
World Economic Outlook, October 2016 
(Arabic)

ج
لا

ع
ل

وا
ض 

را
ع

لأ
 ا

ب:
طل

ل
 ا

ف
ع

ض
  
   

   
  
   

   
   

   
 

	   
  

			



   

   
  

  
  

  
  

 
ي	

لمـــ
عا

ل
 ا

د
ــا

صـ
قت

لا
 ا

ق
ــا

ف
آ

آفــاق الاقتصـــاد العالمـــي

ضعف الطلب

الأعراض والعلاج

دراسات استقصائية للأوضاع الاقتصادية والمالية العالمية

صندوق  النقد  الدولي

صندوق

النقد

الدولي

أكتوبر

٢٠١٦

٢٠١٦ بر
تو

ك
أ



آفــاق الاقتصـــاد العالمـــي

أكتوبر ٢٠١٦

ضعف الطلب

الأعراض والعلاج

دراسات استقصائية للأوضاع الاقتصادية والمالية العالمية

صندوق النـقــد الـــدولي



©2016 International Monetary Fund
 الطبعة العربية © صندوق النقد الدولي ٢٠١٦ 

الغلاف والتصميم: لويزا منجفار وجورج سالازار

AGS, An RR Donnelley Company الجمع التصويري: شركة

Cataloging-in-Publication Data

Joint Bank-Fund Library

Names: International Monetary Fund.
Title: World economic outlook (International Monetary Fund)
Other titles: WEO | Occasional paper (International Monetary Fund) | World economic and 

financial surveys.
Description: Washington, DC : International Monetary Fund, 1980- | Semiannual | Some 

issues also have thematic titles. | Began with issue for May 1980. | 1981-1984: Occasional 
paper / International Monetary Fund, 0251-6365 | 1986-: World economic and financial 
surveys, 0256-6877.

Identifiers: ISSN 0256-6877 (print) | ISSN 1564-5215 (online)
Subjects: LCSH: Economic development—Periodicals. | International economic relations—

Periodicals. | Debts, External—Periodicals. | Balance of payments—Periodicals. | 
International finance—Periodicals. | Economic forecasting—Periodicals.

Classification: LCC HC10.W79
 

HC10.80	

ISBN 978-1-51359-954-0 (English paper)
	 978-1-47555-076-4 (Arabic paper)
	 978-1-47555-158-7 (Arabic web PDF)

تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي هــو دراســة اســتقصائية مــن إعــداد خبــراء الصنــدوق وتنشــر 

مرتيــن ســنويا، في الربيــع والخريــف. وهــذا التقريــر مــن إعــداد خبــراء الصنــدوق وقــد أفــاد مــن 

ســبتمبر  للتقريــر في ٢٣  مناقشــتهم  أعقــاب  التنفيذييــن في  المديريــن  واقتراحــات  تعليقــات 

٢٠١٦. والآراء الــواردة في هــذه المطبوعــة هــي آراء خبــراء الصنــدوق ولا تمثــل بالضــرورة 

وجهــات نظــر المديريــن التنفيذييــن في الصنــدوق أو الســلطات الوطنيــة التــي يمثلونهــا.

الصيغــة المقترحــة عنــد الاقتبــاس: صنــدوق النقــد الــدولي- ٢٠١٦. تقريــر آفــاق الاقتصــاد 

العالمــي: ضعــف الطلــب: الأعــراض والعــاج. واشــنطن، أكتوبــر.

تمت الترجمة والتحرير اللغوي والجمع التصويري في شعبة اللغة العربية

إدارة الخدمات المؤسسية والمنشآت، صندوق النقد الدولي 

ترسل طلبات الحصول على هذا العدد عن طريق البريد الإلكتروني أو الفاكس

 أو البريد العادي إلى العنوان التالي:

International Monetary Fund, Publication Services 
P.O. Box 92780, Washington, DC 20090, U.S.A.

هاتف: 7430-623 )202(         فاكس: 623-7201 )202(

publications@imf.org :بريد إلكتروني

www.imfbookstore.org :إنترنت

www.elibrary.imf.org



صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦	 ج	

ي الافتراضات والأعراف المتبعة	

ك مزيد من المعلومات والبيانات	

ل تمهيد	

م تقديم 	

س ملخص واف	

1 الفصل 1: الآفاق والسياسات العالمية	

1 آخر التطورات والآفاق المتوقعة	

18 التنبؤات	

26 المخاطر	

29 أولويات السياسات	

37 إطار السيناريو 1: سيناريوهات التعريفة الجمركية	

40 الإطار 1-1: توقعات النمو العالمي في الأجل المتوسط	

48 تقرير خاص: تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية، مع التركيز على الأمن الغذائي وأسواق الغذاء في الاقتصاد العالمي	

60 المراجع	

63 الفصل 2: التجارة العالمية: ماذا وراء التباطؤ؟ 	

66 آثار التجارة على الإنتاجية والرفاهية: تمهيد	

67 تباطؤ نمو التجارة: الأنماط الرئيسية	

69 فهم التباطؤ في نمو التجارة	

85 الملخص وانعكاسات السياسة	

88 الإطار 2-1: هل يسهم تباطؤ التجارة في تباطؤ الإنتاجية العالمية؟ أدلة جديدة	

91 الإطار 2-2: دور السياسات التجارية في تنشيط التجارة	

94 الإطار 2-3: المكاسب المحتملة من إطلاق عجلة تحرير التجارة	

95 المرفق 2-1 البيانات	

95 المرفق 2-2: إنشاء مؤشرات مفصلة لأحجام وأسعار الواردات	

98 المرفق 2-3: التحليل باستخدام نموذج تجريبي للطلب على الواردات	

106 المرفق 2-4: التحليل باستخدام نموذج التوازن العام	

107 المرفق 2-5: التحليل على مستوى المنتج 	

110 المرفق 2-6: التحليل باستخدام نموذج جاذبية التجارة	

115 المراجع	

121 الفصل 3: انخفاض التضخم عالميا في عصر يشهد سياسة نقدية مقيدة	

124 مبادئ أولية بشأن تكاليف انخفاض التضخم، والانخفاض المستمر في التضخم، والانكماش	

126 ديناميكيات التضخم: الأنماط والمحركات في الفترة الأخيرة	

134 ما مدى ثبات توقعات التضخم؟ 	

142 الملخص والانعكاسات على السياسات	

١٤٤ الإطار 3-1: التراخي الصناعي وتضخم أسعار المنتجين	

147 الإطار 3-2: تجربة الانكماش في اليابان	

150 الإطار 3-3: ما مدى أهمية الأسعار العالمية بالنسبة لتضخم أسعار الغذاء؟	

المحتويات



آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٦د 	

154 الإطار 3-4: أثر أسعار السلع الأولية على تضخم أسعار المنتجين	

156 الإطار 3-5: منهج شفاف لإدارة المخاطر على مستوى السياسة النقدية	

158 الملحق 3-1: العينة والبيانات	

158 الملحق 3-2: محاكاة باستخدام النماذج	

160 الملحق 3-3: تحليل المكونات الرئيسية	

161 الملحق 3-4: محركات انخفاض التضخم في الفترة الأخيرة	

164 الملحق 3-5:  تأثير صدمات التضخم على توقعات التضخم	

168 المراجع	

171 الفصل 4: تداعيات التحول الاقتصادي في الصين والهجرة	

171 مقدمة	

183 التحديات والفرص أمام المهاجرين	

195 الإطار 4-1: الروابط بين الصين والبلدان النامية ومنخفضة الدخل	

196 الإطار 4-2: الصراعات الدافعة للهجرة- الشرق الأوسط وشمال إفريقيا	

197 الإطار 4-3: الهجرة في إفريقيا جنوب الصحراء	

199 المراجع	

203 الملحق الإحصائي	

203 الافتراضات	

204 ما الجديد	

204 البيانات والأعراف المتبعة	

205 الملحوظات القطرية	

205 تصنيف البلدان	

206 الخصائص العامة للمجموعات وتكوينها وفقا لتصنيف تقرير آفاق الاقتصاد العالمي  	

الجدول ألف - التصنيف حسب المجموعات المستخدمة في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي وحصصها 

207      في إجمالي الناتج المحلي المجمع، وصادرات السلع والخدمات، وعدد السكان في عام 2015	

208 الجدول باء - الاقتصادات المتقدمة حسب المجموعات الفرعية	

208 الجدول جيم - الاتحاد الأوروبي	

209 الجدول دال - السوق الصاعدة والاقتصادات النامية حسب المنطقة والمصدر الرئيسي لإيرادات التصدير	

الجدول هاء - السوق الصاعدة والاقتصادات النامية حسب المنطقة، وصافي المركز الخارجي ، 

210      والبلدان الفقيرة المثقلة بالديون، والبلدان النامية منخفضة الدخل	

212 الجدول واو- الاقتصادات التي لديها فترات إبلاغ استثنائية	

213 جدول زاي- توثيق البيانات الرئيسية	

223 الإطار ألف-1: افتراضات السياسات الاقتصادية التي استندت إليها التوقعات بشأن بعض الاقتصادات المختارة 	

قائمة بالجداول	

228 الناتج )الجداول ألف1 - ألف 4(	

235 التضخم )الجداول ألف5 - ألف 7(	

240 السياسات المالية )الجدول ألف8(	

241 التجارة الخارجية )الجدول ألف9(	

243 معاملات الحساب الجاري )الجداول ألف10 - ألف12(	

250 ميزان المدفوعات والتمويل الخارجي )الجداول ألف13(	

254 تدفق الأموال )الجدول ألف14(	

257 السيناريو الأساسي متوسط الأجل )الجدول ألف15(	

259 آفاق الاقتصاد العالمي، موضوعات مختارة	

المناقشة التي أجراها المجلس التنفيذي لصندوق النقد الدولي حول آفاق

267  الاقتصاد، في سبتمبر 2016	



المحتويات﻿

هـ صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦	 	

الجداول

2 الجدول 1-1: عرض عام لتوقعات آفاق الاقتصاد العالمي	

42 جدول الملحق 1-1-1: أوروبا: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

جدول الملحق 1-1-2: آسيا والمحيط الهادئ: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين 

43     ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

جدول الملحق 1-1-3: نصف الكرة الغربي: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين 

44     ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

جدول الملحق 1-1-4: كومنولث الدول المستقلة: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين 

45     ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

جدول الملحق 1-1-5: منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان: إجمالي الناتج 

46     المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

جدول الملحق 1-1-6: منطقة إفريقيا جنوب الصحراء: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار 

47     المستهلكين ورصيد الحساب الجاري والبطالة	

52 الجدول 1-ت خ-1: نسبة المستخدم إلى المتاح من الأراضي الصالحة للزراعة حسب المنطقة، 2013	

53 الجدول 1-ت خ-2: صادرات الغذاء	

53 الجدول 1-ت خ-3: الغلة الزراعية	

54 الجدول 1-ت خ-4: سكان المناطق الحضرية حسب المنطقة	

55 الجدول 1-ت خ-5: البلدان المصدرة والمستوردة للغذاء على أساس صاف	

56 الجدول 1-ت خ-6: نسبة الغذاء والمشروبات في مجموع الاستهلاك، 2010	

59 الجدول 1-ت خ-1-1: تأثير حوكمة الأراضي والأمن الغذائي على صفقات الأراضي	

الجدول 2-1: العلاقة التاريخية بين نمو الواردات الحقيقية على مستوى المنتج، والسياسات التجارية، 

84     والمشاركة في سلاسل القيمة العالمية	

90 الجدول 2-1-1: نتائج تقدير السيناريو الأساسي	

92 الجدول 2-2-1: تحديات السياسة التجارية تختلف عبر البلدان	

96 الجدول 2-1-1 بالمرفق: مصادر البيانات	

97 الجدول 2-1-2 بالمرفق: عينة الاقتصادات المشمولة في الدراسات التحليلية	

99 الجدول 2-3-1 بالمرفق: محتوى الواردات في مكونات الطلب الكلي	

100 الجدول 2-3-2 بالمرفق: النموذج التجريبي للواردات الحقيقية من السلع والخدمات	

101 الجدول 2-3-3 بالمرفق: النموذج التجريبي للواردات الحقيقية من السلع	

102 الجدول 2-3-4 بالمرفق: النموذج التجريبي للواردات الحقيقية من الخدمات	

103 الجدول 2-3-5 بالمرفق: القيم الباقية: النمو الحقيقي لواردات السلع	

103 الجدول 2-3-6 بالمرفق: القيم الباقية: نمو الواردات الحقيقية من الخدمات	

الجدول 2-3-7 بالمرفق: القيم الباقية: نمو الواردات الحقيقية من السلع بعد تحييد تأثير عدم 

104     اليقين العالمي، والأوضاع المالية العالمية، والضغوط المالية	

104 الجدول 2-3-8 بالمرفق: تفكيك مكونات الانخفاض في نمو الواردات الحقيقية من السلع: العينة الكاملة	

الجدول 2-3-9 بالمرفق: القيم الباقية: نمو الواردات الحقيقية من السلع، بعد تحييد تأثير السياسات

105      التجارية المحتمل على الطلب الكلي	

الجدول 2-3-10 بالمرفق: تفكيك مكونات الانخفاض في نمو الواردات الحقيقي من السلع بعد تحييد 

105     تأثير السياسات التجارية	

109 الجدول 2-5-1 بالمرفق: المواصفات البديلة للواردات الحقيقية في الانحدارات على مستوى المنتج	

111 الجدول 2-5-2 بالمرفق: المواصفات البديلة للواردات الاسمية في الانحدارات على مستوى المنتج	

الجدول 2-6-1 بالمرفق: العلاقة بين الاندماج في سلاسل القيمة العالمية والنمو السنوي للواردات 

113     الاسمية باستخدام نموذج الجاذبية المقدَّر في صورة مستويات	

الجدول 2-6-2 بالمرفق: العلاقة بين الاندماج في سلاسل القيمة العالمية والنمو السنوي للواردات 

114     الاسمية باستخدام نموذج الجاذبية المقدَّر في صورة معدلات نمو	

153 الجدول 3-3-1: محددات انتقال أسعار الغذاء فوب إلى تضخم أسعار المستهلكين في البلدان	

158 الجدول 3-1-1 بالملحق: عينة الاقتصادات المتقدمة واقتصادات الأسواق الصاعدة	

158 الجدول 3-1-2 بالملحق: مصادر البيانات	



آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٦و 	

228 الجدول ألف- 1: موجز الناتج العالمي	

229 الجدول ألف-2: الاقتصادات المتقدمة: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي ومجموع الطلب المحلي	

230 الجدول ألف-3: الاقتصادات المتقدمة: مكونات إجمالي الناتج المحلي الحقيقي	

232 الجدول ألف-4: الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي	

235 الجدول ألف-5: موجز بيانات التضخم	

236 الجدول ألف-6: الاقتصادات المتقدمة: أسعار المستهلكين	

٢٣٧ الجدول ألف-7: الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين	

240 الجدول ألف-8: الاقتصادات المتقدمة الرئيسية: أرصدة المالية العامة والدين لدى الحكومة العامة	

241 الجدول ألف-9: موجز أحجام وأسعار التجارة العالمية	

243 الجدول ألف-10: موجز أرصدة الحساب الجاري	

246 الجدول ألف-11: الاقتصادات المتقدمة: رصيد الحساب الجاري 	

247 الجدول ألف-12: الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: رصيد الحساب الجاري	

250 الجدول ألف -13: موجز أرصدة الحساب المالي	

254 الجدول ألف-14: موجز صافي الإقراض والاقتراض	

257 الجدول ألف-15: موجز السيناريو الأساسي العالمي في الأجل المتوسط	

الأشكال البيانية

4 الشكل البياني 1-1: مؤشرات النشاط العالمي	

6 الشكل البياني ١-٢: التضخم العالمي	

6 الشكل البياني ١-٣: أسواق السلع الأولية والنفط	

7 الشكل البياني ١- ٤: التغيرات في أسعار الصرف الفعلية الحقيقية، مارس ٢٠١٦- سبتمبر ٢٠١٦	

8 الشكل البياني ١- ٥: التدفقات الرأسمالية في اقتصادات الأسواق الصاعدة	

9 الشكل البياني ١-٦: أوضاع الأسواق النقدية والمالية في الاقتصادات المتقدمة 	

9 الشكل البياني ١-٧: الائتمان وأسعار المساكن والميزانيات العمومية في الاقتصادات المتقدمة	

10 الشكل البياني ١-٨: أسعار الفائدة في اقتصادات الأسواق الصاعدة	

10 الشكل البياني ١-٩: أسواق الأسهم والائتمان في اقتصادات الأسواق الصاعدة	

الشكل البياني 1-10: الطلب المحلي وفجوة الناتج والبطالة ونسبة المشاركة في القوى العاملة 

12    في الاقتصادات المتقدمة	

13 الشكل البياني 1-11: العوامل الديمغرافية	

الشكل البياني 1-12: النمو والاستثمار والتوظيف في الاقتصادات المتقدمة حسب الأعداد الأخيرة 

14    من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي	

الشكل البياني ١-13: الأسواق الصاعدة: المكاسب والخسائر غير المتوقعة في معدلات التبادل التجاري، 

17    وأسعار الصرف الحقيقية	

17 الشكل البياني 1-14: نصيب الفرد في معدلات النمو الحقيقية والتقارب فيما بينها )2020-1995(	

19 الشكل البياني 1-15: مؤشرات المالية العامة	

25 الشكل البياني ١-16: القطاع الخارجي	

26 الشكل البياني ١-17: الدائنون أمام المدينين	

26 الشكل البياني 1-18: فجوات الحساب الجاري وأسعار الصرف الحقيقية	

29 الشكل البياني ١-19: المخاطر التي تواجه الآفاق العالمية	

30 الشكل البياني ١-20: مخاطر الركود والانكماش	

الشكل البياني 1 في السيناريو: فرض التعريفة الجمركية من طرف واحد والتعريفة الجمركية 

37   ثنائية الأطراف على السلع المستوردة	

38 الشكل البياني 2 في السيناريو: زيادة عالمية في الحماية  	

40 الشكل البياني 1-1-1: توقعات النمو العالمي في الأجل المتوسط	

48 الشكل البياني 1-ت خ-1: تطورات أسواق السلع الأولية	



المحتويات﻿

51 الشكل البياني 1-ت خ-2: تقديرات دعم المنتجين	

52 الشكل البياني 1-ت خ-3: إنتاج واستهلاك الغذاء عالميا حسب البلد، 2015	

52 الشكل البياني 1-ت خ-4: السكان واستهلاك الغذاء عالميا	

54 الشكل البياني 1-ت خ-5: غلة الذرة	

56 الشكل البياني 1-ت خ-6: أسعار الغذاء وأحداث العنف	

57 الشكل البياني 1-ت خ-7: مؤشر الأمن الغذائي العالمي، 2016	

58 الشكل البياني 1-ت خ-1-1: تطور الصفقات مع مرور الوقت حسب المنطقة المستهدفة 	

64 الشكل البياني 2-1: النمو الحقيقي العالمي للتجارة وإجمالي الناتج المحلي من منظور تاريخي 	

68 الشكل البياني 2-2: التجارة العالمية بالأحجام والقيم وعبر البلدان	

70 الشكل البياني 2-3: ديناميكية التجارة عبر المجموعات القُطرية واسعة النطاق	

70 الشكل البياني 2-4: ديناميكية التجارة عبر أنواع التبادل التجاري والمنتجات	

72 الشكل البياني 2-5: النموذج التجريبي: تطور النمو الفعلي والمتنبأ به للواردات الحقيقية	

73 الشكل البياني 2-6: النموذج التجريبي: الفرق بين النمو الفعلي والمتنبأ به للواردات الحقيقية من السلع	

73 الشكل البياني 2-7: النموذج التجريبي: تفكيك مكونات التباطؤ في نمو الواردات الحقيقية من السلع	

الشكل البياني 2-8: النموذج الهيكلي: التطور الفعلي والمقدر في النموذج لنسبة الواردات الاسمية إلى 

77     إجمالي الناتج المحلي الاسمي	

79 الشكل البياني 2-9: تكاليف التجارة من منظور تاريخي: منهج من أعلى إلى أسفل	

80 الشكل البياني 2-10: السياسات التجارية من منظور تاريخي	

82 الشكل البياني 2-11: تكاليف النقل والخدمات اللوجستية المرتبطة بالتجارة من منظور تاريخي	

82 الشكل البياني 2-12: سلاسل القيمة العالمية من منظور تاريخي	

الشكل البياني 2-13: مساهمة السياسات التجارية وسلاسل القيمة العالمية في تباطؤ نمو الواردات 

85     الحقيقية من السلع	

86 الشكل البياني 2-14: نموذج الجاذبية: المشاركة في سلاسل القيمة العالمية ونمو التجارة الثنائية القطاعية	

89 الشكل البياني 2-1-1: تطور التجارة عبر القطاعات في الاقتصادات الكبرى	

93 الشكل البياني 2-2-1: المكاسب التي قد تتحقق من معالجة مشكلة الحواجز التجارية التقليدية	

93 الشكل البياني 2-2-2: المجالات الخارجة عن نطاق السياسة التجارية	

الشكل البياني 2-3-1: مكاسب إلغاء التعريفات الجمركية وتنفيذ اتفاق تيسير التجارة في إطار 

٩٤     منظمة التجارة العالمية	

97 الشكل البياني 2-1-1 بالمرفق: نمو الواردات الاسمية عبر فئات الخدمات	

98 الشكل البياني 2-2-1 بالمرفق: نمو الواردات الحقيقية	

108 الشكل البياني 2-5-1 بالمرفق: التمويل التجاري المتاح	

الشكل البياني 2-5-2 بالمرفق: مساهمة السياسات التجارية وسلاسل القيمة العالمية في تباطؤ 

110     النمو الحقيقي والاسمي لواردات السلع	

122 الشكل البياني 3-1: أسعار النفط وتضخم أسعار المستهلكين	

122 الشكل البياني 3-2: نسبة البلدان ذات التضخم المنخفض	

123 الشكل البياني 3-3: توقعات التضخم على المدى المتوسط وأسعار النفط	

الشكل البياني 3-4: تأثير صدمات انخفاض التضخم في الاقتصادات المتقدمة في إطار سياسة 

125     نقدية مقيدة وانفلات توقعات التضخم 	

127 الشكل البياني 3-5: تضخم أسعار المستهلكين	

127 الشكل البياني 3-6: نسبة التغير في تضخم أسعار المستهلين الذي يمكن تفسيره بالعامل المشترك الأول	

128 الشكل البياني 3-7: تضخم أسعار المستهلكين الأساسي	

129 الشكل البياني 3-8: تضخم الأجور في الاقتصادات المتقدمة	

129 الشكل البياني 3-9: أسعار المنتجين القطاعية في الاقتصادات المتقدمة	

130 الشكل البياني 3-10: أسعار المستهلكين القطاعية في الاقتصادات المتقدمة	

132 الشكل البياني 3-11: تقديرات معلمات منحنى فيليبس	

132 الشكل البياني 3-12: المساهمة في انحرافات التضخم عن الأهداف: الاقتصادات المتقدمة	

ز صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦	 	



آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج

133 الشكل البياني 3-13: المساهمة في انحرافات التضخم عن الأهداف: اقتصادات الأسواق الصاعدة	

الشكل البياني 3-14: الارتباط بين التراخي في الصناعات التحويلية في الصين واليابان والولايات المتحدة 

134     ومساهمة أسعار الواردات في التضخم في البلدان الأخرى	

136 الشكل البياني 3-15: توقعات التضخم القائمة على المسوح والقائمة على السوق	

137 الشكل البياني 3-16: حساسية توقعات التضخم لمفاجآت التضخم	

138 الشكل البياني 3-17: حساسية توقعات التضخم لمفاجآت التضخم وأطر السياسة النقدية	

138 الشكل البياني 3-18: حساسية توقعات التضخم لمفاجآت التضخم قبل وبعد تطبيق استهداف التضخم	

139 الشكل البياني 3-19: حساسية توقعات التضخم لمفاجآت التضخم مع مرور الوقت	

140 الشكل البياني 3-20: التغير في حساسية توقعات التضخم لمفاجآت التضخم	

الشكل البياني 3-21: متوسط حساسية توقعات التضخم لمفاجآت التضخم في البلدان التي تكون 

140     عند النطاق الأدنى الفعلي	

141 الشكل البياني 3-22: حساسية توقعات التضخم على المدى الطويل للتغيرات في أسعار النفط	

144 الشكل البياني 3-1-1: تضخم أسعار المنتجين وأسعار المستهلكين في الصين واليابان والولايات المتحدة	

145 الشكل البياني 3-1-2: التراخي الصناعي في الصين واليابان والولايات المتحدة	

145 الشكل البياني 3-1-3: تفكيك تضخم أسعار المنتجين الكلي للصين واليابان والولايات المتحدة	

147 الشكل البياني 3-2-1: ديناميكيات التضخم	

148 الشكل البياني 3-2-2: المؤشرات الدورية والهيكلية في اليابان	

149 الشكل البياني 3-2-3: مؤشرات السياسات في اليابان	

150 الشكل البياني 3-3-1: أوزان الغذاء في الاستهلاك ونصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي	

151 الشكل البياني 3-3-2: أسعار الغذاء العالمية وأسعار الغذاء الاستهلاكي	

151 الشكل البياني 3-3-3: أسعار الغذاء بالنسبة لأسعار المواد غير الغذائية	

152 الشكل البياني 3-3-4: معامل انتقال أسعار الغذاء لمختلف مجموعات البلدان	

152 الشكل البياني 3-3-5: توزيع معامل انتقال أسعار الغذاء	

154 الشكل البياني 3-4-1: أسعار السلع الأولية وأسعار المنتجين	

155 الشكل البياني 3-4-2: المساهمة في تضخم أسعار المنتجين التراكمي	

الشكل البياني 3-5-1: التنبؤات على النحو المتوقع في الربع الثاني من عام 2009: تقليل الخسائر 

156     مقابل دالة الاستجابة الخطية	

الشكل البياني 3-2-1 بالمرفق: تأثير صدمات انخفاض التضخم على التضخم الأساسي في 

159     الاقتصادات المتقدمة في إطار السياسة النقدية المقيدة	

الشكل البياني 3-2-2- بالمرفق: تأثير صدمات انخفاض التضخم على التضخم الأساسي في 

160     الاقتصادات المتقدمة في إطار السياسة النقدية المقيدة وانفلات توقعات التضخم	

161 الشكل البياني 3-3-1- بالمرفق: نسبة الاختلاف في تضخم أسعار المستهلكين التي تفسرها العوامل المختلفة	

161 الشكل البياني 3-3-2- بالمرفق: العامل المشترك الأول وأسعار السلع الأولية	

الشكل البياني 3-4-1- بالمرفق: المساهمة في انحرافات التضخم عن الأهداف باستخدام مقاييس 

163     مختلفة لتوقعات التضخم	

الشكل البياني 3-4-2- بالمرفق: المساهمة في انحرافات التضخم عن الأهداف باستخدام 

163     مقاييس مختلفة للبطالة الدورية	

الشكل البياني 3-4-3- بالمرفق: ارتباط تراخي الصناعات التحويلية في الصين واليابان 

164     والولايات المتحدة بمساهمة أسعار الواردات في التضخم في بلدان أخرى	

الشكل البياني 3-4-4- بالمرفق: ارتباط تراخي الصناعات التحويلية في الصين بمساهمة 

165     أسعار الواردات في التضخم في اقتصادات أخرى: نتائج من انحدار البيانات المقطعية	

165 الشكل البياني 3-5-1- بالمرفق: التغير في توقعات التضخم وصدمات التضخم	

166 الشكل البياني 3-5-2- بالمرفق: حساسية توقعات التضخم عند تحييد أثر التراخي: الاقتصادات المتقدمة	

172 الشكل البياني 4-1: الصين: نمو إجمالي الناتج المحلي والتجارة	

172 الشكل البياني 4-2: عدد المهاجرين الدوليين واللاجئين	

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٦ح 	



﻿ المحتويات﻿

173 الشكل البياني 4-3: الصين: التأثير العالمي واستعادة التوازن	

175 الشكل البياني 4-4: انتقال التداعيات من الصين بمرور الوقت	

176 الشكل البياني 4-5: تأثير صدمة الطلب الصيني بنسبة 1% على الصادرات بعد سنة واحدة	

الشكل البياني 4-6: تراجع متوسط معدل نمو الصادرات نتيجة الطلب في الصين،

176      2014: ربع1-2015: ربع3	

177 الشكل البياني 4-7: الصين: تجارة التجهيز	

178 الشكل البياني 4-8: بصمة كبيرة في أسواق السلع الأولية	

179 الشكل البياني 4-9: الأثر التراكمي خلال سنة واحدة لصدمة مقدارها 1% في الإنتاج الصناعي في الصين	

180 الشكل البياني 4-10: الصين: سيناريو التباطؤ	

180 الشكل البياني 4-11: التداعيات من الصين	

181 الشكل البياني 4-12: انتقال التداعيات عبر القنوات المالية	

182 الشكل البياني 4-13: الصين: سيناريو التباطؤ الدوري	

184 الشكل البياني 4-14: المهاجرون واللاجئون الدوليون 	

185 الشكل البياني 4-15: الهجرة حسب الأعمار والمهارات  	

186 الشكل البياني 4-16: العوامل المحددة للهجرة   	

187 الشكل البياني 4-17: الإناث: انخفاض المستوى التعليمي مقابل المهارات العالية، 2000 	

187 الشكل البياني 4-18: أداء سوق العمل 	

الشكل البياني 4-19: ألمانيا: القيمة الحالية لصافي المساهمة المتوقعة مستقبلا في المالية العامة 

188     حسب الفئة العمرية	

189 الشكل البياني 4-20: تقديرات تأثير الهجرة في اقتصادات أكثر تقدما، 2100	

190 الشكل البياني 4-21: الهجرة: الآثار الإيجابية الأطول أجلا على النمو	

191 الشكل البياني 4-22: مساهمات الهجرة الخارجة في النمو السكاني	

192 الشكل البياني 4-23: هجرة السكان الحاصلين على تعليم عالٍ	

193 الشكل البياني 4-24: التحويلات والشتات	

195 الشكل البياني 4-1-1: الروابط بين الصين والبلدان النامية ومنخفضة الدخل	

197 الشكل البياني 4-3-1: الهجرة في إفريقيا جنوب الصحراء	

198 الشكل البياني 4-3-2: الأعمار والمستويات التعليمية للمهاجرين وسكان بلدان المنشأ 	

198 الشكل البياني 4-3-3: أعلى بلدان إفريقيا جنوب الصحراء التي تتلقى تحويلات من العاملين في الخارج 	

ط صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر  ٢٠١٦	 	



WO R L D E CO N O M I C O U T LO O K : T E N S I O N S F R O M T H E T WO - S P E E D R E COV E RY

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٦ 	 ي

أُعتُمِــد عــدد مــن الافتراضــات لكــي تســتند إليهــا التوقعــات الــواردة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي. فمــن المفتــرض أن أســعار 

– 19 أغســطس 2016، باســتثناء  الصــرف الفعليــة الحقيقيــة ظلــت ثابتــة عنــد مســتوياتها المتوســطة خــال الفتــرة مــن 22 يوليــو 

تلــك المتعلقــة بالعمــات المشــاركة في آليــة ســعر الصــرف الأوروبيــة الثانيــة (ERM II)، والتــي يُفتــرض أنهــا ظلــت ثابتــة بالقيمــة 

الاســمية قياســا إلى اليــورو؛ وأن الســلطات الوطنيــة ســتواصل تطبيــق سياســاتها القائمــة )راجــع الإطــار ألــف1 في الملحــق الإحصائــي 

للاطــاع علــى الافتراضــات المحــددة بشــأن سياســات الماليــة العامــة والسياســات النقديــة لاقتصــادات مختــارة(؛ وأن متوســط ســعر 

النفــط ســيكون 42.96 دولارا للبرميــل في عــام 2016 و50.64 دولارا للبرميــل في عــام 2017، وســيظل ثابتــا بالقيمــة الحقيقيــة علــى 

المــدى المتوســط؛ وأن متوســط ســعر الفائــدة الســائد بيــن بنــوك لنــدن (LIBOR) لســتة أشــهر علــى الودائــع بالــدولار الأمريكــي ســيبلغ 

1.0% في عــام 2016 و 1.3% في عــام 2017؛ وأن متوســط ســعر الفائــدة لثلاثــة أشــهر علــى الودائــع باليــورو ســوف يبلــغ -0.3% في 

عــام 2016 و-0.4% في عــام 2017؛ وأن متوســط ســعر الفائــدة لســتة أشــهر علــى الودائــع باليــن اليابــاني ســوف يبلــغ 0.0% في عــام 

2016 و-0.1% في عــام 2017. وهــذه بالطبــع افتراضــات لأغــراض التحليــل وليســت تنبــؤات، كمــا أن أوجــه عــدم اليقيــن المحيطــة 

بهــا تزيــد مــن هامــش الخطــأ الــذي يمكــن أن تنطــوي عليــه التوقعــات علــى أي حــال. وتســتند هــذه التقديــرات والتوقعــات إلى المعلومــات 

الإحصائيــة المتاحــة عمومــا حتــى 16 ســبتمبر 2016.

وفيما يلي الأعراف المستخدمة في كل أجزاء تقرير آفاق الاقتصاد العالمي:

للإشارة إلى عدم توافر البيانات أو عدم انطباقها؛ 	...

فيما بين الســنوات أو الشــهور )2015-2016 أو يناير- يونيو، على ســبيل المثال( للإشــارة إلى الســنوات أو الشــهور المشــمولة،  	-

بمــا فيهــا ســنوات أو شــهور البدايــة والنهايــة؛

/ بين السنوات أو الشهور )2016/2015، على سبيل المثال( للإشارة إلى السنة المالية.

“مليار« تعني ألف مليون، بينما “تريليون« تعني ألف مليار.
“نقاط الأساس« تشير إلى 0.01 نقطة مئوية )مثلا، 25 نقطة أساس تعادل رُبع نقطة مئوية(.

وتشــير البيانــات المذكــورة إلى الســنوات التقويميــة، فيمــا عــدا في حالــة القليــل مــن البلــدان التــي تســتخدم الســنة الماليــة. ويُرجــى 

الرجــوع إلى الجــدول )واو( في الملحــق الإحصائــي الــذي يعــرض قائمــة بالاقتصــادات التــي تعتمــد فتــرات إبــاغ اســتثنائية لبيانــات 

الحســابات القوميــة وماليــة الحكومــة لــكل بلــد. 

وبالنســبة لبعــض البلــدان، تســتند الأرقــام المســجلة لعــام 2015 ومــا قبلــه علــى التقديــرات وليــس النتائــج الفعليــة. يُرجــى الرجــوع 

إلى الجــدول )زاي( في الملحــق الإحصائــي الــذي يحتــوي علــى قائمــة بآخــر النتائــج الفعليــة للمؤشــرات في الحســابات القوميــة والأســعار 

ومؤشــرات ماليــة الحكومــة وميــزان المدفوعــات في كل بلــد. 

وتُتّبع الأعراف التالية في الجداول والأشكال البيانية:

•  ما لم ترد إشارة للمصدر في الجداول والأشكال البيانية، تكون البيانات مستقاة من قاعدة بيانات آفاق الاقتصاد العالمي.
•  عندما لا تدرج البلدان بترتيب الحروف الأبجدية باللغة الإنجليزية، فإنها ترتب حسب حجمها الاقتصادي.

•  ترجع الفروق الطفيفة بين مجموع مفردات الأرقام والمجاميع الكلية إلى عملية التقريب.
ولا يشــير مصطلــح “بلــد« و »اقتصــاد«، حســب اســتخدامه في هــذا التقريــر، في جميــع الحــالات إلى كيــان إقليمــي يشــكل دولــة حســب 

مفهــوم القانــون والعــرف الدولييــن. ويغطــي هــذا المصطلــح أيضــا، حســب اســتخدامه في هــذا التقريــر، بعــض الكيانــات الإقليميــة التــي 

لا تشــكل دولا ولكــن توجــد بيانــات إحصائيــة متوافــرة عنهــا ويُحتفــظ بهــا علــى أســاس منفصــل ومســتقل.

ويتضمــن التقريــر بيانــات مجمعــة لمجموعــات البلــدان المختلفــة حســب خصائصهــا الاقتصاديــة أو الإقليــم التابعــة لــه. ومــا لم يذكــر 

خــاف ذلــك، فــإن البيانــات المجمعــة للمجموعــة القُطريــة يتــم التعبيــر عنهــا بسلســلة حســابات تســتند إلى 90% أو أكثــر مــن البيانــات 

المرجحــة لهــذه المجموعــة.

ولا تنطــوي الحــدود والألــوان والتســميات ولا غيرهــا مــن المعلومــات المســتخدمة في الخرائــط الــواردة في هــذا التقريــر علــى أي 

اســتنتاجات مــن جانــب صنــدوق النقــد الــدولي بشــأن الوضــع القانــوني لأي إقليــم ولا أي تأييــد أو قبــول لهــذه الحــدود.

الافتراضات والأعراف المتبعة
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مزيد من المعلومات والبيانات

يمكــن الاطــاع علــى النــص الكامــل لهــذه النســخة مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي في موقــع مكتبــة صنــدوق النقــد الــدولي 

 .(www.imf.org) وعنوانــه  الانترنــت،  شــبكة  علــى  الــدولي  النقــد  صنــدوق  وموقــع    (www.elibrary.imf.org)وعنوانــه الإلكترونيــة، 

وتصاحــب هــذا التقريــر علــى الموقــع الإلكتــروني مجموعــة بيانــات مســتمدة مــن قاعــدة بيانــات آفــاق الاقتصــاد العالمــي، وهــي أكبــر مــن 

المجموعــة الــواردة في التقريــر نفســه وتتألــف مــن ملفــات تضــم سلاســل البيانــات التــي يتكــرر طلــب القــراء عليهــا. ويمكــن تحميــل هــذه 

الملفــات إلكترونيــا لاســتخدامها في مجموعــة متنوعــة مــن برامــج الكمبيوتــر.

ويقــوم خبــراء الصنــدوق بإعــداد البيانــات الــواردة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي أثنــاء دراســات آفــاق الاقتصــاد العالمــي. 

وتســتند البيانــات التاريخيــة والتوقعــات إلى المعلومــات التــي يجمعهــا الاقتصاديــون المختصــون بحــالات البلــدان في ســياق البعثــات 

التــي يوفــدون فيهــا إلى البلــدان الأعضــاء في الصنــدوق ومــن خــال تحليلاتهــم المســتمرة لتطــورات الأوضــاع في كل بلــد. ويجــري 

تحديــث البيانــات التاريخيــة علــى أســاس مســتمر، كلمــا توفــرت معلومــات إضافيــة، وغالبــا مــا يجــري تصحيــح الانقطاعــات الهيكليــة 

في البيانــات عــن طريــق ربــط سلاســل البيانــات وغيــر ذلــك مــن طــرق للحصــول علــى سلاســل بيانــات تتميــز بالسلاســة. ولا تــزال تقديــرات 

خبــراء الصنــدوق بمثابــة بدائــل لسلاســل البيانــات التاريخيــة في حالــة عــدم توافــر المعلومــات الكاملــة. ولذلــك، قــد تختلــف بيانــات 

تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي عــن ســواه مــن مصــادر البيانــات الرســمية، بمــا في ذلــك تقريــر “الإحصــاءات الماليــة الدوليــة« الــذي 

يصــدره الصنــدوق.

وتُعــرض البيانــات والبيانــات الوصفيــة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي “كمــا هــي« و »لــدى توافرهــا« وتبــذل قصــارى الجهــود 

للتأكــد، دونمــا ضمــان، مــن حداثتهــا ودقتهــا واكتمالهــا. ولــدى اكتشــاف أي أخطــاء، تتضافــر الجهــود لتصحيحهــا علــى النحــو الملائــم 

والممكــن. وتــدرج التصحيحــات والتنقيحــات المدخلــة علــى المطبوعــة بعــد نشــرها في الطبعــة الإلكترونيــة المتاحــة مــن مكتبــة صنــدوق 

(www.imf. وعلــى موقــع صنــدوق النقــد الــدولي علــى شــبكة الإنترنــت، وعنوانــه  (www.elibrary.imf.org)النقــد الــدولي الإلكترونيــة

org(. ويمكــن الاطــاع علــى قائمــة تفصيليــة بالتغييــرات الجوهريــة في جــداول محتويــات الطبعــات الإلكترونيــة. 
وللاطــاع علــى شــروط اســتخدام قاعــدة بيانــات تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، يرجــى الرجــوع إلى الموقــع الإلكتــروني »حقــوق 

.(www.imf.org/external/terms.htm) التــالي:  العنــوان  النشــر والاســتخدام« في 

ويرجــى إرســال أي استفســارات حــول محتــوى تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي وقاعــدة بياناتــه بالبريــد العــادي أو الفاكــس أو مــن 

خــال منبــر النقــاش علــى شــبكة الإنترنــت )لا تقبــل الاستفســارات الهاتفيــة( إلى العنــوان التــالي:

World Economic Studies Division
Research Department

International Monetary Fund
700 19th Street, N.W.

Washington, D.C. 20431, U.S.A.
فاكس: 623-6343 (202) 

www.imf.org/weoforum :عنوان منبر النقاش على شبكة الإنترنت
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تعتبــر التحليــات والتوقعــات الــواردة في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي جــزءا لا يتجــزأ مــن رقابــة صنــدوق النقــد الــدولي علــى 

التطــورات والسياســات الاقتصاديــة في بلدانــه الأعضــاء، وكذلــك التطــورات في الأســواق الماليــة الدوليــة والنظــام الاقتصــادي العالمــي. 

ويأتي اســتقصاء الآفاق المســتقبلية والسياســات نتاجا لعملية مراجعة شــاملة لتطورات الاقتصاد العالمي تجريها إدارات الصندوق، 

وتســتند بالدرجــة الأولى إلى المعلومــات التــي يقــوم بجمعهــا خبــراؤه مــن خــال مشــاوراتهم مــع البلــدان الأعضــاء. وتتــولى إجــراء هــذه 

المشــاورات علــى وجــه الخصــوص إدارات المناطــق الجغرافيــة في الصنــدوق — وهــي الإدارة الإفريقيــة، وإدارة آســيا والمحيــط الهــادئ، 

— بالاشــتراك مــع إدارة الاســتراتيجيات  والإدارة الأوروبيــة، وإدارة الشــرق الأوســط وآســيا الوســطى، وإدارة نصــف الكــرة الغربــي 

والسياســات والمراجعــة، وإدارة الأســواق النقديــة والرأســمالية، وإدارة شــؤون الماليــة العامــة.

وقــد تــم تنســيق التحليــل الــوارد في هــذا التقريــر في إدارة البحــوث وفــق التوجيهــات العامــة للســيد موريــس أوبســتفلد، المستشــار 

الاقتصادي ومدير إدارة البحوث. وتولى إدارة المشروع السيد جيان ماريا ميليسي-فيريتي، نائب مدير إدارة البحوث، والسيدة أويا 

سيلاســن، رئيــس قســم بــإدارة البحــوث، والســيد هيليغــي بيرغــر، رئيــس قســم بــإدارة البحــوث، ورئيــس فرقــة العمــل المعنيــة بالتداعيــات. 

والمســاهمون الأساســيون في هــذا التقريــر هــم ربــاح أرزقــي، وعاقــب أســلم، وكلوديــا بيــرغ، وســامية بيداس-ســتروم، وباتريــك 

بلاغريــف، وكريســتيان بوغمانــز، وأمينــة بــوز، ولويــس كاتــاو، وأُخينيــو ســيروتي، وســانغيوب مشــوي، ودافيــد فورســيري، وبرترانــد 

وماركــوس  نابــار،  ومالهــار  ماتســوموتو،  وأكيتــو  ليــان،  ووايشــنغ  كــوان،  وتــوه  كولوســكوفا،  وكيســينيا  كوتــزان،  وتشــوكا  غــراس، 

فيســبيروني. واســتيبان  توبالوفــا،  وبيتيــا  وســويتا ساكســينا،  بوبلاوســكي-ريبييرو، 

ومــن المســاهمين الآخريــن جيبيــن آن، وإيمــر ألبــر، وميشــال أندرلــه، وإيليــف أرباتلــه، وغافيــن أزدوريــان، وفيليتشــيا بيلوستيتشــنك، 

ودييغــو ســيرديرو، وكفيــن كلينتــون، وفانيســا ديــاز مونتيلونغــو، وروميــن دوفــال، روبــا داتاغوبتــا، وأنغيــا إســبيريتو، وراتشــيل يوتيــن 

فــان، وإيميلــي فوريســت، وميتكــو غريغــوروف، ريفيــت جوركينــك، وماهنــاز هيماتــي، وكريســتيان هــن، وبنجاميــن هيلغنســتوك، ونيكــو 

أوبــداري، وآفــا يبيــن هونــغ، وكيكــو هونجــو، وبنجاميــن هنــت، وغابــي يونيســكو، وزولتــان ماتيــاس جــاكاب، وهــاو جيانــغ، وأليماتــا 

كيني كابوري، وســينيم غيليك، ودوغلاس لاكســتون، وأندريا ليفشــينكو، وأوليفيا ما، وتريفور تشــارلز ميدوز، وخوان أنجيل غارســيا 

موراليــس، وبرنــت نيمــان، وإيمــوري أوكــس، وإفجينــا بوغاتشــوفا، وريتشــيل سيمانســكي، ودانيــل تــي كات، وشــينغ تيبانــغ، ونيكــولاس 

تونــغ، وعلــي أوبــال، وهــو وانــغ، ونيــكلاس وســتيليوس، وجيلــون جينــغ، ويــوان زينــغ، وفــان زانــغ، وكايوكيــو زانــغ.

وتــولى جوزيــف بروكوبيــو مــن إدارة التواصــل قيــادة فريــق تحريــر هــذا التقريــر، بدعــم مــن مايــكل هــاروب وكريســتين إبراهيــم 

 “EEI ومؤسســة  فــورت،  وغريــغ  كــوفي،  ولوريــن  مورالــز،  ســكوت  ولوســي  كيــن،  لينــدا  مــن  كل  التحريريــة  المســاعدة  وقــدم  زاده، 

 .AGS (an RR Donnelley Company) وشــركة   ،Communications”
وقــد أفــاد هــذا التحليــل مــن التعليقــات والمقترحــات مــن الخبــراء في إدارات الصنــدوق الأخــرى، وكذلــك مــن المديريــن التنفيذييــن بعــد 

مناقشــتهم للتقريــر في 23 ســبتمبر 2016. غيــر أن التوقعــات الــواردة في التقريــر والاعتبــارات المتعلقــة بالسياســات الاقتصاديــة هــي 

مــن إعــداد خبــراء الصنــدوق وينبغــي ألا تنســب إلى المديريــن التنفيذييــن أو إلى الســلطات الوطنيــة التــي يمثلونهــا.

تمهيد 



العــام، كانــت  الــدولي منــذ قرابــة  النقــد  التحقــت بصنــدوق  عندمــا 

الصيــن  لنمــو  المتوقعــة  الآفــاق  هــي  لنــا  بالنســبة  القلــق  دواعــي  أهــم 

في ســياق جهودهــا المبذولــة لاســتعادة التــوازن الاقتصــادي محليــا، 

وتوقيــت  الأوليــة،  للســلع  المصــدرة  البلــدان  تخوضهــا  التــي  والمشــاق 

وتأثيــر أول زيــادة في أســعار الفائــدة يطبقهــا الاحتياطــي الفيــدرالي 

الأمريكــي منــذ عــام 2006. واليــوم، ومــع اســتقرار أداء النمــو تراجعــت 

الســلع  أســعار  وانتعشــت  للصيــن،  بالنســبة  القريــب  الأجــل  مخــاوف 

الأوليــة إلى حــد مــا، ولم يعــد حــدوث ارتفــاع حــاد في أســعار الفائــدة 

الأمريكيــة باعثــا علــى القلــق. وتبــدو أســواق الأصــول العالميــة هادئــة 

في  عاليــة  مســتويات  الأســهم  أســعار  تحقــق  إذ  التطــورات،  هــذه  بعــد 

الاقتصــادات المتقدمــة، وتشــير مقاييــس التقلــب القائمــة علــى الســوق 

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  وتشــهد  منخفضــة،  تقلــب  درجــة  إلى 

عــودة التدفقــات الرأســمالية إليهــا. وتتوقــع تنبؤاتنــا الأساســية تحســن 

الأســواق  اقتصــادات  مــن  بدعــم  القادمــة  الســنوات  العالمــي في  النمــو 

الطبيعيــة  الأوضــاع  تعــود  حيــث  الناميــة،  والاقتصــادات  الصاعــدة 

النمــو  معــدل  ويظــل  لضغــوط،  الخاضعــة  الاقتصــادات  في  بالتدريــج 

مرتفعــا في الصيــن — رغــم تراجعــه — والتعــافي يكتســب مزيــدا مــن 

الأخــرى.  الاقتصــادات  في  القــوة 

غيــر أن إنعــام النظــر إلى المشــهد يبعــث علــى القلــق. فاســتقرار النمــو 

في الصيــن يرجــع كثيــر مــن الفضــل فيــه إلى التدابيــر التنشــيطية علــى 

مســتوى الاقتصــاد الكلــي التــي تبطــئ وتيــرة التعديــات المطلوبــة في 

القطاعيــن العينــي والمــالي. ولا تــزال البلــدان المصــدرة للســلع الأوليــة 

القطاعــات  في  الســابقة  المفرطــة  اســتثماراتها  مغبــة  مــن  تعــاني 

أوضــاع  تصحيــح  عــن  الناشــئة  التحديــات  جانــب  إلى  الاســتخراجية، 

يــزال  ولا  البعيــد.  المــدى  علــى  الاقتصــادي  والتنويــع  العامــة  الماليــة 

العمــل  ســوق  قــوة  في  المســتمر  التزايــد  رغــم  الفيــدرالي،  الاحتياطــي 

الأمريكيــة، يــرى أن تطبيــق زيــادة ثانيــة في أســعار الفائــدة ســينطوي 

علــى مخاطــرة كبيــرة، مستشــهدا عــدة مــرات بالتطــورات الاقتصاديــة 

الخــارج. في  المقلقــة 

الأســواق  إلى  الرأســمالية  والتدفقــات  الأصــول  أســعار  وتســتمد 

الصاعدة الدعم من أســعار الفائدة شــديدة الانخفاض في الاقتصادات 

المتقدمــة والتــي تبــدو الآن مهيــأة للاســتمرار لفتــرة أطــول كثيــرا ممــا 

كان متوقعــا في شــهر أكتوبــر الماضــي. ولكــن رغــم إيجابيــات اســتمرار 

أســعار الفائــدة المنخفضــة لفتــرة أطــول فإنهــا تعكــس في نفــس الوقــت 

مؤخــرا،  للآمــال  النتائــج المخيبــة  ظــل  اقتصاديــا صعبــا. وفي  واقعــا 

المســتقبل.  في  العالمييــن  والإنتاجيــة  للنمــو  توقعاتنــا  انخفضــت 

فضغــوط الانكمــاش لا تــزال مســتمرة، وعــدم اليقيــن بشــأن السياســات 

مرتفــع في الاقتصــاد العالمــي حســبما تشــير المقاييــس القائمــة علــى 

الأخبــار، ولا تــزال آفــاق الاقتصــاد الراهنــة ضعيفــة.

المتقدمــة  الاقتصــادات  أصبحــت  السياســية،  للتوتــرات  ونتيجــة 

مركــزا رئيســيا لعــدم اليقيــن بشــأن السياســات. ففــي تطــور شــديد الحــدة، 

مــن  بريطانيــا  خــروج  علــى  المتوقعــة  غيــر  التصويــت  نتيجــة  جــاءت 

الاتحــاد الاوروبــي في 23 يونيــو الماضــي لتلقــي ظــالا مــن الغمــوض 

علــى شــكل علاقــات المملكــة المتحــدة التجاريــة والماليــة في المســتقبل 

مــع بقيــة البلــدان الأعضــاء في الاتحــاد الأوروبــي وعددهــا 27 بلــدا، ممــا 

ينشــئ أجــواء مــن عــدم اليقيــن السياســي والاقتصــادي تهــدد بإضعــاف 

الاســتثمار وتوظيــف العمالــة في مختلــف أنحــاء أوروبــا. وإلى جانــب 

القلــق الاقتصــادي وغيــره مــن العوامــل، يعكــس التصويــت علــى خــروج 

بريطانيــا مــن الاتحــاد الأوروبــي حالــة مــن الاســتياء تجــاه الهجــرة عبــر 

الحدود أثارت المشاعر القومية في أوروبا وشككت في مسار الاندماج 

بيــن أعضــاء الاتحــاد الأوروبــي. وتتفاقــم هــذه الاتجاهــات مــع صعوبــة 

اســتيعاب عــدد كبيــر مــن المهاجريــن الفاريــن مــن الأحــداث المأســاوية 

في الشــرق الأوســط. وعلى وجه العموم، تزداد صعوبة التقدم في تنفيذ 

الإصلاحــات الاقتصاديــة أو حتــى الحفــاظ علــى المتحقــق منهــا بســبب 

القــوى السياســية الطــاردة في مختلــف أنحــاء القــارة. وهنــاك توتــرات 

مماثلــة تؤثــر علــى المشــهد السياســي في الولايــات المتحــدة، حيــث كان 

الحديــث الطنــان ضــد المهاجريــن وضــد التجــارة ســمة بــارزة منــذ بــدأت 

العــالم،  أنحــاء  مختلــف  وفي  الجاريــة.  الرئاســية  الانتخابــات  جولــة 

هنــاك تصاعــد مســتمر في اســتخدام التدابيــر التجاريــة الحمائيــة.        

بين دفتي آفاق الاقتصاد العالمي

ليــس مــن قبيــل المصادفــة أن تركــز فصــول هــذا العــدد مــن تقريــر 

آفــاق الاقتصــاد العالمــي علــى العديــد مــن هــذه المخــاوف. فبعــد تلخيص 

الآفــاق العالميــة المتوقعــة في الفصــل الأول، يحلــل الفصــل الثــاني القــوى 

الدافعــة للتباطــؤ الــذي حــدث مؤخــرا في حجــم التجــارة الدوليــة. ومــن 

المحــركات الرئيســية وراء هــذا التباطــؤ حــدوث تباطــؤ في نمــو الطلــب 

الكلــي، ولا ســيما في الاســتثمار، الــذي يمكنــه توليــد تدفقــات تجاريــة 

دوليــة في شــكل ســلع رأســمالية ومُدخــات وســيطة. ولكــن هنــاك أدوارا 

تحريــر  إلى  الراميــة  التدابيــر  زخــم  تراجُــع  بهــا  ســاهم  أيضــا  رئيســية 

التجــارة، وعــودة بعــض التدابيــر الحمائيــة، وانكمــاش سلاســل القيمــة 

العالميــة )الــذي يحتمــل ارتباطــه بالعامــل الســابق(. وربمــا يرجــع جانــب 

مــن تباطــؤ التجــارة إلى بلــوغ مرحلــة مــن النضــج الطبيعــي في النزعــات 

التــي كانــت الدافــع وراء نمــو التجــارة في الســابق، وإن كان يبــدو مــن 

المرجــح أيضــا أن هنــاك ضغوطــا أكثــر إثــارة للقلــق، وأنهــا قــد تــؤدي 

بدورهــا إلى خفــض ديناميكيــة الأعمــال والحــد مــن نمــو الإنتاجيــة. 

بصــورة  المنخفــض  التضخــم  موضــوع  الثالــث  الفصــل  ويتنــاول 

مزمنــة في العديــد مــن الاقتصــادات وعلاقتــه بانخفــاض أســعار الســلع 

الأوليــة، وفجــوات النــاتج الباقيــة، والطاقــة الإنتاجيــة الزائــدة عالميــا، 

وتوقعــات التضخــم التــي ربمــا تكــون قــد انفلتت عن الركيزة المســتهدفة. 

ويخلــص هــذا الفصــل إلى أن مقاييــس توقعــات التضخــم متوســط الأجــل 

بشــكل عــام لا تــزال قريبــة بدرجــة معقولــة مــن أهــداف البنــوك المركزيــة، 

لكنــه يبيــن أيضــا بالنســبة للبلــدان التــي بلغــت أســعار الفائــدة الأساســية 

فيهــا مســتوى الحــد الأدنــى الفعلــي أن توقعــات التضخــم متوســط الأجــل 

المســتوى  عــن  التضخــم  معــدل  لانخفــاض  حساســية  أكثــر  أصبحــت 

المتوقــع. لكــن الخطــورة تكمــن في انحــراف التوقعــات إلى مســتوى أقــل 

مــن الأهــداف الموضوعــة، ممــا يتســبب في رفــع أســعار الفائــدة الحقيقيــة 

تقديم 
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ومــن ثــم إضعــاف فعاليــة السياســة النقديــة مــع الــزج بهــذه الاقتصــادات 

في فــخ التضخــم المنخفــض أو الانكمــاش. 

التداعيــات  أهــم  مــن  اثنيــن  علــى  الرابــع  الفصــل  يركــز  وأخيــرا 

التطــورات  في  كبيــر  أثــر  لهمــا  كان  للحــدود  العابــرة  الاقتصاديــة 

تباطــؤ  تداعيــات  وهمــا  مؤخــرا،  العالميــة  والسياســية  الاقتصاديــة 

النمــو في الصيــن وتداعيــات الهجــرة. فقــد حدثــت زيــادة ملحوظــة في 

التداعيــات الناشــئة عــن الاقتصــاد الصينــي منــذ منتصــف التســعينات، 

وذلــك في الأســاس عبــر الروابــط التجاريــة وتأثيــر صدمــات النمــو في 

الصيــن علــى أســعار الســلع الأوليــة العالميــة. ومــع تنامــي دور الصيــن 

تتقــدم  لكــي  الداخليــة  للاختــالات  تصديهــا  أهميــة  تتزايــد  عالميــا 

الاســتهلاك  علــى  يركــز  للنمــو  اســتمرارية  أكثــر  إطــار  نحــو  بسلاســة 

والخدمــات. وفيمــا يتعلــق بالهجــرة، يخلــص الفصــل الرابــع إلى تأثُــر 

البلــدان المرســلة والمســتقبلة للاجئيــن علــى حــد ســواء. ولعــل أبــرز مــا 

يثيــر الانتبــاه في هــذا الصــدد هــو مــا يخلــص إليــه هــذا الفصــل مــن أن 

المهاجريــن ذوي المهــارات المحــدودة والعاليــة علــى الســواء يســاهمون 

في الآثــار الإيجابيــة طويلــة الأجــل علــى الإنتاجيــة في الاقتصــادات 

المتقدمــة المســتقبِلة. وبالإضافــة إلى ذلــك، تحقــق هــذه الآثــار زيــادة 

ومــن  الدخــل.  توزيــع  شــرائح  مختلــف  في  عمومــا  الفــردي  الدخــل  في 

شــأن المطالبــة بالحــد مــن الهجــرة أن تقــف حائــا أمــام تحقيــق هــذه 

العاملــة.  القــوى  لشــيخوخة  الســلبية  الآثــار  إبــراز  مــع  المكاســب، 

انعكاسات السياسات

الخيــط المشــترك الــذي يربــط بيــن فصــول هــذا العــدد مــن تقريــر آفــاق 

الاقتصــاد العالمــي هــو التعــافي العالمــي الــذي لا يــزال ضعيفــا ومتقلبــا، 

الطلــب  يســودها  بيئــة  في  فخاصــة  لهــا.  يتعــرض  التــي  والتهديــدات 

الأساســية  النقديــة  السياســة  فائــدة  أســعار  فيهــا  وتقتــرب  المنخفــض 

مــن الحــدود الدنيــا الفعليــة، يهــدد النمــو الفاتــر بالاســتدامة الذاتيــة مــع 

ديناميكيــة  وانخفــاض  الإنتاجيــة،  نمــو  وتراجــع  الاســتثمار،  هبــوط 

ســوق العمــل، وتــآكل رأس المــال البشــري. وبالإضافــة إلى ذلــك، نجــد 

أن تراجــع معــدلات النمــو، إلى جانــب زيــادة عــدم المســاواة في توزيــع 

الأجــور والمخــاوف مــن تأثيــر الهجــرة، تســاهم في التوتــرات السياســية 

التــي تقــف حائــا أمــام تنفيــذ الإصلاحــات الاقتصاديــة البنــاءة وتهــدد 

بالتراجــع عــن مســار الاندمــاج التجــاري. ولــن تزيــد هــذه التوتــرات إلى 

تفاقمــا مــع زيــادة المشــاق التــي تواجــه الحكومــات في ســعيها لتقديــم 

المســتحقات الاجتماعيــة رغــم تقلــص القواعــد الضريبيــة. 

مقبولــة،  الحاليــة  الاقتصــادي  النمــو  معــدلات  أن  البعــض  ويــرى 

إنهــا  بــل  الســابقة،  التاريخيــة  المتوســطات  مــع  متســقة  لكونهــا 

هــذا  ولكــن  الفــرد.  نصيــب  منظــور  مــن  إيجابيــة  أكثــر  للبعــض  تبــدو 

العديــد  في  كبيــرا  يــزال  لا  الــذي  الاقتصــادي  التراخــي  يغفــل  الــرأي 

الأســواق  اقتصــادات  مــن  الكبيــر  والعــدد  المتقدمــة  الاقتصــادات  مــن 

الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة التــي تمــر بحالــة ركــود أو التــي أصــاب 

الركــود دخولهــا الفرديــة. فصحيــح أن هنــاك عوامــل خارجيــة المنشــأ 

كالعوامــل الديمغرافيــة مــن المرجــح أن تشــكل عبئــا حتــى علــى نصيــب 

الفــرد مــن النمــو، علــى غــرار الأثــر الناجــم عــن جهــود الصيــن الضروريــة 

لاســتعادة تــوازن النمــو. ولكــن مناهــج السياســات قصيــرة النظــر تضيــع 

اليــوم فرصــا كبيــرة لزيــادة توظيــف العمالــة وتعزيــز الدخــل في مختلــف 

العــالم. أنحــاء 

ومكافحــة  الباقيــة،  النــاتج  فجــوات  لســد  عملــه  يمكــن  الــذي  فمــا 

الممكــن؟ النــاتج  ورفــع  التضخــم، 

علــى  يقــوم  للسياســات  شــامل  بمنهــج  الاســتعانة  الضــروري  مــن 

بالضغــوط  المثقلــة  النقديــة  للسياســات  الدعــم  فيتيــح  محــاور،  ثلاثــة 

الــكافي(  المــالي  الحيــز  توافــر  )إذا  العامــة  الماليــة  سياســة  خــال  مــن 

والإصلاحــات الهيكليــة. وحتــى إذا كان الحيــز المــالي محــدودا، يمكــن 

تغييــر عناصــر الإنفــاق والإيــرادات علــى نحــو يدعــم النمــو في الأجــل 

عــدم  أســباب  أحــد  أن  الإنتاجيــة في المســتقبل. غيــر  القريــب والطاقــة 

هــذه  مــن  تعــرض كل  احتمــال  مــن  التخــوف  هــو  الاقتصــادي  اليقيــن 

الأدوات الثــاث لضغــوط اقتصاديــة أو سياســية، ممــا قــد يحــول دون 

عالمــي  تباطــؤ  أي  لمواجهــة  قــوي  بتحــرك  السياســات  صانعــي  قيــام 

جديــد. غيــر أنــه يمكــن خلــق حيــز للتصــرف مــن خــال السياســات إذا 

كانــت السياســات تســتند إلى أطــر متســقة يتــم مــن خلالهــا الإفصــاح 

لتحقيــق  الأدوات  اســتخدام  بهــا  ســيتم  التــي  الكيفيــة  عــن  للأســواق 

الأهــداف بالتدريــج، ممــا يحقــق الاســتفادة مــن أوجــه التضافــر بينهــا 

أوضــاع  واســتمرارية  الأجــل  متوســطة  التضخــم  أهــداف  حمايــة  مــع 

الماليــة العامــة. وهــذا هــو تنســيق السياســات علــى مســتوى البلــد الواحــد. 

أمــا التنســيق علــى المســتوى الــدولي فيمكــن أن يتيــح حيــزا أكبــر علــى 

مســتوى السياســات، بفضــل التداعيــات الإيجابيــة ذات الدعــم المتبــادل 

بيــن تدابيــر دعــم الطلــب في البلــدان المختلفــة. ويــؤدي هــذان المســتويان 

مــن التنســيق إلى جعــل الــكل أكبــر مــن مجمــوع أجزائــه.  

لتخفيــف حــدة  تدابيــر  علــى  السياســات  إطــار  يشــتمل  أن  وينبغــي 

توزيــع  علــى  الاقتصاديــة  التغيــرات  تدُْثهــا  التــي  المعاكســة  الآثــار 

غيــر  أو  العولمــة،  قــوى  أو  التكنولوجــي،  التطــور  بســبب  ســواء  الدخــل، 

تســلح  التــي  التعليميــة  الاســتثمارات  شــأن  فمــن  التطــورات.  مــن  ذلــك 

التأميــن  آليــات  جانــب  إلى  للتطويــع،  القابلــة  بالمهــارات  المواطنيــن 

الاجتماعــي الأفضــل ونظــم ضريبــة الدخــل الملائمــة، أن تدعــم اقتســام 

فقــط  وليــس  للجميــع،  بالنســبة  مواجهتهــا  في  والصلابــة  المخاطــر 

المتطــورة. الماليــة  الأســواق  إلى  النفــاذ  علــى  القادريــن 

وتعلَّــق أهميــة بالغــة علــى حمايــة فــرص تعزيــز الاندمــاج التجاري. 

البلــدان  قيــام  معهــا  يســتحيل  للتجــارة  المناوئــة  العالميــة  فالبيئــة 

المصــدرة للســلع الأوليــة والبلــدان منخفضــة الدخــل عمومــا بابتــكار 

بينهــا  تدريجيــا  الدخــل  فجــوات  وتضييــق  للتصديــر  جديــدة  نمــاذج 

وبيــن البلــدان الأغنــى. كذلــك مــن شــأن هــذه البيئــة بوجــه عــام أن تــردع 

نمــو الإنتاجيــة عالميــا، وانتشــار المعرفــة والتكنولوجيــا، والاســتثمار. 

إلى  التجاريــة  الســاعة  عقــارب  إعــادة  علــى  يترتــب  لــن  وباختصــار، 

الــوراء إلا لتعميــق الركــود الحــالي في الاقتصــاد العالمــي وإطالــة مدتــه. 

وتمتــد الحاجــة إلى التعــاون الــدولي لتشــمل مجموعــة أكبــر بكثيــر 

مثــل مشــكلات   — العــام  بالصالــح  المتعلقــة  الدوليــة  المشــكلات  مــن 

اللاجئيــن، والمنــاخ، والأمــراض المعديــة، والأمــن، وضرائــب الشــركات، 

والاســتقرار المــالي. فوجــود عــالم يتزايــد فيــه الاعتمــاد المتبــادل يحقــق 

مــن  العديــد  إذا تعاونــت الحكومــات في  النمــو والاســتقرار  مــن  المزيــد 

المجــالات التــي تتلاقــى فيهــا مصالحهــا.

موريس أوبستفلد

المستشار الاقتصادي 

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٦ن 	



ملخص واف

في   %3.1 إلى  العالمــي  النمــو  يتباطــأ  أن  المتوقــع  مــن 

وتأتــي   .2017 في   %3.4 إلى  يتعافــى  أن  قبــل   2016 عــام 

لــكل  مئويــة  نقطــة   0.1 بنحــو  خفِّضَــت  التــي  التنبــؤات،  هــذه 

مــن 2016 و 2017 مقارنــة بشــهر إبريــل، انعكاســا لتراجــع 

الآفــاق المتوقعــة للاقتصــادات المتقدمــة عقــب تصويــت المملكــة 

الاتحــاد  مــن  الخــروج  لصالــح  الماضــي  يونيــو  في  المتحــدة 

الأوروبــي وتحقيــق نمــو دون المســتوى المتوقــع في الولايــات 

الضغــوط  مــن  مزيــدا  التطــورات  هــذه  فرضــت  وقــد  المتحــدة. 

الخافضــة لأســعار الفائــدة العالميــة، إذ تشــير التوقعــات الحاليــة 

إلى اســتمرار السياســة النقديــة التيســيرية لفتــرة أطــول. وبالرغــم 

مــن أن رد فعــل الأســواق تجــاه صدمــة خــروج بريطانيــا جــاء 

منظمــا علــى نحــو مطمئــن، فــإن الأثــر النهائــي لهــذا الخــروج 

بشــأن  اليقيــن  عــدم  جــراء  مــن  الوضــوح  عــن  بعيــدا  يــزال  لا 

مصيــر الترتيبــات المؤسســية والتجــارة بيــن المملكــة المتحــدة 

والاتحــاد الأوروبــي. وقــد تحســن مــزاج الســوق تجــاه اقتصــادات 

الأســواق الصاعــدة مــع توقعــات بانخفــاض أســعار الفائــدة في 

الاقتصــادات المتقدمــة، وانحســار القلــق بشــأن الآفــاق قصيــرة 

وحــدوث  للنمــو،  السياســات  دعــم  عقــب  الصيــن  في  الأجــل 

بعــض الارتفــاع في أســعار الســلع الأوليــة. ولكــن الآفــاق تتســم 

بالتفــاوت الحــاد عبــر البلــدان والمناطــق، حيــث يبــدو النمــو قويــا 

الصاعــدة بوجــه عــام والهنــد بوجــه خــاص، بينمــا  آســيا  في 

تمــر إفريقيــا جنــوب الصحــراء بحالــة مــن التباطــؤ الحــاد. وفي 

الاقتصــادات المتقدمــة، قــد يــؤدي ضعــف الآفــاق التــي يحيطهــا 

قــدر كبيــر مــن عــدم اليقيــن ومخاطــر التطورات الســلبية المخالفة 

للتوقعــات إلى إثــارة المزيــد مــن الســخط السياســي، مــع زيــادة 

المناهضــة  للسياســات  الداعمــة  الانتخابيــة  البرامــج  تأثيــر 

تــزال  للاندمــاج. وهنــاك عــدة اقتصــادات صاعــدة وناميــة لا 

ســعيها  السياســات في  علــى صعيــد  تواجــه تحديــات جســيمة 

الآفــاق  وهــذه  الأوليــة.  الســلع  أســعار  انخفــاض  مــع  للتكيــف 

المثيــرة للقلــق تجعــل الاســتجابة الواســعة مــن السياســات لرفــع 

أكثــر  مطلبــا  للخطــر  التعــرض  مواطــن  وإدارة  النمــو  معــدلات 

إلحاحــا مــن أي وقــت مضــى.  

وتتشــكل الآفــاق الحاليــة مــن خــال التقــاء مجموعــة معقــدة 

من العوامل تضم عمليات التكيف الجارية، والاتجاهات طويلة 

الأجــل، والصدمــات الجديــدة. وتشــير هــذه العوامــل إلى ضعــف 

الســيناريو الأساســي للنمــو بوجــه عــام، ولكنهــا تشــير أيضــا إلى 

عــدم اليقيــن الكبيــر بشــأن آفــاق الاقتصــاد في المســتقبل. وكان 

أهــم التطــورات غيــر المتوقعــة في الشــهور الأخيــرة هــو تصويــت 

المملكــة المتحــدة لصالــح الخــروج مــن الاتحــاد الأوروبــي. ولا 

يــزال هــذا الخــروج حدثــا تتكشــف تداعياتــه — ومــن المرجــح أن 

يســتغرق الأمــر عــدة ســنوات حتــى يتضــح شــكل العلاقــات طويلــة 

الأجــل بيــن المملكــة المتحــدة والاتحــاد الأوروبــي ومــدى تقلــص 

التجاريــة والماليــة المتبادلــة بينهمــا. ويضــاف إلى  التدفقــات 

عــدم اليقيــن هــذا تأثيــر نتائــج الاســتفتاء علــى المــزاج السياســي 

في البلــدان الأخــرى الأعضــاء في الاتحــاد الأوروبــي، فضــا علــى 

الضغــوط العالميــة لاعتمــاد سياســات شــعبوية منغلقــة. 

وتتضمــن عمليــات التكيــف الجاريــة — التــي تكتســب أهميــة 

خاصــة بالنســبة لاقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

تــوازن  اســتعادة  عمليــة   — الخصــوص  وجــه  علــى  الناميــة 

النمــو في الصيــن وتكيــف البلــدان المصــدرة للســلع الأوليــة علــى 

المســتويين الاقتصــادي الكلــي والهيكلــي مــع انخفــاضٍ طويــل 

الأجل في معدلات تبادلها التجاري. وتشتمل التغيرات البطيئة 

التــي تســاهم بــدور مهــم في تشــكيل آفــاق الاقتصــادات المتقدمــة 

الاتجاهــات  علــى  الصاعــدة(  الأســواق  اقتصــادات  )وبعــض 

الديمغرافيــة واتجاهــات ســوق العمــل، وكذلــك التباطــؤ المطــول 

نمــو  أمــام  عقبــة  يشــكل  والــذي  الإنتاجيــة،  في  المفهــوم  وغيــر 

الدخــل ويســاهم في الســخط السياســي.

الاقتصــاد  آفــاق  لتقريــر  الأساســي  الســيناريو  ويتوقــع 

العالمــي أن يتباطــأ النمــو العالمــي إلى 3.1% في عــام 2016 

ثــم يتعافــى مســجلا 3.4% في العــام القــادم. وتعكــس تنبــؤات 

عــام 2016 تحقيــق نشــاط أضعــف مــن المتوقــع في الولايــات 

المتحــدة خــال النصــف الأول مــن العــام بالإضافــة إلى تحقــق 

واحــدة مــن المخاطــر المهمــة المخالفــة للتوقعــات، وهــي خــروج 

المملكــة المتحــدة مــن الاتحــاد الأوروبــي. وبالرغــم مــن أن رد 

اســتفتاء  نتيجــة  إزاء  منضبطــا  جــاء  الماليــة  الأســواق  فعــل 

الاقتصــادي  اليقيــن  عــدم  زيــادة  فــإن  المتحــدة،  المملكــة 

التدفقــات  المرجــح في  والانخفــاض  والمؤسســي،  والسياســي 

الاتحــاد  وبقيــة  المتحــدة  المملكــة  بيــن  والماليــة  التجاريــة 

الأوروبــي علــى المــدى المتوســط، يُتوقــع أن يســفرا عــن عواقــب 

المتحــدة.  المملكــة  في  وخاصــة  ســلبية،  كليــة  اقتصاديــة 

ونتيجــة لذلــك، خُفِّضَــت تنبــؤات 2016 للنمــو في الاقتصــادات 

.%1.6 إلى  المتقدمــة 

ومــن المتوقــع أن يشــهد النمــو تحســنا طفيفــا في اقتصــادات 

الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة في عــام 2016 ليبلــغ 

4.2% بعــد خمــس ســنوات متعاقبــة مــن الهبــوط، وهــو مــا يشــكل 

أكثــر مــن ثلاثــة أربــاع النمــو العالمــي المتوقــع هــذا العــام. غيــر 

أن الآفــاق المتوقعــة لهــذه الاقتصــادات غيــر متوازنــة وأضعــف 

عمومــا ممــا كانــت عليــه في الســابق. وبينمــا أصبحــت ظــروف 

أســعار  انخفــاض  توقعــات  مــع  يســرا  أكثــر  الخارجــي  التمويــل 

الفائــدة في الاقتصــادات المتقدمــة، فــإن هنــاك عوامــل أخــرى 

تشــكل عبئــا علــى النشــاط. وتشــمل هــذه العوامــل التباطــؤ الجاري 
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في الصيــن والــذي تتفاقــم تداعياتــه تأثــراً بانخفــاض اعتمادهــا 

علــى الاســتثمار كثيــف الاســتخدام للمــوارد الطبيعيــة؛ واســتمرار 

تكيــف البلــدان المصــدرة للســلع الأوليــة مــع انخفــاض الإيــرادات؛ 

الاقتصــادات  في  الطلــب  ضعــف  عــن  الناجمــة  والتداعيــات 

والتوتــرات  السياســي،  والنــزاع  الداخلــي،  والصــراع  المتقدمــة؛ 

الجغرافية-السياســية في عــدة بلــدان. وبينمــا لا يــزال النمــو قويــا 

في بلــدان آســيا الصاعــدة، وخاصــة الهنــد، فــإن أكبــر اقتصــادات 

وأنغــولا(  إفريقيــا  )نيجيريــا وجنــوب  الصحــراء  إفريقيــا جنــوب 

الركــود تأثــراً بالتفاعــل بيــن  تشــهد تباطــؤا حــادا أو حالــة مــن 

انخفــاض أســعار الســلع الأوليــة وصعوبــة الأوضــاع السياســية 

يواجهــان  وروســيا  البرازيــل  تــزال  ولا  المحليــة.  والاقتصاديــة 

المتوقعــة  آفاقهمــا  ولكــن  صعبــة،  كليــة  اقتصاديــة  أوضاعــا 

تحســنت نوعــا مــا مقارنــة بشــهر إبريــل الماضــي.

ومــن المتوقــع أن يــزداد التعــافي في عــام 2017 مــع تحســن 

الآفــاق بالنســبة لاقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

مــع  الأمريكــي  الاقتصــاد  في  الزخــم  بعــض  واســتعادة  الناميــة 

تراجــع العــبء الناجــم عــن ضعــف المخزونــات وتحقيــق تعــاف في 

الاســتثمارات. وعلى الرغم من اســتمرار ضعف التوقعات الأطول 

أجــا للاقتصــادات المتقدمــة بســبب الآثــار الديمغرافيــة المعاكســة 

قــوة  زيــادة  إلى  تشــير  التنبــؤات  فــإن  الإنتاجيــة،  نمــو  وضعــف 

النمــو في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة 

علــى المــدى المتوســط. ولكــن كمــا ورد في أعــداد ســابقة مــن تقريــر 

التنبــؤات علــى عــدد مــن  العالمــي، تعتمــد هــذه  آفــاق الاقتصــاد 

الافتراضــات المهمــة:

الاقتصــادات  في  بالتدريــج  الطبيعيــة  الأوضــاع  عــودة  	 •
نمــو  في  تدريجــي  انتعــاش  مــع  لضغــوط،  حاليــا  الخاضعــة 

الانتعــاش  هــذا  بلــغ  وإن  الأوليــة،  للســلع  المصــدرة  البلــدان 

قبــل ذي  مــن  تواضعــا  أكثــر  مســتويات 

بقــاء  مــع  توازنــه  واســتعادة  الصينــي  الاقتصــاد  تباطــؤ  	 •
معــدلات النمــو متوســط الأجــل — التــي تقــارب 6% — أعلــى 

والاقصــادات  الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  متوســط  مــن 

الناميــة

تحقيق نمو قوي في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات  	•
الناميــة الأخــرى.

وهنــاك عوامــل اقتصاديــة وغيــر اقتصاديــة تهــدد تحقيــق هــذه 

الافتراضــات كمــا تهــدد آفــاق الســيناريو الأساســي بشــكل أعــم. 

وعلــى وجــه التحديــد، أصبحــت بعــض المخاطــر التــي نبهــت إليهــا 

الأعــداد الأخيــرة مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي أكثــر بــروزا 

في الشــهور القليلة الماضية. وتتمثل المخاطرة الأولى في النزاع 

المملكــة  تصويــت  أبــرز  فقــد  المنغلقــة.  والسياســات  السياســي 

الانتخابــات  الأوروبــي وحملــة  الاتحــاد  مــن  بالخــروج  المتحــدة 

الرئاســية الأمريكيــة الجاريــة أن هنــاك تراجعــا في توافــق الآراء 

أدت  فقــد  للحــدود.  العابــر  الاقتصــادي  الاندمــاج  منافــع  حــول 

أثــر المنافســة الأجنبيــة علــى الوظائــف والأجــور  المخــاوف مــن 

المناهــج  جاذبيــة  زيــادة  إلى  الضعيــف  النمــو  مــن  ســياق  في 

القائمــة علــى السياســات الحمائيــة، وهــو مــا يحتمــل أن يســبب 

تداعيــات علــى تدفقــات التجــارة العالميــة والاندمــاج التجــاري 

)واســتمرار  المســاواة  عــدم  إزاء  المخــاوف  وتتزايــد  أعــم.  بشــكل 

اتســاع الفــوارق( في توزيــع الدخــل، الأمــر الــذي يــزداد حــدة بســبب 

ضعــف نمــو الدخــل مــع اســتمرار ديناميكيــة الإنتاجيــة المخيبــة 

للآمــال. وقــد يــؤدي عــدم اليقيــن بشــأن تطــور هــذه الاتجاهــات 

إلى قيــام الشــركات بتأجيــل قــرارات الاســتثمار وتعييــن العمالــة، 

ممــا يبطــئ النشــاط الاقتصــادي علــى المــدى القريــب، بينمــا يمكــن 

أن تــؤدي السياســة المنغلقــة إلى إشــعال الخــاف السياســي عبــر 

الحــدود.

الاقتصــادات  في  الركــود  فهــي  الثانيــة  المخاطــرة  أمــا 

احتمــال  يتحــول  العالمــي،  النمــو  بــطء  اســتمرار  فمــع  المتقدمــة. 

دائــم  تراجــع  عــن  مســفراً  مطولــة  لفتــرة  الخــاص  الطلــب  نقــص 

في النمــو وانخفــاض في معــدلات التضخــم إلى حقيقــة ملموســة 

يومــا بعــد يــوم، وخاصــة في بعــض الاقتصــادات المتقدمــة التي لا 

تــزال ميزانياتهــا العموميــة ضعيفــة. وفي الوقــت نفســه، يمكــن أن 

يــؤدي اســتمرار التضخــم الضعيــف لفتــرة ممتــدة في الاقتصــادات 

ارتفاعــا  يســبب  ممــا  التضخــم،  توقعــات  انفــات  إلى  المتقدمــة 

الإنفــاق، وينتهــي  وانخفاضــا في  الفائــدة الحقيقيــة  أســعار  في 

بضعــف أكبــر في النمــو والتضخــم بشــكل عــام.  

وهنــاك مخاطــر أخــرى نبهــت إليهــا أعــداد ســابقة مــن آفــاق 

الاقتصــاد العالمــي ولا تــزال مــن المؤثــرات المحتملــة المهمــة علــى 

آفــاق الاقتصــاد. فعمليــة التكيــف الجاريــة في الصين وتداعياتها 

المصاحبــة لا تــزال عامــا مهمــا، حتــى وإن بــدا أن المــزاج العــام 

بشــأن أوضــاع الصيــن علــى المــدى القريــب قــد تعافــى مــن القلــق 

الحــاد الــذي ميــزه في بدايــة العــام. ويمكــن أن يشــهد الاقتصــاد 

الصينــي في بعــض الأحيــان تقلبــات أكبــر مــن المتوقــع في ســياق 

التحــول مــن الاعتمــاد علــى الاســتثمار والصناعة والصادرات إلى 

زيــادة الاعتمــاد علــى الاســتهلاك والخدمــات، مــا يترك انعكاســات 

مهمة على البلدان المصدرة للسلع الأولية والآلات وعلى البلدان 

الأخــرى التــي تتأثــر بالصيــن علــى نحــو غيــر مباشــر مــن خــال 

قنــوات العــدوى الماليــة. وتــزداد هــذه المخاطــرة مــع التدابيــر التــي 

القصيــر،  المــدى  النمــو علــى  لدعــم  الصيــن حاليــا  تعتمــد عليهــا 

ارتفــاع  لاســتمرار  نظــرا  المربــك  التكيــف  مخاطــر  ترتفــع  حيــث 

نســبة الائتمــان إلى إجمــالي النــاتج المحلــي وعــدم تحقيــق تقــدم 

المؤسســات  في  والحوكمــة  الديــون  قضايــا  معالجــة  في  حاســم 

الأوضــاع  أن  مــن  الرغــم  علــى  أعــم،  وبشــكل  للدولــة.  المملوكــة 

بضعــة  منــذ  التحســن  تواصــل  الصاعــدة  الأســواق  في  الماليــة 

شــهور، فــإن أوجــه الضعــف الأساســية لا تــزال قائمــة في بعــض 

اقتصــادات الأســواق الصاعــدة الكبــرى. وتــؤدي ديــون الشــركات 

المرتفعــة والربحيــة المتراجعــة والميزانيــات العموميــة الضعيفــة 

الوقائيــة  الهوامــش  بنــاء  لإعــادة  الحاجــة  مــع   — البنــوك  في 

التــي تتيحهــا السياســات، ولا ســيما في البلــدان المصــدرة للســلع 

للتحــولات  الاقتصــادات  هــذه  تعــرض  اســتمرار  إلى   — الأوليــة 

مــن  تــزال هنــاك مجموعــة  ولا  المفاجئــة في ثقــة المســتثمرين. 

العوامــل غيــر الاقتصاديــة الإضافيــة التــي تؤثــر علــى الآفــاق في 

المناطــق المختلفــة — وهــي الآثــار المطولــة للجفــاف في إفريقيــا 
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في  الداخلــي  والصــراع  الأهليــة  والحــرب  والجنوبيــة،  الشــرقية 

أجــزاء مــن الشــرق الأوســط وإفريقيــا، والمحنــة المأســاوية التــي 

يمــر بهــا اللاجئــون في البلــدان المجــاورة وفي أوروبــا، والأعمــال 

الإرهابيــة المتعــددة في مختلــف أنحــاء العــالم، وانتشــار فيــروس 

زيــكا في أمريــكا اللاتينيــة والكاريبــي وجنــوب الولايــات المتحــدة 

أن  يمكــن  العوامــل،  هــذه  حــدة  زادت  وإذا  آســيا.  شــرق  وجنــوب 

تــؤدي مجتمعــة إلى التأثيــر بشــدة علــى مــزاج الســوق، ممــا يضــر 

بالطلــب والنشــاط.

ومــن التطــورات الإيجابيــة المخالفــة للتوقعــات إعادة التســعير 

المنظمــة في الأســواق الماليــة بعــد الصدمــة الأولى التــي أحدثهــا 

الأوروبــي؛  الاتحــاد  مــن  المتحــدة  المملكــة  بخــروج  التصويــت 

وتســجيل  الأمريكــي؛  العمــل  ســوق  في  التحســينات  واســتمرار 

ارتفــاع محــدود في أســعار الســلع الأوليــة مؤخــرا، وهــو مــا يتوقــع 

أن يخفــف بعــض الضغــوط عــن البلــدان المصــدرة لهــذه الســلع. 

وتشــير هــذه التطــورات إلى إمكانيــة تحســن الزخــم الاقتصــادي 

بدرجــة تفــوق المســتوى المتوخــى، ويمكــن أن يحقــق قــوة أكبــر 

مــن ذلــك إذا اعتمــدت البلــدان أطــرا شــاملة لرفــع النــاتج الفعلــي 

والمحتمــل.

وبينما تشــير تنبؤات الســيناريو الأساســي للاقتصاد العالمي 

إلى انتعــاش النمــو علــى مــدار الفتــرة المتبقيــة مــن المــدى الزمنــي 

العــام،  هــذا  الضعيفــة  بوتيرتــه  مقارنــة  التنبــؤات  تغطيــه  الــذي 

فــإن احتمــال حــدوث انتكاســات في هــذه الآفــاق المتوقعــة يظــل 

كبيــرا، الأمــر الــذي تؤكــده التخفيضــات المتكــررة لتوقعــات النمــو 

أولويــات  تختلــف  الخلفيــة،  هــذه  وعلــى  الأخيــرة.  الســنوات  في 

لأهدافهــا  تبعــا  المنفــردة  الاقتصــادات  بيــن  فيمــا  السياســة 

المحــددة لتحســين زخــم النمــو، أو مكافحــة الضغــوط الانكماشــية، 

ولكــن هنــاك  التقلبــات.  اللازمــة في مواجهــة  الصلابــة  بنــاء  أو 

عاجــل  تحــرك  إلى  الحاجــة  وهــو  الجميــع،  بيــن  مشــتركا  خيطــا 

يعتمــد علــى كل روافــع السياســات لقطــع الطريــق أمــام تعــرض 

النمــو لأي تطــورات أخــرى مخيبــة للآمــال ومحاربــة التصــورات 

الســلبية التــي تذهــب إلى عــدم فعاليــة السياســات في تعزيــز النمــو 

أو عــدم تحقــق ثمــار النمــو إلا للشــرائح التــي تشــغل الطــرف الأعلــى 

في توزيــع الدخــل.  

وفي الاقتصــادات المتقدمــة، لا تــزال فجــوات النــاتج ســالبة، 

وضغــوط الأجــور ضعيفــة عمومــا، كمــا حــدث ارتفــاع في مخاطــر 

التضخــم المنخفــض المزمــن )أو الانكمــاش في بعــض الحــالات(. 

وبالتــالي، يجــب أن تظــل السياســات النقديــة تيســيرية، وأن تعتمــد 

علــى اســتراتيجيات غيــر تقليديــة حســب الحاجــة. ولكــن السياســة 

النقديــة التيســيرية لا تكفــي وحدهــا لرفــع الطلــب بالقــدر الــكافي، 

ولذلــك فــإن دعــم الماليــة العامــة — الــذي يحــدده الحيــز المتــاح 

الدخــل  محــدودة  الفئــات  تحمــي  التــي  السياســات  علــى  ويركــز 

وترفــع النمــو المتوقــع علــى المــدى المتوســط — يظــل ضروريــا 

توقعــات  في  دائــم  انخفــاض  وتجنــب  المطلــوب  الزخــم  لتوليــد 

تواجــه  التــي  البلــدان  وفي  المتوســط.  المــدى  علــى  التضخــم 

تصاعــدا في الديــن العــام ومصروفــات المســتحقات الاجتماعيــة، 

يمكــن إيجــاد حيــز مــالي إضــافي مســاعد علــى المــدى القصيــر مــن 

خــال الالتــزام الموثــوق بالضبــط المــالي علــى المــدى المتوســط. 

المصروفــات  علــى  العامــة  الماليــة  سياســة  تركــز  أن  وينبغــي 

الممكــن  والنمــو  للطلــب  دعمــا  الأكثــر  للاســتخدامات  الموجهــة 

السياســات  تكــون  أن  يجــب  أعــم،  وبشــكل  الأطــول.  المــدى  علــى 

التيســيرية مصحوبــة بإصلاحــات هيكليــة  الكليــة  الاقتصاديــة 

ذلــك جهــود  في  بمــا   - الممكــن  النمــو  تراجــع  أن تجابــه  يمكــن 

التوفيــق  عمليــة  وتحســين  العمــل،  ســوق  في  المشــاركة  تعزيــز 

بيــن المهــارات المتوافــرة واحتياجــات أســواق العمــل، وتشــجيع 

يناقــش  وكمــا  والابتــكار.  والتطويــر  البحــوث  في  الاســتثمار 

الفصــل الثالــث في عــدد إبريــل 2016 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد 

العالمــي، يمكــن إعطــاء دفعــة كبيــرة للنشــاط قصيــر الأجــل والنمــو 

الممكــن متوســط الأجــل باســتخدام سياســات شــاملة تجمــع بيــن 

دعــم الطلــب والإصلاحــات الموجهــة للاحتياجــات الهيكليــة في 

البلد المعني، مع الاســتناد في ذلك إلى أطر متماســكة للسياســات 

يتــم الإفصــاح عنهــا بوضــوح. 

