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هـ

شكر وتقدير

تعــد إدارة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى في صنــدوق النقــد الــدولي (MCD) كل ربيــع وخريــف تقريرهــا عــن آفــاق الاقتصــاد 

الإقليمــي (REO) لمنطقــة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى. ويمثــل التحليــل والتوقعــات الــواردان في التقريــر جــزءاً لا يتجــزأ مــن 

دور الإدارة في مراقبــة التطــورات والسياســات الاقتصاديــة في البلــدان الأعضــاء. ويســتند التقريــر في الأســاس إلى المعلومــات 

التــي يجمعهــا خبــراء الإدارة مــن خــلال مشــاوراتهم مــع البلــدان الأعضــاء.

وقــد تــم تنســيق التحليــل الــوارد في هــذا التقريــر بإشــراف عــام مــن جهــاد أزعــور )مديــر إدارة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى(. 

بيركمــان  وبيليــن  الوســطى(،  وآســيا  الأوســط  الشــرق  إدارة  مديــر  )نائــب  تاليــن كورَنشِــليان  مــن  المشــروع كل  إدارة  وتــولى 

)رئيــس قســم التحليــل والاســتراتيجيات الإقليميــة في إدارة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى(، وياســر أبديــع )نائــب رئيــس قســم 

التحليــل والاســتراتيجيات الإقليميــة في إدارة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى(، وســيزار ســيرا )نائــب رئيــس قســم التحليــل 

والاســتراتيجيات الإقليميــة في إدارة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى(. 

والمســاهمون الرئيســيون في هــذا التقريــر هــم نــور الديــن لعبيــدي، ومحمــد بلخيــر، وأوليفييــه بيزيمانــا، ورودريغــو غارســيا-

فيــردو، وفيليبــو غــوري، وشــجاعت خــان، وجيتــا مينكولاســي، وزهــرا ســخا. وســاهم في إعــداد التقريــر كذلــك تــروي ماثيســن 

ودوروثــي نامبِيــو.

وقامــت فيجــدان بورانوفــا بإعــداد الملحــق الإحصائــي وكذلــك بــإدارة قاعــدة البيانــات وقدمــت المســاعدة البحثيــة بالتعــاون مــع 

أزيــن إحســان عبــد الكريــم وبشــار حليحــل وروي رانديــن. 

وقدمــت الدعــم في عمليــة الإنتــاج ماريــا غاتســكيا وغينتــاري غيدريمايــت. وتولــت تنســيق أعمــال التحريــر والإنتــاج لهــذا العــدد 

مــن آفــاق الاقتصــاد الإقليمــي شــيريل توكســوز مــن إدارة التواصــل، بالتعــاون مــع لوريــن كــوفي. وقــام بتدقيــق النــص المترجــم 

نــور الديــن لعبيــدي، ومحمــد بلخيــر، وأوليفييــه بيزيمانــا، ويــوري ســوبوليف وذلــك بالتعــاون في تدقيــق وتنســيق المحتــوى مــع 

محمــود أســعد، ونهــى الشــلقاني، وهبــة خليــل، وبايــة كــوردالي )اللغــة العربيــة(، وبنجاميــن كوربــل، وأنطــوان فريبرغــر، وجــان-

إيــف ليســيان ومونيــكا نيبوتي-ســيت )اللغــة الفرنســية(، وألكزانــدرا أكتشــورين، وســفيتلانا أندريونينــا، ودينيــز شنيتشــنيكوف 

)اللغة الروســية( وبالتنســيق مع شياوشــن وانغ، وبراين دي نيكولا )مركز تنســيق أعمال الترجمة( من قســم الخدمات اللغوية. 

وســاعد في تحريــر النــص الإنجليــزي كوبــر آلــن.
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تصنيف مجموعات البلدان

يغطــي عــدد إبريــل/ نيســان 2022 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد الإقليمــي: منطقــة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى البلــدان والأقاليــم التــي 

تختــص بهــا إدارة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى )MCD) في صنــدوق النقــد الــدولي ويشــار إليهــا ببلــدان وأقاليــم »الشــرق الأوســط 

وآســيا الوســطى« (ME&CA). ويقــدم هــذا العــدد عرضــا شــاملا لآخــر التطــورات الاقتصاديــة إلى جانــب الآفــاق المتوقعــة وقضايــا 

السياســات على المدى المتوســط. وتيســيرا لأعمال التحليل، تقسَّــم بلدان وأقاليم منطقة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى التي يغطيها 

التقريــر، والتــي يبلــغ عددهــا 32 بلــدا، إلى ثــلاث مجموعــات )غيــر متداخلــة)، علــى أســاس عائــدات التصديــر ومســتوى التنميــة: (1) 

البلــدان المصــدرة للنفــط (OE)؛ و(2) بلــدان الأســواق الصاعــدة والبلــدان متوســطة الدخــل (EM&MI)؛ و(3) البلــدان الناميــة 

منخفضة الدخل (LIC). وتتيح المجموعات التحليلية والإقليمية الإضافية فرصة لعرض تقسيمات أكثر تفصيلا لأغراض تحليل 

البيانــات واســتمراريتها. وتوضَــع بيــن قوســين اختصــارات أســماء البلــدان والمجموعــات التحليليــة المســتخدمة في بعــض الجــداول 

والأشــكال البيانية.

وتتألــف البلــدان المصــدرة للنفــط في الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى مــن الجزائــر (ALG)، وأذربيجــان (AZE)، والبحريــن 

(BHR)، وإيــران (IRN)، والعــراق (IRQ)، وكازاخســتان (KAZ)، والكويــت (KWT)، وليبيــا (LBY)، وعُمــان (OMN)، وقطــر 
.(UAE) والإمــارات العربيــة المتحــدة ،(TKM) وتركمانســتان ،(SAU) والمملكــة العربيــة الســعودية ،(QAT)

 ،(ARM) وبلــدان الأســواق الصاعــدة والبلــدان متوســطة الدخــل في الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى تتألــف مــن أرمينيــا

والجمهوريــة   ،(PAK) وباكســتان   ،(MAR) والمغــرب   ،(LBN) ولبنــان   ،(JOR) والأردن   ،(GEO) (EGY)، وجورجيــا  ومصــر 

.(WBG) والضفــة الغربيــة وغــزة ،(TUN( وتونــس ،(SYR) العربيــة الســورية

وتتألــف البلــدان منخفضــة الدخــل في الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى مــن أفغانســتان )AFG)، وجيبوتــي (DJI)، وجمهوريــة 

وأوزبكســتان   ،(TJK) وطاجيكســتان  ،(SDN) والســودان  ،(SOM) والصومــال  ،(MRT) وموريتانيــا  ،(KGZ) قيرغيزســتان

.(YEM) واليمــن ،(UZB)

وتتألــف منطقــة القوقــاز وآســيا الوســطى )CCA( مــن أرمينيــا وأذربيجــان وجورجيــا وكازاخســتان وجمهوريــة قيرغيزســتان 

وأوزبكســتان. وتركمانســتان  وطاجيكســتان 

وتضم بلدان القوقاز وآسيا الوسطى المصدرة للنفط )CCA OE( أذربيجان وكازاخستان وتركمانستان.

قيرغيزســتان  وجمهوريــة  وجورجيــا  أرمينيــا  فهــي   )CCA OI( للنفــط  المســتوردة  الوســطى  وآســيا  القوقــاز  بلــدان  أمــا 

وأوزبكســتان. وطاجيكســتان 

وبلدان الأسواق الصاعدة والبلدان متوسطة الدخل في القوقاز وآسيا الوسطى تتألف من أرمينيا وجورجيا.

والبلدان منخفضة الدخل في القوقاز وآسيا الوسطى فهي تتألف من جمهورية قيرغيزستان وطاجيكستان وأوزبكستان.

وتضــم بلــدان الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا )MENA( الجزائــر والبحريــن وجيبوتــي ومصــر وإيــران والعــراق والأردن والكويــت 

ولبنــان وليبيــا وموريتانيــا والمغــرب وعُمــان وقطــر والمملكــة العربيــة الســعودية والصومــال والســودان والجمهوريــة العربيــة الســورية 

وتونــس والإمــارات العربيــة المتحــدة والضفــة الغربيــة وغــزة واليمــن.

وتضــم بلــدان الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا المصــدرة للنفــط )MENA OE( الجزائــر والبحريــن وإيــران والعــراق والكويــت 

وليبيــا وعُمــان وقطــر والمملكــة العربيــة الســعودية والإمــارات العربيــة المتحــدة.

وتضــم بلــدان الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا المســتوردة للنفــط )MENA OI( جيبوتــي ومصــر والأردن ولبنــان وموريتانيــا 

والمغــرب والصومــال والســودان والجمهوريــة العربيــة الســورية وتونــس والضفــة الغربيــة وغــزة واليمــن.

وتتألــف بلــدان الأســواق الصاعــدة والبلــدان متوســطة الدخــل في الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا مــن مصــر والأردن ولبنــان 

والمغــرب والجمهوريــة العربيــة الســورية وتونــس والضفــة الغربيــة وغــزة.

وتضم البلدان منخفضة الدخل في الشرق الأوسط وشمال إفريقيا جيبوتي وموريتانيا والصومال والسودان واليمن.

وتضم مجموعة MENAP بلدان الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان.

وتضــم بلــدان الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا وأفغانســتان وباكســتان المســتوردة للنفــط (MENAP OI) بلــدان الشــرق 

الأوســط وشــمال إفريقيــا المســتوردة للنفــط وأفغانســتان وباكســتان.



ح

آفاق الاقتصاد الإقليمي: الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

ويتألــف العــالم العربــي مــن الجزائــر والبحريــن وجيبوتــي ومصــر والعــراق والأردن والكويــت ولبنــان وليبيــا وموريتانيــا والمغــرب 

وعُمــان وقطــر والمملكــة العربيــة الســعودية والصومــال والســودان والجمهوريــة العربيــة الســورية وتونــس والإمــارات العربيــة المتحــدة 

والضفــة الغربيــة وغــزة واليمــن.

وتشــمل دول مجلــس التعــاون الخليجــي )GCC( البحريــن والكويــت وعُمــان وقطــر والمملكــة العربيــة الســعودية والإمــارات العربيــة 

المتحــدة.

أما البلدان المصدرة للنفط غير الأعضاء في مجلس التعاون الخليجي فتشمل الجزائر وإيران والعراق وليبيا.

وتضم بلدان شمال إفريقيا الجزائر وجيبوتي ومصر وليبيا وموريتانيا والمغرب والسودان وتونس.

وتشــمل الدول الهشــة والبلدان المتأثرة بالصراعات )FCS( أفغانســتان وجيبوتي والعراق ولبنان وليبيا والصومال والســودان 

والجمهورية العربية الســورية وطاجيكســتان والضفة الغربية وغزة واليمن.

وتشمل البلدان المتأثرة بالصراعات ليبيا والصومال والجمهورية العربية السورية واليمن.



ط

الافتراضات والأعراف المتبعة

اعتُمِــدَ عــدد مــن الافتراضــات لكــي تســتند إليهــا التوقعــات الــواردة في عــدد إبريل/نيســان 2022 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد الإقليمــي: 

الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى، فيُفتــرض اســتمرار الســلطات الوطنيــة في تطبيــق سياســاتها القائمــة؛ وأن يبلــغ متوســط ســعر النفــط1  

106,83 دولار أمريكــي للبرميــل في عــام 2022 و92,63 دولار أمريكــي في عــام 2023، وأن يتــراوح متوســط ســعر الفائــدة الســائد 

بيــن بنــوك لنــدن )»ليبــور«( علــى الودائــع بالــدولار الأمريكــي لســتة أشــهر بيــن 1,3% في عــام 2022 و2,8% في عــام 2023. وهــذه 

بالطبــع فرضيــات للعمــل وليســت تنبــؤات، كمــا أن أوجــه عــدم اليقيــن المحيطــة بهــا تزيــد مــن هامــش الخطــأ الــذي قــد تنطــوي عليــه 

التوقعــات في كل الأحــوال. وتجــدر الإشــارة إلى أن البيانــات الــواردة في الأشــكال البيانيــة والجــداول لعامــي 2022 و2023 هــي 

بمثابــة توقعــات. وتســتند هــذه التوقعــات إلى المعلومــات الإحصائيــة المتوافــرة حتــى أواخــر مــارس 2022.

وفيما يلي الأعراف المستخدمة في هذه المطبوعة:

· تشــير نقــاط الحــذف )...( في الجــداول إلى أن البيانــات »غيــر متاحــة«، وتشــير كلمــة »صفــر« أو الرقــم »0,0« إلى »صفــر« أو »قيمــة لا 	

تُذكــر«. ويــؤدي التقريــب إلى تفاوتــات طفيفــة بيــن المجاميــع الكليــة ومجاميــع الأرقــام المكونــة لهــا.

· ــرْطَة الداخليــة )-( بيــن الســنوات أو الشــهور )مثــل 2011-2012 أو يناير/كانــون الثــاني– يونيو/حزيــران( إلى 	 تشــير علامــة الشَ

ــرْطة المائلــة )/( بيــن الســنوات أو الشــهور  الســنوات أو الشــهور المشــمولة، بمــا فيهــا ســنوات أو شــهور البدايــة والنهايــة؛ وتشــير الشَ

)مثــل 2012/2011( إلى ســنة الميزانيــة أو الســنة الماليــة.

· »مليار« تعني ألف مليون، و”تريليون« تعني ألف مليار.	

· »نقاط الأساس« تشير إلى 0,01 نقطة مئوية )فمثلا، 25 نقطة أساس تعادل رُبع نقطة مئوية(.	

ومصطلــح »بلــد«، حســب اســتخدامه في هــذه المطبوعــة، لا يشــير في جميــع الحــالات إلى كيــان إقليمــي يشــكل دولــة حســب مفهــوم 

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

يُحتفــظ ببياناتهــا الإحصائيــة علــى أســاس منفصــل ومســتقل.

ولا تنطــوي الحــدود والألــوان والتســميات ولا غيرهــا مــن المعلومــات المســتخدمة في الخرائــط علــى أي اســتنتاجات مــن جانــب صنــدوق 

النقــد الــدولي بشــأن الوضــع القانــوني لأي إقليــم ولا أي تأييــد أو قبــول لهــذه الحــدود.

1 متوسط بسيط لسعر خام برنت المملكة المتحدة وفاتح دبي وغرب تكساس الوسيط. 
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تؤدي الحرب في أوكرانيا والعقوبات المفروضة على روسيا 

الشــرق  بلــدان  عبــر  التعــافي  آفــاق  بيــن  التباعــد  تفاقــم  إلى 

الأوســط وآســيا الوســطى. وبالرغــم مــن الزخــم الإيجابــي الــذي 

فــاق المتوقــع في عــام 2021، تشــهد البيئــة الاقتصاديــة عــام 

2022 عوامــل معاكســة وأوجــه عــدم يقيــن غيــر مســبوقة، ولا 

ســيما في البلــدان المســتوردة للســلع الأوليــة، نتيجــة ارتفــاع 

الضغــوط  الســلع الأوليــة وزيــادة تقلباتهــا، وتنامــي  أســعار 

سياســاتها  إلى  المتقدمــة  الاقتصــادات  وعــودة  التضخميــة، 

الممتــدة  والآثــار  المتوقــع،  مــن  بأســرع  العاديــة  النقديــة 

البلــدان المصــدرة للنفــط في  آفــاق  للجائحــة.  وقــد تحســنت 

منطقــة الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا، بينمــا تعكــس الآفــاق 

الوســطى تحديــات كبيــرة  القوقــاز وآســيا  بلــدان منطقــة  في 

وتهيمــن  وأوكرانيــا.  بروســيا  البلــدان  هــذه  ارتبــاط  بســبب 

مخاطــر التطــورات الســلبية علــى الآفــاق، وتتضمــن احتماليــة 

اســتطالة الحــرب وفــرض المزيــد مــن العقوبــات علــى روســيا، 

وإمكانيــة  العالميــة،  الماليــة  الأوضــاع  تشــديد  وزيــادة 

انفــات ركيــزة التوقعــات التضخميــة، وزيــادة حــدة التباطــؤ 

في الصيــن، وإمكانيــة تفشــي الجائحــة مجــددا. وبــات صنــع 

في  المتــاح  الحيــز  لتقلــص  نظــرا  التعقيــد  بالــغ  السياســات 

السياســات الكليــة للتعامــل مــع هــذه الصدمــات الاســتثنائية 

في ظــل ارتفــاع مســتويات الديــن والتضخــم. ونظــرا لتفــاوت 

الآفــاق المتوقعــة، ســيكون مــن الضــروري معايــرة السياســات 

اليقيــن،  عــدم  أوجــه  لإدارة  بلــد  كل  ظــروف  حســب  بدقــة 

والحفــاظ علــى الاســتقرار الاقتصــادي الكلــي، ودعــم التعــافي 

الغــذاء  أمــن  وضمــان  هشاشــة  الأكثــر  الفئــات  حمايــة  مــع 

والطاقــة. وأصبحــت الحاجــة إلى الإصاحــات الهيكليــة أكثــر 

والحــرب،  الجائحــة  عــن  الناجمــة  النــدوب  لتجنــب  إلحاحــا 

وضمــان تحقيــق تعــاف شــامل بقيــادة القطــاع الخــاص، بمــا 

في ذلــك مــن خــال الاســتفادة مــن الرقمنــة والاســتثمار في 

مســتقبل أكثــر خضــرة.

1-1 قبل الحرب: تعاف أقوى من 

المتوقع لكنه يتسم بالهشاشة 

ارتفاع مفاجئ في معدلات النمو عام 

2021 وهو ما حدث للتضخم كذلك

النصــف  في  قــوة  أكثــر  انتعاشــا  الاقتصــادي  النشــاط  شــهد 

الثــاني مــن عــام 2021 نتــج أساســا عــن قــوة الطلــب المحلــي، 

ولا ســيما مســتويات الاســتهلاك. وجاء هذا الانتعاش مدعوما 

ومصــر  )أرمينيــا  القويــة  التحويــلات  تدفقــات  باســتمرار 

وباكســتان  والمغــرب  قيرغيزســتان  وجمهوريــة  وجورجيــا 

وطاجيكســتان( وتحســن إجمــالي النــاتج المحلــي غيــر النفطــي 

أن  البيــاني 1-1(. غيــر  )الشــكل  للنفــط  البلــدان المصــدرة  في 

ظلــت  حيــث   – العمــل  ســوق  نتائــج  تحســن  إلى  يــؤد  لم  النمــو 

قبــل  مــا  بمســتويات  مقارنــة  كثيــرا  أعلــى  البطالــة  معــدلات 

عاليــة  البيانــات  وتشــير  البلــدان.  مــن  العديــد  في  الجائحــة 

التواتــر إلى اســتمرار زخــم النمــو في أوائــل عــام 2022 بالرغــم 

مــن التباطــؤ المؤقــت الــذي شــهده شــهر ينايــر نتيجــة الجائحــة.  

وقــد شــهدت معــدلات التضخــم زيــادة كبيــرة عــام 2021 ولا 

تــزال مرتفعــة حتــى الآن )الشــكل البيــاني 1-2(. ونشــأت هــذه 

الزيــادة في معظمهــا عــن عوامــل خارجيــة، وخاصــةً ارتفــاع 

الخليجــي  التعــاون  بلــدان مجلــس  عــدا في  مــا  الغــذاء،  أســعار 

للطاقــة  الدوليــة  الأســعار  وســجلت  الثــاني(.  الفصــل  )راجــع 

الأســعار  إلى  ينتقــل  لم  تأثيــره  أن  غيــر  ملحوظــا،  ارتفاعــا 

المحليــة للطاقــة إلا في مجموعــة فرعيــة مــن البلــدان )جورجيــا 

علــى ســبيل المثــال(. وكانــت بلــدان أخــرى أقــل تأثــرا بســبب دعم 

الطاقــة و/أو الاعتمــاد علــى عقــود الغــاز طويلــة الأجــل. كذلــك 

ســاهم تأثيــر انخفــاض أســعار الصــرف في زيــادة التضخــم في 

بعــض البلــدان )الجزائــر وإيــران وطاجيكســتان(. وشــهدت بلدان 

قليلــة ضغوطــا تضخميــة إضافيــة بســبب القيــود علــى سلاســل 

الإمــداد المحليــة )أرمينيــا وجمهوريــة قيرغيزســتان( وتحســن 

الوســطى  وآســيا  القوقــاز  بلــدان  مــن  )عــدد  المحلــي  الطلــب 

ســجل  الخليجــي،  التعــاون  مجلــس  بلــدان  وفي  وباكســتان(. 

التضخــم ارتفاعــا طفيفــا مــن مســتويات منخفضــة، وهــو مــا 

يرجــع إلى قــوة التعــافي في القطاعــات غيــر النفطيــة. وبينمــا 

لا تــزال مســاهمة أســعار الغــذاء والطاقــة محــدودة في بلــدان 

مينكولاســي  وجيتــا  بيزيمانــا  أوليفييــه  مــن  كل  الفصــل  هــذا  أعــد   1

بنــاء علــى الإرشــادات المقدمــة مــن ياســر أبديــع وســيزار ســيرا والمســاعدة 

بورانوفــــا. الكريــم وفيجــــدان  عبــد  إحســان  أزيــن  مــن  المتميــزة  البحثيــة 

1- التطورات والآفاق الإقليمية: تباعد مسارات 
التعافي في أوقات تموج بالاضطرابات1
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مجلــس التعــاون الخليجــي حتــى الآن – بســبب تــدني نصيــب 

علــى  الاعتمــاد  عــن  فضــلا  المحلــي،  الاســتهلاك  مــن  الغــذاء 

الأســعار الجبريــة والدعــم – هنــاك بــوادر مبدئيــة علــى انتقــال 

)البحريــن  البلــدان  هــذه  العالميــة إلى  الأســعار  ارتفــاع  تأثيــر 

والكويــت وقطــر والإمــارات العربيــة المتحــدة(.

التكيف مع »الوضع المعتاد الجديد« في ظل 

الجائحة

الإصابــات  أعــداد  في  حــادا  ارتفاعــا  البلــدان  معظــم  ســجلت 

بفيــروس كوفيــد-19 لفتــرة مؤقتــة خــلال شــهر ينايــر نتيجــة 

تفشــي ســلالة »أوميكــرون« ســريعة الانتشــار، وإن كان عــدد 

الوفيــات المعلنــة أقــل كثيــرا. ولم تفــرض بلــدان المنطقــة قيــودا 

واسعة على الحركة، مما ساعد في الحفاظ على زخم التعافي. 

وبينمــا ارتفعــت معــدلات التطعيــم بمــا لا يقــل عــن 20% مــن 

)أرمينيــا   2021 أكتوبــر  منــذ  البلــدان  مــن  عــدد  في  الســكان 

وطاجيكســتان  وباكســتان  وموريتانيــا  وإيــران  ومصــر 

التطعيــم متباطئــة في  وتونــس وأوزبكســتان(، ظلــت حمــلات 

بلــدان أخــرى، ولا ســيما البلــدان منخفضــة الدخــل، بســبب قيــود 

الإمــداد ومحدوديــة  الطاقــة الاســتيعابية والمعوقــات الإداريــة 

)الشــكل البيــاني 1-3(. ونتيجــة لذلــك، لم ينجــح نصــف بلــدان 

الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى في الوصــول بمعــدل التطعيــم 

إلى 40% حســب المســتهدف في نهايــة 2021.

