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يبراح اهـرتٖج يضبّراح اهيبدث اهراتـج يؾ الإ 0272 فتراٖر 3اخخخى اهيسوس اهخٌفٖذٔ هظٌدّق اهٌلد اهدّهٕ فٕ

 7.اهيخضدث
 

 خمفيت
 

، تيب فٕ هخبرسٖج ّاهداخوٖجج يً اهظديبح اتشوشو 0229فٕ ؿبى خأذرح دّهج الإيبراح اهـرتٖج اهيخضدث شوتب 
اٌفسبر فلبؿج ؿلبراح دتٕ فٕ أّاشػ  خأذٖرّ أشّاق رأس اهيبل اهدّهٖجذهم ختبػؤ الاكخظبد اهـبهيٕ ّخّكف 

نيب  اهدؿى اهوّسٖشخٕأٌضػج ُتػح الإٖراداح اهٌفػٖج ُتّػب ضبدا ّاٌنيضح اهخسبرث اهـبهيٖج ّ لدف. 0228
 .تٌبءأٌضػج اه/اٌٙضػج اهـلبرٖجنذهم  اٌنيضح

                                                 
ظٌدّق اهٌلد اهدّهٕ ؿوٓ إسراء يٌبكضبح ذٌبئٖج يؾ اهتوداً اٙؿغبء خخى ؿبدث ؿوٓ أشبس خأشٖس  خٌط اهيبدث اهراتـج يً اخفبكٖج 7

ؾ ّٖلّى فرٖق يً ختراء اهظٌدّق تزٖبرث اهتود اهيـٌٕ، ّسيؾ اهيـوّيبح الاكخظبدٖج ّاهيبهٖج اهلازيج، ّإسراء يٌبكضبح ي. شٌّٔ
ؿداد خلرٖر ٖضنل تـد ؿّدث اهختراء إهٓ يلر اهظٌدّق، ٖلّيًّ تئّ. اهيشؤّهًٖ اهرشيًٖٖ ضّل اهخػّراح ّاهشٖبشبح الاكخظبدٖج

هيسوس ارئٖس  ّظفَهظٌدّق، تاّفٕ ٌِبٖج اهيٌبكضبح، ٖلدى يدٖر ؿبى . هخٌفٖذٔ فٕ ُذا اهخظّطاأشبشب هيٌبكضبح اهيسوس 
ّهلاػلاؽ ؿوٓ ضرش  .شوػبح اهتود اهيـٌٕإهٓ ذى ُٖرشَل ُذا اهيوخط  ًًّ اهخٌفٖذّٖاهيدٖرؿٌِب  اهخٕ أؿرة٘راء هاهخٌفٖذٔ، يوخظب 

: هوـتبراح اهيضددث هويـٌٓ ّاهيشخخديج فٕ خوخٖظبح اهيٌبكضبح، ٖرسٓ اهرسّؽ إهٓ اهيّكؾ الإهنخرٌّٕ اهخبهٕ ؿوٓ ضتنج الإٌخرٌح
http://www.imf.org/external/np/sec/misc/qualifiers.htm.  
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أٌِب  0229فٕ أّاخر ٌّفيتر " دتٕ اهـبهيٖج"ّكد ّكـح ٌّتج ذبٌٖج يً الاغػراتبح ؿٌديب أؿوٌح يسيّؿج 

ُٖئج شٌداح  ؿوٓ، تيب فٕ ذهم دٌِّٖب 0272دٌِّٖب ضخٓ ٌِبٖج يبّٖ يػبهتبح شداد شّف خشـٓ هخسيٖد 
تـد أً كبيح اهيسيّؿج تشداد كٖيج  ّاقُّدأح خّخراح اٙش. اهخبتـج هِب" ٌخٖل اهـلبرٖج"ّاهيشخضلج ؿوٓ ضرنج 