وفي اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة، 

اســتمرار  في  للسياســات  المشــتركة  العامــة  الأهــداف  تتمثــل 

التقــارب نحــو مســتويات الدخــل الأعلــى بالحــد مــن التشــوهات في 

أســواق المنتجــات والعمــل ورأس المــال وإعطــاء المواطنيــن فرصــة 

التعليــم  في  بحكمــة  الاســتثمار  طريــق  عــن  الحيــاة  في  أفضــل 

والرعايــة الصحيــة، وهــي أهــداف لا يمكــن أن تتحقــق إلا في بيئــة 

آمنــة مــن الضعــف المــالي ومخاطــر انعــكاس التوجهــات. وعلــى 

الاقتصــادات التــي تتحمــل ديونــا غيــر ماليــة كبيــرة ومتزايــدة، أو 

التزامــات أجنبيــة غيــر مغطــاة، أو تعتمــد بشــدة علــى الاقتــراض 

تنتهــج  أن  الأجــل  طويلــة  اســتثماراتها  لتمويــل  الأجــل  قصيــر 

ممارســات أكثــر كفــاءة في إدارة المخاطــر واحتــواء عــدم الاتســاق 

في العمــات والميزانيــة العموميــة.

الســلع  أســعار  مــن هبــوط  للبلــدان الأشــد تضــررا  وبالنســبلة 

الأوليــة، مــن الضــروري التكيــف مــع هــذه الأوضــاع لإعــادة إرســاء 

الاســتقرار الاقتصــادي الكلــي. ويتطلــب هــذا الســماح الكامــل لســعر 

علــى  التــي لا تعتمــد  البلــدان  الضغــوط في  باســتيعاب  الصــرف 

ربــط ســعر الصــرف، مــع تشــديد السياســة النقديــة حيثمــا دعــت 

وضمــان  التضخــم،  في  الحــادة  الارتفاعــات  لمعالجــة  الحاجــة 

الضبــط المــالي المطلــوب بصــورة مراعيــة للنمــو قــدر الإمــكان.

ويجــب علــى الاقتصــادات الناميــة منخفضــة الدخــل أن تعيــد 

بنــاء الهوامــش الوقائيــة في ماليتهــا العامــة مــع مواصلــة الإنفاق 

الاجتماعيــة  والمصروفــات  الرأســمالية  الاحتياجــات  علــى 

الضروريــة، وتعزيــز إدارة الديــن، وتنفيــذ الإصلاحــات الهيكليــة 

الســبيل  تمهــد  التــي   — التعليــم  إصلاحــات  ذلــك  في  بمــا   —
الإنتاجيــة. الاقتصــاد ورفــع  لتنويــع 

البلــدان  مســتوى  علــى  السياســات  هــذه  ضــرورة  ورغــم 

المنفــردة، فســوف تصبــح أكثــر فعاليــة لــكل مجموعــات البلــدان 

إذا تــم اعتمادهــا علــى نطــاق واســع في مختلــف أنحــاء العــالم، مــع 

القُطْريــة.  الخصوصيــة  ذات  للأولويــات  كاف  اهتمــام  توجيــه 

في  المحــدود  السياســات  وحيــز  الضعيــف  للنمــو  ونظــرا 

كثيــر مــن البلــدان، لا يــزال مــن الضــروري مواصلــة بــذل جهــود 

متعــددة الأطــراف في مجــالات متعــددة للحــد مــن المخاطــر التــي 

تهــدد الاســتقرار المــالي ومواصلــة تحســين مســتويات المعيشــة 

ف

ملخص واف
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العــالم. ويجــب أن تســير هــذه الجهــود بشــكل  أنحــاء  في جميــع 

السياســات  صنــاع  فعلــى  الجبهــات.  مــن  عــدد  علــى  متزامــن 

معالجــة رد الفعــل المضــاد للتجــارة العالميــة عــن طريــق إعــادة 

ينطــوي  التــي  الأجــل  طويلــة  المنافــع  علــى  المناقشــات  تركيــز 

المبــادرات  تســاعد  أن  وضمــان  الاقتصــادي  التكامــل  عليهــا 

الاجتماعيــة الموجهــة بدقــة إلى المتضرريــن وتيســير اســتيعابهم 

في القطاعــات المتوســعة عــن طريــق التدريــب التحويلــي. ومــن 

الضــرورات في هــذا الصــدد وجــود أطــر فعالــة لتســوية الأوضــاع 

المصرفيــة، ســواء علــى المســتوى الوطنــي أو الــدولي، ومعالجــة 

وقــد  المصرفيــة.  غيــر  الوســاطة  جهــات  عــن  الناشــئة  المخاطــر 

أصبــح وجــود شــبكة أمــان عالميــة أهــم مــن أي وقــت مضــى حتــى 

قــد  التــي  القويــة  الأساســيات  ذات  الاقتصــادات  حمايــة  يمكــن 

تتعــرض رغــم ذلــك لانتقــال العــدوى والتداعيــات، بمــا في ذلــك 

الاقتصاديــة. غيــر  الضغــوط 

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر  ٢٠١٦ص 	
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آخر التطورات والآفاق المتوقعة

الأجل  قصيرة  العالمية،  الآفاق  تشكل  التي  القوى  تعكس 

وتعافيا   2016 عام  خلال  النمو  في  انكماشا  الأجل،  وطويلة 

محتملة.  معاكسة  مخاطر  على  فضلا  بعد،  فيما  تدريجيا 

 — بريكزيت  مثل  جديدة،  صدمات  القوى  هذه  وتتضمن 

استفتاء 23 يونيو 2016 الذي جاءت نتيجته في صالح خروج 

بريطانيا من الاتحاد الأوروبي؛ والمواءمات الحالية مثل إعادة 

توازن النمو في الصين وتكيف البلدان المصدرة للسلع الأولية، 

وتباطؤ  التجاري؛  التبادل  معدلات  في  المطول  التراجع  مع 

نمو  وتغير  الديمغرافية  الاتجاهات  مثل  العامة  الاتجاهات 

الإنتاجية، وعوامل غير اقتصادية مثل أوجه عدم اليقين بشأن 

التعافي  ولانكماش  والسياسية.  السياسية  الجغرافية  العوامل 

أيضا دور مهم في ضعف التجارة العالمية )نوقش في الفصل 

الثاني( واستمرار انخفاض النمو )نوقش في الفصل الثالث(.

وبالمقارنة بالآفاق العالمية المتوقعة في عدد إبريل 2016 

من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، طرأت تغيرات أهمها خفض 

توقعات النمو في الولايات المتحدة )وهو ما يعكس في الأساس 

تراجع النمو دون المستوى المتوقع خلال الربع الثاني من عام 

البرازيل  لاقتصادي  الوشيك  الخروج  تأكيد  واستمرار   ،)2016

المتحدة.  المملكة  استفتاء  ونتيجة  الركود،  حالة  من  وروسيا 

الأوروبي  الاتحاد  من  بريطانيا  خروج  نتائج  تتكشف  وسوف 

تدريجيا — وسوف تظل الترتيبات طويلة الأجل في العلاقات 

المعالم  واضحة  غير  الأوروبي  والاتحاد  المتحدة  المملكة  بين 

التوافق  ضعف  على  دليل  فقط  ليس  والاستفتاء  طويلة.  لفترة 

تراجع  ظل  في  الحدود  عبر  الاقتصادي  التكامل  منافع  بشأن 

انغلاقية في  لتطبيق سياسات  الضغوط  النمو، ولكنه قد يحفز 

بلدان أخرى أيضا.

في  الحاد  الانخفاض  وبخلاف  الإيجابي،  الجانب  وعلى 

السوقية  الفعل  ردود  احتواء  أمكن  الاسترليني،  الجنيه  قيمة 

الواسعة لبريكزيت بوجه عام، حيث تعافت أسعار الأسهم وزاد 

السابق،  في  الحاد  التراجع  بعد  مجددا  المخاطر  على  الإقبال 

وهو ما سنتناوله لاحقا في هذا الفصل. غير أنه لا تزال توجد 

ضغوط على الأرصدة المصرفية، لا سيما في البلدان التي تزداد 

المبدئية، ظلت  البيانات  ووفق  المصرفي.  الجهاز  فيها هشاشة 

في  عموما  ثابتة  والمستهلكين  الشركات  وانطباعات  مشاعر 

شهر يوليو عقب الاستفتاء مباشرة ما عدا في المملكة المتحدة. 

الأسواق  اقتصادات  بشأن  والانطباعات  المشاعر  وتحسنت 

انحسار المخاوف  يعكس  مما  النامية،  والاقتصادات  الصاعدة 

القريب عقب دعم  بشأن الآفاق المتوقعة في الصين في الأجل 

الاقتصادية  الأخبار  في  الطفيف  والتحسن  للنمو،  السياسات 

في  الأخرى  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  من  لعدد  الكلية 

الشهور القليلة الأخيرة، وتعافي أسعار السلع الأولية إلى حد ما، 

المتقدمة.  الاقتصادات  في  الفائدة  أسعار  انخفاض  وتوقعات 

ولكن في ظل محدودية البيانات الاقتصادية الكلية عقب خروج 

على  بريكزيت  تأثير  يزال  لا  الأوروبي،  الاتحاد  من  بريطانيا 

النتائج الاقتصادية الكلية غير واضح، لا سيما في أوروبا.

 2017 عام  من  اعتبارا  النمو  يرتفع  أن  المتوقع  ومن 

بتطورات  تقريبا  مجمله  في  مدعوم  ارتفاع  وهو  بعده،  وما 

ويعكس  النامية.  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

إلى  الكلي  الاقتصاد  أوضاع  عودة  عاملين:  الأساس  في  ذلك 

طبيعتها تدريجيا في عدة بلدان تشهد حالة من الركود الكبير، 

وزيادة الوزن النسبي للبلدان متسارعة النمو في هذه المجموعة 

في الاقتصاد العالمي )الإطار 1-1(.

الاقتصاد العالمي في الشهور الأخيرة

استمرار تباطؤ النشاط العالمي

بنسبة  العالمي  النمو  يقدر  المبدئية،  البيانات  إلى  استنادا 

2.9% في النصف الأول من عام 2016، وهي نسبة أقل قليلا 

مقارنة بالنصف الثاني من عام 2015 وأقل أيضا من المتوقع 

العالمي. وظل  الاقتصاد  آفاق  تقرير  إبريل 2016 من  في عدد 

على  بوادر  توجد  ولكن  متباطئا،  العالمي  الصناعي  الإنتاج 

تحسنه في الشهور الأخيرة، كما تراجع حجم التبادل التجاري 

خلال الربع المنتهي في شهر يونيو بعد عدة أشهر من التعافي 

المستمر عقب بلوغ القاع في أوائل عام 2015 )الشكل البياني 

1-1(. ويمكن عزو تراجع الزخم مؤخرا في الأساس إلى ضعف 

النشاط في الاقتصادات المتقدمة. 

· القليلة 	 السنة  أرباع  فقد الاقتصاد الأمريكي زخمه خلال 

الثاني  الربع  في  المتوقع  الارتفاع  يتحقق  ولم  الماضية، 

من عام 2016، حيث يقدر النمو السنوي المعدل موسميا 

في  بلغ  )حيث  قويا  الاستهلاك  نمو  وظل   .%1.1 بنسبة 

العام(،  من  الأول  النصف  خلال  تقريبا   %3 المتوسط 

مدعوما بقوة سوق العمل وزيادة الأجور، ولكن تأثر معدل 

الاستثمارات  ضعف  استمرار  نتيجة  بالسلب  الكلي  النمو 

ويبدو  من المخزون.  كميات ضخمة  وسحب  السكنية  غير 

أن ضعف الاستثمارات الثابتة للشركات ناتج عن التراجع 

الآفاق والسياسات العالمية 1 ل
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الجدول  1-1: عرض عام لتوقعات آفاق الاقتصاد العالمي
)التغير% ، ما لم يذكر خلاف ذلك(

2015

توقعات

الاختلاف عن توقعات 

تقرير مستجدات آفاق 

الاقتصاد العالمي في 
يوليو 2016 1

الاختلاف عن توقعات 

عدد إبريل 2016 من 

تقرير »آفاق الاقتصاد 
العالمي« 1

201620172016201720162017

–0.1–3.23.13.40.00.00.1الناتج العالمي
–0.2–0.00.3–2.11.61.80.2الاقتصادات المتقدمة

–0.3–0.8–0.3–2.61.62.20.6الولايات المتحدة
–2.01.71.50.10.10.20.1منطقة اليورو

–1.51.71.40.10.20.20.2ألمانيا
0.10.20.0–1.31.31.30.2فرنسا

–0.2–0.2–0.1–0.80.80.90.1إيطاليا
–3.23.12.20.50.10.50.1إسبانيا

0.50.50.60.20.50.00.7اليابان

–1.1–0.1–2.21.81.10.10.2المملكة المتحدة
0.0–0.3–0.2–1.11.21.90.2كندا

–0.1–2.02.02.30.00.00.1اقتصادات متقدمة أخرى 2

4.04.24.60.10.00.10.0اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

0.80.1–1.40.30.1–0.3–2.8كومنولث الدول المستقلة

1.10.40.11.00.3–0.8–3.7روسيا

0.00.0–0.2–0.92.30.1–0.5ما عدا روسيا

6.66.56.30.10.00.10.0آسيا الصاعدة والنامية

6.96.66.20.00.00.10.0الصين
7.67.67.60.20.20.10.1الهند 3

4.84.85.10.00.00.00.0مجموعة آسيان — 5 4

–0.2–0.2–0.1–3.63.33.10.2أوروبا الصاعدة والنامية
0.1–0.00.1–1.60.2–0.00.6أمريكا اللاتينية والكاريبي

0.50.00.00.50.5–3.3–3.8البرازيل

–0.3–0.3–0.3–2.52.12.30.4المكسيك
–2.33.43.40.00.10.30.1الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان

3.51.22.00.00.00.00.1المملكة العربية السعودية

–1.1–1.6–0.4–3.41.42.90.2إفريقيا جنوب الصحراء
–2.9–4.0–0.60.10.5–2.71.7نيجيريا

–0.4–0.5–1.30.10.80.00.2جنوب إفريقيا

للتذكرة

–2.31.91.70.00.10.10.2الاتحاد الأوروبي
–0.6–1.0–0.2–4.63.74.90.1البلدان النامية منخفضة الدخل

–0.10.30.1–2.13.23.20.1الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
–0.1–0.00.1–2.62.42.80.1النمو العالمي على أساس أسعار الصرف القائمة على السوق

0.0–0.8–0.1–2.62.33.80.4حجم التجارة العالمية )السلع والخدمات(

الواردات

–0.2–1.0–0.3–4.22.43.90.4الاقتصادات المتقدمة
0.4–0.00.7–2.34.10.4–0.6اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

الصادرات

0.0–0.7–0.1–3.61.83.50.5الاقتصادات المتقدمة

–0.3–0.9–0.2–1.32.93.60.2اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

أسعار السلع الأولية )بالدولار الأمريكي(
17.90.11.516.20.0–15.4–47.2النفط 5

الســلعية  الصــادرات  أوزان  أســاس  علــى  )متوســط  الوقــود  غيــر 

0.91.11.56.71.6–2.7–17.5العالميــة(

أسعار المستهلكين

0.30.81.70.10.10.10.2الاقتصادات المتقدمة
0.00.00.2–4.74.54.40.1اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 6

سعر الفائدة السائد بين بنوك لندن )%(

–0.51.01.30.10.10.10.2على الودائع بالدولار الأمريكي )ستة أشهر(
0.00.00.00.0–0.4–0.00.3على الودائع باليورو )ثلاثة أشهر(

0.00.10.10.2–0.10.00.1على الودائع بالين الياباني )ستة أشهر(

ملحوظــة: يُفتــرض بقــاء أســعار الصــرف الفعليــة الحقيقيــة ثابتــة عنــد مســتوياتها الســائدة في الفتــرة مــن 22 يوليــو إلى 19 أغســطس ٢٠١٦. والاقتصــادات مرتبــة تبعــا 

لحجمهــا الاقتصــادي. وتُعــدّل البيانــات ربــع الســنوية المجمعــة موســميا.

1 تنتج الفروق عن تقريب الأرقام في تنبؤات العدد الحالي وتقرير »مستجدات آفاق الاقتصاد العالمي« الصادر في يوليو 2016، وعدد إبريل 2016 من تقرير »آفاق الاقتصاد العالمي«.

2 ما عدا مجموعة السبعة )كندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

3 بالنســبة للهنــد، تقــوم البيانــات والتنبــؤات المعروضــة علــى أســاس الســنة الماليــة ويقــوم إجمــالي النــاتج المحلــي مــن عــام 2011 والأعــوام التاليــة علــى أســاس إجمــالي 

النــاتج المحلــي بأســعار الســوق، والســنة الماليــة 2012/2011 كســنة الأســاس.

4 إندونيسيا وماليزيا والفلبين وتايلند وفييت نام.
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الجدول  1-1: )تتمة(
من ربع عام رابع إلى آخر 7على أساس سنوي مقارن

توقعاتتوقعات

20142015201620172014201520162017

3.43.23.13.43.23.13.13.5الناتج العالمي

1.92.11.61.81.91.81.71.8الاقتصادات المتقدمة

2.42.61.62.22.51.92.01.9الولايات المتحدة

1.12.01.71.51.22.01.61.6منطقة اليورو

1.61.51.71.41.61.31.71.6ألمانيا

0.61.31.31.30.61.31.31.5فرنسا

1.10.71.2–0.80.80.90.4–0.3إيطاليا

1.43.23.12.22.13.52.62.1إسبانيا

0.80.80.8–0.00.50.50.60.9اليابان

3.12.21.81.13.51.81.40.8المملكة المتحدة

2.51.11.21.92.40.31.51.9كندا
2.82.02.02.32.72.02.12.4اقتصادات متقدمة أخرى 2

4.64.04.24.64.44.24.35.0اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

2.1–0.3–3.3–1.40.9–0.3–1.12.8كومنولث الدول المستقلة

2.4–0.3–3.8–1.10.2–0.8–0.73.7روسيا

. . .. . .. . .. . .0.92.3–2.00.5ما عدا روسيا

6.86.66.56.36.66.86.36.3آسيا الصاعدة والنامية

7.36.96.66.27.06.96.46.1الصين
7.27.67.67.67.18.17.47.4الهند 3

4.64.84.85.14.94.84.45.8مجموعة آسيان — 5 4

2.83.63.33.12.94.12.92.9أوروبا الصاعدة والنامية

2.3–0.4–1.60.31.2–1.00.00.6أمريكا اللاتينية والكاريبي

1.1–1.2–5.9–0.50.7–3.3–0.13.8البرازيل

2.22.52.12.32.62.41.82.4المكسيك

. . .. . .. . .. . .2.72.33.43.4الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان

3.63.51.22.02.41.81.02.5المملكة العربية السعودية

. . .. . .. . .. . .5.13.41.42.9إفريقيا جنوب الصحراء

. . .. . .. . .. . .0.6–6.32.71.7نيجيريا

1.61.30.10.81.40.20.11.3جنوب إفريقيا

للتذكرة

1.62.31.91.71.82.31.91.6الاتحاد الأوروبي

. . .. . .. . .. . .6.04.63.74.9البلدان النامية منخفضة الدخل

. . .. . .. . .. . .2.62.13.23.2الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

2.72.62.42.82.52.32.52.8النمو العالمي على أساس أسعار الصرف القائمة على السوق

. . .. . .. . .. . .3.92.62.33.8حجم التجارة العالمية )السلع والخدمات(

الواردات

. . .. . .. . .. . .3.84.22.43.9الاقتصادات المتقدمة

. . .. . .. . .. . .2.34.1–4.50.6اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

الصادرات

. . .. . .. . .. . .3.83.61.83.5الاقتصادات المتقدمة

. . .. . .. . .. . .3.51.32.93.6اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

أسعار السلع الأولية )بالدولار الأمريكي(
14.66.8–43.4–17.928.7–15.4–47.2–7.5النفط 5

–6.81.2–19.1–0.97.4–2.7–17.5–4.0غير الوقود )متوسط على أساس أوزان الصادرات السلعية العالمية(

أسعار المستهلكين

1.40.30.81.71.00.41.01.8الاقتصادات المتقدمة
4.74.74.54.44.24.64.23.9اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 6

سعر الفائدة السائد بين بنوك لندن )%(

. . .. . .. . .. . .0.30.51.01.3على الودائع بالدولار الأمريكي )ستة أشهر(

. . .. . .. . .. . .–0.4–0.20.00.3على الودائع باليورو )ثلاثة أشهر(

. . .. . .. . .. . .–0.20.10.00.1على الودائع بالين الياباني )ستة أشهر(

5 متوســط بســيط لأســعار النفط الخام من أنواع برنت المملكة المتحدة وفاتح دبي وغرب تكســاس الوســيط. وكان متوســط ســعر البرميل بالدولار الأمريكي 50.79 دولارا 

للبرميل في عام 2015؛ ويبلغ السعر المفترض حسب أسواق العقود المستقبلية 42.96 دولارا أمريكيا في عام 2016 50.64 دولارا في عام 2017.

6 ما عدا الأرجنتين وفنزويلا. بالنسبة للأرجنتين، راجع الملاحظات الخاصة بكل بلد على حدة في قسم »الملاحظات القُطْرية« في الملحق الإحصائي.

7 بالنســبة للنــاتج العالمــي، تمثــل التقديــرات والتوقعــات ربــع الســنوية مــا يقــارب 90% مــن أوزان النــاتج العالمــي الســنوي المحســوبة علــى أســاس تعــادل القــوى الشــرائية. 

وبالنســبة لاقتصادات الأســواق الصاعدة والاقتصادات النامية، تمثل التقديرات والتوقعات ربع الســنوية ما يقارب 80% من أوزان الناتج الســنوي لاقتصادات الأســواق 

الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة المحســوبة علــى أســاس تعــادل القــوى الشــرائية.
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المستمر في الإنفاق الرأسمالي في قطاع الطاقة )وإن كان 

هذا التراجع بدأ يقل تدريجيا(، وتأثير الارتفاع الأخير في 

التصديرية،  الصناعات  في  الاستثمار  على  الدولار  قيمة 

المالية  الأسواق  تقلبات  أيضا عن المخاوف بشأن  وربما 

 .2016 عام  وأوائل   2015 عام  أواخر  في  والركود 

الزراعي  غير  القطاع  في  المشتغلين  إنتاجية  وتراجعت 

الثاني على أساس سنوي معدل  الربع  بنسبة 0.6% خلال 

لاحتساب التغيرات الموسمية، وهو الانخفاض الثالث على 

التوالي. 

· اليورو 	 منطقة  في  موسميا  المعدل  السنوي  النمو  وتراجع 

إلى 1.2% خلال الربع الثاني، وذلك بعد أن وصل إلى %2.1 

نتج  وما  الجوية  الأحوال  اعتدال  بسبب  الأول  الربع  في 

الطلب  وتراجع  البناء.  ذلك من نشاط قوي في قطاع  عن 

المحلي، لا سيما الاستثمار، في بعض الاقتصادات الأكبر 

حجما في منطقة اليورو عقب بلوغ النمو مستويات أعلى 

البيانات عالية  أرباع متتالية. وتشير  المتوقع خلال  من 

التواتر ومؤشرات مسوح الشركات خلال شهر يوليو إلى أن 

تأثير  أي  له  ليس  الأوروبي  الاتحاد  من  بريطانيا  خروج 

يذكر حتى الآن على مستويات الثقة والنشاط.

· أدت 	 قوية  بداية  الثاني  الربع  بدأ  المتحدة،  المملكة  وفي 

المعدل  السنوي  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو  ارتفاع  إلى 

من  الأول  الربع  خلال   %1.8 )مقابل   %2.4 إلى  موسميا 

عام 2016(. ويشير انقطاع البيانات عالية التواتر خلال 

الربع الثاني إلى بدء الزخم في التراجع خلال شهري مايو 

مؤشرات  من  ويتضح  الاستفتاء.  سبقا  اللذين  ويونيو 

في  حاد  تراجع  حدوث  وأغسطس  يوليو  لشهري  المسوح 

الاستفتاء  بعد  ما  مرحلة  في  التحويلية  الصناعة  نشاط 

التجزئة  مبيعات  ظلت  حين  في  لاحقة،  انتعاشة  أعقبته 

قوية حتى الآن.

· موسميا 	 المعدل  السنوي  النمو  تباطأ  اليابان،  وفي 

خلال   %2.1 مقابل   ،%0.7 إلى  ليصل  الثاني  الربع  خلال 

أعقب  الذي  التراجع  إلى  جزئيا  ذلك  ويعود  الأول.  الربع 

نتائجه  جاءت  الذي  المعتاد  من  الأقوى  الأول  الربع 

بالنسبة  سيما  لا  الكبيسة،  السنة  بآثار  جزئيا  مدفوعة 

الخارجي  الطلب  تراجع  أدى  كذلك  الاستهلاكي.  للإنفاق 

واستثمارات الشركات إلى تباطؤ النشاط في الربع الثاني.

· ترتبط 	 التي  الأخرى  المتقدمة  للاقتصادات  وبالنسبة 

النظام  على  المؤثرة  بالاقتصادات  وثيقا  ارتباطا  آفاقها 

كونغ  هونغ  منطقة  في  الزخم  ازداد  العالمي،  المالي 

الربع  خلال  الصينية  تايوان  ومقاطعة  الخاصة  الإدارية 

الثاني، مع انحسار التداعيات المالية والاقتصادية السلبية 

القادمة من الصين عقب الاضطرابات في بداية العام. وفي 

المقابل، تأثر النمو في كندا سلبا بسبب النتائج الاقتصادية 

الأمريكية التي جاءت دون التوقعات والتداعيات الناجمة 
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الشكل البياني ١-١: مؤشرات النشاط العالمي

١- التجارة العالمية والإنتاج الصناعي ومؤشر مديري المشتروات في 

      قطاع الصناعة التحويلية (متوسط متحرك لثلاثة أشهر، التغير ٪ 

       محسوب على أساس سنوي، ما لم يُذكر خلاف ذلك)

المصادر: المكتب الهولندي لتحليل السياسات الاقتصادية (CPB)؛ ومؤسسة Haver Analytics؛ ومؤسسة

 Markit Economics؛ وتقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.
١ أستراليا وكندا والجمهورية التشيكية والدانمرك ومنطقة اليورو ومنطقة هونغ كونغ الإدارية الخاصة 

(الإنتاج الصناعي فقط) وإسرائيل واليابان وكوريا ونيوزيلندا والنرويج (الإنتاج الصناعي فقط) 

وسنغافورة والسويد (الإنتاج الصناعي فقط) وسويسرا ومقاطعة تايوان الصينية والمملكة المتحدة 

والولايات المتحدة.

٢ الأرجنتين (الإنتاج الصناعي فقط) والبرازيل وبلغاريا (الإنتاج الصناعي فقط) وشيلي (الإنتاج الصناعي 

فقط) والصين وكولومبيا (الإنتاج الصناعي فقط) وهنغاريا والهند وإندونيسيا ولاتفيا (الإنتاج الصناعي 

فقط) وليتوانيا (الإنتاج الصناعي فقط) وماليزيا (الإنتاج الصناعي فقط) والمكسيك وباكستان (الإنتاج 
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الصناعي فقط) وروسيا وجنوب إفريقيا وتايلند (الإنتاج الصناعي فقط) وتركيا وأوكرانيا (الإنتاج الصناعي

 فقط) وفنزويلا (الإنتاج الصناعي فقط).
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تراجع النمو العالمي تراجعا طفيفا خلال النصف الأول من عام ٢٠١٦، وهو ما يرجع في معظمه 

إلى تباطؤ النشاط في الاقتصادات المتقدمة، في حين تحسن النشاط إلى حد ما في اقتصادات 

الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية. وانكمشت التجارة العالمية خلال الربع الثاني من عام

 ٢٠١٦، بينما ظل الإنتاج الصناعي متباطئا في معظمه، ولكنه ارتفع في الشهور الأخيرة.

الاقتصادات المتقدمة ١

اقتصادات الأسواق الصاعدة ٢
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 ﻿ الفصل 1     الآفاق والسياسات العالمية ﻿
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في  الغابات  حرائق  مثل  الاستثنائية  الأحداث  بعض  عن 

ألبرتا. 

المتقدمة  الاقتصادات  في  النشاط  انكماش  من  وبالرغم 

الأسواق  اقتصادات  سجلت  ذلك،  عن  الناجمة  والتداعيات 

ارتفاعا طفيفا في  النامية كمجموعة  والاقتصادات  الصاعدة 

يتسق  ما  وهو   ،2016 عام  من  الأول  النصف  خلال  الزخم 

آفاق  تقرير  من  إبريل  عدد  في  الواردة  التوقعات  مع  عموما 

الاقتصاد العالمي. واستمرت بلدان آسيا الصاعدة في تسجيل 

معدلات نمو قوية، وتحسنت الأوضاع تحسنا طفيفا في البلدان 

اقتصادات  العديد من  أن  غير  وروسيا.  البرازيل  مثل  المتعثرة 

الشرق الأوسط وإفريقيا جنوب الصحراء لا تزال تواجه أوضاعا 

صعبة.

· بالنسبة لبلدان آسيا الصاعدة، استقر النمو في الصين خلال 	

المستهدف  النطاق  منتصف  قرب  العام  من  الأول  النصف 

من السلطات لعام 2016 والذي يبلغ 6.5%-7%، وجاء هذا 

النمو مدعوما بالسياسات وقوة نمو الائتمان. ويتضح من 

إلى  الصناعة  من  مجددا  النشاط  وتحول  القوي  الاستهلاك 

الخدمات أن عملية إعادة التوازن في الصين تسير بالتوازي 

اقتصاد  واستمر  الداخلي.  والعرض  الطلب  هيكل  أبعاد  مع 

الهند في التعافي بمعدلات قوية مستفيدا من التحسن الكبير 

الفعالة على جانب  والتدابير  التجاري  التبادل  في معدلات 

السياسات وتعزيز الاحتياطيات الخارجية، مما ساعد على 

تحسين المشاعر والانطباعات العامة.

· وفي أمريكا اللاتينية، لا يزال اقتصاد البرازيل يشهد حالة 	

الارتفاع  على  قارب  النشاط  أن  يبدو  ولكن  الركود،  من 

الصدمات  آثار  انحسار  مع  القاع  إلى  وصل  أن  بعد  مجددا 

وتصحيحات  الأولية  السلع  أسعار  تراجع   — السابقة 

الأسعار الجبرية خلال عام 2015.

· حيث 	 الروسي،  الاقتصاد  على  الاستقرار  بوادر  وتظهر 

أسعار  عن  الناجمة  المزدوجة  الصدمة  مع  التكيف  في  بدأ 

تعزيز  بعد  المالية  الأوضاع  وتحسنت  والعقوبات،  النفط 

الاحتياطيات الرأسمالية المصرفية بأموال عامة. وكان أداء 

الاقتصاد الكلي في بلدان أوروبا الصاعدة الأخرى مستقرا 

التباسا  بوجه عام، وإن كان الوضع في تركيا أصبح أكثر 

عقب محاولة الانقلاب في يوليو الماضي.

· وفي 	 الصحراء،  جنوب  إفريقيا  بلدان  في  النشاط  وتراجع 

مقدمتها نيجيريا، بسبب تعطل الإنتاج نتيجة نقص العملة 

وانقطاع  النيجر  دلتا  بمنطقة  المسلحة  والأعمال  الأجنبية 

إفريقيا  جنوب  في  ثابتة  الزخم  معدلات  وظلت  الكهرباء. 

رغم تحسن الأوضاع الخارجية — لا سيما استقرار الصين. 

وتنزانيا في  والسنغال  وكينيا  ديفوار  وساهم صمود كوت 

موازنة تأثير تراجع النشاط في مختلف بلدان المنطقة.

· ولا يزال الشرق الأوسط يواجه تحديات صعبة في ظل تراجع 	

السياسية،  الجغرافية  الاضطرابات  وتداعيات  النفط،  أسعار 

وما تشهده بعض البلدان من نزاعات أهلية.

استمرار تراجع معدلات التضخم

 %0.3 المستهلكين  أسعار  تضخم  بلغ   ،2015 عام  في 

منذ  الإطلاق  على  معدل  أقل  وهو  المتقدمة،  الاقتصادات  في 

خلال  تقريبا   %0.5 إلى  ارتفع  وقد  العالمية.  المالية  الأزمة 

الناجمة  التداعيات  انحسار  الأول من عام 2016 مع  النصف 

التضخم  ويتجاوز   .)2-1 البياني  )الشكل  النفط  أسعار  عن 

ولكنه  الكلي،  التضخم  معدل  المستهلكين  أسعار  في  الأساسي 

متوسط  زاد  وقد  الرئيسية.  المتقدمة  الاقتصادات  بين  يتفاوت 

التضخم الأساسي قليلا عن 2% خلال النصف الأول من العام 

أو  مؤقتة  عوامل  يعكس  قد  ما  وهو  المتحدة،  الولايات  في 

اليورو  منطقة  تقريبا في  إلى %0.75  انخفض  بينما  موسمية، 

اقتصادات  في  مستقرة  التضخم  معدلات  وظلت  واليابان. 

أسعار  نظرا لاستقرار  النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق 

الصرف عموما، أو ارتفاعها، في العديد من البلدان وتقلص آثار 

الانخفاضات السابقة في أسعار الصرف.

تعاف جزئي في أسعار السلع الأولية

صندوق  عن  الصادر  الأولية  السلع  أسعار  مؤشر  ارتفع 

النقد الدولي بنسبة 22% منذ فبراير 2016 — أي خلال المدة 

والعدد   2016 إبريل  لعدد  المرجعيتين  الفترتين  بين  الفاصلة 

الحالي من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي )الشكل البياني 3-1(. 

وكانت أسعار الوقود هي الأكثر ازديادا، لا سيما النفط والفحم:

· سجلت أسعار النفط أعلى هبوط لها على الإطلاق خلال 10 	

سنوات في يناير 2016، ولكنها ارتفعت مجددا بنسبة %50 

لتصل إلى 45 دولارا أمريكيا في أغسطس، مما يعود أساسا 

موازنة  إلى  أدت  النفط  إنتاج  في  اضطرارية  انقطاعات  إلى 

سوق النفط.

· تراجع متوسط 	 الطبيعي، حيث  الغاز  أسعار  تراجع  ويستمر 

السعر في أوروبا واليابان والولايات المتحدة بنسبة 6% منذ 

السابق  الانخفاض  إلى  التراجع  هذا  ويعود   .2016 فبراير 

روسيا  في  الطبيعي  الغاز  إنتاج  ووفرة  النفط  أسعار  في 

وارتفعت  اليابان(.  في  سيما  )لا  آسيا  في  الطلب  وضعف 

زيادة  بسبب  المتحدة  الولايات  في  الطبيعي  الغاز  أسعار 

ارتفاع درجات  الكهربائية نتيجة  الطاقة  الطلب من قطاع 

الحرارة عن المتوقع.

· في 	 الأسعار  متوسط  ارتفع  حيث  الفحم،  أسعار  وتعافت 

أستراليا وجنوب إفريقيا بنسبة 32% عن مستواه في فبراير 

.2016

وارتفعت أيضا أسعار السلع الأولية بخلاف الوقود، حيث زادت 

أسعار المعادن والسلع الزراعية بنسبة 12% و9%، على الترتيب.

· التباطؤ 	 وكانت أسعار المعادن قد تراجعت تدريجيا بسبب 

الأولية  للسلع  الاستخدام  كثيفة  الاستثمارات  عن  والتحول 

الأخيرة ساهمت في  التنشيطية  الدفعات  ولكن  الصين،  في 

ارتفاع الأسعار إلى حد ما.
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٣- أسعار السلع الأولية 
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اقتصادات الأسواق الصاعدة 
والاقتصادات النامية ١
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المصادر: مؤسسة Consensus Economics؛ ومؤسسة Haver Analytics؛ ونظام أسعار السلع الأولية 

لدى صندوق النقد الدولي؛ وتقديرات خبراء الصندوق.

١ ما عدا فنزويلا.

٢ في اليابان، يرجع ارتفاع التضخم في ٢٠١٤، إلى حد كبير، إلى زيادة ضريبة الاستهلاك.

٤- التكلفة الاسمية لوحدة العمل والتعويضات 
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المصادر: صندوق النقد الدولي، نظام أسعار السلع الأولية؛ ووكالة الطاقة الدولية؛ ومنظمة التعاون 

والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ وتقديرات خبراء الصندوق.
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      المتوسط والمئينان ١٠ و٩٠)
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ارتفعت أسعار النفط عن يناير ٢٠١٦ عندما بلغت أقل مستوياتها على الإطلاق خلال ١٠ سنوات، 

ويرجع ذلك إلى حد كبير إلى الانقطاعات الاضطرارية في الإنتاج. وارتفعت أسعار المعادن إلى حد 

ما خلال النصف الأول من عام ٢٠١٦ بسبب الارتفاع الطفيف في الطلب من اقتصادات الأسواق 

الصاعدة والاقتصادات النامية، في حين ارتفعت أسعار معظم بنود الغذاء بسبب صدمات الطقس 

المعاكسة في الأساس.

الربع 

الثاني



7

 ﻿ الفصل 1     الآفاق والسياسات العالمية ﻿

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

· الغذاء 	 أسعار  ارتفعت  الأولية،  الزراعية  للسلع  وبالنسبة 

بنود  عدا  ما  البنود  معظم  أسعار  ارتفعت  حيث   ،%7 بنسبة 

الجوية  الصدمات  آثار  تكن  ولم  والقمح.  كالذرة  قليلة 

المعاكسة قد انتقلت بالكامل حتى الآن إلى الأسعار الدولية، 

النينا  ظاهرة  حلول  واحتمالات  النينو  ظاهرة  آثار  ولكن 

تشهد  كذلك  الدولية.  الغذاء  أسواق  على  التأثير  في  بدأت 

من  مطولة  فترات  الغذاء،  منتجي  كبار  من  وهي  البرازيل، 

ارتفاع  توقعات  ظل  في  القمح  أسعار  وتراجعت  الجفاف. 

المخزون عقب زيادة الإنتاج في الولايات المتحدة والاتحاد 

الأوروبي وروسيا.

أسعار الصرف والتدفقات الرأسمالية

تقريبا  ثابتة  واليورو  الأمريكي  الدولار  قيمة  تزال  لا 

 ،4-1 البياني  )الشكل  الربيع  منذ  الحقيقية  الفعلية  بالقيمة 

اللوحة الأولى(. وتتضمن التحركات الأكبر على الإطلاق على 

مستوى عملات الاقتصادات المتقدمة في نهاية منتصف شهر 

خروج  عقب  الاسترليني  الجنيه  قيمة  تراجع   2016 سبتمبر 

بريطانيا من الاتحاد الأوروبي )بنسبة 9% تقريبا منذ الربيع 

وبأكثر من 10% منذ استفتاء 23 يونيو( وارتفاع قيمة الين 

الياباني )حوالي 10%(. وبالنسبة لعملات الأسواق الصاعدة، 

استمر الرنمينبي الصيني في التراجع تدريجيا بما يزيد على 

قيمة  وارتفعت  الثانية(.  اللوحة   ،4-1 البياني  )الشكل   %4

بما   — عموما  الأساسية  للسلع  المصدرة  البلدان  عملات 

الجنوب  والراند  الروسي  والروبل  البرازيلي  الريال  ذلك  في 

ما  حد  إلى  الأولية  السلع  أسعار  تعافي  يعكس  مما  إفريقي، 

المالية  الأسواق  والانطباعات في  المشاعر  وتحسنا عاما في 

تجاه اقتصادات الأسواق الصاعدة، وهو ما يعود جزئيا إلى 

الاقتصادات  في  مجددا  الفائدة  أسعار  انخفاض  توقعات 

المتقدمة.1 1 

اقتصادات  إلى  الوافدة  الرأسمالية  التدفقات  وتعافت 

الثاني  النصف  خلال  الحاد  التباطؤ  عقب  الصاعدة  الأسواق 

من عام 2015 والبداية الضعيفة لعام 2016، وساهمت في 

)الشكل  الصرف  لأسعار  الداعمة  العوامل  نفس  التعافي  هذا 

في  الأسهم  مشتريات  حجم  ارتفع  وتحديدا،   .)5-1 البياني 

الصاعدة  الأسواق  حوافظ  أدوات  في  المتخصصة  الصناديق 

البلدان  بيانات  وتؤكد  الأولى(.  اللوحة  البياني 5-1،  )الشكل 

القليلة التي نشرت جميع بيانات ميزان المدفوعات عن الربع 

أدوات  سيما  لا  الداخلة،  الرأسمالية  التدفقات  ارتفاع  الثاني 

خارجة  رأسمالية  تدفقات  تشهد  الصين  تزال  ولا  الحافظة. 

ولكن  ما،  حد  إلى  الأجنبي  النقد  احتياطيات  في  وانخفاضا 

خلال  قيمته  تراجعت  الذي  المكسيكي  البيسو  تتضمن  استثناءات  توجد   1  

الأسابيع الأخيرة بسبب عدم اليقين بشأن نتائج الانتخابات الأمريكية، والنايرا 

البنك  إعلان  بعد  حادا  انخفاضا  قيمتها  انخفضت  التي  خصوصا  النيجيرية 

المركزي عن زيادة مرونة سعر الصرف في يونيو.

 2015 عام  من  الثاني  بالنصف  مقارنة  كثيرا  أقل  بمعدلات 

وأوائل عام 2016.  

السياسة النقدية والأوضاع المالية

والمشاعر تجاه المخاطر عموما عقب  الأصول  أسعار  تحسنت 

البياني  )الشكل  المتحدة  المملكة  استفتاء  تلت  التي  الانخفاضات 

في  قياسية  مستويات  إلى  الأسهم  أسعار  ارتفعت  فقد   .)6-1

اقتصادات  في  ارتفعت  كما  أغسطس،  شهر  في  المتحدة  الولايات 

بسبب  ملحوظا  استثناء  البنوك  أسهم  وتعد  أخرى.  متقدمة 

الانخفاض المتوقع مستقبلا في ربحية البنوك نظرا لأنه يُتوقع أن 

تظل أسعار الفائدة منخفضة للغاية لفترة أطول، وبسبب المخاوف 
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الشكل البياني ١- ٤: التغيرات في أسعار الصرف الفعلية 

الحقيقية، مارس ٢٠١٦- سبتمبر ٢٠١٦

(٪)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: أُعِدت المسميات الواردة في الشكل البياني باستخدام رموز البلدان الصادرة عن 

المنظمة الدولية لتوحيد المقاييس (أيزو).

آخر البيانات المتاحة بتاريخ ١٦ سبتمبر ٢٠١٦.
 ١

١
٢- اقتصادات الأسواق الصاعدة 

٢٢ يونيو ٢٠١٦ مقابل مارس ٢٠١٦

أغسطس ٢٠١٦ مقابل ٢٢ يونيو  ٢٠١٦

آخر البيانات المتاحة مقابل مارس ٢٠١٦

١
١- الاقتصادات المتقدمة 

٢٢ يونيو ٢٠١٦ مقابل مارس ٢٠١٦

أغسطس ٢٠١٦ مقابل ٢٢ يونيو ٢٠١٦

آخر البيانات المتاحة مقابل مارس ٢٠١٦

منــذ مــارس ٢٠١٦، ظلــت قيمــة عمــلات الاقتصــادات المتقدمــة في معظمهــا مســتقرة أو ارتفعت 

بشــكل طفيــف باســتثناء الجنيــه الاســترليني (الــذي انخفــض انخفاضــا حــادا عقــب الاســتفتاء 

البريطــاني علــى الخــروج مــن الاتحــاد الأوروبــي في ٢٣ يونيــو)، واليــن اليابــاني (الــذي ارتفعــت 

قيمتــه بنســبة ١٠٪ تقريبــا). وارتفعــت قيمــة عمــلات مصــدري الســلع الأوليــة بوجــه عــام مــع 

تعافي أسعار السلع الأولية.  
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بشأن الميزانيات العمومية في بعض البلدان التي تعتبر أجهزتها 

المصرفية أكثر عرضة للمخاطر، مثل إيطاليا والبرتغال. 

وفي ظل الضعف المستمر في معدلات التضخم وعدم وجود بيانات 

البنوك  تواصل  أن  الأسواق  تتوقع  الاقتصادي،  النشاط  عن  مبشرة 

التيسيرية  سياستها  الرئيسية  المتقدمة  الاقتصادات  في  المركزية 

اللوحتان   ،6-1 البياني  )الشكل  السابق  في  يُتوقع  كان  مما  لأطول 

زيادة  الحالي  الوقت  في  الأسواق  تتوقع  وتحديدا،  والثانية(.  الأولى 

خلال  فقط  واحدة  لمرة  المتحدة  الولايات  في  مجددا  الفائدة  أسعار 

عام 2016. وكان هذا التحول في مسار التوقعات ملحوظا للغاية في 

سعر  بخفض  المركزي  إنجلترا  بنك  قام  حيث  المتحدة،  المملكة  حالة 

المبادرات  من  عدد  واتخاذ  الكمي  التيسير  وزيادة  الأساسي  الفائدة 

كذلك  الاستفتاء.  عقب  والمشاعر  الانطباعات  تحسين  بغرض  الأخرى 

الأجل،  طويلة  السندات  في  الاستثمار  على  العلاوة  مجددا  تناقصت 

حيث تناقصت أسعار الفائدة طويلة الأجل مرة أخرى في الاقتصادات 

أغسطس،  نهاية  الثالثة(. وفي  اللوحة  البياني 6-1،  )الشكل  المتقدمة 

لعشر  والألمانية  الأمريكية  الحكومية  السندات  على  العائد  تراجع 

سنوات بمقدار 25-30 نقطة أساس منذ مارس، بينما تراجع العائد 

على سندات الدرجة الأولى البريطانية لعشر سنوات بمقدار 90 نقطة 

أساس. وارتفع العائد ارتفاعا طفيفا في سبتمبر.

ويتداول في الوقت الحالي رصيد ضخم من السندات السيادية 

للاقتصادات المتقدمة بعائد سلبي، كما يرد في عدد أكتوبر 2016 

يتواصل  نفسه،  الوقت  وفي  العالمي.  المالي  الاستقرار  تقرير  من 

والأسر  المالية  غير  الشركات  إلى  المقدم  الائتمان  حجم  ارتفاع 

اليورو  ومنطقة  المتحدة  الولايات  في  متناقص(  بمعدل  )ولكن 

ككل )الشكل البياني 7-1(.

بوجه  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  تجاه  المشاعر  وتحسنت 

الفائدة  أسعار  وتراجع  الفائدة  أسعار  فروق  تناقص  مع  عام 

الحقيقية طويلة الأجل وتعافي أسعار الأسهم )الشكلان البيانيان 

أسعار  بخفض  الصاعدة  الأسواق  من  عدد  وقام  و9-1(.   8-1

في  اقتصادات  عدة  ذلك  في  بما  الربيع،  منذ  النقدية  السياسة 

آسيا حيث ظلت معدلات التضخم متباطئة )لا سيما في إندونيسيا 

الاتجاه  هذا  من  وتُستثنى  وتركيا.  روسيا  جانب  إلى  وماليزيا( 

نقطة   50 بمقدار  النقدية  السياسة  سعر  ارتفع  حيث  المكسيك 

إجراء  فور  الصرف  سعر  لها  تعرض  التي  الضغوط  عقب  أساس 

زيادة  تمت  حيث  إفريقيا  وجنوب  وكولومبيا  بريكزيت،  استفتاء 

قرب  التضخم  توقعات  استمرار  لضمان  النقدية  السياسة  أسعار 

المستوى المستهدف.

القوى المؤثرة على الآفاق

دون  الاقتصادي  النمو  في  تراجعا  الأخيرة  السنوات  شهدت 

الأسواق  واقتصادات  المتقدمة  الاقتصادات  في  التوقعات  مستوى 

الأزمة  دائرة  من  تدريجيا  العالمي  الاقتصاد  خروج  ومع  الصاعدة. 

الاقتصادي  الأداء  على  المؤثرة  العوامل  أصبحت  العالمية،  المالية 

العالمي أكثر تعقيدا. وتعكس هذه العوامل مزيجا من قوى عالمية — 

–6

–3

0

3

6

9

12

15

   2007    08    09    10    11    12    13    14    15 16:
الربع الأول

–40
–30
–20
–10

0
10
20
30
40

2010 11 12 13 14 15 أغسطس

16

الشكل البياني ١- ٥: التدفقات الرأسمالية في اقتصادات 

الأسواق الصاعدة

المصادر: مؤسسة Bloomberg, L.P.؛ وشركة EPFR Global؛ ومؤسسة Haver Analytics؛ والإحصاءات 

المالية الدولية الصادرة عن صندوق النقد الدولي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: التدفقات الرأسمالية الداخلة تمثل صافي المشتريات من الأصول المحلية من غير مقيمين. 

والتدفقات الرأسمالية الخارجة تمثل صافي المشتريات من الأصول الأجنبية من المقيمين المحليين. 

وآسيا الصاعدة ما عدا الصين تشمل الهند وإندونيسيا وماليزيا والفلبين وتايلند؛ وأوروبا الصاعدة 

تشمل بولندا ورومانيا وروسيا وتركيا؛ وأمريكا اللاتينية تشمل البرازيل وشيلي وكولومبيا والمكسيك 

.J.P. Morgan مؤشر التقلب في الأسواق الصاعدة الصادر عن شركة = EM-VYX وبيرو؛ و

١- صافي التدفقات في صناديق الأسواق الصاعدة

(مليارات الدولارات الأمريكية)

٢- التدفقات الرأسمالية 

       الداخلة 

       (٪ من إجمالي 

        الناتج المحلي)

٢٢ مايو

٢٠١٣ 

أزمة 

اليونان

أزمة 

آيرلندا

أول عمليات إعادة 

تمويل طويل الأجل 

من البنك المركزي 

الأوروبي

سندات

أسهم

EM-VXY مؤشر
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٣- التدفقات الرأسمالية الخارجة ما عدا التغير في الاحتياطيات 

(٪ من إجمالي الناتج المحلي)

أوروبا الصاعدة آسيا الصاعدة ما عدا الصين 

أمريكا اللاتينية  الصين 

السعودية ا�موع
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٤- التغير في الاحتياطيات (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

  
أوروبا الصاعدة آسيا الصاعدة ما عدا الصين 

أمريكا اللاتينية  الصين 

السعودية ا�موع

أوروبا الصاعدة آسيا الصاعدة ما عدا الصين 

أمريكا اللاتينية  الصين 

السعودية ا�موع

عقب التراجع الحاد خلال النصف الثاني من عام ٢٠١٥ وأوائل عام ٢٠١٦، تعافت التدفقات 

الرأسمالية الوافدة إلى الأسواق الصاعدة منذ فبراير في ظل شعور متزايد في الأسواق المالية 

باستمرار البنوك المركزية للاقتصادات المتقدمة في انتهاج سياسة نقدية تيسيرية لفترة 

أطول، وارتفاع أسعار السلع الأولية، وبوادر على استقرار الأسواق الصاعدة الرئيسية. 
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الشكل البياني ١- ٦: أوضاع الأسواق النقدية والمالية في 

الاقتصادات المتقدمة 

(٪، ما لم يُذكر خلاف ذلك)
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٦- نسب الأسعار إلى الإيرادات ٥
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٥- أسواق الأسهم 

      (مؤشر، ٢٠٠٧ = ١٠٠؛ 

       العملة الوطنية)

مؤشر ستاندرد آند بورز ٥٠٠

مؤشر أسعار أسهم بورصة طوكيو

٣- أسعار الفائدة الرئيسية ٣

اليابان

الولايات المتحدة
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١٦ سبتمبر ٢٠١٣

١٦ سبتمبر ٢٠١٤

١٦ سبتمبر ٢٠١٥

١٦ سبتمبر ٢٠١٦

متوسط سعر الفائدة الثابت على 

القروض العقارية لثلاثين عاما 

في الولايات المتحدة

الولايات المتحدة

اليابان

ألمانيا

إيطاليا

ألمانيا

١- توقعات أسعار الفائدة 

       الأساسية في الولايات 
       المتحدة ١

مؤشر MSCI لأسعار 

أسهم الأسواق الصاعدة

مؤشر داو جونز

 للأسهم الأوروبية
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٢- توقعات أسعار الفائدة 

       الأساسية ٢ (٪؛ الخطوط 

       المتقطعة مأخوذة من 

        عدد إبريل ٢٠١٦ من تقرير 

       «آفاق الاقتصاد العالمي»)
الولايات المتحدة

منطقة اليورو

المملكة المتحدة
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٤- مجموع أصول البنوك المركزية ٤

       (٪ من إجمالي الناتج 

        المحلي لعام ٢٠٠٨)

الاحتياطي الفيدرالي

البنك المركزي الأوروبي

بنك اليابان

Haver Analytics؛  ومؤسســة  Bloomberg, L.P.؛  ومؤسســة   الإســباني؛  المركــزي  البنــك  المصــادر: 

وقاعدة بيانات omson Reuters Datastream�؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

١ تستند التوقعات إلى سعر الفائدة على القروض المستقبلية من بنك الاحتياطي الفيدرالي.

٢ تســتند التوقعــات إلى ســعر الفائــدة علــى القــروض المســتقبلية مــن بنــك الاحتياطــي الفيــدرالي بالنســبة 

بالجنيــه  واحــدة  لليلــة  البنــوك  بيــن  المعامــلات  علــى  الفائــدة  ســعر  متوســط  وإلى  المتحــدة،  للولايــات 

البنــوك  بيــن  المعامــلات  علــى  الآجلــة  الفائــدة  أســعار  وإلى  المتحــدة،  للمملكــة  بالنســبة  الإســترليني 

باليــورو بالنســبة لمنطقــة اليــورو. وبيانــات العــدد الحــالي مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي بتاريــخ 

١٦ ســبتمبر ٢٠١٦، وبيانــات عــدد إبريــل ٢٠١٦ مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي بتاريــخ ٢٤ مــارس 

 .٢٠١٦

٣ أســعار الفائــدة يقصــد بهــا عائــدات الســندات الحكوميــة ذات أجــل اســتحقاق عشــر ســنوات، مــا لم يُذكــر 

خلاف ذلك. وتغطي البيانات الفترة حتى ١٦ سبتمبر ٢٠١٦.

٤ تغطــي البيانــات الفتــرة حتــى ١٦ ســبتمبر ٢٠١٦. وتســتند حســابات البنــك المركــزي الأوروبــي إلى 

الكشف المالي الأسبوعي الصادر عن المنظومة المصرفية الأوروبية.

٥ تغطي البيانات الفترة حتى ١٦ سبتمبر ٢٠١٦.

تتوقــع الأســواق اســتمرار البنــوك المركزيــة للأســواق الصاعــدة في تطبيــق أســعار فائــدة منخفضــة لفتــرة 

التضخميــة.  الضغــوط  انخفــاض  الاقتصــادي واســتمرار  النشــاط  التباطــؤ المســتمر في  ظــل  أطــول في 

وتحســنت المشــاعر الســائدة في الأســواق الماليــة عمومــا عقــب موجــة مؤقتــة مــن ردود الفعــل الســلبية 

المبدئية تجاه الاستفتاء على خروج بريطانيا من الاتحاد الأوروبي الذي تم إجراؤه في ٢٣ يونيو.   
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المصادر: بنك إنجلترا المركزي؛ والبنك المركزي الإسباني؛ ومؤسسة Bloomberg, L.P.؛ والبنك المركزي 

الأوروبي؛ ومؤسسة Haver Analytics؛ ومنظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ وحسابات 

خبراء صندوق النقد الدولي.

١ تُستخدم بيانات تدفق الأموال بالنسبة لمنطقة اليورو وإسبانيا والولايات المتحدة. ويتم تعديل بيانات 

قروض البنوك الإيطالية إلى المواطنين الإيطاليين المقيمين لاستبعاد عمليات التوريق.

٢ تُستوفى من نسبة صافي الثروة السنوي إلى الدخل المتاح.

٣ يندرج تحتها قطاع فرعي لأصحاب العمل (بما في ذلك العاملين لحسابهم الخاص).

٤ البلدان التي تتعرض لضغوط رافعة هي البلدان التي يتجاوز فيها مؤشر التعرض �اطر العقارات 

السكنية المستوى الوسيط للاقتصادات المتقدمة، وهي: أستراليا والنمسا وبلجيكا وكندا والدانمرك وفرنسا 

ومنطقة هونغ كونغ الإدارية الخاصة وإسرائيل وكوريا ولكسمبرغ ونيوزيلندا والنرويج والبرتغال وإسبانيا 

والسويد والمملكة المتحدة.

الشكل البياني ١-٧: الائتمان وأسعار المساكن والميزانيات 

العمومية في الاقتصادات المتقدمة

–10

–5

0

5

10

15

20

25

30

2006 08 10 12 14 16:
الربع الثاني

١- نمو الائتمان للشركات غير 
       المالية وقطاع الأسر ١ 

      (التغير ٪ على أساس 

       سنوي مقارن)

٤- مؤشرات أسعار 

        المساكن الحقيقية

       (مؤشر، ٢٠٠٠ = ١٠٠)

٣- ديون قطاع الأسر 

      (٪ من إجمالي الدخل 

      المتاح لقطاع الأسر)

الولايات المتحدة

منطقة اليورو

الولايات المتحدة

اليابان

الاقتصادات المتقدمة التي 
تشهد ضغوطا رافعة ٤

الولايات المتحدة
منطقة اليورو ٣

اليابان

إيطاليا

إسبانيا

٢- صافي الثروة في قطاع الأسر 

       (٪ من إجمالي الدخل المتاح 

       لقطاع الأسر)

منطقة اليورو

تشهد الولايات المتحدة الأمريكية ومنطقة اليورو ككل نموا مستمرا في حجم الائتمان المقدم إلى 

الشركات غير المالية والأسر. وارتفع صافي الثروة في قطاع الأسر بوجه عام كنسبة من الدخل 

المتاح في اليابان ومنطقة اليورو، بينما ظل مستقرا في الولايات المتحدة.
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١- سعر الفائدة الأساسي 

(٪)       

الشكل البياني ١- ٨: أسعار الفائدة في اقتصادات 

الأسواق الصاعدة

٢
٣- عائدات السندات الحكومية ذات أجل استحقاق ١٠ سنوات

(٪)        

٤- فروق العائد على السندات السيادية حسب مؤشر
 ٢

      جي بي مورغان لسندات الأسواق الصاعدة

      (نقاط أساس)
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المكسيك 

ماليزيا 
بيرو 

الفلبين 
بولندا 

روسيا 

تايلند 

تركيا 

جنوب إفريقيا 

فبراير ٢٠١٦

أغسطس ٢٠١٦

المتوسط في فبراير ٢٠١٦

المتوسط في أغسطس ٢٠١٦

 
١
٢- أسعار الفائدة الأساسية الحقيقية

(٪)      

تحســنت الأوضــاع الماليــة في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة منــذ فبرايــر في ظــل توقعــات اســتمرار 

الســلع  أســعار  وارتفــاع  المتقدمــة،  الاقتصــادات  أطــول في  لفتــرة  النقديــة  السياســة  تيســير موقــف 

الأوليــة، وبــوادر اســتقرار اقتصــادات الأســواق الصاعــدة التــي تمــر حاليــا بحالــة مــن الركــود. كذلــك 

تراجع العائد على سندات الدين السيادي والفروق بين أسعار الفائدة.

الدوليــة  الماليــة  Haver Analytics؛ والإحصــاءات  Bloomberg, L.P.؛ ومؤسســة  المصــادر: مؤسســة 

الصادرة عن صندوق النقد الدولي؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: آســيا الصاعــدة مــا عــدا الصيــن تشــمل الهنــد وإندونيســيا وماليزيــا والفلبيــن وتايلنــد؛ وأوروبــا 

وشــيلي  البرازيــل  تشــمل  اللاتينيــة  وأمريــكا  وتركيــا؛  وروســيا  ورومانيــا  بولنــدا  تشــمل  الصاعــدة 

وكولومبيــا والمكســيك وبيــرو. وأُعِــدت المســميات الــواردة في الشــكل البيــاني باســتخدام رمــوز البلــدان 

الصادرة عن المنظمة الدولية لتوحيد المقاييس (أيزو).

مخفضة بتوقعات التضخم في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي لعامين قادمين.
 ١

تغطي البيانات الفترة حتى ١٦ سبتمبر ٢٠١٦.
 ٢
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المكسيك (المقياس الأيمن)

الصين

ماليزيا

 ١
نسبة الائتمان إلى إجمالي الناتج المحلي

(٪)

المصادر: مؤسسة Bloomberg, L.P.؛ ومؤسسة Haver Analytics؛ وقاعدة بيانات الإحصاءات المالية 

الدولية الصادرة عن صندوق النقد الدولي؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظة: أُعدِت المسميات الواردة في الشكل البياني باستخدام رموز البلدان الصادرة عن المنظمة الدولية 

لتوحيد المقاييس (أيزو).

يمثل الائتمان مطالبات شركات الإيداع الأخرى من القطاع الخاص (من الإحصاءات المالية الدولية) 
 ١

ما عدا في حالة البرازيل، حيث ائتمان القطاع الخاص من بيانات السياسة النقدية وعمليات الائتمان 

في النظام المالي الصادرة عن بنك البرازيل المركزي.

الشكل البياني ١- ٩: أسواق الأسهم والإئتمان في 

اقتصادات الأسواق الصاعدة

البرازيل الصين 

الهند  المكسيك

 ١
نمو الائتمان الحقيقي 

(التغير ٪ على أساس سنوي مقارن)
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١- أسواق الأسهم 

      (المؤشر، ٢٠٠٧ = ١٠٠)

أوروبا الصاعدة الصين

آسيا الصاعدة 

ما عدا الصين
أمريكا اللاتينية

ارتفعت أسعار الأسهم عموما خلال الشهور الأخيرة بسبب تحسن بيئة الأعمال بالنسبة لشركات 

اقتصادات الأسواق الصاعدة مع ارتفاع أسعار السلع الأولية وتراجع تكلفة الاقتراض. غير أن 

ا�اطر تستمر في التراكم في بعض الحالات بسبب استمرار ارتفاع نسبة الائتمان إلى إجمالي 

الناتج المحلي.
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 ﻿ الفصل 1     الآفاق والسياسات العالمية ﻿

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

الاتجاهات الديمغرافية والتراجع المستمر في نمو الإنتاجية والتكيف 

مع تراجع أسعار السلع الأولية — وصدمات ناجمة عن عوامل محلية 

وإقليمية. ونناقش تأثير هذه العوامل على الاقتصادات المتقدمة وعلى 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، على الترتيب.

الاقتصادات المتقدمة

العالمية.  المالية  الأزمة  قلب  في  المتقدمة  الاقتصادات  كانت 

وبعد مرور ثمانية أعوام على انهيار ليمان براذرز، تم إحراز تقدم 

الأزمة.  عن  الناجم  الكلي  الاقتصادي  الضرر  إصلاح  نحو  ملموس 

الأزمة واضحة، لا  آثار  تزال  التقدم المحرز غير متكافئ، ولا  ولكن 

البياني  الشكل  في  الأولى  اللوحة  وتوضح  البلدان.  بعض  في  سيما 

اتجاهاتها  عن  الكلية  الاقتصادية  المجملات  أهم  انحراف   10-1

ومستوياتها في مرحلة ما قبل الأزمة )على أساس الفترة 1996-

منطقة  في  بالأزمة  تأثرا  الأكثر  البلدان  لبعض  وبالنسبة   .)2005

اليورو، ظلت معدلات نمو إجمالي الناتج المحلي وخصوصا معدلات 

الطلب المحلي والاستثمار أقل كثيرا في عام 2016 عن مستوياتها 

في  اتجاهاتها  عن  انخفاضا  وأكثر  بل  الأزمة،  قبل  ما  مرحلة  في 

من   2016 أكتوبر  عدد  في  ذكر  لما  ووفقا  الأزمة.  قبل  ما  مرحلة 

منطقة  في  عديدة  بنوك  تزال  لا  العالمي،  المالي  الاستقرار  تقرير 

اليورو تعاني من اضمحلال مجموعة كبيرة من أصولها، وربما أدى 

ذلك إلى تراجع الإقراض والاستثمار. وفي اقتصادات متقدمة أخرى، 

ارتفعت كمية الطلب ومعدلات نمو إجمالي الناتج المحلي والاستثمار 

عن مستويات ما قبل الأزمة، ولكنها لا تزال أقل كثيرا عن اتجاهات 

ما قبل الأزمة.

في  يتضح  ما  أكثر  المحرز  التقدم  يتضح  الأزمة،  لعمق  ونظرا 

تزال  ولا  الثانية(.  اللوحة   ،10-1 البياني  )الشكل  الناتج  فجوات 

الأعراض  أحد  تقريبا، وهو  البلدان  الناتج سالبة في جميع  فجوات 

الواضحة لضعف الطلب العالمي، ولكن تراجع التراخي الاقتصادي 

تراجعا كبيرا بعد أن وصل إلى ذروته في مرحلة ما بعد الأزمة.22 

— في  البلدان  التفاوت بين  — وحجم  التقدم  ويتضح أيضا حجم 

إلى  وصلت  أن  منذ  كبيرا  تراجعا  تراجعت  التي  البطالة  معدلات 

ذروتها ولكنها لا تزال أعلى من مستواها في مرحلة ما قبل الأزمة 

في معظم البلدان. وبالنسبة لمجموعة البلدان المتقدمة ككل، يتجاوز 

البطالة مستواه في عام 2007 بأقل من نقطة مئوية واحدة.  معل 

البلدان )مثل الولايات المتحدة(، نجد أن تراجع البطالة  وفي بعض 

التوظيف  معدلات  في  التعافي  يجعل  الأزمة  قبل  ما  مستويات  إلى 

يبدو أكبر من حجمه الفعلي إلى حد ما، نظرا لتراجع نسب المشاركة 

في القوى العاملة. غير أن ذلك لا ينطبق على الاقتصادات المتقدمة 

الأخرى التي تشهد العديد منها ارتفاعا في نسب المشاركة في القوى 

العاملة عن مستويات ما قبل الأزمة )الشكل البياني 1-10، اللوحة 

الرابعة(.    

 2 يتضح من خفض توقعات النمو الممكن وإعادة تقييم مستوى الناتج 

الممكن أن تقديرات فجوات الناتج السالبة أقل كثيرا بالقيمة المطلقة من 

قبل  الفعلية  النمو  أرقام  بين  المقارنة  أساس  على  المحتسبة  التقديرات 

الأزمة وبعد الأزمة.

التفاوت فيما بين الاقتصادات المتقدمة فيما  ويمكن عزو هذا 

أحرزته من تقدم نحو إصلاح الاقتصاد الكلي إلى اتجاهات أساسية 

ساهم  وربما  الإنتاجية.  نمو  وتراجع  السكان  بشيخوخة  مرتبطة 

اجتماع هذه العوامل المؤثرة في تراجع توقعات نمو الناتج الممكن 

في المستقبل والربحية وضعف الطلب في الوقت الحالي وانخفاض 

التوازنية  الأسعار  تراجع  ويحد  التوازني.  الحقيقي  الفائدة  سعر 

بدوره من تأثير انخفاض أسعار السياسة النقدية على زيادة الطلب.

وثمة عوامل أخرى كان لها دور أيضا في تشكيل الآفاق المتوقعة 

في الاقتصادات المتقدمة. ومن هذه العوامل التباطؤ وإعادة التوازن 

هذا  في  لاحقا  التفصيل  من  بمزيد  نناقشه  ما  وهو  الصين،  في 

الفصل وفي الفصل الرابع، ويؤدي هذا العامل إلى مزيد من التراجع 

التباطؤ  المتقدمة. وهذا  الاقتصادات  الطلب على صادرات  نمو  في 

المقترن بتراجع معدل نمو التجارة العالمية الذي نناقشه في الفصل 

اقتصادات  في  المتوقعة  الآفاق  على  ملحوظ  تأثير  له  كان  الثاني 

آسيا الصاعدة شديدة الانفتاح التي تربطها علاقات تجارية قوية 

بالصين )منطقة هونغ كونغ الإدارية الخاصة وكوريا وسنغافورة 

ومقاطعة تايوان الصينية(. ومن العوامل المؤثرة أيضا في تراجع 

الفصل  في  التفصيل  من  بمزيد  نوقش  الذي  الأولية،  السلع  أسعار 

العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2016 إبريل  عدد  من  الأول 

المتقدمة  الاقتصادات  أغلب  في  مفاجئة  مكاسب  إلى  يؤدي  والذي 

ولكن إلى تراجع حاد في الدخل المتاح في البلدان المصدرة للسلع 

الأولية مثل أستراليا وكندا والنرويج. 

الاتجاهات الديمغرافية والهجرة

النمو  معدل  انخفض  الخصوبة،  معدلات  لتراجع  نظرا 

السكاني في الاقتصادات المتقدمة خلال العقد الماضي ويُتوقع 

بعدها  وما  القادمة  سنوات  الخمس  خلال  مجددا  ينخفض  أن 

النمو  تراجع  واقترن  الأولى(.3 3  اللوحة   ،11-1 البياني  )الشكل 

السكاني بزيادة أعداد المسنين — يُتوقع انخفاض عدد السكان 

في سن العمل )السكان في المرحلة العمرية بين 15 عاما و64 

 ،11-1 البياني  )الشكل  القادمة  سنوات  الخمس  خلال  عاما( 

اللوحة الثانية(. وهذه اتجاهات شائعة في الاقتصادات المتقدمة 

»القديمة« )أي التي تعتبر متقدمة منذ منتصف تسعينات القرن 

»الجديدة«4 4  المتقدمة  الاقتصادات  وفي  الأقل(  على  الماضي 

أيضا التي تشهد تحولات ديمغرافية أكثر سرعة وحدة في واقع 

الأمر. كذلك ارتفعت نسبة العاملين في المرحلة العمرية من 55 

خلال  المتقدمة  البلدان  في  كبيرا  ارتفاعا  عاما   64 إلى  عاما 

العقدين الماضيين )الشكل البياني 1-11، اللوحة الثالثة(. ومن 

المتوقع أن يؤدي ارتفاع أعداد المسنين إلى زيادة الضغوط على 

إعدادها منذ عشر  تم  التي  التوقعات  أقل من  الفعلي  التراجع  3 كان   

في  الكبيرة  للزيادة  نظرا  آنذاك  الديمغرافية  التنبؤات  ضوء  في  سنوات 

أعداد المهاجرين.

وقبرص  وليتوانيا(  ولاتفيا  )إستونيا  البلطيق  دول  تتضمن   4  

وإسرائيل  الخاصة  الإدارية  كونغ  هونغ  ومنطقة  التشيكية  الجمهورية 

مارينو  وسان  ريكو  وبورتو  الخاصة  الإدارية  ماكاو  ومنطقة  وكوريا 

وسنغافورة والجمهورية السلوفاكية وسلوفينيا.
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٢
٢ – فجوة الناتج

        (٪ من الناتج الممكن)
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اليونان إسبانيا دول البلطيق البرتغال آيرلندا إيطاليا فرنسا الولايات 

المتحدة

بلجيكا كندا المملكة 
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ألمانيا البلدان 

الاسكندنافية

هولندا أستراليا تايوان اليابان كوريا سويسرا

٢ 
٣ – معدل البطالة

        (٪ من القوة العاملة)

ذروة معدل البطالة (٢٠٠٨ – ٢٠١٦)

٢٠٠٧

٢٠١٦

٢
٤ – نسبة المشاركة في القوى العاملة 

       (٪ من السكان في سن ١٦ -٦٤ عاما)

١
١ – الانحراف عن اتجاه ومستوى ما قبل الأزمة 

       (الأعمدة الملونة توضح الفرق بالنسبة المئوية عن اتجاه ما قبل الأزمة، والمربعات السوداء توضح الفروق بالنسبة المئوية عن مستويات عام ٢٠٠٧) 

الاستثمار الطلب المحلي إجمالي الناتج المحلي

أحرز تقدم في إصلاح الضرر الاقتصادي الكلي الناجم عن الأزمة المالية العالمية في الاقتصادات المتقدمة، ولكن بدرجات متفاوتة. ولا يزال الطلب المحلي والاستثمار دون مستويات ما قبل الأزمة 

في بعض اقتصادات منطقة اليورو. وتراجعت معدلات التباطؤ الاقتصادي البطالة عن مستويات الذروة في مرحلة ما بعد الأزمة، ولكنها لا تزال مرتفعة في حالات قليلة.

المصادر: إحصاءات العمل الصادرة عن منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ وتقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

الاســتثمار والطلــب المحلــي وإجمــالي النــاتج المحلــي بالقيمــة الحقيقيــة. وبالنســبة لجميــع البلــدان مــا عــدا اليابــان، تــم حســاب اتجاهــات مــا قبــل الأزمــة علــى أســاس اتجاهــات فــرادى المتغيــرات التــي 
 ١

تم افتراضها من خلال نماذج الانحدار الخطي باستخدام بيانات الفترة ١٩٩٦-٢٠٠٥. وبالنسبة لليابان، تم افتراض الاتجاهات باستخدام بيانات الفترة ٢٠٠١-٢٠٠٥ نظرا للانخفاض الحاد في 

الاســتثمارات خــلال الفتــرة ١٩٩٧-١٩٩٨. وتشــمل اقتصــادات آســيا المتقدمــة أســتراليا ومنطقــة هونــغ كونــغ الإداريــة الخاصــة وكوريــا ومنطقــة مــاكاو الإداريــة الخاصــة ونيوزيلنــدا وســنغافورة 

ومقاطعــة تايــوان الصينيــة. وتشــمل الاقتصــادات المتقدمــة الأخــرى النمســا وبلجيــكا وكنــدا وقبــرص والجمهوريــة التشــيكية والدانمــرك وإســتونيا وفنلنــدا وفرنســا وألمانيــا وآيســلندا وإســرائيل ولاتفيــا 

وليتوانيا ولكسمبرغ ومالطا وهولندا ونيوزيلندا والنرويج وسان مارينو والجمهورية السلوفاكية وسلوفينيا والسويد وسويسرا والمملكة المتحدة والولايات المتحدة. 

وتشــمل دول البلطيــق إســتونيا ولاتفيــا وليتوانيــا، وتشــمل البلــدان الاســكندنافية الدانمــرك وفنلنــدا وآيســلندا والنرويــج والســويد. وأُعِــدت المســميات الأخــرى الــواردة في الشــكل البيــاني باســتخدام رمــوز 
 ٢

البلدان الصادرة عن المنظمة الدولية لتوحيد المقاييس (أيزو).

إيطاليا كوريا اليونان بلجيكا فرنسا آيرلندادول البلطيق إسبانيا اليابان الولايات البرتغال

المتحدة

ألمانيا أستراليا المملكة

 المتحدة

هولندا كندا البلدان 

الاسكندنافية

سويسرا

دول البلطيق اليونان اليابان إسبانيا البرتغال آيرلندا تايوان الولايات 

المتحدة

إيطاليا ألمانيا كندا البلدان 

الاسكندنافية

المملكة 

المتحدة

فرنسا هولندا كوريا بلجيكا  أستراليا سويسرا

٢٠١٦

فجوة الناتج القصوى (٢٠٠٨-٢٠١٦)

٢٠١٥

٢٠٠٧
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صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

ديناميكيات  وتعقيد  الصحية  والرعاية  التقاعد  معاشات  نظم 

الدين، لا سيما مع بدء تقلص حجم القوى العاملة.

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  من  السكان  هجرة  وأدت 

الحد  إلى  الماضية  القليلة  العقود  خلال  النامية  والاقتصادات 

في  العاملة  القوى  حجم  على  المسنين  أعداد  زيادة  تأثير  من 

التفصيل  من  بمزيد  نناقشه  ما  وهو  المتقدمة،  الاقتصادات 

سكان  من  كنسبة  المهاجرين  أعداد  وزادت  الرابع.  الفصل  في 

الاقتصادات المتقدمة بمقدار الضعف تقريبا من 6% إلى %11 

خلال الفترة 1990-2015. ونظرا لأن معظم المهاجرين عادة 

ما يكونون في سن العمل، شكل المهاجرون حوالي نصف الزيادة 

في عدد السكان في سن العمل خلال الفترة 2010-1990. 

غير أن دخول المهاجرين يؤدي أيضا إلى تحديات بالنسبة 

للاقتصادات المتقدمة، لا سيما في ظل ضعف النمو الاقتصادي. 

بشأن  المخاوف  بسبب  الاجتماعية  الاضطرابات  تزداد  وربما 

تأثير الهجرة على مستوى الأجور واحتمالات إحلال المهاجرين 

في  المحتملة  المالية  والتكلفة  العمل  سوق  في  المواطنين  محل 

الأجل القصير. ويمكن أن تؤدي هذه المخاوف بدورها إلى ردود 

فعل سياسية سلبية كما يتضح من حملة الانتخابات الرئاسية 

في  بريكزيت  تصويت  سبقت  التي  والحملة  الحالية  الأمريكية 

المملكة المتحدة. غير أن الاقتصادات التي يدخلها المهاجرون 

فوفقا  العاملة.  القوى  في  اندماجهم  بمجرد  منهم  تستفيد 

لدراسات سابقة، تؤثر الهجرة تأثيرا إيجابيا طويل الأجل على 

تأثيرها  يقل  بينما  العمالة،  وإنتاجية  الدخل  الفرد في  نصيب 

على معدلات توظيف المواطنين وأجورهم. غير أن عدة دراسات 

توصلت إلى آثار سلبية للهجرة على الفئات الأقل أجرا. ويمكن 

أن يساهم المهاجرون في الحد من تحديات المالية العامة التي 

خلال  من  المسنين  أعداد  فيها  تزيد  التي  المجتمعات  تواجهها 

خفض نسبة الإعالة )ومن ثم خفض العبء الناجم عن نفقات 

الرعاية الصحية والضمان الاجتماعي(، حتى وإن شكلوا ضغطا 

على أرصدة المالية العامة في الأجل القصير.

سوريا  في  الأهلية  الحرب  أدت  الأخيرة،  الآونة  وفي 

اللاجئين  عدد  ارتفاع  إلى  الأوسط  الشرق  في  والاضطرابات 

زيادة  وبالتالي  أوروبا،  سيما  لا  المتقدمة،  الاقتصادات  في 

العالم  حول  المهاجرين  تدفقات  من  كنسبة  اللاجئين  عدد 

دمج  الضروري  ومن   .2015-2014 الفترة  خلال   %50 إلى 

بغرض  المحلية  العاملة  القوى  في  وسرعة  بكفاءة  المهاجرين 

تحقيق صافي المنافع الممكنة من تدفقات المهاجرين الوافدين 

الأجر  مدفوعة  عمل  فرص  وتوفير  المتلقية.  الاقتصادات  في 

الاجتماعية  الاضطرابات  من  الحد  في  أيضا  سيسهم  للاجئين 

احتواء  في  المتمثلة  الإنسانية  التحديات  ومواجهة  الممكنة 

السكان المتضررين. 

ضعف نمو الإنتاجية وانخفاض أسعار الفائدة

ويتمثل الاتجاه الثاني المهم — الذي يزداد عدم اليقين بشأن 

أسبابه واحتمالات استمراره — في ضعف نمو الإنتاجية. فعلى 

سبيل المثال، أشار عدد أكتوبر 2015 من تقرير آفاق الاقتصاد 

0

5

10

15

20

25

1995 2000 05 10 15
0

5

10

15

20

25

1995 2000 05 10 15

الوسيط

المدى بين الربيعات

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

الشكل البياني ١-١١: العوامل الديمغرافية

 
١
٢ – نمو السكان في سن العمل

(٪)        

٤ – نسبة العاملين في سن

        ٥٥-٦٤ عاما في 

        اقتصادات الأسواق 

 
٣
         الصاعدة 

(٪)       

٣ – نسبة العاملين في سن

        ٥٥-٦٤ عاما في 

 
٢
        الاقتصادات المتقدمة

(٪)       

–0.5

–0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

الاقتصادات 

المتقدمة «القديمة»

الاقتصادات

 المتقدمة «الجديدة»

الأسواق الصاعدة 

ما عدا الصين
الصين البلدان النامية 

منخفضة الدخل

 
١
١ – نمو السكان

 (٪)        

1995–2004
2005–15
2016–21

1995–2004
2005–15
2016–21

الوسيط

المدى بين الربيعات

تراجعــت معــدلات نمــو مجمــوع الســكان والســكان في ســن العمــل، لا ســيما في الاقتصــادات 

المتقدمــة. ويســتمر ارتفــاع نســبة العامليــن الأكبــر ســنا في الاقتصــادات المتقدمــة منــذ مــا 

يقــرب مــن عقديــن. وتشــهد اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة نمطــا مشــابها 

خــلال الســنوات العشــر الأخيــرة، وإن كانــت نســبة العامليــن الأكبــر ســنا لا تــزال أقــل مــن ذلــك في 

الاقتصادات المتقدمة.

المصادر: قاعدة بيانات الأمم المتحدة للسكان والتنمية؛ وتقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تم إجراء الحسابات باستخدام متوسط مرجح محسوب على أساس نسب السكان.

الســكان في ســن العمــل يُقصــد بهــم هنــا عــدد الســكان في المرحلــة العمريــة مــن ١٥ عامــا إلى ٦٤ عامــا. 
 ١

والاقتصــادات المتقدمــة «القديمــة» هــي البلــدان التــي تعتبــر اقتصــادات متقدمــة منــذ عــام ١٩٩٦، وتشــمل 

واليونــان وآيســلندا وآيرلنــدا  والدانمــرك وفنلنــدا وفرنســا وألمانيــا  أســتراليا والنمســا وبلجيــكا وكنــدا 

وإيطاليــا واليابــان ولكســمبرغ وهولنــدا ونيوزيلنــدا والنرويــج والبرتغــال وإســبانيا والســويد وسويســرا 

والمملكــة المتحــدة والولايــات المتحــدة. والاقتصــادات المتقدمــة «الجديــدة» هــي قبــرص والجمهوريــة 

وليتوانيــا  ولاتفيــا  وكوريــا  وإســرائيل  الخاصــة  الإداريــة  كونــغ  هونــغ  ومنطقــة  وإســتونيا  التشــيكية 

ومنطقة ماكاو الإدارية الخاصة ومالطا وسنغافورة والجمهورية السلوفاكية وسلوفينيا.

والدانمــرك  التشــيكية  والجمهوريــة  وكنــدا  وبلجيــكا  والنمســا  أســتراليا  هــي  المتقدمــة  الاقتصــادات 
 ٢

وإســتونيا وفنلنــدا وفرنســا وألمانيــا واليونــان وآيســلندا وآيرلنــدا وإســرائيل وإيطاليــا واليابــان وجنــوب 

كوريــا ولاتفيــا وليتوانيــا ولكســمبرغ وهولنــدا ونيوزيلنــدا والنرويــج والبرتغــال والجمهوريــة الســلوفاكية 

وسلوفينيا وإسبانيا والسويد وسويسرا والمملكة المتحدة والولايات المتحدة.

والصيــن وكولومبيــا وكوســتاريكا وهنغاريــا  البرازيــل وشــيلي  هــي  الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات 
 ٣

والهند وإندونيسيا والمكسيك وبولندا وروسيا وجنوب إفريقيا وتركيا.

الاقتصادات 

المتقدمة «القديمة»

الاقتصادات

 المتقدمة «الجديدة»

الأسواق الصاعدة 

ما عدا الصين
الصين البلدان النامية 

منخفضة الدخل
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صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

-2008 الفترة  خلال  العمالة  إنتاجية  نمو  أن  إلى  العالمي 

2014 كان أقل من اتجاهات ما قبل الأزمة في جميع البلدان 

تقريبا.  متقدما  اقتصادا   30 تضم  عينة  في  واحد  بلد  عدا  ما 

ولا تزال أسباب تباطؤ الإنتاجية غير واضحة. فهذا التباطؤ قد 

في  المطول  والتراجع  الأزمة  عن  الناجمة  الآثار  جزئيا  يعكس 

حجم الاستثمارات، إلى جانب زوال مكاسب الإنتاجية الناتجة 

عن ثورة تكنولوجيا المعلومات والاتصالات كما يرد بالتفصيل 

اللتين   Gordon (2015) ودراسة   Fernald (2015) دراسة  في 

قياس  للغاية  الصعب  ومن  المتحدة.  الولايات  حالة  تتناولان 

البحوث  تشير  ولكن  الاقتصاد،  قطاعات  بعض  في  الإنتاجية 

الأخيرة إلى أن مساهمة تلك القطاعات في حالة التباطؤ الحالية 

 Byrne, Fernald, and ليست كبيرة على الأرجح )راجع دراسة

 .)Syverson 2016 ؛ ودراسةReinsdorf 2016
وكان نمو الإنتاجية المخيب للآمال سببا رئيسيا فيما ثبت 

لاحقا أنه تفاؤل مفرط في تنبؤات النمو الخاصة بالاقتصادات 

التنبؤات  هذه  وتوقعت  الأزمة.5  بعد  ما  مرحلة  في  المتقدمة 

في  سائدة  كانت  التي  لتلك  مقاربة  بمعدلات  الإنتاجية  نمو 

الناتج  نمو  توقعات  خفض  ورغم  الأزمة.5  قبل  ما  مرحلة 

النمو  معدلات  ظلت   ،2011 عام  منذ  تدريجيا  والإنتاجية 

المخفضة.  التنبؤات  دون  المتقدمة  الاقتصادات  في  المسجلة 

-2014 الفترة  في  المسجل  النمو  كان  المثال،  سبيل  فعلى 

2016 أقل من المتوقع في عدد أكتوبر 2014 من تقرير آفاق 

سنويا(  تقريبا  مئوية  نقطة   0.4 )بمقدار  العالمي  الاقتصاد 

الأولى،  اللوحة   ،12-1 البياني  )الشكل  اللاحقة  والأعداد 

الأعمدة الزرقاء(، وذلك بالرغم من الصدمة الموجبة الضخمة 

السلع  أسعار  بتراجع  المقترنة  التجاري  التبادل  معدلات  في 

وهو  السابقة،  بالتنبؤات  مقارنة  النمو  ضعف  وكان  الأولية. 

أمر شائع في مختلف الاقتصادات المتقدمة والمناطق، مقترنا 

بتراجع في حجم الاستثمارات الثابتة عن المستوى المتوقع، لا 

سيما في الولايات المتحدة والبلدان المصدرة للسلع الأساسية 

باللون  الأعمدة  الأولى،  )اللوحة  الصاعدة  آسيا  واقتصادات 

الأحمر الداكن(. وفي المقابل، زاد نمو معدل التوظيف )اللوحة 

نقطة  نصف  )بمقدار  المتوقع  عن  الصفراء(  الأعمدة  الأولى، 

عديدة  بلدان  في  البطالة  معدلات  وتراجعت  تقريبا(،  مئوية 

مجددا  النتائج  هذه  وتشير  السابقة.  التنبؤات  توقعات  عن 

الأكبر من  الجزء  ويعزى   — العمالة  إنتاجية  نمو  إلى ضعف 

نمو  تراجع  إلى  العمالة  إنتاجية  نمو  تقديرات  في  الخفض 

إجمالي إنتاجية عوامل الإنتاج عن المتوقع.      

عوامل  إنتاجية  إجمالي  نمو  في  المطول  التراجع  أدى  وقد 

المتوسط  الأجل  في  الممكن  النمو  توقعات  خفض  إلى  الإنتاج 

إلى  يؤدي  مما  الثانية(،  اللوحة   ،12-1 البياني  )الشكل  مجددا 

آفاق  تقرير  من   2014 أكتوبر  عدد  في   2-1 الإطار  ناقش   5  

الاقتصاد العالمي التفاؤل المفرط في إعداد تنبؤات النمو في مرحلة 

ما بعد الأزمة.
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٢
٣ – تنبؤات سعر الفائدة الاسمي طويلة الأجل في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

(٪)       
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إجمالي الناتج المحلي

الاستثمار

التوظيف

١ – التوظيف والاستثمار الثابت وإجمالي الناتج المحلي 

   
١
       (٪، متوسط معدل النمو خلال الفترة ٢٠١٤-٢٠١٦)

أكتوبر    ٢٠١٤ أكتوبر ٢٠١٥ إبريل ٢٠١٥

إبريل ٢٠١٦ أكتوبر ٢٠١٦

2010–15
2016–21

المحلــي  النــاتج  إجمــالي  في  المتوقــع  مــن  أبطــأ  نمــوا  المتقدمــة  الاقتصــادات  شــهدت 

والاســتثمار خــلال الســنوات الأخيــرة، بينمــا ارتفعــت معــدلات التوظيــف ارتفاعــا أكثــر 

ســرعة بســبب ضعــف نمــو إنتاجيــة العمالــة عــن المتوقــع. وقــد أدى اســتمرار ضعــف نمــو 

أســعار  تراجــع  أيضــا  المتوقــع  ومــن  الممكــن.  النمــو  تقديــرات  انخفــاض  إلى  الإنتاجيــة 

ســعر  في  المحتمــل  الانخفــاض  نتيجــة  الســابقة  التوقعــات  عــن  الأجــل  طويلــة  الفائــدة 

الفائدة الحقيقي وضعف تنبؤات التضخم.

المصدر: تقديرات خبرا صندوق النقد الدولي.

المتوسطات البسيطة لمعدلات النمو السنوي محسوبة وفق تنبؤات كل من أعداد تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 
 ١

السابقة.

المتوسط المرجح لأسعار الفائدة الاسمية طويلة الأجل في الاقتصادات المتقدمة باستخدام متوسط متحرك 
 ٢

لثلاث سنوات لإجمالي الناتج المحلي بالدولار الأمريكي كأوزان ترجيحية.
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إلقاء  التي تم  الديمغرافية  العوامل  مزيد من الانخفاض بسبب 

الديمغرافية  العوامل  الفصل. وهذه  الضوء عليها في بداية هذا 

)وتراجع  مستقبلا  الإنتاجية  نمو  تراجع  بتوقعات  مقترنة 

على  خافضة  ضغوطا  تفرض  بالتالي(  المتاح  الدخل  حجم 

خفض  يتعين  لأنه  نظرا  الحالي،  الوقت  في  الاستثمار  معدلات 

المال  رأس  نسبة  استقرار  على  الحفاظ  بغرض  الاستثمارات 

إلى الناتج. ولكن آليات الأثر المرتد قد تكون لها دور أيضا — 

فتوقعات ضعف نمو الطلب المستقبلي التي تعيق الاستثمار قد 

تؤثر سلبا على مستوى الناتج الممكن المستقبلي بشكل مباشر 

)من خلال تراجع الطاقة الإنتاجية المركبة( وبشكل غير مباشر 

)من خلال انخفاض نمو إجمالي إنتاجية عوامل الإنتاج بقدر 

اعتماد التكنولوجيا الجديدة على رأس المال(. 

