــؤات كمتغيــر بديــل للتوقعــات التضخميــة الأطــول أجــا. وقــد 

وثَّقــت بعــض الدراســات اختافــات كبيــرة بيــن تنبــؤات الأســر والشــركات 

 Mankiw, Reis, and Wolfers ،وتنبؤات المحللين )راجع، على ســبيل المثال

2004(؛ وللأســف، نــادرا مــا تتوافــر مســوح تغطــي الأســر والشــركات.
١١ لاطــاع علــى التفاصيــل، راجــع المرفقيــن 3-١ و3-٢ المتاحيــن 

علــى شــبكة الإنترنــت.

فيليبــس  منحنــى  إطــار  مــن  هجينــة  صيغــة  إلى  التقديــرات  تســتند   ١٢

Galí, Ger�و ،Galí and Gertler (1999)  الكينــزي الجديــد المعيــاري. راجــع

النظريــة.  الأســس  علــى  لاطــاع   tler, and Lopez�Salido (2001, 2003)
 Borio ولمراعــاة دور العوامــل العالميــة، يتبــع التحليــل مــا ورد في دراســات

 Auer,Levchenko, andو ،Ihrig and others (2010)و ،and Filardo (2007)
Sauré (2018)، قيــد الإصــدار.

الأول مــن عــام ٢٠١٨. ١3 وتتســق المَعْلَمــات المقــدَّرة بشــكل عــام 

مــع النتائــج التــي خلصــت إليهــا الأدبيــات الاقتصاديــة )الشــكل 

البيــاني 6-3(.

العوامــل  دور  التحليــل  مــن  الثانيــة  المرحلــة  وتستكشــف 

الفتــرة ٢٠٠4- خــال  الفعلــي  التضخــم  التفســيرية في تحديــد 

٢٠١٨. ويتــم بنــاء عمليــة التحليــل مــن حيــث انحرافــات التضخــم 

١3 تظــل النتائــج الرئيســية التــي يخلــص إليهــا هــذا الفصــل دون تغييــر 

الكلــي  أســعار المســتهلكين  التــي تســتخدم تضخــم  في حالــة المواصفــات 

)المرفــق 3-٢ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت(. وتظــل النتائــج ثابتــة تجــاه 

اســتبعاد فتــرة الأزمــة الماليــة العالميــة أو تركيــز التحليــل علــى فتــرة مــا 

بعــد الأزمــة. 

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

للتضخــم (هودريك-بريســكوت)  المعيــاري  التقلــب بالانحــراف  القُطْريــة. ويُحســب  والتغطيــة 

ا�ــرد مــن الاتجــاه العــام. وتشــير الاســتمرارية إلى الانحــراف المعيــاري للمكــون الدائــم في 

التضخم استنادا إلى دراسة Stock and Watson (2007). ويمثل الخط الأفقي في كل مربع الوسيط 

الرُبيــع الأعلــى والرُبيــع الأدنــى؛  لــكل مربــع  الطرفــان الأعلــى والأســفل  البلــدان؛ ويمثــل  بيــن 

وتشــير الخطــوط الرأســية إلى المــدى بيــن العشــير الأعلــى والعشــير الأدنــى. وتشــير النقــاط إلى 

متوســط الاقتصادات المتقدمة. وتشــير مســميات المحور الســيني إلى بداية نطاقات زمنية مدة 

كل منها ثلاث سنوات.

الشكل البياني ٣-٥: ديناميكيات التضخم

(٪)

انخفاضــا كبيــرا في الأســواق  المســتهلكين  أســعار  مــدى تغيــر واســتمرارية تضخــم  انخفــض 

الصاعدة، وظلا منخفضَين نسبيا منذ منتصف العقد الأول من القرن الحادي والعشرين.
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٨

عامــل  كل  مســاهمة  حســاب  ويتــم  المســتهدفة.١4  القيــم  عــن 

مســتويات  في  المســاهمات  متوســط   )١( حيــث  مــن  تفســيري 

التضخــم، و)٢( المســاهمات في مــدى تغيــر التضخــم بتواتــر ربــع 

التبايــن.١5 مكونــات  تفكيــك  عمليــة  لمبــادئ  وفقــا  ســنوي، 

المساهمات في التضخم

التضخميــة  التوقعــات  في  التغيــرات  أن  إلى  النتائــج  تشــير 

في  التضخــم  لمســتوى  الأساســي  المحــرك  كانــت  أجــا  الأطــول 

الأســواق الصاعــدة، حيــث كانــت مســاهمتها في التضخــم موجبــة 

بشــكل عام في كل فترة من الفترات الفرعية الإرشــادية الأربعة 

التــي تناولهــا التحليــل )الشــكل البيــاني 3-7، اللوحــة ١(. أي أن 

العينــة  في  المدرجــة  الصاعــدة  الأســواق  في  التضخــم  توقعــات 

١4عندمــا لا يكــون بلــد مــا مســتهدفا للتضخــم، يٌعــرَّف هدفــه الضمنــي 

علــى أنــه المتوســط المتحــرك لتوقعــات التضخــم خــال ١٠ ســنوات مقبلــة.

١5 يتــم تفكيــك ديناميكيــات التضخــم بطريقــة مماثلــة للطريقــة الــواردة 

في   ٢٠١6 أكتوبــر  عــدد  مــن  الثالــث  والفصــل   Yellen (2015) دراســة  في 

الاســتمرارية  الاعتبــار  في  الأخــذ  مــع  العالمــي،  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر 

المقــدرة لعمليــة التضخــم. لاطــاع علــى التفاصيــل، راجــع المرفــق 3-٢ 

المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت.

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

فيليبــس هجيــن  نمــوذج منحنــى  مــن  المقــدر  المُعامِــل  إلى  النقــاط  تشــير  القُطريــة.  والتغطيــة 

(راجع المرفق ٣-٢ المتاح على شــبكة الإنترنت) وتشــير الخطوط الرأســية إلى فترة ثقة بنســبة 
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الشــكل البيــاني ٣-٦: تقديــرات المعامِــلات مــن مواصفــة منحنــى 

فيليبس الأساسية

(نقاط مئوية)

تؤثــر التوقعــات التضخميــة وفجــوات النــاتج المحلــي وضغــوط الأســعار الخارجيــة بشــكل كبيــر 

على تضخم أسعار المستهلكين في الأسواق الصاعدة.
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ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

والتغطيــة القُطريــة. تمثــل الأعمــدة في اللوحــة ١ (اللوحــة ٢) المتوســط البســيط لمســاهمات كل 

عامــل عبــر البلــدان (الفتــرات). وتمثــل المُعيَّنــات في اللوحــة ١ الانحــراف الكلــي في التضخــم. 

وتوضــح أعمــدة المســاهمات في تغيــر التضخــم في اللوحــة ٣ المتوســط البســيط للقيــم المطلقــة 

لمســاهمات كل بلــد علــى حــدة عبــر الفتــرات، معبــرا عنــه كنســبة مئويــة مــن الانحــراف الكلــي 

للتضخم الأساسي عن المستوى المستهدف. 

التضخــم  انحــراف  في  المســاهمات   :٣-٧ البيــاني  الشــكل 

الأساسي عن المستوى المستهدف

(نقاط مئوية، ما لم يُذكر خلاف ذلك)

كانــت التغيــرات في التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــلا المحــرك الأساســي لمســتوى التضخــم 

ومدى تغيره في الأسواق الصاعدة، رغم أن هناك قدر كبير من عدم التجانس بين البلدان.
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الفصل ٣     تحديات السياسة النقدية في الأسواق الصاعدة في ظل عودة الأوضاع المالية العالمية إلى طبيعتها

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر  ٢٠١٨

كان  وبالمقارنــة،  التضخــم.١6  هــدف  المتوســط،  في  تجــاوزت، 

للأســعار الخارجيــة تأثيــر انكماشــي، لكــن حجــم هــذا التأثيــر )- 

٠.٠5 نقطة مئوية سنويا، في المتوسط، على مدى فترة العينة( 

الأطــول  التضخميــة  التوقعــات  بتأثيــر  أقــل بكثيــر مقارنــة  كان 

أجــاً )٠.5 نقطــة مئويــة(. وقــد كانــت الضغــوط الانكماشــية مــن 

الانتعــاش  فتــرة  خــال  الوضــوح  غايــة  الخارجيــة في  الأســعار 

التــي ســبقت الأزمــة الماليــة العالميــة.

المســتوى  عــن  عــام  بشــكل  التضخــم  انحــراف  تراجــع  وقــد 

المســتهدف تدريجيــا خــال الفتــرة ٢٠٠4-٢٠١4 بمقــدار 7.٠ 

نقطــة مئويــة.١7 ويُعــزى هــذا الاتجــاه العــام جزئيــا إلى فجــوات 

الناتج )المحلي والأجنبي(، التي أدت إلى ارتفاع التضخم خال 

الكســاد  فتــرة  خــال  وكبحــه   ٢٠٠7-٢٠٠4 الانتعــاش  فتــرة 

الباقيــة. القيمــة  إلى  وجزئيــا   ،٢٠٠9-٢٠٠٨

القُطْــري  المســتوى  علــى  المســاهمات  نفــس  دراســة  وتبيــن 

أجــاً  الأطــول  التضخميــة  التوقعــات  التغيــرات في  أن  رغــم  أنــه 

هــي المســاهم الرئيســي عمومــا في انحرافــات التضخــم الفعلــي 

بيــن  ملحــوظ  تجانــس  عــدم  هنــاك  المســتهدف،  المســتوى  عــن 

البلــدان )الشــكل البيــاني 3-7، اللوحــة ٢(. ويعــد متوســط التأثيــر 

التضخمــي للتوقعــات كبيــرا بالنســبة لنصــف اقتصــادات العينــة 

فقــط. وفي المقابــل، أدت تطــورات الأســعار الخارجيــة إلى فــرض 

ضغــوط خافضــة للأســعار المحليــة في ثاثــة أربــاع الاقتصــادات 

المدرجة في العينة، رغم أن حجم هذه المساهمة صغير. ويكون 

تأثيــر العوامــل الدوريــة محــدودا بطبيعتــه، عنــد حســاب متوســطه 

الفتــرة ٢٠٠4-٢٠١٨. خــال 

أن  التضخــم  تغيــر  مــدى  في  المســاهمات  تحليــل  ويبيــن 

النمــوذج يفســر، في المتوســط، 55% مــن انحرافــات التضخــم عــن 

المســتوى المســتهدف )الشــكل البيــاني 3-7، اللوحــة 3(. وتؤكــد 

النتائــج علــى أهميــة التقلبــات في التوقعــات التضخميــة الأطــول 

أجــاً حــول المســتوى المســتهدف للتضخــم. فتوقعــات التضخــم 

هــي أكبــر العوامــل التفســيرية المســاهمة في التضخــم في أربعــة 

مــن   %٢٠ المتوســط،  في  تفســر،  حيــث  العينــة،  بلــدان  أخمــاس 

الاختــاف في التضخــم. وعلــى غــرار الأدلــة الــواردة في الشــكل 

البيــاني 3-7، اللوحــة ٢، هنــاك قــدر كبيــر مــن عــدم التجانــس 

توقعــات  إلى  تُعــزى  التــي  النســبة  تتــراوح  حيــث  البلــدان،  بيــن 

التضخــم مــن ٢% إلى 35%. وتؤكــد النتائــج أيضــا أن تحــركات 

الأســعار الخارجيــة ســاهمت بــدور أقــل في مــدى تغيــر معــدلات 

التضخم، حيث تفســر، في المتوســط، ٨% من انحرافات التضخم. 

١6 قــد يعكــس ذلــك شــكوك الجمهــور بشــأن التــزام البنــك المركــزي بهــدف 

التضخــم، أو المخــاوف بشــأن اســتمرارية الماليــة العامــة، وهــو مــا قــد يــؤدي 

إلى ارتفــاع معــدل التضخــم في المســتقبل.

١7 يتســق هــذا الانخفــاض مــع الاتجــاه الهبوطــي الطفيــف في تضخــم 

أســعار المســتهلكين الأساســي علــى النحــو المبيــن في الشــكل البيــاني 4-3.

أمــا مســاهمة فجــوة النــاتج الأجنبــي فــا تــكاد تُذكــر في جميــع 

التضخــم.١٨ نتائــج تفكيــك مكونــات 

دور العوامل المحلية والعالمية

المحليــة  المســاهمات  تقييــم  هــي  للتحليــل  المتبقيــة  المهمــة 

الفــروق  وأحــد  الصاعــدة.  الأســواق  في  التضخــم  في  والعالميــة 

المهمــة بيــن هذيــن النوعيــن مــن العوامــل يتمثــل في أن العوامــل 

المحلية فقط يمكن أن تتأثر بالسياســات في الأســواق الصاعدة، 

العوامــل  فــإن  المقابــل  قابلــة لاســتمرار. وفي  قــد يجعلهــا  ممــا 

طابــع  ذات  تكــون  انكماشــية،  تكــون  عندمــا  حتــى  الخارجيــة، 

مؤقــت بقــدر أكبــر ويمكــن أن تتاشــى أو ينعكــس اتجاههــا.

ولقيــاس مســاهمة العوامــل العالميــة في انحرافــات التضخــم 

عن المستوى المستهدف، فإن التحليل يعيد تفسير نتائج عملية 

تحليــل مســاهمات الســيناريو الأساســي في اللوحــة 3 مــن الشــكل 

البيــاني 3-7. وتُعتبــر التقلبــات في توقعــات التضخــم وفجــوات 

ضغــوط  تفســير  يتــم  حيــن  في  محليــة،  عوامــل  المحلــي  النــاتج 

الأســعار الخارجيــة وفجــوات النــاتج الأجنبــي باعتبارهــا عوامــل 

عالميــة.٢٠،١9 وباســتخدام هــذا التعريــف للعوامــل العالميــة، تشــير 

انحرافــات  أن  إلى  التضخــم  تغيــر  مــدى  في  المســاهمة  نتائــج 

التضخــم عــن المســتوى المســتهدف خــال الفتــرة ٢٠٠4-٢٠١٨ 

الــوارد في هــذا القســم لعــدة قيــود. أولا، يمكــن أن  ١٨ يخضــع التحليــل 

أن  رغــم  الداخلــي،  المنشــأ  بقضايــا  فيليبــس  منحنــى  تقديــرات  تتأثــر 

تحليــات الثبــات الــواردة في المرفــق 3-٢ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت 

تشــير إلى أن الحجــم الاقتصــادي للتحيــزات المحتملــة صغيــر نســبيا. ثانيــا، 

تكــون نتائــج التفكيــك عرضــة لقــدر كبيــر مــن عــدم اليقيــن نظــرا لأن %45 

مــن التغيــر في التضخــم لا يــزال دون تفســير. 

١9 إن تصنيــف المســاهمات إلى عوامــل محليــة وعالميــة يســتلزم توجيــه 

التضخميــة  التوقعــات  تتأثــر  أن  يمكــن  فمــن ناحيــة،  ماحظــة تحذيريــة. 

العوامــل  مســاهمة  تقديــر  إلى  يــؤدي  ممــا  والعالميــة،  المحليــة  بالعوامــل 

العالميــة بأقــل مــن قيمتهــا. غيــر أن مواصفــة الســيناريو الأساســي تســتبعد 

مباشــرة تأثيــر المتغيــرات الخارجيــة. وإلى جانــب ذلــك، تتماثــل النتائــج 

عنــد اســتبعاد العوامــل الخارجيــة مــن متغيــر التوقعــات التضخميــة )عــن 

طريــق الاســتعاضة عنــه بالقيمــة الباقيــة مــن انحــدار التوقعــات التضخميــة 

علــى ضغــوط الأســعار الخارجيــة، وفجــوة النتــاج الأجنبــي، والآثــار الثابتــة 

القُطْريــة والزمنيــة( )المرفــق 3-٢ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت(، ممــا يشــير 

إلى أن التوقعــات التضخميــة مدفوعــة في الغالــب بالعوامــل المحليــة. ومــع 

ذلــك فــإن الصدمــات الخارجيــة التــي تؤثــر علــى فجــوة النــاتج المحلــي، لكــن 

لا ترصدهــا التغيــرات في فجــوة النــاتج الأجنبــي ومتغيــر ضغــوط الأســعار 

الخارجيــة، يمكــن أن تــؤدي أيضــا إلى تحيــز للأدنــى في المســاهمة المقــدرة 

للعوامــل العالميــة. ومــن الناحيــة الأخــرى فــإن بعــض التقلبــات في ســعر 

الصــرف المتضمَّنــة في متغيــر ضغــوط الأســعار الخارجيــة يمكــن أن تُعــزى 

إلى العوامــل المحليــة، ممــا قــد يــؤدي إلى تحيــز المســاهمة المقــدرة للعوامــل 

الخارجيــة للأعلــى.

٢٠ يعــرض المرفــق 3-٢ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت نتائــج مواصفــات 

نمــوذج بديــل تشــمل مجموعــة أوســع مــن العوامــل الخارجيــة )علــى ســبيل 

العالميــة، وضغــوط الأســعار الخارجيــة  القيمــة  المثــال، مســاهمة سلســلة 

مــن الصيــن(. كذلــك تمــت دراســة عمليــة بديلــة لتفكيــك مكونــات مســتويات 

التضخــم بــدلا مــن الانحرافــات عــن القيــم المســتهدفة. ويتبيــن أن نتائــج 

الســيناريو الأساســي المتعلقــة بالمســاهمات المحليــة مقابــل العالميــة ثابتــة 

إزاء جميــع المواصفــات البديلــة.
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العوامــل  تفســر  حيــث  المحليــة،  العوامــل  كبيــر  حــد  إلى  حددتهــا 

التضخــم.  مــدى تغيــر  مــن  مــن 5% إلى١5%  الخارجيــة 

في  الباقيــة  القيمــة  متوســط  انخفــاض  يــدل  أن  يمكــن  فهــل 

 ،7-3 البيــاني  )الشــكل   ٢٠١4-٢٠٠4 الفتــرة  خــال  التفكيــك 

الخافضــة  للضغــوط  مشــترك  مصــدر  وجــود  علــى   )١ اللوحــة 

بتقديــر  التحليــل  يقــوم  الســؤال،  هــذا  علــى  للإجابــة  للتضخــم؟ 

أن  يمكــن  لا  الصاعــدة  الأســواق  في  للتضخــم  مشــترك  محــرك 

تفســره العوامــل المحليــة.٢١ ويتــم تطبيــق هــذا المنهــج عــن طريــق 

وتبيــن  النمــوذج.  مواصفــة  في  الزمنيــة  الثابتــة  الآثــار  إدراج 

النتائــج أن العنصــر المشــترك )أي الآثــار الثابتــة الزمنيــة( يرصــد 

عــام  خــال  الأوليــة  الســلع  عــن  الناجمــة  التضخميــة  الطفــرة 

٢٠٠٨، لكــن مســاهمتها في انحرافــات التضخــم عــن المســتوى 

مــن  صغيــرة  العينــة،  في  أخــرى  فرعيــة  فتــرات  في  المســتهدف، 

٢١ لاطــاع علــى تفاصيــل مواصفــة الانحــدار مــن مرحلتيــن هــذه، راجــع 

الماحظــات علــى الشــكل البيــاني 3-٨. ولاطــاع علــى تطبيــق ســابق لهــذا 

آفــاق  تقريــر  أكتوبــر ٢٠١7 في  عــدد  مــن  الثالــث  الفصــل  راجــع  المنهــج، 

الاقتصــاد العالمــي. 

الناحيــة الاقتصاديــة )الخــط الأســود في الشــكل البيــاني 3-٨(. 

ترتبــط  المقــدرة  الزمنيــة  الثابتــة  الآثــار  فــإن  ذلــك  جانــب  وإلى 

فــإن  العوامــل،  هــذه  إلى  وبالإضافــة  تفســيرية محليــة.  بعوامــل 

خــال  يُذكــر  لا  التضخــم  في  الباقيــة  القيمــة  مســاهمة  متوســط 

تؤكــد  النتائــج  وهــذه  العالميــة.  الماليــة  الأزمــة  بعــد  مــا  فتــرة 

النتائــج الســابقة بشــأن متوســط التأثيــر المحــدود نســبيا للعوامــل 

الصاعــدة. الأســواق  في  التضخــم  دفــع  في  العالميــة 

وبشــكل عــام، تشــير نتائــج هــذا القســم إلى أن التقلبــات في 

التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــاً تســاهم بــدور محــوري في 

وهــي  الصاعــدة،  الأســواق  بلــدان  في  التضخــم  علــى  التأثيــر 

النتائــج،  هــذه  مــن  وبدافــع  المنشــأ.  محليــة  أنهــا  علــى  تفسَّــر 

ســلوك  علــى  الضــوء  الفصــل  هــذا  مــن  المتبقــي  الجــزء  يســلط 

التضخــم. توقعــات 

ثبات التوقعات التضخمية

ما مدى ثبات التوقعات في الأسواق الصاعدة؟ بعد مناقشة 

كيفيــة تحديــد وقيــاس درجــة ثبــات التوقعــات، يوثــق هــذا القســم 

تطــور درجــة ثبــات التوقعــات مــع الوقــت، ومــدى اختافهــا بيــن 

اقتصــادات العينــة، وتأثيــر أطــر السياســات علــى درجــة الثبــات.

قياس درجة الثبات

إن مفهــوم ثبــات التوقعــات التضخميــة ليــس لــه تعريــف متفق 

عليــه علــى نطــاق واســع. غيــر أن الأدبيــات الاقتصاديــة وضعــت 

التوقعــات  مــن  مجموعــة  وهــو   — عمليــا  أو  تطبيقيــا  تعريفــا 

يتــم  التــي  الاقتصــادات  في  التضخــم  تنبــؤات  بســلوك  المتعلقــة 

توقعــات  فــإن  الظــروف  هــذه  وفي  التوقعــات.  »تثبيــت«  فيهــا 

التضخــم علــى مــدى أفــق زمنــي طويــل بمــا يكفــي ينبغــي أن تتركــز 

حــول هــدف صريــح أو ضمنــي، وبالتــالي لا تتفاعــل مــع التقلبــات 

المؤقتة في التضخم الفعلي أو في التوقعات التضخمية قصيرة 

 Kumarو  ،Demertzis, Marcellino, and Viegi 2012( الأجــل 

النقــدي  الإطــار  إذا كان  ذلــك،  and others 2015(. وإلى جانــب 
درجــة  علــى  التضخميــة  التوقعــات  وكانــت  بالمصداقيــة  يتســم 

جيــدة مــن الثبــات، فــإن تشــتت )مجموعــة قيــم( فــرادى التنبــؤات 

 Capistrán( التضخميــة الأطــول أجــاً ســيكون منخفضــا غالبــا

 Dovern, Fritsche, andو  ،and Ramos-Francia 2010
 Kumar and othersو  ،Ehrmann 2015و  ،Slacalek 2012

.)2015
واســتنادا إلى هــذه الخصائــص التطبيقيــة، يســتخدم التحليــل 

المســوح  علــى  القائمــة  أجــاً  الأطــول  التضخميــة  التنبــؤات 

الصــادرة عــن معــدي التنبــؤات لإنشــاء أربعــة مقاييــس تكميليــة 

التضخميــة:٢٢ التوقعــات  ثبــات  مــدى  رصــد  إلى  تهــدف 

٢٢ يحتــوي المرفــق 3-3 المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت علــى تعاريــف 

مقيــاس. لــكل  تفصيليــة 

القيم الباقية القيم المتوقعة الآثار الثابتة الزمنية

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

الــوارد في  القُطريــة. وتحُســب الآثــار الثابتــة الزمنيــة كقيــم متوقعــة مــن الانحــدار  والتغطيــة 

العمــود (١) في جــدول المرفــق ٣-٢-٢ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت. ويتــم الحصــول علــى القيــم 

الباقيــة مــن انحــدار هــذه الآثــار الثابتــة الزمنيــة علــى متوســطات العوامــل التفســيرية المدرجــة 

في نفــس انحــدار المرحلــة الأولى وثابــت. وبعــد ذلــك، يتــم اســتعدال الآثــار الثابتــة الزمنيــة والقيــم 

المتوقعة حتى يصل متوسط الآثار الثابتة الزمنية في الفترة ٢٠٠٤-٢٠١٨ إلى الصفر.

والمحــركات  الزمنيــة  الثابتــة  الآثــار   :٣-٨ البيــاني  الشــكل 

المشتركة، حسب الفترة الفرعية

(نقاط مئوية)

باســتثناء الطفــرة التضخميــة الناجمــة عــن الســلع الأوليــة خــلال عــام ٢٠٠٨، ســاهمت العوامــل 

المشــتركة بــدور محــدود كمحــركات لديناميكيــات التضخــم في الأســواق الصاعــدة خــلال الفتــرة 

.٢٠٠٤-٢٠١٨

٢٠٠٤: الربع الأول-

٢٠٠٨: الربع الثاني

٢٠٠٨: الربع الثالث-

٢٠٠٩: الربع الرابع

٢٠١٠: الربع الأول-

٢٠١٤: الربع الثاني

٢٠١٤: الربع الثالث-

٢٠١٨: الربع الأول
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· مقيــاس موجــز لانحرافــات المطلقــة في تنبــؤات التضخــم عــن 	

المستوى المستهدف.

· مقياس موجز لمدى تغير تنبؤات التضخم مع الوقت.	

· تشتت تنبؤات التضخم بين فرادى معدي التنبؤات.	

· الحــالي 	 المعــدل  لمفاجــآت  التضخــم  تنبــؤات  حساســية 

. للتضخــم

وفي كل حالــة، تُعبِّــر القــراءة الأقــل عــن توقعــات تضخميــة 

في  بمــا  وعيــوب،  مزايــا  مقيــاس  لــكل  وبالطبــع،  ثباتــا.  أكثــر 

ذلــك مــن حيــث نطــاق تغطيــة البيانــات. ومــع ذلــك، تعطــي هــذه 

بلــد.٢3 كل  عــن  متســقة  صــورة  الأربعــة  المقاييــس 

درجة الثبات في الأسواق الصاعدة

تشــير هــذه المقاييــس إلى أن توقعــات التضخــم بــدأت تــزداد 

الماضييــن  العقديــن  مــدار  علــى  الصاعــدة  الأســواق  في  ثباتــاً 

الثبــات  درجــة  في  التحســن  كان  وقــد   .)9-3 البيــاني  )الشــكل 

واضحــا بشــكل خــاص في مطلــع العقــد الأول مــن القــرن الحــادي 

والعشــرين؛ بينمــا كانــت المكاســب الاحقــة أكثــر اعتــدالا. وقــرب 

ثبــات  درجــة  تراجــع  علــى  أدلــة  هنــاك  العينــة،  فتــرة  نهايــة 

التوقعــات في عــدد قليــل مــن البلــدان. لكــن هــذا الاتجــاه الأخيــر 

الأربعــة.  الثبــات  بيــن مقاييــس  غيــر متســق 

اختــاف  وجــود  إلى  المقاييــس  تشــير  نفســه،  الوقــت  وفي 

كبيــر بيــن الأســواق الصاعدةمــن حيــث درجــة ثبــات التوقعــات 

متوســط  كان  الأعلــى،  الطــرف  فعنــد   .)١٠-3 البيــاني  )الشــكل 

درجــة الثبــات خــال الفتــرة ٢٠٠4-٢٠١7 في بعــض الأســواق 

الصاعــدة أعلــى مــن متوســط درجــة الثبــات في عينــة تضــم ١١ 

كل  قــراءة  متوســط  لكــن  التضخــم.  تســتهدف  متقدمــا  اقتصــادا 

مقياســفي الأســواق الصاعــدة التــي تقــع في الربيــع الأدنــى )الأقــل 

ثباتــا( أكبــر بمقــدار ثاثــة إلى ســبعة أضعــاف مقارنــة بالأســواق 

الصاعــدة التــي تقــع في الربيــع الأعلــى.٢4 ولا تــزال درجــة الثبــات 

في الأســواق الصاعــدة، في المتوســط، أضعــف بكثيــر مــن مثيلتهــا 

في الاقتصــادات المتقدمــة. 

وهــذا التفــاوت في درجــة الثبــات ينعكــس في دور التوقعــات 

المســتويات  عــن  التضخــم  انحرافــات  تحديــد  في  التضخميــة 

تــم  فــإذا  و٢(.   ١ اللوحتــان   ،7-3 البيــاني  )الشــكل  المســتهدفة 

وفقــا  متســاويتين  مجموعتيــن  إلى  العينــة  اقتصــادات  تقســيم 

ســنجد   ،٢٠٠-٢٠١٨4 الفتــرة  خــال  التوقعــات  ثبــات  لمــدى 

في  أجــاً  الأطــول  التضخميــة  التوقعــات  تغيــرات  مســاهمة  أن 

٢3 هنــاك ارتبــاط كبيــر بيــن ترتيــب الاقتصــادات، وفقــا لــكل مقيــاس مــن 

مقاييــس الثبــات، حيــث يتــراوح معامــل ارتبــاط الترتيــب بيــن أي مقياســين 

بيــن ٠.56 و٠,٨7.

٢4 تبيــن المقاييــس أيضــا أن ترتيــب الاقتصــادات وفقــا لدرجــة الثبــات لم 

يطــرأ عليــه تغييــر يُذكــر مــع الوقــت، ممــا يشــير إلى أن درجــة الثبــات تتغيــر 

ببــطء )الشــكل البيــاني 3-3-١ بالمرفــق المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت(. 

التوقعــات  ذات  الاقتصــادات  في  بكثيــر  أكبــر  الفعلــي  التضخــم 

ســنويا في  مئويــة  نقطــة   ٠.4 )بمقــدار  ثباتــا  الأقــل  التضخميــة 

التضخميــة  التوقعــات  ذات  بالاقتصــادات  مقارنــة  المتوســط( 

الأكثر ثباتا.٢5 وتتشــابه مســاهمة العوامل الأخرى في التضخم 

الفعلــي إلى حــد كبيــر في مجموعتــي الاقتصــادات ذات التوقعــات 

الأقــل ثباتــا والأكثــر ثباتــا.

في  التضخميــة  التوقعــات  ثبــات  درجــة  أن  هــي  والخاصــة 

الأســواق الصاعــدة قــد تحســنت بشــكل ملحــوظ علــى مــدار العقــود 

بيــن  فيمــا  فــروق كبيــرة  تــزال هنــاك  لكــن لا  القليلــة الماضيــة، 

أجــا  الأطــول  التضخميــة  التوقعــات  التغيــرات في  ٢5 وبالمثــل، تســهم 

ذات  الاقتصــادات  في  التضخــم  تغيــر  في  نســبيا  منخفضــة  مســاهمة 

التوقعــات التضخميــة الأكثــر ثباتــا، مثــل شــيلي وبولنــدا )الشــكل البيــاني 

.)3 اللوحــة   ،7-3

الشــكل البيــاني ٣-٩: تطــور درجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة، 

٢٠٠٠-٢٠١٧

(٪)

بــدأت توقعــات التضخــم تــزداد ثباتــا في الأســواق الصاعــدة علــى مــدار العقديــن الماضييــن، مــع 

تحقق معظم المكاسب قبل منتصف العقد الأول من القرن الحادي والعشرين.
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٣- تشتت التنبؤات 0.6

       طويلة الأجل

١- انحراف التنبؤات 

       طويلة الأجل عن المستوى 

       المستهدف.

 

٤- حساسية التنبؤات 

       طويلة الأجل لمفاجآت 

       التضخم

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

والتغطيــة القُطريــة. يوضــح الشــكل البيــاني تطــور درجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة خــلال 

نطاقــات زمنيــة متحركــة مدتهــا ســت ســنوات. وتشــير الخطــوط إلى الوســيط بيــن البلــدان. وتشــير 

الأجــزاء المظللــة إلى المــدى بيــن الرُبيعــات. وتُعــرف مقاييــس درجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة 

في المرفق ٣-٣ المتاح على شبكة الإنترنت. وتشير القيم الأقل في جميع اللوحات إلى توقعات 

تضخمية أكثر ثباتا.
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الأســواق الصاعــدة وبينهــا وبيــن الاقتصــادات المتقدمــة في هــذا 

الصــدد.

ثبات التوقعات وأطر السياسة

التضخميــة  التوقعــات  ثبــات  في  التحســن  يفســر  الــذي  مــا 

الأطول أجاً في الأســواق الصاعدة، وكذلك الفروق التي لا تزال 

كبيــرة فيمــا بيــن البلــدان؟ رغــم أن إجــراء دراســة شــاملة يخــرج 

عــن نطــاق هــذا الفصــل، فــإن فحــص البيانــات يؤكــد النتائــج التــي 

خلصــت إليهــا الأدبيــات الاقتصاديــة فيمــا يتعلــق بالــدور المهــم 

للأطــر النقديــة والماليــة في تحديــد توقعــات التضخــم.

فالأدبيــات الاقتصاديــة تشــير إلى أن درجــة الثبــات ترتبــط 

 Cukierman( ارتباطــا وثيقــا بمصداقيــة الاســتراتيجية النقديــة

and Meltzer 1986، وKing 1995(.٢6 وســتكون خطة السياســة 
النقديــة  الســلطة  أن  الجمهــور  رأى  إذا  مصداقيــة  ذات  النقديــة 

تحتــاج  لا  أو  الخطــة  تلــك  عــن  لانحــراف  حوافــز  لديهــا  ليــس 

إلى إخضاعهــا لاعتبــارات أخــرى، مثــل اســتعادة مــاءة الماليــة 

العامــة. وبالتــالي فــإن تكويــن التوقعــات التضخميــة يكمــن في 

صميــم أي مفهــوم للمصداقيــة. وقــد تَســتخدم البنــوك المركزيــة 

مصداقيــة  لكــن  متعــددة،  أهــداف  لتحقيــق  النقديــة  السياســة 

السياســة يتــم تفســيرها عــادة مــن حيــث أداء التضخــم.

للتضخــم  هــدف  اعتمــاد  أن  إلى  دراســات  عــدة  وقــد خلصــت 

النقديــة  السياســة  موقــف  عــن  بوضــوح  للجمهــور  والإفصــاح 

الاقتصــادات  في  التضخميــة  التوقعــات  تثبيــت  علــى  يســاعدان 

الصاعــدة والمتقدمــة علــى الســواء.٢7 وتؤكــد البيانــات المشــمولة 

في التحليلعلــى أهميــة اســتهداف التضخــم والشــفافية في عينــة 

البيــاني  )الشــكل  الفصــل  هــذا  يغطيهــا  التــي  الصاعــدة  الأســواق 

بيــن  الثبــات  درجــة  اختــاف  ويرتبــط   ١(.٢٨ اللوحــة   ،١١-3

البلــدان بمــدى تطــور نظــام اســتهداف التضخــم — وبصــورة أدق، 

الســلطة  قــدرة  أن   Cukierman and Meltzer (1986) دراســة  تــرى   ٢6

النقديــة علــى تحقيــق أهدافهــا المســتقبلية تعتمــد علــى توقعــات الجمهــور 

للتضخــم، والتــي تعتمــد بالتــالي علــى تقييــم الجمهــور لمصداقيــة الســلطة 

النقديــة.

ســلوك  بتحليــل   Gürkaynak, Levin, and Swanson (2010) دراســة  تقــوم   ٢7

أســعار الفائــدة الآجلــة طويلــة الأجــل علــى الســندات الاســمية والمربوطــة بالتضخــم 

في الســويد والمملكــة المتحــدة والولايــات المتحــدة، وتخلــص إلى أن الإعــان عــن 

هــدف صريــح للتضخــم يســاعد علــى تثبيــت التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــا. 

وتتوصــل دراســة Levin, Natalucci, and Piger (2004) إلى نتيجــة مماثلــة في عينــة 

 Capistrán and Ramos�Francia أوســع مــن الاقتصــادات المتقدمــة. وتخلــص دراســة

(2010) إلى أن تشــتت تنبــؤات التضخــم في الأســواق الصاعــدة ينخفــض غالبــا بعــد 
 Brito, Carrière�Swallow, and Gruss اعتمــاد هــدف للتضخــم، في حيــن تــرى دراســة

التضخــم  اســتهداف  اعتمــاد  بعــد  التنبــؤات  بيــن  الاختــاف  انخفــاض  أن   (2018)
يرجــع أساســا إلى زيــادة شــفافية البنــك المركــزي. ويخلــص الفصــل الثالــث مــن عــدد 

مايــو ٢٠١٨ في تقريــر آفــاق الاقتصادالإقليمــي: نصــف الكــرة الغربــي إلى أن تقويــة 

أطــر الشــفافية واســتراتيجيات الإفصــاح للجمهــور ترتبــط بالتوقعــات التضخميــة 

الأكثــر ثباتــا.

٢٨ يعتمــد التحليــل الــوارد في الشــكل البيــاني 3-١١ علــى تغيــر تنبــؤات 

التضخــم، لكــن تظهــر صــورة مماثلــة عنــد اســتخدام أي مــن مقاييــس الثبــات 

الثاثــة الأخــرى. 

المصدر: حسابات خبراء الصندوق. 

ملحوظــة: الاقتصــادات المتقدمــة = متوســط ١١ اقتصــادا متقدمــا يســتهدف التضخــم. راجــع 

المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات والتغطيــة القُطريــة. 

توضح الأرقام متوسط قيمة كل مقياس من مقاييس الثبات خلال الفترة ٢٠٠٤-٢٠١٧. وتم 

اختزال القيم التي تحمل علامة (*) عند ٢. وتُعرف مقاييس درجة ثبات التوقعات التضخمية 

في المرفــق ٣-٣ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت. وتشــير القيــم الأقــل في جميــع اللوحــات إلى 

توقعات تضخمية أكثر ثباتا.

الشــكل البيــاني ٣-١٠: عــدم التجانــس في درجــة ثبات التوقعات 

التضخمية بين البلدان، ٢٠٠٤-٢٠١٧ 

(٪)

تختلــف درجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة بشــكل ملحــوظ بيــن الأســواق الصاعــدة ولا تــزال، في 

المتوسط، أضعف بكثير من مثيلتها في الاقتصادات المتقدمة. 
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١- انحراف التنبؤات طويلة الأجل عن المستوى 

       المستهدف
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٢- تغير التنبؤات طويلة الأجل 5.99
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٣- تشتت التنبؤات طويلة الأجل 4.41

٤- حساسية التنبؤات طويلة الأجل لمفاجآت التضخم
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الفصل ٣     تحديات السياسة النقدية في الأسواق الصاعدة في ظل عودة الأوضاع المالية العالمية إلى طبيعتها

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر  ٢٠١٨

بعمــر هــذا النظــام — وبمــدى شــفافية سياســة البنــك المركــزي 

)المقيســة في دراســة Dincer and Eichengreen 2014(. وبشــكل 

بــدور رئيســي في تثبيــت  البنــك المركــزي  أعــم، يســاهم إفصــاح 

النقديــة  السياســة  التوقعــات مــن خــال تحســين وضــوح مســار 

٢9.)٢-3 )الإطــار 

تعــد  النقــدي،  للإطــار  المحــدد  التصميــم  عــن  النظــر  وبغــض 

سياســة الماليــة العامــة الســليمة والقابلــة لاســتمرار ضروريــة 

لمصداقيــة السياســة النقديــة )راجــع علــى ســبيل المثــال دراســات 

 ،Mishkin 2000و ،Masson, Savastano, and Sharma 1997
وMishkin and Savastano 2001(.3٠ فإذا كان يُنظر إلى الدين 

أنــه لا يمكــن الاســتمرار في تحملــه، يُتوقــع ارتفــاع  العــام علــى 

التضخــم. وتكــون آليــة التســارع المتوقــع في وتيــرة الأســعار هــي 

الديــن  نقدنــة  أي  العامــة«—  الماليــة  اعتبــارات  »هيمنــة  توقــع 

بعــض  خلصــت  وقــد  العملــة.  قيمــة  في  كبيــرة  انخفاضــات  أو 

الماليــة  مؤسســات  بيــن  ارتبــاط  وجــود  إلى  بالفعــل  الدراســات 

العامــة والمصداقيــة مــن ناحيــة وأداء التضخــم وثبــات التوقعــات 

 ،Combes and others 2017( التضخميــة مــن الناحيــة الأخــرى

وCaldas Montes and Acar 2018( أو وجــود ارتبــاط بيــن أداء 

 Celasun,Gelos,( التضخــم  وتوقعــات  المتوقــع  العامــة  الماليــة 

يرتبــط  الدراســات،  هــذه  مــع  وتماشــيا   .)and Prati 2004
الاختاف في درجة الثبات بين البلدان في العينة التي يغطيها 

هــذا الفصــل ارتباطــا موجبــا بتصــور الســوق لاســتمرارية القــدرة 

علــى تحمــل الديــن العــام )الشــكل البيــاني 3-١١، اللوحــة ٢(.3١

انعكاسات ثبات التوقعات على 

السياسة النقدية

أساســيا  محــركا  أجــاً  الأطــول  التضخميــة  التوقعــات  تعــد 

تثبيــت  درجــة  وتتبايــن  الصاعــدة،  الأســواق  في  للتضخــم 

التوقعات فيما بين الاقتصادات. وإذا لم تكن التوقعات الأطول 

مــع  غالبــا  ترتفــع  فإنهــا  الثبــات،  مــن  جيــدة  درجــة  علــى  أجــاً 

وقــوع صدمــات الأســعار التــي تكبــح النشــاط الاقتصــادي وتضــع 

البنــوك المركزيــة في معضلــة علــى صعيــد السياســات. فمواجهــة 

٢9 راجع دراسة Al�Mashat and others (2018b) لاطاع على مناقشة 

المعــزز  المركــزي والإفصــاح  البنــك  أن تســاهم شــفافية  عــن كيــف يمكــن 

للجمهــور في دعــم الثقــة في هــدف التضخــم طويــل الأجــل وتحســين فعاليــة 

أداة السياســة النقديــة.

3٠ مــن المرجــح أيضــا أن تكــون العوامــل الأخــرى مهمــة لثبــات التوقعــات 

Mishkin and Savasta�  الأطــول أجــا؛ فعلــى ســبيل المثــال، تشــير دراســة

no (2001) إلى أهميــة القواعــد التنظيميــة الاحترازيــة المتشــددة والرقابــة 
النظــام علــى مواجهــة  الصارمــة علــى المؤسســات الماليــة لضمــان قــدرة 

تقلبــات أســعار الصــرف.

3١ يَســتخدم التحليــل أســعار الأصــول لرصــد تصــور الســوق لاســتمرارية 

القــدرة علــى تحمــل الديــن العــام. والأهــم مــن ذلــك هــو أن هــذه المقاييــس 

تشــمل ليــس فقــط المخــاوف بشــأن تأثيــر مســتوى الديــن العــام الحــالي علــى 

بــل أيضــا المســار المتوقــع  الزمنيــة،  الفتــرات  العامــة عبــر  مــاءة الماليــة 

للعجــز في المســتقبل.

التوقعــات التضخميــة المرتفعــة بتشــديد الأوضــاع النقديــة تــؤدي 

إلى تفاقــم الآثــار علــى النــاتج، كمــا أن تخفيــف السياســة لتعزيــز 

النشــاط يــؤدي إلى تفاقــم التوقعــات التضخميــة. وبالتــالي فــإن 

التضخميــة  التوقعــات  ذات  الاقتصــادات  في  المركزيــة  البنــوك 

الأقــل ثباتــا ســتكون أقــل قــدرة علــى التركيــز علــى تمهيــد تقلبــات 

النــاتج.

السنوات في نظام 

استهداف التضخم 

شفافية البنك المركزي

EMBIG مؤشر مبادلة مخاطر الائتمان

المصادر: دراسة Dincer and Eichengreen (2014)، ومؤسسة جي بي مورغان، وقاعدة 

بيانات omson Reuters Datastream�، وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظة: EMBIG= مؤشــر ســندات الأســواق الصاعدة العالمي. راجع المرفق ٣-١ المتاح على 

شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات والتغطيــة القُطريــة. فــروق العائــد علــى ســندات 

مؤشر EMBIG وفروق العائد على مبادلة مخاطر الائتمان هي القيم الباقية من الانحدار على 

القيــم الأعلــى إلى  البنــك المركــزي، تشــير  الزمنيــة. وبالنســبة لمؤشــر شــفافية  الثابتــة  الآثــار 

درجــة أعلــى مــن الشــفافية. وتُســتبعد بيانــات الأرجنتيــن مــن الأرقــام باعتبارهــا قيــم شــاذة، 

لأن إدراجها من شأنه تعزيز العلاقات الموضحة.
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السنوات في نظام استهداف التضخم ومؤشر شفافية البنك المركزي 

وأطــر  التضخميــة  التوقعــات  ثبــات   :٣-١١ البيــاني  الشــكل 

السياسات، ٢٠٠٤-٢٠١٧

(٪، ما لم يُذكر خلاف ذلك)

ترتبــط أطــر السياســات النقديــة والماليــة الســليمة بتوقعــات تضخميــة أكثــر ثباتــا في الأســواق 

الصاعدة.

فروق العائد على سندات مؤشر EMBIG وفروق العائد على مبادلة مخاطر الائتمان 

(الانحراف عن المستويات العالمية، نقاط أساس)
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٢ - فروق العائد على سندات مؤشر EMBIG وفروق العائد 

       على مبادلة مخاطر الائتمان

y = 0.99 + 0.002x
R 2 = 0.10 (t-stat = 1.32)

y = 1.42 + 0.004x
R 2 = 0.25 (t-stat = 2.14)

١- السنوات في نظام استهداف التضخم ومؤشر شفافية 

       البنك المركزي 

y = 0.93 – 0.05x
R 2 = 0.36 (t-stat = –2.97) 

y = 0.94 – 0.04x
R 2 = 0.09 (t-stat = –1.23)



112

آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٨

وهنــاك عــدد كبيــر مــن الأدبيــات الاقتصاديــة تناولــت مــدى 

علــى  )راجــع  النقديــة  الأطــر  باختــاف  التضخــم  أداء  اختــاف 

 Ball andو ،Rogoff and others 2004 دراســات  المثــال  ســبيل 

مــن  وبــدلا   .)Gonçalves and Salles 2008و  ،Sheridan 2005
تأثيــر  مــدى  عــن  القســم  هــذا  في  المتبــع  المنهــج  يســأل  ذلــك، 

أداء  علــى  التضخميــة  التوقعــات  ثبــات  درجــة  في  الاختافــات 

في  النقديــة  السياســة  تواجههــا  التــي  والمفاضــات  التضخــم 

الصاعــدة.3٢ الأســواق 

اســتمرار  يمثلهــا  التــي  الخارجيــة  الصدمــة  فــإن  وتحديــدا 

المتحــدة  الولايــات  في  طبيعتهــا  إلى  النقديــة  السياســة  عــودة 

والاقتصــادات المتقدمــة الأخــرى قــد تــؤدي إلى كبــح النشــاط إلى 

حــد كبيــر في الأســواق الصاعــدة، وفي الوقــت نفســه إلى زيــادة 

مؤقتــة في التضخــم. ويجيــب هــذا القســم علــى الســؤال التــالي: هــل 

الأكثــر  التضخميــة  التوقعــات  ذات  الصاعــدة  الأســواق  ســتكون 

الأولي  الاقتصــادي  الهبــوط  مواجهــة  علــى  قــدرة  أكثــر  ثباتــا 

الخارجيــة؟ الصدمــة  عــن  الناجــم 

ويقبــل المنهــج اختــاف درجــة الثبــات فيمــا بيــن اقتصــادات 

الأســواق الصاعــدة باعتبــاره أمــرا مســلما بــه أو ســمة لا تتغيــر 

ســوى ببطء.33 ويقوم التحليل أولا بتعديل نموذج نقدي كينزي 

جديــد تقليــدي لتوضيــح كيــف يمكــن أن تســهم درجــة الثبــات في 

تأثيــر صدمــة خارجيــة علــى الاقتصــاد المحلــي. وثانيــا، يَســتخدم 

تحليــل الأحــداث صدمــة ســابقة ومماثلــة — يُطلــق عليهــا فتــرة 

الاضطــراب الــذي صاحــب إعــان عــودة السياســة النقديــة العاديــة 

الأســواق  بيــن  الاختافــات  خــال صيــف ٢٠١3- لاستكشــاف 

الصاعــدة ذات التوقعــات التضخميــة الأقــل ثباتــا والأكثــر ثباتــا 

يستكشــف  وأخيــرا  الرئيســية.  المتغيــرات  اســتجابات  حيــث  مــن 

النقديــة  السياســة  إدارة  علــى  القــدرة  كانــت  إذا  مــا  التحليــل 

الصاعــدة مرتبطــة  الأســواق  الدوريــة في  المضــادة لاتجاهــات 

بدرجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة.

أفكار مستفادة من نموذج نقدي

تُســتخدم نســخة مــن نمــوذج نقــدي كينــزي جديــد لبحــث كيــف 

تأثيــر  في  المركــزي  البنــك  مصداقيــة  درجــة  تســهم  أن  يمكــن 

صدمــة خارجيــة علــى ديناميكيــات التضخــم المحلــي وعلــى رد 

فعــل السياســة النقديــة. وتُعتبــر الصدمــة شــبيهة بتوقــف مفاجــئ 

النمــوذج  في  وتُــدرج   )Calvo 1998( الرأســمالية  التدفقــات  في 
باعتبارهــا طفــرة مؤقتــة في عــاوة المخاطــر القُطْريــة.34

 Mishkin 3٢ يرتبــط المنهــج المتبــع في هــذا الفصــل ارتباطــا أوثــق بدراســة

and Savastano (2001) التــي تــرى أن صنــاع السياســات يمكنهــم الاختيــار 
مــن بيــن مجموعــة واســعة مــن الأطــر النقديــة، لكــن قدرتهــم علــى تحقيــق 

يتــم  التــي  خــال مصداقيتهــم  مــن  النهايــة  تتحــدد في  الأســعار  اســتقرار 

رصدهــا في هــذا الفصــل عــن طريــق ثبــات توقعــات الجمهــور للتضخــم في 

الأجــل الأطــول.

33 يتســق ذلــك مــع تطــور درجــة ثبــات التوقعــات في العينــة. ومــع مــرور 

الوقــت، لم يطــرأ تغييــر يُذكــر علــى وضــع الاقتصــادات في الترتيــب وفقــا 

لدرجــة الثبــات )المرفــق 3-3 المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت(.

 Al�Mashat ودراســة Alichi and others (2009) 34 يتبــع الإطــار دراســة

and others (2018a)، حيــث يتــم توســيع نطــاق نمــوذج نقــدي تقليــدي ليأخــذ 

ثبــات  وقــوة  النقديــة  السياســة  مصداقيــة  درجــة  وتؤثــر 

اســتجابة  كيفيــة  علــى  كبيــرا  تأثيــرا  التضخميــة  التوقعــات 

)الشــكل  المفاجــئ  التوقــف  صدمــة  إزاء  النموذجــي  الاقتصــاد 

فــإن  المصداقيــة،  درجــة  عــن  النظــر  وبغــض   .)١٢-3 البيــاني 

الصدمــة الخارجيــة تــؤدي إلى انخفــاض اســمي حــاد في قيمــة 

العملــة )غيــر مبيــن في الشــكل البيــاني 3-١٢(، ممــا يــؤدي إلى 

ارتفــاع التضخــم الفعلــي. وفي الاقتصــاد الــذي يتمتــع فيــه البنــك 

المركــزي بمصداقيــة أكبــر، تكــون التوقعــات التضخميــة الأطــول 

أجــاً أكثــر ثباتــا، ويعــود التضخــم بســرعة أكبــر إلى مســتواه علــى 

المدى الطويل بعد أن يتاشى أثر الصدمة. وتعني هذه النتيجة 

المســتهلكين  أســعار  إلى  الصــرف  ســعر  تغيــرات  انتقــال  تراجــع 

التضخــم. اســتمرارية  درجــة  وانخفــاض 

لفتــرة  المســتهدف  مســتواه  عــن  التضخــم  انحــراف  ومــع 

لمواجهــة  الأساســي  الفائــدة  ســعر  زيــادة  يتعيــن  لا  قصيــرة، 

الصدمــة المعاكســة، ويمكــن أن يعــود إلى مســتواه المحايــد بشــكل 

النــاتج.35  في  أقــل  تراكمــي  انخفــاض  إلى  يــؤدي  ممــا  أســرع، 

أقــل،  تكــون  التضخــم  صدمــات  اســتمرارية  أن  هــي  والخاصــة 

ويمكــن للسياســة النقديــة زيــادة التركيــز علــى مكافحــة الركــود 

التوقعــات  ثبــات  وزيــادة  المصداقيــة  مســتوى  ارتفــاع  عنــد 

التضخميــة، ممــا يدعــم صابــة الاقتصــاد في مواجهــة الصدمــات 

المعاكســة.  الخارجيــة 

نوبة الاضطراب الذي صاحب إعلان عودة 

السياسة النقدية العادية

الرئيســية  الكلــي  الاقتصــاد  متغيــرات  فعــل  رد  كان  كيــف 

إعــان  الــذي صاحــب  الصاعــدة تجــاه الاضطــراب  الأســواق  في 

العاديــة خــال صيــف ٢٠١3؟ جــاءت  النقديــة  السياســة  عــودة 

عــودة  نحــو  وشــيك  بتحــرك  مفاجــئ  توقــع  نتيجــة  النوبــة  هــذه 

السياســة النقديــة إلى طبيعتهــا في الولايــات المتحــدة )مــن خــال 

التدريجــي  بالتخفيــض  الأمريكــي  الفيــدرالي  الاحتياطــي  قيــام 

المخاطــر  عــاوات  ارتفــاع  إلى  أدى  ممــا  الســندات(،  لمشــتريات 

دراســة  مزايــا  ومــن  الصاعــدة.  الأســواق  في  الديــن  أدوات  علــى 

النقديــة  السياســة  تشــديد  بتوقــع  ترتبــط  أنهــا  الصدمــة  هــذه 

محــددة  أنهــا  كمــا  المتقدمــة،  الاقتصــادات  في  الواقــع  بحكــم 

اختلفــت  فهــل  الصاعــدة.  الأســواق  نطــاق  عــن  وخارجــة  بدقــة، 

الاســتجابة بيــن الأســواق الصاعــدة خــال نوبــة الاضطــراب الــذي 

صاحــب إعــان عــودة السياســة النقديــة العاديــة تبعــا لمــدى ثبــات 
النمــوذج؟36 توقعــات  حســب  التضخميــة،  توقعاتهــا 

متغيــرات  اســتجابات  بتقديــر  التجريبــي  التحليــل  ويقــوم 

الفائــدة  — ســعر الصــرف، والتضخــم، والنــاتج، وســعر  الفائــدة 

عــودة  إعــان  الــذي صاحــب  الاضطــراب  — لصدمــة  الأساســي 

راجــع  التفاصيــل،  علــى  الكاملــة. لاطــاع  غيــر  الاعتبــار المصداقيــة  في 

الإنترنــت. علــى شــبكة  المتــاح  المرفــق 4-3 

35 يرتفــع أيضــا ســعر الفائــدة الحقيقــي المتوقــع بنســبة أقــل في البلــد 

البنــك المركــزي بمصداقيــة أكبــر. الــذي يتمتــع فيــه 

الأساســي  المحــرك  هــو  التوقعــات  ثبــات  أن  التحليــل  هــذا  يعنــي  لا   36

لاختافات في النتائج الاقتصادية الكلية. وكما ورد في القســم الســابق، 

يمكــن تفســير تفــاوت درجــة الثبــات عــن طريــق العوامــل الاقتصاديــة الكليــة 

الأساســية، بمــا في ذلــك جــودة أطــر السياســات الماليــة والنقديــة.
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صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر  ٢٠١٨

المختلفــة  الآثــار  ولاســتخاص  العاديــة.37  النقديــة  السياســة 

الناشــئة عــن اختــاف درجــة الثبــات، تُصنَّــف الاقتصــادات في 

التوقعــات  ذات  البلــدان  مجموعــة  همــا:  مجموعتيــن  إلى  العينــة 

ثباتــا،  الأقــل  التوقعــات  ذات  البلــدان  ومجموعــة  ثباتــا  الأكثــر 

حســب تعريــف المرفــق 3-3 المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت، وتُقــدر 
الاســتجابات الخاصــة بــكل مجموعــة.3٨

قيمــة  تنخفــض  البلــدان،  مجموعتــي  مــن  مجموعــة  كل  وفي 

البيــاني  )الشــكل  النمــوذج  توقعــات  حســب  الفــور،  علــى  العملــة 

3-١3، اللوحــة ١(. ويكــون انخفــاض قيمــة العملــة في البدايــة 

أقــل إلى حــد مــا في مجموعــة البلــدان ذات التوقعــات الأقــل ثباتــا، 

التعويــم«  مــن  »الخــوف  علــى  مؤشــرا  يكــون  أن  يمكــن  مــا  وهــو 

أثــر  أن  غيــر   39.)Calvo and Reinhart 2002 دراســة  )راجــع 

بعــد  المجموعتيــن  بيــن  فيمــا  يتســاوى  العملــة  قيمــة  انخفــاض 

الأوليــن. الشــهرين 

مســتوى  ارتفــاع  إلى  المســتهلكين  أســعار  اســتجابة  وتشــير 

الأســعار ارتفاعــا مســتمرا ودال إحصائيــا في الاقتصــادات ذات 

لأســعار  تأثيــر  يوجــد  لا  عــام  وبشــكل  ثباتــا،  الأقــل  التوقعــات 

المســتهلكين في مجموعــة البلــدان ذات التوقعــات الأكثــر ثباتــا. 

جميــع  عنــد  إحصائيــا  دالــة  المجموعتيــن  بيــن  الفــروق  وتكــون 

 .)٢ اللوحــة   ،١3-3 البيــاني  )الشــكل  الزمنيــة  الآفــاق 

وأســعار  الصــرف  أســعار  اســتجابات  بيــن  المقارنــة  وتشــير 

تغيــرات  انتقــال  أن  إلى  البلــدان  مجموعتــي  في  المســتهلكين 

إعــان  صاحــب  الــذي  الاضطــراب  فتــرة  أثنــاء  الصــرف  أســعار 

البلــدان  في  بكثيــر  أكبــر  كان  العاديــة  النقديــة  السياســة  عــودة 

ذات التوقعــات التضخميــة الأقــل ثباتــا. ويؤكــد البحــث المنهجــي 

لاســتجابات أســعار الصــرف وأســعار المســتهلكين في مجموعتــي 

يكــون  العمــات  قيــم  انخفــاض  آثــار  انتقــال  أن  الاقتصــادات 

ثباتــا  الأكثــر  التضخميــة  التوقعــات  ذات  الاقتصــادات  في  أقــل 

)الشــكل البيــاني 3-١4(.4٠ وتتســق هــذه النتائــج مــع العديــد مــن 
الســابقة.4١ الدراســات 

 Jordà( المحليــة  للتوقعــات  إطــار  باســتخدام  التقديــرات  إعــداد  يتــم   37

2005، وJordà,Schularick, and Taylor 2013(. وترتبــط المنهجيــة ارتباطــا 
de Car�  وثيقــا بمنهــج دراســة الأحــداث )راجــع علــى ســبيل المثــال دراســات

 Ahmed, Coulibaly, and Zlateو  ،Obstfeld 2014 و   ،valhoFilho 2011
2017(، لكنهــا تحُيِّــد أثــر الفواصــل الزمنيــة للمتغيــر التابــع.

3٨ يحتــوي المرفــق 3-5 المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت علــى تفاصيــل 

القســم. التقديــر ومناقشــة لاختبــارات ثبــات نتائــج هــذا  اســتراتيجية 

الخــوف  يســاعد  أن  يمكــن  أدنــاه،  التفصيــل  مــن  بمزيــد  ســيرد  كمــا   39

مــن التعويــم علــى تفســير ضعــف ثبــات التوقعــات إذا قــام البنــك المركــزي 

الصــرف. اســتقرار ســعر  التضخــم لتحقيــق  أهــداف  بالتنــازل عــن تحقيــق 

4٠ لاطــاع علــى التفاصيــل، راجــع المرفــق 3-5 المتــاح علــى شــبكة 

الإنترنت. ويتم التوصل إلى هذه النتائج من التقدير المختزل الذي لا يميز 

بيــن المصــادر الأساســية لتحــركات ســعر الصــرف، وبالتــالي يجــب تفســيره 

بحــذر )Forbes, Hjortsoe, and Nenova 2015(. ومــع ذلــك، فمــن المطمئــن 

أن حجــم الآثــار المنتقلــة بالنســبة للبلــدان ذات التوقعــات التضخميــة الأقــل 

ثباتــا بعــد ســتة أشــهر )١١%( يضاهــي التقديــرات التــي يتــم التوصــل إليهــا 

مــن تحليــل أحــداث فتــرة الاضطــراب الــذي صاحــب إعــان عــودة السياســة 

النقديــة العاديــة )١4%(، حيــث تكــون الصدمــة الأساســية محــددة بدقــة. أمــا 

بالنســبة للبلــدان ذات التوقعــات التضخميــة الأكثــر ثباتــا، فــإن حجــم آثــار 

انتقــال التغيــرات يبلــغ ١% و5%، علــى الترتيــب.

4١ تــرى دراســة Taylor (2000) أن تحســن الأداء النقــدي، الــذي ينعكــس 

إلى  يــؤدي  ثباتــا،  الأكثــر  التضخميــة  والتوقعــات  الأســعار  اســتقرار  في 

انتقــال تغيــرات أســعار الصــرف. وقــد  آثــار  انخفــاض داخلــي المنشــأ في 

توصلــت عــدة دراســات إلى أدلــة تتماشــى مــع هــذه الفرضيــة، منهــا دراســات 

مصداقية عالية مصداقية منخفضة

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

والتــي  المفاجــئ»،  «التوقــف  صدمــة  إزاء  النبضيــة  الاســتجابات  الأرقــام  توضــح  ملحوظــة: 

تُعــرف بأنهــا زيــادة في عــلاوة ا�اطــر القُطْريــة، باســتخدام نمــوذج نقــدي شــبه هيكلــي يــرد في 

المرفــق ٣-٤ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت. وتشــير مســميات المحــور الســيني إلى الزمــن بأربــاع 

السنة، مع حدوث الصدمة في الزمن = ١.

الشــكل البيــاني ٣-١٢: المكاســب المتحققــة مــن ثبــات التوقعــات 

التضخمية 

(نقاط مئوية)

ذات  النقديــة  السياســة  تكــون  عندمــا  أنــه  النمــاذج  علــى  القائمــة  المحــاكاة  عمليــات  تبيــن 

أكثــر صلابــة في مواجهــة  الاقتصــاد  ثباتــا، يصبــح  أكثــر  التضخميــة  والتوقعــات  مصداقيــة 

الصدمات الخارجية المعاكسة.
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ومن حيث معضلة السياســة النقدية واســتجابة ســعر الفائدة 

الأساســي، واجهــت مجموعــة البلــدان ذات التوقعــات الأقــل ثباتــا 

تراجــع  ومكافحــة  التضخــم  مكافحــة  بيــن  حــدة  أكثــر  مفاضلــة 

آفــاق النمــو خــال نوبــة الاضطــراب الــذي صاحــب إعــان عــودة 

خافــا  البلــدان،  هــذه  أن  ورغــم  العاديــة.4٢  النقديــة  السياســة 

لمجموعــة البلــدان ذات التوقعــات الأكثــر ثباتــا، شــهدت هبوطــا 

سياســات  تنتهــج  لم  فإنهــا  المتوقــع،  النــاتج  نمــو  في  كبيــرا 

نقديــة أكثــر تيســيرا. وفي واقــع الأمــر، لا يوجــد فــرق كبيــر بيــن 

المجموعتيــن مــن حيــث اســتجابة ســعر الفائــدة الأساســي عنــد أي 

أفــق زمنــي.

 Edwards و ،Choudhri and Hakura (2006) و ،Gagnon and Ihrig (2001)
 Carrière�Swallow و   ،Mishkin and Schmidt�Hebbel (2007) و   ،(2006)

 .Caselli and Roitman (2011)و ،and others (2016)
4٢ ونظــرا لتكــرار التقديــر شــهريا، فــإن التحليــل يســتخدم تنبــؤات النمــو 

لســنة قادمــة مــن مؤسســة Consensus Forecasts كمتغيــر بديــل لاســتجابة 

النــاتج. وهنــاك تحليــل بديــل يتوصــل لنتائــج مماثلــة عــن طريــق اســتخدام 

الفعلــي تجــاه صدمــة  النــاتج  نمــو  ربــع ســنوية وتحليــل رد فعــل  بيانــات 

العاديــة، ممــا  النقديــة  السياســة  عــودة  إعــان  الــذي صاحــب  الاضطــراب 

يؤكــد مجــددا أن اســتجابة النــاتج ســالبة في البلــدان ذات التوقعــات الأقــل 

ثباتــا.

