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مــرة أخــرى، يواجــه الاقتصــاد العالمــي تهديــدا بالانحــراف عــن 

المســار، وهــذه المــرة بســبب انــدلاع الحــرب فــي الشــرق الأوســط 

كانــت  الماضــي،  العــام  مــدار  وعلــى  فبرايــر 2026.  نهايــة  فــي 

التجاريــة  الحواجــز  زيــادة  عــن  ناجمــة  هنــاك عوامــل معاكســة 

ناجمــة  دافعــة  عوامــل  عوضتهــا  اليقيــن  عــدم  حالــة  وتصاعــد 

الماليــة  المتعلقــة بالتكنولوجيــا، والأوضــاع  عــن الاســتثمارات 

ودعــم  الأمريكــي،  الــدولار  ضعــف  ذلــك  فــي  بمــا  التيســيرية، 

السياســات المالية والنقدية. ويمثل الصراع في الشــرق الأوســط 

قــوة معاكســة كبيــرة لهــذه العوامــل الدافعــة، مــن خلال تأثيــره 

والأوضــاع  التضخــم،  وتوقعــات  الأوليــة،  الســلع  أســواق  علــى 

الماليــة.

افتراضــات  مــن  متســقة  مجموعــة  وضــع  لصعوبــة  ونظــرا 

التوقعــات فــي الوقــت الفعلــي، يقــدم هــذا العــدد مــن تقريــر آفــاق 

الســيناريو  مــن  بــدلا  مرجعيــا«،  »تنبــؤا  العالمــي  الاقتصــاد 

ســتكون  الحــرب  أن  افتــراض  علــى  يقــوم  التقليــدي،  الأساســي 

محــدودة المــدة والشــدة والنطــاق، بحيــث تتلاشــى الاضطرابــات 

عقــود  أســعار  مــع  يتســق  وبمــا   ،2026 عــام  منتصــف  بحلــول 

مــارس.  فــي 10  الوضــع  الأوليــة حســب  للســلع  الآجــل  التســليم 

ومــع ذلــك، ونظــرا لعــدم اليقيــن بشــأن هــذا الوضــع، يكمــل التقريــر 

التنبــؤ المرجعــي العالميــة بســيناريوهات يســتمر فيــه الصــراع 

احتماليــة  وتــزداد  أوســع.  رقعــة  ويغطــي  يمتــد  أو  أطــول  لفتــرة 

الأعمــال  اســتمرار  مــع  تدريجيــا  الســيناريوهات  هــذه  تحقــق 

اضطرابــات. مــن  يصاحبهــا  ومــا  العدائيــة 

ووفقــا للتنبــؤ المرجعــي، مــن المتوقــع أن يبلــغ النمــو العالمــي 

مــن  أبطــأ  أي  عــام 2027،  فــي  عــام 2026 و٪3,2  فــي   ٪3,1

وتيرتــه الأخيــرة التــي بلغــت حوالــي 3,4٪ فــي الفتــرة 2024-

المــدى  علــى  تقريبــا  المعــدل  هــذا  عنــد  يســتقر  وأن   ،2025

المتوســط، وهــو أبطــأ مــن متوســطه التاريخــي )2019-2000( 

بالتخفيــض   2026 لعــام  التنبــؤات  تعديــل  وتــم   .%3,7 البالــغ 

دون   2027 لعــام  التنبــؤ  ويظــل  مئويــة،  نقطــة   0,2 بمقــدار 

آفــاق  مســتجدات  تقريــر  فــي  وردت  التــي  بتلــك  مقارنــة  تغييــر، 

الاقتصــاد العالمــي الصــادر فــي ينايــر 2026. ومــن المتوقــع أن 

يرتفــع معــدل التضخــم الكلــي العالمــي إلــى 4,4٪ فــي عــام 2026 

وينخفــض ​إلــى 3,7٪ فــي عــام 2027، ممــا يشــير إلــى تعــديلات 

لــكلا العاميــن. بالزيــادة 

ولــولا انــدلاع الحــرب، لكانــت توقعــات النمــو العالمــي عُُدِِّلََــت 

بالزيــادة. وفــي الواقــع، كانــت التنبــؤات القائمــة علــى افتراضــات 

عــام  لنمــو  بالزيــادة  طفيفــا  تعــديلا  ســتُُظهر  الصــراع  قبــل  مــا 

2026 مقارنــة بالتنبــؤ فــي تقريــر مســتجدات آفــاق الاقتصــاد 

ينايــر، بمقــدار 0,1 نقطــة مئويــة ليصــل  فــي  الصــادر  العالمــي 