ومن أهم أسباب التغير في آفاق الاقتصادات المتقدمة أيضا 

النقدية  السياسة  أسعار  مستويات  في  للغاية  الحاد  التراجع 

الأولى  اللوحتان   ،6-1 البياني  )الشكل  المتوقع  ومسارها 

البياني  )الشكل  الفائدة طويلة الأجل  والثانية(، لا سيما أسعار 

في  التفصيل  من  بمزيد  نوقش  وكما  الثالثة(.  اللوحة   ،12-1

عدد أكتوبر 2016 من تقرير الاستقرار المالي العالمي، يعكس 

أسعار  تراجع  توقعات  الأجل  طويلة  الفائدة  أسعار  تراجع 

الاستثمار  وانخفاض علاوة  المستقبلية  الأجل  الفائدة قصيرة 

 Hördahl, Sobrun, and دراسة  )راجع  مجددا  الأجل  طويل 

نناقش  كما  التضخم  تنبؤات  تراجعت  كذلك   .)Turner 2016
بمزيد من التفصيل في الفصل الثالث، غير أن الجزء الأكبر في 

إذ  الفائدة يعود إلى انخفاض الأسعار الحقيقية.  تراجع أسعار 

بأنه  يعرف  الذي   — الطبيعي  الفائدة  سعر  تقديرات  تراجعت 

الكامل دون وجود  التوظيف  المطبق عند مستوى  الفائدة  سعر 

سبيل  على  )راجع  بالفعل  حادا  تراجعا   — تضخمية  ضغوط 

Pesca� ؛ ودراسةLaubach and Williams 2015  المثال دراسة 

.)tori and Turunen 2015
نمو  تراجع  استمرار  يؤدي  المفاهيمية،  الناحية  ومن 

وسعر  المال  رأس  على  العائد  معدل  خفض  إلى  الإنتاجية 

الفائدة الحقيقي. وكما نوقش في الفصل الثالث من عدد إبريل 

انخفاض  يعزى  العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2014

الديمغرافية  العوامل  إلى  جزئيا  الأجل  طويلة  الفائدة  أسعار 

)نظرا لتراجع الطلب على الاستثمار بتراجع نمو القوى العاملة( 

العالمية. وتعد  المالية  الأزمة  الرغبة في الادخار عقب  وزيادة 

زيادة الطلب على الأصول الآمنة عاملا إضافيا يفرض ضغوطا 

خافضة على عائد السندات الحكومية طويلة الأجل. والسبب في 

هذه الزيادة ارتفاع درجة العزوف عن المخاطر في أعقاب الأزمة 

التنظيمية  التغيرات  العالمية، وهو ما يعزى جزئيا إلى  المالية 

طويلة  حكومية  سندات  بشراء  المركزية  البنوك  وقيام  المالية، 

الأجل، وزيادة الطلب على الأصول الآمنة التي تدر دخلا ثابتا 

نتيجة العوامل الديمغرافية. وبينما هناك عدم يقين فيما يتعلق 

الأخرى  العوامل  فإن  العوامل،  هذه  بعض  في  التغير  بطبيعة 

المالي  بالتنظيم  المرتبطة  العوامل  أيضا  وربما  الديمغرافية 

الفائدة  ستظل مستمرة طويلا على الأرجح، مما يعني أن سعر 

الطبيعي سيظل منخفضا خلال الأجل المتوسط.

ومن الانعكاسات المترتبة على تراجع سعر الفائدة الطبيعي 

أن درجة التيسير النقدي المتاحة في ظل خفض أسعار السياسة 

النقدية إلى مستويات غير مسبوقة قد تكون أقل مما كنا نعتقد 

الطبيعي،  الفائدة  سعر  تراجع  استمرار  حالة  ففي  السابق.  في 

النقدية في تحقيق  سيكون لذلك تأثير كبير على دور السياسة 

المطبقة  النقدية  السياسة  أطر  ملاءمة  مدى  وعلى  الاستقرار 

بوجه أعم.6 6 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

النامية

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  النمو  معدلات  كانت 

نمو  بمعدلات  مقارنة  تفاوتا  أكثر  النامية  والاقتصادات 

بين  متباينة  المتوقعة  الآفاق  تزال  ولا  المتقدمة،  الاقتصادات 

بلدان  نمو  سرعة  ساهمت  فبينما  وبالفعل،  والمناطق.  البلدان 

مثل الصين والهند في دعم النمو العالمي، أدى الركود العميق 

في عدد من اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

إلى تباطؤ حاد في النشاط العالمي خلال عامي 2015 و2016 

)راجع الإطار 1-1(. وتتضمن العوامل التي ساهمت في تشكيل 

العامة  التباطؤ  حالة  تلك  البلدان  مجموعة  في  النمو  معدلات 

القسم،  التي ناقشناها في بداية هذا  في الاقتصادات المتقدمة 

وإعادة توازن النمو في الصين، والتكيف مع تراجع أسعار السلع 

الأساسية، وعدم اليقين بشأن الأوضاع الخارجية في ظل التغير 

بمرور  المخاطر  تحمل  تجاه  والانطباعات  المشاعر  في  الكبير 

عدد  في  والنزاعات  السياسية  الجغرافية  والاضطرابات  الوقت، 

التحول  القضايا طويلة الأجل  البلدان والمناطق. وتتضمن  من 

وآفاق  الصاعدة،  الأسواق  اقتصادات  في  سيما  لا  الديمغرافي 

تنويع الصادرات والتقارب.

إعادة توازن النمو في الصين وانعكاسات ذلك 

عبر الحدود

لا يزال تحول الصين إلى اقتصاد أكثر اعتمادا على الاستهلاك 

والخدمات يؤثر على اقتصادات الأسواق الصاعدة الأخرى، لا سيما 

الصناعة  لقطاع  المنكشفة  والبلدان  الأولية  للسلع  المنتجة  البلدان 

سبيل  على  )راجع  السابق  في  أشرنا  وكما  الصين.  في  التحويلية 

الهادئ  والمحيط  لآسيا  الإقليمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  المثال 

الصادر عن صندوق النقد الدولي في عام 2016(، أدت إعادة توازن 

النمو وحالة التباطؤ التدريجي في الصين إلى تداعيات حادة على 

التجارة والنمو في مختلف بلدان العالم — وهو أمر غير مستغرب 

محسوبا  الصين  في  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو  معدل  لأن  نظرا 

المجمع  المحلي  الناتج  إجمالي  تجاوز  السوقية  الصرف  بأسعار 

حول  حديثة  مناقشة  على  للاطلاع   Williams 2016 دراسة  راجع   6  

هذا الموضوع.
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اقتصادات  من  اقتصادا  عشر  اثني  لأكبر   2015 عام  من  اعتبارا 

المرتبة  في  تأتي  التي  النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق 

في  التطورات  تأثير  يزداد  ولكن  الحجم.  حيث  من  للصين  التالية 

من  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  من  أكبر  مجموعة  على  الصين 

عبر  التداعيات  آثار  وانتقال  المالية  والانطباعات  المشاعر  خلال 

الحدود )كما نناقش بمزيد من التفصيل في فصل التداعيات في هذا 

التقرير(. فكما يتضح من موجة بيع الأدوات المالية الصادرة عن 

بلدان الأسواق الصاعدة في أغسطس 2015 ويناير 2016، تزامن 

الارتفاع الحاد في درجة العزوف عن تحمل المخاطر تجاه الأسواق 

تعديلات  إثرها  على  أجرت  لسياسات  الصين  تطبيق  مع  الصاعدة 

أهداف  بشأن  المستثمرين  لدى  تساؤلات  أثارت  الصرف  سعر  في 

البديهي أن  سياسات الصين ومدى قوة اقتصادها. لذلك كان من 

شفافية  وزيادة  السياسات،  أهداف  بشأن  الوضوح  زيادة  تسهم 

خلال  بالصين  السياسات  صناع  كبار  عن  الصادرة  البيانات 

الشهور الأخيرة في استقرار المشاعر والانطباعات في الأجل القريب 

للصين.  بالتالي  المنكشفة  الصاعدة  الأسواق  وتجاه  الصين  تجاه 

بارتفاع  متأثرة  تزال  لا  بالصين  المتوسط  الأجل  آفاق  أن  غير 

مشكك  منها  كبيرا  جزءا  وأن  سيما  لا   — الشركات  ديون  أرصدة 

في تحصيله )راجع التحليل الوارد في عدد إبريل 2016 من تقرير 

الاستقرار المالي العالمي(. ويستمر تراكم المخاطر مع زيادة اعتماد 

الاقتصاد على القروض، مما يزيد من تعقيد مهمة إعادة توازن النمو 

متعددة الأبعاد )التحول من الاستثمار إلى الاستهلاك، والتحول من 

تقرير  راجع   — القروض  والحد من حجم  الخدمات،  إلى  الصناعة 

خبراء الصندوق بشأن مشاورات المادة الرابعة مع الصين وتقارير 

القضايا المختارة بشأن الصين الصادرة عن صندوق النقد الدولي 

المالية  الأوضاع  ستظل  الجهود،  هذه  ضوء  وفي   .)2016 عام  في 

النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  لاقتصادات  الخارجية 

الصين  قدرة  السوق تجاه  بتصورات  كبير  إلى حد  متأثرة  وآفاقها 

على إعادة هيكلة اقتصادها وتوازنه بنجاح.

التكيف مع تراجع أسعار السلع الأولية

مع  التكيف  في  الأولية  للسلع  المصدرة  البلدان  وتستمر 

عدد  من  الثاني  الفصل  وناقش  الأولية.  السلع  أسعار  تراجع 

الانعكاسات  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2015 أكتوبر 

الاقتصادية الكلية لصدمة معدلات التبادل التجاري بالتفصيل. 

العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2016 إبريل  عدد  وتناول 

مدى تأثير تقلبات معدلات التبادل التجاري على إعادة توزيع 

الدخل  توزيع  إعادة  بين  القوي  والارتباط  الحدود  عبر  الدخل 

 13-1 البياني  الشكل  ويعرض  الكلية.  الاقتصادية  والنتائج 

آخر البيانات المتاحة بشأن حجم المكاسب والخسائر المفاجئة 

النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأولية  الاقتصادات  أكبر  في 

نتيجة التغيرات في أسعار السلع الأولية في ضوء تعديل أساس 

هذه الأسعار.7 7 ويعرض الشكل البياني بوضوح حجم الخسائر 

المتاح  الدخل  في  التقديري  التغير  به  يُقصد  المفاجئ  التغير   7  

في  المفاجئة  المكاسب  وتحسب  الأولية.  السلع  أسعار  تغير  نتيجة 

ويستورد  الأمريكي  بالدولار   x بقيمة   A السلعة  يصدر  لبلد   t السنة 

في عام 2015 والتي تركزت في البلدان المصدرة للنفط. وتقل 

تنبؤات المكاسب والخسائر المفاجئة في 2016-2017 كثيرا 

الارتفاع  ظل  في  الربيع  منذ  تراجعت  كما   ،2015 تنبؤات  عن 

تقاس  نفسه،  الوقت  وفي  الأولية.  السلع  أسعار  في  الطفيف 

يعني  مما  السابق،  بالعام  بالمقارنة  والخسائر  المكاسب  هذه 

تأثرا  تأثرت  التي  البلدان  دخل  في  التراجع  من  مزيدا  بالتالي 

شديدا بالفعل بصدمة العام السابق. وربما تكون بعض البلدان 

أسعار  بتعديل  قامت  التي  سيما  )لا  الأولية  للسلع  المصدرة 

الصرف( قد تجاوزت المرحلة »الحرجة« من الصدمة، ولكن يظل 

لا سيما في  التعديلات مستقبلا،  من  مزيد  إجراء  عليها  يتعين 

مجال المالية العامة، وهو ما يعني تراجع آفاق الطلب المحلي، 

وخصوصا الاستثمار، بسبب الاعتماد المكثف على رأس المال 

في قطاع الصناعات الاستخراجية.

العلاقة   13-1 البياني  الشكل  في  الثالثة  اللوحة  وتعرض 

ربيع  منذ  الصرف  أسعار  وتحركات  الأولية  السلع  أسعار  بين 

بين  ارتباط موجب  اللوحة وجود  العام الجاري. وتوضح هذه 

مارس  الفترة  خلال  الحقيقي  الفعلي  الصرف  سعر  تحركات 

2016 ويوليو 2016 والتغيرات في تنبؤات المكاسب والخسائر 

التجاري  التبادل  معدلات  تغير  نتيجة  و2017   2016 خلال 

اللوحتين  في  الحمراء  والمعينات  الصفراء  النقاط  بين  )الفرق 

السلع الأولية كانت أقل  الأولى والثانية(. ولكن تغيرات أسعار 

أسعار  تغيرات  كانت  لذلك   .2015-2014 بعام  مقارنة  حدة 

الصرف أكثر اعتدالا مقارنة بالعام السابق.

العوامل الديمغرافية والتقارب

تشهد العديد من اقتصادات الأسواق الصاعدة أيضا تحولات 

ديمغرافية مع تراجع معدلات النمو بحدة أكبر في فئة السكان 

يبين  كما  ككل،  السكان  نمو  بمعدلات  مقارنة  العمل  سن  في 

الشكل البياني 1-11. ومعدل التحول الديمغرافي سريع للغاية 

في الصين تحديدا، حيث يُتوقع تراجع معدل النمو السكاني خلال 

السنوات الخمس القادمة إلى 0.25% )مقابل 0.5% خلال العقد 

الماضي(. وتراجع معدلات النمو أكبر كثيرا في فئة السكان في 

سن العمل، حيث تشير التوقعات إلى معدلات نمو سلبية خلال 

الدخل، تظل  البلدان منخفضة  القادمة.88 وفي  السنوات الخمس 

في  المعدل  ضعف  من  أكثر   — مرتفعة  السكان  نمو  معدلات 

باستخدام   t – 1 السنة  في  الأمريكي  بالدولار   m بقيمة   B السلعة 

المعادلة التالية: ​​​Y​ t-1 / ​(​​​p​ t​ A​ ​x​ t-1​​ - ∆ ​p​ t​ B​ ​m​ t-1 ∆)  حيث ​​p​ t​ A ∆ و ​​p​ t​ B ∆ هما التغير 

 ،t t – 1 والسنة  السنة  A وB بين  السلعتين  أسعار  المئوية في  بالنسبة 

والرمز Y هو إجمالي الناتج المحلي في السنة t – 1 بالدولار الأمريكي. 

.Gruss 2014 راجع أيضا دراسة

أكثر ملاءمة، حيث  الهند اتجاهات ديمغرافية  المقابل، تشهد  8 وفي   

يُتوقع ارتفاع نسبة السكان في سن العمل خلال العقود القادمة )راجع 

.)Aiyar and Mody 2011 دراسة
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الشكل البياني ١-١٣: الأسواق الصاعدة: المكاسب 

والخسائر غير المتوقعة في معدلات التبادل التجاري، 

وأسعار الصرف الحقيقية

١ 
١- الخسائر غير المتوقعة في معدلات التبادل التجاري

       (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

٢٠١٥

٢٠١٦-٢٠١٧ (أسعار السلع الأولية في أغسطس ٢٠١٦)

٢٠١٦-٢٠١٧ (أسعار السلع الأولية في إبريل ٢٠١٦)
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١
٢- المكاسب غير المتوقعة في معدلات التبادل التجاري

       (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

٣ – المكاسب والخسائر غير المتوقعة في معدلات 

التبادل التجاري وسعر الصرف الحقيقي

    

y = 2.90 x + 1.11
R² = 0.14

    

في ظــل الاســتقرار والارتفــاع الأخيريــن في أســعار الســلع الأوليــة، يُتوقــع أن تكــون المكاســب والخســائر 

غيــر المتوقعــة في معــدلات التبــادل التجــاري خــلال ٢٠١٦-٢٠١٧ أقــل مــن مســتواها في عــام ٢٠١٥. 

ويوجــد ارتبــاط إيجابــي خــلال الشــهور الأخيــرة بيــن تغيــرات أســعار الصــرف والتغيــرات في تنبــؤات 

المكاسب والخسائر غير المتوقعة في معدلات التبادل التجاري خلال ٢٠١٦-٢٠١٧.  

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: أُعِدت المسميات الواردة في الشكل البياني باستخدام رموز البلدان الصادرة عن المنظمة 

الدولية لتوحيد المقاييس.

المكاسب (الخسائر) للفترة ٢٠١٦-٢٠١٧ هي متوسطات بسيطة للمكاسب (الخسائر) التراكمية 
 ١

لعامي ٢٠١٦ و٢٠١٧. راجع الحاشية رقم ٧ بالنص للاطلاع على مزيد من التفاصيل عن كيفية 

إجراء الحسابات.

٢٠١٥

٢٠١٦-٢٠١٧ (أسعار السلع الأولية في أغسطس ٢٠١٦)

٢٠١٦-٢٠١٧ (أسعار السلع الأولية في إبريل ٢٠١٦)
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الشكل البياني ١-١٤: نصيب الفرد في معدلات النمو 

الحقيقية والتقارب فيما بينها (١٩٩٥-٢٠٢٠)

1995–2005
2005–15
2015–20

٢ – نصيب الفرد في الدخل الحقيقي كنسبة من 

        الاقتصادات المتقدمة «القديمة» 

  (٪)       

       

١ – نصيب الفرد في نمو الدخل الحقيقي 

(٪)       

   

1995
2005
2015
2020

تمكنــت اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والبلــدان منخفضــة الدخــل مــن خفــض فجــوة الدخــل 

بينها وبين الاقتصادات المتقدمة بمعدل أسرع خلال الفترة ٢٠٠٥-٢٠١٥ مقارنة بالعقد 

السابق، ولكن يُتوقع أن يتراجع متوسط معدل التقارب خلال السنوات الخمس القادمة.

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

الاقتصــادات المتقدمــة «القديمــة» هــي البلــدان التــي تعتبــر اقتصــادات متقدمــة منــذ عــام 
 ١

١٩٩٦، وتشــمل أســتراليا والنمســا وبلجيــكا وكنــدا والدانمــرك وفنلنــدا وفرنســا وألمانيــا 

واليونــان وآيســلندا وآيرلنــدا وإيطاليــا واليابــان ولكســمبرغ وهولنــدا ونيوزيلنــدا والنرويــج 

المتحــدة.  والولايــات  المتحــدة  والمملكــة  وسويســرا  والســويد  وإســبانيا  والبرتغــال 

والاقتصــادات المتقدمــة «الجديــدة» هــي قبــرص والجمهوريــة التشــيكية وإســتونيا ومنطقــة 

مــاكاو  ومنطقــة  وليتوانيــا  ولاتفيــا  وكوريــا  وإســرائيل  الخاصــة  الإداريــة  كونــغ  هونــغ 

ومقاطعــة  وســلوفينيا  الســلوفاكية  والجمهوريــة  وســنغافورة  ومالطــا  الخاصــة  الإداريــة 

تايوان الصينية.

الاقتصادات 

المتقدمة «القديمة»

الاقتصادات

 المتقدمة «الجديدة»

الأسواق الصاعدة 

ما عدا الصين

الصين البلدان النامية 

منخفضة الدخل

الاقتصادات

 المتقدمة «الجديدة»

الأسواق الصاعدة 

ما عدا الصين
الصين البلدان النامية 

منخفضة الدخل
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بين  التفاوت  وهذا   9

الصين.9 بخلاف  الصاعدة  الاقتصادات 

البلدان والمناطق ومستويات التنمية يتعين وضعه في الاعتبار 

تقييم  في  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو  معدلات  استخدام  عند 

الدخول  وتقارب  الدخل  من  العامل  أو  الفرد  نصيب  في  التغير 

إلى مستويات الاقتصادات المتقدمة.   

ويعرض الشكل البياني 1-14 نمو نصيب الفرد في الدخل 

الدخل  في  الفرد  نصيب  وارتفع  البلدان.  مجموعات  نفس  في 

الحقيقي في المجموعة ككل بنسبة 50% خلال الفترة 2005-

2015، وإن كانت هذه الزيادة غير موزعة بالتكافؤ: حيث ارتفع 

بنسبة 140% تقريبا في الصين وبحوالي 45% في الاقتصادات 

النامية منخفضة الدخل وبحوالي 30% في اقتصادات الأسواق 

في  الفرد  نصيب  ارتفع  الفترة،  هذه  وخلال  الأخرى.  الصاعدة 

الدخل الحقيقي بنسبة 5% تقريبا فقط في مجموعة الاقتصادات 

ضمن  تصنف  التي  الاقتصادات  أي   — »القديمة«  المتقدمة 

الاقتصادات المتقدمة على الأقل منذ منتصف تسعينات القرن 

النامية،  العالم  بلدان  في  النمو  لارتفاع  ونتيجة  الماضي. 

الاقتصادات  وبين  بينها  الدخل  فجوة  تضييق  استطاعت 

نصيب  ارتفع  فقد   :2015 حتى  سنوات  العشر  خلال  المتقدمة 

الفرد في الدخل الحقيقي في الصين من 13% تقريبا إلى %30 

من مستوياته في الاقتصادات المتقدمة »القديمة«، ومن %21 

 %6 ومن  الأخرى،  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في   %26 إلى 

وبالنسبة  الدخل.  منخفضة  النامية  الاقتصادات  في   %8 إلى 

إلى  ثلاثة  الزيادة  هذه  تعادل  جميعها،  الثلاث  للمجموعات 

ما  السابق  العقد  خلال  شهدتها  التي  الزيادة  أضعاف  خمسة 

بين عامي 1995 و2005. 

نصيب  في  الفارق  يكون  أن  يُتوقع  المستقبل،  إلى  وبالنظر 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  معظم  بين  النمو  من  الفرد 

من  المتقدمة  والاقتصادات  ناحية  من  النامية  والاقتصادات 

وستكون  السابق،  العقد  خلال  مستواه  من  أقل  أخرى  ناحية 

التالية،  الخمس  السنوات  فخلال  تكافؤا.  أقل  التقارب  معدلات 

الاقتصادات  بين  الدخل  مستويات  في  الفجوة  تضييق  يُتوقع 

المتقدمة والاقتصادات النامية منخفضة الدخل — التي تشهد 

كبير  بارتفاع  مقترنا  الناتج  نمو  في  حادا  تباطؤا  منها  العديد 

— بما يزيد قليلا على نصف نقطة  في معدلات النمو السكاني 

الأخرى  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  وبين  وبينها  مئوية، 

بنقطتين مئويتين فقط، وبينها وبين الصين بسبع نقاط مئوية 

التي استمرت  كاملة. وبالنسبة للاقتصادات المتقدمة الجديدة، 

في تحقيق معدلات نمو مرتفعة للغاية خلال العقد الماضي رغم 

نسبيا  مرتفعا  كان  فيها  الدخل  من  الفرد  نصيب  مستوى  أن 

البداية )حوالي 70% من مستواه في الاقتصادات المتقدمة  منذ 

القديمة في عام 2005(، يُتوقع أن تتمكن من مواصلة تضييق 

 9 ستشهد إفريقيا جنوب الصحراء على وجه الخصوص زيادة كبيرة 

القادمة  القليلة  العقود  خلال  العمل  سن  في  السكان  نسبة  في  مستمرة 

)راجع الفصل الثاني من تقرير آفاق الاقتصاد الإقليمي لمنطقة إفريقيا 

جنوب الصحراء الصادر عن صندوق النقد الدولي في 2015(.

الفجوة بينها وبين الاقتصادات المتقدمة بحوالي 4 نقاط مئوية 

بعد أن حققت زيادة قدرها 17 نقطة مئوية خلال العقد الماضي.

التنبؤات

افتراضات على مستوى السياسات

للنشاط  العامة  المالية  سياسة  دعم  أن  إلى  التوقعات  تشير 

ولكن  محدودا،  سيكون  ككل  المتقدمة  الاقتصادات  في  الاقتصادي 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2016 إبريل  عدد  توقعات  عن  قليلا  أعلى 

سياسة  موقف  يكون  أن  يُتوقع  إذ   .)15-1 البياني  )الشكل  العالمي 

المالية العامة )مقيسا بحجم الدفعات التنشيطية المستمدة من المالية 

العامة(10 10 توسعيا في كندا )أعلى من نقطة مئوية واحدة(، وألمانيا 

)0.8 نقطة مئوية(، وفي إيطاليا والولايات المتحدة أيضا ولكن بدرجة 

العامة  المالية  يكون موقف  أن  المتوقع  نقطة مئوية(. ومن   0.5( أقل 

 0.8( المتحدة  المملكة  في  وانكماشيا  اليابان  في  عام  بوجه  حياديا 

نقطة مئوية(. وفي اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، 

يُتوقع أن تظل الأرصدة الحكومية الهيكلية إجمالا ثابتة عموما خلال 

عام 2016 — ولكن مع وجود فوارق ملحوظة بين البلدان والمناطق.

المتقدمة  الاقتصادات  في  النقدية  السياسة  تشديد  ويُتوقع 

بمعدلات أبطأ من المتوقع في عدد إبريل 2016 من تقرير آفاق 

الاقتصاد العالمي. إذ تشير التوقعات إلى ارتفاع تدريجي مطرد 

الولايات المتحدة، بحيث يصل  النقدية في  السياسة  في أسعار 

 —  2020 عام  في   %2.75 إلى  الأجل  طويل  التوازني  السعر 

المتوقع  الأزمة. ومن  قبل  ما  فترة  أقل كثيرا عن  وهو مستوى 

لفترة  للغاية  منخفضة  أساسية  فائدة  أسعار  تطبيق  استمرار 

أطول في المملكة المتحدة ومنطقة اليورو واليابان، كما يُتوقع 

في  الصفر  مستوى  دون  الأجل  قصيرة  الفائدة  أسعار  تظل  أن 

منطقة اليورو واليابان حتى عام 2020. وتتفاوت افتراضات 

الأسواق  اقتصادات  تنبؤات  عليها  تقوم  التي  النقدية  السياسة 

الصاعدة بسبب اختلاف الظروف التي تواجه هذه الاقتصادات.

افتراضات أخرى

 2016 لعامي  الأساسية  العالمي  النمو  تنبؤات  تعكس 

جزئيا  وتعافيا  عموما،  تيسيرية  مالية  أوضاعا  و2017 

الجغرافية  الاضرابات  في  وتراجعا  الأولية،  السلع  أسعار  في 

يتفق  أن  المفترض  ومن  بعده.  وما   2017 عام  في  السياسية 

دون  تحول  ترتيبات  على  المتحدة  والمملكة  الأوروبي  الاتحاد 

زيادة الحواجز الجمركية بدرجة كبيرة، كما يُفترض أن تكون 

الناجمة عن خروج بريطانيا من الاتحاد  السياسية  التداعيات 

النقدية  السياسة  أوضاع  تعود  أن  ويُتوقع  محدودة.  الأوروبي 

أن  دون  ويسر  بسلاسة  المتحدة  الولايات  في  طبيعتها  إلى 

 10 الدفعات التنشيطية المستمدة من المالية العامة يُقصد بها التغير 

في نسبة رصيد المالية العامة الهيكلي إلى الناتج الممكن.



19

 ﻿ الفصل 1     الآفاق والسياسات العالمية ﻿

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

تنجم عنها تقلبات طويلة المدى في السوق المالية أو تحركات 

أن  إلى  التنبؤات  وتشير  الأجل.  الفائدة طويلة  أسعار  حادة في 

الأوضاع المالية في الأسواق الصاعدة ستكون أكثر تيسيرا من 

المتوقع في عدد إبريل 2016 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 

وتعافي  الفائدة  أسعار  فروق  في  الجزئي  التراجع  ضوء  في 

البياني 1-8(. ومن  )الشكل  الشهور الأخيرة  أسعار الأسهم في 

الفترة المعد عنها التنبؤات  النفط خلال  المتوقع ارتفاع أسعار 

 51 إلى   2016 عام  في  المتوسط  في  للبرميل  دولارا   43 من 

دولارا أمريكيا للبرميل في عام 2017. ووفقا للتنبؤات الواردة 

من  العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2016 إبريل  عدد  في 

المفترض استمرار تصاعد الاضطرابات الجغرافية السياسية في 

بعض بلدان الشرق الأوسط خلال الفترة المتبقية من العام قبل 

اقتصاديا  تعافيا  يتيح  بما   2017 خلال  التراجع  في  تبدأ  أن 

تدريجيا في الاقتصادات الأكثر تأثرا بهذه الاضطرابات.

الآفاق العالمية لعامي 2016 و2017

ليبلغ   2016 خلال  معتدلا  العالمي  النمو  يظل  أن  يُتوقع 

 2016 إبريل  عدد  توقعات  عن  قليلا  أقل  مستوى  وهو   ،%3.1

من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي )الجدول 1-1(. وتعكس هذه 

الفترة  خلال  المتوقع  عن  النشاط  تراجع  ما  حد  إلى  التنبؤات 

المتقدمة،  الاقتصادات  في   2016 عام  من  الثاني  الربع  حتى 

التي أيدت الخروج من  البريطاني  والتداعيات نتيجة الاستفتاء 

ما  حد  إلى  التعافي  يزداد  أن  المتوقع  ومن  الأوروبي.  الاتحاد 

باقتصادات  الأساس  مدفوعا في  بعده  وما  عام 2017  خلال 

الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية مع عودة الأوضاع إلى 

طبيعتها تدريجيا في الاقتصادات التي واجهت ضغوطا خلال 

الفترة السابقة.

الأسواق  اقتصادات  في  النمو  ارتفاع  إلى  التوقعات  وتشير 

إلى  ليصل   2016 عام  خلال  النامية  والاقتصادات  الصاعدة 

الرقم  4.2% عقب تراجعه لخمس سنوات متواصلة، ويمثل هذا 

ما يزيد على ثلاثة أرباع النمو العالمي المتوقع في عام 2016. 

تتفاوت  الخارجي،  التمويل  أوضاع  في  التحسن  رغم  ولكن 

الآفاق المتوقعة فيما بين تلك الاقتصادات وتعكس ضعفا عاما 

مقارنة بالفترات السابقة. ويمكن عزو هذا الضعف إلى مزيج من 

تداعيات  له من  الصين وما  التباطؤ في  ازدادت حدة  العوامل: 

الاستخدام  كثيفة  الاستثمارات  على  الاعتماد  من  الحد  بسبب 

الإيرادات  تراجع  مع  التكيف  واستمرار  والموارد،  للواردات 

الهيكلية من السلع الأولية في عدد من البلدان المصدرة للسلع 

من  الطلب  ضعف  استمرار  عن  الناتجة  والتداعيات  الأولية، 

الاقتصادات المتقدمة، والنزاعات المحلية والخلافات السياسية 

والاضطرابات الجغرافية السياسية في عدد من البلدان.

وفي الاقتصادات المتقدمة الكبرى، تشير التنبؤات إلى تباطؤ 

عام  في   %1.6 النمو  يبلغ  أن  يُتوقع  حيث  العام،  هذا  التعافي 

2016، أي أقل من مستواه في عام 2015 بنصف نقطة مئوية. 

العوامل المشتركة، منها  التوقعات عدد من  والسبب في تراجع 

الآثار التي خلفتها الأزمة المالية العالمية )ارتفاع الدين — كما 
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المصدر: تقديرات خبراء ندوق النقد الدولي.

البيانات التي تغطي الفترة حتى عام ٢٠٠٠ باستثناء الولايات المتحدة.
 ١

كندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة.
 ٢

الشكل البياني ١-١٥: مؤشرات المالية العامة

(٪ من إجمالي الناتج المحلي، ما لم يُذكر خلاف ذلك)

٢ – رصيد المالية العامة

٣ – إجمالي الدين العام

١ – التغير في رصيد المالية العامة الهيكلي

2012 2013 2014
2015 2016 عدد إبريل ٢٠١٦ من 

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

العالم

الاقتصادات المتقدمة

اقتصادات الأسواق 

الصاعدة والاقتصادات النامية

العالم
١
الاقتصادات المتقدمة

آسيا الصاعدة والنامية
١ ، ٢

الاقتصادات المتقدمة الكبرى

أمريكا اللاتينية والكاريبي

اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية الأخرى

يُتوقع أن تكون سياسة المالية العامة توسعية إلى حد ما في عام ٢٠١٦ في الاقتصادات 

المتقدمة في ا�مل، وحيادية عموما في اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

النامية ككل، ولكن مع وجود فوارق بين البلدان.



20

آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب — الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

المالي، ومكامن  الراصد  تقرير  أكتوبر 2016 من  يرد في عدد 

القطاع المالي الموضحة في عدد أكتوبر 2016 من  الخطر في 

تقرير الاستقرار المالي العالمي، وتراجع الاستثمارات(، وتراجع 

المتوقع  ومن  الفصل.  هذا  في  آنفا  ناقشنا  كما  الإنتاجية  نمو 

والسياسي  الاقتصادي  اليقين  عدم  حالة  تؤدي  أن  أيضا 

من  بريطانيا  خروج  لصالح  التصويت  تلت  التي  والمؤسسي 

الكلية  الاقتصادية  التداعيات  بعض  إلى  الأوروبي  الاتحاد 

السلبية، لا سيما في الاقتصادات الأوروبية المتقدمة.

ويعتمد الارتفاع المتوقع في النمو العالمي بنحو 3.4% خلال 

اقتصادات  في  المتزايد  النمو  على  أساسيا  اعتمادا   2017 عام 

التوقعات  تشير  حيث  النامية،  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق 

إلى أن تقلص الضغوط الخافضة للنشاط في البلدان التي شهدت 

ونيجيريا  البرازيل  مثل   2016 عام  خلال  الركود  من  حالة 

وروسيا سيفوق أثره أثر التباطؤ المطرد في النمو في الصين. وفي 

الاقتصادات المتقدمة، يُتوقع ارتفاع النمو ارتفاعا طفيفا ليصل 

إلى 1.8% )أي أقل بمقدار 0.2 نقطة مئوية عن توقعات عدد إبريل 

في  يعكس  ما  وهو  العالمي(،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2016

والانتعاش  وكندا  المتحدة  الولايات  في  التعافي  زيادة  الأساس 

الذي شهدته اليابان نتيجة الدفعات المالية التنشيطية الأخيرة. 

وفي المقابل، يُتوقع أن يتراجع النمو في منطقة اليورو والمملكة 

المتحدة بسبب التداعيات الاقتصادية الكلية الناجمة عن ارتفاع 

درجة عدم اليقين بعد إجراء الاستفتاء البريطاني.

وكما نوقش في هذا الفصل، فإن تباطؤ آفاق النمو العالمي 

يعني ضمنا تراجع التحسن في مستويات المعيشة على مستوى 

العالم. ويتضح هذا الاتجاه من توزيع سكان العالم حسب نصيب 

الفرد في معدل النمو. ففي ظل توقعات استمرار تراجع معدلات 

عن  النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  نمو 

مستويات العقد الماضي، يُتوقع أن ينخفض عدد سكان العالم 

الفرد من  التي يتجاوز فيها نصيب  ممن يعيشون في المناطق 

النمو الحقيقي 2% سنويا بمقدار 10 نقاط مئوية تقريبا خلال 

الفترة 2005-2010 و2021-2016.

الآفاق العالمية في الأجل المتوسط

 2017 عام  بعد  تدريجيا  العالمي  النمو  يرتفع  أن  يُتوقع 

التنبؤات. ويستند  المعد عنها  الفترة  نهاية  إلى 3.8% في  ليصل 

هذا التعافي في النشاط العالمي — الذي يُتوقع أن يكون مدفوعا 

في مجمله باقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

— إلى عودة معدلات النمو إلى مستوياتها الطبيعية في البلدان 
والمناطق التي واجهت ضغوطا أو سجلت معدلات نمو أقل كثيرا 

من المستوى الممكن خلال 2016-2017 )مثل نيجيريا وروسيا 

وجنوب إفريقيا وأمريكا اللاتينية وبعض أجزاء الشرق الأوسط(، 

الاستهلاك  على  القائم  النمو  نحو  الصين  تحول  استمرار  وإلى 

والخدمات، واستمرار صمود عدد من البلدان الأخرى. كذلك يعكس 

هذا التعافي زيادة الوزن النسبي لاقتصادات الأسواق الصاعدة 

الكبرى في الاقتصاد العالمي، مثل الصين والهند، التي تتجاوز 

 ،1-1 الإطار  يوضح  وكما  العالمي.  المتوسط  نموها  معدلات 

يعزى الجزء الأكبر من ارتفاع النمو العالمي إلى هذين العاملين. 

الاقتصادات  في  الاقتصادي  النشاط  تباطؤ  استمرار  ويُتوقع 

المسنين،  أعداد  تزايد  ظل  في  إمكاناتها  تراجع  بسبب  المتقدمة 

الناتج  إجمالي  في  العامل  نصيب  ينمو  أن  المتوقع  من  ولكن 

المحلي إلى مستويات قريبة من متوسط العشرين عاما الماضية. 

والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  وبالنسبة لمجموعة 

النامية، يُتوقع أن يرتفع النمو خلال الأجل المتوسط في البلدان 

العقد  معدلات  دون  سيظل  كان  وإن  الدخل  منخفضة  النامية 

الماضي، سواء بالقيمة المطلقة أو على أساس نصيب الفرد.

الآفاق الاقتصادية لفرادى البلدان والمناطق

الاقتصادات المتقدمة

· في المملكة المتحدة، يُتوقع تباطؤ النمو منذ إجراء الاستفتاء، 	

حيث تؤثر حالة عدم اليقين التي تلت الاستفتاء على خروج 

قرارات  على  كبيرا  تأثيرا  الأوروبي  الاتحاد  من  بريطانيا 

حجم  وعلى  الشركات  في  العمالة  وتوظيف  الاستثمار 

المشتريات الاستهلاكية من السلع المعمرة والمساكن. وتشير 

التنبؤات إلى بلوغ النمو 1.8% في عام 2016 و1.1% في عام 

ما  مرحلة  في  المفاوضات  سلاسة  بافتراض  وذلك   ،2017

الحواجز  وزيادة  الأوروبي  الاتحاد  من  بريطانيا  خروج  بعد 

نمو  تنبؤات  خفض  تم  كذلك  ضيقة.  حدود  في  الاقتصادية 

نقطة مئوية من  بمقدار 0.2  )أقل  إلى %1.9  المتوسط  الأجل 

توقعات عدد إبريل 2016 من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي( 

نظرا لأن زيادة المعوقات أمام التجارة والهجرة والتدفقات 

الرأسمالية يُتوقع أن تؤدي إلى تقليص مستوى النمو الممكن.

· المتوقع 	 عن  النشاط  تراجع  يشير  المتحدة،  الولايات  وفي 

الثاني من عام 2015 والنصف الأول من عام  في النصف 

2016 إلى فقدان الزخم إلى حد ما، وذلك بالرغم من انتهاج 

سياسة مالية عامة داعمة إلى حد ما والتباطؤ المتوقع في 

عودة أوضاع السياسة النقدية إلى طبيعتها. وكانت معدلات 

يزال  ولا  تحسنا،  المساكن  سوق  وشهدت  جيدة،  التوظيف 

المخزون  تصحيح  دورة  أن  غير  قويا.  الاستهلاكي  الإنفاق 

المطولة والاستثمارات الضعيفة في قطاع الأعمال أدت إلى 

الإنفاق  ضعف  ويعكس   .%1.6 إلى   2016 تنبؤات  خفض 

الرأسمالي في جزء منه استمرار مستويات الاستثمار السلبية 

والاضطرابات  الدولار  قيمة  وارتفاع  الطاقة  قطاع  في 

المالية في بداية العام وزيادة عدم اليقين السياسي بسبب 

الدورة الانتخابية. وفي عام 2017، يُتوقع ارتفاع النمو إلى 

2.2% مع تضاؤل التباطؤ الناجم عن تراجع أسعار الطاقة 

والارتفاع السابق في قيمة الدولار الأمريكي. ولا يزال النمو 

يبلغ  أن  يُتوقع  المتوسط، حيث  الأجل  الممكن منخفضا في 
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الانخفاض  واستمرار  المسنين  أعداد  زيادة  بسبب   %1.8

الأخير في نمو إجمالي إنتاجية عوامل الإنتاج.

· وفي منطقة اليورو، يُتوقع استمرار التعافي بمعدلات أقل قليلا في 	

11 وسوف يساعد انخفاض 
2016-2017 مقارنة بعام 2015. 11

خلال  العامة  المالية  موقف  في  المحدود  والتوسع  النفط  أسعار 

2016 وتيسير السياسة النقدية على دعم النمو، في حين سيتأثر 

النشاط بدرجة كبيرة بسبب التراجع في ثقة المستثمرين الناتج عن 

حالة عدم اليقين التي تلت التصويت لصالح خروج بريطانيا من 

الاتحاد الأوروبي. ويُتوقع أن ينخفض نمو المنطقة ككل انخفاضا 

طفيفا إلى 1.7% في عام 2016 وإلى 1.5% في عام 2017. ففي 

ألمانيا، من المتوقع أن يرتفع النمو هذا العام ليصل إلى 1.7%، قبل 

أن يتراجع إلى 1.4% في عام 2017. وفي فرنسا، يُتوقع استقرار 

النمو عند مستوى 1.3% في عامي 2016 و2017. وفي إسبانيا، 

النمو مستقرا عموما في عام 2016، وأن يتراجع  أن يظل  يُتوقع 

أن يرتفع  يُتوقع  إيطاليا،  من 3.1% إلى 2.2% خلال 2017. وفي 

النمو ارتفاعا طفيفا من 0.8% في عام 2016 إلى 0.9% في عام 

المتوسط  الأجل  في  الممكن  النمو  يبلغ  أن  المتوقع  ومن   .2017

العوامل  بسبب  منخفض  معدل  وهو   ،%1.4 اليورو  منطقة  في 

المتمثلة  الأزمة  عن  الناجمة  والآثار  المواتية،  غير  الديمغرافية 

في ارتفاع معدلات البطالة والديون وضعف الميزانيات العمومية 

لبنوك بعض البلدان، والمعوقات الهيكلية العميقة التي تكبح نمو 

إجمالي إنتاجية عوامل الإنتاج.

· واتساقا مع مستوى النمو الممكن في اليابان، يُتوقع أن يظل النمو 	

ضعيفا، حيث يبلغ 0.5% في عام 2016 قبل أن يرتفع إلى %0.6 

12 وتأجيل زيادة ضريبة الاستهلاك، والتدابير 

في عام 2017. 12 

الموازنة  فيها  بما  أخيرا  عنها  الإعلان  تم  التي  للنمو  الداعمة 

التكميلية، والتيسير الإضافي في موقف السياسة النقدية جميعها 

عوامل سوف تسهم في دعم الاستهلاك الخاص في الأجل القريب، 

عدم  زيادة  عن  الناجم  التباطؤ  تأثير  ما  حد  إلى  سيوازن  مما 

اليقين والارتفاع الأخير في قيمة الين وضعف النمو العالمي. ولا 

تزال آفاق الأجل المتوسط ضعيفة في اليابان، وهو ما يعكس في 

الأساس تقلص عدد السكان.   

لعام  آيرلندا  في  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو  توقعات  زيادة  تمت   11  

ما  وهو  عامين،  خلال  مئوية  نقطة   20 على  يزيد  بما   2015-2014

لم  التي  الجنسيات  متعددة  الشركات  عمليات  منه  كبير  جزء  في  يعكس 

يكن لها سوى تأثير محدود على الاقتصاد الآيرلندي الأساسي. وتحديدا، 

)وخفض  آيرلندا  في  الرأسمالية  الأصول  أرصدة  في  ضخم  تحول  حدث 

ارتفاع  الدولي لآيرلندا بسبب  كبير في توقعات صافي وضع الاستثمار 

من  الشركات  هيكلة  إعادة  نتيجة  المقيمين(  غير  تجاه  الخصوم  حجم 

خلال نقل ميزانياتها العمومية بالكامل إلى آيرلندا وتحويل الأصول إلى 

الشركات التابعة الآيرلندية والاستحواذ على شركات أجنبية من جانب 

صافي  في  زيادة  آيرلندا  شهدت  كذلك  آيرلندا.  في  مقرها  يقع  كيانات 

إليها.  الشركات  مقار  نقل  نتيجة  المحلي  الناتج  وإجمالي  الصادرات 

اليورو لعام 2015  النمو لمنطقة  وبالتالي أدى ذلك إلى زيادة توقعات 

أيضا بما يزيد على 0.3 نقطة مئوية. 

لبنك  النقدية  السياسة  إطار  تصحيحات  تعكس  لا  التنبؤات  هذه   12  

والتي   ،2016 سبتمبر   21 في  عنها  الإعلان  تم  التي  المركزي  اليابان 

الحكومية  السندات  على  صفري  فائدة  سعر  تطبيق  استهداف  تتضمن 

التي تبلغ مدة استحقاقها عشر سنوات والالتزام بتجاوز معدل التضخم 

المستهدف البالغ 2% لفترة مؤقتة. 

· المتقدمة 	 الاقتصادات  في  المتوقعة  الآفاق  وتتفاوت 

أن  يُتوقع  قويا، حيث  التعافي  السويد، سيظل  ففي  الأخرى. 

 2017 عام  في  و%2.6   2016 عام  في   %3.6 النمو  يبلغ 

الاستثمارات  وزيادة  التوسعية،  النقدية  بالسياسة  مدفوعا 

نتيجة  العامة  المالية  من  والإنفاق  المساكن،  قطاع  في 

حجم  يزداد  أن  المتوقع  ومن  الوافدين.  اللاجئين  تدفقات 

سويسرا إلى حد ما، حيث يُتوقع أن  النشاط الاقتصادي في 

مع   2017 عام  في  و%1.3   2016 عام  في   %1 النمو  يبلغ 

النرويج،  تراجع تأثير ارتفاع قيمة الفرنك السويسري. وفي 

وانخفاض  الأولية  السلع  إيرادات  بتراجع  الاقتصاد  تأثر 

يبلغ  أن  يُتوقع  بالموارد، حيث  المرتبطة  الاستثمارات  حجم 

تتسارع  أن  المتوقع  ومن  عام 2016.  فقط في   %0.8 النمو 

معدلات النشاط في عام 2017 مدعومة بالموقف التوسعي 

القدرة  وزيادة  النقدية،  والسياسة  العامة  المالية  لسياسة 

النفط.  أسعار  في  التدريجي  والارتفاع  للعملة،  التنافسية 

وتشير التوقعات إلى انتعاش النمو بدءا من عام 2016 في 

مدعوما  الأولية  للسلع  المصدرة  الأخرى  المتقدمة  البلدان 

وفي  التيسيرية.  والسياسات  الصرف  سعر  بانخفاض 

 2016 عام  في   %1.2 إلى  النمو  يتراجع  أن  يُتوقع  كندا، 

الناتج  على  ألبرتا  في  الغابات  لحرائق  الحادة  الآثار  بسبب 

 %1.9 إلى  يرتفع  أن  قبل  وذلك  الثاني،  الربع  خلال  النفطي 

عند  ثابتا  النمو  يظل  أن  يُتوقع  حين  في   ،2017 عام  في 

مستوى 2.8% تقريبا في أستراليا خلال العامين المذكورين. 

وبالنسبة للاقتصادات المتقدمة الأخرى في آسيا، يُتوقع أن 

يتراجع النمو في سنغافورة )1.7%( خلال 2016 و )%1.4( 

في منطقة هونغ كونغ الإدارية الخاصة وأن يرتفع إلى حد 

ما في كوريا )إلى 2.7%( وفي مقاطعة تايوان الصينية )إلى 

أكبر في هذه  بقوة  النمو  ارتفاع  إلى  التوقعات  وتشير   .)%1

الاقتصادات الأربعة شديدة الانفتاح خلال عام 2017 وما 

زيادة  ثم  ومن  العالمية  التجارة  حجم  ارتفاع  بسبب  بعده 

حجم صادراتها المتوقعة. 

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

· يُتوقع أن ينمو الاقتصاد في الصين بنسبة 6.6% في عام 2016 	

بدعم من السياسات، ليتراجع إلى 6.2% في عام 2017 في ظل 

الأجل  تنبؤات  وتفترض  جديدة.  تنشيطية  دفعات  وجود  عدم 

من  بالتحول  توازنه  استعادة  سيواصل  الاقتصاد  أن  المتوسط 

الصناعة إلى الخدمات مدعوما بالإصلاحات الهادفة إلى تعزيز 

شبكة الأمان الاجتماعي وبتخفيف القيود التنظيمية المفروضة 

على قطاع الخدمات. غير أنه من المتوقع استمرار ارتفاع الديون 

غير المالية إلى مستويات لا يمكن تحملها، مما سيؤثر سلبا على 

سوء  مشكلة  تفاقم  ظل  في  سيما  لا   — المتوسط  الأجل  آفاق 

توزيع المواردــ.

· والنامية 	 الصاعدة  آسيا  بلدان  في  قويا  النمو  يظل  أن  ويُتوقع 

الأخرى. ففي الهند، ينمو إجمالي الناتج المحلي بالمعدل الأسرع 

تشير  حيث  الأخرى،  الكبرى  الاقتصادات  بين  الإطلاق  على 
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 .2017-2016 الفترة  خلال   %7.6 النمو  بلوغ  إلى  التنبؤات 

ومن المتوقع ارتفاع حجم الطلب الاستهلاكي والاستثمار نتيجة 

الزيادة الكبيرة في معدلات التبادل التجاري، والتدابير الإيجابية 

على مستوى السياسات، والإصلاحات الهيكلية — بما في ذلك 

تنفيذ إصلاحات ضريبية مهمة وتطبيق إطار رسمي لاستهداف 

التضخم، وتحسن مستويات الثقة. أما في الأجل القريب، فيُرجح 

العمومية  الميزانيات  ضعف  بسبب  الخاص  الاستثمار  تراجع 

للبنوك العامة والشركات. وبالنسبة لاقتصادات آسيان الخمسة 

يُتوقع  نام(،  وفييت  وتايلند  والفلبين  وماليزيا  )إندونيسيا 

تراجع النمو في ماليزيا وفييت نام هذا العام )إلى 4.3% و%6.1، 

على الترتيب(، وهو ما يعود جزئيا إلى ضعف الطلب الخارجي، 

وتايلند  والفلبين  إندونيسيا  في  النمو  ارتفاع  يُتوقع  حين  في 

مقارنة بمستواه في عام 2015 )إلى 4.9% و6.4% و3.2%، على 

اقتصادات  جميع  في  النمو  معدلات  ارتفاع  ويُتوقع  الترتيب(. 

آسيان مجددا في عام 2017 وما بعده.

· اللاتينية 	 أمريكا  في  الاقتصادي  النشاط  تباطؤ  ويستمر 

 %0.6 إلى  الانكماش  حجم  يزيد  أن  يُتوقع  حيث  والكاريبي، 

مقارنة  مئوية  نقطة   0.1 من  بأكثر  )أي   2016 عام  خلال 

 ،2017 عام  في  تعافي  حدوث  المتوقع  ومن  إبريل(.  بتنبؤات 

مئوية  نقطة   0.1 من  بأكثر  )أي   %1.6 إلى  النمو  يرتفع  حيث 

مقارنة بتنبؤات إبريل(. ولكن كما يرد في عدد إبريل 2016 من 

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي، فإن النمو الكلي للمنطقة يحجب 

الركود  حالة  من  فبالرغم  البلدان:  بين  التفاوت  من  كبيرا  قدرا 

النمو في  ارتفاع معدلات  اقتصادات، يستمر  التي تشهدها عدة 

معظم اقتصادات المنطقة خلال عام 2016.

oo ،البرازيل في  التحسن  في  بدأت  الثقة  مستويات  أن  يبدو 

و%0.5   2016 عام  في   %3.3- النمو  يبلغ  أن  يُتوقع  حيث 

بشأن  اليقين  عدم  حالة  تضاؤل  بافتراض   2017 عام  في 

الصدمات  آثار  وتراجع  ككل  والسياسات  السياسي  الوضع 

نصف  بحوالي  التنبؤات  هذه  وتزيد  السابقة.  الاقتصادية 

الأرجنتين  وبدأت  بإبريل.  مقارنة  للعامين  مئوية  نقطة 

سياسات  إطار  إلى  التحول  نحو  وضرورية  مهمة  خطوات 

أن  ثبت  ولكن  للاستمرار،  وقابلية  اتساقا  أكثر  اقتصادية 

حيث  متوقعا،  كان  عما   2016 عام  في  كثيرا  أعلى  تكلفته 

توقعات  حسب   %1- )مقابل   %1.8- النمو  يبلغ  أن  يُتوقع 

النمو ليبلغ 2.7% في عام 2017  إبريل(. ويُتوقع أن يرتفع 

مستندا إلى تراجع التضخم وزيادة الدعم المتاح من سياسة 

المالية العامة والسياسة النقدية. ومن المتوقع أن تشتد وطأة 

الأزمة الاقتصادية في فنزويلا خلال 2016 و2017 )يُتوقع 

بلوغ النمو -10% و-4.5%، على الترتيب(، حيث أدى تراجع 

الاختلالات  تفاقم  إلى   2014 منتصف  منذ  النفط  أسعار 

الاقتصادية الكلية المحلية والضغوط المفروضة على ميزان 

بالتحديات  محفوفة  إكوادور  آفاق  تزال  ولا  المدفوعات. 

اقتصادها  واعتماد  النفطية  صادراتها  قيمة  تراجع  بسبب 

النفط  أسعار  في  الجزئي  التعافي  مع  ولكن  الدولرة.  على 

الانكماش  فإن  الخارجي،  التمويل  آفاق  وتحسن  العالمية 

من  أقل  سيكون  و2017   2016 خلال  النشاط  في  المتوقع 

توقعات إبريل، حيث يبلغ -2.3% و-2.7%، على الترتيب. 

oo وسوف تشهد بقية البلدان المصدرة للسلع الأولية في المنطقة

تراجعا في النشاط إلى حد ما في عام 2016. ففي كولومبيا، 

)مقابل   2016 عام  في   %2.2 إلى  النمو  يتراجع  أن  يُتوقع 

السياسات  تشديد  يعكس  ما  وهو   ،)2015 عام  في   %3.1

في  المطول  التراجع  يؤثر  وبالمثل،  الكلية.  الاقتصادية 

كبيرا  تأثيرا  السياسات  بشأن  اليقين  وعدم  النحاس  أسعار 

في   %1.7 إلى  النمو  يتراجع  حيث  شيلي،  في  الآفاق  على 

التنبؤات  وتشير   .2015 عام  في   %2.3 مقابل   2016 عام 

البلدين خلال 2017 ليرتفع إلى  النمو في  إلى تحسن معدل 

النظيرة،  البلدان  معظم  عكس  وعلى  لاحقا.  الممكن  مستواه 

الحالي  العامين  خلال  أسرع  بمعدل  بيرو  تنمو  أن  يُتوقع 

عامي  في  و%4.1   %3.7 إلى  النمو  يرتفع  حيث  والتالي، 

في  النشاط  بتوسع  مدعوما  الترتيب،  على  و2017،   2016

قطاع التعدين وارتفاع حجم الاستثمارات العامة. 

oo 2016 ويُتوقع تراجع النمو في المكسيك إلى 2.1% في عام

العام.  التصديري في النصف الأول من  بسبب ضعف الأداء 

إلى  ليصل  ما  حد  إلى  النمو  معدل  يرتفع  أن  المتوقع  ومن 

الطلب الخارجي، وإلى %2.9  2.3% خلال 2017 مع تعافي 

في الأجل المتوسط مع تحقق الآثار المرجوة من الإصلاحات 

الهيكلية.     

· الدول 	 كومنولث  في  متباطئة  الاقتصادية  الآفاق  تزال  ولا 

المنطقة  نمو  آفاق  في  الطفيف  التحسن  ويعكس  المستقلة. 

منذ إبريل في الجزء الأكبر منه ارتفاع أسعار النفط. وساهم 

ارتفاع إيرادات الصادرات النفطية في تحسن الأوضاع إلى 

حد ما في البلدان المصدرة للنفط في المنطقة وفي الاقتصاد 

الروسي تحديدا، حيث يُتوقع أن يكون تراجع إجمالي الناتج 

المحلي هذا العام )0.8%( أقل من توقعات عدد إبريل 2016 

العالمي. ومن المتوقع أن يساعد  آفاق الاقتصاد  من تقرير 

التحسن الجزئي في آفاق روسيا على دعم النشاط في بلدان 

أخرى بالمنطقة، لا سيما في البلدان المستوردة للنفط، بسبب 

أن  غير  المغتربين.  وتحويلات  التجارة  خلال  من  الروابط 

آفاق النمو في روسيا لعام 2017 وما بعده لا تزال متباطئة 

على  العقوبات  وتأثير  المطولة  الهيكلية  الاختناقات  بسبب 

للنفط،  المستوردة  للبلدان  وبالنسبة  والاستثمار.  الإنتاجية 

مسار  إلى  أوكرانيا  اقتصاد  عودة  إلى  التقديرات  تشير 

لانكماشات  تعرضه  بعد   2016 عام  في  الموجب  النمو 

ارتفاع  ويُتوقع  و2015،   2014 عامي  في  للغاية  حادة 

وتحقق  الخارجية  الاقتصادية  الأوضاع  تحسن  مع  النمو 

أن  المتوقع  ومن  المحلية.  الاقتصادية  الإصلاحات  ثمار 

تتراجع حدة انكماش النشاط الاقتصادي في بيلاروس في 
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 .2018 عام  في  التعافي  ثمار  تحقق  بدء  مع   ،2017 عام 

وبالنسبة للبلدان المصدرة للنفط، يُتوقع انكماش اقتصادي 

تراجع  ظل  في   2016 عام  في  وكازاخستان  أذربيجان 

إيرادات الصادرات، حيث يتراجع اقتصاد أذربيجان بنسبة 

2.4% واقتصاد كازاخستان بحوالي 0.8%. وتشير التوقعات 

إلى ارتفاع تدريجي في النمو في هذه البلدان مدعوما بزيادة 

إنتاج المواد الهيدروكربونية في كازاخستان والأنشطة غير 

الهيدروكربونية في أذربيجان، وبالتعافي الجزئي في أسعار 

النفط وزيادة تنافسية العملات.

· الصاعدة 	 أوروبا  بلدان  في  قويا  النمو  يظل  أن  يُتوقع 

وما   2016 عام  في   %3 على  قليلا  يزيد  حيث  والنامية، 

رغم  قوية  بمعدلات  الصادرات  حجم  ارتفاع  ظل  في  بعده 

التجاري  الشريك  تعد  التي  اليورو  منطقة  في  النمو  تباطؤ 

إلى  التقديرات  وتشير  المنطقة.  اقتصادات  لمعظم  الرئيسي 

نمو هنغاريا بمعدلات تفوق مستوي النمو الممكن، ويُتوقع 

للاستمرار  قابلية  أكثر  مستويات  إلى  النمو  معدلات  عودة 

عامي  في  النمو  سيتراجع  تركيا،  وفي  المتوسط.  الأجل  في 

2016 و2017 بسبب ارتفاع درجة عدم اليقين في أعقاب 

الفاشلة،  الانقلاب  ومحاولة  الأخيرة  الإرهابية  الهجمات 

في  سيسهم  الكلية  الاقتصادية  السياسة  تيسير  كان  وإن 

دعم النشاط الاقتصادي.    

· إفريقيا جنوب 	 النمو بين بلدان  التفاوت في معدلات  ويزداد 

توقعات  في  كبير  خفض  إجراء  تم  حين  ففي  الصحراء. 

الأوضاع  التوقعات في معظمها  هذه  تعكس  للمنطقة،  النمو 

الاقتصادية الكلية الصعبة في أكبر اقتصادات المنطقة التي 

السلع  إيرادات  تراجع  مع  التكيف  الحالي  الوقت  في  تحاول 

تراجع  إلى  الحالية  التوقعات  تشير  نيجيريا،  وفي  الأولية. 

ما  وهو   ،2016 عام  في   %1.7 بنسبة  الاقتصادي  النشاط 

النقد  وعجز  النفط،  إنتاج  في  المؤقتة  الانقطاعات  يعكس 

حجم  وانخفاض  النفطية،  الإيرادات  تراجع  نتيجة  الأجنبي 

وفي  المستثمرين.  ثقة  وتراجع  الكهربائية،  الطاقة  إنتاج 

مع  التكيف  في  متزايدة  صعوبة  تواجه  التي  إفريقيا  جنوب 

بشأن  اليقين  عدم  بسبب  التجاري  التبادل  معدلات  ضعف 

عام  في  المحلي  الناتج  إجمالي  ثبات  يُتوقع  السياسات، 

2016، وحدوث تعاف بسيط خلال العام التالي مع تضاؤل 

إمدادات  وزيادة  والجفاف  الأولية  السلع  صدمات  تأثير 

الطاقة. وبالمثل، تحاول أنغولا في الوقت الحالي التكيف مع 

التراجع الحاد في إيرادات صادرات النفط. وليس من المتوقع 

أن تحقق أي نمو هذا العام، ولن تشهد سوى نمو طفيف خلال 

العام التالي. وفي المقابل، يُتوقع استمرار النمو بمعدل قوي 

للغاية يزيد على 5% هذا العام في عدد من البلدان المصدرة 

وإثيوبيا  ديفوار  كوت  ذلك  في  بما  الطبيعية،  الموارد  لغير 

ومعدلات  النفط  أسعار  تراجع  من  بدعم  والسنغال،  وكينيا 

الاستهلاك الخاص ونمو الاستثمار الجيدة.

· في 	 الطفيف  للتعافي  يكون  أن  يُتوقع  الأوسط،  الشرق  وفي 

المصدرة  البلدان  النمو في  على  بسيط  تأثير  الأخيرة  الآونة 

للنفط. وتستمر معظم البلدان في تشديد سياسة المالية العامة 

في مواجهة التراجع الهيكلي في الإيرادات النفطية، ويتواصل 

كثيرة  بلدان  تزال  ولا  المالي.  القطاع  سيولة  انخفاض 

أن  ويُتوقع  والنزاعات.  بالصراعات  أيضا  متأثرة  بالمنطقة 

ينمو الاقتصاد السعودي، وهو أكبر اقتصادات المنطقة، نموا 

طفيفا بمعدل 1.2% هذا العام في ظل ضبط أوضاع المالية 

العام  في   %2 إلى  النمو  معدل  يرتفع  أن  قبل  وذلك  العامة، 

النمو في معظم  تتراجع معدلات  أن  يُتوقع  التالي. وبالمثل، 

تدابير ضبط  الأخرى بسبب  التعاون الخليجي  بلدان مجلس 

زيادة  أدت  العراق،  وفي  الجارية.  العامة  المالية  أوضاع 

الإنتاج النفطي عن المتوقع إلى ارتفاع معدل النمو المتوقع 

لعام 2016. ويُتوقع تراجع النمو في عام 2017 وما بعده في 

ظل استمرار التحديات الأمنية وتراجع الاستثمارات النفطية 

الذي أدى إلى الحد من زيادة الإنتاج النفطي. وتحسنت آفاق 

هذا  النفط  إنتاج  زيادة  بسبب  الإسلامية  إيران  جمهورية 

العام عقب إلغاء العقوبات المفروضة عليها. غير أن مكاسب 

عملية  لتباطؤ  نظرا  الأرجح  على  تدريجيا  ستتحقق  النمو 

والإصلاحات  العالمية  المالية  الأسواق  في  الاندماج  إعادة 

المحلية. وساهمت الإصلاحات الأخيرة وتراجع أسعار النفط 

في تعزيز الاستقرار الاقتصادي الكلي في البلدان المستوردة 

للنفط في المنطقة. غير أن النمو لا يزال هشا بسبب المخاوف 

الهيكلية  والمعوقات  الاجتماعية  والاضطرابات  الأمنية 

استمرار الإصلاحات  أن يساعد  المتوقع  طويلة الأجل. ومن 

والتقدم وانخفاض عبء المالية العامة والتحسن التدريجي 

في الطلب الخارجي على دعم التعافي.

آفاق التضخم

يُتوقع ارتفاع معدلات التضخم في الاقتصادات المتقدمة إلى 

حوالي 0.8% في عام 2016 من 0.3% في عام 2015، وهو ما 

يعود في الأساس إلى تراجع الأعباء الناجمة عن أسعار الطاقة. 

القادمة  القليلة  السنوات  التضخم خلال  يرتفع  أن  المتوقع  ومن 

الناتج  فجوات  وتقلص  ما  حد  إلى  الوقود  أسعار  ارتفاع  مع 

البنوك المركزية  تدريجيا، ليصل إلى المستويات المستهدفة من 

الصاعدة  الأسواق  لاقتصادات  وبالنسبة   .2020 عام  بحلول 

النامية في المقابل، ما عدا الأرجنتين )حيث يعد  والاقتصادات 

الجارية  التحرير  لعملية  مباشرة  غير  نتيجة  المرتفع  التضخم 

العام  يُتوقع ارتفاع التضخم هذا  والضرورية(، وفنزويلا )حيث 

ليصل إلى 500% تقريبا(، ومن المتوقع تراجع التضخم إلى %4.5 

هذا العام مقابل 4.7% في العام الماضي، بما يعكس تضاؤل أثر 

الانخفاضات السابقة في قيم العملات. غير أن معدلات التضخم 

تتفاوت تفاوتا كبيرا بين المجموعتين.
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· المستهلكين 	 أسعار  تضخم  يرتفع  المتحدة،  الولايات  ففي 

 %1.2 إلى  السابق  العام  0.1% في  من  نسبيا  قويا  ارتفاعا 

القادم.  العام  إلى 2.3% خلال  أن يصل  ويُتوقع  العام،  هذا 

ويعكس ذلك التراجع السريع في العوامل السابقة الخافضة 

للتضخم — ارتفاع قيمة الدولار في عام 2015 وانخفاض 

الأجل  في  التضخم  توقعات  وثبات   — الوقود  أسعار 

المتوسط.

· ارتفاعا في معدل التضخم، وإن 	 اليورو  منطقة  كذلك تشهد 

معدل  يصل  حيث  أقل،  مستويات  ومن  أبطأ  ارتفاع  كان 

تقريبا  صفر  مقابل   2016 عام  في   %0.3 إلى  التضخم 

الارتفاع تدريجيا خلال  أن يكون  ويُتوقع  في عام 2015. 

الفترة المقبلة، حيث يظل التضخم دون المستوى المستهدف 

ما  وهو   ،2021 عام  حتى  الأوروبي  المركزي  البنك  من 

يعكس الانغلاق التدريجي في فجوات الناتج وثبات توقعات 

اليابان  في  ببطء  التضخم  معدل  ارتفاع  ويُتوقع  التضخم. 

أيضا، حيث يظل أقل كثيرا عن المستوى المستهدف من بنك 

ظل  في  التنبؤات  عنها  المعد  الفترة  طوال  المركزي  اليابان 

تباطؤ ارتفاع توقعات التضخم.

· أن يؤدي تراجع قيمة الجنيه الاسترليني إلى 	 ومن المتوقع 

هذا   %0.7 حوالي  إلى  المتحدة  المملكة  في  التضخم  زيادة 

العام، كما يُتوقع أن يرتفع ارتفاعا حادا مجددا خلال العام 

التالي ليصل إلى حوالي 2.5% قبل أن يصل تدريجيا إلى %2 

خلال السنوات القليلة القادمة، وهو المستوى المستهدف من 

بنك انجلترا المركزي.

· التضخم متباطئة في معظم الاقتصادات 	 ولا تزال معدلات 

تايوان  ومقاطعة  والسويد  كوريا  ففي  الأخرى.  المتقدمة 

الصينية، يُتوقع أن يرتفع التضخم هذا العام ليصل تدريجيا 

إلى المستويات التي تستهدفها البنوك المركزية في الأعوام 

التالية. ومن المتوقع أن يستمر الانكماش لهذا العام أيضا 

في سنغافورة وسويسرا، ولكن بمعدلات أقل مقارنة بالعام 

الماضي، ليتحول تدريجيا إلى معدلات تضخم موجبة خلال 

الفترة المعد عنها التنبؤات.

· العام 	 هذا   %2.1 إلى  التضخم  ارتفاع  يُتوقع  الصين،  وفي 

في  الركود  حالة  تراجع  مع  المتوسط  الأجل  في   %3 وإلى 

وفي  السلع.  لأسعار  الخافضة  والضغوط  الصناعة  قطاع 

الأخرى،  الكبرى  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  معظم 

التضخم  معدلات  تتجاوز  وتركيا،  وروسيا  البرازيل  مثل 

أن  ويُتوقع  المركزية  البنوك  من  المستهدفة  المستويات 

في  السابقة  الانخفاضات  آثار  تبدد  مع  تدريجيا  تنخفض 

أسعار الصرف. وعلى العكس، يُتوقع أن يظل معدل التضخم 

في المكسيك قريبا من هدف البنك المركزي، في حين يُتوقع 

بعد  ببطء  وبولندا  هنغاريا  في  التضخم  معدلات  تعافي 

تراجع شديد للغاية في عام 2015.

· عدد 	 في  الرقم  ثنائية  معدلات  إلى  مجددا  التضخم  وارتفع 

إفريقيا جنوب الصحراء،  الكبرى في  قليل من الاقتصادات 

مما يعكس آثار الانخفاضات الكبرى في قيم العملات.

آفاق القطاع الخارجي

في  العالمية  التجارة  حجم  نمو  معدل  يظل  أن  المتوقع  من 

عن  قليلا  أقل  أي   ،%2.3 )حوالي  للغاية  ضعيفا   2016 عام 

بالمقارنة  أو  المطلقة  بالقيمة  سواء   ،)2015 عام  في  مستواه 

نناقش  وكما  العالمي.  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو  بمعدل 

لا  العالمي،  الطلب  لتكوين  فإن  الثاني،  الفصل  في  باستفاضة 

سيما ضعف الاستثمار، دور كبير في تراجع التجارة العالمية. 

حوالي  إلى  العالمية  التجارة  نمو  ارتفاع  إلى  التنبؤات  وتشير 

المتوقع  التعافي  يعكس  ما  وهو  المتوسط،  الأجل  في   %4.3

الأسواق  اقتصادات  والاستثمارات في  الاقتصادي  النشاط  في 

الاقتصادات  تعافي  وكذلك  النامية،  والاقتصادات  الصاعدة 

المتقدمة ولكن بدرجة أقل.

عام  خلال  العالمية  الجاري  الحساب  اختلالات  تزال  ولا 

2016 متأثرة بالتراجع الكبير في أسعار النفط خلال العامين 

الطلب المحلي بين  الضخمة في معدل نمو  والفروق  الماضيين 

العجز  حجم  يتراجع  أن  المتوقع  ومن  العالم.  مناطق  مختلف 

إجمالي  من  كنسبة  العالمي  الجاري  الحساب  في  والفائض 

الناتج المحلي العالمي تراجعا طفيفا هذا العام )الشكل البياني 

1-16، اللوحة الأولى(، عقب ارتفاعه ارتفاعا محدودا في عام 

2015 للمرة الأولى منذ عام 2010 )كما يرد في عدد 2016 

من تقرير القطاع الخارجي —IMF 2016(، بسبب تراجع حجم 

الفائض إلى حد ما في الصين والاقتصادات الأوروبية المتقدمة 

وكذلك تراجع العجز مجددا في بلدان أمريكا اللاتينية. ويُتوقع 

أن تتراجع اختلالات الحساب الجاري العالمي مجددا في الأجل 

تسعينات  منتصف  منذ  مسبوقة  غير  مستويات  إلى  المتوسط 

في  مجددا  الفوائض  انخفاض  بسبب  وذلك  الماضي،  القرن 

بعض  في  ما  حد  إلى  العجز  حجم  وتراجع  وألمانيا  الصين 

البلدان )مثل أمريكا اللاتينية والمملكة المتحدة(.

وعلى العكس من تضاؤل اختلالات الحساب الجاري، استمر 

ارتفاع حجم مراكز الدائنين والمدينين عبر الحدود كنسبة من 

اللوحة  البياني 16-1،  )الشكل  العالمي  الناتج المحلي  إجمالي 

تطرأ  قد  التي  بالتغيرات  التنبؤ  للغاية  الصعب  ومن  الثانية(. 

الصرف  أسعار  بتحركات  لتأثرها  نظرا  المراكز  هذه  على 

وأسعار الأصول التي يصعب التنبؤ بها هي نفسها، وبالأنماط 

افترضنا  وإذا  والإقراض.  الاقتراض  لصافي  المستقبلية 

تشير  التقييم،  لفروق  تأثير  أي  وجود  عدم  التبسيط  لأغراض 

الناتج المحلي  إجمالي  ونمو  الجاري  الحساب  أرصدة  توقعات 

الدائنين  مراكز  في  المتوسط  المدى  على  عام  استقرار  إلى 

عند  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  من  كنسبة  والمدينين 

مستويات أعلى قليلا عن المستويات السائدة في عام 2016. 

وبالنسبة للبلدان الدائنة، ستشهد مراكز الاقتصادات الأوروبية 

المتقدمة، لا سيما ألمانيا، مزيدا من التحسن، في حين يتراجع 

المراكز  واستمرار  ما.  حد  إلى  للنفط  المصدرة  البلدان  مركز 

الحساب  أرصدة  في  الضخم  التصحيح  رغم  الكبيرة  المدينة 

المحلي  الطلب  نمو  بطء  يعكس  الأخيرة  السنوات  في  الجاري 
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وإجمالي الناتج المحلي في عدد من البلدان المدينة. ويؤكد ذلك 

على أهمية إعادة موازنة الطلب العالمي بغرض تعزيز النمو في 

تلك البلدان، مما قد يسهم في تيسير التصحيح الخارجي والحد 

من المخاطر الخارجية. 

ومن هذا المنطلق، يرصد الشكل البياني 1-17 ثلاثة عوامل 

أثرت على استعادة التوازن العالمي خلال الفترة 2016-2014: 

الخارجي  الطلب  صافي  وتأثير  المحلي،  الناتج  إجمالي  نمو 

المفاجئة  والخسائر  والأرباح  المحلي،  الناتج  إجمالي  نمو  على 

سجلت  وقد  التجاري.  التبادل  معدلات  صدمات  عن  الناتجة 

البلدان الدائنة معدلات نمو أسرع من البلدان المدينة ويُتوقع أن 

يتكرر ذلك في عام 2016. ويُعزى هذا التفاوت في مجمله إلى 

قوة معدل النمو في الصين — فباستثناء الصين، تنمو البلدان 

الدائنة في الوقت الحالي بمعدلات أكثر تباطؤا مقارنة بالبلدان 

المدينة، وهو ما يعكس ضعف النمو في البلدان المصدرة للنفط 

واليابان )الشكل البياني 1-17، اللوحة الأولى(. ويعكس فارق 

النمو الموجب في عام 2015 بين البلدان الدائنة والبلدان المدينة 

أيضا اعتماد البلدان الدائنة على صافي الطلب الخارجي، وهو 

في  ذلك  ويعود  التوازن.  إعادة  احتياجات  مع  يتعارض  ما 

الأساس إلى ديناميكيات النمو في البلدان المصدرة للنفط التي 

الطلب المحلي في مواجهة تراجع معدلات  اضطرت إلى خفض 

إلى  التنبؤات  تشير   ،2016 لعام  وبالنسبة  التجاري.  التبادل 

في  النمو  على  الخارجي  الدخل  لصافي  عموما  حيادي  تأثير 

بين  واسعة  فروق  وجود  مع  ولكن  والمدينة،  الدائنة  البلدان 

المناطق. ويتضح من اللوحة الثانية في الشكل البياني 17-1 

معدلات  صدمات  عن  الناجمة  المفاجئة  والخسائر  الأرباح  أن 

التبادل التجاري )المرتبطة في الأساس بالسلع الأولية( كانت 

من أهم أسباب التحول في أرصدة الحسابات الجارية لمختلف 

المناطق. وكما يرد في أيضا في عدد 2016 من تقرير القطاع 

آثار  التجاري  التبادل  معدلات  في  للتغيرات  كانت  الخارجي، 

مختلفة على مختلف مجموعات البلدان الدائنة والمدينة )حيث 

أدت إلى تحسن رصيد الحساب الجاري للبلدان والمناطق الدائنة 

البلدان  رصيد  وضعف  الأساسية  السلع  تستورد  التي  والمدينة 

المصدرة للسلع الأولية(.

العجز  افتراض معياري بضرورة خفض  بالطبع  ولا يوجد 

أو الفائض المحقق في الحساب الجاري. ولكن كما يرد في عدد 

2016 من تقرير القطاع الخارجي، يبدو أن اختلالات الحساب 

الجاري في عدد من أكبر اقتصادات العالم تتجاوز كثيرا المستوى 

والسياسات  الاقتصاد  يتسق مع أسس  الذي  القطري  المعياري 

الجاري  الحساب  أرصدة  تحركات  تكون  أن  ويُتوقع  المرغوبة. 

في اتجاه يسهم في الحد من هذه الاختلالات المفرطة. وترصد 

اللوحة الأولى في الشكل البياني 1-18 على المحور الأفقي حجم 

مستواه  عن   2015 عام  في  الجاري  الحساب  رصيد  انحراف 

المتوقعة  التحركات  الرأسي  المعياري، كما ترصد على المحور 

في أرصدة الحسابات الجارية خلال السنوات الخمس القادمة. 

ويتضح وجود ارتباط سلبي قوي )-0.7(، حيث يُتوقع أن تتجه 

الانحرافات  من  الحد  نحو  الجارية  الحسابات  أرصدة  تحركات 

لا   ،2015 عام  في  الجاري  للحساب  المعياري  المستوى  عن 

الماضية،  القليلة  الأشهر  وخلال   13

الأطول.13 الأجل  في  سيما 

 .2015 بعام  مقارنة  حدة  أقل  الصرف  أسعار  تحركات  كانت 

لا   ،18-1 البياني  الشكل  في  الثانية  اللوحة  من  يتضح  وكما 

والتغير   2015 عام  في  الجاري  الحساب  انحرافات  بين  الارتباط   13

في أرصدة الحساب الجاري بين عامي 2015 و2016 هو ارتباط سلبي 

المعياري  المستوى  بالطبع  يتغير  وقد   .)0.15-( قوة  أقل  ولكن  أيضا 

الاقتصاد  أسس  تغير  مع  المستقبل  في  الصرف  وسعر  الجاري  للحساب 

والسياسات.
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الشكل البياني ١-١٦: القطاع الخارجي

الولايات المتحدة النفط EURSUR + ألمانيا OCADC
الصين وآسيا 

الصاعدة
اليابان بقية العالم التفاوت

عقب الارتفاع الطفيف في عام ٢٠١٥، يُتوقع أن تتراجع الاختلالات العالمية هذا العام 

وأن تستمر في الانخفاض في الأجل المتوسط بسبب التفاوت في معدل نمو الطلب المحلي 

فيما بين البلدان.

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

وكوريــا  وإندونيســيا  الخاصــة  الإداريــة  كونــغ  هونــغ  (منطقــة  الصاعــدة  آســيا   + الصيــن  ملحوظــة: 

وماليزيــا والفلبيــن وســنغافورة ومقاطعــة تايــوان الصينيــة وتايلنــد)؛ ألمانيــا + EURSUR = ألمانيــا 

والاقتصــادات الأوروبيــة المتقدمــة ذات الفوائــض (النمســا والدانمــرك ولكســمبرغ وهولنــدا والســويد 

وسويسرا)؛ OCADC = بلدان أوروبية أخرى كان لديها عجز في الحساب الجاري قبل الأزمة (اليونان 

وآيرلنــدا وإيطاليــا والبرتغــال وإســبانيا والمملكــة المتحــدة ومجموعــة الاقتصــادات الأوروبيــة الصاعــدة 

والناميــة في «آفــاق الاقتصــاد العالمــي»)؛ النفــط = النرويــج ومجموعــة اقتصــادات الأســواق الصاعــدة 

والاقتصــادات الناميــة المصــدرة للوقــود في «آفــاق الاقتصــاد العالمــي». وأُعـِـدت المســميات الــواردة في 

الشكل البياني باستخدام رموز البلدان الصادرة عن المنظمة الدولية لتوحيد المقاييس (أيزو).

الولايات المتحدة النفط EURSUR + ألمانيا OCADC
الصين وآسيا 

الصاعدة
اليابان بقية العالم التفاوت
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وفجوات  تلك  الصرف  أسعار  تغيرات  هذه  بين  ارتباط  يوجد 

أسعار الصرف في عام 2015 المشار إليها في عدد 2016 من 

تقرير القطاع الخارجي.

المخاطر

المشار  المخاطر  بعض  حدة  الأخيرة  الشهور  في  ازدادت 

العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من  الأخيرة  الأعداد  في  إليها 

بما في ذلك المخاطر المرتبطة بالنزاعات السياسية والسياسات 

المتقدمة.  الاقتصادات  في  الأجل  طويل  الكساد  أو  الانغلاقية، 

المالية  وتراجعت حدة مخاطر أخرى، مثل زيادة الاضطرابات 

وانسحاب رأس المال من اقتصادات الأسواق الصاعدة، ولكنها 

كفة  نحو  عموما  يميل  المخاطر  ميزان  ويظل  قائمة.  تزال  لا 

مخاطر التطورات المعاكسة.

المخاطر الناجمة عن السياسات 

والمؤسسات

الموافقة على خروج المملكة المتحدة من الاتحاد الأوروبي 

وحملة الانتخابات الرئاسية الأمريكية الجارية سلطا الضوء 

والهجرة،  العمالة  انتقال  بحرية  المرتبطة  القضايا  على 

والاندماج التجاري العالمي، والتنظيم عبر الحدود. ويُحتمل 

المطبقة  المؤسسية  الترتيبات  بشأن  الآن  التفاوض  يعاد  أن 

تنظيم  كيفية  التي شكلت  الترتيبات  أي   — زمن طويل  منذ 
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فجوة الحساب الجاري المبينة في تقرير القطاع الخارجي، ٢٠١٥

الشكل البياني ١-١٨: فجوات الحساب الجاري وأسعار 

الصرف الحقيقية
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التغير ٪ في سعر الصرف الفعلي الحقيقي، 

٢٠١٥ (متوسط) – سبتمبر ٢٠١٦

فجوة أسعار الصرف الفعلية 

الحقيقية لعام ٢٠١٥ (نقطة الوسط)

٢
٢ – التغيرات والفجوات في أسعار الصرف الفعلية الحقيقية

(٪)       

١ – فجوة الحساب الجاري في عام ٢٠١٥ المبينة في تقرير القطاع 

        الخارجي مقابل التغير في الحساب الجاري، ٢٠١٥-٢٠٢١ 

        (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

الارتباط = -٠٫٧    

الارتباط = ٠.٠٣٤

تتسق التغيرات المتوقعة في أرصدة الحسابات الجارية مع تراجع الاختلالات الخارجية 

المفرطة التي أشار إليها عدد ٢٠١٦ من تقرير القطاع الخارجي.

الــدولي؛  النقــد  صنــدوق  عــن  الصــادر  الخارجــي  القطــاع  وتقريــر  Global Insight؛  مؤسســة  المصــادر: 

والإحصاءات المالية الدولية الصادرة عن صندوق النقد الدولي؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: أُعِــدت المســميات الــواردة في الشــكل البيــاني باســتخدام رمــوز البلــدان الصــادرة عــن المنظمــة 

الدولية لتوحيد المقاييس (أيزو). HKG= منطقة هونغ كونغ الإدارية الخاصة.

بيانات منطقة اليورو هي متوسط فرنسا وألمانيا وإيطاليا وإسبانيا.
 ١

القطــاع  الفعليــة الحقيقيــة إلى عــدد ٢٠١٦ مــن تقريــر  الصــرف  أســعار  تســتند فجــوات وتصنيفــات 
 ٢

الخارجي الصادر عن صندوق النقد الدولي. 
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المكاسب/الخسائر غير المتوقعة من صدمات معدلات التبادل التجاري

الشكل البياني ١-١٧: الدائنون أمام المدينين

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

المتوسط، ٢٠١٥-٢٠١٦.
 ١

يشير إلى التغير خلال الفترة من ٢٠١٤ إلى ٢٠١٦.
 ٢

١- النمو 
١
المساهمة المحلية      (٪) 

المساهمة الخارجية

الدائنون المدينون

٢ – المكاسب والخسائر غير المتوقعة والارتباط مع أرصدة الحساب الجاري

       (٪ من إجمالي الناتج المحلي)

    

يُتوقــع أن تنمــو البلــدان الدائنــة، مــا عــدا الصيــن، بمعــدلات أبطــأ مقارنــة بالبلــدان المدينــة خــلال 

الفترة ٢٠١٥-٢٠١٦، وهو ما يعكس في الأساس تراجع الطلب المحلي في البلدان المصدرة للنفط 

مــن  كبيــر  جــزء  ويعــزى  التجــاري.  التبــادل  معــدلات  علــى  المؤثــرة  المعاكســة  الصدمــات  نتيجــة 

المكاســب  البلــدان والمناطــق إلى  أرصــدة الحســابات الجاريــة في مختلــف  المتوقعــة في  التغيــرات 

والخسائر المفاجئة الناتجة عن تحركات معدلات التبادل التجاري. 
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الشركات لعمليات الإنتاج وتوظيف العمالة، والحصول على 

المواد الخام والتمويل، وقنوات التوزيع عبر الحدود. وأثيرت 

في  مماثلة  استفتاءات  إجراء  إمكانية  بشأن  أيضا  تساؤلات 

وبوجه  الأوروبي.  الاتحاد  اقتصادات  من  أخرى  مجموعة 

المخاوف  ظل  في  الحمائية  السياسات  شعبية  زادت  أعم، 

بشأن تأثير المنافسة الأجنبية على الوظائف والأجور في ظل 

له تأثير سلبي على  النمو الاقتصادي، مما قد يكون  ضعف 

تدفقات التجارة العالمية. والغموض بشأن كيفية تطور هذه 

الاتجاهات قد يدفع الشركات إلى تأجيل المشروعات طويلة 

الأجل ويحد من توفير فرص عمل جديدة ويؤدي إلى تباطؤ 

النشاط في الأجل القريب.

مع  الهيكلية  التحديات  لمواجهة  حلول  إيجاد  ويصعب 

حالة عدم اليقين المؤسسي المقترنة بتنامي حدة الانقسامات 

على  السيطرة  الأصعب  من  بدا  وكلما  البلدان.  داخل  السياسية 

هذه التحديات — بدءا من تخفيف القيود التنظيمية المفروضة 

الميزانيات  إصلاح  وحتى  والخدمات  المنتجات  أسواق  على 

في  المهاجرين  ودمج  المستحقات،  برامج  وإصلاح  العمومية، 

القوى العاملة، قد يزداد ترسخ الشعور بعدم فعالية السياسات 

ويتضاءل دورها التنسيقي. ولذلك فإنه في حالة تحقق أي من 

الشعور  على  التأثير  يتفاقم  أن  يمكن  أدناه،  المبينة  المخاطر 

تبديد  على  السياسات  قدرة  عدم  من  المخاوف  نتيجة  العام 

الصدمات بفعالية.   

وتمثل الضغوط المتزايدة من أجل تطبيق سياسات انغلاقية 

أيضا  الموضوع  هذا  نناقش   — العالمية  للآفاق  كبيرا  تهديدا 

الأول  الإطار  في  الوارد  السيناريو  ويناقش  الثاني.  الفصل  في 

ويلقي  الحمائية.  لزيادة  المحتملة  الاقتصادية  التداعيات 

من  الجمركية  التعريفة  زيادة  تأثير  على  البداية  في  الضوء 

رد  عن  الناتجة  والتداعيات   — آخر  بلد  على  واحد  بلد  جانب 

السلبي  التأثير  المحاكاة  نموذج  ويوضح  الثاني.  البلد  فعل 

الناتج  التعريفة الجمركية من طرف واحد على إجمالي  لزيادة 

ويوضح سيناريو  البلدين.  في  والاستثمار  والاستهلاك  المحلي 

الاقتصاد  على  البلدان  جميع  في  الحمائية  زيادة  تأثير  أخر 

العالمي — من خلال زيادة الحواجز الجمركية وغير الجمركية. 

يشمل  بل  التجارية،  التدفقات  انهيار  على  التأثير  يقتصر  ولا 

حدة  تزداد  وقد  العالمي.  الناتج  في  حاد  تراجع  حدوث  أيضا 

التداعيات السلبية بالنسبة للاقتصاد العالمي نظرا لأن توقف 

تراجع عام في حجم  إلى  يؤدي  الدولية  الاقتصادية  العلاقات 

التعاون عبر الحدود.

دورات تسهم في تفاقم حالة الضعف: ضعف 

الطلب — ضعف التضخم؛ ضعف الإنتاجية 

— ضعف الاستثمار
إن أحد الموضوعات المتكررة في الأعداد الأخيرة من تقرير آفاق 

طويل  الكساد  من  حالة  حدوث  احتمالات  هو  العالمي  الاقتصاد 

تؤدي  الخاص  الطلب  في  التراجع  من  مطولة  فترة  أي   — الأجل 

ونظرا   14
التضخم.14 معدلات  وتقلص  الناتج  في  دائم  انخفاض  إلى 

دائم  اقتصادي  زخم  تحقيق  في  صعوبة  يجد  يزال  لا  العالم  لأن 

واسع النطاق، تزداد قوة هذه الاحتمالات لا سيما في الاقتصادات 

المتقدمة. وفي الوقت نفسه، قد يؤدي ضعف معدلات التضخم لفترة 

أسعار  ارتفاع  يتسبب في  التضخم، مما  توقعات  إلى زعزعة  طويلة 

الرأسمالية  السلع  على  الإنفاق  وتراجع  المتوقعة  الحقيقية  الفائدة 

والسلع الاستهلاكية المعمرة، وفي ضعف النمو الكلي والتضخم في 

نهاية المطاف. وفي الاقتصادات التي تتراكم فيها الديون، قد يؤدي 

تراجع النمو الاسمي لفترة طويلة إلى مزيد من الصعوبات في سداد 

من  مزيد  وإلى  بالديون،  التمويل  وخفض  الدين  خدمة  مدفوعات 

من   2016 أكتوبر  عدد  في  ناقشنا  )كما  النمو  على  السلبية  الآثار 

تقرير الراصد المالي(.

الضعف  حالة  تفاقم  إلى  تؤدي  التي  الثانية  الدورة  وترتبط 

وانخفاض  الإنتاجية  نمو  انخفاض  بين  المرتدة  الآثار  بدائرة 

إجمالي  تراجع  الفصل،  هذا  في  آنفا  أشرنا  فكما  الاستثمار. 

ملحوظا  تراجعا  العمالة  إنتاجية  ونمو  الإنتاج  عوامل  إنتاجية 

الوقت نفسه، تباطأ الاستثمار  العديد من الاقتصادات. وفي  في 

طويلة  النمو  معدلات  متوسط  عن  يقل  كما  العالم،  مستوى  على 

الأسواق  واقتصادات  المتقدمة  الاقتصادات  من  عدد  في  الأجل 

النامية. وإذا نشأت توقعات عن تراجع  الصاعدة والاقتصادات 

نمو الإنتاجية بانخفاض مستويات الربحية، قد يكون لذلك تأثير 

سلبي على الاستثمار. ويؤدي ذلك إلى تباطؤ التعميق الرأسمالي، 

الرأسمالية  التكنولوجية  السلع  استخدام  على  يؤثر سلبا  قد  مما 

ويعزز  الإنتاج  العمالة وعوامل  إنتاجية  إجمالي  المبتكرة وعلى 

توقعات تراجع الربحية ويسهم بالتالي في ضعف الاستثمار في 

نهاية المطاف.

التصحيح الجاري في الصين وتداعياته

ولكن  العالمي،  النمو  دعم  في  الصيني  الاقتصاد  يستمر 

تصحيح مسار التوسع نحو معدلات أكثر استمرارية كان أصعب 

من المتوقع في بعض الأحيان. وقد شهدت الشهور الأخيرة تبدد 

 14 كما نوقش في الإطار 1-1 في عدد أكتوبر 2015 من تقرير آفاق الاقتصاد 

العالمي، يوجد عدد من الآليات التي قد تؤدي إلي تراجع الناتج في أعقاب الركود. 

