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 سیاسة المالیة العامة في ظل عدم الیقین
 

تعید حالة عدم الیقین المتصاعدة والتحولات الهائلة في السیاسات تشكیل آفاق الاقتصاد والمالیة العامة. فالتعر�فات الجمر�یة 
  ، ، والتدابیر المضادة من البلدان الأخرى، تساهم في تقلبات الأسواق المالیة، وتدهور الآفاقالمتحدة  الولا�اتالضخمة التي أعلنتها  

المحبطة �الفعل  سجلت توقعات النمو  �ما  وتفاقم مخاطر التطورات السلبیة. وتوقف المسار التنازلي للتضخم في بلدان عدیدة،  
)، في حین تفرض الاضطرا�ات المالیة مخاطر سلبیة  تقر�ر آفاق الاقتصاد العالمي  من  ٢٠٢٥عدد إبر�ل    راجعتراجعا هائلا ( 

). و�انت هناك ضغوط �الفعل على الموارد العامة،  تقر�ر الاستقرار المالي العالمي  من   ٢٠٢٥عدد إبر�ل    راجعهائلة على النمو (
في ظل تزاید عدم الیقین �شأن  ولكن آفاق المالیة العامة �اتت أكثر تعقیدا اقترنت �ارتفاع مستو�ات الدین في العدید من البلدان. 

التعر�فات الجمر�یة والسیاسة الاقتصاد�ة، وارتفاع العائدات في الاقتصادات الرئیسیة، واتساع فروق أسعار العائد في الأسواق  
واجه  إلى جانب نمو نفقات الدفاع، لا سیما في أورو�ا، والتحد�ات المحیطة �المعونة الدولیة. ففي الوقت الحالي، ت  –الصاعدة  

من عدم الیقین واحتواء ضغوط الإنفاق، المالیة العامة مفاضلة أكثر صعو�ة بین خفض الدین و�ناء الاحتیاطیات الوقائیة للتحوط  
 وسط تراجع آفاق النمو وارتفاع تكلفة التمو�ل وتفاقم المخاطر.

وهناك الكثیر من عدم الیقین حیال توقعات المالیة العامة �سبب التصعید السر�ع في التوترات التجار�ة والغموض الشدید المحیط 
، یُتوقع ارتفاع الدین العام العالمي  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقر�ر  من  ٢٠٢٥  إبر�ل  عدد�السیاسات. وحسب التنبؤات "المرجعیة" في  

من إجمالي الناتج المحلي مع    ٪١٠٠لیقترب من    ٢٠٢٥نقطة مئو�ة إضافیة من إجمالي الناتج المحلي في عام    ٢٬٨�مقدار  
  ٢٠٢٥وُ�توقع أن �شهد ما یز�د على ثلث البلدان ارتفاعا في مستو�ات الدین في عام    ١نها�ة العقد الحالي، متجاوزا ذروة الجائحة. 

  – وتتضمن بلدان رئیسیة  ،العالمي من إجمالي الناتج المحلي  ٪ ٧٥. وتمثل هذه الاقتصادات مجتمعة حوالي ٢٠٢٤مقارنة �عام 
أسترالیا والبراز�ل وفرنسا وألمانیا و�ندونیسیا و��طالیا والمكسیك وروسیا والسعود�ة وجنوب  إلى جانب    –  الصین والولا�ات المتحدة
 .إفر�قیا والمملكة المتحدة

أكتو�ر  ومنذ صدور   الماليمن    ٢٠٢٤عدد  الراصد  الدین  تقر�ر  ارتفع  فقد  العامة.  المالیة  �آفاق  المحیطة  المخاطر  تفاقمت   ،
بنقطتین   –  ٢٠٢٤وهو مقیاس �ضم جمیع محددات الخطر حتى نها�ة عام    –قادمة    سنوات  ثلاثلالعالمي المعرض للخطر  

من إجمالي    ٪١١٧مئو�تین من إجمالي الناتج المحلي. وفي سینار�و سلبي حاد، �مكن صعود الدین العام العالمي إلى حوالي  
  ٢٠ة و�تجاوز توقعات تلك السنة �حوالي  ، وهو مستوى لم �شهده العالم منذ الحرب العالمیة الثانی٢٠٢٧الناتج المحلي �حلول  

 نقطة مئو�ة. 