إيبرث فٕ اهّكح اهيضدد فٕ ضِر دٖشيتر تدؿى يبهٕ يً " اهـلبرٔ هوخػّٖر ٌخٖل" اهظنّم اهيشخضلج ؿوٓ ضرنج
ّؿوٓ ّسَ اهخضدٖد، لا خزال اهيٌبكضبح سبرٖج ضّل ػرائق . كبئيج ؼوحيضبؿر ؿدى اهٖلًٖ  غٖر أًأتّ ؼتٕ، 

ح فٕ دتٕ هوضظّل ؿوٓ اهيّارد اهيؤششبازدادح اهظـّتبح اهخٕ خّاسَ نيب  خٌفٖذ إؿبدث ُٖنوج دًّٖ دتٕ،
خخينً يً ّغؾ ّخٌفٖذ  إهٓ أًاهيخبضج فٕ اٙشّاق اهيبهٖج، ّشّف خشخغرق ضنّيج دتٕ تـع اهّكح 

 .ِباهيرختػج ت يؤششبحخضغٖوٖج هواهِٖنوج اهؿبدث لإاشخراخٖسٖج 
 

فلد اٌخفع إسيبهٕ اهٌبخز . 0229فٕ % 5,2هضلٖلٕ اهنوٕ تٌضّ ّخضٖر اهخلدٖراح إهٓ اٌنيبص اهٌبخز اهيضوٕ ا
، كػبؽ غٖر اهِٖدرّنرتٌّبحختبػؤ اهٌيّ فٕ خضٖر اهخلدٖراح إهٓ ّ ،%05,6اهيضوٕ يً اهِٖدرّنرتٌّبح تٌشتج 

اهركى  اّهنً ُذ. خلرٖتب %7إهٓ  ضبهٖب ، هٖظل%8اهذٔ شسل فٕ اهشٌّاح اهذلاد اهيبغٖج يخّشػب كدرٍ 
اهّلاٖبح فٕ ّ( اهٌفلبح اهـبيج الاشخذيبرٖجتفغل يشٖرخَ اهٌيّ  ّاظلضٖد )أتّ ؼتٕ  اٙضّال تًٖ ضسة ختبًٖٖ

اٌفسبر فلبؿج اهـلبراح ّاٌنيبص اهخسبرث  ٌخٖسجضٖد ُتػ اهٌضبػ الاكخظبدٔ ( لا شٖيب دتٕ ّاهضبركج)اهضيبهٖج 
 .اهـبهيٖج

 
فٕ  اٌخفبع، 0228فٕ % 70ذرّث يلدارُب  إهٓاهشٌّٔ  ّتـد أً ّظل اهخغخى فٕ يؤضر أشـبر اهيشخِونًٖ

زٖبدث اهيـرّع يً  تشتة ٖجالإٖسبر اهلٖىخدٌٕ أشـبر اهّارداح ّاٌخفبع  ٌخٖسج، %7ضخٓ توغ كراتج  0229
 .خسدٖد اهـلّد تأشـبر اهشّق اهيخفغجّاهيتبٌٕ 

 
ُّل  يً إسيبهٕ اهٌبخز % 7,0ؿسز كدرٍ  خشسٖلإهٓ  يٖزاً اهضشبة اهسبرٔ اهخبرسّٕخضٖر اهخلدٖراح إهٓ خض

 ٌّخٖسج هخخفٖغبح الإٌخبر. بتلجؿلّد ش ؿوٓ يدار، ُّٕ اهيرث اّٙهٓ اهخٕ ٖشسل فِٖب ؿسزا 0229اهيضوٕ فٕ 
% 55اهِٖدرّنرتٌّبح تٌشتج  ؿبئداح خظدٖر، ُتػح اهٌفػ ّاٌخفبع أشـبر" أّتم"تخفّٖع يً يٌؼيج  اهٌفػٕ

ؿوٓ ج الاٌنيبص اهضبد فٕ ّارداح اهشوؾ الاشخِلانٖج ٌخٖس% 00اهّارداح تٌشتج  ّاٌخفغح، 0229خلرٖتب فٕ 
إؿبدث فخص أشّاق رأس اهيبل فٕ ّنبٌح . اهتٌٖج اهخضخٖج فٕ أتّ ؼتٕاهـبيج اهغخيج فٕ  يضبرٖؾيً اهرغى اه