فعلى سبيل المثال، يمكن أن تؤدي فترة مطولة من ارتفاع البطالة إلى تسرب عدد 

من العاملين من القوى العاملة أو إلى أن يصبحوا غير مؤهلين للعمل. وقد يؤثر 

تقلص جهود البحث والتطوير تأثيرا سلبيا على مستوى الإنتاجية — أو معدل 

نموها. وقد تنشأ عن الأزمات المالية تغيرات مؤسسية مثل تشديد متطلبات رأس 

الدراسات شواهد تجريبية تؤيد  المال، مما يؤثر على الاستثمار. وأورد عدد من 

 Blanchard, Cerutti, and دراسة  خلصت  المثال،  سبيل  فعلى  الافتراضات.  هذه 

Summers (2015) إلى ارتفاع نسبة حالات الركود التي يعقبها تراجع في الناتج 
عن مستويات ما قبل الركود ارتفاعا كبيرا، حتى في حالات الركود الناجمة عن 

 Reifschneider, Wascher, and Wilcos التضخم. وبالمثل، توصلت دراسة  خفض 

الأمريكي عن مستواها في عام  الإنتاجية للاقتصاد  الطاقة  تراجع  إلى   (2015)
تلتها،  التي  الركود  وحالة   2008 عام  وقعت  التي  المالية  الأزمة  عقب   2007

وكان أغلب الضرر في جانب العرض نتيجة ضعف الطلب الكلي.
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الضغوط الناجمة عن خروج التدفقات الرأسمالية واضطرابات 

من  ضخمة  موجات  إلى  أدت  والتي  المحلية،  الأسهم  أسواق 

ويناير  أغسطس 2015  العالمية في  المالية  الأسواق  البيع في 

الخدمات  قائم على  اقتصاد  إلى  الصين  أن تحول  غير   .2016

والاستهلاك وأقل اعتمادا على واردات السلع الأولية والماكينات 

سيظل يؤثر على الأسعار وحجم التجارة والأرباح في عدد كبير 

من الصناعات العالمية، إلى جانب التأثير على أسعار الأصول 

وتوزيع المحافظ الدولية ومشاعر المستثمرين.     

 — التحول  هذا  إطار  في  صعبة  مفاضلة  الصين  وتواجه 

إعادة هيكلة الاقتصاد والحد من الاعتماد على الائتمان وقبول 

تباطؤ النمو في الأجل القريب مقابل نمو أعلى وأكثر استمرارية 

تقدم  إحراز  الأساسي  السيناريو  ويفترض  الطويل.  الأجل  في 

محدود في معالجة مشكلة ديون الشركات وإحكام السيطرة على 

مستوى الائتمان، وميل نحو الحفاظ على معدلات نمو مرتفعة 

نسبيا في الأجل القريب، مما يزيد من خطر إجراء تصحيح حاد 

في نهاية المطاف )راجع تقرير الخبراء بشأن مشاورات المادة 

يمكن  الخلفية،  هذه  وعلى   .)2016 لعام  الصين  مع  الرابعة 

الصين  بسيطة كصدمات سلبية في مؤشرات  أحداث  تؤدي  أن 

عالية التواتر أو تصحيح بسيط في أسعار الأصول المحلية إلى 

ردود فعل عالمية حادة.

تطورات معاكسة في الأوضاع المالية للأسواق 

الصاعدة

البريطاني،  للاستفتاء  المتوقعة  غير  النتيجة  من  بالرغم 

الصاعدة  الاقتصادات  في  المالية  الأوضاع  تحسن  استمر 

الأولية  السلع  أسعار  ارتفاع  ظل  في  الأخيرة،  الشهور  خلال 

النقدية  السياسة  بأن  المستثمرين  اقتناع  وزيادة  ما  حد  إلى 

في الاقتصادات المتقدمة ستظل تيسيرية بدرجة كبيرة خلال 

عام 2017 وما بعده. وكما أشار عدد أكتوبر 2016 من تقرير 

الاستقرار المالي العالمي، يبدو أن التطورات الخارجية كان لها 

دور مهم في الارتفاع الأخير في التدفقات الرأسمالية الوافدة 

إلى اقتصادات الأسواق الصاعدة. ولا تزال اقتصادات الأسواق 

الصاعدة والاقتصادات النامية معرضة لتحولات مفاجئة في 

ثقة المستثمرين بسبب المخاطر الأساسية في بعض اقتصادات 

ارتفاع مستوى ديون  )بما في ذلك  الكبرى  الصاعدة  الأسواق 

العمومية  الميزانيات  وضعف  الإنتاجية،  وتراجع  الشركات، 

إعادة  إلى  الحاجة  جانب  إلى   — الحالات(  بعض  في  للبنوك 

بناء الاحتياطيات الوقائية، لا سيما في البلدان المصدرة للسلع 

أشارت  إذا  المثال  سبيل  على  التحول  هذا  يحدث  وقد  الأولية. 

الفائدة  الولايات المتحدة إلى رفع أسعار  التضخم في  بيانات 

الأساسية خلال فترة أقصر من المتوقع. وقد يحدث تحول في 

الأسواق  اقتصادات  تنجح  لم  إذا  أيضا  المستثمرين  مشاعر 

الاستقرار  من  الاستفادة  في  النامية  والاقتصادات  الصاعدة 

الهيكلي  النسبي للأوضاع الخارجية في دفع عملية الإصلاح 

مصداقية  ذات  إجراءات  واتخاذ  الديون  فرط  مشكلة  ومعالجة 

بغرض ضبط أوضاع المالية العامة إذا لزم الأمر.

توقف العلاقات مع البنوك المراسلة

إلى  الكبرى  العالمية  البنوك  اضطرت  الأزمة،  أعقاب  في 

بدأت  الذي  الوقت  في  المطبقة  النشاط  نماذج  في  النظر  إعادة 

فيه إعادة بناء احتياطياتها الرأسمالية وتعزيز ممارسات إدارة 

المخاطر ومواجهة مشكلة تراجع صافي هامش الفائدة. ونتيجة 

لذلك، تقلصت العلاقات مع البنوك المراسلة — أي قيام البنوك 

العالمية الكبرى بتقديم خدمات الدفع وتلقي الودائع نيابة عن 

توقفت  حيث  حجما،  أصغر  بلدان  في  غالبا  تقع  أخرى  بنوك 

العالمية عن إجراء المعاملات مع الاقتصادات الأصغر  البنوك 

المعرضة للمخاطر في إفريقيا والكاريبي وآسيا الوسطى وجزر 

بعض  قدرة  يضعف  قد  التوجه  هذا  وزيادة  الهادئ.  المحيط 

عبر  المغتربين  الاستفادة من تحويلات  على  الاقتصادات  هذه 

الحدود وتمويل الأنشطة ومواجهة الكوارث الطبيعية. ورغم أن 

تأثير ذلك على إجمالي الناتج المحلي العالمي قد يكون محدودا 

خارج  والاقتصادية  الاجتماعية  التداعيات  تمتد  قد  نسبيا، 

المثال  سبيل  على  أدت  ما  إذا   — المتأثرة  الاقتصادات  حدود 

إلى زيادة الهجرة الخارجية.

النزاعات والصحة والعوامل المناخية

لا تزال مجموعة من العوامل الإضافية تؤثر على الآفاق 

وغرب  شرق  في  الجفاف  مثل  المناطق—  مختلف  في 

أجزاء  في  المحلية  والصراعات  الأهلية  والحرب  إفريقيا؛ 

اللاجئين  وإفريقيا؛ ومستجدات وضع  الأوسط  الشرق  من 

الإرهابية  والأعمال  وأوروبا؛  وتركيا  ولبنان  الأردن  في 

زيكا  فيروس  وانتشار  العالم؛  أنحاء  مختلف  في  العديدة 

في أمريكا اللاتينية والكاريبي وجنوب الولايات المتحدة 

وجنوب شرق آسيا. وتنشأ عن كل من هذه العوامل تكلفة 

أن  يمكن  إذ  مباشرة.  اقتصادية  وتكلفة  ضخمة  إنسانية 

الأهلية  والصراعات  المتكررة  الإرهابية  الأحداث  تتسبب 

العامة  الصحة  وأزمة  المجاورة  المناطق  إلى  تمتد  التي 

المتفاقمة نتيجة فيروس زيكا في آثار حادة على المشاعر 

بالنسبة  تداعيات  عنه  تنتج  مما  الأسواق،  في  السائدة 

للطلب والنشاط.

مخاطر تجاوز التوقعات

أشارت  التي  الكثيرة  السلبية  التطورات  مخاطر  من  بالرغم 

بدأ  العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من  السابقة  الأعداد  إليها 

الاقتصاد العالمي في تسجيل نمو أعلى قليلا عن المتوقع خلال 

الربع الأول من عام 2016. وتشير عدة بوادر إلى زيادة الزخم 

الصمود  ذلك  في  بما  الحالية،  بالتوقعات  مقارنة  مستقبلا 
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الصدمة  عقب  المالية  الأسواق  في  المنهجية  التسعير  وإعادة 

من  بريطانيا  خروج  على  التصويت  عن  الناجمة  المبدئية 

العمل  سوق  أوضاع  في  التحسن  واستمرار  الأوروبي؛  الاتحاد 

الأمريكية؛ والارتفاع الطفيف في أسعار السلع الأولية الذي من 

شأنه التخفيف إلى حد ما من الضغوط المفروضة على مصدري 

على  المستوردة  بالبلدان  بالغ  إلحاق ضرر  دون  الأولية  السلع 

الانخفاض  عن  الناجمة  الاضطرابات  وتبدد  صاف،  أساس 

المتضررة  الصاعدة  الاقتصادات  عملات  قيمة  في  السريع 

والتدفقات الرأسمالية الخارجة منها. ويمكن أن يكتسب الزخم 

إلى  الهادفة  لجهودها  البلدان  تكثيف  حالة  في  إضافية  دفعة 

زيادة الناتج الفعلي والممكن من خلال تنفيذ إصلاحات هيكلية 

موجهة ومتسلسلة ودعم الطلب وإصلاح الميزانيات العمومية.

الرسم المروحي

إلى  المستند   — المروحي  الرسم  على  القائم  التحليل  يشير 

وتنبؤات  الأولية  السلع  وبيانات  المالية  السوقية  البيانات 

إلى   — الاستحقاق  آجال  بين  الفائدة  أسعار  وفروق  التضخم 

يتضح  فكما  الأساسي.  السيناريو  النتائج حول  تشتت  انخفاض 

البالغة  الثقة  فترة  عرض  تقلص   ،19-1 البياني  الشكل  من 

نمو عامي 2016 و2017 مقارنة  لتنبؤات  بدرجة طفيفة   %90

العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2015 أكتوبر  عدد  بتنبؤات 

ولكنه لا يزال أكثر اتساعا مقارنة بتقديرات عدد أكتوبر 2014 

من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي. ولا تزال كفة التطورات السلبية 

هي الكفة المائلة في ميزان المخاطر لعامي 2016 و2017.

 :2016( أرباع  أربعة  خلال  الركود  احتمالات  وتراجعت 

مقارنة  المناطق  معظم  في  الثاني(  الربع   :2017— الثالث  الربع 

الربع   :2016 )الفترة   2016 مارس  في  المحسوبة  بالاحتمالات 

الأول —2016: الربع الرابع، الشكل البياني 1-20(. وفي اليابان، 

الركود  احتمالات  تراجع  إلى  مؤخرا  المعلنة  المالية  الدفعات  أدت 

مقارنة بتقديرات إبريل 2016. وفي أمريكا اللاتينية، ساعد التحسن 

مقارنة  المالية  والأوضاع  الأولية  السلع  أسعار  آفاق  في  الطفيف 

لا  كانت المخاطر  وإن  الركود،  احتمالات  تراجع  على  إبريل  بشهر 

على  —المقيسة  الانكماش  مخاطر  تراجعت  كذلك  مرتفعة.  تزال 

— مقارنة  أساس احتمالات الانكماش خلال أربعة أرباع قادمة 

بإبريل 2016 بالنسبة للولايات المتحدة ومنطقة اليورو، وهو ما 

به  اقترن  وما  الأولية  السلع  أسعار  ارتفاع  إلى  الأساس  في  يعود 

من ارتفاع في توقعات التضخم الكلي في أسعار المستهلكين. وفي 

المقابل، زادت احتمالات الانكماش في اليابان بسبب ضعف الزخم 

في أسعار المستهلكين والارتفاع الأخير في قيمة الين.

أولويات السياسات

ناقشناها  التي  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تشير  حين  وفي 

من  المتبقي  الجزء  خلال  النمو  في  متوقع  ارتفاع  إلى  آنفا 
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١
١- آفاق نمو إجمالي الناتج المحلي العالمي

       (التغير ٪)

فترة ثقة نسبتها ٩٠٪

فترة ثقة نسبتها ٧٠٪

فترة ثقة نسبتها ٥٠٪

فترة ثقة نسبتها ٩٠٪ من عدد أكتوبر ٢٠١٥ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

فترة ثقة نسبتها ٩٠٪ من عدد أكتوبر ٢٠١٤ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

٢
٢- ميزان ا�اطر المرتبط بعوامل خطر مختارة

       (معامِل الالتواء، تعبر عنه وحدات المتغيرات الأساسية)

ميزان ا�اطر

٣ 
تشتت التنبؤات والتقلبات الضمنية

3. إجمالي الناتج المحلي .4

(المقياس الأيمن)

 VIX مؤشر

(المقياس الأيسر)

فرق سعر الفائدة بين 

الأجلين (المقياس الأيمن)

النفط (المقياس الأيسر)

لعام ٢٠١٦ (عدد أكتوبر ٢٠١٥ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي)

لعام ٢٠١٦ (عدد أكتوبر ٢٠١٦ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي)

السيناريو الأساسي في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

يشير ميزان ا�اطر إلى نمو أقل من المتوقع في السيناريو المركزي لعامي ٢٠١٦ و٢٠١٧.

 Consensus ؛ وبورصــة مجلــس شــيكاغو لعقــود الخيــار؛ ومؤسســةBloomberg, L.P. المصــادر: مؤسســة

Economics؛ ومؤسسة Haver Analytics؛ وتقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.
١يوضــح الرســم المروحــي عــدم اليقيــن المحيــط بالتنبــؤ الأساســي في تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي عنــد 

فترات الثقة البالغة نسبة كل منها ٥٠٪ و٧٠٪ و٩٠٪. وكما هو مبيَّن، تشتمل فترة الثقة البالغة ٧٠٪ 

علــى فتــرة الثقــة البالغــة ٥٠٪، وفتــرة الثقــة البالغــة ٩٠٪ تشــتمل علــى فترتــي الثقــة البالغتيــن ٥٠٪ و٧٠

٪. وللاطــلاع علــى التفاصيــل، راجــع الملحــق ١-٢ في عــدد إبريــل ٢٠٠٩ مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد 

العالمــي. ويعــرض الشــكل البيــاني أيضــا تنبــؤات نطاقــات الثقــة البالغــة ٩٠٪ للســنة الجاريــة وللســنة 

القادمة المأخوذة من عددي أكتوبر ٢٠١٥ وأكتوبر ٢٠١٤ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي.

قيــم مخاطــر  الــذي تعبــر عنــه وحــدات المتغيــرات الأساســية. وتقيَّــد  الالتــواء  تبيِّــن الأعمــدة معامِــل   ٢

التضخم ومخاطر أسعار النفط بإشارة عكسية نظرا لأنها تمثل مخاطر التطورات السلبية على النمو.

٣ يقيــس إجمــالي النــاتج المحلــي متوســط تشــتت تنبــؤات نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي المرجــح بتعــادل 

(كنــدا وفرنســا وألمانيــا وإيطاليــا واليابــان والمملكــة  الســبعة  الشــرائية لاقتصــادات مجموعــة  القــوى 

المتحــدة والولايــات المتحــدة) والبرازيــل والصيــن والهنــد والمكســيك. و VIX هــو مؤشــر تقلبــات عقــود 

متوســط  الأجليــن  بيــن  العائــد  فــروق  وتقيــس  الخيــار.  لعقــود  شــيكاغو  مجلــس  بورصــة  في  الخيــارات 

التشــتت في فــروق العائــد بيــن أجليــن في تنبــؤات أســعار الفائــدة بالنســبة لــكل مــن ألمانيــا واليابــان 

والمملكــة المتحــدة والولايــات المتحــدة. والنفــط يمثــل مؤشــر تقلــب النفــط الخــام لبورصــة مجلــس شــيكاغو 

لعقود الخيار. والتنبؤات مأخوذة من مسوح شركة Consensus Economics؛ . والخطوط المتقطعة تمثل 

متوسط القيم من عام ٢٠٠٠ إلى الوقت الحالي.
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الفترة المعد عنها التنبؤات، ما يتضح من الإطار 1-1، يعزى 

الترجيحية  الأوزان  زيادة  إلى  التحسن  هذا  من  كبير  جزء 

تنمو  أن  يُتوقع  التي  الكبرى  الصاعدة  الأسواق  لاقتصادات 

بمعدلات تفوق المتوسط العالمي وعودة الأوضاع إلى طبيعتها 

من  حالة  أو  النمو  في  تباطؤا  تشهد  التي  البلدان  بعض  في 

الركود التام. واحتمالات انعكاس مسار هذه الآفاق مرتفعة 

بين  السياسات  أولويات  للغاية. وعلى هذه الخلفية، تختلف 

بين  ما  تتفاوت  التي  أهدافها  حسب  الاقتصادات  فرادى 

وبناء  الانكماشية  الضغوط  ومكافحة  النمو  زخم  زيادة 

الصمود. غير أن جميع الاقتصادات تتفق على ضرورة اتخاذ 

تدابير فورية على مستوى سياسات متعددة بغرض التصدي 

عدم  بشأن  والتصورات  النمو  في  المتكررة  للانخفاضات 

الأعلى  الفئات  واستئثار  النمو  تعزيز  في  السياسات  فعالية 

دخلا بجميع المكاسب والمزايا.

المالية  سياسة  لتيسير  المتاح  الحيز  أن  يبدو  وعندما 

العامة أو السياسة النقدية محدودا، يمكن اتخاذ تدابير منسقة 

الهيكلية  السياسات  بين  التكامل  أوجه  إلى  استنادا  وشاملة 

كفاءة  تعزيز  في  المساعدة  بغرض  الطلب  إدارة  وسياسات 

استخدام  شأن  ومن  بالكامل.  المطبقة  السياسات  مجموعة 

وأهداف  القريب  الأجل  تدابير  بين  ما  تجمع  متسقة  أطر 

أكبر  الثقة وأن يخلق حيزا  واضحة متوسطة الأجل أن يعزز 

لصدمات  التصدي  بغرض  السياسات  خلال  من  للتصرف 

على  السياسات  هذه  تطبيق  الضروري  ومن  القريب.  الأجل 

ما  إذا  فعالية  أكثر  ستكون  ولكنها  البلدان،  فرادى  مستوى 

مختلف  أولويات  مراعاة  مع  أوسع  نطاق  على  تطبيقها  تم 

البلدان.

السياسات — الاقتصادات المتقدمة

لا تزال مجموعة الاقتصادات المتقدمة تشهد تعافيا محدودا 

بوجه  الإنتاجية  في  النمو  ضعف  مثل  أخرى  عوامل  تصاحبه 

العوامل  وهذه  والتضخم.  الاستثمار  حجم  في  وتراجع  عام 

المتوقع  النمو  وانخفاض  الطلب  تراجع  بين  التفاعل  نتيجة 

وتقلص نمو الناتج الممكن. لذلك يجب أن تستمر السياسات في 

دعم الطلب مع تنفيذ تدابير من شأنها زيادة النمو الممكن.

وفي ظل استمرار فجوات الناتج السالبة، وتراجع ضغوط 

الأجور، وانخفاض توقعات التضخم للسنوات القليلة القادمة 

أن  يتعين  المركزية،  البنوك  من  المستهدفة  المستويات  عن 

تتخذ السياسة النقدية مسارا تيسيريا. وكما اتضح حتى الآن 

من تجربة ما بعد الاستفتاء على خروج بريطانيا من الاتحاد 

أدوات  لاستخدام  المركزية  البنوك  استعداد  ساهم  الأوروبي، 

نظامية،  سيولة  أزمة  حدوث  خطر  خفض  في  تقليدية  غير 

وتيسير إعادة التسعير المنهجية للأدوات السوقية، وتحسين 

شعور المستثمرين. والمضي قدما في تيسير السياسة النقدية 

فائدة  أسعار  وتطبيق  الأصول،  شراء  عمليات  خلال  من 

استمرار  سيضمن  الأحيان،  بعض  في  الإيداع  على  سالبة 

احتواء أسعار الفائدة طويلة الأجل وسيسهم في رفع توقعات 

تتحملها  التي  الحقيقية  الاقتراض  تكلفة  وخفض  التضخم 

الأسر والشركات. وكما نناقش في الإطار 3-5 وفي الفصل 

للتنبؤ  بالشفافية  تتسم  أطر  وجود  يتيح  عموما،  الثالث 

 — اقتصادية  تنشيطية  دفعات  تنفيذ  التضخم  بمستويات 

حتى عند اقتراب أسعار فائدة السياسة النقدية الأساسية من 

الحدود الدنيا الفعلية — من خلال رفع المستوى المستهدف 

مؤقتا.  
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الشكل البياني ١-٢٠: مخاطر الركود والانكماش
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١- احتمال الركود، ٢٠١٦: الربع الثالث – ٢٠١٧: الربع الثاني

٢- احتمال الانكماش، ٢٠١٧: الربع الثالث١

عدد إبريل ٢٠١٦ من تقرير «آفاق الاقتصاد العالمي»:

٢٠١٦: الربع الأول – ٢٠١٦: الربع الرابع

عدد إبريل ٢٠١٦ من تقرير 

«آفاق الاقتصاد العالمي»:

٢٠١٧: الربع الأول 

تراجعت احتمالات الركود بوجه عام خلال أربعة أرباع، بدءا من الربع الثالث من عام ٢٠١٦ إلى 

الربع الثاني من عام ٢٠١٧ في معظم المناطق مقارنة بالاحتمالات المحسوبة في عدد ٢٠١٦ من 

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي للفترة من الربع الأول من عام ٢٠١٦ وحتى الربع الرابع من عام

 ٢٠١٦. ولا يزال خط الانكماش مرتفعا في منطقة اليورو واليابان.

المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

والهنــد  الخاصــة  الإداريــة  الصينيــة  كونــغ  هونــغ  ومنطقــة  الصيــن  تضــم  الصاعــدة  آســيا  ملحوظــة: 

وإندونيســيا وكوريــا وماليزيــا والفلبيــن وســنغافورة ومقاطعــة تايــوان الصينيــة وتايلنــد؛ وبلــدان أمريــكا 

اللاتينيــة الخمســة تضــم البرازيــل وشــيلي وكولومبيــا والمكســيك وبيــرو؛ وبقيــة العــالم يضــم الأرجنتيــن 

وأســتراليا وبلغاريــا وكنــدا والجمهوريــة التشــيكية والدانمــرك وإســرائيل ونيوزيلنــدا والنرويــج وروســيا 

وجنوب إفريقيا والسويد وسويسرا وتركيا والمملكة المتحدة وفنزويلا. وتشير بيانات عدد إبريل ٢٠١٦ 

من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي إلى عمليات المحاكاة التي تم إجراؤها في مارس ٢٠١٦.

١ يُعــرَّف الانكمــاش بأنــه هبــوط مســتوى الأســعار علــى أســاس ســنوي مقــارن في الربــع المُشــار إليــه في 

الشكل البياني.
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غير أنه كما يتضح أيضا من تجربة استخدام استراتيجيات غير 

تقليدية خلال السنوات القليلة الماضية، لا يمكن للسياسة النقدية 

التيسيرية وحدها رفع مستوى الطلب، بل إنها قد تؤدي في بعض 

آثار جانبية غير مرغوبة )كما نُوقش في عدد أكتوبر  الحالات إلى 

2016 من تقرير الاستقرار المالي العالمي(. وينطبق ذلك خصوصا 

دائم،  بشكل  منخفضا  الطبيعي  الفائدة  سعر  فيها  يكون  بيئة  في 

نظرا لأن ذلك يعني أن الحيز المتاح لتيسير السياسة النقدية سيكون 

محدودا حتى مع انخفاض أسعار الفائدة إلى أقل مستوياتها على 

الإطلاق. لذلك فإن الدعم المتاح من سياسة المالية العامة يظل أمرا 

ولتجنب  اقتصادي  تباطؤ  وجود  حالة  في  الزخم  لزيادة  ضروريا 

حدوث تراجع دائم في توقعات التضخم متوسطة الأجل. وينبغي أن 

يتحدد حجم الدعم في ضوء الحيز المتاح، وأن يُوجه نحو السياسات 

التي تحمي الفئات الضعيفة وتسهم في رفع توقعات النمو متوسطة 

وتتضمن  تصحيحات.  إجراء  فيها  يلزم  التي  الحالات  في  الأجل 

سياسات الضريبة والمصروفات الداعمة للنمو تلك إصلاح ضرائب 

العاملة،  القوى  في  المشاركة  لتشجيع  الاجتماعية  والمزايا  العمل 

وإصلاح ضريبة دخل الشركات وتوفير حوافز ضريبية موجهة إلى 

قطاعات محددة بغرض تعزيز الاستثمار في مجال البحث والتطوير 

)كما نوقش في عدد إبريل 2016 من تقرير الراصد المالي(؛ وزيادة 

وجود  عند  التحتية  البنية  استثمارات  خلال  من  الإنتاجية  الطاقة 

عجز واضح، وتيسير تحسين رأس المال البشري من خلال الاستثمار 

أعباء دين  تواجه  التي  البلدان  الصحية. وفي  والرعاية  التعليم  في 

عام ومصروفات استحقاقات اجتماعية متزايدة، من شأن الالتزام 

الأجل  في  العامة  المالية  أوضاع  لضبط  موثوقة  باستراتيجيات 

المتوسط توفير حيز إضافي لتقديم الدعم في الأجل القريب.

وفي بعض الحالات، يتعين أن يقترن دعم الطلب بجهود لإصلاح 

الميزانيات العمومية للبنوك )من خلال معالجة مشكلة القروض غير 

التشغيل، كما  المتراكمة من فترات سابقة وتعزيز كفاءة  المنتظمة 

نوقش في عدد أكتوبر 2016 من تقرير الاستقرار المالي العالمي(، 

وتهدف سياسات الإصلاح الهيكلي إلى التصدي إلى تراجع مستوى 

ومن  الأطول.  الأجل  في  الدخل  آفاق  تعزيز  ثم  ومن  الممكن  النمو 

الأجل  في  الخاص  الطلب  زيادة  بدوره  الدخل  آفاق  تحسين  شأن 

القصير والمساعدة في احتواء ارتفاع نسب الدين إلى إجمالي الناتج 

المحلي في الأجل المتوسط. ورغم ارتفاع معدل التوظيف عن المتوقع 

المواتية  غير  الديمغرافية  الاتجاهات  تحد  الأخيرة،  السنوات  خلال 

النمو  مستوى  في  المحتمل  التعافي  من  المتقدمة  الاقتصادات  في 

وتختلف  العاملة.  القوى  حجم  زيادة  من  يتأتى  قد  والذي  الممكن 

لزيادة  تدابير  بين  ما  وتتفاوت  لأخر،  بلد  من  القطرية  الأولويات 

إزالة  إلى  تهدف  إلى إصلاحات  العاملة،  القوى  المشاركة في  نسب 

التشوهات في أسواق المنتجات والعمل، وخطوات للتصدي لمشكلة 

وسياسات  الهيكلة،  إعادة  وتيسير  الشركات  في  المفرطة  الديون 

ومن  الابتكار.  وتشجيع  والتطوير  البحث  استثمارات  لزيادة 

الأجل  في  النشاط  تعزيز  أيضا  الهيكلية  الإصلاحات  بعض  شأن 

التي  البلدان  الطلب في  آثار سياسات دعم  القريب، ومن ثم تعظيم 

تشهد حالة من التباطؤ. وتستلزم إصلاحات هيكلية أخرى تطبيق 

الآثار  حد  من  التخفيف  بغرض  داعمة  كلية  اقتصادية  سياسات 

السلبية المحتملة لتلك الإصلاحات على النمو والتضخم في الأجل 

القريب )راجع الفصل الثالث من عدد إبريل 2016 من تقرير آفاق 

الاقتصاد العالمي(.

الأولويات القطرية

· في المملكة المتحدة، أعلن بنك إنجلترا المركزي عن مجموعة 	

— بما في ذلك خفض سعر الفائدة  من التدابير التيسيرية 

بأجل«  تمويل  و«نظام  أساس،  نقطة   25 بمقدار  الأساسي 

الفائدة  سعر  انخفاض  تأثير  انتقال  إلى  يهدف  جديد 

العمل  واستئناف  الأفراد،  اقتراض  تكلفة  إلى  الأساسي 

من  بالحد  التزامه  على  تدل   — الكمي  التيسير  بسياسة 

مخاطر التطورات السلبية اللاحقة التي قد تنتج عن خروج 

وهذه  الثقة.  على  والحفاظ  الأوروبي  الاتحاد  من  بريطانيا 

التدابير، التي اقترنت بخفض احتياطيات مواجهة التقلبات 

الدورية الذي تم الإعلان عنه فور إجراء الاستفتاء، من شأنها 

الذي  الوقت  في  الداعمة  الإقراض  أوضاع  استمرار  ضمان 

يبدأ فيه اقتصاد المملكة المتحدة في التكيف مع الترتيبات 

العامة،  المالية  سياسة  جانب  وعلى  الجديدة.  المؤسسية 

ومع  بحرية.  التلقائي  الضبط  أدوات  بعمل  السماح  ينبغي 

لاستفتاء  الكلي  الاقتصادي  التأثير  بشأن  الوضوح  زيادة 

النظر  إعادة  خروج بريطانيا من الاتحاد الأوروبي، ينبغي 

في مدى الحاجة إلى التيسير الاستنسابي في سياسة المالية 

المستهدف  العجز  ملاءمة  ومدى  القريب  الأجل  في  العامة 

في الأجل المتوسط، وهو ما يمكن القيام به في إطار عملية 

مراجعة سياسة المالية العامة في شهر نوفمبر.

·  وفي منطقة اليورو، ومع استمرار انخفاض توقعات التضخم دون 	

المستوى المستهدف، وحالة التباطؤ التي تشهدها عدة اقتصادات، 

وعدم اليقين المؤثر على آفاق استمرارية الزخم، ينبغي أن يستمر 

الموقف التيسيري الملائم الذي ينتهجه البنك المركزي الأوروبي 

في الوقت الحالي. وقد يستلزم الأمر مزيدا من التيسير من خلال 

التوسع في عمليات شراء الأصول في حالة عدم ارتفاع التضخم. 

وينبغي أيضا استخدام سياسة المالية العامة في دعم التعافي في 

الأجل القريب من خلال تمويل الاستثمارات والأولويات الأخرى 

من  الاستفادة  وتسريع  كاف  حيز  فيها  يتوافر  التي  البلدان  في 

ترتفع  التي  البلدان  على  وينبغي  مركزيا.  الممولة  الاستثمارات 

فيها أعباء الديون ضبط أوضاع المالية العامة بصورة تدريجية. 

على  مركزيا،  الممولة  الاستثمار  برامج  في  التوسع  وينبغي 

بمعاهدة  بالالتزام  مشروطا  التمويل  على  الحصول  يكون  أن 

الاستقرار والنمو وتنفيذ الإصلاحات الهيكلية المقترحة. وينبغي 

تعزيز دعم الطلب بإصلاحات في أسواق المنتجات والعمل وفي 

مجال الإدارة العامة بغرض تشجيع الشركات على دخول الأسواق 

والخروج منها وزيادة نسب المشاركة في القوى العاملة ومعالجة 
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مشكلة الازدواجية في أسواق العمل. ويمكن زيادة مستوى النمو 

العمل على هذه المجالات، ويمكن  والإنتاجية من خلال  الممكن 

القائمة  الإصلاح  معايير  استخدام  خلال  من  العمل  هذا  تعزيز 

البنية  استثمارات  تعزيز  بغرض  خطوات  واتخاذ  النتائج  على 

الخدمات  قطاعات  في  الموحدة  السوق  برنامج  وإتمام  التحتية 

يزال  ولا  المال.  ورأس  والنقل  الإلكترونية  والتجار  والطاقة 

للبنوك  العمومية  الميزانيات  إصلاح  عملية  تسريع  المهم  من 

وتوفير  الودائع،  على  للتأمين  موحد  نظام  وتطبيق  والشركات، 

الدعم اللازم من المالية العامة للاتحاد المصرفي، وذلك بغرض 

إضعاف الرابط بين البنوك والكيانات السيادية واحتواء مخاطر 

وتيسير  السياسات  آثار  انتقال  في  والمساعدة  المالي  الاستقرار 

إعادة هيكلة القطاع المصرفي. ومن الضروري دمج اللاجئين في 

القوى العاملة من خلال تسريع إجراءات البت في طلبات اللجوء 

تواجه هذه  التي  البلدان  والتوظيف في  التدريب  وتعزيز خدمات 

المشكلة الملحة.

· معدل 	 في  المطرد  الانخفاض  ورغم  المتحدة،  الولايات  وفي 

العام  خلال  التوظيف  معدل  وتجاوز   %5 من  أقل  إلى  البطالة 

الأزمة،  سبقت  التي  الانتعاش  سنوات  في  متوسطه  الماضي 

لذلك  المستهلكين.  أسعار  وتضخم  الأجور  نمو  تراجع  استمر 

الفيدرالي  الاحتياطي  بنك  قيام  تلت  التي  التوقف  فترة  كانت 

 2015 ديسمبر  في  الفيدرالية  الأموال  على  الفائدة  سعر  بزيادة 

البيئة  عن  الناجمة  وللمخاطر  التطورات  لهذه  ملائمة  استجابة 

العالمية. وأي زيادات لاحقة ينبغي أن تكون تدريجية ومرتبطة 

وتعد  دائم.  بشكل  والأسعار  الأجور  ارتفاع  على  واضحة  ببوادر 

سياسة المالية العامة المطبقة في الأجل القريب تيسيرية إلى حد 

في  العامة  المالية  مسار  أن  غير  للغاية.  ملائم  موقف  وهو  ما، 

في  المتوقع  الارتفاع  بسبب  للاستمرار  قابل  غير  الطويل  الأجل 

مصروفات الصحة ومعاشات التقاعد في ظل ازدياد عدد المسنين 

استراتيجية  تطبيق  شأن  ومن  الممكن.  الناتج  مستوى  وتراجع 

القدرة  رفع  يتيح  حيز  توفير  والدين  العجز  لخفض  موثوقة 

وزيادة  التحتية  البنية  استثمارات  تعزيز  خلال  من  الإنتاجية 

تقديم  التوسع في  )من خلال  العاملة  القوى  المشاركة في  نسبة 

مساعدات رعاية الطفل وتطبيق خصومات ضريبية على الدخل 

المكتسب، إلى جانب زيادة الحد الأدنى لأجور العاملين منخفضي 

الدخل( وتعزيز رأس المال البشري )من خلال زيادة الإنفاق على 

تعليم الأطفال والتدريب المهني الذي يسهم في تطوير المهارات(. 

وينبغي أن تقترن خطة ضبط أوضاع المالية العامة تلك بإصلاح 

شامل في قانون الضرائب بغرض التبسيط والحد من الإعفاءات 

للتشجيع على توفير فرص عمل جديدة وتوسيع الوعاء الضريبي 

وتعزيز استمرارية المالية العامة.

· الممكن 	 مستواه  عن  النمو  تراجع  ظل  وفي  اليابان،  وفي 

وانخفاض التضخم هذا العام عقب ارتفاع قيمة الين، كانت 

السياسة النقدية التيسيرية التي انتهجها بنك اليابان المركزي 

من خلال عمليات شراء الأصول وتطبيق أسعار فائدة سالبة 

على الودائع أمرا ضروريا للحيلولة دون وقوع الاقتصاد في 

المالية  التنشيطية  الدفعات  تسهم  وسوف  الانكماش.  براثن 

من  الحد  في  أغسطس  شهر  خلال  عنها  الإعلان  تم  التي 

السابقة  العمل بالإجراءات  فترة  انتهاء  الناجمة عن  الأعباء 

ضمان  ولكن  القريب.  الأجل  في  النشاط  تراجع  خطر  ومن 

سياسة  تطبيق  يستلزم  والنمو  التضخم  ارتفاع  استمرارية 

إجراءات  خلال  من  الطلب  دعم  تعزيز  إلى  تهدف  شاملة 

الأجور.  ورفع  المتوسط  الأجل  في  النمو  توقعات  لزيادة 

من  للحد  إصلاحات  إجراء  السياسة  هذه  عناصر  وتتضمن 

ازدواجية أسواق العمل وزيادة نسب مشاركة النساء والشباب 

والعاملين الأجانب في القوى العاملة، وتدابير بغرض تعزيز 

المفروضة  الحواجز  تقليص  ذلك  في  بما  الخاص  الاستثمار 

وتحسين  التجزئة  وخدمات  تجارة  قطاع  في  الدخول  على 

آليات توفير رأس المال للمشروعات الجديدة وتعزيز الحوكمة 

نقدية  احتياطيات  مراكمة  إثنائها عن  بغرض  الشركات  في 

التي تحقق ربحية  الشركات  مفرطة، وسياسات دخل تشجع 

التضخم المستهدف  بما يتسق مع مستوى  الأجور  على رفع 

تسهم  وسوف  الإنتاجية.  ونمو  الياباني  المركزي  البنك  من 

مجموعة السياسات الشاملة تلك في تعزيز استمرارية المالية 

في  الانتكاسات  لمواجهة  إضافي  مالي  حيز  وإتاحة  العامة 

السياسات ككل، على  الثقة في موقف  القريب وتعزيز  الأجل 

أن تقترن تلك السياسات بخطة موثوقة طويلة الأجل لضبط 

أوضاع المالية العامة تقوم على الإعلان المسبق عن جدول 

زمني لإجراء زيادات تدريجية في ضريبة الاستهلاك وعلى 

توسيع  بهدف  تدابير  واتخاذ  الاجتماعي  الضمان  إصلاح 

الوعاء الضريبي.    

السياسات — اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية

النامية  الصاعدة والاقتصادات  اقتصادات الأسواق  شهدت 

فترة من الهدوء النسبي خلال الشهور الأخيرة. وتسود أوضاع 

توجد  كما   ،2016 عام  ببداية  مقارنة  خارجية ملائمة  مالية 

بوادر على تراجع الضغوط الاقتصادية الكلية في بعض البلدان 

الرئيسية. وكما نوقش آنفا في هذا الفصل، لا يزال تكيف الصين 

مع انخفاض النمو وتراجع آفاق أسعار السلع الأولية من القوى 

المؤثرة التي تشكل آفاق العديد من هذه البلدان. ومن الملاحظ 

للغاية أن هذين التغيرين المهمين قد أثرا سلبا على بيئة عمل 

والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  الشركات 

ارتفاع ديونها عقب  الشركات من  النامية، وتعاني معظم هذه 

طفرة الائتمان التي امتدت من عام 2002 إلى عام 2012.

هذه  في  التنمية  ومستويات  القطرية  الظروف  تفاوت  ورغم 

والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  تشترك  المجموعة، 

النامية في أهداف عامة تتمثل في التقارب لنطاقات الدخل الأعلى 

هيكلية  إصلاحات  تنفيذ  الأول  الهدف  ويستلزم  الصمود.  وتعزيز 
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بغرض تيسير نشر التكنولوجيا وتوفير فرص عمل جديدة، بما يتيح 

من  الإمكان  قدر  والحد  الاقتصاد  في  الموجودة  المهارات  استغلال 

أوجه عدم الكفاءة الناتجة عن سوء توزيع الموارد. ولضمان إحراز 

القيمة المضافة، يتعين تحسين جودة رأس  تقدم مستمر في تعزيز 

المال البشري من خلال تنفيذ استثمارات كافية في قطاعي التعليم 

والرعاية الصحية.

ففي  مجالات.  عدة  في  تدابير  اتخاذ  الصمود  تعزيز  ويستلزم 

اقتصادات الأسواق الصاعدة المتعثرة التي تشهد تحسنا في النشاط 

بعد أن وصل إلى أدنى مستوياته على الإطلاق، يجب الاستمرار في 

المالية  سياسة  تشديد  في  الإفراط  تجنب  خلال  من  التعافي  تيسير 

اتضح  وكما  أعم،  وبوجه  مبكر.  وقت  في  النقدية  والسياسة  العامة 

من الصدمات الحادة التي تلت الأزمة المالية العالمية، فإن فترات 

اقتصادات  في  الخارجية  المالية  الأوضاع  في  النسبي  الهدوء 

وتسوء  سريعا  تنتهي  قد  النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق 

السريعة  التحركات  عن  الناتجة  الآثار  أن  ويبدو  مجددا.  الأوضاع 

في أسعار الأصول وأسعار الصرف في الاقتصادات المتأثرة كانت 

الحادة  التداعيات  أن  غير  الأجل.  قصيرة  محلية  آثار  معظمها  في 

المتوقعة في الاقتصادات التي تتحمل التزامات أجنبية غير مغطاة 

طويلة  استثمارات  تمويل  في  الأجل  قصير  الاقتراض  على  وتعتمد 

أدواتها  بتعزيز  الاقتصادات  هذه  قيام  تتطلب  سيولة  وأقل  الأجل 

الدفاعية في مواجهة الاضطرابات المالية المحتملة من خلال احتواء 

العمومية. ومن شأن مرونة  العملات والميزانيات  عدم الاتساق في 

سعر الصرف والسماح للقوى السوقية بالتأثير على تحركات العملة 

الاقتصاد إلى حد ما عن  الصدمات وعزل  امتصاص  المساعدة في 

الضغوط الخارجية المطولة، ولكن قد يكون التدخل في سوق الصرف 

انضباط  استمرار  لضمان  الأحيان  بعض  في  ضروريا  الأجنبي 

الأوضاع السوقية والحيلولة دون الارتفاع المفرط في سعر الصرف 

المصدرة  الاقتصادات  وتواجه  سلبية.  تداعيات  عنه  تنتج  قد  الذي 

للسلع الأولية التي تعاني من اختلالات ضخمة في مالياتها العامة 

تحديا إضافيا يتمثل في تكييف ماليتها العامة مع تراجع الإيرادات 

وربما مع أوضاع تمويلية أقل ملاءمة أيضا مقارنة بالعقد الماضي. 

المالية  أوضاع  ضبط  ضمان  الاقتصادات  هذه  على  لذلك  ويتعين 

العامة على نحو داعم للنمو قدر الإمكان.

الأولويات القطرية

· المتمثلة 	 المعقدة  مهامها  تنفيذ  في  قدما  الصين  تمضي 

الاستهلاك  على  الاعتماد  نحو  الاقتصاد  موازنة  إعادة  في 

على  أكبر  تأثير  السوق  لقوى  يكون  بأن  والسماح  والخدمات 

يتزايد  الائتمان  على  الاقتصاد  اعتماد  أن  غير  الاقتصاد. 

يتوفر  الذي  المالي  القطاع  تشوب  كما  خطيرة،  بمعدلات 

متزايدة.  شفافية  وعدم  تعقيد  أوجه  خلاله  من  الائتمان  هذا 

مزيجا  الائتمان  على  والمتزايد  الكبير  الاعتماد  هذا  ويعكس 

غير  مرتفعة  نمو  معدلات  تحقيق  نحو  السعي   — العوامل  من 

قابلة للاستمرار، ودعم شركات مملوكة للدولة غير قادرة على 

خسائر  قيد  وتأخير  الوظائف  على  الحفاظ  بغرض  الاستمرار 

كيانات  توفره  الذي  الانتهازي  والإقراض  الشركات،  هذه 

مضمونة  الديون  جميع  بأن  منها  اعتقادا  المالية  الوساطة 

في  القوة  بهذه  الزخم  استمرار  ويؤدي  الحكومة.  من  ضمنا 

القريب إلى تفاقم مشكلة سوء توزيع الموارد ويزيد من  الأجل 

خطر إجراء تصحيح حاد في نهاية المطاف. وسوف يؤدي ذلك 

الصين  أحرزته  الذي  الهائل  الإصلاحي  التقدم  تقويض  إلى 

وتعزيز  الرأسمالي  الحساب  وانفتاح  المالي  القطاع  تحرير  في 

الصين  أولويات  تتمثل  لذلك  المحلية.  الحكومات  مالية  إطار 

بين  الفصل  خلال  من  الشركات  ديون  مشكلة  معالجة  في 

الشركات المملوكة للدولة المربحة وغير المربحة وتشديد القيود 

المفروضة على الموازنة وتحسين آليات الحوكمة في الشركات 

المربحة وغلق الشركات غير المربحة وتحمل ما ينشأ عن ذلك 

مالية  مساعدات  خلال  من  الاجتماعية  الرعاية  تكاليف  من 

البنوك  رسملة  وإعادة  الدائنين  بين  الخسائر  وتوزيع  موجهة، 

التوسع الائتماني وقبول ما يقترن بذلك  إذا لزم الأمر؛ وإبطاء 

من تراجع في معدل نمو إجمالي الناتج المحلي؛ وتعزيز النظام 

المالي من خلال إحكام الرقابة على جودة الائتمان واستقرار 

ومواصلة  المصرفي،؛  غير  القطاع  في  ذلك  في  بما  التمويل 

قدما  والمضي  الصرف،؛  لسعر  الفعال  التعويم  نحو  التقدم 

التواصل.  قنوات  شفافية  وزيادة  البيانات  جودة  تحسين  في 

الشركات  في  الزائدة  الإنتاجية  الطاقة  تراكم  دون  والحيلولة 

في  أيضا  تساعد  قد  الصين  في  للدولة  المملوكة  المربحة  غير 

تراجع ضغوط الانكماش في الاقتصادات المتقدمة التي تواجه 

خطر الانخفاض الدائم في معدل التضخم.

· واستفاد اقتصاد الهند من الزيادة الكبيرة في معدلات التبادل 	

وانخفض  الأولية،  السلع  أسعار  تراجع  عن  الناتجة  التجاري 

التضخم بمعدلات أعلى من المتوقع. غير أن الضغوط التضخمية 

الناتجة عن الاختناقات في قطاع تخزين الغذاء وتوزيعه تشير 

إلى الحاجة لمزيد من الإصلاحات الهيكلية التي تضمن أن يظل 

النطاق المستهدف في الأجل  تضخم أسعار المستهلكين ضمن 

المتوسط. كذلك تم اتخاذ تدابير مهمة على مستوى السياسات 

بغرض تطبيق ضريبة السلع والخدمات، مما سيكون له تأثير 

إيجابي على الاستثمار والنمو. وهذا الإصلاح الضريبي وإلغاء 

وعاء  لتوسيع  ضروري  كلاهما  لمستحقيه  الموجه  غير  الدعم 

دعم  بغرض  الموازنة  اعتمادات  إجمالي  وزيادة  الإيرادات 

والرعاية  والتعليم  التحتية  البنية  قطاعات  في  الاستثمارات 

خلال  إيجابية  تدابير  عدة  اتخاذ  ورغم  أعم،  وبوجه  الصحية. 

العامين الماضيين، يتعين تنفيذ تدابير إضافية بغرض تعزيز 

الكفاءة في قطاع التعدين وزيادة توليد الكهرباء بغرض زيادة 

إصلاحات  تنفيذ  أيضا  الضروري  ومن  الإنتاجية.  الطاقة 

رفع  بغرض  الجمود  أوجه  من  للحد  العمل  سوق  في  إضافية 

مستوى توظيف العمالة الممكن للاستفادة من العائد الديمغرافي 

وتوسيع نطاق احتوائية النمو. ولا يزال من الضروري مواصلة 
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بنك الاحتياطي الهندي جهوده نحو تعزيز الميزانيات العمومية 

الاحتياطيات  وزيادة  الخسائر  جميع  قيد  خلال  من  للبنوك 

الوقائية الرأسمالية للبنوك، وذلك بغرض تحسين جودة قنوات 

الوساطة المالية المحلية.

· بمعدل 	 ولكن  الاقتصادي  الانكماش  يستمر  البرازيل،  وفي 

البنك  من  المحدد  السماح  نطاق  التضخم  ويفوق  أبطأ، 

المركزي، كما تأثرت مصداقية السياسات تأثرا سلبيا حادا 

نتيجة الأحداث التي أدت في نهاية المطاف إلى تحول نظام 

وزيادة  الثقة  مستويات  لرفع  ملحة  حاجة  وثمة  الحكم. 

ولتطبيق  السياسات.  أطر  تعزيز  خلال  من  الاستثمارات 

قاعدة الإنفاق المقترحة ووضع إطار متسق لضبط أوضاع 

إشارة  بمثابة  سيكونان  المتوسط  الأجل  في  العامة  المالية 

قوية على الالتزام بالسياسات. وتستلزم زيادة الاستثمارات 

من  والحد  الضرائب  قانون  تبسيط  تتضمن  أخرى  تدابير 

البنية  عجز  ومعالجة  التجارة  على  المفروضة  الحواجز 

التحتية للحد من تكلفة ممارسة الأعمال.

· وفي جنوب إفريقيا، لا يزال الاقتصاد متأثرا بتراجع أسعار 	

البطالة،  من  العاملة  القوى  ربع  ويعاني  الأولية،  السلع 

السياسات  بشأن  اليقين  عدم  بسبب  الآفاق ضبابية  وتبدو 

والمخاطر السياسية. ويستلزم تعزيز النمو وتوفير مزيد من 

فرص العمل والحد من عدم المساواة تنفيذ مجموعة شاملة 

من الإصلاحات الهيكلية بغرض زيادة المنافسة في أسواق 

سياسات  في  الاحتوائية  مفهوم  على  والتأكيد  المنتجات، 

سوق العمل والعلاقات الصناعية، وتطوير التعليم والتدريب، 

إلى  الهادفة  والتدابير  التحتية.  البنية  فجوات  من  والحد 

للدولة،  المملوكة  الشركات  في  والحوكمة  الكفاءة  تحسين 

الخاص،  القطاع  مشاركة  زيادة  خلال  من  ذلك  في  بما 

تمثل عنصرا مهما للغاية في مجموعة الإصلاحات اللازمة 

العامة  المالية  مخاطر  من  والحد  النمو  آفاق  لتحسين 

يظهر  لن  الإصلاحات  هذه  بعض  أن  حين  وفي  المحتملة. 

تأثيرها الإيجابي على النمو إلا بعد مرور فترة زمنية، يمكن 

الثقة واتخاذ  تحقيق استفادة فورية من تحسين مستويات 

تدابير توحي باتساق السياسات.

· روسيا، دخل الاقتصاد في حالة ركود اضطراري منذ 	 وفي 

النفط  أسعار  لتراجع  المشترك  التأثير  بسبب   2014 نهاية 

إلى  الوصول  على  الشركات  قدرة  وانخفاض  والعقوبات 

النمو  استعادة  توقعات  ورغم  الدولية.  المال  رأس  أسواق 

الاقتصادي في عام 2016، ينبغي تجنب التشديد المفرط في 

سياسة المالية العامة لأسباب تتعلق بالدورة الاقتصادية. 

العامة ببرنامج متوسط الأجل  المالية  ويمكن دعم سياسة 

الثلاث  بإطار  العمل  وإعادة  العامة  المالية  أوضاع  لضبط 

سنوات مع تحديث آفاق أسعار النفط، مما سيساعد في زيادة 

الشفافية وتعزيز الثقة ومساعدة الاقتصاد على التكيف مع 

مراجعة توقعات أسعار النفط. ومع استمرار احتواء الضغوط 

التضخمية، ينبغي مواصلة دعم التصحيح من خلال تيسير 

السياسة النقدية. ويمكن المساعدة في تعزيز صمود النظام 

النمو  آفاق  وتحسين  الائتمان  توزيع  كفاءة  وزيادة  المالي 

متوسطة الأجل من خلال تحسين آليات الإشراف والتنظيم 

جودة  على  شاملة  مراجعات  وإجراء  المالي  القطاع  في 

الأصول مع النظر في إعادة رسملة البنوك بالأموال العامة 

عند الضرورة.

السياسات — الاقتصادات النامية منخفضة 

الدخل

التي  تلك  تزال  لا  الدخل،  منخفضة  الاقتصادات  بين  من 

مختلفة  آفاقا  تواجه  الأولية  السلع  صادرات  على  منها  تعتمد 

ظل  ففي  المجموعة.  نفس  في  الأخرى  الاقتصادات  عن 

الانخفاض الكبير في أسعار السلع الأولية عن مستويات الذروة 

التي بلغتها في عام 2014، وتباطؤ النمو العالمي، ومزيد من 

التشديد في الأوضاع المالية لتلك الاقتصادات، انخفض النمو 

الاقتصادي انخفاضا حادا في البلدان النامية منخفضة الدخل 

للوقود.  البلدان المصدرة  السلع الأولية، لا سيما  المعتمدة على 

وقد تحققت بالفعل العديد من المخاطر المشار إليها في الإطار 

العالمي  آفاق الاقتصاد  إبريل 2016 من تقرير  1-2 في عدد 

توقعات  تزال  لا  المقابل،  وفي  تلك.  الاقتصادات  مجموعة  في 

النمو قوية بالنسبة للبلدان النامية منخفضة الدخل التي تعتمد 

على مجموعة متنوعة نسبيا من الأنشطة الاقتصادية، وهو ما 

من   2016 إبريل  عدد  في  الواردة  التوقعات  مع  عموما  يتسق 

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي. غير أن بعض هذه الاقتصادات 

الكلي، بما في  تأثرت أيضا بصدمات غير مرتبطة بالاقتصاد 

ذلك الصراعات والأوضاع الأمنية الصعبة )أفغانستان وجنوب 

السودان واليمن ومنطقة الساحل( وموجات الجفاف والكوارث 

الطبيعية )إثيوبيا وليسوتو وملاوي وموزامبيق وميانمار(، مما 

أدى إلى تفاقم الأوضاع الاقتصادية الكلية الضعيفة بالفعل.

الأولية  السلع  على  المعتمدة  البلدان  سياسات  وتباطأت 

الاتساع  فعقب  الصعبة.  الاقتصادية  الأوضاع  التكيف مع  في 

الحاد في عجز الحساب الجاري خلال عام 2015، يُتوقع تراجع 

جزئيا  يعود  ما  وهو   ،2016 عام  خلال  طفيفا  تراجعا  العجز 

الصرف  أسعار  انخفاض  أن  غير  الصرف.  سعر  انخفاض  إلى 

أدى أيضا إلى ارتفاع التضخم في بعض البلدان )مثل موزامبيق 

ومن  الخارجي.  الدين  التزامات  زيادة  أو  وزامبيا(  ونيجيريا 

المرجح أن يظل عجز المالية العامة مرتفعا خلال عام 2016 

نظرا لأن ضعف الإيرادات يوازن خفض الإنفاق.

المالية  مركز  يتحسن  لم  المتنوعة،  للاقتصادات  وبالنسبة 

النمو  قوة  استمرار  رغم  الخارجي  الجاري  والحساب  العامة 

سياسات  تطبيق  نحو  محدودا  تقدما  يعكس  مما  الاقتصادي، 

مضادة للاتجاهات الدورية — لا سيما في ظل تجاوز الإنفاق 

العام لمستوى الإيرادات في بعض الحالات.
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وعلى هذه الخلفية، ورغم أن الأولوية الأساسية للبلدان النامية 

المتحدة  الأمم  أهداف  تحقيق  في  متمثلة  تظل  الدخل  منخفضة 

التحديات  لمواجهة  تدابير  اتخاذ  شأن  فمن  المستدامة،  للتنمية 

هذه  تحقيق  في  المساعدة  القريب  الأجل  في  الكلية  الاقتصادية 

الاستقرار  تحقيق  سيمكن  وتحديدا،  الأجل.  طويلة  الأهداف 

على  والحفاظ  عموما  الاقتصادي  والصمود  الكلي،  الاقتصادي 

استمرارية النمو وتحقيق التنمية من خلال القيام بجهود لإتاحة 

الموارد  تعبئة  تعزيز  في  تتمثل  العامة  المالية  في  اللازم  الحيز 

المحلية وتحسين كفاءة الإنفاق الحكومي، واتخاذ خطوات بغرض 

إعادة توجيه الإنفاق المالي نحو حماية الفئات الضعيفة ومعالجة 

فجوات البنية التحتية بهدف تعزيز النمو الاحتوائي، وتنفيذ تدابير 

القواعد  تشديد  خلال  من  المالي  القطاع  صمود  تعزيز  بغرض 

التنظيمية الاحترازية واتخاذ خطوات نحو تعميق الاحتواء المالي. 

البلدان  بين  القريب  الأجل  في  السياسات  أولويات  وتتفاوت 

صادرات  على  الاعتماد  درجة  حسب  الدخل  منخفضة  النامية 

السلع الأولية: 

· على 	 المعتمدة  الدخل  منخفضة  النامية  البلدان  على  يتعين 

في  الجارية  التصحيح  عملية  في  الاستمرار  الأولية  السلع 

الحالات.  بعض  في  وتسريعها  الكلية  الاقتصادية  السياسات 

سياسة  تصحيح  بين  أفضل  توازن  تحقيق  يتعين  وتحديدا، 

المالية العامة والجهود المبذولة نحو زيادة مساهمة القطاعات 

الأخرى بخلاف قطاع السلع الأولية في إيرادات المالية العامة. 

بشدة  تأثرت  التي  الصحراء  جنوب  إفريقيا  اقتصادات  وفي 

المصدرة  الاقتصادات  سيما  لا  الأولية،  السلع  أسعار  بتراجع 

ولا  كافية  غير  ولكنها  بالفعل  التصحيح  عملية  بدأت  للنفط، 

السحب  مثل  للاستمرار،  قابلة  غير  عوامل  على  معتمدة  تزال 

ومراكمة  المركزي  البنك  من  والتمويل  الاحتياطيات  من 

المتأخرات. ويتعين بدلا من ذلك وضع عملية التصحيح على 

شاملة  سياسات  مجموعة  إلى  استنادا  للاستمرار  قابل  مسار 

محدود  حيز  لديها  يتوافر  البلدان  معظم  لأن  ونظرا  ومتسقة. 

درجة  بأقصى   — الإنفاق  ترشيد  يتعين  العامة،  المالية  في 

ممكنة من خلال الحفاظ على مستوى المصروفات الرأسمالية 

واحتواء  الاجتماعي  القطاع  على  والإنفاق  الأولوية  ذات 

الجانبية  الآثار  إدارة  يتعين  وسوف  الجارية.  المصروفات 

لمرونة سعر الصرف وانخفاضه بشكل أفضل من خلال تشديد 

موقف السياسة النقدية في بعض البلدان وتعزيز أطر السياسة 

وسيكون  التضخم.  توقعات  تثبيت  في  تسهم  التي  النقدية 

القطاع  في  والإشراف  التنظيم  آليات  تعزيز  الضروري  من 

المالي بغرض إدارة الانكشافات بالعملة الأجنبية المقيدة في 

في  الأولوية  إيلاء  الملائم  من  يزال  ولا  العمومية.  الميزانيات 

إعادة  خلال  من  الاقتصادي  الصمود  لتعزيز  المتوسط  الأجل 

السلع  أسعار  تعافي  عند  العامة  المالية  احتياطيات  بناء 

التنوع  تحقيق  بغرض  هيكلية  إصلاحات  وتنفيذ  الأساسية، 

الاقتصادي وزيادة الإنتاجية. 

· وبالنسبة للبلدان النامية منخفضة الدخل المتنوعة نسبيا، 	

لا يزال النمو قويا، ولكن يتعين التركيز على تطبيق سياسات 

اقتصادية كلية مضادة للاتجاهات الدورية، لا سيما إعادة 

بناء احتياطيات المالية العامة. وتعزيز إدارة الدين سيساعد 

أيضا البلدان المنكشفة للأسواق المالية العالمية في التكيف 

بشكل أفضل مع تقلبات التدفقات الرأسمالية الوافدة.

سياسات متعددة الأطراف

في  السياسات  في  المحدود  والحيز  الضعيف  النمو  ظل  في 

البلدان، تزداد أهمية اتخاذ تدابير متعددة الأطراف  العديد من 

بغرض ضمان استمرار تحسن الظروف المعيشية على مستوى 

على  الأطراف  متعددة  بجهود  القيام  مواصلة  ويتعين  العالم. 

القطاع  في  التنظيمي  الإصلاح  ذلك  في  بما  مستويات،  عدة 

المالي والتجارة وشبكة الأمان المالي العالمية.  

· الإصلاح التنظيمي في القطاع المالي — تم إحراز تقدم مطرد 	

نحو بناء احتياطيات رأسمالية واحتياطيات سيولة في القطاع 

أطر  تنفيذ  على  العمل  في  قدما  المضي  يتعين  ولكن  المصرفي، 

عن  الناتجة  للمخاطر  والتصدي  البنوك  أوضاع  لتسوية  فعالة 

تعزيز  أيضا  الضروري  ومن  المصرفية.  غير  الوساطة  جهات 

توقف  من  الحد  بغرض  الحدود  عبر  التنظيم  التعاون في مجال 

الضعيفة  للبلدان  تتيح  التي  المراسلة  البنوك  مع  العلاقات 

منخفضة الدخل الاستفادة من نظام المدفوعات الدولية.

· التجارة — في ظل ردود الفعل السلبية تجاه التجارة العالمية في 	

الاقتصادات المتقدمة، ثمة حاجة ملحة لقيام صناع السياسات 

تقديم  وضمان  الاندماج  مزايا  على  المناقشات  تركيز  بإعادة 

الدعم الكافي للفئات التي تتحمل الجزء الأكبر من تكلفة التكيف 

موجهة  اجتماعية  مبادرات  خلال  من  منفتح  تجاري  نظام  في 

للفئات المستحقة. ووفقا للفصل الثاني، يبدو أن التباطؤ العالمي 

الإصلاحات  معدل  تراجع  إلى  منه  جزء  في  يعزى  التجارة  في 

التجارية الجديدة في السنوات الأخيرة وزيادة التدابير الحمائية. 

وينبغي خلال الفترة المقبلة إنعاش عملية التحرير التجاري من 

واسع  مجال  ويوجد  الإنتاجية.  وزيادة  التجارة  نمو  دعم  أجل 

التعريفة  خفض  خلال  من  التجارة  تكلفة  من  الحد  في  للمضي 

مرتفعة،  جمركية  تعريفة  تفرض  تزال  لا  التي  البلدان  في 

والمصادقة على الالتزامات المنصوص عليها في اتفاقية تيسير 

تنفيذ  على  للعمل  كامل، ووضع خطة  بشكل  وتنفيذها  التجارة 

ويتعين  الدوحة.  قمة  بعد  ما  مرحلة  في  التجارة  أعمال  جدول 

على  التجارية  الإصلاحات  من  التالية  المجموعة  تركز  أن 

المجالات ذات الأهمية للاقتصاد العالمي في الوقت الحالي، مثل 

والتجارة  الإلكترونية  التجارة  على  المفروضة  الحواجز  خفض 

التنظيم، وتعزيز أوجه  التعاون في مجال  في الخدمات، وزيادة 

التكامل بين الاستثمار والتجارة. وينبغي أن تقترن الإصلاحات 

بتدابير تهدف إلى الحد من التكلفة التي تتحملها الفئات المتأثرة 

سلبا. وتحديدا، وكما نشير في الفصل الثاني، قد يكون من المهم 
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الانفتاح  التكيف مع  برامج مساعدات  تنفيذ  في بعض الحالات 

المهارات  وبناء  التدريب  لإعادة  الفعال  الدعم  وتقديم  التجاري 

وسهولة الانتقال بين الوظائف والمناطق الجغرافية.

· ظل 	 في   — العالمية  المالي  الأمان  شبكة  تعزيز 

استمرار ضعف النمو العالمي وحدة مخاطر التطورات السلبية، 

لمساعدة  العالمية  المالي  الأمان  شبكة  تعزيز  أهمية  تزداد 

رغم  عرضة  تكون  قد  التي  القوية  الأسس  ذات  الاقتصادات 

وثمة  الحدود.  عبر  والتداعيات  العدوى  انتقال  لمخاطر  ذلك 

اقتصادية وتؤدي إلى تداعيات  مخاطر تنجم عن عوامل غير 

عبر الحدود، وهي دليل آخر على ضرورة وجود أدوات ممولة 

مواجهة  في  للخطر  المعرضة  الاقتصادات  لمساعدة  عالميا 

الضغوط.
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هنــا  المتكامــل  العالمــي  والمــالي  النقــدي  النمــوذج  يُســتخدم 

لحمائيــة  الكليــة  الاقتصاديــة  الانعكاســات  توضيــح  بغــرض 

أن  يمكــن  كيــف  لتوضيــح  ســيناريوهين  هنــا  ونتنــاول  التجــارة. 

إذا  يكــون لبلــد مــا حافــز علــى فــرض تعريفــة جمركيــة، لا ســيما 

اعتقــد أنــه لــن يكــون هنــاك رد فعــل مماثــل للبلــدان الأخــرى. غيــر 

أنــه عنــد فــرض تعريفــة جمركيــة علــى صــادرات بلــد مــا، يكــون مــن 

مصلحتــه فــرض تعريفــة جمركيــة في المقابــل علــى البلــد الأخــر، 

عــاوة علــى  البلديــن.  الوضــع في  بذلــك يســوء  القيــام  ولكــن عنــد 

ذلــك، يتــم اســتخدم ســيناريو لتوضيــح الانعكاســات الســلبية علــى 

النــاتج والتجــارة والتضخــم علــى مســتوى العــالم في حالــة زيــادة 

العالميــة. الحمائيــة 

ولننظــر أولا في الســيناريوهات التــي يعرضهــا الشــكل البيــاني 

1 في إطار الســيناريو. ويشــير الخط الأزرق إلى بعض أهم الآثار 

الشــكل  في  الأيســر  )العمــود   A البلــد  قيــام  عــن  الناتجــة  الكليــة 

الــواردات  علــى   %10 بنســبة  جمركيــة  تعريفــة  بفــرض  البيــاني( 

B )العمــود الأيمــن في الشــكل البيــاني( دون أن يكــون  مــن البلــد 

لذلــك رد فعــل مماثــل في البلــد B. والبلــدان A وB متماثــان مــن 

حيــث الحجــم ودرجــة الانفتــاح. ونفتــرض أن الإيــرادات الناتجــة 

A في صــورة  البلــد  الأســر في  إلى  تــرد  الجمركيــة  التعريفــة  عــن 

إلى   B البلــد  مــن  الــواردات  تكلفــة  ارتفــاع  ويــؤدي  تحويــات.1 

تراجــع طلــب الأســر والشــركات في البلــد A علــى هــذه الــواردات. 

البلــد  يحتــاج  لا   ،A البلــد  واردات  علــى  الطلــب  انخفــاض  ومــع 

الخارجــي  التــوازن  علــى  للحفــاظ  التصديــر  زيــادة  إلى  بالتــالي 

وترتفــع قيمــة عملتــه، ممــا يــؤدي إلى تراجــع الطلــب الأجنبــي علــى 

صادراتــه. ويــزداد اســتهلاك الأســر في البلــد A نظــرا لأن ارتفــاع 

ثمنــا،  أقــل  الأخــرى  البلــدان  مــن  الــواردات  يجعــل  عملتــه  ســعر 

الأســر في صــورة  إلى   B البلــد  لــواردات  المرتفعــة  التكلفــة  وتــرد 

تحويــات. ولكــن نظــرا لأن البلــد A يقلــل مــن حجــم صادراتــه، فــإن 

الشــكل  ذلــك في  اســتثماراتها )لا يظهــر  الشــركات تقلــص حجــم 

.A البيــاني( ويتراجــع النــاتج الكلــي في البلــد 

 A وعنــد عــدم وجــود رد فعــل مماثــل، فــإن تراجــع الطلــب مــن البلــد

علــى الصــادرات يعنــي أن البلــد B يتعيــن عليهــا خفــض قيمــة عملتهــا 

لزيــادة الطلــب علــى صادراتهــا في البلــدان الأخــرى للحفــاظ علــى 

توازنهــا الخارجــي. غيــر أن ذلــك لا يــوازن تأثيــر تراجــع الطلــب مــن 

البلــد A علــى الصــادرات، ويتراجــع حجــم الصــادرات في البلــد B عــن 

مســتوى مــا قبــل فــرض التعريفــة الجمركيــة. كذلــك تتراجــع واردات 

أدى  الــذي  عملتهــا  قيمــة  انخفــاض  بســبب  كبيــرة  بدرجــة   B البلــد 

إلى ارتفــاع أســعار الــواردات، وانخفــاض الاســتهلاك والطلــب علــى 

الاســتثمار )لا يظهــر ذلــك في الشــكل البيــاني( بســبب التأثيــر الســلبي 

إيــرادات التعريفــة الجمركيــة لأغــراض اســتثمارات  1 في حالــة اســتخدام 

البنيــة التحتيــة بــدلا مــن ردهــا إلى الأســر في صــورة تحويــات، يرتفــع إجمــالي 

النــاتج المحلــي في البلــد A. غيــر أن زيــادة التعريفــة الجمركيــة ليســت الوســيلة 

الأكثــر كفــاءة لتمويــل اســتثمارات البنيــة التحتيــة نظــرا لأن النــاتج يكــون أكثــر 

ارتفاعــا إذا قامــت الحكومــة بخفــض نفقاتهــا الاســتهلاكية بــدلا مــن زيــادة 

التعريفــة الجمركيــة أو إذا تمــت زيــادة ضرائــب الاســتهلاك.           

تعريفة جمركية 

من طرف واحد
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المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

الشكل البياني ١ في السيناريو: فرض التعريفة 

الجمركية من طرف واحد والتعريفة الجمركية 

ثنائية الأطراف على السلع المستوردة

(الاختلاف ٪ عن السيناريو الأساسي)
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علــى دخــل البلــد B نتيجــة تراجــع الطلــب الأجنبــي علــى صادراتــه. 

وينتــج عــن ذلــك تحســن في مركــز صــافي الصــادرات للبلــد B، ممــا 

النــاتج المحلــي بســبب  يســاعد في الحــد مــن تأثيــر تراجــع إجمــالي 

تراجــع الطلــب المحلــي.

 ،B البلــد  صــادرات  علــى  التجاريــة  الحواجــز  مواجهــة  وفي 

يكــون مــن مصلحــة الأســر في هــذا البلــد القيــام بالمثــل وفــرض 

 .A البلــد  مــن  الــواردات  علــى   %10 بنســبة  جمركيــة  تعريفــة 

وكمــا يتضــح مــن الخــط الأحمــر في الشــكل البيــاني 1 في إطــار 

الســيناريو، فــإن البلــد B عندمــا يقــوم بفــرض تعريفــة جمركيــة 

مســتواه  عــن   B البلــد  في  الاســتهلاك  يرتفــع  الثــاني،  العــام  في 

ارتفــاع  يــؤدي  أولا،  جمركيــة.  تعريفــة  فــرض  عــدم  حالــة  في 

تكلفــة الــواردات مــن البلــد A إلى تراجــع الطلــب علــى الــواردات 

زيــادة  إلى  يحتــاج  لا   B البلــد  أن  ذلــك  ويعنــي   .B البلــد  في 

التصديــر للحفــاظ علــى توازنــه الخارجــي أو إلى خفــض قيمــة 

البلــد  بخــاف  الأخــرى  البلــدان  مــن  الــواردات  عملتــه. وتصبــح 

A أقــل ســعرا ويتحــول جــزء مــن الطلــب عــن البلــد A إلى البلــدان 
الأخــرى. كذلــك تــرد إيــرادات التعريفــة الجمركيــة إلى الأســر في 

زيــادة  بالتــالي  ويســتطيعون  الحكومــة  مــن  تحويــات  صــورة 

مجــددا   B البلــد  في  الاســتثمار  ويتراجــع  الاســتهلاك.  مســتوى 

ســعرا،  أعلــى  يجعــل صادراتــه  العملــة  قيمــة  ارتفــاع  نظــرا لأن 

ممــا يحــد مــن الطلــب الأجنبــي. وينتــج عــن تراجــع الاســتثمارات 

يفــوق  تأثيــر  الصــادرات  صــافي  مركــز  في  النســبي  والضعــف 

التأثيــر النــاتج عــن زيــادة الاســتهلاك، ويتراجــع إجمــالي النــاتج 

المحلــي في البلــد B عــن مســتواه في حالــة عــدم فــرض تعريفــة 

جمركيــة.

وفي البلــد A، يــؤدي قيــام البلــد B بفــرض تعريفــة جمركيــة 

مماثلــة إلى تراجــع الطلــب علــى صــادرات البلــد A، ممــا يعنــي أن 

البلــد A لا يحتــاج إلى رفــع قيمــة عملتــه للحفــاظ علــى توازنــه 

الخارجــي. ومــا ينتــج عــن ذلــك مــن ارتفــاع في أســعار الــواردات 

وتراجــع دخــل الأســر بســبب انخفــاض الطلــب الأجنبــي، يعنــي 

أن الأســر لا تســتطيع بعــد الآن تحمــل تكلفــة مســتوى الاســتهلاك 

الســابق، ممــا يــؤدي إلى تراجــع الاســتهلاك عــن مســتواه الأصلــي 

صــادرات  صــافي  مركــز  أن  ورغــم  الأساســي.  الســيناريو  في 

البلــد A يتحســن مقارنــة بمســتواه في حالــة عــدم فــرض تعريفــة 

جمركيــة في البلــد B، فــإن تأثيــر تراجــع الاســتهلاك والاســتثمار 

النــاتج المحلــي.  التحســن وينخفــض إجمــالي  يفــوق تأثيــر هــذا 

زيــادة  نتيجــة   Bو  A البلديــن  الوضــع في  يســوء  النهايــة،  وفي 

الحمائيــة. 

ونبحث حالة مماثلة على المستوى العالمي في الشكل البياني 

2 في إطار الســيناريو، حيث نفترض أن زيادة مســتوى الحمائية 

وغيــر  الجمركيــة  الحواجــز  زيــادة  إلى  تــؤدي  البلــدان  جميــع  في 

الجمركيــة تدريجيــا خــال الأعــوام الثلاثــة الأولى بحيــث ترتفــع 

أن  ويُفتــرض   .%10 بنســبة  البلــدان  جميــع  في  الــواردات  أســعار 

يُعــزى نصــف الزيــادة في أســعار الــواردات إلى التعريفــة الجمركيــة 

تحويــات،  صــورة  في  الأســر  إلى  الإيــرادات  منهــا  تــرد  التــي 

بينمــا يُعــزى النصــف الأخــر إلى زيــادة الحواجــز غيــر الجمركيــة. 

الآثار قصيرة الأجل النتائج طويلة الأجل
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المصدر: تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

١ يشير التضخم العالمي إلى التغير بالنقاط المئوية. 

الشكل البياني ٢ في السيناريو: زيادة عالمية 

في الحماية  

(الاختلاف ٪ عن السيناريو الأساسي، ما لم يُذكر 

خلاف ذلك)
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        المحلي العالمي
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ويــؤدي ارتفــاع تكلفــة الســلع المتداولــة إلى تراجــع النــاتج العالمــي 

بنســبة 1.75% تقريبــا بعــد خمــس ســنوات، وبنســبة 2% تقريبــا 

بنســبة  العالمــي  الاســتهلاك  وينخفــض  الطويــل.  المــدى  علــى 

مماثلــة، بينمــا يتراجــع الاســتثمار العالمــي بنســبة أكبــر. غيــر أن 

التأثيــر الأكبــر يقــع علــى التجــارة، حيــث يتراجــع حجــم الــواردات 

والصــادرات بنســبة 15% بعــد خمــس ســنوات، وبنســبة 16% علــى 

المــدى الطويــل. ورغــم أن الأســعار المتزايــدة للــواردات تســاعد في 

تزايــد الحمائيــة، نجــد  فتــرة  مــا خــال  التضخــم إلى حــد  ارتفــاع 

في العــام الرابــع عندمــا لا تزيــد قيــود التجــارة مجــددا أن يكــون 

لتراجــع الطلــب التأثيــر الأكبــر علــى الإطــاق ويتراجــع التضخــم 

عــن مســتواه الأساســي، ممــا يــؤدي إلى تراجــع مســتوى الأســعار 

في المــدى الطويــل علــى مســتوى العــالم. 

﻿ (continued) إطار السيناريو 1: سيناريوهات التعريفة الجمركية )تتمة(
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يناقــش هــذا الإطــار العوامــل التــي تفســر التغيــر في توقعــات 

نمــو الاقتصــاد العالمــي في الأجــل المتوســط ويقــارن بيــن هــذه 

التوقعات والمتوسطات التاريخية. ومن المفيد لهذا الغرض أن 

نوضــح كيفيــة حســاب معــدل النمــو العالمــي  ​​g​ t​ W في ســنة عاديــة 

 ​​​​g​ t​ W، حيــث الرمــز.​​​​​ω​ it . يعبــر عــن الــوزن  = ​ ∑​ i​​ ​ω​ it​​ ​g​ it​​​​ ،وتحديــدا .t
t )محســوبا  الســنة  العالمــي في  النــاتج  i في  ـد  للبلـ الترجيحــي 

علــى أســاس تعــادل القــوى الشــرائية(، وحيــث الرمــز  ​​​​​g​ it يعبــر 

عــن معــدل نمــو البلــد i في الســنة t. وبالتــالي، يمكــن التعبيــر عــن 

التغير في معدل النمو العالمي بين الســنة t والســنة T )في هذه 

الحالــة ســنة 2016 وســنة 2021( باســتخدام المعادلــة التاليــة:

​​g​ T​ W​ - ​g​ t​ W​  = ​ ∑​ i​​ ​ω​ it​​​(​​ ​g​ iT​​ - ​g​ it​​​)​​ + ​∑​ i​​​​(​​ ​ω​ iT​​​ - ​ω​ it​​​)​​ ​g​ iT​​​​

لذلــك يمكــن تحليــل التغيــر في معــدل النمــو العالمــي إلى 

حدين:

· معــدلات 	 فــرادى  تنبــؤات  في  للتغيــرات  المرجــح  لمجمــوع  ا

أوزان 2016( )باســتخدام  عامــي 2016 و2021  بيــن  النمــو 

· وتأثيــر التغيــرات في الأوزان الترجيحيــة للبلــدان بيــن عامــي 	

النمــو  معــدل  بيــن  بالاختــاف  مقيســا  و2021،   2016

العالمــي في عــام 2021 مقــدرا بــأوزان عــام 2021 وأوزان 

عــام 2016

الشــكل  في  الأولى  اللوحــة  في  التحليــل  هــذا  نتائــج  وتظهــر 

للبلــدان  الترجيحيــة  الأوزان  في  فالتغيــر   .1-1-1 يــاني  ب ل ا

الأســواق  لاقتصــادات  الترجيحيــة  الأوزان  زيــادة  ــبب  س ب (

الصيــن  مقدمتهــا  وفي   — الناميــة  والاقتصــادات  ــدة  ع ا ص ل ا

يفســر  العالمــي(  بالمتوســط  أســرع مقارنــة  بمعــدل   — د  ـ والهنـ

حــوالي ثلــث الزيــادة في النمــو العالمــي البالغــة 0.75%، بينمــا 

يعــزى ثلثــا الزيــادة إلى المجمــوع المرجــح للتغيــرات في تنبــؤات 

النمــو. ويُعــزى جــزء كبيــر مــن الثلثيــن )0.36 نقطــة مئويــة( إلى 

عــودة الأوضــاع إلى طبيعتهــا في عــدد مــن اقتصــادات الأســواق 

الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة التــي تشــهد حالــة مــن الركــود 

وروســيا  ونيجيريــا  والبرازيــل  ـن  )الأرجنتيـ  2016 ام  ـ عـ في 

وجنــوب إفريقيــا وفنزويــا(. ويُتوقــع أن يبلــغ مجمــوع معــدل 

نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي في هــذه الاقتصــادات -2.3% في 

عام 2016، وحوالي 2% في عام 2021. 1 وتُعزى 0.10 نقطة 

مئويــة فقــط مــن الزيــادة إلى ارتفــاع النمــو في الاقتصــادات 

المتقدمــة، بينمــا يعــزى باقــي الزيــادة إلى ارتفــاع النمــو في 

اقتصــادات أخــرى في مجموعــة اقتصــادات الأســواق الصاعــدة 

والاقتصــادات الناميــة.

وفي اللوحــة الثانيــة في الشــكل البيــاني 1-1-1، تؤخــذ 

النمــو في الأجــل المتوســط بمقارنتهــا  ـار تنبــؤات  في الاعتبـ

بمتوســط معــدلات النمــو خــال العشــرين عامــا الماضيــة. وفي 

الركــود في  ـو العالمــي نتيجــة حالــة  النمـ ـلبي علــى  السـ ـر  التأثيـ  1

اقتصــادات الأســواق الصاعــدة خــال عــام 2015 )2016( يفــوق 

ـاف  أضعـ ة  ـ بثلاثـ ة  ـ الماضيـ ا  ـ ـرين عامـ العشـ ـال  ـه خـ قيمتـ ـط  متوسـ

ـن(. )ضعفيـ
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       (بالنقاط المئوية)

الإطار 1-1: توقعات النمو العالمي في الأجل المتوسط
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 ﻿ الفصل 1     الآفاق والسياسات العالمية ﻿

حيــن أن تنبــؤات النمــو لعــام 2016 تقــل كثيــرا عــن المتوســطات 

عــام 2021  العالمــي في  النمــو  يقتــرب  أن  يتوقــع  التاريخيــة، 

الماضييــن.2  العقديــن  خــال  متوســطه  مــن  عــام  ه  ـ ـ ج بو

ويوضــح الشــكل البيــاني أيضــا دور تحــول الأوزان الترجيحيــة 

الصاعــدة  الأســواق  واقتصــادات  المتقدمــة  تصــادات  ق لا ا ن  ـ ـ بي

والاقتصــادات الناميــة: فبينمــا يقــل معــدل النمــو المتوقــع لعــام 

الفتــرة  خــال  متوســطهما  عــن  البلــدان  2021 في مجموعتــي 

1995-2015، يشــير ارتفــاع الــوزن الترجيحــي لاقتصــادات 

الأســواق الصاعدة والاقتصادات النامية )ســريعة النمو( إلى أن 

النمــو العالمــي ثابــت تقريبــا. ويؤثــر تحــول الأوزان الترجيحيــة 

أيضــا علــى معــدل النمــو الكلــي لمجموعــة اقتصــادات الأســواق 

النمــو  معــدل  يقــل  حيــث  الناميــة:  ات  د ا ـ ـ ص ت ق لا ا و ة  د ـ ـ ع ا ص ال

في عــام 2021 بمقــدار 0.6 نقطــة مئويــة إذا مــا تــم حســابه 

باســتخدام أوزان مــا قبــل الأزمــة )أوزان عــام 2007(.

ولكــن كمــا أشــرنا في هــذا الفصــل، يشــهد العــالم في الوقــت 

الحــالي تحــولا ديمغرافيــا مهمــا. لذلــك تعــرض اللوحــة الثالثــة 

في الشــكل البيــاني 1-1-1 نفــس المقارنــة لنمــو نصيــب الفــرد 

في إجمــالي النــاتج المحلــي. إذ تشــير اللوحــة الثالثــة إلى أنــه 

بحلــول عــام 2021 يُتوقــع أن يتجــاوز النمــو العالمــي متوســطه 

ول  ـ تحـ ا  ـ أيضـ ـس  يعكـ ا  ـ مـ و  ـ وهـ ن،  ـ ـ الماضيي ن  ـ ـ العقدي ـال  خـ

الأوزان الترجيحيــة: حيــث يُتوقــع أن يقتــرب نمــو نصيــب الفــرد 

في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة مــن 

متوســطه خــال العشــرين عامــا الماضيــة )ممــا يعكــس كذلــك 

تحــول الأوزان داخــل المجموعــة نفســها كمــا ذكرنــا آنفــا(، وأن 

يقــل في الاقتصــادات المتقدمــة عــن المتوســطات التاريخيــة.

ـو  النمـ ـرات  ـن تقديـ أعلــى قليــا عـ  2021 ـام  لعـ ـو  النمـ ـؤات  2 تنبـ

الممكــن لهــذا العــام نظــرا لأن فجــوات النــاتج تظــل في المتوســط ســالبة 

بدرجــة طفيفــة خــال عــام 2020.

وتزايــد أعــداد المســنين لا يعنــي فقــط تراجــع معــدلات النمــو 

الســكاني، ولكــن يعنــي أيضــا تراجعــا أكثــر حــدة في معــدل نمــو 

القــوى العاملــة. ولمراعــاة هــذا العامــل، تقــارن اللوحــة الرابعــة 

في الشــكل البيــاني 1-1-1 نمــو نصيــب العامــل في إجمــالي 

النــاتج المحلــي بيــن الاقتصــادات المتقدمــة )ونقتصــر هنــا علــى 

ـة  ـات تاريخيـ بيانـ ا  ـ ـاح عنهـ تتـ ـي  التـ ـة  ـادات المتقدمـ الاقتصـ

وتوقعــات بشــأن معــدلات التوظيــف(. ويوضــح الشــكل البيــاني 

أنــه مــن المتوقــع أن يرتفــع معــدل النمــو مقارنــة بمتوســطه خــال 

العقــد الماضــي، ولكنــه يظــل دون متوســط مــا قبــل الأزمــة.

وإيجــازا لمــا ســبق، يلقــي هــذا الإطــار الضــوء علــى ثــاث نقــاط 

رئيســية. أولا، تعــزى الزيــادة المتوقعــة في نمــو إجمــالي النــاتج 

المحلــي العالمــي خــال الســنوات الخمــس القادمــة في جــزء كبيــر 

ـن  ـل مـ ـدد قليـ ـا في عـ ـاع إلى طبيعتهـ ـودة الأوضـ ـا إلى عـ منهـ

اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة الكبــرى 

ـادة الأوزان  ـود، وإلى زيـ الركـ ـن  ـة مـ ـا حالـ ـهد حاليـ التــي تشـ

الترجيحيــة العالميــة لمجموعــة اقتصــادات الأســواق الصاعــدة 

والاقتصــادات الناميــة ككل. وثانيــا، أخــذا بعيــن الاعتبــار تأثيــر 

ـكاني، يخلــص  السـ ـو  النمـ ـدلات  ـى معـ ـرافي علـ الديمغـ ـول  التحـ

ـل  العالمــي في الأجـ ـاد  ـو الاقتصـ ـات نمـ ـار إلى أن توقعـ الإطـ

المتوســط تقتــرب بوجــه عــام مــن متوســطات مــا قبــل الأزمــة. 

وثالثــا، تعــد التحــولات في الأوزان الترجيحيــة النســبية فيمــا 

بيــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات الناميــة مــن 

أهم أسباب صمود النمو في مجموعة البلدان ككل نظرا لزيادة 

الأهميــة النســبية للبلــدان التــي تحقــق معــدلات نمــو أســرع مــن 

المتوســط.      

﻿ (continued) الإطار 1-1: توقعات النمو العالمي في الأجل المتوسط )تتمة(
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جدول الملحق 1-1-1: أوروبا: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي وأسعار المستهلكين ورصيد الحساب الجاري والبطالة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201520162017201520162017201520162017201520162017

. . .. . .. . .2.42.01.80.60.91.82.32.32.3أوروبا

2.21.71.50.10.41.32.72.72.89.58.78.5أوروبا المتقدمة 

2.01.71.50.00.31.13.23.43.110.910.09.7منطقة اليورو 4 ، 5

1.51.71.40.10.41.58.48.68.14.64.34.5ألمانيا

10.49.89.6–0.4–0.5–1.31.31.30.10.31.00.2فرنسا

0.52.22.21.911.911.511.2–0.80.80.90.10.1إيطاليا

1.01.41.91.722.119.418.0–0.3–3.23.12.20.5إسبانيا

2.01.71.60.20.10.98.69.18.26.96.76.5هولندا

1.41.41.40.62.11.60.00.10.48.58.48.3بلجيكا

0.91.41.20.80.91.52.62.62.75.76.26.4النمسا

0.60.00.00.025.023.321.5–0.1–0.12.81.1–0.2اليونان

12.411.210.7–1.51.01.10.50.71.10.40.00.7البرتغال 

26.34.93.20.00.31.210.29.59.19.58.37.7آيرلندا

0.41.20.10.10.29.39.18.9–0.20.91.10.2فنلندا

11.59.98.8–0.6–1.0–1.11.3–0.2–3.63.43.30.3الجمهورية السلوفاكية

9.17.87.6–2.8–1.6–0.51.21.7–1.62.63.00.7ليتوانيا

1.05.27.77.29.08.27.9–0.3–2.32.31.80.5سلوفينيا

4.83.53.10.10.21.05.54.44.36.96.46.3لكسمبرغ

9.99.49.2–1.2–2.0–2.72.53.40.20.21.71.2لاتفيا

1.11.52.50.10.51.42.10.60.06.15.65.5إستونيا

14.913.011.6–3.7–0.9–0.53.6–1.0–1.52.82.21.5قبرص 5

6.24.13.41.21.21.59.96.25.85.44.84.9مالطا

5.45.05.2–4.3–5.9–2.21.81.10.10.72.55.4المملكة المتحدة5

0.011.49.29.03.23.53.4–0.4–0.81.01.31.1سويسرا

4.23.62.60.71.11.45.25.05.37.46.96.7السويد

1.60.81.22.23.22.39.07.07.64.44.74.5النرويج

4.52.52.70.30.61.90.91.51.05.04.14.1الجمهورية التشيكية

1.01.01.40.50.41.17.06.76.66.26.05.8الدانمرك

4.04.93.81.61.73.14.22.91.94.03.43.5آيسلندا

8.47.97.3. . .. . .. . .0.51.01.20.10.60.7سان مارينو

. . .. . .. . .–3.0–2.0–3.63.33.12.93.14.21.9أوروبا الصاعدة والنامية6

10.310.210.2–5.6–4.4–4.03.33.07.78.48.24.5تركيا

7.56.36.2–1.0–0.1–1.10.2–0.6–3.63.13.40.9بولندا

6.86.46.2–2.8–2.0–1.71.1–1.5–3.85.03.80.6رومانيا

0.41.94.44.94.66.86.05.8–2.92.02.50.1هنغاريا

0.61.40.80.09.28.27.1–1.6–3.03.02.81.1بلغاريا5

18.518.618.7–3.9–4.2–0.72.52.81.41.33.24.8صربيا

0.85.23.02.216.916.415.9–1.0–1.61.92.10.5كرواتيا

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول »واو« في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بفترات الإبلاغ الاستثنائية المستخدمة في بعض البلدان.

1 تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. يُرجى مراجعة الجدولين ألف6 وألف7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2 % من إجمالي الناتج المحلي.

3 %. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة.

4 تم تصحيح مركز الحساب الجاري لاستبعاد تأثيرات التفاوت في البيانات المبلغة عن المعاملات المنفذة داخل المنطقة.

5 على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي.