تقلص حيز السياسات

خــلال  عمومــا  مواتيــة  الكليــة  الاقتصاديــة  السياســات  ظلــت 

المرتبطــة  الدعــم  تدابيــر  ســحب  مــن  بالرغــم   2021 عــام 

مــن  وبالرغــم  البلــدان.  مــن  العديــد  في  تدريجيــا  بالجائحــة 

ذلــك، أدى الارتفــاع الســريع في معــدلات التضخــم ونمــو الديــن 

العــام في أعقــاب الجائحــة في معظــم البلــدان إلى تقلــص حيــز 

مجــددا. السياســات 

تحســنا  الأوليــة  الأرصــدة  ســجلت  العامــة:  الماليــة  سياســة 

عــام 2021 عبــر معظــم بلــدان المنطقــة، باســتثناء عــدد قليــل 

مــن البلــدان التــي شــهدت تراجعــا في أرصدتهــا مقارنــة بعــام 

2020 )الجزائــر والعــراق وموريتانيــا والصومــال والإمــارات 

العربيــة المتحــدة وأوزبكســتان واليمــن(. ويعكــس ذلــك أساســا 

ســحب تدابيــر الإنفــاق المرتبطــة بالجائحــة والتحســن الــدوري 

في مســتوى الإيــرادات. وبالرغــم مــن ذلــك، ظــل موقــف سياســة 

مساهمة إجمالي الناتج المحلي النفطي

مساهمة إجمالي الناتج المحلي غير النفطي

نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

المصادر: قاعدة بيانات تقرير آفاق الاقتصاد العالمي لدى صندوق النقد الدولي.

١–

٧

٦

صفر

١

٢

٣

٤

٥

العراق السعودية الجزائر إيران

الشرق الأوسط وشمال إفريقيا القوقاز وآسيا الوسطى

البحرين الإمارات  عُمان قطر الكويت أذربيجان تركمانستان كازاخستان

الشكل البياني ١-١: البلدان المصدرة للنفط في منطقة 

الشرق الأوسط وآسيا الوسطى: نمو إجمالي الناتج المحلي 

الحقيقي، ٢٠٢١
(المساهمات بالنقاط المئوية)

الشكل البياني ١-٢: متوسط التضخم الكلي والأساسي
(التغير ٪ على أساس سنوي مقارن)
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أســعار  الوطنيــة، وقاعــدة بيانــات مؤشــر  Haver Analytics، والســلطات  المصــادر: مؤسســة 

المستهلكين لدى صندوق النقد الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تتضمــن منطقــة الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا الجزائــر والبحريــن ومصــر وإيــران 

وتونــس  والصومــال  والســعودية  وقطــر  وعُمــان  والمغــرب  والكويــت  والأردن  والعــراق 

وآســيا  القوقــاز  منطقــة  وتتضمــن  وغــزة.  الغربيــة  والضفــة  المتحــدة  العربيــة  والإمــارات 

قيرغيزســتان  وجمهوريــة  وكازاخســتان  وجورجيــا  وأذربيجــان  أرمينيــا  الوســطى 

وطاجيكســتان وأوزبكســتان. وتتضمــن بلــدان مجلــس التعــاون الخليجــي البحريــن والكويــت 

وعُمان وقطر والسعودية والإمارات العربية المتحدة. آخر بيانات متاحة في فبراير ٢٠٢٢. 

ديسمبر

٢٠١٧

مايو

٢٠١٨

أكتوبر

٢٠١٨

مارس

٢٠١٩

أغسطس

٢٠١٩

يناير

٢٠٢٠

يونيو

٢٠٢٠

نوفمبر

٢٠٢٠

إبريل

٢٠٢١

سبتمبر

٢٠٢١

فبراير

٢٠٢٢

الشرق الأوسط وشمال إفريقيا ما عدا بلدان 

مجلس التعاون الخليجي: التضخم الكلي

القوقاز وآسيا الوسطى: التضخم الكلي

مجلس التعاون الخليجي: التضخم الكلي

الشرق الأوسط وشمال إفريقيا ما عدا بلدان 

مجلس التعاون الخليجي: التضخم الأساسي

القوقاز وآسيا الوسطى: التضخم الأساسي

مجلس التعاون الخليجي: التضخم الأساسي



3

1- التطورات والآفاق الإقليمية: تباعد مسارات التعافي في أوقات تموج بالاضطرابات

صندوق النقد الدولي  |  إبريل  2022

في  عــدا  مــا   ،2019 بعــام  مقارنــة  توســعيا  العامــة  الماليــة 

التدابيــر  جميــع  ألغــت  التــي  للنفــط  المصــدرة  البلــدان  بعــض 

البيــاني  )الشــكل  بالجائحــة  المرتبطــة  التوســعية  الماليــة 

الدخــل،  متوســطة  والبلــدان  الصاعــدة  الأســواق  وفي   .)4-1

إجمــالي  مــن  مئويــة  نقــاط   4 بحــوالي  العــام  الديــن  ارتفــع 

النــاتج المحلــي في مصــر والأردن، بينمــا تراجــع في أرمينيــا 

وباكســتان وجورجيــا )بحــوالي 3% و6% و11% مــن إجمــالي 

الديــن  ارتفــع  عــام،  وبوجــه  الترتيــب(.  علــى  المحلــي،  النــاتج 

عــام  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  مــن  مئويــة  نقــاط   3 بمقــدار 

2021، إضافــة إلى الارتفــاع النــاتج عــن الجائحــة عــام 2020 

ومســتويات الديــن العــام المرتفعــة بالفعــل فيمــا قبــل الجائحــة، 

ممــا أدى إلى تراجــع أكبــر في الحيــز المــالي.

السياســات النقديــة والماليــة الكليــة: قامــت البنــوك المركزيــة 

سياســاتها  بتشــديد  المرنــة  الصــرف  أســعار  ذات  البلــدان  في 

النقديــة اســتجابة لتنامــي الضغــوط التضخميــة. وفي بلــدان 

عقــب  الفائــدة  أســعار  رفــع  تــم  الوســطى،  وآســيا  القوقــاز 

تخفيضهــا عــام 2020، ممــا أدى إلى تشــديد موقــف السياســة 

البيــاني 5-1(.  البلــدان )الشــكل  النقديــة في العديــد مــن هــذه 

وأعلنــت باكســتان أيضــا عــن رفــع أســعار الفائــدة الأساســية 

النقديــة  السياســات  اســتمرار  مــع   2021 ســبتمبر  منــذ 

التيســيرية. وفي البلدان ذات أســعار الصرف الثابتة ومعدلات 

النقديــة  السياســات  اســتمرت  نســبيا،  المنخفضــة  التضخــم 

الداعمــة، وهــو مــا يتضــح مــن تطبيــق أســعار فائــدة حقيقيــة 

ســلبية علــى أدوات السياســة النقديــة. وواصــل عــدد قليــل مــن 

البلــدان تطبيــق تدابيــر دعــم السياســات الماليــة الكليــة المتخــذة 

والإمــارات  وعُمــان  والكويــت  )البحريــن  للجائحــة  اســتجابة 

العربيــة المتحــدة(، بالرغــم مــن ســحب معظمهــا تدريجيــا في 

بلــدان أخــرى )بعــض بلــدان القوقــاز وآســيا الوســطى وإيــران 

والســعودية(. والمغــرب  والعــراق 

1-٢ الحرب في أوكرانيا: تداعيات 

حادة على مستوى المنطقة

الحرب أدت إلى تفاقم الضغوط العالمية 

الموجودة بالفعل

أدت الحــرب في أوكرانيــا والعقوبــات المفروضــة علــى روســيا 

إلى تراجــع آفــاق النمــو والتضخــم علــى مســتوى العــالم، ممــا 

المصادر: الموقع الإلكتروني Our World in Data، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.
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الزيادة في نطاق تغطية التطعيمات (نهاية سبتمبر ٢٠٢١ إلى ٢٧ مارس ٢٠٢٢)

أفغانستان

الجزائر

أرمينيا

أذربيجان

البحرين

جيبوتي

جورجيامصر

إيران

العراق

الأردن

كازاخستان

الكويت

جمهورية قيرغيزستان

لبنان

ليبيا

موريتانيا

المغرب

عُمان
باكستان

قطر

السعودية

الصومال

السودان

سوريا

طاجيكستان

تونس

الإمارات 

أوزبكستان

الضفة الغربية وغزة

اليمن

الشكل البياني ١-٣: الشرق الأوسط وآسيا الوسطى: التقدم 

المحرز في توفير التطعيمات
(٪، آخر البيانات المتاحة مقابل نهاية مارس ٢٠٢٢)

الدين إلى إجمالي الناتج المحلي
الرصيد الأولي، ما عدا المنح١

المصــادر: مؤسســة Haver Analytics، والســلطات الوطنيــة، وحســابات خبــراء صنــدوق النقــد 

الدولي.

ملحوظــة: تعبــر الأرقــام عــن التغيــرات كنســبة مئويــة مــن إجمــالي النــاتج المحلــي في ٢٠٢١ 

مقابل ٢٠١٩.

١ الأرصدة غير النفطية المستخدمة في البلدان المصدرة للنفط.

٢ الدول الهشة والبلدان المتأثرة بالصراعات.
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الشكل البياني ١-٤: موقف سياسة المالية العامة ومستويات 

الدين عام ٢٠٢١: التغيرات مقارنة بعام ٢٠١٩
(بالنقاط المئوية من إجمالي الناتج المحلي)
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آفاق الاقتصاد الإقليمي: الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

إبريل  2022  | صندوق النقد الدولي

ســاهم في زيــادة درجــة عــدم اليقيــن الكبيــرة بالفعــل بشــأن 

الآفــاق العالميــة )راجــع عــدد إبريــل 2022 مــن تقريــر آفــاق 

العالمــي(. الاقتصــاد 

ارتفــاع حــاد في أســعار الســلع الأوليــة وزيــادة التقلبــات: شــهد 

الروســي  الغــزو  منــذ  تقلبــات  الفوريــة  النفــط  أســعار  متوســط 

أمريكيــا  دولارا   130 إلى   98 مــن  تــراوح  حيــث  لأوكرانيــا، 

دولارات   107 مســتوى  عنــد  اســتقراره  ويُتوقــع  للبرميــل، 

قدرهــا  زيــادة  يمثــل  مــا  )وهــو  للبرميــل في 2022  أمريكيــة 

قبــل  بأكتوبــر(  مقارنــة  للبرميــل  تقريبــا  أمريكيــا  دولارا   43

أن يتراجــع إلى 72,5 دولار أمريكــي مــع بدايــة عــام 2027

– وهــو مــا يتجــاوز متوســط عــام 2019 البالــغ 61,4 دولار 
عــام   %14 بحــوالي  الغــذاء  أســعار  ارتفــاع  ويُتوقــع  أمريكــي. 

لتتراجــع   ،2021 عــام   %28 بنســبة  ارتفاعهــا  عقــب   2022

.2023 عــام   %5,7 بنســبة 

ملحوظــا.  تشــديدا  العالميــة  الماليــة  الأوضــاع  شــهدت  وقــد 

فنتيجــة للضغــوط الســعرية الواســعة، شــددت البنــوك المركزيــة 

الكبــرى سياســاتها النقديــة وأعلنــت عــن تبنيهــا موقفــا أكثــر 

الحــرب،  انــدلاع  ومــع  الغــزو.  بدايــة  قبــل  مســتقبلا  تشــددا 

تراجعــت مســتويات الإقــدام علــى المخاطــر، ممــا أدى إلى نمــو 

الماليــة  الأوضــاع  تشــديد  وزيــادة  الماليــة  الأســواق  تقلبــات 

المــالي  الاســتقرار  تقريــر  مــن   2022 إبريــل  )عــدد  العالميــة 

العالمــي(.

تأثر الأوضاع المالية في المنطقة

ســرعان مــا تــرددت أصــداء الحــرب علــى أوكرانيــا عبــر أســواق 

المــال والســلع الأوليــة، غيــر أن بلــدان القوقــاز وآســيا الوســطى 

والبلدان المســتوردة للنفط في الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيا 

وكانــت  العملــة،  قيمــة  تراجعــت  فقــد  حــاد.  بشــكل  تأثــرت 

الأشــد تضــررا  الوســطى ومصــر همــا  وآســيا  القوقــاز  منطقــة 

علــى الإطــلاق، ممــا أدى إلى ارتفــاع حــاد في أســعار الفائــدة 

قيرغيزســتان(  وجمهوريــة  وكازاخســتان  )مصــر  الأساســية 

أعلــن  كذلــك  الســيولة.  ودعــم  الصــرف  أســواق  في  والتدخــل 

عــدد مــن الحكومــات عــن مجموعــة مــن تدابيــر الماليــة العامــة 

)بمــا في ذلــك رفــع الأجــور و/أو إطــلاق حزمــة دعــم جديــدة( 

الهشــة. الســكانية  الفئــات  لمســاعدة 

ورغــم وجــود بعــض التفاوتــات عبــر البلــدان، ارتفعــت فــروق 

العائــد علــى الســندات الســيادية ارتفاعــا ملحوظــا في المتوســط 

عنهــا في الأســواق الصاعــدة الأخــرى، ممــا يعكــس الارتبــاط 

المباشــر بروســيا وأوكرانيــا، والمخــاوف بشــأن تأثيــر الارتفــاع 

الســريع في أســعار الغــذاء والطاقــة وتشــديد الأوضــاع الماليــة 

أخــرى  وعوامــل  بالديــون،  المثقلــة  البلــدان  علــى  العالميــة 

الوقــت  البيــاني 1-6(. وفي  )الشــكل  قُطريــة  ذات خصوصيــة 

تحســنا  أو  اســتقرارا  للنفــط  المصــدرة  البلــدان  شــهدت  نفســه، 

في أوضاعهــا الماليــة بســبب الارتفــاع الحــاد في أســعار النفــط 

والغــاز. وفي ظــل حالــة العــزوف عــن المخاطــرة التــي شــهدها 

العــالم بالفعــل قبــل الغــزو، ازدادت تدفقــات الحافظــة الخارجــة 

عــام 2021، ولا ســيما في  مــن  الثــاني  النصــف  بقــوة خــلال 

مستويات ما قبل الحرب١ (البلدان التي 
تعتمد نظام سعر الصرف المربوط)

ديسمبر ٢٠١٩

مستويات ما قبل الحرب١ (البلدان التي 
تعتمد نظام سعر الصرف المعوم)

ديسمبر ٢٠٢٠

المصادر: مؤسسة Haver Analytics، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يُحســب ســعر الفائــدة الأساســي الحقيقــي كســعر الفائــدة الأساســي الاســمي ناقــص 

توقعات التضخم لعام واحد لاحق. 

١ مستويات ما قبل الحرب حسب البيانات المتاحة في ٢٣ فبراير ٢٠٢٢.
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الشكل البياني ١-٥: الشرق الأوسط وآسيا الوسطى: أسعار 

الفائدة الأساسية الحقيقية
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القوقاز وآسيا

 الوسطى

البلدان المستوردة للنفط 

في منطقة الشرق الأوسط

 وشمال إفريقيا 

وأفغانستان وباكستان

مجلس التعاون

 الخليجي

الأسواق الصاعدة 

الأخرى

الشكل البياني ١-٦: التغير في فروق العائد منذ ٢٣ فبراير ٢٠٢٢
(بنقاط الأساس)
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1- التطورات والآفاق الإقليمية: تباعد مسارات التعافي في أوقات تموج بالاضطرابات 

إبريل  2022  | صندوق النقد الدولي

الأســواق الصاعــدة المســتوردة للنفــط. فبعــد أن بلغــت التدفقــات 

الوافــدة إلى صناديــق الحوافــظ في المنطقــة مســتويات قياســية 

قدرهــا 2,8 مليــار دولار أمريكــي في النصــف الأول مــن عــام 

النصــف  في  الخارجــة  الماليــة  التدفقــات  وصلــت   ،2021

الثــاني مــن العــام إلى 1,2 مليــار دولار أمريكــي، و0,9 مليــار 

وتراجعــت   .2022 عــام  مــن  الأول  الربــع  في  أمريكــي  دولار 

الإصدارات الســيادية في أســواق رأس المال الدولية من 24,5

النصــف الأول مــن عــام 2021 مليــار دولار أمريكــي خــلال 

إلى 13,8 مليــار دولار أمريكــي في النصــف الثــاني، وهــو مــا 

التعــاون  مجلــس  بلــدان  إصــدارات  انخفــاض  أساســا  يعكــس 

الخليجــي. ولم يشــهد عــام 2022 أي إصــدارات في الأســواق 

الدوليــة حتــى الآن إلا مــن مصــر والإمــارات العربيــة المتحــدة 

بقيمــة 0,5 مليــار دولار أمريكــي و0,8 مليــار دولار أمريكــي 

علــى الترتيــب.

تداعيات الحرب تشكل الآفاق وا�اطر

مــن  المنطقــة  بلــدان  علــى  والعقوبــات  الدائــرة  الحــرب  تؤثــر 

خــلال مجموعــة مــن القنــوات المباشــرة وغيــر المباشــرة )الشــكل 

.)7-1 البيــاني 

وتعــد بلــدان القوقــاز وآســيا الوســطى مــن بيــن الأكثــر انكشــافا 

التجاريــة  والروابــط  الجغــرافي،  القــرب  بســبب  الإطــلاق  علــى 

التحويــلات  علــى  والاعتمــاد  روســيا،  مــع  الوثيقــة  والماليــة 

والســياحة، وتداعيــات أســعار الصــرف )الإطــار 1-1(. وفضــلا 

عن هذه الروابط المباشرة، تعد هذه البلدان عرضة للتداعيات 

العالميــة أيضــا، ولا ســيما الناجمــة عــن زيــادة أســعار الســلع 

الأوليــة في ظــل ارتفــاع معــدلات التضخــم المحليــة بالفعــل.

والبلــدان  للنفــط  المســتوردة  الصاعــدة  للأســواق  وبالنســبة 

منخفضــة الدخــل في منطقــة الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا، 

فهــي عرضــة للتداعيــات بدورهــا مــن خــلال الأســعار العالميــة 

للســلع الأوليــة وانقطاعــات سلاســل الإمــداد، والاعتمــاد علــى 

واردات القمــح والطاقــة مــن روســيا وأوكرانيــا، وعلــى الســياحة 

في بعــض البلــدان. وقــد تؤثــر حالــة عــدم اليقيــن التــي تســود 

تأثيــرا  الماليــة  الأوضــاع  تشــديد  وزيــادة  الماليــة  الأســواق 

ملحوظــا علــى البلــدان التــي تتحمــل ديونــا مرتفعــة مــن خــلال 

تراجــع التدفقــات الرأســمالية وتزايــد تكلفــة الاقتــراض. عــلاوة 

علــى ذلــك، سيســاهم التباطــؤ الــذي تشــهده أوروبــا في تفاقــم 

الآثــار الســلبية علــى التجــارة والســياحة. ومــن الممكــن تحــول 

مســار المســاعدات الموجهــة إلى البلــدان منخفضــة الدخــل إذا 

الملحــة  الاحتياجــات  إلى  الدعــم  توجيــه  المانحــون  أعــاد  مــا 

المســتجدة والبلــدان المتأثــرة بالحــرب مباشــرة.

علــى  بالفائــدة  الطاقــة  أســعار  ارتفــاع  يعــود  المقابــل،  وفي 

البلــدان المصــدرة للنفــط والغــاز في منطقــة الشــرق الأوســط 

وشــمال إفريقيــا، وفي بلــدان القوقــاز وآســيا الوســطى ولكــن 

تشــديد  زيــادة  عــن  النــاتج  التأثيــر  يــوازن  ممــا  أقــل،  بدرجــة 

عرضــة  البلــدان  هــذه  أن  غيــر  العالميــة.  الماليــة  الأوضــاع 

لزيــادة التقلبــات في أســواق النفــط والغــاز، وتراجــع إيــرادات 

الحــالات. بعــض  في  الســياحة 

الشكل البياني ١-٧: قنوات انتقال التداعيات الناجمة عن الحرب في أوكرانيا والعقوبات

المصدر: خبراء الصندوق. 

التداعيات متعددة الجوانب الناجمة عن الحرب والعقوبات تشكل الآفاق

المنطقة الأقل تضرراالمنطقة الأكثر تضررا

تداعيات سلبية

آثار إيجابية

بلدان القوقاز وآسيا

 الوسطى المستوردة للنفط

بلدان القوقاز وآسيا 

الوسطى المصدرة للنفط

الأسواق الصاعدة والبلدان 
متوسطة الدخل في الشرق 

الأوسط وشمال إفريقيا

البلدان منخفضة الدخل 
في الشرق الأوسط 

وشمال إفريقيا

الصادرات إلى روسيا وأوكرانيا

الاعتماد على واردات الطاقة

انخفاض قيمة العملة

الاعتماد على واردات القمح 

والأسمدة

التحويلات

السياحة

المعاملات المصرفية والمدفوعات 

عبر الحدود

القنوات السلعية القنوات المباشرة

والمالية العالمية

أسعار النفط والغاز

أسعار مدخلات الغذاء والزراعة

انقطاعات سلاسل الإمداد

انحراف مسار المساعدات

مزاج المستثمرين: الأحداث المؤدية 

إلى العزوف عن ا�اطر

تداعيات غير مباشرة نتيجة 

تراجع الطلب العالمي البلدان المصدرة للنفط 
في الشرق الأوسط 

وشمال إفريقيا
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آفاق الاقتصاد الإقليمي: الشرق الأوسط وآسيا الوسطى
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1-3 الآفاق: تباعد مسارات التعافي

مجموعة من العوامل تشكل الآفاق

الحــرب في أوكرانيــا ســتكون العامــل الأهــم علــى الإطــلاق في 

تشــكيل مســار التعــافي في المنطقــة خــلال عــام 2022 )الشــكل 

البيــاني 1-9(. وســيتركز اهتمــام معظــم البلــدان علــى الحيلولــة 

دون ترســخ التضخــم. أمــا بلــدان الأســواق الصاعــدة والبلــدان 

متوســطة الدخــل والبلــدان منخفضــة الدخــل، فســيتعذر عليهــا 

مواجهــة الصدمــات بفعاليــة بســبب محدوديــة أو انعــدام الحيــز 

الازم في سياساتها الكلية. ويُرجح أن تؤثر عودة السياسات 

المتقدمــة  الاقتصــادات  في  العاديــة  الأوضــاع  إلى  النقديــة 

بأســرع مــن المتوقــع، فضــلا عــن تنامــي التقلبــات الســوقية، 

علــى التدفقــات الرأســمالية وتكلفــة الاقتــراض وأســعار الفائــدة 

المحليــة ووتيــرة التعــافي. وســيؤدي التباطــؤ في الصيــن إلى 

تدهــور الأوضــاع الخارجيــة الأقــل ملاءمــة بالفعــل، ولا ســيما 

بالنســبة لبلــدان الأســواق الصاعــدة والبلــدان متوســطة الدخــل. 