أكثر ثباتا أقل ثباتا

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

والتغطيــة القُطريــة. توضــح الأرقــام الاســتجابات النبضيــة التراكميــة إزاء نوبــة الاضطــراب 

الــذي صاحــب إعــلان عــودة السياســة النقديــة العاديــة (راجــع المرفــق ٣-٥ المتــاح علــى شــبكة 

الإنترنــت للاطــلاع علــى التفاصيــل). ويشــير ارتفــاع ســعر الصــرف إلى انخفــاض قيمــة العملــة. 

ويشــير المحــور الســيني إلى الزمــن بالشــهور. وتُعــرف النوبــة بأنهــا تســاوي واحــد صحيــح في 

مايو ٢٠١٣. وتشير الأجزاء المظللة إلى فترات ثقة بنسبة ٩٠٪ محسوبة بأخطاء معيارية من 

أن  إلى  للاســتجابات  الفارغــة)  (الدوائــر  المصمتــة  المربعــات  وتشــير   .Driscoll-Kraay دراســة 

الفــرق بيــن الاســتجابتين دالا إحصائيــا (غيــر دالا إحصائيــا) عنــد مســتوى ثقــة بنســبة ٩٠٪. 

ويُعــرف معيــار تصنيــف البلــدان إلى بلــدان ذات توقعــات أكثــر ثباتــا وبلــدان ذات توقعــات أقــل 

ثباتا في المرفق ٣-٣ المتاح على شبكة الإنترنت.
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الــذي  الاضطــراب  لنوبــة  الاســتجابة   :٣-١٣ البيــاني  الشــكل 

صاحب إعلان عودة السياسة النقدية العادية

(نقاط مئوية)

كانــت الاقتصــادات ذات التوقعــات التضخميــة الأكثــر ثباتــا أكثــر صلابــة في مواجهــة نوبــة 

الاضطــراب الــذي صاحــب إعــلان عــودة السياســة النقديــة العاديــة خــلال صيــف ٢٠١٣ – حيــث 

شــهدت ارتفاعــا أقــل في معــدل التضخــم وكانــت قــادرة علــى إبقــاء السياســة النقديــة تيســيرية 

أكثر ثباتابدرجة أكبر نسبيا.

أقل ثباتا

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

أســعار  جانــب  مــن  التراكميــة  النبضيــة  الاســتجابة  الأرقــام  توضــح  القُطريــة.  والتغطيــة 

المستهلكين الكلية إزاء تغير سعر الصرف الفعلي الاسمي بنسبة ١٪ (راجع المرفق ٣-٥ المتاح 

علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى التفاصيــل). ويشــير المحــور الســيني إلى الزمــن بالشــهور. 

وتشــير الأجــزاء المظللــة إلى فتــرات ثقــة بنســبة ٩٠٪ محســوبة بأخطــاء معياريــة مــن دراســة 

Driscoll-Kraay. وتشــير المربعــات المصمتــة (الدوائــر الفارغــة) للاســتجابات إلى أن الفــرق بيــن 
الاســتجابتين دال إحصائيا (غير دال إحصائيا) عند مســتوى ثقة بنســبة ٩٠٪. ويُعرف معيار 

تصنيــف البلــدان إلى بلــدان ذات توقعــات أكثــر ثباتــا وبلــدان ذات توقعــات أقــل ثباتــا في المرفــق 

٣-٣ المتاح على شبكة الإنترنت.

التراكمــي لانتقــال تغيــرات ســعر  الأثــر  البيــاني ٣-١٤:  الشــكل 

الصرف

(نقاط مئوية)

تنتقــل تغيــرات ســعر الصــرف لأســعار المســتهلكين بدرجــة أقــل في الاقتصــادات ذات التوقعــات 

التضخمية الأكثر ثباتا.
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وإجمــالا، يشــير التحليــل إلى أن الاقتصــادات ذات التوقعــات 

التضخميــة الأكثــر ثباتــا كانــت أكثــر صابــة في مواجهــة نوبــة 

الاضطــراب الــذي صاحــب إعــان عــودة السياســة النقديــة العاديــة 

بدرجــة  تيســيرية  النقديــة  السياســة  إبقــاء  علــى  قــادرة  وكانــت 

أكبــر نســبيا.

السياسة النقدية المضادة للاتجاهات الدورية

الــذي  الاضطــراب  نوبــة  خــال  النتائــج  عموميــة  مــدى  مــا 

صاحــب إعــان عــودة السياســة النقديــة العاديــة؟ عندمــا يدخــل 

النقديــة  للســلطات  يمكــن  هــل  دوري،  هبــوط  حالــة  في  النــاتج 

تعمــل  أن  ثباتــا  الأكثــر  التضخميــة  التوقعــات  ذات  البلــدان  في 

بشــكل مضــاد للتقلبــات الدوريــة بدرجــة أكبــر مقارنــة بالســلطات 

النقديــة في البلــدان ذات التوقعــات التضخميــة الأقــل ثباتــا، مــع 

التركيــز بشــكل أكبــر علــى الحــد مــن تقلبــات النــاتج؟

 Végh andو Végh and Vuletin (2014) لدراســتي  وفقــا 

ســعر  بيــن  البســيط  الارتبــاط  فحــص  يكشــف   ،others (2017)
النــاتج  وفجــوة  العــام  الاتجــاه  مــن  المجــرد  الأساســي  الفائــدة 

البلــدان كان،  عــن أن رد فعــل السياســة النقديــة في مجموعتــي 

في المتوســط، مضــادا لاتجاهــات الدوريــة إزاء تطــورات فجــوة 

النــاتج خــال الفتــرة مــن الربــع الأول مــن عــام ٢٠٠4 إلى الربــع 

كانــت  وقــد   .)١5-3 البيــاني  )الشــكل   ٢٠١٨ عــام  مــن  الأول 

أقــوى في مجموعــة  الدوريــة  المضــادة لاتجاهــات  الاســتجابة 

البلدان ذات التوقعات الأكثر ثباتا. غير أن هذه النتائج القائمة 

علــى الارتبــاط يمكــن أن تكــون عُرضــة لعــدة انتقــادات. أولا، ليــس 

شــرطا أن توفــر معلومــات مفيــدة عــن معضلــة السياســة النقديــة 

عنــد  الصاعــدة  الأســواق  في  السياســات  صنــاع  يواجههــا  التــي 

تعرضهــا لصدمــات خارجيــة معاكســة، حيــث يمكــن أن تتبايــن 

مفاضــات السياســة النقديــة حســب طبيعــة الصدمــة الأساســية. 

ثانيــا، لا يَســتبعد الارتبــاط البســيط أثــر العوامــل الأخــرى المهمــة 

لصنــاع السياســات. فعلــى ســبيل المثــال، إذا كان اســتقرار ســعر 

الصــرف هدفــا إضافيــا مــن أهــداف السياســة وكان ســعر الصــرف 

مرتبطــا بفجــوة النــاتج، فــإن الاســتجابة المقــدرة لســعر الفائــدة 

الأساســي تجــاه فجــوة النــاتج قــد متحيــزة.

تقديــر  القســم  هــذا  يتنــاول  هــذه،  القصــور  أوجــه  ولمعالجــة 

دالــة رد فعــل السياســة النقديــة للأســواق الصاعــدة في العينــة. 

 Coibion and ودراســة   ،Taylor )1993( لدراســة  فوفقــا 

 Gorodnichenko (2012)، تأخــذ المواصفــة في الاعتبــار أوجــه 

القصــور في السياســة النقديــة، كمــا تـُـدرج معــدل التضخــم وفجــوة 

الناتج والتغير في سعر الصرف الفعلي الاسمي. ويُفسَّر المعامل 

المقــدر لفجــوة النــاتج كمقيــاس للعناصــر المضــادة لاتجاهــات 

درجــة  كانــت  إذا  مــا  ولتحديــد  النقديــة.  السياســة  في  الدوريــة 

ثبــات التوقعــات تؤثــر في القــدرة علــى إدارة السياســة المضــادة 

في  المدرجــة  للمعامِــات  التقديــر  يســمح  الدوريــة،  لاتجاهــات 

في  البلــدان  بيــن  تختلــف  أن  النقديــة  السياســة  فعــل  رد  دالــة 
مجموعتــي البلــدان ذات التوقعــات الأكثــر ثباتــا والأقــل ثباتــا.43

43 لاطــاع علــى التفاصيــل، راجــع المرفــق 3-6 المتــاح علــى شــبكة 

الإنترنــت.

وللتركيــز علــى الصدمــات الخارجيــة المعاكســة التــي يمكــن أن 

تشــكل معضلــة المفاضلــة بيــن تثبيــت النــاتج والتضخــم، مثــل تلــك 

الــذي صاحــب  فتــرة الاضطــراب  أحــداث  تناولتهــا دراســة  التــي 

إعــان عــودة السياســة النقديــة العاديــة، تُســتخدم اســتراتيجيتين 

الفتــرة  أولا، يقتصــر تحليــل الانحــدار علــى  للتقديــر.  تكميليتيــن 

٢٠١١-٢٠١5، عندمــا شــهدت الأســواق الصاعــدة تباطــؤا كبيــرا 

في صــافي التدفقــات الرأســمالية الداخلــة.44 ثانيــا، يتــم التعامــل 

مــع فجــوة النــاتج المحلــي باســتخدام متغيــر مســاعد متمثــل في 

مؤشــر  في  تــرد  حســبما  العالميــة،  المخاطــر  عــاوة  صدمــات 

.)VIX( تقلبــات بورصــة شــيكاغو لعقــود الخيــار

وتبين النتائج أن مُعامل فجوة الناتج في حالة البلدان ذات 

التوقعــات الأقــل ثباتــا أصغــر مقارنــة بالبلــدان ذات التوقعــات 

وفي  المواصفــات،  جميــع  اســتخدام  عنــد  وذلــك  ثباتــا  الأكثــر 

النــاتج  فجــوات  مُعاملــي  بيــن  الفــرق  يكــون  منهــا،  مواصفتيــن 

44 راجــع الفصــل الثــاني مــن عــدد إبريــل ٢٠١6 في تقريــر آفــاق الاقتصاد 

العالمــي لاطــاع علــى دراســة تفصيليــة عــن فتــرة التباطــؤ هــذه، والشــكل 

علــى  لاطــاع  الإنترنــت  شــبكة  علــى  المتــاح  بالمرفــق   ١-6-3 البيــاني 

تطــور صــافي التدفقــات الرأســمالية الداخلــة لبلــدان العينــة.

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

والتغطيــة القُطْريــة. تشــير النقــاط إلى وســيط الارتبــاط بيــن البلــدان وتشــير الخطــوط الرأســية إلى 

المــدى بيــن الرُبيعــات. وقــد تــم تجريــد سلســلة بيانــات ســعر الفائــدة الأساســي مــن الاتجــاه العــام 

باستخدام مرشح هودريك-بريسكوت، وفقا لدراسة Végh and Vuletin (2014). وتُقاس فجوة الناتج 

عــن طريــق فجــوة النــاتج الآنيــة المســتمدة مــن قاعــدة بيانــات تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي إن 

توافــرت، أو عــن طريــق فجــوة النــاتج الحقيقــي ا�ــرد مــن الاتجــاه العــام باســتخدام مرشــح 

ثباتــا  أكثــر  توقعــات  ذات  بلــدان  إلى  البلــدان  معيــار تصنيــف  ويُعــرف  هودريك-بريســكوت. 

وبلدان ذات توقعات أقل ثباتا في المرفق ٣-٣ المتاح على شبكة الإنترنت.

الشــكل البيــاني ٣-١٥: الارتبــاط بيــن ســعر الفائــدة الأساســي 

ا�ــرد مــن الاتجــاه العــام وفجــوة النــاتج، ٢٠٠٤: الربــع الأول – 

٢٠١٨: الربع الأول

(٪)

يشــير تحليــل الارتبــاط البســيط إلى أن رد فعــل الســلطات النقديــة خــلال الفتــرة ٢٠٠٤ – ٢٠١٨ 

إزاء تقلبات فجوة الناتج كان أكبر في الاقتصادات ذات التوقعات التضخمية الأكثر ثباتا.
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صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٨

مختلــف إحصائيــا عــن الصفــر )الشــكل البيــاني 3-١6(. وتشــير 

النتائــج أيضــا إلى أن معامــل ســعر الصــرف الفعلــي الاســمي أكبــر 

في حالــة البلــدان ذات التوقعــات الأقــل ثباتــا.45 وبالتــالي فــإن 

السياســة النقديــة في البلــدان ذات التوقعــات الأقــل ثباتــا ليســت 

45 يمكن أن تشير النتائج إلى أن الخوف من التعويم يؤدي إلى توقعات 

تضخميــة أقــل ثباتــا. ولكــن هنــاك تفســيرات أخــرى ممكنــة، ويتعيــن إجــراء 

مزيــد مــن البحــوث قبــل اســتخاص نتائــج قويــة.

فقــط أقــل اســتجابة إلى تقلبــات فجــوة النــاتج وإنمــا أيضــا أكثــر 

وبشــكل  الاســمي.  الفعلــي  الصــرف  ســعر  تقلبــات  إلى  اســتجابة 

السياســة  إدارة  علــى  القــدرة  أن  إلى  النتائــج  هــذه  تشــير  عــام، 

الصاعــدة  الأســواق  في  الدوريــة  لاتجاهــات  المضــادة  النقديــة 

ترتبــط ارتباطــا موجبــا بدرجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة.46

تشــير  فإنهــا  معــا،  القســم  هــذا  نتائــج  إلى  النظــر  وفي حالــة 

إلى أن التوقعــات التــي علــى درجــة جيــدة مــن الثبــات يمكــن أن 

التــي تواجههــا الأســواق  النقديــة  تخفــف مــن معضلــة السياســة 

الصاعــدة عندمــا تتعــرض لصدمــات خارجيــة معاكســة. ويكــون 

التأثيــر التضخمــي لهــذه الصدمــات أقــل عندمــا تكــون التوقعــات 

بزيــادة  النقديــة  للسياســة  يســمح  ممــا  ثباتــا،  أكثــر  التضخميــة 

التركيــز علــى تمهيــد تقلبــات النــاتج، وبالتــالي تحســين صابــة 

الاقتصــاد.

الملخص والانعكاسات على السياسات

القــرن  تســعينات  خــال  التضخــم  انخفــاض  فتــرة  بعــد 

العشــرين ومطلــع العقــد الأول مــن القــرن الحــادي والعشــرين، ظــل 

التضخــم منخفضــا ومســتقرا في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة 

التضخــم  تجربــة  الفصــل  هــذا  ويبحــث  الناميــة.  والاقتصــادات 

الفتــرة  خــال  صاعــدة  ســوقا   ١9 في  والمســتقر  المنخفــض 

تحققــت  التــي  المكاســب  كانــت  إذا  مــا  لتحديــد   ٢٠٠-٢٠١٨4

مؤخــرا في إداء التضخــم قابلــة لاســتمرار مــع عــودة الأوضــاع 

طبيعتهــا. إلى  العالميــة  الماليــة 

ويخلــص هــذا الفصــل إلى أن المكاســب التــي تحققــت في أداء 

العينــة  في  المدرجــة  الصاعــدة  الأســواق  متوســط  في  التضخــم 

الأســعار  مقاييــس  مختلــف  عبــر   — النطــاق  واســعة  كانــت 

مســتويات  حيــث  مــن  وكذلــك  الجغرافيــة،  والمناطــق  البديلــة 

التضخــم ومــدى تغيــر التضخــم. وفي الوقــت نفســه فــإن المكاســب 

التــي تحققــت ليســت موحــدة في كل البلــدان، حيــث لا تــزال بعــض 

التضخــم منخفضــا  إبقــاء  الصاعــدة تجــد صعوبــة في  الأســواق 

الرأســمالية  التدفقــات  اتجــاه  انعــكاس  مواجهــة  في  ومســتقرا 

العديــد  في  التضخــم  متوســط  وظــل  الصــرف.  أســعار  وضغــوط 

مــن اقتصــادات العينــة ثنائــي الرقــم خــال الفتــرة قيــد الدراســة. 

وتمثــل التقلبــات في التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــا المحــرك 

في  المســتهدف،  المســتوى  عــن  التضخــم  لانحرافــات  الأساســي 

حيــن يكــون دور العوامــل العالميــة محــدودا بشــكل أكبــر. ويبيــن 

تســليط الضــوء علــى ســلوك التوقعــات التضخميــة أن درجــة ثبــات 

التوقعــات قــد تحســنت لكنهــا لا تــزال دون المســتوى في العديــد 

العالميــة  اســتبعاد فتــرة الأزمــة الماليــة  إزاء  النتائــج ثابتــة نوعيــا   46

)مــن الربــع الثالــث مــن عــام ٢٠٠7 إلى الربــع الأول مــن عــام ٢٠٠9( وإزاء 

المجموعــات البديلــة مــن الاقتصــادات ذات التوقعــات الأكثــر ثباتــا والأقــل 

ثباتــا.

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى مصــادر البيانــات 

والتغطية القُطرية. يوضح الشكل البياني الأثر على معامل فجوة الناتج (اللوحة ١) ومعامل سعر 

الصــرف (اللوحــة ٢) في بلــد توقعاتــه أقــل ثباتــا وليســت أكثــر ثباتــا باســتخدام دوال رد فعــل 

السياســة النقديــة المقــدرة. وتلخــص كل لوحــة نتائــج ثــلاث مواصفــات للانحــدار. وبــدءا مــن 

الصغــرى  المربعــات  طريقــة  تســتخدم  مواصفــة  إلى  الأولى  الانحــدار  نتيجــة  تشــير  اليســار، 

تســتخدم  مواصفــة  إلى  الثانيــة  الانحــدار  نتيجــة  وتشــير  كاملــة،  عينــة  إلى  اســتنادا  العاديــة 

طريقــة المربعــات الصغــرى العاديــة يُحــدَّد فيهــا تأثيــر التوقعــات التضخميــة الأكثــر أو الأقــل 

ثباتا خلال الفترة ٢٠١١: الربع الأول-٢٠١٥: الربع الرابع فقط، وتشير نتيجة الانحدار الثالثة 

إلى مواصفة تستخدم طريقة المتغيرات المساعدة استنادا إلى عينة كاملة (راجع المرفق ٣-٦ 

المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى التفاصيــل). ويُعــرف معيــار تصنيــف البلــدان إلى 

بلدان ذات توقعات أكثر ثباتا وبلدان ذات توقعات أقل ثباتا في المرفق ٣-٣ المتاح على شبكة 

الإنترنت.

الشــكل البيــاني ٣-١٦: آثــار التوقعــات التضخميــة الأقــل ثباتــا: 

نتائج الانحدار، ٢٠٠٤: الربع الأول – ٢٠١٨: الربع الأول 

(نقاط مئوية)

تشــير تقديــرات النمــوذج إلى أن رد فعــل السياســة النقديــة أكبــر إزاء تقلبــات النــاتج وأقــل إزاء 

تطــورات ســعر الصــرف في البلــدان ذات التوقعــات التضخميــة الأكثــر ثباتــا – بمــا في ذلــك خــلال 

الفتــرات التــي تشــكل الصدمــات الخارجيــة المعاكســة فيهــا معضلــة مفاضلــة بيــن تثبيــت النــاتج 

والتضخم. 

١- الأثر على العناصر المضادة للاتجاهات الدورية في 

      السياسة النقدية

٢- الأثر على استجابة السياسة النقدية إزاء التغيرات في سعر 

       الصرف الفعلي الاسمي
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الفصل ٣     تحديات السياسة النقدية في الأسواق الصاعدة في ظل عودة الأوضاع المالية العالمية إلى طبيعتها

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر  ٢٠١٨

مــن الأســواق الصاعــدة مقارنــة بالنظــراء الأفضــل أداء ومقارنــة 

كذلــك بالاقتصــادات المتقدمــة. 

ما هي انعكاسات هذه النتائج بالنسبة للتضخم، وبالنسبة 

مــع عــودة الأوضــاع الماليــة  أعــم،  للنتائــج الاقتصاديــة بشــكل 

العالمية إلى طبيعتها؟ إذا أدى تشديد الأوضاع المالية العالمية 

إلى انخفــاض قيــم العمــات في الأســواق الصاعــدة، فمــن المتوقــع 

حــدوث بعــض التغيــر في الأســعار النســبية وارتفــاع مؤقــت في 

معــدلات التضخــم. ولكــن اســتقرار الأســعار لــن يتأثــر إذا كانــت 

التوقعــات علــى درجــة جيــدة مــن الثبــات. وفي واقــع الأمــر، يبيــن 

التحليــل أن توقعــات التضخــم الأكثــر ثباتــا تحــد مــن اســتمرارية 

إلى  العمــات  قيــم  انخفــاض  آثــار  انتقــال  مــن  وتحــد  التضخــم 

الأســعار المحليــة، ممــا يســمح للسياســة النقديــة بزيــادة التركيــز 

علــى الحــد مــن تقلبــات النــاتج. وإذا كانــت درجــة ثبــات التوقعــات 

ذلــك  فــإن  العاديــة،  المســتويات  دون  أجــا  الأطــول  التضخميــة 

يمكن أن يقيِّد استجابات السياسة النقدية التي تحددها البنوك 

للصدمــات  عُرضــة  أكثــر  الصاعــدة  الأســواق  ويجعــل  المركزيــة 

الخارجيــة المعاكســة، مثــل اســتمرار عــودة السياســة النقديــة إلى 

طبيعتهــا في الولايــات المتحــدة والاقتصــادات المتقدمــة الأخــرى.

وفيمــا يتعلــق بالآثــار علــى السياســات، يــرى الفصــل أن أطــر 

السياســات الماليــة والنقديــة المحليــة يمكــن أن تؤثــر بشــكل كبيــر 

الخارجيــة  الصدمــات  مواجهــة  والتضخــم في  النــاتج  أداء  علــى 

التوقعــات  ثبــات  درجــة  علــى  تأثيرهــا  خــال  مــن  المعاكســة 

التضخميــة. ويتمثــل أحــد الآثــار المهمــة في أن الأســواق الصاعــدة 

ليست مجرد متفرج محايد تجاه قوى العولمة والأوضاع المالية 

في الاقتصــادات المتقدمــة.47 فقــد نجحــت الأســواق الصاعــدة في 

47 يخلــص الفصــل الثالــث مــن عــدد إبريــل ٢٠١7 في تقريــر الاســتقرار 

المــالي العالمــي إلى نتائــج مماثلــة فيمــا يتعلــق بالأثــر المحلــي للأوضــاع 

الماليــة العالميــة.

تخفيــض التضخــم إلى مســتويات منخفضــة ومســتقرة مــن خــال 

العقديــن  مــدى  علــى  والنقديــة  الماليــة  السياســات  أطــر  تحســين 

الماضييــن. ويعتمــد اســتمرار هــذه المكاســب إلى حــد كبيــر علــى 

أطــر  اســتمرارية  بتحســين  المســتمر  السياســات  صنــاع  التــزام 

الماليــة العامــة طويلــة الأجــل، بمــا في ذلــك عــن طريــق اعتمــاد 

قواعــد الماليــة العامــة، والحفــاظ علــى هوامــش أمــان في الماليــة 

العامــة وإعــادة بنائهــا عنــد الضــرورة. ومــن المهــم بالمثــل التــزام 

صناع السياســات بتحســين مصداقية البنوك المركزية، وهو ما 

يمكــن تحقيقــه مــن خــال دعــم وتعزيــز اســتقاليتها، وتحســين 

درجة الحداثة والوضوح والشفافية والانفتاح فيما تفصح عنه 

مــن معلومــات للجمهــور. وفي هــذا الســياق، مــن الماحــظ ارتفــاع 

الديــن العــام في الأســواق الصاعــدة خــال العقــد الماضــي، ومــن 

المتوقــع أن يواصــل ارتفاعــه في العديــد مــن أكبــر الاقتصــادات 

علــى مــدى الســنوات الخمــس المقبلــة )راجــع الفصــل الأول(. كذلــك 

ثباتــا  الأقــل  التوقعــات  الصاعــدة ذات  الأســواق  مــن  عــددا  فــإن 

قــد تعــرض مؤخــرا إلى ضغــوط كبيــرة بســبب انخفــاض أســعار 

إلى  التطــورات  هــذه  وتشــير  أجــا.  الأقصــر  والتضخــم  الصــرف 

أن المكاســب الســابقة في أداء التضخــم لا يمكــن أن تؤخــذ كأمــر 

مســلم به وتتطلب تحســينات مســتمرة في أطر السياســات المالية 

والنقديــة.

ويشــدد الفصــل أيضــا علــى أن تثبيــت التوقعــات التضخميــة 

يســتغرق وقتــا، ممــا يشــير إلى أن صنــاع السياســات في الأســواق 

الصاعدة ينبغي عليهم تعزيز درجة ثبات التوقعات التضخمية 

اقتصاديــة  أوضــاع  تســود  عندمــا  حتــى  تحســينها،  ومواصلــة 

الأطــر  مصداقيــة  فيهــا  تكــون  التــي  للبلــدان  وبالنســبة  مواتيــة. 

علــى  التركيــز  ينصــب  أن  ينبغــي  نســبيا،  منخفضــة  النقديــة 

الإفصــاح الواضــح عــن أســباب الإجــراءات المتخــذة علــى صعيــد 

العالميــة. التطــورات  السياســة لمواجهــة 
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مؤلفا هذا الإطار هما فرانشيسكا كاسيللي وجيلون زينغ.

الصاعــدة  الأســواق  جميــع  نطاقــا  الأوســع  المجموعــة  تشــمل   ١

والبلــدان الناميــة منخفضــة الدخــل غيــر المدرجــة في العينــة الأساســية 

التــي )١( يقــل عــدد ســكانها  البلــدان  التــي تضــم ١9 بلــدا، باســتثناء 

مــن  الأقــل  علــى  واحــدة  نوبــة  شــهدت   )٢( أو  نســمة  مليــون   ٢ عــن 

ســنوي  تضخــم  معــدل  بأنــه  يُعــرف  الــذي  المفــرط،  التضخــم  نوبــات 

 ١9 تضــم  التــي  الأساســية  العينــة  اختيــار  ويعتمــد   .%١٠٠ يتجــاوز 

علــى  الرئيســي  القيــد  ويتمثــل  البيانــات.  توافــر  مــدى  علــى  اقتصــادا 

إدراج البيانــات في العينــة الأساســية للبلــدان في مــدى توافــر تنبــؤات 

الأقــل(. علــى  قادمــة  ســنوات  )ثــاث  أجــا  الأطــول  التضخــم 

مرونــة  الأخــرى«  البلــدان  »مجموعتــي  في  بلــدان  عــدة  تٌبــدي   ٢

محــدودة لأســعار الصــرف واعتمــاد كبيــر علــى الســلع الأوليــة. وفي ظــل 

ســعر الصــرف الثابــت، عنــد ارتفــاع أســعار صــادرات الســلع الأوليــة، 

الطلــب  لزيــادة  )نظــرا  الــواردات  وأســعار  المحليــة  الأســعار  ترتفــع 

المحلــي، ممــا يــؤدي إلى ارتفــاع أســعار الســلع غيــر التجاريــة، بمــا في 

ذلــك هوامــش توزيــع الــواردات(، حيــث يتــم تعديــل مكاســب الدخــل غيــر 

المتوقعــة مــن خــال الأســعار النســبية وليــس ســعر الصــرف. وبالعكــس، 

فــإن فتــرات انخفــاض أســعار صــادرات الســلع الأوليــة تفــرض ضغوطــا 

خافضــة علــى الطلــب المحلــي والأســعار. وفي المقابــل، في ظــل ســعر 

الصــرف المــرن، يتــم اســتيعاب جــزء مــن التغيــر في معــدلات التبــادل 

التجــاري عــن طريــق ســعر الصــرف، ممــا يخفــف مــن تأثيــر هــذا النــوع 

مــن الصدمــات علــى التضخــم.

الاقتصاديــة  الخصائــص   )١( بيــن  الإطــار  هــذا  يقــارن 

الكليــة الأساســية و)٢( ديناميكيــات التضخــم الكلــي في كل 

من مجموعة أوســع نطاقا تضم 7١ من اقتصادات الأســواق 

الصاعدة والاقتصادات النامية و١9 ســوقا صاعدة يغطيها 

هــذا الفصــل )تســمى في هــذا الإطــار اقتصــادات »العينــة«(.١ 

 7١ تضــم  التــي  نطاقــا  الأوســع  المجموعــة  تقســيم  ويتــم 

اقتصــادا إلى: )١( 33 ســوقا صاعــدة أخــرى، و)٢( 3٨ بلــدا 

ناميــا منخفــض الدخــل، حســب التعريــف الــوارد في تصنيــف 

تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، ويُشــار إليهمــا لاحقــا باســم 

»مجموعتــي البلــدان الأخــرى«.

وتعــد الأســواق الصاعــدة التســعة عشــر التــي يغطيهــا هــذا 

الفصــل مــن أكبــر الأســواق الصاعــدة )الشــكل البيــاني 3-١-

١، اللوحــة ١(. وهــذه العينــة ممثلــة للمجموعــة الأوســع نطاقــا 

نصيــب  منهــا  أبعــاد،  لعــدة  وفقــا  الصاعــدة  الأســواق  مــن 

)الشــكل  المــالي  والتطــور  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  مــن  الفــرد 

البيــاني 3-١-١، اللوحتــان ٢ و3(. كذلــك تنمــو البلــدان في 

المجموعــات الثــاث بنفــس المعــدل )الشــكل البيــاني 3-١-١، 

اللوحــة 4( كمــا تحقــق مســتويات متماثلــة مــن الانفتــاح علــى 

التجــارة الدوليــة خــال فتــرة العينــة )الشــكل البيــاني 3-١-

١، اللوحــة 5(. ويتمثــل أحــد الاختافــات في أن اقتصــادات 

العينــة التســعة عشــر لديهــا أســعار صــرف أكثــر مرونــة، رغــم 

أن درجــات مرونــة أســعار الصــرف في العديــد منهــا مضاهيــة 

لمثيلتهــا في اقتصــادات مجموعتــي البلــدان الأخــرى )الشــكل 

البيــاني 3-١-١، اللوحــة 6(. ويمكــن أن تســهم زيــادة جمــود 

البلــدان  في  التضخــم  تقلبــات  زيــادة  في  الصــرف  أســعار 

في  كبيــرة  تقلبــات  تواجــه  عندمــا  الأوليــة  للســلع  المصــدرة 

أســعار الســلع الأوليــة.٢ وإلى جانــب هــذه المجموعــة المحــددة 

من البلدان، يؤكد المنهج المتبع في هذا الفصل على المفهوم 

الأوســع لأطــر السياســة النقديــة ذات المصداقيــة، الــذي تعبــر 

عنــه درجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة، في تحقيــق اســتقرار 

الشكل البياني ٣-١-١: المقارنة بين 

الخصائص الكلية في مجموعات البلدان 

والبنــك   ،Ilzetzki, Reinhart, and Rogo� (2017) دراســة  المصــادر: 

الدولي، وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع 

علــى مصــادر البيانــات والتغطيــة القُطريــة. يمثــل الخــط الأفقــي في كل 

مربــع الوســيط بيــن البلــدان المحســوب خــلال الفتــرة ٢٠٠٤-٢٠١٧؛ 

ويمثــل الطرفــان الأعلــى والأســفل لــكل مربــع الرُبيــع الأعلــى والرُبيــع 

الأعلــى  العشــير  بيــن  المــدى  إلى  الرأســية  الخطــوط  وتشــير  الأدنــى؛ 

والعشــير الأدنــى. وتعنــي القيمــة الأعلــى لمؤشــر ســعر الصــرف درجــة 

أكبر من المرونة.
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الإطار ٣-1: ديناميكيات التضخم في مجموعة أوسع نطاقا من اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية
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الفصل ٣     تحديات السياسة النقدية في الأسواق الصاعدة في ظل عودة الأوضاع المالية العالمية إلى طبيعتها

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر  ٢٠١٨

الأســعار بــدلا مــن التركيــز علــى نطــاق أضيــق علــى نظــام ســعر 

الصــرف.

إن ديناميكيــات التضخــم في المجموعــة الأوســع نطاقــا 

الناميــة  والبلــدان  الأخــرى  الصاعــدة  الأســواق  بلــدان  مــن 

تظهــر  الأخــرى«(  البلــدان  )»مجموعتــي  الدخــل  منخفضــة 

اتجاهــات مماثلــة بشــكل عــام لاتجاهــات اقتصــادات العينــة. 

فقــد تراجــع تضخــم أســعار المســتهلكين الكلــي في مجموعتــي 

القــرن  تســعينات  منتصــف  مــن  الفتــرة  في  الأخــرى  البلــدان 

الحــادي  القــرن  مــن  الأول  العقــد  ومنتصــف  العشــرين 

البيــاني  )الشــكل  ذلــك  بعــد  أقــل  متوســطها  وظــل  والعشــرين، 

التــي  البلــدان  عــدد  أيضــا  وانخفــض   .)١ اللوحــة   ،١-٢-3

ســجلت معــدلات تضخــم كلــي ثنائيــة الرقــم انخفاضــا حــادا 

المجموعــات  في  العشــرين  القــرن  تســعينات  بفتــرة  مقارنــة 

الثــاث. وســجل أقــل مــن ١5% مــن البلــدان معــدلات تضخــم 

ثنائيــة الرقــم في نهايــة فتــرة العينــة، مقابــل 5٠%-7٠% في 

عام ١995 )الشكل البياني 3-١-٢، اللوحة ٢(. وانخفضت 

أيضــا تقلبــات التضخــم في مجموعتــي البلــدان الأخــرى بعــد 

.)3 اللوحــة   ،١-٢-3 البيــاني  )الشــكل   ٢٠٠4 عــام 

ومــع ذلــك، فــإن التركيــز علــى فتــرة مــا بعــد عــام ٢٠٠4 

يكشــف عــن قــدر مــن عــدم التجانــس بيــن المجموعــات الثــاث. 

فقــد ظــل متوســط معــدلات التضخــم في مجموعتــي الأســواق 

الدخــل،  منخفضــة  الناميــة  والبلــدان  الأخــرى  الصاعــدة 

والبالــغ 7% و٨% علــى الترتيــب، أعلــى مــن متوســط معــدلات 

)الشــكل   %5 والبالــغ  العينــة،  بلــدان  مجموعــة  في  التضخــم 

تقلبــات  تــزال  لا  وبالمثــل،   .)١ اللوحــة   ،١-٢-3 البيــاني 

التضخــم في مجموعتــي البلــدان الأخــرى أعلــى مــن مثيلتهــا 

.)3 اللوحــة   ،١-٢-3 البيــاني  )الشــكل  العينــة  بلــدان  في 

فمــا هــي العوامــل التــي يمكــن أن تكــون قــد ســاهمت في 

الأخــرى؟  البلــدان  التضخــم في مجموعتــي  ارتفــاع معــدلات 

بالمقارنــة بالعينــة، نجــد أن التضخــم في هاتيــن المجموعتيــن 

يتطــور بشــكل أوثــق تبعــا لتطــور تضخــم أســعار الســلع الأوليــة 

)الشــكل البيــاني 3-١-3، اللوحــة ١(، ممــا يشــير إلى تعــرض 

هذه الاقتصادات بدرجة أكبر لتقلبات أسعار السلع الأولية. 

وفي واقــع الأمــر فــإن أكبــر الاقتصــادات المدرجــة في العينــة 

للنفــط،  البلــدان المصــدرة  مــن  العديــد  الأوســع نطاقــا تشــمل 

حيــث تتأثــر قــوة الطلــب المحلــي إلى حــد كبيــر بأســعار النفــط. 

الســلع  وأســعار  التضخــم  بيــن  المتزامنــة  الحركــة  وتتضــح 

الأوليــة بشــكل خــاص في الفتــرة التاليــة لعــام ٢٠٠4: حيــث 

يبلــغ التضخــم الكلــي ذروتــه مــع طفــرة أســعار الســلع الأوليــة 

في عام ٢٠٠٨، وينخفض خال الأزمة المالية العالمية، ثم 

يعاود الارتفاع في وقت لاحق، وأخيرا ينخفض مرة أخرى. 

وبشــكل عــام، تشــير هــذه الأدلــة إلى عــدم نجــاح اقتصــادات 

مجموعتــي البلــدان الأخــرى بشــكل كامــل في تمهيــد صدمــات 

أســعار الســلع الأوليــة المتكــررة التــي واجهتهــا في فتــرة مــا 

بعــد الأزمــة. وإلى جانــب ذلــك، يشــكل الغــذاء حصــة أكبــر في 

الإنفــاق الاســتهاكي في البلــدان الناميــة منخفضــة الدخــل، 

ويرتبــط ارتفــاع حصــص الغــذاء بارتفــاع التضخــم )الشــكل 

البيــاني 3-١-3، اللوحــة ٢(.

البلــدان  مجموعتــي  في  التضخــم  حساســية  زيــادة  إن 

تعكــس  أن  يمكــن  الأوليــة  الســلع  أســعار  لتقلبــات  الأخــرى 

أطــر المؤسســات والسياســات. فعلــى  الاختافــات في جــودة 

ســبيل المثــال، تخلــص دراســة )Choi and others )2018 إلى 

أن السياســة النقديــة الأكثــر مصداقيــة إلى جانــب انخفــاض 

الاعتمــاد علــى واردات الطاقــة تحــد، بمــرور الوقــت، مــن تأثيــر 

 Gelos صدمات أسعار النفط على التضخم. وتخلص دراسة

الســلع  أســعار  صدمــات  أن  إلى   and Ustyugova )2017(

الأوليــة لهــا آثــار أقــل اســتمرارية في البلــدان التــي لديهــا بنــوك 

الأسواق الصاعدة 
في العينة

الأسواق الصاعدة 
الأخرى

البلدان النامية 
منخفضة الدخل

1995–2003
2004–18

الأسواق الصاعدة 
في العينة

الأسواق الصاعدة 
الأخرى

البلدان النامية 
منخفضة الدخل

الشكل البياني ٣-١-٢: ديناميكيات التضخم

(٪)

0

5

10

15

20

25

الأسواق الصاعدة 
في العينة

الأسواق الصاعدة 
الأخرى

البلدان النامية 
منخفضة الدخل

٣- تقلب مؤشر أسعار المستهلكين الكلي

0

5

10

15

20

25

30

35

1995 2000 05 10 15 18

١- تضخم مؤشر أسعار المستهلكين الكلي

٢- نسبة البلدان ذات التضخم ثنائي الرقم

0
10
20
30
40
50
60
70
80

1995 2000 05 10 15 18

المصادر: مؤسسة Haver Analytics، وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع 

علــى مصــادر البيانــات والتغطيــة القُطريــة. تشــير الخطــوط في اللوحــة 

الاســمي.  المحلــي  النــاتج  بإجمــالي  المرجحــة  المتوســطات  إلى   ١

والأوزان لا تتأثــر بالزمــن وتحٌســب خــلال الفتــرة بيــن ٢٠١٠ و٢٠١٢. 

فيهــا  يكــون  التــي  البلــدان  نســبة  إلى   ٢ اللوحــة  الخطــوط في  وتشــير 

مؤشــر أســعار المســتهلكين الكلــي أكبــر مــن أو يســاوي ١٠٪. وتحُســب 

درجــة التقلــب بالانحــراف المعيــاري للتضخــم الكلــي. وتشــير النقــاط 

(الخطوط الرأسية) في اللوحة ٣ إلى الوسيط (المدي بين الرُبيعات).

الإطار ٣-1: )تابع(
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٨

مركزيــة مســتقلة، وتضخــم أولي أقــل، ونظــم حوكمــة أفضــل. 

وتماشيا مع هذه النتائج، فإن شفافية البنوك المركزية — 

كمتغير بديل لجودة إطار السياسة النقدية - في مجموعتي 

البلــدان الأخــرى تعكــس تباطــؤ وتيــرة التحســن ولا تــزال أقــل 

)الشــكل  العينــة  بلــدان  مجموعــة  في  مســتوياتها  مــن  بكثيــر 

واضحــة  اســتراتيجية  وجــود  عــدم  إن   .)4-١-3 البيــاني 

متعــددة  أهــداف  ووجــود  التضخــم  توقعــات  عــن  للإفصــاح 

الشــفافية في  غيــر متســقة يســاهمان في تراجــع مســتويات 

البلــدان الناميــة منخفضــة الدخــل )IMF 2015(. وإلى جانــب 

السياســة  أطــر  تكــون  التــي  الاقتصــادات  لأن  نظــرا  ذلــك، 

تعكــس  مــا  غالبــا  وشــفافية  مصداقيــة  أقــل  فيهــا  النقديــة 

زيــادة درجــة انتقــال تغيــرات أســعار الصــرف، فــإن الصدمــات 

الخارجيــة التــي تواجــه تلــك الاقتصــادات غالبــا مــا تكــون لهــا 

آثــار تضخميــة أكبــر مقارنــة بالاقتصــادات التــي لديهــا أطــر 

 .)Carrière�Swallow and others 2016( أفضــل  نقديــة 

وأخيــرا، فــإن مؤسســات الماليــة العامــة الســليمة هــي أيضــا 

شــرط أساســي لمصداقيــة السياســة النقديــة. وتخلــص دراســة

أن  إلى  المثــال،  ســبيل  علــى   ،Combes and others )2017(

التفاعــل بيــن اســتهداف التضخــم وقواعــد الماليــة العامــة لــه 

تأثيــر مفيــد علــى كل مــن أرصــدة الماليــة العامــة والتضخــم.

الشكل البياني ٣-١-٣: التضخم، وحصص 

الغذاء، وأسعار السلع الأولية

(٪)
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المصادر: منظمة العمل الدولية، وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع 

علــى مصــادر البيانــات والتغطيــة القُطريــة. تشــير الخطــوط الســميكة في 

اللوحــة ١ إلى المتوســطات المرجحــة بإجمــالي النــاتج المحلــي الاســمي. 

والأوزان لا تتأثــر بالزمــن وتحٌســب خــلال الفتــرة بيــن ٢٠١٠ و٢٠١٢. 

وتشــير الخطــوط المتقطعــة إلى التغيــر في مؤشــر أســعار المســتهلكين 

(٢٠٠٥ = ١٠٠) �موعــة كبيــرة مــن الســلع الأوليــة. وتشــير الخطــوط 

الســميكة في اللوحــة ٢ إلى خطــوط انحــدار المطابقــة لــكل مجموعــة. 

منخفضــة  الناميــة  للبلــدان  بالنســبة  إحصائيــا  دال  الميــل  ومُعامــل 

الدخل لكنه ليس كذلك بالنسبة للأسواق الصاعدة الأخرى.
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الشكل البياني ٣-١-٤: شفافية البنك المركزي

(المؤشر)

وحســابات   ،Dincer and Eichengreen (2014) دراســة  المصــادر: 

خبراء الصندوق.

ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع 

علــى مصــادر البيانــات والتغطيــة القُطريــة. تشــير النقــاط (الخطــوط 

الرأســية) إلى الوســيط (المــدي بيــن الرُبيعــات) لــكل مجموعــة. ويتــراوح 

مؤشــر الشــفافية بيــن صفــر و١٥ ويعكــس حاصــل جمــع الدرجــات 

السياســية  الشــفافية  حــول  متنوعــة  أســئلة  لإجابــات  تُعطــى  التــي 

الزيــادة تحســنا في  وتمثــل  والتشــغيلية.  والإجرائيــة  والاقتصاديــة 

المؤشر.

الإطار ٣-1: )تتمة(
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الفصل ٣     تحديات السياسة النقدية في الأسواق الصاعدة في ظل عودة الأوضاع المالية العالمية إلى طبيعتها

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر  ٢٠١٨

مؤلفا هذا الإطار هما يان كاريير-سوالو، وخوان يبيز.

»ينبغــي أن يــؤدي نجــاح جهــود الإفصــاح التــي يبذلهــا 

وضوحــا  أكثــر  السياســة  مســار  جعــل  إلى  المركــزي  البنــك 

وجعــل توقعــات الســوق لأســعار الفائــدة المســتقبلية قصيــرة 

.)Blinder and others 2008( دقــة«  أكثــر  الأجــل 

خــال العقديــن الماضييــن، اعتمــدت البنــوك المركزيــة في 

عــدد متزايــد مــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

الناميــة سياســة اســتهداف التضخــم — وهــي سياســة تحــدد 

الشــفافية والإفصــاح الواضــح  هدفــا للتضخــم وتشــدد علــى 

التغييــر مــع  للجمهــور للمســاعدة علــى تحقيقــه. وقــد تزامــن 

تحســن ثبــات التوقعــات التضخميــة الأطــول أجــا في العديــد 

مــن هــذه الاقتصــادات، لكــن لا تــزال هنــاك اختافــات كبيــرة 

في درجــة ثبــات التوقعــات. ويبيــن هــذا الإطــار أن الإفصــاح 

الأكثــر شــفافية ووضوحــا مــن جانــب البنــك المركــزي يمكــن 

طريــق  عــن  التضخميــة  التوقعــات  ثبــات  درجــة  يحســن  أن 

الحــد مــن عــدم اليقيــن بشــأن الإجــراءات المتخــذة علــى صعيــد 

السياســة في المســتقبل.

وإحــدى الطــرق التــي يمكــن للبنــك المركــزي مــن خالهــا 

التأثيــر في ثبــات التوقعــات التضخميــة هــي المســاعدة علــى 

تحســين قــدرة الجمهــور علــى توقــع تعدياتــه لســعر الفائــدة 

الأساســي. ويمكــن الحصــول علــى لمحــة تجريبيــة عــن وضــوح 

واتســاق قــرارات ســعر الفائــدة الأساســي التــي يتخذهــا البنــك 

قــرارات  اختــاف  تكــرار  مــدى  قيــاس  خــال  مــن  المركــزي 

البنــك المركــزي عمــا تتوقعــه الســوق قبــل إصــدار التصريحــات 

المعنيــة بالسياســة مباشــرة. وتبيــن الأدلــة أن تحقيــق درجــة 

بالنســبة  كان صعبــا  النقديــة  السياســة  مــن وضــوح  عاليــة 

الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق  لاقتصــادات 

مهمــة  خطــوات  اتخــاذ  ورغــم   .)٢-١-3 البيــاني  )الشــكل 

لتعزيــز أطــر السياســة النقديــة خــال العقديــن الماضييــن، فــإن 

درجة وضوح إجراءات ســعر الفائدة الأساســية التي تتخذها 

المركزيــة  بالبنــوك  مقارنــة  أقــل  تــزال  لا  المركزيــة  البنــوك 

الاقتصــادات  في  التضخــم  تســتهدف  التــي  خبــرة  الأكثــر 

التحســن  تفــاوت  الأدلــة  تبيــن  ذلــك،  جانــب  وإلى  المتقدمــة. 

مــع الوقــت في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

الناميــة. 

فهل يمكن لعدم وضوح إجراءات ســعر الفائدة الأساســية 

أن يؤثــر علــى ثبــات التوقعــات التضخميــة؟ عــدم الوضــوح قــد 

البنــك  سياســات  لاســتراتيجية  الجمهــور  فهــم  عــدم  يعكــس 

المركــزي. وبــدلا مــن ذلــك، قــد يشــير ذلــك إلى شــكوك الجمهــور 

في مــدى التــزام البنــك المركــزي بتحقيــق اســتقرار الأســعار. 

التضخميــة مرتكــزة  التوقعــات  تكــون  قــد لا  الحالتيــن،  وفي 

انعكاســات  لــه  يكــون  مــا  المركــزي، وهــو  البنــك  هــدف  علــى 

ذات  عاقــة  تظهــر  الصــدد،  هــذا  وفي  السياســة.  علــى  مهمــة 

النقديــة  السياســة  مســار  وضــوح  بيــن  إحصائيــة  دلالــة 

ودرجــة ثبــات التوقعــات التضخميــة متوســطة الأجــل )ســنتين 

.)٢-٢-3 البيــاني  )الشــكل  قادمتيــن( 

كيــف يمكــن جعــل السياســة النقديــة أكثــر وضوحــا؟ بشــكل 

للسياســة  واضحــة  وظيفــة  وجــود  الوضــوح  يتطلــب  عــام، 

يفهمهــا الجمهــور. وفي واقــع الأمــر تكــون السياســة النقديــة 

البنــك  فيهــا  يعمــل  التــي  الاقتصــادات  في  وضوحــا  أكثــر 

 .)3-٢-3 البيــاني  )الشــكل  شــفافية  أكثــر  بشــكل  المركــزي 

ومــن الســمات الأخــرى للبنــوك المركزيــة الأكثــر وضوحــا أن 

المعلومــات المبلغــة منهــا تكــون أســهل في الفهــم غالبــا لأنهــا 

وتراكيــب جمــل واضحــة.١ بســيطة  لغــة  تســتخدم 

لتحســين  المركزيــة  البنــوك  تفعلــه  أن  يمكــن  الــذي  مــا 

شــفافية وجــودة معلوماتهــا المبلغــة؟ تتضمــن عناصــر أفضــل 

بالشــفافية  تتســم  التــي  المركزيــة  البنــوك  لــدى  الممارســات 

والمنتظــم  المتكــرر  والنشــر  واضــح  هــدف  عــن  الإعــان 

وصفــا  تعــرض  التــي  والتقاريــر  والمحاضــر  للبيانــات 

للعوامــل التــي تســتند إليهــا قــرارات السياســة وتقييمــا لمــدى 

إمكانيــة تغيــر هــذه العوامــل خــال الأفــق الزمنــي للسياســة. 

خــال  الســياق  هــذا  في  تمــت  التــي  التحســينات  أدت  وقــد 

خبــراء  وحســابات   ،Bloomberg Finance L.P. مؤسســة  المصــدر: 

الصندوق.

ملحوظــة: متوســط الاقتصــادات المتقدمــة = متوســط ثمانيــة اقتصــادات 

متقدمــة. راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطلاع على 

مصــادر البيانــات والتغطيــة القُطريــة. المفاجــآت هــي الفــرق بيــن القــرار 

الذيــن  المحلليــن  تنبــؤات  ومتوســط  الأساســي  الفائــدة  بســعر  المتعلــق 

شملهم المسح الذي أجرته مؤسسة Bloomberg في يوم إعلان السياسة.

الشكل البياني ٣-٢-١: تواتر مفاجآت 

السياسة النقدية، ٢٠١٠-٢٠١٣ مقابل 

٢٠١٤-٢٠١٨

(٪ من مجموع القرارات)
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الإطار ٣-2: الإفصاح الواضح من البنك المركزي ودرجة ثبات التوقعات التضخمية
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آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٨

اقتصــادات  في  الشــفافية  مســتوى  رفــع  إلى  الماضــي  العقــد 

الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة لتقتــرب كثيــرا مــن 

 Dincer( المتقدمــة  الاقتصــادات  في  المشــاهَدة  المســتويات 

and Eichengreen 2014(. وعلى ســبيل المثال، أضاف بنك 
شــيلي المركــزي معلومــات إلى بيانــات السياســة التــي صــدرت 

الرئيســية  والحجــج  الأصــوات  عــدد  مثــل  الاجتماعــات،  بعــد 

التــي قدمهــا أعضــاء مجلــس الإدارة.

وكولومبيــا  شــيلي  منهــا  عديــدة،  بلــدان  أجــرت  كذلــك 

لديهــا  الإفصــاح  اســتراتيجيات  في  إصاحــات  والمكســيك، 

بغــرض زيــادة وضــوح المعلومــات المتاحــة للجمهــور. وعلــى 

ســبيل المثــال، قامــت هــذه البلــدان بتبســيط عمليــات الإفصــاح 

الأجــل، وتخفيــض تواتــر  التطــورات متوســطة  للتركيــز علــى 

الاجتماعــات المعنيــة بالسياســة النقديــة حتــى تتماشــى مــع 

بيانــات  محتــوى  وتنقيــح  النقديــة،  السياســة  تقريــر  إصــدار 

الكلــي  الاقتصــادي  للســياق  أدق  وصــف  لعــرض  السياســة 

وشــرح أســباب اتخــاذ إجــراءات معينــة علــى صعيــد السياســة.

 Consensus ومؤسســة   ،Bloomberg Finance L.P. مؤسســة  المصــدر: 

Economics، وحسابات خبراء الصندوق.
ملحوظــة: راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع 

علــى مصــادر البيانــات والتغطيــة القُطريــة. راجــع الملاحظــات علــى 

السياســة  تعريــف مفاجــآت  علــى  البيــاني ٣-٢-١ للاطــلاع  الشــكل 

النقدية. يوضح الخط السميك أفضل مطابقة خطية بين المتغيرات. 

الشكل البياني ٣-٢-٢: وضوح مسار السياسة 

النقدية وثبات التوقعات التضخمية
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الانحراف المطلق للتوقعات التضخمية لمدة سنتين قادمتين 

عن هدف البنك المركزي، ٢٠١٠-٢٠١٧

الولايات 
المتحدة    المملكة المتحدة

تايلند

روسيا   

رومانيا   

بولندا   

الفلبين    

 النرويج

نيوزيلندا

كوريا

إندونيسيا   

الهند   

هنغاريا   

الجمهورية 

التشيكية

أستراليا  

كندا     

بيرو   

المكسيك

كولومبيا   

شيلي   

البرازيل   

R 2 = 0.485

     

         

الشفافية

سهولة القراءة

 Dincer and ودراســة   ،Bloomberg Finance L.P. مؤسســة  المصــادر: 

Eichengreen (2014)، وحسابات خبراء الصندوق.
البيانــات  في  القــراءة  لســهولة  «فليســك»  مؤشــر  يُســتخدم  ملحوظــة: 

الصحفيــة الصــادرة عــن البنــك المركــزي باللغــة الإنجليزيــة، ويُعــرف 

بأنه RE = ٠٫٣٣[٢٠٦٫٨٣٥ – (١٫٠١٥ × ASL) – (٨٤٫٦ × ASW)]، حيث 

لــكل  = متوســط طــول الجملــة وASW = متوســط عــدد المقاطــع   ASL
كلمــة. راجــع المرفــق ٣-١ المتــاح علــى شــبكة الإنترنــت للاطــلاع علــى 

الســميكة  الخطــوط  توضــح  القُطريــة.  والتغطيــة  البيانــات  مصــادر 

أفضــل مطابقــة خطيــة بيــن المتغيــرات. وتشــمل العينــة ٢١ اقتصــادا 

يستهدف التضخم.

الشكل البياني ٣-٢-٣: إفصاح البنك المركزي 

ووضوح مسار السياسة النقدية
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مؤشر شفافية البنك المركزي ومؤشر «فليسك» لسهولة القراءة
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الملحق الإحصائي

يقدم	الملحق	الإحصائي	بيانات	تاريخية	وتوقعات	اقتصادية.	

ويتألف	من	سبعة	أقسام	هي	كالتالي:	الافتراضات،	وما	الجديد،	

وتصنيف	 القطرية،	 والملحوظات	 المتبعة،	 والأعراف	 والبيانات	

البلدان،	وتوثيق	البيانات	الرئيسية،	والجداول	الإحصائية.	

تقوم	 التي	 للافتراضات	 تلخيصا	 الأول	 القسم	 ويتضمن	

عليها	التقديرات	والتوقعات	للفترة	٢٠١٨-٢٠١9،	والسيناريو	

الثاني	 القسم	 ويعرض	 	.٢٠٢3-٢٠٢٠ للفترة	 الأجل	 متوسط	

البيانات	 قاعدة	 على	 طرأت	 التي	 للتغيرات	 موجزا	 وصفا	

آفاق  تقرير	 من	 	٢٠١٨ إبريل	 عدد	 منذ	 الإحصائية	 والجداول	

عاما	 وصفا	 الثالث	 القسم	 يقدم	 بينما	 العالمي،	 الاقتصاد 

المجمعة	 البيانات	 حساب	 في	 المتبعة	 والأعراف	 للبيانات	

الرابع	معلومات	رئيسية	 القسم	 القُطرية.	ويلخص	 للمجموعات	

مختارة	لكل	بلد.	ويلخص	القسم	الخامس	تصنيف	البلدان	ضمن	

المجموعات	المختلفة	الواردة	في	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي.	

إعداد	 ومعايير	 أساليب	 عن	 معلومات	 السادس	 القسم	 ويقدم	

التقارير	بشأن	مؤشرات	الحسابات	القومية	ومالية	الحكومة	في	

البلدان	الأعضاء	التي	يشملها	هذا	التقرير.	

الجداول	 فيتضمن	 الرئيسي،	 القسم	 وهو	 الأخير،	 القسم	 أما	

أما	 ألف	 الإحصائي	 الملحق	 الوثيقة	 هذه	 )تتضمن	 الإحصائية	

الملحق	الإحصائي	باء	فهو	متاح	إلكترونياً(.	وقد	أُعدت	بيانات	

هذه	الجداول	على	أساس	المعلومات	المتاحة	حتى	١٨	سبتمبر	

٢٠١٨.	وتظهر	الأرقام	ذات	الصلة	بعام	٢٠١٨	وما	بعده	بنفس	

درجة	العناية	المتوخاة	في	البيانات	التاريخية	لمجرد	التيسير	

فقط؛	وحيث	إن	هذه	الأرقام	مجرد	توقعات،	فلا	يتوقع	أن	تكون	

بنفس	الدرجة	من	الدقة.	

الافتراضات 

يُفترض	استمرار	ثبات	أسعار الصرف	الفعلية	الحقيقية	في	

الاقتصادات	المتقدمة	عند	مستوياتها	المتوسطة	المقيسة	خلال	

الفترة	من	١7	يوليو	إلى	١4	أغسطس	٢٠١٨.	وبالنسبة	لعامي	

٢٠١٨	و٢٠١9،	تشير	هذه	الافتراضات	إلى	بلوغ	متوسط	سعر	

الخاصة	 السحب	 وحدة	حقوق	 مقابل	 الأمريكي	 الدولار	 تحويل	

١.4١9	و١.4٠6،	ومتوسط	سعر	تحويل	الدولار	الأمريكي	مقابل	

مقابل	 الين	 تحويل	 سعر	 ومتوسط	 و١.١7٠	 	١.١٨6 اليورو	

الدولار	الأمريكي	١٠9.٨	و١٠9.3	على	الترتيب.	

أما	متوسط	سعر النفط،	فمن	المفترض	بلوغه	69.3٨	دولارا	

للبرميل	في	عام	٢٠١٨	و6٨.76	دولارا	للبرميل	في	عام	٢٠١9.

ويُفترض	كذلك	مواصلة	السلطات	الوطنية	تنفيذ	السياسات	

المعتمدة	لديها.	ويقدم	الإطار	ألف-١	شرحا	للافتراضات	الأكثر	

تحديدا	على	صعيد	السياسات	والتي	تستند	إليها	التوقعات	في	

اقتصادات	مختارة.	

وبالنسبة	لأسعار	الفائدة،	من	المفترض	بلوغ	متوسط	سعر	الفائدة	

بالدولار	 أشهر	 الودائع	لمدة	ستة	 )ليبور(	على	 لندن	 بنوك	 بين	 السائد	

الأمريكي	٢.5%	في	عام	٢٠١٨	و3.4%	في	عام	٢٠١9،	ومتوسط	سعر	

الفائدة	على	الودائع	لمدة	ثلاثة	أشهر	باليورو	-٠.3%	في	عام	٢٠١٨	

و-٠.٢%	في	عام	٢٠١9،	ومتوسط	سعر	الفائدة	على	الودائع	لمدة	ستة	

أشهر	بالين	الياباني	صفر%	في	٢٠١٨	و	٠.١%	في	عام	٢٠١9.

قرر	 اليورو،	 عملة  باستحداث  يتعلق	 فيما	 بأنه	 التذكير	 ويجدر	

أسعار	 تكون	 أن	 	١99٨ ديسمبر	 	3١ في	 الأوروبي	 الاتحاد	 مجلس	

التي	 الأعضاء	 البلدان	 وعملات	 اليورو	 بين	 النهائية	 الثابتة	 التحويل	

أقرت	استخدامه،	اعتبارا	من	أول	يناير	١999،	على	النحو	المبين	في	

الإطار	5-4	من	عدد	أكتوبر	١99٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي:

راجع	الإطار	5-4	في	عدد	أكتوبر	١99٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	

العالمي	للاطلاع	على	وصف	مفصل	لكيفية	تحديد	أسعار	التحويل.

شلن	نمساوي 		١3.76٠3	= ١	يورو	

فرنك	بلجيكي 			4٠.3399	= 	
جنيه	قبرصي١ 		٠.5٨5٢74	= 	

مارك	ألماني 		١.955٨3	= 	

كرون	استوني٢		 	١5.6466	= 	

ماركا	فنلندية 		5.94573	= 	

فرنك	فرنسي	 		6.55957	= 	

دراخمة	يونانية3	 		34٠.75٠	= 	

جنيه	آيرلندي	 		٠.7٨7564	= 	

ليرة	إيطالية	 		١.936.٢7	= 	
لاتس	لاتفي4 		٠.7٠٢٨٠4	= 	

ليتاس	ليتواني5 		3.45٢٨٠	= 	

فرنك	لكسمبرغ 		4٠.3399	= 	
ليرة	مالطية١ 		٠.4٢93٠	= 	

غيلدر	هولندي 		٢.٢٠37١	= 	

إسكودو	برتغالي	 		٢٠٠.4٨٢	= 	
كورونا	سلوفاكية6 				3٠.١٢6٠	= 	

تولار	سلوفيني7 		٢39.64٠	= 	

بيزيتا	إسبانية 		١66.3٨6	=	 	

١	تحدد	في	أول	يناير	٢٠٠٨.	

٢	تحدد	في	أول	يناير	٢٠١١.

3	تحدد	في	أول	يناير	٢٠٠١.	

4	تحدد	في	أول	يناير	٢٠١4.	

5	تحدد	في	أول	يناير	٢٠١5.	

6	تحدد	في	أول	يناير	٢٠٠9.	

7	تحدد	في	أول	يناير	٢٠٠7.
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ما الجديد

· من		 سابقا	 مستبعدة	 كانت	 التي	 الأرجنتين،	 في	 المستهلكين	 أسعار	

المتاحة،	 البيانات	 قلة	 بسبب	 البلدان	 المجمعة	لمجموعات	 البيانات	

أصبحت	مدرجة	حاليا	اعتبارا	من	عام	٢٠١7	والأعوام	التالية.				

· آروبا	مدرجة	ضمن	البيانات	المجمعة	لاقتصادات	الأسواق		 بيانات	

الصاعدة	والاقتصادات	النامية.

· مصر	المستخدمة	في	حساب	فرضيات	سعر		 التنبؤات	بشأن	 بيانات	

الصرف	الاسمي	أصبحت	متاحة	الآن	للاطلاع	العام	وكانت	مستبعدة	

من	قبل	لأن	سعر	الصرف	الاسمي	كان	من	القضايا	المؤثرة	على	السوق	

في	مصر.

· سوازيلند	تسمى	حاليا	إسواتيني.	

· أعادت	فنزويلا	تقويم	عملتها	في	٢٠	أغسطس	٢٠١٨	بإحلال	أوراق		

البنكنوت	الجديدة	من	فئة	١	»بوليفار	سوبيرانو«	 (VES)محل	أوراق	

البنكنوت	القديمة	من	فئة	١٠٠	ألف	»بوليفار	فويرتي«	(VEF)	.	ويتم	

التعبير	عن	بيانات	العملة	المحلية،	بما	فيها	البيانات	التاريخية،	في	

فنزويلا	بالعملة	الجديدة	اعتبارا	من	البيانات	في	قاعدة	بيانات	عدد	

أكتوبر	٢٠١٨	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي.

البيانات والأعراف المتبعة 

الأساس	 اقتصادا	 	١94 بعدد	 المتعلقة	 والتوقعات	 البيانات  تشكل	

وتشترك	في	 العالمي.	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 بيانات	 لقاعدة	 الإحصائي	

حفظ	هذه	البيانات	إدارة	البحوث	وإدارات	المناطق	الجغرافية	في	صندوق	

النقد	الدولي،	حيث	تتولى	الأخيرة	تحديث	التوقعات	القُطرية	بانتظام	على	

أساس	افتراضات	شاملة	متسقة.

في	 النهائي	 المرجع	 هي	 الوطنية	 الإحصائية	 الهيئات	 أن	 ورغم	

المنظمات	 فإن	 المستخدمة،	 والتعاريف	 التاريخية	 البيانات	 تقديم	

التوافق	 تحقيق	 بغية	 الإحصائية	 القضايا	 في	 بدورها	 تشارك	 الدولية	

بين	المنهجيات	المختلفة	لإعداد	الإحصاءات	على	المستوى	الوطني،	بما	

وإجراءات	 والتصنيفات	 والتعاريف	 والمفاهيم	 التحليلية	 الأطر	 ذلك	 في	

قاعدة	 وتمثل	 الاقتصادية.	 الإحصاءات	 إنتاج	 في	 المستخدمة	 التقدير	

بيانات	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	انعكاسا	للمعلومات	المأخوذة	من	

مصادر	البيانات	الوطنية	والمنظمات	الدولية.