 كرّع كدرخِب ؿوٓ اشخلػبةّأيبى اهيؤششبح الإيبرخٖج ّخبظج يؤششبح أتّ ؼتٕ  0229اهرتؾ اهذبٌٕ يً 
 .0229تٌِبٖج ؿبى  جاهدّهٖ بحشبؿدح فٕ خذتٖح يرنز الاضخٖبػٖيل اهخٕ يً تًٖ اهـّا جخبرسٖ
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خضلٖق  تـد، 0229اهيّضد فٕ ؿبى اهضنّيٕ  اهيبهٕاهضشبة خّازً فـوٕ فٕ يرنز  خضلٖقّخضٖر اهخلدٖراح إهٓ 
ضد  تٌٖيب ُتػح الإٖراداح اهٌفػٖج ّغٖر اهٌفػٖج ؿوّٓ. 0228يً إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ فٕ % 07فبئع كدرٍ 

هيّكف اشخيرارا  -% 75تٌضّ  اهٌفلبح حشّاء ٌخٖسج اٌخفبع أشـبر اهٌفػ ّختبػؤ اهٌضبػ الاكخظبدٔ، زاد
ٌلبػ يئّٖج هٖظل  7ّاخشؾ ؿسز اهلػبؽ غٖر اهِٖدرّنرتٌّٕ تٌضّ . 0228فٕ  اهيـخيداهيبهٖج اهـبيج اهخّشـٕ 

أتّ ؼتٕ  إيبرث أشبشب هزٖبدث يظرّفبح ، ييب ٖرسؾ0229يً إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ غٖر اهٌفػٕ فٕ % 35إهٓ 
 .ؿوٓ اهيضبرٖؾ الاشخراخٖسٖج

 
ّنبً الائخيبً اهضلٖلٕ هولػبؽ . 0229فٕ % 72إهٓ  0228فٕ % 79اهٌلّد تيـٌبُب اهّاشؾ يً  ّّختبػأ ٌي

 ِبفٕ شٖبق خضرننذر ضذرا أٌؼرا هغـف اهػوة ّاؿخيبد اهتٌّم اهخسبرٖج يٌِز  0229اهخبط يشخّٖب فٕ ؿبى 
ّأؿٖد خّسَٖ الائخيبً إهٓ يؤششبح اهلػبؽ اهـبى، . اهخٕ خٌػّٔ ؿوٓ كدر أنتر يً اهيخبػرّٙغبؽ اسِج اهيّ

 .ّزادح اهتٌّم يً ضٖبزاخِب يً ضِبداح الإٖداؽ اهظبدرث ؿً اهيظرف اهيرنزٔ
 

رفٕ، ّيٌِب ضدث اٙزيج اهـبهيٖج، كبيح اهشوػبح تخٌفٖذ خداتٖر هوضفبؼ ؿوٓ اهذلج فٕ اهسِبز اهيظ ّيؾ ازدٖبد
% 78إهٓ % 73اهتٌّم اهّػٌٖج يً  هدٌّْخٖسج هذهم، ارخفـح ٌشتج نفبٖج رأس اهيبل . رشيوجاهإؿبدث خداتٖر 
ؿبى  يخظطاشخضداد هوتٌّم ؿً ػرٖق الإػبر اهخٌؼٖيٕ  خضدٖدؿوٓ  ضبهٖبّخـيل اهشوػبح . شخج أضِر خلال

     .رظد اهيخظظبح ؿوٓ ٌضّ يٌخؼىهخظٌٖفبح اهلرّع، ّفرع يـبٖٖر  هولرّع غٖر اهيظٌفج، ّخّضٖد
 

 جليين الهجمس الجنفيذي
 

هيّاسِج اهظديبح اهٌبسيج اهخضرم اهضبشى اهذٔ تبدرح تَ اهشوػبح الإيبراخٖج  أذٌٓ اهيدٖرًّ اهخٌفٖذًّٖ ؿوٓ
ح، غٖر أٌِى أضبرّا إهٓ أً ُذٍ اهظديب. ؿً اٙزيج اهيبهٖج اهـبهيٖج ّاٌخفبع أشـبر اهٌفػ ّاٌفسبر فلبؿج دتٕ