وفي الوقت نفســه، يُحتمل ظهور موجات جديدة من الجائحة 

في البلــدان ذات معــدلات التطعيــم الضعيفــة، ممــا يشــكل عبئــا 

مســتمرا علــى النمــو، وإن كان مــن المتوقــع أن يكــون تأثيــر هــذه 

الموجــات أقــل حــدة مــن ســابقاتها. لذلــك يُتوقــع فقــدان زخــم 

التعــافي في بلــدان الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى، مــع زيــادة 

التباعــد عبــر المناطــق الفرعيــة والبلــدان.

شــديدة  الآفــاق  باتــت  الوســطى،  وآســيا  القوقــاز  وفي منطقــة 

في  الحــرب  عــن  الناجمــة  المتعــددة  الآثــار  بســبب  القتامــة 

نمــو  إلى  التوقعــات  فتشــير   .)9-1 البيــاني  )الشــكل  أوكرانيــا 

النــاتج المحلــي الحقيقــي بنســبة 2,6% عــام 2022،  إجمــالي 

وهــو مــا يمثــل تراجعــا بمقــدار 1,5 نقطــة مئويــة عــن توقعــات 

 2021 عــام   %5,6 بلــغ  قــوي  تعــاف  عقــب  وذلــك  أكتوبــر، 

بدرجــة  النمــو  توقعــات  وتتراجــع   .)8-1 البيــاني  )الشــكل 

مئويــة  نقطــة   2,4( للنفــط  المســتوردة  البلــدان  في  ملحوظــة 

مقارنــة بأكتوبــر( نتيجــة الانقطاعــات المتوقعــة في التجــارة 

ونظــم المدفوعــات، وتراجــع التحويــلات والســياحة، وارتفــاع 

أســعار الســلع الأوليــة. وستســاهم إيــرادات النفــط الاســتثنائية 

في وقايــة البلــدان المصــدرة للنفــط مــن تبعــات الحــرب. وفي 

منطقــة القوقــاز وآســيا الوســطى، يُتوقــع ارتفــاع التضخــم مــن 

9,2% عــام 2021 إلى 10,7% عــام 2022، وهــو مــا يعكــس 

الضغــوط الناتجــة عــن انخفــاض قيمــة العملــة وارتفــاع أســعار 

الأوليــة. الســلع 

أن  يُتوقــع  إفريقيــا،  وشــمال  الأوســط  الشــرق  منطقــة  وفي 

يكــون التعــافي غيــر متــوازن بســبب تنــوع اقتصاداتهــا )الشــكل 

البيــاني 1-8(. وتشــير التوقعــات إلى تراجــع نمــو المنطقــة مــن 

5,8% عــام 2021 إلى 5% عــام 2022، وهــو مــا يمثــل ارتفاعــا 

نمو إجمالي الناتج المحلي غير النفطي: 

إبريل ٢٠٢٢

الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

ما عدا الصين

نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي: 

إبريل ٢٠٢٢

نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي: 

أكتوبر ٢٠٢١

٥,٠

٦,٤

٢,٥

٥,٠

٤,٢

٢,١

٣,٦
٣,٤

٤,٢

٣,٣

٤,٤ ٤,٣

المصادر: قاعدة بيانات تقرير آفاق الاقتصاد العالمي لدى صندوق النقد الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

صفر

١

٧

٣

٥

٢

٤

٦

الشرق الأوسط 

وشمال إفريقيا

مجلس التعاون 

الخليجي

القوقاز وآسيا 

الوسطى

بلدان الشرق 

الأوسط وآسيا 

الوسطى المصدرة 

للنفط

الأسواق الصاعدة 

والبلدان متوسطة 

الدخل في الشرق 

الأوسط وآسيا 

الوسطى

البلدان منخفضة 

الدخل في 

الشرق الأوسط 

وآسيا الوسطى

٢٠٢٢

الشرق الأوسط 

وشمال إفريقيا

مجلس التعاون 

الخليجي

القوقاز وآسيا

 الوسطى

بلدان الشرق 

الأوسط وآسيا 

الوسطى المصدرة 

للنفط

الأسواق الصاعدة 

والبلدان متوسطة 

الدخل في الشرق 

الأوسط وآسيا 

الوسطى

البلدان منخفضة 

الدخل في 

الشرق الأوسط 

وآسيا الوسطى

٢٠٢٣

الشكل البياني ١-٨: توقعات نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي
(التغير ٪ على أساس سنوي مقارن)
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1- التطورات والآفاق الإقليمية: تباعد مسارات التعافي في أوقات تموج بالاضطرابات

صندوق النقد الدولي  |  إبريل  2022

قــدره 0,9 نقطــة مئويــة مقارنــة بتوقعــات أكتوبــر. ويعكــس هذا 

الارتفــاع تحســن الآفــاق في البلــدان المصــدرة للنفــط وزيــادة 

معــدلات النمــو عــن المتوقــع خــلال النصــف الأول مــن العــام 

التضخــم  معــدل  يظــل  أن  ويُتوقــع  مصــر.  في   2022 المــالي 

مرتفعــا علــى مســتوى المنطقــة بحيــث يصــل إلى 13,9% عــام 

2022 )عقــب بلوغــه 14,8% عــام 2021(، وهــو مــا يرجــع إلى 

وانخفــاض  والطاقــة،  الغــذاء  أســعار  في  الملحــوظ  الارتفــاع 

أســعار الصــرف وتراخــي السياســات النقديــة و/أو الماليــة في 

بعــض الحــالات.

تعاف معطل في بلدان الأسواق الصاعدة 

والبلدان متوسطة الدخل

والبلــدان  الصاعــدة  الأســواق  بلــدان  في  النمــو  تباطــؤ  يُتوقــع 

متوســطة الدخــل في منطقــة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى 

مــن 4,5% عــام 2021 إلى 4,2% عــام 2022. وتواجــه بلــدان 

نتيجــة  قويــة  معاكســة  تأثيــرات  الحــالي  الوقــت  في  عديــدة 

ســلبية  ذلــك صدمــة  بمــا في  وأوكرانيــا،  روســيا  بيــن  الحــرب 

الماليــة  الأوضــاع  وتشــديد  التجــاري،  التبــادل  معــدلات  في 

السياســات  خــلال  مــن  المتــاح  الحيــز  ومحدوديــة  العالميــة، 

والتضخــم.  الديــن  مســتويات  ارتفــاع  ظــل  في  وذلــك  الكليــة، 

وباســتثناء مصــر، يُتوقــع تباطــؤ النمــو في المجموعــة بوتيــرة 

أســرع مــن 5,2% عــام 2021 إلى 3% عــام 2022، وهــو مــا 

أرمينيــا  في  النمــو  توقعــات  في  ملحوظــا  تراجعــا  يعكــس 

 .)9-1 البيــاني  )الشــكل  الحــرب  تداعيــات  بســبب  وجورجيــا 

ويعكــس تراجــع التوقعــات في بلــدان أخــرى خــلال عــام 2022 

اســتمرار حالــة الضعــف في قطــاع الســياحة )الأردن والمغــرب( 

وموجــة الجفــاف الحــاد في شــمال إفريقيــا )المغــرب(. وفي ظــل 

زخــم النمــو القــوي في النصــف الأول مــن العــام المــالي 2022، 

يُتوقــع ارتفــاع نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي للعــام المــالي ككل 

في مصر إلى 5,9% مقابل 3,3% عام 2021، قبل أن يتراجع 

إلى 5% عــام 2023 بســبب خفــض توقعــات النمــو بمقــدار 0,6 

نقطــة مئويــة نتيجــة تداعيــات الحــرب. ومــن المتوقــع تراجــع 

النمو في باكستان من 5,6% عام 2021 إلى 4% عام 2022.

وتشــير التوقعات إلى تســارع معدلات التضخم من 8,4% عام 

2021 إلى 11,1% عــام 2022، وهــو مــا يمثــل زيــادة قدرهــا 

3,4 نقطــة مئويــة مقارنــة بأكتوبــر. وينشــأ ارتفــاع التضخــم 

عــن الزيــادة الحــادة في أســعار الغــذاء أساســا، وكذلــك تكلفــة 

بدرجــة  ولكــن  الأساســي  التضخــم  معــدلات  وتســارع  الطاقــة 

أقــل، وذلــك بالرغــم مــن التدابيــر التــي اتخذتهــا بعــض البلــدان 

لاحتــواء انتقــال تأثيــر الأســعار العالميــة مــن خــلال حــزم الدعــم 

الموجــودة بالفعــل والأســعار الجبريــة أو مجموعــة مــن التدابيــر 

وحســب  المثــال(.  ســبيل  علــى  وباكســتان  )مصــر  الجديــدة 

الأســعار  تأثيــر  ينعكــس  أن  يُتوقــع  التاريخيــة،  الاتجاهــات 

العالميــة للغــذاء والطاقــة علــى التضخــم الكلــي في غضــون 4 

إلى 5 أشــهر، ولا ســيما في البلــدان التــي يقــل فيهــا حجــم الدعــم 

)راجــع الفصــل الثــاني(.

في  الخارجــي  الجــاري  الحســاب  عجــز  زيــادة  المتوقــع  ومــن 

بلــدان الأســواق الصاعــدة والبلــدان متوســطة الدخــل مــن %3,7 

مــن إجمــالي النــاتج المحلــي عــام 2021 إلى 5,6% مــن إجمــالي 

النــاتج المحلــي عــام 2022، ممــا يعكــس ارتفــاع أســعار الســلع 

وآســيا  القوقــاز  منطقــة  في  التحويــلات  وتراجــع  الأوليــة 

ملحوظــا في  تراجعــا  أرمينيــا وجورجيــا  الوســطى. وستشــهد 

أرصــدة الحســاب الخارجــي نظــرا لأن الصــادرات إلى روســيا 

وأوكرانيــا تمثــل نســبة كبيــرة مــن مجمــوع صادراتهمــا.

وفي عــام 2022، يُتوقــع تشــديد سياســة الماليــة العامــة في 

)الشــكل  الدخــل  متوســط  والبلــدان  الصاعــدة  الأســواق  بلــدان 

البيــاني 1-10(. ويُرجــح أن تســجل الأرصــدة الأوليــة تحســنا 

النــاتج  إجمــالي  مــن  مئويــة  نقطــة   0,7 قــدره  المتوســط  في 

المحلــي مقارنــة بعــام 2021، في الوقــت الــذي يتواصــل فيــه 

ســحب التدابيــر الماليــة المرتبطــة بالجائحــة. غيــر أنــه يُتوقــع 

وجورجيــا  مصــر  في  مــا  حــد  إلى  الديــن  مســتويات  ارتفــاع 

والمغــرب، وبدرجــة أكبــر في أرمينيــا وتونــس )حــوالي 4 نقــاط 

مئويــة( مقارنــة بعــام 2021، وهــو مــا يعكــس تأثيــر انخفــاض 

قيمــة العملــة علــى الديــن المقــوم بالعملــة الأجنبية. ويؤدي ذلك 

إلى ارتفــاع ديــن بلــدان الأســواق الصاعــدة والبلــدان متوســطة 

الدخل عام 2022 بمقدار 13 نقطة مئوية من إجمالي الناتج 

المحلــي في المتوســط عــن مســتويات مــا قبــل الجائحــة، مــا عــدا 

باكســتان التــي يُتوقــع تراجــع ديونهــا بمقــدار 6 نقــاط مئويــة 

النموالتضخم

الــدولي،  النقــد  صنــدوق  لــدى  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  بيانــات  قاعــدة  المصــادر: 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

٤–

٤

٣–

٢–

١–

صفر

١

٢

٣

بلدان القوقاز وآسيا الوسطى 

المستوردة للنفط

بلدان القوقاز 

وآسيا الوسطى 

بلدان القوقاز وآسيا الوسطى 

المصدرة للنفط

٣,٣–

١,٩–
١,٦–

٢,٨

٢,١
٢,٠

الشــكل البيــاني ١-٩: تكلفــة الحــرب: تراجــع النــاتج وارتفــاع 

حاد في مستويات التضخم خلال ٢٠٢٢
(التغير بالنقاط المئوية مقارنة بتنبؤات ما قبل الحرب)
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آفاق الاقتصاد الإقليمي: الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

صندوق النقد الدولي  |  إبريل  2022

مــن إجمــالي النــاتج المحلــي عــن مســتويات مــا قبــل الجائحــة. 

ومــن المتوقــع زيــادة إجمــالي الاحتياجــات التمويليــة العامــة 

مــن 537 مليــار دولار أمريكــي خــلال الفتــرة 2021-2020 

إلى  584 مليــار دولار أمريكــي خــلال الفتــرة 2023-2022، 

وهــو مــا يعكــس ارتفــاع تكلفــة خدمــة الديــن والتدابيــر المتخــذة 

لمواجهــة الضغــوط التضخميــة. وبحلــول عــام 2024، يُتوقــع 

أن يــؤدي تشــديد الأوضــاع الماليــة العالميــة علــى نحــو أســرع 

الموازنــة  في  الفائــدة  مصروفــات  زيــادة  إلى  المتوقــع  مــن 

الســنوية لبلــدان الأســواق الصاعــدة والبلــدان متوســطة الدخــل 

بحــوالي 4,5% مــن إيــرادات الماليــة العامــة.

آفاق أكثر إشراقا في البلدان المصدرة للنفط 

بالرغم من بعض العوامل المعاكسة

نتيجــة  الآفــاق  في  تحســنا  للنفــط  المصــدرة  البلــدان  ستشــهد 

زيــادة إنتــاج النفــط بموجــب الاتفاقيــة المبرمــة بيــن منظمــة 

البلــدان المصــدرة للنفــط وبلــدان رئيســية أخــرى مصــدرة للنفــط 

)أوبــك+(، وارتفــاع أســعار النفــط عــن المتوقــع، ونجــاح حمــلات 

تســارع  ويُتوقــع  البلــدان.  مــن  عــدد  في  الجماعــي  التطعيــم 

معــدلات النمــو في بلــدان مجلــس التعــاون الخليجــي مــن %2,7 

زيــادة  يمثــل  مــا  وهــو   ،2022 عــام   %6,4 إلى   2021 عــام 

بأكتوبــر.  مقارنــة  مئويــة  نقطــة   2,2 قدرهــا  التوقعــات  في 

ويرجــع ذلــك إلى رفــع توقعــات النمــو للســعودية أساســا )2,8 

نقطــة مئويــة( واقتصــادات أخــرى )الكويــت وعُمــان والإمــارات 

العربيــة المتحــدة(، ولكــن بدرجــة أقــل، وهــو مــا يعكــس زيــادة 

الأســاس  فتــرة  وآثــار  أوبــك+  اتفاقيــة  بموجــب  النفــط  إنتــاج 

واســتمرار تعــافي القطــاع غيــر النفطــي. ويُتوقــع اســتمرار نمــو 

إجمــالي النــاتج المحلــي غيــر النفطــي في بلــدان مجلــس التعــاون 

الخليجــي بمعــدل جيــد خــلال الفتــرة 2022-2023 )حــوالي 

 .2021 بعــام  مقارنــة  تدريجيــا  تباطــؤه  رغــم   )%4  –  3,5

وسيســاهم ذلــك في دعــم آفــاق هــذه الاقتصــادات مــع تباطــؤ 

مســتويات إجمــالي النــاتج المحلــي النفطــي عقــب 2022. وفي 

البلــدان المصــدرة للنفــط الأخــرى في منطقــة الشــرق الأوســط 

ذات  العوامــل  مــن  لمجموعــة  دور  يوجــد  إفريقيــا،  وشــمال 

الخصوصيــة القُطريــة في عــام 2022 – يُتوقــع عــودة الأمطــار 

الجفــاف  موجــة  عقــب  الجزائــر  في  الطبيعيــة  معدلاتهــا  إلى 

التــي شــهدتها عــام 2021، ممــا سيســاهم في دعــم النشــاط؛ 

ومــن المتوقــع تباطــؤ النمــو في إيــران مــن 4% عــام 2021 إلى 

3% عــام 2022 )وهــو مــا يمثــل زيــادة في التوقعــات قدرهــا 

نقطــة مئويــة واحــدة نتيجــة زيــادة إنتــاج النفــط والصــادرات 

الأمريكيــة  العقوبــات  اســتمرار  وبافتــراض  الصيــن،  إلى 

المفروضــة(. وفي البلــدان المصــدرة للنفــط في منطقــة القوقــاز 

مــن  ملحوظــة  بدرجــة  النمــو  تباطــؤ  يُتوقــع  الوســطى،  وآســيا 

خفــض  ويعكــس   .2022 عــام   %2,3 إلى   2021 عــام   %4,4

التوقعــات في كازاخســتان خــلال عــام 2022 تأثيــر تشــديد 

المحلــي،  الطلــب  علــى  التضخــم  وارتفــاع  النقديــة  السياســة 

بينمــا يرجــع خفــض توقعــات النمــو لعــام 2023 في الأســاس 

إلى تأخــر العمليــات التوســعية في حقــل نفــط تنغيــز.

وتتفــاوت آفــاق التضخــم عبــر البلدان المصدرة للنفط. فبالرغم 

مــن رفــع التوقعــات، يُتوقــع أن تصــل ذروة التضخــم إلى %3,1 

عــام 2022 في بلــدان مجلــس التعــاون الخليجــي مقابــل %2,2 

عــام 2021. وفي المقابــل، تمثــل معــدلات التضخــم المرتفعــة 

فعلــى  الخليجــي.  التعــاون  بلــدان مجلــس  قلــق خــارج  مصــدر 

ســبيل المثــال، تــم رفــع توقعــات التضخــم بدرجــة ملحوظــة في 

إلى %32,3  مئويــة  نقطــة  و2,4   4,8 بمقــدار  والعــراق  إيــران 

و6,9% عــام 2022 علــى الترتيــب، وهــو مــا يعكــس انتقــال أثــر 

انخفــاض قيــم العملــة وتراخــي السياســات النقديــة والماليــة 

بلــدان  وفي  )العــراق(.  المســتورد  التضخــم  وارتفــاع  )إيــران(، 

إلى  التضخــم  يصــل  أن  يُتوقــع  الوســطى،  وآســيا  القوقــاز 

10,4% في المتوســط عــام 2022، وهــو مــا يرجــع أساســا إلى 

أذربيجــان التــي تشــهد ارتفاعــا حــادا في الأســعار بوجــه عــام.

عــن  الناتجــة  الاســتثنائية  الإيــرادات  تســاهم  أن  ويُتوقــع 

ارتفــاع أســعار النفــط في تحســن الأرصــدة الماليــة والخارجيــة. 

ففــي عــام 2022، يُتوقــع ارتفــاع إيــرادات النفــط بمقــدار 5,3 

نقطــة مئويــة في المتوســط مــن إجمــالي النــاتج المحلــي مقارنــة 

بعــام 2021، بحيــث يصــل مجموعهــا إلى 818 مليــار دولار 

٢٠٢٠ ٢٠٢١ ٢٠٢٢

الــدولي،  النقــد  صنــدوق  لــدى  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  بيانــات  قاعــدة  المصــادر: 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تعبــر الأرقــام عــن التغيــرات كنســبة مئويــة مــن إجمــالي النــاتج المحلــي مقارنــة 

بعام ٢٠١٩.

١٥–

٢٠

١٠–

٥–

صفر

٥

١٠

١٥

الشكل البياني ١-١٠: التغير في الرصيد الأولي مقارنة بعام 

٢٠١٩
(بالنقاط المئوية من إجمالي الناتج المحلي، الأرصدة غير النفطية في البلدان المصدرة 

للنفط)

البلدان المصدرة للنفط في 

الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

الأسواق الصاعدة والبلدان 

متوسطة الدخل في 

الشرق الأوسط 

وآسيا الوسطى

البلدان منخفضة 

الدخل في الشرق الأوسط 

وآسيا الوسطى
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1- التطورات والآفاق الإقليمية: تباعد مسارات التعافي في أوقات تموج بالاضطرابات  

صندوق النقد الدولي  |  إبريل  2022

 320 قدرهــا  التوقعــات  في  زيــادة  يمثــل  مــا  )وهــو  أمريكــي 

مليــار دولار أمريكــي مقارنــة بأكتوبــر(. ومــن المتوقــع تحســن 

إجمــالي  مــن   %12,2 إلى  لتصــل  الجــاري  الحســاب  أرصــدة 

النــاتج المحلــي )زيــادة في التوقعــات قدرهــا 8,7 نقطــة مئويــة 

الاحتياطيــات  ارتفــاع  بالتــالي  ويُتوقــع  بأكتوبــر(.  مقارنــة 

الرســمية إلى 1,3 تريليــون دولار أمريكــي عــام 2022 )زيــادة 

تقريبــا(.  أمريكــي  دولار  مليــار   235 قدرهــا  التوقعــات  في 

ويُتوقــع أن تنجــح معظــم البلــدان المصــدرة للنفــط في إعــادة 

بنــاء هوامــش الأمــان المــالي. ومــن المتوقــع تحســن الأرصــدة 

الأوليــة غيــر النفطيــة بمقــدار 2,8 نقطــة مئويــة في المتوســط 

المصــدرة  البلــدان  معظــم  في  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  مــن 

العربيــة  والإمــارات  وقطــر  والعــراق  الجزائــر  عــدا  مــا  للنفــط، 

المتحــدة، وهــو مــا يعكــس التباطــؤ الحــاد في إجمــالي النــاتج 

الأوليــة  المصروفــات  وزيــادة  )العــراق(  النفطــي  غيــر  المحلــي 

في الجزائــر وقطــر والإمــارات العربيــة المتحــدة. ونتيجــة لذلــك، 

يُتوقــع حــدوث تحــول كامــل في الموقــف المــالي التوســعي الــذي 

اعتمدتــه عــدة بلــدان في أعقــاب الجائحــة – كمــا يُتوقــع تحســن 

بمســتويات  مقارنــة  النفطيــة  غيــر  الأوليــة  الماليــة  الأرصــدة 

مــا قبــل الجائحــة )أذربيجــان والبحريــن وعُمــان والســعودية؛ 

الشــكل البيــاني 1-10(. ومــن المتوقــع تراجــع مســتويات الديــن 

عــام 2022 إلى 34,6% مــن إجمــالي النــاتج المحلــي )خفــض 

انكمــاش  يُتوقــع  كمــا  مئويــة(،  نقطــة   2,8 بمقــدار  التوقعــات 

ملحوظــة  بدرجــة  العامــة  التمويليــة  الاحتياجــات  إجمــالي 

بمقــدار 463 مليــار دولار أمريكــي مقارنــة بالفتــرة 2020-

مليــار   92 بقيمــة  ودائــع  مراكمــة  إلى  ســيؤدي  ممــا   ،2021

.2023-2022 الفتــرة  خــلال  أمريكــي  دولار 

ضعف الآفاق في البلدان منخفضة الدخل

تراجعــت آفــاق البلــدان منخفضــة الدخــل في ظــل تزايــد أســعار 

الغــذاء، وتــدني معــدلات التطعيــم، ومواطــن الهشاشــة الأساســية 

والصراعات في بعض البلدان. ويُتوقع تراجع النمو على نحو 

حــاد مــن 4,2% عــام 2021 إلى 2,2% عــام 2022 )خفــض 

التوقعــات بمقــدار 2,2 نقطــة مئويــة مقارنــة بأكتوبــر(، قبــل 

أن يرتفــع إلى 4,3% عــام 2023. وفي منطقــة الشــرق الأوســط 

مــن  التجاريــة  الخدمــات  تعطــل  ســيؤدي  إفريقيــا،  وشــمال 

إثــر تصاعــد الصراعــات في إثيوبيــا  جيبوتــي حتــى إثيوبيــا، 

الســودان  في  العســكري  الانقــلاب  عــن  الناجمــة  والتداعيــات 

هــذه  في  الآفــاق  علــى  ســلبية  آثــار  إلى  أكتوبــر،  شــهر  خــلال 

تأثيرهــا  اليمــن  الصراعــات في  تواصــل  أن  ويُتوقــع  البلــدان. 