يعرضها	 التي	 البلدان	 لمعظم	 الكلية	 الاقتصادية	 البيانات	 وتتسق	

تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	عموما	مع	نظام الحسابات القومية	لعام	

الإحصائية	 المعايير	 مواءمة	جميع	 أو	جاري	 بالفعل	 تمت	 وقد	 	.٢٠٠٨

دليل  	— الدولي	 النقد	 صندوق	 يضعها	 والتي	 المختلفة	 للقطاعات	

ودليل  السادسة،  الطبعة  الدولي،  الاستثمار  ووضع  المدفوعات  ميزان 

الإحصاءات النقدية والمالية والمرشد لإعداد بياناته، ودليل إحصاءات 

لعام	 القومية	 الحسابات	 نظام	 مع	 	— 	2014 لعام  الحكومة  مالية 

الدولي	 النقد	 صندوق	 اهتمام	 مدى	 عن	 المعايير	 هذه	 وتعبر	 	.٢٠٠٨

وأوضاع	 المالي	 القطاع	 واستقرار	 الخارجية	 بالمراكز	 خاصة	 بصفة	

المالية	العامة	للقطاع	العام	في	مختلف	البلدان.	ومع	صدور	هذه	الأدلة	

غير	 الجديدة.	 المعايير	 مع	 القُطرية	 البيانات	 مواءمة	 عملية	 جديا	 بدأت	

أن	تطابق	البيانات	تماما	مع	الأدلة	يعتمد	في	نهاية	المطاف	على	قيام	

معدي	الإحصاءات	الوطنية	بتقديم	بيانات	قُطرية	منقحة.	وبالتالي	فإن	

تتواءم	سوى	جزئيا	مع	هذه	 العالمي	لا	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 تقديرات	

الأدلة.	ومع	هذا،	فالتأثير	الذي	سيقع	على	الأرصدة	والمجملات	الأساسية	

نتيجة	للتحول	إلى	المعايير	التي	تم	تحديثها	سيكون	طفيفا	في	كثير	من	

البلدان.	وقد	اعتمد	عدد	كبير	من	البلدان	الأخرى	المعايير	الأخيرة	جزئيا	
وسيواصل	تطبيقها	لسنوات	قادمة.١

بيانات	إجمالي	المالية	العامة	وصافي	الدين	في	تقرير	آفاق	الاقتصاد	

العالمي	مستمدة	من	مصادر	البيانات	الرسمية	وتقديرات	خبراء	صندوق	

النقد	الدولي.	ورغم	محاولة	مواءمة	بيانات	إجمالي	وصافي	الدين	وفقا	

للتعاريف	الواردة	في	دليل	إحصاءات	مالية	الحكومة،	فإن	هذه	البيانات	

نقص	 نتيجة	 الرسمية	 التعاريف	 عن	 الأحيان	 بعض	 في	 تنحرف	 قد	

البيانات	أو	بعض	الظروف	الخاصة	في	البلدان	المعنية.	وعلى	الرغم	من	

بذل	كل	الجهود	الممكنة	لضمان	اتساق	البيانات	الواردة	في	هذا	التقرير	

وإمكانية	مقارنتها	على	المستوى	الدولي،	فإن	الفروق	في	نطاق	تغطية	

القطاعات	والأدوات	تعني	عدم	إمكانية	مقارنة	هذه	البيانات	على	نحو	

مصادر	 في	 تغييرات	 أي	 فإن	 المعلومات،	 من	 مزيد	 توافر	 ومع	 شامل.	

في	 تعديلات	 إجراء	 عليها	 يترتب	 قد	 الأدوات	 تغطية	 نطاق	 أو	 البيانات	

البيانات	قد	تكون	كبيرة	في	بعض	الأحيان.	وللاطلاع	على	توضيحات	

يرجى	 والأدوات،	 القطاعات	 تغطية	 نطاق	 في	 للانحرافات	 بالنسبة	

الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 بيانات	 قاعدة	 في	 الوصفية	 للبيانات	 الرجوع	

العالمي	عبر	الإنترنت.

وتتضمن	البيانات	المجمعة	للمجموعات	القُطرية	الواردة	في	تقرير	آفاق	

الاقتصاد	العالمي	إما	مجاميع	كلية	أو	متوسطات	مرجحة	لبيانات	البلدان	

سنوات	 عدة	 تغطي	 التي	 النمو	 معدلات	 متوسطات	 عن	 ويُعَبَّر	 المنفردة.	

بمعدلات	تغير	سنوية	مركبة٢	ما	لم	يُذكر	خلاف	ذلك.	وتُستخدم	متوسطات	

الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 مجموعة	 بيانات	 لجميع	 حسابيا	 مرجحة	

التي	تستخدم	 النقود	 التضخم	ونمو	 بيانات	 النامية	ما	عدا	 والاقتصادات	

لها	متوسطات	هندسية.	وفيما	يلي	الأعراف	المتبعة	في	هذا	الخصوص:

نمو	 ومعدلات	 الفائدة	 وأسعار	 الصرف	 لأسعار	 المجمعة	 الأرقام	

مرجحة	 تكون	 المختلفة	 القُطْرية	 المجموعات	 في	 النقدية	 المجملات	

الصرف	 بأسعار	 أمريكية	 دولارات	 إلى	 المحول	 المحلي	 الناتج	 بإجمالي	

السائدة	في	السوق	)متوسط	السنوات	الثلاثة	السابقة(	كحصة	من	إجمالي	

الناتج	المحلي	للمجموعة.	

الأرقام	المجمعة	للبيانات	الأخرى	المتعلقة	بالاقتصاد	المحلي،	سواء	

المقوم	 المحلي	 الناتج	 بإجمالي	 مرجحة	 النمو،	 نسب	 أو	 معدلات	 كانت	

بتعادل	القوى	الشرائية	كحصة	من	إجمالي	الناتج	المحلي	العالمي	الكلي	

السنوية	 التضخم	 معدلات	 للمجموعة.3	 الكلي	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 أو	

هي	تغيرات	بالنسب	المئوية	البسيطة	عن	السنوات	السابقة،	باستثناء	في	

تستند	 النامية،	حيث	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 حالة	

المعدلات	إلى	الفروق	اللوغاريتمية.

النظام	 أو	 	٢٠٠٨ لعام	 القومية	 الحسابات	 نظام	 البلدان	 من	 العديد	 ١	يطبق	

من	 قليل	 عدد	 ويستخدم	 	،٢٠١٠ لعام	 والإقليمية	 القومية	 للحسابات	 الأوروبي	

ويتوقع	 القومية.	 الحسابات	 نظام	 من	 	١993 طبعة	 من	 أقدم	 طبعات	 البلدان	

اتباع	نمط	مشابه	في	اعتماد	الطبعة	السادسة	من	دليل	ميزان	المدفوعات	ووضع	

الاستثمار	الدولي،	ودليل	إحصاءات	مالية	الحكومة	لعام	٢٠١4.	يرجى	الرجوع	إلى	

الجدول	“زاي”	الذي	يضم	قوائم	بالمعايير	الإحصائية	المعتمدة	في	كل	بلد.

٢	تحُسب	متوسطات	إجمالي	الناتج	المحلي	الحقيقي	ومكوناته،	وتوظيف	العمالة	

المحلي	 الناتج	 إجمالي	 من	 الفرد	 ونصيب	 الإنتاج	 عوامل	 وإنتاجية	 والتضخم	

والتبادل	التجاري	وأسعار	السلع	الأولية	بناء	على	معدلات	التغير	السنوية	المركبة،	

ما	عدا	معدل	البطالة	الذي	يتم	حسابه	على	أساس	المتوسط	الحسابي	البسيط.

الشرائية«	في	 القوى	 تعادل	 إلى	 المستندة	 المنقحة	 الترجيحية	 »الأوزان	 3	راجع	

مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي	الصادرة	في	يوليو	٢٠١4	للاطلاع	على	موجز	

عن	الأوزان	الترجيحية	المنقحة	المستندة	إلى	تعادل	القوى	الشرائية،	والإطار	ألف-٢	

الرابع	في	عدد	 والملحق	 العالمي،	 الاقتصاد	 آفاق	 تقرير	 إبريل	٢٠٠4	من	 في	عدد	

 Anne-Marie	 العالمي.	وراجع	أيضا	دراسة	 مايو	١993	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	

 Gulde and Marianne Schulze-Ghattas, “Purchasing Power Parity Based Weights
 for the World Economic Outlook,” in Staff Studies for the World Economic Outlook
	.(Washington, DC: International Monetary Fund, December 1993), 106–23
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الحقيقي	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 من	 الفرد	 لنصيب	 المجمعة	 الأرقام	

بعد	 الواحد	 للبلد	 البيانات	 مجموع	 هي	 الشرائية	 القوى  تعادل  حسب	

تحويلها	إلى	الدولار	الدولي	في	السنوات	المحددة.

ما	 اليورو،	 منطقة	 قطاعات	 لجميع	 المجمعة	 الأرقام	 تصحيح	 يتم	

بلدان	 بين	 المعاملات	 في	 التفاوت	 أوجه	 لإبلاغ	 ذلك،	 خلاف	 يُذكر	 لم	

المعدَّلة	 غير	 السنوي	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 بيانات	 وتُستخدم	 المنطقة.	

وألمانيا	 قبرص	 باستثناء	 المنفردة،	 البلدان	 ولمعظم	 اليورو	 لمنطقة	

وآيرلندا	والبرتغال	والتي	تقوم	بإبلاغ	البيانات	المعدَّلة	لاستبعاد	الآثار	

التقويمية.	وبالنسبة	للبيانات	قبل	عام	١999،	فإن	أسعار	صرف	وحدة	

النقد	الأوروبية	لعام	١995	هي	المستخدمة	في	إعداد	البيانات	المجمعة.	

البيانات	 مجملات	 هي	 العامة	 المالية	 لبيانات	 المجمعة	 الأرقام	

الأمريكي	 الدولار	 إلى	 بعد	تحويلها	 بلد	على	نحو	منفرد	 الواردة	من	كل	

بمتوسط	أسعار	الصرف	السائدة	في	السوق	في	الأعوام	المشار	إليها.	

الأرقام	المجمعة	لمعدلات	البطالة	ونمو	العمالة	مرجحة	بحجم	القوى	

العاملة	كحصة	من	القوى	العاملة	للمجموعة.	

الأرقام	المجمعة	المتعلقة	بإحصاءات	القطاع	الخارجي	هي	حاصل	

إلى	 تحويلها	 بعد	 منفرد	 نحو	 على	 بلد	 كل	 من	 الواردة	 البيانات	 جمع	

دولارات	أمريكية	بمتوسط	أسعار	الصرف	السائدة	في	السوق	في	السنوات	

الصرف	 وبأسعار	 المدفوعات	 ميزان	 لبيانات	 بالنسبة	 إليها	 المشار	

السائدة	في	السوق	في	نهاية	السنة	بالنسبة	للدين	المقوم	بعملات	أخرى	

بخلاف	الدولار	الأمريكي.	

الخارجية	 التجارة	 أحجام	 في	 للتغيرات	 المجمعة	 الأرقام	 أن	 غير	

وأسعارها	هي	متوسطات	حسابية	للتغيرات	كنسب	مئوية	في	كل	بلد	على	

حدة	مرجحة	بقيم	الصادرات	أو	الواردات	بالدولار	الأمريكي	كحصة	من	

مجموع	الصادرات	أو	الواردات	العالمية	أو	صادرات	أو	واردات	المجموعة	

)في	السنة	السابقة(.

وتحُتسب	الأرقام	المجمعة	للمجموعة	إذا	كانت	تمثل	9٠%	أو	أكثر	من	

حصة	الأوزان	الترجيحية	للمجموعة،	ما	لم	يُذكر	خلاف	ذلك.

من	 قليل	 عدد	 باستثناء	 التقويمية،	 السنوات	 إلى	 البيانات	 وتشير	

الملحق	 )واو(	في	 الجدول	 ويعرض	 المالية.	 السنة	 تستخدم	 التي	 البلدان	

استثنائية	 إبلاغ	 فترات	 تعتمد	 التي	 بالاقتصادات	 قائمة	 الإحصائي	

لبيانات	الحسابات	القومية	ومالية	الحكومة	لكل	بلد.

قبله	 وما	 	٢٠١7 عام	 عن	 الأرقام	 تستند	 البلدان،	 لبعض	 وبالنسبة	

الملحق	 »زاي«	في	 الجدول	 ويضم	 فعلية.	 نتائج	 إلى	 وليس	 تقديرات	 إلى	

الإحصائي	قوائم	بآخر	النتائج	الفعلية	للمؤشرات	في	الحسابات	القومية،	

والأسعار،	ومالية	الحكومة،	ومؤشرات	ميزان	المدفوعات	لكل	بلد.

ملحوظات قُطرية

تعكس	بيانات	أسعار	المستهلكين	في	الأرجنتين	قبل	ديسمبر	٢٠١3	

مؤشر	أسعار	المستهلكين	في	منطقة	بوينس	آيرس	الكبرى،	بينما	بيانات	

الفترة	من	ديسمبر	٢٠١3	إلى	أكتوبر	٢٠١5	تمثل	انعكاسا	لمؤشر	أسعار	

المستهلكين	الوطني.	وقد	أوقفت	الحكومة	التي	تولت	السلطة	في	ديسمبر	

أنه	معيب،	 العمل	بمؤشر	أسعار	المستهلكين	الوطني،	مشيرة	إلى	 	٢٠١5

وأصدرت	مؤشرا	جديدا	لأسعار	المستهلكين	لمنطقة	بوينس	آيرس	الكبرى	

الوطني	الجديد	 في	١5	يونيو	٢٠١6	)تم	نشر	مؤشر	أسعار	المستهلكين	

اعتبارا	من	شهر	يونيو	٢٠١7(.	وفي	اجتماع	المجلس	التنفيذي	للصندوق	

أسعار	 مؤشر	 بيانات	 سلسلة	 اعتبار	 تم	 	،٢٠١6 نوفمبر	 	9 بتاريخ	

توجيه	 إعلان	 ورفع	 الدولية،	 المعايير	 مع	 متسقة	 الجديدة	 المستهلكين	

اللوم	الصادر	في	٢٠١3.	ونظرا	للفروق	في	التغطية	الجغرافية،	والأوزان،	

عدد	 يتضمن	 لا	 البيانات،	 مجموعتي	 بين	 والمنهجية	 العينات،	 وأخذ	

العالمي	متوسط	تضخم	مؤشر	 آفاق	الاقتصاد	 أكتوبر	٢٠١٨	من	تقرير	

أسعار	المستهلكين	للأعوام	٢٠١4	و٢٠١5	و٢٠١6	ومعدل	التضخم	في	

نهاية	الفترة	لعامي	٢٠١5	و٢٠١6.	

أوقفت	السلطات	في	الأرجنتين	نشر	بيانات	سوق	العمل	في	ديسمبر	

٢٠١5	وأصدرت	سلسلة	جديدة	بدءا	من	الربع	الثاني	من	عام	٢٠١6.

وفي	اليونان	تستند	تقديرات	الرصيد	الأولي	لعام	٢٠١7	إلى	بيانات	

»إجراءات	مواجهة	العجز	المفرط«	الأولية	على	أساس	الاستحقاق	)النظام	

إدارة	 توفرها	 التي	 	)٢٠١٠ والإقليمية	 القومية	 للحسابات	 الأوروبي	

وتمثل	 	.٢٠١٨ إبريل	 	٢3 من	 اعتبارا	 الوطنية	 الإحصائية	 الخدمات	

البيانات	التاريخية	منذ	عام	٢٠١٠	التعديلات	التي	تتماشى	مع	تعريف	

الرصيد	الأولي	في	إطار	إجراءات	الرقابة	المعززة	المتعلقة	باليونان.

الهند	 الحقيقي	في	 الناتج	المحلي	 نمو	إجمالي	 ويتم	حساب	معدلات	

اعتماد	سنة	٢٠٠5/٢٠٠4	كسنة	الأساس	 القومية	مع	 وفق	الحسابات	

هي	 الأساس	 سنة	 تكون	 ذلك	 وبعد	 	،٢٠١١ إلى	 	١99٨ من	 للفترة	

.٢٠١٢/٢٠١١

إمكانية	 تتراجع	 القدرات،	 وضعف	 الأهلية	 الحرب	 خلفية	 وعلى	

الاعتماد	على	بيانات	ليبيا،	ولا	سيما	التوقعات	على	المدى	المتوسط.	

التالية،	نظرا	لأجواء	 سوريا	لعام	٢٠١١	والأعوام	 وتُستبعد	بيانات	

عدم	اليقين	المحيطة	بأوضاعها	السياسية.

وفي	حالة	تركيا	فإن	البيانات	والتوقعات	تمثل	المعلومات	المتاحة	

في	١١	سبتمبر	٢٠١٨.

ذلك	 في	 بما	 فنزويلا،	 في	 الاقتصادية	 الآفاق	 لتوقعات	 وبالنسبة	

للتوقعات،	 كأساس	 والحالية	 الماضية	 الاقتصادية	 التطورات	 تقييم	

)عُقِدت	 السلطات	 مع	 مناقشات	 إجراء	 عدم	 بسبب	 تعقيدا	 تزداد	 فإنها	

طويلة	 لفترات	 والتأخر	 	،)٢٠٠4 عام	 في	 الرابعة	 المادة	 مشاورات	 آخر	

في	تلقي	البيانات	مع	وجود	فجوات	في	المعلومات،	وعدم	اكتمال	توفير	

التي	 الاقتصادية	 المؤشرات	 بعض	 تفسير	 في	 والصعوبات	 المعلومات،	

تشمل	 العامة	 المالية	 وحسابات	 الاقتصادية.	 التطورات	 ظل	 في	 تُبَلِّغها	

وحدات	الحكومة	المركزية	المدرجة	في	الموازنة	وشركة	البترول	الوطنية	

،	أما	بيانات	السنوات	 (PDVSA) الفنزويلية	»بتروليوس	دي	فنزويلا«	

وتشمل	 الدولي.	 النقد	 صندوق	 خبراء	 تقديرات	 فهي	 	٢٠٢3-٢٠١6

الإيرادات	تقديرات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي	لأرباح	الصرف	الأجنبي	

الأمريكية	 الدولارات	 )شراء	 الحكومة	 إلى	 المركزي	 البنك	 يحولها	 التي	

بأعلى	سعر	صرف	وبيعها	بأقل	أسعار	في	نظام	متعدد	الشرائح	لأسعار	

الصرف(،	ويستبعد	منها	تقديرات	خبراء	الصندوق	للإيرادات	المتحصلة	

فنزويلا«	 دي	 »بتروليوس	 الفنزويلية	 الوطنية	 البترول	 شركة	 بيع	 من	

آثار	 وتعني	 المركزي.	 البنك	 إلى	 »بتروكاريبي”	 تحالف	 في	 لأصولها	

الحذر	 ينبغي	 أنه	 البيانات	 في	 إليها	 المشار	 والفجوات	 المفرط	 التضخم	

فعلى	 الكلي.	 الاقتصاد	 لمؤشرات	 الصندوق	 خبراء	 توقعات	 تفسير	 عند	

سبيل	المثال،	يتم	تقدير	إجمالي	الناتج	المحلي	الاسمي	بافتراض	ارتفاع	

الصندوق	 توقعات	خبراء	 بما	يتسق	مع	 الناتج	المحلي	 إجمالي	 مخفِّض	

لمتوسط	معدل	التضخم.	وتوضع	توقعات	نسبة	الدين	الخارجي	العام	إلى	

إجمالي	الناتج	المحلي	باستخدام	تقديرات	خبراء	الصندوق	لمتوسط	سعر	

	٢٠٢3-٢٠١٠ للفترة	 العامة	 المالية	 وحسابات	 العام.	 خلال	 الصرف	

وشركة	 الموازنة	 في	 المدرجة	 المركزية	 الحكومة	 وحدات	 حسابات	 هي	

البترول	الوطنية	الفنزويلية	»بتروليوس	دي	فنزويلا.«	وحسابات	المالية	

العامة	قبل	عام	٢٠١٠	هي	حسابات	وحدات	الحكومة	المركزية	المدرجة	

الوطنية	 البترول	 شركة	 فيها	 )بما	 العامة	 والمؤسسات	 الموازنة،	 في	

وصندوق	 	،(IVSS) الاجتماعي	 للضمان	 فنزويلا	 ومعهد	 الفنزويلية(،	

.(FOGADE)	البنوك	وحماية	الودائع	ضمان
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وتستبعد	بيانات	أسعار	المستهلكين	في	فنزويلا	من	كل	البيانات	

المجمعة	في	مجموعات	بيانات	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي.	

تصنيف البلدان 

موجز التصنيف القُطْري

تُصنف	بلدان	العالم	في	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي	بتقسيمها	إلى	

مجموعتين	رئيسيتين،	وهما:	الاقتصادات	المتقدمة	واقتصادات	الأسواق	

الصاعدة	والاقتصادات	النامية.4	ولا	يعتمد	هذا	التصنيف	على	معايير	

قاطعة،	سواء	اقتصادية	أو	غير	اقتصادية،	كما	أنه	تطور	بمرور	الوقت.	

ويتمثل	الهدف	من	ذلك	في	تيسير	عملية	التحليل	الاقتصادي	من	خلال	

توفير	نسق	لتنظيم	البيانات	بشكل	منطقي	معقول.	ويقدم	الجدول	»ألف«	

فكرة	عامة	عن	التصنيف	القُطري،	ويوضح	عدد	البلدان	في	كل	مجموعة	

الرئيسية	 المؤشرات	 بعض	 إلى	 بإيجاز	 الإشارة	 مع	 المنطقة	 حسب	

القوى	 بتعادل	 المقوم	 المحلي	 الناتج	 )إجمالي	 النسبية	 لأحجامها	

الشرائية،	ومجموع	الصادرات	من	السلع	والخدمات،	وتعداد	السكان(.	

لا	 ثم	 ومن	 القُطْري،	 التصنيف	 هذا	 خارج	 البلدان	 بعض	 يزال	 ولا	

الصندوق،	 في	 الأعضاء	 غير	 البلدان	 أمثلة	 ومن	 التحليل.	 في	 يدخل	

تخضع	 لا	 وبالتالي	 الشعبية،	 الديمقراطية	 كوريا	 وجمهورية	 كوبا	

اقتصاداتها	لمتابعة	الصندوق.	

الخصائص العامة للمجموعات وتكوينها 

وفقا لتصنيف تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

الاقتصادات المتقدمة

يعرض	الجدول	»باء«	قائمة	بالاقتصادات	المتقدمة	البالغ	عددها	

المتقدمة	 للاقتصادات	 الفرعية	 المجموعة	 وتتألف	 اقتصادا.	 	39

سبعة	 أكبر	 من	 السبعة،	 بمجموعة	 عادة	 إليها	 يُشار	 والتي	 الرئيسية،	

على	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 حيث	 من	 المجموعة	 هذه	 في	 اقتصادات	

واليابان	 المتحدة	 الولايات	 وهي	 السوق،	 في	 الصرف	 أسعار	 أساس	

تُصَنَّف	 كذلك	 وكندا.	 المتحدة	 والمملكة	 وإيطاليا	 وفرنسا	 وألمانيا	

البلدان	الأعضاء	في	منطقة	اليورو	كمجموعة	فرعية.	وتشمل	البيانات	

الحاليين	عن	كل	 الأعضاء	 بيانات	 اليورو	 المجمعة	في	جداول	منطقة	

السنوات،	على	الرغم	من	زيادة	أعضائها	بمرور	الوقت.

ويعرض	الجدول	»جيم«	قائمة	بأسماء	البلدان	الأعضاء	في	الاتحاد	

الأوروبي،	وليست	جميعها	مصنفة	كاقتصادات	متقدمة	في	تقرير	آفاق	

الاقتصاد	العالمي.

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

تضم	مجموعة	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية	

)١55(	جميع	الاقتصادات	غير	المصنفة	كاقتصادات	متقدمة.

الصاعدة	 الأسواق	 لاقتصادات	 الإقليمية	 التقسيمات	 وتتضمن	

الصاعدة	 وآسيا	 المستقلة؛	 الدول	 كومنولث	 النامية	 والاقتصادات	

هذا	 في	 استخدامه	 حسب	 »اقتصاد«،	 أو	 »بلد«	 مصطلح	 يشير	 4	لا	

مفهوم	 دولة	حسب	 يشكل	 إقليمي	 كيان	 إلى	 الحالات	 التقرير،	في	جميع	

في	 المذكورة	 الإقليمية	 الكيانات	 فبعض	 الدوليين.	 والعرف	 القانون	

الإحصائية	 ببياناتها	 الاحتفاظ	 يتم	 كان	 وإن	 دولا،	 تشكل	 لا	 التقرير	

بشكل	منفصل	ومستقل.

أيضا	 أحيانا	 إليها	 يشار	 )التي	 والنامية	 الصاعدة	 وأوروبا	 والنامية؛	

والشرق	 والكاريبي؛	 اللاتينية	 وأمريكا	 والشرقية(؛	 الوسطى	 بأوروبا	

جنوب	 وإفريقيا	 وباكستان؛	 وأفغانستان	 إفريقيا	 وشمال	 الأوسط	

الصحراء.

النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 وتُصَنَّف	

العناصر	 التحليلية	 المعايير	 وتعكس	 التحليلية.	 المعايير  أيضا	حسب	

الدائن	 المركز	 اقتصادات	 بين	 وتميز	 الصادرات	 لإيرادات	 المكونة	

و»هاء«	 »دال«	 الجدولان	 ويوضح	 الصافي.	 المدين	 والمركز	 الصافي	

النامية	 والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 لتكوين	 التفصيلية	 العناصر	

في	المجموعات	الإقليمية	والمجموعات	التحليلية.

ويميز	معيار	التحليل	-	مصدر إيرادات التصدير-	بين	فئتي	الوقود	

)التصنيف	الموحد	للتجارة	الدولية	[SITC 3](	وغير	الوقود،	ثم	يركز	

للتجارة	 الموحد	 )التصنيف	 الوقود	 بخلاف  الأولية  المنتجات  على	

الدولية	(SITCs 0, 1, 2, 4, and 68)(.	وتُصَنَّف	الاقتصادات	ضمن	

لإيراداتها	 الرئيسي	 المصدر	 إذا	تجاوز	 المجموعات	 هذه	 من	 مجموعة	

من	الصادرات	5٠%	من	مجموع	صادراتها	في	المتوسط	في	الفترة	بين	

عامي	٢٠١3	و٢٠١7.5	

الصافي،	 الدائن	 المركز	 اقتصادات	 على	 المالية	 المعايير	 وتركز	

الفقيرة	المثقلة	بالديون	 واقتصادات	المركز	المدين	الصافي،	والبلدان	

وتُصَنَّف	 الدخل.	 منخفضة	 النامية	 والبلدان	 »هيبيك«(،	 )بلدان	

الاقتصادات	كمدين	صاف	إذا	كان	آخر	بيان	لصافي	وضع	الاستثمار	

الدولي	لديها،	حال	توافره،	أقل	من	صفر	أو	إذا	كانت	تراكمات	أرصدة	

تاريخ	 أي	 )أو	 	١97٢ عام	 من	 الفترة	 في	 سالبة	 الجارية	 حساباتها	

سابق	لتوافر	البيانات(	حتى	عام	٢٠١7.	ويتم	التمييز	بين	اقتصادات	

المركز	المدين	الصافي	حسب	تجربة	خدمة	الدين.

من	 )»هيبيك«(	 بالديون	 المثقلة	 الفقيرة	 البلدان	 وتتألف	مجموعة	

البلدان	التي	تعتبر	أو	كانت	تعتبر	من	وجهة	نظر	صندوق	النقد	الدولي	

والبنك	الدولي	أنها	مؤهلة	للمشاركة	في	مبادرتهما	المتعلقة	بالديون	

)»هيبيك«(،	 بالديون	 المثقلة	 الفقيرة	 البلدان	 مبادرة	 باسم	 والمعروفة	

البلدان	 جميع	 عن	 الخارجية	 الديون	 أعباء	 تخفيف	 إلى	 تهدف	 والتي	

المؤهلة	للاستفادة	من	المبادرة	بحيث	تصل	ديونها	إلى	مستوى	»يمكن	

أفاد	 وقد	 ومعقولة.6	 وجيزة	 زمنية	 فترة	 تحمله«	خلال	 الاستمرار	في	

كثير	من	هذه	البلدان	بالفعل	من	مساعدات	تخفيف	أعباء	الديون	وخرج	

من	مرحلة	الأهلية	للاستفادة	من	المبادرة.

أما	البلدان	النامية	منخفضة	الدخل	فهي	بلدان	تقل	فيها	مستويات	

في	 دولارا	 	٢7٠٠ بمبلغ	 )محدد	 معين	 حدي	 مستوى	 عن	 الفرد	 دخل	

عام	٢٠١6	وفق	القياس	بطريقة	أطلس	المستخدمة	في	البنك	الدولي(،	

وسماتها	الهيكلية	متسقة	مع	ضعف	التنمية	والتحولات	الهيكلية،	وعدم	

كفاية	الروابط	المالية	الخارجية	الوثيقة	حتى	يمكن	اعتبارها	عموما	في	

مصاف	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة.

متأخرات	 اقتصادا	 	٢6 تحمل	 	،٢٠١7–٢٠١3 من	 الفترة	 خلال	 		5

أو	 الرسمية	 اتفاقات	لإعادة	جدولة	ديونه	 أبرم	 أو	 المدفوعات	الخارجية	

كاقتصادات عليها  التجارية.	ويُشار	إلى	هذه	المجموعة	 ديون	مصارفه	

متأخرات و/أو أعيدت جدولة ديونها خلال الفترة 2017-2013.

 David Andrews, Anthony R. Boote, Syed S. Rizavi,		دراسة	راجع	6

 and Sukwinder Singh, “Debt Relief for Low-Income Countries: The
 Enhanced HIPC Initiative,” IMF Pamphlet Series 51 (Washington,

	.(DC: International Monetary Fund, November 1999
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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 2017 1

)% من مجموع المجموعة أو العالم(

عدد	السكانصادرات	السلع	والخدماتإجمالي	الناتج	المحلي

عدد	

الاقتصادات

الاقتصادات

العالمالمتقدمة

الاقتصادات

العالمالمتقدمة

الاقتصادات

العالمالمتقدمة

39100.041.3100.063.6100.014.4الاقتصادات المتقدمة

37.٠١5.3١6.3١٠.43٠.64.4الولايات	المتحدة

١9٢٨.١١١.64١.4٢6.33١.٨4.6منطقة	اليورو

٨.٠3.3١٢.١7.77.٨١.١ألمانيا

5.4٢.٢5.73.76.١٠.9فرنسا

4.4١.٨4.٢٢.75.7٠.٨إيطاليا

3.4١.43.١٢.٠4.4٠.6إسبانيا

١٠.34.36.١3.9١١.9١.7اليابان

5.5٢.35.53.56.٢٠.9المملكة	المتحدة

3.4١.43.5٢.٢3.4٠.5كندا

١6١5.76.5٢7.٢١7.3١6.٠٢.3اقتصادات	أخرى	متقدمة

للتذكرة

774.٠3٠.653.433.97١.7١٠.3الاقتصادات	المتقدمة	الرئيسية

	الأسوق	الصاعدة

	والاقتصادات

العالمالنامية

	الأسوق	الصاعدة

	والاقتصادات

العالمالنامية

	الأسوق	الصاعدة

	والاقتصادات

العالمالنامية

155100.058.7100.036.4100.085.6الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

المجموعات الإقليمية

١٢7.64.57.5٢.74.53.9كومنولث	الدول	المستقلة	٢

5.43.٢5.٠١.٨٢.3٢.٠روسيا

3٠55.٢3٢.449.5١٨.٠56.64٨.4آسيا	الصاعدة	والنامية

3١.٠١٨.٢٢9.3١٠.7٢٢.٠١٨.٨الصين	

١٢.77.46.١٢.٢٢٠.9١7.٨الهند	

٢٨١١.56.7١4.١5.١١3.7١١.٨ما	عدا	الصين	والهند

١٢6.١3.69.93.6٢.٨٢.4أوروبا	الصاعدة	والنامية

33١3.١7.7١4.١5.١9.٨٨.4أمريكا	اللاتينية	والكاريبي

4.3٢.53.٠١.١3.3٢.٨البرازيل

3.3١.95.3١.9٢.٠١.7المكسيك

الشرق	الأوسط	وشمال	إفريقيا	وأفغانستان	وباكستان
٢3١٢.٨7.5١4.65.3١٠.99.3

٢١١١.36.6١4.35.٢7.٢6.٢الشرق	الأوسط	وشمال	إفريقيا

455.١3.٠4.4١.6١5.3١3.١إفريقيا	جنوب	الصحراء

43٢.6١.5٢.6٠.9١١.59.٨ما	عدا	نيجيريا	وجنوب	إفريقيا

المجموعات التحليلية3

حسب مصدر إيرادات التصدير

٢٨١7.9١٠.5٢٠.97.6١١.7١٠.١الوقود

١٢6٨٢.١4٨.٢79.١٢٨.٨٨٨.375.5غير	الوقود

3٢5.٠3.٠5.3١.9٨.47.٢منها:	منتجات	أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

١٢349.7٢9.١45.9١6.766.957.3اقتصادات	المركز	المدين	الصافي

اقتصادات المركز المدين الصافي

حسب تجربة خدمة الدين

اقتصادات	عليها	متأخرات	و/أو	أعيدت	جدولة	

٢63.5٢.١٢.4٠.96.45.5ديونها		خلال	٢٠١3-٢٠١7

مجموعات أخرى

39٢.5١.4٢.٠٠.7١١.59.٨البلدان	الفقيرة	المثقلة	بالديون

597.٢4.٢6.٨٢.5٢٢.7١9.4البلدان	النامية	منخفضة	الدخل

١	تستند	حصص	إجمالي	الناتج	المحلي	إلى	تقييم	إجمالي	الناتج	المحلي	للاقتصادات	المعنية	حسب	تعادل	القوى	الشرائية.	ويُعبِّر	عدد	الاقتصادات	الذي	تتألف	منه	كل	

مجموعة	عن	الاقتصادات	التي	أدرجت	بياناتها	في	مجملات	المجموعة.

٢		تدخل	جورجيا	وتركمانستان	وأوكرانيا،	وهم	ليسوا	أعضاء	في	كومنولث	الدول	المستقلة،	ضمن	هذه	المجموعة	لأسباب	تتعلق	بالعوامل	الجغرافية	وأوجه	التشابه	في	

الهيكل	الاقتصادي.

3	استبعدت	سوريا	من	مصدر	إيرادات	التصدير	واستبعد	جنوب	السودان	وسوريا	من	الأرقام	المجمعة	لمجموعات	المركز	الخارجي	الصافي	لنقص	البيانات.
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الجدول باء - الاقتصادات المتقدمة حسب المجموعات الفرعية

مناطق العملات الرئيسية

الولايات	المتحدة

منطقة	اليورو

اليابان

منطقة اليورو

هولندااليونانالنمسا

البرتغالآيرلندابلجيكا

الجمهورية	السلوفاكيةإيطالياقبرص

سلوفينيالاتفياإستونيا

إسبانياليتوانيافنلندا

لكسمبرغفرنسا

مالطةألمانيا 

الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

الولايات	المتحدةإيطالياكندا

اليابانفرنسا

المملكة	المتحدةألمانيا

اقتصادات أخرى متقدمة

سنغافورةكورياأستراليا

السويدإقليم	ماكاو	الإداري	الخاص٢الجمهورية	التشيكية

سويسرانيوزيلنداالدانمرك

منطقة	هونغ	كونغ	الصينية
			الإدارية	الخاصة١

مقاطعة	تايوان	الصينيةالنرويج

بورتوريكوآيسلندا

سان	مارينوإسرائيل

١	أعيدت	هونغ	كونغ	إلى	جمهورية	الصين	الشعبية	في	الأول	من	يوليو	١997	وأصبحت	منطقة	إدارية	خاصة	

تابعة	للصين.

٢	أعيد	إقليم	ماكاو	إلى	جمهورية	الصين	الشعبية	في	٢٠	ديسمبر	١999	وأصبح	منطقة	إدارية	خاصة	تابعة	

للصين.

الجدول جيم - الاتحاد الأوروبي

بولنداألمانياالنمسا

البرتغالاليونانبلجيكا

رومانياهنغاريابلغاريا

الجمهورية	السلوفاكيةآيرلنداكرواتيا

سلوفينياإيطالياقبرص

إسبانيالاتفياالجمهورية	التشيكية

السويدليتوانياالدانمرك

المملكة	المتحدةلكسمبرغإستونيا

مالطةفنلندا

هولندافرنسا
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الجدول دال - الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية حسب المنطقة والمصدر الرئيسي لإيرادات التصدير

منتجات	أولية	غير	الوقودالوقود

كومنولث الدول المستقلة

أوزبكستان أذربيجان

كازاخستان

روسيا

تركمانستان1

آسيا الصاعدة والنامية

كيريباتيبروني	دار	السلام

جمهورية	لاو	الديمقراطية	الشعبيةتيمور-ليشتي

جزر	مارشال

منغوليا	

بابوا	غينيا	الجديدة

جزر	سليمان

توفالو

أمريكا اللاتينية والكاريبي

الأرجنتينبوليفيا

شيليإكوادور

غياناترينيداد	وتوباغو

باراغوايفنزويلا

بيرو

سورينام

أوروغواي

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان

أفغانستانالجزائر

موريتانياالبحرين

السودانإيران

العراق

الكويت

ليبيا

عُمان

قطر

المملكة	العربية	السعودية

الإمارات	العربية	المتحدة

الجمهورية	اليمنية

إفريقيا جنوب الصحراء

بوركينا	فاسوأنغولا

بورونديتشاد

جمهورية	إفريقيا	الوسطىجمهورية	الكونغو

جمهورية	الكونغو	الديمقراطيةغينيا	الاستوائية

كوت	ديفوارغابون

إريتريانيجيريا

غينياجنوب	السودان

غينيا-بيساو

ليبيريا

ملاوي

مالي

سيراليون

جنوب	إفريقيا

زامبيا

١		تدخل	تركمانستان،	وهي	ليست	عضوا	في	كومنولث	الدول	المستقلة،	ضمن	هذه	المجموعة	لأسباب	تتعلق	بالعوامل	الجغرافية	وأوجه	التشابه	في	الهيكل	الاقتصادي.
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	صافي	المركز
الخارجي١

	البلدان	الفقيرة
المثقلة	بالديون٢

البلدان	النامية	

منخفضة	الدخل

كومنولث الدول المستقلة

*أرمينيا
•أذربيجان
*بيلاروس
*جورجيا3

*كازاخستان
**جمهورية	قيرغيزستان

**مولدوفا
•روسيا

**طاجيكستان
*تركمانستان3

*أوكرانيا3
*•أوزبكستان

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
**فييت	نام

	صافي	المركز
الخارجي١

	البلدان	الفقيرة
المثقلة	بالديون٢

البلدان	النامية	

منخفضة	الدخل

أوروبا الصاعدة والنامية

*ألبانيا
*البوسنة	والهرسك

*بلغاريا

*كرواتيا

*هنغاريا

*كوسوفو
جمهورية	مقدونيا

*						اليوغوسلافية	السابقة

*الجبل	الأسود

*بولندا

*رومانيا

*صربيا

*تركيا

أمريكا اللاتينية والكاريبي

*أنتيغوا	وباربودا
•الأرجنتين

*أروبا

*جزر	البهاما
*بربادوس

*بليز
•*بوليفيا

*البرازيل
*شيلي

*كولومبيا
*كوستاريكا

*دومينيكا
*الجمهورية	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 - الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية حسب المنطقة، وصافي المركز الخارجي، والبلدان الفقيرة 

المثقلة بالديون، والبلدان النامية منخفضة الدخل
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	صافي	المركز
الخارجي١

	البلدان	الفقيرة
المثقلة	بالديون٢

البلدان	النامية	

منخفضة	الدخل

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان

*••أفغانستان

•الجزائر

•البحرين

**جيبوتي

*مصر

•جمهورية	إيران	الإسلامية

•العراق

*الأردن

•الكويت

*لبنان

•ليبيا

*•*موريتانيا

*المغرب

•عُمان

*باكستان

•قطر

•المملكة	العربية	السعودية

***الصومال

***السودان
. . .الجمهورية	العربية	السورية4

*تونس

•الإمارات	العربية	المتحدة

**الجمهورية	اليمنية

إفريقيا جنوب الصحراء

*أنغولا

*•*بنن

•بوتسوانا

*•*بوركينا	فاسو
*•*بوروندي

*كابو	فيردي

*•*الكاميرون

*•*جمهورية	إفريقيا	الوسطى

*•*تشاد

*•*جزر	القمر

	صافي	المركز
الخارجي١

	البلدان	الفقيرة
المثقلة	بالديون٢

البلدان	النامية	

منخفضة	الدخل

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	السودان4
*•*تنزانيا

*•*توغو
*•*أوغندا
*•*زامبيا

**زمبابوي

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

المثقلة بالديون، والبلدان النامية منخفضة الدخل )تتمة(

١	يشير	وجود	النقطة	)النجمة(		إلى	أن	البلد	من	بلدان	المركز	الدائن	الصافي	)المركز	المدين	الصافي(.

٢	يشير	وجود	النقطة	بدلا	من	علامة	النجمة	إلى	أن	البلد	بلغ	نقطة	الإنجاز،	مما	يسمح	لها	بالحصول	على	التخفيف	الكامل	للديون	والذي	تم	الالتزام	به	عند	نقطة	اتخاذ	القرار.

3		تدخل	جورجيا	وتركمانستان	وأوكرانيا،	وهم	ليسوا	أعضاء	في	كومنولث	الدول	المستقلة،	ضمن	هذه	المجموعة	لأسباب	تتعلق	بالعوامل	الجغرافية	وأوجه	التشابه	في	الهيكل	الاقتصادي.

4	استبعد	جنوب	السودان	وسوريا	من	الأرقام	المجمعة	لمجموعات	المركز	الخارجي	الصافي	لعدم	وجود	قاعدة	بيانات	متكاملة.
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الجدول واو- الاقتصادات التي تعتمد فترات إبلاغ استثنائية1

مالية	الحكومةالحسابات	القومية

يوليو/يونيوجزر	البهاما

إبريل/مارسبربادوس

إبريل/مارسبليز

يوليو/يونيويوليو/يونيوبوتان

إبريل/مارسبوتسوانا

يوليو/يونيودومينيكا

يوليو/يونيويوليو/يونيومصر

إبريل/مارسإسواتيني

يوليو/يونيويوليو/يونيوإثيوبيا

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبرهايتي

إبريل/مارسمنطقة	هونغ	كونغ	الصينية	الإدارية	الخاصة

إبريل/مارسإبريل/مارسالهند

إبريل/مارسإبريل/مارسإيران

إبريل/مارسجامايكا

إبريل/مارسإبريل/مارسليسوتو

يوليو/يونيوملاوي

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/يونيوبورتوريكو

إبريل/مارسسانت	لوسيا

يوليو/يونيويوليو/يونيوساموا

إبريل/مارسسنغافورة

أكتوبر/سبتمبرتايلند

أكتوبر/سبتمبرترينيداد	وتوباغو

١	تشير	كل	البيانات	إلى	السنة	التقويمية،	ما	لم	يذكر	خلاف	ذلك.
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية

العملةالبلد

الحسابات	القومية

الأسعار	)مؤشر	أسعار	

المستهلكين(

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

سنة	الأساس٢السنوية	الفعلية

 
	نظام

	الحسابات

القومية

استخدام	

منهجية	الترجيح	
بالسلسلة3

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	

الفعلية

٢٠١6٢٠٠3/٢٠٠٢مكتب	الإحصاء	القوميالأفغاني	الأفغانستاني		أفغانستان
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6١996خبراء	الصندوقليك	ألبانيألبانيا

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١996

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠١مكتب	الإحصاء	القوميدينار	جزائريالجزائر

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠5

النظام	الأوروبي	للحسابات	NSO and MEP٢٠١5٢٠٠٢كوانزا	أنغوليأنغولا

القومية	لعام	١995
٢٠١5مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠66البنك	المركزيدولار	شرق	الكاريبيأنتيغوا	وبربودا

لعام	١993
٢٠١6مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠4مكتب	الإحصاء	القوميبيزو	أرجنتينىالأرجنتين

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القوميدرام	أرمينىأرمينيا

لعام	٢٠٠٨
٢٠١6مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	٢٠١7٢٠٠٠مكتب	الإحصاء	القوميفلورين	أروبيأروبا

القومية	لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠٠

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١6/٢٠١5مكتب	الإحصاء	القومي دولار	أسترالىأستراليا

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١9٨٠

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القومييوروالنمسا

القومية	لعام	٢٠١٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١995

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القوميمانات	أذربيجانأذربيجان

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١994

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠١٢مكتب	الإحصاء	القوميدولار		بهاماجزر	البهاما

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميدينار	بحرينيالبحرين

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠6/٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القوميتاكا	بنغلاديشبنغلاديش

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	NSO and CB٢٠١7٢٠١٠دولار	بربادوسبربادوس

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١4مكتب	الإحصاء	القوميروبل	بيلاروسيبيلاروس

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠5

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١5البنك	المركزييوروبلجيكا

القومية	لعام	٢٠١٠
٢٠١7البنك	المركزيمن	١995

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠٠مكتب	الإحصاء	القوميدولار	بليزبليز

لعام	١993
٢٠١6مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١5٢٠٠7مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	إفريقيبنن

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠٠١/٢٠٠٠	٢٠١6/٢٠١56مكتب	الإحصاء	القومينغولتروم	بوتانيبوتان

لعام	١993
٢٠١7/٢٠١6البنك	المركزي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6١99٠مكتب	الإحصاء	القومي بوليفيانو	بوليفيابوليفيا

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميماركا	بوسنية	للتحويلالبوسنة	والهرسك

القومية	لعام	٢٠١٠

من	٢٠٠٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠6مكتب	الإحصاء	القوميبولا	بوتسوانيبوتسوانا

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7١995مكتب	الإحصاء	القوميريال	برازيليالبرازيل

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	NSO and GAD٢٠١7٢٠١٠دولار	برونايبروني	دار	السلام

لعام	١993
NSO and GAD٢٠١7

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميليف	بلغارىبلغاريا

القومية	لعام	٢٠١٠

من	١996
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	NSO and MEP٢٠١6١999فرنك	إفريقيبوركينا	فاسو

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١5٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	بورونديبوروندي

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠7مكتب	الإحصاء	القومي إيسكودو	كابو	فيرديكابو	فيردي

لعام	٢٠٠٨

من	٢٠١١
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠٠مكتب	الإحصاء	القوميريل	كمبودىكمبوديا

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	إفريقيالكاميرون

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠7مكتب	الإحصاء	القوميدولار	كنديكندا

لعام	٢٠٠٨

من	١9٨٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١٢٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	إفريقيجمهورية	إفريقيا	الوسطى

لعام	١993
٢٠١5مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي...٢٠١7٢٠٠5البنك	المركزيفرنك	إفريقيتشاد

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١3	٢٠١76البنك	المركزيبيزو	شيليشيلي

لعام	٢٠٠٨

من	٢٠٠3
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١5مكتب	الإحصاء	القومييوان	صينيالصين

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١5مكتب	الإحصاء	القومي بيزو	كولومبيكولومبيا

لعام	١993

من	٢٠٠٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

فرنك	جزر	القمرجزر	القمر
وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	

والتجارة،	و/أو	التنمية

٢٠١7٢٠٠٠
مكتب	الإحصاء	القومي...

٢٠١7

جمهورية	الكونغو	

الديمقراطية
مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	كونغو

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠5

لعام	١993
البنك	المركزي

٢٠١6

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6١99٠مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	إفريقيجمهورية	الكونغو

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

كوستاريكا
نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠١٢البنك	المركزيكولون	كوستاريكي

لعام	٢٠٠٨
٢٠١6البنك	المركزي
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

البلد

ميزان	المدفوعاتمالية	الحكومة

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

تغطية	القطاعات	
الفرعية4

الممارسات	
المحاسبية5

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	

الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

NSO, MoF, and CB٢٠١7BPM 5النقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة	أفغانستان

٢٠١6BPM 6البنك	المركزي...٢٠١6١9٨6CG,LG,SS,MPC, NFPCخبراء	الصندوقألبانيا

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6البنك	المركزيالجزائر

أنغولا
الحكومة	المركزية،	الحكومة	٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

المحلية
٢٠١6BPM 6البنك	المركزي...

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةأنتيغوا	وبربودا

الأرجنتين
وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	

والتجارة،	و/أو	التنمية

٢٠١7١9٨6CG,SG,SSالقوميالنقدية	الإحصاء	٢٠١7مكتبBPM 6

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةأرمينيا

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيمزيجالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةأروبا

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق٢٠١6٢٠١4CG,SG,LG,TGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةأستراليا

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,SG,LG,SSمكتب	الإحصاء	القوميالنمسا

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية…٢٠١5وزارة	المالية	و/أو	الخزانةأذربيجان

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةجزر	البهاما

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالبحرين

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية…٢٠١7وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبنغلاديش

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١7/٢٠١6١9٨6BCGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةبربادوس

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةبيلاروس

بلجيكا
النظام	الأوروبي	٢٠١7البنك	المركزي

للحسابات	القومية	لعام	

٢٠١٠

CG,SG,LG,SSالمركزيالاستحقاق	٢٠١7البنكBPM 6

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيمزيج٢٠١7/٢٠١6١9٨6CG,MPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةبليز

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبنن

٢٠١6/٢٠١5BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبوتان

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١6٢٠٠١CG,LG,SS,NMPC, NFPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةبوليفيا

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيمزيج٢٠١7٢٠٠١CG,SG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةالبوسنة	والهرسك

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١٨/٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبوتسوانا

البرازيل
,CG,SG,LG,SS ٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

MPC,NFPC
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية

NSO, MEP, and GAD٢٠١7BPM 6النقديةCG, BCG…٢٠١7وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبروني	دار	السلام

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةبلغاريا

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالالتزاماتالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبوركينا	فاسو

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١5٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبوروندي

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةكابو	فيردي

كمبوديا
الحكومة	المركزية،	الحكومة	٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

المحلية

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالاستحقاق

٢٠١6BPM 5وزارة	الماليةالنقدية٢٠١6٢٠٠١CG,NFPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةالكاميرون

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاقCG,SG,LG,SS، أخرى٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةكندا

٢٠١5BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةجمهورية	إفريقيا	الوسطى

٢٠١5BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7١9٨6CG,NFPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةتشاد

شيلي
الحكومة	المركزية،	الحكومة	٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

المحلية

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق

الصين
الحكومة	المركزية،	الحكومة	…٢٠١7وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

المحلية

٢٠١7BPM 6قسم	الإدارة	العامةالنقدية

كولومبيا
البنك	المركزي	ومكتب	...٢٠١7٢٠٠١CG,SG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانة

الإحصاء	القومي
٢٠١7BPM 6

٢٠١7BPM 5البنك	المركزي	و	خبراء	الصندوقمزيجالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةجزر	القمر

جمهورية	الكونغو	الديمقراطية
الحكومة	المركزية،	الحكومة	٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

المحلية

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالاستحقاق

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةجمهورية	الكونغو

كوستاريكا
وزارة	المالية	و/أو	

الخزانة	و	البنك	المركزي

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6١9٨6
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الحسابات	القومية

الأسعار	)مؤشر	أسعار	

المستهلكين(

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

سنة	الأساس٢السنوية	الفعلية

نظام	الحسابات	

القومية

باستخدام	منهجية	
الترجيح	بالسلسلة3

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

فرنك	إفريقيكوت	ديفوار
نظام	الحسابات	القومية	٢٠١5٢٠٠9مكتب	الإحصاء	القومي

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميكونا	كرواتىكرواتيا

القومية	لعام	٢٠١٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القومييوروقبرص

القومية	لعام	٢٠١٠

من	١995
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميكورونة	تشيكيالجمهورية	التشيكية

القومية	لعام	٢٠١٠

من	١995
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميكرونة	دانمركىالدانمرك

القومية	لعام	٢٠١٠

من	١9٨٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	٢٠١7١99٠مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	جيبوتيجيبوتي

القومية	لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	٢٠١6٢٠٠6مكتب	الإحصاء	القوميدولار	شرق	الكاريبيدومينيكا

القومية	لعام	١993
٢٠١6مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠7البنك	المركزيبيزو	دومينيكيالجمهورية	الدومينيكية

لعام	٢٠٠٨

من	٢٠٠7
٢٠١7البنك	المركزي

نظام	الحسابات	٢٠١6٢٠٠7البنك	المركزيدولار	أمريكيإكوادور

القومية	لعام	١993
NSO and CB٢٠١7

جنيه	مصريمصر
وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	

والتجارة،	و/أو	التنمية

نظام	الحسابات	٢٠١6٢٠١٢/٢٠١١/٢٠١7

القومية	لعام	٢٠٠٨
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١٨/٢٠١7

البنك	المركزيدولار	أمريكيالسلفادور
نظام	الحسابات	٢٠١7٢٠٠5

القومية	لعام	٢٠٠٨
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7

MEP and CBفرنك	إفريقيغينيا	الاستوائية
نظام	الحسابات	٢٠١6٢٠٠6

القومية	لعام	١993

وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	

والتجارة،	و/أو	التنمية

٢٠١7

نظام	الحسابات	٢٠٠6٢٠٠5خبراء	الصندوقناكفا	إريتريةإريتريا

القومية	لعام	١993
٢٠٠9مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القومييوروإستونيا

القومية	لعام	٢٠١٠

من	٢٠١٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	٢٠١6٢٠١١مكتب	الإحصاء	القوميليلانغيني	سوازيلنديإسوتيني

القومية	لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

نظام	الحسابات	٢٠١7/٢٠١6٢٠١6/٢٠١5مكتب	الإحصاء	القوميبير	إثيوبيإثيوبيا

القومية	لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠١١6مكتب	الإحصاء	القوميدولار	فيجيفيجي

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القومييوروفنلندا

القومية	لعام	٢٠١٠

من	١9٨٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١4مكتب	الإحصاء	القومييوروفرنسا

القومية	لعام	٢٠١٠

من	١9٨٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	٢٠١6٢٠٠١وزارة	الماليةفرنك	إفريقيغابون

القومية	لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	٢٠١7٢٠١3مكتب	الإحصاء	القوميدلاسي	غامبياغامبيا

القومية	لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

مكتب	الإحصاء	القوميلاري	جورجيجورجيا
نظام	الحسابات	٢٠١6٢٠٠٠

القومية	لعام	١993

من	١996
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القومييوروألمانيا

القومية	لعام	٢٠١٠

من	١99١
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠6مكتب	الإحصاء	القوميسيدى	غانىغانا

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القومييورواليونان

القومية	لعام	٢٠١٠

من	١995
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠6مكتب	الإحصاء	القوميدولار	شرق	الكاريبيغرينادا

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠١البنك	المركزيغويتزال	غواتيماليغواتيمالا

لعام	١993

من	٢٠٠١
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	غينيغينيا

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	إفريقيغينيا-بيساو

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠66مكتب	الإحصاء	القوميدولار	غياناغيانا

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7/٢٠١6١9٨7/١9٨6مكتب	الإحصاء	القوميغورد	هايتيهايتي

لعام	١993
٢٠١7/٢٠١6مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠٠البنك	المركزيلمبيرا	هندوراسيهندوراس

لعام	١993
٢٠١6البنك	المركزي

منطقة	هونغ	كونغ	الصينية	

الإدارية	الخاصة
نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١6مكتب	الإحصاء	القوميدولار	هونج	كونج

لعام	٢٠٠٨

من	١9٨٠
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القوميفورينت	هنغاريهنغاريا

القومية	لعام	٢٠١٠

المنظمات	الدولية	من	٢٠٠5

الاقتصادية
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميكرونا	آيسلنديآيسلندا
النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠٠5

القومية	لعام	٢٠١٠

من	١99٠
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١٨/٢٠١7٢٠١٢/٢٠١١مكتب	الإحصاء	القوميروبية	هنديةالهند

لعام	٢٠٠٨
٢٠١٨/٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميروبية	اندونيسيةإندونيسيا

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7/٢٠١6٢٠١٢/٢٠١١البنك	المركزيريال	إيرانيإيران

لعام	١993
٢٠١7/٢٠١6البنك	المركزي

دينار	عراقيالعراق
نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠7مكتب	الإحصاء	القومي

لعام	١96٨/١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

آيرلندا
النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١5مكتب	الإحصاء	القومييورو

القومية	لعام	٢٠١٠

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١995

شيكل	اسرائيلى	جديدإسرائيل
نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١5مكتب	الإحصاء	القومي

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١995

يوروإيطاليا
النظام	الأوروبي	للحسابات	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القومي

القومية	لعام	٢٠١٠

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١9٨٠

دولار	جامايكاجامايكا
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١6٢٠٠7
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١6
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

البلد

ميزان	المدفوعاتمالية	الحكومة

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

تغطية	القطاعات	
الفرعية4

الممارسات	
المحاسبية5

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

كوت	ديفوار
٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

كرواتيا
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانة

قبرص

النظام	الأوروبي	٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

للحسابات	القومية	

لعام	٢٠١٠

CG,LG,SSالقوميالاستحقاق	الإحصاء	٢٠١7مكتبBPM 6

الجمهورية	التشيكية
٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق٢٠١6٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانة

الدانمرك
٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSمكتب	الإحصاء	القومي

جيبوتي
٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

دومينيكا
٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

الجمهورية	الدومينيكية
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيمزيج٢٠١7٢٠٠١CG,SG,LG,SS,NMPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانة

إكوادور
البنك	المركزي	ووزارة	المالية	

و/أو	الخزانة

٢٠١6١9٨6CG,SG,LG,SS,NFPCالمركزيالنقدية	٢٠١6البنكBPM 6

مصر
٢٠١7/٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١CG,LG,SS,MPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانة

السلفادور
وزارة	المالية	و/أو	الخزانة	و	

البنك	المركزي

٢٠١7١9٨6CG,LG,SSالمركزيالنقدية	٢٠١7البنكBPM 6

غينيا	الاستوائية
٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

إريتريا
٢٠٠٨BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠٠٨٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

إستونيا
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠٠١/١9٨6CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانة

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١٨/٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةإسوتيني

إثيوبيا
٢٠١7/٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١6/٢٠١5١9٨6CG,SG,LG,NFPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانة

فيجي
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

فنلندا
٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق٢٠١6٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانة

فرنسا
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSمكتب	الإحصاء	القومي

غابون
٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١خبراء	الصندوق

غامبيا
البنك	المركزي	وخبراء	النقديةالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

الصندوق
٢٠١7BPM 5

جورجيا
مكتب	الإحصاء	القومي	والبنك	النقدية٢٠١7٢٠٠١CG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانة

المركزي
٢٠١6BPM 6

ألمانيا
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,SG,LG,SSمكتب	الإحصاء	القومي

غانا
٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

اليونان
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠١4CG,LG,SSمكتب	الإحصاء	القومي

غرينادا
٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالالتزاماتالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةغواتيمالا

CB and MEP٢٠١7BPM 6النقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةغينيا

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةغينيا-بيساو

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7١9٨6CG,SS,NFPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةغيانا

٢٠١7/٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةهايتي

هندوراس
البنك	المركزي	

ووزارة	المالية	و/أو	الخزانة

٢٠١5BPM 5البنك	المركزيمزيجCG,LG,SS، أخرى٢٠١7٢٠١4

منطقة	هونغ	كونغ	الصينية	

الإدارية	الخاصة

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١٨/٢٠١7٢٠٠١مكتب	الإحصاء	القومي

هنغاريا

MEP and NSO٢٠١7	الأوروبي	النظام

للحسابات	القومية	

لعام	٢٠١٠

CG,LG,SS,NMPCالمركزيالاستحقاق	٢٠١7البنكBPM 6

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSمكتب	الإحصاء	القوميآيسلندا

٢٠١٨/٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةMoF and IMF staff٢٠١٨/٢٠١7١9٨6CG,SGالهند

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠٠١CG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةإندونيسيا

٢٠١7/٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةإيران

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالعراق

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاقMoF and NSO٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSآيرلندا

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القومي...MoF and NSO٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSإسرائيل

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSمكتب	الإحصاء	القوميإيطاليا

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةجامايكا
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الحسابات	القومية

الأسعار	)مؤشر	أسعار	

المستهلكين(

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

سنة	الأساس٢السنوية	الفعلية

نظام	الحسابات	

القومية

باستخدام	منهجية	
الترجيح	بالسلسلة3

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

ين	يابانياليابان
٢٠١7٢٠١١قسم	الإدارة	العامة

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7قسم	الإدارة	العامةمن	١9٨٠

دينار	أردنيالأردن
٢٠١7١994مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

تنغ	كازاخستانيكازاخستان
٢٠١7٢٠٠7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

٢٠١7البنك	المركزيمن	١994

شلن	كينييكينيا
٢٠١6٢٠٠9مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

دولار	استراليكيريباتي
٢٠١6٢٠٠6مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

وون	كوريا	الجنوبيةكوريا
٢٠١7٢٠١٠البنك	المركزي

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١9٨٠

يوروكوسوفو
٢٠١7٢٠١6مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

دينار	كويتيالكويت
MEP and NSO

٢٠١7٢٠١٠
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

NSO and MEP
٢٠١7

سوم	قيرغيزستانجمهورية	قيرغيزستان
٢٠١6٢٠٠5مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

٢٠١6مكتب	الإحصاء	القومي

جمهورية	لاو	الديمقراطية	

الشعبية
كب	لاوي

٢٠١6٢٠١٢مكتب	الإحصاء	القومي
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

٢٠١6مكتب	الإحصاء	القومي

يورولاتفيا
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7٢٠١٠
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	القوميمن	١995
٢٠١7

ليرة	لبنانيةلبنان
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١6٢٠١٠
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠١٠
٢٠١7/٢٠١6

لوتى	ليسوتوليسوتو
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١6/٢٠١5٢٠١3/٢٠١٢
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

دولار	أمريكيليبيريا
البنك	المركزي

٢٠١7١99٢
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

البنك	المركزي
٢٠١7

دينار	ليبيليبيا
وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	

والتجارة،	و/أو	التنمية
٢٠١6٢٠٠3

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

يوروليتوانيا
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7٢٠١٠
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠5
٢٠١7

يورولكسمبرغ
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7٢٠١٠
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	القوميمن	١995
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميباتاكا	ماكاويةإقليم	ماكاو	الإداري	الخاص
٢٠١7٢٠١6

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠١
٢٠١7

دينار	مقدونىمقدونيا	اليوغسلافية	السابقة
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7٢٠٠5
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

أرياري	مالاغاشيمدغشقر
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١6٢٠٠٠
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١96٨

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

كواشا	مالاوىملاوي
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١١٢٠١٠
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

رينجت	ماليزيماليزيا
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7٢٠١٠
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

روفية	ماليدفيةملديف
MoF and NSO

٢٠١7٢٠١4
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

البنك	المركزي
٢٠١7

فرنك	إفريقيمالي
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١6١999
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

يورومالطا
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7٢٠١٠
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠٠
٢٠١7

دولار	أمريكيجزر	مارشال
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7/٢٠١6٢٠٠4/٢٠٠3
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7/٢٠١6

أوقية	موريتانيةموريتانيا
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١4٢٠٠4
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

روبية	موريشيوسموريشيوس
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7٢٠٠6
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القوميمن	١999
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميبيزو	مكسيكىالمكسيك
٢٠١7٢٠١3

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميدولار	أمريكيميكرونيزيا
٢٠١5/٢٠١4٢٠٠4

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١5/٢٠١4

مكتب	الإحصاء	القوميلاو	مولدوفىمولدوفا
٢٠١7١995

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميتوغروج	منغوليمنغوليا
٢٠١6٢٠١٠

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7/٢٠١6

مكتب	الإحصاء	القومييوروالجبل	الأسود
٢٠١6٢٠٠6

النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١6

مكتب	الإحصاء	القوميدرهم	مغربيالمغرب
٢٠١6٢٠٠7

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القوميمن	١99٨
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميموتيكال	موزمبيقيموزامبيق
٢٠١7٢٠٠9

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨/١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	كيات	ميانمارميانمار

والتجارة،	و/أو	التنمية
مكتب	الإحصاء	القومي...٢٠١6٢٠١١/٢٠١٠/٢٠١7

٢٠١٨/٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميدولار	ناميبيناميبيا
٢٠١7٢٠٠٠

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

٢٠١6/٢٠١5٢٠٠7/٢٠٠6...دولار	أستراليناورو
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7/٢٠١6

مكتب	الإحصاء	القوميروبية	نيباليةنيبال
٢٠١٨/٢٠١7٢٠٠١/٢٠٠٠

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

البنك	المركزي
٢٠١٨/٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القومييوروهولندا
٢٠١7٢٠١5

النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	القوميمن	١9٨٠
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميدولار	نيوزيلندىنيوزيلندا
٢٠١7٢٠١٠/٢٠٠9

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	القوميمن	١9٨7
٢٠١7

البنك	المركزيكوردوبا	نيكاراغوانيكاراغوا
٢٠١7٢٠٠6

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

البنك	المركزيمن	١994
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	إفريقيالنيجر
٢٠١6٢٠٠٠

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القومينيرا	نيجيرىنيجيريا
٢٠١7٢٠١٠

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨
مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميكرون	نرويجيالنرويج
٢٠١7٢٠١5

النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	القوميمن	١9٨٠
٢٠١7
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

البلد

ميزان	المدفوعاتمالية	الحكومة

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

تغطية	القطاعات	
الفرعية4

الممارسات	
المحاسبية5

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	

الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

٢٠١7BPM 6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالاستحقاق٢٠١6٢٠١4CG,LG,SSقسم	الإدارة	العامةاليابان

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠٠١CG,NFPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةالأردن

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,LGمكتب	الإحصاء	القوميكازاخستان

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةكينيا

٢٠١6BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالنقدية٢٠١6١9٨6CG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةكيريباتي

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠٠١CG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةكوريا

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةCG,LG…٢٠١7وزارة	المالية	و/أو	الخزانةكوسوفو

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيمزيجالحكومة	المركزية٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالكويت

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقديةCG,LG,SS…٢٠١7وزارة	المالية	و/أو	الخزانةجمهورية	قيرغيزستان

جمهورية	لاو	الديمقراطية	

الشعبية

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7١9٨6CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةلاتفيا

لبنان
البنك	المركزي	وخبراء	مزيجالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

الصندوق

٢٠١5BPM 5

٢٠١7/٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١CG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةليسوتو

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةليبيريا

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١7١9٨6CG,SG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةليبيا

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠١4CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةليتوانيا

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةلكسمبرغ

٢٠١6BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالنقدية٢٠١6٢٠١4CG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةإقليم	ماكاو	الإداري	الخاص

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7١9٨6CG,SG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةمقدونيا	اليوغسلافية	السابقة

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١7١9٨6CG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةمدغشقر

GAD٢٠١7BPM 6	and	NSOالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١٨/٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةملاوي

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالنقدية٢٠١6٢٠٠١CG,SG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةماليزيا

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةجزر	المالديف

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيمزيجالحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةمالي

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,SSمكتب	الإحصاء	القوميمالطا

٢٠١7/٢٠١6BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةجزر	مارشال

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةموريتانيا

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١٨/٢٠١7٢٠٠١CG,LG,NFPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةموريشيوس

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠١4CG,SS,NMPC,NFPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةالمكسيك

٢٠١5/٢٠١4BPM 5مكتب	الإحصاء	القومي…٢٠١5/٢٠١4٢٠٠١CG,SG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةميكرونيزيا

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١6١9٨6CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةمولدوفا

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١6٢٠٠١CG,SG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةمنغوليا

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١6١9٨6CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةالجبل	الأسود

وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	المغرب

والتجارة،	و/أو	التنمية

GAD٢٠١7BPM 6الاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيمزيج٢٠١7٢٠٠١CG,SGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةموزامبيق

٢٠١7/٢٠١6BPM 5خبراء	الصندوقالنقديةCG,NFPC…٢٠١7/٢٠١6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةميانمار

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةناميبيا

٢٠١5/٢٠١4BPM 6خبراء	الصندوقمزيجالحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةناورو

٢٠١٨/٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١٨/٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةنيبال

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةهولندا

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةنيوزيلندا

٢٠١7BPM 6خبراء	الصندوقالنقدية٢٠١7١9٨6CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةنيكاراغوا

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاقالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالنيجر

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠٠١CG,SG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةنيجيريا

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاقNSO and MoF٢٠١6٢٠١4CG,LG,SSالنرويج



الملحق الإحصائي

143 صندوق النقد الدولي		| 	أكتوبر		٢٠١٨	 	

الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الحسابات	القومية

الأسعار	)مؤشر	أسعار	

المستهلكين(

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

سنة	الأساس٢السنوية	الفعلية

نظام	

الحسابات	

القومية

باستخدام	

منهجية	الترجيح	
بالسلسلة3

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	

الفعلية

٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميريال	عمانيعمان
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

٢٠١7/٢٠١6مكتب	الإحصاء	القوميروبية	باكستانيباكستان
مكتب	الإحصاء	…٢٠٠5/٢٠٠6	6

القومي
٢٠١7/٢٠١6

٢٠١7/٢٠١6٢٠١5/٢٠١4وزارة	الماليةدولار	أمريكيبالاو
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

٢٠١7/٢٠١6وزارة	المالية

٢٠١7٢٠٠7مكتب	الإحصاء	القوميدولار	أمريكيبنما
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993
مكتب	الإحصاء	من	٢٠٠7

القومي
٢٠١7

NSO and MoFكينا	بابوا	غينيا	الجديدةبابوا	غينيا	الجديدة
٢٠١5٢٠١3

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١5

٢٠١7٢٠١4البنك	المركزيغواراني	باراغوايباراغواي
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7البنك	المركزي

٢٠١7٢٠٠7البنك	المركزيسول	بيروفي	الجديدبيرو
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

٢٠١7البنك	المركزي

٢٠١7٢٠٠٠مكتب	الإحصاء	القوميبيزو	فلبينيالفلبين
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميزلوتي	بولنديبولندا
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠
مكتب	الإحصاء	من	١995

القومي
٢٠١7

٢٠١7٢٠١١مكتب	الإحصاء	القومييوروالبرتغال
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠
مكتب	الإحصاء	من	١9٨٠

القومي
٢٠١7

٢٠١7/٢٠١6١954مكتب	الإحصاء	القوميدولار	أمريكيبورتوريكو
نظام	الحسابات	

القومية	لعام	١96٨

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7/٢٠١6

NSO and MEP٢٠١6٢٠١3ريال	قطريقطر
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993
NSO and MEP٢٠١7

٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القومياللو	الرومانيرومانيا
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠
مكتب	الإحصاء	من	٢٠٠٠

القومي
٢٠١7

٢٠١7٢٠١6مكتب	الإحصاء	القوميروبل	روسيروسيا
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨
مكتب	الإحصاء	من	١995

القومي
٢٠١7

٢٠١7٢٠١4مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	روانديرواندا
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

٢٠١7/٢٠١6٢٠١٠/٢٠٠9مكتب	الإحصاء	القوميتالا	سامواساموا
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7/٢٠١6

مكتب	الإحصاء	أخرى٢٠١6٢٠٠7مكتب	الإحصاء	القومييوروسان	مارينو

القومي
٢٠١7

دوبرا	ساو	تومي	ساو	تومي	وبرينسيبي

وبرينسيبي

٢٠١6٢٠٠٨مكتب	الإحصاء	القومي
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

NSO and MEPريال	سعوديالمملكة	العربية	السعودية
٢٠١7٢٠١٠

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

NSO and MEP
٢٠١7

٢٠١7٢٠١4مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	إفريقيالسنغال
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

٢٠١6٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميدينار	صربيصربيا
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	من	٢٠١٠

القومي
٢٠١6

٢٠١6٢٠٠6مكتب	الإحصاء	القوميروبية	سيشيلسيشيل
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١6

٢٠١7٢٠٠6مكتب	الإحصاء	القوميليون	سيراليونسيراليون
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	من	٢٠١٠

القومي
٢٠١7

٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميدولار	سنغافورةسنغافورة
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القومييوروالجمهورية	السلوفاكية
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	من	١997

القومي
٢٠١7

٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القومييوروسلوفينيا
النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	من	٢٠٠٠

القومي
٢٠١7

٢٠١6٢٠٠4البنك	المركزيدولار	جزر	سليمانجزر	سليمان
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

٢٠١6٢٠١٢البنك	المركزيدولار	أمريكيالصومال
نظام	الحسابات	

القومية	لعام	١993

٢٠١4البنك	المركزي

٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميراند	جنوب	أفريقياجنوب	أفريقيا
نظام	الحسابات	القومية	

لعام	٢٠٠٨

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميجنيه	جنوب	السودانجنوب	السودان
نظام	الحسابات	

القومية	لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القومييوروإسبانيا
٢٠١7٢٠١٠

النظام	الأوروبي	للحسابات	

القومية	لعام	٢٠١٠

مكتب	الإحصاء	من	١995

القومي
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميروبية	سريلانكيةسري	لانكا
٢٠١7٢٠١٠

نظام	الحسابات	

القومية	لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميدولار	شرق	الكاريبيسانت	كيتس	ونيفيس
٢٠١76	٢٠٠6

نظام	الحسابات	

القومية	لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميدولار	شرق	الكاريبيسانت	لوسيا
٢٠١7٢٠٠6

نظام	الحسابات	

القومية	لعام	١993

مكتب	الإحصاء	

القومي
٢٠١7

سانت	فنسنت	وجزر	

غرينادين

مكتب	الإحصاء	القوميدولار	شرق	الكاريبي
	٢٠١76	٢٠٠6

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميجنيه	سودانيالسودان
٢٠١4١9٨٢

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١96٨

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7

مكتب	الإحصاء	القوميدولار	سوريناميسورينام
٢٠١6٢٠٠7

نظام	الحسابات	القومية	

لعام	١993

مكتب	الإحصاء	القومي
٢٠١7
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

البلد

ميزان	المدفوعاتمالية	الحكومة

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

تغطية	القطاعات	
الفرعية4

الممارسات	
المحاسبية5

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	

الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

الحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةعمان
٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقدية

٢٠١7/٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةباكستان
CG,SG,LG

٢٠١7/٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية

٢٠١7/٢٠١6BPM 6وزارة	المالية. . .الحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبالاو

٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبنما
CG,SG,LG,SS,NFPC

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالنقدية

الحكومة	المركزية٢٠١5١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبابوا	غينيا	الجديدة
٢٠١5BPM 5البنك	المركزيالنقدية

٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةباراغواي
 CG,SG,LG,SS,MPC,

NFPC
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية

٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةبيرو
CG,SG,LG,SS

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقدية

٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالفلبين
CG,LG,SS

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية

وزارة	المالية	ومكتب	بولندا

الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	٢٠١6

للحسابات	القومية	

لعام	٢٠١٠

CG,LG,SS
٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق

٢٠١7٢٠٠١مكتب	الإحصاء	القوميالبرتغال
CG,LG,SS

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق

وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	بورتوريكو

والتجارة،	و/أو	التنمية

٢٠١6/٢٠١5٢٠٠١
……. . .الاستحقاق. . .

الحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةقطر
البنك	المركزي	وخبراء	النقدية

الصندوق

٢٠١7BPM 5

٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةرومانيا
CG,LG,SS

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية

٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةروسيا
CG,SG,SS

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيمزيج

٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةرواندا
CG,LG

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيمزيج

الحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةساموا
٢٠١7/٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق

الحكومة	المركزية…٢٠١6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسان	مارينو
.	.	..	.	.……

الحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	والجماركساو	تومي	وبرينسيبي
٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية

الحكومة	المركزية٢٠١7٢٠١4وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالمملكة	العربية	السعودية
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية

الحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالسنغال
البنك	المركزي	وخبراء	النقدية

الصندوق

٢٠١7BPM 6

٢٠١6٢٠٠١/١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةصربيا
CG,SG,LG,SS

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية

٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسيشيل
CG,SS

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية

الحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسيراليون
٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقدية

الحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسنغافورة
٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالنقدية

٢٠١7٢٠٠١مكتب	الإحصاء	القوميالجمهورية	السلوفاكية
CG,LG,SS

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق

٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسلوفينيا
CG,SG,LG,SS

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالنقدية

الحكومة	المركزية٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةجزر	سليمان
٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالصومال

٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةجنوب	أفريقيا
CG,SG,SS

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية

وزارة	المالية	و/أو	الخزانة،	جنوب	السودان

وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	

والتجارة،	و/أو	التنمية

الحكومة	المركزية…٢٠١7
MoF, NSO, and النقدية

MEP

٢٠١7BPM 6

وزارة	المالية	ومكتب	إسبانيا

الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	٢٠١7

للحسابات	القومية	

لعام	٢٠١٠

CG,SG,LG,SS
٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق

الحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسري	لانكا
٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقدية

الحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسانت	كيتس	ونيفيس
٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية

الحكومة	المركزية٢٠١٨/٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسانت	لوسيا
٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية

سانت	فنسنت	وجزر	

غرينادين

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانة

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيمزيجالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةالسودان

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيمزيجالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسورينام
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الحسابات	القومية

الأسعار	)مؤشر	أسعار	

المستهلكين(

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

سنة	الأساس٢السنوية	الفعلية

نظام	

الحسابات	

القومية

باستخدام	

منهجية	الترجيح	
بالسلسلة3

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	

الفعلية

النظام	الأوروبي	٢٠١7٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميكرونة	سويدي	السويد

للحسابات	القومية	لعام	

٢٠١٠

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١993

النظام	الأوروبي	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	سويسريسويسرا

للحسابات	القومية	لعام	

٢٠١٠

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١9٨٠

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١٠٢٠٠٠مكتب	الإحصاء	القوميليرة	سوريةسوريا

لعام	١993

٢٠١١مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١١مكتب	الإحصاء	القوميدولار	تايواني	جديدمقاطعة	تايوان	الصينية

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7١995مكتب	الإحصاء	القوميساماني	طاجيكستانيطاجيكستان

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠7مكتب	الإحصاء	القوميشلن	تنزانيتنزانيا

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	البات	التايلنديتايلند

والتجارة،	و/أو	التنمية
نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠٢

لعام	١993
وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	من	١993

والتجارة،	و/أو	التنمية

٢٠١7

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠١56وزارة	الماليةدولار	أمريكيتيمور-ليشتي

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١5٢٠٠7مكتب	الإحصاء	القوميفرنك	إفريقيتوغو

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٠البنك	المركزيبانغا	تونغيتونغا

لعام	١993

٢٠١7البنك	المركزي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٢مكتب	الإحصاء	القوميدولار	ترينيداد	و	توباغوترينيداد	و	توباغو

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميدينار	تونسيتونس

لعام	١993
٢٠١6مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠9

النظام	الأوروبي	٢٠١7٢٠٠9مكتب	الإحصاء	القوميليرة	تركيةتركيا

للحسابات	القومية	لعام	

٢٠١٠

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠9

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠٨مكتب	الإحصاء	القوميمانات	تركمان	جديدتركمانستان

لعام	١993
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠٠

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١5٢٠٠5مستشاري PFTACدولار	أسترالىتوفالو

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميشلن	أوغنديأوغندا

لعام	١993

٢٠١7/٢٠١6البنك	المركزي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميهريفنيا	أوكرانيةأوكرانيا

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	٢٠٠5

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميدرهم	إماراتيالإمارات	العربية	المتحدة

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

النظام	الأوروبي	٢٠١7٢٠١6مكتب	الإحصاء	القوميجنيه	إسترلينيالمملكة	المتحدة

للحسابات	القومية	لعام	

٢٠١٠

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١9٨٠

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٢مكتب	الإحصاء	القوميدولار	أمريكيالولايات	المتحدة

لعام	٢٠٠٨
٢٠١7مكتب	الإحصاء	القوميمن	١9٨٠

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠٠5البنك	المركزيبيزو	أوروغوايأوروغواي

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7١995مكتب	الإحصاء	القوميسوم	أوزبكستانأوزبكستان

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6٢٠٠6مكتب	الإحصاء	القوميفاتو	فانواتوفانواتو

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١6١997البنك	المركزيبوليفار	فنزويليفنزويلا

لعام	٢٠٠٨

٢٠١6البنك	المركزي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميدونغ	فيتناميفييت	نام

لعام	١993

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

نظام	الحسابات	القومية	٢٠٠٨١99٠خبراء	الصندوقريال	يمنياليمن

لعام	١993
 NSO, CB and IMF

staff
٢٠٠9

نظام	الحسابات	القومية	٢٠١7٢٠١٠مكتب	الإحصاء	القوميكواشا	زامبيزامبيا

لعام	٢٠٠٨

٢٠١7مكتب	الإحصاء	القومي

٢٠١6مكتب	الإحصاء	القومي. . .٢٠١5٢٠٠9مكتب	الإحصاء	القوميدولار	أمريكيزيمبابوي
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تتمة(

البلد

ميزان	المدفوعاتمالية	الحكومة

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

تغطية	القطاعات	
الفرعية4

الممارسات	
المحاسبية5

مصدر	البيانات	
التاريخية١

أحدث	البيانات	

السنوية	الفعلية

دليل	

الإحصاءات	

المستخدم	من	

المصدر

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق٢٠١6٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةالسويد

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١6٢٠٠١CG,SG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةسويسرا

٢٠٠9BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠٠9١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةسوريا

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةمقاطعة	تايوان	الصينية

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١7١9٨6CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةطاجيكستان

الحكومة	المركزية،	٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةتنزانيا

الحكومة	المحلية

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقدية

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7/٢٠١6٢٠٠١CG,BCG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةتايلند

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةتيمور-ليشتي

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةتوغو

CB and NSO٢٠١7BPM 6النقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠١4وزارة	المالية	و/أو	الخزانةتونغا

CB and NSO٢٠١7BPM 6النقديةالحكومة	المركزية٢٠١7/٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةترينيداد	و	توباغو

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةتونس

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالاستحقاق٢٠١7٢٠٠١CG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةتركيا

الحكومة	المركزية،	٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةتركمانستان

الحكومة	المحلية

NSO and IMF staff٢٠١5BPM 6النقدية

٢٠١٢BPM 6خبراء	الصندوقمزيجالحكومة	المركزية…٢٠١7وزارة	المالية	و/أو	الخزانةتوفالو

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١6٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةأوغندا

٢٠١6BPM 6البنك	المركزيالنقدية٢٠١6٢٠٠١CG,SG,LG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةأوكرانيا

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١7٢٠٠١CG,BCG,SG,SSوزارة	المالية	و/أو	الخزانةالإمارات	العربية	المتحدة

الحكومة	المركزية،	٢٠١7٢٠٠١مكتب	الإحصاء	القوميالمملكة	المتحدة

الحكومة	المحلية

٢٠١7BPM 6مكتب	الإحصاء	القوميالاستحقاق

وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	الولايات	المتحدة

والتجارة،	و/أو	التنمية

٢٠١7٢٠١4CG,SG,LGالقوميالاستحقاق	الإحصاء	٢٠١6مكتبBPM 6

 ,٢٠١7١9٨6CG,LG,SS,MPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةأوروغواي
NFPC

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقدية

وزارة	الاقتصاد	والتخطيط	النقديةCG,SG,LG,SS…٢٠١6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةأوزبكستان

والتجارة،	و/أو	التنمية

٢٠١7BPM 6

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةفانواتو

٢٠١6BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١3٢٠٠١BCG,NFPCوزارة	المالية	و/أو	الخزانةفنزويلا

٢٠١7BPM 5البنك	المركزيالنقدية٢٠١5٢٠٠١CG,SG,LGوزارة	المالية	و/أو	الخزانةفييت	نام

الحكومة	المركزية،	٢٠١3٢٠٠١وزارة	المالية	و/أو	الخزانةاليمن

الحكومة	المحلية

٢٠٠9BPM 5خبراء	الصندوقالنقدية

٢٠١7BPM 6البنك	المركزيالنقديةالحكومة	المركزية٢٠١7١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةزامبيا

CB and MoF٢٠١6BPM 6النقديةالحكومة	المركزية٢٠١5١9٨6وزارة	المالية	و/أو	الخزانةزيمبابوي

ملحوظة:	BPM=	دليل ميزان المدفوعات	؛	CPI	=	مؤشر	أسعار	المستهلكين؛	ESA	=	النظام	الأوروبي	للحسابات	القومية؛	SNA	=	نظام	الحسابات	القومية.

	=	MoF التنميــة؛	و/أو	والتجــارة،	والتخطيــط	الاقتصــاد	وزارة	=	MEP	الدوليــة؛	الاقتصاديــة	المنظمــات	= IEO	العامــة؛	الإدارة	قســم	= GAD	الجمــارك؛	مصلحــة	=	Customs	المركــزي؛	البنــك	=	CB	١

وزارة	الماليــة	و/أو	الخزانــة؛		NSO	=	مكتــب	الإحصــاء	القومــي؛	PFTAC	=	مركــز	المســاعدة	الفنيــة	الماليــة	لمنطقــة	المحيــط	الهــادئ.

٢	سنة	الأساس	للحسابات	القومية	هي	الفترة	التي	تقارن	بها	فترات	أخرى	والتي	تظهر	الأسعار	في	مقام	نسب	السعر	المستخدمة	في	حساب	المؤشر	.

3	اســتخدام	منهجيــة	الترجيــح		بالسلســلة	يســمح	للبلــدان	قيــاس	نمــو	إجمــالي	النــاتج	المحلــي	أكثــر	دقــة	عــن	طريــق	الحــد	مــن	أو	إلغــاء	التحيــز	الســالب	في	سلســلة	حجــم	مبنيــة	علــى	الأرقــام	القياســية	حيــث	أن	

مكونــات	متوســط	الحجــم	تســتخدم	أوزان	ترجيحيــة	مأخــوذة	مــن	ســنة	ســابقة	ليســت	بعيــدة.

4	BCG	=	الحكومــة	المركزيــة	المدرجــة	في	الموازنــة؛	CG	=	الحكومــة	المركزيــة؛	EUA=	الوحدات/الحســابات	خــارج	الميزانيــة؛		LG	=	الحكومــة	المحليــة؛	MPC	=	هيئــات	القطــاع	العــام	النقــدي،	بمــا	

فيهــا	البنــك	المركــزي؛	NFPC	=	هيئــات	القطــاع	العــام	غيــر	المــالي؛NMPC	=	هيئــات	القطــاع	العــام	المــالي	غيــر	النقــدي؛		SG	=	حكومــة	الولايــة؛	SS	=	صناديــق	الضمــان	الاجتماعــي؛	TG	=	الحكومــات	

الإقليمية.

5	معاييــر	المحاســبة؛	A=	)الاســتحقاق(:	المحاســبة	علــى	أســاس	الاســتحقاق؛	C=	)النقديــة(:		المحاســبة	علــى	أســاس	النقــد؛	CB=	)الالتزامــات(:	المحاســبة	علــى	أســاس	الالتزامــات؛	Mixed=	)مزيــج(:	

مزيــج	مــن	المحاســبة	علــى	اســاس	النقــد	والاســتحقاق.

6	سنة	الأساس	لا	تساوي	١٠٠	لأنه	لا	يتم	قياس	إجمالي	الناتج	المحلي	الاسمي	بنفس	الطريقة	التي	يقاس	بها	إجمالي	الناتج	المحلي	الحقيقي	،	أو	يتم	تعديل	البيانات	موسميا.
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افتراضات سياسة المالية العامة

الأجل	 قصيرة	 العامة	 المالية	 سياسة	 افتراضات	 تستند	

إلى	 عادة	 العالمي	 الاقتصاد  آفاق  تقرير	 في	 المستخدمة	

الموازنات	المعلنة	رسميا	والمعدلة	حسب	الفروق	بين	افتراضات	

السلطات	الوطنية	وخبراء	صندوق	النقد	الدولي	بشأن	الاقتصاد	

الكلي	وتوقعات	نتائج	المالية	العامة.	وفي	حالة	عدم	الإعلان	

السياسات	 تدابير	 التوقعات	 تتضمن	 الموازنة،	 عن	 رسميا	

العامة	 المالية	 توقعات	 تستند	 وبالمثل،	 تنفيذها.	 يُرجح	 التي	

تنتهجها	 التي	 المسارات	 أرجح	 تقدير	 إلى	 المتوسط	 الأجل	 في	

لخبراء	 الكافية	 المعلومات	 توافر	 عدم	 حالة	 وفي	 السياسات.	

وتوقعات	 الموازنة	 بشأن	 السلطات	 خطط	 لتقدير	 الصندوق	

الهيكلي،	 الأولي	 الرصيد	 تغير	 يُفترض	عدم	 السياسات،	 تنفيذ	

لافتراضات	 عرضا	 يلي	 فيما	 ونقدم	 ذلك.	 خلاف	 يذكر	 لم	 ما	

محددة	تستخدم	في	بعض	الاقتصادات	المتقدمة.	)راجع	أيضا	

من	 الإلكتروني	 القسم	 في	 »باء-9«	 إلى	 »باء-5«	 الجداول	

بصافي	 المتعلقة	 البيانات	 على	 للاطلاع	 الإحصائي	 الملحق	

والأرصدة	 العامة	 المالية	 أرصدة	 في	 الإقراض/الاقتراض	
الهيكلية(.١

المعلومات	 إلى	 العامة	 المالية	 توقعات	 تستند	 الأرجنتين:	

الحكومة	 في	 الموازنة	 وخطط	 الموازنة	 نتائج	 عن	 المتاحة	

الفيدرالية	وحكومات	المقاطعات،	وتدابير	المالية	العامة	التي	

التي	 الكلية	 الاقتصادية	 والتوقعات	 السلطات	 عنها	 أعلنت	

أعدها	خبراء	صندوق	النقد	الدولي.

أستراليا:	تستند	توقعات	المالية	العامة	إلى	بيانات	مكتب	

الإحصاءات	الأسترالي؛	وموازنات	السنة	المالية	٢٠١٨/٢٠١9	

المالية	 والتحديثات	 والأقاليم؛	 والولايات	 للكومنولث	

منتصف	 في	 والأقاليم	 الولايات	 عن	 الصادرة	 والاقتصادية	

٢٠١٨/٢٠١7؛	وتقديرات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي.

البيانات	 على	 العامة	 المالية	 توقعات	 تستند	 النمسا:	

المأخوذة	من	مكتب	»إحصاءات	النمسا«،	وتوقعات	السلطات،	

وتقديرات	وتوقعات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي.	

بلجيكا:	تستند	التوقعات	إلى	برنامج	الاستقرار	خلال	الفترة	

خطط	 بشأن	 المتاحة	 الأخرى	 والمعلومات	 	٢٠١٨-٢٠٢١

تعديلات	 إجراء	 مع	 السلطات،	 وضعتها	 التي	 العامة	 المالية	

عليها	لمراعاة	افتراضات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي.	

الناتج	الممكن	كنسبة	 الفعلي	ناقصا	 الناتج	 الناتج	بأنها	 ١		تعرّف	فجوة	

من	 مئوية	 كنسبة	 الهيكلية	 الأرصدة	 عن	 ويعبر	 الممكن.	 الناتج	 من	 مئوية	

الفعلي	 الإقراض/الاقتراض	 صافي	 هو	 الهيكلي	 والرصيد	 الممكن.	 الناتج	

عوامل	 لمراعاة	 المصحح	 الممكن،	 الناتج	 من	 الدوري	 الناتج	 آثار	 ناقصا	

تكوين	 وآثار	 الأولية	 والسلع	 الأصول	 أسعار	 مثل	 أخرى،	 وعوامل	 تتكرر	 لا	

التدابير	المؤقتة	 آثار	 الهيكلي	تشمل	 الرصيد	 التغيرات	في	 الناتج.	لذلك	فإن	

الدين	 خدمة	 وتكاليف	 الفائدة	 أسعار	 في	 التقلبات	 وأثر	 العامة،	 للمالية	

وتستند	 الإقراض/الاقتراض.	 صافي	 في	 الدورية	 غير	 الأخرى	 والتقلبات	

الصندوق	لإجمالي	 الهيكلية	إلى	تقديرات	خبراء	 عمليات	احتساب	الأرصدة	

الأول	في	 الملحق	 )راجع	 والنفقات	 الإيرادات	 الممكن	ومرونة	 الناتج	المحلي	

عدد	أكتوبر	١993	من	تقرير	آفاق	الاقتصاد	العالمي(.	ويُحسب	صافي	الدين	

وتحيط	 الدين.	 لأدوات	 المقابلة	 المالية	 الأصول	 ناقصا	 الدين	 إجمالي	 بأنه	

بتقديرات	فجوة	الناتج	والرصيد	الهيكلي	أجواء	كثيفة	من	عدم	اليقين.	

المالية	 توقعات	 تستند	 	٢٠١٨ عام	 لنهاية	 بالنسبة	 البرازيل:	

العجز	 العامة	حتى	مايو	٢٠١٨،	وهدف	 الموازنة	 أداء	 إلى	 العامة	

المعتمد	في	قانون	الموازنة.

الأساسي	 السيناريو	 تنبؤات	 باستخدام	 التوقعات	 تحُدد	 كندا: 

موازنات	 مستجدات	 وأحدث	 	٢٠١٨ لعام	 الفيدرالية	 الموازنة	 في	

بعض	 الصندوق	 خبراء	 ويجري	 توفرها.	 حسب	 المقاطعات	

في	 الفروق	 حسب	 التنبؤات	 منها	 عوامل	 لمراعاة	 التعديلات	

الصندوق	 خبراء	 تنبؤات	 وتتضمن	 الكلية.	 الاقتصادية	 التوقعات	

الحسابات	 نظام	 عن	 الصادرة	 الإحصائية	 البيانات	 آخر	 أيضا	

الاقتصادية	القومية	الكندية	التابع	لمؤسسة	الإحصاء	الكندية،	بما	

في	ذلك	نتائج	الموازنة	الفيدرالية	وموازنات	المقاطعات	والأقاليم	

حتى	نهاية	الربع	الأول	من	عام	٢٠١٨.

شيلي:	تستند	التوقعات	إلى	توقعات	السلطات	بشأن	الموازنة،	

والمعدلة	لمراعاة	توقعات	خبراء	الصندوق	لإجمالي	الناتج	المحلي	

وأسعار	النحاس.	

المالي	 الضبط	 وتيرة	 تكون	 أن	 التوقعات	 تفترض	 الصين:	

الأمان	 تعزيز	شبكات	 نتيجة	إصلاحات	 الأرجح	 تدرجا	على	 أكثر	

سياق	 في	 عنها	 المعلن	 الاجتماعي	 الضمان	 ونظام	 الاجتماعي	

عقدته	 الذي	 الثالث	 الكامل	 للاجتماع	 الإصلاحات	 أعمال	 جدول	

اللجنة	المركزية	الثامنة	عشرة	للحزب	الشيوعي	الصيني.

أرقام	 أحدث	 مع	 	٢٠١7 لعام	 التقديرات	 تتسق	 الدانمرك:	

الموازنة	الرسمية،	المعدلة	حسبما	يكون	ملائما	وفق	الافتراضات	

الاقتصادية	الكلية	لخبراء	الصندوق.	وبالنسبة	لعام	٢٠١٨،	تشمل	

التوقعات	أهم	سمات	خطة	المالية	العامة	متوسطة	الأجل	حسبما	

 (Convergence Programme وردت	في	»برنامج	التقارب	٢٠١7«	

(2017	الذي	أعدته	السلطات	وقدمته	للاتحاد	الأوروبي.	
فرنسا:	توقعات	عام	٢٠١٨	هي	انعكاس	لقانون	الموازنة	لعام	

٢٠١٨.	وبالنسبة	للفترة	٢٠١٨-٢٠٢3،	فهي	تستند	إلى	التدابير	

التي	نص	عليها	قانون	الموازنة	متعددة	السنوات	وقانون	موازنة	

عام	٢٠١٨،	وقد	تم	تعديل	التدابير	الإضافية	المتوقعة	في	قانون	

موازنة	٢٠١9	لمراعاة	الفروق	في	الافتراضات	المتعلقة	بالمتغيرات	

بيانات	 وتعكس	 الإيرادات.	 وتوقعات	 الكلية	 والاقتصادية	 المالية	

المالية	العامة	التاريخية	التعديلات	والتحديثات	المدخلة	في	مايو	

والحسابات	 الدين	 وبيانات	 العامة	 المالية	 حسابات	 على	 	٢٠١٨

القومية	التاريخية.	

ألمانيا:	تستند	توقعات	خبراء	الصندوق	لعام	٢٠١٨	والأعوام	

اللاحقة	إلى	»برنامج	الاستقرار	لعام	٢٠١٨«،	والموازنة	الفيدرالية	

الإحصاءات	 هيئة	 من	 البيانات	 وتحديثات	 	،٢٠١٨ لعام	 المعدلة	

الكلي	 الاقتصادي	 الإطار	 في	 الفروق	 لمراعاة	 والمعدلة	 القومية،	

بمرونات	 المتعلقة	 والافتراضات	 الصندوق	 خبراء	 وضعه	 الذي	

الإيرادات.	وتشمل	تقديرات	إجمالي	الدين	محافظ	الأصول	متراجعة	

القيمة	والأعمال	الثانوية	المحولة	إلى	المؤسسات	التي	في	سبيلها	

المالي	 للقطاع	 المساندة	 العمليات	 من	 وغيرها	 التصفية	 إلى	

والاتحاد	الأوروبي.	

التي	 التعديلات	 العامة	تعكس	 اليونان:	توقعات	المالية	

الرقابة	 إجراء	 ظل	 في	 الأولي	 الرصيد	 تعريف	 مع	 تتسق	

المعززة	بشأن	اليونان.		

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

الاقتصادات المختارة 
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منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة:	تستند	التوقعات	

إلى	توقعات	المالية	العامة	التي	وضعتها	السلطات	بشأن	النفقات	

في	الأجل	المتوسط.	

العامة	على	توقعات	خبراء	 المالية	 تنطوي	توقعات	 هنغاريا: 

وتأثير	 الكلي،	 الاقتصاد	 بإطار	 يتعلق	 فيما	 الدولي	 النقد	 صندوق	

المالية	 سياسة	 خطط	 إلى	 بالإضافة	 الأخيرة	 التشريعية	 التدابير	

العامة	المعلنة	في	موازنة	عام	٢٠١٨.

الموازنة.	 تنفيذ	 بيانات	 إلى	 التاريخية	 البيانات	 تستند	 الهند: 

وتستند	التوقعات	إلى	المعلومات	المتاحة	عن	خطط	المالية	العامة	

التي	وضعتها	السلطات	مع	التعديلات	التي	أضيفت	وفق	افتراضات	

دون	 الحكومات	 مستوى	 على	 البيانات	 وتدرج	 الصندوق.	 خبراء	

المركزية	بفارق	زمني	يصل	إلى	سنة	واحدة؛	وبالتالي	لا	يتم	إعداد	

النهائية	إلا	بعد	فترة	ليست	 العامة	في	صيغتها	 بيانات	الحكومة	

البيانات	 وتختلف	 المركزية.	 الحكومة	 بيانات	 إعداد	 من	 بالقليلة	

التي	يعرضها	الصندوق	عن	تلك	التي	تعرضها	الهند،	لاسيما	فيما	

وقيد	 التراخيص،	 ومزادات	 الاستثمارات	 تصفية	 بعائدات	 يتعلق	

إجمالي	 أساس	 على	 قيدها	 مقابل	 صاف	 أساس	 على	 الإيرادات	

بالنسبة	لفئات	معينة	قليلة،	وبعض	أنشطة	الإقراض	التي	يجريها	

القطاع	العام.

إلى	 الدولي	 النقد	 صندوق	 توقعات	 تستند	 إندونيسيا: 

الضريبية،	 والإدارة	 الضرائب	 سياسة	 في	 المحدودة	 الإصلاحات	

	،٢٠١5 يناير	 منذ	 المستحدثة	 الوقود	 دعم	 تسعير	 وإصلاحات	

والزيادة	التدريجية	في	الإنفاق	الاجتماعي	والرأسمالي	على	المدى	

المتوسط	تماشيا	مع	الحيز	المالي	المتاح.

آيرلندا: تستند	توقعات	المالية	العامة	إلى	موازنة	الدولة	لعام	

.٢٠١٨

إحصاءات	 بيانات	 إلى	 التاريخية	 البيانات	 	تستند	 إسرائيل:

ومن	 للإحصاءات.	 المركزي	 المكتب	 أعدها	 التي	 الحكومة	 مالية	

الأقصى	 الحد	 عند	 المركزية	 الحكومة	 عجز	 يظل	 أن	 المفترض	

لمستواه	الحالي	البالغ	٢.9%	من	إجمالي	الناتج	المحلي	طوال	فترة	

العامة	في	 المالية	 أهداف	 التوقعات،	بدلا	من	تراجعه	تماشيا	مع	

الأجل	المتوسط،	وذلك	بالاتساق	مع	الخبرة	الطويلة	في	تعديل	هذه	

الأهداف.

إيطاليا:	تستند	تقديرات	وتوقعات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي	

لعام	 الحكومة	 موازنة	 في	 المتضمنة	 العامة	 المالية	 خطط	 إلى	

	.٢٠١٨ إبريل	 في	 والمالية	 الاقتصادية	 الوثيقة	 وتحديث	 	٢٠١٨

ضريبة	 في	 التلقائية	 الزيادات	 إلغاء	 الصندوق	 خبراء	 ويفترض	

القيمة	المُضافة	العام	القادم.	

العامة	 المالية	 تدابير	 على	 التوقعات	 تنطوي	 اليابان:	

الضرائب	 زيادة	 تتضمن	 والتي	 بالفعل،	 الحكومة	 أعلنتها	 التي	

الاستهلاكية	في	أكتوبر	٢٠١9.	

متوسط	 المسار	 على	 المتوسط	 الأجل	 تنبؤات	 تنطوي	 كوريا: 

الأجل	للإنفاق	العام	الذي	أعلنته	الحكومة.	

لعام	٢٠١٨	بشكل	 العامة	 المالية	 المكسيك:	تتماشى	توقعات	

	٢٠١9 عام	 توقعات	 تفترض	 بينما	 المعتمدة،	 الموازنة	 مع	 عام	

قانون	 عليها	 نص	 التي	 للقواعد	 الامتثال	 التالية	 والسنوات	

المسؤولية	المالية.

	٢٠٢3-٢٠١7 للفترة	 العامة	 المالية	 توقعات	 تستند	 هولندا:	

السياسات	 تحليل	 مكتب	 « وضعها	 التي	 الموازنة	 توقعات	 إلى	

في	 الفروق	 لمراعاة	 التعديل	 بعد	 للسلطات	 التابع	 الاقتصادية«	

الافتراضات	الاقتصادية	الكلية.	وقد	تم	تعديل	البيانات	التاريخية	

بيانات	 بإصدار	 للإحصاء	 المركزي	 المكتب	 قيام	 أعقاب	 في	

اعتماد	 نتيجة	 	٢٠١4 يونيو	 شهر	 في	 المعدلة	 الكلي	 الاقتصاد	

 (ESA 2010) والإقليمية	 القومية	 للحسابات	 الأوروبي	 »النظام	

وتعديلات	البيانات	المصدرية.

السنة	 موازنة	 إلى	 العامة	 المالية	 توقعات	 تستند	 نيوزيلندا: 

في	 والمالية	 الاقتصادية	 والمستجدات	 	٢٠١9/٢٠١٨ المالية	

منتصف	عام	٢٠١7،	وتقديرات	خبراء	صندوق	النقد	الدولي.	

البرتغال:	تستند	توقعات	هذا	العام	إلى	الموازنة	التي	اعتمدتها	

السلطات،	المعدلة	لمراعاة	التنبؤات	الاقتصادية	الكلية	التي	أعدها	

عدم	 افتراض	 إلى	 ذلك	 بعد	 التوقعات	 وتستند	 الصندوق.	 خبراء	

حدوث	أي	تغييرات	في	السياسات.	

بورتو	 إلى	»خطط	 العامة	 المالية	 توقعات	 تستند	 ريكو:  بورتو 

ريكو	للنمو	الاقتصادي	والمالي«	(FEGPs)،	التي	أُعِدَّت	في	إبريل	

وخضعت	للتحديث	في	أغسطس	٢٠١٨،	وفي	انتظار	اعتمادها	من	

تفترض	 الخطة،	 هذه	 افتراضات	 مع	 وتماشيا	 الرقابي.	 المجلس	

الإعمار	 لإعادة	 فيدرالية	 مساعدات	 تقديم	 الصندوق	 توقعات	

وتفترض	 الجزيرة	في	سبتمبر	٢٠١7.	 ماريا	 إعصار	 دمر	 أن	 بعد	

التمويل	 إلغاء	 يلي:	 ما	 نتيجة	 الإيرادات	 تراجع	 أيضا	 التوقعات	

»الرعاية	 قانون	 بموجب	 لبورتوريكو	 المخصص	 الفيدرالي	

حوافز	 وإلغاء	 	،٢٠١٨ عام	 من	 اعتبارا	 المتناول«	 في	 الصحية	

آثار	 حيدت	 التي	 	٢٠١٨ عام	 من	 اعتبارا	 الفيدرالية	 الضريبة	

وآثار	 الأجنبية،	 الشركات	 بشأن	 	»١54 رقم	 ريكو	 بورتو	 »قانون	

المزايا	 يخفض	 الذي	 والوظائف«	 الضريبية	 التخفيضات	 »قانون	

بالإنتاج	 تقوم	 التي	 الأمريكية	 للشركات	 الممنوحة	 الضريبية	

فقد	 السياسات	 بشأن	 اليقين	 عدم	 لحجم	 ونظرا	 ريكو.	 بورتو	 في	

الاقتصادي	 للنمو	 ريكو	 بورتو	 »خطة	 افتراضات	 بعض	 تختلف	

والمالي«	والصندوق،	وخاصة	المتعلقة	بإصلاح	ضريبة	الشركات	

والمعدلات(؛	 )الرسوم	 الضريبية	 والتعديلات	 الضريبي	 والامتثال	

لفاتورة	 التشغيلية	 التكاليف	 وتجميد	 والنفقات،	 الدعم	 وتخفيض	

وعلى	 الصحية.	 الرعاية	 كفاءة	 ورفع	 الحركية؛	 وتحسين	 الأجور،	

رقم	 بالقانون	 العمل	 تمديد	 الإجراءات	 تتضمن	 النفقات،	 جانب	

الحكومي،	 الإنفاق	 من	 كبير	 بموجبه	تجميد	جانب	 يتم	 الذي	 	،66

التشغيل؛	وتخفيضات	في	 حتى	نهاية	٢٠٢٠؛	وتخفيض	تكاليف	

أن	 ورغم	 التعليم.	 على	 الإنفاق	 في	 وتخفيضات	 الحكومي؛	 الدعم	

افتراضات	الصندوق	على	مستوى	السياسات	مماثلة	للافتراضات	

مع	 والمالي«	 الاقتصادي	 للنمو	 ريكو	 بورتو	 »خطة	 سيناريو	 في	

اتخاذ	التدابير	الكاملة،	فإن	توقعات	الصندوق	للإيرادات	والنفقات	

والأرصدة	المالية	مختلفة	عن	التوقعات	الواردة	في	الخطة.	ويرجع	

المستخدمة:	 المنهجيات	 في	 الجوهرية	 الفروق	 من	 اثنين	 إلى	 ذلك	

أولها	أن	توقعات	الصندوق	قائمة	على	أساس	الاستحقاق،	بينما	

الاقتصادي	 للنمو	 ريكو	 بورتو	 »خطة	 الواردة	في	 التوقعات	 تقوم	

بين	 كبير	 اختلاف	 هناك	 وثانيا،	 النقدي.	 الأساس	 على	 والمالي«	

الواردة	 الافتراضات	 وتلك	 للصندوق	 الكلي	 الاقتصاد	 افتراضات	

السنة	 أساس	 على	 مبنية	 الصندوق	 توقعات	 وثالثا،	 الخطة.	 في	

خطة	بورتو	ريكو	للنمو	الاقتصادي	 التقويمية	بينما	التوقعات	في	»

والمالي«	تقوم	على	أساس	السنة	المالية.	

الإطار ألف-1 )تابع(
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روسيا:	التوقعات	للفترة	٢٠١٨-٢٠٢١	تعكس	تقديرات	خبراء	

الفترة	 توقعات	 وتستند	 السلطات.	 موازنة	 على	 بناء	 الصندوق،	

٢٠٢٢-٢٠٢3	إلى	القاعدة	الجديدة	لأسعار	النفط،	مع	تعديلاتها	

التي	وضعها	خبراء	الصندوق.	

المملكة العربية السعودية:	تعكس	توقعات	السيناريو	الأساسي	

أثر	 الحكومية	 الإيرادات	 لإجمالي	 الصندوق	 خبراء	 وضعه	 الذي	

الإيرادات	 وتستند	 	.٢٠١٨ عام	 موازنة	 في	 المعلنة	 السياسات	

آفاق	 لتقرير	 الأساسي	 السيناريو	 في	 النفط	 أسعار	 إلى	 النفطية	

الاقتصاد	العالمي	وافتراض	استمرار	المملكة	في	الوفاء	بتعهداتها	

بموجب	اتفاق	أوبك+.	وتأخذ	التوقعات	بشأن	النفقات	موازنة	عام	

٢٠١٨	كنقطة	بداية،	وتعكس	تقديرات	خبراء	الصندوق	لآثار	آخر	

التغيرات	في	السياسات	والتطورات	الاقتصادية.	وتتضمن	النفقات	

في	عام	٢٠١٨	البدلات	والإجراءات	الأخرى	التي	تسري	لمدة	سنة	

واحدة	والمعلنة	في	المرسوم	الملكي	الصادر	في	يناير	٢٠١٨.	

تستند	 	،٢٠١9/٢٠١٨ المالية	 للسنة	 بالنسبة	 سنغافورة:	

التوقعات	إلى	أرقام	الموازنة.	ويفترض	خبراء	الصندوق	عدم	تغير	

السياسات	بالنسبة	لبقية	فترة	التوقعات.

جنوب إفريقيا: تستند	توقعات	المالية	العامة	إلى	موازنة	عام	

٢٠١٨.	والإيرادات	غير	الضريبية	لا	تشمل	المعاملات	في	الأصول	

مرتبطة	 إيرادات	 على	 أساسا	 تنطوي	 لأنها	 والخصوم	 المالية	

بمكاسب	تقييم	سعر	الصرف	المتحققة	من	حيازة	الودائع	بالعملات	

الأجنبية،	وبيع	الأصول،	والبنود	المماثلة	من	ناحية	المفاهيم.	

إسبانيا: بالنسبة	لعام	٢٠١٨	وما	بعده،	تستند	توقعات	المالية	

العامة	إلى	المعلومات	المحددة	في	برنامج	تحقيق	الاستقرار	لعام	

الصندوق	 خبراء	 توقعات	 وإلى	 الحكومة،	 وضعته	 الذي	 	٢٠١٨

للاقتصاد	الكلي.	

السويد:	تراعي	توقعات	المالية	العامة	التوقعات	التي	وضعتها	

السلطات	استنادا	إلى	الموازنة	العامة	لربيع	٢٠١٨.	ويُحسب	تأثير	

العامة	باستخدام	معيار	 المالية	 الدورية	على	حسابات	 التطورات	

قياس	المرونة	لعام	٢٠٠5	الذي	وضعته	»منظمة	التعاون	والتنمية	

في	الميدان	الاقتصادي«	لمراعاة	فجوات	الناتج	وتوظيف	العمالة.

العامة	 المالية	 سياسة	 تعديل	 التوقعات	 تفترض	 سويسرا: 

مع	 العامة	 المالية	 أرصدة	 اتساق	 على	 للمحافظة	 الضرورة	 عند	

متطلبات	قواعد	المالية	العامة	في	سويسرا.	

تركيا:	تستند	توقعات	المالية	العامة	لعام	٢٠١٨	إلى	البرنامج	

للفترة	٢٠١٨-٢٠٢٠	مع	 السلطات	 وضعته	 الذي	 الأجل	 متوسط	

وتنبؤات	 المعلنة	 الإضافية	 المالية	 التدابير	 لمراعاة	 التعديلات	

خبراء	الصندوق	بارتفاع	التضخم.	وعلى	المدى	المتوسط،	تفترض	

أكثر	 نحو	 على	 العامة	 المالية	 أوضاع	 ضبط	 المالية	 التوقعات	

تدرجا	مما	كان	متصورا	في	»البرنامج	متوسط	الأجل«.

موازنة	 إلى	 العامة	 المالية	 توقعات	 تستند	 المتحدة:  المملكة 

في	 الصادرة	 وتحديثاتها	 	،٢٠١7 نوفمبر	 في	 الصادرة	 الدولة	

مارس	٢٠١٨،	بينما	استندت	توقعات	النفقات	إلى	القيم	الاسمية	

الواردة	في	الموازنة	ومع	تعديل	توقعات	الإيرادات	لمراعاة	الفروق	

)مثل	 الكلية	 الاقتصادية	 للمتغيرات	 الصندوق	 تنبؤات	خبراء	 بين	

هذه	 بشأن	 والتنبؤات	 والتضخم(	 المحلي	 الناتج	 إجمالي	 نمو	

العامة.	وتستبعد	 للمالية	 السلطات	 الواردة	في	توقعات	 المتغيرات	

المترتب	 والأثر	 العام	 القطاع	 بنوك	 الصندوق	 خبراء	 بيانات	

البريد	 مؤسسة	 تقاعد	 معاشات	 خطة	 من	 الأصول	 تحويل	 على	

 (Royal Mail الملكي«،	 »البريد	 باسم	 تعرف	 التي	 البريطانية،	

(Pension Plan	إلى	القطاع	العام	في	إبريل	٢٠١٢.	ويمثل	مستوى	
الاستهلاك	والاستثمار	الحكومي	الحقيقي	جزءاً	من	مسار	إجمالي	

لخبراء	 وفقا	 يكون،	 لا	 أو	 يكون	 قد	 الذي	 الحقيقي،	 المحلي	 الناتج	

الصندوق،	مماثلاً	لتوقعات	»مكتب	مسؤولية	الموازنة	البريطاني«.	

الولايات المتحدة:	تستند	توقعات	المالية	العامة	إلى	التحديث	

وضعه	 الذي	 الأساسي	 للسيناريو	 أغسطس	 شهر	 في	 أُجري	 الذي	

والمعدل	 	٢٠١٨ إبريل	 في	 للكونغرس	 التابع	 الموازنة	 مكتب	

والاقتصاد	 السياسات	 بشأن	 الصندوق	 افتراضات	خبراء	 لمراعاة	

)»قانون	 الضريبي	 الإصلاح	 آثار	 التوقعات	 هذه	 وتتضمن	 الكلي.	

التخفيضات	الضريبية	والوظائف«،	الذي	تم	توقيعه	ليصبح	قانونا	

في	نهاية	عام	٢٠١7(	وقانون	الموازنة	لعام	٢٠١٨	الذي	يدعمه	

فبراير	٢٠١٨.	 والذي	صدر	في	 والديمقراطي	 الجمهوري	 الحزبان	

وأخيرا،	تُعَدَّل	توقعات	المالية	العامة	لكي	تكون	انعكاسا	لتنبؤات	

خبراء	الصندوق	بشأن	أهم	المتغيرات	الاقتصادية	الكلية	والمالية	

والمعالجات	المحاسبية	المختلفة	لدعم	القطاع	المالي	ونظم	التقاعد	

أساس	 على	 تقوم	 صيغة	 إلى	 تحويلها	 ويتم	 المحددة،	 المزايا	 ذات	

الحكومة	العامة.	ويجري	إعداد	البيانات	باستخدام	نظام	الحسابات	

القومية	لعام	٢٠٠٨،	ولدى	ترجمتها	إلى	إحصاءات	مالية	الحكومة	

مالية  إحصاءات  دليل  في	 المتبع	 للنظام	 وفقا	 يجري	 ذلك	 فإن	

الزمنية	في	 البيانات	 وتبدأ	معظم	سلاسل	  .2014 لعام  الحكومة 

عام	٢٠٠١	بسبب	نقص	البيانات	المتاحة.

افتراضات السياسة النقدية

السياسة	 إطار	 إلى	 النقدية	 السياسة	 افتراضات	 تستند	

النقدية	المعمول	به	في	كل	بلد.	وهذا	يعني	ضمنا،	في	معظم	

الدورة	 لتطورات	 النقدية	 السياسة	 مسايرة	 عدم	 الحالات،	

توحي	 عندما	 الرسمية	 الفائدة	 أسعار	 فترتفع	 الاقتصادية،	

المؤشرات	الاقتصادية	أن	التضخم	سوف	يتجاوز	المعدل	أو	

النطاق	المقبول،	بينما	تنخفض	عند	وجود	مؤشرات	توحي	

بأنه	لن	يتجاوز	لهذا	المعدل	أو	النطاق،	وأن	نمو	الناتج	أقل	

من	المعدل	الممكن،	وأن	هوامش	التراخي	الاقتصادي	كبيرة.	

سعر	 متوسط	 يبلغ	 أن	 المفترض	 من	 الأساس،	 هذا	 وعلى	

الفائدة	بين	بنوك	لندن	على	الودائع	بالدولار	الأمريكي	لمدة	

)راجع	 ستة	أشهر	٢.5%	في	٢٠١٨	و3.4%	في	عام	٢٠١9	

الجدول	١-١(.	ويفترض	أن	يبلغ	متوسط	سعر	الفائدة	على	

	٢٠١٨ عام	 في	 	%٠.3- أشهر	 ثلاثة	 لمدة	 باليورو	 الودائع	

على	 الفائدة	 سعر	 متوسط	 أما	 	.٢٠١9 عام	 في	 و-٠.٢%	

أن	 المفترض	 فمن	 أشهر،	 ستة	 لمدة	 الياباني	 بالين	 الودائع	

يبلغ	صفر	%	في	٢٠١٨	و٠.١%	في	٢٠١9.	

الأرجنتين:	تتسق	افتراضات	السياسة	النقدية	مع	خفض	

التضخم	بالتدريج	في	الاقتصاد	وصولا	إلى	رقم	واحد.		

أستراليا:	تتسق	افتراضات	السياسة	النقدية	مع	توقعات	

السوق.	

الإطار ألف-1 )تابع(
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البرازيل:	تتسق	افتراضات	السياسة	النقدية	مع	التقارب	

التدريجي	لمعدل	التضخم	نحو	منتصف	النطاق	المستهدف.	

توقعات	 النقدية	مع	 السياسة	 افتراضات	 تتماشى	 كندا:	

السوق.	

الصين:	يُتوقع	تشديد	السياسة	النقدية	مع	ارتفاع	أسعار	

الفائدة	بالتدريج.	

تهدف	السياسة	النقدية	إلى	الحفاظ	على	ربط	 الدانمرك: 

العملة	باليورو.	

في	 النقدية	 السياسة	 افتراضات	 تتسق	 اليورو:	 منطقة 

البلدان	الأعضاء	في	منطقة	اليورو	مع	توقعات	السوق.	

منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة:	يفترض	

خبراء	الصندوق	أن	نظام	مجلس	العملة	لا	يزال	ملائما.

الأساسي	 الفائدة(	 )سعر	 السعر	 افتراضات	 تتفق	 الهند:	

بنك	 من	 المستهدف	 النطاق	 حدود	 في	 التضخم	 معدل	 مع	

في	 إضافية	 زيادة	 إجراء	 ويتعين	 الهندي.	 الاحتياطي	

مع	 اتساقا	 أساس(	 نقطة	 	5٢-٠5( الأساسي	 الفائدة	 سعر	

تقديرات	خبراء	الصندوق	للمعدل	الطبيعي	للتضخم	وقاعدة	

السياسات	التي	تستهدف	التنبؤات	بشأن	التضخم.	

إندونيسيا:	تتسق	افتراضات	السياسة	النقدية	مع	الحفاظ	

على	معدلات	التضخم	في	حدود	النطاق	المستهدف	من	البنك	

المركزي.

اليابان:	تتسق	افتراضات	السياسة	النقدية	مع	توقعات	

السوق.	

توقعات	 مع	 النقدية	 السياسة	 افتراضات	 تتسق	 كوريا:	

السوق.

تحقيق	 مع	 النقدية	 السياسة	 افتراضات	 تتسق	 المكسيك:	

هدف	التضخم.

روسيا:	تفترض	التوقعات	النقدية	أن	البنك	المركزي	الروسي	

أبطأ	 بوتيرة	 محايد	 موقف	 اتخاذ	 إلى	 التحول	 فترة	 سيستكمل	

نظرا	لاحتمالات	تجاوز	التضخم	للتوقعات.			

المملكة العربية السعودية:	تستند	توقعات	السياسة	النقدية	

إلى	استمرار	ربط	سعر	الصرف	بالدولار	الأمريكي.

سنغافورة:	من	المتوقع	نمو	النقود	بمعناها	الواسع	على	نحو	

يتماشى	مع	النمو	المتوقع	في	إجمالي	الناتج	المحلي	الاسمي.

جنوب إفريقيا:	سيظل	موقف	السياسة	النقدية	محايدا.

السويد:	تتماشى	التوقعات	النقدية	مع	توقعات	بنك	السويد	

المركزي.

سعر	 في	 تغيير	 حدوث	 عدم	 التوقعات	 تفترض	 سويسرا:	

الفائدة	الأساسي	في	٢٠١٨-٢٠١9.

تركيا: آفاق	الأوضاع	النقدية	والمالية	تفترض	عدم	حدوث	

أي	تغييرات	في	موقف	السياسة	النقدية.	

الأجل	 في	 الفائدة	 أسعار	 مسار	 يستند	 المتحدة:	 المملكة 

القصير	إلى	توقعات	أسعار	الفائدة	السوقية.

عودة	 استمرار	 الصندوق	 خبراء	 يتوقع	 المتحدة:	 الولايات 

طبيعته	 إلى	 الفيدرالية	 الأموال	 على	 المستهدف	 الفائدة	 سعر	

الآفاق	 مع	 تماشيا	 المتوسط،	 المدى	 على	 بصورة	تدريجية	

الاقتصادية	الكلية	الأوسع	نطاقا.

الإطار ألف-1 )تتمة(
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قائمة بالجداول
 

الناتج

الجدول	ألف-١:		موجز	الناتج		العالمي

الجدول	ألف-٢:		الاقتصادات	المتقدمة:	إجمالي	الناتج	المحلي	الحقيقي	ومجموع	الطلب	المحلي	

الجدول	ألف-3:		الاقتصادات	المتقدمة:	مكونات	إجمالي	الناتج	المحلي	الحقيقي

الجدول	ألف-4:		الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية:	إجمالي	الناتج	المحلي	الحقيقي

التضخم

الجدول	ألف-5:		موجز	بيانات	التضخم

الجدول	ألف-6:		الاقتصادات	المتقدمة:	أسعار	المستهلكين

الجدول	ألف-7:		الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية:	أسعار	المستهلكين

السياسات المالية

الجدول	ألف-٨:		الاقتصادات	المتقدمة	الرئيسية:	أرصدة	المالية	العامة	والدين	لدى	الحكومة	العامة	

التجارة الخارجية

الجدول	ألف-9:		موجز	أحجام	وأسعار	التجارة	العالمية

معاملات الحساب الجاري

الجدول	ألف-١٠:		موجز	أرصدة	الحساب	الجاري

الجدول	ألف-١١:		الاقتصادات	المتقدمة:	رصيد	الحساب	الجاري	

الجدول	ألف-١٢:		الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية:	رصيد	الحساب	الجاري	

ميزان المدفوعات والتمويل الخارجي

الجدول	ألف-١3:		موجز	أرصدة	الحساب	المالي	

تدفق الأموال

الجدول	ألف-١4:		موجز	صافي	الإقراض	والاقتراض	

	

السيناريو الأساسي متوسط الأجل

الجدول	ألف-١5:		موجز	السيناريو	الأساسي	العالمي	في	الأجل	المتوسط
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الجدول ألف- 1 موجز الناتج العالمي1

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـط

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

3.95.44.33.53.53.63.53.33.73.73.73.6العالم

١.٨3.١١.7١.٢١.4٢.١٢.3١.7٢.3٢.4٢.١١.5الاقتصادات المتقدمة

١.9٢.6١.6٢.٢١.٨٢.5٢.9١.6٢.٢٢.9٢.5١.4الولايات المتحدة

١.4٢.١١.9٢.4٢.٠١.9١.4–٠.٢–١.4٢.١١.6٠.9منطقة اليورو

١.5٢.٠٠.4١.4١.٠١.7١.١٠.9٠.5–٠.54.٢٠.١اليابان
٢.٨4.63.٠١.9٢.4٢.9٢.١٢.١٢.6٢.4٢.٢٢.١اقتصادات أخرى متقدمة٢

6.١7.46.45.35.١4.74.34.44.74.74.74.٨الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

المجموعات الإقليمية
٠.4٢.١٢.3٢.4٢.١–5.94.65.33.7٢.5١.١١.9كومنولث الدول المستقلة3

٨.١9.67.97.٠6.96.٨6.٨6.56.56.56.36.١آسيا الصاعدة والنامية

4.٠4.36.6٢.54.93.94.73.36.٠3.٨٢.٠٢.7أوروبا الصاعدة والنامية

١.3١.٢٢.٢٢.9–3.٠6.١4.6٢.9٢.9١.3٠.3٠.6أمريكا اللاتينية والكاريبي

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

5.٢4.64.44.٨٢.6٢.9٢.55.١٢.٢٢.4٢.73.٠وباكستان

5.٢4.٨4.54.9٢.4٢.7٢.45.٢١.٨٢.٠٢.53.٠منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

5.67.١5.١4.65.٢5.١3.3١.4٢.73.١3.٨4.١إفريقيا جنوب الصحراء

للتذكرة

٠.3١.9٢.4٢.٠٢.7٢.٢٢.٠١.6–١.7٢.٠١.٨٠.3الاتحاد الأوروبي

6.37.45.١4.66.١6.١4.73.64.74.75.٢5.4البلدان النامية منخفضة الدخل

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

5.75.١5.٢5.٠٢.6٢.٢٠.3١.9٠.9١.٢١.9٢.٠الوقود

6.٢٨.٠6.75.45.75.35.٢4.95.65.45.٢5.3غير الوقود

3.٨6.٨4.9٢.34.٢٢.١٢.٨١.7٢.٨١.6٢.١3.6منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

4.96.95.44.٢4.٨4.64.٢3.٨4.74.٨4.٨5.٢اقتصادات المركز المدين الصافي

اقتصادات المركز المدين الصافي 

   حسب تجربة خدمة الدين 

اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت 

4.74.٢٢.7١.53.٢١.9١.٠٢.٨3.٢3.94.45.٠   جدولة ديونها خلال ٢٠١3-٢٠١7

للتذكرة

معدل النمو الوسيط

٢.4٢.3١.9١.٠١.5٢.5٢.٠٢.٢٢.9٢.٨٢.5١.9الاقتصادات المتقدمة

4.54.64.74.٢4.33.٨3.33.٢3.43.53.73.7الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

5.٠6.46.١5.١5.34.٨3.94.٢4.54.٠4.٨5.٠البلدان النامية منخفضة الدخل

نصيب الفرد من الناتج٤

١.١٢.5١.١٠.7٠.9١.6١.7١.٢١.9١.9١.7١.١الاقتصادات المتقدمة

4.45.94.93.63.63.٢٢.٨٢.93.٢3.33.33.6الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

3.75.٠3.5١.63.73.٨٢.3١.٢٢.4٢.43.٠3.٢البلدان النامية منخفضة الدخل

معدل النمو العالمي على أساس أسعار

٢.64.١3.١٢.5٢.6٢.٨٢.٨٢.53.٢3.٢3.١٢.٨   الصرف السائدة في السوق

قيمة الناتج العالمي 

)بمليارات الدولارات الأمريكية(    

 ١٠٨,7١٢ ٨٨,٠٨١ ٨4,٨35 ٨٠,٠5١ 46,6٢666,٠١١73,٢3٠74,6١976,75٠7٨,٨3٢74,6٠٢75,653بأسعار الصرف السائدة في السوق

 ١77,4٢4 ١43,٠٨9 ١35,٢36 ١٢7,4٨9 ١٢٠,693 ١١٠,٨٠5١١5,7٢9 66,7٢٢٨9,4٠٢95,٠١٨99,٨9١١٠5,٠٨٨على أساس تعادل القوى الشرائية

١ إجمالي الناتج المحلي الحقيقي.

٢ ما عدا الولايات المتحدة وبلدان منطقة اليورو واليابان.