دٌِّٖب هيدث شخج أضِر، خولح يػبهتبح شداد هخسيٖد أً خشـٓ يؤخرا " دتٕ اهـبهيٖج"إهٓ سبٌة إؿلاً يسيّؿج 
 . ٕكخظبد الإيبراخالاخضدٖبح يِيج أيبى 

 
غٖر أٌِى رأّا . اهنبيٌج خَالاكخظبد الإيبراخٕ لا خزال يّاخٖج، ٌؼرا هيّاػً كّآفبق ّاخفق اهيدٖرًّ ؿوٓ أً 

  .ٕ اؿخيبد يشبر أنذر خّازٌب ّاشخيرارٖج هخضلٖق اهٌيّ ؿوٓ اهيدْ اهيخّشػاهضرّؽ ف غرّرث
 
ٖج شرٖـج يؾ دائٌٕ يسيّؿج دتٕ اهـبهيٖج يؤندًٖ أُيٖج اؿخيبد يٌِس دائرثاه فبّغبحتبهياهيدٖرًّ  رضةّ

لإفظبش خـزٖز اهضفبفٖج ّا تيِيج ِباغػلاؿغرّرث ، يؤندًٖ ادث ُٖنوج اهدًّٖج ّؿيوٖج لإؿبخـبٌّّٖ ّيٌؼيج
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 إؿبدث ُٖنوج اهدًٖ ّأندّا نذهم غرّرث اكخراً .اهدائًٌٖ تًٖيـبيوج اهاهيشبّاث فٕ ؿً اهيـوّيبح ّغيبً 
، تيب فٕ ذهم ّغؾ اشخراخٖسٖبح خرّر يرختػج تبهدّهجاه يؤششبحهوإؿبدث ُٖنوج خضغٖوٖج لإسراء تسِّد ضذٖذج 

  .  يً اهزيً أً خشخغرق فخرثهوضرنبح اهخٕ لا خيخوم يلّيبح اهتلبء، ُّٕ إسراءاح ٖرسص 
 

 ضدد ذنرّا أًهخـزٖز اهذلج فٕ اهسِبز اهيظرفٕ، ّهنٌِى  ّرضة اهيدٖرًّ تبهخػّاح اهخٕ اخخذخِب اهشوػبح
غرّرث  أندّاّفٕ ُذا اهشٖبق . خداتٖر إغبفٖج هوخخػٖػ هوػّاراّغؾ يسيّؿج دتٕ اهـبهيٖج أترز اهضبسج إهٓ 

 ّغؾأُيٖج اهيغٕ كديب تدّا نذهم ّأن. وج فٕ خشبئر اهلرّعّغؾ خػج هوخـبيل يؾ اهزٖبدث اهيضخي
يخظظبح ؿبيج هولرّع، ّإٌفبذ يـبٖٖر يّضدث تضنل أنتر هرظد اهيخظظبح ّخظٌٖف اهلرّع، فغلا 

ّاخفق اهيدٖرًّ ؿوٓ غرّرث اغػلاؽ شٖبشبح اهشلايج الاضخرازٖج . رأس اهيبل اهّكبئٕ خـزٖز ّؼٖفجؿوٓ 
، فغلا خداتٖر يّاسِج اهخلوتبح فٕ اهشّٖهجاهنوٖج تدّر يخزاٖد اُٙيٖج فٕ اهيدْ اهيخّشػ، ّذنرّا أً اهيلاءث ّ

 .هوشٖبشبح اهخٌؼٖيٖج اٙخرْؿوٓ يراكتج اهتٌّم ذاح اُٙيٖج اهٌؼبيٖج تيزٖد يً اهدكج، ٖينً أً خنًّ ينيوج 
  .ّّغؾ كبًٌّ اخضبدٔ هلإؿشبرّأّظّا نذهم تئسراء خلٖٖى هوضّنيج اهيؤششٖج 