  ٢٠٢٥عدد إبر�ل  وقد تواصل مستو�ات الدین ارتفاعها مع تراجع الإیرادات والناتج �سبب ز�ادة التعر�فات وتصاعد عدم الیقین (
السیاسیة إلى ز�ادة إضافیة في  - ). فر�ما یؤدي عدم الیقین المتزاید حیال الأوضاع الجغرافیةتقر�ر آفاق الاقتصاد العالمي  من

 
، ولكنها قد لا تعكس أحدث البیانات المنشورة في جمیع الحالات.  ٢٠٢٥إبر�ل    ١٤تستند التقدیرات والتوقعات إلى المعلومات الإحصائیة المتاحة حتى    ١

على شبكة    العالمي  الاقتصاد  آفاق وللاطلاع على تار�خ آخر تحدیث لبیانات �ل اقتصاد، یرجى الرجوع إلى الملاحظات الواردة في قاعدة بیانات تقر�ر  
 الإنترنت.
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على وجه الخصوص. وقد تنتشر تداعیات تشدید الأوضاع    أورو�االدین العام من خلال ز�ادة الإنفاق، ولا سیما نفقات الدفاع، في  
النامیة، مما یؤدي إلى ز�ادة تكلفة    المتحدة  الولا�اتالمالیة وتزاید تقلباتها في   إلى اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

أسعار السلع الأساسیة. ومن شأن التحسن المحدود في مراكز المالیة العامة أن �فاقم من المخاطر المصاحبة  التمو�ل وتراجع  
لارتفاع أسعار الفائدة، في الوقت الذي تواجه فیه بلدان عدیدة احتیاجات تمو�لیة �لیة هائلة. وقد یؤدي ارتفاع أسعار الفائدة عن  

ما في ذلك المزا�ا الاجتماعیة والاستثمار العام، في حین تتفاقم مخاطر التمو�ل في  المتوقع إلى مزاحمة الإنفاق الضروري، �
البلدان النامیة منخفضة الدخل �فعل نقص المعونة الأجنبیة. ومن المتوقع أن تواجه المالیات العامة المز�د من المخاطر نتیجة  

، وحالة عدم الیقین طو�لة  الصینعن المتوقع في  المحلي  الطلب  ، وتراجع  الولا�ات المتحدةارتفاع عجز المالیة العامة الدائم في  
 المدى، وتوقف نمو الإنتاجیة. 

فمعظم البلدان  هذه البیئة التي �سیطر علیها عدم الیقین والتحد�ات، سیتعین على البلدان بدا�ة تنظیم أوضاعها المالیة.  ظل  وفي  
یتسم �المصداقیة، للحد من الدین، مع بناء الاحتیاطیات    الأجلفي حاجة إلى الضبط المالي التدر�جي، ضمن إطار متوسط  

الوقائیة اللازمة للتحوط من عدم الیقین المتزاید. و�نبغي أن توازن هذه التصحیحات بین وتیرة خفض الدین والنمو الاقتصادي، 
 حسب ظروف �ل بلد وحیزه المالي وأوضاعه الاقتصاد�ة بوجه عام.

الحیز المالي المحدود ترتیب أولو�ات الإنفاق العام والتفعیل الكامل لأدوات الضبط التلقائي. وفي البلدان التي  و�نبغي للبلدان ذات  
، على سبیل  ألمانیا( یتوافر لها الحیز المالي اللازم للمناورة في مواجهة ضغوط الإنفاق الهائلة والاحتیاجات الاستثمار�ة العامة

، یتعین تنفیذ تصحیحات  الولا�ات المتحدةالمثال)، �مكن استخدام هذا الحیز ضمن أطر مالیة واضحة على المدى المتوسط. وفي  
مالیة هائلة لوضع الدین العام على مسار تنازلي ثابت، مما سیتطلب بناء توافق مجتمعي لمعالجة الاختلالات المالیة الحالیة.  