3 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

4 نصيب الفرد من الناتج بالعملات الدوليةعلى أساس تعادل القوى الشرائية.
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الجدول ألف -2 الاقتصادات المتقدمة: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي ومجموع الطلب المحلي
)التغير السنوي %((

الربع الرابع١

 توقعاتتوقعاتمتوســـط
٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3٢ Q4:٢٠١7٢ Q4:٢٠١٨٢ Q4:٢٠١9

إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

١.٨3.١١.7١.٢١.4٢.١٢.3١.7٢.3٢.4٢.١١.5٢.5٢.3١.9الاقتصادات المتقدمة

١.9٢.6١.6٢.٢١.٨٢.5٢.9١.6٢.٢٢.9٢.5١.4٢.53.١٢.3الولايات المتحدة

١.4٢.١١.9٢.4٢.٠١.9١.4٢.7١.7١.9–٠.٢–١.4٢.١١.6٠.9منطقة اليورو

٠.٨3.93.7٠.7٠.6٢.٢١.5٢.٢٢.5١.9١.9١.٢٢.٨١.9١.6ألمانيا

١.4١.9٢.٢٠.3٠.6١.٠١.٠١.١٢.3١.6١.6١.6٢.٨١.3١.7فرنسا

٠.١١.٠٠.9١.5١.٢١.٠٠.7١.6٠.٨١.3–١.7–٠.5١.7٠.6٢.٨إيطاليا

١.43.63.٢3.٠٢.7٢.٢١.73.٠٢.5٢.١–١.7–٢.9–٢.7٠.٠١.٠إسبانيا

١.4٢.٠٢.٢٢.9٢.٨٢.6١.٨3.١٢.4٢.6–٠.١–١.6١.3١.5١.٠هولندا

١.7٢.7١.٨٠.٢٠.٢١.3١.4١.4١.7١.5١.5١.5١.9١.6١.3بلجيكا

١.7١.٨٢.9٠.7٠.٠٠.٨١.١١.53.٠٢.٨٢.٢١.43.5١.٨٢.6النمسا

١.4٢.٠٢.4١.٢٢.٠٢.٢٢.5–٠.٢–٠.7٠.3–3.٢–7.3–9.١–٢.75.5اليونان

٠.9١.٨١.6٢.7٢.3١.٨١.4٢.4٢.4١.٢–١.١–4.٠–٠.9١.9١.٨البرتغال

3.6١.93.7٠.٢١.3٨.7٢5.٠4.97.٢4.74.٠٢.٨5.4٠.36.3آيرلندا

٠.١٢.5٢.٨٢.6١.٨١.٢٢.6٢.7١.4–٠.6–٠.٨–٢.٠3.٠٢.6١.4فنلندا

4.55.٠٢.٨١.7١.5٢.٨3.93.33.43.94.١3.43.64.٢4.٢الجمهورية السلوفاكية

4.6١.66.٠3.٨3.53.5٢.٠٢.33.93.5٢.9٢.٠3.٨3.١3.٠ليتوانيا

3.٠٢.33.١5.٠4.53.4٢.١6.٠3.63.3–١.١–٢.9١.٢٠.6٢.7سلوفينيا

3.75.٨٢.93.١٢.34.٠3.53.٠١.٨3.54.5–3.٠4.9٢.5٠.4لكسمبرغ

6.44.٠٢.4١.93.٠٢.٢4.53.73.33.٠4.٨٢.54.3–4.73.9لاتفيا

4.١٢.37.64.3١.9٢.9١.7٢.١4.93.73.٢٢.95.١3.5٢.3إستونيا

٢.٠3.43.94.٠4.٢٢.44.٠4.٢3.9–١.4–5.9–3.5١.3٠.33.١قبرص 

١.63.5١.3٢.74.6٨.٢9.55.٢6.75.74.63.٢5.66.73.6مالطة

–١.5٢.٠٠.4١.4١.٠١.7١.١٠.9٠.5٢.٠١.٠٠.3–٠.54.٢٠.١اليابان
١.٨١.7١.6١.4٢.٠٢.9٢.3١.٨١.7١.4١.5١.6١.3١.5١.4المملكة المتحدة

4.76.53.7٢.3٢.93.3٢.٨٢.93.١٢.٨٢.6٢.6٢.٨3.٢٢.3كوريا

٢.١3.١3.١١.7٢.5٢.9١.٠١.43.٠٢.١٢.٠١.63.٠٢.١١.9كندا

3.١٢.4٢.73.9٢.٢٢.6٢.5٢.6٢.٢3.٢٢.٨٢.6٢.43.٢٢.٨أستراليا

3.٨١٠.63.٨٢.١٢.٢4.٠٠.٨١.4٢.9٢.7٢.4١.93.4١.9٢.١مقاطعة تايوان الصينية

١.9٢.9١.٨١.٠١.9٢.5١.3١.6١.73.٠١.٨١.7٢.6٢.6١.7سويسرا

١.٢٢.64.5٢.7٢.١٢.4٢.٢١.9٢.7١.9٢.6–٢.٠6.٠٢.7٠.3السويد

5.٢١5.٢6.44.١5.١3.9٢.٢٢.43.6٢.9٢.5٢.63.6١.9٢.6سنغافورة

4.٢6.٨4.٨١.73.١٢.٨٢.4٢.٢3.٨3.٨٢.93.١3.33.43.3منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة

١.٨٠.7١.٠٢.7١.٠٢.٠٢.٠١.١١.9٢.١٢.١١.٨١.6٢.7١.6النرويج

٢.75.3٢.54.33.١3.٠٢.55.٠3.٢٢.5–٠.5–3.4٢.3١.٨٠.٨الجمهورية التشيكية

3.55.55.٢٢.٢4.٢3.5٢.64.٠3.33.63.53.٠3.١3.43.5إسرائيل

١.٠١.9١.3٠.٢٠.9١.6١.6٢.٠٢.3٢.٠١.9١.7١.33.٢٢.٢الدانمرك

٢.9٢.٠١.9٢.5٢.٢3.٢4.٢4.١3.٠3.١3.٠٢.53.٢3.١3.٠نيوزيلندا

. . .. . .. . .–٠.٨–١.١–٢.3–٢.4–١.3–١.٠–١.٢–٠.٠٠.3–٠.4–١.٠٠.4بورتوريكو

. . .. . .. . .9.١6.36.34.٢–٠.9–٢١.6–٢5.3٢١.79.٢١١.٢١.٢. . .إقليم ماكاو الإداري الخاص

١.9١.34.١٢.١4.57.44.٠3.7٢.9٢.5١.9٢.94.7–3.53.4آيسلندا

. . .. . .. . .٠.6٢.٢١.9١.4١.٠٠.٨–٠.9–3.٢–7.6–9.3–4.٨. . .سان ماريتو

للتذكرة

١.4٢.٨١.6١.4١.5١.9٢.١١.5٢.١٢.٢٢.٠١.٢٢.3٢.٢١.7الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

مجموع الطلب المحلي الحقيقي

١.7٢.9١.4٠.٨١.١٢.١٢.6١.9٢.3٢.4٢.4١.5٢.3٢.6٢.١الاقتصادات المتقدمة

١.93.٠١.5٢.٢١.6٢.63.6١.٨٢.53.١3.٢١.٢٢.63.5٢.٨الولايات المتحدة

١.3٢.4٢.3١.7٢.٠١.9١.5١.3٢.4١.6–٠.6–١.3١.5٠.7٢.4منطقة اليورو

١.٠١.6١.43.٠٢.٢٢.٠٢.١١.4١.9٢.3١.٨–٠.3٢.93.٠٠.٨ألمانيا

٠.7١.5١.5١.6٢.٢١.3١.6١.6٢.١١.٨١.3–١.7٢.١٢.١٠.4فرنسا

٠.٢١.5١.١١.4١.4١.٢٠.7١.٢١.١١.7–٢.6–5.6–٠.7٢.٠٠.6إيطاليا

٢.٠4.٠٢.6٢.9٢.٨٢.٠١.53.3٢.7١.7–3.٢–5.١–3.١–٢.9٠.5إسبانيا

–٠.٢٢.4٠.7٢.3٢.4٠.4١.٠٠.4١.٢٠.9١.١٠.5١.٨٠.9٠.4اليابان
١.٨٢.١3.٢٢.3٢.4١.3١.3١.3١.6٠.6١.6١.4–٢.٠٢.٠٠.٢المملكة المتحدة

٢.٨5.١3.4٢.٠٢.١١.7٠.١٠.93.٨٢.4١.3١.54.9١.4١.٢كندا
٢.96.١3.١٢.٠١.5٢.7٢.4٢.٢3.3٢.9٢.6٢.53.7٢.63.٢اقتصادات أخرى متقدمة 3

للتذكرة

١.4٢.٨١.4١.٢١.4٢.٠٢.4١.7٢.١٢.3٢.3١.٢٢.3٢.5١.9الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

١  من الربع الرابع للسنة السابقة.

٢   Q4: الربع الرابع. 

3  ما عدا 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

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١9–٢٠١٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

الإنفاق الاستهلاكي الخاص

٢.١١.٨١.٨١.١٠.9١.٢١.٨٢.5٢.٢٢.٢٢.١٢.٠الاقتصادات المتقدمة

٢.4٢.4١.7١.9١.5١.5٢.93.7٢.7٢.5٢.٨٢.4الولايات المتحدة

٠.9١.٨٢.٠١.6١.5١.6–٠.6–١.4٠.٨٠.٨٠.٠١.٢منطقة اليورو

٠.7١.3٠.3١.4١.4٠.٨١.١١.6١.9٢.٠١.6١.6ألمانيا

٠.5٠.٨١.5٢.١١.٠٠.9١.4–٢.٠١.٠١.9٠.6٠.4فرنسا

٠.٢١.9١.4١.4١.٠١.٢–٢.4–٠.6٠.٢١.٢٠.٠4.٠إيطاليا

١.53.٠٢.٨٢.5٢.٢١.٨–3.١–3.5–٢.5٠.5٠.3٢.4إسبانيا

٠.٠٠.١١.٠٠.6٠.٨–٢.٠٢.4٠.9–٠.٨٠.٨٢.4٠.4اليابان

١.5١.٨٢.٠٢.63.١١.٨١.١١.٢–٢.٢١.5٠.7٠.7المملكة المتحدة

3.٢٢.33.6٢.3١.9٢.6٢.6٢.٢٢.33.4١.7٠.7كندا
3.١٢.73.٨3.٠٢.٢٢.3٢.4٢.7٢.5٢.7٢.٨٢.6اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

١.٨١.7١.7١.١١.١١.3١.٨٢.5٢.٢٢.١٢.٠١.٨الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

الاستهلاك العام

٠.5١.7١.9٠.٨١.6٢.٠–٠.١–٠.١–٢.3٠.٨٠.9٠.6الاقتصادات المتقدمة

١.١٢.7–١.7١.5٠.١–٠.٨–١.9–١.5–٢.٢٠.٠٠.١3.٠الولايات المتحدة

٠.3٠.7١.3١.9١.١١.٢١.٢–٠.3–٢.٠٠.٨٠.٨٠.١منطقة اليورو

١.٢١.٨١.3٠.9١.١١.3١.6٢.94.٠١.6١.4٢.٠ألمانيا

١.7١.٢١.3١.١١.6١.5١.3١.٠١.4١.3١.٠٠.3فرنسا

٠.6٠.١٠.4٠.٨–٠.6–٠.7–٠.3–١.4–٠.6١.٨–١.3٠.٢إيطاليا

٢.١١.٠١.9١.5١.٠–٠.3–٢.١–4.7–5.١٠.١١.5٠.3إسبانيا

١.7١.٢١.9١.9١.7١.5٠.5١.5١.3٠.4٠.5١.١اليابان

١.3٠.9–٢.٢١.4٠.٨٠.١–٢.9٠.٨٠.3٠.١١.٢٠.٢المملكة المتحدة

٠.5١.6٢.٢٢.3٢.4١.5–٢.6١.4٢.3١.3٠.7٠.7كندا
٢.9٢.6٢.7١.6١.9٢.3٢.4٢.63.4٢.٢3.9٢.6اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

٠.١١.6١.6٠.4١.١١.9–٠.5–٠.٢–٢.٠٠.6٠.7١.١الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

إجمالي تكوين رأس المال الثابت

٠.٨3.٠٢.٠3.٢٢.6١.73.43.١٢.١3.64.١4.١الاقتصادات المتقدمة

٠.44.3٢.٢4.66.93.64.93.3١.74.٠5.66.٠الولايات المتحدة

١.64.٨3.9٢.54.١3.5–٢.3–١.53.4–٠.9١.5٠.4منطقة اليورو

3.9١.١3.33.63.33.5–١.٢–3.٠5.٠7.4٠.١–٠.4ألمانيا

٠.٠١.٠٢.٨4.5٢.93.٢–١.6١.٨٢.١٢.٠٠.٢٠.٨فرنسا

٢.١3.٢3.٨3.6١.١–٢.3–6.6–9.3–١.9–٠.5–٠.٨٠.٨إيطاليا

4.76.7٢.94.٨5.63.6–3.4–٨.6–6.9–٢.4٠.34.9إسبانيا

١.73.54.93.١١.7١.١٢.5١.9١.٢–٢.٠١.6–٢.٠اليابان

٠.٢3.٢4.١٢.6٢.١3.47.٢3.4٢.33.4٠.9٢.5المملكة المتحدة

٢.٨3.7٢.6–٢.9–3.١٢.5١١.44.64.9١.3٢.45.٢كندا
٢.٨3.٢5.94.١3.٠٢.5٢.5١.9٢.33.٨٢.٨3.٠اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

٠.٢3.٢٢.33.73.7٢.٢3.٨٢.٢١.٨3.74.١4.٢الاقتصادات المتقدمة الرئيسية
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الجدول ألف-3 الاقتصادات المتقدمة: مكونات إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )تتمة(

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـطات

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١9–٢٠١٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

الطلب المحلي النهائي

١.٨١.9١.7١.3١.١١.١٢.٠٢.5٢.٢٢.٢٢.5٢.4الاقتصادات المتقدمة

٢.٠٢.4١.6١.6٢.٠١.3٢.٨3.3٢.3٢.53.٢3.٢الولايات المتحدة

١.٠٢.3٢.4١.7٢.٠٢.٠–٠.٨–١.4١.٠٠.5٠.3١.5منطقة اليورو

٠.5١.٨١.4٢.5١.٠٠.5١.٨١.٨٢.6٢.3١.9٢.١ألمانيا

١.٨١.٢١.٨١.٠٠.٢٠.5٠.٨١.3٢.١١.٨١.4١.5فرنسا

١.4١.5١.5١.4١.١–٠.4–٢.٨–4.5–٠.7٠.٨–٠.٨٠.١إيطاليا

١.٨3.5٢.6٢.٨٢.٨٢.٠–3.٠–4.٨–3.٠–٢.9٠.4٠.7إسبانيا

٠.3١.٢١.4٠.5٢.3٢.٨٠.٢٠.7٠.6١.٢١.٠١.١اليابان

٢.٠١.6١.١٠.٠١.6١.7٢.9٢.5٢.5١.7١.١١.4المملكة المتحدة

3.٠٢.٢5.٠٢.6٢.4١.6٢.١٠.3١.١3.٠٢.3١.3كندا
3.٠٢.٨4.١3.٠٢.3٢.4٢.5٢.5٢.6٢.9٢.9٢.7اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

١.5١.٨١.6١.3١.4١.٢١.9٢.3٢.٠٢.١٢.3٢.3الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

بناء المخزون 2

٠.٠٠.٠٠.٠–٠.٠٠.١٠.١٠.3–٠.١١.٢٠.٢٠.٢–٠.١الاقتصادات المتقدمة

٠.٠–٠.٠٠.١–٠.3٠.5–٠.٢٠.٢٠.١–٠.١١.4٠.١–٠.٢الولايات المتحدة

٠.٢٠.3٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠–٠.١٠.9٠.5٠.9–٠.١منطقة اليورو

٠.١٠.٠–٠.3٠.١–٠.3–٠.5٠.٢–٠.١١.4٠.5١.7–٠.٢ألمانيا

٠.4٠.٠٠.٠–٠.٢٠.٨٠.٢٠.5–٠.٢٠.3١.١٠.6–٠.١فرنسا

٠.٠٠.٠–٠.١–٠.٢٠.6٠.١٠.4–٠.١١.3٠.٢١.١–٠.١إيطاليا

٠.٢٠.4٠.٠٠.١٠.١٠.٠–٠.3–٠.٢–٠.٠٠.٠٠.٢٠.١إسبانيا

٠.١٠.٠–٠.١–٠.١٠.3٠.٢–٠.٠٠.١١.٠٠.٢٠.٠٠.4اليابان

–٠.١٠.١–٠.5–٠.١–٠.٢٠.٢٠.7٠.٢–٠.١١.٠٠.٢–٠.١المملكة المتحدة
٠.٨٠.١٠.٠–٠.٢–٠.٢–٠.5٠.4–٠.٠٠.١٠.١٠.7٠.3كندا

–٠.٢٠.٠٠.١–٠.٢٠.٠٠.3–٠.٨–٠.١١.9٠.٢٠.3–٠.١اقتصادات أخرى متقدمة ١
للتذكرة

٠.٠٠.٠٠.٠–٠.٢٠.١٠.١٠.3–٠.١١.٢٠.٢٠.٢–٠.١الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

الميزان الخارجي 2

–٠.٢–٠.١٠.١–٠.٢–٠.١٠.٠٠.١٠.3٠.4٠.3٠.٠٠.3الاقتصادات المتقدمة
–٠.٨–٠.3–٠.3–٠.3–٠.٨–٠.٠٠.٠٠.٢٠.3–٠.5–٠.3–٠.١الولايات المتحدة

٠.٨٠.١٠.٠–٠.3–٠.١٠.4٠.6٠.9١.5٠.3٠.١٠.٢منطقة اليورو

–٠.3٠.٠٠.١–٠.7٠.٢٠.6–٠.5٠.4١.١٠.9١.4٠.3ألمانيا
٠.١٠.٢٠.٠–٠.5–٠.4–٠.5–٠.١٠.7٠.١–٠.٢–٠.١–٠.3فرنسا

–٠.١–٠.١٠.٢–٠.3–٠.5–١.٢٢.٨٠.٨٠.١–٠.3٠.3–٠.٢إيطاليا
٠.٢–٠.٨٠.١٠.١–٠.3–٠.6٠.5٢.١٢.٢١.5٠.5–٠.٢إسبانيا

٠.٠٠.3٠.6٠.5٠.١٠.٠–٠.4–٠.٨–٠.١٠.١١.6٠.9اليابان

٠.6٠.١٠.١–٠.7–٠.3–٠.4–٠.5–١.5٠.4–٠.7–٠.١–٠.١المملكة المتحدة

٠.7–٠.4–٠.3١.١٠.9٠.7٠.9–٠.4–٠.3–٢.١–٠.١–٠.٨كندا
٠.١٠.١–٠.٠٠.5–٠.6٠.٢٠.٠٠.5٠.5٠.9٠.4٠.٢اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

–٠.4–٠.٠٠.١–٠.٢–٠.4–٠.١٠.٢٠.٠٠.١–٠.١–٠.٠٠.١الاقتصادات المتقدمة الرئيسية
١ ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

٢ التغيرات كنسبة مئوية من إجمالي الناتج المحلي في الفترة السابقة.
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الجدول ألف-٤ الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي
)التغير السنوي %(

توقعات متوســـط

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

٠.4٢.١٢.3٢.4٢.١–5.94.65.33.7٢.5١.١١.9كومنولث الدول المستقلة2،1

١.5١.7١.٨١.٢–٠.٢–5.44.55.١3.7١.٨٠.7٢.5روسيا

٢.٠3.63.93.64.١–7.55.٠6.٠3.64.٢١.9٠.6ما عدا روسيا

٨.5٢.٢4.77.١3.33.63.3٠.37.56.٠4.٨4.5أرمينيا

٠.١١.33.6٢.٠–٢.١5.9٢.7٠.63.١–١4.64.6١.6أذربيجان

٢.44.٠3.١٢.٠–٢.5–7.٢7.٨5.5١.7١.٠١.73.٨بيلاروس

5.96.٢7.٢6.43.44.6٢.9٢.٨5.٠5.54.٨5.٢جورجيا

٨.57.37.55.٠6.٠4.3١.٢١.١4.٠3.73.١4.6كازاخستان

١٠.94.٠3.94.34.6٢.٨4.5٢.4–6.٠٠.١–4.6٠.5جمهورية قيرغيزستان

4.34.53.٨3.٨3.٨–9.44.٨٠.4–4.67.١6.٨٠.7مولدوفا

٨.٢6.57.47.57.46.76.٠6.97.١5.٠5.٠4.٠طاجيكستان

١4.٢9.٢١4.7١١.١١٠.٢١٠.36.56.٢6.56.٢5.65.7تركمانستان
٢.4٢.53.5٢.73.4–9.٨–4.5٠.35.5٠.٢٠.٠6.6أوكرانيا 3

أوزبكستان
6.4٨.5٨.3٨.٢٨.٠٨.٠7.97.٨5.35.٠5.٠6.٠

٨.١9.67.97.٠6.96.٨6.٨6.56.56.56.36.١آسيا الصاعدة والنامية

5.٨6.٠6.56.36.٠6.36.٨7.٢7.47.37.١7.٠بنغلاديش

٨.٢9.39.76.43.64.٠6.٢7.37.45.٨4.٨7.5بوتان

١.3٢.35.١3.9–٢.5–٠.4–٢.5–١.4٢.73.7٠.9٢.١بروني دار السلام

٨.46.٠7.١7.37.47.١7.٠7.٠6.96.96.٨6.٠كمبوديا

١٠.3١٠.69.57.97.٨7.36.96.76.96.66.٢5.6الصين

٠.93.٠٢.7١.44.75.63.٨٠.73.٠3.٢3.43.٢فيجي
6.9١٠.36.65.56.47.4٨.٢7.١6.77.37.47.7الهند ٤

5.36.46.٢6.٠5.65.٠4.95.٠5.١5.١5.١5.4إندونيسيا

١٠.3١.١3.١٢.3٢.4١.٨–١.64.64.3٠.6–١.4٠.9كيريباتي

7.٠٨.٠٨.٠7.٨٨.٠7.67.37.٠6.96.٨7.٠6.٨جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية

4.77.55.35.54.76.٠5.١4.٢5.94.74.64.٨ماليزيا

6.37.١٨.4٢.37.١7.6٢.٢4.54.٨4.75.٠5.4ملديف

٢.٠3.6٢.5٢.3٢.٢١.٢–٠.6–٢.٠٠.53.٠٢.٨٠.5جزر مارشال

3.9٢.9٢.٠١.4٠.9٠.6–٢.5–3.٠–٠.53.3١.٠١.7ميكرونيزيا

5.67.3١7.3١٢.3١١.67.9٢.4١.٢5.١6.٢6.35.7منغوليا

١١.١5.35.67.3٨.4٨.٠7.٠5.96.٨6.46.٨7.٢ميانمار

١.7–١.٠–١3.6١١.7١٠.١34.٢36.5٢.٨١٠.44.٠٢.4. . .ناورو

4.١4.٨3.44.٨4.١6.٠3.3٠.67.96.35.٠4.3نيبال

٠.٨٢.٢٢.٠–٢.7١٠.١٠.٠3.7–6.33.9١.6–٠.9. . .بالاو

3.٨3.٨–٢.٨١٠.١١.١4.63.٨١5.45.3١.6٢.5١.١بابوا غينيا الجديدة

4.47.63.76.77.١6.١6.١6.96.76.56.66.9الفلبين

١.٢١.67.١٢.5١.٨3.٢٢.٢–5.6٠.4١.9–3.٢٢.٠ساموا

١.٢6.٨١3.٢4.63.٠٢.3٢.53.53.53.4٢.9٢.٨جزر سليمان

5.١٨.٠٨.49.١3.45.٠5.٠4.53.33.74.35.٠سري لانكا

4.37.5٠.٨7.٢٢.7١.٠3.٠3.33.94.63.93.6تايلند

٠.٨5.٠4.٨–٨.57.75.5٢.54.١4.٠5.34.6. . .تيمور- ليشتي 5 

٢.93.54.٢٢.5٢.95.5١.٨–٠.6–١.١3.٢١.٨١.١تونغا

4.6١.39.١3.٠3.٢4.34.١3.9–7.93.٨–3.١. . .توفالو

3.3١.6١.٢١.٨٢.٠٢.3٠.٢3.54.٢3.٨3.53.٠فانواتو

6.96.46.٢5.٢5.46.٠6.76.٢6.٨6.66.56.5فييت نام

4.٠4.36.6٢.54.93.94.73.36.٠3.٨٢.٠٢.7أوروبا الصاعدة والنامية

5.93.7٢.5١.4١.٠١.٨٢.٢3.43.٨4.٠3.74.٠ألبانيا

٢.4١.١3.١3.٢3.٠3.٢3.54.٠–4.٢٠.٨٠.9٠.7البوسنة والهرسك

5.٠١.3١.9٠.٠٠.9١.33.63.93.63.63.١٢.٨بلغاريا

٢.43.5٢.٨٢.٨٢.6٢.١–٠.١–٠.5–٢.3–٠.3–3.٠١.5كرواتيا

٢.١4.٢3.4٢.٢4.٠4.٠3.3٢.٢–٢.4٠.7١.7١.6هنغاريا

3.34.4٢.٨3.4١.٢4.١4.١3.74.٠4.٠4.٠. . .كوسوفو

٢.93.63.9٢.9٠.٠١.6٢.63.4–3.١3.4٢.3٠.5جمهورية مقدونيا اليوغوسلافية السابقة

3.5١.٨3.4٢.94.33.7٢.53.٠–٢.73.٢٢.7. . .الجبل الأسود

3.93.65.٠١.6١.43.33.٨3.٠4.64.43.5٢.٨بولندا

٢.٠١.٢3.53.43.94.٨6.94.٠3.43.١–4.٨٢.٨رومانيا

٠.٨٢.٨١.94.٠3.54.٠–٢.6١.٨–5.١٠.6١.4١.٠صربيا

3.٨٨.5١١.١4.٨٨.55.٢6.١3.٢7.43.5٠.4٢.6تركيا
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)التغير السنوي %(

توقعات متوســـط

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

١.3١.٢٢.٢٢.9–3.٠6.١4.6٢.9٢.9١.3٠.3٠.6أمريكا اللاتينية والكاريبي

5.١4.١5.3٢.٨3.53.٠٢.٠–3.5٠.١–٢.١–٢.٨7.٢أنتيغوا وبربودا

3.٢–١.6–٢.9٢.6–٢.7١.٨–٢.4٢.5–٢.3١٠.١6.٠١.٠الأرجنتين 

١.٢١.١١.٠١.٢–٠.١–4.٢٠.9٠.4–3.5١.4–٠.33.3أروبا

١.4٢.3٢.١١.5–١.٠١.7–٠.١–١.٠١.5٠.63.١٠.4جزر البهاما

١.٨–٠.١–٠.5–٢.٢٢.3٠.٢–٠.٢–١.4–٠.١–٠.٨–١.4٢.٢بربادوس

٠.٨١.٨٢.٠١.7–4.93.3٢.١3.7٠.74.٠3.٨٠.5بليز

3.74.١5.٢5.١6.٨5.54.94.34.٢4.34.٢3.7بوليفيا

١.٠١.4٢.4٢.٢–3.5–3.47.54.٠١.93.٠٠.53.5البرازيل

4.٢5.٨6.١5.34.١١.٨٢.3١.3١.54.٠3.43.٠شيلي

3.94.37.43.94.64.73.٠٢.٠١.٨٢.٨3.63.5كولومبيا

4.٢5.٠4.34.٨٢.33.53.64.٢3.33.33.33.4كوستاريكا

9.4١.5–١4.١–٢.64.7–٠.٨4.٢3.7–١.١–٢.6٠.7٠.٢دومينيكا

4.٢٨.33.١٢.74.97.67.٠6.64.66.45.٠5.١الجمهورية الدومينيكية

٢.4١.١٠.7١.٨–3.93.57.95.64.93.٨٠.١١.٢إكوادور

١.5٢.١3.٨٢.٨٢.4٢.٠٢.4٢.6٢.3٢.5٢.3٢.٢السلفادور

٢.47.36.43.75.١3.63.6٢.7–٠.٨١.٢–٢.3٠.5غرينادا

3.3٢.94.٢3.٠3.74.٢4.١3.١٢.٨٢.٨3.43.5غواتيمالا

١.٨4.45.45.٠5.٠3.93.١3.4٢.١3.44.٨٢7.9غيانا

5.5٢.94.٢٢.٨١.٢١.5١.٢٢.٠٢.53.٠–٠.٨5.5هايتي

4.53.73.٨4.١٢.٨3.١3.٨3.٨4.٨3.53.63.7هندوراس

٠.٢٠.6٠.9١.5٠.7١.٢١.5٢.٢–١.4٠.5–٠.9١.4جامايكا

١.45.١3.73.6١.4٢.٨3.3٢.9٢.٠٢.٢٢.53.٠المكسيك

4.٢–١.٠–٢.94.46.36.54.94.٨4.٨4.74.94.٠نيكاراغوا

5.55.٨١١.٨9.٢6.66.٠5.٨5.٠5.44.66.٨5.5بنما

٨.44.93.١4.34.٨4.44.٢4.١–٢.3١١.١4.٢٠.5باراغواي

5.٠٨.56.56.٠5.٨٢.43.34.٠٢.54.١4.١4.٠بيرو

6.69.5٢.7٢.9٢.١٢.73.5٢.7–٠.٨–٠.٨–3.٢٢.9سانت كيتس ونيفس

3.43.٠3.43.6١.5–٠.6٠.٢٠.33.6٠.9–٢.٢١.6سانت لوسيا

٠.٢١.3٢.5٠.٢٠.٨٠.٨٠.7٢.٠٢.3٢.5–3.١٢.3سانت فنسنت وجزر غرينادين

١.9٢.٠٢.٢3.٠–5.١–4.55.٢5.٨٢.7٢.9٠.3٢.6سورينام

١.٠٠.9٢.٢–٢.6–١.76.١–٢.7١.٢–١.٨–6.٠3.5٠.٢ترينيداد وتوباغو

٢.٢7.٨5.٢3.54.63.٢٠.4١.7٢.7٢.٠3.٢3.٠أوروغواي

فنزويلا
3.7١.5–4.٢5.6١.33.9–6.١–٢6.5–١4.١٨.٠–٠–5.١–٠.5–

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

5.٢4.64.44.٨٢.6٢.9٢.55.١٢.٢٢.4٢.73.٠وأفغانستان وباكستان

٨.46.5١4.٠5.7٢.7١.٠٢.٢٢.7٢.33.٠5.٠. . .أفغانستان

3.93.6٢.٨3.4٢.٨3.٨3.73.٢١.4٢.5٢.7٠.5الجزائر

5.64.3٢.٠3.75.44.4٢.93.53.٨3.٢٢.6٢.6البحرين

3.٢4.١7.34.٨5.٠6.٠6.56.56.76.76.76.٠جيبوتي

5.٠5.١١.٨٢.٢3.3٢.94.44.34.٢5.35.56.٠مصر

٢.3–3.6–١٢.53.7١.5–3.٢١.6–٠.3–4.٨5.73.١7.7إيران

١.56.5٢.٢–١٠.96.47.5١3.97.6٠.7٢.5١3.١٢.١العراق

6.5٢.3٢.6٢.7٢.٨3.١٢.4٢.٠٢.٠٢.3٢.53.٠الأردن

٢.34.١٢.9–٢.٢3.3–١٠.97.9٠.4٠.6١.٠–5.3٢.4الكويت

5.٠٨.٠٠.9٢.٨٢.7٢.٠٠.٢١.7١.5١.٠١.4٢.9لبنان
64.٠١٠.9١٠.٨١.5–7.4–١3.٠–53.٠–١٢4.736.٨–4.٢3.٢66.7ليبيا4

4.34.٨4.75.٨6.١5.6٠.4١.٨3.5٢.55.٢5.3موريتانيا

4.٨3.٨5.٢3.٠4.5٢.74.5١.١4.١3.٢3.٢4.5المغرب

١.95.٠١.5–3.5٢.٠٢.69.١5.١١.44.75.٠٠.9عُمان

4.7٢.63.63.٨3.74.١4.١4.65.45.٨4.٠3.٠باكستان

١٢.١١٨.١١3.44.74.44.٠3.7٢.١١.6٢.7٢.٨٢.7قطر

٢.٢٢.4٢.3–3.45.٠١٠.٠5.4٢.73.74.١١.7٠.9المملكة العربية السعودية

١.٢١.4٠.43.94.4٢.33.١3.53.5. . .. . .. . .الصومال
٠.4–١.9–3.74.٨١.33.٠١.4٢.3–١7.9–5.7١.4٢.4السودان6

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .4.43.4سوريا7

4.٠٢.93.٠١.٢١.١٢.٠٢.4٢.94.٢–4.33.5١.9تونس

4.9١.66.94.55.١4.45.١3.٠٠.٨٢.93.7٢.9الإمارات العربية المتحدة

١4.76.6–٢.6–5.9–١3.6–١6.7–٢.44.٨٠.٢–4.١7.7١٢.7الجمهورية اليمنية
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)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـط

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

5.67.١5.١4.65.٢5.١3.3١.4٢.73.١3.٨4.١إفريقيا جنوب الصحراء

3.١3.٨–٠.١–٢.5–٨.64.93.5٨.55.٠4.٨٠.9٢.6أنغولا

4.٢٢.١3.٠4.٨7.٢6.4٢.١4.٠5.66.٠6.36.١بنن

4.3٢.44.63.65.5–3.4٨.66.٠4.5١١.34.١١.7بوتسوانا

5.3٨.46.66.55.٨4.33.95.96.45.96.٠5.3بوركينا فاسو

٠.٠٠.١٠.4٠.5–١.٠–3.45.١4.٠4.45.94.54.٠بوروندي

6.٠١.54.٠١.١٠.٨٠.6١.٠4.74.٠4.34.٠4.٠كابو فيردي

3.93.44.١4.55.45.95.74.63.53.٨4.45.4الكاميرون

١.٠4.٨4.54.34.35.٠5.٠–١.٠3.٠3.34.١36.7جمهورية إفريقيا الوسطى

3.53.64.٢–3.١–٨.3١3.6٠.١٨.٨5.٨6.9١.٨6.4تشاد

٢.٠٢.١٢.٢3.٠3.5٢.٠١.٠٢.٢٢.7٢.٨٢.٨3.3جزر القمر

3.١7.١6.97.١٨.59.56.9٢.43.43.٨4.١4.7جمهورية الكونغو الديمقراطية

٢.٠3.7٠.4–3.١–4.6٨.73.43.٨3.36.٨٢.6٢.٨جمهورية الكونغو

١٠.١9.3٨.٨٨.٨٨.37.٨7.47.٠6.5–٠.7٢.٠4.٢كوت ديفوار

3.4–٢.6–7.7–3.٢–٨.6–٠.49.١–6.5٨.34.١–٢5.3٨.9غينيا الاستوائية

٢.٢٨.77.٠4.6٢.9٢.6١.95.٠4.٢3.٨4.3–٠.7إريتريا

3.33.٨٢.٢4.76.4١.9٠.4١.4١.6١.3٠.4٢.٠إسواتيني

٨.4١٠.6١١.4٨.79.9١٠.3١٠.4٨.٠١٠.97.5٨.57.5إثيوبيا

٠.66.37.١5.35.54.43.9٢.١٠.5٢.٠3.44.5غابون

5.9٠.44.65.45.44.٨–5.64.٨٠.9–3.76.54.3غامبيا

5.47.9١4.٠9.37.34.٠3.٨3.7٨.46.37.65.١غانا

٢.94.٢5.65.93.93.73.٨١٠.5٨.٢5.٨5.95.٠غينيا

3.3١.٠6.١6.35.94.55.٠5.٠–٢.٠4.6٨.١١.7غينيا-بيساو

3.4٨.46.١4.65.95.45.75.94.96.٠6.١6.٠كينيا

٠.٨١.٢١.3–3.76.36.74.9٢.٢3.٠٢.53.١١.6ليسوتو

٢.53.٠4.55.3–6.47.7٨.4٨.٨٠.7٠.٠١.6. . .ليبريا

3.٠٠.3١.53.٠٢.33.33.١4.٢4.٢5.٠5.44.9مدغشقر

4.٢6.94.9١.95.٢5.7٢.9٢.34.٠3.34.76.5ملاوي

٢.37.١6.٢5.٨5.45.١4.٨4.٨–5.٢5.43.٢٠.٨مالي

4.44.44.١3.53.43.73.63.٨3.٨3.94.٠4.٠موريشيوس

7.66.77.١7.٢7.١7.46.63.٨3.73.54.٠١١.١موزامبيق

١.١3.١3.4–3.٨6.٠5.١5.١5.66.46.١٠.7٠.٨ناميبيا

4.3٨.4٢.٢١١.٨5.37.54.34.94.95.35.46.٠النيجر

٠.٨١.9٢.3٢.4–٨.3١١.34.94.35.46.3٢.7١.6نيجيريا

٨.37.37.٨٨.٨4.77.6٨.96.٠6.١7.٢7.٨7.5رواندا

4.56.74.43.١4.٨6.53.٨4.٢3.94.٠4.55.٠سان تومي وبرينسيبي

4.٠3.6١.55.١٢.٨6.66.46.٢7.٢7.٠6.76.4السنغال

١.95.95.43.76.٠4.54.94.55.33.63.33.3سيشيل

6.33.73.75.54.6–٨.75.36.3١5.٢٢٠.74.6٢٠.5سيراليون

3.63.٠3.3٢.٢٢.5١.٨١.3٠.6١.3٠.٨١.4١.٨جنوب إفريقيا

–5.٨–4.6–3.٢–5.١–١3.9–٢9.3٢.9٠.٢–5٢.4. . .. . .. . .جنوب السودان
6.٢6.47.95.١7.37.٠7.٠7.٠6.٠5.٨6.66.4تنزانيا

١.56.١6.46.56.١5.95.75.١4.44.75.٠5.4توغو

7.57.76.٨٢.٢4.74.65.7٢.34.٨5.96.١6.5أوغندا

6.٨١٠.35.67.65.١4.7٢.93.٨3.43.٨4.54.5زامبيا
١5.4١6.3١3.65.3٢.٨١.4٠.73.73.64.٢5.٠–6.١زمبابوي٨

١ تشــير بيانــات بعــض البلــدان إلى صــافي النــاتج المــادي الحقيقــي )NMP( أو هــي تقديــرات تســتند إليــه. وينبغــي تفســير أرقــام الســنوات الأخيــرة باعتبارهــا مجــرد أرقــام تقريبيــة دلاليــة نظــرا لعــدم توافــر 

بيانــات موثــوق بهــا وقابلــة للمقارنــة بصــورة عامــة. والأرقــام الأخيــرة علــى وجــه الخصــوص لا تعطــي صــورة كاملــة عــن نمــو نــاتج المؤسســات الخاصــة الجديــدة في الاقتصــاد غيــر الرســمي.

٢ تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

3 تســتند البيانــات إلى نظــام الحســابات القوميــة لعــام ٢٠٠٨. وتتوافــر بيانــات الحســابات القوميــة المعدلــة اعتبــارا مــن عــام ٢٠٠٠ وتســتبعد منهــا بيانــات كريميــا وسيفاســتوبول مــن عــام ٢٠١٠ 

والأعــوام التاليــة.

4 راجع الملحوظات القُطرية بشأن الهند وليبيا تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.

5 في هذا الجدول فقط، تستند بيانات تيمور-ليشتي إلى إجمالي الناتج المحلي غير النفطي.

6 يستبعد جنوب السودان من بيانات عام ٢٠١١ بعد 9 يوليو. أما بيانات ٢٠١٢ والأعوام التالية فتتعلق بالسودان الحالي.

7 تستبعد بيانات سوريا لعام ٢٠١١ والأعوام التالية، نظرا لأجواء عدم اليقين المحيطة بأوضاعها السياسية. 

٨ توقف تداول دولار زمبابوي في مطلع عام ٢٠٠9. وتستند البيانات إلى تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي لتطورات الأسعار وسعر الصرف  بالدولار الأمريكي. وقد تختلف تقديرات خبراء 

الصندوق لقيمة الدولار الأمريكي عن تقديرات السلطات. وقد تم حساب بيانات إجمالي الناتج المحلي الحقيقي بأسعار ٢٠٠9 الثابتة. 
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الجدول ألف-5 موجز بيانات التضخم
 )%(

توقعاتمتوســـط

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

مخفضات إجمالي الناتج المحلي

١.٨٠.9١.3١.3١.3١.4١.3٠.9١.4١.٨١.٨١.9الاقتصادات المتقدمة

٢.٢١.٢٢.١١.9١.٨١.9١.١١.١١.9٢.3٢.١١.9الولايات المتحدة

٢.٠٠.7١.٠١.3١.٢٠.9١.4٠.7١.١١.5١.6٢.٠منطقة اليورو

٠.٨١.5١.٠–١.7٢.١٠.3٠.٢–٠.3–٠.٨–١.7–١.9–١.١اليابان
٢.١٢.٠٢.٠١.٢١.4١.3١.٠١.٢١.9١.7١.7١.9اقتصادات أخرى متقدمة ١

أسعار المستهلكين

٢.٠١.5٢.7٢.٠١.4١.4٠.3٠.٨١.7٢.٠١.9٢.٠الاقتصادات المتقدمة

٢.6١.63.١٢.١١.5١.6٠.١١.3٢.١٢.4٢.١٢.٢الولايات المتحدة
٢.١١.6٢.7٢.5١.3٠.4٠.٠٠.٢١.5١.7١.7٢.١منطقة اليورو ٢

٠.5١.٢١.3١.3–٠.3٢.٨٠.٨٠.١–٠.١–٠.3–٠.7–٠.3اليابان
٢.١٢.43.3٢.١١.7١.5٠.5٠.9١.٨٢.٠١.9٢.٠اقتصادات أخرى متقدمة ١

6.٨5.67.١5.٨5.54.74.74.٢4.35.٠5.٢4.١   السوق الصاعدة والاقتصادات النامية 3

المجموعات الإقليمية

١3.77.٢9.٨6.٢6.5٨.١١5.5٨.35.54.55.74.5كومنولث الدول المستقلة 4

4.٠5.١6.54.64.63.4٢.7٢.٨٢.43.٠3.٢3.3آسيا الصاعدة والنامية

١٢.75.75.46.١4.54.١3.٢3.٢6.٢٨.39.٠7.٢أوروبا الصاعدة والنامية

6.٢4.٢5.٢4.64.64.95.55.66.٠6.١5.93.5أمريكا اللاتينية والكاريبي

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

6.76.69.39.٨9.٢6.75.44.76.4١٠.٨١٠.٢6.٠وباكستان

6.66.3٨.٨9.79.46.55.54.96.7١١.٨١٠.66.٢منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

١٠.7٨.١9.39.٢6.56.36.9١١.٢١١.٠٨.6٨.57.6إفريقيا جنوب الصحراء

للتذكرة

٢.5٢.٠3.١٢.6١.5٠.5٠.٠٠.٢١.7١.9١.9٢.١الاتحاد الأوروبي

9.79.٢١١.79.9٨.٠7.١6.9٨.69.69.5٨.٨7.٨البلدان النامية منخفضة الدخل

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

١٠.36.7٨.6٨.٠٨.١6.4٨.66.95.47.5٨.35.7الوقود

5.95.36.75.34.94.٢3.٨3.74.٠4.64.63.9غير الوقود
6.٨4.76.٢6.56.٢6.54.96.٠١١.4١3.3١٢.56.٢منها: منتجات أولية 5

حسب مصدر التمويل الخارجي

٨.٠6.٨7.77.٠6.35.٨5.65.35.75.95.٨4.7اقتصادات المركز المدين الصافي

 اقتصادات المركز المدين الصافي

   حسب تجربة خدمة الدين

 اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

٨.99.5١٠.37.96.7١٠.١١3.٨٨.5١6.٨١6.7١١.97.٨   جدولة ديونها خلال ٢٠١3-٢٠١7

للتذكرة

معدل التضخم الوسيط

٢.3١.93.٢٢.6١.4٠.7٠.١٠.6١.6١.٨١.٨٢.٠الاقتصادات المتقدمة
5.٢4.١5.44.53.٨3.١٢.7٢.73.33.63.73.٠الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية 3

١ ما عدا الولايات المتحدة وبلدان منطقة اليورو واليابان.

٢ على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي.

3  ما عدا فنزويلا، ولكنه يتضمن الأرجنتين بدءا من ٢٠١7 والأعوام التالية. راجع الملحوظات القُطرية بشأن الأرجنتين وفنزويلا تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.

4 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

5 يتضمن الأرجنتين بدءا من ٢٠١7 والأعوام التالية. راجع الملحوظات القُطرية بشأن الأرجنتين تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.
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الجدول ألف-6 الاقتصادات المتقدمة: أسعار المستهلكين1
)التغير السنوي %(

نهاية الفترة٢

توقعاتتوقعات متوســـط

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

٢.٠١.5٢.7٢.٠١.4١.4٠.3٠.٨١.7٢.٠١.9٢.٠١.7١.9٢.٠الاقتصادات المتقدمة

٢.6١.63.١٢.١١.5١.6٠.١١.3٢.١٢.4٢.١٢.٢٢.٢٢.١٢.3الولايات المتحدة
٢.١١.6٢.7٢.5١.3٠.4٠.٠٠.٢١.5١.7١.7٢.١١.4١.9١.7منطقة اليورو3

١.6١.٢٢.5٢.١١.6٠.٨٠.١٠.4١.7١.٨١.٨٢.6١.6١.٨١.9ألمانيا

١.9١.7٢.3٢.٢١.٠٠.6٠.١٠.3١.٢١.9١.٨١.9١.3١.6٢.٢فرنسا

١.3١.3١.4١.7١.٠١.9١.4–٢.3١.6٢.93.3١.٢٠.٢٠.١٠.١إيطاليا

٢.٠١.٨١.٨١.9١.١٢.٢١.7–٠.٢–٠.5–3.٠١.٨3.٢٢.4١.4٠.١إسبانيا

٢.3٠.9٢.5٢.٨٢.6٠.3٠.٢٠.١١.3١.4١.6٢.١١.٢١.5١.7هولندا

٢.١٢.33.4٢.6١.٢٠.5٠.6١.٨٢.٢٢.٢١.٨٢.٠٢.١١.9١.6بلجيكا

١.9١.73.5٢.6٢.١١.5٠.٨١.٠٢.٢٢.٠٢.١٢.٠٢.3١.9٢.١النمسا

٠.٠١.١٠.7١.٢١.٨١.٠٠.9١.3–١.١–١.4–3.٢4.73.١١.٠٠.9اليونان

–٠.5٠.6١.6١.7١.6٢.١١.64.7٢.5–٢.6١.43.6٢.٨٠.4٠.٢البرتغال
١.٨١.3–٠.3٠.7١.٢٢.٠٠.١–١.٢١.9٠.6٠.3٠.٠٠.٢–٢.9١.6آيرلندا

٠.4٠.٨١.٢١.7٢.٠٠.5١.6١.7–١.٨١.73.33.٢٢.٢١.٢٠.٢فنلندا

١.3٢.6٢.٢٢.٠٢.٠٢.٨٢.٠–٠.5–٠.3–5.٢٠.74.١3.7١.5٠.١الجمهورية السلوفاكية

٠.73.7٢.5٢.٢٢.53.٨٢.٢٢.٢–3.٠١.٢4.١3.٢١.٢٠.٢٠.7ليتوانيا

١.4٢.١٢.٠٢.٠١.7٢.١٢.٠–٠.١–4.9١.٨١.٨٢.6١.٨٠.٢٠.5سلوفينيا

٢.7٢.٨3.7٢.9١.7٠.7٠.١٠.٠٢.١١.5١.٨٢.٠١.5٠.73.7لكسمبرغ

4.٢٢.3٠.٠٠.7٠.٢٠.١٢.9٢.7٢.4٢.3٢.٢٢.7٢.4–5.٨١.٢لاتفيا

4.3٢.75.١4.٢3.٢٠.5٠.١٠.٨3.73.٠٢.5٢.١3.٨3.٠٢.5إستونيا

٢.4٢.٠–٠.7٠.٨١.٨٢.٠٠.4–١.٢–١.5–٢.6٢.63.53.١٠.4٠.3قبرص

٢.5٢.٠٢.53.٢١.٠٠.٨١.٢٠.9١.3١.٨٢.١٢.٠١.3٢.١٢.١مالطة

٠.5١.٢١.3١.3٠.6١.4١.7–٠.3٢.٨٠.٨٠.١–٠.١–٠.3–٠.7–٠.3اليابان

١.٨3.34.5٢.٨٢.6١.5٠.٠٠.7٢.7٢.5٢.٢٢.٠3.٠٢.3٢.١المملكة المتحدة

3.١٢.94.٠٢.٢١.3١.3٠.7١.٠١.9١.5١.٨٢.٠١.5١.6١.9كوريا

٢.١١.٨٢.9١.5٠.9١.9١.١١.4١.6٢.6٢.٢٢.٠١.٨٢.7٢.١كندا

3.٢٢.93.3١.7٢.5٢.5١.5١.3٢.٠٢.٢٢.3٢.5٢.٠٢.٢٢.4أستراليا

١.٠١.١١.5١.3٢.٠١.٢١.5١.3–٠.9١.١١.4١.6١.٠١.3٠.6مقاطعة تايوان الصينية

٠.5١.١١.4١.٠٠.9١.4١.١–٠.4–٠.٠١.١–٠.٢–١.٠٠.7٠.٢٠.7سويسرا

١.9١.9١.4٠.9٠.4٠.٢٠.7١.١١.9١.9١.7٢.٠١.٨٢.٠١.6السويد

٠.6١.٠١.4١.3٠.4٢.٠١.3–٠.5–١.5٢.٨5.٢4.6٢.4١.٠٠.5سنغافورة

منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية 

٢.35.34.١4.34.43.٠٢.4١.5٢.3٢.١٢.5١.5٢.3٢.١–٠.٢الخاصة

٢.١٢.4١.3٠.7٢.١٢.٠٢.٢3.6١.9١.9٢.٠٢.٠١.6١.٨٢.٠النرويج

٢.٨١.5١.93.3١.4٠.3٠.3٠.7٢.4٢.3٢.3٢.٠٢.4٢.6٢.١الجمهورية التشيكية

٠.٢٠.9١.3٢.٠٠.4١.٢١.5–٠.5–٢.٠٢.73.5١.7١.5٠.5٠.6إسرائيل

٢.١٢.3٢.٨٢.4٠.٨٠.6٠.5٠.3١.١١.4١.7٢.٠١.٠١.6١.٨الدانمرك

٢.7٢.34.١١.٠١.١١.٢٠.3٠.6١.9١.4١.7٢.٠١.6١.6١.9نيوزيلندا

١.٨٢.7١.٢١.٢١.٢٢.7١.٢–٠.3–٢.٨٢.5٢.9١.3١.١٠.6٠.٨بورتوريكو

٢.٨5.٨6.١5.56.٠4.6٢.4١.٢٢.٢٢.4٢.٨٢.٠٢.٢٢.4. . .إقليم ماكاو الإداري الخاص

6.٢5.44.٠5.٢3.9٢.٠١.6١.7١.٨٢.5٢.6٢.5١.9٢.6٢.6آيسلندا

٢.6٢.٠٢.٨١.6١.١٠.١٠.6١.٠١.5١.6١.٨١.٠١.5١.6. . .سان مارينو

                                                            للتذكرة

١.9١.4٢.6١.9١.3١.5٠.3٠.٨١.٨٢.١١.9٢.٠١.٨٢.٠٢.١الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

١ يُشار إلى حركات أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. 

٢  التغيرات من سنة إلى أخرى على أساس شهري، وبالنسبة لعدد من البلدان على أساس ربع سنوي.

3 على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي.
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الجدول ألف-7 الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين1
)التغير السنوي %(

نهاية الفترة٢

توقعاتتوقعاتمتوســـط

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

١3.77.٢9.٨6.٢6.5٨.١١5.5٨.35.54.55.74.54.74.٨6.٠كومنولث الدول المستقلة3، ٤

١3.96.9٨.45.١6.٨7.٨١5.57.١3.7٢.٨5.١4.6٢.53.65.7روسيا

١3.3٨.١١3.39.٢5.7٨.٨١5.5١١.39.9٨.67.٠4.4١٠.١7.96.4ما عدا روسيا

٠.93.٠4.44.٠٢.74.74.٢–3.67.37.7٢.55.٨3.٠3.7١.4أرمينيا

7.٠5.77.٨١.١٢.5١.54.١١٢.6١3.٠3.53.33.٠١٠.٠3.53.3أذربيجان

3١.67.753.٢59.٢١٨.3١٨.١١3.5١١.٨6.٠5.55.55.٠4.65.55.5بيلاروس

3.١4.٠٢.١6.٠٢.٨٢.73.٠6.7٢.53.٠–٠.5–7.37.١٨.5٠.9جورجيا

9.٢7.١٨.35.١5.٨6.76.7١4.67.46.45.6٢.١7.١6.٠5.٢كازاخستان

٨.5٨.٠١6.6٢.٨6.67.56.5٠.43.٢٢.94.65.٠3.74.١5.٠جمهورية قيرغيزستان

١١.77.47.64.64.65.١9.66.46.63.64.95.٠7.33.٠5.7مولدوفا

١6.٠6.5١٢.45.٨5.٠6.١5.٨5.97.35.٨5.56.٠6.75.٠6.٠طاجيكستان

7.64.45.35.36.٨6.٠7.43.6٨.٠9.4٨.٢6.٠١٠.49.4٨.٢تركمانستان
١٢.١4٨.7١3.9١4.4١٠.97.35.٢١3.79.٠6.٢–١٢.99.4٨.٠٠.6٠.3أوكرانيا5

١5.٨١٢.3١٢.4١١.9١١.79.١٨.5٨.٠١٢.5١9.٢١4.97.6١٨.9١7.5١3.١أوزبكستان

4.٠5.١6.54.64.63.4٢.7٢.٨٢.43.٠3.٢3.3٢.٨3.43.٠آسيا الصاعدة والنامية

5.69.4١١.56.٢7.57.٠6.٢5.75.66.٠6.١5.55.75.٨6.١بنغلاديش

4.٨5.77.39.3١١.39.57.67.65.٨4.64.94.73.٠4.54.6بوتان

٠.4٠.5٠.5٠.٠٠.5٠.5–٠.٢–٠.7–٠.4–٠.6٠.٢٠.١٠.١٠.4٠.٢بروني دار السلام

4.64.٠5.5٢.93.٠3.9١.٢3.٠٢.93.33.33.٠٢.٢3.53.٢كمبوديا

١.٨3.35.4٢.6٢.6٢.٠١.4٢.٠١.6٢.٢٢.43.٠١.٨٢.5٢.3الصين

3.43.77.33.4٢.9٠.5١.43.93.43.93.٢3.٠٢.٨4.53.٠فيجي

5.٨9.59.5١٠.٠9.45.٨4.94.53.64.74.94.٠4.65.١3.9الهند

٨.55.١5.34.٠6.46.46.43.53.٨3.43.٨3.٠3.63.64.٠إندونيسيا

٢.١٠.6١.9٠.4٢.5٢.5٢.5٢.5٢.5٢.5–١.5–١.53.٠–3.53.9كيريباتي

7.٨6.٠7.64.36.44.١١.3١.6٠.٨٠.94.53.١٠.١٢.6٢.9جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية

٢.٢١.73.٢١.7٢.١3.١٢.١٢.١3.٨١.٠٢.3٢.33.53.٠٢.5ماليزيا

3.٢6.٢١١.3١٠.93.٨٢.١١.9٠.٨٢.3١.7٢.7٢.3٢.٢٢.٠٢.١ملديف

٠.٠١.4١.5٢.٠٠.٠١.4١.5–١.5–١.٨5.44.3١.9١.١٢.٢. . .جزر مارشال

٠.5٠.5٢.٠٢.٠٢.٠٠.5٢.٠٢.٠–3.١3.74.١6.3٢.٢٠.7٠.٢ميكرونيزيا

٨.9١٠.37.7١5.٠٨.6١٢.95.9٠.54.67.6٨.٠6.٨7.٢٨.٠٨.١منغوليا

١٨.9٨.٢٢.٨٢.٨5.75.١١٠.٠6.٨4.٠6.٠5.٨5.45.46.35.9ميانمار

٠.39.٨٨.٢5.١3.٨٢.5٢.٠١.63.٠٢.٨–٠.3١.١–3.4–٢.٠. . .ناورو

5.59.69.6٨.39.99.٠7.٢9.94.54.٢5.٠5.5٢.74.65.6نيبال

٠.9٢.5٢.3٢.٠٠.5٢.5٢.3–١.44.73.63.44.١٠.9١.٠. . .بالاو

7.55.١4.44.55.٠5.٢6.٠6.75.44.٢3.٨3.٨4.74.٢3.٨بابوا غينيا الجديدة

5.٢4.١4.٨3.٠٢.63.6٠.7١.3٢.94.94.٠3.٠٢.95.٢3.7الفلبين

١.9٠.١١.33.43.٠3.٠١.٠3.٠٢.9–١.٢–٢.96.٢٠.٢–5.7٠.٢ساموا

٠.5٠.5١.٠١.64.٢٢.١3.43.3–9.١١.٠7.45.95.45.٢٠.6جزر سليمان

9.76.٢6.77.56.9٢.٨٢.٢4.٠6.54.٨4.٨4.97.١4.74.٨سري لانكا

٠.٢٠.7٠.9٠.9٢.٠٠.٨٠.5١.١–٢.43.33.٨3.٠٢.٢١.9٠.9تايلند

٠.6١.٨٢.74.٠٠.٨٢.5٢.٨–5.٢١3.٢١٠.99.5٠.7٠.6١.3. . .تيمور- ليشتي

٢.67.45.٢5.3٢.55.69.4١.5–٨.٠3.56.3١.١٢.١١.٢١.١تونغا

٠.5١.4٢.٠١.١3.١3.54.١4.٢3.7٢.94.44.٠3.4–١.9. . .توفالو

٢.9٢.٨٠.9١.3١.5٠.٨٢.5٠.٨3.١4.٨3.43.٠3.34.63.4فانواتو

6.59.٢١٨.79.١6.64.١٠.6٢.73.53.٨4.٠4.٠٢.64.٠4.٠فييت نام

١٢.75.75.46.١4.54.١3.٢3.٢6.٢٨.39.٠7.٢6.٨١٠.5٨.5أوروبا الصاعدة والنامية

٢.73.63.4٢.٠١.9١.6١.9١.3٢.٠٢.3٢.٨3.٠١.٨٢.5٢.9ألبانيا

١.٢١.4١.6٢.٠١.6١.7١.٨–١.١–١.٠–٠.9–٢.4٢.٢3.7٢.١٠.١البوسنة والهرسك
١.٢٢.6٢.3٢.3١.٨3.٠٢.3–١.3–١.١–6.73.٠3.4٢.4٠.4١.6بلغاريا 6

١.١١.6١.5١.٨١.٢١.3١.5–١.١–٠.5–3.٢١.٠٢.33.4٢.٢٠.٢كرواتيا

٠.4٢.4٢.٨3.33.٠٢.١3.١3.١–٠.١–6.١4.93.95.7١.7٠.٢هنغاريا

٠.3١.5٠.٨٢.١٢.٢٠.5٢.4٢.٠–3.57.3٢.5١.٨٠.4٠.5. . .كوسوفو

١.4١.٨٢.٠٢.٢٢.4٢.٠٢.٠–٠.٢–٠.3–٢.6١.53.93.3٢.٨٠.3جمهورية مقدونيا اليوغوسلافية السابقة

٢.4٢.٨٢.٠٢.٠١.9٢.9١.9–١.5٠.3–١٠.١٠.43.54.١٢.٢٠.7الجبل الأسود

٢.٠٢.٠٢.٨٢.5٢.١٢.3٢.9–٠.6–3.5٢.64.33.7٠.9٠.٠٠.9بولندا

١.34.7٢.7٢.53.33.5٢.٨–١.6–١5.76.١5.٨3.34.٠١.١٠.6رومانيا

٢٠.٢6.١١١.١7.37.7٢.١١.4١.١3.١٢.١٢.33.٠3.٠٢.4٢.5صربيا

٢١.7٨.66.5٨.97.5٨.97.77.٨١١.١١5.٠١6.7١3.٠١١.9٢٠.٠١5.5تركيا
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الجدول ألف-7 الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين1 )تابع(

)التغير السنوي %(

نهاية الفترة٢

توقعاتتوقعاتمتوســـط

–٢٠٠٠

٢٠٠9٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

6.٢4.٢5.٢4.64.64.95.55.66.٠6.١5.93.55.96.٨4.9أمريكا اللاتينية والكاريبي7

٢.5١.4٢.٠٢.٠٢.٨٢.٠٢.٠–١.٨3.43.53.4١.١١.١١.٠٠.5أنتيغوا وبربودا
٢5.73١.٨3١.74.9٢4.٨4٠.5٢٠.٢. . .. . .. . .٨.4١٠.59.٨١٠.٠١٠.6الأرجنتين٨

٠.5١.6–١.٠١.5٢.١٠.3–٠.5–٠.4٠.5٠.9–3.6٢.١4.4٠.6٢.4أروبا

١.4٢.5٢.9٢.١٢.٠3.٠٢.٨–٢.3١.63.١١.9٠.4١.٢١.9٠.3جزر البهاما

١.54.44.٢٠.٨٢.36.6٠.٠١.4–3.75.٨9.44.5١.٨١.٨١.١بربادوس

٠.7١.١١.3١.9١.7١.١١.6٢.١–٢.5٠.9١.7١.٢٠.5١.٢٠.9بليز

4.٨٢.59.94.55.75.٨4.١3.6٢.٨3.٢4.٢4.5٢.73.74.5بوليفيا

6.95.٠6.65.46.٢6.39.٠٨.73.43.74.٢4.٠٢.94.٢4.٢البرازيل

3.5١.43.33.٠١.94.44.33.٨٢.٢٢.43.٠3.٠٢.3٢.93.٠شيلي

6.3٢.33.43.٢٢.٠٢.95.٠7.54.33.٢3.43.٠4.١3.١3.٠كولومبيا

١٠.95.74.94.55.٢4.5٠.٨٠.٠١.6٢.4٢.63.٠٢.6٢.٢3.٠كوستاريكا

٠.٠٠.6١.4١.6١.6١.4١.4١.٨–٢.٠٢.٨١.١١.4٠.٠٠.٨٠.٨دومينيكا

١٢.٢6.3٨.53.74.٨3.٠٠.٨١.63.34.34.٢4.٠4.٢4.١4.١الجمهورية الدومينيكية

٠.7٠.١–٠.5١.٢٠.٢–١5.33.64.55.١٢.73.64.٠١.7٠.4٠.٢إكوادور

٠.6١.٠١.٢١.٨٢.٠٢.٠١.4٢.٠–3.5١.٢5.١١.7٠.٨١.١٠.7السلفادور

١.7٠.9٢.6١.٨٢.٠٠.53.٠١.9–٠.6–٢.٨3.43.٠٢.4٠.٠١.٠غرينادا

7.٠3.96.٢3.٨4.33.4٢.44.44.43.73.94.٠5.73.٢3.9غواتيمالا

٠.٨٢.٠١.3٢.93.3١.5٢.٢3.٠–6.١4.34.4٢.4١.9٠.7٠.9غيانا

١4.٨4.١7.46.٨6.٨3.97.5١3.4١4.7١3.3١١.65.5١5.4١3.٠١٠.٠هايتي

٨.٢4.76.٨5.٢5.٢6.١3.٢٢.73.94.44.54.٠4.74.74.5هندوراس

١٠.9١٢.67.56.99.4٨.33.7٢.34.43.44.٢5.٠5.٢3.55.٠جامايكا

5.٢4.٢3.44.١3.٨4.٠٢.7٢.٨6.٠4.٨3.63.٠6.٨4.33.١المكسيك

٨.95.5٨.١7.٢7.١6.٠4.٠3.53.95.9٨.٠7.٠5.77.٠7.٠نيكاراغوا

٢.43.55.95.74.٠٢.6٠.١٠.7٠.9٢.٠٢.4٢.٠٠.5٢.٠٢.4بنما

٨.٢4.6٨.٢3.7٢.75.٠3.١4.١3.64.٢4.٠4.٠4.54.١4.٠باراغواي

٢.6١.53.43.7٢.٨3.٢3.53.6٢.٨١.4٢.٠٢.٠١.4٢.4٢.٠بيرو

٠.٠١.4٢.٠٢.٠٠.٨٢.٠٢.٠–٠.3–3.4٠.95.٨٠.٨١.١٠.٢٢.3سانت كيتس ونيفس

٠.١١.9١.9١.5٢.٢٢.٠١.5–3.١–٢.٨3.3٢.٨4.٢١.53.5١.٠سانت لوسيا

٢.٢٢.4٢.٠٢.٠3.٠٢.٠٢.٠–٠.٢–٢.9٠.٨3.٢٢.6٠.٨٠.٢١.7سانت فنسنت وجزر غرينادين

١5.36.9١7.75.٠١.93.46.955.5٢٢.٠7.٨6.٠3.49.36.٨6.٠سورينام

6.3١٠.55.١9.35.٢5.74.73.١١.9٢.33.١3.٨١.3٢.33.١ترينيداد وتوباغو

٨.56.7٨.١٨.١٨.6٨.9٨.79.66.٢7.66.76.١6.67.96.5أوروغواي
٢٠.٨٢٨.٢٢6.١٢١.١43.557.3١١١.٨٢54.4١,٠٨7.5١,37٠,٠٠٠.٠١٠,٠٠٠,٠٠٠.٠١٠,٠٠٠,٠٠٠.٠٢,٨١٨.٢٢,5٠٠,٠٠٠.٠١٠,٠٠٠,٠٠٠.٠فنزويلا٨

