
الا�ضطرابات المالية تخيم على احتمالات النمو

عقب النمو القوي الذي امتد حتى نهاية الربع الثالث من عام 2007، بد�أ التو�سع الاقت�صادي العالمي يتراجع نحو وتيرة �أكثر 

اعتدالا في مواجهة الا�ضطرابات المالية المتوا�صلة. ومن المتوقع �أن يتباط�أ النمو العالمي من 4.9% في عام 2007 �إلى %4.1 

في عام 2008، بانخفا�ض مقداره 0.3 نقطة مئوية عن التوقعات التي وردت في عدد �أكتوبر 2007 من تقرير �آفاق الاقت�صاد 

العالمي.* ولا يزال احتمال التطورات دون المتوقعة هو لاأرجح في ميزان المخاطر.

ت�شير �آخر البيانات �إلى حدوث تباط�ؤ ملحوظ في النمو العالمي 

الج�سيمة  التحديات  �أمام   2007 عام  من  الأخير  الربع  خلال 

النا�شئة عن القطاع المالي، عقب الربع الثالث من العام الذي 

الا�ستقرار  تقرير  التوقعات. وكما ورد في  �أداء فاق  فيه  تحقق 

المالية،  لاأ�سواق  م�ستجدات  عن  الم�صاحب  العالمي  المالي 

القرو�ض  قطاع  عن  النا�شئة  المالية  الأ�سواق  توترات  ا�شتدت 

منخف�ضة الجودة — وما �صاحبها من خ�سائر في الميزانيات 

العمومية للبنوك، بينما ات�ضح تزايد عدم اليقين من خلال ما 

�أ�سواق الأ�سهم العالمية م�ؤخرا من عمليات بيع مكثفة  �شهدته 

ب�أ�سعار بالغة الانخفا�ض في �أ�سواق الملكية العالمية. وقد �سجل 

النمو الاقت�صادي تباط�ؤا ملحوظا في الولايات المتحدة خلال 

الن�شاط  �ضعف  �إلى  الدلائل  �إ�شارة  مع  العام،  من  الرابع  الربع 

التحويلية والم�ساكن، وتراجع م�ستويات  ال�صناعة  في قطاعي 

الغربية  �أوروبا  في  النمو  تباط�أ  كذلك  والا�ستهلاك.  العمالة 

وانخف�ضت م�ؤ�شرات الثقة ب�شكل عام. وفي اليابان، �أدى ت�شديد 

م�شاعر  وتراجعت  النمو،  معدل  �إ�ضعاف  �إلى  البناء  معايير 

التباط�ؤ  بع�ض  من  وبالرغم  الأعمال.  ومجتمع  الم�ستهلكين 

والبلدان  ال�صاعدة  الأ�سواق  بلدان  توا�صل  ال�صادرات،  نمو  في 

ا�ستفادت  وقد  والهند.  ال�صين  بقيادة  القوي  تو�سعها  النامية 

هذه البلدان من الزخم القوي للطلب المحلي، وزيادة ان�ضباط 

ارتفاع  زيادة  من  وكذلك  الكلية،  الاقت�صادية  ال�سيا�سات  �أطر 

�أ�سعار المواد الغذائية والوقود في حالة البلدان الم�صدرة لل�سلع 

الأ�سا�سية.

ويُلاحظ �أن الت�ضخم الكلي ارتفع منذ �أوا�سط عام 2007 في 

الت�ضخم  اتجه  كما  وال�صاعدة،  المتقدمة  الاقت�صادات  من  كل 

بنك  �أجرى  المتحدة،  الولايات  وفي  الارتفاع.  نحو  الأ�سا�سي 

الاحتياطي الفيدرالي عدة تخفي�ضات في �أ�سعار الفائدة لمواجهة 

المتوقع،  الم�ستوى  دون  تطورات  المتزايدة لحدوث  الاحتمالات 

اليورو  منطقة  في  تغيير  دون  النقدية  ال�سيا�سة  ظلت  بينما 

ت�شديد  المركزية  البنوك  وا�صلت  الوقت،  نف�س  وفي  واليابان. 