الســلبي الملمــوس علــى مســتويات النمــو، فضــلا عــن دورهــا في 

تفاقــم عجــز الغــذاء وارتفــاع أســعار الوقــود. وقــد كشــفت الحــرب 

بيــن روســيا وأوكرانيــا عــن الاعتمــاد الكبيــر لعــدد مــن البلــدان 

منخفضــة الدخــل في منطقــة الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا 

علــى واردات القمــح مــن هذيــن البلديــن، ممــا أدى إلى تفاقــم 

الضغــوط الســعرية الحاليــة ومخــاوف انعــدام الأمــن الغذائــي. 

البلــدان منخفضــة الدخــل  كذلــك تراجعــت توقعــات النمــو في 

آفــاق  ضعــف  يعكــس  مــا  وهــو  الوســطى،  وآســيا  القوقــاز  في 

قيرغيزســتان  )جمهوريــة  روســيا  مــن  القادمــة  التحويــلات 

وطاجيكســتان(. وعلــى مســتوى البلــدان منخفضــة الدخــل ككل، 

مجمــوع  مــن   %40 والطاقــة  الغــذاء  واردات  نصيــب  يتجــاوز 

ترجيحيــا  وزنــا  الغذائيــة  المنتجــات  تشــكل  كمــا  الــواردات، 

مماثــلا في ســلة مؤشــر أســعار المســتهلكين، ممــا يضــع هــذه 

يترتــب  ومــا  للغايــة  صعبــة  أوضــاع  مواجهــة  في  البلــدان 

الفقــر والأمــن  علــى مســتويات  تداعيــات مباشــرة  مــن  عليهــا 

الغذائــي. ونتيجــة لذلــك، يُتوقــع أن تســتقر معــدلات التضخــم 

خــلال عــام 2022 عنــد مســتوى 8,7% في المتوســط في معظــم 

البلــدان منخفضــة الدخــل، بينمــا تســجل ارتفاعــا اســتثنائيا في 

الســودان واليمــن. كذلــك يُتوقــع أن يــؤدي ارتفــاع أســعار الغــذاء 

إلى ضعــف حــاد في الحســابات الخارجيــة للبلــدان منخفضــة 

الدخــل، حيــث يرتفــع عجــز الحســاب الجــاري للمجموعــة بمقــدار 

3,7 نقطــة مئويــة مــن إجمــالي النــاتج المحلــي إلى 9,5% مــن 

إجمــالي النــاتج المحلــي هــذا العــام.

تراجع مستمر في مستويات الناتج 

والإيرادات

إلى  المتوســط  المــدى  علــى  النــاتج  تراجــع  اســتمرار  ســيؤدي 

عبــر  الإيــرادات  توليــد  علــى  القــدرة  علــى  مطولــة  تداعيــات 

المنطقــة، بالرغــم مــن التعــافي الــدوري الملاحــظ – ولا ســيما 

الدخــل  متوســطة  والبلــدان  الصاعــدة  الأســواق  بلــدان  في 

والبلــدان منخفضــة الدخــل )الشــكل البيــاني 1-11(. ومقارنــة 

بتوقعــات مــا قبــل الجائحــة، يُتوقــع تراجــع نســبة الإيــرادات إلى 

إجمــالي النــاتج المحلــي في هــذه المجموعــات بمقــدار نقطتيــن 

مئويتيــن و1,5 نقطــة مئويــة في المتوســط في بلــدان الأســواق 

منخفضــة  والبلــدان  الدخــل  متوســطة  والبلــدان  الصاعــدة 

أن تظــل نســب  يُتوقــع  لذلــك،  الترتيــب. ونتيجــة  الدخــل، علــى 

النــاتج المحلــي أعلــى مــن مســتوياتها في  الديــن إلى إجمــالي 

عــدا  فيمــا  المتوســط،  المــدى  علــى  الجائحــة  قبــل  مــا  مرحلــة 

في مصــر والأردن حيــث يتراجــع الديــن إلى مســتواه مــا قبــل 

الجائحــة بحلــول عــام 2025 أو 2026. ومــن غيــر المتوقــع أن 

تنجــح البلــدان منخفضــة الدخــل في موازنــة خســائر الإيــرادات 

إلى  ســيؤدي  ممــا  المصروفــات،  خفــض  خــلال  مــن  بالكامــل 

العامــة. آفــاق الماليــة  تدهــور 

1-4 انحراف ميزان المخاطر نحو 

الاتجاه السلبي

الشــرق  منطقــة  في  الآفــاق  علــى  يخيــم  اليقيــن  عــدم  يــزال  لا 

الوســطى، بينمــا يميــل ميــزان المخاطــر نحــو  الأوســط وآســيا 

الســلبية. التطــورات 
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أوكرانيــا  في  الحــرب  أمــد  طــول  عــن  ينشــأ  أن  الممكــن  فمــن 

والســياحة  التجــارة  تعطيــل  النطــاق  واســعة  والعقوبــات 

وخــروج  الإمــدادات،  ونقــص  أطــول،  لفتــرة  والتحويــلات 

يــؤدي  مــا  وهــو  الاســتثمار،  وضعــف  الرأســمالية،  التدفقــات 

بــدوره إلى تراجــع النمــو وارتفــاع التضخــم في نهايــة المطــاف. 

انكشــافا  الأكثــر  هــي  الوســطى  وآســيا  القوقــاز  بلــدان  وتعــد 

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  وتليهــا  هــذه المخاطــر،  تجــاه 

وقــد  إفريقيــا.  الأوســط وشــمال  الشــرق  للنفــط في  المســتوردة 

يــؤدي البحــث المحمــوم عــن الاســتثمار الآمــن إلى تحــول مــزاج 

المــال ومخاطــر  المســتثمرين تجــاه المخاطــرة، وهــروب رأس 

في  التوقعــات  تجــاوز  المحتمــل  ومــن  بالتــالي.  تمويليــة 

المســتمر في  الارتفــاع  بفضــل  للنفــط  المصــدرة  الاقتصــادات 

أســعار النفــط، مــع انتقــال الآثــار الإيجابيــة الناتجــة عــن ذلــك 

التحويــلات. خــلال  مــن  المنطقــة  في  أخــرى  بلــدان  إلى 

الدخــل  منخفضــة  البلــدان  ســتواجه  الغذائــي:  الأمــن  انعــدام 

والــدول المتأثــرة بالصراعــات  التــي تعتمــد علــى واردات القمــح 

والأســمدة مــن روســيا وأوكرانيــا وتفتقــر  إلى مصــادر إمــداد 

بديلــة خطــر انعــدام الأمــن الغذائــي. ويتفاقــم هــذا الخطــر نتيجــة 

والارتفــاع  الزراعــة  موســم  في  الزراعيــة  المدخــلات  نقــص 

الحــاد في أســعارها، ممــا تصعــب معــه زيــادة الإنتــاج الزراعــي 

المحلــي. عــلاوة علــى ذلــك، يمكــن أن تــؤدي تداعيــات الحــرب 

إلى تفاقــم الأوضــاع الصعبــة بالفعــل التــي يعــاني منهــا ســكان 

العديــد مــن البلــدان بســبب أزمــة الجائحــة. وبالنســبة لمنطقــة 

الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى، تشــير التقديــرات إلى ســقوط 

6,5 مليــون شــخص في براثــن الفقــر المدقــع منــذ عــام 2020، 

النمــو  آفــاق  تراجــع  بســبب  أكبــر  بشــكل  الأعــداد  تتزايــد  وقــد 

وارتفــاع أســعار الغــذاء.

مخاطــر الاضطرابــات الاجتماعيــة: تواجــه البلــدان المســتوردة 

الهشــة  والــدول  الدخــل  منخفضــة  والبلــدان  الأوليــة  للســلع 

الارتفــاع  بســبب  الاجتماعيــة  الاضطرابــات  خطــر  خصوصــا 

في  المحتمــل  والعجــز  والطاقــة،  الغــذاء  أســعار  في  الحــاد 

النمــو،  توقعــات  وخفــض  الحــرب،  نتيجــة  القمــح  معــروض 

وضعــف تعــافي معــدلات التوظيــف، ومحدوديــة الحيــز المتــاح 

الجديــدة،  التحديــات  هــذه  لموازنــة  السياســات  خــلال  مــن 

الأساســية. الهشاشــة  ومواطــن 

المتوقــع:  عــن  العالميــة  الماليــة  الأوضــاع  تشــديد  زيــادة 

الاقتصــادات  في  الفائــدة  أســعار  ارتفــاع  يــؤدي  أن  يمكــن 

المتقدمــة، ولا ســيما إذا مــا اقتــرن بزيــادة التقلبــات الســوقية 

الرأســمالية  التدفقــات  علــى  ســلبية  تداعيــات  إلى  العالميــة، 

الضغــوط  وتصاعــد  الاقتصــادي،  والنشــاط  الســندات  وعائــد 

المتعلقــة بالديــن . ففــي حالــة زيــادة تشــديد السياســة النقديــة 

للاحتياطــي الفيــدرالي عــن المتوقــع في الســيناريو الأساســي 

بمقــدار 100 نقطــة أســاس، تشــهد تدفقــات الحافظــة الوافــدة 

إلى المنطقــة تراجعــا إضافيــا بقيمــة 6 مليــارات دولار أمريكــي 

في  الفائــدة  مصروفــات  أعبــاء  وتــزداد   ،2022 عــام  تقريبــا 

بمقــدار  الدخــل  متوســطة  والبلــدان  الصاعــدة  الأســواق  بلــدان 

4% مــن إيــرادات الماليــة العامــة مــع بدايــة عــام 2024. وإذا مــا 

اقتــرن ارتفــاع أســعار الفائــدة العالميــة بالمزيــد مــن التقلبــات، 

يتضاعــف التأثيــر علــى تدفقــات الحافظــة الوافــدة، ولا ســيما 

بالنســبة للاقتصــادات المســتوردة للنفــط والبلــدان ذات الأســس 

أن  ويمكــن  الثالــث(.  الفصــل  )راجــع  الأضعــف  الاقتصاديــة 

تفاقــم الروابــط الكثيفــة بيــن الميزانيــات العموميــة للكيانــات 

الســيادية والبنــوك والقطــاع الخــاص مــن  حــدة هــذه الصدمــة 

الإقليمــي:  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  مــن   2021 إبريــل  )عــدد 

الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى(.

مــن  التضخميــة:  التوقعــات  ركيــزة  وانفــات  مزمــن  تضخــم 

الممكــن ارتفــاع معــدلات التضخــم مجــددا نتيجــة مجموعــة مــن 

العالميــة  الأســعار  ارتفــاع  اســتمرار  أو  المباشــرة  غيــر  الآثــار 

عــن  تنشــأ  أن  يمكــن  المثــال،  ســبيل  فعلــى  الأوليــة.  للســلع 

ارتفــاع أســعار الغــذاء والوقــود إلى المســتويات الملاحظــة في 

شــهر مــارس ضغــوط إضافيــة قــد تــؤدي إلى زيــادة التضخــم 

بحــوالي نقطــة مئويــة واحــدة عــام 2022. وإذا مــا اســتمرت 

١- الأسواق الصاعدة والبلدان متوسطة الدخل

المتوسط البسيط للمصروفات

خسائر الناتج

الــدولي،  النقــد  صنــدوق  لــدى  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق  تقريــر  بيانــات  قاعــدة  المصــادر: 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

١٢–

١٠–

٨–

٦–

٤–

٢–

صفر

٢٠٢٠ ٢٠٢١ ٢٠٢٢ ٢٠٢٣ ٢٠٢٤

١٢–

١٠–

٨–

٦–

٤–

٢–

صفر

١٤–
٢٠٢٠ ٢٠٢١ ٢٠٢٢ ٢٠٢٣ ٢٠٢٤

٢- البلدان منخفضة الدخل

الشكل البياني ١-١١: أرصدة المالية العامة والإيرادات 

والمصروفات
(٪ من إجمالي الناتج المحلي عام ٢٠١٩، والتغير بالنقاط المئوية مقارنة 

بتوقعات ما قبل كوفيد-١٩)

المتوسط البسيط للإيرادات١
المتوسط البسيط للرصيد الأولي١
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تنفلــت  أن  يمكــن  أطــول،  لفتــرة  المرتفعــة  التضخــم  معــدلات 

ركيــزة التوقعــات التضخميــة، ممــا يــؤدي إلى تشــديد حــاد في 

السياســة النقديــة، وزيــادة تكلفــة الاقتــراض، وبالتــالي إبطــاء 

وتيــرة التعــافي بدرجــة أكبــر.

الشــرق  بلــدان  تتفــاوت  الصيــن:  في  التباطــؤ  حــدة  تصاعــد 

الأوســط وآســيا الوســطى مــن حيــث درجــة انكشــافها المباشــر 

للصيــن. وتســتقبل الصيــن أكثــر مــن 20% مــن صــادرات بعــض 

البلــدان المصــدرة للنفــط. وفضــلا عــن هــذه الروابــط المباشــرة، 

قــد يــؤدي التباطــؤ الــذي تشــهده الصيــن إلى تراجــع النشــاط في 

باقــي العــالم وفــرض قيــود إضافيــة علــى النشــاط التجــاري في 

المنطقــة.

عرضــة  المنخفضــة  التطعيــم  معــدلات  ذات  البلــدان  تــزال  ولا 

فيــروس  مــن  ظهــور ســالات جديــدة  عــن  الناتجــة  للمخاطــر 

التعــافي.  يعــوق  قــد  كوفيــد-19، ممــا 

مخاطــر الماليــة العامــة: يمكــن أن يــؤدي تحقــق أي مــن هــذه 

التصحيحــات  مســار  انحــراف  إلى  منهــا  مزيــج  أو  المخاطــر 

اســتقرار  دون  تحــول  معوقــات  وفــرض  المقــررة  الماليــة 

مســتويات الديــن. وفضــلا عــن تأثيــر تشــديد الأوضــاع الماليــة 

في  المســتمر  الارتفــاع  فــإن  العامــة،  الماليــة  علــى  العالميــة 

نتائــج  تدهــور  إلى  يــؤدي  أن  يمكــن  والطاقــة  الغــذاء  أســعار 

الماليــة العامــة في العديــد مــن البلــدان. وبالرغــم مــن التقــدم 

الكبيــر المحــرز علــى طريــق الإصلاحــات، يكثــر الاعتمــاد علــى 

حــزم دعــم الطاقــة في منطقــة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى، 

النــاتج  إجمــالي  مــن   %4 المتوســط  في  قيمتهــا  بلغــت  حيــث 

المحلــي عــام 2020. ونظــرا لمرونــة الدعــم تجــاه أســعار النفــط 

بمقــدار  النفــط  ســعر  ارتفــاع  يــؤدي  قــد  التاريــخ،  مــدار  علــى 

43 دولارا أمريكيــا منــذ أكتوبــر إلى زيــادة الدعــم بمــا يصــل 

ارتفــاع وســيط  ذلــك  أمريكــي. ويعنــي  إلى 155 مليــار دولار 

الدعــم في البلــدان المصــدرة للنفــط، وبلــدان الأســواق الصاعــدة 

الدخــل  منخفضــة  والبلــدان  الدخــل،  متوســطة  والبلــدان 

المحلــي  النــاتج  إجمــالي  مــن  و%1,3  و%0,8   %2,4 بحــوالي 

علــى الترتيــب. وتتضمــن المخاطــر الماليــة الأخــرى انخفــاض 

وزيــادة   التعــافي،  ضعــف  زيــادة  نتيجــة  مجــددا  الإيــرادات 

الماليــة لموازنــة  التدابيــر  مــن  مجموعــة  واتخــاذ  الغــذاء  دعــم 

تأثيــر تزايــد أســعار الســلع الأوليــة، وتنفيــذ سياســات مســايرة 

وارتفــاع  للنفــط،  المصــدرة  البلــدان  في  الدوريــة  للاتجاهــات 

تكلفــة تجديــد الديــن. وفي حالــة تحقــق أي مــن هــذه المخاطــر، 

سينشــأ عــن ذلــك تأثيــر ســلبي علــى الاســتدامة الماليــة للبلــدان 

التــي تعــاني مــن محدوديــة الهوامــش الوقائيــة وتفاقــم أعبــاء 

الديــن )البحريــن، وبلــدان الأســواق الصاعــدة والبلــدان متوســطة 

الدخــل(. منخفضــة  والبلــدان  الدخــل، 

1-5 السياسات: تحقيق التوازن

أصبحــت المفاضلــة بيــن السياســات مهمــة أكثــر تعقيــدا، ولا 

ســيما بالنســبة للبلــدان المســتوردة للنفــط. فنتيجــة لارتفــاع 

مســتويات التضخــم والديــن في ظــل هشاشــة التعــافي، وتشــديد 

الأوضــاع الماليــة العالميــة، كانــت هــذه البلــدان تعــاني بالفعــل 

مــن تقلــص حيــز السياســات، وتفاقمــت هــذه الأوضــاع بســب 

الحــرب في أوكرانيــا. وهنــاك درجــة كبيــرة مــن عــدم اليقيــن 

اســتجابات  معهــا  التعامــل  يتطلــب  البلــدان  عبــر  وتفاوتــات 

متعــددة  مفاضــلات  لإدارة  السياســات  خــلال  مــن  موجهــة 

التحويلــي. التعــافي  وتعزيــز 

إدارة أوجه عدم اليقين والمفاضات متزايدة 

التعقيد...

التعــافي:  مســار  انحــراف  تجنــب  مــع  التضخــم  جمــاح  كبــح 

الدخــل  متوســطة  والبلــدان  الصاعــدة  الأســواق  بلــدان  تواجــه 

في منطقــة الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا وبلــدان القوقــاز 

وآســيا الوســطى، حيــث ترتفــع التداعيــات الســلبية الناجمــة عــن 

الحــرب، مفاضلــة صعبــة للغايــة بيــن حمايــة النمــو واحتــواء 

سياســاتها  باســتقلالية  تتمتــع  التــي  البلــدان  وفي  التضخــم. 

النقديــة، ســيكون مــن الضــروري رفــع أســعار الفائــدة الأساســية 

في حالــة وجــود بــوادر علــى تنامــي الضغــوط الســعرية و/أو 

احتماليــة انفــلات ركيــزة التوقعــات التضخميــة. وفي البلــدان 

الأساســية  التضخميــة  الضغــوط  احتــواء  مــن  تمكنــت  التــي 

حتــى الآن، يمكــن للبنــوك المركزيــة الاســتمرار في سياســاتها 

البلــدان  وفي  التعــافي.  وتيــرة  ضعــف  حالــة  في  التيســيرية 

المصــدرة للنفــط التــي تعتمــد علــى نظــم أســعار صــرف ثابتــة، 

عــودة  مــع  النقديــة  للسياســة  التيســيري  الموقــف  ســيتراجع 

العاديــة.  النقديــة  سياســاتها  إلى  المتقدمــة  الاقتصــادات 

بســبب تحســن  تعقيــدا  أقــل  مفاضــلات  البلــدان  هــذه  وتواجــه 

آفــاق النمــو، ومعــدلات التضخــم المنخفضــة في بلــدان مجلــس 

التعــاون الخليجــي. وفي البلــدان التــي تعتمــد علــى نظــام ســعر 

الصــرف الثابــت وتعــاني مــن هشاشــة التعــافي، يمكــن النظــر 

في وســائل بديلــة لإدارة الســيولة )تعديــل نســبة الاحتياطــي 

الإلزامــي علــى ســبيل المثــال(.

في  الصــرف:  وأســعار  الرأســمالية  التدفقــات  مخاطــر  إدارة 

أســعار  تعديــل  ينبغــي  المرنــة،  الصــرف  أســعار  ذات  البلــدان 

الســالبة  التجــاري  التبــادل  معــدلات  ضــوء  في  الصــرف 

والتدفقــات الرأســمالية الخارجــة المحتملــة، مــع عــدم التدخــل 

في ســوق الصــرف الأجنبــي إلا لمنــع الاضطرابــات الســوقية. 

الماليــة  الأســواق  لتعميــق  المتواصلــة  الجهــود  وستســاعد 

الحــد  في  للديــن  الاســتباقية  الإدارة  واســتراتيجيات  المحليــة 

المســتقبلية. الخارجيــة  التداعيــات  تأثيــر  مــن 

الحفــاظ علــى اســتدامة مســار الديــن مــع دعــم التعــافي والفئــات 

الضعيفــة في ظــل تزايــد أســعار الفائــدة.

· بلــدان 	 مــن  عــدد  في  التمويــل  إعــادة  احتياجــات  تتزايــد 

الأســواق الصاعــدة والبلــدان متوســطة الدخــل، ممــا يضعهــا 
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الماليــة  سياســة  مســتوى  علــى  صعبــة  مفاضــلات  أمــام 

العامــة، في ظــل تزايــد أســعار الفائــدة، والضغــوط مــن أجــل 

الفقــراء،  الأوليــة المتزايــدة لحمايــة  الســلع  أســعار  موازنــة 

وارتفــاع مســتويات الديــن. ولا مفــر مــن التصحيــح المــالي 

في العديــد مــن هــذه البلــدان، غيــر أن أي دعــم إضــافي مــن 

خــلال السياســات ينبغــي أن يكــون مؤقتــا وشــفافا وموجهــا 

إجــراءات  اتخــاذ  مــع  للمخاطــر،  عرضــة  الأكثــر  للفئــات 

موازنــة لضمــان الاســتدامة. وتحديــدا، وفي ظــل حــزم الدعــم 

الاســتجابة  يمكــن  بالفعــل،  المطبقــة  الجبريــة  والأســعار 

لتزايــد الأســعار العالميــة للغــذاء والطاقــة مــن خلال الســماح 

بانتقــال الزيــادة إلى الأســعار المحليــة مــع تعويــض الأســر 

الموجهــة،  بالتحويــلات  للمخاطــر  المعرضــة  والشــركات 

وهــي وســيلة أكثــر فعاليــة وأقــل تكلفــة مقارنة بالتوســع في 

حــزم الدعــم المعممــة والضوابــط الســعرية الحاليــة أو تطبيــق 

مجموعــة جديــدة منهــا نظــرا لأنهــا عــادة مــا تكــون تنازليــة 

تــؤدي إلى تفاقــم حــالات العجــز. وفي حالــة ضعــف  وقــد 

تصحيــح  في  النظــر  يمكــن  الاجتماعــي،  الأمــان  شــبكات 

الأســعار المحليــة تدريجيــا. وســيكون مــن المهــم مواصلــة 

الجهــود لتعزيــز شــبكات الأمــان الاجتماعــي وتوســيع نطــاق 

تغطيتهــا، بمــا في ذلــك مــن خــلال الاســتفادة مــن الرقمنــة، 

ولا ســيما في ظــل مســتويات البطالــة المرتفعــة بالفعــل.