منطقة الشرق الأوسط وشمال 

6.76.69.39.٨9.٢6.75.44.76.4١٠.٨١٠.٢6.٠7.١١3.٠9.٠إفريقيا وأفغانستان وباكستان

4.45.٠3.٠4.٠5.٠3.٠3.٠4.٠–٢.٢١١.٨6.47.44.7٠.7. . .أفغانستان

3.٢3.94.5٨.93.3٢.94.٨6.45.66.56.7١٢.٠4.99.٠4.٨الجزائر

٢.٨3.3٢.7١.٨٢.٨١.43.٠4.٨١.5١.4٢.94.3–١.6٢.٠٠.4البحرين

١.5٢.5–3.44.٠5.١3.7٢.4٢.9٢.١٢.7٠.7١.٠٢.5٢.5١.٠جيبوتي

7.٠١١.7١١.١٨.66.9١٠.١١١.٠١٠.٢٢3.5٢٠.9١4.٠7.٠٢9.٨١4.4١١.١مصر

١4.7١٢.3٢١.53٠.634.7١5.6١١.99.١9.6٢9.634.١١٢.٠٨.347.٨٢7.7إيران 

٢.45.66.١١.9٢.٢١.4٠.5٠.١٢.٠٢.٠٢.٠٠.٢٢.٠٢.٠. . .العراق

3.34.5٢.3٢.53.٢4.٢٢.5–٠.٨–3.64.٨4.٢4.54.٨٢.9٠.9الأردن

٢.94.54.93.٢٢.73.١3.73.5١.5٠.٨3.٠٢.7١.5٠.٨3.٠الكويت

4.56.53.5٢.45.٠5.4٢.4–٠.٨–٢.44.٠5.٠6.64.٨١.93.7لبنان

٢.5١5.96.١٢.6٢.49.٨٢5.9٢٨.5٢٨.١١7.9١٢.334.٠٢3.7١3.4–٠.١ليبيا٨

6.٢6.35.74.94.١3.٨٠.5١.5٢.33.٨3.94.٢١.٢4.١3.9موريتانيا

١.9١.٠٠.9١.3١.9٠.4١.5١.6٠.٨٢.4١.4٢.٠١.9٢.4١.4المغرب

٢.53.34.٠٢.9١.٢١.٠٠.١١.١١.6١.53.٢3.٠١.6١.53.٢عُمان

7.5١٠.١١3.7١١.٠7.4٨.64.5٢.94.١3.97.55.٠3.95.٢7.7باكستان

. . .. . .. . .٢.٠١.٨3.٢3.4١.٨٢.7٠.43.73.5٢.٠–5.5٢.4قطر

٢.6٢.٠–٢.6٢.٠٢.١١.١–١.63.٨3.٨٢.93.5٢.٢١.3٢.٠٠.9المملكة العربية السعودية

5.3٢.٨٢.5. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .الصومال
١٠.٢١3.٠١٨.١35.636.536.9١6.9١7.٨3٢.46١.٨49.٢6١.١٢5.٢64.356.٨السودان9
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .4.٨4.4سوريا١٠

3.٢4.43.55.١5.٨4.94.93.75.3٨.١7.54.٠6.4٨.96.٨تونس

5.5٠.9٠.9٠.7١.١٢.34.١١.6٢.٠3.5١.9١.9٢.٠3.5١.9الإمارات العربية المتحدة

٢4.74١.٨٢٠.٠5.٠53.53٠.٠١٠.٠–١٠.9١١.٢١9.59.9١١.٠٨.٢١٢.٠١٢.6الجمهورية اليمنية
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الجدول ألف-7 الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين1 )تتمة(

)التغير السنوي %(

نهاية الفترة٢

توقعاتتوقعاتمتوســـط

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

١٠.7٨.١9.39.٢6.56.36.9١١.٢١١.٠٨.6٨.57.6١٠.١٨.٨٨.٢إفريقيا جنوب الصحراء

6٢.4١4.5١3.5١٠.3٨.٨7.39.٢3٠.7٢9.٨٢٠.5١5.٨6.5٢3.7٢٠.٠١٢.٠أنغولا

٠.١٢.3٢.3١.93.٠١.7٢.٨–٠.3٠.٨–3.٢٢.٢٢.76.7١.٠١.١بنن

٨.76.9٨.57.55.94.43.١٢.٨3.33.٨3.94.٠3.٢4.43.6بوتسوانا

٠.4٢.٠٢.٠٢.٠٢.١٢.٠٢.٠–٠.9٠.٢–٢.٨3.٨٠.5٠.3–٢.٨٠.6بوركينا فاسو

١٠.76.59.6١٨.٢7.94.45.65.5١6.6١.٢7.39.٠١٠.55.39.٠بوروندي

٠.٨١.٠١.6٢.٠٠.3١.٠١.6–٠.١١.4–٢.٠٢.١4.5٢.5١.5٠.٢كابو فيردي

٢.6١.3٢.9٢.4٢.١١.9٢.7٠.9٠.6١.٠١.١٢.٠٠.٨١.٠١.١الكاميرون

3.4١.5١.٢5.96.6١١.64.54.64.١4.٠3.43.٠4.٢3.63.4جمهورية إفريقيا الوسطى

5.4–٢.١٢.63.٠7.٢٢.3–٠.9–١.97.7٠.٢١.76.٨١.١–3.5٢.١تشاد

4.43.9٢.٢5.9١.6١.3٢.٠١.٨١.٠٢.٠٢.٠٢.٠٢.96.٢٢.٨جزر القمر

6١.5٢3.5١4.9٠.9٠.9١.٢١.٠١٨.٢4١.5٢3.٠١3.54.955.٠٢٠.٠١4.٨جمهورية الكونغو الديمقراطية

٢.9٠.4١.٨5.٠4.6٠.93.٢3.٢٠.5١.٢٢.٠3.٠١.٨٢.١٢.4جمهورية الكونغو

3.٠١.44.9١.3٢.6٠.4١.٢٠.7٠.٨١.7٢.٠٢.٠١.١٢.٠٢.٠كوت ديفوار

١.3١.5–5.65.34.٨3.43.٢4.3١.7١.4٠.7٠.9١.43.٠٠.٢غينيا الاستوائية

١٨.7١١.٢3.96.٠6.5١٠.٠9.٠9.٠9.٠9.٠9.٠9.٠9.٠9.٠9.٠إريتريا

7.94.56.١٨.95.65.75.٠7.٨6.٢5.٠5.35.54.75.54.9إسواتيني

١٠.3٨.١33.٢٢4.١٨.١7.4١٠.١7.39.9١٢.79.5٨.٠١3.6١٠.5٨.٠إثيوبيا

٢.١٢.7٢.٨٢.5٢.5١.١٢.٨٢.5–١.١١.4١.3٢.7٠.54.5٠.١غابون

6.65.٠4.٨4.65.٢6.36.٨7.٢٨.٠6.٢5.34.٨6.95.55.٠غامبيا

١7.76.77.77.١١١.7١5.5١7.٢١7.5١٢.49.5٨.٠6.٠١١.٨٨.٠٨.٠غانا

١5.١١5.5٢١.4١5.٢١١.99.7٨.٢٨.٢٨.9٨.٢٨.٠7.٨9.5٨.٠٨.٠غينيا

٢.٠٢.3–١.5١.5١.١٢.٠٢.٢٢.٨١.3–3.٠١.١5.١٢.١٠.٨١.٠غينيا-بيساو

7.34.3١4.٠9.45.76.96.66.3٨.٠5.٠5.65.٠4.56.95.٠كينيا

7.33.36.٠5.55.٠4.64.36.٢5.36.35.35.٠4.97.٠5.٠ليسوتو

9.٨7.3٨.56.٨7.69.97.7٨.٨١٢.4٢١.3٢4.5٨.5١3.9٢7.٠٢٢.٠ليبريا

١٠.49.٢9.55.75.٨6.١7.46.7٨.37.٨7.٢5.٠9.٠7.76.4مدغشقر

١٠.١7.47.6٢١.3٢٨.3٢3.٨٢١.9٢١.7١٢.٢9.٢٨.45.٠7.١9.٠7.٨ملاوي

١.٨٢.5٢.١٢.٢١.١٢.٠٢.١–٠.9١.4١.٨–٢.5١.33.١5.3٠.6مالي

5.9٢.96.53.93.53.٢١.3١.٠3.75.١4.53.74.٢5.94.7موريشيوس

١٠.5١٢.7١٠.4٢.١4.٢٢.3٢.4١9.٢١5.36.٠5.75.٠7.٢6.55.5موزامبيق

7.64.95.٠6.75.65.33.46.76.١3.55.٨5.٨5.٢٢.95.٨ناميبيا

١.٠٠.٢٢.43.9٢.٠٢.٠4.٨٢.4٢.٠–٢.9٠.5٢.3٠.9–3.١٢.٨النيجر

١٢.3١3.7١٠.٨١٢.٢٨.5٨.٠9.٠١5.7١6.5١٢.4١3.5١4.5١5.4١٢.9١3.٠نيجيريا

٨.١٢.35.76.34.٢١.٨٢.55.74.٨3.35.55.٠٠.75.٠6.٠رواندا

١5.9١3.3١4.3١٠.6٨.١7.٠5.35.45.76.٨5.53.٠7.76.٠5.٠سان تومي وبرينسيبي

٠.٨١.7–٠.١٠.٨١.3٠.4٠.9١.5٠.7–٢.٠١.٢3.4١.4٠.7١.١السنغال

٢.94.43.73.٠3.55.٢3.٨–٢.67.١4.3١.44.٠١.٠–٨.6٢.4سيشيل

7.47.96.١6.65.54.66.7١٠.9١٨.٢١5.6١3.١٨.7١5.3١5.٠١3.٠سيراليون

6.٠4.35.٠5.65.٨6.١4.66.35.34.٨5.35.54.75.35.3جنوب إفريقيا

45.١٠.٠١.75٢.٨379.٨١٨7.9١٠6.49١.44٨.5١١7.799.49٢.7. . .. . .. . .جنوب السودان

6.57.٢١٢.7١6.٠7.96.١5.65.٢5.33.٨4.75.٠4.٠4.35.٠تنزانيا

١.5٢.٠–٠.4١.٢٢.٠١.6–3.٠١.43.6٢.6١.٨٠.٢١.٨٠.9٠.7توغو

6.43.7١5.٠١٢.74.93.١5.45.55.63.٨4.٢5.٠3.34.34.5أوغندا

١7.٢٨.5٨.76.67.٠7.٨١٠.١١7.96.6٨.5٨.٢٨.٠6.١٨.5٨.٠زامبيا
٠.93.99.63.93.56.3١٠.9–١.6–٢.4–3.٠3.53.7١.6٠.٢–5.5زمبابوي١١

١ يُشار إلى حركات أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. 

٢ التغيرات من سنة إلى أخرى على أساس شهري، وبالنسبة لعدد من البلدان على أساس ربع سنوي. 

3 بالنســبة لكثيــر مــن البلــدان، يُقــاس التضخــم في الســنوات الســابقة علــى أســاس مؤشــر أســعار التجزئــة. وتُســتخدم عــادة بيانــات التضخــم في مؤشــر أســعار المســتهلكين بنطــاق تغطيــة أوســع وأكثــر حداثــة 

بالنســبة للســنوات الأقــرب.

4 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

5  تستبعد من البيانات كل من كريميا وسيفاستوبول اعتبارا من عام ٢٠١4.

6 على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي.

7 ما عدا فنزويلا، ولكنه يتضمن الأرجنتين بدءا من ٢٠١7 والأعوام التالية. 

٨ راجع الملحوظات القُطرية بشأن الأرجنتين وليبيا وفنزويلا تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.

9 يستبعد جنوب السودان من بيانات عام ٢٠١١ بعد 9 يوليو. أما بيانات ٢٠١٢ والأعوام التالية فتتعلق بالسودان الحالي.

١٠ تستبعد بيانات سوريا لعام ٢٠١١ والأعوام التالية، نظرا لأجواء عدم اليقين المحيطة بأوضاعها السياسية. 

١١ توقف تداول دولار زمبابوي في مطلع عام ٢٠٠9. وتستند البيانات إلى تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي لتطورات الأسعار وسعر الصرف  بالدولار الأمريكي. وقد تختلف تقديرات خبراء 

الصندوق لقيمة الدولار الأمريكي عن تقديرات السلطات. 
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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

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

الاقتصادات المتقدمة الرئيسية
–٢.9–3.3–3.٢–3.٠–3.١–٢.٨–3.4–4.١–6.3–4.٠صافي الإقراض/الاقتراض

٠.٠٠.6١.٠٠.6–٠.6–٠.6–١.3–١.7–٠.٠٢.٠فجوة الناتج٢
–3.٢–3.7–3.5–3.٠–3.١–٢.7–3.٠–3.7–5.٢–3.٨الرصيد الهيكلي٢

الولايات المتحدة
–4.5–5.٠–4.7–3.٨–3.9–3.٢–3.7–4.١–7.6–4.٢صافي الإقراض/الاقتراض3

٠.٢١.١١.6٠.9–٠.٢–٠.١–١.٢–١.9–٠.٢٢.3فجوة الناتج٢
–4.٨–5.6–5.١–4.٠–3.9–3.٢–3.4–4.٠–6.١–3.7الرصيد الهيكلي٢

45.3٨٠.3٨٠.٨٨٠.4٨٠.١٨١.٢7٨.٨77.777.9٨3.7صافي الدين

65.4١٠3.3١٠4.9١٠4.6١٠4.٨١٠6.٨١٠5.٢١٠6.١١٠7.٨١١7.٠إجمالي الدين

منطقة اليورو
–٠.9–٠.6–٠.6–٠.9–١.5–٢.٠–٢.5–3.٠–3.7–٢.5صافي الإقراض/الاقتراض

٠.3٠.6٠.4–٠.٢–١.٢–١.7–٢.3–٢.6–٠.7١.٨فجوة الناتج٢
–١.٢–١.٠–٠.7–٠.7–٠.٨–١.٠–١.١–١.3–٢.٢–3.٠الرصيد الهيكلي٢

55.٢7٢.١74.674.٨73.٨73.77١.٨69.567.76١.٨صافي الدين

6٨.٨٨9.69١.59١.7٨9.٨٨٨.٨٨6.6٨4.4٨٢.٠74.5إجمالي الدين

ألمانيا  
٠.6٠.٨٠.9١.٠١.5١.5٠.٨–٠.٠٠.١–٢.٢صافي الإقراض/الاقتراض

٠.١٠.١٠.٢٠.9١.٢١.4٠.7–٠.5٠.3–٠.3فجوة الناتج٢
٠.٢٠.9٠.٨١.٠٠.9١.٠٠.7٠.4–٠.١–٢.٢الرصيد الهيكلي٢

5٢.35٨.457.654.١5١.١4٨.٢44.94١.53٨.3٢9.4صافي الدين

63.979.٨77.574.67٠.967.963.959.٨56.٠44.6إجمالي الدين

فرنسا
–٢.٨–٢.٨–٢.6–٢.6–3.6–3.6–3.9–4.١–5.٠–3.٢صافي الإقراض/الاقتراض

٠.٠٠.١٠.3٠.3–٠.9–٠.9–٠.9–٠.9–٠.5٠.6فجوة الناتج٢
–3.٠–٢.٨–٢.4–٢.5–٢.٨–٢.9–3.3–3.4–4.5–3.6الرصيد الهيكلي٢

56.7٨٠.٠٨3.٠٨5.5٨6.4٨7.5٨7.5٨7.4٨7.٢٨4.6صافي الدين

65.69٠.693.494.995.696.696.٨96.796.593.9إجمالي الدين

إيطاليا
–٢.٢–١.7–١.7–٢.3–٢.5–٢.6–3.٠–٢.9–٢.9–3.3صافي الإقراض/الاقتراض

٠.٠–٠.3–٠.٨–١.5–٢.6–3.٢–4.١–4.١–٠.١٢.٨فجوة الناتج٢
–٢.٢–١.5–١.3–١.6–١.3–٠.7–١.٠–٠.6–١.5–4.٠الرصيد الهيكلي٢،4

94.9١١١.6١١6.7١١٨.٨١١9.5١١9.5١١9.5١١٨.3١١7.٠١١4.4صافي الدين

١٠3.٢١٢3.4١٢9.٠١3١.٨١3١.5١3٢.٠١3١.٨١3٠.3١٢٨.7١٢5.١إجمالي الدين

اليابان
–٢.٠–٢.٨–3.7–4.3–3.7–3.٨–5.6–7.9–٨.6–6.3صافي الإقراض/الاقتراض

٠.١٠.٠–٠.3–٠.٨–١.٨–٢.٠–٢.6–٢.٢–3.7–١.3فجوة الناتج٢
–٢.٠–٢.٨–3.6–4.١–4.١–4.٢–5.3–7.3–7.4–5.9الرصيد الهيكلي٢

93.6١46.7١46.4١4٨.5١47.6١5٢.٨١54.9١55.7١54.٨١53.٨صافي الدين
١6٨.9٢٢9.٠٢3٢.5٢36.١٢3١.3٢35.6٢37.6٢3٨.٢٢36.6٢35.4إجمالي الدين5

المملكة المتحدة 
–٠.٨–١.7–٢.٠–١.٨–٢.9–4.٢–5.4–5.3–7.6–3.٠صافي الإقراض/الاقتراض

٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠–٠.١–٠.١–٠.7–١.٨–٠.9٢.٠فجوة الناتج٢
–٠.٨–١.7–٢.٠–١.٨–٢.9–4.٠–4.6–3.9–6.٠–3.7الرصيد الهيكلي٢

36.775.576.٨7٨.٨79.37٨.٨77.97٨.٠77.674.5صافي الدين

4١.6٨4.١٨5.٢٨7.٠٨7.9٨7.9٨7.5٨7.4٨7.٢٨4.٠إجمالي الدين

كندا
–٠.9–١.١–١.٢–١.١–١.١–٠.٢٠.١–١.5–٠.5٢.5صافي الإقراض/الاقتراض

٠.١٠.٢٠.3٠.٠–٠.9–٠.٠٠.٨٠.٢–٠.5٠.5فجوة الناتج٢
–٠.9–١.3–١.4–١.٢–٠.٠٠.7–٠.5–١.5–٠.٢٢.3الرصيد الهيكلي٢

3١.3٢٨.3٢9.3٢٨.٠٢7.7٢٨.5٢7.7٢7.7٢7.٢٢5.3صافي الدين6

74.6٨4.٨٨5.٨٨5.٠9٠.59١.١٨9.7٨7.3٨4.776.6إجمالي الدين

ملحوظة: يتناول الإطار ألف-١ في الملحق الإحصائي مناقشة المنهجية المتبعة في كل بلد والافتراضات المعنية بكل على حدة. وتحُسب عناصر المجموعات القُطرية من أجل بيانات المالية العامة كمجموع القيم بالدولار 

الأمريكي للبلدان المنفردة ذات الصلة.

١ تشــير بيانــات الديــن إلى نهايــة الســنة ولا تكــون قابلــة للمقارنــة دائمــا فيمــا بيــن البلــدان المختلفــة. ويتــم تعديــل مســتويات الديــن الصــافي والإجمــالي المبلغــة مــن الهيئــات الإحصائيــة الوطنيــة في البلــدان التــي اعتمــدت نظــام 

الحســابات القوميــة لعــام ٢٠٠٨ )وهــي، أســتراليا وكنــدا ومنطقــة هونــغ كونــغ الصينيــة الإداريــة الخاصــة والولايــات المتحــدة( لاســتبعاد التزامــات معاشــات التقاعــد غيــر الممولــة لنظــم معاشــات التقاعــد ذات المزايــا المحــددة 

لموظفــي الحكومــة. وتبــدأ بيانــات الماليــة العامــة للاقتصــادات المتقدمــة الرئيســية المجمعــة والولايــات المتحــدة في ٢٠٠١، وبالتــالي فــإن متوســط الاقتصــادات المجمعــة والولايــات المتحــدة هــو عــن الفتــرة ٢٠٠١-٢٠٠7.

٢ % من إجمالي الناتج المحلي الممكن.

3 تم تعديل الأرقام المبلغة من قبل الهيئات الإحصائية الوطنية لاستبعاد البنود المتعلقة بالنظام المحاسبي على أساس الاستحقاق لنظم معاشات التقاعد ذات المزايا المحددة لموظفي الحكومة.

4 لا يشمل الإجراءات المتخذة لمرة واحدة استنادا إلى البيانات المتاحة من السلطات، وفي حالة عدم توافر هذه البيانات، يتم الاستناد إلى مقبوضات بيع الأصول.

5  على أساس غير موحد.

6  تشمل حصص الملكية.
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الجدول ألف-9 موجز أحجام وأسعار التجارة العالمية
)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـطات

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١9–٢٠١٠٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

تجارة السلع والخدمات

التجارة العالمية1

5.٠4.٨١٢.57.٢3.٠3.63.٨٢.٨٢.٢5.٢4.٢4.٠الحجم

مخفض الأسعار

4.٢5.4٠.4–4.١–١3.٢–١.٨–٠.7–3.4٠.35.5١١.٠١.7بالدولار الأمريكي

4.5٢.9١.3–3.5–5.٨–٢.١١.٢6.67.3١.3٠.١١.7بوحدات حقوق السحب الخاصة

حجم التجارة
الصادرات

3.94.4١٢.١6.١٢.93.٢3.93.٨١.٨4.43.43.١الاقتصادات المتقدمة

٨.٠5.5١3.٨٨.93.54.73.٢١.63.٠6.94.74.٨الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

الواردات

3.64.4١١.65.3١.7٢.53.94.٨٢.44.٢3.74.٠الاقتصادات المتقدمة

١.٨7.٠6.٠4.٨–9.١5.٨١4.٢١١.65.35.١4.٢٠.9الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

معدلات التبادل التجاري
٠.١–٠.١–٠.9٠.3١.9١.٠٠.٢–٠.7–١.5–٠.١٠.٨–٠.٢الاقتصادات المتقدمة

–٠.6١.6٠.٢–١.4–4.3–٠.6–١.4٠.١١.74.٠٠.6٠.6الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية
تجارة السلع

التجارة العالمية1

4.94.٨١4.47.4٢.٨3.٢٢.9٢.٠٢.١5.44.44.١الحجم

مخفض الأسعار

5.٠5.٨٠.3–4.9–١4.٢–٢.3–١.٢–3.3٠.36.5١٢.٢١.9بالدولار الأمريكي

5.٢3.3١.٢–4.٢–6.9–٢.3–٢.٠١.٢7.6٨.4١.١٠.4بوحدات حقوق السحب الخاصة

أسعار التجارة العالمية بالدولار الأمريكي2
١.7٢.5١.6–5.٢–٢.3–٠.5–١.7٠.3٢.٢4.١٢.73.٠المصنوعات

–٢3.33١.4٠.9–١5.7–47.٢–7.5–١3.١١.١٢7.93١.6١.٠٠.9النفط
–6.٨٢.7٠.7–١.5–١7.6–3.9–١.5–5.3١.٢٢6.7١٨.١١٠.٢السلع الأولية غير الوقود

٢.7٢.٢٢.3١.7–١7.4–٠.44.١–5.5١.3١٢.3٢٠.5٢.9المواد الغذائية

–٢.7–5.7–9.3–5.٠–٢٠.73.١–١١.9–١4.١١6.6١٨.6–5.٢١.٢المشروبات
–٢.3١.5١.5–5.7–١.6٢.٠١3.5–٠.١٢.١33.٢٢٢.7١٢.7المواد الخام الزراعية

–٢٢.٢5.33.6–5.4–٢3.٠–١٠.١–4.3–9.4٠.٨4٨.٢١3.5١6.٨المعادن
أسعار التجارة العالمية بوحدات حقوق 

السحب الخاصة2
١.9٠.٢٢.5–6.١4.6–٠.4–٠.5١.33.٢٠.65.9٢.٢المصنوعات

٢3.6٢٨.3٠.١–١5.١–4٢.7–7.5–١١.٨٢.٠٢9.3٢7.٢4.١٠.١النفط

7.٠٠.3٠.3–٠.9–١٠.5–3.9–٠.7–4.١٢.١٢٨.٠١4.٢7.4السلع الأولية غير الوقود

3.4٢.5٠.٠٢.7–١٠.3–4.٢٢.3١3.5١6.5٠.١١.٢4.١المواد الغذائية

–١.٨–7.9–9.٠–٢٠.٨5.٢4.4–١١.٢–١5.3١٢.7١6.١–4.٠٠.3المشروبات
–٠.6–٢.5٠.٨–5.١–٢.4٢.٠6.١–3.١34.6١٨.5١٠.٠–١.١المواد الخام الزراعية

–٢٢.5٢.9٢.7–4.٨–١6.4–١٠.١–3.5–٨.١١.٨49.٨9.7١4.3المعادن
أسعار التجارة العالمية باليورو2

٢.9–٢.4–٠.4–١7.٠4.9–٠.5–١١.٢6.١–٢.١7.٢٠.7–١.٠المصنوعات

٢٠.٨٢5.١٠.4–١5.4–36.٨–7.6–١٠.٢٢.934.3٢5.59.34.١النفط

٠.6–4.6٢.3–١.3–١.3–4.٠–4.6–٢.6٢.93٢.9١٢.7٢.٨السلع الأولية غير الوقود

3.١–3.٠٠.٢٢.6–١.١–4.٢–٢.73.١١7.9١4.95.١٢.٨المواد الغذائية

–١.4–١٠.٢–١١.١–٢٠.7١6.١4.٨–١4.7–٢.5٠.5١9.٨١١.٢١١.9المشروبات
–٠.٢–٠.٢3.4–١.93.65.5–١.7–3.939.٨١7.٠5.5–٢.6المواد الخام الزراعية

–١9.٨٠.٢٢.3–5.١–7.٨–١٠.٢–7.3–6.6٢.655.5٨.3١٠.٠المعادن
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الجدول ألف-9 موجز أحجام وأسعار التجارة العالمية )تتمة(

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـطات

–٢٠٠٠

٢٠٠9

–٢٠١٠

٢٠١9٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

تجارة السلع

حجم التجارة

الصادرات

3.64.4١4.46.3٢.6٢.63.١٢.7١.54.٢3.63.١الاقتصادات المتقدمة

7.95.4١5.47.٨3.٨4.6٢.6١.٢٢.96.64.54.7الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

١.3–3.4٢.٢٠.7٠.4–5.١٢.36.٢5.7٢.7٢.٠٠.٢مصدِّرة للوقود

9.٠6.4١9.١٨.74.35.٨3.٨٠.43.١٨.١5.٨5.7مصدِّرة لغير الوقود

الواردات

3.44.4١3.36.٠١.١٢.٠3.33.4٢.34.74.٢4.3الاقتصادات المتقدمة

٢.٢7.٢6.34.٨–9.١5.٨١5.4١١.35.١4.7٢.5٠.٨الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

٢.94.6٠.6–5.٢–١١.٠٢.77.٨١١.٨٨.53.7١.٠7.5مصدِّرة للوقود

٨.76.4١7.3١١.٢4.44.9٢.9٠.73.7٨.١6.65.5مصدِّرة لغير الوقود

مخفضات الأسعار بوحدات 

حقوق السحب الخاصة 

الصادرات

4.73.4١.3–٢.١–6.٠–٠.3١.٨–١.3١.٠4.76.١٠.4الاقتصادات المتقدمة

6.64.١١.١–7.3–٨.9–3.١–4.6١.٨١٢.3١3.١3.١١.٢الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

١6.6١6.٠٠.٨–١3.5–3٠.١–6.9–9.٠١.٨٢١.9٢5.74.4٢.5مصدِّرة للوقود

4.١١.٠١.١–5.5–٠.7–١.4–٢.٨١.6٨.6٨.١٢.4٠.6مصدِّرة لغير الوقود

الواردات

4.63.٢١.٢–3.5–7.٨–٢.٠–١.6٠.96.١٨.٠٠.7٠.5الاقتصادات المتقدمة

5.6٢.6١.3–5.7–4.5–٢.6–٢.7١.6١١.١٨.٢٢.5٠.7الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

3.3١.4١.7–3.٨–3.١–3.3١.5٨.56.43.٢٠.٠٢.3مصدِّرة للوقود

6.٠٢.٨١.3–6.١–4.9–٢.7–٢.6١.7١١.7٨.6٢.4٠.9مصدِّرة لغير الوقود

معدلات التبادل التجاري

٠.9٠.٢٢.٠١.4٠.١٠.3٠.١–١.١–١.٨–٠.١١.3–٠.3الاقتصادات المتقدمة

–١.٠١.5٠.3–١.7–4.5–٠.4–١.٨٠.١١.٢4.5٠.5٠.5الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية
المجموعات الإقليمية
–١٠.7١٢.3١.١–١3.5–٢٢.٠–١.9–3.6٠.5١٢.7٢٠.9١.66.6كومنولث الدول المستقلة3

٠.5–١.6–١.4١.١٢.5٨.7٠.١3.4–٢.7–6.6–٠.١–٠.9آسيا الصاعدة والنامية

–٠.3–١.٢–٠.6٢.٨–٢.١٠.9٠.4–٠.٠١.١–5.4–١.6٠.٨أوروبا الصاعدة والنامية
–١.7–١.٢4.5١.٠–9.٠–٢.4–١.3–٢.3٠.٠7.٢5.٢١.٨أمريكا اللاتينية والكاريبي

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

–١٠.٠١١.5٠.7–6.٢–٢5.٨–4.6–٠.١–٨.5١٢.7٠.١–5.٠٠.١وباكستان
–١٠.3١١.9٠.5–6.٨–٢6.5–4.7–٨.4١٢.9٠.5٠.١–5.3٠.١منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

–7.٠4.٠١.4–٠.١–١5.4–3.3–٢.٠–3.6٠.9١٢.3١٢.3١.4إفريقيا جنوب الصحراء
المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

–١٢.9١4.4٠.9–١٠.١–٢7.9–4.7–5.6٠.4١٢.4١٨.١١.٢٢.5الوقود
–٠.١–١.7–٠.١٠.3١.34.4٠.6١.٨–٠.5–٠.3٠.٠٢.٨غير الوقود

للتذكرة

الصادرات العالمية بمليارات الدولارات الأمريكية

١٢,367٢٢,6٠9١٨,7٢٨٢٢,3٠7٢٢,6٠٨٢3,3٢3٢3,749٢١,٠97٢٠,69٢٢٢,7١3٢4,9٢١٢5,947السلع والخدمات

9,794١7,666١4,9٠٠١7,9٢9١٨,١3٠١٨,546١٨,6٢9١6,٢٠٠١5,73٢١7,4٠٠١9,٢٠٨١9,9٨5السلع

–٢3.33١.4٠.9–١5.7–47.٢–7.5–١3.١١.١٢7.93١.6١.٠٠.9متوسط سعر النفط4
49.١777.٢979.٠3١٠4.٠١١٠5.٠١١٠4.٠796.٢55٠.794٢.٨45٢.٨١69.3٨6٨.76بالدولار الأمريكي للبرميل

١.7٢.5١.6–5.٢–٢.3–٠.5–١.7٠.3٢.٢4.١٢.73.٠قيمة وحدة الصادرات من المصنوعات5

١ متوسط التغير السنوي للصادرات والواردات العالمية كنسبة مئوية.

٢ كما هي ممثلة، على التوالي، بمؤشر قيمة وحدة الصادرات لمصنوعات الاقتصادات المتقدمة، وتشكل ٨3% من الأوزان الترجيحية لتجارة الاقتصادات المتقدمة )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 صادرات السلع الأولية العالمية في الفترة ٢٠٠٢-

 .٢٠٠4

3 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

4 التغير % في متوسط أسعار النفط لخام برنت المملكة المتحدة وخام دبي الفاتح وخام غرب تكساس الوسيط.

5 التغير % للمصنوعات المصدرة من الاقتصادات المتقدمة. 
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الجدول ألف-10 موجز أرصدة الحساب الجاري 
)بمليارات الدولارات الأمريكية(

توقعات

٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

٢3.3٢١٨.9٢44.7٢99.٠333.7439.٨3٨٠.4٢59.٨٢١9.١–35.9–١.7الاقتصادات المتقدمة

–٨٠9.6–65٢.١–5١5.7–449.١–43٢.9–4٠7.٨–365.٢–34٨.٨–4٢6.٨–445.7–43١.3الولايات المتحدة
١74.١٢93.١33١.٨377.١4٢9.4436.54١7.94٠7.3439.٠–١٢.4–7.7منطقة اليورو

١9٢.3٢٢9.7٢4٨.9٢5٢.5٢9١.٠3٠١.٢٢97.5٢9١.٠3٢6.93٢3.6359.٢ألمانيا

–3.3–١9.9–٢5.6–١4.٨–١٨.5–9.٠–٢7.3–١4.3–٢5.9–٢4.6–١6.7فرنسا
٢١.34١.3٢7.٨47.653.44١.333.6١٨.٨–7.٠–6٨.3–7٢.6إيطاليا

٢٠.7١4.9١3.5٢3.٨٢4.7١6.6١7.3٢5.4–3.١–47.4–56.٢إسبانيا

٢٢١.٠١٢9.٨59.745.936.٨١36.4١94.9١96.١١٨3.7١96.٢٢45.٠اليابان

–93.٠–9٠.3–99.٢–99.٢–١39.3–١4٢.4–١49.6–١4١.9–١٠٠.9–5١.6–٨٢.9المملكة المتحدة
–4٨.٠–45.6–5٢.٢–4٨.٨–49.3–55.9–43.٢–59.4–65.7–49.6–5٨.٢كندا

٢٨3.4٢66.٠٢7٢.٢347.536٠.4366.634٨.3356.٨37٠.4367.٢394.3اقتصادات أخرى متقدمة ١

–34٠.٨–4.٢–7.4–١4.٠–7٢.٨–٢7٨.5375.٨355.3١7٨.7١73.95٨.3الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية
المجموعات الإقليمية

6٨.9١٠7.367.5١7.957.653.١٠.٨٢3.5٨6.473.949.7كومنولث الدول المستقلة ٢

67.597.37١.333.457.567.7٢4.435.497.١٨5.66١.٠روسيا

–١١.3–١١.7–١٠.7–١٢.٠–٢3.6–٠.١١4.6–١5.5–١.4١٠.٠3.٨ما عدا روسيا
–٢3٢.697.4١٢١.٢99.3٢3١.٨3١٢.١٢٢٨.7١5١.٢٢٨.٢3٢.3١٠4.٨آسيا الصاعدة والنامية

٢37.٨١36.١٢١5.4١4٨.٢٢36.٠3٠4.٢٢٠٢.٢١64.997.59٨.4١7.5الصين

–١١٢.3–74.٠–٨٠.4–4٨.7–١4.4–٢٢.١–٢6.٨–3٢.3–٨7.٨–7٨.٢–47.9الهند
٢٢.53٠.943.٢45.93١.٢٢6.٠3.٢–45.449.66.33.5آسيان-5 3

–49.4–٢6.١–53.٢–49.4–3٢.7–35.٢–59.7–7١.9–٨١.٨–١١9.4–٨6.٨أوروبا الصاعدة والنامية
–١٢7.١–9٢.9–٨5.6–٨٢.١–95.٠–١73.3–١٨4.9–١63.4–١36.7–١١١.6–96.٠أمريكا اللاتينية والكاريبي

–44.7–3٠.9–٢4.٨–9.٨–٢3.5–59.4–١٠4.٢–74.٨–74.٢–77.٠–75.٨البرازيل
–٢4.٠–١6.٠–١5.3–١9.4–٢3.3–٢9.٨–٢4.٠–3١.٠–١٨.6–١٢.5–5.٢المكسيك

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

–6٢.967.3٢7.6–٢١.4–١١9.5–١7٠.٢4١٠.74١١.٨33٢.5١9١.٨١٢3.١وباكستان
–٨١.6–5٨.٨–46.١–35.٨–55.١–9١.٨–6٢.6–35.7–٢6.7–٨.7–١٠.4إفريقيا جنوب الصحراء

–١6.5–١3.5–١٢.١–٨.6–٨.٢–١4.6–١7.٨–٢١.٢–٢٠.3–9.٢–5.6جنوب إفريقيا

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

74.٨٢٢٨.7٢٢٠.699.٠–76.5–3٠9.56١9.9597.٠465.53١١.67٨.١الوقود

–439.٨–٢٢4.٨–٢36.١–١9.٨3.7٨٨.٨–١37.7–٢٨6.7–٢4١.7–٢44.٠–٢9.4غير الوقود
–63.3–57.٢–55.5–55.3–4١.3–6٢.5–55.4–٨٢.9–64.6–٢٨.6–١١.5منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

–457.٢–34٠.9–35١.7–٢76.3–٢57.9–339.9–369.٨–374.5–4٠١.9–34٨.5–٢6٢.6اقتصادات المركز المدين الصافي
 اقتصادات المركز المدين الصافي

حسب تجربة خدمة الدين

 اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

–59.١–44.5–4٠.١–44.٢–5٢.7–49.٠–39.٢–54.4–55.٠–37.٠–٢3.3جدولة ديونها خلال ٢٠١3-٢٠١7
للتذكرة

–٢76.7339.937٨.6397.64١٨.7٢4٠.6٢6٠.٨4٢5.٨373.٠٢55.6١٢١.7العالم
77.٠٢٠6.6٢٨7.١3٠4.43١٠.٨3٢4.9433.34٢9.٠4٢4.4459.6–9.4الاتحاد الأوروبي

–٨٨.4–65.٠–53.٨–35.5–4٢.5–77.5–43.9–39.7–3٢.٨–٢٢.٨–١6.6البلدان النامية منخفضة الدخل
–٨٠.١٨3.٠١.٢–9.9–١١6.١–١69.74٠5.٨4١4.3335.٠١93.7١٢٠.9منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
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الجدول ألف-10  موجز أرصدة الحساب الجاري )تابع(

)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

٠.١٠.5٠.5٠.7٠.7٠.9٠.7٠.5٠.4–٠.٠٠.١الاقتصادات المتقدمة

–3.3–3.٠–٢.5–٢.3–٢.3–٢.٢–٢.١–٢.١–٢.6–٢.9–٢.9الولايات المتحدة
١.4٢.٢٢.53.٢3.63.53.٠٢.9٢.6–٠.١–٠.١منطقة اليورو

5.66.١7.٠6.77.5٨.9٨.57.9٨.١7.97.3ألمانيا

–٠.١–٠.7–٠.9–٠.6–٠.٨–٠.4–١.٠–٠.5–١.٠–٠.9–٠.6فرنسا
١.٠١.9١.5٢.6٢.٨٢.٠١.6٠.٨–٠.3–3.٠–3.4إيطاليا

١.5١.١١.١١.9١.9١.٢١.٢١.4–٠.٢–3.٢–3.9إسبانيا

3.9٢.١١.٠٠.9٠.٨3.١3.94.٠3.63.٨4.١اليابان

–٢.9–3.٢–3.5–3.٨–5.٢–4.9–4.9–5.١–3.٨–٢.٠–3.4المملكة المتحدة
–٢.١–٢.5–3.٠–٢.9–3.٢–3.6–٢.4–3.٢–3.6–٢.٨–3.6كندا

5.٠4.١4.١5.١5.٢5.٨5.45.١5.٠4.٨4.3اقتصادات أخرى متقدمة ١

الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية
١.٢١.4١.3٠.6٠.6٠.٠٠.٠٠.٠٠–٠.٢–٠.٢.7–

المجموعات الإقليمية
3.٢4.٠٢.4٠.6٢.١٢.٨٠.٠١.١4.١3.3١.9كومنولث الدول المستقلة ٢

4.١4.73.٢١.5٢.٨4.9١.9٢.٢6.٢5.٢3.4روسيا

–١.5–٢.٠–١.9–٢.4–5.١–٠.٠٢.7–٢.٢–٠.3١.7٠.6ما عدا روسيا
–٢.4٠.٨٠.9٠.7١.5٢.٠١.4٠.9٠.١٠.٢٠.4آسيا الصاعدة والنامية

3.9١.٨٢.5١.5٢.٢٢.7١.٨١.4٠.7٠.7٠.١الصين

–٢.6–٢.5–3.٠–١.9–٠.6–١.١–١.3–١.7–4.٨–4.3–٢.٨الهند
١.١١.5٢.٠٢.٠١.3١.٠٠.١–٢.7٢.6٠.3٠.٢آسيان-5 3

–١.9–١.4–٢.٨–٢.6–١.٨–١.9–٢.9–3.6–4.4–6.3–5.٠أوروبا الصاعدة والنامية
–٢.٠–١.٨–١.6–١.5–١.9–3.3–3.١–٢.7–٢.3–١.9–١.9أمريكا اللاتينية والكاريبي

–١.9–١.6–١.3–٠.5–١.3–3.3–4.٢–3.٠–3.٠–٢.9–3.4البرازيل
–١.6–١.3–١.3–١.7–٢.٢–٢.5–١.٨–٢.4–١.5–١.١–٠.5المكسيك

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

–١.٨١.9٠.6–٠.7–3.9–6.١١٢.7١٢.59.٨5.54.٠وباكستان
–3.4–3.4–٢.٨–٢.3–3.9–6.٠–3.6–٢.٢–١.7–٠.6–٠.٨إفريقيا جنوب الصحراء

–3.6–3.5–3.٢–٢.5–٢.٨–4.6–5.١–5.٨–5.١–٢.٢–١.5جنوب إفريقيا

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

١.54.34.١١.5–١.7–6.4١٠.59.67.35.٠١.6الوقود

–١.١–٠.٨–٠.٨–٠.١٠.٠٠.3–٠.6–١.٢–١.١–١.٢–٠.٢غير الوقود
–٢.٨–3.١–3.٠–٢.9–٢.4–3.4–3.٠–4.4–3.5–١.7–٠.٨منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

–٢.3–٢.3–٢.5–٢.٠–٢.٠–٢.7–٢.6–٢.7–3.١–٢.7–٢.3اقتصادات المركز المدين الصافي
 اقتصادات المركز المدين الصافي

حسب تجربة خدمة الدين

 اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

–4.9–4.9–4.9–5.7–6.٢–5.7–4.5–6.٢–6.7–4.٨–3.4جدولة ديونها خلال ٢٠١3-٢٠١7
للتذكرة

–٠.4٠.5٠.5٠.5٠.5٠.3٠.3٠.5٠.4٠.3٠.١العالم
٠.4١.٢١.6١.6١.9٢.٠٢.5٢.3٢.٢٢.٠–٠.١الاتحاد الأوروبي

–٢.9–3.٠–٢.7–١.9–٢.4–4.٢–٢.3–٢.٢–٢.٠–١.5–١.3البلدان النامية منخفضة الدخل
٢.6٢.6٠.٠–٠.3–4.٢–6.6١3.5١3.5١٠.76.٠4.3منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
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الجدول ألف-10  موجز أرصدة الحساب الجاري )تتمة(

)% من صادرات السلع والخدمات(

توقعات

٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

٠.٢١.5١.6٢.٢٢.53.٠٢.4١.6١.١–٠.٠٠.3الاقتصادات المتقدمة

–٢7.٨–٢4.9–٢٠.4–١9.١–١9.5–١٨.٠–١5.4–١5.٢–١9.٢–٢١.٠–٢3.3الولايات المتحدة
. . .. . .. . .5.4٨.69.3١١.7١3.3١٢.3–٠.4–٠.3منطقة اليورو 

١3.3١3.6١5.3١4.٨١6.3١9.٠١٨.5١6.7١7.3١6.5١5.٠ألمانيا

–٠.3–٢.١–٢.9–١.٨–٢.4–١.٢–3.١–١.7–3.٢–3.٠–٢.3فرنسا
3.56.55.١٨.6٨.٨6.٢4.9٢.4–١.٢–١١.١–١3.5إيطاليا

4.73.33.45.٨5.53.43.43.9–٠.٨–١١.٠–١5.3إسبانيا

٢5.4١3.96.55.54.3١7.4٢4.٠٢٢.4١9.5٢٠.3٢3.6اليابان

–١٠.٢–١٠.7–١١.7–١٢.5–١٨.5–١7.9–١7.5–١7.3–١٢.6–6.4–١٢.٠المملكة المتحدة
–7.١–٨.٠–9.6–9.5–١٠.4–١١.4–7.6–١٠.7–١١.9–9.١–١٢.4كندا

٨.66.٨6.٨٨.4٨.79.99.69.١٨.7٨.37.4اقتصادات أخرى متقدمة ١

الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية
4.٠4.53.9٢.٠٢.٢٠.6–٠.9–٢–٠.١–٠.١–٠.٢.9–

المجموعات الإقليمية
١٠.3١٢.١7.4٢.٠6.٨9.٠٠.٢3.٨١١.69.75.9كومنولث الدول المستقلة ٢

١5.3١7.٠١٢.١5.6١٠.٢١7.٢7.3٨.6١9.5١6.9١١.٢روسيا

–3.٨–4.6–4.4–5.٨–١3.6–٠.٠7.5–5.١–٠.63.٢١.٢ما عدا روسيا
–٨.3٢.٨3.3٢.65.٨٨.٢6.٢3.7٠.6٠.7١.٨آسيا الصاعدة والنامية

١4.٨6.٨9.96.39.6١٢.99.٢6.٨3.73.6٠.6الصين

–١٢.٨–١٢.٠–١4.4–9.7–3.٢–5.3–5.6–6.9–١9.4–١7.٢–١٢.6الهند
٢.33.44.74.4٢.7٢.١٠.٢–6.١5.5٠.7٠.4آسيان-5 3

–4.٠–٢.7–5.٨–6.١–4.5–5.٠–7.6–9.7–١١.٨–١7.٢–١4.٨أوروبا الصاعدة والنامية
–7.9–7.١–6.٨–7.٠–9.٠–١6.٠–١4.9–١٢.9–١٠.7–9.٠–9.6أمريكا اللاتينية والكاريبي

–١3.7–١١.١–9.٢–3.9–١٠.٨–٢6.5–39.5–٢6.٨–٢6.4–٢6.3–3٢.7البرازيل
–3.7–3.١–3.٢–4.4–5.٨–7.4–5.7–7.٨–4.٨–3.4–١.7المكسيك

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

–4.54.6١.٨–٢.٠–١٠.6–١3.6٢6.٨٢4.3٢٠.9١3.79.9وباكستان
–١5.٨–١3.4–١١.٠–9.7–١7.5–٢6.6–١3.٨–7.4–5.6–١.٨–٢.7إفريقيا جنوب الصحراء

–١٢.5–١٢.٠–١١.٠–٨.3–9.١–١5.٢–١6.١–١٨.7–١7.3–7.3–5.٢جنوب إفريقيا

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

4.٢١١.٢١٠.74.٨–4.9–١6.5٢5.3٢٢.6١٨.4١3.٨4.٢الوقود

–4.6–3.٠–3.3–٠.3٠.١١.4–٢.١–4.5–4.٠–4.٢–٠.6غير الوقود
–١٠.6–١١.7–١١.٨–١٢.6–١٠.7–١6.٠–١٢.١–١7.6–١3.5–5.9–٢.9منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

–7.7–7.5–٨.3–7.3–7.7–١٠.٠–9.6–9.٨–١٠.٨–9.5–٨.7اقتصادات المركز المدين الصافي
 اقتصادات المركز المدين الصافي

حسب تجربة خدمة الدين

 اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

–١٨.5–١7.٨–١7.5–٢٢.3–3٠.٠–٢5.4–١6.9–٢١.9–٢٢.١–١4.7–١٠.9جدولة ديونها خلال ٢٠١3-٢٠١7
للتذكرة

–١.4١.5١.6١.7١.٨١.٢١.3١.9١.5١.٠٠.4العالم
١.٠٢.٨3.73.٨4.34.55.54.94.74.٢–٠.١الاتحاد الأوروبي

–٨.4–9.١–٨.3–6.3–٨.9–١6.٢–٨.3–7.7–6.٨–4.٨–4.5البلدان النامية منخفضة الدخل
5.٨5.9٠.٠–١.١–١٠.6–١3.9٢7.١٢5.٠٢١.5١4.١١٠.٠منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

١ ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

٢ تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

3 إندونيسيا، وماليزيا، والفلبين، وتايلند، وفييت نام.
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الجدول ألف-11 الاقتصادات المتقدمة: رصيد الحساب الجاري
)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

٠.١٠.5٠.5٠.7٠.7٠.9٠.7٠.5٠.4–٠.٠٠.١الاقتصادات المتقدمة

–3.3–3.٠–٢.5–٢.3–٢.3–٢.٢–٢.١–٢.١–٢.6–٢.9–٢.9الولايات المتحدة
١.4٢.٢٢.53.٢3.63.53.٠٢.9٢.6–٠.١–٠.١منطقة اليورو١

5.66.١7.٠6.77.5٨.9٨.57.9٨.١7.97.3ألمانيا

–٠.١–٠.7–٠.9–٠.6–٠.٨–٠.4–١.٠–٠.5–١.٠–٠.9–٠.6فرنسا
١.٠١.9١.5٢.6٢.٨٢.٠١.6٠.٨–٠.3–3.٠–3.4إيطاليا

١.5١.١١.١١.9١.9١.٢١.٢١.4–٠.٢–3.٢–3.9إسبانيا

7.39.٠١٠.79.7٨.56.3٨.٠١٠.59.99.7٨.3هولندا

٠.٢–٠.١٠.١–٠.١٠.٢–٠.١–٠.9–٠.3–٠.١–١.٨١.١بلجيكا

٢.9١.6١.5١.9٢.5١.9٢.١١.9٢.٢١.٨٢.٠النمسا

٠.٠–٠.4–٠.٨–٠.٨–١.١–٠.٢–١.6–٢.٠–3.٨–١٠.٠–١١.4اليونان

–١.5–١.6٠.١٠.١٠.6٠.5٠.٠٠.3–١.٨–6.٠–١٠.١البرتغال
٨.57.46.75.٠–١.5١.١4.44.٢–٢.6–١.6–١.٢آيرلندا

٠.7٠.9٠.9١.١–٠.3–٠.9–١.5–١.9–٢.3–١.١١.7فنلندا

٠.٢–٠.9–١.٨–٢.١–١.5–٠.9١.9١.١١.7–5.٠–4.7الجمهورية السلوفاكية

–٠.٨٠.3٠.٠٢.3–١.١–٠.٨3.٢٢.٨–١.4–4.5–١.3ليتوانيا
٠.٢٢.١4.45.٨4.55.57.١6.35.5٢.6–٠.١سلوفينيا

6.76.٠5.65.55.٢5.١5.١5.٠4.94.٨4.6لكسمبرغ

–3.4–٢.6–٢.٠–١.4٠.٨–٠.5–١.7–٢.7–3.6–٢.٠3.٢لاتفيا
–٠.5٠.3٢.٠١.93.١٢.٢١.١٢.4–١.٨١.3١.9إستونيا
–3.6–5.٢–3.١–6.7–4.9–١.5–4.3–4.9–6.٠–4.١–١١.3قبرص
١.7٢.7٨.٨4.57.٠١3.6١١.6١١.١١٠.6–٠.٢–4.7مالطة

3.9٢.١١.٠٠.9٠.٨3.١3.94.٠3.63.٨4.١اليابان

–٢.9–3.٢–3.5–3.٨–5.٢–4.9–4.9–5.١–3.٨–٢.٠–3.4المملكة المتحدة
٢.6١.64.٢6.٢6.٠7.77.٠5.١5.٠4.74.١كوريا

–٢.١–٢.5–3.٠–٢.9–3.٢–3.6–٢.4–3.٢–3.6–٢.٨–3.6كندا
–٢.7–3.١–٢.٨–٢.6–3.3–4.6–3.١–3.4–4.3–3.١–3.7أستراليا

٨.37.٨٨.9١٠.٠١١.5١4.٢١3.7١4.5١3.٨١3.6١٠.5مقاطعة تايوان الصينية

١4.٨7.9١٠.3١١.3٨.5١٠.٨9.49.٨١٠.٢9.٨9.3سويسرا

6.٠5.65.65.٢4.54.54.33.3٢.6٢.٨3.٠السويد

٢3.4٢٢.١١7.٠١6.5١٨.7١٨.6١9.٠١٨.٨١٨.5١٨.3١5.9سنغافورة

7.٠5.6١.6١.5١.43.34.٠4.33.43.١3.4منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة

١٠.9١٢.4١٢.5١٠.3١٠.57.93.٨5.57.٨7.٨7.١النرويج

–١.9–٠.9–٠.٢٠.٢١.6١.١٠.4–٠.5–١.6–٢.١–3.6الجمهورية التشيكية
3.9٢.١٠.53.٠4.45.33.٨٢.9٢.3٢.3٢.9إسرائيل

6.66.66.37.٨٨.9٨.٨7.37.67.77.56.3الدانمرك

–3.٨–3.٨–3.6–٢.7–٢.3–3.١–3.٢–3.٢–3.9–٢.٨–٢.3نيوزيلندا
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .بورتوريكو

39.44٠.939.34٠.٢34.٢٢5.3٢7.٠33.335.93٨.١4١.٠إقليم ماكاو الإداري الخاص

5.٨3.95.٢7.53.5٢.4٢.٠٢.٢–3.٨–5.١–6.4آيسلندا

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .سان مارينو

                                 للتذكرة

–٠.7–٠.6–٠.4–٠.٢–٠.3–٠.4–٠.6–٠.7–٠.9–٠.٨–٠.٨الاقتصادات المتقدمة الرئيسية
٠.5٠.٨٢.3٢.٨3.٠3.43.43.٨3.63.53.٢منطقة اليورو ٢

١ تم تصحيح البيانات لأغراض إبلاغ أوجه التفاوت في المعاملات داخل كل منطقة. 

٢ تم حساب البيانات على أساس حاصل أرصدة البلدان المنفردة في منطقة اليورو.
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الجدول ألف-12 الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية: رصيد الحساب الجاري

)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

3.٢4.٠٢.4٠.6٢.١٢.٨٠.٠١.١4.١3.3١.9كومنولث الدول المستقلة1

4.١4.73.٢١.5٢.٨4.9١.9٢.٢6.٢5.٢3.4روسيا

–١.5–٢.٠–١.9–٢.4–5.١–٠.٠٢.7–٢.٢–٠.3١.7٠.6ما عدا روسيا
–4.7–3.٨–3.٨–٢.٨–٢.3–٢.6–7.6–7.3–١٠.٠–١٠.4–١3.6أرمينيا

4.١6.6٨.١9.6–3.6–٢٨.4٢6.٠٢١.4١6.6١3.9٠.4أذربيجان

–٢.٠–4.٢–٢.5–١.7–3.5–3.3–6.6–١٠.٠–٢.٨–٨.٢–١4.5بيلاروس
–٨.6–١٠.٢–١٠.5–٨.9–١٢.٨–١٢.٠–١٠.7–5.٨–١١.7–١٢.٨–١٠.3جورجيا

٠.٢٠.6–٠.٢–3.4–6.5–٠.95.3٠.5٠.5٢.٨٢.٨كازاخستان

–١٢.6–١١.٨–١٢.3–4.٠–١١.6–١6.٠–١6.٠–3.7١3.3–٢.9–٢.٢جمهورية قيرغيزستان
–5.7–6.3–7.4–6.3–3.4–4.9–4.5–4.٢–6.5–١٠.٠–6.4مولدوفا

–3.3–4.3–4.7–٠.5–5.٢–6.٠–٢.٨–7.٨–9.٢–7.3–9.6طاجيكستان
–5.9–6.4–٨.٢–١١.5–١9.9–١5.6–6.١–7.3–٠.9–٠.٨–١٢.9تركمانستان

–3.١–3.9–3.١–١.9–١.7١.5–3.9–9.٢–٨.١–6.3–٢.٢أوكرانيا٢ 
–٢.6–١.5–7.٠5.7١.٢٢.٨١.7٠.7٠.63.5٠.5أوزبكستان

–٢.4٠.٨٠.9٠.7١.5٢.٠١.4٠.9٠.١٠.٢٠.4آسيا الصاعدة والنامية
–٠.9–٢.7–3.٢–٠.7١.٢١.3١.9٠.6٢.٠–٠.4١.٠بنغلاديش

٢.9–١5.٠–٢٢.٨–٢٢.٨–٢9.4–٢٨.3–٢6.4–٢5.4–٢١.4–٢9.٨–٢٢.٢بوتان

36.634.7٢9.٨٢٠.93١.9١6.7١٢.9١6.77.٨١7.4١5.7بروني دار السلام

–7.٠–١٠.6–١٠.٨–٨.5–٨.6–9.٠–١٠.١–١3.4–١4.٠–١١.9–١4.9كمبوديا
3.9١.٨٢.5١.5٢.٢٢.7١.٨١.4٠.7٠.7٠.١الصين

–3.3–4.٠–4.7–5.7–٢.9–٢.٢–6.٢–9.7–١.4–5.١–4.5فيجي
–٢.6–٢.5–3.٠–١.9–٠.6–١.١–١.3–١.7–4.٨–4.3–٢.٨الهند

–٢.٢–٢.4–٢.4–١.7–١.٨–٢.٠–3.١–3.٢–٠.7٠.٢٢.7إندونيسيا
–٨.3٢5.٠46.7١9.49.٠١6.97.١١5.7–4.4–١3.١–٢.٢كيريباتي

–٨.7–١٢.3–١3.9–١٢.١–١3.٠–١٨.٠–٢٠.٠–٢٨.4–٢6.٠–١5.3–١6.5جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية
١٠.١١٠.95.٢3.54.43.٠٢.43.٠٢.9٢.3١.7ماليزيا

–9.5–١5.٢–١٨.٢–١9.5–٢4.5–7.4–3.٢–4.3–6.6–١4.٨–7.3ملديف
–3.١–١.٠–٠.6–١5.٠7.6٠.3–١.٢–9.٢–6.٢–٢.١–١7.٨جزر مارشال

١.٢4.٢3.33.63.٢3.١3.٢–١٠.١–١3.4–١٨.٨–١5.4ميكرونيزيا

٠.7–١٠.٨–٨.3–١٠.4–6.3–4.٠–١١.3–٢5.4–٢7.4–٢6.5–١3.٠منغوليا

–5.٨–5.7–5.3–4.3–3.9–5.١–٢.٢–4.9–4.٠–١.٨–١.١ميانمار
–6.٠–7.5–١.74.١7.7–9.5–46.3٢6.١3٨.١١٨.٨١3.5ناورو
–3.4–6.3–٨.٢–4.٨3.34.55.٠6.3٠.4–١.٠–٢.4نيبال
–١3.3–١7.٢–١7.5–١٨.١–١١.7–7.7–١5.٢–١٢.٠–١١.5–١١.5–9.3بالاو

١.3١٢.٠٢4.١٢4.5٢3.4٢3.6١9.9–3٠.٨–36.١–٢4.٠–٢٠.4بابوا غينيا الجديدة

–١.3–١.5–١.5–٠.٨–3.6٢.5٢.٨4.٢3.٨٢.5٠.4الفلبين
–4.5–4.5–3.١–٢.3–4.7–3.١–٨.١–١.7–9.٠–6.9–6.7ساموا

–6.٨–٨.3–6.4–4.٢–3.9–3.٠–4.3–١.73.4–٨.3–3٢.9جزر سليمان
–٢.١–٢.7–٢.9–٢.6–٢.١–٢.3–٢.5–3.4–5.٨–7.١–١.9سري لانكا

3.7٨.٠١١.7١١.٢9.١٨.١4.٢–١.٢–3.4٢.5٠.4تايلند

–١٢.6–٢.6–١.٢–١٠.٢–39.739.١39.74٢.3٢7.٠6.6٢١.6تيمور- ليشتي 
–6.3–١4.١–١7.١–١١.6–6.9–١٢.٠–١4.7–١١.5–7.9–١3.٢–١٨.5تونغا

–١١.3–٢3.٢4.٢3.5٢.٠–٢.95٢.٨–١٨.٢6.6–37.١–١٢.٠توفالو
–6.4–7.6–٨.5–١.5–4.6–٢.4١٠.7–3.3–6.5–7.٨–5.9فانواتو

٢.9٢.5٢.٢٢.٠١.5–٠.٢6.٠4.54.9٠.١–3.٨فييت نام

–١.9–١.4–٢.٨–٢.6–١.٨–١.9–٢.9–3.6–4.4–6.3–5.٠أوروبا الصاعدة والنامية
–6.٢–6.6–7.١–6.9–7.6–٨.6–١٠.٨–9.3–١٠.١–١3.٢–١١.3ألبانيا

–5.٠–6.6–6.٠–4.٨–4.9–5.4–7.4–5.3–٨.7–9.5–6.١البوسنة والهرسك
١.3٠.١٠.٠٢.34.5٢.4١.6٠.١–٠.3٠.9–١.7بلغاريا

٠.9٢.٠4.5٢.63.9٢.7٢.3٠.5–٠.١–٠.7–١.١كرواتيا

٠.3٠.7١.٨3.٨١.53.56.٠3.٢٢.3٢.١١.٠هنغاريا

–5.٢–6.6–7.٢–6.6–7.9–٨.6–6.9–3.4–5.٨–١٢.7–١١.7كوسوفو
–٢.6–١.6–١.١–١.3–٢.7–٢.٠–٠.5–١.6–3.٢–٢.5–٢.٠جمهورية مقدونيا اليوغوسلافية السابقة

–٨.3–١6.٠–١6.٨–١6.3–١6.٢–١١.٠–١٢.4–١١.4–١5.3–١4.٨–٢٠.3الجبل الأسود
–١.5–١.3–٠.3٠.٨–٠.3–٠.6–٢.١–١.3–3.7–5.٢–5.4بولندا

–3.٠–3.4–3.5–3.4–٢.١–١.٢–٠.7–١.١–4.٨–5.٠–5.١رومانيا
–4.١–5.6–5.7–5.7–3.١–4.7–6.٠–6.١–١١.5–٨.6–6.4صربيا
–٢.4–١.4–5.7–5.6–3.٨–3.7–4.7–6.7–5.5–٨.9–5.٨تركيا
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الجدول ألف-12 الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية: رصيد الحساب الجاري )تابع(

)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

–٢.٠–١.٨–١.6–١.5–١.9–3.3–3.١–٢.7–٢.3–١.9–١.9أمريكا اللاتينية والكاريبي
–٢.١–4.4–١3.٨–٢.٠6.٨٠.٢7.3. . .. . .. . .. . .أنتيغوا وبربودا

–3.5–3.٢–3.7–4.9–٢.7–٢.7–١.6–٢.١–٠.4–١.٠–٠.4الأرجنتين
4.١5.٠٠.٨١.١٠.7٠.٨–5.٢–3.5١٢.9–١٠.5–١9.4أروبا

–3.3–٨.٠–١٢.7–١5.7–7.3–١3.7–٢٠.٠–١4.3–١4.3–١٠.9–7.9جزر البهاما
–٢.7–3.4–3.١–3.٨–4.3–6.١–9.٢–٨.4–٨.5–١١.٨–5.6بربادوس

–5.٠–5.٨–6.٠–7.7–9.٠–9.٨–7.٨–4.5–١.٢–١.١–٢.9بليز
–4.7–5.١–5.٢–6.3–5.6–3.9٠.37.٢3.4١.75.٨بوليفيا

–١.9–١.6–١.3–٠.5–١.3–3.3–4.٢–3.٠–3.٠–٢.9–3.4البرازيل
–١.٨–٢.7–٢.5–١.5–١.4–٢.3–١.7–4.٠–3.9–١.4١.6شيلي

–٢.4–٢.4–٢.4–3.3–4.3–6.3–5.٢–3.3–3.١–٢.9–3.١كولومبيا
–4.5–3.5–3.3–٢.9–٢.3–3.5–4.٨–4.٨–5.١–5.3–3.٢كوستاريكا

–١٢.6–٢3.4–3٢.7–٠.٨١٢.5–١.9–7.١. . .. . .. . .. . .دومينيكا
–٢.7–٢.١–١.6–٠.٢–١.١–١.9–3.3–4.١–6.5–7.5–7.5الجمهورية الدومينيكية

٠.7١.٢–٠.5–١.4٠.3–٢.١–٠.5–١.٠–٠.٢–٠.5–٢.3إكوادور

–4.7–4.3–3.9–٢.٠–٢.١–3.٢–5.4–6.9–5.٨–5.5–٢.9السلفادور
–6.٨–7.5–7.5–6.٨–3.٢–3.٨–4.4. . .. . .. . .. . .غرينادا