لعــام 2026  بالتخفيــض  التعديــل  فــإن  وبالتالــي،   .%3,4 إلــى 

فــي  الصــراع  الناجمــة عــن  إلــى حــد كبيــر الاضطرابــات  يعكــس 

مــن  المُُرََحََّلــة  الآثــار  جزئيــا  عوضتهــا  والتــي  الأوســط،  الشــرق 

البيانــات القويــة وانخفــاض معــدلات التعريفــات الجمركيــة فــي 

الفتــرة الأخيــرة.

التبايــن بيــن  والمهــم فــي الأمــر أن هنــاك درجــة عاليــة مــن 

النمــو  تعــديلات  تبــدو  وبينمــا  المرجعــي.  التنبــؤ  فــي  البلــدان 

والتضخم بسيطة نسبيا على المستوى العالمي، فالخسائر التي 

تتكبدهــا منطقــة الصــراع والاقتصــادات الأضعــف ســوف تتجلــى 

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  ســيما  ولا  أخــرى،  مناطــق  فــي 

والاقتصــادات الناميــة المســتوردة للســلع الأوليــة والتــي تعانــي 

فــي  بالتخفيــض  النمــو  تعديــل  ويبلــغ  بالفعــل.  الهشاشــة  مــن 

اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة 0,3 نقطــة 

مســتجدات  تقريــر  فــي  جــاء  بمــا  مقارنــة   ،2026 لعــام  مئويــة 

فــي حيــن تبقــى  فــي ينايــر،  الصــادر  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق 

يُُذكــر. تغييــر  دون  المتقدمــة  للاقتصــادات  التنبــؤات 

وأكثــر  أكبــر  ارتفاعــات  يشــهد  معاكــس  ســيناريو  ظــل  وفــي 

أكثــر  العالمــي  النمــو  ســيتباطأ  الطاقــة،  أســعار  فــي  اســتمرارا 

إلــى  التضخــم  وســيصل   ،2026 عــام  فــي   ٪2,5 إلــى  ليصــل 

5,4٪. وفــي ســيناريو أشــد حــدة يتفاقــم فيــه الضــرر الــذي يلحــق 

بالبنيــة التحتيــة للطاقــة فــي مناطــق الصــراع، ســيكون التأثيــر 

أكبــر بكثيــر، حيــث ينخفــض ​النمــو العالمــي إلــى نحــو 2% وحســب 

فــي عــام 2026، فــي حيــن ســيتجاوز معــدل التضخــم الكلــي %6 

اقتصــادات  علــى  التأثيــر  وســيكون  عــام 2027.  بحلــول  بقليــل 

الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة تقريبــا ضعــف تأثيــره 

المتقدمــة. الاقتصــادات  علــى 

ومخاطر التطورات المعاكسة هي المهيمنة، حتى بعد تحقُُق 

الجغرافية-السياســية،  التوتــرات  تصاعــد  أي  المخاطــر،  حــدث 

الســابقة.  العالمــي  الاقتصــاد  آفــاق  تقاريــر  مــرارا  أكدتــه  الــذي 

فقــد تتفاقــم التوتــرات الجغرافية-السياســية أكثــر ممــا هــي عليــه 

الآن، وهــو مــا قــد يحــول الوضــع إلــى أكبــر أزمــة طاقــة فــي العصــر 

انفجــار ضغــوط سياســية داخليــة.  إلــى  قــد يفضــي  أو  الحديــث، 

التحــولات  السياســية مــع  أن تتشــابك عوامــل الضغــوط  ويمكــن 

فــي السياســات التجاريــة والسياســات الدوليــة الأخــرى. وبغــض 
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النظــر عــن التطــورات الجغرافية-السياســية، قــد تندلــع صراعــات 

متعلقــة بالتجــارة. وعلــى النحــو الــذي يســلط عليــه الضــوء تقريــر 

خــاص عــن الســلع الأوليــة، فــإن الــدور الحاســم لعناصــر الأتربــة 

احتــكاك  نقطــة  يشــكل  العالميــة  الإمــداد  سلاســل  فــي  النــادرة 

المتعلقــة  الأربــاح  توقعــات  تقييــم  إعــادة  تــؤدي  وقــد  خاصــة. 