· وتواجــه البلــدان منخفضــة الدخــل والــدول الهشــة المتأثــرة 	

بالصراعــات خطــرا كبيــرا نتيجــة انعــدام الأمــن الغذائــي إلى 

جانــب التحديــات الموجــودة بالفعــل، بمــا في ذلــك الناتجــة 

عــن الجائحــة. وفي ظــل مــا تعانيــه هــذه البلــدان مــن تراجــع 

الإيــرادات ونقــص الحيــز المــالي، أصبــح تقديــم دعــم حاســم 

مــن المجتمــع الــدولي والتعــاون العالمــي مطلبيــن ضروريين 

لمنــع الأزمــات الإنســانية في العديــد مــن البلــدان.

· للاســتفادة 	 الفرصــة  للنفــط  المصــدرة  للبلــدان  وتتــاح 

إيــرادات النفــط الاســتثنائية في بنــاء هوامــش ماليــة  مــن 

الدوريــة،  للاتجاهــات  المســاير  الإنفــاق  وتجنــب  وقائيــة 

حالــة  وفي  النفــط.  أســواق  تقلبــات  ســياق  في  ســيما  ولا 

ضعــف وتيــرة التعــافي، يمكــن للبلــدان اســتخدام هــذا الحيــز 

المــالي الإضــافي بحكمــة مــن خــلال إيــلاء الأولويــة للإنفــاق 

الاجتماعــي الموجــه والاســتثمارات المنتجــة. كذلــك ينبغــي 

المضــي قدمــا نحــو تنفيــذ الإصلاحــات الماليــة الملحــة لدعــم 

الاســتدامة والعدالــة بيــن الأجيــال علــى المــدى الطويــل.

منطقــة  في  ســيما  ولا  المــالي،  الاســتقرار  مخاطــر  مراقبــة 

القوقــاز وآســيا الوســطى. في بلــدان القوقــاز وآســيا الوســطى 

وضغوطــا  الدولــرة  مــن  مرتفعــة  مســتويات  تشــهد  التــي   –
اســتباقية  إجــراءات  اتخــاذ  ينبغــي   – العملــة  قيمــة  لخفــض 

لمراقبــة التداعيــات القادمــة مــن روســيا والآثــار ذات الصلــة 

علــى الميزانيــات العموميــة، ووضــع نظــم احترازيــة ورقابيــة 

الدعــم  لــزم الأمــر. وســيتعين الاســتمرار في ســحب تدابيــر  إذا 

معــه تجنــب  يمكــن  نحــو  علــى  تدريجيــا  بالجائحــة  المرتبطــة 

تتوافــر  التــي  للشــركات  الدعــم  توجيــه  مــع  الإفــلاس  حــالات 

لهــا مقومــات الاســتمرار. وبالنســبة للبلــدان المصــدرة للنفــط، 

الحيــز  النفــط  أســعار  ارتفــاع  عــن  الناتجــة  الســيولة  ســتتيح 

الــلازم لســحب جميــع هــذه التدابيــر بالكامــل مــع احتــواء أي 

آثــار ســلبية علــى نمــو الائتمــان. وبوجــه عــام، ينبغــي لصنــاع 

مــن  مختــارة  مجموعــة  وتشــديد  مبكــرا  التحــرك  السياســات 

الأدوات الاحترازيــة الكليــة لاســتهداف جيــوب الضعــف الكبيــرة 

إبريــل  )عــدد  الماليــة  للأوضــاع  الحــاد  التشــديد  تجنــب  مــع 

العالمــي(. المــالي  الاســتقرار  تقريــر  مــن   2022

والشــفافية:  المصداقيــة  مــن  إطــار  في  السياســات  تنســيق 

أصبح التنســيق بين سياســة المالية العامة والسياســة النقدية 

وسياســات القطــاع المــالي ضــرورة ملحــة في ظــل التعقيــدات 

الراهنــة ومحدوديــة الحيــز المتــاح مــن خــلال هــذه السياســات. 

فبالرغــم مــن أن تشــديد السياســة النقديــة لاســتهداف التضخــم 

أمــر لا مفــر منــه، فإنــه ســيؤدي إلى تقليــص الحيــز المــالي مــن 

خــلال زيــادة تكلفــة الاقتــراض. لذلــك ففــي البلــدان التــي تعــاني 

أســعار  رفــع  ســيتطلب  المــالي،  الحيــز  محدوديــة  مــن  بالفعــل 

الفائــدة تنفيــذ تصحيحــات أكثــر قــوة للحفــاظ علــى اســتدامة 

مســار الديــن. وســيؤدي إرخــاء سياســة الماليــة العامــة لدعــم 

التعــافي في البلــدان التــي تشــهد ارتفاعــا في معــدلات التضخــم 

إلى تفاقــم مســتويات التضخــم والتصــادم بالتــالي مــع أغــراض 

مصداقيــة  تعــد  التنســيق،  جانــب  وإلى  النقديــة.  السياســة 

السياســات وشــفافيتها مــن العوامــل الأساســية للتخفيــف مــن 

أن  ينبغــي  الماليــة  فالتصحيحــات  المفاضــلات.  هــذه  وطــأة 

تســتند إلى إطــار مــالي متوســط الأجــل يحــدد بوضــوح كيفيــة 

الحفــاظ علــى اســتدامة مســار الديــن. كذلــك ينبغــي أن تعكــس 

الموازنــة العامــة جميــع التدخــلات الحكوميــة لتجنــب التعتيــم 

النــاتج عــن الإنفــاق خــارج الموازنــة. وفي ظــل المخــاوف بشــأن 

ووضــوح  النقديــة  الأطــر  تحســين  سيســاهم  التضخــم،  ترســخ 

اســتراتيجيات التواصــل في تعزيــز مصداقيــة البنــك المركــزي 

ومســاعدة البلــدان علــى الاســتجابة بفعاليــة لمعــدلات التضخــم 

المتزايــدة.

ولا يــزال التعــاون العالمــي والإقليمــي متعــدد الجوانــب مطلبــا 

للأزمــات  والاســتجابة  الجائحــة  علــى  للســيطرة  ضروريــا 

قــدرة  لضمــان  الجهــود  تكثيــف  وينبغــي  بفعاليــة.  الإنســانية 

كل بلــد علــى الوصــول العــادل إلى مجموعــة شــاملة مــن وســائل 

واختبــارات  اللقاحــات  باســتخدام  لكوفيــد-19  التصــدي 

حــوالي  نظــرا لأن  والعلاجــات المختلفــة،  الإصابــة  تشــخيص 

يُتوقــع  لا  الوســطى  وآســيا  الأوســط  الشــرق  بلــدان  نصــف 

منهــا الوصــول بنطــاق تغطيــة التطعيــم إلى 70% علــى النحــو 

.2022 عــام  في  المســتهدف 
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... مع تعزيز الصابة على المدى الطويل

الهيكليــة  الإصاحــات  وتيــرة  تســريع  إلى  الحاجــة  أصبحــت 

السياســات  تشــديد  تأثيــر  مــن  للتخفيــف  إلحاحــا  أكثــر 

طويلــة  للنــدوب  والتصــدي  النمــو،  علــى  الكليــة  الاقتصاديــة 

الصلابــة  وتعزيــز  والحــرب،  الجائحــة  عــن  الناجمــة  الأجــل 

مســتدام  تعــاف  تحقيــق  ولدعــم  الجائحــة.  بعــد  مــا  عــالم  في 

وشــامل وأكثــر خضــرة، ينبغــي للبلــدان إيــلاء الأولويــة للتدابيــر 

اللازمــة لمعالجــة بعــض القضايــا الهيكليــة طويلــة الأمــد، مثــل 

تعزيــز كفــاءة المصروفــات الحكوميــة والقــدرة علــى تحصيــل 

الإيــرادات، وتشــجيع أنشــطة القطــاع الخــاص، وتقليــص حجــم 

الشــباب، والتصــدي  الرســمي والحــد مــن بطالــة  القطــاع غيــر 

لتغير المناخ. ومن شــأن الاســتفادة من تســارع وتيرة الرقمنة 

أثنــاء الجائحــة، مــن خــلال الجهــود المتواصلــة لتوســيع نطــاق 

الحصــول علــى التكنولوجيــا، المســاعدة في دعــم الإصلاحــات، 

الخدمــات  تقديــم  آليــات  فعاليــة  وزيــادة  الإنتاجيــة،  وتعزيــز 

الاجتماعــي. الأمــان  شــبكات  وتنفيــذ  الحكوميــة 

المرتبطــة  الحكومــي  الدعــم  تدابيــر  ســحب  مــع  وبالتزامــن 

بالجائحــة ومــا يلــي ذلــك مــن عمليــات الضبــط المــالي، ســيكون 

من الضروري إعادة النظر في حجم الإنفاق العام وطبيعته. 

وســيكون الخــروج مــن الجائحــة بمثابــة فرصــة لإعــادة تصميــم 

وتوزيــع المصروفــات العامــة علــى النحــو الــلازم للتحــول إلى 

دعــم  وحــزم  موثوقيــة  وأكثــر  نطاقــا  أوســع  أمــان  شــبكات 

موجهــة نحــو مســتحقيها بدقــة أكبــر، ونظــام إدارة عامــة أقــل 

والتحويــلات  الأجــور  فاتــورة  )مــن خــلال تخفيــض  تضخمــا 

 ،))IMF, 2021 إلى المؤسســات المملوكــة للدولــة )راجــع دراســة

وآليــات أكثــر فعاليــة للإنفــاق الاســتثماري لتعزيــز مســتويات 

النــاتج الممكــن.

ومن شــأن زيادة القدرة على توليد الإيرادات تعزيز اســتدامة 

لنظــم  الداعــم  للإنفــاق  المجــال  إتاحــة  مــع  العامــة  الماليــة 

الرعاية الاجتماعية )دراســة IMF, 2022c(. ويمكن أن تســاعد 

سياســات تعبئــة الإيــرادات في اســتعادة القــدرة علــى تحصيــل 

الإيــرادات وإعــادة تشــكيل نظــم الضريبــة التصاعديــة. ويشــكل 

الصاعــدة  الأســواق  لبلــدان  بالنســبة  حاســما  عنصــرا  ذلــك 

والبلــدان متوســطة الدخــل والبلــدان منخفضــة الدخــل في ظــل 

مــا شــهدته مــن خســائر كبيــرة علــى جانــب الإيــرادات بســبب 

الجائحــة. أمــا في البلــدان المصــدرة للنفــط، فيتمثــل التحــدي في 

زيــادة الإيــرادات غيــر الهيدروكربونيــة والتنــوع الاقتصــادي. 

)اتخــاذ  الضريبــي  الوعــاء  توســيع  الأولويــات  وتتضمــن 

الإجــراءات اللازمــة تجــاه الإعفــاءات وانعــدام كفــاءة الحوافــز 

الضريبيــة وفــرض ضريبــة القيمــة المضافــة إن لم تكــن مطبقــة 

بالفعــل( وتحســين مســتويات الامتثــال مــن خــلال التركيــز علــى 

إصلاحــات إدارة الإيــرادات وتوفيــر الحوافــز اللازمــة للدخــول 

تحــت مظلــة الاقتصــاد الرســمي.

القطــاع  أنشــطة  تشــجيع  الهادفــة إلى  السياســات  وستســاعد 

الخــاص في زيــادة الإنتاجيــة وتقليــص حجــم القطــاع غيــر 

وســيمكن   .)IMF, 2022b )دراســة  الشــمول  ودعــم  الرســمي 

زيــادة الإنتاجيــة وتســهيل توســيع نطــاق الاقتصــاد الرســمي 

المصممــة  الهيكليــة  الإصلاحــات  خــلال  مــن  الشــمول  ودعــم 

إلى  الهادفــة  كالتدابيــر   – الخــاص  القطــاع  أنشــطة  لتشــجيع 

عــن  الناجمــة  الأعبــاء  مــن  والحــد  الحوكمــة،  جــودة  تحســين 

تكافــؤ  وضمــان  الحكومــي،  القطــاع  في  التنظيميــة  القواعــد 

وتحســين  الاقتصاديــة  الكيانــات  جميــع  أمــام  الفــرص 

نظــم  وتصميــم  الماليــة،  الخدمــات  توافــر  وزيــادة  المنافســة، 

ضريبيــة فعالــة تخلــو مــن التشــوهات، وإزالــة أوجــه الجمــود 

العمــل. ســوق  قوانيــن  مــن  الضروريــة  غيــر 

ويعــد التكيــف مــع تغيــر المنــاخ مــن الأولويــات الملحــة علــى 

مســتوى المنطقــة )دراســة IMF, 2022a(، مــع ضــرورة موازنــة 

المدمــرة  الآثــار  أصبحــت  وقــد  بدقــة.  الطاقــة  أمــن  مخاطــر 

لتغيــر المنــاخ علــى حيــاة النــاس وســبل رزقهــم واقعــا منظــورا 

بالفعــل في منطقــة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى، ولا ســيما 

في الاقتصــادات المعتمــدة علــى الزراعــة. كذلــك ألقــت الحــرب 

في أوكرانيــا الضــوء علــى مواطــن الضعــف ذات الصلــة بأمــن 

 – وتبعاتــه  المنــاخ  تغيــر  مــع   – التكيــف  فــإن  لذلــك  الطاقــة. 

أصبــح أولويــة ملحــة علــى مســتوى المنطقــة وينبغــي أن يكــون 

جــزءا مــن اســتراتيجيات مناخيــة شــاملة تتضمــن أيضــا تدابيــر 

زيــادة  ظــل  الانتقاليــة في  وآليــات لإدارة المخاطــر  تخفيفيــة 

التقلبــات في أســواق الطاقــة. ويمكــن للبلــدان المصــدرة للنفــط 

في  الاســتثنائية  النفطيــة  الإيــرادات  فرصــة  اســتغلال  أيضــا 

أنشــطتها  وتنويــع  النظيفــة  الطاقــة  مصــادر  في  الاســتثمار 

الاقتصاديــة.

الدعــم المقــدم مــن صنــدوق النقــد الــدولي: قــدم صنــدوق النقــد 

الأوســط  الشــرق  منطقــة  في  الأعضــاء  لبلدانــه  دعمــا  الــدولي 

وآسيا الوسطى في صورة تسهيلات تمويلية بقيمة 20 مليار 

تخصيــص  عــن  فضــلا  الجائحــة،  بدايــة  منــذ  أمريكــي  دولار 

أمريكــي  دولار  مليــار   49,3 بقيمــة  خاصــة  ســحب  حقــوق 

لتعزيــز الأصــول الاحتياطيــة علــى مســتوى المنطقــة، كمــا أنشــأ 

الصنــدوق الاســتئماني للصلابــة والاســتدامة لتحويــل المــوارد 

الماليــة مــن البلــدان ذات المراكــز الخارجيــة القويــة إلى البلــدان 

بتكلفــة  الأجــل  طويــل  تمويــل  شــكل  في  للمخاطــر  المعرضــة 

معقولــة. ويعكــف الصنــدوق حاليــا علــى مســاعدة المنطقــة في 

العالميــة  الماليــة  الأوضــاع  وتشــديد  الحــرب  تداعيــات  إدارة 

مــن خــلال التمويــل وتنميــة القــدرات وتقديــم المشــورة بشــأن 

السياســات. 



14

آفاق الاقتصاد الإقليمي: الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

صندوق النقد الدولي  |  إبريل  2022

المراجع 

International Monetary Fund (IMF). 2021. “State-Owned 
Enterprises in Middle East, North Africa, and Central Asia: 
Size, Role, Performance, and Challenges.” IMF Departmental 
Paper 21/19, International Monetary Fund, Washington, DC. 

International Monetary Fund (IMF). 2022a. “Feeling the Heat: 
Adapting to Climate Change in the Middle East and Central 
Asia.” IMF Departmental Paper 22/008, Washington, DC.

International Monetary Fund (IMF). 2022b (forthcoming). 
“Informality, Development, and Business Cycle in North 
Africa.” IMF Departmental Paper, Washington, DC.

International Monetary Fund (IMF). 2022c (forthcoming). 
“Revenue Mobilization for a Resilient and Inclusive Recovery 
in the Middle East and Central Asia.” IMF Departmental 
Paper, Washington, DC.

Simoes, Alexander J. G., and Cesár A. Hidalgo. 2011. “The 
economic complexity observatory: An analytical tool for 
understanding the dynamics of economic development.” In 
Workshops at the Twenty-Fifth AAAI Conference on Artificial 
Intelligence, August. 



15

1- التطورات والآفاق الإقليمية: تباعد مسارات التعافي في أوقات تموج بالاضطرابات    
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التجــارة  خــلال  مــن  الوســطى  وآســيا  القوقــاز  بلــدان  علــى  مباشــرة  آثــار  لهــا  المصاحبــة  والعقوبــات  الحــرب  عــن  تنشــأ  أن  يُتوقــع 

وأوكرانيــا. روســيا  مــع  الماليــة  والروابــط  والتحويــلات 

تراجع الصادرات والسياحة والتحويات: من الممكن أن تؤدي نوبة الركود العميقة التي تشهدها كل من روسيا وأوكرانيا والقيود 

المفروضــة علــى المعامــلات الدوليــة والتمويــل التجــاري إلى انخفــاض حــاد في الصــادرات مــن منطقــة القوقــاز وآســيا الوســطى إلى 

هذيــن البلديــن، وتعــد أرمينيــا وجورجيــا همــا الأكثــر تضــررا علــى الإطــلاق.1 عــلاوة علــى ذلــك، يمكــن أن تتأثــر صــادرات واســتثمارات 

الطاقــة في بعــض بلــدان القوقــاز وآســيا الوســطى المصــدرة للنفــط بســبب العقوبــات المفروضــة علــى الشــركات الروســية والاعتمــاد 

علــى خطــوط الأنابيــب والموانــئ الروســية والأوكرانيــة في تصديــر النفــط )كازاخســتان(. ويُرجــح أن يتأثــر قطــاع الســياحة أيضــا 

نظــرا لأن روســيا وأوكرانيــا وبيــلاروس تشــكل أكثــر مــن 15% مــن مجمــوع الســائحين الوافديــن إلى أرمينيــا وأذربيجــان وجورجيــا 

وطاجيكســتان. ويُتوقــع أن يــؤدي تراجــع النمــو في روســيا والضغــوط علــى الروبــل والقيــود علــى نظــم الدفــع إلى فــرض معوقــات حــادة 

علــى التحويــلات الوافــدة إلى منطقــة القوقــاز وآســيا الوســطى التــي تمثــل مــا بيــن 7% و25% مــن إجمــالي النــاتج المحلــي في جمهوريــة 

قيرغيزســتان وطاجيكســتان وأوزبكســتان. وقــد يــؤدي طــول أمــد الحــرب إلى عــودة أعــداد كبيــرة مــن العمــال إلى موطنهــم، ممــا ينتــج 

عنــه ارتفــاع معــدلات البطالــة وضغــوط اجتماعيــة.

الإطار 1-1 : الحرب في أوكرانيا والعقوبات المفروضة على روسيا: التداعيات المباشرة على 

منطقة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

إلى روسيا إلى أوكرانيا

المصــدر: قاعــدة بيانــات الأمم المتحــدة لتجــارة الســلع الأساســية، 

٢٠٢٠، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.
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شكل الإطار ١-١-١: الشرق الأوسط وآسيا 

الوسطى: الصادرات إلى روسيا وأوكرانيا
(٪ من مجموع الصادرات، ٢٠٢٠)

الوقودالقمح الأسمدة

المصــدر: قاعــدة بيانــات الأمم المتحــدة لتجــارة الســلع الأساســية، ٢٠٢٠، 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

 Economic Complexity Observatory, تقريــر  مــن  مســتمدة  البيانــات   ١

.2019

شكل الإطار ١-١-٢: الاعتماد على واردات الغذاء 

والطاقة من روسيا وأوكرانيا
(الواردات من روسيا وأوكرانيا، ٪ من مجموع هذه الواردات، 

(٢٠٢٠

القوقاز وآسيا 

الوسطى

الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

وأفغانستان وباكستان
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أعد هذا الإطار كل من جيتا مينكولاسي وأوليفييه بيزيمانا بناء على المعلومات التي قدمتها الفرق المختصة ببلدان القوقاز وآسيا الوسطى.

1 يمكــن أن تتيــح الحــدود البريــة مــع روســيا اســتمرار بعــض المعامــلات التجاريــة، بينمــا يحتمــل أن تتوقــف جميــع الأنشــطة التــي تعتمــد علــى نقــل الســلع مــن 

خــلال الموانــئ.
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نقــص الإمــدادات، وانعــدام أمــن الغــذاء والطاقــة، والاســتطاعة الماليــة: تعتمــد بلــدان القوقــاز وآســيا الوســطى اعتمــادا كبيــرا علــى 

واردات القمــح والأســمدة مــن روســيا وأوكرانيــا )أرمينيــا وأذربيجــان وجورجيــا( وواردات الطاقــة مــن روســيا )أرمينيــا وجمهوريــة 

قيرغيزســتان(.2 ويمكــن أن يــؤدي الإغــلاق المحتمــل للحــدود والحظــر الصريــح للــواردات وتقييــد التمويــل التجــاري إلى حــالات عجــز 

محتملــة مــا لم تتــم موازنــة هــذه العوامــل مــن خــلال الاحتياطيــات الاســتراتيجية أو المصــادر البديلــة. وسيســاهم ارتفــاع أســعار 

الغــذاء والطاقــة في تفاقــم هــذه المخاطــر، ممــا قــد يــؤدي علــى الأرجــح إلى زيــادة الدعــم لموازنــة هــذه الضغــوط في ظــل تنامــي مخاطــر 

الاجتماعيــة. الاضطرابــات 

ضغــوط أســعار الصــرف: تراجعــت قيمــة العمــلات في بلــدان القوقــاز وآســيا الوســطى أمــام الــدولار، وهــو مــا يــدل أيضــا علــى أن عمــلات 

المنطقــة عــادة مــا تتحــرك بالتــوازي مــع بعضهــا البعــض )جورجيــا وكازاخســتان وجمهوريــة قيرغيزســتان(، وإن كانــت قــد ظلــت أعلــى 

مــن الروبــل. وقــد يــؤدي ذلــك إلى تفاقــم الضغــوط التضخميــة مجــددا، وتعقيــد المفاضــلات علــى مســتوى السياســات، وفــرض مخاطــر 

علــى الاســتقرار المــالي في البلــدان التــي تعــاني مــن عــدم اتســاق ميزانياتهــا العموميــة بالعملــة الأجنبيــة.

الانكشــافات المصرفيــة والمدفوعــات عبــر الحــدود: ســتؤدي العقوبــات المفروضــة علــى البنــوك الروســية إلى تداعيــات علــى الشــركات 

التابعــة لهــا ذات التأثيــر الملحــوظ في عــدد مــن بلــدان القوقــاز وآســيا الوســطى )4% و5% و14% مــن مجمــوع أصــول القطــاع المصــرفي 

في جورجيــا وأرمينيــا وكازاخســتان، علــى الترتيــب، قبــل الأزمــة(. وعقــب إعــلان العقوبــات، ســهلت الســلطات التنظيميــة في جورجيــا 

تصفيــة حافظــة أحــد البنــوك الروســية التابعــة. عــلاوة علــى ذلــك، يمكــن أن يــؤدي اســتبعاد البنــوك الروســية مــن جمعيــة الاتصــالات 

الســلكية واللاســلكية الماليــة بيــن البنــوك علــى مســتوى العــالم )ســويفت( والعقوبــات المفروضــة علــى القطــاع المصــرفي الروســي إلى 

الحــد مــن المدفوعــات عبــر الحــدود نظــرا لأن توســيع نطــاق نظــم الدفــع وعلاقــات المراســلة المصرفيــة البديلــة يتطلــب وقتــا طويــلا وتكلفة 

أكبــر. كذلــك قــد تشــهد عــدة بلــدان في منطقــة القوقــاز وآســيا الوســطى تداعيــات غيــر مباشــرة مــن خــلال كازاخســتان التــي تمــارس 

أنشــطة الوســاطة الماليــة في قطاعــي التجــارة والمدفوعــات، بمــا في ذلــك مــن خــلال البنــوك التابعــة )جمهوريــة قيرغيزســتان(.