–١.5١.5١.٠٠.4١.٢–٠.٢–٢.١–٢.5–٢.6–3.4–١.4غواتيمالا
4٠.7–4.3–6.١–٠.46.7–5.١–9.5–١3.3–١١.3–١٢.٢–٨.4غيانا

–٢.7–٢.9–4.٠–4.٠–١.٠–3.١–٨.5–6.6–5.7–4.3–١.5هايتي
–3.٨–3.4–3.٢–١.7–٢.7–4.7–6.9–9.5–٨.5–٨.٠–4.3هندوراس
–١.٢–4.٢–4.9–4.6–٢.7–3.٢–7.5–9.٢–١١.١–١٢.٢–٨.٠جامايكا
–١.6–١.3–١.3–١.7–٢.٢–٢.5–١.٨–٢.4–١.5–١.١–٠.5المكسيك

–6.٨–6.4–6.٢–5.٠–7.5–9.١–7.١–١٠.9–١٠.7–١١.9–٨.9نيكاراغوا
–5.١–6.١–7.٠–4.9–5.5–7.9–١3.١–9.4–١٠.٠–١٢.6–١٠.3بنما

–٠.٢–٠.9–١.3–١.٢٠.٨–٠.٨–١.6٠.١–٠.٢٠.6٠.9باراغواي
–٢.١–٢.٢–١.٨–١.١–٢.7–4.٨–4.4–4.6–٢.٨–١.٨–٢.4بيرو

–١6.٠–١5.٨–9.9–١٠.١–١٠.7–9.١–4.5. . .. . .. . .. . .سانت كيتس ونيفس
–١.٨–3.٠–١.3١.6–3.46.9١.9. . .. . .. . .. . .سانت لوسيا

–9.١–١٢.3–١3.3–١4.٨–١5.٨–١4.9–٢5.7. . .. . .. . .. . .سانت فنسنت وجزر غرينادين
–٠.9–٢.4–3.3–٠.١–5.٢–١6.3–7.9–١4.99.٨3.33.٨سورينام

١٠.٢١٠.77.35.١–١٨.5١6.9١3.٠٢٠.١١4.77.6٢.9ترينيداد وتوباغو

–٠.٨١.5٠.9٠.٢١.3–١.٠–3.٢–3.6–4.٠. . .. . .أوروغواي
٢.٠6.١4.٠٠.٠–١.6–١.94.9٠.٨٢.٠٢.36.6فنزويلا

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

–١.٨١.9٠.6–٠.7–3.9–6.١١٢.7١٢.59.٨5.54.٠وأفغانستان وباكستان
–٢9.4٢6.6١٠.9٠.35.٨٢.97.35.٠5.١٠.٨5.٢أفغانستان

–3.٠–7.9–9.٠–١3.٢–١6.5–١6.4–7.59.95.9٠.44.4الجزائر
–3.6–٢.3–٢.5–4.5–4.6–3.٠٨.٨٨.47.44.6٢.4البحرين
–9.3–١4.٨–١4.3–١3.٨–9.4–3١.٨–٢5.١–٢3.3–١٨.٨–٢.٨١3.١جيبوتي

–١.٢–٢.4–٢.6–6.3–6.٠–3.7–٠.9–٢.٢–3.6–٢.5–١.9مصر
–4.٢١٠.46.٠6.73.٢٠.34.٠٢.٢١.3٠.3٠.4إيران

–٢.36.93.١4.9–7.٨–١.6١٠.95.١١.١٢.66.5العراق
–6.3–٨.6–9.6–١٠.6–9.5–9.١–7.3–١٠.4–١5.٢–١٠.3–7.١الأردن
5.9١١.3١١.٠4.4–3١.٨4٢.945.54٠.333.43.54.6الكويت

–٢١.3–٢5.5–٢5.6–٢٢.٨–٢١.7–١٨.3–٢6.٠–٢6.١–٢3.6–١5.٢–٢٠.٢لبنان
–٨.4١.5٢.9١.3–٢4.7–54.4–٢١.١9.9٢9.9٠.٠7٨.4ليبيا3

–6.5–١7.٢–١6.٠–١4.4–١5.١–١9.٨–٢7.3–٢٢.٠–٢4.١–5.٠–٨.٢موريتانيا
–٢.3–4.5–4.3–3.6–4.٢–٢.١–5.9–7.6–9.3–7.6–4.4المغرب

–4.4–٠.5–3.3–١5.٢–١٨.7–٨.6١3.٠١٠.٢6.65.٢١5.9عُمان
–6.١–5.3–5.9–4.١–١.7–١.٠–١.3–١.١–٠.١٢.١–٢.٢باكستان

3.٨4.٨6.66.6–١9.١3١.١33.٢3٠.4٢4.٠٨.55.5قطر

٢.٢٨.4٨.٨٢.4–3.7–١٢.6٢3.6٢٢.4١٨.١9.٨٨.7المملكة العربية السعودية

–6.4–5.7–6.3–6.6–6.3–4.7–5.٢–3.4. . .. . .. . .الصومال
–١٠.4–١3.١–١4.٢–١٠.5–7.6–٨.3–5.٨–١١.٠–١٢.٨–4.٠–٢.6السودان4

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .–٢.٨سوريا5

–6.٠–٨.5–9.6–١٠.5–٨.٨–٨.9–9.١–٨.4–٨.3–7.4–4.٨تونس
4.٢١٢.6١9.7١9.٠١3.54.93.76.97.٢7.54.٢الإمارات العربية المتحدة

-7.4-7.4-9.3-4.٠-5.١-6.٢-١.7-3.١-١.7-3.٠-3.4الجمهورية اليمنية
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الجدول ألف-12 الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية: رصيد الحساب الجاري )تتمة(

)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9٢٠٢3

–3.4–3.4–٢.٨–٢.3–3.9–6.٠–3.6–٢.٢–١.7–٠.6–٠.٨إفريقيا جنوب الصحراء
–٠.7–١.9–٢.١–١.٠–4.٨–٨.٨–9.٠١١.7١٠.٨6.١٢.6أنغولا

–6.5–٨.9–١٠.6–١١.١–9.4–9.٠–٨.6–7.4–7.4–7.3–٨.٢بنن
3.١٠.3٨.9١5.47.٨١3.7١٢.3٨.77.7١٠.٠–٢.٨بوتسوانا

–6.3–7.6–٨.6–٨.١–7.٢–٨.5–٨.١–١١.3–6.7–4.٠–٢.٢بوركينا فاسو
–9.5–١٢.6–١3.4–١٢.3–١3.١–١7.7–١٨.5–١9.3–١٨.6–١4.4–١٢.٢بوروندي

–٨.9–١٠.٠–9.١–6.٢–٢.4–3.٢–9.١–4.9–١٢.6–١6.3–١٢.4كابوفيردي
–3.٠–3.٠–3.٢–٢.7–3.٢–3.٨–4.٠–3.6–3.3–٢.7–٢.5الكاميرون

–5.3–٨.4–٨.9–٨.4–5.5–9.7–١4.٨–3.3–6.5–7.6–١٠.٢جمهورية إفريقيا الوسطى
–4.3–5.5–4.٢–5.7–9.٢–١3.6–٨.9–9.١–7.٨–5.٨–٨.5تشاد

–٨.٨–١٠.١–9.٢–4.١–7.4–٠.4–6.3–7.٠–5.5–6.٠–٠.4جزر القمر
–٢.9–٠.٠١.٨–٠.5–3.١–3.7–4.6–5.٠–4.6–5.٢–١٠.5جمهورية الكونغو الديمقراطية

–9.١١٢.45.١–١٢.9–73.6–7.3١4.٠١7.7١3.٨١.454.١جمهورية الكونغو
–٢.٨–4.٢–4.6–4.6–١.١–١.4٠.6–١.4–١.9١٠.4١.٢كوت ديفوار

–6.٠–3.6–3.١–5.9–١٢.9–١6.٢–4.3–٢.4–١.١–5.7–٢٠.٢غينيا الاستوائية
–٢.7–٢.3–١.6–٢.4–٢.١–3.٢٢.73.64.٠١.4–6.١إريتريا

١.٠١٢.5١٨.7٢١.٢٢6.١١7.٢١3.7١٠.39.٨١4.٠–٨.7إسواتيني

–4.4–6.٢–6.٢–٨.١–9.٠–١٠.٢–6.4–5.9–6.9–٢.5–١.4إثيوبيا
3.7–٠.5–١.6–4.9–9.9–١4.9٢4.٠١7.97.37.65.6غابون

–١١.٨–١3.6–١٢.5–١3.١–5.9–9.٨–7.٢–6.٨–4.5–7.5–9.5غامبيا
–3.6–4.٠–4.١–4.5–6.7–7.7–9.5–١١.9–١١.7–9.٠–٨.6غانا

–١٠.9–١6.4–٢١.٢–6.9–3١.١–١٢.5–١3.4–١٢.5–٢٠.٠–١٨.4–6.4غينيا
–3.١–4.١–3.6–٠.5١.9١.3٢.٠–4.6–٨.4–١.3–١3.5غينيا-بيساو

–4.١–5.3–5.6–6.3–5.٢–6.7–١٠.4–٨.٨–٨.4–9.٢–5.9كينيا
–6.9–١٢.5–6.٠–3.7–٨.٢–3.9–4.٨–5.١–٨.4–١3.4–٨.9ليسوتو
–٢٠.6–٢١.4–١٨.3–١9.١–١4.١–٢٠.٨–١9.4–١7.٠–١١.4–١٢.٨–١7.6ليبريا

–4.4–3.4–٢.٢–٠.6٠.3–١.9–٠.3–5.9–7.6–7.٠–١٠.٢مدغشقر
–7.6–٨.١–9.3–9.5–١3.6–9.4–٨.3–٨.4–9.٢–٨.6–٨.6ملاوي

–7.١–7.٨–7.٢–5.٨–7.٢–5.3–4.7–٢.9–٢.٢–5.١–١٠.7مالي
–4.٠–١٠.4–٨.٢–6.6–4.3–4.٨–5.6–6.٢–7.١–١3.5–١٠.٠موريشيوس

–١٠5.٨–44.7–١٨.٢–٢٢.4–39.3–4٠.3–3٨.٢–4٢.9–44.7–٢5.3–١6.١موزامبيق
–5.5–7.6–6.٠–3.3–١3.٨–١٢.4–١٠.٨–4.٠–5.7–3.٠–3.5ناميبيا
–١٢.١–١٨.3–١6.٢–١4.١–١5.7–٢٠.5–١5.4–١6.٨–١6.١–٢5.١–١9.٨النيجر

٠.7٢.٨٢.٠١.٠٠.١–3.6٢.63.٨3.7٠.٢3.٢نيجيريا

–5.3–9.4–٨.9–6.٨–١5.٨–١4.5–١٠.3–٨.7–١١.٢–7.4–7.٢رواندا
–7.4–١٠.٢–7.٠–٨.٢–6.5–١3.٠–٢١.9–١5.٢–٢١.9–٢7.7–٢٢.9سان تومي وبرينسيبي

–6.١–7.١–7.7–7.3–4.٠–5.4–7.٠–٨.٢–٨.7–6.5–3.5السنغال
–١7.٠–١٨.٠–١٨.4–٢٠.5–٢٠.١–١٨.6–٢3.١–١١.9–٢١.١–٢3.٠–١9.4سيشيل

–9.3–١4.١–١3.4–١١.3–٢.3–١7.4–١٨.٢–١7.5–3١.٨–65.٠–٢٢.7سيراليون
–3.6–3.5–3.٢–٢.5–٢.٨–4.6–5.١–5.٨–5.١–٢.٢–١.5جنوب إفريقيا

–٢.7١.٨–٨.٨–١.35.٠–7.١–١.5–3.9–١٨.٢١5.9. . .جنوب السودان
–4.5–5.5–4.3–٢.٨–4.5–٨.4–١٠.١–١٠.6–١١.6–١٠.٨–7.7تنزانيا

–5.9–٨.٠–9.٢–٨.٠–9.3–١١.٠–١٠.٠–١3.٢–7.6–7.٨–5.٨توغو
–3.6–٨.9–6.9–4.6–٢.9–7.١–٨.١–7.١–6.٨–9.9–٨.٠أوغندا
–١.٨–3.4–4.٠–3.9–4.5–٢.١3.9–7.54.75.4٠.6زامبيا

–5.٠–5.6–5.٨–4.١–3.4–9.5–١4.٢–١6.6–١3.١–٢٠.١–١4.3زمبابوي6
١ تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

٢  تستبعد كريميا وسيفاستوبول من بيانات عام ٢٠١4 وما بعده.

3 راجع الملحوظات القُطرية بشأن ليبيا تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.

4 يستبعد جنوب السودان من بيانات عام ٢٠١١ بعد 9 يوليو. أما بيانات ٢٠١٢ والأعوام التالية فتتعلق بالسودان الحالي.

5 تستبعد بيانات سوريا لعام ٢٠١١ والأعوام التالية، نظرا لأجواء عدم اليقين المحيطة بأوضاعها السياسية. 

6 توقف تداول دولار زمبابوي في مطلع عام ٢٠٠9. وتستند البيانات إلى تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي لتطورات الأسعار وسعر الصرف  بالدولار الأمريكي. وقد تختلف تقديرات خبراء 

الصندوق لقيمة الدولار الأمريكي عن تقديرات السلطات.



آفاق الاقتصاد العالمي:  التحديات أمام النمو المطرد

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٨  174

الجدول ألف-13 موجز أرصدة الحساب المالي

)بمليارات الدولارات الأمريكية(

توقعات

٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

الاقتصادات المتقدمة

٢٢9.5363.3349.7436.45١٢.٠337.٠٢69.6–١49.4–٢6٠.6–١٢3.6رصيد الحساب المالي

١56.٠–٢9٢.9٢٨.6–34٠.735٨.9١١١.9١54.3٢35.969.5١46.5   الاستثمار المباشر، صاف

7١.٨١75.95٠5.١١5١.33٨9.5١٢5.3–54٠.9–٢46.3–١,١١١.5–969.٠   استثمارات الحافظة، صاف

–١.٨١٨.٨–١4.5١3.9–١٠7.6–73.9١١.5–9٨.3–6.4–١١4.١   المشتقات المالية، صاف
–66.4–١١٠.٠–١67.٢–١١6.6–١4.٨–3٨9.٢67.٨–٢65.٨١4٨.9١٨9.9   استثمارات أخرى، صاف

35٢.9349.٨٢73.٢١53.١١34.9٢٢6.7١79.7٢4٨.9٨4.٠73.5   التغير في الاحتياطيات

   الولايات المتحدة

–643.٢–567.١–33١.9–3٨5.١–3٢5.9–٢97.3–4٠٠.3–44٨.٢–5٢6.٠–446.4   رصيد الحساب المالي
–١7١.٢–٢4.434١.3–١٨١.5–٨5.٨١73.١١٢6.9١٠4.7١35.7٢٠٢.٠      الاستثمار المباشر، صاف

–39٨.7–١7٠.4–٢١٢.5–١95.١–53.5–١١4.9–3٠.7–49٨.3–٢٢6.3–6٢٠.٨      استثمارات الحافظة، صاف
7.٨٢3.١٢3.4١6.٨–٢7.٠–7.١٢.٢54.3–35.٠–١4.١      المشتقات المالية، صاف

–9٠.١–7٨.٨–١65.٢–١٨.4–37.١–٢6٠.١–473.4–٨٨.4–١٠٠.9453.7      استثمارات أخرى، صاف
٠.٠٠.٠–٢.١١.7–6.3–3.6–١.٨١5.94.53.١      التغير في الاحتياطيات

   منطقة اليورو

. . .. . .١٨4.3443.735٠.9٢96.53٨4.١467.7–4٠.9–١6.9   رصيد الحساب المالي

. . .. . .٨٢.3١٢4.959.4٢3.٨9٠.3٢76.١١٨7.٠49.7      الاستثمار المباشر، صاف

. . .. . .4٠.٨79.755٢.5355.7–١56.9–١75.٨–3٨3.3–٨١.4      استثمارات الحافظة، صاف

. . .. . .5.53٨.94٢.١66.٢96.6١9.6٢٨.7–4.4      المشتقات المالية، صاف

. . .. . .35.١–39٢.4–١97.7٢4٢.95٢٨.5١47.٨١67.7–٢7.١      استثمارات أخرى، صاف

. . .. . .–١3.7١4.3١9.٠6.٢5.٨١١.٨١7.4١.5      التغير في الاحتياطيات

      ألمانيا

١٢3.7١67.7١94.33٠٠.٠3١7.٨٢64.9٢٨4.33١6.33٢6.93٢3.6      رصيد الحساب المالي

6٠.6١٠.333.6٢6.٠95.374.٨33.٢47.١59.55٠.7         الاستثمار المباشر، صاف

66.٨٢٠9.6١77.7٢١3.5٢٢٨.٨٢٢٨.١٢53.4٢47.9–١54.١5١.4         استثمارات الحافظة، صاف

١7.639.٨3٠.93١.٨43.3٢9.٠35.٨١٠.3٢٨.5٢6.١         المشتقات المالية، صاف

–١.١–3٢.3١4.4–١5.4–١65.١6١.١3١.44.٨49.9–١١٠.7         استثمارات أخرى، صاف
٠.٠٠.٠–١.9١.5–٢.4–٢.١3.9١.7١.٢3.3         التغير في الاحتياطيات

      فرنسا

–١٨.6–٢4.3–36.٠–١4.4–٠.٨–١٠.3–١9.٢–4٨.٠–7٨.6–١.6      رصيد الحساب المالي
47.٢7.9٢٨.١٨.3١3.٢١7.6–34.3١9.٨١9.4١3.9         الاستثمار المباشر، صاف

43.٢٢3.٨٢٢.434.443.١–٢3.٨–79.3–5٠.6–335.١–١55.٠         استثمارات الحافظة، صاف

–١6.3–٨.7–١.4–١4.5١7.6–3١.٨–٢٢.3–١٨.4–١9.4–4.١         المشتقات المالية، صاف
–65.6–65.٨–6١.9–5١.١–74.٢–9٨.٢٢.9–١١5.5٢63.٨3.6         استثمارات أخرى، صاف

٢.6٢.6–١.٠٨.٠٢.53.4–5.٢١.9–7.77.7         التغير في الاحتياطيات

      إيطاليا

٢9.٠6٨.539.١7٢.453.343.435.7–4.١–79.9–١٠7.١      رصيد الحساب المالي

٢.63.٠–١٢.7–٢١.3١7.٢6.٨٠.93.١٢.74.5         الاستثمار المباشر، صاف

5.5١٠٨.٢١76.5١١١.١7٢.٢٢٨.7–5.4–6٢.5٢5.6٢٢.4         استثمارات الحافظة، صاف

–٠.6–٢.7–6.5–٢.63.3–7.54.٠4.٨–6.6١٠.١         المشتقات المالية، صاف
4.6–٢٨.7–4١.7–95.١–٢.١٢7.565.975.٠–١١3.9–١9٨.9         استثمارات أخرى، صاف

3.٠٠.٠٠.٠–٠.6١.3–١.4١.3١.9٢.٠١.3         التغير في الاحتياطيات
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٢٠١٠٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

        إسبانيا

٠.54١.6١4.٨٢3.١٢7.9٢7.3١9.٨٢٠.6–43.4–5٨.9       رصيد الحساب المالي

٨.63١.٠١٨.5٢٢.9١9.9٢٠.3–٢4.6–١٢.٨٢7.٢–١.9         الاستثمار المباشر، صاف

١٠.٢55.١٢6.36.76.٢–١٢.١–43.١53.7٨3.6–46.6         استثمارات الحافظة، صاف

٠.٠٠.٠–٢.5–٢.9–١.4١.7١.١–٢.9١٠.7–١١.4         المشتقات المالية، صاف

–5.9–6.7–٢3.4–5١.٨–١47.٨١١.5٢٢.6–١٨.٢–٠.٠١١6.٢         استثمارات أخرى، صاف
١.١١3.9٢.٨٠.75.١5.69.١4.١٠.٠٠.٠         التغير في الاحتياطيات

   اليابان

5٨.9١٨٠.9٢63.7١5٨.٠١٨٠.4١93.٠–٢47.3١5٨.453.94.3   رصيد الحساب المالي

7٢.5١١7.٨١١7.5١44.7١١٨.6١33.3١34.4١49.7١3٢.5١44.6      الاستثمار المباشر، صاف

–44.٠–47.٠–١3١.5٢76.553.5–4٢.٢–٢٨.٨٢٨٠.6–١47.9١6٢.9      استثمارات الحافظة، صاف
3٠.53١.73٢.6–6.75٨.١34.٠١7.7١6.١–١7.١–١١.9      المشتقات المالية، صاف

7.75٢.٨4٨.٨–١٢5.4–١٠6.7–34.٨6٠.١–43.46١.١–5.5      استثمارات أخرى، صاف

٢3.6١٠.5١١.٠–3٨.7٨.55.١5.7–44.3١77.337.9      التغير في الاحتياطيات

   المملكة المتحدة

–9٢.6–١٠١.7–77.9–١45.٨–١4٢.6–١54.٢–١3٢.5–9٢.6–43.3–١٠٨.١   رصيد الحساب المالي
٨١.764.653.4–٢١9.5–١٠6.٠–١76.١–١١.٢–53.434.٨–١٠.١      الاستثمار المباشر، صاف

٠.٠٠.٠–٨6.3–١95.4–١6.4٢٠١.٨–٢75.٠٢٨4.٢–٢١5.5–٢٠١.٠      استثمارات الحافظة، صاف

–٢9.3١٢.7١.٨٨.4–63.43١.٢١٢٨.6–7.465.٨–69.3      المشتقات المالية، صاف
–١5٠.7–١٨٠.5–٢6١.6٢3١.٠94.٨–9١.٨37.5–١6٢.9١٠3.4٢79.١      استثمارات أخرى، صاف

9.47.9١٢.١7.٨١١.73٢.٢٨.٨٨.٨١٢.4١3.٢      التغير في الاحتياطيات

   كندا

–45.6–5٢.٢–4٠.٠–5١.5–57.٨–4٢.٢–56.9–6٢.7–49.4–5٨.3   رصيد الحساب المالي
١.3٢٢.٢36.354.43٠.٢٢٨.3–6.3١٢.5١٢.٨١٢.٠      الاستثمار المباشر، صاف

–66.6–6٢.7–٨١.٠–١١9.٢–44.٨–3٢.9–٢7.١–63.٨–١٠4.3–١٠9.9      استثمارات الحافظة، صاف
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .      المشتقات المالية، صاف

–7.٢–١9.٨–٢5.٨١4.٢–43.٨–١5.9–٢٢.5–4١.434.3١3.4      استثمارات أخرى، صاف
3.9٨.١١.74.75.3٨.55.6٠.٨٠.٠٠.٠      التغير في الاحتياطيات

   اقتصادات أخرى متقدمة1

٢٨3.٨٢٨4.7٢56.3375.435٢.33٠3.7337.934٢.637٢.536٠.6   رصيد الحساب المالي

–٢4.٨–47.٠–5٢.7–79.٠–١٠٨.١–٢6.37.3–34.٨–93.56.5      الاستثمار المباشر، صاف
46.٨١4٨.7١3٨.4١٨٠.7333.5٢75.٢١63.4٢٠3.٢٢٠٨.٠–57.١      استثمارات الحافظة، صاف

–37.١–4٠.4–٢9.6–٠.٨–١4.٢–٢3.5–33.5–3١.١٢٨.3–١5.٢      المشتقات المالية، صاف
43.٨٢٠٢.٠١7٢.٢–٨.6–١43.١96.٠٨3.4–٨٨.5١٠4.٠–١6.٨      استثمارات أخرى، صاف

٢79.3١٢5.١٢74.7١٠١.3١٠6.3١75.9١5١.٠٢١7.754.64٢.٢      التغير في الاحتياطيات

الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

٢3.633.9–٢57.٠–4٢٠.7–١5٠.3٢39.6١١9.433.9١5.9٢75.3رصيد الحساب المالي

–3٢3.9–3٢6.١–343.6–٢7١.5–34٠.5–4١6.6–4٨٠.٢–4٨6.7–53٠.6–456.7   الاستثمار المباشر، صاف
–١9.4–3١.٠–١74.٨–١١4.546.3–١١3.٢–١55.7–٢34.4–١45.4–٢٢3.7   استثمارات الحافظة، صاف

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .   المشتقات المالية، صاف

١63.٢399.٠٨3.٠4٠9.446٠.١3٨5.695.437٠.73٢١.٢–١٨.٨   استثمارات أخرى، صاف

١6٢.7١٠.756.٠–476.٨–٨4٨.4747.٠44٢.359٠.9١٢٨.٨5١3.7   التغير في الاحتياطيات
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المجموعات الإقليمية

كومنولث الدول المستقلة2

٨7.4١٠3.٠6٢.6٢.6١٢.٢53.93.7٢9.١٨٨.٢76.١   رصيد الحساب المالي

٢.6١.9–١.6–١9.٢٠.634.3–3.6–٢7.6–١5.٢–٨.5      الاستثمار المباشر، صاف

–٢.9–٠.6–١7.4–٢٨.٨١٢.٠٢.4–١7.93.5٠.٢–١4.٢      استثمارات الحافظة، صاف
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .      المشتقات المالية، صاف

36.٠64.344.4٢7.573.٠3٨.٨٢9.9١٨.٨١9.99.3      استثمارات أخرى، صاف

١٠.١٢٨.٨66.٠67.5–4.9–١١4.١–7٢.434.٢4٠.9٢١.5      التغير في الاحتياطيات

   آسيا الصاعدة والنامية

3٠.54١.3–9١.٢–١46.565.77.43١.7١5٠.4٨7.١3١.6   رصيد الحساب المالي

–١٢٨.9–١37.9–١45.٢–٢6.9–١39.٨–٢٠3.4–٢73.٢–٢٢٢.٠–٢77.3–٢٢5.٠      الاستثمار المباشر، صاف
–١4.٢١6.٨–٨٢.33١.545.9–١٢3.9–64.7–١١5.5–5٨.٠–93.3      استثمارات الحافظة، صاف

٢.6٢.٠٢.٠–١٠.٠–٠.٨١.3–١.5٢.٠–٠.٢٠.3      المشتقات المالية، صاف

٢34.5٢3٨.١–٢٨١.346٢.4356.69٨.٢–٢٠7.47٨.7–٢٨.6–97.3      استثمارات أخرى، صاف

–5٢.7–١96.5٨٠.7–3٨١.9–56٢.943١.7١39.٢45١.3١96.٢3١6.١      التغير في الاحتياطيات
   أوروبا الصاعدة والنامية

–١6.٨–35.٨–45.7–١4.3–9.9–44.٠–6٢.7–66.7–١٠7.٢–٨9.٢   رصيد الحساب المالي
–٢7.9–3٢.٢–٢4.7–3٠.7–35.٠–3٢.٨–٢6.5–٢7.7–39.9–٢6.٨      الاستثمار المباشر، صاف

–5.4٠.6–٢4.٠–٢4.64.٢–١9.3–4٠.٠–7٠.٢–53.5–45.٨      استثمارات الحافظة، صاف
–٠.9–٠.7–٠.١3.٢–٠.3١.٨–١.4–٠.٠١.63.٠      المشتقات المالية، صاف
١5.٠–١٨.٠١.٠–٨.٠١٢.٨٢.9–6.4١3.3–3٠.١–5٢.4      استثمارات أخرى، صاف

–٢.3–7.3–٢3.5١١.7–١٠.4–35.9١4.6٢7.٨١٨.5٠.٢      التغير في الاحتياطيات
   أمريكا اللاتينية والكاريبي

–9١.3–٨4.4–9٠.4–١٠٢.5–١9٢.5–٢٠5.3–١٨٨.3–١46.5–١٢6.6–١١5.١   رصيد الحساب المالي
–١٢3.١–١٢٨.3–١37.3–١3٠.9–١34.7–١4١.٠–١45.3–١49.٢–١45.١–١١١.3      الاستثمار المباشر، صاف

–٢.9–٨.٨–39.٠–5١.5–59.٠–١٠9.6–١٠١.٢–٨٠.9–١٠6.9–95.9      استثمارات الحافظة، صاف
4.7٠.6٠.7–٠.75.5٢.5١.٨4.4١.٢١.١      المشتقات المالية، صاف

٠.3١١.٨٢١.944.٨١.٨٢٨.76٠.١63.56٠.٨35.٢      استثمارات أخرى، صاف

–١.٢–٢٠.9١7.5٨.7–9١.٠١٠٨.١59.١١١.739.١٢٨.9      التغير في الاحتياطيات
منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

وأفغانستان وباكستان

6٢.575.٠–٢١.٠–٢٠7.٨–١٢7.١3٢٠.6٢٨4.١3٠4.4١٨٠.5١34.5   رصيد الحساب المالي

4.٢١.6–6.6–٠.57.4–٢٨.9–7.9–٢5.5–٢٠.5–4٨.١      الاستثمار المباشر، صاف

9.4–٢3.7–٢7.١–٢6.٠74.457.٠7٢.5١3٢.669.٨6.4      استثمارات الحافظة، صاف

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .      المشتقات المالية، صاف

93.75٠.9٢3.5–55.٠–63.5١٢٨.39٨.4١١٢.٠6١.٠65.6      استثمارات أخرى، صاف

3١.٢4٠.7–٨٠.7–١3٨.5–٨5.9١37.٨١54.3١٢٨.١١6.3١3٨.9      التغير في الاحتياطيات

   إفريقيا جنوب الصحراء

–5٠.4–37.5–37.٨–6٨.3–79.4–7٨.٠–53.7–٢١.6–١5.٨–6.4   رصيد الحساب المالي
–47.5–34.5–٢٨.٢–4١.٢–3٢.١–٢9.6–٢3.6–34.6–3٢.7–37.٠      الاستثمار المباشر، صاف

–5.6–١7.6–٢١.5–١3.3–١5.٢–٢١.٨–٢٢.٠–٢٨.4–١9.3–٠.4      استثمارات الحافظة، صاف
–٠.٢–٠.9٠.3٠.٢–٠.4–١.5–٠.٨–١.7–١.7–٠.٢      المشتقات المالية، صاف
5.7٠.١–٠.٢–3.٠–١7.٠–١5.٨–3١.٢١7.5٢٠.59.3      استثمارات أخرى، صاف

١٢.١١٠.34.٠–١٠.٨–١4.4–٠.3٢٠.7٢١.٠٢.٨٨.5      التغير في الاحتياطيات
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المجموعات التحليلية

   حسب مصدر إيرادات التصدير

       الوقود
67.٢٢٢6.7٢٢3.٢–١5٨.5–٢5٠.٨5١١.٨445.7376.١٢٢6.٢٨5.٨      رصيد الحساب المالي

١١.7٢١.6١5.٨–١3.٠5.46.9٢9.3–٢9.3–٢4.٠–3٢.5         الاستثمار المباشر، صاف

3.٠–١4.4–3٨.9–٢٠.4٨٨.95٠.٢79.١١64.6٨٠.99.3         استثمارات الحافظة، صاف

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .         المشتقات المالية، صاف

١46.٠٢5٠.3١٨٨.7١٨3.5١57.7٨.534.4١47.4١١6.4٨9.5         استثمارات أخرى، صاف

١٠٢.5١١4.3–53.5–١54.6–١٨9.7–١١5.١١94.7٢34.5١٠٠.٢١٠6.5         التغير في الاحتياطيات

      غير الوقود
–١٨9.3–٢٠3.١–3٢4.٢–٢6٢.٢–١٨9.5–٢١٠.3–34٢.٢–3٢6.3–٢7٢.٢–99.٠      رصيد الحساب المالي

–339.7–347.7–355.4–٢4٢.٢–347.4–4٢٢.٠–493.٢–457.4–5٠6.6–4٢٢.٠         الاستثمار المباشر، صاف
–٢٢.3–١6.6–١35.9–33.537.٠–٢77.7–٢34.٨–٢٨4.7–٢34.3–٢44.١         استثمارات الحافظة، صاف

4.3١.٨١.5–١٠.٠–3.9٢.٢–٢.4–٠.75.٨٠.9         المشتقات المالية، صاف
٢54.3٢3١.6–٢5١.745١.635١.٢5٢.٠–٢١٠.4١٠٠.5–٨7.١–١64.4         استثمارات أخرى، صاف

–5٨.3–٢١6.٢9١.٨–3٢٢.١–73٢.٢55٢.3٢٠7.749٠.7٢35.33٢4.٠         التغير في الاحتياطيات

   حسب مصدر التمويل الخارجي

      اقتصادات المركز المدين الصافي
–3٠6.٢–3٢٠.4–٢٨9.٠–٢7٢.7–3٠9.٨–39٠.٨–4٠٢.7–39٨.١–365.7–٢69.١      رصيد الحساب المالي

–3٢٠.٠–3٠5.3–٢93.4–3٠6.7–٢٨9.7–٢٨٨.١–٢65.١–٢75.7–٢٨١.7–٢١٢.٨         الاستثمار المباشر، صاف
–3١.١–١7.5–١٠٨.٠–49.4–5٠.٢–١9٨.4–١79.6–٢١5.9–١٨٢.6–٢٢١.5         استثمارات الحافظة، صاف

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .         المشتقات المالية، صاف
36.3١٨.9٢٨.٢3١.٨١5.١–١3.٨–٢7.3–3١.١–7٨.7–54.3         استثمارات أخرى، صاف

٢9.5–77.5٨١.٢٢٨.7–٢١9.3١75.٢١٢7.473.٢١٠4.64.3         التغير في الاحتياطيات

      اقتصادات المركز المدين الصافي

        حسب تجربة خدمة الدين

اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت 

جدولة ديونها خلال 2017-2013 
–34.١–33.٠–3٨.٨–54.3–4١.9–3١.9–4٨.٢–46.3–٠.9٢٨.3       رصيد الحساب المالي

–3٢.١–٢5.٨–٢4.9–٢6.٢–٢5.5–١9.9–٢4.١–٢7.4–٢٠.٨–٢٠.3           الاستثمار المباشر، صاف
–٢.7–٢١.٠–٢3.٠–١.9١.٠–4.١–١٠.5–٠.٨١.7–١١.١           استثمارات الحافظة، صاف

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .           المشتقات المالية، صاف

–٨.٨٨.٠١.6–٢3.7–٠.٠٢4.9–١6.٨–7.3٢.١5.7           استثمارات أخرى، صاف
٠.٨7.٢3.6–7.3٢.١–4.١7.٠–١3.3–٢5.39.٨           التغير في الاحتياطيات

للتذكرة

العالم

٢63.4379.١74.4١5.7٢55.١36٠.63٠3.5–3٠.٠–٢6.6٢١.٠رصيد الحساب المالي 

ملحوظــة: تســتند التقديــرات في هــذا الجــدول إلى إحصــاءات الحســابات القوميــة وميــزان المدفوعــات للبلــدان المنفــردة. وتحُســب الأرقــام المجمعــة للمجموعــات القُطْريــة المختلفــة علــى اعتبــار أنهــا حاصــل 

قيــم للــدولار الأمريكــي في البلــدان المنفــردة ذات الصلــة. ولا تظهــر المشــتقات الماليــة لبعــض مجمــلات المجموعــة بســبب قصــور البيانــات. ولا تتوافــر التوقعــات بالنســبة لمنطقــة اليــورو بســبب القيــود علــى 

البيانــات.

١ ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

٢ تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.
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الجدول ألف-1٤ موجز صافي الإقراض والاقتراض

)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

متوســـطمتوســـطات

–٢٠٠٠

٢٠٠9

–٢٠٠4

٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

–٢٠٢٠

٢٠٢3

الاقتصادات المتقدمة

٠.١٠.5٠.5٠.6٠.7٠.9٠.٨٠.5٠.4–٠.7–٠.٨صافي الإقراض والاقتراض

٠.١٠.5٠.5٠.7٠.7٠.9٠.7٠.5٠.4–٠.7–٠.9     رصيد الحساب الجاري

٢٢.٠٢١.5٢١.7٢١.9٢٢.5٢٢.7٢٢.٢٢٢.٨٢٢.٨٢٢.9٢3.٠        الادخار

٢٢.7٢٢.٢٢١.٢٢١.١٢١.4٢١.5٢١.3٢١.6٢٢.٠٢٢.4٢٢.7        الاستثمار

٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠     رصيد الحساب الرأسمالي

   الولايات المتحدة

–3.٢–3.٠–٢.5–٢.٢–٢.3–٢.٢–٢.١–٢.١–٢.6–4.3–4.5   صافي الإقراض والاقتراض
–3.3–3.٠–٢.5–٢.3–٢.3–٢.٢–٢.١–٢.١–٢.6–4.3–4.5      رصيد الحساب الجاري

١7.٨١6.7١٨.7١9.٢٢٠.3٢٠.١١٨.6١٨.9١٨.٨١٨.7١٨.٨         الادخار

٢٢.٠٢١.١٢٠.٠٢٠.4٢٠.٨٢١.٠٢٠.3٢٠.6٢١.١٢١.٨٢٢.١         الاستثمار

٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.١٠.٠٠.٠٠.١      رصيد الحساب الرأسمالي

   منطقة اليورو

. . .. . .. . .٠.٠١.5٢.4٢.63.١3.63.3–٠.١   صافي الإقراض والاقتراض

١.4٢.٢٢.53.٢3.63.53.٠٢.9٢.٨–٠.١–٠.٢      رصيد الحساب الجاري

٢٢.٨٢٢.7٢٢.3٢٢.4٢٢.9٢3.7٢4.١٢4.7٢4.9٢5.١٢5.4         الادخار

٢٢.5٢٢.٢٢٠.٠١9.6١9.9٢٠.3٢٠.7٢٠.٨٢١.3٢١.6٢٢.٠         الاستثمار

. . .. . .. . .–٠.٠٠.٢–٠.١٠.١٠.١٠.٢٠.١٠.١      رصيد الحساب الرأسمالي

      ألمانيا

3.45.57.٠6.77.6٨.9٨.67.9٨.١7.97.5      صافي الإقراض والاقتراض

3.45.67.٠6.77.5٨.9٨.57.9٨.١7.97.5         رصيد الحساب الجاري

٢3.7٢5.3٢6.3٢6.٢٢7.١٢٨.١٢٨.٢٢٨.٠٢٨.5٢٨.7٢٨.9            الادخار

٢٠.3١9.٨١9.3١9.5١9.6١9.٢١9.7٢٠.١٢٠.4٢٠.٨٢١.4            الاستثمار

٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.١٠.٠٠.١٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠         رصيد الحساب الرأسمالي

      فرنسا

–٠.3–٠.7–٠.9–٠.5–٠.7–٠.4–١.٠–٠.5–١.٠٠.٠١.١      صافي الإقراض والاقتراض
–٠.3–٠.7–٠.9–٠.6–٠.٨–٠.4–١.٠–٠.5–١.٠–١.٠٠.١         رصيد الحساب الجاري

٢3.4٢٢.7٢١.7٢١.٨٢١.٨٢٢.3٢١.9٢٢.9٢٢.7٢٢.9٢3.4            الادخار

٢٢.4٢٢.٨٢٢.6٢٢.3٢٢.7٢٢.7٢٢.7٢3.5٢3.7٢3.6٢3.7            الاستثمار

٠.٠٠.١٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠–٠.٠٠.١–٠.٠٠.٠٠.٢         رصيد الحساب الرأسمالي

      إيطاليا

١.٠٢.١١.7٢.4٢.7٢.١١.7١.٢–٠.١–١.٨–٠.٨      صافي الإقراض والاقتراض

١.٠١.9١.5٢.6٢.٨٢.٠١.6١.١–٠.3–١.9–٠.9         رصيد الحساب الجاري

٢٠.٢١9.٢١7.5١٨.٠١9.٠١٨.٨١9.7٢٠.3٢٠.١١9.9١9.4            الادخار

٢١.١٢١.١١7.9١7.٠١7.٠١7.3١7.١١7.5١٨.١١٨.4١٨.3            الاستثمار

٠.١٠.١٠.١–٠.١–٠.١٠.١٠.٢٠.٠٠.٢٠.٢٠.٢         رصيد الحساب الرأسمالي

      إسبانيا

٠.3٢.٢١.6١.٨٢.٢٢.١١.4١.4١.6–6.٠–5.5      صافي الإقراض والاقتراض

١.5١.١١.١١.9١.9١.٢١.٢١.4–٠.٢–6.5–6.٢         رصيد الحساب الجاري

٢٢.٢٢١.١١9.٨٢٠.٢٢٠.5٢١.5٢٢.4٢3.٠٢٢.9٢3.١٢3.4            الادخار

٢٨.3٢7.6٢٠.٠١٨.7١9.5٢٠.4٢٠.5٢١.١٢١.٨٢٢.٠٢٢.٠            الاستثمار

٠.7٠.5٠.5٠.6٠.5٠.7٠.٢٠.٢٠.٢٠.٢٠.٢         رصيد الحساب الرأسمالي

   اليابان

3.١3.4٠.9٠.7٠.73.١3.٨4.٠3.63.74.١   صافي الإقراض والاقتراض

3.٢3.4١.٠٠.9٠.٨3.١3.94.٠3.63.٨4.١      رصيد الحساب الجاري

٢7.9٢6.9٢3.6٢4.١٢4.7٢7.١٢7.5٢٨.٠٢٨.١٢٨.4٢٨.7         الادخار

٢4.7٢3.5٢٢.7٢3.٢٢3.9٢4.٠٢3.6٢4.٠٢4.5٢4.6٢4.5         الاستثمار

–٠.١–٠.١–٠.١–٠.١–٠.١–٠.٠٠.١–٠.٠٠.١–٠.١–٠.١      رصيد الحساب الرأسمالي
   المملكة المتحدة

–3.٠–3.3–3.6–3.9–5.3–5.٠–5.٠–5.٢–3.٨–3.٠–٢.٨   صافي الإقراض والاقتراض
–٢.9–3.٢–3.5–3.٨–5.٢–4.9–4.9–5.١–3.٨–3.٠–٢.٨      رصيد الحساب الجاري

١4.7١3.7١٢.١١١.١١٢.3١٢.3١٢.٠١3.6١3.7١4.٠١4.7         الادخار

١7.5١6.7١5.9١6.٢١7.3١7.٢١7.3١7.4١7.٢١7.٢١7.7         الاستثمار

–٠.١–٠.١–٠.١–٠.١–٠.١–٠.١–٠.١–٠.٠٠.٠٠.٠٠.١      رصيد الحساب الرأسمالي
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الجدول ألف-1٤ موجز صافي الإقراض والاقتراض )تابع(

)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

متوســـطمتوســـطات

–٢٠٠٠

٢٠٠9

–٢٠٠4

٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

–٢٠٢٠

٢٠٢3

    كندا

–٢.١–٢.5–3.٠–3.٠–3.٢–3.6–٢.4–3.٢–3.6–١.١٠.4   صافي الإقراض والاقتراض
–٢.١–٢.5–3.٠–٢.9–3.٢–3.6–٢.4–3.٢–3.6–١.١٠.4      رصيد الحساب الجاري

٢3.٠٢٢.٨٢١.3٢١.7٢٢.5٢٠.5٢٠.٠٢٠.٨٢٠.٨٢١.5٢٢.٢         الادخار

٢١.9٢3.٢٢4.9٢4.9٢4.9٢4.١٢3.٢٢3.7٢3.٨٢4.٠٢4.3         الاستثمار

٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠      رصيد الحساب الرأسمالي

   اقتصادات أخرى متقدمة1

3.٨4.١4.١5.٢5.١5.45.55.٠5.٠4.٨4.4   صافي الإقراض والاقتراض

3.٨4.١4.١5.١5.٢5.٨5.45.١5.٠4.٨4.5      رصيد الحساب الجاري

٢9.73٠.33٠.٢3٠.33٠.53٠.٨3٠.١3٠.53٠.63٠.53٠.٠         الادخار

٢5.6٢5.9٢6.٠٢5.١٢5.٢٢4.٨٢4.7٢5.3٢5.5٢5.6٢5.4         الاستثمار

–٠.١–٠.٠٠.١–٠.١٠.٢–٠.4–٠.٠٠.٠٠.١٠.١–٠.١      رصيد الحساب الرأسمالي

الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

–٠.٠٠.١٠.١٠.4–٢.6٢.٨١.3٠.7٠.6٠.٠٠.٢صافي الإقراض والاقتراض
–٠.٠٠.٠٠.٠٠.5–٠.٢–٢.5٢.٨١.3٠.6٠.6٠.٢     رصيد الحساب الجاري

٢9.53٢.٢33.53٢.٨33.٠3٢.73٢.٠3٢.٢3٢.73٢.63٢.١        الادخار

٢7.3٢9.63٢.43٢.43٢.63٢.93٢.٢3٢.٢3٢.٨3٢.٨3٢.7        الاستثمار

٠.١٠.٢٠.١٠.١٠.٠٠.١٠.١٠.١٠.١٠.١٠.١     رصيد الحساب الرأسمالي

المجموعات الإقليمية

   كومنولث الدول المستقلة2

6.٠4.٨٢.٢٠.6٠.6٢.٨٠.٠١.٢4.١3.3٢.3   صافي الإقراض والاقتراض

6.55.١٢.4٠.6٢.١٢.٨٠.٠١.١4.١3.3٢.3        رصيد الحساب الجاري

٢7.4٢7.١٢7.١٢4.3٢5.١٢6.٠٢4.٨٢5.٨٢6.3٢6.7٢6.6           الادخار

٢١.١٢٢.٠٢4.7٢3.6٢٢.9٢٢.٨٢4.3٢4.5٢٢.٠٢3.٢٢4.٢           الاستثمار

٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠–٠.٠١.5–٠.٢–٠.3–٠.5        رصيد الحساب الرأسمالي

   آسيا الصاعدة والنامية

–3.73.9١.٠٠.٨١.6٢.٠١.4٠.9٠.٢٠.٢٠.١   صافي الإقراض والاقتراض
–3.63.٨٠.9٠.7١.5٢.٠١.4٠.9٠.١٠.٢٠.١        رصيد الحساب الجاري

3٨.44٢.443.743.٠43.64٢.44١.١4٠.74٠.339.93٨.9           الادخار

35.٢3٨.٨4٢.64٢.34٢.٠4٠.439.739.94٠.١39.٨39.٠           الاستثمار

٠.١٠.١٠.١٠.١٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠        رصيد الحساب الرأسمالي

   أوروبا الصاعدة والنامية

–١.١–٠.5–٢.٠–١.9–١.١–٠.6–١.7–٢.5–3.4–5.3–4.5   صافي الإقراض والاقتراض
–١.٨–١.4–٢.٨–٢.6–١.٨–١.9–٢.9–3.6–4.4–5.٨–4.٨        رصيد الحساب الجاري

١9.7١9.9٢٠.5٢١.5٢٢.١٢٢.9٢٢.4٢3.٠٢٢.7٢٢.٢٢١.3           الادخار

٢4.٢٢5.7٢4.9٢5.٠٢4.9٢4.7٢4.١٢5.5٢5.4٢3.7٢3.٠           الاستثمار

٠.3٠.5٠.9١.١١.3١.3٠.6٠.6٠.٨٠.9٠.7        رصيد الحساب الرأسمالي

   أمريكا اللاتينية والكاريبي

–١.9–١.7–١.6–١.5–١.9–3.3–3.١–٢.7–٢.3–٠.١–٠.١   صافي الإقراض والاقتراض
–١.9–١.٨–١.6–١.5–١.9–3.3–3.١–٢.7–٢.3–٠.٢–٠.٢        رصيد الحساب الجاري

٢٠.3٢١.3٢٠.٠١9.3١7.9١٨.٢١7.5١7.9١٨.٠١7.9١٨.4           الادخار

٢٠.4٢١.3٢٢.4٢٢.3٢١.6٢١.٨١9.3١9.٠٢٠.٠٢٠.7٢١.5           الاستثمار

٠.١٠.١٠.٠٠.١٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠        رصيد الحساب الرأسمالي

   منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

وأفغانستان وباكستان

٢.٠٢.٠٠.١–٠.7–3.7–7.٨9.5١٢.٠١٠.٠6.33.6   صافي الإقراض والاقتراض

١.٨١.9٠.٠–٠.7–3.9–٨.3١٠.١١٢.59.٨5.54.٠        رصيد الحساب الجاري

34.637.33٨.٠36.٢3٢.9٢5.٠٢4.7٢6.5٢9.7٢9.4٢7.٠           الادخار

٢7.٠٢٨.٠٢5.9٢5.9٢6.7٢٨.3٢7.6٢6.٨٢7.٢٢6.6٢5.9           الاستثمار

٠.١٠.١٠.٠٠.٠٠.٢٠.٠٠.٠٠.١٠.١٠.١٠.١        رصيد الحساب الرأسمالي

   إفريقيا جنوب الصحراء

–3.١–3.٠–٢.4–١.9–3.4–5.6–3.3–١.7–١.9٢.3٠.6   صافي الإقراض والاقتراض
–3.4–3.4–٢.٨–٢.3–3.9–6.٠–3.6–٢.٢–٠.7٠.9١.7        رصيد الحساب الجاري

٢٠.٢٢١.5١9.5١٨.7١٨.٨١6.7١7.4١9.٠١7.٨١7.6١7.9           الادخار

١9.7٢٠.6٢١.٠٢٠.9٢٢.٠٢٢.٠٢٠.٨٢١.١٢٠.5٢٠.9٢١.٢           الاستثمار

١.٢١.5١.١٠.4٠.4٠.4٠.4٠.4٠.4٠.4٠.3        رصيد الحساب الرأسمالي
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الجدول ألف-1٤ موجز صافي الإقراض والاقتراض )تتمة(

)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

متوســـطمتوســـطات

–٢٠٠٠

٢٠٠9

–٢٠٠4

٢٠١١٢٠١٢٢٠١3٢٠١4٢٠١5٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

–٢٠٢٠

٢٠٢3

المجموعات التحليلية

   حسب مصدر إيرادات التصدير

        الوقود

١.44.44.١٢.3–١.6–9.١١٠.٠9.37.44.7١.5      صافي الإقراض والاقتراض

١.54.34.١٢.٢–١.7–9.6١٠.49.67.35.٠١.6           رصيد الحساب الجاري

33.935.٠34.63٢.٠3٠.٢٢6.6٢5.4٢7.4٢9.7٢9.5٢7.5              الادخار

٢4.7٢5.٠٢5.4٢4.9٢5.3٢٨.٢٢6.5٢5.6٢4.٨٢4.7٢4.5              الاستثمار

٠.٠٠.٠٠.١٠.١٠.٠–٠.١–٠.٠٠.6–٠.٠٠.١–٠.١           رصيد الحساب الرأسمالي

       غير الوقود

–٠.٨–٠.6–٠.7–٠.3٠.١٠.٢–٠.4–١.٠–٠.٨٠.٨٠.9      صافي الإقراض والاقتراض
–٠.9–٠.٨–٠.٨–٠.١٠.٠٠.3–٠.6–١.٢–٠.6٠.6١.١           رصيد الحساب الجاري

٢٨.43١.433.٢33.١33.733.933.٢33.١33.333.٢3٢.٨              الادخار

٢٨.٠3٠.934.٢34.٢34.٢33.733.١33.434.٢34.٢34.٠              الاستثمار

٠.٢٠.٢٠.٢٠.٢٠.٢٠.٢٠.١٠.١٠.١٠.١٠.١           رصيد الحساب الرأسمالي

   حسب مصدر التمويل الخارجي

      اقتصادات المركز المدين الصافي
–٢.١–٢.١–٢.3–١.٨–١.٨–٢.3–٢.3–٢.4–٢.7–١.١–٠.7      صافي الإقراض والاقتراض

–٢.3–٢.3–٢.5–٢.٠–٢.٠–٢.7–٢.6–٢.7–3.١–١.4–١.١           رصيد الحساب الجاري
٢٢.3٢3.6٢3.١٢٢.5٢٢.5٢٢.٠٢٢.٢٢٢.5٢٢.4٢٢.7٢3.٢              الادخار

٢3.6٢5.٢٢6.١٢5.٢٢5.١٢4.6٢4.١٢4.5٢4.٨٢4.9٢5.5              الاستثمار

٠.3٠.4٠.3٠.3٠.3٠.3٠.٢٠.٢٠.٢٠.٢٠.٢           رصيد الحساب الرأسمالي

       اقتصادات المركز المدين الصافي

          حسب تجربة خدمة الدين

          اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

              جدولة ديونها خلال 2017-2013
–4.7–4.6–4.6–5.4–6.١–5.4–4.١–6.٠–6.١–١.7–٠.4        صافي الإقراض والاقتراض

–4.9–4.9–4.9–5.7–6.٢–5.7–4.5–6.٢–6.7–٢.3–٠.9           رصيد الحساب الجاري
٢٠.٢٢٠.١١4.5١3.١١4.١١٢.5١٢.6١3.9١4.٨١5.3١6.٨              الادخار

٢١.7٢٢.3٢٠.7١9.٢١٨.6١7.7١٨.3١٨.9١9.3١9.9٢١.3              الاستثمار

٠.5٠.6٠.6٠.3٠.4٠.3٠.١٠.3٠.٢٠.3٠.٢           رصيد الحساب الرأسمالي

للتذكرة

العالم
٠.٠٠.3٠.5٠.6٠.6٠.4٠.4٠.5٠.5٠.3٠.١صافي الإقراض والاقتراض

٠.٠٠.3٠.5٠.5٠.5٠.3٠.3٠.5٠.4٠.3٠.٠      رصيد الحساب الجاري

٢3.9٢4.7٢6.٢٢6.٢٢6.7٢6.7٢6.٠٢6.5٢6.7٢6.٨٢6.٨         الادخار

٢3.9٢4.4٢5.4٢5.5٢5.٨٢6.٠٢5.5٢5.٨٢6.٢٢6.5٢6.٨         الاستثمار

٠.١٠.١٠.١٠.١٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.١٠.١٠.١   رصيد الحساب الرأسمالي

ملحوظــة: تســتند التقديــرات في هــذا الجــدول إلى إحصــاءات الحســابات القوميــة وميــزان المدفوعــات للبلــدان المنفــردة. وتحُســب الأرقــام المجمعــة للمجموعــات القُطْريــة المختلفــة علــى اعتبــار أنهــا حاصــل 

قيــم للــدولار الأمريكــي في البلــدان المنفــردة ذات الصلــة. ويختلــف ذلــك عــن عمليــات الحســاب في عــدد إبريــل ٢٠٠5 والأعــداد الســابقة مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، حيــث كانــت الأرقــام المجمعــة 

مرجَّحــة بإجمــالي النــاتج المحلــي المقــوم بتعــادل القــوى الشــرائية كحصــة مــن مجمــوع إجمــالي النــاتج المحلــي العالمــي. وتســتمد تقديــرات إجمــالي الادخــار القومــي والاســتثمار )أو إجمــالي تكــون رأس 

المــال( مــن إحصــاءات الحســابات القوميــة للبلــدان المنفــردة. وتســتمد تقديــرات رصيــد الحســاب الجــاري ورصيــد الحســاب الرأســمالي ورصيــد الحســاب المــالي )أو صــافي الإقــراض/ صــافي الاقتــراض( 

مــن إحصــاءات ميــزان المدفوعــات. ويمكــن التعبيــر عــن الصــلات بيــن المعامــلات المحليــة والمعامــلات مــع باقــي أنحــاء العــالم كمتطابقــات محاســبية. الادخــار )S( ناقــص الاســتثمار )I( يســاوي رصيــد 

 .)NLB = CAB + KAB( )KAB( هــو مجمــوع رصيــد الحســاب الجــاري ورصيــد الحســاب الرأســمالي )NLB( كذلــك فــإن صــافي الإقــراض/ صــافي الاقتــراض .)S – I = CAB( )CAB(  الحســاب الجــاري

ولكــن في الواقــع العملــي، لا يمكــن الاحتفــاظ بهــذه المتطابقــات كمــا هــي. وتعتمــد الاختــلالات الناجمــة عــن القصــور في البيانــات المصدريــة وإعــداد البيانــات والتبايــن في الأرقــام المجمعــة للمجموعــة 

علــى مــدى توافــر البيانــات.

١ ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

٢ تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.
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الجدول ألف-15 موجز السيناريو الأساسي العالمي في الأجل المتوسط

توقعات

متوســـطاتمتوســـطات

٢٠٠9–٢٠٠٠٢٠١9–٢٠١٠٢٠١6٢٠١7٢٠١٨٢٠١9

–٢٠١6

٢٠١9

–٢٠٢٠

٢٠٢3

3.93.٨3.33.73.73.73.63.6إجمالي الناتج المحلي الحقيقي العالمي
١.٨٢.٠١.7٢.3٢.4٢.١٢.١١.6الاقتصادات المتقدمة

6.١5.٢4.44.74.74.74.64.9الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

للتذكرة

الناتج الممكن

١.9١.3١.5١.5١.6١.6١.6١.5الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

5.٠4.٨٢.٢5.٢4.٢4.٠3.93.٨حجم التجارة العالمية1

الواردات

3.64.4٢.44.٢3.74.٠3.63.٢الاقتصادات المتقدمة

9.١5.٨١.٨7.٠6.٠4.٨4.95.3الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

الصادرات

3.94.4١.٨4.43.43.١3.١3.٢الاقتصادات المتقدمة

٨.٠5.53.٠6.94.74.٨4.٨4.6الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

معدلات التبادل التجاري

٠.١٠.٢٠.٠–٠.١–٠.١١.٠٠.٢–٠.٢ الاقتصادات المتقدمة

–٠.١٠.١–٠.6١.6٠.٢–١.4٠.١١.4الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية
الأسعار العالمية بالدولار الأمريكي

١.7٢.5١.6٠.١٠.١–١.7٠.35.٢المصنوعات

–7.93.٢–٢3.33١.4٠.9–١3.١١.١١5.7النفط
١.7٠.٢–6.٨٢.7٠.7–5.3١.٢١.5السلع الأولية غير الوقود

أسعار المستهلكين

٢.٠١.6٠.٨١.7٢.٠١.9١.6٢.٠الاقتصادات المتقدمة

6.٨5.٢4.٢4.35.٠5.٢4.74.3الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

أسعار الفائدة
٠.٢١.١٠.٢١.5–٠.٠٠.4–١.٢٠.6سعر ليبور الحقيقي لستة أشهر٢

٠.5٠.٢٠.9–٠.١–٢.١٠.5٠.4٠.٢سعر الفائدة الحقيقي طويل الأجل في العالم3

أرصدة الحساب الجاري
٠.4٠.7٠.9٠.7٠.5٠.7٠.4–٠.9الاقتصادات المتقدمة

–٠.5–٠.٠٠.٠٠.٠٠.١–٢.5٠.5٠.٢الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية
مجموع الدين الخارجي

3١.١٢٨.3٢9.73٠.١٢9.9٢9.٨٢9.9٢7.9الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

خدمة الدين

9.3١٠.٠١٠.79.٨١٠.4١٠.4١٠.39.٨الأسوق الصاعدة والاقتصادات النامية

١ تشير البيانات إلى تجارة السلع والخدمات.

٢ سعر الفائدة بين بنوك لندن على الودائع بالدولار الأمريكي ناقص التغير كنسبة مئوية في مخفض إجمالي الناتج المحلي الأمريكي.

3 متوسط أسعار السندات الحكومية لعشر سنوات )أو لأقرب أجل استحقاق( مرجحا بإجمالي الناتج المحلي لكندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة 

والولايات المتحدة.