6 تشمل ألبانيا والبوسنة والهرسك وكوسوفو وجمهورية مقدونيا اليوغوسلافية السابقة والجبل الأسود.
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النــاتج المحلــي الحقيقــي وأســعار المســتهلكين ورصيــد  الهــادئ: إجمــالي  جــدول الملحــق 1-1-2: آســيا والمحيــط 
الحســاب الجــاري والبطالــة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201520162017201520162017201520162017201520162017

. . .. . .. . .5.45.45.32.32.52.92.82.61.9آسيا

1.21.31.60.80.51.24.14.43.83.73.63.5آسيا المتقدمة

0.53.33.73.33.43.23.2–0.50.50.60.80.2اليابان

2.62.73.00.71.01.97.77.25.93.63.63.3كوريا 

6.15.75.7–3.9–3.5–2.42.92.71.51.32.14.7أستراليا

1.11.114.615.014.43.83.94.0–0.61.01.70.3مقاطعة تايوان الصينية

1.119.819.319.31.92.02.0–0.3–2.01.72.20.5سنغافورة

2.41.41.93.02.52.63.12.82.93.33.23.1منطقة هونغ كونغ الإدارية الخاصة

5.45.35.5–3.5–3.0–3.02.82.70.30.71.63.2نيوزيلندا

0.24.62.62.828.028.429.21.91.92.0–4.7–20.3منطقة ماكاو الإدارية الخاصة4 

. . .. . .. . .6.66.56.32.73.13.32.11.60.8آسيا الصاعدة والنامية 

6.96.66.21.42.12.33.02.41.64.14.14.1الصين

. . .. . .. . .–2.0–1.4–7.67.67.64.95.55.21.1الهند 5

. . .. . .. . .4.84.85.13.32.53.41.51.20.7مجموعة آسيان-5

6.25.65.7–2.3–2.3–4.84.95.36.43.74.22.1إندونيسيا

0.31.67.89.67.70.90.80.7–2.83.23.30.9تايلند

5.04.34.62.12.13.03.01.21.53.23.23.2ماليزيا

5.96.46.71.42.03.42.91.81.46.35.95.7الفلبين

6.76.16.20.62.03.60.50.40.12.42.42.4فييت نام 

. . .. . .. . .–3.5–2.4–6.06.06.36.06.36.71.5آسيا الصاعدة والنامية الأخرى6

بنود للتذكرة

. . .. . .. . .6.76.56.32.63.03.22.21.71.0آسيا الصاعدة 7

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول »واو« في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بفترات الإبلاغ الاستثنائية المستخدمة في بعض البلدان.

1 تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. يُرجى مراجعة الجدولين ألف6 وألف7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2 % من إجمالي الناتج المحلي.

3 %. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة.

4 تُصَنَّف منطقة ماكاو الإدارية الخاصة ضمن الاقتصادات المتقدمة. وهي منطقة إدارية خاصة تابعة للصين، ولكن بياناتها الإحصائية تعد على أساس منفصل ومستقل.

5 راجع الملاحظات القطرية للهند في قسم »الملاحظات القطرية« في الملحق الإحصائي.

6 آســيا الصاعــدة والناميــة الأخــرى تشــمل بنغلاديــش وبوتــان وبــروني دار الســام وكمبوديــا وفيجــي وكيريباتــي وجمهوريــة لاو الديمقراطيــة الشــعبية وجــزر ملديــف وجــزر مارشــال وميكرونيزيــا ومنغوليــا 

وميانمــار ونيبــال وبــالاو وبابــوا غينيــا الجديــدة وســاموا وجــزر ســليمان وســري لانــكا وتيمور-ليشــتي وتونغــا وتوفالــو وفانواتــو.

7 آسيا الصاعدة تشمل اقتصادات مجموعة آسيان-5 )إندونيسيا وماليزيا والفلبين وتايلند وفييت نام( والصين والهند.
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ورصيــد  المســتهلكين  وأســعار  الحقيقــي  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  الغربــي:  الكــرة  نصــف   :3-1-1 الملحــق  جــدول 

والبطالــة الجــاري  الحســاب 

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201520162017201520162017201520162017201520162017

. . .. . .. . .–2.7–2.6–2.51.62.20.41.42.42.6أمريكا الشمالية

5.34.94.8–2.7–2.5–2.61.62.20.11.22.32.6الولايات المتحدة

6.97.07.1–3.1–3.7–1.11.21.91.11.62.13.2كندا

4.44.13.9–2.8–2.7–2.52.12.32.72.83.32.9المكسيك

12.011.911.9. . .. . .. . .1.1–0.2–0.8–1.4–0.01.8بورتو ريكو4

. . .. . .. . .–2.0–2.0–3.7. . .. . .. . .1.1–2.0–1.3أمريكا الجنوبية 5

8.511.211.5–1.3–0.8–0.59.09.05.43.3–3.3–3.8البرازيل

9.28.5. . .–3.2–2.3–23.22.5. . .. . .2.7–2.51.8الأرجنتين 6

8.99.79.6–4.2–5.2–3.12.22.75.07.64.16.4كولومبيا

7.418.121.4–0.9–3.4–121.7475.81,660.17.8–4.5–10.0–6.2فنزويلا

6.27.07.6–2.4–1.9–2.31.72.04.34.03.02.0شيلي

6.06.06.0–3.1–3.8–3.33.74.13.53.62.54.4بيرو

4.86.16.9–0.9–1.5–4.02.41.12.2–2.7–0.32.3إكوادور

4.04.04.0–4.9–6.6–4.83.73.94.13.95.15.8بوليفيا

7.57.98.5–3.1–2.9–1.00.11.28.710.28.73.5أوروغواي

6.15.95.5–0.60.5–3.13.53.63.14.14.11.7باراغواي

. . .. . .. . .–3.7–3.7–4.23.94.11.42.53.04.0أمريكا الوسطى7

. . .. . .. . .–4.6–4.5–3.93.43.62.23.54.54.3الكاريبي8

                              بنود للتذكرة

. . .. . .. . .–2.3–2.3–1.65.55.84.23.6–0.00.6أمريكا اللاتينية والكاريبي9

. . .. . .. . .–13.8–12.6–0.32.212.1–2.32.22.60.9الاتحاد النقدي لدول شرق الكاريبي10

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول »واو« في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بفترات الإبلاغ الاستثنائية المستخدمة في بعض البلدان.

1 تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. يُرجى مراجعة الجدولين ألف 6 وألف 7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2 % من إجمالي الناتج المحلي.

3 %. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة.

4 يُصَنَّف كومنولث بورتوريكو ضمن الاقتصادات المتقدمة. وهي أراضٍ تابعة للولايات المتحدة، ولكن بياناته الإحصائية تعد على أساس منفصل ومستقل.

5 تشــمل غيانــا وســورينام. وتُســتبعد بيانــات أســعار المســتهلكين بالنســبة للأرجنتيــن وفنزويــا. وبالنســبة للأرجنتيــن، راجــع الملاحظــات الخاصــة بــكل بلــد علــى حــدة في قســم »الملاحظــات القُطْريــة« في 

الملحــق الإحصائــي.

6 بالنسبة للأرجنتين، راجع الملاحظات الخاصة بكل بلد على حدة في قسم »الملاحظات القُطْرية« في الملحق الإحصائي.

7 أمريكا الوسطى تتضمن بليز وكوستاريكا والسلفادور وغواتيمالا وهندوراس ونيكاراغوا وبنما.

8 تتضمــن منطقــة الكاريبــي أنتيغــوا وبربــودا وجــزر البهامــا وبربــادوس ودومينيــكا والجمهوريــة الدومينيكيــة وغرينــادا وهايتــي وجامايــكا وســانت كيتــس ونيفيــس وســانت لوســيا وســانت فنســنت وجــزر 

غريناديــن وترينيــداد وتوباغــو.

9 منطقــة أمريــكا اللاتينيــة والكاريبــي تتضمــن المكســيك واقتصــادات مــن الكاريبــي وأمريــكا الوســطى وأمريــكا الجنوبيــة. وتُســتبعد بيانــات أســعار المســتهلكين بالنســبة للأرجنتيــن وفنزويــا. وبالنســبة 

للأرجنتيــن، راجــع الملاحظــات الخاصــة بــكل بلــد علــى حــدة في قســم »الملاحظــات القُطْريــة« في الملحــق الإحصائــي.

10 يضــم الاتحــاد النقــدي لــدول شــرق الكاريبــي أنتيغــوا وبربــودا ودومينيــكا وغرينــادا وســانت كيتــس ونيفيــس وســانت لوســيا وســانت فنســنت وجــزر غريناديــن، بالإضافــة إلى أنغيــا ومونتســيرات، وهمــا ليســا 

أعضــاء في صنــدوق النقــد الــدولي.
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جــدول الملحــق 1-1-4: كومنولــث الــدول المســتقلة: إجمــالي النــاتج المحلــي الحقيقــي وأســعار المســتهلكين ورصيــد 

الحســاب الجــاري والبطالــة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201520162017201520162017201520162017201520162017

. . .. . .. . .1.415.58.46.33.01.31.9–0.3–2.8كومنولث الدول المستقلة4

البلدان المصدرة للطاقة على أساس 

. . .. . .. . .1.313.77.95.83.61.92.5–0.4–2.4صاف

1.115.57.25.05.23.03.55.65.85.9–0.8–3.7روسيا

0.05.05.05.0–2.2–0.66.513.19.32.4–1.20.8كازاخستان

. . .. . .. . .8.06.06.08.58.49.60.10.10.2أوزبكستان

0.73.16.06.06.0–1.44.010.28.50.4–1.12.4أذربيجان

. . .. . .. . .–18.0–18.5–6.55.45.46.45.55.010.3تركمانستان

البلدان المستوردة للطاقة على أساس 

. . .. . .. . .–4.2–4.0–0.72.129.411.99.93.0–5.7صاف 

9.19.08.7–2.1–1.5–1.52.548.715.111.00.3–9.9أوكرانيا 

1.51.51.5–4.8–4.9–13.512.712.03.8–0.5–3.0–3.9بيلاروس

. . .. . .12.0–12.0–12.1–2.83.45.24.02.63.611.7جورجيا

17.717.918.0–3.0–2.5–2.52.7–3.03.23.43.70.5أرمينيا

. . .. . .. . .–5.0–5.0–6.06.04.55.86.37.36.0طاجيكستان

7.57.47.3–14.9–15.0–3.52.22.36.51.17.410.4جمهورية قيرغيزستان

4.94.74.5–3.4–2.8–2.03.09.66.84.44.7–0.5مولدوفا 

بنود للتذكرة

. . .. . .. . .–2.8–4.1–3.21.32.66.29.88.33.0القوقاز وآسيا الوسطى5

البلــدان منخفضــة الدخــل في منطقــة كومنولــث 
. . .. . .. . .–3.1–3.0–6.15.05.27.36.37.73.0الــدول المســتقلة 6

البلــدان المصــدرة للطاقــة علــى أســاس صــاف 

. . .. . .. . .–2.0–3.5–3.11.02.46.410.88.72.4مــا عــدا روســيا

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول »واو« في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بفترات الإبلاغ الاستثنائية المستخدمة في بعض البلدان.

1 تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. يُرجى مراجعة الجدول ألف7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2 % من إجمالي الناتج المحلي.

3 %. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة.

4 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا ضمن هذه المجموعة، وهي ليست أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

5 تتضمن القوقاز وآسيا الوسطى أرمينيا وأذربيجان وجورجيا وكازاخستان وجمهورية قيرغيزستان وطاجيكستان وتركمانستان وأوزبكستان.

6 تتضمن البلدان منخفضة الدخل في منطقة كومنولث الدول المستقلة أرمينيا وجورجيا وجمهورية قيرغيزستان ومولدوفا وطاجيكستان وأوزبكستان.
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جــدول الملحــق 1-1-5: منطقــة الشــرق الأوســط وشــمال إفريقيــا وأفغانســتان وباكســتان: إجمــالي النــاتج المحلــي 

الحقيقــي وأســعار المســتهلكين ورصيــد الحســاب الجــاري والبطالــة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201520162017201520162017201520162017201520162017

الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

. . .. . .. . .–2.6–4.6–2.33.43.45.85.16.04.0وأفغانستان وباكستان

. . .. . .. . .–1.8–4.4–1.63.32.95.44.74.23.8البلدان المصدرة للنفط4

. . .. . .5.6–2.6–6.6–3.51.22.02.24.02.08.3المملكة العربية السعودية

0.44.54.111.97.47.22.14.23.310.811.311.2إيران 

. . .. . .. . .4.02.32.54.13.63.13.31.13.2الإمارات العربية المتحدة

11.29.910.4–13.7–15.1–3.93.62.94.85.94.816.5الجزائر

. . .. . .. . .–3.6–10.8–10.30.51.42.02.07.2–2.4العراق

. . .. . .. . .0.0–3.72.63.41.83.03.18.21.8قطر

1.12.52.63.23.43.85.23.68.42.12.12.1الكويت

. . .. . .. . .–4.7–4.8–3.83.64.26.75.99.94.5البلدان المستوردة للنفط 5

12.912.712.3–5.2–5.8–4.23.84.011.010.218.23.7مصر

5.96.06.0–1.5–0.9–4.04.75.04.52.95.21.0باكستان

9.710.210.1–1.4–1.2–4.51.84.81.51.31.31.9المغرب

21.620.619.6–4.9–5.9–4.93.13.516.913.516.17.8السودان

15.014.013.0–6.9–8.0–0.81.52.84.93.73.98.8تونس

. . .. . .. . .–20.6–20.4–2.021.0–0.7–1.01.02.03.7لبنان

. . .. . .13.1–8.9–9.0–2.39.0–0.5–2.42.83.30.9الأردن

بنود للتذكرة

. . .. . .. . .–2.8–5.0–2.13.23.26.05.46.14.4الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

0.84.63.12.95.25.25.2–0.6–2.52.83.00.6إسرائيل6

. . .. . .. . .–12.7–13.8–2.82.34.34.75.04.514.4بلدان المغرب العربي7

. . .. . .. . .–7.7–7.9–3.93.63.89.18.716.06.3بلدان المشرق العربي8

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول »واو« في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بفترات الإبلاغ الاستثنائية المستخدمة في بعض البلدان.

1 تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. يُرجى مراجعة الجدولين ألف6 وألف7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2 % من إجمالي الناتج المحلي.

3 %. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة.

4 تشمل البحرين وليبيا وعمان واليمن.

5 تشمل أفغانستان وجيبوتي وموريتانيا. ولا تتضمن سوريا نظرا لعدم اليقين المحيط بأوضاعها السياسية.

6 تدخل إسرائيل، وهي من غير اقتصادات المنطقة، ضمن هذه المجموعة لأسباب جغرافية. وتجدر الإشارة إلى أن إسرائيل لا تدخل في حساب المجملات الإقليمية.

7 يشمل المغرب العربي الجزائر وليبيا وموريتانيا والمغرب وتونس.

8 يشمل المشرق العربي مصر والأردن ولبنان. ولا يتضمن سوريا نظرا لعدم اليقين المحيط بأوضاعها السياسية.
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جــدول الملحــق 1-1-6: منطقــة إفريقيــا جنــوب الصحــراء: إجمــالي النــاتج المحلــي الحقيقــي وأســعار المســتهلكين 

ورصيــد الحســاب الجــاري والبطالــة

)التغير السنوي %، ما لم يُذكر خلاف ذلك(

البطالة3رصيد الحساب الجاري2أسعار المستهلكين1إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

توقعاتتوقعاتتوقعاتتوقعات

201520162017201520162017201520162017201520162017

. . .. . .. . .–3.9–4.5–3.41.42.97.011.310.85.9إفريقيا جنوب الصحراء

. . .. . .. . .–1.8–2.1–0.89.119.119.34.8–2.41.7البلدان المصدرة للنفط4

. . .9.012.1–0.4–0.7–0.69.015.417.13.1–2.71.7نيجيريا

. . .. . .. . .–5.4–5.4–3.00.01.510.333.738.38.5أنغولا

. . .. . .. . .–4.7–5.3–4.03.24.50.12.52.52.3غابون

. . .. . .. . .–7.8–8.7–1.73.70.05.212.4–1.81.1تشاد

. . .. . .. . .–2.1–8.2–2.31.75.02.04.03.721.0جمهورية الكونغو

. . .. . .. . .–3.6–3.9–2.61.92.95.47.05.74.3البلدان متوسطة الدخل5

25.426.327.0–3.2–3.3–1.30.10.84.66.46.04.3جنوب إفريقيا

. . .. . .. . .–6.0–6.3–3.93.37.417.217.010.07.5غانا

. . .. . .. . .–2.1–1.8–8.58.08.01.21.01.51.8كوت ديفوار

. . .. . .. . .–4.0–4.2–5.84.84.22.72.22.24.2الكاميرون

. . .. . .. . .–2.2–4.5–3.03.04.010.119.19.13.5زامبيا

. . .. . .. . .–8.2–8.4–6.56.66.80.11.01.87.6السنغال

. . .. . .. . .–7.4–8.8–5.85.45.85.75.85.910.1البلدان منخفضة الدخل6

. . .. . .. . .–9.3–10.7–10.26.57.510.17.78.212.0إثيوبيا

. . .. . .. . .–6.1–6.4–5.66.06.16.66.25.56.8كينيا

. . .. . .. . .–8.8–8.8–7.07.27.25.65.25.08.8تنزانيا

. . .. . .. . .–8.9–8.7–4.84.95.55.55.55.19.4أوغندا

. . .. . .. . .–3.7–2.3–3.14.14.57.46.76.91.9مدغشقر

. . .. . .. . .5.2–0.8–6.93.94.21.01.72.73.7جمهورية الكونغو الديمقراطية

                                             بنود للتذكرة

إفريقيا جنوب الصحراء ما عدا جنوب 

. . .. . .. . .–3.9–4.5–3.41.52.96.710.210.45.8السودان

ملحوظة: تستند بيانات بعض البلدان إلى السنوات المالية. يُرجى مراجعة الجدول »واو« في الملحق الإحصائي للاطلاع على قائمة بفترات الإبلاغ الاستثنائية المستخدمة في بعض البلدان.

1 تظهر التحركات في أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. يُرجى مراجعة الجدول ألف7 في الملحق الإحصائي للاطلاع على التغيرات السنوية المقارنة بين نهاية عام وآخر.

2 % من إجمالي الناتج المحلي.

3 %. قد تختلف التعاريف الوطنية لمفهوم البطالة.

4 تشمل غينيا الاستوائية وجنوب السودان.

5 تشمل بوتسوانا وكابو فيردي وليسوتو وموريشيوس وناميبيا وسيشيل وسوازيلند.

6 تشــمل بنــن وبوركينــا فاســو وبورونــدي وجمهوريــة إفريقيــا الوســطى وجــزر القمــر وإريتريــا وغامبيــا وغينيــا وغينيــا بيســاو وليبيريــا ومــاوي ومــالي وموزامبيــق والنيجــر وروانــدا وســان تومــي وبرينســيبي 

وســيراليون وتوغــو وزمبابــوي.
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انتعشت أسعار السلع الأولية منذ أن نشر عدد إبريل 2016 من 

عدم  حالة  ازدياد  من  بالرغم  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير 

اليقين عقب استفتاء بريكزيت — الاستفتاء البريطاني بتاريخ 

خروج  لصالح  بالتصويت  انتهى  الذي   2016 يونيو   23

العرض  انقطاعات  أدت  وقد  الأوروبي.  الاتحاد  من  بريطانيا 

النفط.  أسواق  في  الأوضاع  تشديد  إلى  البلدان  من  عدد  في 

وساهم إعلان الصين عن مجموعة من الدفعات التنشيطية في 

زيادة الطلب على المعادن ورفع أسعارها. ونتج عن الأحوال 

ويتضمن  الغذاء.  لأسعار  رافعة  ضغوطا  المواتية  غير  الجوية 

وأسواق  الغذائي  للأمن  متعمقا  تحليلا  الخاص  التقرير  هذا 

الغذاء في الاقتصاد العالمي.

ارتفع مؤشر أسعار السلع الأولية الصادر عن صندوق النقد 

المرجعية  الفترة  وهي   ،2016 فبراير  منذ   %22 بنسبة  الدولي 

)الشكل  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2016 إبريل  لعدد 

النفط  أسعار  وارتفعت  الأولى(.  اللوحة   ،1- خ  ت   -1 البياني 

بنسبة 44% بسبب انقطاعات اضطرارية في الإنتاج. وتراجعت 

روسيا،  من  القوي  العرض  ظل  ففي  الطبيعي.  الغاز  أسعار 

مستوياتها  أقل  إلى  أوروبا  في  الطبيعي  الغاز  أسعار  وصلت 

على الإطلاق خلال 12 عاما. وتُبين أوضاع الأسواق الآسيوية 

الوقت الحالي بإعادة  التي تقوم في  اليابان  الطلب من  تراجع 

تنشيط محطات الطاقة النووية. وانتعشت أسعار الفحم. وزادت 

أسعار  ارتفعت  حيث  الوقود،  بخلاف  الأساسية  السلع  أسعار 

المعادن والسلع الزراعية بنسبة 12% و9%، على الترتيب.

وتقف أسواق النفط عالقة في منتصف الطريق. فعلى جانب 

العرض، شهدت الأسواق انقطاعات قليلة. وكان لبعضها تأثير 

العمالية في  النزاعات  ذلك  بما في  الإنتاج،  الأجل على  قصير 

الكويت وحرائق غابات فورت ماكموراي في كندا، في حين يمكن 

الاضطرابات  مثل  الأجل،  طويل  تأثير  الأخر  للبعض  يكون  أن 

وقد  واليمن.  ونيجيريا  وليبيا  العراق  في  السياسية  الجغرافية 

النفط. وعلى  توازن مؤقت في سوق  إلى  الانقطاعات  أدت هذه 

البلدان المصدرة للبترول  جانب السياسات، لم تتوصل منظمة 

شهر  في  المستهدف  الإنتاج  مستوى  على  اتفاق  إلى  )أوبك( 

أوبك  أعضاء  قيام  يتوقعون  المراقبين  بعض  أن  غير  يونيو. 

في  الإنتاج  وصول  بمجرد  نوفمبر  في  جديد  هدف  بتحديد 

جمهورية إيران الإسلامية إلى مستوى ما قبل فرض العقوبات.

النفط  منتجي  مؤخرا  النفط  أسعار  انتعاش  ساعد  وقد 

التنقيب.  منصات  عدد  انخفاض  إلى  أدى  مما  الصخري، 

بالإضافة إلى ذلك، فإن الآبار التي تم حفرها ولكن في انتظار 

تكسيرها يمكن تهيئتها للإنتاج بالأسعار الحالية، مما سيزيد

هذا التقرير الخاص من تأليف رابح أريزقي )رئيس الفريق) وكلوديا 

يوتنغ  راتشيل  وقدمت  ماتسوموتو،  وأكيتو  بوغمانز  وكريستيان  بيرغ 

فان وفانيسا دياز مونتيلونغو المساعدة البحثية. 
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المصادر: مؤسسة .Bloomberg, L.P؛ ونظام أسعار السلع الأولية لدى صندوق النقد الدولي؛ وقاعدة 

بيانات omson Reuters Datastream�؛ وتقديرات خبراء صندوق النقد الدولي.

١ أسعار العقود المستقبلية الواردة في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي هي الافتراضات الأساسية الواردة 

في كل عدد من التقرير والمشتقة من أسعار العقود المستقبلية. وتستند الأسعار الواردة في عدد أكتوبر 

من التقرير إلى الأسعار السائدة في نهاية يوم عمل ١٨ أغسطس ٢٠١٦.

٢ مشتقة من أسعار عقود الخيارات المستقبلية في ١٨ أغسطس ٢٠١٦.

الشكل البياني ١-ت خ-١: تطورات أسواق السلع الأولية

١ – مؤشرات أسعار السلع الأولية
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الغذائي وأسواق الغذاء في الاقتصاد العالمي
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تقرير خاص:     تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية

من إنتاج النفط الأمريكي. لكن قد يحد تشديد أوضاع الائتمان 

قوية،  نفط  إنتاج  معدلات  كندا  وتشهد  الاستثمار.  تعافي  من 

محدودة.  الرملية  النفط  حقول  في  الجديدة  الاستثمارات  ولكن 

وإجمالا، فإن عدم اليقين بشأن عرض النفط ينشأ عن استمرار 

الانقطاعات الاضطرارية وسياسة منظمة أوبك والاستثمار في 

حقول النفط غير التقليدية.  

وعقب النمو القوي في الطلب العالمي على النفط خلال العام 

أسعار  تراجع  بسبب   — يوميا  برميل  مليون  الماضي—1.6 

يتجاوز  أن  للطاقة  الدولية  الوكالة  تتوقع  الأساس،  في  النفط 

حجم الطلب الاتجاه العام بنسبة طفيفة ليصل إلى 1.3 مليون 

برميل يوميا في عام 2016 و1.2 مليون برميل يوميا في عام 

2017. ونظرا لقوة الطلب على النفط، والخسائر المستمرة التي 

والانقطاعات  عالية،  بتكلفة  للنفط  المنتجة  البلدان  تتحملها 

الحادة المفاجئة، تتوقع الأسواق استعادة سوق النفط لتوازنها 

خلال العام القادم.

وتتراجع أسعار الغاز الطبيعي — حيث انخفض أحد مؤشرات 

واليابان  أوروبا  أسعار  )متوسط  المهمة  الطبيعي  الغاز  أسعار 

فبراير 2016. وساهم في  منذ  بنسبة %6  المتحدة(  والولايات 

هذا التراجع انخفاض أسعار النفط ووفرة إنتاج الغاز الطبيعي 

المتحدة،  الولايات  أما في  آسيا.  الطلب في  روسيا وضعف  في 

فقد ارتفعت أسعار الغاز الطبيعي بسبب زيادة الطلب من قطاع 

أكثر  الحرارة  درجات  ارتفاع  يعكس  مما  الكهربائية،  الطاقة 

مما كان متوقعا. كذلك ارتفع مؤشر أسعار الفحم، وهو متوسط 

فبراير  بنسبة 32% منذ  إفريقيا،  أستراليا وجنوب  الأسعار في 

2016 تماشيا مع أسعار الطاقة والمعادن الأخرى.

)الشكل  الأسعار  ارتفاع  إلى  المستقبلية  النفط  عقود  وتشير 

البياني 1– ت خ –1، اللوحة الثانية(. إذ يتضح من الافتراضات 

الأساسية لمتوسط أسعار البترول الفورية التي يعدها صندوق 

أن  المستقبلية  العقود  أسعار  إلى  تستند  والتي  الدولي،  النقد 

متوسط الأسعار السنوية يصل إلى 43 دولارا أمريكيا للبرميل 

في عام 2016 — وهو ما يمثل انخفاضا بنسبة 15% مقارنة 

عام  في  للبرميل  أمريكيا  دولارا   50.6 وإلى   —  2015 بعام 

–1، اللوحة الثالثة(. ولا يزال  2017 )الشكل البياني 1– ت خ 

لأسعار  الأساسية  الافتراضات  بشأن  كبير  يقين  عدم  هناك 

في  السياسية  الجغرافية  الاضطرابات  أن  من  فبالرغم  النفط. 

الشرق الأوسط قد تؤدي إلى انقطاعات في سوق النفط، يُفترض 

السريعة من منتجي  والاستجابة  الكبيرة  أن تسهم المخزونات 

في  الحاد  الارتفاع  من  الحد  في  الأمريكيين  الصخري  النفط 

الأسعار في المستقبل القريب. وقد يتراجع الطلب على النفط إذا 

ثبت أن تأثير خروج بريطانيا من الاتحاد الأوروبي على الطلب 

المتوسط،  الأجل  وفي  المتوقع.  من  حدة  أكثر  العالمي  الكلي 

ما  حد  إلى  النفط  سوق  في  الأوضاع  تشديد  يستمر  أن  يُتوقع 

الصخري  النفط  إنتاج  زيادة  يمكن  لم  ما  العرض  قيود  بسبب 

أو يتراجع الطلب العالمي، وذلك نظرا لأن الانخفاض في أسعار 

النفط  استخراج  في  الاستثمارات  تراجع  إلى  أدى  قد  النفط 

تراجعا حادا. وفي ظل هذه الأوضاع، يمكن أن تتسبب الأحداث 

الجغرافية السياسية في دفع أسعار النفط نحو الارتفاع. 

 2016 فبراير  منذ   %12 بنسبة  المعادن  أسعار  وارتفعت 

)الشكل البياني 1-ت خ-1، اللوحة الرابعة(. وتراجعت الأسعار 

كثيفة  الاستثمارات  تباطؤ  بسبب   2011 عام  منذ  تدريجيا 

أن  غير  الصين.  في  عنها  والتحول  الأولية  للسلع  الاستخدام 

يستهدف  الذي  مؤخرا  المعلن  الاقتصادي  التنشيط  برنامج 

المتوقع  ومن  ما.  إلى حد  الأسعار  رفع  البناء ساهم في  قطاع 

 %2 بنسبة  ترتفع  وأن   ،2016 عام  في   %8 بنسبة  تتراجع  أن 

استمرار  إلى  المستقبلية  العقود  أسعار  وتشير   .2017 عام  في 

انخفاض الأسعار.

وارتفعت أسعار جميع السلع الزراعية الأساسية بنسبة %9 

منذ فبراير 2016. وارتفعت أسعار الغذاء بنسبة 7%، مع ازدياد 

أسعار معظم بنود الغذاء ما عدا القليل منها، مثل القمح والذرة. 

الطقس  لصدمات  الكامل  التأثير  الدولية  الأسعار  تعكس  ولم 

النينو وظاهرة  المعاكسة حتى وقت قريب، ولكن كان لظاهرة 

النينا المحتملة تأثير حاد على أسواق الغذاء الدولية. كذلك تعاني 

البرازيل — وهي من كبار منتجي الذرة وفول الصويا والقهوة 

موجة  من   — الغذائية  المنتجات  من  وغيرها  البقري  واللحم 

مناطق  ساهمت  الماضيين،  العامين  وخلال  مطولة.  جفاف 

أخرى في تعويض الفرق، ولكن في الوقت الحالي يُتوقع تراجع 

مخزونات الذرة وفول الصويا. ويُتوقع زيادة مخزونات القمح 

الأوروبي  والاتحاد  المتحدة  الولايات  الإنتاج في  زيادة  بسبب 

وروسيا، مما سيؤدي إلى تراجع الأسعار.

كذلك يُتوقع زيادة أسعار الغذاء السنوية خلال العام التالي 

إذ يُتوقع أن ترتفع أسعار الغذاء بنسبة  بسبب تغيرات الطقس. 

2% في عام 2016 وأن تظل ثابتة عموما في عام 2017، وتزيد 

مستويات  عن   %3 بنسبة  بالفعل  الحالية  الأسعار  مستويات 

في  طفيف  ارتفاع  يُتوقع  القادمين،  العامين  وخلال   .2015

مستوياتها  عن  الأرز  مثل  أساسية  غذائية  منتجات  أسعار 

الحالية. وتنشأ المخاطر المؤثرة على أسعار الغذاء عن تغيرات 

التي  المحتملة  النينا  ظاهرة  بشأن  المخاوف  سيما  لا  الطقس، 

مقارنة  أكبر  المحاصيل  على  السلبي  تأثيرها  يكون  ما  عادة 

بظاهرة النينو.

ويتضمن القسم التالي نظرة مطولة على أسواق الغذاء خلال 

العقود الماضية ويبحث كيفية تطورها.

الأمن الغذائي وأسواق الغذاء في الاقتصاد 

العالمي

الغذاء  عرض  في  التغير  بين  العلاقة  بشأن  الجدل  يرجع 

التي  المهمة  النظرية  تاريخ ظهور  إلى  السكاني  النمو  ومعدلات 

هذا  ومنذ  ذلك.  قبل  وربما   1798 عام  في  مالتوس  وضعها 

بحث  بغرض  الدراسات  من  ضخمة  مجموعة  وُضعت  الحين، 

الدخل  من  الفرد  ونصيب  والسكان  التكنولوجيا  بين  العلاقة 

المفاهيم  أحد  ويتمثل  المختلفة.11  النمو  أنماط  ظهور  وأسباب 

 1 راجع دراسة Galor and Weil 2000؛ ودراستي Galor 2005 و Galor 2011؛ 

ودراسة Gollin, Parente, and Rogerson 2002 وغيرها.
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سريع  اقتصادي  بنمو  يتسم  الحديث  العصر  أن  في  الأساسية 

التاريخ  في  الأكبر  الحقبة  عكس  على  البلدان  بين  وتفاوت 

الإنساني )التي يسميها البعض الحقبة المالتوسية( التي اتسمت 

بثبات نصيب الفرد من الدخل.

وفي العصر الحالي، يعتبر الحصول على الغذاء أساسا مشكلة تواجه 

وتعكس  المدى  بعيدة  الغذاء  أسواق  تطورات  أن  غير  الفقيرة.  البلدان 

2 حيث تتأثر بالنمو السريع 

تطورات هيكلية على المستوى العالمي، 2 

التكنولوجي،  والتطور  الديمغرافي  والتحول  الصاعدة  الأسواق  في 

مقسمة  الغذاء  أسواق  فإن  كذلك  المستقبل.  في  التأثير  هذا  وسيستمر 

وتتأثر بالتشوهات المتعددة في الاستثمار والتجارة. لذلك من الملائم 

أسواق  في  والمستقبلية  الأخيرة  التطورات  على  متعمقة  نظرة  إلقاء 

3

الغذاء ومناقشة تداعياتها على الأمن الغذائي. 3 

المتعلقة  التالية  الأسئلة  على  الخاص  التقرير  هذا  ويجيب 

بتطورات أسواق الغذاء والأمن الغذائي:

· ما الخصائص المميزة لأسواق الغذاء؟	

· ما هي العوامل المؤثرة على إنتاج الغذاء واستهلاكه؟ 	

· كيف تطورت تجارة الغذاء العالمية؟	

· ما هي المخاطر؟	

ما الخصائص المميزة لأسواق الغذاء؟

الإنسان  تساعد  الشرب  أو  للأكل  صالحة  مادة  هو  الغذاء 

)مثل  الحبوب  الغذائية  المحاصيل  وتتضمن  العيش.  على 

البرتقال  )مثل  والخضروات  والفاكهة  والأرز(؛  والذرة  القمح 

والبطاطس(؛ واللحوم والأسماك )مثل لحم الخنزير والجمبري(؛ 

الزيتية  والبذور  والكاكاو(؛  والشاي  القهوة  )مثل  والمشروبات 

)مثل فول الصويا والفول السوداني(؛ والسكر.4 4 وتوجد اختلافات 

وسرعة  الغذائية  قيمتها  حيث  من  الفئات  هذه  بين  متنوعة 

عيش  مورد  الزراعي  القطاع  ويمثل  التخزين.  وإمكانية  التلف 

للملايين، سواء من خلال المحاصيل النقدية أو زراعة الكفاف. 

ويبلغ عدد العاملين في قطاع الزراعة على مستوى العالم 750 

إفريقيا  وفي  العاملة.  القوة  من   %30 أي   — شخص  مليون 

الزراعة  قطاع  في  العاملة  القوة  نسبة  تبلغ  الصحراء،  جنوب 

التاريخية،  الناحية  ومن   .)World Bank 2015a )راجع   %60

العمالة من  انتقال  إلى  أدت  التي  الهيكلي  التحول  تمثل عملية 

قطاع الزراعة )منخفض الإنتاجية( إلى قطاع الصناعة )عالي 

فيها  الواردة  والمراجع   Arezki and others 2016 دراسة  راجع    2

للاطلاع على مناقشة بشأن تقلبات أسعار الغذاء وتداعيتها.

 3 وفقا لإعلان مؤتمر القمة العالمي للأغذية الصادر في عام 1996 

الأوقات  جميع  في  كافة  البشر  يتمتع  عندما  يتحقق  الغذائي  »الأمن 

بفرص الحصول، من الناحيتين المادية والاقتصادية، على أغذية كافية 

وسليمة ومغذية تلبى حاجاتهم التغذوية وتناسب أذواقهم الغذائية كي 

يعيشوا حياة موفورة النشاط والصحة«.

4 بعض المجملات الواردة في هذا التقرير الخاص تتضمن أيضا سلعا 

زراعية أساسية غير قابلة للأكل مثل القطن والمطاط والصوف والجلود.

الإنتاجية  في  السريعة  الزيادة  وراء  الأكبر  السبب  الإنتاجية( 

.)Duarte and Restuccia 2010 الكلية )راجع دراسة

يُستهلك  الغذاء  إنتاج  معظم  أن  المستغرب  من  وليس 

محليا — حوالي 85% من الغذاء يتم إنتاجه في البلد الذي 

 .World Bank (2015a) الدولي  البنك  لدراسة  وفقا  يستهلكه 

الغذاء تتوقف على عدة  أنواع  وتوجد اختلافات مهمة بين 

تحد  ما  وغالبا  نقدية.  محاصيل  كانت  إذا  ما  منها  عوامل 

الضرائب والدعم والضوابط السعرية وضعف الاندماج بين 

الأسواق وتكاليف التوزيع المحلية من انتقال تأثير تفاوتات 

الأجل  طويل  التأثير  يبلغ  إذ  الحدود.  عبر  الدولية  الأسعار 

لصدمة مقدارها 1% في أسعار الغذاء المحلية حوالي %0.10 

اقتصادات  في   %0.15 وحوالي  المتقدمة  الاقتصادات  في 

الثالث(.  الفصل  في   3-3 الإطار  )راجع  الصاعدة  الأسواق 

يُستهلك  الغذاء  إنتاج  5 5 ولهذه الأسباب، ونظرا لأن معظم 

كبيرا  تأثيرا  المحلية  والطقس  الزراعة  ظروف  تؤثر  محليا، 

6
إلى جانب تطورات الأسواق العالمية.6 

وكان الغذاء دائما من الأمور المثيرة للجدل في المفاوضات 

التجارية، بما في ذلك بشأن الحواجز الجمركية وغير الجمركية، 

التجارة  نسبيا من  نسبة منخفضة  إلا  يمثل  أنه لا  بالرغم من 

لتقرير  وفقا  البضائع  في  التجارة  قيمة  من   %8— العالمية 

منظمة التجارة العالمية لعام 2015. وغالبا ما تنشأ الحواجز 

على  السيادة  بشأن  المخاوف  من  الجمركية  وغير  الجمركية 

المفاوضات  توقفت  وقد  المحليين.  المزارعين  وحماية  الغذاء 

 2008 يوليو  في  الدوحة  مفاوضات  جولة  إطار  في  التجارية 

بسبب خلافات حول الزراعة. ورفض المصدرون في اقتصادات 

آلية  تطبيق  بشأن  مقترحا  مؤخرا  والنامية  المتقدمة  الأسواق 

ارتفاع  عند  مؤقتا  الحواجز  بزيادة  تسمح  خاصة  وقائية 

الواردات الغذائية.

الدعم  موازنة  الخاصة  الآلية  هذه  وراء  المسوغ  وكان 

الدعم  تراجع  وقد  المصدرة.  البلدان  في  للزراعة  الرسمي 

الزراعي المباشر في بلدان منظمة التعاون والتنمية في الميدان 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  في  ارتفع  بينما  الاقتصادي، 

.Furceri and others 2016 5 راجع أيضا دراسة

على  كبيرا  تأثيرا  أثرت  وتكلفته  النقل  تكنولوجيا  في  التغيرات   6

كانت  الذي  الغذاء  ذلك  في  بما  الأساسية،  السلع  أسواق  بين  الاندماج 

البداية.  في  للغاية  محدودة  بعيدة  جغرافية  مناطق  إلى  نقله  إمكانية 

 .)Radetzki 2011 التغيرات على مرحلتين )راجع دراسة  وقد حدثت هذه 

وكانت المرحلة الأولى في النصف الثاني من القرن التاسع عشر وتضمنت 

والفاكهة  اللحوم  أتاحت شحن  التي  للمرة الأولى  التبريد  استخدام سفن 

الماضي،  القرن  خمسينات  في  الثانية  المرحلة  وبدأت  طويلة.  لمسافات 

المرحلة  هذه  وتضمنت  السبعينات.  في  إلا  تظهر  لم  نتائجها  ولكن 

استخدام ناقلات متخصصة عملاقة إلى جانب معدات التحميل والتفريغ 

في الموانئ، مما أتاح شحن المنتجات منخفضة القيمة بتكلفة منخفضة 

عبر مسافات أطول كثيرا. ونتج عن ذلك تراجع حاد في تكلفة الشحن —

لا سيما من خلال الممرات الملاحية عبر المحيطات — مما أدى بالتالي 

إلى تقارب الأسعار بين الأسواق الإقليمية.
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تقرير خاص:     تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية

)الشكل الباني 1-ت خ-2(. وتاريخيا، كانت التشوهات تخدم 

صالح المزارعين في الاقتصادات المتقدمة، بينما كانت تخدم 

صغار  حساب  على  الحضرية  المناطق  في  المستهلكين  صالح 

 Anderson دراسة  )راجع  النامية  الاقتصادات  في  المزارعين 

في  التشوهات  تراجعت  الماضيين،  العقدين  وخلال   .)2016

وقامت  عموما.  الدخل  مرتفعة  البلدان  في  الزراعية  القطاعات 

معظم المناطق النامية، لا سيما في آسيا، بدعم مزارعيها بدلا 

القطاع  مساعدات  هيكل  يزال  ولا  عليهم.  الضرائب  فرض  من 

الزراعي ينطوي على تحيز قوي ضد التجارة في جميع البلدان 

السياسة  أدوات  عن  وتنتج   7

 7  .)Anderson 2016 دراسة  )راجع 

والواردات  الصادرات  على  الجمركية  التعريفة  مثل  التجارية، 

المستهلكين.  على  كبيرة  توزيعية  آثار  والحصص،  والدعم 

والسكر  الصويا  فول  أسواق  تشوها  الأكثر  الأسواق  وتتضمن 

)راجع  والدواجن  الخنزير  ولحم  البقري  واللحم  والقمح  والأرز 

8  8.)Anderson, Rausser, and Swinnen 2013 دراسة

ما هي العوامل المؤثرة على إنتاج الغذاء 

واستهلاكه؟

قليلة،  بلدان  في  الغذاء  واستهلاك  إنتاج  مراكز  تتركز 

نوع  حسب  كبيرة  بدرجة  يتفاوت  الإنتاج  مراكز  موقع  ولكن 

الإنتاج  مراكز  أن  غير  خ-3(.  1-ت  البياني  )الشكل  الغذاء 

فالصين  البلد.  نفس  تقع في  ما  غالبا  الأساسية  والاستهلاك 

ولحم  الأرز  ومنتجي  مستهلكي  أكبر  من  المثال  سبيل  على 

وهو   — الصويا  فول  مستوردي  أكبر  من  أنها  كما  الخنزير، 

من الأعلاف الحيوانية الأساسية. والولايات المتحدة من أكبر 

أيضا  ذلك  وينطبق  البقري،  واللحم  الذرة  ومستهلكي  منتجي 

من  العديد  ويستخدم  للقمح.  بالنسبة  الأوروبي  الاتحاد  على 

أساسية  وسيطة  كمدخلات  بالطبع  الخام  الغذائية  المنتجات 

بإنتاج  بدوره  يقوم  الذي  الزراعية  الصناعات  قطاع  في 

وتصدير المنتجات المجهزة.

لحجم  المحددة  المهمة  العوامل  أحد  السكاني  النمو  ويمثل 

الاستهلاك. ويسهم نمو الدخل في تحويل تكوين الطلب نحو اللحوم 

سبيل  على  الطازجة  والفواكه  والخضروات  الألبان  ومنتجات 

  7 تشير بيانات التغير في التعريفة الجمركية على واردات المنتجات 

الغذائية والمستمدة من قاعدة بيانات حلول التجارة العالمية المتكاملة 

لدى البنك الدولي إلى تراجع هذه التعريفة الجمركية من 22% إلى %11.5 

خلال الفترة 1991-2014. ولم ترتفع التعريفة الجمركية في أي منطقة 

شرق  في  للغاية  مرتفعة  ظلت  الجمركية  التعريفة  أن  غير  الإطلاق.  على 

الجمركية  التعريفة  الشمالية  أمريكا  وتطبق   .%30 بلغت  حيث  آسيا، 

الأقل على الإطلاق، حيث تبلغ حوالي 8%-9%. وتستند هذه النتائج إلى 

بيانات متوسط التعريفة الجمركية على ورادات السلع الغذائية )%( التي 

تم حسابها كحاصل جمع أقل تعريفة جمركية سارية لكل شريك تجاري 

في مجموعة الشركاء التجاريين ككل.

  8 تنطوي أسواق القطن على تشوهات حادة أيضا.

حالة  على  ذلك  وينطبق  خ-4(.99  1-ت  البياني  )الشكل  المثال 

الصين التي شهدت نموا اقتصاديا ملحوظا خلال الثلاثين عاما 

تحول  فقد  المستهلك.  دخل  في  مستمر  ارتفاع  إلى  أدى  الماضية 

)مثل  الأساسية  الاستهلاكية  السلع  عن  الصينيون  المستهلكون 

 10
جودة.10 وأعلى  تنوعا  أكثر  غذائية  حمية  إلى  والأرز(  الحبوب 

وتوجد بالطبع اختلافات مهمة في التفضيلات بين البلدان تؤدي 

إلى اختلاف تأثير نمو الدخل على تكوين الطلب على الغذاء. والهند 

اللحوم  استهلاك  زيادة  نحو  العام  الاتجاه  من  ملحوظ  استثناء 

9 تشير دراسة Tilman and Clark (2014 and 2015) إلى وجود علاقة 

من  المستمد  البروتين   )1( واستهلاك  الدخل  من  الفرد  بين نصيب  قوية 

والكحوليات،  والزيوت  الحيوانية  والدهون  المكرر  السكر  و)2(  اللحوم، 

و)3( مجموع السعرات الحرارية. ويمكن أن يتضاعف الطلب العالمي على 

الغذاء بحلول 2050 مقارنة بعام 2005، ويعزى 70% تقريبا من هذا 

الارتفاع إلى التغيرات في الحمية الغذائية وتعزي النسبة المتبقية البالغة 

.)Tilman and Clark 2015 30% إلى النمو السكاني العالمي )راجع دراسة

 10 في الصين، تراجع نصيب الفرد من استخدام الحبوب بنسبة %7، 

النباتية بنسبة 14% و16%، على  السكر والزيوت  ارتفع استهلاك  بينما 

اللحوم بنسبة 37% والأسماك  البروتين:  ارتفع استهلاك  الترتيب. كذلك 

بنسبة 42%. وكانت الزيادة في استهلاك الفواكه والألبان كبيرة للغاية، 

حيث بلغت 115% لكل منهما. 

–5

0

5

10

15

20

25

30

35

40

1995 2000 05 10 15

منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي اقتصادات الأسواق الصاعدة

الشكل البياني ١-ت خ-٢: تقديرات دعم المنتجين

(٪ من إجمالي العائدات الزراعية)

المصــدر: تقديــرات دعــم المنتجيــن والمســتهلكين في قاعــدة بيانــات إحصــاءات الزراعــة لــدى منظمــة 

التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي.

مجموعــة  إلى  يســتند  الاقتصــادي  الميــدان  في  والتنميــة  التعــاون  منظمــة  بلــدان  تصنيــف  ملحوظــة: 

الأعضــاء الحالييــن. وتضــم اقتصــادات الأســواق الصاعــدة البرازيــل والصيــن وكولومبيــا وإندونيســيا 

وكازاخستان وروسيا وجنوب إفريقيا وأوكرانيا وفييت نام. وتم إدراج فييت نام منذ عام ٢٠٠٠ وما 

بعده.  
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الدخل،  النمو السكاني ونمو  11 وبخلاف 

الدينية.11 التقاليد  بسبب 

يمكن أن يؤدي ظهور بعض أنواع الوقود الحيوي الجديدة — التي 

 Tulin and ودراسة   Anand and Cashin (2016) دراسة  راجع   11  

Anand (2016) للاطلاع على مزيد من البيانات بشأن التغير في الطلب 
على الغذاء في الهند.

على  ضغوط  إلى   — الماضيين  العقدين  خلال  نسبتها  تضاعفت 

)راجع  الغذاء  أسعار  ارتفاع  في  عليها  اللوم  وألقي  الغذاء  أسواق 

.)Chakravorty, Hubert, and Marchand 2015 دراسة

ومن العوامل الأساسية المؤثرة على إنتاج الغذاء هو توافر الأرض 

موجودة  للزراعة  المناسبة  المتاحة  الأراضي  فمعظم  والتكنولوجيا. 

وأمريكا  الصحراء  جنوب  إفريقيا  في  —وأغلبها  النامية  المناطق  في 

النمو  يستلزم  وسوف  خ-1.  1-ت  الجدول  من  يتضح  كما  الجنوبية، 

السكاني، لا سيما في إفريقيا وآسيا، زيادة إنتاج السعرات الحرارية من 

الغذاء بنسبة 70% بحلول عام 2050 )راجع IFPRI 2016(.12 12 وسوف 

بحلول  نسمة  مليارات   9.7 العالم  سكان  عدد  بلوغ  إلى  التنبؤات  تشير   12  

 .)United Nations 2015 2050 مقابل 7.3 مليارات نسمة في 2015 )راجع تقرير

 — نسمة  مليارات   1.3 أي   — الزيادة  هذه  نصف  من  أكثر  يتركز  أن  ويُتوقع 

آسيا  تقدر مساهمة  بينما  الإطلاق،  نموا على  الأسرع  المنطقة  إفريقيا وهي  في 

بحوالي 0.9 مليار نسمة.

0

20

40

60

80

100

120

140

160

القمح الذرة الأرز فول الصويا القهوة اللحم البقري لحم الخنزير

الاتحاد 

الأوروبي الصين الهند روسيا

الولايات 

المتحدة

البرازيل الأرجنتين فييت نام كولومبيا إندونيسيا

إثيوبيا بنغلاديش بلدان أخرى

الشكل البياني ١-ت خ-٣: إنتاج واستهلاك الغذاء عالميا حسب البلد، ٢٠١٥

(٪ من الإنتاج أو الاستهلاك العالمي)

١ – الإنتاج

المصادر: وزارة الزراعة الأمريكية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: أُعِدت المسميات الواردة في الشكل البياني باستخدام رموز البلدان الصادرة عن المنظمة 

الدولية لتوحيد المقاييس (أيزو).
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الشكل البياني ١-ت خ-٤: السكان واستهلاك الغذاء عالميا

(المؤشر ١٩٩٥ = ١٠٠)

المصدر: وزارة الزراعة الأمريكية؛ ومؤشرات التنمية العالمية الصادرة عن البنك الدولي؛ 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الجدول 1-ت خ-1: نسبة المستخدم إلى المتاح من الأراضي الصالحة للزراعة حسب المنطقة، 2013

)بالألف هكتار(

شمال إفريقيا

إفريقيا جنوب 

العالمآسياأوقيانوسياأوروباأمريكا الشماليةأمريكا الجنوبيةالصحراء

46,151221,805192,393205,091292,45748,912568,4541,575,263الأراضي المستخدمة )2013(

46,595162,198130,9467,24227,18915,62813,392403,190الأراضي الملائمة غير المستخدمة

92,746384,003323,339212,333319,64664,540581,8461,978,453مجموع الأراضي المتاحة

نسبة الأراضي المستخدمة/

الأراضي المتاحة
0.500.580.600.970.910.760.980.80

المصادر: قاعدة البيانات الإحصائية وقاعدة بيانات المناطق الزراعية البيئية العالمية لدى منظمة الأغذية والزراعة للأمم المتحدة )الفاو(؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: الأراضــي المســتخدمة هــي مجمــوع الأراضــي الصالحــة للزراعــة والأراضــي التــي تتــم زراعتهــا بمحاصيــل دائمــة وفقــا للبيانــات الــواردة في قاعــدة البيانــات الإحصائيــة لــدى منظمــة الأغذيــة والزراعــة. 

وتحســب مســاحة الأراضــي الملائمــة غيــر المســتخدمة اســتنادا إلى البيانــات المســتمدة مــن قاعــدة بيانــات المناطــق الزراعيــة البيئيــة العالميــة. وتكــون الأرض ملائمــة إذا مــا تــم اعتبارهــا وفــق قاعــدة بيانــات المناطــق 

الزراعيــة البيئيــة العالميــة بأنهــا ملائمــة بدرجــة مرتفعــة أو ملائمــة بدرجــة مرتفعــة للغايــة لزراعــة أحــد المحاصيــل الخمســة التاليــة )الــذرة وفــول الصويــا والقمــح وقصــب الســكر وزيــت النخيــل(. وتضــم البلــدان 

الجزريــة في أوقيانوســيا ســاموا الأمريكيــة وأســتراليا وجــزر كــوك وفيجــي وبولينيزيــا الفرنســية وغــوام وكيريباتــي وجــزر مارشــال وميلانيزيــا وميكرونيزيــا ونــاورو وكاليدونيــا الجديــدة ونيوزيلنــدا ونيــوي وجزيــرة 

نورفولــك وجــزر ماريانــا الشــمالية والإقليــم الخاضــع للوصايــة في جــزر المحيــط الهــادئ وبــالاو وبابــوا غينيــا الجديــدة وجــزر بيتكيــرن وبولينيزيــا وســاموا وجــزر ســليمان وتوكيــاو وتونغــا وتوفالــو وفانواتــو وجــزر 

والــس وفوتونــا.
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تقرير خاص:     تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية

يسهم استخدام جميع الأراضي غير المستغلة، بافتراض ثبات جميع 

— أي أقل  الغذاء لتسعة مليارات شخص  العوامل الأخرى، في توفير 

الغذاء  الذين يتعين توفير  من 9.7 مليارات شخص وهو عدد السكان 

الحسابات  هذه  أن  إلى  الإشارة  وتجدر  القرن.  منتصف  بحلول  لهم 

كالابتكارات  الأخرى  العوامل  اعتبارها  في  تأخذ  لا  التقديرية 

التكنولوجية المحتملة والحد من إهدار الغذاء وتدهور التربة.

 — الغذاء  المستقبلية في عرض  الزيادة  أن  المفترض  ومن 

سكان  نمو  على  المترتبة  الغذاء  احتياجات  لتوفير  واللازمة 

الإنتاجية.  زيادة  عن  معظمها  في  ناتجة  ستكون   — العالم 

الأرض  استخدام  في  التوسع  من  الإمكان  قدر  الحد  ينبغي  إذ 

فقدان  اجتماعية:  ولدواعي  البيئة  لصالح  الزراعة  لأغراض 

انبعاثات  وزيادة  البيئي  النظام  وتدهور  البيولوجي  التنوع 

في  التحدي  يكمن  لذلك  الأراضي.  استخدام  وحقوق  الكربون 

إيجاد وسلة لزيادة إنتاجية الأرض المزروعة في الوقت الحالي 

زيادة  وإمكانية  الغابات.  وإزالة  التربة  تدهور  معدل  وإبطاء 

جنوب  إفريقيا  في  للغاية  مرتفعة  الزراعية  الأراضي  إنتاجية 

الصحراء، حيث يقل حجم المحاصيل الفعلي عن مستواه الممكن 

.)Fischer and Shah 2011 بنسبة 50% )راجع دراسة

كيف تطورت تجارة الغذاء العالمية؟

نسبيا  تغيرا  أكثر  الغذاء  على  العالمي  الطلب  أنماط  كانت 

مقارنة بأنماط العرض خلال العقود الماضية. فقد تحول الطلب 

من الغرب إلى الشرق بسبب التفاوتات في معدل النمو السكاني، 

وتغيرات الدخل المؤثرة على تكوين الطلب. وكان تحول العرض 

من الشمال إلى الجنوب أقل حدة بالنسبة للغذاء مقارنة بالسلع 

الأساسية الأخرى كالمنتجات المعدنية والمعادن. ورغم ارتفاع 

حصة بعض الأسواق الصاعدة في تجارة الغذاء العالمية، لا تزال 

الاقتصادات المتقدمة تستحوذ على نصيب الأسد من حجم هذه 

التجارة )الجدول 1-ت خ-2(. وهو أمر صحيح رغم احتمالات 

ارتفاع العائد على رأس المال في القطاع الزراعي في العديد من 

الاقتصادات النامية، والتي تفسر التدفقات الرأسمالية الوافدة 

Gollin, Laga� القطاع )راجع على سبيل المثال دراسة   إلى هذا 

.)kos, and Waugh 2014a and 2014b
حجم  حيث  من  البلدان  بين  واسعة  فجوات  وتوجد 

المنتجة  به المحاصيل  والمقصود   — الزراعية  المحاصيل 

الأرض  مقياس لإنتاجية  وهو  مزروعة،  أرض  لكل وحدة 

معوقات  الفجوات  هذه  وتعكس  خ-3(.  1-ت  )الجدول 

القطاعات  في  التكنولوجيا  ونقل  الاستثمار  أمام  متعددة 

على  محدودة  والشواهد  النامية.  بالاقتصادات  الزراعية 

المتقدمة  الاقتصادات  بين  الإنتاجية  فجوة  حجم  تراجع 

مدى  الذرة  مثال  من  ويتضح  الدخل.  منخفضة  والبلدان 

التباعد الكبير في المحاصيل الزراعية بين أمريكا الشمالية 

خ-5(.  1-ت  البياني  )الشكل  الصحراء  جنوب  وإفريقيا 

الأراضي  شراء  في  مؤخرا  الكبير  التوسع  أن  من  وبالرغم 

من  التدفق  في  بدأ  المال  رأس  أن  إلى  يشير  الحدود  عبر 

الشمال إلى الجنوب، فهو يكشف أيضا عن خلافات حادة 

1-ت  الإطار  )راجع  المتلقية  والبلدان  المستثمرين  بين 

خ-1(.

القطاع  في  الاستثمار  أمام  كثيرة  معوقات  وتوجد 

الصافية  الرأسمالية  التدفقات  قلة  تقتصر  ولا  الزراعي. 

الزراعي فقط، على عكس  القطاع  النامية على  البلدان  إلى 

Alfaro, Kalem�  النظرية الكلاسيكية الحديثة )راجع دراسة 

التي  العديدة  والعوامل   .)li-Ozcan, and Volosovych 2008
تعوق الاستثمار في الزراعة تعكس التحديات التي تواجهها 

هذه البلدان في تحسين جودة مؤسساتها. إذ توجد شواهد 

عديدة على دور استخدام التكنولوجيا )أو عدم استخدامها( 

ودور قيود رأس المال البشري والائتمان في تنمية الزراعة 

 ،Besley and Case 1993 دراسة  المثال  سبيل  على  )راجع 

الجدول 1-ت خ-2: صادرات الغذاء

)نسبة من الصادرات العالمية(

199020002013المنطقة

بلدان منظمة التعاون والتنمية في 

0.77660.74060.6240الميدان الاقتصادي

البلدان غير الأعضاء في منظمة التعاون 

0.22340.25940.3760والتنمية في الميدان الاقتصادي

0.02360.02920.0661البرازيل

0.03700.04110.0393الصين

0.00510.01030.0263الهند

0.02580.02810.0262الأرجنتين

0.00460.01080.0224إندونيسيا

المصادر: منظمة الأمم المتحدة للأغذية والزراعة؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

ملحوظــة: يشــير الغــذاء إلى الغــذاء مــا عــدا إجمــالي الأســماك وفقــا لبيانــات منظمــة الأغذيــة والزراعــة. 

ويســتند تصنيــف البلــدان إلى البلــدان الأعضــاء، ويســتند تصنيــف غيــر الأعضــاء في منظمــة التعــاون 

والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي إلى الأعضــاء الحالييــن.

الجدول 1-ت خ-3: الغلة الزراعية

)بالنسبة إلى المنطقة الأكثر إنتاجا(

شمال إفريقيا

إفريقيا جنوب 

الصحراء

أمريكا اللاتينية 

آسياأوقيانوسياأوروباأمريكا الشماليةوالكاريبي

0.600.190.431.000.560.770.48الذرة

0.880.220.480.810.591.000.44الأرز

0.820.400.881.000.630.680.42فول الصويا

0.630.600.650.711.000.480.73القمح

المصادر: منظمة الأغذية والزراعة للأمم المتحدة؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يعــرض الجــدول المتوســط المرجــح لغلــة المحاصيــل حســب المنطقــة بالنســبة إلى المنطقــة الأكثــر إنتاجــا. ويرجــح متوســط الغلــة بمســاحة الأرض المزرعــة. وأوقيانوســيا تضــم أســتراليا وفيجــي وغــوام 

وميكرونيزيــا وكاليدونيــا الجديــدة ونيوزيلنــدا والإقليــم الخاضــع للوصايــة في جــزر المحيــط الهــادئ وبابــوا غينيــا الجديــدة وجــزر ســليمان وفانواتــو.
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 Dercon ودراسة   ،Foster and Rosenzweig 1995 ودراسة 

الاستثمار  حجم  من  تحد  كذلك   .)and Christiaensen 2011
القطاع عوامل أخرى مثل عدم وجود بنية تحتية  في هذا 

الصادرة   Donaldson and Hornbeck دراسة  )راجع  كافية 

 Jacoby, Li, and قريبا(، ومخاطر نزع الملكية )راجع دراسة

Rozelle 2002(، والمسائل المتعلقة بملكية الأراضي )راجع 
.)Besley and Burgess 2000 دراسة

ما المخاطر؟

التي أشارت  Amartya Sen (1981) هي الأولى  كانت دراسة 

عن  بل  الغذاء،  ندرة  عن  بالضرورة  ناتجا  ليس  الجوع  أن  إلى 

أكثر  له  الغذائي  الأمن  ومفهوم  الغذاء.  شراء  على  القدرة  عدم 

من بعد. وقد حدد تقرير منظمة الأمم المتحدة للأغذية والزراعة 

(FAO 2015) أربع ركائز للأمن الغذائي:

· الذي يتحدد على أساس الإنتاج 	 العرض  — جانب  التوافر 

والمخزون وتجارة الغذاء

· الشراء بالدخل 	 )القدرة على  اقتصاديا   — الوصول  سهولة 

الغذاء  مصادر  إلى  الوصول  على  )القدرة  وماديا  المتاح( 

باستخدام البنية التحتية للنقل(

· وتوزيع 	 الغذائية  الحمية  تنوع  خلال  من   — الاستخدام 

الغذاء بين أفراد الأسرة وإعداد الغذاء واستهلاكه

· الاستقرار — استمرار العوامل الثلاثة الأخرى. 	

معدلات  سرعة  بسبب  الواردات  على  الاعتماد  زاد  وقد 

المناطق  إلى  الريفية  المناطق  من  المواطنين  هجرة 

إفريقيا جنوب  لا سيما في   — السكاني  والنمو  الحضرية 

عرض  في  موازية  زيادة  وجود  —دون  وآسيا  الصحراء 

الغذاء محليا )الجدول 1-ت خ-4(. والغالبية العظمى من 

)الجدول  صاف  أساس  على  الغذاء  تستورد  العالم  بلدان 

دائما  التي  للبلدان  المرتفع  التركز  ورغم  خ-5(.  1-ت 

مصدرين  من  بلدا   27 تحولت  للغذاء،  مستوردة  كانت  ما 

على أساس صاف إلى مستوردين منذ عام 1990. وتقع 

وإفريقيا  اللاتينية  وأمريكا  آسيا  شرق  في  البلدان  هذه 

جنوب الصحراء، وتتضمن هندوراس والفلبين وفييت نام 

تراجعا حادا  الأربعة  البلدان  وزمبابوي. وقد شهدت هذه 

الصافية يزيد على 7 نقاط  الغذائية  الصادرات  في حجم 

مئوية من إجمالي الناتج المحلي.

وقد أدت هذه التحولات إلى مزيد من المخاوف بشأن الأمن 

الغذائي. ويمكن للبلدان تحقيق الأمن الغذائي من خلال الاستيراد 

بشرط قدرتها على تمويل الواردات. وتستطيع البلدان التي تنعم 

تواجه  بينما  الغذائية،  وارداتها  تمويل  الاقتصادي  بالرخاء 

الجدول 1-ت خ-4: سكان المناطق الحضرية حسب المنطقة

)% من مجموع السكان(

التغير 1990-2050التغير 1990-1990201420502014المنطقة

31.340.055.98.724.7إفريقيا

32.347.564.215.331.9آسيا

70.073.482.03.512.0أوروبا

70.579.586.29.015.7أمريكا اللاتينية والكاريبي

75.481.587.46.012.0أمريكا الشمالية

70.770.873.50.12.8أوقيانوسيا

المصادر: التوقعات السكانية في العالم الصادرة عن الأمم المتحدة: تنقيح عام 2014؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: أوقيانوســيا تضــم ســاموا الأمريكيــة وأســتراليا وجــزر كــوك وفيجــي وبولينيزيــا الفرنســية وغــوام وكيريباتــي وجــزر مارشــال وميكرونيزيــا ونــاورو وكاليدونيــا الجديــدة ونيوزيلنــدا ونيــوي وجــزر ماريانــا 

الشــمالية وبــالاو وبابــوا غينيــا الجديــدة وســاموا وجــزر ســليمان وتوكيــاو وتونغــا وتوفالــو وفانواتــو وجــزر والــس وفوتونــا.
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المصادر: منظمة الأغذية والزراعة للأمم المتحدة؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تحسب الغلة على أساس متوسط متحرك لخمس سنوات. وأوقيانوسيا تضم 

أستراليا وفيجي وغوام وميكرونيزيا وكاليدونيا الجديدة وفانواتو ونيوزيلندا وبابوا 

غينيا الجديدة.

الشكل البياني ١-ت خ-٥: غلة الذرة

(بالكيلوغرام للهكتار الواحد)

إفريقيا جنوب الصحراء

أمريكا الشمالية

أوقيانوسيا
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تقرير خاص:     تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية

 13

البلدان الفقيرة تحديات جسيمة في تمويل الواردات الغذائية.13

السلع  أسعار  انخفاض  أدى  الماضية،  القليلة  السنوات  وخلال 

والحيز  التصدير  عائدات  من  الحد  إلى  الغذاء(  )بخلاف  الأولية 

المتاح في المالية العامة في الاقتصادات النامية مما عرضها 

 14
إلى صدمات في أسعار الغذاء.14 

الاقتصادية  كالخسائر  الزراعة،  على  المناخ  تغير  ويؤثر 

وإنتاجية  الزراعية  المحاصيل  حجم  تراجع  مثل  الضخمة 

الحرارة  درجات  متوسط  في  التغيرات  خلال  من  المواشي، 

وأنماط هطول الأمطار وأحداث الطقس الاستثنائية مثل موجات 

أيضا،  الأخرى  الآثار  من  كبيرة  مجموعة  وتوجد   15

 15 الحرارة. 

الكربون  أوكسيد  ثاني  وتركزات  والأمراض  الآفاق  تغير  مثل 

)دراسة Porter and others 2014(. وعموما، أكدت الأبحاث على 

البلدان  البلدان، حيث تكون  بين  الآثار  لهذه  الانكشاف  تفاوت 

البلدان  لتغير المناخ عن  أكثر عرضة  الأقرب إلى خط الاستواء 

 Rosenzweig and others الواقعة على خطوط عرض أعلى )دراسة

16 فعلى سبيل المثال، شهدت إثيوبيا مؤخرا واحدة من 
 16.)2014

أسوأ موجات الجفاف خلال عدة عقود. ومن الصادم أن اثنين 

من أهم المواسم الممطرة بالبلاد يُعتمد عليهما في توفير المياه 

الزراعية.  المحاصيل  من   %80 على  يزيد  ما  لزراعة  اللازمة 

ندرة  فإن  لذلك  السكان.  من   %85 الزراعي  بالقطاع  ويعمل 

النينو  بظاهرة  المرتبطة  اللاحقة  الجفاف  وموجات  الأمطار 

تسببت في ارتفاع حاد في الاحتياجات الإنسانية التي يُتوقع 

 Government استمرارها لجزء كبير من عام 2016 )راجع تقرير

17
 17.)of Ethiopia 2015

 13 الشرائح الأكثر فقرا على الإطلاق في بعض البلدان الغنية قد تكون 

عرضة لانعدام الأمن الغذائي.

شأنها  من  الغذاء  قطاع  في  التجاري  التبادل  معدلات  صدمات   14  

الناحية  ومن  غذاء.  مستورد  إلى  غذاء  مصدر  من  البلد  تحويل  مبدئيا 

النامية على الواردات الغذائية  البلدان  العملية، يعزى اعتماد العديد من 

من  السكان  وانتقال  السكاني  النمو  سرعة  في  تتمثل  مهمة  عناصر  إلى 

المناطق الريفية إلى المناطق الحضرية، وركود الإنتاجي، وضعف البنية 

 .)Rakotoarisoa, Iafrate, and Paschali 2011 التحتية )راجع دراسة

 15 راجع دراسة IMF (2016) للاطلاع على مناقشة حول تأثير الكوارث 

الطبيعية وتغير المناخ على بلدان إفريقيا جنوب الصحراء.

 16 تشير شواهد إلى أن تأثير تغير المناخ يختلف باختلاف المحصول.

شهدها  التي  النينو  ظاهرة  تأثير  يكون  أن  يمكن  إفريقيا،  بخلاف   17  

العالم في 2015-2016 أشد حدة على آسيا في مناطق مثل مرتفعات 

الفلبين  إندونيسيا ووسط وجنوب  الهند وشرق  كمبوديا ووسط وجنوب 

جزر  في  أخرى  وبلدان  الجديدة  غينيا  وبابوا  تايلند  شرق  شمال  ووسط 

تلك  الحادة  الطقس  أحداث  تفاقم  يستمر  أن  ويُتوقع 

و  )IFPRI 2016؛  تواترها  ويزداد  الغذائي  للأمن  وتهديداتها 

18 ويمكن أن يساعد ما 

 18 .)World Bank 2015a ؛ وUNEP 2016
يُطلق عليه اسم أساليب الزراعة الذكية مناخيا في التخفيف من 

آثار تغير المناخ على الزراعة من خلال إتاحة الفرصة لأصحاب 

الحيازات الزراعية الصغيرة لإنتاج محاصيل تحتوي على قدر 

أكبر من العناصر الغذائية بأساليب قابلة للاستمرارية وتتسم 

قامت  ذلك،  على  فضلا   19

 19  .)IFPRI 2016 )راجع  بالكفاءة 

الدولية  للتنمية  الأمريكية  والوكالة  والزراعة  الأغذية  منظمة 

والنظام  ومنعها.  بالمجاعات  للتنبؤ  مبكر  إنذار  نظم  بإنشاء 

بمنظمة  داخلي  نظام  هو  المبكر  والإنذار  للمعلومات  العالمي 

الأغذية والزراعة الغرض منه مراقبة الموقف العالمي للغذاء في 

البلدان الأعضاء بالمنظمة البالغ عددها 190 بلدا والتحذير من 

الأزمات الوشيكة في البلدان )دراسة Groskopf 2016(. وتساعد 

(FEWS NET, www.fews. شبكة نظم الإنذار المبكر بالمجاعات

(net، التي أنشأتها الوكالة الأمريكية للتنمية الدولية في التنبؤ 
بالأزمات الإنسانية في 29 بلدا ووضع خطط لمواجهتها.  

كبيرا  تأثيرا  الغذاء  ونقص  الغذاء  أسعار  تقلبات  وتؤثر 

البلدان  رخاء  في  الإطلاق  على  الأهم  الأساسي  الجانب  على 

الفقيرة — وهو جانب البقاء. فكما يتضح من الجدول 1-ت 

سلة  من  للغاية  كبير  نصيب  على  الغذاء  يستحوذ  خ-6، 

الدخل،  منخفضة  البلدان  من  العديد  في  الكلية  الاستهلاك 

وعلى نصيب أكبر في الدول الضعيفة مثل غينيا وبوروندي. 

الغذاء نسبيا  يقل نصيب  الدخل،  للبلدان منخفضة  وبالنسبة 

من   %50 حوالي  إلى  يصل  حيث   — مرتفعا  يظل  ولكنه 

القياسية  الاقتصادية  الشواهد  وتشير  الاستهلاك.  مجموع 

Belle� ودراسة   ،Arezki and Brueckner 2014 دراسة   )راجع 

المحيط الهادئ. وشهدت الهند فيضانات حادة في عدة أجزاء في ولاية 

معظم  الفيضانات  وغمرت   ،2015 وديسمبر  نوفمبر  خلال  نادو  تاميل 

 .)United Nations 2015( أنحاء مدينة شيناي

 18 في أمريكا اللاتينية وجنوب شرق آسيا، يُتوقع أن يتضاعف تواتر 

والنينا  النينو  ظاهرتي  صاحبت  التي  الجفاف  وموجات  الفيضانات 

 (World Bank الأخيرتين والتي تسببت بالفعل في خسائر زراعية فادحة

.2015b)
 19 على سبيل المثال، وُجد أن الأرز رباعي الكربون ينتج قدرا أكبر من 

وزيادة  المياه  استخدام  كفاءة  مضاعفة  نتيجة   %50 بنسبة  المحاصيل 

.)IFPRI 2016( %30 كفاءة استخدام النيتروجين بنسبة

الجدول 1-ت خ-5: البلدان المصدرة والمستوردة للغذاء على أساس صاف

)1990 مقابل 2013، عدد البلدان(

المجموعمستوردة  --< مصدرةمصدرة --<مستوردةالمستوردة دائماالمصدرة دائماالمنطقة

6177232شرق آسيا والمحيط الهادئ

9131124أوروبا ووسط آسيا

12148034أمريكا اللاتينية والكاريبي

0172019الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

21003أمريكا الشمالية

16018جنوب آسيا

4299345إفريقيا جنوب الصحراء

3497277165المجموع

المصادر: منظمة الأغذية والزراعة للأمم المتحدة؛ ومؤشرات التنمية العالمية الصادرة عن البنك الدولي؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 



آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب — الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر 56٢٠١٦

الغذاء يمكن أن تؤدي إلى  mare 2015( إلى أن تقلبات أسعار 
البلدان وداخلها ومن  بين  الغذاء  توزيع  تحديات جسيمة في 

20 ويتضح من 
ثم إلى صراعات )الشكل البياني 1-ت خ-6(.20

مؤشرات انعدام الأمن الغذائي )الشكل البياني 1-ت خ-7( أن 

منطقة إفريقيا هي الأكثر عرضة لخطر انعدام الأمن الغذائي، 

آسيا  في  أيضا  الخطر  هذا  تواجه  أخرى  مناطق  توجد  بينما 

وأمريكا الوسطى وأمريكا الجنوبية.  

وقد تؤدي تدخلات السياسات في بعض الأحيان إلى تفاقم مشكلة 

ارتفاع أسعار الغذاء. فتتفاقم تقلبات أسعار السلع الأساسية المرتبطة 

بالأحوال الجوية — كالغذاء — بفعل ما تقوم به الاقتصادات المتقدمة 

والنامية عادة من تعديل سياساتها التجارية والمحلية من عام لأخر 

الغذاء  أسواق  في  والكميات  الأسعار  مستوى  استقرار  إلى  منها  سعيا 

فترات  وخلال   .)FAO 2015 وتقرير  Anderson 2016؛  )دراسة  المحلية 

المصدرة  البلدان  اعتادت   ،2008 عام  في  كما  الغذاء،  أسعار  ارتفاع 

البلدان  وقامت  التصدير،  على  قيود  فرض  صاف  أساس  على  للغذاء 

الواردات.  على  الحواجز  بخفض  صاف  أساس  على  للغذاء  المستوردة 

وكان الهدف من هذين الإجرائين زيادة عرض الغذاء محليا، غير أن 

اجتماع هاتين السياستين معا أدى إلى زيادة الطفرة في أسعار الغذاء 

 Anderson ودراسة   ،Anderson, Rausser, and Swinnen 2013 )دراسة 

2016(. وتجنبا لمثل هذه النتائج، ينبغي ضمان زيادة إنتاجية القطاع 
الزراعي وتطوير سلاسل العرض وتعزيز التعاون الإقليمي — بما في 

وإدارتها،  الحبوب  إقليمية من  باحتياطيات  الاحتفاظ  ذلك من خلال 

حيث  الغذاء،  إنتاج  لحجم  المحددة  العوامل  من  الأهلية  النزاعات   20  

في  بارتفاع  يقترن  قد  أهلية  حرب  وجود  أن  إلى  القطرية  الأمثلة  تشير 

أسعار الغذاء المحلية. ففي دارفور على سبيل المثال، ارتفعت أسعار السلع 

الغذائية الأولية ارتفاعا سريعا عقب بدء تفشي أعمال العنف في أواخر 

Brink� المثال دراسة  )راجع على سبيل  وأوائل عام 2004   2003  عام 

 .)man and Hendrix 2010

وهي إجراءات ثبتت فعاليتها في الوقاية من تداعيات تقلبات أسعار 

21

 21 .)Jha and Rhee 2012 الغذاء في آسيا الصاعدة )راجع دراسة

الانقسام  من  حالة  الغذاء  أسواق  تشهد  سبق،  لما  وإيجازا 

بسبب التشوهات التجارية والمعوقات المحلية أمام الاستثمار 

سريعة،  بمعدلات  الغذاء  على  الطلب  ارتفع  وقد  القطاع.  في 

وسيستمر في الارتفاع بسبب النمو السكاني. ويؤثر نمو الدخل 

على  الاعتماد  وسيزداد  الغذاء.  على  الطلب  تكوين  على  أيضا 

سكان  انتقال  سرعة  بسبب  البلدان  من  العديد  في  التجارة 

الحضرية.  المناطق  إلى  الريفية  المناطق  من  وآسيا  إفريقيا 

الغذائي،  الأمن  انعدام  من  والحد  التحديات  هذه  ولمواجهة 

يجب على جميع البلدان الاستمرار في رفع الحواجز المفروضة 

أيضا  الدخل  منخفضة  البلدان  على  وينبغي  التجارة.  على 

التدفقات  جذب  خلال  من  الزراعة  قطاع  في  الإنتاجية  زيادة 

الرأسمالية، ولكن عليها أولا إجراء العديد من التحسينات على 

مؤسساتها. 

 21  تتضمن الوسائل الأخرى التي من شأنها الحد من نقص الغذاء في 

إلى  الذي يؤدي  الغذاء  المفرط من  )1( خفض الاستهلاك  الطويل:  الأجل 

السمنة وما يصاحبها من مشكلات صحية، و)2( الحد من إهدار الغذاء. 

المهدر من  أو  الفقد  يبلغ حجم  والزراعة،  الأغذية  تقديرات منظمة  فوفق 

طن  مليار   1.3 حوالي  إلى  يصل  ما  أي  الغذاء،  إنتاج  ثلث  عالميا  الغذاء 

سنويا.  

الجدول 1-ت خ-6: نسبة الغذاء والمشروبات في 

مجموع الاستهلاك، 2010

النسبةالمنطقة

21.0البلدان مرتفعة الدخل

43.7البلدان متوسطة الدخل

56.6البلدان منخفضة الدخل

71.0بوروندي

69.5جمهورية الكونغو الديمقراطية

71.1غينيا

المصــادر: قاعــدة البيانــات العلميــة للاســتهلاك؛ وقاعــدة بيانــات الحســابات القوميــة لــدى 

منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تتضمــن الأغذيــة المجهــزة مثــل المشــروبات الكحوليــة وخدمــات توريــد الأطعمــة 

والمشــروبات.
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إفريقيا ـــ أحداث العنف

أمريكا اللاتينية ـــ أحداث العنف

مؤشر أسعار الغذاء (٢٠٠٥ = ١٠٠، المقياس الأيمن)

الشكل البياني ١-ت خ-٦: أسعار الغذاء وأحداث العنف

(عدد الأحداث، ما لم يذكر خلاف ذلك)

المصادر: نظام أسعار السلع الأولية لدى صندوق النقد الدولي؛ والإصدار ٣-١ من 

قاعدة بيانات تحليل الصراعات الاجتماعية 3.1 (SCAD)؛ وحسابات صندوق النقد الدولي.
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الشكل البياني ١-ت خ-٧: مؤشر الأمن الغذائي العالمي، ٢٠١٦

(الدرجة الكلية من صفر إلى ١٠٠، ١٠٠ = البيئة الأفضل على الإطلاق)

الدرجة من ٧٢٫٤ إلى ٨٦٫٦

الدرجة من ٥٧٫١ إلى ٧٢٫٣

الدرجة من ٤١٫٦ إلى ٥٧

الدرجة من ٢٤ إلى ٤١٫٥

المصدر: مؤشر الأمن الغذائي العالمي لعام ٢٠١٦ الصادر عن وحدة المعلومات بصحيفة الإيكونوميست.
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الحكومــات  أبــدت  الغــذاء،  علــى  الطلــب  زيــادة  خلفيــة  علــى 

متزايــدا  اهتمامــا  الاســتثمار  وصناديــق  الزراعــة  وشــركات 

بشــراء حقــوق ملكيــة أو عقــود إيجــار طويلــة الأجــل لمســاحات 

واســعة مــن الأراضــي الزراعيــة أغلبهــا في الاقتصــادات الناميــة 

وتقــع   .)Arezki, Deininger, and Selod 2015 دراســة  )راجــع 

معظــم الأراضــي التــي تــم تملكهــا في بلــدان تعــاني مــن انعــدام 

الأمــن الغذائــي وفي أمــس الحاجــة إلى الاســتثمار في القطــاع 

الزراعــي. وقــد تكــون نتائــج هــذه الصفقــات إيجابيــة أو ســلبية. 

ويعــرض هــذا الإطــار شــواهد مرتبطــة بعمليــات شــراء الأراضــي 

عبــر البلــدان ويناقــش تداعياتهــا علــى السياســات.

ما السبب وراء صفقات الأراضي الضخمة؟

هــذا  في  المســتخدم  الأراضــي«  »صفقــات  بمصطلــح  يُقصــد 

الإطــار شــراء مســاحات ضخمــة مــن الأرض عبــر الحــدود، وعــادة 

مــا يكــون ذلــك علــى حســاب المنتجيــن مــن أصحــاب الحيــازات 

أزمــة  أدت  وقــد  الخضــراء.1  المســاحات  أو  الصغيــرة  الزراعيــة 

زيــادة  إلى   2008-2007 الفتــرة  خــال  وقعــت  التــي  الغــذاء 

حــادة في أســعار الغــذاء، ممــا أدى إلى ارتفــاع قيمــة الأراضــي 

الغــذاء  لإنتــاج  أراضــي  علــى  الحصــول  خيــار  وقيمــة  الزراعيــة 

منافــع  أن  ورغــم  التاليــة.  الغــذاء  أزمــة  تداعيــات  مــن  للوقايــة 

زراعــة الأراضــي الفضــاء لا تــزال محــدودة في الوقــت الحــالي، 

فــإن زيــادة عــدم اليقيــن في أعقــاب الأزمــة يمكــن أن يكــون قــد 

أدى إلى زيادة الربحية المســتقبلية لمســتثمري القطاع الخاص 

.)Gollier and Venables 2012 )دراســة 

ويشير الشكل البياني 1-ت خ-1-1 إلى ارتفاع حاد في عدد 

صفقــات الأراضــي في الســنوات التــي ســبقت الأزمــة الماليــة لعــام 

2007-2008، ووصول هذا العدد إلى ذروته عقب الأزمة بفترة 

قصيــرة. ففــي عــام 2009، في ذروة الإقبــال علــى تملــك الأراضــي، 

يبلــغ  أراضــي  صفقــات  علــى  تقريبــا  يوميــا  التفــاوض  يتــم  كان 

متوســط مســاحتها 223 ميلا مربعا، أي أكثر من خمســة أضعاف 

مســاحة باريــس بفرنســا. وخــال الســنوات اللاحقــة، تراجــع إقبــال 

المســتثمرين والحكومــات علــى الأراضــي الزراعيــة. 

البيــاني 1-ت  الشــكل  والركــود في  الانتعــاش  نمــط  ويتســق 

تملــك  )خيــار(  قيمــة  في  الســريع  التغيــر  فكــرة  مــع  خ-1-1 

الغــذاء  أســعار  في  الحــادة  التقلبــات  بســبب  الزراعيــة  الأرض 

وعــدم اليقيــن. وتشــير الشــواهد إلى أن عــددا كبيــرا مــن الأراضــي

ديــاز  وفانيســا  بوغمانــز  كريســتيان  همــا  الإطــار  هــذا  مؤلفــا 

. نغــو نتيلو مو

فاشــلة  أو  ناجحــة  أو  مقصــودة  محاولــة  أي  بالصفقــة  يُقصــد   1

لتملــك أراضــي عــن طريــق الشــراء أو الاســتئجار أو حــق الامتيــاز، علــى 

أن تتوافــر في الصفقــة المعاييــر التاليــة: )1( أن تنطــوي علــى انتقــال 

حق اســتخدام الأرض أو حق إدارتها أو حق ملكيتها عن طريق البيع 

أو الاســتئجار أو حــق الامتيــاز، و)2( أن تكــون قــد أبرمــت عقــب عــام 

2000، و)3( أن تغطــي مســاحة قدرهــا 200 هكتــار أو أكثــر، و)4( أن 

تنطــوي علــى احتماليــة تحويــل الغــرض مــن الأرض مــن إنتــاج حيازات 

صغيــرة منتجــة أو اســتخدام المجتمــع المحلــي أو تقديــم خدمــات بيئيــة 

مهمــة إلى الاســتخدام التجــاري. ويركــز التحليــل الــوارد في هــذا الإطــار 

علــى الصفقــات المبرمــة عبــر الحــدود فقــط. 

التــي تــم تملكهــا متــروك دون اســتخدام، ممــا يثيــر مخــاوف بشــأن 

الغــرض مــن هــذه الاســتثمارات الضخمــة في الأراضــي ويلمــح إلى 

وجــود معوقــات محتملــة في إتمــام المشــروعات الزراعيــة علــى هــذه 

الأراضــي. ووفقــا لقاعــدة بيانــات مصفوفــة الأرض، لم تُــزرع حتــى 

الآن ســوى أجزاء من 49% فقط من الأراضي المتملكة، وتقل هذه 
النســبة كثيــرا في إفريقيــا جنــوب الصحــراء )%37(.2

ما الذي يمكن أن نستشفه من بيانات استثمارات 

الأراضي؟

في مايــو 2016، تضمنــت قاعــدة بيانــات مصفوفــة الأرض 

أكثــر  ويقتــرن  الحــدود.  عبــر  صفقــة   2152 عــن  معلومــات 

إجمــالي  يبلــغ  زراعيــة  بمشــروعات  الصفقــات  هــذه  ثلثــي  مــن 

مســاحتها حــوالي 59 مليــون هكتــار في 88 بلــدا حــول العــالم، 

أي مــا يعــادل تقريبــا مســاحة بحجــم فرنســا أو أوكرانيــا. ورغــم 

للغايــة،  شاســعة  حيازتهــا  تبدلــت  التــي  الأراضــي  مســاحة  أن 

تظــل هــذه المســاحة محــدودة إلى حــد مــا مقارنــة بإجمــالي 

2 حســب بيانــات موقــع المرصــد العالمــي لمصفوفــة الأرض بتاريــخ 

      http://landmatrix.org/en/get-the-detail/ . .2016 7 مايو

الشكل البياني ١-ت خ-١-١: تطور الصفقات 

مع مرور الوقت حسب المنطقة المستهدفة 

(عدد الصفقات)

المصادر: مصفوفة الأرض؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي
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إفريقيا جنوب الصحراء شرق آسيا والمحيط الهادئ

أمريكا اللاتينية والكاريبي أوروبا وآسيا الوسطى

جنوب آسيا الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

الإطار 1-ت خ-1: إقبال عالمي على تملك الأراضي
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مساحة الأراضي الملائمة غير المزروعة )والخالية من الغابات( 

التــي تبلــغ تقريبــا 400 مليــون هكتــار — أو مليــار هكتــار شــاملة 

الغابــات. وكانــت إفريقيــا جنــوب الصحــراء )884 صفقــة( وشــرق 

للاســتثمار،  المســتهدفة  المناطــق  أهــم  مــن  صفقــة(   611( آســيا 

وتأتــي أمريــكا اللاتينيــة في المركــز التــالي )368 صفقــة(. 

ولبحــث العوامــل وراء الاهتمــام بصفقــات الأراضــي الزراعيــة 

عبــر الحــدود، نســتخدم نمــوذج انحــدار بواصــون لتقديــر معــدل 

إنشــاء المشــروعات وعــدده في بلــدان المنشــأ والمقصــد. ويعبــر 

البلــد  في  تنفيذهــا  المتوقــع  المشــروعات  عــدد  عــن   ​​​N​ ij الرمــز ​​

المضيــف j مــن جانــب مســتثمرين مــن البلــد i. ويغطــي نمــوذج 

الانحــدار جميــع صفقــات الأراضــي بيــن عامــي 2000 و2016.     

الدراســات  في  الــوارد  القياســي  الجاذبيــة  لنمــوذج  ووفقــا 

بلــد  ـتثمار في الأراضــي إلى خصائــص  يُعــزى الاسـ التجاريــة، 

المنشــأ  ​​​VarOrig وبلــد المقصــد ​​​VarDest، والمتغيــرات الثنائيــة 

للبلديــن ​​​​​VarBilat​ ij.  وفيمــا يلــي المواصفــة الأساســية:

​N​ ij​​  =  c + ​α​ i​​ ∙ ​VarOrig​ i​​ + ​​β​ j​​ ∙ VarDest​ j​​ + ​​γ​ ij​​ ∙ VarBilat​ ij​​ + ​
ε​ ​ ij​​​​​ ,	

 )1-ت خ-1-1(

حيــث تعبــر الرمــوز.​​​​​α​ i​​​, ​​β​ j​​​ and ​​γ​ ij عــن معلمــات الاهتمــام، ويعبــر 

الرمــز عــن حــد الخطــأ. ونظــرا لتكــرر الرقــم صفــر مــرات عديــدة 

في البيانــات، قــد ينطــوي التقديــر بطريقــة المربعــات الصغــرى 

العاديــة علــى تحيــز وعــدم اتســاق. وللتغلــب علــى هــذه المشــكلة، 

 Silva يتــم التقديــر بطريقــة الاحتمــالات شــبه القصــوى )دراســة

.)and Tenreyro 2006
ويســتخدم التحليــل مقياســا مبتكــرا للأراضــي غيــر المزروعــة 

الأســواق.  مــن  الأراضــي  قــرب  يراعــي  غابــات  ل ا ن  ـ ـ م ة  ـ ـ ي ل ا لخ ا

المناطــق  بيانــات  قاعــدة  مــن  مســتمدة  تخدمة  ـ سـ لم ا ات  ـ ـ ن ا ي ب ل وا

الزراعيــة البيئيــة العالميــة (FAO 2016). ولتحليــل العلاقــة بيــن 

هــذا النــوع مــن الاســتثمار الأجنبــي المباشــر والحوكمــة، نــدرج في 

التحليــل بيانــات عــن القانــون والنظــام العــام مســتمدة مــن الدليــل 

ICRG 2009(، وهــو مقيــاس  الــدولي للمخاطــر القطريــة )راجــع 

لحمايــة المســتثمرين مســتمد مــن قاعــدة بيانــات ممارســة الأعمــال 

de Crom�  ل�ـدى البن�ـك ال�ـدولي، ومقي�ـاس أخ�ـر لأم�ـن الملكي�ـة )دراس�ـة

brugghe and others 2009(. ونــدرج في التحليــل أيضــا المســافة 
ومتغيــر صــوري للعلاقــات الاســتعمارية الســابقة كمتغيــرات بديلــة 

لتكلفــة التجــارة. وأخيــرا، يتضمــن التحليــل أيضــا مؤشــرا للأمــن 

الغذائــي مســتمد مــن وحــدة المعلومــات بصحيفــة الإيكونومســت.

وتــرد نتائــج نمــاذج الانحــدار اســتنادا إلى المعادلــة رقــم )1-ت 

خ-1-1( في الجــدول رقــم 1-ت خ-1-1. وتؤكــد هــذه النتائــج 

أهمية تكلفة التجارة ووفرة عرض الأراضي غير المزروعة الصالحة 

للزراعــة. ومــن المثيــر للاهتمــام، وعلــى عكــس مــا يــرد في الدراســات 

الحاليــة بشــأن التدفقــات الرأســمالية، توصلنــا إلى أن ضعــف حوكمــة 

الأراضــي يقتــرن بمزيــد مــن صفقــات الأراضــي )راجــع الجــدول 1-ت 

خ-1-1، العمــود الأول(. ونظــرا للارتبــاط الكبيــر بيــن ضعــف حوكمــة 

 ρ الأراضــي وانعــدام الأمــن الغذائــي )حيــث يســاوي معامِــل الارتبــاط

= 0.77(، تشــير هــذه النتيجــة إلى زيــادة حجــم اســتثمارات الأراضــي 

ـن  ـي. وفي حيـ الغذائـ ـن  الأمـ ـدام  انعـ ـن  مـ ـاني  تعـ ـي  التـ ـق  المناطـ في 

تحــرص حكومــات البلــدان التــي تعــاني مــن انعــدام الأمــن الغذائــي علــى 

اســتضافة اســتثمارات ضخمــة في قطــاع الأراضــي، فإنهــا غالبــا مــا 

تواجــه تحديــا في ضمــان مــا إذا كانــت هــذه الاســتثمارات الخارجيــة 

تســاعد بالفعــل في مكافحــة الجــوع علــى المســتوى المحلــي، وهــذا أمــر 

صعــب خاصــة في ظــل ضعــف حوكمــة الأراضــي.