2 يمكن أن تشكل عقود الغاز طويلة الأجل بين روسيا وأرمينيا عامل تخفيف من وطأة التداعيات.

الإطار 1-1 : )تتمة(
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الوسطى  وآسيا  الأوسط  الشرق  التضخم في منطقة  ارتفع 

منذ منتصف 2020، كما هو الحال في سائر أنحاء العالم، 

الخاصة  والظروف  العامة  العوامل  من  مجموعة  بسبب 

هي  عام،  بوجه  الخارجية،  العوامل  وكانت  بلد.  بكل 

المحرك الرئيسي وراء ديناميكية الأسعار في المنطقة، من 

المنظور التاريخي وفي الفترة الحالية على حد سواء. ومن 

انتقال  أن  من  التقديرات  إليه  تشير  ما  العوامل  هذه  بين 

آثار تغيرات أسعار الغذاء الدولية هو الذي يُحْدِث التأثير 

الأقوى على ديناميكية التضخم المحلي في معظم البلدان، 

تؤثر على  الإمداد  الانقطاعات في سلاسل  أن  يبدو  بينما 

الإطلاق.  على  الأطول  هي  تأخر  بفترة  المحلي  التضخم 

بشكل  محدودا  الدولية  النفط  أسعار  تغيرات  تأثير  وكان 

أكبر في المنطقة انعكاسا لانتشار الدعم المرتبط بالطاقة. 

أحد  التضخمية  التوقعات  التاريخية، كانت  الناحية  ومن 

الخارجية،  العوامل  جانب  إلى  كذلك،  الرئيسية  المحركات 

ولكن لا يبدو أن للعوامل المحلية تأثيرا ذا دلالة إحصائية 

ومع  القياس.  في  ما  لخطأ  انعكاسا  ربما  التضخم،  على 

لها  العوامل المحلية كان  أن  الراهن  الوقت  يبدو في  هذا، 

بما  البلدان،  بعض  في  التضخم  ديناميكية  دفع  في  دور 

فيها توسع سياسة المالية العامة والسياسة النقدية وقوة 

التعافي الجاري.

٢-1 آخر ديناميكيات التضخم في 

الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

 .2021 عام  خلال  المنطقة  في  التضخم  ارتفاع  استمرار 

للتغير في مؤشر أسعار المستهلكين  السنوي  ارتفع المتوسط 

من 7,5% في ٢٠19 إلى 14,8% في ٢٠٢1 في منطقة الشرق 

منطقة  في   %9,٢ إلى   %6,6 ومن  إفريقيا  وشمال  الأوسط 

الناتج  إجمالي  متوسطات  حسب  الوسطى،  وآسيا  القوقاز 

المحلي المرجح بتعادل القوى الشرائية. وعُمِّمَت هذه الزيادة 

على فئات الدخل عبر البلدان، وإن اختلفت معدلاتها وبدأت 

من مستويات مختلفة. ومن خلال تقسيم التضخم الكلي إلى 

عنصريه من الغذاء والطاقة وكذلك التضخم الكلي مع استبعاد 

عنصري الغذاء والطاقة )تحت مسمى »أخرى«( )راجع المرفق 

تتضح  التفاصيل(  على  للاطلاع  الإنترنت  شبكة  على   1-1

الأنماط التالية:1 

 ارتفاع أسعار الغذاء كان هو المحرك الرئيسي وراء التضخم 

الكلي في ٢٠٢1، ما عدا في دول مجلس التعاون الخليجي 

)راجع الشكل البياني ٢-1، اللوحات من 1-3 التي تعرض 

الغذاء  المثال، ساهم  فعلى سبيل  غير مرجحة(.  متوسطات 

بما يقرب من 6٠% من ارتفاع التضخم الكلي في الفترة بين 

إفريقيا  وشمال  الأوسط  الشرق  منطقة  في  و٢٠٢1   ٢٠٢٠

 1-1 المرفق  )راجع  الخليجي  التعاون  مجلس  دول  عدا  ما 

على شبكة الإنترنت للاطلاع على التفاصيل(. ويرجع أحد 

دول  في  الغذاء  أسعار  لتضخم  الطفيفة  المساهمة  أسباب 

مجلس التعاون الخليجي إلى انخفاض وزن المواد الغذائية 

نسبة  وتراجع  لديها  المستهلكين  أسعار  مؤشر  سلال  في 

الواردات وكذلك إلى  الغذائية المستوردة إلى مجموع  المواد 

)الشكل  واسع  نطاق  على  الجبرية  الأغذية  أسعار  تطبيق 

البياني 1-1-1 في المرفق 1-1 على شبكة الإنترنت(. 

المحرك  هو  والطاقة  الغذاء  منه  مستبعدا  التضخم  كان 

الرئيسي الثاني للتضخم الكلي في معظم أنحاء المنطقة، لكنه 

 — الخليجي  التعاون  مجلس  دول  في  الرئيسي  بالدور  قام 

 — المنطقة  ببقية  مقارنة  أقل  تضخم  مستوى  تسجل  التي 

نتجت عن  التي  الأساس  فترة  على حد سواء لآثار  انعكاسا 

الخدمات(،  على  سيما  )ولا   ٢٠٢٠ أثناء  الانكماش  ضغوط 

وقوة التعافي الجاري، والسياسات المحلية في بعض البلدان.

ولم ترتفع أسعار الطاقة المحلية بشكل كبير إلا في مجموعة 

الأخرى  البلدان  وتأثرت  )مثل جورجيا(.  البلدان  من  جزئية 

بقدر أقل بسبب دعم الطاقة )راجع القسم ٢-3( و/أو نتيجة 

لاعتمادها على عقود الغاز طويلة المدى، التي عادة ما تظل 

أسعار الغاز ثابتة في ظلها على المدى القصير )وذلك مثلا في 

بعض بلدان منطقة القوقاز وآسيا الوسطى والأردن(.

الذي  المرجح  غير  المتوسط  إلى  للتوصل  المستخدمة  البلدان  عينة   1  ,1

يعرضه الشكل البياني ٢-1 تختلف عن العينة المستخدمة للتوصل إلى 

المتوسط المرجح بتعادل القوى الشرائية المُشار إليه أعلاه والمستخدمة 

من  لبنان  تُستبعد  خاصة،  وبصفة   .1 الفصل  في  البيانية  الأشكال  في 

العينة في الشكل البياني ٢-1، وهي قيمة شاذة، فلا تتضمن سوى تلك 

البلدان التي تتوافر بياناتها اللازمة لعملية التقسيم. راجع المرفق 1-1 

على شبكة الإنترنت للاطلاع على قائمة البلدان المشمولة في العينة.

وقدم  سخا،  وزهرا  غوري،  وفيليبو  غارسيا-فيردو،  رودريغو  إعداد 

روي راندين مساعدة بحثية ممتازة.

٢- بين الحال والمآل: نظرة عميقة 

في ديناميكية التضخم ومحركاته في 

الشرق الأوسط وآسيا الوسطى 
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صندوق النقد الدولي  |  إبريل  ٢٠٢٢

٢-٢ العوامل الخارجية مقابل 

المحلية: تقييم تجريبي

للعوامل الخارجية والمحلية على  التاريخي  التأثير  لفحص 

ديناميكيات التضخم المحلي، يجري تقدير منحنى فيليبس 

المعزز لعشرة بلدان في الفترة من 2014–2021، باستخدام 

للسنوات  التضخم  توقعات  مثل  ضابطة،  معيارية  متغيرات 

الخمس التالية )والمتغيرات البديلة لها هي توقعات الخبراء 

الأساسي  والتضخم  الدولي(،  النقد  صندوق  في  المختصين 

وفجوات  الخارجية،  الأسعار  ضغوط  ومقاييس  المتأخر، 

الناتج المحلية والخارجية.٢،3

٢, يستخدم هذا القسم اثنين من مقاييس ضغوط الأسعار الخارجية: )1( 

النسبة المئوية للتغير في مؤشرات أسعار المنتجين المرجح بالواردات في 

العملة المحلية باستخدام  التجارة )مع تحويلها إلى  الشريكة في  البلدان 

في  للتغير  المئوية  بالنسبة  ومقارنة  الاسمي(  الفعلي  الصرف  سعر 

مخفض إجمالي الناتج المحلي، حسب ما ورد في عدد أكتوبر ٢٠٢1 من 

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، الفصل الثاني، و)٢( النسبة المئوية للتغير 

المتأخر على أساس ربع سنوي مقارن في مؤشر أسعار الواردات.

الفعلي  الناتج  بين  الفرق  هي  والخارجية  المحلية  الناتج  فجوات   ,3

والممكن كنسبة مئوية من الناتج الممكن حيث يجري تقدير الناتج الممكن 

على أساس الاتجاه العام الأساسي للناتج باستخدام مرشح هودريك - 

بريسكوت. ويُستخدم إجمالي الناتج المحلي غير النفطي في حالة البلدان 

المصدرة للنفط.

يبدو أن التضخم الأساسي المحلي حساس لكل من العوامل 

الخارجية وتوقعات التضخم في البلدان التي تشملها العينة 

المستخدمة في التقدير.

·  فزيادة الضغوط السعرية الخارجية بمقدار نقطة مئوية 	

البلدان  لدى  المنتجين  أسعار  أساس  على   — واحدة 

التضخم  في  بارتفاع  تقترن   — التجارة  في  الشريكة 

الضغوط  زيادة  )أو  مئوية  نقطة   ٠,٠3 قدره  الأساسي 

تنتج  واحد  معياري  انحراف  بمقدار  الخارجية  السعرية 

عنها زيادة في التضخم الأساسي مقدارها ٠,33 انحراف 

معياري )الشكل البياني ٢-٢((، مما يتماشى مع تقديرات 

عينة أوسع من الأسواق الصاعدة في عدد أكتوبر ٢٠٢1 

من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي. وتم التوصل إلى نتائج 

دون  النتائج  وتظل  الكلي.  التضخم  حالة  في  مشابهة 

آخر  كمقياس  الواردات  أسعار  استخدام  عند  يُذكر  تغيير 

البياني٢-٢(.5،4  )الشكل  الخارجية  السعرية  للضغوط 

والنظر  التقديري  النموذج  استخدام  خلال  من  ويتضح 

عن قُرب إلى آخر فترة أن العوامل الخارجية تشكل %5٠ 

ازداد  قد  الخارجية  العوامل  دور  أن  التجريبية  الدراسات  آخر  من  يتبين   ,4

على مدار العقد الماضي بسبب زيادة الانفتاح التجاري وزيادة سلاسل القيمة 

.)Auer, Borio, and Filardo 2017; Forbes, 2019 العالمية )دراسة

لدى  المنتجين  أسعار  مؤشرات  إدراج  عند  أيضا  الأمر  هذا  ينطبق   ,5

بشكل  الاسمية  الفعلية  الصرف  وأسعار  التجارة  في  الشريكة  البلدان 

الإنترنت للاطلاع  المرفق 1-٢ على شبكة  )راجع  الانحدار  منفصل في 

على اختبارات ثبات النتائج(.

الغذاء

الطاقة

أخرى

التضخم الكلي

الغذاء

الطاقة

أخرى

التضخم الكلي

الغذاء

الطاقة

أخرى

التضخم الكلي

١- الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

       (ما عدا دول مجلس التعاون الخليجي)

٣- القوقاز وآسيا الوسطى٢- دول مجلس التعاون الخليجي

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي بناء على البيانات من مؤسسة Haver Analytics والسلطات الوطنية.

الشكل البياني ٢-١: آخر ديناميكيات التضخم في مؤشر أسعار المستهلكين

(٪، على أساس سنوي مقارن، متوسط غير مرجح)
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 ٢٠٢٠ بين  الفترة  في  الأساسي  التضخم  في  التغير  من 

و٢٠٢1. 6

· دورا 	 الطويل  المدى  على  التضخم  لتوقعات  أن  ويبدو 

بارزا في تفسير ديناميكيات التضخم. فارتفاع توقعات 

مئوية  نقطة  بمقدار  التالية  الخمس  للسنوات  التضخم 

مقداره  الأساسي  التضخم  في  بارتفاع  يقترن  واحدة 

٠,٢1 نقطة مئوية — أو زيادة توقعات التضخم بمقدار 

 ٠,5 مقدارها  زيادة  إلى  تؤدي  واحد  معياري  انحراف 

البياني  )الشكل  الأساسي  التضخم  في  معياري  انحراف 

التضخم  حالة  في  ثابتة  النتيجة  هذه  وتظل   .)٢-٢

الكلي وكذلك إزاء الأفق الزمني لتوقعات التضخم )راجع 

المرفق 1-٢ على شبكة الإنترنت(.7 ويتضح من النموذج 

حتى  أخرى  ومرة   ٢٠19 نهاية  حتى  النموذج  تقدير  يكشف  لا   ,6

نهاية ٢٠٢1 عن حدوث أي تغيير في تقديرات المُعامِلات، مما يدل على 

استقرار منحنى فيليبس التقديري طوال فترة جائحة كوفيد-19.  

وتُستخدم  المنطقة.  حالة  في  محدودة  التضخم  توقعات  بيانات   ,7

توقعات التضخم للخبراء المعنيين في صندوق النقد الدولي كبديل عن 

ذلك. ويتضح من خلال المقارنة بين العزوم الأولى والثانية لتوقعات 

متشابهة  أنها   Consensus Survey في  والتوقعات  المعنيين  الخبراء 

وتتفق  سنوات.  خمس  يغطي  للتنبؤات  زمني  إطار  ضمن  كبير  حد  إلى 

لخمس  التضخم  تنبؤات  مع  الأساسية  المواصفة  في  التضخم  توقعات 

التقديري الذي خضع للتقييم على مدار الفترة الأخيرة أن 

توقعات التضخم تسهم بنسبة 8% من التغير في التضخم 

الأساسي في الفترة بين ٢٠٢٠ و٢٠٢1.

ولا يبدو أن للعوامل المحلية دورا في حالة منحنى فيليبس 

الأطول أمدا. وبالفعل، لا يوجد لفجوة الناتج تأثير ذو دلالة 

كذلك  ويبدو  القياس.8  في  أخطاء  بسبب  ربما  إحصائية، 

مثل   — دقيقة  غير  البديلة  المحلية  الأوضاع  تقديرات  أن 

نحو  )على  الواسع  بمعناها  النقود  ونمو  المالي،  التنشيط 

يفوق إجمالي الناتج المحلي الحقيقي(، )راجع المرفق 1-٢ 

على شبكة الإنترنت للاطلاع على التفاصيل(.

وبالتركيز على الفترات الأخيرة، هناك بعض الشواهد الدالة 

على أن قوة التعافي الجاري تقترن بطفرة التضخم الأخيرة 

في المنطقة. )الشكل البياني ٢-3(. وإضافة إلى ذلك، يبدو 

أن معدل التضخم كان أعلى في المتوسط مؤخرا في البلدان 

التي اعتمدت سياسات مالية ونقدية أكثر توسعا وتلك التي 

شهدت انخفاضا أكبر في سعر الصرف )مثل الجزائر وإيران 

الإنترنت  شبكة  على   ٢-1 المرفق  )راجع  وطاجيكستان( 

التعاون  التفاصيل(. وفي بعض دول مجلس  للاطلاع على 

الخليجي، أدى بدء تطبيق ضريبة القيمة المُضافة أو زيادة 

معدلها إلى ارتفاع التضخم لفترة مؤقتة )عُمان في ٢٠٢1 

والمملكة العربية السعودية في ٢٠٢٠(.

محركات  بوصفها  التضخم  لتوقعات  البارز  الدور  إن 

كانت  إذا  ما  حول  السؤال  يطرح  التضخم  لديناميكيات 

مؤخرا،  المنطقة  في  الأسعار  بطفرة  تأثرت  قد  التوقعات 

الجاري  التضخم  ارتفاع  إلى  بدورها  تؤدي  قد  والتي 

المدى  على  التوقعات  ارتفعت  فقد  وبالفعل،  والمستقبلي. 

تُتاح  التي  البلدان  في  التضخم  هدف  وتجاوزت  القصير 

كازاخستان،  حالة  وفي  وأوزبكستان(.  )جورجيا  بياناتها 

القصير  المدى  على  التضخم  بلوغ  إلى  التوقعات  تشير 

التضخم  بهدف  الخاصة  الوسط  نقطة  من  أعلى  مستوى 

لكنه يظل أقل من الحد الأعلى. وظلت التوقعات ثابتة على 

التي  البلدان  من  صغيرة  جزئية  مجموعة  في  واسع  نطاق 

تتوفر لديها توقعات التضخم على المدى الطويل )فيما عدا 

أوزبكستان( حسب الوضع في فبراير ٢٠٢٢ )راجع المرفق 

طويل  التضخم  بشأن  معتقدات  ترصد  ما  غالبا  التي  قادمة  سنوات 

المدى وليس تأثير الصدمات المؤقتة واستجابة السياسة النقدية على 

المدى القصير.

8, يخضع تقدير فجوة الناتج لقدر كبير من عدم اليقين، ولا سيما في 

)دراسات  الدخل  منخفضة  والبلدان  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  حالة 

 Coibion, Gorodnichenko, and Orphanides and van Norden 2005، و 
.)Barkema, Gudmundsson, and Mrkaic 2020 و ،Ulate 2018

انحدار أسعار المنتجين لدى البلدان الشريكة في التجارة

انحدار أسعار الواردات

ومؤسسة  الدولي؛  النقد  صندوق  لدى  العالمي»  الاقتصاد  «آفاق  بيانات  قاعدة  المصادر: 

Haver Analytics، ومنظمة التجارة العالمية، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.
ملحوظة: تشير النقاط إلى المُعامِلات المعيارية من منحنى فيليبس المعزز (راجع المرفق على 

شبكة الإنترنت) وتشير الخطوط الرأسية إلى نطاق ثقة ٩٥٪. وتتضمن كل الانحدارات الآثار 

وكازاخستان  والأردن  وإيران  وجورجيا  مصر  البلدان:  وتشمل  الثابتة.  والزمنية  القُطرية 

والكويت والمغرب وقطر وتونس والمملكة العربية السعودية. يُرجى الرجوع إلى الحاشية ٢ 

للاطلاع على شرح مفصل لمؤشر أسعار المنتجين لدى البلدان الشريكة في التجارة.

٢٫٠–

١٫٥–

٠٫٥

١٫٠–

٠٫٥–

٠٫٠

١٫٠

توقعات 

التضخم

التضخم 

السابق

فجوة الناتج ضغوط الأسعار 

الخارجية

فجوة الناتج 

الخارجية

الشكل البياني ٢-٢ معامِلات منحنى فيليبس المعزز 

بالعوامل الخارجية

(نقاط مئوية)
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المرتفع  التضخم  أصبح  وإذا  الإنترنت(.9  شبكة  على   ٢-1

متضمنا في توقعات التضخم على المدى الطويل، فمن شأن 

هذه الآثار غير المباشرة أن تطيل أمد التضخم، كما أشارت 

تقديرات منحنى فيليبس.

٢-3 تقييم انتقال آثار العوامل 

الخارجية 

والنفط  الغذاء  أسعار  آثار  تقديرات لانتقال  القسم  يضع هذا 

إلى  العالمية  الإمداد  سلاسل  على  القيود  وآثار  الدولية 

ديناميكيات الأسعار المحلية، بناء على طرق التوقع المحلية 

وباستخدام بيانات شهرية لمجموعة من البلدان في المنطقة 

)راجع المرفق 1-3 على شبكة الإنترنت(. 

يشكل   ،1-2 القسم  يعرضها  التي  الأدلة  مع  وتماشيا 

رئيسيا  محركا  الدولية  الغذاء  أسعار  تغير  آثار  انتقال 

مستوى  وعلى  المنطقة.  في  المحلي  التضخم  لديناميكيات 

محركات التضخم الخارجية، فإن أسعار الغذاء الدولية هي 

 Consensus Surveys بيانات  باستخدام  التضخم  توقعات  تُقاس   ,9

وجورجيا  ومصر  وأذربيجان  )أرمينيا  بلدان  تسعة  عن  متاحة  وهي 

وتركمانستان  السعودية  العربية  والمملكة  وباكستان  وكازاخستان 

وخمس  سنوات  وثلاث  سنة  مدتها  زمنية  آفاقا  وتغطي  وأوزبكستان( 

سنوات وعشر سنوات.

كانت  وإن  حتى  المحلية،  الأسعار  على  تأثيرا  العوامل  أكثر 

تقديرات  من  ويتضح  نسبيا.  قصيرة  آثارها  انتقال  فترة 

 %1 بنسبة  الغذاء  أسعار  ارتفاع  أن  التغيرات  آثار  انتقال 

يؤدي، في المتوسط، إلى ارتفاع التضخم المحلي بنحو ٠,٠5 

الأولية  الصدمة  وقوع  من  أشهر  خمسة  خلال  مئوية  نقطة 

وتشير   .)4-٢ البياني  )الشكل  أشهر  عشرة  بعد  تتلاشى  ثم 

إلى  القُطْري  المستوى  على  التغيرات  آثار  انتقال  تقديرات 

أن مدى انتقالها يرتبط بوزن الغذاء في سلال مؤشر أسعار 

المستهلكين وحصة المواد الغذائية من الواردات، تماشيا مع 

الأدلة التي يعرضها القسم ٢-1. ومن المنظور الكمي، تسهم 

الفروق في أوزان الغذاء بنحو 4٠% من التباين عبر البلدان 

الدولية  الغذاء  أسعار  التغيرات في  آثار  انتقال  تقديرات  في 

على مستوى المنطقة.

النفط ليس له دور إلا في  التغيرات في أسعار  آثار  انتقال 

أسعار  فارتفاع  المنطقة.  في  البلدان  من  جزئية  مجموعة 

النفط بنسبة 1% يترتب عليه ارتفاع التضخم المحلي بنحو 

٠,٠15 نقطة مئوية، وإن كان ذلك يقتصر على البلدان التي 

يكون الدعم المرتبط بالمنتجات البترولية فيها، كنسبة من 

إجمالي الناتج المحلي، أقل من الوسيط على مستوى الشرق 

بمرور  الآثار  انتقال  ويستمر  الوسطى.1٠  وآسيا  الأوسط 

الدعم  أساس  على  العينة  تقسيم  عند  كذلك  النتيجة  هذه  تنطبق   ,1٠

وحتى  الوسيط  مستوى  دون  المحلي  الناتج  إجمالي  من  مئوية  كنسبة 

النمو المفاجئ 

١٠– ٥– صفر ٥ ١٠ ١٥

المصادر: قاعدة بيانات «آفاق الاقتصاد العالمي»، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تحُتسب قيم التضخم المفاجئ والنمو المفاجئ على أساس الفرق بين القيم الفعلية 

الاقتصاد  «آفاق  تقرير  من   ٢٠٢٠ أكتوبر  عدد  من  المأخوذة  والتوقعات   ٢٠٢١ عام  في 

العالمي».
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الشكل البياني ٢-٣: النمو المفاجئ مقابل التضخم المفاجئ، ٢٠٢١
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العراق  
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دالة الاستجابة النبضية

نطاق ثقة ٩٥٪

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الشكل البياني ٢-٤: استجابة مؤشر أسعار المستهلكين 

لصدمة نسبتها ١٪ في أسعار الغذاء الدولية

(نقاط مئوية)

أشهر
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وقوع  من  شهرا   1٢ بعد  يتلاشى  تأثيرها  يبدأ  ثم  الوقت، 

الصدمة.