ال�صاعدة  الأ�سواق  اقت�صادات  من  كثير  في  النقدية  �سيا�ساتها 

�سلة  في  �أعلى  ن�سبة  والطاقة  الغذائية  المواد  فيها  تمثل  التي 

م�صدرا  المحموم  الاقت�صادي  الن�شاط  فيها  ويمثل  الا�ستهلاك 

�أكبر للقلق. 

العالمي 4.1% في  النمو  يبلغ  �أن  يتوقع  الخلفية،  وعلى هذه 

عام 2008 بعد �أن كان يبلغ 4.9% في عام 2007 )الجدول 1(. 

وقد حدث تخفي�ض كبير في التوقعات المو�ضوعة للاقت�صادات 

المتقدمة. ففي الولايات المتحدة، تم تخفي�ض النمو المتوقع لعام 

2008 من 2.2% في عام 2007 �إلى 1.5% على �أ�سا�س التغير 

للاقت�صاد  المتوقع  ال�سنوي  النمو  معدل  في  ويدخل  ال�سنوي. 

الأمريكي في عام 2008 بع�ض الأثر المتبقي من النمو الم�سجل 

في عام 2007. وعلى ذلك تتيح التوقعات القائمة على �أ�سا�س 

النمو. وعلى هذا  لتباط�ؤ زخم  �أف�ضل  ر�ؤية  ال�سنوي  ربع  التغير 

مقارنة  عام 2008،  النمو 0.8% في  يبلغ  �أن  يتوقع  الأ�سا�س، 

بمعدل 2.6% في نف�س الفترة من عام 2007. وبالن�سبة لمنطقة 

اليورو، تم تخفي�ض توقعات النمو من 2.3% خلال عام 2007 

�إلى 1.3% على �أ�سا�س التغير ربع ال�سنوي �أي�ضا. 

هذا الإ�صدار هو الثاني في �سل�سلة م�ستجدات �آفاق الاقت�صاد العالمي 

التي �ستن�شر في الفترة الفا�صلة بين عددي الربيع والخريف من تقرير 

»�آفاق الاقت�صاد العالمي«. ويرجى �إر�سال �أي ا�ستف�سارات حول محتوى 

 .weo@imf.org :هذا لاإ�صدار �إلى عنوان البريد الإلكتروني التالي
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تعادل  عن  البيانات  �أحدث  �أ�سا�س  على  للبلدان مح�سوبة  ترجيحة  �أوزان 

دي�سمبر  في  الدولية«  المقارنات  »برنامج  ن�شرها  والتي  ال�شرائية  القوى 

2007. وقد ترتب على ذلك تخفي�ض تقديرات النمو العالمي خلال الفترة 

2005-2008 عما ورد في عدد �أكتوبر 2007 من تقرير »�آفاق الاقت�صاد 

العالمي« بحوالي ن�صف نقطة مئوية �سنويا. لمزيد من التفا�صيل، راجع: 
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�أما بلدان الأ�سواق ال�صاعدة والبلدان النامية، فمن المتوقع �أن 

ت�شهد بع�ض الانخفا�ض �أي�ضا في معدلات النمو لتنتقل من %7.8 

في عام 2007 )على �أ�سا�س التغير ال�سنوي( �إلى 6.9% في عام 

النمو من  �إلى تباط�ؤ  التوقعات  2008. وبالن�سبة لل�صين، ت�شير 

11.4% �إلى 10%، وهو ما ينتظر �أن ي�سهم في تهدئة المخاوف 

من �إ�صابة الاقت�صاد بحالة من الن�شاط المحموم.