ما الانعكاسات بالنسبة للأمن الغذائي؟

قــد يكــون لصفقــات الأراضــي تأثيــر إيجابــي أو ســلبي. فمــن 

ناحيــة، تــدل هــذه الصفقــات علــى تدفــق رأس المــال في القطــاع 

ـدان  البلـ ـتثمري  ـة إلى مسـ الغنيـ ـدان  البلـ ـتثمري  الزراعــي مــن مسـ

الفقريــة، وتســاعد بالتــالي في نقــل التكنولوجيــا الجديــدة ومعرفــة 

الاقتصــاد الزراعــي إلى المزارعيــن المحلييــن. ومــن ناحيــة أخــرى، 

قــد يــؤدي تركــز هــذه الصفقــات في البلــدان التــي تعــاني مــن انعــدام 

ـن  ـج عـ ـد تنتـ قـ ـي  التـ ـة  الوخيمـ ـار  الآثـ ـم  الغذائــي إلى تفاقـ ـن  الأمـ

أزمــات الغــذاء المســتقبلي. وبمقــدور حكومــات البلــدان المضيفــة 

معالجــة هــذه المخاطــر مــن خــال الاســتثمار في مراقبــة القــدرة علــى 

ضمــان تأجيــر الأراضــي للمســتثمرين الذيــن )1( يســاعدون علــى 

إدمــاج المنتجيــن المحلييــن في سلاســل القيمــة، و)2( يشــاركون في 

الاســتثمار في الســلع العامــة المحليــة، و)3( يقدمــون التعويضــات 

اللازمــة للمســتخدمين الذيــن يتــم تهجيرهــم مــن الأراضــي.         

الجدول 1-ت خ-1-1: تأثير حوكمة الأراضي 
والأمن الغذائي على صفقات الأراضي

 )1()2(

  متغيرات ثنائية
–1.061***–0.838***المسافة )لوغاريتم(

 )0.0669()0.0793(

0.874***1.529***علاقات استعمارية سابقة

 )0.269()0.253(

  متغيرات بلد المنشأ

)مقارنــة  الغــذاء  مــن  الصــادرات  صــافي 

المحلــي( النــاتج   8.199***بإجمــالي 

 )1.180( 

0.0403*** مؤشر الأمن الغذائي

  )0.00447(

  متغيرات بلد المقصد

0.2340.0575محاطة باليابسة

 )0.220()0.192(

0.810***0.525***أراضي ملائمة خالية من الغابات

 )0.0748()0.0936(

–0.165–0.572***حوكمة الأراضي
 )0.0957()0.108(

–0.152–0.265***القانون والنظام العام
 )0.0827()0.0958(

–0.00913***–0.00606**ضعف حماية المستثمرين
 )0.00243()0.00256(

)مقارنــة  الغــذاء  مــن  الصــادرات  صــافي 

المحلــي( النــاتج   5.757***بإجمــالي 

 )1.384( 

–0.0539*** مؤشر الأمن الغذائي
  )0.00639(

19,18610,044عدد الملاحظات

R2 0.2170.283شبه معامِل التحديد

ملحوظة: الأخطاء المعيارية الثابتة داخل الأقواس

.0.10 < p * ,;0.05 < p ** , 0.01 < p ***

﻿ (continued) الإطار 1-ت خ-1: إقبال عالمي على تملك الأراضي



آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب — الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر 60٢٠١٦

References
Alfaro, Laura, Sebnem Kalemli-Ozcan, and Vadym Volosovych. 

2008. “Why Doesn’t Capital Flow from Rich to Poor Coun�
tries? An Empirical Investigation.” Review of Economics and 
Statistics 90 (2): 347–68.

Aiyar, Shekhar, and Ashoka Mody. 2011. “The Democratic Div�
idend: Evidence from the Indian States.” IMF Working Paper 
11/38, International Monetary Fund, Washington.

Anand, Rahul, and Paul Cashin. 2016. Taming Indian Inflation. 
Washington: International Monetary Fund.

Anderson, Kym. 2009. Distortions to Agricultural Incentives: A 
Global Perspective, 1955–2007. London: Palgrave Macmillan 
and Washington: World Bank. 

———. 2016. “National and Global Price-and-Trade-Distort�
ing Policies.” Working Paper 2016/07, Australian National 
University, Canberra.

———, Gordon Rausser, and Johan Swinnen. 2013. “Political 
Economy of Public Policies: Insights from Distortions to 
Agricultural and Food Markets.” Journal of Economic Litera-
ture 51 (2): 423–77.	

Anseeuw, Ward, Liz Alden Wily, Lorenzo Cotula, and Michael 
Taylor. 2012. Land Rights and the Rush for Land: Findings 
of the Global Commercial Pressures on Land Research Project. 
Rome: International Land Coalition.

Arezki, Rabah, and Markus Brueckner. 2014. “Effects of 
International Food Price Shocks on Political Institutions 
in Low-Income Countries: Evidence from an International 
Food Net-Export Price Index.” World Development 61 (C): 
142–53.

———, Klaus Deininger, and Harris Selod. 2015. “What Drives 
the Global ‘Land Rush’?” World Bank Economic Review 29 
(2): 207–33.

———, Karim El Aynaoui, Yaw Nyarko, and Francis Teal. 
2016. “Food Price Volatility and Its Consequences: Introduc�
tion.” Oxford Economic Papers 68 (3): 655–64.

Bellemare, Marc F. 2015. “Rising Food Prices, Food Price 
Volatility, and Social Unrest.” American Journal of Agricultural 
Economics 97 (1): 1–21.

Berden, Koen G., Joseph Francois, Saara Tamminen, Martin 
Thelle, and Paul Wymenga. 2009. “Non-Tariff Measures 
in EU–US Trade and Investment: An Economic Analysis.” 
ECORYS, Rotterdam.

Besley, Timothy, and Robin Burgess. 2000. “Land Reform, Pov�
erty Reduction, and Growth: Evidence from India.” Quarterly 
Journal of Economics 115 (2): 389–430. 

Besley, Timothy, and Anne Case. 1993. “Modeling Technology 
Adoption in Developing Countries.” American Economic 
Review 83 (2): 396–402.

Blanchard, Olivier, Eugenio Cerutti, and Lawrence Summers. 
2015. “Inflation and Activity—Two Explorations and Their 
Monetary Policy Implications.” IMF Working Paper 15/230, 
International Monetary Fund, Washington.

Brinkman, Henk-Jan, and Cullen S. Hendrix. 2010. “Food 
Insecurity and Conflict: Applying the WDR Framework.” 

Background paper for the World Bank’s World Development 
Report 2011, World Bank, Washington.

Byrne, David M., John G. Fernald, and Marshall B. Reinsdorf. 
2016. “Does the United States Have a Productivity Slowdown 
or a Measurement Problem?” https://www.brookings.edu/
bpea-articles/does-the-united-states-have-a-productivity-slow�
down-or-a-measurement-problem/.

Chakravorty, Ujjayant, Marie-Helene Hubert, and Beyza Ural 
Marchand. 2015. “Food for Fuel: The Effect of the U.S. Bio�
fuel Mandate on Poverty in India.” Working Paper, University 
of Caen and University of Rennes.

Collier, Paul, and Anthony J. Venables. 2012. “Land Deals in 
Africa: Pioneers and Speculators.” Journal of Globalization and 
Development 3 (1): Article 3.

Dave, Donaldson, and Richard Hornbeck. Forthcoming. “Rail�
roads and American Economic Growth: A ‘Market Access’ 
Approach.” Quarterly Journal of Economics.

de Crombrugghe, Denis, Kristine Farla, Nicolas Meisel, Chris 
de Neubourg, Jacques Ould Aoudia, and Adam Szirmai. 
2009. “Institutional Profiles Database III. Presentation of the 
Institutional Profiles Database 2009 (IPD 2009).” Documents 
de Travail de la DGTPE, No. 2009/14. Treasury Directorate 
General of the French Ministry of the Economy, Industry and 
Employment, Paris.

Dercon, Stefan, and Luc Christiaensen. 2011. “Consumption 
Risk, Technology Adoption and Poverty Traps: Evidence from 
Ethiopia.” Journal of Development Economics 96 (2): 159–73.

Duarte, Margarida, and Diego Restuccia. 2010. “The Role of 
the Structural Transformation in Aggregate Productivity.” 
Quarterly Journal of Economics 125 (1): 129–73.

Egger, Peter, Joseph Francois, Miriam Manchin, and Douglas 
Nelson. 2015. “Non-Tariff Barriers, Integration, and the 
Trans-Atlantic Economy.” Economic Policy 30 (83): 541–73.

Fernald, John. 2015. “Productivity and Potential Output before, 
during, and after the Great Recession.” In NBER Macroeco-
nomics Annual 2014. Cambridge, Massachusetts: National 
Bureau of Economic Research.

Food and Agriculture Organization of the United Nations 
(FAO). 2015. The State of Agricultural Commodity Markets: 
Trade and Food Security: Achieving a Better Balance between 
National Priorities and the Collective Good. Rome: FAO.

———. 2016. Global Agro-Ecological Zones. Rome: FAO. http://
gaez.fao.org/Main.html#.

Foster, Andrew, and Mark Rosenzweig. 1995. “Learning by 
Doing and Learning from Others: Human Capital and Tech�
nical Change in Agriculture.” Journal of Political Economy 103 
(6): 1176–209.

Fischer, Günther, and Mahendra Shah. 2011. “Farmland Invest�
ments and Food Security.” Report prepared under World 
Bank and International Institute for Applied Systems Analysis 
contract, Laxenburg. 

Furceri, Davide, Prakash Loungani, John Simon, and Susan M. 
Wachter. 2016. “Global Food Prices and Domestic Inflation: 
Some Cross-Country Evidence.” Oxford Economic Papers 68 
(3): 665–87.



الفصل 1     الآفاق والسياسات العالمية

61 صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

Galor, Oded. 2005. “From Stagnation to Growth: Unified 
Growth Theory.” In Handbook of Economic Growth, edited by 
Phillipe Aghion and Steven N. Durlauf. Amsterdam: Elsevier.

———. 2011. Unified Growth Theory. Princeton: Princeton 
University Press. 

———, and David N. Weil. 2000. “Population, Technology, 
and Growth: From Malthusian Stagnation to the Demo�
graphic Transition and Beyond.” American Economic Review 
90 (4): 806–28.

Gollin, Douglas, David Lagakos, and Michael E. Waugh. 2014a. 
“Agricultural Productivity Differences across Countries.” 
American Economic Review 104 (5): 165–70.

———. 2014b. “The Agricultural Productivity Gap.” Quarterly 
Journal of Economics 129 (2): 939–93. 

Gollin, Douglas, Stephen Parente, and Richard Rogerson. 2002. 
“The Role of Agriculture in Development.” American Eco-
nomic Review 92 (2): 160–64.

Government of Ethiopia, Ethiopia Humanitarian Country Team. 
2015. “Ethiopia Humanitarian Requirements Document 
2016.” Addis Ababa. 

Groskopf, Christopher. 2016. “Science Is Warning Us That a 
Food Crisis Is Coming to Southern Africa. Will We Stop It?” 
Quartz Africa. March 5. http://qz.com/620499/science-is-
warning-us-that-a-food-crisis-is-coming-to-southern-africa-
will-we-stop-it/.

Gruss, Bertrand. 2014. “After the Boom—Commodity Prices 
and Economic Growth in Latin America and the Caribbean.” 
IMF Working Paper 14/154, International Monetary Fund, 
Washington.

HM Treasury. 2016. “HM Treasury Analysis: The Long-Term 
Economic Impact of EU Membership and the Alternatives.” 
Presented to Parliament by the Chancellor of the Exchequer 
by command of Her Majesty, April.

Hördahl, Peter, Jhuvesh Sobrun, and Philip Turner. 2016. “Low 
Long-Term Interest Rates as a Global Phenomenon.” BIS 
Working Paper 574, Bank for International Settlements, Basel.

International Country Risk Guide. 2009. http://epub.prsgroup.
com/products/icrg. Political Risk Services, New York.

International Food Policy Research Institute (IFPRI). 2016. 
Global Food Policy Report. Washington: IFPRI. http://dx.doi.
org/10.2499/9780896295827.

International Monetary Fund. 2016. “Enhancing Resilience to 
Natural Disasters in Sub-Saharan Africa.” Chapter 3 of the 
October 2016 Regional Economic Outlook: Sub-Saharan Africa, 
Washington.

Jacoby, Hanan G., Guo Li, and Scott Rozelle. 2002. “Hazards 
of Expropriation: Tenure Insecurity and Investment in Rural 
China.” American Economic Review 92 (5): 1420–447.

Jha, Shikha, and Changyong Rhee. 2012. “Distributional Con�
sequences and Policy Responses to Food Price Inflation in 
Developing Asia.” In Commodity Price Volatility and Inclusive 
Growth in Low-Income Economies, edited by Rabah Arezki, 
Catherine Pattillo, Marc Quintyn, and Min Zhu. Washing�
ton: International Monetary Fund.

Laubach, Thomas, and John C. Williams. 2015. “Measuring the 
Natural Rate of Interest Redux.” Federal Reserve Bank of San 
Francisco Working Paper 2015–16.

Malthus, Thomas. R. 1798. An Essay on the Principle of Popula-
tion. London: J. Johnson.

Organisation for Economic Co-operation and Development 
(OECD). 2016. Agricultural Policy Monitoring and Evaluation 
2016. OECD Publishing: Paris. http://dx.doi.org/10.1787/
agr_pol-2016-en.

Ottaviano, Gianmarco, João Paulo Pessoa, Thomas Sampson, 
and John Van Reenen. 2014. “The Costs and Benefits of 
Leaving the EU.” London School of Economics and Political 
Science, Centre for Economic Performance. Unpublished.

Pescatori, Andrea, and Jarkko Turunen. 2015. “Lower for Lon�
ger: Neutral Rates in the United States.” IMF Working Paper 
15/135, International Monetary Fund, Washington.

Porter, J.R., L. Xie, A.J. Challinor, K. Cochrane, S.M. Howden, 
M.M. Iqbal, D.B. Lobell, and M.I. Travasso. 2014. “Food 
Security and Food Production Systems.” In Climate Change 
2014: Impacts, Adaptation, and Vulnerability. Part A: Global 
and Sectoral Aspects. Contribution of Working Group II to the 
Fifth Assessment Report of the Intergovernmental Panel on Climate 
Change, edited by C.B. Field, V.R. Barros, D.J. Dokken, K.J. 
Mach, M.D. Mastrandrea, T.E. Bilir, M. Chatterjee, K.L. Ebi, 
Y.O. Estrada, R.C. Genova, B. Girma, E.S. Kissel, A.N. Levy, 
S. MacCracken, P.R. Mastrandrea, and L.L. White. Cambridge, 
United Kingdom and New York: Cambridge University Press. 

Radetzki, Marian. 2011. “Primary Commodities: Historical 
Perspectives and Prospects.” In Beyond the Curse Policies 
to Harness the Power of Natural Resources, edited by Rabah 
Arezki, Thorvaldur Gylfason, and Amadou Sy. Washington: 
International Monetary Fund.

Rakotoarisoa, Manitra A., Massimo Iafrate, and Marianna Pas�
chali. 2011. “Why Has Africa Become a Net Food Importer? 
Explaining Africa Agricultural and Food Trade Deficits.” 
Trade and Markets Division, Food and Agriculture Organiza�
tion of the United Nations, Rome.

Reifschneider, Dave, William Wascher, and David Wilcox. 2015. 
“Aggregate Supply in the United States: Recent Developments 
and Implications for the Conduct of Monetary Policy.” IMF 
Economic Review 63 (1): 71–109. 

Rosenzweig, Cynthia, Joshua Elliott, Delphine Deryng, Alex C. 
Ruane, Christoph Müller, Almut Arneth, Kenneth J. Boote, 
Christian Folberth, Michael Glotter, Nikolay Khabarov, 
Kathleen Neumann, Franziska Piontek, Thomas A. M. Pugh, 
Erwin Schmid, Elke Stehfest, Hong Yang, and James W. 
Jones. 2014. “Assessing Agricultural Risks of Climate Change 
in the 21st Century in a Global Gridded Crop Model Inter�
comparison.” Proceedings of the National Academy of Sciences 
of the United States of America 2014 111 (9): 3268–273. 
Published ahead of print, December 16, 2013.

Sen, Amartya. 1981. “Ingredients of Famine Analysis: Availabil�
ity and Entitlements.” The Quarterly Journal of Economics 96 
(3): 433–64.



آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب — الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر 62٢٠١٦

Silva, J. M. C. Santos, and Silvana Tenreyro. 2006. “The Log of 
Gravity.” Review of Economics and Statistics 88 (4): 641–58.

Syverson, Chad. 2016. “Challenges to Mismeasurement Explana�
tions for the U.S. Productivity Slowdown,” NBER Working 
Paper No. 21974, February, National Bureau of Economic 
Research, Cambridge, Massachusetts.

Tilman, David, and Michael Clark. 2014. “Global Diets Link 
Environmental Sustainability and Human Health.” Nature 
515: 518–22.

———. 2015. “Food, Agriculture and the Environment: Can 
We Feed the World and Save the Earth?” Daedalus 144: 
8–23. 

Tulin, Volodymyr, and Rahul Anand. 2016. “Understanding 
India’s Food Inflation Through the Lens of Demand and Sup�
ply.” In Taming Indian Inflation, edited by Rahul Anand and 
Paul Cashin. Washington: International Monetary Fund. 

United Kingdom Office for National Statistics. 2015. “National 
Population Projections: 2014-Based Statistical Bulletin.” 
http://www.ons.gov.uk/peoplepopulationandcommunity/
populationandmigration/populationprojections/bulletins/
nationalpopulationprojections/2015-10-29/pdf.

United Nations, Department of Economic and Social Affairs, 
Population Division. 2015. “World Population Prospects: The 

2015 Revision, Key Findings and Advance Tables.” Working 
Paper ESA/P/WP.241. United Nations, Department of Eco�
nomic and Social Affairs, Population Division, New York.

United Nations Environment Program (UNEP). 2016. UNEP 
Frontiers 2016 Report: Emerging Issues of Environmental Con-
cern. Nairobi: UNEP.

Williams, John C. 2016. “Monetary Policy in a Low R-Star 
World.” Federal Reserve Bank of San Francisco Economic Letter 
2016–23, August 15.

World Bank. 2015a. Ending Poverty and Hunger by 2030: An 
Agenda for the Global Food System. Washington: World Bank 
Group.

———. 2015b. Future of Food: Shaping a Climate-Smart Global 
Food System. Washington: World Bank Group. 

World Food Summit. 1996. Rome Declaration on World Food 
Security. Rome: Food and Agriculture Organization of the 
United Nations.

World Resources Institute. 2014. “Creating a Sustainable 
Food Future: Interim Findings.” World Resources Institute, 
Washington.

World Trade Organization (WTO). 2015. International Trade 
Statistics 2015. Geneva: WTO. https://www.wto.org/english/
res_e/statis_e/its2015_e/its2015_e.pdf.



63 صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

 تباطأ نمو التجارة منذ عام 2012 مقارنة بأدائه التاريخي 

القوي والنمو الاقتصادي بشكل عام. ويخلص هذا الفصل إلى 

أن ضعف النشاط الاقتصادي بشكل عام، وخاصة الاستثمار، 

كان العائق الأساسي أمام نمو التجارة، حيث تسبب في حوالي 

ثلاثة أرباع التباطؤ. غير أن هناك عوامل أخرى تشكل أيضا 

عبئا على التجارة. فتراجع وتيرة تحرير التجارة والزيادة في 

الحمائية مؤخرا تتسبب في كبح نمو التجارة، رغم أن تأثيرهما 

الكمي لا يزال محدودا حتى الآن. كذلك ساهم التراجع في نمو 

سلاسل القيمة العالمية بدور مهم في التباطؤ المشاهَد. وتشير 

النتائج إلى أن معالجة الضعف العام في النشاط الاقتصادي، 

التبادل  تنشيط  شأنه  من  الاستثمار،  مجال  في  وخاصة 

التجاري، وهو ما يمكن أن يسهم بالتالي في تعزيز الإنتاجية 

المزيد  إجراء  فإن  العالمي،  النمو  آفاق  لتراجع  ونظرا  والنمو. 

اتخاذ  مع  الحواجز،  تخفض  التي  التجارية  الإصلاحات  من 

تدابير لخفض التكلفة على أولئك الذين يتحملون عبء التكيف، 

من شأنه تعزيز تبادل السلع والخدمات على المستوى الدولي 

وإنعاش حلقة التأثيرات الإيجابية للتجارة والنمو.

وقد تباطأ نمو التجارة العالمية بشكل ملحوظ في السنوات 

في  العالمية  التجارة  حجم  في  الحاد  الانهيار  فبعد  الأخيرة. 

السلع والخدمات ثم تعافيه بدرجة أكثر حدة في أعقاب الأزمة 

المالية العالمية، زاد بأكثر قليلا من 3% سنويا منذ عام 2012، 

أي بأقل من نصف متوسط معدل الزيادة خلال العقود الثلاثة 

عند  وخاصة  للنظر،  لافتا  التجارة  نمو  تباطؤ  وكان  السابقة. 

والنشاط  التجارة  في  النمو  بين  التاريخية  بالعلاقة  مقارنته 

الاقتصادي العالمي )الشكل البياني 2-1(. ورغم أن معدل النمو 

الحقيقي للتجارة العالمية بلغ، في المتوسط، ضعفي معدل نمو 

 1985 عامي  بين  الفترة  في  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي 

إجمالي  وتيرة  بالكاد  العالمية  التجارة  واكبت  فقد  و2007، 

الماضية.  سنوات  الأربع  مدى  على  العالمي  المحلي  الناتج 

مقارنة  التجاري  التبادل  حجم  في  الممتد  البطيء  النمو  ولهذا 

خلال  التاريخية  السوابق  من  قليل  عدد  الاقتصادي  بالنشاط 

العقود الخمسة الماضية.

العالمية غير مفهومة  التجارة  ولا تزال أسباب ضعف نمو 

بشكل واضح، ومع ذلك لا بد من إجراء تشخيص دقيق لتحديد 

الشأن  هذا  في  المساعدة  السياسة  لإجراء  يمكن  كان  إذا  ما 

تراجع  الإجراء.1 فهل  أن يشملها هذا  ينبغي  التي  والمجالات 

الاقتصادية  البيئة  ضعف  أعراض  من  عَرَض  مجرد  التجارة 

للتجارة؟  المقيِّدة  السياسات  أنه نتيجة لإحياء  أم  بشكل عام، 

لا يزال الاستثمار الخاص ضعيفا في العديد من الاقتصادات 

عدد  في  الرابع  الفصل  )راجع  والنامية  والصاعدة  المتقدمة 

وشرعت  العالمي(،  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2015 إبريل 

لاستعادة  ترحيب  موضع  وفي  ضرورية  عملية  في  الصين 

الاستثمار  على  الاعتماد  من  بالتحول  الاقتصادي  التوازن 

2 وقام 

إلى زيادة الاعتماد على النمو الناتج عن الاستهلاك. 2 

الإنفاق  بتخفيض  الأولية  للسلع  المصدرة  البلدان  من  كثير 

السلع الأولية.  الرأسمالي لمواجهة الضعف المستمر في أسعار 

مقارنة  التجارة  على  أكبر  بشكل  الاستثمار  لاعتماد  ونظرا 

بالاستهلاك، ترى دراسة Freund (2016) أن تراجع الاستثمار 

سوف يؤدي حتما إلى تباطؤ نمو التجارة )راجع أيضا دراستي 

Boz, Bussière, and Marsilli 2015 وMorel 2015، على سبيل 
المثال(. 

تباطؤ  في  ساهمت  أخرى  أسباب  أيضا  هناك  تكون  وقد 

مدى  على  التجارة  تحرير  وتيرة  تراجع  أدى  فربما  التجارة. 

مؤخرا  الحمائية  التدابير  وزيادة  الماضية  القليلة  السنوات 

بفعل  التجارة  تكاليف  المستمرة في  التخفيضات  من  الحد  إلى 

دفعة  أعطت  والتي   ،2007-1985 الفترة  خلال  السياسات 

و  Evenett and Fritz 2016؛  )دراستا  التجارة  لنمو  قوية 

تكاليف  انخفاض  ساعد  كذلك   .)Hufbauer and Jung 2016
انتشار  على  والاتصالات،  النقل  وسائل  في  والتقدم  التجارة، 

إلى  الإنتاج  عمليات  تجزئة  أدت  حيث  العالمية  القيمة  سلاسل 

عدة  للحدود  الوسيطة  السلع  عبور  نتيجة  التجارة  نمو  تعزيز 

 — الحدود  عبر  الإنتاج  سلاسل  تكوين  تباطأ  وربما  مرات. 

بسبب اكتمال نموها أو انخفاض تكلفة التجارة بمعدلات أكثر 

تواضعا، أو كليهما — مما أدى إلى تباطؤ التوسع في التجارة 

بحثية  أوراق  من  فيها  ورد  وما   Hoekman (2015) دراسة  راجع   1

في  الواردة  بالدراسات  ومقارنة  العالمية.  التجارة  تباطؤ  تحليل  حول 

مقارنة  إجراء  الفصل  هذا  في  المتبع  المنهج  يتيح   ،Hoekman (2015)
الاقتصادات  من  كبير  بعدد  المتعلقة  الفرضيات  مختلف  بين  أشمل 

واستخدام مجموعة من متنوعة من المناهج التحليلية. 

2 يناقش الفصل الرابع من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي هذا التداعيات 

التوازن الاقتصادي في الصين، بما في  العالمية المترتبة على استعادة 

ذلك من خلال التجارة.

الفصل هم عاقب أسلم، وأمينة بوز )رئيس  الرئيسيون لهذا  المؤلفون 

ريبيرو،  بوبلافسكي-  وماركوس  سيروتي،  وأوخينيو  مشارك(،  فريق 

هونغ،  ييبين  آفا  من  دعم  مع  مشارك(،  فريق  )رئيس  توبالوفا  وبيتيا 

يانغ،  وهونغ  زيمانسكي،  وريتشل  بوغاتشيفا،  وإيفينيا  جيانغ،  وهاو 

أهن، ودييغو سرديرو،  ومارينا توبالوفا كولي، ومساهمات من جيبين 

ورومين دوفال، وكريستيان هن. وكان الاستشاري الخارجي هو أندريه 

ليفتشينكو. واستفاد الفصل من تعليقات واقتراحات برنت نيمان.

التجارة العالمية: ماذا وراء التباطؤ؟ 2 ل
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 Constantinescu, Mattoo, المرتبطة بسلاسل العرض )دراسة

الأسباب الأخرى لانخفاض  ٤،٣ وقد تكون   ،)and Ruta 2015
الطلب  في  الزيادة  مثل  طبيعتها،  في  تطورا  أكثر  التجارة  نمو 

أو  الثروات  تنامي  نتيجة  التجارية  غير  السلع  على  النسبي 

شيخوخة السكان.

للعولمة  كبيرا  نشاطا   2007-1985 الفترة  وشهدت 

الآراء  في  قوي  توافق  هناك  وكان  سريعا.  اقتصاديا  ونموا 

بين الاقتصاديين على مساهمة التجارة الدولية في ارتفاع 

التي  التكيف  تكاليف  أن  رغم  عام،  بشكل  الرخاء  مستوى 

يواجهها بعض العاملين تكون كبيرة في كثير من الأحيان. 

وتُمكِّن التجارة الدولية الاقتصادات من التخصص في إنتاج 

والاستفادة  بميزة نسبية  فيها  تتمتع  التي  السلع والخدمات 

أيضا  يمكنها  التجارة  أن  غير  والنطاق.  الحجم  وفورات  من 

دفع النمو الاقتصادي من خلال نشر المعرفة والتكنولوجيا 

وتعزيز استحداث منتجات جديدة، وفي نهاية المطاف زيادة 

التباطؤ المتزامن في نمو الإنتاجية  الإنتاجية.٥ وفي ضوء 

قوية  أسباب  هناك  تكون  قد  الاقتصادات،  من  العديد  في 

والنمو  للتجارة  الإيجابية  التأثيرات  حلقة  إنعاش  إلى  تدعو 

الأسواق  لفتح  السياسات  صناع  جهود  تضافر  خلال  من 

٦ ومواصلة الحد من تكاليف التجارة.

التجارة  في  الحاد  التباطؤ  لأسباب  فهمنا  في  وللمساهمة 

صعيد  على  ملائمة  استجابة  وتصميم   2011 عام  نهاية  منذ 

السياسات، يركز هذا الفصل على الأسئلة التالية:

· ما مدى انتشار الانخفاض في نمو التجارة الدولية بعد عام 	

2011؟ وهل اختلفت ديناميكية التجارة بين الاقتصادات؟ 

التجارة ومجموعة  نوع  التجارة حسب  تباطؤ  اختلف  وهل 

المنتجات؟

· ضعف 	 يعكس  الذي  التجارة  نمو  في  التراجع  مقدار  ما 

النشاط الاقتصادي والتغيرات في تكوين النمو؟ وتحديدا، ما 

مقدار التباطؤ في نمو التجارة خلال الفترة 2015-2012، 

نمو  أن   Constantinescu, Mattoo, and Ruta (2015) دراسة  ترى   ٣

تراجع  قد  الصين،  تضم  التي  تلك  وخاصة  العالمية،  العرض  سلاسل 

 Kee and Tang (2016) دراسة  راجع  العالمية.  المالية  الأزمة  قبل  حتى 

للاطلاع على مزيد من الأدلة على تطور سلاسل القيمة في الصين خلال 

الفترة 2007-2000.

 ٤ في الواقع، إذا كان التباطؤ المشاهَد في التجارة يمثل ببساطة نهاية 

فترة من نمو التجارة السريع على نحو غير معتاد، نتيجة بعض العوامل 

المذكورة أعلاه، فإن الاقتصاد العالمي يمكن أن يعود إلى حالة مستقرة 

الناتج.  نمو  معدل  بنفس  النظرية،  تتنبأ  حسبما  التجارة،  فيها  تنمو 

فرادى  وهيكل  التجارة،  تكاليف  تستقر  المستقرة،  الحالة  هذه  مثل  وفي 

الاقتصادات، وأنماط الإنتاج والتعهيد والتجارة فيما بين البلدان. راجع 

.Ethier (1985)  أو Dixit and Norman (1980) على سبيل المثال

 Grossman  و ،Krugman (1979) ٥ راجع، على سبيل المثال، دراسات 

 Frankel and Lee (1993)، و  Young (1991)، و  and Helpman (1991)، و 
Romer (1999)، و Bernard and others (2003)، وغيرها.

على  للاطلاع   Goldberg and Pavcnik (2016) دراسة  راجع   ٦  

أحجام  على  التجارية  السياسة  بآثار  المعنية  للدراسات  استعراض 

التجارة، والإنتاجية، وأسواق العمل، والنمو.

الشكل البياني ٢-١: النمو الحقيقي العالمي للتجارة وإجمالي 

الناتج المحلي من منظور تاريخي 

(٪)

كان الانخفاض في النمو الحقيقي للتجارة منذ عام ٢٠١٢ لافتا للنظر، وخاصة عند مقارنته 

بالعلاقة التاريخية بين النمو في التجارة والنشاط الاقتصادي العالمي.
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: الواردات تشمل السلع والخدمات. وتستند الرسوم البيانية إلى عينة غير متوازنة من ١٠٠ بلد 

في عــام ١٩٦٠ ومــن ١٨٩ بلــدا في عــام ٢٠١٥. ويتــم حســاب النمــو الســنوي في الــواردات الإجماليــة 

(إجمــالي النــاتج المحلــي) بالمتوســط المرجــح لمعــدلات نمــو الــواردات الحقيقيــة (إجمــالي النــاتج المحلــي) 

علــى مســتوى فــرادى البلــدان، حيــث تكــون الأوزان المســتخدمة هــي حصــص الــواردات الاســمية (إجمــالي 

الناتج المحلي بأسعار الصرف السائدة في السوق). 
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مقارنة بفترة ما قبل الأزمة المالية العالمية، الذي يمكن أن 

يُعزى إلى تراجع النمو؟ وإلى أي مدى يمكن عزو التباطؤ في 

التغيرات  الناتج المحلي، إلى  التجارة، مقارنة بنمو إجمالي 

في تكوين الطلب؟

· بخلاف 	  — أخرى  عوامل  به  ساهمت  الذي  الدور  ما 

نتيجة  التباطؤ  وهل  التجارة؟  نمو  كبح  في   — الناتج 

لتشوهات السياسة، مثل تباطؤ تحرير التجارة أو زيادة 

العرض  سلاسل  نمو  اكتمال  يعكس  أنه  أم  الحمائية؟ 

العالمية؟

أبعاد  عبر  التجارة  نمو  تطور  بتوثيق  الفصل  هذا  ويبدأ 

في  متكاملة  تحليلية  مناهج  ثلاثة  يستخدم  ثم  مختلفة، 

مؤخرا.  حدث  الذي  التباطؤ  وراء  الكامنة  العوامل  تحليل 

قياسي  تجريبي  نموذج  التحليل  من  الأول  الجزء  ويستخدم 

على  الواردات  نمو  كان  إذا  ما  لتحديد  الواردات  على  للطلب 

المستوى القُطْري قد تباطأ بدرجة أكبر مما تتنبأ به التغيرات 

السنوات  في  النسبية  والأسعار  الكلي  الطلب  مكونات  في 

الأخيرة. ويستكمل الجزء الثاني التحليل التجريبي من خلال 

تقدير نموذج هيكلي متعدد البلدان والقطاعات يقيس أهمية 

تكاليف  مثل  أخرى،  وعوامل  الطلب  تكوين  في  التغيرات 

بيانات  فيستخدم  التحليل  من  الثالث  الجزء  أما  التجارة. 

مفصلة للغاية لتسليط الضوء على دور السياسات التجارية 

والمشاركة في سلاسل القيمة العالمية.

وفيما يلي النتائج الرئيسية لهذا الفصل:

· النطاق. 	 واسع  للتجارة  الحقيقي  النمو  في  التراجع  كان 

الذي حدث في  التباطؤ  البلدان  فقد اجتنب عدد قليل من 

بالقيمة  سواء   ،2015-2012 الفترة  في  التجارة  نمو 

الناتج المحلي. وبالمثل،  أو مقارنة بنمو إجمالي  المطلقة 

التباطؤ  أن  رغم  والخدمات،  السلع  تجارة  نمو  انخفض 

تراجع  للسلع،  وبالنسبة  أقل.  كان  الخدمات  تجارة  في 

التجارة في 85% من أصناف المنتجات، حيث كان  نمو 

والوسيطة  الرأسمالية  السلع  تجارة  في  المشاهَد  التباطؤ 

هو الأكثر حدة. 

· النشاط الاقتصادي، وخاصة 	 العام في  أن الضعف  يبدو 

التباطؤ في نمو الاستثمار يضع عراقيل رئيسية أمام نمو 

التجارة منذ عام 2012. ويشير التحليل التجريبي إلى أنه 

يمكن اعتبار ضعف النشاط الاقتصادي، لا سيما تراجع 

أرباع  إلى ثلاثة  الاستثمار، مسؤولا عن نسبة تصل  نمو 

للعالم  السلع،  من  الحقيقية  الواردات  نمو  في  الانخفاض 

و2015-2012.   2007-2003 بين  الفترة  في  ككل، 

من   %60 أن  إلى  العام  التوازن  نموذج  يخلص  وبالمثل، 

الاسمية  بالقيمة  السلع  واردات  نمو  معدل  في  التباطؤ 

في  التغيرات  إلى  يُعزى  المحلي  الناتج  بإجمالي  مقارنة 

تكوين الطلب. 

· نمو 	 على  عبئا  أيضا  تشكل  أخرى  عوامل  هناك  أن  غير 

التجارة. فالتباطؤ في وتيرة تحرير التجارة وزيادة التدابير 

الحمائية مؤخرا يتسببان في كبح نمو التجارة الدولية في 

حتى  نسبيا  محدودا  الكمي  تأثيرهما  كان  إذا  حتى  السلع، 

الآن. كذلك ساهم الانخفاض الواضح في نمو سلاسل القيمة 

العالمية بدور مهم في التباطؤ المشاهَد. وبشكل عام، هناك 

عوامل أخرى بخلاف مستوى النشاط الاقتصادي وتكوينه 

على  الحقيقية  للواردات  السنوي  النمو  انخفاض  إلى  أدت 

مستوى العالم بنحو 1.75% نقطة مئوية منذ عام 2012.

— وهي  والنتيجة الرئيسية التي يخلص إليها هذا الفصل 

التباطؤ  أعراض  أحد  هو  كبير  حد  إلى  التجارة  نمو  ضعف  أن 

المتقدمة  الاقتصادات  في  الاقتصادي  النشاط  في  المتزامن 

والصاعدة والنامية — تعني أن سياسات معالجة العوائق التي 

تعترض النمو، وخاصة الاستثمار في المجالات التي يكون فيها 

مستوى الاستثمار منخفضا، ينبغي أن تكون في صدارة الجهود 

الرامية إلى تحسين صحة الاقتصاد العالمي. وسوف ينشأ عن 

هذه السياسات، من خلال زيادة حجم التبادل التجاري بصورة 

الروابط  آثار  انتقلت  إيجابية كلما  انتشارية  آثار  غير مباشرة، 

ذلك،  ومع  بلد.  كل  في  الاقتصادي  التوسع  وعززت  التجارية 

النمو، تهدف  التجارة الإنتاجية ودفع  فنظرا لأنه يمكن تعزيز 

السياسات مباشرة إلى الحد من تكاليف التجارة ويظل تنشيط 

والاتجاهات  العالمية  الآفاق  تراجع  ضوء  في  مهما  التجارة 

الاقتصادات  من  والعديد  للإنتاجية.  المواتية  غير  العامة 

دون  تواجه حواجز تجارية تحول  أو  والنامية تضع  الصاعدة 

الإنتاج  سلاسل  في  والمشاركة  العالمية  الأسواق  إلى  دخولها 

أن  لذا فإن تنسيق الجهود لإزالة هذه الحواجز يمكن  العالمية؛ 

يبدأ جولة جديدة من الاندماج وتطوير سلاسل القيمة العالمية 

 Freund )دراسة  للشركات  الاستثمار  حوافز  من  مزيد  وتوفير 

2016(. وبشكل أعم، فإن تجنب التدابير الحمائية وإحياء عملية 
تخفض  التي  التجارية  الإصلاحات  خلال  من  التجارة  تحرير 

الحواجز، إلى جانب التدابير المتخذة لخفض التكلفة على أولئك 

تبادل  في  النمو  دفع  شأنه  من  التكيف،  عبء  يتحملون  الذين 

تعزيز  النهاية  وفي  الدولي  المستوى  على  والخدمات  السلع 

النشاط العالمي.

ومن المهم التأكيد من البداية على أن القياس الدقيق لدور 

القيمة  وسلاسل  التجارية،  والسياسات  الاقتصادي،  النشاط 

العالمية في تطور تدفقات التجارة يعد بطبيعته مهمة صعبة. 

للنمو  دالة  يعد  التجارية  السلع  على  الطلب  أن  الواضح  فمن 

والسياسات  الدولية  التجارة  تؤثر  أن  يمكن  لكن  الاقتصادي، 

التأثير على  النشاط الاقتصادي من خلال  التجارية أيضا في 

المدخلات  على  وحصولها  للشركات،  الاستثمارية  القرارات 

المثال،  سبيل  فعلى  والإنتاجية.  الإنتاج،  وعمليات  الوسيطة، 
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ربما ساهم انخفاض وتيرة تحرير التجارة منذ أوائل العقد الأول 

وضعف  الإنتاجية،  نمو  بطء  في  والعشرين  الحادي  القرن  من 

الأخيرة.  وكما  السنوات  الناتج في  نمو  وانخفاض  الاستثمار، 

هو الحال في الغالبية العظمى من الدراسات المعنية بالتجارة، 

الفصل سوى على جزء من  التجريبي في هذا  التحليل  يركز  لا 

هو  الأساسي  هدفه  لأن  العلاقات،  من  المعقدة  الشبكة  هذه 

إثبات ما إذا كانت ديناميكية التجارة في الآونة الأخيرة تتسق 

السياسات  وتطور  وتكوينه،  الناتج  لنمو  المشاهَد  المستوى  مع 

التجارية، والاندماج في سلاسل القيمة العالمية في ظل أنماط 

الارتباط التاريخية. ويتخذ التحليل الهيكلي منهجا أكثر شمولا 

نظرا لأن مستوى النشاط الاقتصادي، وهيكل الإنتاج، وأنماط 

التجارة يتم تحديدها معا، في نموذج التوازن العام، عن طريق 

لأن  نظرا  لكن  والإنتاجية.  والأفضليات،  التجارة،  تكاليف 

النموذج يمثل العالم الحقيقي تمثيلا مبسطا، يتعذر عليه رصد 

كافة القنوات التي قد تؤثر التجارة من خلالها على الناتج.

آثار التجارة على الإنتاجية والرفاهية: 

تمهيد

محركات  على  الفصل  لهذا  الرئيسي  التركيز  ينصب  بينما 

آثاره  فهم  المهم  فمن  مؤخرا،  التجارة  نمو  في  الانخفاض 

العالمية  المحتملة على الإنتاجية والنمو في ظل تراجع الآفاق 

لهذه  وتحقيقا  للإنتاجية.  المواتية  غير  العامة  والاتجاهات 

الرئيسية  للقنوات  استعراضا موجزا  القسم  الغاية، يعرض هذا 

أمام  مغلق  اقتصاد  انفتاح  يؤدي  أن  خلالها  من  يمكن  التي 

خفض  طريق  عن  الدولية  التجارة  دفع  مواصلة  أو  التجارة 

الكلي فضلا على ما  التجارية إلى استفادة الاقتصاد  الحواجز 

قد ينطوي عليه ذلك من تحديات.٧

الإنتاجية،  تحسين  إلى  التجارة  تحرير  يؤدي  أن  ويمكن 

ورفع مستويات المعيشة بوجه عام، وتعزيز النمو الاقتصادي 

من خلال عدد من القنوات. ومن أشهر منافع التجارة أنها تحث 

نحو  على  والعمل،  المال  كرأس  الإنتاج،  عوامل  استخدام  على 

الدولية،  التجارة  أكثر كفاءة. وعندما تنفتح الاقتصادات أمام 

يمكن أن تتخصص في السلع والخدمات التي تتمتع فيها بميزة 

 Ricardo نسبية، مما يؤدي إلى زيادة إنتاجيتها الكلية )دراسة 

1817(. وقد يؤدي تحرير التجارة أيضا إلى زيادة الإنتاجية في 
الشركات  اتجاه  في  الموارد  توزيع  إعادة  طريق  عن  قطاع  كل 

الأكثر إنتاجية التي تكون في وضع أفضل لتوسيع أنشطتها في 

بمنافع  الحالات،  معظم  في  تتنبأ،  النظرية  أن  ملاحظة  المهم  من   ٧

التجارة التي تنشأ نتيجة إزالة التشوهات التي تحد من زيادة التدفقات 

 )2015( الاقتصاديين  المستشارين  مجلس  دراسة  وتحتوي  التجارية. 

على استعراض شامل لمنافع التجارة في حالة الولايات المتحدة.

أسواق التصدير )دراسة Melitz 2003( والاستفادة من وفورات 

الحجم الناتجة عن ذلك )الإطار 1-2(.٨

وبخلاف التحسن في الإنتاجية الناشئ عن إعادة التوزيع، 

يمكن أن تؤدي التجارة أيضا إلى تحسن إنتاجية فرادى الشركات. 

فالتصدير يتيح للشركات فرصة التعلم من الأسواق الخارجية، 

على سبيل المثال، من خلال علاقتها بمشترين معينين )دراسة 

De Loecker 2013(، وتوسيع نطاق الوصول إلى الأسواق يوفر 
حوافز أكبر للاستثمار في التكنولوجيا )دراستا Bustos 2011؛ 

و Lileeva and Trefler 2010(. وقد تضطر الشركات التي تواجه 

منافسة خارجية في الأسواق المحلية إلى تخفيض الهوامش بين 

التكلفة والسعر ونقل منحنى متوسط التكلفة إلى أسفل )دراسة 

منتجات  على  والتركيز   ،)Helpman and Krugman 1985
 Bernard, Redding, and Schott التخصص الأساسي )دراسة

الكفاءة  مكاسب  وتحقيق  الإداري  التراخي  من  والحد   ،)2011
)دراسة Hicks 1935(. وقد تبين كذلك أن تحرير التجارة يحفز 

على  نفقاتها  تعكسه  الذي  النحو  على  الابتكار  على  الشركات 

البحث والتطوير وبراءات الاختراع عند سعيها لزيادة تواجدها 

 Bloom, Draca, and Van Reenen في السوق العالمية )دراسة

وأرخص  أوسع  طائفة  من  الشركات  تستفيد  وأخيرا،   .)2016
تتيحها  التي  الوسيطة  المدخلات  من  أعلى  جودة  ذات  وربما 

التجارة الدولية )دراستا Grossman and Helpman 1991؛ و 

 .)Rivera-Batiz and Romer 1991
تبادل  من  عام  بشكل  والمنتجون  المستهلكون  ويستفيد 

من  ذلك  عن  ينشأ  وما  الدولي  المستوى  على  والخدمات  السلع 

كفاءات. وتؤدي التجارة إلى انخفاض الأسعار على المستهلكين 

أيضا  وتؤدي  الحقيقية.  دخولهم  زيادة  وبالتالي  والمنتجين، 

للمستهلكين والمنتجين  المتاحة  المنتجات  إلى زيادة مجموعة 

هاتين  تعزز  أن  ويمكن   .)Broda and Weinstein 2006 )دراسة 

النظرية  وتشير   .)3-2 )الإطار  كبير  بشكل  الرفاهية  القناتين 

الاقتصادية أيضا إلى أن مكاسب الاستهلاك والاستخدام الأكفأ 

الناتج المحلي  إجمالي  يعزز  أن  ينبغي  التجارة  نتيجة  للموارد 

حتى إذا كان من الصعب الكشف عن وجود علاقة سببية قوية 

بين التجارة والنمو في البيانات القُطْرية.٩

داخل  التوزيع  إعادة  على  التجارة  تأثير  حول  مناقشة  على  للاطلاع   ٨

الصناعة الواحدة والإنتاجية، راجع، على سبيل المثال، دراسات Melitz (2003)؛ 

وBernard, Jensen, and Schott (2006)؛ و Melitz and Ottaviano (2008). وتعرض 
الاستثمارات  على  أدلة   Bustos (2011)و  ،Lileeva and Trefler (2010) دراستا 

 De Loecker دراستا  تناقش  بينما  التكنولوجيا،  مجال  في  للتصدير  المحفزة 

(2013 ,2007)، و Atkin, Khandelwal, and Osman (2014) قناة “التعلم من خلال 
و   ،Erdem and Tybout (2003)و  ،Pavcnik (2002) دراسات  وتبحث  التصدير”. 

آثار  في   Topalova and Khandelwal (2011) و    ،Amiti and Konings (2007) 
تحرير التجارة على الإنتاجية، بما في ذلك من خلال قناة المدخلات الوسيطة.

٩ تعرض دراسة Frankel and Romer (1999) بعض التقديرات الأولية 

التحليلات،  أحدث  على  وللاطلاع  الدخل؛  على  للتجارة  السببية  للآثار 

تخلص  أخرى،  ناحية  من   .Feyrer (2009a and 2009b) دراسة  راجع 

دراسة Rodríguez and Rodrik (2001) إلى أن طبيعة العلاقة بين السياسة 

التجارية والنمو الاقتصادي لا تزال غامضة على أسس تجريبية. 
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الفطيرة”،  “حجم  زيادة  إلى  التجارة  تؤدي  بينما  أنه  غير 

الكثير  مصدر  هو  بالتساوي—وهذا  منافعها  توزَّع  لا  فغالبا 

وللتجارة  التجاري.  الانفتاح  لزيادة  الشعبية  المعارضة  من 

أثر توزيعي داخل الاقتصاد من خلال قناتين مختلفتين. فهي 

قطاعاتهم  باختلاف  العاملين  دخل  على  مختلف  بشكل  تؤثر 

 Stolper and دراسة  المثال  سبيل  على  )راجع،  ومهاراتهم 

مختلف  بشكل  تؤثر  أن  أيضا  ويمكن   ١٠.)Samuelson 1941
على تكلفة المعيشة التي تواجه مختلف المستهلكين من خلال 

تأثيرها على الأسعار النسبية للسلع والخدمات.

توزيع  على  التجارة  أثر  الدراسات  من  العديد  تناولت  وقد 

الدخل. ١١  فمن ناحية، توفر القطاعات والشركات التي تتوسع 

نتيجة زيادة قدرتها على الوصول إلى الأسواق الخارجية فرص 

توظيف جديدة وأعلى جودة غالبا. ١٢  ومن ناحية أخرى فإن 

القطاعات  في  لهم  المتاحة  العمل  وفرص  العاملين  دخول 

تتأثر  أن  يمكن  الأجنبية  الواردات  مع  المتنافسة  والشركات 

تتمكن  إذا لم  الأمد  السلبية طويلة  الآثار  تكون هذه  وقد  سلبا، 

الشركات والقطاعات المتوسعة من الاستيعاب الفوري للعاملين 

موقعهم  و/أو  مهاراتهم  طبيعة  بسبب  تسريحهم  تم  الذين 

بها على نطاق  المستشهد  الدراسات  إحدى  الجغرافي. وتخلص 

واسع، وهي دراسة Autor, Dorn, and Hanson (2013) حول 

أثر منافسة الواردات الصينية على سوق العمل الأمريكية إلى أن 

ارتفاع الواردات من الصين قد أدى إلى ارتفاع معدلات البطالة، 

وانخفاض المشاركة في القوى العاملة، وانخفاض الأجور في 

أسواق العمل المحلية في قطاع الصناعات التحويلية المنافسة 

للواردات.١٣

يستفيد  عندما  توزيعي  أثر  أيضا  للتجارة  يكون  وقد   

أسعارها  تتأثر  التي  السلع  من  مختلفة  سلال  من  المستهلكون 

 ١٠ راجع أيضا   Jones (1971)  و Mussa (1974)  للاطلاع على مناقشات 

حول نظرية ستولبر-صامويلسون ونموذج التجارة ذو العوامل المحددة. 

وتحتوي دراسة Levchenko and Zhang (2013) على تقدير كمي لمختلف 

على  أوروبا  وشرق  ووسط  والهند،  الصين،  في  التجاري  الاندماج  آثار 

الأجور الحقيقية في مختلف البلدان والقطاعات.

 World و   ،Goldberg and Pavcnik (2004,2007) دراسات  راجع   ١١  

للأدلة  استعراض  على  للاطلاع  فيها  الواردة  والمراجع   ،Bank (2010)
وبالنسبة  النامية.  الاقتصادات  في  للتجارة  توزيعية  آثار  وجود  على 

للولايات المتحدة، راجع دراسة Ebenstein and others (2014). وبالنسبة 

والتجارة،  المساواة  عدم  بين  الارتباط  على  والأدلة  النظريات  لأحدث 

راجع دراسة Helpman and others )وشيكة الإصدار(.

للعاملين  المدفوعة  الأجور  ارتفاع  الدراسات  من  كبير  عدد  ١٢ يوثق   

في الصناعات التصديرية أو المصانع التصديرية في الولايات المتحدة، 

الصناعات  هذه  في  العاملين  أجور  في  الزيادة  تقديرات  تتراوح  حيث 

دراستي  المثال،  سبيل  على  )راجع،  و%18   %1.75 بين  التصديرية 

Bernard and Jensen 1995 ، و Bernard and others 2007، والجدول 4 في 
دراسة مجلس المستشارين الاقتصاديين )2015(.

أدت  بينما  أنه  ترى  التي   ،Lawrence (2014) دراسة  أيضا  راجع   ١٣ 

الواردات المصنعة من الصين إلى ارتفاع كبير في مستوى معيشة بعض 

في  التوسع  فإن  المتحدة،  الولايات  في  عام  بشكل  والمناطق  العاملين 

أوروبا،  وفي  ومرهقة.  مكلفة  مواءمة  يعني  كان  الصين  مع  التجارة 

انخفاض مستوى  أيضا إلى  الصينية  الواردات  المنافسة مع  أدت زيادة 

 (Bloom, Draca, and Van التوظيف وحصة العمالة غير الماهرة، دراسة

.Reenen 2016)

بشكل مختلف نتيجة التغيرات في الأسعار النسبية الناجمة عن 

 Fajgelbaum and Khandelwal،حديثة دراسة  ففي  التجارة. 

(2016) ، تم وضع إطار لعزل هذا الأثر تحديدا ومحاكاة مكاسب 
الاقتصادات.  من  كبير  عدد  في  التجارة  تكاليف  تخفيض 

وتوصلت الدراسة إلى أن منافع التجارة الناشئة عن انخفاض 

الأسعار تميل لصالح من هم في الجزء السفلي من توزيع الدخل 

لأن الفقراء ينفقون نسبة أكبر من دخلهم على السلع التجارية.

إلى  التجاري  الاندماج  زيادة  تؤدي  أن  يمكن  وباختصار، 

تعزيز الإنتاجية والنمو، مما يزيد من الرفاهية الكلية. ومع ذلك، 

هناك رابحون وخاسرون من زيادة الانفتاح التجاري، وخاصة 

على المدى القصير. ولا ينبغي الاستهانة بتكاليف التكيف التي 

يتحملها بعض العاملين نتيجة زيادة تحرير التجارة بها والتي 

تدعو إلى اتخاذ تدابير تكميلية على صعيد السياسات لضمان 

أيضا  )راجع  الجميع  صالح  في  التجاري  الاندماج  يكون  أن 

الإطار 2-2(.

تباطؤ نمو التجارة: الأنماط الرئيسية

يسفر البحث في تطور التجارة العالمية في السنوات الأخيرة 

عن صورتين مختلفتين على نحو ملفت، حسبما إذا كان التبادل 

التجاري يقاس بالقيمة الحقيقية أو الاسمية للدولار الأمريكي. 

فقد تباطأ نمو التجارة العالمية، بالقيمة الحقيقية، منذ نهاية 

عام 2011؛ غير أنه انهار، بالقيمة الاسمية للدولار الأمريكي، 

منذ النصف الثاني من عام 2014 )اللوحتان 1 و2 في الشكل 

البياني 2-2(. فقد انخفضت قيمة التجارة في السلع والخدمات 

بنسبة 10.5% في عام 2015 مدفوعة بهبوط مخفِّض الواردات 

بنسبة 13%، حيث انخفضت أسعار النفط بشكل حاد وارتفعت 

قيمة الدولار الأمريكي؛ وقد هدأت وتيرة الانخفاض في الشهور 

والخدمات  السلع  في  التجارة  حجم  نمو  واستمر  الأخيرة.١٤ 

الفترة، وإن كان بمعدل منخفض نسبيا يزيد قليلا  خلال هذه 

على 3% سنويا، ودون وجود أي بادرة على تسارع الوتيرة.١٥ 

ونظرا لأن جانبا كبيرا من الانخفاض في نمو التجارة بالقيمة 

الاسمية يرجع إلى الانخفاض الحاد في سعر النفط وقوة الدولار 

المناهج  من  والعديد  المجردة  الحقائق  بقية  تركز  الأمريكي، 

التجارة  نمو  أي   — التجارة  أحجام  تطور  على  التحليلية 

بالقيمة الحقيقية.١٦

النطاق في  واسع  للتجارة  النمو الحقيقي  التباطؤ في  ويعد 

بنمو  مقارنة  أو  المطلقة  بالقيمة  سواء  الاقتصادات،  مختلف 

 ١٤ راجع الفصل الثالث من هذا التقرير للاطلاع على مناقشة حول أثر 

أسعار الواردات على التضخم العالمي.

 ١٥ في الواقع، وفقا لما ورد في تقرير  "World Trade Monitor" الصادر 

يوليو  في   (CPB) الاقتصادية  السياسات  لتحليل  الهولندي  المركز  عن 

تقريبا منذ  تغيير  السلع دون  العالمية في  التجارة  أحجام  2016، ظلت 

نهاية عام 2014.

 ١٦ يتناول تحليل التوازن العام تطور القيم الاسمية للتجارة مقارنة 

بإجمالي الناتج المحلي الاسمي. وبالمثل، يتناول نموذج الجاذبية، الذي 

بالقيمة  القطاعية  الثنائية  التجارة  تدفقات  الفصل،  هذا  أيضا  يناقشه 

الاسمية. 
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الشكل البياني ٢-٢: التجارة العالمية بالأحجام والقيم وعبر البلدان

استمر نمو التجارة العالمية، بالقيمة الحقيقية، منذ نهاية عام ٢٠١١، وإن كان بمعدل أقل بكثير، بينما انهار، بالقيمة الاسمية للدولار الأمريكي، منذ النصف الثاني من عام ٢٠١٤. 

وكان التباطؤ في النمو الحقيقي للتجارة واسع النطاق عبر الاقتصادات، سواء بالقيمة المطلقة أو مقارنة بنمو إجمالي الناتج المحلي.
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القيمة السعر الحجم

٢- نمو واردات السلع

      (التغير ٪ على أساس سنوي مقارن)

١
٣- الفرق في متوسط نمو الواردات الحقيقية بين ٢٠٠٣-٢٠٠٧ و٢٠١٢-٢٠١٥ 

       (بالنقاط المئوية)

أقل من -١٢ -٤ إلى صفر

-١٢ إلى -٧ أكبر من صفر

-٧ إلى -٤ لا توجد بيانات

١
٤-الفرق في نسبة متوسط نمو الواردات الحقيقية إلى متوسط نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي بين ٢٠٠٣-٢٠٠٧ و٢٠١٢-٢٠١٥ 

(بالأرقام)

المصادر: ”المركز الهولندي لتحليل السياسات الاقتصادية“ (CPB)؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الفترات ا�تلفة، التي تظهر بدرجات لون مختلفة، تقابل الأمدية الرُبيعية التي تحُسب استنادا إلى التوزيع عبر البلدان التي شهدت انخفاضا في نمو الواردات الحقيقية 
 ١

(اللوحة ٣) أو نسبة متوسط نمو الواردات الحقيقية إلى متوسط نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي (اللوحة ٤).

أقل من -٢٫٤ -٠٫٧ إلى صفر

-٢٫٤ إلى -١٫٤ أكبر من صفر

-١٫٤ إلى -٠٫٧ لا توجد بيانات

2003 06 09 12 يوليو ٢٠١٦
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إجمالي الناتج المحلي )اللوحتان 3 و4 في الشكل البياني 2-2(. 

فقد تباطأ نمو واردات السلع والخدمات خلال الفترة 2012-

2015 في 143 بلدا من 171 بلدا بالمقارنة بالسنوات الخمس 

قياسه مقارنة  تم  ما  وإذا  العالمية.  المالية  الأزمة  التي سبقت 

بنمو إجمالي الناتج المحلي، سنجد أن التباطؤ قد حدث في 116 

بلدا.

الفترة  في  الحقيقية  الواردات  نمو  تباطؤ  ملامح  وتباينت 

2012-2015 حسب مجموعات البلدان )الشكل البياني 3-2( 

وحسب القطاعات )الشكل البياني 2-4(. فقد كان التباطؤ حادا 

الديون  أزمات  الفترة عقب  في الاقتصادات المتقدمة في بداية 

اتساقا  ذلك  بعد  الواردات  نمو  ارتفع  لكن  اليورو،  منطقة  في 

التعافي المتواضع في هذه الاقتصادات. وفي الاقتصادات  مع 

البداية،  في  اعتدالا  أكثر  التباطؤ  كان  والنامية،  الصاعدة 

ذلك  ويُعزى  الماضيين.  العامين  خلال  حدة  أكثر  أصبح  لكنه 

الكلية  الاقتصادية  والضغوط  الصين  في  الواردات  ضعف  إلى 

للسلع  البلدان المصدرة  ذلك  بما في  الاقتصادات،  في عدد من 

الأولية التي تأثرت بالانخفاضات الحادة في أسعار صادراتها 

)راجع أيضا الفصل الأول في عدد إبريل 2016 من تقرير آفاق 

الاقتصاد العالمي(.

كانت  العالمية،  المالية  الأزمة  خلال  الحال  كان  وكما 

 1 )اللوحة  السلع  في  التجارة  من  أقوى  الخدمات  في  التجارة 

في الشكل البياني 2-4(. فقد بلغ معدل النمو السنوي لأحجام 

التجارة في الخدمات والسلع حوالي 9.5% و9%، على الترتيب، 

التجارة  الفترة 2003-2007، لكن انخفض معدل نمو  خلال 

في الخدمات إلى 5.5% خلال الفترة 2012-2015. وانخفض 

أقل  إلى  ليصل  بكثير  ذلك  من  بأكثر  السلع  تجارة  نمو  معدل 

قليلا من 3%. ١٧ ويرى الكثيرون أن النمو في تجارة الخدمات 

نماذج  أدت  فقد  الأرقام.١٨  هذه  تعكسه  مما  أقوى  يكون  قد 

الأعمال الجديدة والتقدم في تكنولوجيا المعلومات والاتصالات 

ذلك  في  بما  الرقمية،  الخدمات  تجارة  في  سريعة  زيادة  إلى 

البريد  )مثل  مجانا  المقدمة  والخدمات  الرقمية  البيانات  في 

التواصل الاجتماعي، والخرائط، وخدمات  الإلكتروني، ووسائل 

محركات البحث(. غير أن قياس هذه التجارة سيظل يمثل تحديا 

إلى أن يتم حل القضايا المفاهيمية والمنهجية المهمة.١٩

الأربع  السنوات  خلال  السلع  في  التجارة  تباطؤ  كان  وقد 

البياني  الشكل  في  و3   2 )اللوحتان  النطاق  واسع  الماضية 

 ١٧ ظلت التجارة في الخدمات قوية نسبيا مقارنة بالتجارة في السلع 

منذ 2012، لذلك تشير “التجارة” تحديدا إلى التجارة في السلع في بقية 

الفصل، ما لم يُذكر خلاف ذلك.

 ١٨ تكشف دراسة أعمق لتجارة الخدمات بالقيمة الاسمية في مختلف 

والاتصالات،  المعلومات  تكنولوجيا  في  التجارة  أن  عن  القطاعات 

والسفر، والخدمات المالية كانت أقوى من التجارة في الخدمات الأخرى. 

)راجع المرفق 1-2(.

Magdeleine and Maurer (2016) على نظرة عامة   ١٩ تحتوي دراسة 

الرقمية”  “الأفكار  في  التجارة  قياس  أمام  الإحصائية  التحديات  على 

دراسة  العالمي،  ماكينزي  معهد  عن  مؤخرا  صدر  تقرير  يناقش  وأيضا 

(Manyika and others 2016) أثر عصر العولمة الرقمي على نحو متزايد 
على التجارة، حيث يرى أن تدفقات البيانات عبر الحدود ينشأ عنها قيمة 

اقتصادية أكبر مقارنة بالتدفقات التقليدية للسلع التجارية.

بيانات  مجموعة  الفصل  هذا  في  التحليل  ويستخدم   .)4-2

حديثة لحساب مؤشرات أسعار وأحجام الواردات كل على حدة 

باستخدام  وذلك  النهائي،  والاستخدام  المنتجات  فئات  حسب 

بيانات مفصلة عن حوالي 5300 منتج في 52 بلدا.٢٠ وتشير 

لنمو  الكلي  التوزيع  أن  إلى  هذه  الحديثة  البيانات  مجموعة 

أحجام التجارة عبر ما يقرب من 100 صنف منتج تم تحليلها 

كل على حدة قد تحول إلى اليسار خلال الفترة 2015-2012 

-2003 الفترة  في  المشاهَدة  النمو  معدلات  بتوزيع  مقارنة 

تراجعا  المنتجات  أصناف  من   %85 من  أكثر  وشهد   .2007

في متوسط معدلات نمو أحجام التجارة بين الفترتين، بما في 

ذلك المنتجات المرتبطة بالنفط، والتي تمثل أكثر من 10% من 

مجموع التجارة.

بين  السلع  تجارة  نمو  في  التباطؤ  حدة  تباينت  ذلك،  ومع 

مختلف أنواع المنتجات. وقد ظلت التجارة في السلع الاستهلاكية 

غير المعمرة متماسكة بشكل جيد نسبيا. وكان نمو التجارة في 

الوسيطة  السلع  تليها  انخفاضا،  الأكثر  هو  الرأسمالية  السلع 

الأولية، والسلع الاستهلاكية المعمرة، والسلع الوسيطة المصنعة 

)اللوحة 4 في الشكل البياني 2-4(. أما التباطؤ الأكثر حدة في 

)بما في  المعمرة  والسلع الاستهلاكية  الرأسمالية  السلع  تجارة 

ذلك السيارات وغيرها من معدات النقل غير الصناعية(، والتي 

الدور  إلى  فيشير  الاستثمارية،  النفقات  من  كبيرا  جزءا  تشكل 

في  العالمية  التجارة  نمو  كبح  في  الاستثمار  لضعف  المحتمل 

السنوات الأخيرة.

فهم التباطؤ في نمو التجارة

السياسات  الملائمة على صعيد  الاستجابات  يتطلب تحديد 

يرجع  فهل  لأسبابه.  واضحا  تشخيصا  التجارة  ضعف  إزاء 

كبح نمو التجارة في المقام الأول إلى الضعف الممتد في البيئة 

لصناع  يمكن  كذلك،  الأمر  كان  وإذا  العالمية؟  الاقتصادية 

على  وتحديدا  النمو،  تنشيط  على  اهتمامهم  تركيز  السياسات 

تعزيز الاستثمار في المجالات التي يكون فيها مستوى الاستثمار 

أخرى  أنواع  تكمن في  الأسباب  أن  أم  بشكل خاص.  منخفضا 

ما  وهو  التجاري،  الإصلاح  وتيرة  تباطؤ  مثل  المعوقات،  من 

يوحي باتخاذ مجموعة مختلفة من الإجراءات؟ 

الكلية  الاقتصادية  البيئة  تأثير  بقياس  التحليل  هذا  ويبدأ 

وتكوين النمو في تباطؤ نمو التجارة، باستخدام منهج تجريبي 

إلى  يشيران  المنهجين  لأن  ونظرا  نموذج.  على  قائم  ومنهج 

بالضعف  كامل  بشكل  التنبؤ  على  وتكوينه،  الناتج،  قدرة  عدم 

في  يتجه  التحليل  فإن   ،2012 عام  منذ  التجارة  في  المشاهَد 

السياسات   — الأخرى  العوامل  دور  إلى فصل  التالية  الأقسام 

القيمة  سلاسل  في  التوسع  وتيرة  في  والتغيرات  التجارية 

 ٢٠ توفر قاعدة البيانات الإحصائية لتجارة السلع الأساسية التابعة 

السلع وكمية هذه  لواردات  الاسمية  القيمة  المتحدة معلومات عن  للأمم 

منتج  لكل  الوحدة  قيمة  في  التغيرات  حساب  يمكن  وبالتالي  الواردات، 

وشيكة   ،Boz and Cerutti ودراسة   2-2 المرفق  )راجع  الوقت.  بمرور 

الإصدار، للاطلاع على مزيد من التفاصيل(.
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تجارة  تدفقات  عن  مفصلة  بيانات  باستخدام   — العالمية 

المنتجات وتدفقات التجارة الثنائية القطاعية. 

دور الناتج وتكوينه: أفكار مستفادة من بحث 

تجريبي

تكوينه،  في  والتغيرات  الاقتصادي  النشاط  دور  لقياس 

يتناول هذا القسم العلاقة التاريخية بين أحجام الواردات من 

 2015-1985 الفترة  خلال  الكلي  والطلب  والخدمات  السلع 

للتنبؤ بنمو الواردات في بلد ما استنادا إلى التقلبات المشاهَدة 

في نفقاته المحلية، وصادراته، وأسعاره النسبية. وبعد ذلك، تتم 

التجارة  بديناميكية  الواردات  به في  المتنبأ  النمو  مقارنة هذا 

في  معتاد  غير  ضعف  هناك  كان  إذا  ما  على  للوقوف  الفعلية 

التاريخية  علاقته  ظل  في   2012 عام  منذ  التجاري  النشاط 

بالنشاط الاقتصادي.
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الشكل البياني ٢-٣: ديناميكية التجارة عبر ا�موعات 

القُطرية واسعة النطاق

(٪)

لم تشهد جميع الاقتصادات تباطؤا في التجارة في نفس الوقت. ففي الاقتصادات المتقدمة، تراجع نمو 

الواردات بشكل حاد في عام ٢٠١٢. أما في البلدان الصاعدة والنامية، فقد أصبح التراجع في نمو 

الواردات أكثر حدة في عامي ٢٠١٤ و٢٠١٥. 

١- نمو الواردات الحقيقية

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: الواردات تشمل السلع والخدمات. يتم حساب النمو السنوي في الواردات الإجمالية بالمتوسط 

المرجح لمعدلات نمو الواردات الحقيقية على مستوى فرادى البلدان، حيث تكون الأوزان المستخدمة هي 

حصص الواردات الاسمية.
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٢- المساهمات في نمو الواردات الحقيقية
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المصادر: قاعدة البيانات الإحصائية لتجارة السلع الأساسية (Comtrade) التابعة للأمم المتحدة؛ 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تحُسب اللوحات ٢-٤ باستخدام مؤشرات أحجام الواردات التي يتم إنشاؤها من بيانات 

التجارة لكل من الكمية والقيمة على مستوى الستة أرقام وفقا للنظام المنسق لعدد ٥٢ اقتصادا. 

راجع دراسة Boz and Cerutti (وشيكة الإصدار) والمرفق ٢-٢ للاطلاع على مزيد من التفاصيل.
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الشكل البياني ٢-٤: ديناميكية التجارة عبر أنواع التبادل 

التجاري والمنتجات

كانت تجارة الخدمات أقوى من تجارة السلع. وكان تباطؤ التجارة في السلع واسع النطاق، حيث 

شهدت واردات السلع الرأسمالية أكبر انخفاض في النمو.

١- النمو الحقيقي العالمي لواردات السلع والخدمات
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 150 وعددها  العينة  تشملها  التي  البلدان  من  بلد  ولكل 

على  للطلب  قياسي  نموذج  تقدير  الفصل  هذا  في  يتم  بلدا، 

كل  والخدمات  السلع  واردات  حجم  في  النمو  يربط  الواردات 

النسبية  تأثير الأسعار  الطلب، بعد تحييد  بالنمو في  على حدة 

المحلي  الناتج  إجمالي  الدراسات  معظم  وتستخدم  للواردات.٢١ 

لبلد ما كمقياس بديل للاستيعاب. وفي المقابل، يتبع التحليل 

 Bussière دراسة  ابتكرته  الذي  المفهوم  الفصل  هذا  في  الوارد 

حسب  المعدل  الكلي  الطلب  ويحسب   ،and others (2013)
الكلي  الواردات(IAD)  كمتوسط مرجح لمكونات الطلب  كثافة 

التقليدية )الاستثمار، والاستهلاك الخاص، والإنفاق الحكومي، 

الواردات  محتوى  هي  المستخدمة  والأوزان  والصادرات(. 

المدخلات-المخرجات،٢٣،٢٢  جداول  من  المحتسب  الطلب  في 

الواردات  محتوى  اختلاف  أسباب  بوضوح  المنهج  هذا  ويفسر 

في  التغيرات  أثر  يرصد  كما  الكلي  الطلب  مكونات  مختلف  في 

محركاته.  مختلف  وفي  عام  بشكل  الاقتصادي  النشاط  قوة 

والأخيرة في غاية الأهمية. فالاستثمار، إلى جانب الصادرات، 

ينطوي على محتوى واردات وافر جدا، وظل مستواه ضعيفا في 

العديد من الاقتصادات المتقدمة التي لا تزال تتعافى من الأزمة 

المالية العالمية وأزمة الديون الأوروبية. وقد تباطأ أيضا بشكل 

كبير في العديد من الاقتصادات الصاعدة والنامية، بما في ذلك 

بها  الترحيب  تم  ضرورية  عملية  في  شرعت  التي  الصين،  في 

على  الاعتماد  من  بالتحول  اقتصادها  في  التوازن  لاستعادة 

الاستثمار كما يرد في الفصل الرابع من هذا التقرير.

21 يمكن اشتقاق معادلة للطلب على الواردات، تربط النمو في الواردات 

الحقيقية بالتغيرات في مستويات الاستيعاب والأسعار النسبية، من أي 

الدورة الاقتصادية الحقيقية المستخدمة على  نموذج تقريبا من نماذج 

المستوي الدولي. والمواصفة التجريبية المقدرة على وجه التحديد هي:

∆ ln​M​ c,t​​  = ​ δ​ c​​ + ​β​ D,c​​ ∆ ln​D​ c,t​​ + ​β​ P,c​​ ∆ ln​P​ c,t​​ + ​ε​ c,t​​​,

حيــث تشــير   ​​​​M​ c,t​​, ​D​ c,t، و​​​​​P​ c,t، علــى الترتيــب، إلى الــواردات الحقيقيــة، 

t. وكمــا  الســنة  C في  البلــد  ـواردات  لـ ـبية  النسـ الكلــي، والأســعار  والطلــب 

ورد في دراســة Bussière and others (2013)، فــإن مواصفــة الســيناريو 

و  ـ ـ لنم ا دل  ـ معـ ى  ـ علـ ط  ـ ـ فق د  ـ ـ يعتم واردات  ـ ـ ال نمــو  أن  تفتــرض  الأساســي 

المتزامــن للمتغيــرات التفســيرية؛ ومــع ذلــك، تكــون النتائــج الــواردة في هــذا 

الفصــل ثابتــة إزاء إدراج القيــم المتأخــرة لمعــدلات نمــو المتغيــرات التابعــة 

 3 -2 ـق  المرفـ راجــع  راء.  ـ ثـ أكثــر  ـى تســمح بديناميكيــة  والتفســيرية حتـ

للاطــاع علــى نتائــج التقديــر.

IA ​D​ t​​  = ​  22 يتم حساب الطلب المعدل حسب كثافة الواردات كالتالي: 

​​C​ t​ ​ω​ C​​​ ​G​ t​ ​ω​ G​​​ ​I​ t​ ​ω​ I​​​ ​X​ t​ ​ω​ X ، حيث تشير  ​​​​​ω​ k  إلى محتوى الواردات في كل مكون من 

مكونات الإنفاق k ∈ {C, G, I, X} ، والذي يتم استعداله حتى يصل حاصل 

الجمع إلى واحد صحيح. ويُحسب متوسط محتوى الواردات من الجداول 

Eora Multi-Region Input-Output خلال  ، بيانات  بقاعدة  طْرية  القُ

الفترة 1990-2011. لاحظ أنه إذا تم قياس كثافة الواردات بالكامل 

في كل فترة وأمكن تغيير أوزان كثافة الواردات بمرور الوقت، سيتمكن 

النموذج من تفسير مستوى الواردات بشكل كامل )وليس معدلات نموها(. 

الفترة 1990- الواردات خلال  كثافة  متوسط  الفصل  هذا  ويستخدم 

الواردات بمرور الوقت قد  التغير في كثافة  2011، مع الاعتراف بأن 

يكون نتيجة للتغير في تكاليف التجارة وتجزئة الإنتاج على المستوى 

الدولي، وهي العوامل التي تتم دراستها كل على حدة في هذا الفصل.

و    ،IMF (2015e)و ،Hong and others (2016) دراسات  راجع   23  

 Morel Jääskelä and Mathews (2015)، وMartinez-Martin (2016)، و  
(2015) للاطلاع على مزيد من الأمثلة حول تحليل نمو التجارة استنادا 
إلى الطلب الكلي المعدل حسب كثافة الواردات، باستخدام عينات أصغر 

بكثير من البلدان.

 Bussière and وبالإضافة إلى المقياس الذي اقترحته دراسة

others (2013)، يتم في هذا الفصل تقدير نموذجين بديلين للطلب 
الكلي المعدل حسب كثافة  الطلب  الواردات باستخدام: )1(  على 

الكلي فقط  للطلب  الذي يشتمل على المكونات المحلية  الواردات 

 ،(domestic IAD) )الطلب المحلي المعدل حسب كثافة الواردات(

والصادرات  الواردات  كثافة  حسب  المعدل  المحلي  لطلب  ا و)2( 

يين  كثافة  حسب  المعدل  المحلي  الطلب  خلال  من  ا  ه ب أ  تنب الم

البديلان  النموذجان  وهذان  التجاريين.  الشركاء  لدى  الواردات 

فهما  التجارة:  لتباطؤ  العالمية  الطبيعة  إلى  ظر  لن ا ب ن  يدا مف

يسهمان في التركيز بشكل أكثر دقة على ديناميكية نمو الواردات 

المحلي  والطلب  الداخل  في  المحلي  الطلب  سوى  يحركها  لا  التي 

في  تتمثل  التي  الصادرات،  )وليس  التجاريين  اء  رك ش ل ا ى  لد

مجموع واردات الشركاء التجاريين(. ويمكن لبلد ما قبول الطلب 

الخارجي على سلعه وخدماته كأمر مسلم به، لكن بالنسبة للعالم 

ككل، لا يحدِّد النمو العالمي للواردات سوى مجموع الطلب المحلي 

لفرادى البلدان.

ويتابع النموذج التجريبي عن كثب ديناميكية نمو الواردات 

بها  المتنبأ  القيم  حساب  عند  سيما  لا   ،)5-2 البياني  الشكل  (

الواردات  كثافة  حسب  المعدل  الكلي  الطلب  مقياس  باستخدام 

مكونات  من  بدلا  الأربعة  الكلي  الطلب  مكونات  إلى  ا  د ا ن ست ا

الطلب المحلي فقط. وينبغي توقع ذلك مع تزايد الارتباط بين 

الواردات والصادرات على المستوى القُطْري نتيجة زيادة تدويل 

.)Bussière and others 2013 الإنتاج )دراسة

النمو  بين  العلاقة  اختلاف  عن  يكشف  لا  النموذج  أن  غير 

المتنبأ  النمو  بين  والعلاقة  السلع  لتجارة  والفعلي  به  بأ  ن ت لم ا

 .2015-2012 الفترة  خلال  الخدمات  لتجارة  الفعلي  و ه  ب

به  والمتنبأ  الفعلي  النمو  سلاسل  تكون  للخدمات،  نسبة  ل ا ب ف

للواردات قريبة من بعضها البعض خلال فترة التقدير بأكملها. 

أقل  السلع  لواردات  السنوي  النمو  متوسط  كان  المقابل،  في  و

وفي   .2015-2012 الفترة  خلال  به  بالمتنبأ  مقارنة  ير  ث ك ب

واردات  في  “الناقص”  النمو  متوسط  بلغ  العادي،  قتصاد  لا ا

الماضية  الأربع  السنوات  مدى  على  واحدة  مئوية  نقطة  السلع 

وفقا للنموذج الذي يستخدم كل مكونات الطلب الكلي الأربعة 

للتنبؤ بالواردات. ويشير النموذجان البديلان إلى وجود فجوة 

حوالي  تبلغ  به  والمتنبأ  الفعلي  السلع  واردات  نمو  بين  بر  ك أ

الشكل  )اللوحة 1 في  الترتيب  نقطة مئوية على  2.25 و1.75 

البياني 6-2(.٢٤

لتباطؤ  الزمنية  الخصائص  مع  أيضا  النتائج  تسق  ت و

السابق.  القسم  في  وردت  والتي  البلدان  مختلف  في  تجارة  ل ا

في  به  المتنبأ  غير  التباطؤ  حدث  المتقدمة،  الاقتصادات  ففي 

 24 هذه النتائج ثابتة إزاء تحييد دور عدم اليقين، والأوضاع المالية 

في  الباقية  القيم  تحليل  عند  الاقتصاد  في  المالية  والضغوط  المية،  ع ال

نموذج الطلب على الواردات )راجع المرفق 3-2(
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نمو  تعافى  الحين،  ذلك  ومنذ   .2012 عام  في  الواردات  نمو 

واردات السلع وأصبح مقاربا في المتوسط للقيم المتنبأ بها في 

النموذج )اللوحة 2 في الشكل البياني 2-6(. وفي الاقتصادات 

الصاعدة والنامية، كان النمو الناقص في واردات السلع أكبر 

وأصبح أكثر وضوحا بمرور الزمن )اللوحة 3 في الشكل البياني 

.)6-2

وعموما، تشير هذه النتائج إلى أن قوة النشاط الاقتصادي 

وتكوينه لا يمكنهما إعطاء تفسير كامل للتباطؤ في نمو واردات 

السلع بدءا من عام 2012، وخاصة في الاقتصادات الصاعدة 

والنامية.

لكن ما هو حجم النمو الناقص في واردات السلع مقارنة 

هذا  على  للإجابة  الواردات؟  نمو  في  الكلي  بالانخفاض 

السؤال، يتم في هذا الفصل تفكيك مكونات التباطؤ المشاهَد 

العالمية  المالية  الأزمة  قبل  السلع  واردات  نمو  معدلات  في 

-1985( المدى  طويلة  نظر  وجهة  التحليل  ويتخذ  وبعدها. 

للفترة  المدى )2007-2003(  2007( ووجهة نظر قصيرة 

بالفترة  الفترتين  هاتين  من  كل  ويقارن  الأزمة،  قبل  ما 

مع  تتوافق  قد  التي  التباطؤ  نسبة  لتحديد   2015-2012

معه  تتوافق  لا  قد  التي  التباطؤ  ونسبة  التجريبي  النموذج 

التباطؤ المتنبأ  التحليل أيضا  البياني 2-7(. ويقسم  )الشكل 

به إلى النسب التي تعزي إلى مكونات الطلب الكلي المختلفة. 

وتبرز هنا نتيجتان:

· من 	 بها  المتنبأ  النسبة  تكون  البلدان،  فرادى  منظور  من 

بالمقارنة  نسبيا  صغيرة  السلع  واردات  نمو  في  التباطؤ 

الفترة  وبمقارنة  الواردات.  نمو  في  الكلي  بالانخفاض 

للنموذج،  يمكن   ،2007-2003 بالفترة   2015-2012

الذي يستخدم كل مكونات الطلب الكلي الأربعة للتنبؤ بنمو 

العادي  الاقتصاد  التباطؤ في  أن يفسر 85% من  الواردات، 

في العينة الكاملة.٢٥

· النسبة 	 والصادرات  الاستثمار  نمو  في  الانخفاض  يفسر 

الأكبر من التباطؤ في نمو التجارة، وخاصة مقارنة بالفترة 

العديد  في  الرأسمالي  الإنفاق  كان  عندما   ،2007-2003

الصين،  ذلك  في  بما  والنامية،  الصاعدة  الاقتصادات  من 

ينمو بوتيرة سريعة على غير العادة.

نمو  في  التباطؤ  فإن  الثانية،  بالنتيجة  يتعلق  وفيما 

الواردات نتيجة تراجع الصادرات في فرادى الاقتصادات يرجع 

إلى عاملين: )1( الارتباط الوثيق بين واردات وصادرات بلد ما 

عندما تزداد تجزئة عمليات الإنتاج عبر الحدود، و)2( الضعف 

السنوات الأخيرة.  النمو الاقتصادي خلال  المتزامن عالميا في 

الاعتبار  في  الأخذ  تم  ما  إذا  أكبر  بها  المتنبأ  غير  النسبة  تكون   25  

في  سيما  لا   ،2007-1985 بالفترة  مقارنة  الواردات  نمو  في  التغير 

الاقتصادات الصاعدة والنامية. 
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المصادر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تشير خطوط الأرقام الفعلية والمتنبأ بها إلى متوسط معدلات نمو الواردات الحقيقية 

على المستوى القُطْري، مرجحا بحصص الواردات. وتستند التنبؤات إلى نموذج الطلب على

 الواردات، المقدَّر لفرادى البلدان، الذي يربط نمو الواردات الحقيقية بالنمو في الطلب المعدل

 حسب كثافة الواردات والأسعار النسبية للواردات. راجع المرفق ٢-٣.

الشكل البياني ٢-٥: النموذج التجريبي: تطور النمو الفعلي 

والمتنبأ به للواردات الحقيقية 

(٪)

ظل النمو المتنبأ به لواردات السلع يفوق النمو الفعلي بعد عام ٢٠١٢، وخاصة في الاقتصادات 

الصاعدة والنامية. أما بالنسبة لواردات الخدمات، فقد ظل النمو الفعلي والمتنبأ به قريبين من 

بعضهما البعض.

١- الواردات الحقيقية 

       من السلع 

٢- الواردات الحقيقية 

       من الخدمات 

فعلي

متنبأ به من خلال الطلب المحلي المعدل حسب كثافة الواردات

متنبأ به من خلال الطلب المعدل حسب كثافة الواردات

متنبأ به من خلال الطلب المحلي المعدل حسب كثافة الواردات والطلب

 المحلي المعدل حسب كثافة الواردات لدى الشركاء التجاريين 

 العينة الكاملة

الاقتصادات المتقدمة

الاقتصادات الصاعدة والنامية

٣- الواردات الحقيقية 

       من السلع 

٤- الواردات الحقيقية 

       من الخدمات 

٥- الواردات الحقيقية 

       من السلع 
٦- الواردات الحقيقية 

       من الخدمات 
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١- متوسط القيم الباقية: العينة الكاملة

متنبأ به من خلال الطلب المحلي المعدل حسب كثافة الواردات

٢- متوسط القيم الباقية: الاقتصادات المتقدمة

٣- متوسط القيم الباقية: الاقتصادات الصاعدة والنامية

متنبأ به من خلال الطلب المعدل حسب كثافة الواردات

متنبأ به من خلال الطلب المحلي المعدل حسب كثافة الواردات 

والطلب المحلي المعدل حسب كثافة الواردات لدى الشركاء التجاريين 

في الاقتصــادات المتقدمــة، يكــون النمــو ”الناقــص“ في واردات الســلع خــلال ٢٠١٢-٢٠١٥ أقــل 

مقارنــة بالاقتصــادات الصاعــدة والناميــة. ففــي الاقتصــادات الصاعــدة ظهــر أكبــر مكــون غيــر متنبــأ 

بــه في ٢٠١٢، ثــم تعافــى نمــو واردات الســلع الحقيقيــة بعــد ذلــك وأصبــح مقاربــا للمســتويات المتنبــأ 

بهــا في النمــوذج. أمــا في الاقتصــادات الناميــة، فقــد أصبــح النمــو الناقــص في واردات الســلع أكثــر 

وضوحا بمرور الزمن.

الشكل البياني ٢-٦: النموذج التجريبي: الفرق بين النمو 

الفعلي والمتنبأ به للواردات الحقيقية من السلع
(٪)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تشــير الأعمــدة البيانيــة إلى متوســط القيــم الباقيــة، مرجحــا بحصــص الــواردات، مــن 

نمــوذج للطلــب علــى الــواردات، المقــدَّر لفــرادى البلــدان، الــذي يربــط نمــو الــواردات الحقيقيــة 

وتشــير  للــواردات.  النســبية  والأســعار  الــواردات  كثافــة  حســب  المعــدل  الطلــب  في  بالنمــو 

العلامات السوداء إلى فترة ثقة بنسبة ٩٠٪. راجع المرفق ٢-٣.
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متنبأ به من خلال الاستهلاك 

والأسعار النسبية
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غير متنبأ به

–5

–4

–3

–2

–1

0
A B C

–5

–4

–3

–2

–1

0
A B C

–15

–10

–5

0
A B C

العينة الكاملة

٢-  ٢٠١٢-٢٠١٥ ناقصا ٢٠٠٣-٢٠٠٧

الاقتصادات المتقدمة

٣-  ٢٠١٢-٢٠١٥ ناقصا ١٩٨٥-٢٠٠٧ ٤-  ٢٠١٢-٢٠١٥ ناقصا ٢٠٠٣-٢٠٠٧

الاقتصادات الصاعدة والنامية

٥-  ٢٠١٢-٢٠١٥ ناقصا ١٩٨٥-٢٠٠٧ ٦-  ٢٠١٢-٢٠١٥ ناقصا ٢٠٠٣-٢٠٠٧

يمكــن أن يتنبــأ النمــوذج التجريبــي بجــزء كبيــر مــن الفــرق في متوســط نمــو الــواردات الحقيقيــة مــن 

الســلع بين ١٩٨٥-٢٠٠٧ أو ٢٠٠٣-٢٠٠٧ و٢٠١٢-٢٠١٥. ويمكن أن تُعزى النســبة الأكبر من 

التباطؤ في نمو الواردات إلى ضعف الاستثمار والطلب الخارجي.

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: العمــود البيــاني ألــف يقسِّــم الفــرق في متوســط نمــو الــواردات الحقيقيــة مــن الســلع بيــن 

والاســتثمار،  النســبية،  والأســعار  الاســتهلاك  خــلال  مــن  بهــا  متنبــأ  نســب  إلى  الفترتيــن 

والصــادرات، وقيمــة باقيــة غيــر متنبــأ بهــا. والعمــود البيــاني بــاء يقسِّــم المكــون المتنبــأ بــه مــن 

خــلال الصــادرات إلى مــا يمكــن ومــا لا يمكــن التنبــؤ بــه مــن خــلال الطلــب المحلــي مــن الشــركاء 

التجارييــن، باســتخدام إجــراء متكــرر. والعمــود البيــاني جيــم يقسِّــم الفــرق إلى حاصــل جمــع 

الطلب المحلي والطلب الخارجي المتنبأ به من خلال الطلب المحلي لدى الشريك التجاري. 

الشكل البياني ٢-٧: النموذج التجريبي: تفكيك مكونات 

التباطؤ في نمو الواردات الحقيقية من السلع

(بالنقاط المئوية)
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نمو  في  التباطؤ  انتشار  اتساع  في  العاملان  هذان  ساهم  وقد 

التجارة في مختلف البلدان وتضخيم حجمه.

ولتتبع دور الطلب المحلي في تباطؤ التجارة العالمية، يقسم 

التحليل لكل بلد نسبة الانخفاض في نمو الواردات التي تتسبب 

فيها صادراته إلى: )1( القيمة المتنبأ بها للطلب على الواردات 

و)2(  المحلي؛  الطلب  إلى  يُعزى  الذي  التجاريين،  الشركاء  لدى 

القيمة المتنبأ بها للطلب على الواردات لدى الشركاء التجاريين، 

يفسرها  لا  باقية  نسبة  و)3(  الصادرات؛  إلى  يُعزى  الذي 

التباطؤ  عزو  يمكن  النحو،  هذا  على  العملية  وبتكرار  النموذج. 