شیخوخة السكان أن تعید ترتیب أولو�ات الإنفاق، مع دفع إصلاحات  و�وجه أعم، ینبغي للاقتصادات المتقدمة التي تواجه ز�ادة في  
، یُتوقع أن  الصینالمعاشات التقاعد�ة والرعا�ة الصحیة، و�لغاء الحوافز الضر�بیة غیر الفعالة، وتوسیع القاعدة الضر�بیة. وفي  

�ساعد التوسع المالي في إطار الموازنة على دعم الاقتصاد وخفض فائض الحساب الجاري. و�قتضي ارتفاع التعر�فات الجمر�یة 
والز�ادة غیر المعتادة في مستو�ات عدم الیقین تقد�م دعم مالي إضافي. وعلى البلدان النامیة منخفضة الدخل مواصلة التصحیحات  

المقررة �  المالیة  النامیة،  الصاعدة والاقتصادات  اقتصادات الأسواق  العدید من  التمو�لیة. وفي  التحد�ات  ظل ترشید  في ضوء 
 .الإنفاق وز�ادة الإیرادات من خلال الإصلاح الضر�بي وتوسیع القواعد الضر�بیة وتعز�ز إدارة الإیرادات أولو�ات �الغة الأهمیة

ومن المفترض أن تساهم الأطر متوسطة الأجل ونظم الإدارة المالیة العامة الحدیثة في دعم مسارات التصحیح �كفاءة والحد من   
عدم الیقین �شأن سیاسة المالیة العامة. وعلى البلدان التي تواجه نفقات مستجدة، لا سیما في قطاع الدفاع، أن تبدي التزاما 

لیتها العامة مع ضمان شفافیتها. وأي ز�ادة دائمة في نفقات الاستثمار والدفاع في المالیة العامة  �الحفاظ على نزاهة قواعد ما
یتعین أن تكون مصحو�ة بتحسین �فاءة الإنفاق، وتعز�ز نظم المشتر�ات الحكومیة، وتقو�ة الخطط المالیة والتنبؤات الاقتصاد�ة  

یر هذه النفقات على النمو الاقتصادي ومراكز المالیة العامة. �ذلك، ینبغي دعم  الكلیة متعددة السنوات لضمان التقییم الواقعي لتأث
هذه النفقات الإضافیة �خطط تمو�لیة مفصلة ذات مصداقیة توضح �یفیة تمو�لها. وفي البلدان التي بلغت �الفعل نقطة المدیونیة 

كلة الدیون في الوقت المناسب وتنسیق الجهود لضمان  الحرجة، ولا سیما البلدان النامیة منخفضة الدخل، من الضروري إعادة هی



 

   ج       ٢٠٢٥صندوق النقد الدولي | إبر�ل 

حصولها على التمو�ل المیسر. وهناك حاجة أ�ضا إلى التعاون الدولي والمبادرات المنسقة لتوفیر التمو�ل المیسر، ومن ثم تجنب  
 .التشدید المالي الحاد وتخفیف المعاناة الإنسانیة ومواصلة الجهود الإنمائیة في هذه البلدان

  أوقات   وفي .  الحادة  الاقتصاد�ة  الاضطرا�ات  لمواجهة  التأهب  ضرورة  على  المالیة  الأسواق  تشهدها  التي  الأخیرة  التقلبات  وتؤ�د
 والضمانات  المباشر  الإقراض  خلال  من  المر�ز�ة  البنوك  دعم  في   حیوي   دور  العامة  للمالیة  �كون   أن  �مكن  المالي،  الاستقرار  عدم