ولا تزال كفة النتائج دون المتوقعة هي الأرجح في ميزان 

الخطر  ويتمثل  ككل.  العالمي  النمو  تواجه  التي  المخاطر 

�أن ت�ؤدي الا�ضطرابات  للنمو في  الآفاق المنتظرة  الأكبر على 

الطلب  انخفا�ض  زيادة  �إلى  المالية  الأ�سواق  في  الم�ستمرة 

�إلى  �أكبر  تداعيات  ونقل  المتقدمة،  الاقت�صادات  في  المحلي 

اقت�صادات الأ�سواق ال�صاعدة والاقت�صادات النامية. ويمكن �أن 

يكون الت�أثير وا�ضحا على بلدان الأ�سواق ال�صاعدة التي تعتمد 

ب�شكل  الداخلة  الأموال  ر�ؤو�س  تدفقات  على  كبيرا  اعتمادا 

�أن  ال�صاعدة  الأ�سواق  اقت�صادات  لبع�ض  بينما يرجح  خا�ص، 

للطلب  القوي  الزخم  بف�ضل  التوقعات  تفوق  معدلات  تحقق 

الأخرى  المخاطر  من  عدد  فهناك  ذلك،  �إلى  و�إ�ضافة  المحلي. 

تواجه  النقدية  فال�سيا�سة  كبير.  حد  �إلى  واردة  تزال  لا  التي 

تحديا �صعبا يتمثل في الموازنة بين مخاطر ارتفاع الت�ضخم 

في  المحتمل  التراجع  كان  و�إن  الاقت�صادي،  الن�شاط  وتباط�ؤ 

�أ�سعار النفط يمكن �أن يخفف �ضغوط الت�ضخم. وثمة مخاوف 

تتعلق با�ستمرار الاختلالات العالمية الكبيرة، في �سياق زيادة 

حدة التقلب المالي. 

الجدول 1: التوقعات المحدَّثة لم�ستجدات �آفاق الاقت�صاد العالمي

 )التغير ال�سنوي % ما لم يذكر خلاف ذلك(

 توقعات تقديرات   

الاختلاف عن

 توقعات
1
�أكتوبر 2007 

تقديرات

الربع 4 من

 2006 �إلى الربع

4 من 2007

توقعات

الربع 4 من 2007 

�إلى الربع 4 من 2005200620072008200720082008

. . .. . .–4.45.04.94.10.20.3الناتج العالمي

2.61.5–2.53.02.61.80.10.4الاقت�صادات المتقدمة

        منها:

2.60.8–3.12.92.21.50.30.4الولايات المتحدة

2.31.3–1.52.82.61.60.10.5منطقة اليورو )15(

1.21.6–0.2–1.92.41.91.50.1اليابان

3.92.9–3.23.73.82.80.10.2اقت�صادات متقدمة �أخرى

اقت�صادات الأ�سواق ال�صاعدة

. . .. . .–7.07.77.86.90.20.2 والبلدان النامية

. . .. . .–0.2—5.95.86.07.0�إفريقيا

. . .. . .–0.6–5.66.45.54.60.3�أوروبا الو�سطى وال�شرقية

. . .. . .—6.68.18.27.00.5كومنولث الدول الم�ستقلة

. . .. . .–0.1—9.09.69.68.6�آ�سيا النامية

        منها:

11.29.4—–10.411.111.410.00.1ال�صين

. . .. . .–5.65.86.05.90.10.1ال�شرق الأو�سط

. . .. . .—4.65.45.44.30.5ن�صف الكرة الغربي

ملحوظة: يُفتر�ض بقاء �أ�سعار ال�صرف الفعلية الحقيقية ثابتة عند م�ستوياتها ال�سائدة في الفترة من 4 دي�سمبر 2007 �إلى 2 يناير 2008.

تم تعديل �أوزان البلدان الم�ستخدمة في ح�ساب معدلات النمو الإجمالية لمجموعات البلدان عما كانت عليه في عدد �أكتوبر 2007 من تقرير »�آفاق الاقت�صاد العالمي« لكي تتوافق مع �أ�سعار 
 1

ال�صرف الأخيرة التي �أ�صدرها البنك الدولي على �أ�سا�س تعادل القوى ال�شرائية.  