ويبدو أن الانقطاعات في سلاسل الإمداد تؤثر على التضخم 

المحلي بفترة تأخر هي الأطول على الإطلاق. وارتفع مؤشر 

الذي   11،(GSCPI) العالمية  الإمداد  سلاسل  على  الضغط 

 Benigno, يتتبع مدى الانقطاعات في سلاسل الإمداد )دراسة

كبير  بشكل   ،)di Giovanni, Goren, and Noble 2022
بالمقاييس  العالية  مستوياته  من  أقل  وظل  الجائحة،  أثناء 

٢٠٢٢. ومن  فبراير  في  منها،  قريبا  كان  وإن  التاريخية، 

خلال تقدير التأثير الديناميكي لقيود سلاسل الإمداد )وتُقاس 

التضخم  على  العالمية(  الإمداد  على سلاسل  الضغط  بمؤشر 

المحلي في الشرق الأوسط وآسيا الوسطى يتبين انتقال آثار 

العُشير الثالث، مما يشير إلى أنه حتى مستويات الدعم المنخفضة نسبيا 

تخفف تأثير ارتفاع أسعار النفط الدولية على التضخم المحلي.

11, يجمع مؤشر الضغط على سلاسل الإمداد العالمية (GSCPI) بين 

الإشارات المتعلقة بالقيود على جانب العرض من مؤشرات الصناعة 

التحويلية على مستوى البلدان )وتتضمن مؤشرات مديري المشتريات، 

التي تُصحح لمراعاة عوامل   ،Institute for Supply Management dataو

الطلب( وتكاليف النقل )مثل مؤشر بورصة البلطيق للمواد الجافة ومؤشر 

العالمية  الإمداد  سلاسل  على  الضغط  مؤشر  ويمثل  بيترسون(.  هاربر 

منطقة  في  العرض  جانب  على  للقيود  ملاءمة  أكثر  مقياسا   (GSCPI)
الشرق الأوسط وآسيا الوسطى مقارنة بالمؤشرات التي تستند إلى تكاليف 

الشحن وحدها )مثل مؤشر بورصة البلطيق للمواد الجافة(، نتيجة لعدد 

البلدان غير الساحلية المرتفع نسبيا في المنطقة.

التغير بشكل موجب وذي دلالة بعد الصدمة بحوالي 1٢ شهرا. 

العالمية  الإمداد  سلاسل  على  الضغط  مؤشر  ارتفاع  وعقب 

بمقدار انحراف معياري واحد، يرتفع التضخم المحلي حسب 

البياني  )الشكل  مئوية  نقطة   ٠,٠٢ إلى  يصل  بما  التقديرات 

٢-5(. وعلى مستوى المحركات الخارجية للتضخم، يبدو أن 

المحلي  التضخم  على  تؤثر  الإمداد  سلاسل  في  الانقطاعات 

هو  تأثيرها  أن  كما  الإطلاق  على  الأطول  هي  تأخر  بفترة 

الارتفاع  نحو  المحلية  الأسعار  يدفع  مما  استدامة،  الأكثر 

حتى مُضي سنة ونصف السنة بعد الصدمة الأولية. ويُرَجَّح 

امتداد الضغوط السعرية المرتبطة بالعرض حتى نهاية عام 

٢٠٢٢ وما بعده نتيجة لاستمرار القيود على سلاسل الإمداد 

في الربع الأخير من عام ٢٠٢1.
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دالة الاستجابة النبضية

نطاق ثقة ٩٥٪

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تعرض الرسوم البيانية دوال الاستجابة النبضية التراكمية للتضخم المحلي ونطاقات 

ثقة ٩٥٪ بعد انحراف معياري واحد في مؤشر الضغط على سلاسل الإمداد العالمية.

الشكل البياني ٢-٥: استجابة مؤشر أسعار المستهلكين لصدمة 

سلاسل  على  الضغط  مؤشر  في  واحد  معياري  انحراف  مقدارها 

الإمداد العالمية 

(٪)
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تدفقات  الوسطى  وآسيا  الأوسط  الشرق  بلدان  استقبلت 

ساهم  وقد  الماضي.  العقد  خلال  متزايدة  وافدة  رأسمالية 

ذلك في التخفيف من القيود التمويلية وزيادة عمق الأسواق 

جعل  إلى  نفسه  الوقت  في  أدى  ولكنه  وسيولتها،  المالية 

المنطقة أكثر انكشافا تجاه التداعيات الناتجة عن صدمات 

تشديد  يؤدي  أن  المتوقع  ومن  العالمية.  المالية  الأوضاع 

السياسة النقدية في الاقتصادات المتقدمة، ولا سيما إذا ما 

التدفقات  آثار سلبية على  التقلبات، إلى  اقترن بالمزيد من 

الرأسمالية الوافدة وعوائد السندات وأسعار الأسهم والنشاط 

أن  يُتوقع  الكمية،  الناحية  ومن  المنطقة.  في  الاقتصادي 

يؤدي ارتفاع العائد على سندات الخزانة الأمريكية ذات أجل 

عشر سنوات بمقدار 100 نقطة أساس إلى زيادة العائد على 

السندات السيادية طويلة الأجل بحوالي 60 نقطة أساس في 

المتوسط، وتراجع أسعار الأسهم بنسبة 6%، وانخفاض نمو 

الناتج بمقدار 0,13 نقطة مئوية، مع تفاقم حدة هذه الآثار 

في البلدان ذات الأسس الاقتصادية الأضعف نسبيا. وحسب 

ذلك  إذا كان  وما  الأمريكية  النقدية  السياسة  تشديد  درجة 

سيقترن بالمزيد من التقلبات، يمكن أن تبلغ خسائر المنطقة 

دولار  مليارات   6 بين  ما  الوافدة  الحافظة  تدفقات  من 

زيادة  ستؤدي  وبينما  أمريكي.  دولار  مليار  و31  أمريكي 

مواطن الضعف وما نتج عن الحرب من تقلبات سوقية إلى 

الأرجح،  على  الصاعدة  للأسواق  بالنسبة  التداعيات  تفاقم 

للنفط  المصدرة  البلدان  في  الضعف  مواطن  تراجع  يُتوقع 

نتيجة ارتفاع أسعار النفط.

3-1 التطورات الأخيرة وحقائق 

مبسطة 

المركزية  البنوك  بدأت  المزمنة،  التضخمية  الضغوط  في ظل 

السياسات، وهو  في بعض الاقتصادات المتقدمة في تشديد 

أمر مرتقب في اقتصادات متقدمة أخرى أيضا، وإن كان لا 

يزال من غير المعلوم مدى حجم التشديد ووتيرته. وحتى قبل 

الاقتصادات  المركزية في  البنوك  بدأت  أوكرانيا،  الحرب في 

نيتها  عن  الإعلان  أو  سياساتها  تشديد  في  إما  المتقدمة 

ساهم  مما  المتزايدة،  التضخم  لمستويات  استجابة  للتشديد 

سريعا.  السيادي  الاقتراض  على  الفائدة  أسعار  ارتفاع  في 

في  قلق  مصدر  العالمية  المالية  الأوضاع  تشديد  يمثل  وقد 

الأسواق الصاعدة خصوصا، بما في ذلك الأسواق الصاعدة 

في منطقة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى. ففي السابق، أدت 

الولايات المتحدة  العادية في  النقدية  السياسات  العودة إلى 

وانخفاض  الوافدة  الرأسمالية  التدفقات  تراجع  إلى  عموما 

الأسهم،  أسواق  وتراجع  الفائدة  أسعار  وتزايد  العملات  قيم 

في  والناتج  الاستثمار  على  السلبية  الانعكاسات  عن  فضلا 

 IMF دراسة  المثال  سبيل  على  )راجع  الاقتصادات  هذه 

2014، وعدد إبريل ٢٠16 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، 
Ahmed, Coulibaly, and Zlate 2017، وعدد إبريل  ودراسة 

٢٠٢٢ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي(.

للتأثر  عرضة  الوسطى  وآسيا  الأوسط  الشرق  بلدان  وتعد 

بالتحولات في الأوضاع المالية العالمية. فعلى مدار السنوات 

إلى  الوافدة  الحافظة  تدفقات  تراجعت  الماضية،  العشر 

المنطقة كلما اشتدت الأوضاع المالية العالمية، بما في ذلك 

 ،(taper tantrum)  ٢٠13 خلال »نوبة الاضطرابات« في عام

وأزمة   ،٢٠18 عام  الفيدرالي  الاحتياطي  سياسات  وتشديد 

للمخاطر،  عرضة  الأكثر  الاقتصادات  وعانت  كوفيد-19. 

نسبيا،  الأجنبية  العملة  احتياطيات  تغطية  بتدني  قياسا 

بغيرها.  مقارنة  الحافظة  تدفقات  من  المزيد  خروج  من 

في  تحول  بداية  المنطقة  شهدت  أيضا،  الأخيرة  الآونة  وفي 

الاستثمارية  المحافظ  عبر  الوافدة  المالية  التدفقات  مسار 

عقب إجراء مناقشات مكثفة حول التشديد الوشيك للسياسة 

المنطقة خسائر  الفيدرالي، حيث شهدت  للاحتياطي  النقدية 

من  الفترة  خلال  تقريبا  أمريكي  دولار  مليار   1,7 بقيمة 

 ،1-3 البياني  )الشكل   ٢٠٢٢ فبراير  إلى   ٢٠٢1 سبتمبر 

اللوحتان 1 و٢(.1 وبالمثل، ارتفعت فروق أسعار العائد على 

السندات السيادية إثر بوادر على قيام الاحتياطي الفيدرالي 

في  العائد  أسعار  فروق  وارتفعت  النقدية.  السياسة  بتشديد 

خصوصا  المنطقة  في  للنفط  المستوردة  الصاعدة  الأسواق 

على غرار الأسواق الصاعدة الأخرى )راجع عدد إبريل ٢٠٢٢ 

من تقرير الاستقرار المالي العالمي(، حيث ارتفع وسيط فروق 

تشديد  دورة  أساس خلال  نقطة  بحوالي 1٠٠  العائد  أسعار 

 5٠ من  وبأكثر   ٢٠18 عام  الفيدرالي  الاحتياطي  سياسات 

نقطة أساس خلال الفترة من 1 سبتمبر ٢٠٢1 إلى 16 فبراير 

٢٠٢٢ )الشكل البياني 3-1، اللوحة 3(.

 Emerging مؤسسة  عن  الصادرة  المالية  التدفقات  بيانات  تمثل   1  

Portfolio Fund Research نسبة قليلة فقط من مجموع تدفقات الحافظة 
 7,5 إلى   1 )مقياس  الوسطى  وآسيا  الأوسط  الشرق  منطقة  إلى  الوافدة 

تواترا مقارنة بالمصادر الأخرى وعادة ما  أعلى  في المتوسط(، ولكنها 

تُستخدم بالتالي في رصد أحدث الاتجاهات.

أعد هذا الفصل كل من نور الدين لعبيدي ومحمد بلخير وشجاعت خان 

والمعلومات  حليحل  بشار  من  المتميزة  البحثية  المساعدة  إلى  استنادا 

المقدمة من تروي ماثيسون. 

3- تحول المسار: التداعيات الناتجة عن العودة إلى 

السياسة النقدية العادية في الولايات المتحدة يمتد 

تأثيرها إلى الشرق الأوسط وآسيا الوسطى
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3-٢ تداعيات ارتفاع أسعار العائد على 

سندات الخزانة الأمريكية على الأوضاع 

المالية والاقتصادية المحلية

من أجل فهم أفضل لطبيعة وحجم تداعيات عودة السياسات 

الشرق  بلدان  على  العادية  الأوضاع  إلى  الأمريكية  النقدية 

ارتفاع  تأثير  القسم  هذا  يحلل  الوسطى،  وآسيا  الأوسط 

على  سنوات  عشر  أجل  ذات  الأمريكية  الخزانة  سندات  عائد 

الانحدار  نموذج  خلال  من  والاقتصادية  المالية  المتغيرات 

الزمنية  السلاسل  بيانات  باستخدام  للمتجهات  الذاتي 

المقطعية ربع السنوية.

إن بلدان الشرق الأوسط وآسيا الوسطى عرضة للتأثر بتداعيات 

انعكاسات  تشهد  حيث  الأمريكية،  النقدية  السياسة  تشديد 

سلبية على العوائد وأسعار الأسهم والنشاط الاقتصادي. ففي 

المتوسط، يؤدي ارتفاع العائد على سندات الخزانة الأمريكية 

زيادة  إلى  أساس  نقطة   1٠٠ بمقدار  سنوات  عشر  أجل  ذات 

السيادية طويلة الأجل في المنطقة بمقدار 56  السندات  عائد 

وانخفاض   ،%6 بنسبة  الأسهم  أسعار  وتراجع  أساس،  نقطة 

نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي بمقدار ٠,13 نقطة مئوية. 

الدراسات  من  عدد  ورد في  ما  الآثار عموما مع  وتتسق هذه 

السابقة حول الأسواق الصاعدة )راجع المرفق ٢-1 عبر شبكة 

الإنترنت للاطلاع على المزيد من التفاصيل(.٢

٢, يتسق ارتفاع عائد سندات الخزانة الأمريكية ذات أجل عشر سنوات بمقدار 

السابق  في  الأمريكية  النقدية  السياسة  تشديد  تجارب  مع  أساس  نقطة   1٠٠

البيانات  توافر  لعدم  ونظرا  الحالي.  الوقت  في  الأساسي  السيناريو  وتنبؤات 

إلى  سنوات   5 استحقاق  أجل  ذات  السندات  بيانات  استخدام  تم  فقد  اللازمة، 

الأوسط  الشرق  منطقة  في  الأجل  طويلة  العائد  لأسعار  بديل  كمؤشر  سنة   13

الفيدرالي في  الاحتياطي  بنك  الوسطى. وتشير دراسة صدرت مؤخرا عن  وآسيا 

على  الفائدة  أسعار  لزيادة  النقدية  السياسة  تعديل  أن  إلى   )٢٠٢1( نيويورك 

إلى  يؤدي  أساس  نقطة   1٠٠ بمقدار  المتحدة  الولايات  في  الفيدرالية  الأموال 

تراجع مستويات الناتج في الأسواق الصاعدة بمقدار ٠,٢% إلى ٠,3% خلال أربعة 

العائد  زيادة  إلى  تؤدي  نقدية  صدمة  فإن   ،IMF (2014) دراسة  وحسب  أرباع. 

على سندات الخزانة الأمريكية بمقدار 1٠٠ نقطة أساس ينشأ عنها ارتفاع عوائد 

الأسهم  أسعار  وتراجع  المتوسط  في  أساس  نقطة   36 بمقدار  الصاعدة  الأسواق 

بنسبة 1٠% في الاثني عشر شهرا الأولى التي تلي الصدمة. 

بلدان الشرق 

الأوسط وآسيا 

الوسطى المصدرة 

للنفط

بلدان الشرق 

الأوسط وآسيا 

الوسطى المستوردة 

للنفط

الأسواق الصاعدة

تدفقات الاستثمار 
في سندات الدين

«نوبة الاضطرابات»تدفقات الاستثمار في أسهم الملكية

٢٠١٨

٢٠٢١-٢٠٢٢

١- التدفقات المالية التراكمية إلى منطقة 

       الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

       (بملايين الدولارات الأمريكية)

٢- التدفقات المالية الوافدة إلى الشرق الأوسط 

       وآسيا الوسطى خلال الصدمات العالمية

       (بملايين الدولارات الأمريكية)

٣- التغير في فروق العائد على السندات السيادية 

       قياسا بمؤشر سندات الأسواق الصاعدة العالمي

       (بالنقاط المئوية)

الشكل البياني ٣-١: تدفقات الحافظة وفروق العائد على السندات السيادية في منطقة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى
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المصدر: مؤسسة Emerging Portfolio Fund Research، ومؤسسة Haver Analytics، ومؤسسة JP Morgan Chase، ومؤسسة .Bloomberg Finance L.P ، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: يُحسب التغير في فروق العائد على أساس حجم الاختلاف في فروق العائد بين اليوم الأخير واليوم الأول من الفترات المشار إليها. «نوبة الاضطرابات»: ١ مايو – ٣٠ سبتمبر ٢٠١٣. تشديد 

سياسات الاحتياطي الفيدرالي عام ٢٠١٨: ١ إبريل – ٣١ ديسمبر ٢٠١٨. كوفيد-١٩: ١ مارس – ٣١ ديسمبر ٢٠٢٠. ٢٠٢١-٢٠٢٢: ١ سبتمبر ٢٠٢١ – ١٦ فبراير ٢٠٢٢. وتعد البلدان التي تقل (تزيد) 

نسبة احتياطياتها الأجنبية إلى نسبة إجمالي ناتجها المحلي عن وسيط العينة (أقل) عرضة للمخاطر الناجمة عن هذه الفترات. وتمثل الأعمدة في اللوحة ٢ التدفقات المالية التراكمية خلال كل فترة. 

ويغطي تحليل التدفقات المالية البلدان التالية: أذربيجان والبحرين ومصر وجورجيا والعراق والأردن وكازاخستان والكويت ولبنان والمغرب وعُمان وباكستان وقطر والمملكة العربية السعودية وتونس 

والإمارات العربية المتحدة. بلدان الشرق الأوسط وآسيا الوسطى المصدرة للنفط: ٨ بلدان. وبلدان الشرق الأوسط وآسيا الوسطى المستوردة للنفط: ٨ بلدان.
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آفاق الاقتصاد الإقليمي: الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

صندوق النقد الدولي  |  إبريل  ٢٠٢٢

3-3 الأوضاع المالية العالمية وتدفقات 

الحافظة الوافدة إلى الشرق الأوسط 

وآسيا الوسطى

المالية  الأوضاع  لتشديد  المحتمل  التأثير  القسم  هذا  يقيس 

العالمية على تدفقات الحافظة الوافدة سنويا إلى بلدان الشرق 

الأوسط وآسيا الوسطى وفق مجموعة من السيناريوهات، بما 

في ذلك زيادة تشديد موقف السياسة النقدية الأمريكية عن 

ولهذا  عالميا.  المخاطرة  عن  العزوف  حالة  وتنامي  المتوقع 

أكتوبر  عدد  في  الوارد  التجريبي  الإطار  يُستخدم  الغرض، 

الشرق  لمنطقة  الإقليمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   ٢٠19

نموذج  وتعزيز  العينة  فترة  مد  مع  الوسطى  وآسيا  الأوسط 

إضافية.  »جذب«  عوامل  بإدراج  الرأسمالية  التدفقات 

المقطعية  الزمنية  السلاسل  بيانات  التحليل  ويستخدم 

السنوية لميزان المدفوعات التي تغطي الفترة ٢٠٢1-199٠ 

لتقدير تأثير أسعار الفائدة الأمريكية والعزوف عن المخاطرة 

الخيار  لعقود  شيكاغو  بورصة  تقلب  بمؤشر  مقيسا  عالميا، 

 ٢-٢ المرفق  )راجع  الوافدة  الحافظة  تدفقات  على   ،(VIX)
عبر شبكة الإنترنت للاطلاع على المزيد من التفاصيل(.

وتعد تدفقات الحافظة الوافدة أكثر حساسية تجاه الأوضاع 

الوسطى  وآسيا  الأوسط  الشرق  بلدان  في  العالمية  المالية 

عائد سندات  فارتفاع  الأخرى.  الصاعدة  الأسواق  منها في 

الخزانة الأمريكية ذات أجل 1٠ سنوات بمقدار نقطة مئوية 

واحدة يؤدي في المتوسط إلى تراجع قدره ٠,٢5 نقطة مئوية 

في نسبة تدفقات الحافظة الوافدة إلى إجمالي الناتج المحلي 

في الشرق الأوسط وآسيا الوسطى مقابل تراجع قدره 14,٠ 

يؤدي  وبالمثل،  الأخرى.  الصاعدة  الأسواق  مئوية في  نقطة 

من  المزيد  خسارة  إلى   %1٠ بنسبة  التقلب  مؤشر  ارتفاع 

الوسطى  وآسيا  الأوسط  الشرق  الوافدة في  الحافظة  تدفقات 

مئوية  نقطة   ٠,1٢( الأخرى  الصاعدة  الأسواق  في  منها 

مقابل ٠,٠9 نقطة مئوية من إجمالي الناتج المحلي(.

الوسطى  وآسيا  الأوسط  الشرق  بلدان  تخسر  أن  ويمكن 

في  سيما  ولا  الوافدة،  الحافظة  تدفقات  من  كبيرا  جزءا 

الاحتياطي  لسياسات  الحاد  التشديد  يفترض  سيناريو  ظل 

عالميا.  المخاطرة  عن  العزوف  حالة  وتنامي  الفيدرالي 

عائد  ارتفاعا في  يتضمن  الذي  الأساسي  السيناريو  وحسب 

سندات الخزانة الأمريكية ذات أجل عشر سنوات بمقدار 1٠٠ 

المستثمرين تجاه  تغير مزاج  أساس عام ٢٠٢٢ دون  نقطة 

الحافظة  تدفقات  في  تراجعا  المنطقة  تشهد  المخاطر،  تحمل 

المحلي  الناتج  إجمالي  من  مئوية  نقطة   ٠,٢5 قدره  الوافدة 

في المتوسط — وسبقت الإشارة إلى التأثير الحدي في بداية 

الأمريكية  النقدية  السياسة  تشديد  حالة  وفي  الفصل.  هذا 

الضغوط  استمرار  نتيجة  أساس إضافية  نقطة  بمقدار 1٠٠ 

التضخمية الواسعة، يؤدي ذلك إلى تراجع التدفقات الوافدة 

بمقدار ٠,٢5 نقطة مئوية إضافية من إجمالي الناتج المحلي. 

بتزايد  أساس  نقطة  البالغ ٢٠٠  التشديد  هذا  اقترن  ما  وإذا 

معياريين  انحرافين  بمقدار   — العالمية  السوقية  التقلبات 

في مؤشر التقلب )أي ارتفاعه بنسبة 6٠% عن متوسط قيمته 

الوسطى  الشرق الأوسط وآسيا  بلدان  — تشهد  عام ٢٠٢1( 

تراجعا أكبر كثيرا في تدفقات الحافظة الوافدة في المتوسط 

— حيث يبلغ مجموع هذا التراجع 1,٢5% من إجمالي الناتج 
المحلي. وعلى مستوى المنطقة ككل، قد يبلغ تراجع تدفقات 

السيناريو  أمريكي حسب  الوافدة 6 مليارات دولار  الحافظة 

تشديد  سيناريو  حسب  أمريكي  دولار  مليار  و1٢  الأساسي، 

أساس،  نقطة   ٢٠٠ بمقدار  الفيدرالي  الاحتياطي  سياسة 

و31 مليار دولار أمريكي في سيناريو يجمع ما بين التشديد 

بمقدار ٢٠٠ نقطة أساس وتزايد التقلبات السوقية العالمية. 