 
رضة اهيدٖرًّ تبهيتبدراح اٙخٖرث اهرايٖج إهٓ خضشًٖ خٌشٖق اهشٖبشبح ؿوٓ اهيشخّْ الاخضبدٔ، تيب فٕ ذهم ّ

، هلإٌفبق ، ّّغؾ خػػ يخـددث اهشٌّاح(Fiscal Coordination Committee) "هسٌج اهخٌشٖق اهيبهٕ"إٌضبء 
ؿوٓ  ٖجلراراح الاشخذيبراهّتبهٌؼر إهٓ اهيشخلتل، ضسـّا اهشوػبح ؿوٓ خرضٖد . دارث اهدًٖلإّاشخضداد ّضداح 

ّأند اهيدٖرًّ . ّٙسَ ؿدى اهٖلًٖ اهيضٖػج تبٗفبق اهـبهيٖج الاشخسبتجاهيشخّْ الاخضبدٔ، ّخّخٕ اهيرٌّج فٕ 
ٌؼرا هولّٖد اهيضٖػ تبهشٖبشج  شج اهيبهٖج اهـبيج تدّر ضّٖٔ فٕ دؿى اهٌضبػ الاكخظبدٔشٖبكٖبى ٖخـًٖ شأٌَ 

رتػ شـر اهظرف تبهدّلار اٙيرٖنٕ أخبش رنٖزث يّذّكج نيب أشِى فٕ ّاخفق يـؼى اهيدٖرًٖ ؿوٓ أً . اهٌلدٖج
  .اهنوٕ خضلٖق الاشخلرار الاكخظبدٔ

 
ٌبح الاكخظبدٖج ّاهيبهٖج، تيب فٕ ذهم اهضشبتبح اهيبهٖج زٖبدث اهضفبفٖج فٕ اهتٖب غرّرثاهيدٖرًّ  أندّ

، اهخػّاحط اهيدٖرًّ إهٓ أً اخخبذ ُذٍ خوُكد ّ .يرختػج تبهدّهجاه يؤششبحّاشخراخٖسٖبح اٙؿيبل تبهٌشتج هو
خيخوم يلّيبح اهخٕ ّ يرختػج تبهدّهجاه يؤششبحاه ٖشبؿداهضّنيج اهيؤششٖج، شّف ٌؼبى إهٓ سبٌة خضشًٖ 

     .س اهيبلاهٌفبذ إهٓ أشّاق رأ ؿوٓ اهتلبء
 

أً اؿخيبد كبًٌّ اخضبدٔ تضأً الإضظبء ّإٌضبء اهيرنز اهّػٌٕ هلإضظبء ُيب خػّخبً ضّٖٖخبً اهيدٖرًّ  أّْر
إؿداد خػج ؿيل خخغيً إظدار اهوّائص إهٓ اهضبسج  ّضددّا ؿوٓ. ؿوٓ اهيشخّْ الاخضبدٔخٌيٖج اهلدراح ٌضّ 

ّرضة اهيدٖرًّ نذهم تسِّد اهشوػبح لإؿداد . إدارث اهيرنز اهخضغٖوٖج هيسوس الاشخللاهٖج لّٖجاهخٌفٖذٖج ّخ
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إؿداد ّ هلاكخظبد ؿداد يؤضراح رائدثلإخػػِب اهرايٖج يّضدث ّضسـُّب ؿوٓ يخبتـج اهيبهٖج اهضظبءاح الإ
    .تٖبٌبحتيّسة اهٌؼبى اهـبى هٌضر اه، خيضٖب يؾ اهيتبدراح اهيخخذث دّهجوه إضظبءاح ّغؾ الاشخذيبر اهدّهٕ

 
 
 

آرائَ ّخضوٖلاخَ هوخػّراح ؿوٓ  جلإغفبء يزٖد يً اهضفبفُٖٕ سزء يً سِّد اهظٌدّق  الهعموهاث الهعههتنشراث 
اهخٕ تـد يٌبكضبح اهيسوس اهخٌفٖذٔ ( أّ اهتوداً اهيـٌٖج)ّخظدر ُذٍ اهٌضراح تيّافلج اهتود اهيـٌٕ . ّاهشٖبشبح الاكخظبدٖج