الطلب  مكونات  إلى  بالكامل  العالمية  السلع  واردات  نمو  في 

العمود  في  المبين  النحو  على  بها  متنبأ  غير  ونسبة  المحلي 

البياني 7-2.  الشكل  لوحات  لوحة من  الأوسط في كل  البياني 

الاقتصادي،  النشاط  التغيرات في  أن  الإجراء عن  ويكشف هذا 

للعالم ككل، يمكن أن تتسبب في حوالي ثلاثة أرباع الانخفاض 

في معدل نمو واردات السلع العالمية. وتكون النسبة غير المتنبأ 

مقارنة  أكبر  العالمية  السلع  واردات  نمو  في  التباطؤ  من  بها 

بالاقتصاد العادي، حيث تزداد معوقات التجارة على مستوى 

جدا  مشابه  نمط  إلى  التوصل  ويتم  المجمل.  في  البلدان  فرادى 

الطلب  إلى  يستند  الذي  الواردات  على  الطلب  نموذج  باستخدام 

بها  المتنبأ  والصادرات  الواردات  كثافة  حسب  المعدل  المحلي 

لدى  الواردات  كثافة  حسب  المعدل  المحلي  الطلب  خلال  من 

الشركاء التجاريين، على النحو المبين في العمود البياني الأيمن 

في لوحات الشكل البياني 7-2.

الفترة  السلع خلال  واردات  نمو  التباطؤ في  يُعَد  وأخيرا، لا 

النشاط  ضعف  أعراض  من  عَرَض  مجرد   2015-2012

الاقتصادي. فحوالي ثلاثة أرباع التباطؤ في التجارة العالمية 

يمكن إرجاعه إلى التأثير المشترك لتباطؤ النمو الكلي، والتغير 

التي تكون  النشاط الاقتصادي بعيدا عن المكونات  في تكوين 

والطبيعة   — الاستثمار  أي   — أكبر  فيها  الواردات  كثافة 

أن  يمكن  والتي  البلدان،  مختلف  في  النمو  لتباطؤ  المتزامنة 

العالمي،  المستوى  على  لكن  التجارة.  طريق  عن  جزئيا  تتأثر 

كان متوسط معدلات نمو واردات السلع خلال الفترة 2012-

2015 أقل بحوالي 1.75 نقطة مئوية مقارنة بما يمكن توقعه 

والنشاط  التجارة  تدفقات  بين  التاريخية  العلاقة  أساس  على 

الاقتصادي. وهي نسبة غير بسيطة: فلولا هذا النمو الناقص في 

العالمية بالقيمة الحقيقية  السلع  التجارة لكان مستوى تجارة 

أعلى بنسبة 8% في عام 2015.

في  راسخا  منهجا  أعلاه  الموضح  التجريبي  المنهج  ويعد 

الدراسات الاقتصادية، لكنه ينطوي على أمرين ينبغي الاحتراز 

منهما.26 أولا، وكما ورد آنفا، لا يركز هذا المنهج تحديدا سوى 

 — الدراسات الحديثة التي تستخلص العوائق التجارية  26 من أمثلة 

أي مكونات نمو التجارة التي لا يمكن تفسيرها باستخدام نماذج الطلب 

والأسعار  الطلب  من  الاتجاه  أحادية  علاقة  إلى  استنادا  التجارة،  على 

على جانب واحد من العلاقة بين النشاط الاقتصادي والتجارة، 

التجارة.  إلى  الاقتصادي  النشاط  من  المتجهة  العلاقة  وهو: 

فهناك عوامل أخرى يمكن أن تؤثر في نفس الوقت على النشاط 

الاقتصادي والتجارة، وخاصة السياسات التجارية. وقد يؤدي 

عدم أخذ هذه العوامل في الاعتبار إلى تحيز للأعلى للدور المقدَّر 

هذا  أن  غير  التجارة.  بتدفقات  التنبؤ  في  الاقتصادي  للنشاط 

التحيز صغير نسبيا كما هو موضح في المرفق 3-2 . 27  

 — ثانيا، نظرا لأن هذا المنهج يعد تحليلا للتوازن الجزئي 

كأمر  بلد  لكل  الخارجي  الطلب  التجريبي  النموذج  يقبل  حيث 

مسلم به — فإنه لا يكفي بمفرده لتحليل التباطؤ المتزامن في 

القصور  موطن  على  وللتغلب  البلدان.  من  العديد  في  التجارة 

الثاني، يستخدم هذا الفصل نموذجا هيكليا للتوازن العام متعدد 

العام  التوازن  التالي. ويسمح منهج  القسم  يُعرض في  البلدان، 

أيضا باستجابة داخلية المنشأ من مستوى النشاط الاقتصادي 

من  التجارة  وتكاليف  التجارة  أنماط  في  للتغيرات  والناتج 

والاستهلاكية،  الوسيطة  السلع  أسعار  على  تأثيرها  خلال 

وبالتالي إجراء معالجة جزئية لموطن القصور الأول في المنهج 

التجريبي أيضا.28

دور تكوين الطلب وتكاليف التجارة: أفكار 

مستفادة من بحث هيكلي

يتناول هذا القسم تباطؤ نمو التجارة في السلع مقارنة بنمو 

إجمالي الناتج المحلي بالقيمة الاسمية عن طريق تعديل النموذج 

الاستاتيكي للإنتاج والتجارة متعدد القطاعات ومتعدد البلدان 

لأن  ونظرا   29.Eaton and others (2010) دراسة  في  والوارد 

وأسعار  أجور  يحسب  العام،  للتوازن  نموذج  هو  النموذج  هذا 

 Levchenko, Lewis, and Tesar دراسات  — تشمل  الواردات  إلى  النسبية 

 Alessandria و  وAlessandria, Kaboski, and Midrigan (2013)؛  (2010)؛ 
 and Choi (2016). راجع أيضا دراسات Bussière and others (2013)؛ و 
 Ollivaud and Schwellnus ؛ وConstantinescu, Mattoo, and Ruta 2015

 (2015)؛ والدراسات المستشهد بها في الحاشية 23.
 27 استبعاد آثار التغيرات في تكاليف التجارة الناتجة عن السياسات 

من النمو في مكونات الطلب الكلي قبل إنشاء مقياس الطلب الكلي المعدل 

“الناقص” في  النمو  الواردات يؤدي إلى زيادة طفيفة في  حسب كثافة 

التجارة خلال الفترة 2012-2015. وبالنسبة للاقتصاد العادي، تكون 

في  التغيرات  باستخدام  بها  المتنبأ  الواردات  نمو  في  الانخفاض  نسبة 

النشاط الاقتصادي — التي تتعامد بطبيعتها على السياسات التجارية 

- والأسعار النسبية هي 79%، مقابل 85% في حالة استخدام مواصفة 

السيناريو الأساسي. 

 28 كما هو الحال مع معظم نماذج التوازن العام في التجارة، لا يتم 

مثل  الناتج،  على  خلالها  من  التجارة  تؤثر  التي  القنوات  بعض  رصد 

المكاسب الديناميكية للإنتاجية التي تنتج من زيادة الانفتاح التجاري. 

 29 يتضمن هذا النموذج النموذج الريكاردي المعياري للتجارة الوارد 

 Eaton and others وتقوم دراسة .Eaton and Kortum (2002) في دراسة

)وشيكة الإصدار( بتوسيع نطاق النموذج الاستاتيكي الوارد في الدراسة 

الصادرة في 2010 ليشمل صراحة دور الاستثمار في إطار ديناميكي. 

متطلبات  من  أكبر  قدرا  تستلزم  للنموذج  الديناميكية  النسخة  أن  غير 

من  كبير  لعدد  تقديرها  يجعل  مما  الحسابية،  والمتطلبات  البيانات 

الاقتصادات الصاعدة والنامية غير ممكن في هذه الدراسة.
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الرئيسي  الهدف  فإن  داخلية،  متغيرات  على  اعتمادا  التوازن 

الاسمية  بالقيمة  الواردات  نمو  هو  بالاهتمام  يحظى  الذي 

تزاول  الإطار،  هذا  وفي  المحلي.  الناتج  إجمالي  بنمو  مقارنة 

البلدان أنشطة تجارية للاستفادة مما تتمتع به من ميزة نسبية 

تنطوي  الدولية مكلفة: لأنها  التجارة  أن  السلع. غير  إنتاج  في 

مثل  الإنسان،  صنع  من  تجارية  وحواجز  نقل  تكاليف  على 

المرتبطة  التكاليف  هذه  البلدان  وتقارن  الجمركية.  التعريفات 

بالتجارة بمكاسب الكفاءة الناشئة عن التجارة لتحديد ما إذا 

وصادراتها  إنتاجها  وحجم  وتستورد  وتصدر  ستنتج  كانت 

بالمدخلات  غنيا  هيكلا  أيضا  النموذج  ويتضمن  ووارداتها. 

سلع   — قطاع  كل  من  المخرجات  استخدام  يتيح  والمخرجات 

الصناعات التحويلية المعمرة، وسلع الصناعات التحويلية غير 

المعمرة، والسلع الأولية وقطاع باقي يشتمل غالبا على السلع 

غير التجارية - كمدخلات في قطاعات أخرى.

المشاهَدة  التجارة  ديناميكية  عزو  يمكن  للنموذج،  ووفقا 

)1( تكوين  “عوائق” محددة:  أو  أربعة عوامل  التغيرات في  إلى 

الطلب، و)2( تكاليف التجارة )أو العيوب(، و)3( الإنتاجية، و)4( 

بمثابة  زمنيا  المتغيرة  العوائق  هذه  وتكون  التجاري.  العجز 

والعجز  والإنتاجية،  التجارة،  وتكاليف  للتفضيلات،  صدمات 

التجاري، وبالتالي تؤثر على القرارات الاقتصادية للوكلاء، بما 

أم لا. وعند  التجارية  الأنشطة  إذا كانوا سيزاولون  ما  ذلك  في 

تحليل الأنماط المشاهَدة للتجارة القطاعية، والإنتاج، والأسعار 

من منظور النموذج، يقوم النموذج بعزو التغيرات في تدفقات 

التجارة الفعلية داخليا إلى هذه العوائق الأربعة بحيث تتطابق 

البيانات  في  الموجودة  تلك  مع  الضمنية  التجارة  ديناميكية 

الأربعة تخص قطاعات معينة وبلدانا  والعوامل  تاما.  تطابقا 

معينة ويتم تحديدها في الإطار على النحو التالي:

· مخرجات 	 نسبة  في  التغيرات  الطلب  تكوين  عائق  يرصد 

المثال،  سبيل  فعلى  النهائي.  الطلب  مجموع  في  ما  قطاع 

سلع  على  الطلب  انخفاض  إلى  الاستثمار  ضعف  أدى  إذا 

حنويغ ر  على  أكبر  بدرجة  المعمرة  التحويلية  الصناعات 

تُعزى  الأخرى،  السلع  على  الطلب  انخفاض  سانتمب مع 

التغيرات في تدفقات التجارة إلى هذا العائق. 

· بين 	 التفضيلات  التغيرات في  التجارة  تكاليف  يفسر عائق 

السلع المنتَجة محليا والسلع المستوردة والتي لا ترجع إلى 

إذا ظلت  المثال،  النسبية. فعلى سبيل  الأسعار  التغيرات في 

الأسعار في جميع البلدان ثابتة، لكن استهلاك أحد البلدان 

من السلع المعمرة المنتَجة محليا يفوق استهلاكه من السلع 

المعمرة المستوردة، فإن التغيرات في تدفقات التجارة تُعزى 

التجارة  تكاليف  تشمل  وقد  التجارة.  تكاليف  ارتفاع  إلى 

للإنتاج المحلي،  الموجه  والدعم  الجمركية،  التعريفات  هذه 

الحدود،  عبر  النقل  وتكاليف  الجمركية،  غير  والحواجز 

وغيرها. 30

  30 لا يشتمل النموذج على أي أوجه جمود أو اختلافات اسمية في طول 

التجارة  تدفقات  المشاهَدة في  التقلبات  أن  يعني  العالمية. وهذا  القيمة  سلاسل 

· فعندما 	 للبلدان.  النسبية  الميزة  الإنتاجية  عائق  يعكس 

يصدر  فإنه  معين،  قطاع  في  إنتاجية  أكثر  ما  بلد  يصبح 

التجاريين  شركائه  إلى  القطاع  هذا  مخرجات  من  المزيد 

ويستهلك المزيد من مخرجات هذا القطاع محليا.

· يُعد عائق العجز التجاري ضروريا للتأكد من قدرة النموذج 	

البلدان  وصادرات  واردات  بين  كاملة  مطابقة  إجراء  على 

التي تسجل عجز أو فائض تجاري.

ويمكن للعديد من الفرضيات الأساسية حول أسباب التباطؤ 

في نمو التجارة العالمية مقارنة بنمو إجمالي الناتج المحلي أن 

تتوافق مع هذه العوامل. فالتباطؤ في نمو التجارة، الذي يعكس 

غالبا تغيرات في تكوين النشاط الاقتصادي، سيتم رصده في 

عائق تكوين الطلب. ومن ناحية أخرى، إذا كانت وضع الحواجز 

فإن  التباطؤ،  يدعم  التجارة  تحرير  وتيرة  تباطؤ  أو  التجارية 

وعن  التجارة.  تكاليف  عائق  بروز  إلى  هذا  يعزي  النموذج 

تغير  يتيح  الذي  للواقع  منافية  سيناريوهات  افتراض  طريق 

في  العوائق  هذه  دور  قياس  للنموذج  يمكن  فقط،  واحد  عامل 

فعلى سبيل  العام.  التوازن  الحالي في وضع  التجاري  التباطؤ 

المثال، في السيناريو الذي يكون فيه لعائق تكوين الطلب فقط 

دور فاعل، يتيح النموذج تغير تكوين الطلب حسبما يشاهَد في 

البيانات لكنه يُبقي على تكاليف التجارة، والإنتاجية، والعجز 

تُعرض سوى نتائج  الفصل، لا  التجاري ثابتة. ولأغراض هذا 

)تكوين  عائقين  لأول  بالنسبة  للواقع  المنافية  السيناريوهات 

الطلب وتكاليف التجارة(.٣١

ويستخدم التحليل هنا البيانات القطاعية السنوية للإنتاج، 

والتجارة الثنائية، وأسعار المنتجين عن الفترة 2015-2003 

لتطبيق الإجراءات المحاسبية على 34 اقتصادا متقدما وصاعدا 

وناميا )تمثل 75% من التجارة العالمية(، وبالتالي يوسع نطاق 

 Eaton and others التغطية الجغرافية والزمنية الوارد في دراسة

النموذج من  الفصل هيكل  (2010). ٣٢ وإلى جانب ذلك، يثري 
إلى  بالإضافة  الأولية  السلع  لقطاع  الصريح  الإدراج  خلال 

للنموذج. وهي  الأصلي  الهيكل  المدرجة في  الثلاثة  القطاعات 

هذا  شهدها  التي  الأسعار  تغيرات  ضوء  في  ضرورية  إضافة 

بسبب هذين العاملين سوف تُعزى بشكل منقوص إلى أحد العوائق الأربعة. فعلى 

سبيل المثال، يبدو أن انخفاض قيم عملات الاقتصادات الصاعدة والنامية التي 

تعرضت لضغوط في الآونة الأخيرة قد عزز عائق تكاليف التجارة حيث انخفضت 

الأمريكي  بالدولار  وإنتاج الأسواق المحلية  استيعاب  التجارة بدرجة تفوق  قيم 

التغيرات في  فإن  الصرف. وبالمثل  أسعار  لتغيرات  الكامل  الانتقال غير  نتيجة 

نمو سلاسل القيمة العالمية غالبا ما يستوعبها أيضا عائق تكاليف التجارة كما 

يتضح من الانخفاض الكبير في تكاليف التجارة المقيسة في حالة فييت نام.

التجارة  تباطؤ  أثناء  يُذكر  بدور  التجاري  العجز  عائق  يقم  لم   ٣١  

المثيرة للاهتمام،  الديناميكية  قدرا من  الإنتاجية  ويُظهر عائق  مؤخرا. 

وإن كان يمكن عزو معظمها إلى تغيرات الأسعار التي حدثت مؤخرا على 

جانب العرض في قطاع السلع الأولية.

 ٣٢ تحول متطلبات البيانات الكثيرة جدا دون تطبيق الإجراءات خلال 

فترة تاريخية أطول على عدد كبير من الاقتصادات. راجع المرفق 4-2 

للاطلاع على وصف للبيانات والمَعْلمات المستخدمة في هذه الدراسة.
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القطاع مؤخرا، والتي تؤثر على النسبة بين نمو التجارة ونمو 

بفصل  النموذج  يقوم  لا  ذلك،  ومع   ٣٣ المحلي.  الناتج  إجمالي 

الاستثمار عن الاستهلاك، وينبغي تفسير النتائج المتعلقة بدور 

تكوين الطلب في ضوء هذا القصور. 

وبمقارنة نتائج السيناريوهين المنافيين للواقع بالبيانات 

إجمالي  إلى  الاسمية  الواردات  نمو  إجمالي  نسبة  حول  الفعلية 

و3،   ،1 )اللوحات   2015-2003 الفترة  خلال  المحلي  الناتج 

و5 في الشكل البياني 2-8( نستمد الأفكار التالية:

· أسرع خلال 	 الاسمية  بالقيمة  السلع  نمو تجارة  كان معدل 

المحلي،  الناتج  بإجمالي  مقارنة   2007-2003 الفترة 

تكاليف  وانخفاض  الطلب  تكوين  في  التغيرات  بسبب 

العاملان  هذا  كان  المتقدمة،  الاقتصادات  وفي  التجارة. 

متساويان في الأهمية تقريبا؛ أما في الاقتصادات الصاعدة 

والنامية فقد كان لانخفاض تكاليف التجارة الدور المؤثر، 

وخاصة في الصين، وهو ما يتسق مع انضمامها إلى منظمة 

التجارة العالمية في عام 2001. 

· كان التباطؤ في نمو واردات السلع بالقيمة الاسمية مقارنة 	

 2015-2012 الفترة  خلال  المحلي  الناتج  إجمالي  بنمو 

والتحول  التجارية  غير  السلع  نحو  الطلب  بتحول  يتسم 

غير  التحويلية  الصناعات  سلع  إلى  التجارية  السلع  داخل 

على  الإنفاق  نسب  انخفضت  للعالم،  وبالنسبة  المعمرة. 

نسبة  وانخفضت  الثلاثة؛  التجارية  السلع  قطاعات  جميع 

بالإنفاق  مقارنة  أكبر  بدرجة  الأولية  السلع  على  الإنفاق 

ويعد  القطاع.  أسعار  لانخفاض  نظرا  الأخرى  السلع  على 

لزيادة  الأساسي  السبب  هو  الأولية  السلع  أسعار  انخفاض 

الانخفاض في نمو الواردات بالقيمة الاسمية مقارنة بنمو 

إجمالي الناتج المحلي في عام 2015. 

· السلع 	 قطاع  عوائق  إلى  الغالب  في  ذلك  النموذج  يعزي 

أيضا  بدور  الأخرى  العوائق  ساهمت  ذلك،  ومع  الأولية. 

سبيل  فعلى  البلدان.  بين  النسبية  مساهمتها  تباينت  حيث 

المثال، تبرز الصين من حيث ارتفاع تكاليف التجارة. ورغم 

تكون  قد  فإنها  النتيجة،  هذه  وراء  المحرك  تحديد  صعوبة 

العالمية.  القيمة  سلاسل  في  المشاركة  استقرار  على  مؤشرا 

وشهدت البرازيل انخفاضا كبيرا في حصة سلع الصناعات 

انخفاض  إلى  أدى  ما  وهو  نفقاتها،  المعمرة في  التحويلية 

نمو الواردات.

-2003 للفترة  البديلة  السيناريوهات  نتائج  وبمقارنة 

 2015-2012 للفترة  البديلة  السيناريوهات  بنتائج   2007

ما  في  ساهمت  وحدها  الطلب  تكوين  في  التغيرات  أن  تبين 

مقارنة  العالمية  التجارة  نمو  في  التباطؤ  من   %60 من  يقرب 

السلع  في  التجارة  تحدث  للتجارة،  الريكاردي  النموذج  هذا  في   ٣٣  

هذا  يتوافق  أن  ويمكن  الإنتاج.  كفاءة  الاختلافات في  نتيجة  الأساسية 

مع العالم الحقيقي — فعلى سبيل المثال، توجد لدى البلدان المستوردة 

للنفط خزانات عميقة تحت الأرض وتعاني من قدر أكبر من عدم الكفاءة 

في استخراجه مقارنة بالبلدان المصدرة للنفط.

الشكل  في  و6  و4،   ،2 )اللوحات  المحلي  الناتج  إجمالي  بنمو 

الطلب  تكوين  في  التغير  فإن  ذلك  جانب  وإلى   .)8-2 البياني 

الصاعدة  بالاقتصادات  مقارنة  المتقدمة  البلدان  في  أهم  كان 

والنامية. وبالنسبة للعالم، ساهمت تكاليف التجارة أيضا بدور 

غير بسيط: فالنموذج يعزي ما يقرب من 25% من التباطؤ في 

الناتج  إجمالي  بنمو  مقارنة  الاسمية  بالقيمة  الواردات  نمو 

المحلي إلى التغيرات في هذا العامل. وقد أدى انخفاض تكاليف 

التجارة إلى زيادة النشاط التجاري في الفترة 2007-2003، 

الفترة  في  كبير  بشكل  الانخفاض  هذا  وتيرة  انخفضت  بينما 

2012-2015. وإذا اجتمع العاملان معا — أي إذا تم السماح 

التجارة أن تؤثر على  للتغيرات في تكوين الطلب وفي تكاليف 

تدفقات التجارة في نفس الوقت — يمكن للنموذج أن يفسر ما 

يقرب من 80% من التباطؤ.٣٤

ورغم اختلافاتهما الكبيرة، يوجه المنهجان رسالة مماثلة. 

كبير،  حد  إلى  يعكس  التجاري  النشاط  في  العالمي  فالتباطؤ 

في  والتغيرات  الكلية  الاقتصادية  البيئة  ضعف  كليا،  وليس 

في  التغيرات  ساهمت  للمنهجين،  ووفقا  الكلي.  الطلب  تكوين 

الاقتصادات  في  التجارة  تباطؤ  في  أكبر  بدور  الطلب  تكوين 

المتقدمة، مقارنة بالتجارة في الاقتصادات الصاعدة والنامية. 

وأخيرا، يشير النموذج الهيكلي والمنهج ذو الشكل المختزل إلى 

دور العوامل الأخرى، بما في ذلك تكاليف التجارة، في التباطؤ 

المشاهَد في النشاط التجاري.

دور تكاليف التجارة وسلاسل القيمة العالمية: 

أفكار مستفادة من البيانات المفصلة عن التجارة

استنادا إلى نتائج أول دراستين تحليليتين في هذا الفصل، 

يتناول هذا القسم دور تكاليف التجارة والتغيرات في عمليات 

الإنتاج العالمية في تباطؤ التجارة مؤخرا. ونظرا لأن العديد من 

السياسات التجارية توضع على مستوى المنتج — على سبيل 

المشاركة  ولأن   — الجمركية  وغير  الجمركية  الحواجز  المثال، 

مختلف  في  كبيرا  اختلافا  تختلف  العالمية  القيمة  سلاسل  في 

القطاعات داخل نفس الاقتصاد، فإن تفكيك دورها بشكل سليم 

هذا  يتبع  بذلك،  وللقيام   ٣٥ مفصلة.  بيانات  استخدام  يستلزم 

القسم منهجا من ثلاث خطوات. 

  ٣٤ جمع نتائج السيناريوهات الأربعة المنافية للواقع، التي يُبرز كل 

كل  على  يحتوي  سيناريو  عن  بالضرورة  يسفر  لا  مختلفا،  عائقا  منها 

من  تخفف  أو  تُضخم  أن  العوائق  لهذه  ويمكن  الوقت.  نفس  في  العوائق 

فإن  وبالتالي  واحد،  وقت  في  موجودة  كانت  إذا  البعض  بعضها  تأثير 

جمع أجزاء البيانات التي يمكن أن تفسرها كل على حدة قد يزيد أو يقل 

عن الواحد الصحيح.

 ٣٥  قد يفشل التحليل الذي يتم إجراؤه على المستوى الكلي )القُطْري( في 

الكشف عن العلاقة بين هذه العوامل ونمو التجارة نظرا لأنه لا يستطيع 

تفسير جزء كبير من التباين في البيانات )بين المنتجات والقطاعات(.
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المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تبيــن خطــوط الأرقــام الفعليــة والمحــاكاة في اللوحــات ١ و٣ و٥ نســبة إجمــالي النمــو للــواردات الاســمية مــن الســلع إلى إجمــالي النمــو لإجمــالي النــاتج المحلــي العالمــي 

الاسمي(Yt /Yt -1)/(Mt /Mt -1)، ومتوسطات الفترة (الخطوط السميكة). وتشير قيمة الواحد الصحيح إلى نمو كل من الواردات الاسمية وإجمالي الناتج المحلي الاسمي بنفس المعدل. ويتم 

الحصــول علــى أثــر محــاكاة تكويــن الطلــب وتكاليــف التجــارة عــن طريــق دراســات منافيــة للواقــع تســمح بتأثيــر العائــق المقابــل فقــط، مــع الإبقــاء علــى كافــة العوامــل الأخــرى المؤثــرة علــى 

الإنتــاج والتجــارة ثابتــة. والانخفــاض في تكاليــف التجــارة يعــادل الارتفــاع في عائــق التجــارة الموضــح نظــرا لأنــه يرفــع قيــم التجــارة المقــدَّرة في النمــوذج. وتشــير الأعمــدة البيانيــة في 

اللوحات ٢ و٤ و٦ إلى الفرق في نسبة متوسط نمو الواردات إلى إجمالي الناتج المحلي المذكورة أعلاه بين ٢٠٠٣-٢٠٠٧ و٢٠١٢-٢٠١٥ والتي تُقدَّر عن طريق: (١) البيانات؛ و(٢) نموذج 

ينطوي على عائق تكوين الطلب فقط، و(٣) نموذج ينطوي على عائق تكاليف التجارة فقط، أي الفروق في متوسطات الفترات الموضحة في اللوحات ١ و٣ و٥. راجع المرفق ٢-٤ للاطلاع 

على مزيد من التفاصيل حول التغطية القُطْرية، ومصادر البيانات، والمنهجية.
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تطور  كيفية  حول  شاملة  أدلة  القسم  هذا  يعرض  أولا، 

يحلل  ثانيا،  الوقت.  بمرور  الإنتاج  وسلاسل  التجارة  تكاليف 

تكاليف  ومقاييس  التجارية  للتدفقات  المفصلة  البيانات 

مستوى  على  العالمية  القيمة  سلاسل  في  والمشاركة  التجارة 

بالنسبة  الحقيقية  الواردات  نمو  مرونة  لتقدير  المنتج   - البلد 

أول  نتائج  بين  بالجمع  التحليل  يقوم  ثالثا،  العوامل.  لهذه 

من  عامل  كل  مساهمة  لحجم  تقدير  على  للحصول  خطوتين 

العوامل المحتملة في تباطؤ نمو التجارة خلال الفترة 2012-

2015. وينبغي التأكيد على أن هذا التحليل لا يسعى إلى تحديد 

النهائي هو الكشف  العلاقة السببية، بل العلاقة فقط؛ والهدف 

عن حجم الانخفاض في نمو الواردات الذي يمكن التنبؤ به من 

خلال سلوك مختلف الروابط. 

تطور تكاليف التجارة وسلاسل القيمة العالمية

تكاليف التجارة الكلية

عادة ما يشمل مصطلح “تكاليف التجارة” مجموعة واسعة 

من العوامل التي تُدث فروقا بين أسعار المنتجين في البلدان 

وقد  المستوردة.  البلدان  في  المستهلكين  وأسعار  المصدرة 

تشمل هذه العوامل مكونات قابلة للقياس، مثل تكاليف النقل 

وتكلفته،  المتاح  التجاري  والائتمان  الجمركية،  والتعريفات 

وعناصر أخرى أصعب في القياس، مثل حواجز اللغة، والضوابط 

التنظيمية، وغيرها من أوجه عدم التماثل في المعلومات.٣٦

التجارة  تكاليف  تطور  كيفية  عن  شاملة  فكرة  ولتكوين 

التكاليف  هذه  باستنتاج  التحليل  يقوم  معانيها،  أوسع  في 

والاستيعاب  والإنتاج،  المشاهَدة،  الثنائية  التجارة  أنماط  من 

  Head and Ries (2001) لدراستي  وفقا  البلدان،  مختلف  في 

تدفقات  زادت  إذا  البديهية،  الناحية  ومن   .Novy (2012)و
)التي  المحلية  التجارة  بتدفقات  مقارنة  الثنائية  التجارة 

الصادرات  مجموع  ناقصا  القطاعي  الناتج  إجمالي  يُستخدم 

البلدين  أن مزاولة  المنهجية  لها(، تستنتج هذه  بديل  كمقياس 

أصبحت  وأنها  بد  لا  البعض  بعضهما  مع  التجاري  للنشاط 

أسهل، وبالتالي فإن تكاليف التجارة لا بد وأنها انخفضت.٣٧

مجال  في  العالمية  التجارة  تكاليف  متوسط  وانخفض 

في  مستوردة  بلدان   10 لأكبر  بالنسبة  التحويلية  الصناعات 

العالم انخفاضا ملحوظا خلال الفترة 1990-2008، ثم ارتفع 

مع تراجع حجم التجارة الدولية خلال الأزمة المالية العالمية، 

 ٣٦ قد تكون تكاليف التجارة ثابتة )مثل الحواجز المؤسسية والحواجز 

إلى  للوصول  ثابتة  تكلفة  دفع  على  الشركات  تجبر  التي  الحدود  وراء 

أسواق جديدة( أو متغيرة )مثل تكاليف النقل، والتعريفات الجمركية على 

الواردات، والتكاليف المرتبطة بالخدمات التجارية اللوجستية، وخدمات 

مؤشر  إنشاء  حول  تفاصيل  على  للاطلاع   5-2 المرفق  راجع  التيسير(. 

تكاليف التجارة، ودراسة Arvis and others (2013) للاطلاع على مناقشة 

حول تكاليف التجارة في العالم النامي.

الطريقة على نفس مفهوم  بهذه  التجارة المحسوبة  تكاليف  ٣٧ تقوم   

عوائق تكاليف التجارة المستمدة من نموذج التوازن العام السابق وصفه. 

واستقر بعد ذلك )اللوحة 1 في الشكل البياني 2-9(. ٣٨ ويمكن 

 2 )اللوحة  والقطاعات  الاقتصادات  عبر  النمط  نفس  مشاهدة 

في  الانخفاض  انتشار  زيادة  ورغم   .)9-2 البياني  الشكل  في 

تكاليف التجارة، فقد كان أكبر بكثير في الاقتصادات الصاعدة 

والنامية — التي تواجه تكاليف تجارة أعلى بكثير — مقارنة 

و4   3 )اللوحتان  الفترة  هذه  خلال  المتقدمة  بالاقتصادات 

تكاليف  انخفاض  أوقف  الذي  فما   .)9-2 البياني  الشكل  في 

التالية دور بعض المؤثرات  الفرعية  التجارة؟ تتناول الأقسام 

غير  والحواجز  الجمركية،  التعريفات  التجارة:  تكاليف  على 

والخدمات  والنقل،  الحرة،  التجارة  واتفاقيات  الجمركية، 

اللوجستية.٣٩

التعريفات الجمركية

تكاليف  أشكال  أكثر  هي  الواردات  على  الجمركية  التعريفات 

التجارة التي يمكن مشاهدتها وقياسها بسهولة. وقد أدت المفاوضات 

التجارية وتحرير التجارة من جانب واحد إلى خفض متوسط معدلات 

واحدة  مئوية  نقطة  بحوالي  بالواردات  المرجح  الجمركية  التعريفة 

 ،1995 عام  في  أوروغواي  جولة  واختتام   1986 عام  بين  سنويا 

حيث انخفض انتشار التعريفات الجمركية بين البلدان والمنتجات إلى 

حد كبير )اللوحتان 1 و2 في الشكل البياني 2-10(. وبعد ذلك، استمر 

انخفاض التعريفات الجمركية، وإن كان بمعدل أكثر اعتدالا بلغ 0.5 

نقطة مئوية سنويا حتى عام 2008. ونظرا لعدم إبرام اتفاقيات حول 

التعريفات  الانخفاض في  كان  الحين،  ذلك  منذ  الجمركية  التعريفات 

٤٠
الجمركية محدودا جدا. 

الحواجز غير الجمركية

في  الأصعب  هي  الجمركية  غير  الحواجز  إن  القول  يمكن 

تدبير غير  أي  اسمها، فإنها تشتمل على  القياس. وكما يوحي 

وعمليات  الحصص،  مثل  التجارة،  تدفقات  من  يحد  جمركي 

الإنقاذ، ومساعدات الدولة، وتدابير حماية التجارة، فضلا على 

تفضيل المنتجات المحلية على المنتجات الأجنبية. 

ويبين مصدران تكميليان للبيانات، وهما مبادرة “مراقبة 

مركز  عن  الصادرة   (Global Trade Alert) العالمية”  التجارة 

بحوث السياسة الاقتصادية وقاعدة بيانات الحواجز التجارية 

المؤقتة (Temporary Trade Barriers) التابعة للبنك الدولي، أن 

وألمانيا  وفرنسا  والصين  كندا  تشمل  مستوردة  بلدان   10 أكبر   ٣٨  

والولايات  المتحدة  والمملكة  والمكسيك  وكوريا  واليابان  وإيطاليا 

المتحدة. 

 ٣٩ يعد أيضا التمويل التجاري المتاح وتكلفته جزءا مهما من تكاليف 

حدث  كما  التجارة  نمو  من  يحد  وقد  الشركات،  تواجهها  التي  التجارة 

خلال انهيار التجارة الكبير )دراسة Chor and Manova 2012(. ومع ذلك، 

تشير الشواهد الواقعية حول التمويل التجاري المتاح إلى استبعاد قيامه 

 .)2015 الدولية  التجارة  )غرفة  الحالي  التجارة  تباطؤ  في  كبير  بدور 

خطوط  اتجاهات  حول  المسح  بيانات  بعض   5-2 المرفق  ويعرض 

الائتمان التجاري المتاح التي تقدمها البنوك.

التعريفات   ٤٠ من المهم ملاحظة أن الانخفاض المستمر في متوسط 

الوقت  بمرور  إلى حد كبير  البلدان  ازدياد عينة  قد حدث رغم  الجمركية 

غالبا  تطبق  التي  النامية  الاقتصادات  من  متزايدا  عددا  وتضمنت 

تعريفات جمركية أعلى على الواردات.
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)اللوحتان 3 و4 في  التدابير الحمائية  هناك زيادة مطردة في 

تجارية  حواجز  ثلاثة  رصيد  ويشير   ٤١.)10-2 البياني  الشكل 

على  فريتز  ويوهانس  إيفينيت،  وسايمون  باون،  تشاد  نشكر   ٤١  

الجمركية.  غير  الحواجز  حول  بياناتهم  قواعد  على  بإطلاعنا  تفضلهم 

الأكثر  هو  تغطية  نطاق  العالمية”  التجارة  “مراقبة  بيانات  ولقاعدة 

شمولا لجميع أنواع التدابير التجارية التمييزية وتدابير تحرير التجارة، 

 .)Evenett and Fritz 2015 )دراسة   2008 عام  في  إلا  تبدأ  لا  أنها  رغم 

وتغطي بيانات البنك الدولي عادة فترة أطول وإن كانت معدة لاستخدام 

الإغراق،  مكافحة  هي:  محددة،  سياسات  ثلاث  في  الوطنية  الحكومات 

.(Bown 2016) والرسوم التعويضية، والتدابير الوقائية

والضمانات  التعويضية،  والرسوم  الإغراق،  )مكافحة  مؤقتة 

على  سوى  المؤقتة  الحواجز  تأثير  عدم  رغم  أنه  إلى  الوقائية( 

زادت  فقد   ،)2015 في   %2.5( المنتجات  من  صغيرة  نسبة 

زادت  كما   ،1990 عام  منذ  بها  تأثرت  التي  المنتجات  نسبة 

قاعدة  تبين  كذلك  و2015.   2014 عامي  في  ملحوظة  زيادة 

بيانات “مراقبة التجارة العالمية”، وهي حاليا قاعدة البيانات 

الأكثر شمولا لجميع أنواع التدابير المرتبطة بالتجارة التي تم 

زيادة مطردة في  العالمية، وجود  المالية  الأزمة  منذ  اتخاذها 

أكبر  كما شهد عام 2015  منذ عام 2012،  الحمائية  التدابير 

الزمنية  التغطية  أن  ورغم  الضارة.  التجارية  التدابير  من  عدد 

المحدودة لقاعدة بيانات “مراقبة التجارة العالمية” تحول دون 

إجراء تحليل أكثر دقة، هناك أدلة واضحة على أن نمو الواردات 

الحقيقية من المنتجات التي خضعت لتدابير تجارية تمييزية قد 

شهد انخفاضا أكبر في الفترة 2012-2015 مقارنة بالفترة 

2003-2007 )اللوحة 5 في الشكل البياني 10-2(.

قضايا  أصبحت  مدى  أي  إلى  يبين  إضافي  مؤشر  وهناك 

أنشطة  من  استخلاصه  ويمكن  للشركات،  قلق  مصدر  التجارة 

 Ludema, Mayda, )دراسة  الشركات  تمارسها  التي  الضغط 

and Mishra 2015(. 42 فوفقا لتقارير الإفصاح الإلزامي عن 
أنشطة الضغط التي تمارسها الشركات الأمريكية، كانت هناك 

زيادة مطردة في أنشطة الضغط المتعلقة بقضايا التجارة منذ 

عام 2009 )اللوحة 6 في الشكل البياني 2-10(. وقد تكون هذه 

التجارة  تكاليف  انخفاض  أسباب توقف  الاتجاهات جزءا من 

الكلية. 43

اتفاقيات التجارة الحرة

يمكن أن تخفض اتفاقيات التجارة الحرة أيضا من تكاليف 

التجارة، ليس فقط عن طريق تقليص الحواجز الجمركية وغير 

القضايا  بمختلف  تتعلق  أحكام  بإدراج  أيضا  ولكن  الجمركية 

الأخرى التي قد تعيق التجارة في السلع والخدمات، مثل التعاون 

التنظيمي. وقد كان انتشار اتفاقيات التجارة الحرة قويا بشكل 

 30 من  يقترب  بمتوسط  العشرين،  القرن  تسعينات  في  خاص 

 “Design of Trade اتفاقية موقعة سنويا وفقا لقاعدة بيانات

”Agreements. وفي الفترة التي سبقت الأزمة المالية العالمية، 
انخفض عدد الاتفاقيات بشكل طفيف )إلى 26(، لكن منذ عام 

اتفاقيات   10 حوالي  إلى  حاد  بشكل  العدد  انخفض   ،2011

موقعة سنويا )اللوحة 7 في الشكل البياني 10-2(.

غير أنه بالمقارنة باتفاقيات سابقة، تتسم الاتفاقيات التي 

أُبرمت مؤخرا بعمقها — فهي تغطي مجموعة من التدابير أكبر 

بكثير مقارنة بالتعريفات الجمركية وحدها. وهي تشمل، على 

أنشطة  حول  بياناتها  قاعدة  تحديث  على  ميشرا  براشي  نشكر   42  

الضغط التي تمارسها الشركات واطلاعنا عليها.

التدابير  أن  إلى   Henn and McDonald (2014) دراسة  تخلص   43  

المقيِّدة للتجارة التي رصدتها قاعدة بيانات “مراقبة التجارة العالمية” 

اعتبارا من عام 2010 كان لها أثر سلبي كبير على تدفقات التجارة على 

كان  الكلي  أثرها  أن  رغم   ،2010-2008 الفترة  خلال  المنتج  مستوى 

منخفضا نتيجة تطبيقها على نطاق محدود خلال فترة العينة.
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الشكل البياني ٢-٩: تكاليف التجارة من منظور تاريخي: 

منهج من أعلى إلى أسفل

(٪)

انخفضت تكاليف التجارة إلى حد ما باستمرار إلى أن وقعت الأزمة المالية العالمية لكنها استقرت 

منذ ذلك الحين. ويمكن مشاهدة نفس النمط عبر البلدان المتقدمة والبلدان الصاعدة والنامية، وعبر 

القطاعات على مستوى العالم.

١- العالم ٢- العالم، عبر القطاعات
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٣- الاقتصادات المتقدمة
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٤- الاقتصادات الصاعدة والنامية

الوسط المرجح بأوزان التجارة المدى الرُبيعي

الأغذية والمشروبات  الأخشاب والورق

صناعات تحويلية أخرى المنتجات المعدنية

المنسوجات والملابس الأجهزة الكهربائية والآلات

معدات النقل  المنتجات النفطية والكيميائية 

وغير المعدنية والمعدنية

النقــد  صنــدوق  خبــراء  وحســابات  «Eora Multi-Region Input-Output“؛  بيانــات  قاعــدة  المصــادر: 

الدولي.

ملحوظــة: يتبــع المؤشــر المنهجيــة الــواردة في دراســتي Head and Ries (2001) و  Novy (2012) لفهــم 

كيفيــة تطــور تكاليــف التجــارة بالمفهــوم الواســع بمــرور الوقــت. ويُســتدل علــى هــذه التكاليــف مــن أنمــاط 

التجارة الثنائية المشاهَدة، والإنتاج، والاستيعاب عبر البلدان. راجع المرفق ٢-٥ للاطلاع على وصف 

مفصل للتغطية القُطْرية، ومصادر البيانات، والمنهجية.
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الشكل البياني ٢-١٠: السياسات التجارية من منظور تاريخي

تباطأت وتيرة تخفيض التعريفات الجمركية وتغطية اتفاقيات التجارة الحرة. وهناك دلائل على تصاعد الحمائية.

١- التعريفات الجمركية في الاقتصادات المتقدمة 

(٪؛ المتوسط البسيط)

٢- التعريفات الجمركية في الاقتصادات الصاعدة والنامية

(٪؛ المتوسط البسيط)
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٨- تغطية اتفاقيات التجارة الحرة

متوسط عدد الشركاء التجاريين

٪ من إجمالي الناتج المحلي العالمي (المقياس الأيمن)
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٣- الحواجز التجارية المؤقتة

(٪ من المنتجات)

الحواجز التجارية المؤقتة

مكافحة الإغراق

الرسوم التعويضية

الضمانات الوقائية
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٤- التدابير المدرجة في قاعدة بيانات ”مراقبة التجارة العالمية“

(عدد المنتجات؛ بالآلاف)

تحريرية تمييزية صافي التدابير
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٦- ممارسة الضغط بشأن قضايا التجارة في الولايات المتحدة80

(العدد؛ بالمئات)
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٥- تباطؤ نمو الواردات الحقيقية من السلع

(بالنقاط المئوية؛ الفرق بين الفترتين ٢٠١٢-٢٠١٥ و٢٠٠٣-٢٠٠٧)

 Ludema, Mayda, and ؛ وقاعــدة بيانــات ”مراقبــة التجــارة العالميــة“؛ ودراســةEvenett and Fritz 2016 ؛ ودراســة“Design of Trade Agreements” ؛ وقاعــدة بيانــاتBown 2016 المصــادر: دراســة

 “Download ؛ وقاعدة بيانات نظام التحاليل والمعلومات التابعة لمؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية؛ وقاعدة بيانات ” الحواجز التجارية المؤقتة” التابعة للبنك الدولي؛ وقاعدة بياناتMishra 2015
 ”�Facility Tariالتابعة لمنظمة التجارة العالمية؛ وقاعدة بيانات اتفاقيات التجارة الإقليمية التابعة لمنظمة التجارة العالمية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: تشــير المســاحات المظللــة باللــون الأزرق في اللوحتيــن ١ و٢ إلى الأمديــة الرُبيعيــة. راجــع المرفــق ٢-٥ للاطــلاع علــى وصــف مفصــل للتغطيــة القُطْريــة، ومصــادر البيانــات، والمنهجيــة المتبعــة في كل 

مؤشر.
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٧- اتفاقيات التجارة الحرة حسب سنة التوقيع

(العدد)
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التقارير أعضاء جماعات الضغط الشركات
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عكس الترتيبات السابقة، عددا أكبر من الشركاء التجاريين — 

مثل، الاتفاقيات الإقليمية الكبرى للشراكة عبر المحيط الهادئ 

الاقتصادية  للشراكة  الإقليمية  والاتفاقيات  مؤخرا،  المبرمة 

الأطلسي  عبر  والاستثمار  التجارة  شراكة  واتفاقيات  الشاملة، 

الترتيبات مجموعات  التفاوض. وتشمل هذه  تزال قيد  التي لا 

كبيرة من البلدان التي تسهم بحصة كبيرة في التجارة العالمية 

والاستثمار الأجنبي المباشر. وغالبا ما يكون لهذه الاتفاقيات 

الأعمق والأكبر تأثير أكبر على نمو التجارة.44

التحليل  يقيس  الاتفاقيات،  هذه  تغطية  نطاق  ولحساب 

ممثل  بلد  معهم  يكون  الذين  التجاريين  الشركاء  عدد  متوسط 

مساهمة  متوسط  يقيس  كما  الحرة،  للتجارة  اتفاقية  في  طرفا 

العالمي.  المحلي  الناتج  إجمالي  في  التجاريين  الشركاء  هؤلاء 

التجارة  اتفاقيات  تغطية  نطاق  يزال  لا  المقياس،  لهذا  ووفقا 

الحرة في ازدياد مستمر، وإن كان بمعدل أبطأ قليلا في الآونة 

الأخيرة )اللوحة 8 في الشكل البياني 10-2(.

تكاليف النقل والتكاليف اللوجستية المرتبطة بالتجارة

بالنقل  المرتبطة  والتكاليف  الدولي  النقل  تكاليف  أن  تبين 

الداخلي والامتثال لقوانين الحدود والمتطلبات المستندية تؤدي 

Hummels 2007a؛  التجارية )دراستا  إلى الإضرار بالتدفقات 

و Djankov, Freund, and Pham 2010(. غير أنه وفقا لمعظم 

المقاييس المتاحة، ظلت هذه التكاليف تنخفض باستمرار منذ 

المرتبطة  النقدية  التكلفة  من  كل  انخفضت  وقد   .2006 عام 

بالخدمات اللوجستية التجارية، مثل رسوم الامتثال للمتطلبات 

المستندية ونقل السلع إلى الموانئ والحدود، والوقت المستغرق 

الصاعدة  الاقتصادات  في  ملحوظا  انخفاضا  العملية  هذه  في 

البياني  الشكل  في  و2   1 )اللوحتان   2006 منذ  والنامية 

2-11(. وظلت هذه التكاليف ثابتة عند مستوياتها المنخفضة 

بالفعل في الاقتصادات المتقدمة. ويزداد ارتباط البلدان أيضا 

مثل  مقاييس  كما يتضح في  العالمية،  البحري  النقل  بشبكات 

)اللوحة 3  الحاويات، وغيرها  البحرية، وسعة  أساطيلها  حجم 

في الشكل البياني 2-11(. وهناك استثناء من هذا النمط يتمثل 

في تكاليف الشحن الجوي، التي ارتفعت بشكل مطرد تقريبا بين 

أثناء  الحين،  ذلك  منذ  انخفضت  لكنها  و2012،   2002 عامي 

انخفاض  وأدى  النفط.  أسعار  انخفاض  عقب  التجارة  تباطؤ 

أسعار النفط منذ عام 2014 على الأرجح إلى انخفاض تكلفة 

اتفاقيات  تأثير  حول  الحديثة  الأدلة  من  مزيد  على  للاطلاع   44  

دراسات  المثال  سبيل  على  راجع  تجاري،  تبادل  إقامة  على  التجارة 

  Cipollina و  و Baier and Bergstrand (2007, 2009)؛   Carrère (2006)؛ 
 Osnago, للاطلاع على تحليل وصفي. وتثبت دراسةand Salvatici (2010)
Rocha, and Ruta )وشيكة الإصدار( أن اتفاقيات التجارة الأعمق تسهم 
البلدان، وربما  بين  الرأسي  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  زيادة  أيضا في 

تعزز اندماج الشركات في سلاسل القيمة العالمية. وفي الآونة الأخيرة، 

تتوصل دراسة Conconi and others (2016) إلى وجود أدلة على أن قواعد 

المنشأ التفضيلية المنصوص عليها في اتفاقيات التجارة الحرة يمكنها 

بدلا من ذلك زيادة مستوى الحمائية الذي تواجهه البلدان غير الأعضاء.

وسائل النقل الأخرى أيضا. ويشير النمط الزمني لتكاليف النقل 

الدولي والتكاليف اللوجستية المرتبطة بالتجارة إلى أنها ربما 

لم تسهم في انخفاض معدل نمو التجارة العالمية.

سلاسل القيمة العالمية

انتشار  أن  البعض  رأى  التجارة،  تكاليف  إلى  بالإضافة 

الإنتاج عبر البلدان خلال تسعينات القرن العشرين وأوائل العقد 

الأول من القرن الحادي والعشرين، والذي نتج عن إنشاء سلاسل 

الطبيعي.45  مجراه  أخذ  ربما  فيها،  التوسع  أو  العالمية  القيمة 

لكن من الصعب تقييم هذه الحجة. فالمعلومات المتعلقة بدرجة 

تقاسم الإنتاج لا تتوفر عادة إلا بعد فاصل زمني كبير.46 ومن 

القيمة  سلاسل  في  رصده  تم  تباطؤ  أي  سبب  تحديد  الصعب 

تكاليف  انخفاض  في  التباطؤ  عن  ناشئا  يكون  فقد  العالمية: 

التجارة؛ أو زيادة عقبات الاستثمار عبر الحدود؛ أو بلوغ مرحلة 

النضج الطبيعي.47

القيمة  سلاسل  في  للمشاركة  معياري  مقياس  وهناك 

صادرات  في  المحلي  المحتوى   )1( مجموع:  يحسب  العالمية 

التجاريين،  استخدامه في صادرات شركائه  يعاد  الذي  ما  بلد 

و)2( القيمة المضافة الأجنبية في صادرات هذا البلد كنسبة من 

 Koopman, إجمالي صادراته )راجع، على سبيل المثال، دراسة

قياس  مناقشة حول  على  للاطلاع   Wang, and Wei (2014)
واسع  تباين  هناك  المقياس،  لهذا  ووفقا  الرأسي(.  التخصص 

العالمية، حيث  القيمة  البلدان في سلاسل  في مشاركة مختلف 

لم يندمج العديد من الاقتصادات الصاعدة والنامية بعد بشكل 

 .(IMF 2015a, 2015d) العالمية  الإنتاج  عمليات  في  كامل 

زيادة  والنامية  والصاعدة  المتقدمة  البلدان  مشاركة  وزادت 

و2   1 )اللوحات  العالمية  المالية  الأزمة  وقعت  أن  إلى  مطردة 

و3 في الشكل البياني 2-12(. والاستثناء الملحوظ هو الصين، 

حيث بلغت مشاركتها مستوى الذروة خلال النصف الثاني من 

الشكل  )اللوحة 4 في  والعشرين  القرن الحادي  الأول من  العقد 

 Constantinescu, Mattoo, and  45 راجع، على سبيل المثال، دراسات 

 Gangnes, Ma, Crozet, Emlinger, and Jean (2015)؛ و   Ruta (2015)؛ و 
 .and Van Assche (2015) 

المدخلات  مصفوفات  مجموعة  هو  انضباطا  الأكثر  المصدر   46  

 “Eora Multi-Region بيانات  قاعدة  من  المستمدة  العالمية  والمخرجات 

 ”Input-Output، والتي تغطي 26 قطاعا في 173 بلدا مدرجا في عينة 
النقد  لصندوق  التابعة  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  بيانات  قاعدة 

 Lenzen and others دراسة  راجع   .2013-1990 الفترة  عن  الدولي 

(2013) للاطلاع على وصف تفصيلي لقاعدة البيانات.
 47 من أمثلة النضج ارتفاع مستويات الإنتاجية والعمالة الماهرة في 

الصين، وهو الأمر الذي ربما دفع الشركات إلى إعادة بعض الإنتاج الذي 

أن تؤدي الحواجز  سبق أن تحقق في الخارج. ومن ناحية أخرى، يمكن 

التي  بالسلع  المرتبطة  التكاليف  لأن  نظرا  مماثلة،  نتيجة  إلى  التجارية 

يجب أن تعبر الحدود مرات عديدة كجزء من سلسلة العرض ربما أصبحت 

 Koopman, Wang, and Wei ؛ وYi (2003, 2010) باهظة. وتناقش دراستا

بينما  المراحل،  متعدد  الإنتاج  في  التجارة  تكاليف  أثر  تضخم   (2014)
متطلبات  انتشار  على  الأدلة   Evenett and Fritz (2016) دراسة  تلخص 

التوطن الجغرافي المحوَّل للتجارة، والتي قد تحد أيضا من تنمية الإنتاج 

عبر الحدود.
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كل  في  استقرت  قد  المشاركة  أن  يبدو  لكن   .)12-2 البياني 

مجملات البلدان منذ عام 2011.

دور هذه العوامل الأخرى: أفكار مستفادة من 

البيانات على مستوى المنتج

القيمة  وسلاسل  التجارة  تكاليف  ارتباط  عن  للكشف 

العالمية بنمو التجارة من الناحية التاريخية، يعتمد هذا القسم 

على مجموعة البيانات الحديثة التي تناولها هذا الفصل سابقا 

ويقدر   48 منتج.   700 من  الحقيقية  الواردات  تدفقات  حول 

التحليل مرونة أحجام واردات المنتجات غير السلعية بالنسبة 

لأربعة من العوامل التي نوقشت أعلاه — التعريفات الجمركية، 

إجمالي  من  )كنسبة  الحرة  التجارة  اتفاقيات  تغطية  ونطاق 

بدءا من عام  الواردات هذه  الزمنية لأحجام  السلاسل  تم حساب   48  

اعتبارا من عام 2015، بأكثر من %90  بلدا ساهمت،  لعدد 52   2003

في الواردات العالمية وإجمالي الناتج المحلي. وتتعلق مجموعة البيانات 

التصنيف  من  الثاني  التنقيح  في  أرقام  أربعة  مستوى  على  بالمنتجات 

من  للواردات  الاسمية  القيمة  تعديل  تم  وقد  للتجارة.  الموحد  الصناعي 

إنشاؤه على  الذي تم  الواردات  هذه المنتجات باستخدام مخفض أسعار 

مستوى الرقمين في النظام المنسق، مع تطبيق نفس المخفض على جميع 

الموحد  الصناعي  التصنيف  في  أرقام  أربعة  مستوى  على  المنتجات 

للتجارة التي تمثل رمز معين على مستوى الرقمين في النظام المنسق.

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

2006 08 10 12 14

المصادر: مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية (الأونكتاد)؛ ومكتب إحصاءات العمل الأمريكي؛ 

ومؤشرات ممارسة أنشطة الأعمال، البنك الدولي؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تقيس مؤشرات التكلفة والزمن التكلفة (ما عدا التعريفات الجمركية) والزمن المرتبطين بثلاث 

مجموعات من الإجراءات - الامتثال للمتطلبات المستندية، والامتثال لقوانين الحدود، والنقل الداخلي – 

في إطار عملية شاملة لاستيراد شحنة من السلع عبر عينة متوازنة من ١٦١ اقتصادا. ويرصد مؤشر 

الأونكتاد لموصولية خطوط النقل البحري المنتظم مدى ارتباط البلدان بشبكات الشحن العالمية استنادا 

إلى خمسة مكونات في قطاع النقل البحري: عدد السفن، وقدرتها على حمل الحاويات، والحد الأقصى 

لحجم السفينة، وعدد الخدمات، وعدد الشركات التي تستخدم سفن الحاويات في موانئ البلد.

الشكل البياني ٢-١١: تكاليف النقل والخدمات اللوجستية 

المرتبطة بالتجارة من منظور تاريخي

استمر انخفاض التكاليف النقدية والزمنية المرتبطة بالنقل الداخلي والامتثال لقوانين الحدود 

والمتطلبات المستندية لاستيراد السلع، وخاصة في الاقتصادات الصاعدة والنامية. ويزداد ارتباط 

البلدان بشبكات النقل البحري العالمية. وانخفضت كذلك تكاليف الشحن الجوي أثناء فترة تباطؤ 

التجارة مع انخفاض أسعار النفط.

المتوسط المرجح بأوزان الاقتصادات المتقدمة

المتوسط المرجح بأوزان الاقتصادات الصاعدة والنامية

١- تكلفة الاستيراد 
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المصادر: قاعدة بيانات «Eora Multi-Region Input-Output“؛ وحسابات خبراء 

صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تشير المشاركة في سلاسل القيمة العالمية إلى مجموع المحتوى المحلي في صادرات البلد 

المعني — الذي يعاد استخدامه في صادرات شركائه التجاريين —والقيمة المضافة الأجنبية في 

صادرات هذا البلد كنسبة من إجمالي صادراته. راجع المرفق ٢-٥ للاطلاع على وصف تفصيلي 

للتغطية القُطْرية، ومصادر البيانات، والمنهجية المتبعة في كل مؤشر.

الشكل البياني ٢-١٢: سلاسل القيمة العالمية من 

منظور تاريخي
(٪)

ارتفعت المشاركة في سلاسل القيمة العالمية في الاقتصادات المتقدمة والاقتصادات الصاعدة 

والنامية إلى أن وقعت الأزمة المالية العالمية. ومنذ ٢٠١١، يبدو أن المشاركة قد استقرت عبر 

إجماليات البلدان.

المتوسط البسيط المتوسط المرجح المدى بين الرُبيعات 

١- العالم ٢- الاقتصادات المتقدمة

٣- الاقتصادات الصاعدة 

      والنامية ما عدا الصين

٤- الصين
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الناتج المحلي العالمي(، والحواجز التجارية المؤقتة، والمشاركة 

المحلي  الطلب  تأثير  تحييد  بعد  العالمية،  القيمة  سلاسل  في 

الثابتة  والآثار  المستوردة،  للسلع  النسبية  والأسعار  القطاعي، 

حسب البلد- المنتج والآثار الثابتة الزمنية )راجع المرفق 5-2 

النتائج(.  وثبات  والمواصفة،  التقدير،  تفاصيل  على  للاطلاع 

ونظرا للانخفاض المطرد في التكاليف اللوجستية للتجارة منذ 

2006 وقلة توافر بيانات السلاسل الزمنية لهذه التكاليف، لا 

يتناول هذا الفصل دورها في تباطؤ النشاط التجاري.

الواردات  لنمو  المقدرة  المرونات   1-2 الجدول  ويعرض 

بالنسبة لمختلف مقاييس تكاليف التجارة. وهي تقديرات ذات 

وترتبط   49 المتوقعة.  الإشارة  وتحمل  كبيرة  إحصائية  دلالة 

زيادة الحواجز التجارية بانخفاض نمو حجم الواردات، رغم أن 

أصغر  الجمركية  للتعريفات  بالنسبة  للواردات  المقدَّرة  المرونة 

عدد  زيادة  ترتبط  وبالمثل،  أخرى.  دراسات  بتقديرات  مقارنة 

الشركاء التجاريين الذين يكون معهم بلد ما طرفا في اتفاقية 

للتجارة الحرة بزيادة نمو حجم الواردات.

أيضا  العالمية  القيمة  سلاسل  في  المشاركة  زيادة  وترتبط 

بزيادة نمو حجم الواردات: فزيادة المشاركة بمقدار 10 نقاط 

مئوية ترتبط بزيادة نمو الواردات بمقدار نقطة مئوية )العمود 

في  صعوبة  هناك  الإشارة،  سبقت  وكما   .)1-2 الجدول  في   5

إضافية  آثارا  أيضا  ترصد  المشاركة  هذه  كانت  إذا  ما  معرفة 

الحد  التقدير  هذا  يمثل  أن  المرجح  من  وبالتالي  للسياسات؛ 

الأعلى.

التحليل المفصل على مستوى المنتج،  وللتحقق من صحة 

للبلدان المختلفة  الباقية  القيم  بين  العلاقة  الفصل في  يبحث 

من  به  والمتنبأ  الفعلي  النمو  بين  )الفرق  تناولها  سبق  التي 

العوامل  ونفس  المجمعة(  الحقيقية  للواردات  نموذج  خلال 

الانحدار  لتقديرات  مماثلة  بالنقط  التقديرات  وتعد  الأربعة. 

الدقة نظرا لأن  تُقدَّر على وجه  على مستوى المنتج، لكنها لا 

وبشكل   .)1-2 الجدول  في   8 )العمود  إجمالا  أـكثر  البيانات 

عام، تشير هذه النتائج إلى أن اتخاذ تدابير مشوِّهة للتجارة 

على صعيد السياسات يلحق الضرر بنمو التجارة. وفي الوقت 

نفسه، يرتبط تباطؤ النمو في تغطية اتفاقيات التجارة الحرة 

وتباطؤ وتيرة المشاركة في سلاسل القيمة العالمية بانخفاض 

نمو الواردات.

تقديرات  من  جدا  واسعة  مجموعة  الاقتصادية  الدراسات  توفر   49  

مرونة التجارة بالنسبة للسياسة التجارية. وغالبا ما ينشأ عن الدراسات 

التي تستند إلى بيانات إحصائية مقطعية، والتي يُنظر إليها عادة على 

أنها ترصد المرونة طويلة الأجل، تقديرات أعلى بكثير للمرونة. وينشأ عن 

الدراسات التي تستند إلى تغير السلاسل الزمنية، والتي ترصد آثار تغير 

تكاليف التجارة على المدى القصير، تقديرات أقل بكثير لمرونة التجارة. 

ويستند المنهج المستخدم هنا إلى المبادئ الواردة في الدراسات الأخيرة. 

 Goldberg and Pavcnik و Hillberry and Hummels (2013) راجع دراسة

(2016)لاستعراض هذه الدراسات.

الواردات  لنمو  المقدَّرة  المرونة  بين  الجمع  ويسمح 

الفترتين  بين  المختلفة  العوامل  نمو  معدل  في  والاختلافات 

النسبية.  مساهمتها  بتقدير  و2007-2003   2015-2012

التجارة  تباطؤ  من  كبيرة  نسبة  هناك  أن  الدراسة  هذه  وتبين 

يمكن  وتكوينه،  الاقتصادي  النشاط  ضعف  إلى  يرجع  لا  الذي 

في  التوسع  وبطء  التجارية  السياسة  في  التغيرات  إلى  عزوها 

سلاسل القيمة العالمية )الشكل البياني 2-13 والمرفق 5-2(.

الارتباط بين التجارة وسلاسل القيمة العالمية: 

أفكار مستفادة من نموذج الجاذبية

التجارة  يستخدم الجزء الأخير من التحليل نموذج جاذبية 

على المستوى القطاعي لتسليط الضوء على دور سلاسل القيمة 

نطاق  على  الجاذبية  نموذج  ويُستخدم  التباطؤ.  أثناء  العالمية 

على  الثنائية  التجارية  التدفقات  مستوى  تفسير  في  واسع 

البلدان  زوج  خصائص  أو  بلد  لكل  الفردية  الخصائص  أساس 

إذا  ما  أو  البلدان  بين  كالمسافة  التجارة،  تكاليف  ترصد  التي 

كانت تشترك في حدود أو لغة أو عملة مشتركة.

ونظرا لأن نموذج جاذبية التجارة يتم تقديره على المستوى 

بشكل  مفيدة  أداة  تجعلانه  بميزتين  يتسم  فإنه  القطاعي، 

في  العالمية  القيمة  سلاسل  في  المشاركة  أهمية  لعزل  خاص 

نمو التجارة، فهو: )1( يحيد تأثير التغيرات في تكوين تدفقات 

التجارة بين القطاعات والشركاء التجاريين )على خلاف تحليل 

الفصل(،  الذي سبق تناوله في هذا  الواردات  الكلي على  الطلب 

الشركاء  بين  الإنتاج  ترابط  درجة  اختلاف  من  يستفيد  و)2( 

التجاريين )على خلاف التحليل على مستوى المنتج الذي سبق 

تناوله(. 

)راجع أيضا المرفق  التحليل على ثلاث مراحل  ويتم إجراء 

على  الجاذبية  نموذج  تقدير  الأولى  المرحلة  وتتضمن   .)6-2

الثنائية  للتجارة  مرجعي  مقياس  لتوفير  القطاعي  المستوى 

عامي  بين  سنة  لكل  منفصل  بشكل  النموذج  ويُقدَّر  القطاعية. 

العشرة  التجارية  قطاعات  من  قطاع  ولكل  و2014   2003

 ."Eora Multi-Region Input-Output" بيانات  قاعدة  في 

المواصفة  فإن  القياسية،  الجاذبية  متغيرات  جانب  وإلى 

المستورد  حسب  الثابتة  الآثار  تأثير  تحيِّد  الآثار  المقدَّرة 

خصائص  كافة  تأثير  الثابتة  الآثار  هذه  وتُيِّد   50 والمصدر. 

والعرض  الطلب  مثل  الوجهة،  وخصائص  القطاعية  المصادر 

دراسة  أو   Feenstra, Markusen, and Rose (2001) دراسة  راجع   50  

Feyrer (2009b) للاطلاع على أمثلة أخرى على نماذج الجاذبية المقدرة 
بشكل منفصل لمختلف السنوات والقطاعات. وتتفق النتائج المستخلصة 

مع  تماما  الطلب(  عند  المؤلفون  يوفرها  )التي  الجاذبية  تقديرات  من 

لتكاليف  الثنائية  المقاييس  ومعامِلات  الاقتصادية.  الدراسات  نتائج 

التجارة )كالمسافة، واللغة المشتركة، والحدود المشتركة( تحمل العلامات 

الزمن. ويشير  الصحيحة وتتسم بأنها ذات دلالة مرتفعة ومستقرة عبر 

أكثر حساسية  الثنائية لم تصبح  التجارة  أن تدفقات  هذا الاستقرار إلى 

تجاه تكاليف التجارة الثنائية.
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المتغيرة  القطاعية  القُطْرية-  الخصائص  وكافة  القطاعي، 

بين  تختلف  لا  التي  التجارة،  وتكاليف  الأسعار  مثل  زمنيا، 

الشركاء التجاريين في سنة معينة. وتُيِّد الآثار الثابتة أيضا 

)دراسة  الأطراف  متعددة  المقاومة  حدود  عليه  يُطلق  ما  تأثير 

يواجهها  التي  التجارة  أمام  الحواجز   —  )Anderson 2011
المرحلة  وفي  التجاريين.  شركائه  لجميع  بالنسبة  اقتصاد  كل 

الثانية تُمع القيم الباقية التي يتم الحصول عليها من تقدير 

صورة  في  تقديرها  عند  وتُفصل  جمعها  يتم  الجاذبية  نموذج 

مستويات للحصول على معدل نمو التجارة الثنائية القطاعية 

الذي لا يفسره نموذج الجاذبية. وتبحث الخطوة الثالثة فيما إذا 

كانت درجة ترابط الإنتاج بين البلدين في هذا القطاع تحديدا 

في  الأجنبية  المضافة  القيمة  مكون  من  كنسبة  المقيسة   —
التجارة  بنمو  — ترتبط  القطاعية  الثنائية  الصادرات  إجمالي 

كافة المحددات  تأثير  تحييد  بعد  القطاع،  هذا  في  البلدين  بين 

القياسية لنمو التجارة. 51 وتشير نتائج تحليل نموذج الجاذبية 

إلى أن زيادة درجة ترابط الإنتاج بين البلدان ترتبط في الواقع 

ارتباطا موجبا بنمو التجارة بينها، وهو ما يؤيد التحليل على 

مستوى المنتج الذي سبق عرضه.

وفي واقع الأمر، كان متوسط معدل نمو التجارة بين أزواج 

البلدان في القطاعات التي كانت في الربع الأعلى من المشاركة 

مئوية  نقطة   1.25 بمقدار  أكبر  العالمية  القيمة  سلاسل  في 

)الشكل  الفترة 2007-2003  القطاعات خلال  بباقي  مقارنة 

فلم يختلف  الفترة 2014-2012،  أما خلال  البياني 14-2(. 

اختلافا  القطاعات  هذه  في  البلدان  أزواج  بين  التجارة  نمو 

ملحوظا عن نمو التجارة في باقي القطاعات. وهذا يدعم كذلك 

فرضية أن زيادة المشاركة في سلاسل القيمة قد عززت بشكل 

كبير نمو التجارة في الفترة التي سبقت الأزمة المالية العالمية. 

غير أنه منذ عام 2012، لم تكن هناك أدلة تُذكر على ذلك. 

الملخص وانعكاسات السياسة

التباطؤ في  الوارد في هذا الفصل إلى اتساق  يشير التحليل 

نمو التجارة منذ عام 2012 إلى حد كبير، وإن لم يكن كليا، مع 

العالمي،  النمو  الاقتصادي. فضعف  النشاط  العام في  الضعف 

وخاصة ضعف نمو الاستثمار، يمكن أن يتسبب في جزء كبير 

بإجمالي  ومقارنة  المطلقة  بالقيمة  التجارة،  نمو  تباطؤ  من 

ثلاثة  حوالي  أن  إلى  التجريبي  التحليل  ويشير  المحلي.  الناتج 

عام  منذ  ككل،  العالم  في  التجارة،  نمو  في  الانخفاض  أرباع 

2012 مقارنة بالفترة 2003-2007 يمكن التنبؤ به من خلال 

الاستثمار.  نمو  تراجع  سيما  ولا  الاقتصادي،  النشاط  ضعف 

ورغم أن التقدير التجريبي قد يبالغ في تقدير دور الناتج بسبب 

الآثار المرتدة للسياسة التجارية والتجارة على النمو، فإن إطار 

التوازن العام يشير إلى أن التغيرات في تكوين الطلب تتسبب في 

حوالي 60% من التباطؤ في معدل نمو الواردات الاسمية مقارنة 

بإجمالي الناتج المحلي. 

غير أن هناك عوامل أخرى بخلاف مستوى الطلب وتكوينه 

تآكل  في  تتسبب  حيث  التجارة،  نمو  على  عبئا  أيضا  تشكل 

للواردات  العالمي  النمو  من  مئوية  نقطة   %1.75 إلى  يصل  ما 

الحقيقية خلال الفترة 2012-2015. ومن بين هذه العوامل، 

القيمة  سلاسل  في  والمشاركة  التجارية  السياسات  تتسبب 

النمو  في  به  المتنبأ  غير  النقص  من  كبيرة  نسبة  في  العالمية 

وتيرة  وتباطأت   .2012 عام  منذ  العالمية  للتجارة  السنوي 

العالمي  المستوى  على  التجارية  للسياسة  الجديدة  المبادرات 

بشكل ملحوظ. وفي الوقت نفسه فإن زيادة الحمائية منذ الأزمة 

الكمية  المساهمة  أن  ورغم  مأمونة.  ليست  العالمية  المالية 

الباقية  القيم  Rose (2002) منهجا مماثلا في تحليل  تتبع دراسة   51  

المقدَّرة من نماذج الجاذبية.

الم  صدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: يجمع الشكل البياني بين الارتباط التاريخي المقدَّر بين نمو الواردات الحقيقية والنمو 

في تكاليف التجارة والمشاركة في سلاسل القيمة العالمية، والفروق في معدل نمو هذه العوامل 

بين الفترتين ٢٠٠٣-٢٠٠٧ و٢٠١٢-٢٠١٥ وذلك لحساب مساهمتها في تباطؤ التجارة المشاهدَ. 

راجع المرفق ٢-٥ للاطلاع على وصف تفصيلي للتغطية القُطْرية، ومصادر البيانات، والمنهجية.
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متنبأ به من خلال الطلب المحلي المعدل 

حسب كثافة الواردات والطلب المحلي المعدل 

حسب كثافة الواردات لدى الشركاء التجاريين

غير متنبأ به

الشكل البياني ٢-١٣: مساهمة السياسات التجارية وسلاسل 

القيمة العالمية في تباطؤ نمو الواردات الحقيقية من السلع
(٪)

يشكل انخفاض المشاركة في سلاسل القيمة العالمية والتغيرات في السياسة التجارية عبئا 

على نمو التجارة، رغم أن مساهمتها الكمية محدودة.

١- من انحدار الطلب المعدل حسب 

       كثافة الواردات: العينة الكاملة 

       (اللوحة ٢، باء)

٢- من الانحدار على 

       مستوى المنتج (٥)

السياسات التجارية

المشاركة في سلاسل 

القيمة العالمية

غير متنبأ به



86

آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب — الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

محدودة  كانت  التجارة  نمو  تباطؤ  في  التجارية  للسياسات 

حتى الآن، فقد تشكل التدابير الحمائية عبئا كبيرا على التجارة 

التجارة  انتشارا. كذلك يتعرض نمو  أكثر  إذا أصبحت  العالمية 

بين  الإنتاج  تجزئة  نمو  في  الواضح  التراجع  بسبب  لمعوقات 

البلدان، رغم أنه لا يزال من الصعب الحكم على ما إذا كان هذا 

نتيجة  أم  الحالية  العالمية  القيمة  لسلاسل  طبيعيا  نضجا  يعد 

العام  التوازن  إطار  السياسات. ويشير  الناجمة عن  للتشوهات 

بالمعنى  التجارة،  تكاليف  الانخفاض في  تباطؤ  أن  إلى  أيضا 

أن يتسبب في حوالي ربع الانخفاض في معدل  الواسع، يمكن 

نمو الواردات الاسمية مقارنة بإجمالي الناتج المحلي.

نتائج  تشير  العالمية؟  التجارة  آفاق  على  ذلك  تأثير  فما   

والنمو  التجارة  نمو  بين  وثيقة  روابط  وجود  إلى  الفصل  هذا 

التوقعات الحالية سوى بتحسن محدود  الاقتصادي. ولا تتنبأ 

في النشاط العالمي وضعف نمو الاستثمار على المدى المتوسط 

الأول من هذا  الفصل  )راجع  والهيكلية  الدورية  العوامل  بسبب 

نمو  في  التباطؤ  يستمر  أن  المرجح  فمن  وبالتالي  التقرير(، 

في  العالمي  النمو  سرعة  تزداد  حين  وحتى  العالمية.  التجارة 

نهاية المطاف، لا يُرجح أن تعود التجارة إلى تسجيل معدلات 

كان  حين  العالمية  المالية  الأزمة  قبل  حققته  لما  مماثلة  نمو 

الصاعدة  الاقتصادات  من  العديد  في  الاستثمار  نمو  معدل 

استثنائية،  بصورة  مرتفعا  الصين،  ذلك  في  بما  والنامية، 

مجال  في  التعاون  بفضل  تراجع  في  التجارة  تكاليف  وكانت 

السياسات والإنجازات التكنولوجية، كما كانت سلاسل القيمة 

العالمية في تطور سريع. 52

ما الذي يمكن عمله حتى يمكن أن تؤدي التجارة دورها في 

المساهمة في تعزيز الإنتاجية والنمو في سياق تباطؤ النشاط 

قدرا  أن  إلى  الفصل  هذا  نتائج  تشير  أولا،  وهشاشته؟  العالمي 

كبيرا من تباطؤ التجارة يبدو أنه أحد أعراض العديد من القوى 

تباطؤ  ذلك  يشمل  وربما  البلدان،  مختلف  في  النمو  تكبح  التي 

وتيرة الانخفاض في تكاليف التجارة وبطء نمو التجارة نفسها 

التجارة:  نمو  »تباطؤ  عنوان  يحمل  الذي  القسم  في  ورد  كما 

معالجة  تكون  أن  وينبغي   .1-2 والإطار  الرئيسية«  الأنماط 

المتوخى  للتحرك  محورا  الاستثمار،  وخاصة  النمو،  معوقات 

على مستوى السياسات لتحسين صحة الاقتصاد العالمي، وهو 

ورد  وكما  فرعي.  كمنتج  التجارة  تعزيز  شأنه  من  الذي  الأمر 

تقرير  من   2016 إبريل  عدد  في  والثالث  الأول  الفصلين  في 

آفاق الاقتصاد العالمي، فإن مزيجا من دعم الطلب على المدى 

المالية  القيود  لتخفيف  العمومية  الميزانية  وإصلاح  القريب، 

عند الحاجة، والإصلاحات الهيكلية المعززة للإنتاجية، بما في 

ذلك إحراز مزيد من التقدم في مجال الاندماج التجاري، يمكن 

ويمكن  الاستثمار.  وتعزيز  العالمي  النمو  زيادة  في  يساعد  أن 

بصورة  التجارة  نمو  معدل  رفع  طريق  عن  السياسات،  لهذه 

غير مباشرة، أن تعزز التوسع الاقتصادي في كل بلد نظرا لدور 

الإنتاجية  وزيادة  الاقتصادي  النشاط  آثار  نقل  في  التجارة 

والنمو الاقتصادي.

السياسات  أن  إلى  أيضا  الفصل  هذا  نتائج  تشير  ثانيا، 

والخدمات  السلع  تبادل  تكاليف  على  تؤثر  التي  التجارية، 

على المستوى الدولي، لا تزال مهمة. ومع وجود عوامل أخرى، 

بالفعل،  التجارة  على  عبئا  تشكل  الاستثمار،  ضعف  وخاصة 

وإحياء  أشكالها،  بكل  الحمائية  مقاومة  تؤدي  أن  يُتوقع 

إلى  المتبقية  التجارية  الحواجز  لإزالة  التجارة  تحرير  عملية 

من  ذلك  يكون  وربما  التجارة،  لنمو  الضروري  الدعم  توفير 

خلال إعطاء دفعة البداية لجولة تطوير جديدة لسلاسل القيمة 

مجال  هناك   ،2-2 الإطار  في  بالتفصيل  يرد  وكما  العالمية. 

خلال  من  التجارة  تكاليف  في  أكبر  خفض  لتحقيق  كبير 

مرتفعة،  تزال  لا  كانت  حيثما  الجمركية  التعريفات  تخفيض 

فلدى  أيضا:  التجارة  نمو  بشأن  للتفاؤل  تدعو  أسباب  هناك   52

العديد من الاقتصادات الصاعدة والنامية مجال واسع لزيادة التدفقات 

الحواجز  وخفض  العالمية  القيمة  سلاسل  في  بالاندماج  التجارية 

الشأن،  هذا  في  مناقشة  على  وللاطلاع  مرتفعة.  تزال  لا  التي  التجارية 

 .IMF (2015a, 2015d) راجع دراستي

–1.0

–0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

فترة العينة الكاملة فترة ما قبل التباطؤ فترة تباطؤ التجارة

الشكل البياني ٢-١٤: نموذج الجاذبية: المشاركة في سلاسل 

القيمة العالمية ونمو التجارة الثنائية القطاعية

(بالنقاط المئوية)

كانت روابط الإنتاج القوية بين البلدان في قطاع معين من خلال سلاسل القيمة العالمية ترتبط 

ارتباطا موجبا بنمو التجارة بين تلك البلدان في ذلك القطاع في الفترة السابقة للأزمة المالية 

العالمية. ومع ذلك، لا توجد أدلة تُذكر على أن المشاركة الكبيرة في سلاسل القيمة أعطت دفعة 

لنمو التجارة بعد عام ٢٠١٢.

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: تشير الأعمدة البيانية إلى متوسط الفرق في القيم الباقية من نمو التجارة الثنائية القطاعية 

بين أزواج البلدان في القطاعات التي كانت في الربع الأعلى من الاندماج في سلاسل القيمة العالمية 

وباقي القطاعات خلال الفترات ٢٠٠٣-٢٠١٣، و٢٠٠٣-٢٠٠٧، و٢٠١٢-٢٠١٣. وتشير الخطوط 

الرأسية إلى فترات ثقة بنسبة ٩٠٪. ويتم الحصول على القيم الباقية من نماذج جاذبية التجارة التي 

تقدَّر بشكل منفصل لكل قطاع وكل سنة، بعد تحييد تاثير جميع متغيرات الجاذبية القياسية والآثار 

الثابتة للمستوردين والمصدرين. راجع المرفق ٢-٦ للاطلاع على وصف تفصيلي للتغطية القُطْرية، 

ومصادر البيانات، والمنهجية.

نموذج الجاذبية المقدَّر في صورة مستويات

نموذج الجاذبية المقدَّر في صورة معدلات نمو
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تيسير  اتفاق  بمقتضى  المقطوعة  الالتزامات  على  والمصادقة 

بعد  لما  مستقبلي  مسار  وتحديد  بالكامل،  وتنفيذها  التجارة 

أن  ينبغي  كذلك  التجارية.  الدوحة  مفاوضات  أعمال  جدول 

تركز الإصلاحات التجارية في المستقبل على المجالات الأوثق 

التنظيمي،  التعاون  مثل  المعاصر،  العالمي  بالاقتصاد  صلة 

التجارة في الخدمات، والاستفادة من أوجه  وتخفيض حواجز 

.)IMF 2016b التكامل بين الاستثمار والتجارة )راجع

النمو  تعزيز  في  المبادرات  هذه  مثل  تساعد  أن  ويمكن 

الاقتصادي العالمي ورفع مستويات المعيشة بشكل عام بمرور 

توضيحي  سيناريو  هناك   ،3-2 الإطار  في  يرد  وكما  الوقت. 

وتنفيذ  تماما  الحالية  الجمركية  التعريفات  إلغاء  فيه  يتم 

تحسين  إلى  يؤدي  قد  ما  وهو  بالكامل  التجارة  تيسير  اتفاق 

من  مجموعة  المختلفة  التجارة  نماذج  عن  وينشأ  الرفاهية. 

Costinot and Rodriguez- دراسة  )راجع  المحتملة  النتائج 

عن  الناتجة  الحقيقية  الدخول  مكاسب  أن  غير   ،)Clare 2014
 %1 من  أقل  بين  تتراوح  أن  يمكن  التجارة  تكاليف  انخفاض 

وأكثر من 6% على المدى الطويل في البلد العادي. ٥٣ ونظرا لأن 

قدر  من  تنتقص  أن  المحتمل  من  المعروضة  الحسابات  أن  لاحظ   53  

مكاسب الدخول الحقيقية الناتجة عن اتفاق تيسير التجارة لأنها تتعامل 

مع الحواجز غير الجمركية باعتبارها تعريفات جمركية.

من  كثير  في  نسبيا  منخفضة  الجمركية  التعريفات  مستويات 

الاقتصادات المتقدمة، فإن دفع الإصلاحات التجارية قدما في 

السياسة”  “خارج نطاق  مجال الخدمات وغيرها من مجالات 

من المحتمل أن يحقق مكاسب إجمالية أكبر من ذلك.

التجاري  للاندماج  الشعبي  الدعم  تعزيز  أجل  من  ولكن 

ينبغي  للرفاهية،  والداعمة  الاقتصادية  مزاياه  على  والحفاظ 

ينطوي  التي  التكيف  تكاليف  إلى  السياسات  صناع  يتنبه  أن 

الآثار  هذه  تحليل  أن  ورغم  التجاري.  الاندماج  تعميق  عليها 

يوثق  الدراسات  من  عددا  فإن  الفصل،  هذا  نطاق  عن  يخرج 

أولئك  يتحملها  التي  الأمد  والطويلة  الكبيرة  التكيف  تكاليف 

الهيكلية المرتبطة  الذين تأثرت فرص عملهم سلبا بالتغيرات 

انخفاض  نتيجة  التجارة  مكاسب  كانت  إذا  حتى  بالتجارة، 

من  السفلي  الجزء  في  الذين  أولئك  صالح  في  تميل  الأسعار 

العولمة  مزايا  بأن  متزايد  اعتقاد  أيضا  وهناك  الدخل.  توزيع 

على  وينبغي  المحظوظة.  القلة  على  إلا  تعود  لا  والتجارة 

العاملين المتضررين  إيجاد حلول لمخاوف  السياسات  صناع 

للتدريب  الفعال  الدعم  خلال  من  ذلك  في  بما  التجارة،  من 

التحويلي، وبناء المهارات، وسهولة التنقل المهني والجغرافي، 

التجاري لإحياء  الاندماج  زيادة  للتخفيف من سلبيات  وذلك 

جدول أعمال التجارة.
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التجارة  نمو  الانخفاض في  أثر  الإطار قياس  يحاول هذا 

على الإنتاجية. وباستخدام منهج المتغيرات المساعدة لتحديد 

 18 من  عينة  في  الإنتاجية  على  للتجارة  التاريخي  الأثر 

اقتصادا من الاقتصادات الأعضاء في منظمة التعاون والتنمية 

1 تشير النتائج إلى أن تباطؤ التجارة 

في الميدان الاقتصادي،1

قد يشكل بالفعل عبئا كبيرا على نمو الإنتاجية الضعيف في 

الاقتصادات المتقدمة.

على  تؤثر  أن  للتجارة  يمكن  الفصل،  هذا  في  ورد  وكما 

إنتاجية الاقتصاد بطرق مختلفة. ويركز هذا الإطار على ثلاث 

قنوات مختلفة يمكن أن تؤثر التجارة الدولية من خلالها على 

الإنتاجية.2 2

· من 	 الإنتاجية  تعزيز  إلى  الواردات  تؤدي  قد   — الواردات 

خلال زيادة الضغوط التنافسية على الشركات المحلية مع 

الأسواق المحلية. ويشار إلى  الأجانب في  المنتجين  دخول 

هذا غالبا باسم القناة “الداعمة للمنافسة”.

· المدخلات 	 تؤدي  أن  يمكن   — المستوردة  المدخلات 

الشركة  مستوى  على  الإنتاجية  تحسين  إلى  المستوردة 

عليها  التي تحصل  الوسيطة  السلع  تنوع  زيادة  من خلال 

قناة  القناة  هذه  وتسمى  جودتها.  وتحسين  الشركات 

“المدخلات”.
· الصادرات — يمكن أن يؤدي التصدير إلى زيادة الإنتاجية 	

على مستوى الشركة من خلال التعلم من الأسواق الخارجية 

المشترين  بين  العلاقات  سواء بصورة مباشرة، عن طريق 

زيادة  طريق  عن  مباشرة،  غير  بصورة  أو  والبائعين، 

الخارجية،  والعوامل  الأجانب،  المنتجين  من  المنافسة 

وغيرها. وجميعها تشكل قناة “الصادرات”.

مستوى  على  تأثيرها  خلال  من  القنوات  هذه  وتعمل 

إنتاج  عمليات  اعتماد  إلى  الشركات  دفع  طريق  عن  الشركة، 

أكثر كفاءة، أو تحسين جودة المنتجات، أو القيام باستثمارات 

محددة، وعلى مستوى القطاعات، عن طريق إعادة تخصيص 

الموارد نحو الشركات الأكثر الإنتاجية داخل قطاع ما. ويركز 

هذا الإطار على تقدير آثار التجارة على المستوى القطاعي. 

التحليل التجريبي

بين  مطردا  نموا  المختلفة  الثلاثة  بأنواعها  التجارة  حققت 

الحادي  القرن  من  الأول  العقد  ومنتصف  التسعينات  منتصف 

 1 تسير الدراسات التجريبية الحديثة حول هذا الموضوع على نهج 

 ،Frankel and Romer (1999)  و ،Sachs and Warner (1995) دراستي

 Constantinescu, Mattoo, and Ruta (2016) وغيرهما. راجع دراسة

العالمية  التجارة  تباطؤ  أثر  في  تبحث  حديثة  دراسة  على  للاطلاع 

مؤخرا على النمو.

التفصيل في  بمزيد من  )الواردات(  قناتين  أول  مناقشة  2 تجري   

 IMF Ahn and others (2016)، التي يرد ملخصها في دراسة  دراسة 

(2016c) . ويمكن الاطلاع على مناقشة حديثة حول قناة الصادرات 
.De Loecker (2013) في دراسة

النشاط  تراجع  الإجمالية،  الاتجاهات  مع  وتمشيا  والعشرين. 

ولم  العالمية  المالية  الأزمة  خلال  القطاعات  معظم  في  التجاري 

يتعاف إلا ببطء منذ ذلك الحين )الشكل البياني 2-1-1(. وتبين 

دراسة البيانات القطاعية وجود انتشار كبير في هذه الاتجاهات 

يمكن  للاختلاف  مصدرا  يعد  ما  وهو  والقطاعات،  البلدان  عبر 

استخدامه في تحديد أثر كل قناة من قنوات التجارة على النمو.

على  الإنتاجية  على  القنوات  هذه  من  كل  أثر  ولقياس 

مستوى القطاع، تقدر دراسة Ahn and Duval )وشيكة الإصدار( 

من  مستخرجة  بيانات  باستخدام  قياسي  اقتصاد  مواصفة 

قاعدة بيانات ”WORLD KLEMS» وقاعدة بيانات المدخلات 

والمخرجات العالمية التي تغطي 18 قطاعا عبر 18 اقتصادا 

متقدما من عام 1995 إلى عام 2007:

ln​TFP​ i,s,t​​  = ​ β​ 1​​ ​IMP​ i,s,t-2​​ + ​β​ 2​​ ​IMP​ i,s,t-2​ input ​ ​ 
	​ + + ​β​ 2​​ ​EXP​ i,s,t-2​​ + ​FE​ i,s​​ + ​FE​ i,t​​ + ​ε​ i,s,t​​,​

الإنتاج  لعوامل  الكلية  الإنتاجية  حيث تشير  ​​​​​TFP​ i,s,t إلى 

​​IMP​ i,s,t-2​​​ ​​ بينما تشير ،t في السنة s والقطاع i في البلد(TFP) 
​​​​​EXP​ i,s,t-2، إلى الواردات المقابلة على مستوى 

 
IMP​ i,s,t-2​ input ​​، و 

ة  ي ل لمح ا ت  ا ج لمخر ا ع  و مجم ن  م ة  سب )كن ع  ا ط ق ال  — د  ل ب ال

للقطاع(، والمدخلات المستوردة )كنسبة من مجموع المدخلات 

مجموع  من  )كنسبة  والصادرات   ، لقطاع( ا في  المستخدمة 

المخرجات المحلية للقطاع(، على الترتيب، وجميعها متأخرة 

سنتين3. 3 وتشمل المواصفة أيضا الآثار الثابتة حسب البلد-

)​​​​​FE​ i,t( لتحييد تأثير أي  )​​​​​FE​ i,s( وحسب البلد-السنة  القطاع 

القطاعات  اختلاف لا يتأثر بالزمن يكون مشترك بين كافة 

التي قد تؤثر بنفس  البلدان  في بلد ما وكل صدمات مختلف 

الدرجة على جميع القطاعات داخل البلد في سنة محددة.

ويمثل تحديد الأثر السببي للتجارة على النمو تحديا بسبب 

القياس.  احتمال وجود علاقة سببية عكسية حادة وقضايا 

خلال  من  ايا  لقض ا هذه  راسات  د ل ا ن  م د  ي د لع ا ت  لج ا ع وقد 

دراستي  )راجع  الكلية  للتجارة  مساعدة  متغيرات  م  ا استخد

 .)Noguer and Siscart  2005 و  Frankel and Romer1999؛ 
ونظرا لأن التحليل في هذا الإطار يحاول تحديد الأثر السببي 

خلالها  من  التجارة  تؤثر  قد  التي  المختلفة  لثلاثة  ا للقنوات 

على الإنتاجية، فإنه يتطلب متغير مساعد مستقل لكل منها. 

وتُستخدم المتغيرات المساعدة التالية:

· — في غياب 	 الأخرى  البلدان  الصينية في  الواردات  تغلغل 

متغير مساعد ملائم للواردات من جميع الشركاء التجاريين، 

ويستخدم  الصين.  من  الواردات  أثر  تقدير  على  الإطار  يركز 

التحليل منهجية معروفة تستعيض عن واردات بلد معين من 

من  الأخرى  البلدان  كافة  بواردات  معين  قطاع  في  الصين 

 3 جميع النتائج المبينة أدناه ثابتة إزاء مقاييس الإنتاجية البديلة 

البديلة )أي  الزمنية  الفواصل  أو  العمل(  إنتاجية  )على سبيل المثال، 

فواصل زمنية تبلغ سنة أو ثلاث سنوات(.