الممكنــة  الأربــاح  انخفــاض توقعــات  أو  بالــذكاء الاصطناعــي، 

المضافــة إلــى التكلفــة والناجمــة عــن تزايــد حــدة المنافســة، حتــى 

فــي حــال تحقــق مكاســب الإنتاجيــة، إلــى انخفــاض الاســتثمار 

أن  هــذا كمــا  الماليــة.  الأســواق  فــي  وتســبب تصحيحــا مفاجئــا 

اتســاع عجــز الماليــة العامــة وتزايــد الديــن العــام، انطلاقــا مــن 

قــد  بالفعــل،  العامــة  الماليــة  احتياطيــات  فيــه  تتــآكل  وضــع 

يؤديــا إلــى الضغــط علــى أســعار الفائــدة طويلــة الأجــل، وبالتالــي 

تــآكل دور  يــؤدي  وقــد  الأوســع نطاقــا.  الماليــة  الأوضــاع  علــى 

المؤسسات، بما في ذلك استقلالية البنوك المركزية ومصداقية 

السياســات النقديــة، إلــى رفــع توقعــات التضخــم، ولا ســيما فــي 

الكلــي نتيجــة لصدمــة فــي الأســعار  وقــت يرتفــع فيــه التضخــم 

الرئيســية. وعلــى الجانــب الإيجابــي، يمكــن للاســتثمار المرتبــط 

ويتحــول  الاقتصــادي،  النشــاط  يعــزز  أن  الاصطناعــي  بالــذكاء 

الــذكاء  تبنــي  أدى  إذا  مســتدام  نمــو  إلــى  المطــاف  نهايــة  فــي 

الإنتاجيــة  فــي  قويــة  مكاســب  إلــى  أســرع  بشــكل  الاصطناعــي 

خلال  مــن  النشــاط  دعــم  ويمكــن  الأعمــال.  ديناميكيــة  وزيــادة 

تجــدد زخــم الإصلاحــات الهيكليــة واســتمرار تخفيــف التوتــرات 

التجاريــة.

واجتيــاز مشــهد اقتصــادي وجغرافي-سياســي متغيــر بعمــق 

شــديد يتطلــب سياســات قويــة أمــام حــالات العالــم البديلــة. وكمــا 

نتيجــة  الدفــاع  علــى  الإنفــاق  زيــادة  فــإن   ،2 الفصــل  يوضــح 

تصاعــد التوتــرات الجغرافية-السياســية يمكــن أن تعــزز النشــاط 

الاقتصــادي علــى المــدى القصيــر، ولكنهــا قــد تــؤدي أيضــا إلــى 

والخارجيــة،  الماليــة  الاســتدامة  وتضعــف  تضخميــة،  ضغــوط 

وتــؤدي إلــى خطــر مزاحمــة الإنفــاق الاجتماعــي، الــذي قــد يــؤدي 

والقلاقــل الاجتماعيــة. وكمــا  الســخط  إشــعال فتيــل  إلــى  بــدوره 

يبيــن الفصــل 3، عنــد انــدلاع الصــراع، تكــون هنــاك مفــاضلات 

اقتصاديــة كليــة حــادة ويمتــد الأثــر لفتــرة طويلــة بعــد الصدمــة 

المباشــرة للحــرب.