التي  البلدان  في  حدة  أقل  تكون  قد  التداعيات  هذه  أن  غير 

تتمتع بأسواق مالية محلية عميقة نسبيا )راجع المرفق ٢-٢ 
عبر شبكة الإنترنت(.3

3-4 الأسس والتداعيات

ما  على  العالمية  المالية  الأوضاع  تشديد  تداعيات  تختلف 

يبدو عبر مجموعات البلدان، بينما تمثل الأسس القوية وأسعار 

التفاعلات  وقائية. ولفهم هذه  أمان  المرتفعة هوامش  النفط 

على  للمتجهات  الذاتي  الانحدار  إطار  يُطبق  أفضل،  بشكل 

محدود  ومقياس  آنفا(  إليه  )المشار  السيادية  السندات  عوائد 

رقم  الحاشية  )راجع  الوافدة  الحافظة  لتدفقات  التواتر  عالي 

ازدادت تغطية الاحتياطيات  أنه كلما  النتائج إلى  1(. وتشير 

بالعملة الأجنبية أو تراجعت مستويات العجز المالي الأولي في 

البلدان، أدى ذلك إلى الحد من ارتفاع عائد السندات السيادية 

عقب زيادة العائد على سندات الخزانة الأمريكية )الشكل البياني 

3-٢، اللوحة 1(. فعلى سبيل المثال، يؤدي ارتفاع العائد على 

سندات الخزانة الأمريكية ذات أجل عشر سنوات بمقدار 1٠٠ 

 ٢4 بمقدار  السيادية  السندات  عائد  زيادة  إلى  أساس  نقطة 

باحتياطي   تتمتع  التي  البلدان  في  المتوسط  في  أساس  نقطة 

البلدان  أساس في  نقطة  ، مقابل 77  الأجنبي  النقد  كبير من 

تواجه  وبالمثل،  الاحتياطيات.  تغطية  فيها  تتراجع  التي 

البلدان التي تتراجع فيها تغطية الاحتياطيات انخفاضا أكبر 

في تدفقات الحافظة الوافدة. وينطبق الأمر نفسه على البلدان 

نسب  وارتفاع  العامة  المالية  أرصدة  ضعف  من  تعاني  التي 

تدفقات  نسبيا في  أكبر  انخفاضات  تشهد  العام، حيث  الدين 

ارتفاع عائد سندات الخزانة الأمريكية  الوافدة عقب  الحافظة 

)الشكل البياني 3-٢، اللوحة ٢(. فضلا عن ذلك، تتيح أسعار 

للنفط  للبلدان المصدرة  بالنسبة  أمان  المرتفعة هامش  النفط 

3 تقدر اختبارات القدرة على تحمل الضغوط الآثار الحدية للتغيرات 

في عائد سندات الخزانة الأمريكية ذات أجل عشر سنوات ومؤشر التقلب 

الوسطى  الشرق الأوسط وآسيا  الوافدة في منطقة  على تدفقات الحافظة 

مع ثبات باقي العوامل الأخرى.
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3- تحول المسار: التداعيات الناتجة عن العودة إلى السياسة النقدية العادية 

في الولايات المتحدة يمتد تأثيرها إلى الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

النقدية  السياسة  تشديد  عن  الناتجة  السلبية  التداعيات  ضد 

الأمريكية، حيث يكون ارتفاع العائد وتراجع تدفقات الحافظة 

الوافدة أقل حدة إذا ما اقترن التشديد بدورة من أسعار النفط 

المرتفعة. كذلك تساهم قوة الأسس الاقتصادية في التخفيف 

المستثمرين  مزاج  تحول  عن  الناجمة  السلبية  التداعيات  من 

بغطاء  تتمتع  التي  فالبلدان  عالميا.  المخاطر  تحمل  تجاه 

نسبيا  أقل  عام  ودين  مالي  عجز  ومستويات  أكبر  احتياطي 

زيادة  عقب  الوافدة  الحافظة  تدفقات  في  أقل  تراجعا  تشهد 

التقلبات السوقية العالمية. كذلك تشهد البلدان المصدرة للنفط 

حالة  في  التقلب  مؤشر  ارتفاع  نتيجة  حدة  أقل  سلبيا  تأثيرا 

 )3 اللوحة   ،٢-3 البياني  )الشكل  نسبيا  النفط  أسعار  ارتفاع 

)راجع أيضا المرفق ٢-1 عبر شبكة الإنترنت(.

المستوردة  الوسطى  وآسيا  الأوسط  الشرق  لبلدان  وبالنسبة 

إلى  الأمريكية  النقدية  السياسات  عودة  تأثير  فإن  للنفط، 

بسبب  المرة  هذه  حدة  أكثر  يكون  قد  العادية  الأوضاع 

تفاقم مواطن الضعف. ففي ظل زيادة مستويات الدين العام 

بعض  في  الأجنبية  بالعملة  المقوم  الدين  زيادة  وكذلك   —
البلدان — وتفاقم العجز المالي مقارنة بالأوضاع السائدة 

في بداية »نوبة الاضطرابات« )الشكل البياني 3-3 والمرفق 

٢-1 عبر شبكة الإنترنت(، يمكن أن تنشأ تداعيات أكثر حدة 

إلى  الأمريكية  النقدية  للسياسات  المرتقبة  العودة  نتيجة 

الأسواق  لاقتصادات  بالنسبة  سيما  ولا  العادية،  الأوضاع 

الصاعدة والاقتصادات متوسطة الدخل في المنطقة. غير أن 

المعتادة  بالمعايير  قياسا  الأجنبي،  النقد  من  الاحتياطيات 

في  وفرة  أكثر  تعد  الواردات(،  أو  المحلي  الناتج  )إجمالي 

الوقت الحالي مقارنة ببداية »نوبة الاضطرابات«، مما يمكن 

كان  وإن   — التداعيات  حدة  من  التخفيف  في  يساعد  أن 

الاحتياطيات  قورنت  ما  إذا  أهمية  أقل  يبدو  التحسن  هذا 

فإن  ذلك،  على  علاوة  الخارجي.  التمويل  باحتياجات 

الارتفاع الأخير في أسعار النفط قد يحد من وطأة التداعيات 

على البلدان المصدرة للنفط.

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تعبر الاحتياطيات المنخفضة (المرتفعة) عن البلدان التي تقل (تزيد) احتياطياتها الأجنبية إلى إجمالي ناتجها المحلي عن ٥٠٪ (٣ أشهر واردات في المتوسط). وتتضمن مجموعة البلدان ذات تغطية 

الاحتياطيات المرتفعة جميع بلدان مجلس التعاون الخليجي، مما يعكس تراكم احتياطيات وقائية ضخمة في صناديق الثروة السيادية بهذه البلدان. ويعبر الدين العام المنخفض (المرتفع) عن البلدان التي 

تقل (تزيد) نسبة ديونها إلى إجمالي ناتجها المحلي عن ٧٠٪ (المئيني الخامس والعشرون الأعلى). ويعبر العجز المنخفض (المرتفع) عن البلدان التي تزيد (تقل) نسبة رصيدها المالي الأولي إلى إجمالي ناتجها 

المحلي عن -٦٪ (المئيني الخامس والعشرون الأدنى). وتعبر أسعار النفط المنخفضة (المرتفعة) بالنسبة للبلدان المصدرة للنفط عن الفترات التي تقل (تزيد) فيها أسعار النفط عن ٤٥ دولارا أمريكيا للبرميل 

(المئيني الخامس والعشرون الأدنى). وتعبر الأعمدة عن متوسط الاستجابة خلال ستة أشهر.

١- تأثير ارتفاع عائد سندات الخزانة الأمريكية ذات 

       أجل عشر سنوات بمقدار ١٠٠ نقطة أساس على

       عائد السندات السيادية في بلدان الشرق الأوسط 

        وآسيا الوسطى (بنقاط الأساس)

٢- تأثير ارتفاع عائد سندات الخزانة الأمريكية ذات 

       أجل عشر سنوات بمقدار ١٠٠ نقطة أساس على 

       تدفقات الحافظة الوافدة إلى بلدان الشرق الأوسط 

        وآسيا الوسطى (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

٣- تأثير ارتفاع مؤشر التقلب بمقدار انحراف معياري

       واحد على تدفقات الحافظة الوافدة إلى بلدان 

       الشرق الأوسط وآسيا الوسطى (٪ من إجمالي 

       الناتج المحلي)

الشكل البياني ٣-٢: بلدان الشرق الأوسط وآسيا الوسطى: الأسس الاقتصادية والتداعيات
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١- الدين العام

       (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

المصدر: قاعدة بيانات تقرير آفاق الاقتصاد العالمي لدى صندوق النقد الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: الدين العام في مصر حسب السنوات المالية.

٢- نسبة الدين العام بالعملة الأجنبية

       (٪ من مجموع الدين العام)

٣- احتياطيات النقد الأجنبي

      (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

الشكل البياني ٣-٣: احتياطيات أجنبية أكثر قوة في الوقت الحالي، مع تنامي مستويات الدين العام، ولا سيما الدين المقوم بالعملة الأجنبية
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منطقة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى: مؤشرات اقتصادية مختارة، ٢٠٠٠-٢٠٢3
)% من إجمالي الناتج المحلي، ما لم يذكر خلاف ذلك(

متوسط
٢٠18–٢٠٠٠٢٠19٢٠٢٠٢٠٢1

توقعات

٢٠٢٢٢٠٢3

منطقة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى1، ٢

5.74.63.7–4.6٢.٢٢.9إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

4.53.73.6–5.63.٠٢.7منه: النمو غير النفطي

3.٠8.35.6–6.4٠.5٢.5رصيد الحساب الجاري 

–1.٠٠.٢–3.٢–7.5–1.53.٠رصيد المالية العامة الكلي
7.47.31٠.513.313.٢1٠.٢التضخم )المتوسط السنوي، %( 

البلدان المصدرة للنفط في منطقة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى

6.55.٠3.3–4.61.34.٢إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

4.73.53.٢–6.٠٢.83.7منه: النمو غير النفطي

5.٢1٢.٢8.7–9.4٢.7٢.1رصيد الحساب الجاري 

٢.91.٢–٢.3–7.8–3.71.8رصيد المالية العامة الكلي

6.86.38.911.٢1٠.58.6التضخم )المتوسط السنوي، %( 

بلدان الأسواق الصاعدة والبلدان متوسطة الدخل في منطقة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى1

4.54.٢4.4–4.٢3.6٠.8إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

–4.9–5.6–3.7–3.4–5.5–3.4رصيد الحساب الجاري 
–5.3–6.3–6.7–7.3–7.٠–6.1رصيد المالية العامة الكلي

7.46.68.18.411.19.1التضخم )المتوسط السنوي، %( 

البلدان النامية منخفضة الدخل في منطقة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى٢

4.٢٢.٢4.3–4.4٢.91.5إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

–8.1–9.5–5.8–4.9–1.85.6رصيد الحساب الجاري 
–٢.5–3.1–3.٠–3.٢–٢.8–٢.٢رصيد المالية العامة الكلي

1٢.919.539.371.357.634.4التضخم )المتوسط السنوي، %( 

المصادر: السلطات الوطنية، وحسابات وتوقعات خبراء صندوق النقد الدولي. 

1بيانات ٢٠11-٢٠٢3 لا تتضمن الجمهورية العربية السورية. 

٢بيانات ٢٠٢1-٢٠٢3 لا تتضمن أفغانستان.

ملحوظة: تشير البيانات إلى السنوات المالية لكل من البلدان التالية: أفغانستان )٢1 مارس/ ٢٠ مارس( حتى عام ٢٠11، و٢1 ديسمبر/ ٢٠ ديسمبر لما 

بعده، وإيران )٢1 مارس/ ٢٠ مارس(، ومصر وباكستان )يوليو/يونيو(.

تقسَّم بلدان وأقاليم المنطقة التي يبلغ عددها 3٢ بلدا إلى ثلاث مجموعات )غير متداخلة(، على أساس عائدات التصدير ومستوى التنمية: 

)1( البلدان المصدرة للنفط في الشرق الأوسط وآسيا الوسطى )ME&CA OE(؛ و)٢( بلدان الأسواق الصاعدة والبلدان متوسطة الدخل في الشرق الأوسط وآسيا 

)ME&CA LIC (؛ و)3( البلدان النامية منخفضة الدخل. في الشرق الأوسط وآسيا الوسطىME&CA OE( الوسطى

تتألف البلدان المصدرة للنفط في الشرق الأوسط وآسيا الوسطى من الجزائر وأذربيجان والبحرين وإيران والعراق وكازاخستان والكويت وليبيا وعُمان وقطر 

والمملكة العربية السعودية وتركمانستان والإمارات العربية المتحدة.

تتألف بلدان الأسواق الصاعدة والبلدان متوسطة الدخل في الشرق الأوسط وآسيا الوسطى من أرمينيا ومصر وجورجيا والأردن ولبنان والمغرب وباكستان 

والجمهورية العربية السورية وتونس والضفة الغربية وغزة.

تتألف البلدان منخفضة الدخل في الشرق الأوسط وآسيا الوسطى من أفغانستان وجيبوتي وجمهورية قيرغيزستان وموريتانيا والصومال والسودان 

وطاجيكستان وأوزبكستان واليمن.
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منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان: مؤشرات اقتصادية مختارة، ٢٠٠٠-٢٠٢3
)% من إجمالي الناتج المحلي، ما لم يذكر خلاف ذلك(

متوسط
٢٠18–٢٠٠٠٢٠19٢٠٢٠٢٠٢1

توقعات

٢٠٢٢٢٠٢3

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا1
4.31.7٢3.35.85.٠3.6إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

5.5٢.9٢3.٠4.٢3.73.5منه: النمو غير النفطي
7.31.٢٢٢.63.69.56.6رصيد الحساب الجاري 

1.8٢3.٠٢7.9٢3.٠1.4٠.1رصيد المالية العامة الكلي
7.٢7.511.114.813.91٠.4التضخم )المتوسط السنوي، %( 

البلدان المصدرة للنفط في منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
4.41.1٢4.46.85.43.٢إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

5.8٢.6٢3.94.63.63.1منه: النمو غير النفطي

1٠.٢3.1٢٢.٠5.31٢.38.8رصيد الحساب الجاري 
3.8٢٢.1٢8.1٢٢.3٢.81.1رصيد المالية العامة الكلي

6.76.59.311.51٠.58.7التضخم )المتوسط السنوي، %( 

بلدان الأسواق الصاعدة والبلدان متوسطة الدخل في منطقة الشرق 
الأوسط وشمال إفريقيا1

4.٢3.8٢٠.33.54.44.6إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(
٢3.9٢6.٢٢4.1٢5.٢٢5.6٢5.٢رصيد الحساب الجاري 

٢6.8٢6.8٢7.4٢7.٠٢6.7٢6.٠رصيد المالية العامة الكلي

7.36.66.78.111.٢8.4التضخم )المتوسط السنوي، %( 

البلدان النامية منخفضة الدخل في منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
٢.4٢٠.5٢4.٢٠.41.13.7إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

٢٢.9٢9.6٢11.3٢5.7٢1٠.٠٢9.1رصيد الحساب الجاري 
٢4.1٢6.4٢4.٠٢1.7٢3.٠٢٢.6رصيد المالية العامة الكلي

14.533.493.٢191.٠141.47٠.8التضخم )المتوسط السنوي، %( 

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا ما عدا البلدان المتأثرة بالصراعات
4.41.5٢3.٠3.45.٠3.6إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

5.63.٠٢٢.94.33.83.6منه: النمو غير النفطي
7.31.1٢٢.43.59.46.5رصيد الحساب الجاري 

1.8٢3.3٢7.6٢3.٢1.٢٢٠.1رصيد المالية العامة الكلي
7.٢7.611.٠14.613.81٠.4التضخم )المتوسط السنوي، %( 

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا ما عدا الدول الهشة والبلدان 

المتأثرة بالصراعات
4.٠1.5٢٢.٠3.45.٠3.4إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

5.4٢.9٢1.63.73.93.6منه: النمو غير النفطي
8.٢1.9٢1.73.69.36.5رصيد الحساب الجاري 

٢.3٢3.4٢7.4٢3.5٠.6٢٠.6رصيد المالية العامة الكلي
6.97.٢8.49.91٠.38.7التضخم )المتوسط السنوي، %( 

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان1، ٢
4.41.9٢3.٠5.74.83.7إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

5.5٢.9٢٢.74.43.83.6منه: النمو غير النفطي
6.9٠.8٢٢.43.38.55.8رصيد الحساب الجاري 

1.5٢3.4٢7.8٢3.3٠.9٢٠.3رصيد المالية العامة الكلي

7.٢7.411.٠13.913.51٠.4التضخم )المتوسط السنوي، %( 

مجلس التعاون الخليجي
4.31.٠٢4.8٢.76.43.4إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

6.٢٢.4٢4.٠4.٠3.93.6منه: النمو غير النفطي
13.65.6٢٠.88.919.515.1رصيد الحساب الجاري 

6.9٢1.8٢9.٠٢1.17.37.1رصيد المالية العامة الكلي
٢.6٢1.51.٢٢.٢3.1٢.3التضخم )المتوسط السنوي، %( 

العالم العربي1

4.5٢.3٢4.46.15.43.9إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(
5.83.1٢3.94.54.٠3.9منه: النمو غير النفطي

8.11.4٢3.54.41٢.58.9رصيد الحساب الجاري 
٢.6٢٢.6٢9.٠٢٢.34.13.6رصيد المالية العامة الكلي

4.8٢.76.٢9.91٠.37.٢التضخم )المتوسط السنوي، %( 

المصادر: السلطات الوطنية، وتقديرات وتوقعات خبراء صندوق النقد الدولي.

1بيانات ٢٠11-٢٠٢3 لا تتضمن الجمهورية العربية السورية.

٢ بيانات ٢٠٢1-٢٠٢3 لا تتضمن أفغانستان.

ملحوظة: تشير البيانات إلى السنوات المالية لكل من البلدان التالية: أفغانستان )٢1 مارس/ ٢٠ مارس( حتى عام ٢٠11، و٢1 ديسمبر/ ٢٠ ديسمبر لما بعده، وإيران )٢1 مارس/ 

٢٠ مارس(، ومصر وباكستان )يوليو/يونيو(.

بلدان الشرق الأوسط وشمال إفريقيا تضم الجزائر والبحرين وجيبوتي ومصر وإيران والعراق والأردن والكويت ولبنان وليبيا وموريتانيا والمغرب وعُمان وقطر والمملكة العربية 

السعودية والصومال والسودان والجمهورية العربية السورية وتونس والإمارات العربية المتحدة والضفة الغربية وغزة واليمن.

بلدان الشرق الأوسط وشمال إفريقيا المصدرة للنفط تضم الجزائر والبحرين وإيران والعراق والكويت وليبيا وعُمان وقطر والمملكة العربية السعودية والإمارات العربية المتحدة.

تتألف بلدان الأسواق الصاعدة والبلدان متوسطة الدخل في الشرق الأوسط وشمال إفريقيا من مصر، والأردن، ولبنان، والمغرب، والجمهورية العربية السورية، وتونس، والضفة الغربية 

وغزة.

تتألف البلدان النامية منخفضة الدخل في الشرق الأوسط وشمال إفريقيا من جيبوتي وموريتانيا والصومال والسودان واليمن. 

بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا ما عدا الدول الهشة والبلدان المتأثرة بالصراعات تضم الجزائر والبحرين ومصر وإيران والأردن والكويت وموريتانيا والمغرب وعُمان 

وقطر والمملكة العربية السعودية وتونس والإمارات العربية المتحدة.

تشمل دول مجلس التعاون الخليجي البحرين والكويت وعُمان وقطر والمملكة العربية السعودية والإمارات العربية المتحدة.

يتألف العالم العربي من الجزائر والبحرين وجيبوتي ومصر والعراق والأردن والكويت ولبنان وليبيا وموريتانيا والمغرب وعُمان وقطر والمملكة العربية السعودية والصومال 

والسودان والجمهورية العربية السورية وتونس والإمارات العربية المتحدة والضفة الغربية وغزة واليمن.
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منطقة القوقاز وآسيا الوسطى: مؤشرات اقتصادية مختارة، ٢٠٠٠–٢٠٢3
)% من إجمالي الناتج المحلي، ما لم يذكر خلاف ذلك(

متوسط
٢٠18–٢٠٠٠٢٠19٢٠٢٠٢٠٢1

توقعات

٢٠٢٢٢٠٢3

منطقة القوقاز وآسيا الوسطى

6.94.1٢٢.15.6٢.64.٢إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

٠.٠٢٢.1٢3.6٢٠.85.63.٢رصيد الحساب الجاري 

1.4٠.7٢5.٢٢٢.5٢.٢٠.9رصيد المالية العامة الكلي

9.16.67.59.٢1٠.78.6التضخم )المتوسط السنوي، %( 

البلدان المصدرة للنفط والغاز في منطقة القوقاز 

وآسيا الوسطى

7.33.٠٢3.٠4.4٢.33.8إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

7.43.9٢٢.15.33.٠3.4منه: النمو غير النفطي

٠.1٢٠.5٢3.٢1.31٠.96.9رصيد الحساب الجاري 

3.51.1٢5.6٢1.84.3٢.1رصيد المالية العامة الكلي

8.٠4.76.18.61٠.47.9التضخم )المتوسط السنوي، %( 

بلدان الأسواق الصاعدة والبلدان متوسطة الدخل في 

منطقة القوقاز وآسيا الوسطى

5.96.1٢7.٠8.4٢.55.1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

٢9.3٢6.3٢8.6٢6.7٢9.3٢6.8رصيد الحساب الجاري 

٢1.9٢1.5٢7.5٢5.4٢4.٠٢٢.7رصيد المالية العامة الكلي

4.53.43.58.68.95.4التضخم )المتوسط السنوي، %( 

البلدان النامية منخفضة الدخل في منطقة القوقاز 

وآسيا الوسطى

6.45.81.17.33.14.8إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )النمو السنوي(

1.9٢6.٠٢3.1٢5.8٢9.٠٢7.٢رصيد الحساب الجاري 

٢٠.1٠.٢٢٢.8٢4.1٢3.٢٢٢.4رصيد المالية العامة الكلي

1٢.91٢.311.71٠.711.711.1التضخم )المتوسط السنوي، %( 

المصادر: السلطات الوطنية؛ وتقديرات وتوقعات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: البلدان المصدرة للنفط والغاز في منطقة القوقاز وآسيا الوسطى تتألف من أذربيجان وكازاخستان وتركمانستان.

بلدان الأسواق الصاعدة والبلدان متوسطة الدخل في منطقة القوقاز وآسيا الوسطى تتألف من أرمينيا وجورجيا.

البلدان النامية منخفضة الدخل في منطقة القوقاز وآسيا الوسطى تتألف من جمهورية قيرغيزستان وطاجيكستان وأوزبكستان.