التغير السنوي % 

% من إجمالي الناتج المحلي

٪
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أرشيف آفاق الاقتصاد العالمي

سبتمبر	٢٠٠6 آفاق	الاقتصاد	العالمي:		النظم	المالية	والدورات	الاقتصادية	

إبريل	٢٠٠7 آفاق	الاقتصاد	العالمي:		التداعيات	والدورات	في	الاقتصاد	العالمي		

أكتوبر	٢٠٠7 آفاق	الاقتصاد	العالمي:		العولمة	وعدم	المساواة	

إبريل	٢٠٠٨ آفاق	الاقتصاد	العالمي:		الإسكان	والدورة	الاقتصادية	

أكتوبر	٢٠٠٨ آفاق	الاقتصاد	العالمي:		الضغط	المالي	والهبوط	الاقتصادي	والتعافي	

إبريل	٢٠٠9 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	الأزمة	والتعافي	

أكتوبر	٢٠٠9 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	الحفاظ	على	التعافي	

إبريل	٢٠١٠ آفاق	الاقتصاد	العالمي:	إعادة	توازن	النمو	

أكتوبر	٢٠١٠ آفاق	الاقتصاد	العالمي:	التعافي	والمخاطر	وإعادة	التوازن	

آفاق	الاقتصاد	العالمي:	توترات	التعافي	مزدوج	السرعة

إبريل	٢٠١١ 			البطالة	والسلع	الأولية	والتدفقات	الرأسمالية	

سبتمبر	٢٠١١ آفاق	الاقتصاد	العالمي:	تباطؤ	في	النمو	وتصاعد	في	المخاطر	

إبريل	٢٠١٢ آفاق	الاقتصاد	العالمي:	النمو	يعود	وبعض	المخاطر	يبقى	

أكتوبر	٢٠١٢ آفاق	الاقتصاد	العالمي:	التواؤم	مع	الديون	المرتفعة	والنمو	المتباطئ	

إبريل	٢٠١3 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	الآمال	والواقع	والمخاطر	

أكتوبر	٢٠١3 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	تحولات	وتوترات	

إبريل	٢٠١4 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	التعافي	يكتسب	قوة،	لكنه	يظل	متفاوتا	

أكتوبر	٢٠١4 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	تركات	وغيوم	وعدم	يقين	

إبريل	٢٠١5 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	نمو	غير	متوازن	—	عوامل	قصيرة	الأجل	وطويلة	الأجل	

أكتوبر	٢٠١5 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	التكيف	مع	أسعار	السلع	الأولية	المنخفضة	

إبريل	٢٠١6 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	بطء	شديد	لفترة	بالغة	الطول	

أكتوبر	٢٠١6 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	ضعف	الطلب:	الأعراض	والعلاج	

إبريل	٢٠١7 آفاق	الاقتصاد	العالمي:	هل	يتزايد	الزخم؟	

آفاق	الاقتصاد	العالمي:	نحو	تحقيق	نمو	قابل	للاستمرار:	تعاف	في	الأجل	القريب	

أكتوبر	٢٠١7 					وتحديات	في	الأجل	البعيد	

إبريل	٢٠١٨ آفاق	الاقتصاد	العالمي:	انتعاش	دوري	وتغير	هيكلي	

أكتوبر	٢٠١٨ آفاق	الاقتصاد	العالمي:	التحديات	أمام	النمو	المطرد	

أولا: المنهجية — التجميع وإعداد النماذج والتنبؤ

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	4-١ قياس	عدم	المساواة:	قضايا	المفاهيم	والمنهجيات	والقياس	

مؤشرات	الدورة	الاقتصادية	الجديدة	في	أمريكا	اللاتينية:

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	3-5 					إعادة	بناء	البيانات	التاريخية	

إبريل	٢٠٠٨،	الملحق	١-١ انعكاسات	التقديرات	الجديدة	لتعادل	القوى	الشرائية	على	قياس	النمو	العالمي	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	١-3 قياس	فجوات	الناتج		

أكتوبر	٢٠٠٨،	الملحق	١-١ تقدير	وإيضاح	المخاطر	المحيطة	بالاقتصاد	العالمي		

إبريل	٢٠٠9،	الملحق	١-	٢ الشكل	المروحي	للنمو	العالمي	

أكتوبر	٢٠١٠،	الملحق	١-٢ مؤشرات	تتبع	النمو	

أكتوبر	٢٠١٠،	الإطار	١-	3 الاستدلال	على	الناتج	الممكن	من	البيانات	المشوشة:	منظور	نموذج	التوقعات	العالمية	

أكتوبر	٢٠١٠،	الإطار	١-4 عدم	اتساق	تدابير	إعادة	التوازن	

إبريل	٢٠١١،	الإطار	١-٢ سيناريوهات	التطورات	السلبية	في	آفاق الاقتصاد العالمي	

آفاق الاقتصاد العالمي 

موضوعات مختارة
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أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	3-3 الميزانيات	العمومية	لمالية	الدولة:	أهمية	الأصول	غير	المالية	وقياسها	

أكتوبر	٢٠١6،	إطار	السيناريو	١ سيناريوهات	التعريفة	الجمركية	

أكتوبر	٢٠١6،	الإطار	١-١ توقعات	النمو	العالمي	في	الأجل	المتوسط	

ثانيا: استقصاءات تاريخية

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	3-6 المنظور	التاريخي	للنمو	والحساب	الجاري	

أكتوبر	٢٠٠9،	الإطار	4-١ الأزمات	المالية	الدولية	من	منظور	تاريخي		

أكتوبر	٢٠١٢،	الفصل	الثالث الحسن	والسيء	والقبيح:	١٠٠	عام	من	التعامل	مع	أعباء	الدين	العام	المفرطة	

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	١-١ ما	تأثير	فترات	الركود؟	

ثالثا: النمو الاقتصادي — المصادر والأنماط

سبتمبر	٢٠٠6،	الفصل	الثالث الصعود	الأسيوي:	أنماط	التنمية	والنمو	الاقتصادي	

سبتمبر	٢٠٠6،	الإطار	3-١ النمو	الممكن	للناتج	والإنتاجية	في	اليابان	

سبتمبر	٢٠٠6،	الإطار	3-٢ تطور	جودة	حوكمة	الشركات	وأثره	في	آسيا	

	إبريل	٢٠٠7،	الفصل	الرابع فصل	القاطرة	عن	القطار؟	التداعيات	والدورات	في	الاقتصاد	العالمي	

إبريل	٢٠٠7،	الإطار	3-4 التداعيات	وتزامن	الدورات	الاقتصادية	الدولية:	من	منظور	أوسع	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	٢-١ ما	هي	المخاطر	التي	تمثلها	أسواق	المساكن	للنمو	العالمي؟	

أكتوبر	٢٠٠7،	الملحق	١-٢ تغير	المناخ:	التأثير	الاقتصادي	والاستجابات	على	مستوى	السياسات	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	١-7 النقاش	الدائر	حول	تطبيق	سعر	الخصم	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	١-٨ 	)Weitzman, 1974	)دراسة	اليقين	عدم	ظل	في	بالكميات	مقارنة	الضرائب

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	١-9 تجارب	الاتجار	في	رخص	إطلاق	الانبعاثات	في	الاتحاد	الأوروبي	

أكتوبر	٢٠٠7،	الفصل	الخامس الدورة	الاقتصادية	العالمية	وديناميكيتها	المتغيرة	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	5-١ الاقتصادات	الرئيسية	وتقلبات	النمو	العالمي	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	5-٢ تحسن	أداء	الاقتصاد	الكلي	—	هل	هو	حسن	حظ	أم	حسن	سياسات	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	١-٢ أسعار	المساكن:	التصحيحات	والعواقب	

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	١-١ الدورات	الاقتصادية	العالمية	

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	3-١ ما	أوجه	الشبه	بين	الأزمة	الحالية	والكساد	الكبير؟		

هل	يمثل	الائتمان	عنصرا	حيويا	في	تحقيق	التعافي؟

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	3-٢ 					أدلة	من	البيانات	على	مستوى	النشاط			

إبريل	٢٠٠9،	الفصل	الثالث التحول	من	الركود	إلى	التعافي:	بأي	سرعة	وبأي	قوة؟		

أكتوبر	٢٠٠9،	الفصل	الرابع ما	مدى	الضرر؟	ديناميكية	الناتج	على	المدى	المتوسط	بعد	انتهاء	الأزمات	المالية		

أكتوبر	٢٠٠9،	الإطار	١-3 هل	يقترن	التعافي	بالبطالة؟		

إبريل	٢٠١٠،	الفصل	الثالث ديناميكية	البطالة	أثناء	حالات	الركود	والانتعاش:	قانون	أوكن	وما	وراؤه		

هل	بطء	النمو	في	الاقتصادات	المتقدمة	يعني	بالضرورة	بطئه	

أكتوبر	٢٠١٠،	الإطار	١-١ 					في	الاقتصادات	الصاعدة؟	

إبريل	٢٠١٢،	الإطار	١-٢ التعافي	العالمي:	ما	هو	الوضع	الراهن؟	

أكتوبر	٢٠١٢،	الإطار	١-3 كيف	يؤثر	عدم	اليقين	على	الأداء	الاقتصادي؟	

أكتوبر	٢٠١٢،	الفصل	الرابع صلابة	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية:	هل	تدوم؟	

أكتوبر	٢٠١٢،	الإطار	4-١ فرص	العمل	والنمو:	لا	يمكن	تحقيق	أحدهما	دون	الآخر؟	

إبريل	٢٠١3،	الفصل	الثاني انتشار	تداعيات	أجواء	عدم	اليقين	التي	تكتنف	السياسات	في	الولايات	المتحدة	وأوروبا	

تقرير	خاص	حول	التداعيات 	 	

إبريل	٢٠١3،	الفصل	الرابع اقتحام	الحدود:	هل	يمكن	للبلدان	منخفضة	الدخل	الديناميكية	في	الجيل	الحالي	أن	تنجح؟	

أكتوبر	٢٠١3،	الإطار	١-٢ ما	أسباب	التباطؤ	في	بلدان	»بريكس«؟	

أكتوبر	٢٠١3،	الفصل	الثالث على	إيقاع	واحد؟	التداعيات	والصدمات	المشتركة	ودور	الروابط	المالية	والتجارية	

تزامن	الناتج	في	الشرق	الأوسط	وشمال	إفريقيا	وأفغانستان	وباكستان	وفي	

أكتوبر	٢٠١3،	الإطار	3-١ 				بلدان	القوقاز	وآسيا	الوسطى	

أكتوبر	٢٠١3،	الإطار	3-٢ تداعيات	التغيرات	في	السياسة	النقدية	الأمريكية	
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إبريل	٢٠١4،	الإطار	3-١ الادخار	والنمو	الاقتصادي	

في	الطرف	المتلقي؟	الأوضاع	الخارجية	والنمو	في	الأسواق	الصاعدة	قبل	

إبريل	٢٠١4،	الفصل	الرابع 		الأزمة	المالية	العالمية	وأثنائها	وبعد	وقوعها	

أثر	الأوضاع	الخارجية	على	النمو	في	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	

إبريل	٢٠١4،	الإطار	4-١ 			على	المدى	المتوسط	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	١-٢ أصول	مراجعات	تنبؤات	صندوق	النقد	الدولي	للنمو	منذ	عام	٢٠١١	

أكتوبر	٢٠١4،	الفصل	٢،	 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	٢٠١4،	الفصل	3 			العام	على	الاقتصاد	الكلي	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	4-3 الآثار	الاقتصادية	الكلية	لزيادة	الاستثمار	العام	في	الاقتصادات	النامية	

إبريل	٢٠١5،	الفصل	3 إلى	أين	نتجه؟	منظورات	حول	الناتج	الممكن		

إبريل	٢٠١5،	الإطار	3-١	 التقدم	بقوة:	تقدير	الناتج	القابل	للاستمرار		

إبريل	٢٠١6،	الإطار	١-٢ التطورات	والآفاق	الاقتصادية	الكلية	في	البلدان	النامية	منخفضة	الدخل:	دور	العوامل	الخارجية	

هل	حان	الوقت	لدفعة	على	جانب	العرض؟	الآثار	الاقتصادية	الكلية	لإصلاحات	

إبريل	٢٠١6،	الفصل	الثالث 				سوق	العمل	والمنتجات	في	الاقتصادات	المتقدمة	

تدابير	غير	مسبوقة:	النمو	في	اقتصادات	السوق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية	

إبريل	٢٠١7،	الفصل	الثاني 						في	بيئة	خارجية	معقدة	

إبريل	٢٠١7،	الإطار	٢-٢ النمو	في	ظل	التدفقات:	شواهد	مستمدة	من	بيانات	الصناعات	

نمو	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية:	التفاوتات	وتقارب	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	١-3 					مستويات	الدخل	خلال	فترة	التنبؤات	

إبريل	٢٠١٨،	الفصل	3 الوظائف	في	قطاع	الصناعة	التحويلية:	انعكاساتها	على	الإنتاجية	وعدم	المساواة	

إبريل	٢٠١٨،	الفصل	4 هل	تتقاسم	اقتصادات	العالم	المعولم	مكاسب	نمو	الإنتاجية؟	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	١-3 ديناميكيات	النمو	الممكن	في	الآونة	الأخيرة	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	١-٢ آفاق	النمو:	الاقتصادات	المتقدمة	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	١-3 آفاق	النمو:	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية	

أكتوبر	٢٠١٨،	الفصل	الثاني تعافي	الاقتصاد	العالمي	بعد	مرور	١٠	سنوات	على	الانهيار	المالي	في	عام	٢٠٠٨	

رابعا: التضخم والانكماش وأسواق السلع الأولية

سبتمبر	٢٠٠6،	الفصل		الخامس ارتفاع	أسعار	السلع	الأساسية	غير	الوقود	—	هل	يمكن	أن	يدوم؟	

صدمات	أسعار	السلع	الأساسية،	والنمو،	والتمويل	في	

سبتمبر	٢٠٠6،		الإطار	٢-٢ 					بلدان	إفريقيا	جنوب	الصحراء	

سبتمبر	٢٠٠٠6،	الإطار	١-4 شركات	النفط	الدولية	والوطنية	في	ظل	بيئة	متغيرة	لقطاع	نفطي	

سبتمبر	٢٠٠6،	الإطار	5-١ هل	أسهمت	المضاربة	في	ارتفاع	أسعار	السلع؟		

سبتمبر	٢٠٠6،	الإطار	5-٢ تحرير	التجارة	الزراعية	وأسعار	السلع	الأساسية	

سبتمبر	٢٠٠6،	الملحق	٢-١ التطورات	الأخيرة	في	سوق	السلع	الأساسية		

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	١-١ من	المتضرر	من	الارتفاع	الهائل	في	أسعار	الأغذية؟	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	١-5 اختناقات	مرحلة	التكرير	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	١-6 تحقيق	أقصى	استخدام	ممكن	لأنواع	الوقود	البيولوجي	

إبريل	٢٠٠٨،	الملحق	١-٢ المستجدات	في	أسواق	السلع	الأساسية	واحتمالاتها	المستقبلية	

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	١-4 العلاقة	بين	انخفاض	قيمة	الدولار	الأمريكي	وأسعار	السلع	الأساسية	

إبريل	٢٠٠٨،	الملحق	١-5 لماذا	لم	يستجب	عرض	النفط	بدرجة	أكبر	لارتفاع	الأسعار؟			

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	١-6 أسعار	النفط	المستخدمة	كقواعد	معيارية				

إبريل	٢٠٠٨،	الفصل	الخامس العولمة	وأسعار	السلع	والبلدان	النامية			

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	5-٢ الانتعاش	الراهن	لأسعار	السلع	في	السياق	الصحيح	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الفصل	الثالث هل	عاد	التضخم	من	جديد؟	أسعار	السلع	الأولية	وتضخم	الأسعار	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	3-	١	 هل	تؤثر	الاستثمارات	المالية	في	سلوكيات	أسعار	السلع	الأولية؟		

استجابات	المالية	العامة	إزاء	الزيادات	الأخيرة	في	أسعار	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	3-	٢ 					السلع	الأولية:	دراسة	تقييمية		
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أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	3-3 نظم	السياسة	النقدية	وأسعار	السلع	الأولية	

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	١-3 تقييم	مخاطر	الانكماش	في	اقتصادات	مجموعة	الثلاثة	

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	١-5 هل	سترتفع	أسعار	السلع	الأولية	من	جديد	عند	تعافي	الاقتصاد	العالمي؟	

إبريل	٢٠٠9،	الملحق	١-١ المستجدات	في	أسواق	السلع	الأولية	واحتمالاتها	المستقبلية	

أكتوبر	٢٠٠9،	الملحق	١-١	 تطورات	أسواق	السلع	الأولية	وآفاقها	المنتظرة		

ما	هي	المعلومات	التي	توفرها	لنا	أسواق	عقود	الخيار	حول	

أكتوبر	٢٠٠9،	الإطار	١-6 					آفاق	أسعار	السلع	الأولية؟		

أكتوبر	٢٠٠9،	الإطار	١-7 ما	الذي	يفسر	زيادة	التقلبات	في	أسعار	الغذاء؟		

إبريل	٢٠١٠	الإطار	١-٢ إلى	أي	مدى	يخرج	تعافي	أسعار	السلع	الأولية	الراهن	عن	المعتاد؟	

إبريل	٢٠١٠	الإطار	١-3 منحنيات	أسعار	العقود	المستقبلية	للسلع	الأولية	وتكيف	الأسواق	الدوري	

أكتوبر	٢٠١٠،	الملحق	١-١ التطورات	والتوقعات		في	أسواق	السلع	الأولية	

أكتوبر	٢٠١٠،	الإطار	١-٢ التوقعات	القاتمة	للقطاع	العقاري		

أكتوبر	٢٠١٠،	الإطار	١-5 هل	أصبحت	المعادن	أكثر	ندرة	وما	انعكاسات	ندرتها	على	الأسعار؟		

إبريل	٢٠١١،	الملحق	١-٢ تطورات	أسواق	السلع	الأولية	وآفاقها	المتوقعة	

إبريل	٢٠١١،	الفصل	الثالث شح	النفط	والنمو	والاختلالات	العالمية	

إبريل	٢٠١١،	الإطار	3-١ قيود	دورة	الحياة	على	إنتاج	النفط	العالمي	

إبريل	٢٠١١،	الإطار	3-٢ الغاز	الطبيعي	غير	التقليدي:	هل	يغير	قواعد	اللعبة؟	

إبريل	٢٠١١،	الإطار	3-3 آثار	الصدمات	النفطية	في	الأجل	القصير	على	النشاط	الاقتصادي	

استخدام	المرشحات	منخفضة	الترددات	لاستخلاص	الاتجاهات	

إبريل	٢٠١١،	الملحق	3-١ 			العامة	للدورة	الاقتصادية	

إبريل	٢٠١١،	الملحق	3-٢ النموذجان	التجريبيان	للطاقة	والنفط	

سبتمبر	٢٠١١،	الملحق	١-١ تطورات	أسواق	السلع	الأولية	وآفاقها	المتوقعة	

سبتمبر	٢٠١١،	الإطار	١-4 الاستثمار	المالي	والمضاربة	وأسعار	السلع	الأولية	

سبتمبر	٢٠١١،	الفصل	الثالث صوِّب	حيث	يمكن	أن	تصيب	الهدف:	تقلبات	أسعار	السلع	الأولية	والسياسة	النقدية	

إبريل	٢٠١٢،	الفصل	الأول استعراض	الأوضاع	في	أسواق	السلع	الأولية	

			تقرير	خاص 	

إبريل	٢٠١٢،	الفصل	الرابع تذبذبات	أسعار	السلع	الأولية	والبلدان	المُصدرة	لها	

إبريل	٢٠١٢،	الإطار	4-١ الآثار	الاقتصادية	الكلية	لصدمات	أسعار	السلع	الأولية	على	البلدان	منخفضة	الدخل	

إبريل	٢٠١٢،	الإطار	4-٢ تذبذب	أسعار	السلع	الأولية	والتحدي	الإنمائي	في	البلدان	منخفضة	الدخل	

أكتوبر	٢٠١٢،	الفصل	الأول استعراض	الأوضاع	في	أسواق	السلع	الأولية	

تقرير	خاص	 	

أكتوبر	٢٠١٢،	الإطار	١-4 الطاقة	غير	التقليدية	في	الولايات	المتحدة	

أكتوبر	٢٠١٢،	الإطار	١-5 أزمة	عرض	الغذاء	–	من	هم	الأشد	تأثرا	بالأزمة؟	

إبريل	٢٠١3،	الفصل	الأول استعراض	الأوضاع	في	أسواق	السلع	الأولية	

	تقرير	خاص 	

إبريل	٢٠١3،	الفصل	الثالث الوحش	الذي	لم	يهاجِم:	هل	كُمِّم	التضخم	أم	كان	في	غفوة	مؤقتة؟	

إبريل	٢٠١3،	الإطار	3-١ هل	لا	يزال	استهداف	التضخم	ضروريا	في	ظل	استواء	منحنى	فيليبس؟	

أكتوبر	٢٠١3،	الفصل	الأول استعراض	الأوضاع	في	أسواق	السلع	الأولية	

تقرير	خاص 	

أكتوبر	٢٠١3،	الإطار	١-	ت	خ	-١ طفرات	الطاقة	والحساب	الجاري:	تجارب	قُطرية	مقارنة	

محركات	أسعار	النفط	وتضييق	الفرق	بين	سعري	خام	برنت	وغرب	

أكتوبر	٢٠١3،	الإطار	١-	ت	خ	-٢ 				تكساس	الوسيط	

إبريل	٢٠١4،	الإطار	١-3 تثبيت	توقعات	التضخم	عند	قصور	التضخم	عن	الهدف	

إبريل	٢٠١4،	الفصل	١ أسعار	وتنبؤات	السلع	الأولية	

تقرير	خاص 	

أكتوبر	٢٠١4،	الفصل	١،	 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	٢٠١5،	الفصل	١ 			حقبة	انخفاض	أسعار	النفط		

تقرير	خاص 	

إبريل	٢٠١5،	الإطار	١-١ انهيار	أسعار	النفط:	العرض	أم	الطلب؟	
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أكتوبر	٢٠١5،	الفصل	١ تطورات	وتنبؤات	أسواق	السلع	الأولية	مع	التركيز	على	المعادن	في	الاقتصاد	العالمي	

تقرير	خاص 	

أكتوبر	٢٠١5،	الفصل	١ منحنيات	الحدود	القصوى	الجديدة	لاستخراج	المعادن:	التحول	من	الشمال	إلى	الجنوب	

تقرير	خاص،	الإطار	١-	ت	خ-١ 	

أكتوبر	٢٠١5،	الفصل	٢ إلى	أين	يتجه	مصدرو	السلع	الأولية؟	نمو	الناتج	في	أعقاب	طفرة	أسعار	السلع	الأولية	

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	٢-١ مريض	ألمت	به	وعكة	بسيطة:	طفرات	السلع	الأولية	وظاهرة	المرض	الهولندي	

هل	تُصاب	اقتصادات	البلدان	المصدرة	للسلع	الأولية	بفورة	في	النشاط	أثناء	طفرات	

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	٢-4 			السلع	الأولية؟	

تطورات	وتنبؤات	أسواق	السلع	الأولية	مع	التركيز	على	التحول	في	استخدام	الطاقة	

إبريل	٢٠١6،	الفصل	١،	تقرير	خاص 			في	ظل	انخفاض	أسعار	الوقود	الأحفوري	

أكتوبر	٢٠١6،	الفصل	3 انخفاض	التضخم	عالميا	في	عصر	يشهد	سياسة	نقدية	مقيدة	

تطورات	وتنبؤات	أسواق	السلع	الأولية،	مع	التركيز	على	الأمن	الغذائي	وأسواق	الغذاء	

أكتوبر	٢٠١6،	الفصل	١،	 								في	الاقتصاد	العالمي	

تقرير	خاص 	

أكتوبر	٢٠١6،	الإطار	3-3 ما	مدى	أهمية	الأسعار	العالمية	بالنسبة	لتضخم	أسعار	الغذاء؟	

تطورات	وتنبؤات	أسواق	السلع	الأولية،	مع	التركيز	على	دور	التكنولوجيا	والمصادر	

إبريل	٢٠١7،	الفصل	١،	 			غير	التقليدية	في	سوق	النفط	العالمية	

تقرير	خاص 	

أكتوبر	٢٠١7،	الفصل	١ تطورات	وتنبؤات	أسواق	السلع	الأولية	

تقرير	خاص 	

إبريل	٢٠١٨،	الفصل	١ تطورات	وتنبؤات	أسواق	السلع	الأولية	

تقرير	خاص 	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	١-٢ ما	أسباب	كبح	التضخم	الأساسي	في	الاقتصادات	المتقدمة؟	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	١-ت	خ-١ دور	المعادن	في	اقتصاديات	السيارات	الكهربائية	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	١-4 آفاق	التضخم:	المناطق	والبلدان	

أكتوبر	٢٠١٨،	الفصل	١،	تقرير	خاص تطورات	وتنبؤات	أسواق	السلع	الأولية،	مع	التركيز	على	أحدث	اتجاهات	الطلب	على	الطاقة	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	١-ت	خ-١ عرض	الطاقة	المتجددة	والطلب	عليها	

أكتوبر	٢٠١٨،	الفصل	الثالث تحديات	السياسة	النقدية	في	الأسواق	الصاعدة	في	ظل	عودة	الأوضاع	المالية	العالمية	إلى	طبيعتها	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	3-١ ديناميكيات	التضخم	في	مجموعة	أوسع	نطاقا	من	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية	

خامسا: سياسة المالية العامة

سبتمبر	٢٠٠6،	الإطار	٢-١ تحسن	أداء	المالية	العامة	في	بلدان	الأسواق	الصاعدة:	دوري	أم	هيكلي؟	

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	٢-١ متى	تكون	الدفعة	المالية	التنشيطية	فعالة؟	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الفصل	الخامس سياسة	المالية	العامة	كأداة	مضادة	للاتجاهات	الدورية		

الاختلافات	في	مدى	أهمية	أدوات	الضبط	التلقائي	وعلاقتها	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	5-١ 					بسياسة	المالية	العامة	الاستنسابية	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	5-٢ ما	السبب	وراء	الصعوبة	البالغة	في	تحديد	آثار	الدفعة	المالية؟	

هل	جاءت	التخفيضات	الضريبية	الأمريكية	في	حينها	واتسمت	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	3-5 					بالاستمرارية	المؤقتة	ودقة	التوجيه؟	

أكتوبر	٢٠١٠،	الفصل	الثالث آثار	ضبط	أوضاع	المالية	العامة	على	الاقتصاد	الكلي:	هل	نشعر	بوطأتها؟	

سبتمبر	٢٠١١،	الفصل	الرابع رصيد	الموازنة	والميزان	التجاري:	هل	يُفصل	التوأم	عند	الولادة؟	

أكتوبر	٢٠١٢،	الإطار	١-١ هل	نسئ	تقدير	مضاعفات	المالية	العامة	قصيرة	الأجل؟	

أكتوبر	٢٠١٢،	الإطار	١-٢ انعكاسات	ارتفاع	مستوى	الدين	العام	في	الاقتصادات	المتقدمة	

أكتوبر	٢٠١٢،	الفصل	الثالث الحسن	والسيء	والقبيح:	١٠٠	عام	من	التعامل	مع	أعباء	الدين	العام	المفرطة	

إبريل	٢٠١3،	الإطار	١-١ التفاوت	الكبير	في	السياسات	

إبريل	٢٠١3،	الإطار	2-1 	فرط	أعباء	الدين	العام	وأداء	القطاع	الخاص	

أكتوبر	٢٠١4،	الفصل	3 هل	الوقت	الحالي	مناسب	لإعطاء	دفعة	للبنية	التحتية؟	آثار	الاستثمار	العام	على	الاقتصاد	الكلي	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	3-٢ تحسين	كفاءة	الاستثمار	العام	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	4-3 الآثار	الاقتصادية	الكلية	لزيادة	الاستثمار	العام	في	الاقتصادات	النامية	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	5-3 مؤسسات	المالية	العامة	وقواعد	المالية	العامة	والاستثمار	العام	

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	٢-٢ طفرات	السلع	الأولية	والاستثمار	العام	
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أكتوبر	٢٠١7،	الفصل	4 آثار	سياسة	المالية	العامة	العابرة	للحدود:	هل	لا	تزال	مؤثرة؟	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	4-١ تأثير	تداعيات	صدمات	الإنفاق	الحكومي	في	الولايات	المتحدة	على	المراكز	الخارجية	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	١-5 تأثير	التغيرات	في	سياسة	ضريبة	الشركات	على	الاقتصاد	الكلي	

سادسا: السياسة النقدية والأسواق المالية وتدفق الأموال

سبتمبر	٢٠٠6،	الفصل	الرابع كيف	تؤثر	النظم	المالية	على	الدورات	الاقتصادية	

سبتمبر	٢٠٠6،	الإطار	4-١ التمويل	بالديون	وانكماش	الديون	

إبريل	٢٠٠7،	الإطار	4-١ الروابط	المالية	والتداعيات	

إبريل	٢٠٠7،	الإطار	4-٢ أوضاع	الاقتصاد	الكلي	في	البلدان	الصناعية	والتدفقات	المالية	إلى	الاقتصادات	الصاعدة	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	١-4 ما	هي	السيولة	العالمية؟	

الانعكاسات	الاقتصادية	الكلية	للاضطراب	المالي	الأخير:	أنماط	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	١-٢ 					مستمدة	من	الحالات	السابقة	

إبريل	٢٠٠٨،	الفصل	الثالث دورة	أسعار	المساكن	المتغيرة	وانعكاساتها	على	السياسة	النقدية	

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	3-١ تقييم	احتمالات	تعرض	أسواق	المساكن	للتصحيح	

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	١-١ هل	هناك	أزمة	ائتمان؟	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الفصل	الرابع الضغط	المالي	وهبوط	النشاط	الاقتصادي	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	١-١ نوبة	العسر	المالي	الأخيرة:	كيف	تغير	الأساسيات	التي	ترتكز	عليها	الآفاق	العالمية؟	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	4-١ السياسات	السليمة	للتخلص	من	ضغوط	النظم	المالية	واستعادة	سلامة	الوساطة	المالية	

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	١-٢ ما	هي	درجة	انكشاف	الشركات	غير	المالية	أمام	المخاطر؟	

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	٢-١ حالة	تبدد	ثروات	الأُسَر	

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	4-١ أثر	ملكية	البنوك	الأجنبية	خلال	الأزمات	النابعة	من	الداخل	

إبريل	٢٠٠9،	الملحق	4-١ مؤشر	الضغط	المالي	في	الاقتصادات	الصاعدة	

إبريل	٢٠٠9،	الملحق	4-٢ الضغط	المالي	في	الاقتصادات	الصاعدة:	تحليل	الاقتصاد	القياسي	

إبريل	٢٠٠9،	الفصل	الرابع كيف	تؤدي	الروابط	إلى	إذكاء	الحريق	

أكتوبر	٢٠٠9،	الفصل	الثالث دروس	للسياسة	النقدية	من	تجربة	تقلبات	أسعار	الأصول		

هل	كانت	الأسواق	المالية	في	الاقتصادات	الصاعدة	أكثر	قدرة	على	

أكتوبر	٢٠٠9،	الإطار	١-٢ 					الصمود	مقارنة	بالأزمات	السابقة؟		

أكتوبر	٢٠٠9،	الإطار	١-4 المخاطر	من	أسواق	العقارات		

إبريل	٢٠١١،	الملحق	١-١ مؤشرات	الأوضاع	المالية	

إبريل	٢٠١١،	الإطار	١-١ تداعيات	كساد	أسعار	المساكن	في	الاقتصادات	المتقدمة	على	الأسواق	المالية	العالمية	

إبريل	٢٠١١،	الإطار	١-3 التداعيات	الدولية	وصنع	السياسات	الاقتصادية	الكلية	

سبتمبر	٢٠١١،	الإطار	١-٢ دورات	الرواج	والكساد:	محفزاتها	وانعكاساتها	على	السياسات	

سبتمبر	٢٠١١،	الإطار	١-3 هبوط	أسعار	الأسهم:	هل	هو	نذير	بالركود؟		

إبريل	٢٠١٢،		الفصل	الثاني انتقال	تداعيات	خفض	قروض	التمويل	من	بنوك	منطقة	اليورو	عبر	الحدود	

تقرير	خاص	حول	التداعيات 	

أكتوبر	٢٠١٢،	الفصل	الثاني انتقال	آثار	الضغوط	المالية	في	الاقتصاد	العالمي	

تقرير	خاص	حول	التداعيات 	

إبريل	٢٠١3،	الإطار	١-١ التفاوت	الكبير	في	السياسات	

حديث	الإلغاء	التدريجي:	ما	المتوقع	عندما	تشدد	الولايات	المتحدة	

أكتوبر	٢٠١3،	الإطار	١-١ 			سياستها	النقدية	

إبريل	٢٠١4،	الإطار	١-١ عرض	الائتمان	والنمو	الاقتصادي	

هل	ينبغي	على	الاقتصادات	المتقدمة	أن	تقلق	بشأن	صدمات	النمو	في	

إبريل	٢٠١4،	الفصل	الثاني 			اقتصادات	الأسواق	الصاعدة؟	

تقرير	خاص	حول	التداعيات 	

إبريل	٢٠١4،	الفصل	الثالث منظورات	لأسعار	الفائدة	الحقيقية	العالمية	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	١-١ مستجدات	أسواق	المساكن	في	أنحاء	العالم	

إبريل	٢٠١6،	الإطار	٢-٢ السياسة	النقدية	الأمريكية	والتدفقات	الرأسمالية	إلى	الأسواق	الصاعدة	

أكتوبر	٢٠١6،	الإطار	5-3 منهج	شفاف	لإدارة	المخاطر	على	مستوى	السياسة	النقدية	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	١-٢ هل	تستمر	انتعاشة	التدفقات	الرأسمالية	الوافدة	إلى	الأسواق	الصاعدة؟	
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أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	٢-3 تأثير	إصلاحات	القطاع	المالي	على	وتيرة	التعافي	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	3-٢ الإفصاح	الواضح	من	البنك	المركزي	ودرجة	ثبات	التوقعات	التضخمية	

سابعا: قضايا سوق العمل والفقر وعدم المساواة

إبريل	٢٠٠7،	الفصل	الخامس عولمة	العمالة	

إبريل	٢٠٠7،	الإطار	5-١ الهجرة		والتجارة:	كيف	يؤثران	على	البلدان	النامية؟	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	٢-٢ إصلاحات	سوق	العمل	في	منطقة	اليورو	والمفاضلة	بين	الأجور	والبطالة	

أكتوبر	٢٠٠7،	الفصل	الرابع العولمة	وعدم	المساواة	

إبريل	٢٠١٠،	الإطار	3-١ الازدواجية	بين	العقود	المؤقتة	والدائمة:	المقاييس	والآثار	وقضايا	السياسات	

إبريل	٢٠١٠،	الإطار	3-٢ برامج	نوبات	العمل	القصيرة	

سبتمبر	٢٠١١،	الإطار	١-١ تباطؤ	ضعيف	بلا	طائل؟	نظرة	قطاعية	على	أسواق	العمل	في	الاقتصادات	المتقدمة	

إبريل	٢٠١٢،	الإطار	١-١ حصة	العمالة	في	أوروبا	والولايات	المتحدة	في	فترة	”الركود	الكبير”	وبعده	

أكتوبر	٢٠١٢،	الإطار	4-١ فرص	العمل	والنمو:	لا	يمكن	تحقيق	أحدهما	دون	الآخر؟	

إصلاح	نظم	التفاوض	الجماعي	بهدف	زيادة	معدلات	توظيف	العمالة	

إبريل	٢٠١6،	الإطار	3-٢ 				والحفاظ	على	استقرارها	

إبريل	٢٠١7،	الفصل	الثالث فهم	الاتجاه	العام	التنازلي	في	أنصبة	العمالة	من	الدخل		

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	١-١ نسب	المشاركة	في	القوة	العاملة	في	الاقتصادات	المتقدمة	

أكتوبر	٢٠١7،	الفصل	٢ ديناميكية	الأجور	الأخيرة	في	الاقتصادات	المتقدمة:	المحركات	والانعكاسات	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	٢-١ ديناميكيات	سوق	العمل	حسب	مستوى	المهارات	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	٢-٢ الجمود	في	عقود	العمل	والأجور	الاسمية	في	أوروبا:	أدلة	على	مستوى	الشركات	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	٢-3 تصحيح	الأجور	والوظائف	بعد	الأزمة	المالية	العالمية:	أدلة	على	مستوى	الشركات	

إبريل	٢٠١٨،	الفصل	٢ المشاركة	في	سوق	العمل	في	الاقتصادات	المتقدمة:	الدوافع	والآفاق	المتوقعة	

مشاركة	الشباب	في	سوق	العمل	في	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية	مقابل	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	٢-١ 				الاقتصادات	المتقدمة	

هل	تنذر	الغيوم	بعاصفة	في	المستقبل؟	الهجرة	ومعدلات	المشاركة	في	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	٢-4 				سوق	العمل	

هل	تحصل	الوظائف	في	الصناعة	التحويلية	على	أجور	أفضل؟	أدلة	على	مستوى	العامل	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	3-3 				من	البرازيل	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	٢-١ الأزمة	المالية	العالمية	والهجرة	ومعدلات	الخصوبة	

تأثير	الأتمتة	على	مستويات	توظيف	العمالة	عقب	الأزمة	المالية	العالمية:	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	٢-٢ 					دراسة	حالة	الروبوتات	الصناعية	

ثامنا: قضايا أسعار الصرف

سبتمبر	٢٠٠6،	الإطار	١-3 كيف	سيتسنى	تصحيح	الاختلالات	العالمية؟	

إبريل	٢٠٠7،	الفصل	الثالث أسعار	الصرف	وتصحيح	الاختلالات	الخارجية	

إبريل	٢٠٠7،	الإطار	3-3 انتقال	آثار	أسعار	الصرف	إلى	أسعار	التجارة	وعلاقته	بعملية	التصحيح	الخارجي	

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	١-٢ انخفاض	قيمة	الدولار	الأمريكي:	أسبابه	وآثاره	

إبريل	٢٠١٠	الإطار	١-١ دروس	من	الأزمة:	حول	اختيار	نظام	سعر	الصرف	

إبريل	٢٠١4،	الإطار	١-4 نظم	سعر	الصرف	والتعرض	للأزمات	في	الأسواق	الصاعدة	

أكتوبر	٢٠١5،الفصل	3 أسعار	الصرف	وتدفقات	التجارة:	صلة	مقطوعة؟	

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	3-١ العلاقة	بين	أسعار	الصرف	والتجارة	المرتبطة	بسلاسل	القيمة	العالمية	

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	3-٢ قياس	أسعار	الصرف	الفعلية	الحقيقية	والقدرات	التنافسية:	دور	سلاسل	القيمة	العالمية	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	١-١ نسب	المشاركة	في	القوة	العاملة	في	الاقتصادات	المتقدمة	

أكتوبر	٢٠١7،	الفصل	٢ ديناميكية	الأجور	الأخيرة	في	الاقتصادات	المتقدمة:	المحركات	والانعكاسات	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	٢-١ ديناميكيات	سوق	العمل	حسب	مستوى	المهارات			

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	٢-٢ الجمود	في	عقود	العمل	والأجور	الاسمية	في	أوروبا:	أدلة	على	مستوى	الشركات				

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	٢-3 تصحيح	الأجور	والوظائف	بعد	الأزمة	المالية	العالمية:	أدلة	على	مستوى	الشركات				
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تاسعا: المدفوعات الخارجية والتجارة وتحركات رأس المال والديون الأجنبية

سبتمبر	٢٠٠6،	الإطار	١-١ التدفقات	الرأسمالية	إلى	بلدان	الأسواق	الصاعدة:	نظرة	طويلة	الأجل	

سبتمبر	٢٠٠6،	الإطار	٢-١ تحسن	أداء	المالية	العامة	في	بلدان	الأسواق	الصاعدة:	دوري	أم	هيكلي؟	

إبريل	٢٠٠7،	الإطار	3-١ إمكانية	استمرار	المركز	الخارجي	وعلاقتها	بالتكامل	المالي	

إبريل	٢٠٠7،	الإطار	3-٢ الاختلالات	الكبيرة	والمستمرة	في	الحساب	الجاري	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	١-3 المشاورات	متعددة	الأطراف	بشأن	الاختلالات	العالمية	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	٢-3 إدارة	الآثار	الاقتصادية	الكلية	لتدفقات	المعونة	الكبيرة	والمتقلبة	

أكتوبر	٢٠٠7،	الفصل	الثالث إدارة	التدفقات	الرأسمالية	الداخلة	الكبيرة	

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	3-١ هل	يمكن	أن	تنجح	القيود	على	رأس	المال؟		

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	١-3 المشاورات	متعددة	الأطراف	بشأن	الاختلالات	العالمية:	تقرير	مرحلي	

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	5-١ كيف	تؤثر	العولمة	التجارية	والمالية	على	النمو؟	النظرية	والأدلة	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الفصل	السادس تفاوت	أرصدة	الحساب	الجاري	عبر	الاقتصادات	الصاعدة	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	6-١ محددات	الحساب	الجاري	في	البلدان	المصدرة	للنفط	

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	6-٢ صناديق	الثروة	السيادية:	انعكاساتها	على	الأسواق	المالية	العالمية		

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	١-4 الاختلالات	العالمية	والأزمة	المالية	

أكتوبر	٢٠٠9،	الإطار	١-١ التمويل	التجاري	والتجارة	العالمية:	أدلة	جديدة	من	المسوح	المصرفية		

أكتوبر	٢٠٠9،	الإطار	١-5 من	العجز	إلى	الفائض:	التحولات	الأخيرة	في	الحساب	الجاري	العالمي		

إبريل	٢٠١٠،	الفصل	الرابع	 تحقيق	التوازن	الصحيح:	التحوُّل	عن	فوائض	الحسابات	الجارية	المستمرة	

أكتوبر	٢٠١٠،	الإطار	٢-١ آسيا	الصاعدة	في	مواجهة	التدفقات	الرأسمالية	الداخلة	

بلدان	أمريكا	اللاتينية	الخمسة	وركوب	موجة	أخرى	من	التدفقات	

أكتوبر	٢٠١٠،	الإطار	٢-٢ 					الرأسمالية	الداخلة		

أكتوبر	٢٠١٠،	الفصل	الرابع هل	تترك	الأزمات	المالية	آثارا	دائمة	على	التجارة؟	

إبريل	٢٠١١،	الإطار٢-١	 إزالة	الاختلالات	الخارجية	من	بلدان	الاتحاد	الأوروبي	الهامشية	

إبريل	٢٠١١،	الفصل	4 التدفقات	الرأسمالية	الدولية	-	مستقرة	أم	متقلبة؟	

سبتمبر	٢٠١١،	الإطار	١-5 النقاط	الحرجة	في	الالتزامات	الخارجية	والأزمات	

إبريل	٢٠١3،	الإطار	3-1 تطور	عجز	الحساب	الجاري	في	منطقة	اليورو	

أكتوبر	٢٠١3،	الإطار	١-3 إعادة	التوازن	الخارجي	في	منطقة	اليورو	

السالب	والموجب	في	إدارة	التدفقات	الرأسمالية:	تحقيق	التوازن	بين	

أكتوبر	٢٠١3،	الفصل	الرابع 				التدفقات	الرأسمالية	الداخلة	والخارجة	

محاكاة	أثر	التعرض	للمخاطر	الناتجة	عن	ظروف	أسواق	رأس	

أكتوبر	٢٠١3،	الإطار	4-١ 				المال	الدولية	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	١-ت	خ-١ طفرة	الغاز	الصخري	في	الولايات	المتحدة	وانعكاساتها	على	التجارة	

أكتوبر	٢٠١4،	الفصل	4 هل	وصلت	الاختلالات	العالمية	إلى	نقطة	تحول؟	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	4-١ تحويل	الاتجاه:	تصحيح	المراكز	الخارجية	في	عام	١9٨6	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	4-٢ قصة	تصحيحين:	شرق	آسيا	ومنطقة	اليورو	

إبريل	٢٠١5،	الإطار	١-٢ فهم	دور	العوامل	الدورية	والهيكلية	في	تباطؤ	التجارة	العالمية		

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	١-٢ الاقتصادات	الصغيرة،	والعجز	الكبير	في	الحساب	الجاري	

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	١-3 التدفقات	الرأسمالية	والتعميق	المالي	في	الاقتصادات	النامية	

إبريل	٢٠١6،	الاطار	١-١ تحليل	مكونات	التباطؤ	في	التجارة	العالمية		

إبريل	٢٠١6،	الفصل	الثاني فهم	تباطؤ	التدفقات	الرأسمالية	إلى	الأسواق	الصاعدة	

إبريل	٢٠١6،	الإطار	٢-١ التدفقات	الرأسمالية	إلى	البلدان	النامية	منخفضة	الدخل	

إبريل	٢٠١6،	الإطار	3-3 مكاسب	الإنتاجية	المحتملة	نتيجة	زيادة	تحرير	التجارة	والاستثمارات	الأجنبية	المباشرة	

أكتوبر	٢٠١6،	الفصل	الثاني	 التجارة	العالمية:	ماذا	وراء	التباطؤ؟		

إبريل	٢٠١7،	الإطار	٢-3 تطور	التكامل	التجاري	لاقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية		

				مع	الطلب	النهائي	للصين

التحولات	في	توزيع	رأس	المال	على	مستوى	العالم:	الانعكاسات	

إبريل	٢٠١7،	الإطار	٢-4 				بالنسبة	لاقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	النامية	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	١-4 التصحيحات	الاقتصادية	الكلية	في	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	المصدرة	للسلع	الأولية	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	١-5 تحويلات	المغتربين	وتمهيد	الاستهلاك	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	١-6 منهج	متعدد	الأبعاد	في	مؤشرات	سياسة	التجارة	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	3-٢ صعود	التجارة	في	الخدمات	
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إبريل	٢٠١٨،	الإطار	3-4 دور	المساعدات	الأجنبية	في	تحسين	الإنتاجية	في	البلدان	النامية	منخفضة	الدخل	

أكتوبر	٢٠١٨،	إطار	السيناريو	١ الاضطرابات	التجارية	العالمية	

عاشرا: قضايا إقليمية

أكتوبر	٢٠٠٨،	الإطار	٢-١ الاتحاد	الاقتصادي	والنقدي	الأوروبي	بعد	عشر	سنوات	

إبريل	٢٠٠9،	الإطار	٢-٢ مكامن	الخطر	في	الاقتصادات	الصاعدة	

إبريل	٢٠١٢،	الإطار	٢-١ الروابط	والتداعيات	بين	الشرق	والغرب	في	أوروبا	

إبريل	٢٠١3،	الإطار	3-1 تطور	عجز	الحساب	الجاري	في	منطقة	اليورو	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	٢-3 هل	لا	يزال	الارتباط	قائما؟	اتجاهات	المشاركة	في	سوق	العمل	في	المناطق	الأوروبية	

حادي عشر: التحليلات ذات الخصوصية القُطرية

لماذا	يواصل	حساب	الدخل	الدولي	في	الولايات	المتحدة	تحقيق

سبتمبر	٢٠٠5،	الإطار	١-٢ 					فائض،	وهل	سيستمر	على	هذا	المنوال؟	

سبتمبر	٢٠٠5،	الإطار	١-4 هل	تصبح	الهند	محركا	للنمو	العالمي؟	

سبتمبر	٢٠٠5،	الإطار	٢-١ الادخار	والاستثمار	في	الصين	

تعديل	تقديرات	إجمالي	الناتج	المحلي	في	الصين:

إبريل	٢٠٠6،	الإطار	١-6 					ماذا	يعني	ذلك	بالنسبة	للصين	والاقتصاد	العالمي؟	

ما	هي	الدروس	المستفادة	من	الدراسات	القطرية	لتأثير	العولمة

أكتوبر	٢٠٠7،	الإطار	4-٢ 					على	عدم	المساواة؟	أمثلة	من	المكسيك	والصين	والهند	

إبريل	٢٠١٠،	الإطار	4-١ اليابان	بعد	اتفاق	بلازا	

إبريل	٢٠١٠،	الإطار	4-٢ مقاطعة	تايوان	الصينية	في	أواخر	الثمانينات	

إبريل	٢٠١١،	الإطار١-4 هل	أدت	اتفاقية	بلازا	إلى	ضياع	العقود	في	اليابان؟	

إبريل	٢٠١٢،	الإطار	١-3 إلى	أين	يتجه	الفائض	الخارجي	للصين؟	

إبريل	٢٠١٢،	الإطار	3-١ مؤسسة	تسليف	ملاك	المساكن	الأمريكية	

إبريل	٢٠١٢،	الإطار	3-٢ إعادة	هيكلة	ديون	قطاع	الأسر	في	آيسلندا	

أكتوبر	٢٠١3،	الإطار	١-4 سياسات	آبينوميكس:	مخاطر	قائمة	عقب	نجاح	مبكر؟	

إبريل	2014،	الإطار	2-1 هل	نمط	الإنفاق	في	الصين	يتحول	)بعيدا	عن	السلع	الأولية(؟	

أكتوبر	٢٠١4،	الإطار	3-١ الاستثمار	العام	في	اليابان	أثناء	العقد	المفقود	

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	3-3 الصادرات	اليابانية:	ما	العائق؟	

أكتوبر	٢٠١6،	الإطار	2-3 تجربة	الانكماش	في	اليابان	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	٢-٢ هل	هو	تسريح	دائم؟	المشاركة	في	سوق	العمل	في	الولايات	المتحدة	والمناطق	الحضرية	

ثاني عشر: موضوعات خاصة

إبريل	٢٠٠٨،	الفصل	الرابع تغير	المناخ	والاقتصاد	العالمي	

الارتفاع	المستمر	في	ملكية	السيارات	في	الاقتصادات	الصاعدة:

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	4-١ 					انعكاساته	على	تغير	المناخ	

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	4-٢ جنوب	آسيا:	التأثير	التوضيحي	لصدمة	مناخية	مفاجئة	

السياسات	الاقتصادية	الكلية	الرامية	إلى	التكيف	بشكل	أكثر	سلاسة

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	3-4 					مع	صدمات	المناخ	المفاجئة		

التأمين	ضد	الكوارث	وسندات	الكوارث:	الأدوات	الجديدة	للتحوط

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	4-4 					من	مخاطر	الأحوال	الجوية	المتطرفة		

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	5-4 المبادرات	الأخيرة	على	مستوى	السياسات	من	أجل	تخفيض	الانبعاثات		

إبريل	٢٠٠٨،	الإطار	6-4 جوانب	التعقيد	في	تصميم	سياسات	التخفيف	المحلية		

اجتياز	مراحل	بقدر	ضئيل	من	المساعدة	من	طفرة	السلع:	هل	الإيرادات	غير	المتوقعة	من	

أكتوبر	٢٠١5،	الإطار	٢-3 				السلع	الأولية	تعجل	وتيرة	التنمية	البشرية؟	

إبريل	٢٠١6،	الإطار	3-١ كسر	حالة	الجمود:	تحديد	الدوافع	الاقتصادية	السياسية	وراء	الإصلاحات	الهيكلية	

هل	يمكن	لموجات	الإصلاح	تغيير	الوضع	الحالي؟	بعض	دراسات	الحالة	باستخدام	

إبريل	٢٠١6،	الإطار	4-3 					طريقة	المقارنة	المصطنعة	

أكتوبر	٢٠١6،	الإطار	١-ت	خ-١ إقبال	عالمي	على	تملك	الأراضي	

اتجاهات	نصيب	الفرد	من	الدخل	في	فرادى	البلدان:	البرازيل	وروسيا	والهند	

إبريل	٢٠١7،	الإطار	٢-١ 					والصين	وجنوب	إفريقيا	

موضوعات	مختارة
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إبريل	٢٠١7،	الإطار	3-١ التقدم	التكنولوجي	وأنصبة	العمالة:	نظرة	عامة	تاريخية	

إبريل	٢٠١7،		الإطار	3-٢ مرونة	الإحلال	بين	رأس	المال	والعمالة:	المفهوم	والتقدير	

إبريل	٢٠١7،	الإطار	3-3 المهام	الروتينية	والتشغيل	الآلي	والتخلخل	الاقتصادي	حول	العالم	

إبريل	٢٠١7،	الإطار	4-3 تعديل	نصيب	العمالة	من	الدخل	

إبريل	٢٠١7،	الإطار	١-١ 	الصراعات	والنمو	والهجرة	

إبريل	٢٠١7،	الإطار	١-٢ معالجة	المصاعب	في	قياس	النشاط	الاقتصادي	الآيرلندي	

آثار	صدمات	الأحوال	الجوية	على	النشاط	الاقتصادي:	كيف	يمكن	أن	تواكبها	

أكتوبر	٢٠١7،	الفصل	3 					البلدان	منخفضة	الدخل؟	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	3-١ تأثير	الأعاصير	الاستوائية	على	النمو	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	3-٢ دور	السياسات	في	مواجهة	صدمات	الأحوال	الجوية:	تحليل	قائم	على	استخدام	النماذج	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	3-3 استراتيجيات	التصدي	لصدمات	الأحوال	الجوية	وتغير	المناخ:	دراسات	حالة	مختارة	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	4-3 التصدي	لصدمات	الأحوال	الجوية:	دور	الأسواق	المالية	

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	5-3 التطورات	التاريخية	للمناخ	والتنمية	الاقتصادية	وتوزيع	الدخل	العالمي		

أكتوبر	٢٠١7،	الإطار	6-3 تخفيف	آثار	تغير	المناخ	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	١-١ الهواتف	الذكية	والتجارة	العالمية	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	١-4 هل	تأثرت	إحصاءات	الإنتاجية	بخطأ	في	قياس	الاقتصاد	الرقمي؟	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	3-١ تغير	محتوى	الخدمات	في	السلع	المصنعة	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	4-١ بيانات	براءات	الاختراع	والمفاهيم	ذات	الصلة	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	4-٢ تعهيد	الأنشطة	الابتكارية	للبلدان	المتقدمة	تكنولوجيا	وانتقال	المعرفة	

إبريل	٢٠١٨،	الإطار	4-4 العلاقة	بين	المنافسة	والتركز	والابتكار	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	١-١ زيادة	القوة	السوقية	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	١-5 تراجعات	حادة	في	إجمالي	الناتج	المحلي:	بعض	الحقائق	المبسطة	

أكتوبر	٢٠١٨،	الإطار	١-6 التنبؤ	بحالات	الركود	والتباطؤ	—	مهمة	صعبة	
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الآفاق	 تقييم	 على	 عام	 بوجه	 التنفيذيون	 المديرون	 اتفق	

السياق،	 هذا	 وفي	 العالمي.	 الاقتصاد	 تواجه	 التي	 والمخاطر	

رغم	 العالمي،	 للتوسع	 الدافع	 الزخم	 بعض	 فقدان	 إلى	 أشاروا	

عند	 ثبت	 قد	 النمو	 يكون	 أن	 احتمال	 وإلى	 بقوته،	 احتفاظه	

أن	 ويُلاحَظ	 الكبرى.	 الاقتصادات	 بعض	 في	 الحالي	 المستوى	

هناك	تباعداً	متزايداً	بين	الآفاق	المتوقعة	للبلدان	المختلفة،	مما	

يعكس	اختلاف	موقف	السياسات	في	كل	منها	والتأثير	المجمع	

التجارية،	 الحواجز	 وتزايد	 المالية،	 الأوضاع	 ضيق	 لزيادة	

السياسية.	 الجغرافية	 التوترات	 وزيادة	 النفط،	 أسعار	 وتصاعد	

وضعف	 العاملة	 القوى	 نمو	 بطء	 يشكل	 أن	 المتوقع	 ومن	

إنتاجيتها	عائقاً	أمام	النمو	في	معظم	الاقتصادات	المتقدمة	بعد	

والاقتصادات	 الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 وفي	 	.٢٠١9 عام	

النامية،	من	المتوقع	أن	يظل	النمو	قوياً	نسبياً،	وإن	كان	المرجح	

للبلدان	التي	تجري	تصحيحاً	كبيراً	في	ماليتها	العامة	أو	تقوم	

أو	تخوض	صراعات	أن	تحقق	تقارباً	 اقتصادي	 بعملية	تحول	

أقل	إيجابية	صوب	مستويات	الدخل	السائدة	لدى	الاقتصادات	

المتقدمة.		

المتوقعة	 الاحتمالات	 أن	 على	 عام	 بوجه	 المديرون	 واتفق	

إلى	 مؤخراً	 تحولت	 قد	 القريب	 المدى	 على	 العالمي	 للاقتصاد	

زادت	 فقد	 بالفعل.	 تحقق	 وبعضها	 السلبية	 التطورات	 جانب	

التجارية،	مع	ما	تنطوي	عليه	من	عواقب	سلبية	على	 الحواجز	

بلدان	 معظم	 في	 المالية	 الأوضاع	 وضاقت	 والنمو.	 الاستثمار	

الأسواق	الصاعدة	والبلدان	النامية	منذ	منتصف	إبريل	الماضي.	

مما	 البلدان،	 هذه	 بعض	 إلى	 الرأسمالية	 التدفقات	 وتراجعت	

يعكس	ضعف	أساسيات	الاقتصاد	وارتفاع	المخاطر	السياسية،	

العادية.	 النقدية	 سياستها	 إلى	 المتحدة	 الولايات	 عودة	 و/أو	

وفي	حين	أن	الأوضاع	المالية	في	الاقتصادات	المتقدمة	لا	تزال	

تيسيرية	عموماً،	فإن	حدوث	تطور	مفاجئ	على	صعيد	التضخم	

وتكثيف	 النقدية	 للسياسة	 مفاجئ	 تشديد	 إلى	 يؤدي	 أن	 يمكن	

وبالإضافة	 البلدان.	 من	 أوسع	 مجموعة	 في	 السوقية	 الضغوط	

إلى	ذلك،	رأى	معظم	المديرين	أن	هناك	مخاطر	أساسية	تشكلها	

اليقين	 عدم	 أجواء	 وتكثُّف	 التجارية،	 التوترات	 احتدام	 زيادة	

عدم	 وتزايد	 السياسات،	 وحالة	 السياسية	 بالتطورات	 المحيطة	

المساواة.	وفي	نفس	الوقت،	تتسبب	مستويات	الدين	المرتفعة	في	

تضييق	الحيز	المتاح	للمناورة	في	كثير	من	البلدان.	

التجارية	مؤخرا	 التوترات	 احتدام	 أن	 المديرين	 ورأى	معظم	

واحتمال	تصاعدها	في	الفترة	المقبلة	يشكلان	خطراً	كبيرا	على	

التجارية	 الإجراءات	 أن	 إلى	 وأشاروا	 العالميين.	 والرخاء	 النمو	

أن	 يمكن	 لها	 المقابلة	 الانتقامية	 والإجراءات	 الجانب	 أحادية	

ثقة	 وتضعِف	 العالمية،	 العرض	 سلاسل	 في	 اضطراباً	 تُحدِث	

المستثمرين،	وتقوض	التعاون	متعدد	الأطراف	على	نطاق	أوسع	

التحديات	 لمعالجة	 ماسة	 حاجة	 التعاون	 فيه	 يشكل	 وقت	 في	

المشتركة.	ولذلك	فقد	حثوا	كل	البلدان	على	اعتماد	منهج	تعاوني	

تكاليف	 السلع	والخدمات،	وتخفيض	 النمو	في	تجارة	 لتشجيع	

الحواجز	 رفع	 إلى	 اللجوء	 دون	 الخلافات	 وتسوية	 التجارة،	

متعدد	 التجاري	 النظام	 وتحديث	 الجمركية،	 وغير	 الجمركية	

الأطراف	القائم	على	القواعد.	وأشاروا	أيضاً	إلى	إمكانية	التوصل	

إلى	نتيجة	تتم	فيها	تسوية	القضايا	التجارية	بصورة	إيجابية.	

والمزمنة	 الكبيرة	 الخارجية	 الاختلالات	 أن	 المديرون	 وذكر	

الدورة	 مرحلة	 فيها	 تراعَى	 مستمرة	 جهوداً	 تتطلب	 تزال	 لا	

الاقتصادية	في	كل	بلد،	من	أجل	زيادة	النمو	الممكن	في	البلدان	

البلدان	 الطلب	في	 كبح	 أو	 العرض	 وزيادة	 فوائض	 التي	تحقق	

التي	تسجل	عجوزات.	

على	 المديرون	 شدد	 السانحة،	 الفرصة	 لتضاؤل	 ونظراً	

على	 للحفاظ	 السياسات	 صعيد	 على	 إجراءات	 اتخاذ	 ضرورة	

متوسط	 النمو	 احتمالات	 وزيادة	 الصلابة،	 وتعزيز	 التوسع،	

في	 الأمان	 هوامش	 بناء	 إعادة	 على	 البلدان	 وشجعوا	 الأجل.	

الإجراءات	 وتنفيذ	 الحاجة،	 اقتضت	 حيثما	 العامة	 المالية	

مسايرة	 يتجنب	 نحو	 على	 ضبطها	 مراعاة	 مع	 للنمو	 المواتية	

لعوائق	 الاقتصادي	 النشاط	 وتعريض	 الدورية	 الاتجاهات	

حادة.	واتفق	المديرون	على	أن	استمرار	التيسير	النقدي	لا	يزال	

ملائماً	حيثما	كان	التضخم	دون	المستوى	المستهدف.	وإذا	كان	

له،	ينبغي	 أو	متجاوزاً	 التضخم	قريباً	من	المستوى	المستهدف	

البدء	بالتدريج	في	سحب	الدفعة	الداعمة	التي	تقدمها	السياسة	

الكافي.	 الإفصاح	 ومراعاة	 البيانات	 الاعتماد	على	 النقدية	مع	

وأكد	المديرون	الدور	الحيوي	الذي	تؤديه	الإصلاحات	الهيكلية	

في	تعزيز	الناتج	الممكن،	وضمان	توزيع	المكاسب	المحققة	على	

نطاق	واسع،	وتحسين	شبكات	الأمان	المتاحة	—	وذلك	لأسباب	

منها	حماية	المعرضين	للتأثر	بالتغير	الهيكلي.	

واتفق	معظم	المديرين	في	تقييمهم	للمخاطر	التي	تواجه	

القصير	 للمدى	 بالنسبة	 زادت	 إنها	 فقالوا	 المالي	 الاستقرار	

وأكدوا	 المتوسط.	 للمدى	 بالنسبة	 ارتفاعها	 على	 تزال	 ولا	

بالتحديد	أن	تراكم	مواطن	الضعف	المالي	على	مدار	الأعوام	

بالغة	 المالية	 بأوضاعها	 اتسمت	 التي	 الماضية	 القليلة	

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 20 سبتمبر 2018.

مناقشة المجلس التنفيذي للآفاق المتوقعة، 

أكتوبر 2018
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التيسير،	بما	في	ذلك	المستوى	المرتفع	والمتزايد	للدين	العام	

بعض	 في	 للأصول	 المفرطة	 والتقييمات	 الشركات،	 ودين	

هذه	 الضعف	 مواطن	 معالجة	 تزال	 ولا	 الكبرى.	 الأسواق	

البلدان.	وبالنسبة	لبعض	 أولوية	قصوى	بالنسبة	لكثير	من	

العمومية	 الميزانيات	 تنقية	 الأولويات	 تتضمن	 البلدان،	

المخاطر	 ومعالجة	 الشركات،	 حوكمة	 وتحسين	 للبنوك،	

والبنوك،	 السيادية	 الكيانات	 بين	 العلاقة	 عن	 الناشئة	

تُترَك	 أن	 الأفضل	 ارتأى	من	 قد	 المديرين	 وإن	كان	عدد	من	

القضايا	التنظيمية	المتعلقة	بالمخاطر	التي	تواجه	الكيانات	

لأنها	 المصرفية،	 للرقابة	 بازل	 لجنة	 لاختصاص	 السيادية	

الجهة	المختصة	بوضع	المعايير	ذات	الصلة	لعدد	من	البلدان	

الأعضاء.	وشدد	المديرون	أيضا	على	أهمية	استكمال	جدول	

أعمال	الإصلاحات	التنظيمية	والانتهاء	من	تنفيذه،	وتجنب	

التراجع	عن	الإصلاحات	التي	ساهمت	في	وجود	نظام	مالي	

أكثر	صلابة	بعد	عشر	سنوات	من	الأزمة	المالية	العالمية.	

واتفق	المديرون	على	أن	أجهزة	التنظيم	والرقابة	المالية	

الاستقرار	 على	 المحتملة	 للتهديدات	 متيقظة	 تظل	 أن	 ينبغي	

المالي	ومستعدة	للتحرك	عند	الحاجة.	ودعوا	لتوجيه	اهتمام	

خاص	إلى	أوضاع	السيولة	والمخاطر	الجديدة،	بما	في	ذلك	

والتكنولوجيا	 الإلكتروني	 الفضاء	 بأمن	 المتعلقة	 المخاطر	

المالية	والمؤسسات	أو	الأنشطة	الأخرى	التي	تقع	خارج	نطاق	

السياسات	 من	صناع	 يتطلب	 ذلك	 فكل	 الاحترازي.	 التنظيم	

استحداث	المزيد	من	الأدوات	الجديدة	على	صعيد	السياسات،	

بصورة	 وتعميمها	 الكلية،	 الاحترازية	 السياسات	 فيها	 بما	

استباقية	حسب	الحاجة،	مع	تعزيز	التنسيق	عبر	الحدود.	

الصاعدة	 الأسواق	 اقتصادات	 على	 أن	 المديرون	 وأكد	

والاقتصادات	النامية	أن	تستعد	لبيئة	من	الأوضاع	المالية	

الأكثر	ضيقاً	والتقلب	الأشد	مع	مضي	الاقتصادات	المتقدمة	

وينبغي	 العادية.	 النقدية	 السياسة	 إلى	 العودة	 مسيرة	 في	

للبلدان	أن	تعالج	مواطن	الضعف	لديها	وأن	تعزز	صلابتها	

باستخدام	مزيج	ملائم	من	سياسة	المالية	العامة	والسياسة	

وفي	 الاحترازية.	 والسياسة	 الصرف	 سعر	 وسياسة	 النقدية	

الظروف،	قد	يكون	من	الملائم	اتخاذ	إجراءات	لإدارة	 بعض	

التكيف	 الرأسمالية	على	ألا	تكون	بديلاً	لإجراءات	 التدفقات	

على	مستوى	الاقتصاد	الكلي.	وأشار	المديرون	إلى	أن	الأسواق	

لا	تزال	تميز	بين	اقتصادات	الأسواق	الصاعدة	والاقتصادات	

المتفردة	 والعوامل	 فيها	 الاقتصاد	 لأساسيات	 تبعاً	 النامية	

الخاصة	بها.	وفي	هذا	السياق،	أكدوا	أهمية	الحفاظ	على	أطر	

موثوقة	للسياسات	والمؤسسات،	وتعزيز	الحوكمة،	وتحسين	

البيئة	 أن	 المديرون	 وذكر	 والمادي.	 البشري	 المال	 رأس	

الحالية	تسلط	الضوء	على	ضرورة	أن	يقدم	الصندوق	مشورة	

مستعدا	 يظل	 وأن	 السياسات	 بشأن	 ومخصصة	 تفصيلية	

لتقديم	الدعم	المالي	لأعضائه	حسب	الحاجة.	

وأكد	المديرون	أن	أولويات	البلدان	النامية	منخفضة	الدخل	

تتضمن	بناء	الصلابة،	ورفع	النمو	الممكن،	وتحسين	الطابع	

الاحتوائي،	وتحقيق	تقدم	نحو	أهداف	التنمية	المستدامة	لعام	

٢٠3٠،	بينما	ينبغي	للبلدان	المصدرة	للسلع	الأولية	أن	تجعل	

تكثيف	 ينبغي	 كذلك	 الأولويات.	 عداد	 في	 الاقتصاد	 تنويع	

توسيع	 طريق	 عن	 التنمية،	 على	 للإنفاق	 حيز	 لخلق	 الجهود	

القاعدة	الضريبية،	وتحسين	إدارة	الإيرادات،	وإعطاء	أولوية	

الحد	 مع	 التحتية،	 والبنية	 والتعليم	 الصحة	 على	 للإنفاق	

التحرك	 الدعم	المهدر	للموارد.	ودعا	المديرون	أيضاً	إلى	 من	

تشهد	 التي	 الدين	 التعرض	لمخاطر	 مواطن	 العاجل	لاحتواء	

زيادة	مستمرة	في	كثير	من	البلدان.	وأكدوا	اشتراك	المدينين	

تمويلية	 ممارسات	 اتباع	 ضمان	 مسؤولية	 في	 والدائنين	

قابلة	للاستمرار	وتعزيز	شفافية	الدين.	

العمومية	 الميزانية	 تحليل	 أن	 على	 المديرون	 واتفق	

العامة.	 المالية	 لتحليل	 مفيدة	 أداة	 توفر	 العام	 للقطاع	

بالإضافة	 العامة	 للأصول	 الكامل	 النطاق	 عن	 فبالكشف	

التحليل	 هذا	 يساعد	 الدين،	 غير	 والالتزامات	 الدين	 إلى	

الأصول	 من	 كل	 وإدارة	 المخاطر	 تحديد	 على	 الحكومات	

وزيادة	 الاقتراض	 تكاليف	 تخفيض	 وربما	 والخصوم،	

المدى	 طويل	 التحليل	 أن	 المديرون	 وذكر	 الأصول.	 عائد	

بين	الفترات	الزمنية	يكتسب	أهمية	خاصة	في	المجتمعات	

أن	زيادة	 أيضاً	 بارتفاع	نسبة	المسنين.	ورأوا	 التي	تتسم	

بشأن	 الحوار	 إثراء	 حيث	 من	 منافع	 تحقق	 الشفافية	

هناك	 بأن	 المديرون	 أقر	 الوقت،	 نفس	 وفي	 السياسات.	

العمومية،	 الميزانية	 منهج	 تشوب	 تزال	 لا	 قصور	 أوجه	

بين	 والاختلافات	 البيانات	 جودة	 مستوى	 أبرزها	 ومن	

بين	 المقارنات	 إجراء	 تعوق	 التي	 المحاسبية	 الممارسات	

المحاذير	 بعض	 مع	 استخدامها	 ينبغي	 ثم	 ومن	 البلدان،	

كأداة	مكملة	لتحليل	المالية	العامة	التقليدي.	
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