ووضــع حزمــة سياســات شــاملة يمكــن أن يجمــع بيــن التدابيــر 

التــي ينبغــي أن تتخذهــا البلــدان منفــردة، والتدابيــر التــي ينبغــي 

لتعزيــز  وذلــك  لتنفيذهــا،  عملــي  بشــكل  معــا  البلــدان  تعمــل  أن 

علــى  والقــدرة  الحركــة  ســرعة  وتعزيــز  الصمــود  علــى  القــدرة 

التكيــف. ويشــمل ذلــك، فــي المقــام الأول، الحفــاظ علــى اســتقرار 

الأســعار والاســتقرار المالي، وضمان الاســتدامة المالية، وتنفيذ 

الإصلاحــات الهيكليــة دون مزيــد مــن التأخيــر. وينبغــي أن تظــل 

بوضــوح  للتصــرف  اســتعداد  وعلــى  متيقظــة  المركزيــة  البنــوك 

مــن  الحــذر  عليهــا  ويجــب  مهامهــا.  مــع  يتماشــى  بمــا  وحــزم 

توقعــات  اســتقرار  تزعــزع  قــد  التــي  المطولــة  الإمــداد  صدمــات 

التضخــم. وينبغــي لصنــاع السياســات النقديــة الاحتفــاظ بخيــار 

التغاضــي عــن صدمــات الإمــداد الســلبية، مثــل الصدمــة الحاليــة، 

وكان  ركيزتهــا  حــول  ثابتــة  التضخميــة  التوقعــات  دامــت  مــا 

موقــف السياســة النقديــة معايــرا بشــكل ســليم بالفعــل. ويكتســب 

التواصــل الشــفاف والاســتقلالية القويــة للبنــوك المركزيــة أهميــة 

بالغــة لتحقيــق المصداقيــة. وحيثمــا تظهــر مخاطــر وشــيكة تُُنــذر 

بحــدوث تحــركات مفرطــة أو غيــر منظمــة فــي أســعار الصــرف، 

ســوق  فــي  للتدخــل  مؤقتــة  تدابيــر  اتخــاذ  الأمــر  يســتلزم  قــد 

الصــرف الأجنبــي وإدارة تدفقــات رأس المــال، شــريطة أن تدعــم 

الماليــة  وسياســات  النقديــة  السياســات  مواقــف  التدابيــر  هــذه 

تكــون  أن  الماليــة  الرقابــة  لأجهــزة  وينبغــي  المناســبة.  العامــة 

القــوي،  الاحتــرازي  الإشــراف  ضمــان  خلال  مــن  اســتعداد  علــى 

مــن  يكفــي  مــا  علــى  والحفــاظ  للســيناريوهات،  تحليــل  وإجــراء 

أن  اعتبــار  حالــة  وفــي  والاحتياطيــات.  والســيولة  المــال  رأس 

الفئــات الأضعــف  الدعــم مــن الماليــة العامــة ضــروري لحمايــة 

ضــد الصدمــات الخارجيــة الشــديدة، ينبغــي أن يكــون هــذا الدعــم 

إجمالــي  ضمــن  وممــولا  ومؤقتــا،  التوقيــت،  وحََسََــن  موجهــا، 

اعتمــادات الموازنــة الحاليــة مــن خلال إعــادة ترتيــب أولويــات 

بوضــوح  التواصــل  ينبغــي  ممكنــا،  ذلــك  يكــن  لــم  وإذا  الإنفــاق، 

حــول اســتعادة أرصــدة الماليــة العامــة بوضــوح. ولتجديــد مــوارد 

ينبغــي  المســتقبلية،  الصدمــات  مواجهــة  فــي  الاحتياطيــات 

للحكومــات، بمــا يتناســب مــع ظــروف كل بلــد، تعبئــة الإيــرادات، 

الإنفــاق،  كفــاءة  وزيــادة  النفقــات،  أولويــات  ترتيــب  وإعــادة 

وإدارة العائــدات غيــر المتوقعــة بحكمــة. وتتمثــل أولويــة ثانيــة 

فــي معالجــة الاخــتلالات المحليــة، ولا ســيما عندمــا يســاعد ذلــك 

ويمكــن  المفرطــة.  الخارجيــة  الاخــتلالات  مــن  الحــد  فــي  أيضــا 

للإجــراءات الراميــة إلــى التخلــص مــن التشــوهات المحليــة، مــن 

خلال السياســات الماليــة والهيكليــة والصناعيــة، أن تضــع حــدا 

للاخــتلالات الخارجيــة وتعــزز الناتــج العالمــي فــي الوقــت نفســه. 

وتــؤدي القيــود التجاريــة دورا محــدودا فــي تصحيــح الاخــتلالات، 

غيــر أنهــا يمكــن أن تــؤدي إلــى تدهــور الناتــج. وبــدلا مــن ذلــك، 

إجــراءات منســقة لاســتعادة  البلــدان وتتخــذ  تتعــاون  أن  ينبغــي 

اســتقرار العلاقــات الاقتصاديــة الدوليــة. وينبغــي أن تســعى إلــى 

إيجــاد فــرص لتعزيــز التكامــل التجــاري، تدعمــه أطــر سياســات 

تجاريــة يمكــن التنبــؤ بهــا وشــفافة ومعلنــة بشــكل جيــد.
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