 تقدم  أن  ینبغي  الأمر،  لزم و�ذا. الثقة  واستعادة  المالي  الرفع  تخفیض  تداعیات  تخفیف  في  �ساعد  مما  ،المساهم  المال  رأس  وضخ
  الشفافیة   ضمان  مع  الحادة،  التجار�ة   الاختلالات  من  المتضررة  والمجتمعات  الشر�ات  �ستهدف  ومؤقتا  فور�ا  دعما  الحكومات

  العمل   سوق   سیاسات  تنفیذ  یتعین  دائما،  واقعا  التجار�ة  الاضطرا�ات  فیها  تصبح  التي  الحالات  وفي.  للتكالیف  الرشیدة  والإدارة
 الحفاظ  ینبغي  المطاف،  نها�ة  وفي .  التحول  هذا  تیسیر  في  العامة  المالیة  سیاسة  من  الاستفادة  مع  المهارات،�عادة تدر�ب  و   النشطة

 .للاضطرا�ات  مصدر إلى للاستقرار مصدر من العامة المالیة سیاسة بتحول یهدد ذلك  في والإخفاق  المالي، الانضباط على

  من   والحد)  ٢٠٢٤  غورغییفا(  المتوسط  المدى   على   الاقتصادي  النمو  لإنعاش  والهیكلیة  المالیة   الإصلاحات   دفع   الضروري   ومن
  یدعم   أن   والإنفاق  الضرائب  لإصلاحات  المحكم  التصمیم  شأن   ومن .  الدین  تحمل  على  القدرة  واستدامة  النمو  بین   المفاضلة  صعو�ة

 ز�ادة  ستتسنى  –  التحتیة  والبنیة  والتعلیم  الصحة  على  ولاسیما  –  الإنفاق  �فاءة  تحسین  خلال  ومن.  والاستثمار  التوظیف  مستو�ات
 .للاقتصاد الإنتاجیة القدرة

وتعز�ز النمو الشامل، شهد التار�خ مقاومة شعبیة أعاقت ورغم أهمیة الإصلاحات الهیكلیة المالیة لتولید وفورات المالیة العامة  
العوامل المؤثرة على القبول المجتمعي للإصلاحات الكبیرة على جانب الإنفاق    الثاني الفصل مسار تقدم هذه الإصلاحات. و�تناول

الرئیسیین   المصلحة  أصحاب  معنو�ات  أن  هو  الأهم  والاستنتاج  التقاعد�ة).  والمعاشات  الطاقة  الأسر    –(دعم  ذلك  في  �ما 
تجاه الإصلاحات لها دور    –عارضة  والاتحادات العمالیة ومنظمات المجتمع المدني ومؤسسات القطاع الخاص ومجموعات الم

كبیر في تقدمها، وأن قبولها ونجاحها مرهونان �طبیعة تصمیمها. وهكذا، �عتمد نجاح التدابیر الإصلاحیة الكبیرة على بناء التأیید  
سر ومنظمات المجتمع المدني والاتحادات العمالیة ومجموعات المعارضة. و�وضح الفصل أ�ضا أن ز�ادة التأیید الشعبي  بین الأ

لا سیما التدابیر الهادفة إلى تخفیف الآثار على المجموعات   –تعتمد على تصمیم الإصلاحات وتوقیتها والتدابیر المصاحبة لها  
الإصلاحات في ظل الأوضاع الاقتصاد�ة الكلیة الصعبة التي قد تتطلب تدابیر ضخمة   المتضررة. وغالبا ما یُنظر في تنفیذ

وفي هذه الظروف، من المهم تعز�ز الحو�مة والثقة  ي. ومر�زة في البدا�ة للحفاظ على الاستقرار الاقتصادي و�سب التأیید الشعب
ة للتواصل لكسب المز�د من التأیید. �ذلك، فإن الشعور  وتقد�م تحو�لات اجتماعیة مصاحبة للإصلاحات وتنفیذ استراتیجیات فعال

 .�المسؤولیة والالتزام السیاسي عنصران أساسیان لبناء التوافق وتعز�ز مصداقیة الإصلاحات
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