ـج يؾ اهتوداً اٙؿغبء، ّرظد يب ٖشخسد يً خػّراح ؿوٓ اهيشخّْ الإكوٖيٕ، ّاهيراكتج خخٌبّل يضبّراح اهيبدث اهرات
نذهم خظدر ٌضراح . ذاح الارختبػ اهترايسٕ ػّٖل اٙسل يؾ اهظٌدّق اهلاضلج هوترايز، ّاهخلٖٖيبح اهلاضلج هوتوداً

اهـبيج، يب هى ٖلرر اهيسوس خلاف ذهم  اهيـوّيبح اهيـييج تـد يٌبكضبح اهيسوس اهخٌفٖذٔ هويشبئل اهيخـولج تبهشٖبشبح
 . ـٌٖجتبهٌشتج هضبلاح ي
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 )، يب هى ٖذنر خلاف ذهم%اهخغٖر اهشٌّٔ                        (  

  اهٌبخز ّاٙشـبر
 92996 85596 95998 76093 62793 59097 )الإيبراخٖج دراُىتيوٖبراح اه(بخز اهيضوٕ الاشيٕ إسيبهٕ اهٌ    
 05797 03293 06795 02796 76397 73590 )اٙيرٖنٖج هدّلاراحتيوٖبراح ا(إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ الاشيٕ     
 296 .79- 597 697 897 890 )تخنوفج ؿّايل الإٌخبر(إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ اهضلٖلٕ     

 097 693- 796 097- 695 796 إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ اهضلٖلٕ يً اهٌفػ ّاهغبز       
 292 97. 693 997 995 7298 إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ اهضلٖلٕ غٖر اهٌفػٕ       

 795 97. 7795 7796 993 690 )يخّشػ(خغخى يؤضر أشـبر اهيشخِونًٖ 

 
 )ب هى ٖذنر خلاف ذهميً إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ، ي  % 

  اهيبهٖج اهـبيج
 3997 3596 5699 5395 5997 5795 الإٖراداح    

 3299 0597 3797 3299 3890 937. اهِٖدرّنرتٌّبح        
 898 899 990 7095 7796 7293 غٖر اهِٖدرّنرتٌّبح        

 0998 3590 0695 0799 0790 0790 اهٌفلبح ّظبفٕ الإكراع
 998 295 0295 0795 0895 0290 ٌٖجرظٖد اهيٖزا

 0997- 3397- 0797- 7590- 7397- 7695- 0/)ؿدا اهدخل يً الاشخذيبر(رظٖد غٖر اهِٖدرّنرتٌّبح 

 
 %)اهخغٖر اهشٌّٔ( 

  اهلػبؽ اهٌلدٔ

 295 799 5993 5297 3699 5595 الائخيبً اهييٌّش هولػبؽ اهخبط   

 693 997 7990 5797 0390 3398 اهٌلّد تـٌبُب اهّاشؾ    

 

 )تيوٖبراح اهدّلاراح، يب هى ٖذنر خلاف ذهم( 

  اهلػبؽ اهخبرسٕ

 78093 76392 03998 77997 75596 77595 ظبدراح اهشوؾ     

 7798 5698 72097 7593 6997 5390 اهٌفػ ّاهغبز        

 73597- 73790- 77693- 73097- 8897- 7595- ّارداح اهشوؾ     
 7897 690- 0090 7995 3690 0097 اهضشبة اهسبرٔرظٖد      

 793 097- 895 995 0097 7699 )يً إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ (%رظٖد اهضشبة اهسبرٔ      
 3995 0999 3299 7799 0892 0793 إسيبهٕ الاضخٖبػٖبح اهرشيٖج     

 095 097 090 593 092 093 تضِّر ّارداح اهشوؾ ّاهخديبح فٕ اهـبى اهخبهٕ         

 ... 70795 72795 72396 72790 9692 )722=0222(شـر اهظرف اهفـوٕ اهضلٖلٕ       
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