الإطار 2-1: هل يسهم تباطؤ التجارة في تباطؤ الإنتاجية العالمية؟ أدلة جديدة

مؤلفو هذا الإطار هم جيبين أهن ورومين دوفال.
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والافتراض  كمتغير مساعد.  القطاع تحديدا  ذلك  الصين في 

مستوى  على  الواردات  على  الطلب  صدمات  ترابط  عدم  هو 

دراسة  أكدته  ما  وهو  العينة،  بلدان  مختلف  في  القطاع 

Autor, Dorn, and Hanson (2013). وبالتالي يقدر التحليل 
أثر تغلغل الواردات الصينية الداعم للمنافسة على الإنتاجية.

· التعريفة الجمركية على المدخلات —  إذا كانت التعريفة 	

الجمركية  التعريفات  أي   — المدخلات  على  الجمركية 

المطبقة على المدخلات المستوردة — لا تتأثر بالإنتاجية 

المتوقعة في المستقبل في القطاع المعني أو بعوامل أخرى 

4 يمكن استخدامها كمتغير مساعد بدلا 

مشاهَدة ترتبط بها،٤

من المدخلات المستوردة. وتُسب التعريفة الجمركية على 

للتعريفات  المرجح  بالمتوسط   s قطاع  كل  في  المدخلات 

الأوزان  تعكس  حيث  القطاعات،  كافة  في  الجمركية 

مباشرة  بصورة  المستوردة  المدخلات  نسبة  الترجيحية 

وغير مباشرة من كل قطاع من هذه القطاعات والمستخدمة 

في إنتاج مخرجات القطاع s.5 ٥ وتُستخدم قيمتها المتأخرة 

عامين كمتغير مساعد بدلا من المدخلات المستوردة.

· التعريفة 	 تُسب   — الصادرات  على  الجمركية  التعريفة 

 s قطاع  كل  في  معين  بلد  صادرات  على  الجمركية 

المخرجات  على  الجمركية  للتعريفات  المرجح  بالمتوسط 

في بلدان المقصد الرئيسية، حيث تكون الأوزان الترجيحية 

s إلى كل بلد من  مساوية لنسبة مجموع صادرات القطاع 

المتأخرة عامين كمتغير  قيمتها  وتُستخدم  المقصد.  بلدان 

مساعد ملائم بدلا من الصادرات طالما لا تتأثر التعريفات 

الجمركية التي تطبقها بلد المقصد على الواردات في القطاع 

s بالصادرات الكلية لبلد معين في ذلك القطاع.

النتائج

القنوات  جميع  خلال  من  الإنتاجية  الدولية  التجارة  تعزز 

التي نوقشت أعلاه )الجدول 2-1-1(.6 ٦ وإلى جانب ذلك، تشير 

الإطار  هذا  في  المستخدمة  المساعدة  المتغيرات  استراتيجية 

حالة  في  أكبر  التزامني  التحيز  هذا  حدوث  احتمال  يكون   ٤  

أكثر  الحكومات  تكون  قد  حيث  المخرجات،  على  الجمركية  التعريفة 

المستقبل  في  المتوقعة  والمنافسة  الإنتاجية  حسب  للتكيف  ميلا 

الجمركية  التعريفات  تستخدم  لا  السبب،  ولهذا  المعني.  القطاع  في 

كمتغيرات مساعدة بدلا من الواردات أعلاه.

 ٥ لتجنب مشكلات المنشأ الداخلي المحتملة، نختار أحد إصدارات 

مستوى  على  الأوزان  على  للحصول  والمخرجات  المدخلات  جدول 

البلد-القطاع وإبقائها ثابتة طوال فترة العينة. 

الأعمدة   -OLS( العادية  الصغرى  المربعات  بطريقة  مقارنة   ٦  

استخدام  عند  أكبر  المقدَّرة  الآثار  حجم  يكون  ما  عادة   ،))4(-)1(

التحيز  أن  إلى  هذا  ويشير   .))8(-)5( )الأعمدة  المساعدة  المتغيرات 

للقياس — الذي يجعل طريقة المربعات الصغرى تقلل من تقدير أثر 

التجارة على الإنتاجية — يكون في الواقع مصدر قلق أكثر خطورة 

إلى  ذلك  من  بدلا  الأرجح  على  يؤدي  الذي   — التزامني  التحيز  من 

إليه  نبهت  ما  وهو   — الصغرى  المربعات  طريقة  تقديرات  تضخيم 

.Frankel and Romer (1999) بالفعل دراسة
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الشكل البياني ٢-١-١: تطور التجارة عبر القطاعات 

في الاقتصادات الكبرى

(٪)

١- نسبة الواردات إلى مجموع ا�رجات

٢- نسبة المدخلات المستوردة إلى 

       مجموع المدخلات

٣- نسبة الصادرات إلى مجموع ا�رجات

وحســابات  العالميــة؛  وا�رجــات  المدخــلات  بيانــات  قاعــدة  المصــادر: 

خبراء صندوق النقد الدولي.

كل  في  الوســيط  قيمــة  يمثــل  إطــار  كل  داخــل  الأفقــي  الخــط  ملحوظــة: 

المشــاهدات القُطرية-القطاعيــة؛ وتبيــن الحافتــان العليــا والســفلى لــكل إطــار 

الرُبيعيــن الأعلــى والأدنــى. وتتــم صياغتهــا جميعــا في صــورة نســبة مئويــة. 

والبلــدان التــي تشــملها العينــة هــي أســتراليا، والنمســا، وكنــدا، والجمهوريــة 

وإيطاليــا،  وآيرلنــدا،  وهنغاريــا،  وألمانيــا،  وفرنســا،  وفنلنــدا،  التشــيكية، 

والمملكــة  والســويد،  وإســبانيا،  وســلوفينيا،  وهولنــدا،  وكوريــا،  واليابــان، 

المتحدة، والولايات المتحدة.

﻿ (continued) الإطار 2-1: )تابع(
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كبيرا.  يكون  أن  يمكن  للإنتاجية  المعزز  أثرها  حجم  أن  إلى 

فعلى سبيل المثال نجد أن زيادة تغلغل الواردات الصينية في 

قطاع معين بمقدار نقطة مئوية واحدة ترتبط بزيادة مستوى 

الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج في هذا القطاع بنسبة %1.5. 

المدخلات  إلى  المستوردة  المدخلات  نسبة  في  الزيادة  وتؤدي 

الكلية، أو في نسبة الصادرات إلى المخرجات المحلية، بمقدار 

نقطة مئوية واحدة إلى زيادة الإنتاجية في قطاع معين بحوالي 

0.9%. ويُفترض للتبسيط أن تباطؤ التجارة العالمية مؤخرا قد 

أدى إلى ثبات نسبة التجارة إلى الناتج المحلي الإجمالي، وأن 

زيادة  فرصة  منها  تضيع  لم  بالتالي  المتقدمة  الاقتصادات 

أو  الصين،  من  الواردات  أو  المستوردة،  المدخلات  مساهمة 

صادرات المخرجات في زيادة الإنتاجية من التجارة الدولية.

الجدول 2-1-1: نتائج تقدير السيناريو الأساسي

ln (TFP)i,s,t  :المتغير التابع

المتغيرات المساعدةطريقة المربعات الصغرى

)1()2()3()4()5()6(

100i,s,t – 2 × )0.021***0.004)الواردات من الصين/مجموع المخرجات

)0.004()0.004(

100i,s,t – 2 × )0.033***0.005**)المدخلات المستوردة/مجموع المدخلات

)0.002()0.009(

100i,s,t – 2*)0.032**0.006***)الصادرات/مجموع المخرجات

154.34.33.7إحصاءات F من المرحلة الأولى

0.000.040.05قيمة p من المرحلة الأولى

2,6342,6342,9762,6342,6342,976عدد المشاهدات

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: المتغير التابع هو لوغاريتم الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج  (TFP) في البلد i والقطاع s في الســنة t. والمتغيرات المســتقلة هي الواردات المقابلة من الصين على مســتوى البلد-القطاع 

)كنســبة إلى مجمــوع المخرجــات المحليــة(، ومجمــوع المدخــات المســتوردة )كنســبة إلى مجمــوع المدخــات(، ومجمــوع الصــادرات )كنســبة إلى مجمــوع المخرجــات المحليــة(، وجميعهــا متأخــرة عاميــن. 

ويُســتخدم متوســط قيمــة الــواردات مــن الصيــن كنســبة إلى المخرجــات المحليــة في كل البلــدان الأخــرى، والتعريفــات الجمركيــة علــى المدخــات، والتعريفــات الجمركيــة علــى الصــادرات، وجميعهــا 

متأخــرة عاميــن، كمتغيــرات مســاعدة في الأعمــدة )4( و)7(، و)5( و)8(، و)6( و)9(، علــى الترتيــب. وتشــير تقديــرات المعامِــات بالخــط الســميك في الأعمــدة )7(-)9( إلى المتغيــرات المســاعدة. وتُــدرج 

الآثــار الثابتــة حســب البلد-القطــاع وحســب البلد-الســنة في جميــع الأعمــدة. وتــرد الأخطــاء المعياريــة الثابتــة بيــن أقــواس.

0.01 < p *** ;0.05 < p ** ;0.10 < p *

﻿ (continued) الإطار 2-1: )تتمة(
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من شأن إعداد برنامج عمل طموح وقابل للتحقيق للسياسة 

التجارية أن يساعد على تنشيط التبادل التجاري ودعم النمو 

القُطْري  المستوى  فعلى  أعم.  بشكل  العالمي  الاقتصادي 

في  أخرى  إصلاحات  التجارية  الإصلاحات  تكمل  والعالمي 

تحسين  خلال  من  النمو  يدفع  مما  والخدمات،  السلع  أسواق 

 Melitz )دراسة  الابتكار  وتشجيع  المنافسة،  وتعزيز  الكفاءة، 

and Redding 2014(. ويتناول هذا الإطار المجال المتاح أمام 
السلع  تبادل  أمام  الحالية  الحواجز  لإزالة  التجارية  السياسة 

والخدمات عبر الحدود وتخفيض تكاليف التجارة. 

وينبغي أن تتناول السياسة التجارية المجالات “الخارجة 

وكذلك  الخدمات،  تجارة  أمام  الحواجز  مثل  نطاقها”،  عن 

الحواجز التقليدية المتبقية، مثل التعريفات الجمركية. والقرارات 

التي تتخذها الشركات في مجال الاستثمار والتعهيد والتصدير 

تعكس على نحو متزايد أنواع مختلفة من السياسات، وخاصة 

في مجال سلاسل القيمة العالمية التي تربط بين الشركات في 

العديد من البلدان لإنتاج منتج نهائي واحد. ورغم أن أولويات 

من  عدد  هناك  آخر،  إلى  بلد  من  تختلف  التجارية  السياسة 

الدخل  فئات  من  فئة  كل  في  البلدان  بين  المشتركة  العناصر 

الرئيسية )الجدول 1-2-2(.

الحواجز التقليدية

والدعم،  الجمركية،  التعريفات  أي   — التقليدية  الحواجز 

المحلية،  الضريبية  والسياسات  الجمركية،  والإجراءات 

والقواعد التنظيمية الأخرى التي تؤدي بحكم الواقع إلى تمييز 

 (IMF ضد الواردات أو إلى منافسة ضريبية غير مرغوب فيها

(2016a —  لا تزال تشكل عقبة أمام التجارة ولا تزال مرتفعة 
في العديد من البلدان. وتوضح التحسينات التي أجرتها منظمة 

المرنة  التفاوض  مناهج  قدرة  مدى  مؤخرا  العالمية  التجارة 

على تخفيض الحواجز المتبقية.

· وقت 	 في  تقدم  من  إحرازه  تم  ما  رغم   — الجمركية  التعريفات 

سابق عبر التحرير متعدد الأطراف، والإقليمي، والأحادي الجانب، 

لا تزال عملية تخفيض التعريفات الجمركية غير مكتملة، وخاصة 

الصاعدة  الاقتصادات  بعض  وفي  الدخل  منخفضة  البلدان  في 

الذي   (ITA) المعلومات  تكنولوجيا  اتفاق  ويؤكد  والنامية. 

وضعته منظمة التجارة العالمية، والذي ألغى رسوم الاستيراد في 

البلدان المشاركة على العديد من منتجات تكنولوجيا المعلومات، 

خلال  من  البلدان  تحققها  أن  يمكن  التي  الكبيرة  المكاسب  على 

تطوير  طريق  عن  ذلك  في  بما  الجمركية،  التعريفات  تخفيض 

 .)1-2-2 البياني  الشكل  في   1 )اللوحة  التصديرية  الصناعات 

اتفاق تكنولوجيا  بدأ سريان توسيع نطاق   ١ وفي يوليو 2016، 

المعلومات ليشمل مجموعة إضافية من 201 منتج تشكل حوالي 

7% من التجارة العالمية في السلع.1 ومع ذلك لا تزال التعريفات 

 ١ يسري إلغاء التعريفات الجمركية على صادرات البلدان الأعضاء 

في منظمة التجارة العالمية، بغض النظر عما إذا كان البلد المصدر 

الجمركية مرتفعة في مجالات أخرى، وهي المنتجات الزراعية في 

بعض الاقتصادات الصاعدة والنامية.

· منظمة 	 في  الأعضاء  البلدان  تجارة  وزراء  وافق   — الدعم 

الدعم  إلغاء  على   2015 ديسمبر  في  العالمية  التجارة 

يدعم  أنه  يُفترض  والذي  الزراعية،  الصادرات  على  القائم 

المنتجات  من  والنامية  الدخل  منخفضة  البلدان  صادرات 

الزراعية. ومن شأن تخفيض الدعم المحلي المشوِّه للتجارة، 

أن  المتقدمة،  الاقتصادات  في  الزراعة  مجال  في  وخاصة 

يعزز البيئة التجارية العالمية.

· في 	 التأخير  يمثل  العالم،  مناطق  كل  في   — التجارة  تيسير 

بالتعريفات الجمركية  التجارة مقارنة  أمام  أكبر  الجمارك عقبة 

)دراسة Hummels 2007b(. وتقدر الدراسات أن التأخير لمدة يوم 

واحد في الجمارك يؤدي إلى تخفيض الواردات بما يعادل زيادة 

 (Djankov, %1 المسافة بين البلد المستورد والبلد المصدر بنسبة

يمكن  المصدرة،  للبلدان  وبالنسبة   .Freund, and Pham 2010)
انخفاض  إلى  بنسبة %10  التأخير في الجمارك  زيادة  تؤدي  أن 

 Volpe Martincus, Carballo, المبيعات الخارجية بنحو 4% )دراسة

الصادر  التجارة  تيسير  اتفاق  ويتضمن   .)and Graziano 2015
تتعلق  أحكاما  العالمية  التجارة  منظمة  إطار  في   2013 عام 

الجمركية  الممارسات  تعزيز  خلال  من  التجارة  تكاليف  بخفض 

)اللوحة 2 في الشكل البياني 2-2-1(.2 ٢ وتشير تقديرات منظمة 

حجم  زيادة  شأنه  من  الاتفاق  تنفيذ  أن  إلى  العالمية  التجارة 

في  النمو  معدل  وزيادة  دولار  تريليون  بمقدار  العالمية  التجارة 

(WTO 2015). وسوف يدخل  النامية بنسبة %0.9  الاقتصادات 

الاتفاق حيز التنفيذ عندما ينتهي ثلثا الأعضاء في المنظمة من 

إجراءات الموافقة المحلية؛ واعتبارا من 26 سبتمبر 2016، انتهت 

 108 وهو  المطلوب  العدد  من  عضوا   93 لدى  الموافقة  إجراءات 

عضوا. وبعد الموافقة، ستتمتع الاقتصادات النامية بالمرونة في 

وتيرة التنفيذ بجانب المساعدة الفنية الموسعة.

المجالات “الخارجة عن نطاق” السياسة التجارية

يمكن لمعالجة قضايا الحواجز وراء الحدود أن تكون مكملة 

وقد  فعاليتها.  من  تزيد  وأن  الأخرى  الهيكلية  للإصلاحات 

الخدمات  وتجارة  العالمية  القيمة  سلاسل  أهمية  تزايد  أدى 

المثال  سبيل  على  المباشر  الأجنبي  للاستثمار  كمحفزات   —
نطاق  قبل خارج  التعاون في مجالات كانت من  إلى جعل   —

من البلدان الموقعة على اتفاق تكنولوجيا المعلومات. ومع ذلك، يقوم 

ما  وهو  الإيجابية،  القائمة  مبدأ  على  المعلومات  تكنولوجيا  اتفاق 

يعني أنه بحاجة إلى تحديث منتظم كلما ظهرت منتجات جديدة حتى 

يوفر تغطية شاملة باستمرار.

المعالجة  التجارة  تيسير  اتفاق  يتضمنها  التي  المجالات  ٢ ومن   

 ،)7 )المادة  البضائع  لتخليص  الإلكتروني  والدفع  الوصول  قبل 

وأحكام   ،)10 )المادة  الجمركية  النماذج  لتقديم  واحدة  ونافذة 

على  الحدودية  الضوابط  تطبيق  في  والشفافية  التمييز  عدم  تضمن 

بالنسبة  خاصة  أهمية  وللأخيرة   —  )5 )المادة  الغذائية  المنتجات 

 “WTO لبعض الاقتصادات النامية. راجع الجدول باء-1 في تقرير

”2015 للاطلاع على نظرة عامة على مجالات اتفاق تيسير التجارة.

مؤلفا هذا الإطار هما دييغو سرديرو وكريستيان هن.

الإطار 2-2: دور السياسات التجارية في تنشيط التجارة
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السياسة التجارية يحتل صدارة المناقشات التي تدور حول هذه 

في  الإصلاحات  تؤدي  أن  في  كبيرة  إمكانية  وهناك  السياسة. 

المدى  على  النمو  وزيادة  الإنتاجية  تعزيز  إلى  المجالات  هذه 

المتوسط:

· التعاون التنظيمي — رغم أن قواعد منظمة التجارة العالمية 	

تتضمن بالفعل أحكاما واضحة المعنى، فقد وضعت الاتفاقات 

الإقليمية التي أُبرمت مؤخرا تركيزا أكبر على تعزيز التعاون 

على  يشمل  لأنه  تحديا  هذا  يشكل  وقد  النشط.  التنظيمي 

هيئات محلية متعددة، وإجراءات متجذرة في النظم القانونية 

المحلية، واختلافات في أولويات السياسات المحلية. وبالتالي 

من  التجارة  اتفاقيات  في  الواردة  الأحكام  تتراوح  أن  يمكن 

التنظيمية لدى  إقرار الإجراءات  أحكام معنية بالشفافية إلى 

.)Mavroidis 2016 جهات أخرى )دراسة

· والتجارة 	 الاستثمار  بين  التكامل  أوجه  من  الاستفادة 

تصبح  والاستثمار،  التجارة  بين  التكامل  ازدياد  فمع   —
المنتسبة  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  مؤسسات  مبيعات 

والخدمات  السلع  من  المسجلة  بالصادرات  مقارنة  أكبر 

الاستثمار  ويعد   .)2-2-2 البياني  الشكل  في   1 )اللوحة 

لكن  التكنولوجيا،  نشر  قنوات  أهم  أحد  المباشر  الأجنبي 

تكاليف  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  بدء  يواجه  ما  غالبا 

ثابتة كبيرة متعلقة بالسياسة (OECD 2015a). والحوكمة 

للاستثمار  معاهدة   3000 من  أكثر  يوجد  حيث  مجزأة: 

)دراسة  مشترك  نموذج  بدون  أخرى  واتفاقات  الثنائي 

González 2013(. ومن شأن الإصلاحات الهيكلية المكملة 
التي تعزز المنافسة وتفتح سياسات المشتريات الحكومية 

أن تعزز مكاسب الإنتاجية من الاستثمار الأجنبي المباشر.

· — تشكل الخدمات 	 التجارة في الخدمات  تخفيض حواجز 

مستوى  على  والتوظيف  المحلي  الناتج  إجمالي  ثلثي  نحو 

الدولية: فالخدمات  التجارة  أقل في  العالم، لكن مساهمتها 

عبر الحدود تمثل ربع التجارة العالمية. وترتفع هذه النسبة 

إلى النصف تقريبا إذا ما تم الأخذ في الاعتبار التجارة في 

القيمة المضافة، وهو ما يمكن أن يمثل الخدمات المتضمَّنة 

في السلع التجارية. ونظرا لأن حواجز السياسة لا تزال كبيرة 

في  تزداد  بل   ،)2-2-2 البياني  الشكل  في   2 )اللوحة  جدا 

حالة التجارة الإلكترونية (OECD 2015b)، هناك إمكانية 

والنمو  التجارة  تعزيز  إلى  الإصلاحات  تؤدي  أن  كبيرة في 

للبلدان من  في قطاع الخدمات. فعلى سبيل المثال، تمكنت 

توسيع نطاق التزامات محددة بموجب الاتفاق العام بشأن 

التجارة في الخدمات في إطار منظمة التجارة العالمية.

الطريق إلى الأمام

سيكون من المهم الاستناد إلى الأساس الذي تناولته القضايا 

الإقليمية  التجارة  اتفاقات  إطار  السياسة في  نطاق  الخارجة عن 

فالاتفاقات  الأطراف.  متعدد  المستوى  إلى  رفعها  طريق  عن 

الإقليمية الكبرى الموقعة مؤخرا أو التي يجري التفاوض بشأنها 

والشراكة عبر  التجارة في الخدمات  اتفاق  المثال،  — على سبيل 
المحيط الهادئ — تتيح هذه الفرص لأنها تعالج عددا من القضايا 

الخارجة عن نطاق السياسة. ويجب أن تظل هذه الاتفاقات مفتوحة 

وأن يُستفاد منها بالتالي في تنشيط الاندماج التجاري على نطاق 

مفاوضات  أعمال  جدول  بعد  ما  مسار  تحديد  طريق  عن  أوسع 

شأن  ومن  العالمية.  التجارة  منظمة  إطار  في  التجارية  الدوحة 

مخاطر  من  يحد  وأن  عالمي  مستوى  إلى  الاتفاقات  يرفع  أن  هذا 

الجدول 2-2-1: تحديات السياسة التجارية تختلف عبر البلدان

يمكــن للاقتصــادات المتقدمــة أن تعالــج قضايــا الحمايــة المتبقيــة في مجــالات التجــارة التقليديــة )كالزراعــة والمنســوجات الاقتصادات المتقدمة

علــى ســبيل المثــال(، وتواصــل فتــح المزيــد مــن أســواق الخدمــات )كالنقــل علــى ســبيل المثــال(، وتجعــل أجهزتهــا التنظيميــة 

أكثــر تماســكا، وتتقــدم في المجــالات الخارجــة عــن نطــاق السياســة التجاريــة. وينبغــي أن تكــون الأفضليــة للمناهــج غيــر 

التمييزيــة التــي مــن شــأنها تقليــل التجزئــة وتيســير رفــع المبــادرات إلى المســتوى متعــدد الأطــراف.  

لا تــزال العديــد مــن الاقتصــادات الصاعــدة والناميــة، بمــا في ذلــك أمريــكا اللاتينيــة وجنــوب آســيا، يمكنهــا الاســتفادة إلى حــد كبيــر مــن الاقتصادات الصاعدة والنامية

الاندمــاج عــن طريــق التحريــر التقليــدي، بمــا في ذلــك مــن طــرف واحــد؛ وينبغــي أن تســعى جاهــدة إلى ربــط اقتصاداتهــا بسلاســل القيمــة 

العالميــة، والانصــراف بعيــدا عــن سياســات إحــال الــواردات الفاشــلة، وتجنــب الحمائيــة مــن خــال تدابيــر غيــر جمركيــة مبهمــة. ومــن شــأن 

الإصــاح التجــاري أن يكمــل تعزيــز أطــر السياســات والمؤسســات.

لتعزيــز التنميــة والنمــو، يتعيــن علــى معظــم البلــدان منخفضــة الدخــل تحديــد أولويــات تيســير التجــارة مــن أجــل الاندمــاج في سلاســل البلدان منخفضة الدخل

القيمــة العالميــة، وخاصــة عــن طريــق تطويــر البنيــة التحتيــة الماديــة وغيــر الماديــة للتجــارة وتطويــر المؤسســات الاقتصاديــة.1 وينبغــي 

عليهــا أيضــا معالجــة الحواجــز التجاريــة التقليديــة وتشــجيع المنافســة في القطاعــات الخدميــة بالغــة الأهميــة للمشــاركة المحليــة في 

سلاســل القيمــة العالميــة، مثــل خدمــات النقــل والتمويــل. ويمكــن للمســاعدة الفنيــة دعــم تطويــر البنيــة التحتيــة، ومعالجــة الآثــار الماليــة 

للإصــاح، والمســاهمة في ترتيــب وتنســيق عمليــة الإصــاح.

.IMF 2015c :المصدر

1 تشــمل البنيــة التحتيــة الماديــة جــودة الموانــئ، والمطــارات، والطــرق، والســكك الحديديــة، وشــبكات المعلومــات والاتصــالات. وتشــمل البنيــة التحتيــة غيــر الماديــة كفــاءة الحــدود 

)علــى ســبيل المثــال، عــدد المســتندات اللازمــة للاســتيراد/التصدير، وســرعة إجــراءات التخليــص الجمركــي( وغيرهــا مــن الضوابــط التنظيميــة والأطــر المؤسســية ذات الأثــر الســلبي 

المباشــر علــى التجــارة.

﻿ (continued) الإطار 2-2: )تابع(
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تجزئة  إلى  تؤدي  التي  الإقليمية  التجارة  اتفاقات  انتشار  زيادة 

على  البلدان،  تضمن  أن  ينبغي  نفسه،  الوقت  وفي  مقصودة.  غير 

فإقامة  الجميع.  على  التجارة  منافع  تعود  أن  الوطني،  المستوى 

شبكات للأمان الاجتماعي تغطي نطاقا واسعا بالقدر الكافي قد 

يكون في غاية الأهمية حيث إن التجارة لا تعمل في الغالب سوى 

البرامج  أن  رغم  للمهارات(،  )المتحيز  التكنولوجي  للتغير  كمحفز 

المخصصة للمساعدة على التكيف مع التجارة يمكن أن تسهم بدور 

للتدريب  الفعال  الدعم  فإن  الصدد،  هذا  وفي  محددة.  حالات  في 

التحويلي وبناء المهارات وسهولة التنقل المهني والجغرافي يمكن 

أن يساعد أولئك الذي يتحملون عبء التكيف. 

بشأن  الناجح  العالمي  الأعمال  جدول  يعالج  أن  ويجب 

السياسة التجارية القضايا الجديدة والطويلة الأمد مع مواصلة 

النظام  صلابة  وتعزيز  الاقتصادية.  التنمية  على  التركيز 

الاتجاهات  مقاومة  إلى  أيضا  البلدان  يدعو  العالمي  التجاري 

التي ظهرت مؤخرا نحو الحمائية والتراجع عن التدابير المقيِّدة 

للتجارة التي تم وضعها منذ الأزمة المالية العالمية.
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الشكل البياني ٢-٢-١: المكاسب التي قد تتحقق 

من معالجة مشكلة الحواجز التجارية التقليدية

(٪)

١- مؤشر الحصة السوقية ”للأطراف الموقعة السلبية“ في المنتجات 

       العالمية التي يشملها اتفاق تكنولوجيا المعلومات في 

        إطار منظمة التجارة العالمية (المؤشر، صفر=١٠٠)
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٢- التخفيضات المقدَّرة في تكاليف التجارة المعادلة للتعريفة 

       النسبية نتيجة تنفيذ اتفاق تيسير التجارة في إطار منظمة 

        التجارة العالمية المتعلق بتكنولوجيا المعلومات

(٪)        

بيانــات  وقاعــدة  Henn and Mkrtchyan (2015)؛  دراســة  المصــادر: 

إحصاءات منظمة التجارة العالمية.

ملحوظــة: تبيــن اللوحــة ١ تطــور (قبــل وبعــد الانضمــام لاتفــاق تكنولوجيــا 

تكنولوجيــا  صــادرات  العالميــة)  التجــارة  منظمــة  إطــار  في  المعلومــات 

المعلومات من ”الأطراف الموقعة السلبية”، أي البلدان التي انضمت للاتفاق 

في إطــار أحــد أهــداف السياســة الكبــرى وليــس بســبب ميــزة نســبية محــددة في 

القطاع. 
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١- الروابط بين التجارة والاستثمار

       (٪ من إجمالي الناتج المحلي العالمي)

المصادر: مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية ٢٠١٣؛ ودراسة 

.Fontagné, Guillin, and Mitaritonna (2011)

٢- حواجز التجارة في الخدمات المعادلة 

       للتعريفة الجمركية

      (متوسط العشير الأول والعشير التاسع)

1990 2012

﻿ (continued) الإطار 2-2: )تتمة(
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هذا  ويهدف  الماضي.  العقد  التجارة خلال  تباطأت عملية تحرير 

تَنتج عن تحفيز  أن  يُحتمل  التي  الرفاهية  الإطار إلى قياس مكاسب 

التعريفات  كل  إلغاء  فيها  يتم  تجربة  خلال  من  هذه  التحرير  عملية 

الجمركية الحالية والمصادقة على اتفاق تيسير التجارة لعام 2013 

في إطار منظمة التجارة العالمية، الذي تناوله الإطار 2-2، وتنفيذه 

بالكامل. ويبلغ متوسط التعريفات الجمركية المرجحة بالواردات على 

أن  إلى  العالمية  التجارة  منظمة  تقديرات  وتشير   .%8 العالم  مستوى 

التجارة عن  تكاليف  التجارة من شأنه تخفيض  تيسير  اتفاق  تنفيذ 

2-2-1؛  البياني  )الشكل   %14 تعادل  نسبية  تعريفة  تطبيق  طريق 

ينطوي  الصعيدين،  تقدم على هذين  إحراز  الإطار 2-2(. ومن شأن 

على انخفاض تكاليف التجارة بنسبة 22%، أن يحقق منافع كبيرة 

من خلال تعزيز التجارة الدولية.

والمنافع الناشئة عن تخفيض التعريفات الجمركية، والتي تُسب 

والتوازن  الأولي  التوازن  بين  الحقيقي  الاستهلاك  في  بالتغيرات 

المنافي للواقع، تعتمد بدرجة كبيرة على فئة النموذج المستخدم في 

 Costinot and Rodriguez-Clare دراسة  في  ورد  لما  ووفقا  التحليل. 

التجارة،  جاذبية  نماذج  من  مجموعة  الإطار  هذا  يتناول   ،(2014)
تختلف في افتراضاتها بشأن هيكل السوق، ووجود عدم تجانس على 

مستوى الشركة، وعدد القطاعات، ودور السلع الوسيطة. ويمكن عادة 

أثر تخفيض  التي تفترض وجود منافسة كاملة لرصد  النماذج  حل 

التعريفات الجمركية على المستوى القُطْري. أما النماذج التي تفترض 

الحسابية،  الناحية  من  أكبر  تحديا  فتشكل  احتكارية  منافسة  وجود 

وبالتالي يتم تجميع البلدان على مستوى المناطق الجغرافية العشرة. 

وينشأ عن هذه البدائل المتعلقة بمواصفة النموذج ومستوى التجميع 

المستوى  على  الأولى  الثلاث  الحالات  حل  يتم  مختلفة؛  حالات  تسع 

القُطْري والحالات الست الباقية على المستوى الإقليمي.1 ١ 

إلغاء  عن  الناشئة  الرفاهية  لمكاسب  البسيط  المتوسط  ويتراوح 

جميع التعريفات الجمركية الحالية وتنفيذ اتفاق تيسير التجارة بين 

النموذج  حسب   %6 من  وأكثر   %1 من  أقل  بين  المناطق(  )أو  البلدان 

٣،٢
المتاح )الشكل البياني 1-3-2(.2 3

١ تتوافق هذه الحالات مع الأعمدة 5-7 في الجدول 4-2 وجميع 

.Costinot and Rodriguez-Clare (2014) أعمدة الجدول 4-3 في دراسة

لسببين.  المكاسب  قدر  من  الأرجح  على  تنتقص  الأعداد  هذه   ٢  

التعريفة  في  تخفيض  باعتباره  التجارة  تيسير  اتفاق  إدراج  أولا، 

الجمركية يفترض فقدان إيرادان جمركية عند تنفيذ الاتفاق، لكن قد 

لا يحدث أي فقدان في الإيرادات في الواقع. ثانيا، تُرى هذه العملية 

في ظل زيادة الرسوم الجمركية بنسبة 22% )وهو ما يتم تفسير آثاره 

الرفاهية من  بإشارة سالبة(. ويؤدي حساب الآثار السلبية لخسائر 

قيمة الاستهلاك الأعلى إلى قيمة الاستهلاك الأقل إلى نسبة تغير أقل 

مقارنة بحساب مكاسب الرفاهية من قيمة الاستهلاك الأقل.

 ٣ جميع النماذج التي تتم دراستها لا تقيس إلا المكاسب الثابتة 

التي  والتكاليف  المنافع  بعض  وتغفل  التجارة  إصلاح  عن  الناشئة 

قد تكون مهمة. أما العناصر التي على غرار الآثار التكنولوجية غير 

في  حصصها  حسب  المناطق  أو  البلدان  أوزان  تحديد  إن 

مكاسب  عنه  ينشأ  النفعية  الرفاهية  لمبدأ  وفقا  العالم  سكان 

المكاسب  هذه  أن  إلى  المتوسطات  تشير  بينما  أعلى،  محتملة 

قد تكون أكثر اعتدالا وإن ظلت كبيرة، وخاصة إذا ما تم الأخذ 

النتائج أنه من  في الاعتبار أنها قد تكون دائمة. وتبين هذه 

تحرير  مواصلة  مع  العالمية  الرفاهية  تتحسن  أن  المحتمل 

صناع  على  ينبغي  المنافع،  هذه  تتحقق  حتى  لكن  التجارة. 

السياسات أيضا الحد من تكاليف التكيف مع زيادة الاندماج 

نحو  على  المتشكك  العام  للرأي  أسبابها  وتوضيح  التجاري، 

متزايد.

المباشرة التي تنتقل من خلال التجارة أو آثارها التوزيعية فلا وجود 

لها في جميع الحالات التي تتم دراستها.
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الشكل البياني ٢-٣-١: مكاسب إلغاء التعريفات 

الجمركية وتنفيذ اتفاق تيسير التجارة في إطار 

منظمة التجارة العالمية
(٪)

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

.Krugman (1980) ١ دراسة

.Melitz (2003) ٢ دراسة

الوسيط المتوسط البسيط المتوسط المرجح

المستوى القُطْري:

قطاع واحد (١)

قطاعات متعددة:

بدون وسطاء (٢)

في وجود وسطاء (٣)

التجميع على مستوى ١٠ مناطق

بدون وسطاء:

منافسة كاملة (٤)

منافسة احتكارية:
شركات متجانسة (٥)١

شركات غير متجانسة (٦)٢

في وجود وسطاء:

منافسة كاملة (٧)

منافسة احتكارية:
شركات متجانسة (٨)١

شركات غير متجانسة (٩)٢

الإطار 2-3: المكاسب المحتملة من إطلاق عجلة تحرير التجارة

مؤلفة هذا الإطار هي أمينة بوز.
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المرفق 2-1 البيانات

مصادر البيانات

الفصل هي قواعد بيانات  البيانات الأساسية لهذا  مصادر 

المعلومات،  نشرات  ونظام  العالمي،  الاقتصاد  آفاق  تقرير 

عن  الصادرة  الاقتصادية  والبيئة  العالمية  والافتراضات 

لتجارة  الإحصائية  البيانات  وقاعدة  الدولي؛  النقد  صندوق 

بيانات  وقاعدة  المتحدة؛  الأمم  عن  الصادرة  الأساسية  السلع 

وتُستخدم   .“Eora Multi-Region Input-Output database”
أيضا العديد من قواعد البيانات الأخرى في كل قسم من أقسام 

بكافة  قائمة  على  بالمرفق  الجدول 1-1-2  ويحتوي  الفصل. 

المؤشرات المستخدمة في الفصل ومصادرها.

الدراسات  مختلف  في  المدرجة  الاقتصادات  عينة  وتتباين 

 2-1-2 الجدول  ويحتوي  البيانات.  قصور  بسبب  التحليلية 

كل  في  المستخدمة  الاقتصادات  بعينات  قائمة  على  بالمرفق 

دراسة. ويتم تجميع الاقتصادات على أساس الدراسة التحليلية 

التي يتم تضمينها.

تعريفات البيانات

الواردات المقومة  التجارية باستخدام  التدفقات  يتم قياس 

القسم  باستثناء  الفصل،  أقسام  كافة  في  الأمريكي  بالدولار 

بحث  من  مستفادة  أفكار  وتكوينه:  الناتج  »دور  المعنون 

وتُستخدم  المحلية.  العملة  بوحدات  تُقوَّم  حيث  تجريبي«، 

إجراؤها  يتم  التي  الدراسة  حسب  والأحجام  بالقيم  الواردات 

كانت  إذا  ما  إلى  الفصل  يشير  وبالمثل،  لذلك.  تبعا  وتُدَّد 

الواردات تشمل السلع والخدمات أم إحدى هاتين الفئتين فقط.

تجارة الخدمات

الواردات  نمو  الفصل  يبحث  الخدمات،  لواردات  بالنسبة 

الاسمية لمختلف الفئات باستخدام قاعدة البيانات الإحصائية 

قاعدة  وتحتوي  المتحدة.  للأمم  التابعة  الخدمات  لتجارة 

البيانات هذه على 11 قطاعا مختلفا من واردات الخدمات: )1( 

النقل؛ و)2( السفر؛ و)3( الاتصالات؛ و)4( البناء؛ و)5( التأمين؛ 

الإتاوات  و)8(  والمعلومات؛  الكمبيوتر  و)7(  المالية؛  و)6( 

ورسوم الترخيص؛ و)9( أعمال أخرى؛ و)10( شخصية وثقافية 

البيانات  تغطية  نطاق  ويختلف  حكومية.  و)11(  وترفيهية؛ 

فيما بين البلدان والقطاعات.

ويتم في الشكل البياني 2-1-1 بالمرفق تجميع هذه الفئات 

السفر   )1( الخدمات:  واردات  من  رئيسية  عامة  فئات  أربع  في 

والاتصالات  المعلومات  تكنولوجيا  و)2(  و10(؛   1 )القطاعان 

)القطاعان 3 و7(؛ و)3( المالية )القطاعان 5 و6(؛ و)4( أخرى 

)باقي القطاعات(. ويعرض الشكل البياني متوسط معدلات النمو 

الاسمية السنوية لهذه الفئات، إلى جانب مجموع الخدمات، في 

لعينة  و2013-2012(   2007-2003( مختلفتين  فترتين 

في  التجارة  أن  البحث  هذا  ويبين  اقتصادا.   36 من  متوازنة 

السفر،  وخدمات  والاتصالات،  المعلومات  تكنولوجيا  خدمات 

بينما  الأخيرة  الفترة  خلال  أقوى  كانت  المالية  والخدمات 

تباطأت التجارة في الخدمات الأخرى بشكل أكثر وضوحا.

المرفق 2-2: إنشاء مؤشرات مفصلة 

لأحجام وأسعار الواردات

بالحجم  الخاصة  المفصلة  البيانات  مجموعة  تستند 

الفرعي  القسم  وفي   ،4-2 البياني  الشكل  في  المستخدمة 

قاعدة  من  مستمدة  بيانات  إلى  الأخرى  العوامل  بدور  المعني 

للأمم  التابعة  الأساسية  السلع  لتجارة  الإحصائية  البيانات 

المنسق  النظام  حسب  مصنف  منتج   5300 لحوالي  المتحدة 

لتوصيف السلع الأساسية وترميزها (HS) على مستوى الستة 

أرقام. وتشمل البيانات معلومات عن القيم بالدولار الأمريكي 

والكميات )على سبيل المثال، وحدات أو كيلوغرامات( الخاصة 

-2003 الفترة  خلال  بلدا   52 في  السلع  واردات  بمجموع 

أسعار  مؤشرات  لإنشاء  المفصلة  البيانات  وتستخدم   .2015

الرقمين وفقا للنظام المنسق،  وأحجام المنتجات على مستوى 

على  الإجراء  هذا  وينطوي  النهائي.  الاستخدام  حسب  وكذلك 

على  الوحدات  قيم  نمو  معدلات  دراسة   )1( خطوات:  ثلاث 

المستوى الأكثر تفصيلا لاستبعاد القيم الشاذة المحتملة، و)2( 

مستوى  على  السلسلة  بنظام  فيشر  أسعار  مؤشرات  حساب 

الرقمين وفقا للنظام المنسق، وكذلك حسب الاستخدام النهائي 

استنادا إلى القيم التفصيلية الصافية للوحدات، و)3( تخفيض 

قيم التجارة على مستوى الرقمين وفقا للنظام المنسق، وكذلك 

حسب الاستخدام النهائي باستخدام مؤشرات أسعار فيشر التي 

تم إنشاؤها للتوصل على أحجام التجارة.

ونظرا لأن التغيرات في القيم وقيم الوحدات على مستوى الستة 

أرقام تعد ضوضائية، تُستخدم الإجراءات البسيطة لتحديد هذه القيم 

 Boz and الشاذة في إنشاء مؤشرات الأسعار والأحجام. وتقوم دراسة

لاستبعاد  بالتفصيل  خطوتين  بتوثيق  الإصدار(  )وشيكة   Cerutti
القطاعية  البيانات  قطع  يتم  أولا،  حدة.  على  بلد  لكل  الشاذة  القيم 

المستعرضة بعد حساب توزيع التغيرات السنوية في لوغاريتم قيمة 

الوحدة لكل المنتجات على مستوى الستة أرقام. ويؤدي قطع طرفي 

الناشئة  والسالبة  الموجبة  الشاذة  القيم  استبعاد  إلى  التوزيع  هذا 

كميات  و/أو  قيم  تسجيل  أثناء  المطبعية  الأخطاء  مثل  حالات  عن 

الواردات. ثانيا، يتم تطبيق قطع بيانات السلسلة الزمنية على توزيع 

الانحراف المعياري للتغيرات في قيمة الوحدة بمرور الوقت لكل منتج 

الخطوة  وتهدف هذه  المنسق.  النظام  إصدارات  إصدار من  داخل كل 

الثانية إلى التخفيف من التحيز لقيمة الوحدة: حيث إن قيم الوحدات 

لا ترصد التغيرات في السعر الحقيقي فقط بل ترصد كذلك الاختلافات 

في تكوين المنتجات، حتى داخل الفئات ذات الستة أرقام بالمفهوم 

لقيمة  حدة  أكثر  تحيز  من  تعاني  التي  للمنتجات  وبالنسبة  الضيق. 
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الجدول 2-1-1 بالمرفق: مصادر البيانات

المصدرالمؤشر

دراسة Laeven and Valencia (2012)مؤشر الأزمات المصرفية

صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات الافتراضات العالميةسعر الصرف الاسمي الثنائي للدولار الأمريكي

)VIX( ”مؤشر تقلبات “بورصة مجلس شيكاغو لعقود الخيارHaver Analytics بورصة مجلس شيكاغو لعقود الخيار؛ ومؤسسة

البنك الدولي، مؤشرات ممارسة أنشطة الأعمالتكلفة الاستيراد

دراسة Bown 2016؛ والأونكتاد، نظام معلومات تحليلات التجارةالتدابير التجارية التمييزية

منظمة القيمة المضافة محليا في صادرات بلدان أخرى 	

التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي ومنظمة التجارة العالمية، قاعدة بيانات التجارة في القيمة 

المضافة؛ وقاعدة بيانات Eora MRIO؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي

المركز الهولندي لتحليل السياسات الاقتصادية« )CPB(؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي باستخدام قيمة أسعار صادرات السلع والخدمات

الصادرات مقسومة على حجم الصادرات

المركز الهولندي لتحليل السياسات الاقتصادية” )CPB(؛ وصندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات تقرير آفاق قيمة صادرات السلع والخدمات

الاقتصاد العالمي

المركز الهولندي لتحليل السياسات الاقتصادية” )CPB(؛ وصندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات تقرير آفاق حجم صادرات السلع والخدمات

الاقتصاد العالمي

 قاعدة بيانات Eora MRIO؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي؛ ومنظمة التعاون والتنمية في الميدان الصادرات ذات القيمة المضافة خارجيا

الاقتصادي ومنظمة التجارة العالمية، قاعدة بيانات التجارة في القيمة المضافة

قاعدة بيانات Design of Trade Agreements لمناطق التجارة الحرةاتفاقيات التجارة الحرة حسب سنة التوقيع

منظمة التجارة العالمية، قاعدة بيانات اتفاقيات التجارة الإقليميةتغطية اتفاقيات التجارة الحرة

قاعدة بيانات Eora MRIO؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدوليالمشاركة في سلاسل القيمة العالمية

قاعدة بيانات شركة CEIC ؛ ومؤسسة Haver Analyticsالإنتاج الصناعي

المركز الهولندي لتحليل السياسات الاقتصادية” )CPB(؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي باستخدام قيمة أسعار واردات السلع والخدمات

الواردات مقسومة على حجم الواردات

قاعدة البيانات الإحصائية لتجارة السلع الأساسية التابعة للأمم المتحدة؛ وقاعدة بيانات World Integrated أسعار واردات السلع على مستوى المنتج

Trade Solution التابعة للبنك الدولي

المركز الهولندي لتحليل السياسات الاقتصادية” )CPB(؛ وصندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات تقرير آفاق قيمة واردات السلع والخدمات

الاقتصاد العالمي

قاعدة البيانات الإحصائية لتجارة الخدمات التابعة للأمم المتحدة؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدوليقيمة واردات الخدمات حسب الفئات

المركز الهولندي لتحليل السياسات الاقتصادية” )CPB(؛ وصندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات تقرير آفاق حجم واردات السلع والخدمات

الاقتصاد العالمي

قاعدة بيانات Eora MRIO؛ وقاعدة البيانات الإحصائية لتجارة السلع الأساسية التابعة للأمم المتحدة؛ حجم واردات السلع على مستوى المنتج

وقاعدة بيانات World Integrated Trade Solution التابعة للبنك الدولي

الأونكتاد، استعراض النقل البحريمؤشر موصولية خطوط النقل البحري المنتظم

دراسة Ludema, Mayda, and Mishra (2015)ممارسة الضغط بشأن قضايا التجارة في الولايات المتحدة

مركز بحوث السياسة الاقتصادية، قاعدة بيانات مراقبة التجارة العالميةالتدابير المطبقة حسب بيانات مبادرة  “مراقبة التجارة العالمية”

صندوق النقد الدولي، نظام نشرات المعلوماتسعر الصرف الفعلي الاسمي

صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات تقرير آفاق الاقتصاد العالميإجمالي الناتج المحلي الاسمي

صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات الافتراضات العالميةسعر النفط بالدولار الأمريكي

مؤسسة Haver Analytics؛ قاعدة بيانات شركة CEICمؤشر أسعار المنتجين

صندوق النقد الدولي، نظام نشرات المعلوماتسعر الصرف الفعلي الحقيقي

صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات تقرير آفاق الاقتصاد العالميإجمالي الناتج المحلي الحقيقي

مؤسسة Haver Analyticsسعر الفائدة الحقيقي

قاعدة بيانات Eora MRIO؛ ومؤسسة Haver Analytics؛ ومؤسسة التعاون والتنمية في الميدان إجمالي الإنتاج القطاعي

الاقتصادي، قاعدة بيانات التحليل الهيكلي، جداول المدخلات والمخرجات

الأونكتاد، نظام معلومات تحليلات التجارة؛ ومنظمة التجارة العالمية، قاعدة بيانات Tariff Download التعريفات الجمركية

Facility؛ وصندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات الإصلاحات الهيكلية

دراسة Bown 2016؛ ومركز بحوث السياسة الاقتصادية، قاعدة بيانات مراقبة التجارة العالمية؛ والأونكتاد، الحواجز التجارية غير الجمركية والمؤقتة

نظام معلومات تحليلات التجارة

البنك الدولي، مؤشرات ممارسة أنشطة الأعمالالوقت اللازم للاستيراد

غرفة التجارة الدولية، Global Trade and Finance Survey؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدوليالتمويل التجاري المتاح

حسابات خبراء صندوق النقد الدوليمؤشر أسعار المستهلكين الأجنبي المرجح بالتجارة

صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات البيئة الاقتصادية العالميةالطلب الأجنبي المرجح بالتجارة

المصدر: إعداد خبراء صندوق النقد الدولي.
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الوحدة، من المرجح أن تنطوي على انحراف معياري كبير للتغيرات 

في قيمة الوحدة بمرور الوقت. وبالتالي، فإن استبعاد هذه المنتجات 

استنادا إلى الانحراف المعياري للسلاسل الزمنية لمختلف المنتجات 

يمكن أن يسهم في الحد من التحيز.1 54 ويتم وضع حدود القطع عند 

المئين 2.5 والمئين 97.5 للقطاع المستعرض وعند المئين الثمانين 

للسلسلة الزمنية، على الترتيب.

أسعار  الانتهاء من هذا الإجراء، يتم حساب مؤشرات  وبعد 

فيشر بنظام السلسلة والتي تستخدم بعد ذلك في تخفيض القيم 

بالدولار الأمريكي.

تستبعد  لا  أعلاء  المذكورة  الإجراءات  أن  ملاحظة  المهم  ومن 

الأحجام،  مؤشرات  حساب  من  شاذة  قيما  تُعتبر  التي  المنتجات 

حيث إنها تؤثر فقط على حساب مؤشرات الأسعار. وعند استخدام 

مؤشر القيم غير المعالجة في البسط لحساب مؤشرات الأحجام بدلا 

كمياتها  بيانات  تكون  التي  المنتجات  يغفل  مؤشر  استخدام  من 

ناقصة أو ذات التغيرات الشاذة في قيم الوحدات، يُفترض ضمنيا 

الأسعار  مؤشر  نمو  معدل  بنفس  تنمو  الناقصة  الوحدات  قيم  أن 

الإجمالي. 

 54 غير أنه بالنسبة لبعض المنتجات، قد يكون هذا الانحراف المعياري 

للسلاسل الزمنية كبيرا بطبيعته، وهو ما قد لا يكون انعكاسا لحدة التحيز 

— مثل السلع الأولية التي تشهد تقلبات نتيجة اكتشاف  لقيمة الوحدة 

احتياطيات جديدة، وانقطاع الإمدادات، وغير ذلك.

الجدول 2-1-2 بالمرفق: عينة الاقتصادات المشمولة في الدراسات التحليلية

الاقتصادات2المجموعة1

الدراسة3

1٢٣٤

الأرجنتين* أســتراليا* النمســا* بلجيكا* البرازيل* كندا* شــيلي* الصين* كولومبيا* الجمهورية التشــيكية* الدانمرك* فنلندا* ألف

فرنســا* ألمانيــا* هنغاريــا* الهنــد* إندونيســيا* إيطاليــا* اليابــان* كوريــا* ماليزيــا* المكســيك* النرويــج* الفلبيــن* بولنــدا* 

روســيا* جنــوب إفريقيــا* إســبانيا* الســويد* تايلنــد* تركيــا* المملكــة المتحــدة* الولايــات المتحــدة* فييــت نــام

XXXX

ليتوانيــا* هولنــدا* باء كازاخســتان*  إســرائيل*  آيرلنــدا*  الخاصــة*  الإداريــة  كونــغ  منطقــة هونــغ  اليونــان*  إســتونيا*  الجزائــر* 

تايــوان  مقاطعــة  سويســرا*  ســلوفينيا*  الســلوفاكية*  الجمهوريــة  ســنغافورة*  الســعودية*  رومانيــا*  البرتغــال*  نيوزيلنــدا* 

الصينيــة* أوكرانيــا

XXX

البوســنة جيم بوليفيــا*  بنــن*  بيــاروس*  بربــادوس*  البحريــن*  البهامــا*  جــزر  أرمينيــا*  وبربــودا*  أنتيغــوا  أنغــولا*  ألبانيــا* 

والهرســك* بوتســوانا* برونــاي دار الســام* بوركينــا فاصــو* بورونــدي* كمبوديــا* الكاميــرون* كابــو فيــردي* جمهوريــة 

إفريقيــا الوســطى* تشــاد، جمهوريــة الكونغــو الديمقراطيــة* جمهوريــة الكونغــو* كــوت ديفــوار* كرواتيــا* جيبوتــي* الجمهوريــة 

الدومينيكيــة* إكــوادور* مصــر* الســلفادور* إريتريــا* إثيوبيــا* غابــون* غامبيــا* غانــا* هايتــي* هنــدوراس* آيســلندا* إيــران* 

الأردن* كينيــا* لبنــان* ليســوتو* لكســمبرغ* مدغشــقر* مــاوي* جــزر ملديــف* مــالي* مولدوفــا* منغوليــا* الجبــل الأســود* 

المغــرب* موزامبيــق* ناميبيــا* النيجــر* عمــان* باكســتان* بابــوا غينيــا الجديــدة* بيــرو* روانــدا* الســنغال* صربيــا* سيشــيل* 

ســيراليون* ســري لانــكا* ســورينام* ســوازيلند* ســوريا* توغــو* ترينيــداد وتوباغــو* أوغنــدا* الإمــارات* أوروغــواي* فنزويــا* 

اليمــن* زامبيــا

XX

أفغانســتان* أذربيجــان* بنغلاديــش* بليــز* بوتــان* بلغاريــا* قبــرص* فيجــي* جورجيــا* غواتيمــالا* العــراق* جامايــكا* دال

الكويت* جمهورية قيرغيزستان* جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية* لاتفيا* ليبيا* مقدونيا* مالطة* موريتانيا* نيبال* 

نيكاراغــوا* نيجيريــا* بنمــا* باراغــواي* ســاموا* ســان تومــي وبرينســيبي* طاجيكســتان* تونــس* أوزبكســتان* فانواتــو

X

Xغينيا* موريشيوس* ميانمار* تنزانياهاء

المصدر: إعداد خبراء صندوق النقد الدولي.

1 مجموعة البلدان وفقا لاستخدامها في الدراسات التحليلية المختلفة.

2 تشير علامة النجمة )*( إلى الاقتصادات المتقدمة مصنفة حسب قاعدة بيانات تقرير آفاق الاقتصاد العالمي.

3 الدراسات التحليلية التي يتم إجراؤها في الفصل: )1( = نموذج الطلب على الواردات؛ )2( = النموذج الهيكلي؛ )3( = إطار الانحدار على مستوى المنتج؛ )4( = نموذج الجاذبية. 
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مقارنة  طريق  عن  المقترحة  المنهجية  فعالية  عن  الكشف  ويتم 

التي  القُطْري  المستوى  على  الإجمالية  الواردات  أحجام  مؤشرات 

التي  بالمؤشرات  أعلاه  المذكورة  المنهجية  من  عليها  الحصول  يتم 

المؤشرات  جانب  إلى  المعالجة  غير  البيانات  من  عليها  الحصول  يتم 

التابعة  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  بيانات  قاعدة  في  الموجودة 

التجارة  منظمة  إحصاءات  بيانات  وقاعدة  الدولي  النقد  لصندوق 

على  أستراليا،  وفي  بالمرفق(.   1-2-2 البياني  )الشكل  العالمية 

المستعرضة  القطاعية  السلاسل  بيانات  قطع  يؤدي  المثال،  سبيل 

بكثير  أقرب  للأحجام  فيشر  مؤشر  جعل  إلى  الزمنية  والسلاسل 

للمؤشرين المعياريين مقارنة بالمؤشر الذي يتم إنشاؤه من البيانات 

الاقتصادات  حالة  في  أوضح  الاختلافات  هذه  وتكون  المعالجة.  غير 
55

الصاعدة والنامية، كما يتضح في حالة البرازيل.2

2, 55 بالإضافة إلى إجراءات القطع التلقائية هذه، يتم إجراء فحص دقيق 

التعديلات  السياق، يتم إجراء بعض  لجميع المؤشرات المجزأة. وفي هذا 

المرفق 2-3: التحليل باستخدام نموذج 

تجريبي للطلب على الواردات

يقدم هذا المرفق مزيدا من التفاصيل عن النموذج التجريبي 

النشاط  دور  قياس  في  يستخدم  والذي  الواردات،  على  للطلب 

المعنون  القسم  في  التجارة  تباطؤ  في  وتكوينه  الاقتصادي 

تجريبي«.  بحث  من  مستفادة  أفكار  وتكوينه:  الناتج  »دور 

ويقدر التحليل الوارد في هذا القسم نموذجا قياسيا للطلب على 

الاستيعاب  في  بالنمو  الحقيقية  الواردات  نمو  يربط  الواردات 

والنمو في الأسعار النسبية. ويمكن اشتقاق معادلة الطلب على 

الدورة الاقتصادية  الواردات من أي نموذج تقريبا من نماذج 

المعادلة  وتكون  الدولي.  المستوى  على  المستخدمة  الحقيقية 

المقدرة كالتالي: 

∆ ln​M​ c,t​​  = ​ δ​ c​​ + ​β​ D,c​​ ∆ ln​D​ c,t​​ + ​β​ P,c​​ ∆ ln​P​ c,t​​ + ​ε​ c,t​​,​	

)م1-3-2(

الواردات  الترتيب إلى  على   ​​​P​ c,t​​ و ،  ​​​M​ c,t​​, ​D​ c,t​​  حيث تشير

 c لبلد  ا اردات  لو لنسبية  ا الأسعار  و  ، ب ستيعا لا ا و ة،  قي الحقي

بين  بالنسبة  للواردات  النسبية  الأسعار  t. وتُسب  السنة  في 

المحلي.  تج  ا الن الي  م إج ض  فِّ ومخ اردات  و ال ر  ا ع أس ض  مخفِّ

وتفترض مواصفة السيناريو الأساسي أن نمو الواردات يعتمد 

ومع  التفسيرية؛  ات  ر للمتغي زامن  ت الم لنمو  ا عدل  م على  ط  فق

القيم  إدراج  إزاء  الفصل ثابتة  الواردة في  النتائج  ذلك، تكون 

حتى  والتفسيرية  تابعة  ل ا يرات  لمتغ ا نمو  لات  لمعد ة  تأخر الم

تسمح بديناميكية أكثر ثراء. ويُقدَّر النموذج لكل بلد على حدة 

وبشكل منفصل لواردات السلع والخدمات، فضلا على الواردات 

توافر  عدم  رغم   ،2015-198 5 هي  يل  ل التح رة  وفت  . كلية ال

البيانات لكل البلدان في كل السنوات.

 ،Buss ière and others (2013)   دراسة على  الفصل  ويعتمد 

ويستخدم الطلب الكلي المعدل حسب كثافة الواردات كمقياس بديل 

للاستيعاب. ويُحسب الطلب المعدل حسب كثافة الواردات كالتالي:

 ,​​​​IA ​D​ c,t​​  = ​ C​ c,t​ ​ω​ C​​​ ​G​ c,t​ ​ω​ G​​​ ​I​ c,t​ ​ω​ I​​​ ​X​ c,t​ ​ω​ X )م2-3-2(	

من  مكون  كل  في  الواردات  محتوى  إلى   ​​​ω​ k تشير ​​ حيث 

 ​​k، والذي يتم تطبيعه حتى  ∈ ​ {C, G, I, X}​  مكونات الإنفاق

يصل حاصل الجمع إلى واحد صحيح. ويُحسب متوسط محتوى 

دان  البل ف  تل مخ ت  جا ومخر خلات  د م ول  ا د ج ن  م ت  ا د الوار

“Eora Multi-Region Input-  المستمدة من قاعدة بيانات

الأنماط  الفترة 1990-2011. وعلى غرار  ”Output خلال 
الواردة في دراسة Bussière and others (2013)، التي تعتمد 

على قاعدة بيانات التجارة في القيمة المضافة التابعة لمنظمة 

اختلافات  هناك  تصادي،  الاق ن  دا المي في  ية  نم ت ل وا ن  و ا التع

كبيرة في استخدام الواردات في مكونات الطلب الكلي )الجدول 

الأخرى في حالة وجود عدد قليل من البلدان حيث تنشأ انحرافات تتعلق 

الكبيرة في  بالمؤشرات المعيارية. فعلى سبيل المثال، أدت الارتفاعات 

في   2012 عام  في  )الذهب(   710812 ت  جا ت ن لم ا داد  ع أ ت  ا د ح و قيم 

تعديل  إلى  آيرلندا  )الطائرات( في عام 2015 في  سويسرا و880240 

التغيرات في قيم هذه الوحدات لجعلها أكثر توافقا مع تطورها التاريخي. 
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٢- البرازيل

المصــادر: قاعــدة بيانــات تقريــر ”آفــاق الاقتصــاد العالمــي” التابعــة لصنــدوق النقد 

 (Comtrade) الأساســية  الســلع  لتجــارة  الإحصائيــة  البيانــات  وقاعــدة  الــدولي؛ 

 “World Integrated Trade Solution” التابعــة لــلأمم المتحــدة؛ وقاعــدة بيانــات

العالميــة؛  التجــارة  منظمــة  إحصــاءات  بيانــات  وقاعــدة  الــدولي؛  للبنــك  التابعــة 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يشــير مصطلــح «معالَجــة» إلى المؤشــرات التــي يتــم الحصــول عليــه مــن 

البيانــات المقطوعــة كمــا يــرد في النــص الأساســي، بينمــا تحُســب المؤشــرات «غيــر 

الشــاذة. وتحُســب  للقيــم  اســتبعاد  أي  دون  أوليــة  بيانــات  باســتخدام  المعالَجــة» 

المؤشــرات «المعالجــة» و»غيــر المعالجــة» باســتخدام مؤشــرات أســعار فيشــر بنظــام 

السلسلة.
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الاستثمار  في  الواردات  محتوى  ويعد  بالمرفق(.   1-3-2

والصادرات أكبر بكثير مقارنة بالاستهلاك والإنفاق الحكومي.

 Bussière and دراسة  اقترحته  الذي  المقياس  جانب  وإلى 

بديلين  نموذجين  تقدير  الفصل  هذا  في  يتم   ،others (2013)
للطلب على الواردات. وفي النموذج البديل الأول، يُستخدم الطلب 

المحلية  المكونات  باستخدام  الواردات  كثافة  حسب  المعدل 

للطلب الكلي فقط كمقياس بديل للاستيعاب، أي أن:

DIA ​D​ c,t​​  = ​​ C​ c,t​ ​ω​ ​Cd​​​​​​ ​​G​ c,t​ ​ω​ ​G​   
d​​​​​​ ​​I​ c,t​ ​ω​ ​I​   

d,

ويتم تقدير المعادلة التالية:

∆ ln​M​ c,t​​  = ​ δ​ c​​ + ​β​ DD,c​​ ∆ ln​DIAD​ c,t​​ ​ 
	 +​ ​β​ P,c​​ ∆ ln​​P​ c,t​​ ​+ ​ε​ c,t​​​.	

)م3-3-2(

المعدل حسب  الطلب المحلي  يُستخدم  الثاني،  النموذج  وفي 

كثافة الواردات والصادرات المتنبأ بها من خلال الطلب المحلي 

كمقياس 
 
التجاري، الشريك  الواردات لدى  المعدل حسب كثافة 

ولحساب الأخيرة، يتم في   .​​​​DIAD​, ​​  ∆ ln​X​ c,t بديل للاستيعاب. 

الفصل أولا تقدير المعادلة )م2-3-3( واستخلاص معدل نمو 

​​​. . ويتم   ∆ ln​M​ c,t,DIAD​ ،الواردات الذي يتنبأ به النموذج لكل بلد

إنشاء مقياس للطلب الخارجي كمتوسط مرجح بأوزان التجارة 

 وتقدير نموذج للطلب 
 
.​​​​​​  ∆ ln​M​ c,t,DIAD 

لدى الشركاء التجاريين

على الصادرات باستخدام هذا المقياس كمقياس بديل للطلب 

على صادرات البلد المعني:

∆ ln​X​ c,t​​  = ​ δ​ c​ X​ + ​β​ D,c​ X ​ ​ ∑​ c,t,p​​ ​  ∆ ln​M​ p,t,DIAD​​​ ​ 
	​ + ​β​ P,c​ X ​  ∆ ln​P​ c,t​ X ​ + ​ε​ c,t​ X ​​.	

)م4-3-2(

به  المتنبأ  الصادرات  نمو  معدل  النموذج  لص  تخ يس ثم 

البلد  واردات  نمو  إدراج معدل  يتم  وأخيرا،   .​​  ∆ ln​X​ c,t​​​​  
للبلدان

المعني كالتالي:

∆ ln​M​ c,t​​  = ​ δ​ c​​ + ​β​ DD,c​​ ∆ ln​DIAD​ c,t​​ + ​β​ DX,c​​​  ∆ ln​X​ c,t​​​ ​ 
	​ + ​β​ P,c​​ ∆ ln​P​ c,t​​ + ​ε​ c,t​​​. 	

)م5-3-2(

النتائج  بالمرفق  و4-3-2   2-3-2 لجدولان  ا ض  عر وي

المستخلصة من تقدير المعادلات )م2-3-1( ، و )م3-3-2(، 

والخدمات،  السلع  الحقيقية من  الواردات  لنمو   ،)5-3-2 )م و 

أيضا  الجدولان  ويعرض  والخدمات.  للسلع  منفصل  ل  ك وبش

أحد  في  )م1-3-2(  المعادلة  تقدير  من  المستخلصة  ج  ئ ا ت الن

 ،)1( الأعمدة  في  المقطعية  الزمنية  السلاسل  بيانات  ج  ذ نما

عند  أخرى،  )بعبارة  أخرى  دراسات  مع  للمقارنة  و)9(   ، و)5(

تجميع كل بلدان العينة، وتُستخدم نفس مرونات نمو الواردات 

الباقية على  الأعمدة  البلدان(. وتحتوي  بالنسبة لمحدداته عبر 

بلد  كل  تقدير  من  المقدَّرة  للمعامِلات  الرُبيعي  والمدى  الوسط 

على حدة.

وتبين النتائج أن تقدير نموذج الطلب على الواردات لكل بلد 

على حدة أفضل إلى حد كبير من التقدير في أحد نماذج بيانات 

العمود  المثال،  سبيل  على  )راجع،  المقطعية  الزمنية  السلاسل 

كبير  تباين  إلى وجود  ذلك  ويرجع   .))1( بالعمود  مقارنة   )2(

بين البلدان في مرونة الواردات بالنسبة للدخل. ففي المتوسط، 

الاقتصادات  في  أكبر  للدخل  بالنسبة  الواردات  مرونة  ن  و تك

وخاصة  والنامية،  الصاعدة  بالاقتصادات  مقارنة  قدمة  ت الم

وتتفق  بالمرفق(.   3-3-2 )الجدول  السلع  واردات  حالة  في 

التي   )2015(  Slopek دراسة  في  ورد  ما  مع  النتيجة  ه  ذ ه

تثبت أن التحول في النمو النسبي من الاقتصادات المتقدمة إلى 

الاقتصادات الصاعدة والنامية يمكن أن يتسبب في جزء كبير 

من انخفاض مرونة التجارة العالمية في ضوء انخفاض مرونة 

التجارة في الأخيرة بالنسبة لانخفاض الدخل. وإلى جانب ذلك 

الواردات  على  الطلب  مقاييس  باستخدام  الانحدار  نماذج  فإن 

)الأعمدة  فقط  الكلي  للطلب  المحلية  المكونات  إلى  تستند  لتي  ا

)3(، و)7(، و)11(( تكون غير ملائمة إلى حد كبير.  

الفترة  في  عادي  غير  أمر  أي  هناك  كان  إذا  ما  لبحث  و

2012-2015، يتم في الفصل تجميع القيم المتبقية من تقدير 

، و )م2-3-3(، و)م2-3-5( لكل بلد  المعادلات )م1-3-2( 

في العينة وتقدير المواصفة التالية:

​̂  ​ε​ c,t​​​  =  θConst​(1 - ​D​ 2012-15,t​​)​ ​ 
	​ + τConst​(​D​ 2012-15,t​​)​ + ​ϛ​ c,t​​​,	

 )م6-3-2(    

الصحيح  الواحد  قيمة  يتخذ  إلى مؤشر   ​​D ​ 2012-15,t​​​ تشير حيث 

المعاملان   t. ويرصد  ∈ ​ مقابل ​{2015 ,2014 ,2013 ,2012}

 2011-1985 الفترتين  في  ة  ي ق المتب القيم  ط  س متو  τ و    θ
الترتيب. ويتم ترجيح نماذج الانحدار  و2012-2015، على 

لرصد  الأمريكي(  )بالدولار  لدان  ب ل ل الاسمية  ت  ا د وار ل ا سب  ن ب

لمجموعات  )أو  ككل  للعالم  به  نبأ  ت الم النمو  ن  ع فات  ا حر لان ا

البلدان( بصورة أدق.

الجــدول 2-3-1 بالمرفــق: محتــوى الواردات في مكونات 
الطلــب الكلي

 
 

الوسيطالوسط

المئين الخامس 

والعشرين

المئين الخامس 

والسبعين

)1()2()3()4(

23.320.713.727.7الاستهلاك

14.912.18.817.4الإنفاق الحكومي

29.626.119.035.7الاستثمار

31.725.914.643.0الصادرات

Eora Multi-Region Input-Output؛ وحســابات خبــراء  بيانــات  المصــادر: قاعــدة 

صنــدوق النقــد الــدولي.

ملحوظة: يوضح الجدول الوســط، والوســيط، والمئين الخامس والعشــرين، والمئين 

الخامــس والســبعين لمحتــوى الــواردات في المكونــات الأربعــة للطلــب الكلــي عبــر 

150 اقتصــادا مشــمولا في العينــة. ويشــير محتــوى واردات كل بلــد إلى متوســط 

Bussière and oth� 1990-2011. راجــع دراســة  محت�ـوى ال�ـواردات خالل الفت�ـرة 

ers 2013 للاطــاع علــى التعريــف الدقيــق لمحتــوى الــواردات وكيفيــة حســابه مــن 
جــداول المدخــات والمخرجــات الوطنيــة.
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ويعرض الجدولان 2-3-5 و2-3-6 بالمرفق نتائج انحدار 

نمو الواردات الحقيقية من السلع والخدمات، على الترتيب. ففي 

المتوسط تكون القيم المتبقية، بالنسبة لواردات السلع، أقل بكثير 

-2012 الفترة  في  والمواصفات  العينات  كل  في  الصفر  من 

السلع  واردات  في  “الناقص”  النمو  حجم  ويتباين   .2015

القيم  تكون  حيث  والنامية،  والصاعدة  المتقدمة  البلدان  بين 

المتبقية )بالقيمة المطلقة( أكبر بكثير في الاقتصادات الصاعدة 

تستخدم  التي  الأساسي،  السيناريو  لمواصفة  ووفقا  والنامية. 

الطلب المحلي المعدل حسب كثافة الواردات والصادرات المتنبأ 

الواردات  كثافة  حسب  المعدل  المحلي  الطلب  خلال  من  بها 

 — الواردات  على  للطلب  بديل  كمقياس  التجاري  الشريك  لدى 

و)6(،   ،)3( الأعمدة  في  المتبقية  القيم  )م5-3-2(،  المعادلة 

»الناقص«  النمو  بلغ   — بالمرفق   5-3-2 الجدول  في  و)9( 

الاقتصادات  في  واحدة  مئوية  نقطة  حوالي  السلع  واردات  في 

والنامية،  الصاعدة  الاقتصادات  المتقدمة، و3 نقاط مئوية في 

و1.75 نقطة مئوية في العالم ككل.

وجود  على  ثابتة  أدلة  تتوافر  لا  الخدمات،  حالة  وفي 

-2012 الفترة  خلال  الواردات  نمو  في  مفسر  غير  تباطؤ 

العالم ككل. لكن يبدو أن نمو واردات الخدمات  2015 في 

في الاقتصادات الصاعدة والنامية كان أقل من المتنبأ به 

على  القائمة  للنماذج  وفقا   2012 عام  بعد  ما  فترة  في 

المعروضة  النتائج  الكلي. وتكون  للطلب  المكونات المحلية 

في الجدولين 2-3-5 و2-3-6 بالمرفق ثابتة إزاء إدراج 

المعيارية  الأخطاء  تجميع  إزاء  أو  القُطْرية  الثابتة  الآثار 

حسب البلد.

والأوضاع  اليقين،  لعدم  المحتمل  الدور  ولتفسير 

الطلب  على  التأثير  المالية في  والضغوط  العالمية،  المالية 

بالمرفق   7-3-2 الجدول  يعرض  البلدان،  واردات  على 

التي  )م6-3-2(  المعادلة  تقدير  من  المستخلصة  النتائج 

القيم  نتائج  وتكون  المتغيرات.  هذه  لتشمل  توسيعها  يتم 

من  الحقيقية  الواردات  لنمو  المفسرة  غير  السالبة  المتبقية 

السلع ثابتة إزاء المواصفة البديلة.

الجدول 2-3-5 بالمرفق: القيم الباقية: النمو الحقيقي لواردات السلع

الاقتصادات الصاعدة والناميةالاقتصادات المتقدمةالعينة الكاملة

الطلب الكلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(IAD)

الطلب المحلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(DIAD)

الطلب المحلي المعدل 

حسب كثافة الواردات 

والصادرات المتنبأ بها 

من خلال الطلب المحلي 

المعدل حسب كثافة 

الواردات لدى الشركاء 

 (DIAD+E)التجاريين

الطلب الكلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(IAD)

الطلب المحلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(DIAD)

الطلب المحلي المعدل 

حسب كثافة الواردات 

والصادرات المتنبأ بها 

من خلال الطلب المحلي 

المعدل حسب كثافة 

الواردات لدى الشركاء 

 (DIAD+E)التجاريين

الطلب الكلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(IAD)

الطلب المحلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(DIAD)

الطلب المحلي المعدل 

حسب كثافة الواردات 

والصادرات المتنبأ بها 

من خلال الطلب المحلي 

المعدل حسب كثافة 

الواردات لدى الشركاء 

 (DIAD+E)التجاريين

)1()2()3()4()5()6()7()8()9(

0.002–0.0030.0000.0010.0030.0000.0010.0020.001مؤشر الفترة 2011-1985

)0.002()0.003()0.002()0.002()0.003()0.002()0.005()0.007()0.006(

–0.031–0.040–0.018–0.011–0.014–0.005–0.018–0.023–0.009مؤشر الفترة 2015-2012
)0.002()0.004()0.004()0.003()0.004()0.004()0.004()0.007()0.007(

3,4273,4273,4279109109102,5172,5172,517عدد المشاهدات

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يعــرض الجــدول التقديــرات بالنقــط والأخطــاء المعياريــة الثابتــة عنــد إدراج عــدم تجانــس التبايــن بيــن أقــواس والناتجــة عــن تقديــر المعادلــة )A.2.3.6(. ويتــم ترجيــح الانحــدارات 

بحصــص البلــدان في الــواردات الاســمية مــن الســلع.

الجدول 2-3-6 بالمرفق: القيم الباقية: نمو الواردات الحقيقية من الخدمات

الاقتصادات الصاعدة والناميةالاقتصادات المتقدمةالعينة الكاملة

الطلب الكلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(IAD)

الطلب المحلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(DIAD)

الطلب المحلي المعدل 

حسب كثافة الواردات 

والصادرات المتنبأ 

بها من خلال الطلب 

المحلي المعدل حسب 

كثافة الواردات لدى 

الشركاء التجاريين 

(DIAD+E)

الطلب الكلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(IAD)

الطلب المحلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(DIAD)

الطلب المحلي المعدل 

حسب كثافة الواردات 

والصادرات المتنبأ 

بها من خلال الطلب 

المحلي المعدل حسب 

كثافة الواردات لدى 

الشركاء التجاريين 

(DIAD+E)

الطلب الكلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(IAD)

الطلب المحلي 

المعدل حسب 

كثافة الواردات 

(DIAD)

الطلب المحلي المعدل 

حسب كثافة الواردات 

والصادرات المتنبأ 

بها من خلال الطلب 

المحلي المعدل حسب 

كثافة الواردات لدى 

الشركاء التجاريين 

(DIAD+E)

)1()2()3()4()5()6()7()8()9(

0.0150.0190.016–0.001–0.002–0.0030.0020.0030.001مؤشر الفترة 2011-1985

)0.003()0.003()0.003()0.002()0.002()0.002()0.013()0.013()0.013(

–0.024–0.0100.0070.0060.0040.024–0.003–0.0080.003مؤشر الفترة 2015-2012
)0.007()0.007()0.007()0.004()0.005()0.004()0.021()0.021()0.021(

3,3593,3593,3599099099092,4502,4502,450عدد المشاهدات

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: .يعــرض الجــدول التقديــرات بالنقــط والأخطــاء المعياريــة الثابتــة عنــد إدراج عــدم تجانــس التبايــن بيــن أقــواس والناتجــة عــن تقديــر المعادلــة (A.2.3.6). ويتــم ترجيــح الانحــدارات بحصــص البلــدان في 

الــواردات الاســمية مــن الخدمــات.
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مكونات  تفكيك  بالمرفق   8-3-2 الجدول  ويعرض 

من  الحقيقية  الواردات  نمو  معدل  في  به  المتنبأ  الانخفاض 

 2007-1985 والفترتين   2015-2012 الفترة  بين  السلع 

الواردات  على  الطلب  مكونات  مختلف  عبر  و2007-2003 

3

للعينة الكاملة من الاقتصادات.56

 Eaton and دراسة  في  ورد  ما  غرار  على  القطاعات  تجميع  يتم   56  

others (2010) باستثناء أن التعدين والمحاجر؛ وفحم الكوك؛ والمنتجات 

وكما يرد في النص الرئيسي، يمكن لعوامل أخرى أن تؤثر 

وخاصة  والتجارة،  الاقتصادي  النشاط  على  الوقت  نفس  في 

تحيز  إلى  العوامل  هذه  إغفال  يؤدي  وقد  التجارية.  السياسات 

تباطؤ  تفسير  الاقتصادي في  للنشاط  المقدَّر  الدور  للأعلى في 

تدفقات التجارة. ويمكن تصحيح جزء من هذا التحيز عن طريق 

الباقي  الخدمات  قطاع  من  تُذف  النووي  والوقود  المكررة؛  النفطية 

وتُستخدم في قياس قطاع السلع الأولية.

الجــدول 2-3-7 بالمرفــق: القيــم الباقيــة: نمــو الــواردات الحقيقيــة مــن الســلع بعــد تحييــد تأثيــر عــدم اليقيــن العالمــي، 

والأوضــاع الماليــة العالميــة، والضغــوط الماليــة

العينة الكاملة
(IAD) الطلب الكلي المعدل حسب كثافة الواردات

الطلب المحلي المعدل حسب كثافة الواردات والصادرات المتنبأ بها 

من خلال الطلب المحلي المعدل حسب كثافة الواردات لدى الشركاء 

 (DIAD+E)التجاريين

)1()2()3()4()5()6()7()8()9()10(

0.0030.0050.0050.0040.0070.0010.0030.0040.0020.006 مؤشر الفترة 2011-1985

  )0.002()0.002()0.002()0.002()0.002()0.002()0.002()0.002()0.002()0.002(

–0.015–0.018–0.013–0.020–0.018–0.007–0.009–0.006–0.011–0.009 مؤشر الفترة 2015-2012
  )0.002()0.003()0.002()0.002()0.003()0.004()0.004()0.003()0.004()0.004(

نمو مؤشر تقلبات “بورصة مجلس 

–0.024-0.026-0.011–0.015 شيكاغو لعقود الخيار”
  )0.006()0.007()0.007()0.008(

الحقيقيــة  الفائــدة  أســعار  في  التغيــر 

0.0080.0080.0130.013 العالميــة

  )0.003()0.003()0.003()0.003(

–0.005–0.020–0.014–0.022 الأزمة المصرفية
  )0.007()0.009()0.008()0.010(

  
3,4272,9872,9873,4272,9873,4272,9872,9873,4272,987 عدد المشاهدات

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يعــرض الجــدول التقديــرات بالنقــط والأخطــاء المعياريــة الثابتــة عنــد إدراج عــدم تجانــس التبايــن بيــن أقــواس والناتجــة عــن تقديــر المعادلــة (A.2.3.6) التــي يتــم توســيعها لتشــمل معــدل نمــو مؤشــر 

تقلبات “بورصة مجلس شــيكاغو لعقود الخيار”، والتغير في أســعار الفائدة الحقيقية العالمية، ومؤشــر لبداية وقوع أزمة مصرفية مســتمد من دراســة Laeven and Valencia (2012). ويتم ترجيح الانحدارات 

بحصــص البلــدان في الــواردات الاســمية مــن الســلع.

الجدول 2-3-8 بالمرفق: تفكيك مكونات الانخفاض في نمو الواردات الحقيقية من السلع: العينة الكاملة

فعلي

نمو الواردات المتنبأ به من خلال نموذج الطلب الكلي المعدل حسب كثافة الواردات 

ومكوناته

نمو الواردات المتنبأ به من خلال نموذج الطلب المحلي المعدل حسب كثافة 

الواردات والصادرات المتنبأ بها من خلال الطلب المحلي المعدل حسب كثافة 

الواردات لدى الشركاء التجاريين ومكوناته

CGIXكلي
الأسعار 

CGIXكليثابتالنسبية
الأسعار 

ثابتالنسبية

)1()2()3()4()5()6()7()8()9()10()11()12()13()14()15(

–7.81.50.82.94.60.32.3–8.18.01.40.72.74.60.31.9الفترة 2007-1985
–9.21.50.73.75.10.32.1–8.98.81.40.73.54.80.21.7الفترة 2007-2003
–4.01.00.41.73.00.12.1–2.33.20.90.41.42.00.31.7الفترة 2015-2012

متوسط النمو في الفترة 2012-2015 ناقصا متوسط النمو 

0.2–0.2–1.6–1.3–0.4–0.6–0.23.8–0.1–2.7–1.3–0.4–0.6–4.7–5.7الفترة 2007-1985

0.0–0.2–2.1–2.0–0.3–0.6–0.10.05.2–2.9–2.0–0.3–0.6–5.6–6.6الفترة 2007-2003

نسبة الانخفاض في نمو الواردات المتنبأ بها من خلال النموذج

0.820.66الفترة 2007-1985

0.850.79الفترة 2007-2003

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: يعــرض الجــدول معــدلات النمــو الفعلــي والمتنبــأ بــه للــواردات الحقيقيــة مــن الســلع. ويتــم تجميــع معــدلات نمــو فــرادى الاقتصــادات باســتخدام متوســط حصــص الــواردات خــال الفتــرة 1985-2015 لتقليــل 

التقلبــات في مســاهمة الثابــت في النمــو الإجمــالي للــواردات. ويتــم في الأعمــدة )2(-)8( تفكيــك مكونــات النمــو المتنبــأ بــه للــواردات علــى أســاس المعادلــة (A.2.3.2). ويتــم في الأعمــدة )9(-)15( تفكيــك مكونــات 

النمــو المتنبــأ بــه للــواردات علــى أســاس المعادلــة (A.2.3.5)، حيــث يشــير العمــود )13( إلى مســاهمة نمــو الصــادرات المتنبــأ بــه مــن خــال الطلــب المحلــي المعــدل حســب كثافــة الــواردات لــدى الشــركاء التجارييــن.
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استبعاد آثار السياسات التجارية من مكونات الطلب الكلي قبل 

ذلك  ويتم  الواردات.  كثافة  المعدل حسب  الطلب  مقياس  إنشاء 

في انحدار من المرحلة الأولى لمكونات الطلب هذه على العوامل 

الجديرة بالاهتمام:

∆ ln​AD​ c,t​ k ​  = ​ δ​ c​​ + ​𝛄​ c​​ ​ ​ ∆ ln ​F​ c,t​​ + ​ν​ c,t​ k ​​,	
 )م7-3-2(    

​​AD​ c,t​ k ​​ إلى مكون من مكونات الطلب الكلي،      وتشير 
 
حيث تشير 

 ​k  إلى متَّجه السياسات التجارية،  ∈ ​ {C, G, I, X}​​ and ​​F​ c,t​​
في  والمشاركة  ة  ي ك الجمر ت  ا ف تعري ل ا لة  لحا ا ذه  ه في  وهو 

انحدار  القيم المتبقية من  التجارة الحرة. وتُستخدم  اتفاقيات 

المرحلة الأولى هذا، ​​ν​ c,t​ k ​​,، التي تتعامد بطبيعتها على متغيرات 

حسب  المعدل  للطلب  مقياس  إنشاء  في  التجارية،  السياسات 

كثافة الواردات كما يرد في المعادلة )م2-3-2(:

​IAD​ c,t​ * ​  = ​​ (​ν​ c,t​ C ​)​​​ ​ω​ C​​​ ​​(​ν​ c,t​ G ​)​​​ ​ω​ G​​​ ​​(​ν​ c,t​ I ​ )​​​ ​ω​ I​​​ ​​(​ν​ c,t​ X ​)​​​ ​ω​ X​​​​.`	
)م8-3-2(   

هذا  استخدام  قبل  المتبع  النحو  على  التحليل  ا  هذ ويتكرر 

المكونات   )1( البديلة:  للمقاييس  بالنسبة  كذلك  و س،  ا لمقي ا

للطلب  المحلية  المكونات  تُستخدم  و)2(  الكلي  للطلب  ية  المحل

الكلي والصادرات المتنبأ بها من خلال المكونات المحلية للطلب 

الكلي لدى الشريك التجاري كمقياس بديل عن الاستيعاب.

المستخلصة  النتائج  المرفق  الجدول 2-3-9 في  ويعرض 

التي  القيم المتبقية  من تقدير المعادلة )م2-3-6( باستخدام 

السلع  واردات  على  الطلب  نموذج  من  عليها  صول  الح م  ت ي

و)م2- و)م3-3-2(،  )م1-3-2(،  المعادلات  في  وضح  لم ا

النمو  ويكون  للطلب.  البديلة  المقاييس  هذه  باستخدام   )5 -3

»الناقص« في التجارة أكبر قليلا خلال الفترة 2015-2012 

الطلب  التغيرات في  التجارية من  السياسات  عند استبعاد دور 

الكلي. 

ويبين الجدول 2-3-10 بالمرفق تفكيك مكونات الانخفاض 

المشاهَد في نمو التجارة بين الفترتين 2012-2015 و2003-

نموذج  باستخدام  بها  متنبأ  وغير  بها  متنبأ  نسب  إلى   200 7

تُعزى  التي  التباطؤ  نسبة  الآن  وتكون  الواردات.  على  ب  لطل ا

سبيل  فعلى  قليلا.  أقل  الاقتصادي  النشاط  في  التغيرات  لى  إ

المثال، بمقارنة الفترة 2012-2015 بالفترة 2007-2003، 

 %85 تبلغ  بنسبة  التنبؤ  الأساسي  السيناريو  نموذج  تطيع  س ي

أن  العادي، في حين  الاقتصاد  واردات  نمو  الانخفاض في  من 

النموذج القائم على نمو الواردات المتنبأ به من خلال المكونات 

المحلية للطلب الكلي والصادرات المتنبأ بها من خلال المكونات 

المحلية للطلب الكلي لدى الشريك التجاري يستطيع التنبؤ بنسبة 

المقابلتين  النسبتين  وتكون  المشاهَد.  التباطؤ  من   %79 بلغ  ت

باستخدام المقياس البديل بعد استبعاد آثار السياسات التجارية 

هما 79% و70% على الترتيب.

الجــدول 2-3-9 بالمرفــق: القيــم الباقيــة: نمــو الــواردات 

السياســات  تأثيــر  تحييــد  بعــد  الســلع،  مــن  لحقيقيــة  ا

الكلــي الطلــب  علــى  المحتمــل  لتجاريــة  ا

العينة الكاملة

استبعاد دور السياسات التجارية

IAD*(DIAD+E)*
0.0020.001مؤشر الفترة 2011-1985

 )0.002()0.002(

–0.021–0.012مؤشر الفترة 2015-2012
 )0.002()0.004(

2,8402,817عدد المشاهدات

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: IAD = الطلــب الكلــي المعــدل حســب كثافــة الــواردات؛ DIAD = الطلــب المحلــي المعــدل 

حســب كثافــة الــواردات؛ DIAD+E = الطلــب المحلــي المعــدل حســب كثافــة الــواردات والصــادرات 

التجارييــن.  الشــركاء  لــدى  الــواردات  المعــدل حســب كثافــة  الطلــب المحلــي  مــن خــال  بهــا  المتنبــأ 

ويعــرض الجــدول التقديــرات بالنقــط والأخطــاء المعياريــة الثابتــة عنــد إدراج عــدم تجانــس التبايــن 

بيــن أقــواس والناتجــة عــن تقديــر المعادلــة (A.2.3.6). ويتــم ترجيــح الانحــدارات بحصــص البلــدان 

في الــواردات الاســمية مــن الســلع.

الجــدول 2-3-10 بالمرفــق: تفكيــك مكونــات الانخفــاض في نمــو الــواردات الحقيقــي مــن الســلع بعــد تحييــد تأثيــر السياســات 
التجاريــة

العينة الكاملة

فعلي

السيناريو الأساسي

السيناريو الأساسي بعد تحييد تأثير السياسات 

التجارية

IADDIAD+EIAD*(DIAD+E)*

)1()2()3()4()5(

8.98.89.28.89.1الفترة 2007-2003

2.33.24.03.64.4الفترة 2015-2012

متوسط النمو في الفترة 2012-2015 ناقصا متوسط النمو 

–4.6–5.2–5.2–5.6–6.6الفترة 2007-2003

نسبة الانخفاض في نمو الواردات المتنبأ بها من خلال النموذج

0.850.790.790.70الفترة 2007-2003

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: IAD = الطلــب الكلــي المعــدل حســب كثافــة الــواردات؛ DIAD = الطلــب المحلــي المعــدل حســب كثافــة الــواردات؛ DIAD+E = الطلــب المحلــي المعــدل حســب كثافــة الــواردات والصــادرات المتنبــأ بهــا مــن 

خــال الطلــب المحلــي المعــدل حســب كثافــة الــواردات لــدى الشــركاء التجارييــن. ويعــرض الجــدول معــدلات النمــو الفعلــي والمتنبــأ بــه للــواردات الحقيقيــة مــن الســلع. ويتــم تجميــع معــدلات نمــو فــرادى الاقتصــادات 

باســتخدام متوســط حصــص الــواردات خــال الفتــرة 1985-2015 لتقليــل التقلبــات في مســاهمة الثابــت في النمــو الإجمــالي للــواردات. ويتــم في العموديــن )2( و)4( تقديــر نمــو الــواردات المتنبــأ بــه علــى أســاس 

. (A.2.3.5)ويتــم في العموديــن )3( و)5( تقديــر نمــو الــواردات المتنبــأ بــه علــى أســاس المعادلــة . (A.2.3.3)المعادلــة
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المرفق 2-4: التحليل باستخدام نموذج 

التوازن العام

عنوان  يحمل  الذي  القسم  في  الوارد  الهيكلي  التحليل  إن 

»دور تكوين الطلب وتكاليف التجارة: أفكار مستفادة من بحث 

 Eaton الوارد في دراسة  النموذج  هيكلي« يتبع عن كثب إطار 

and others (2010) — وهو نموذج التوازن العام الاستاتيكي 
والذي  والتجارة،  للإنتاج  البلدان  ومتعدد  القطاعات  متعدد 

يتضمن النموذج الريكاردي المعياري للتجارة الوارد في دراسة 

Eaton and Kortum (2002). ويمكن الاطلاع على وصف كامل 
 Eaton and others دراسة  في  اشتقاقه  وكيفية  النموذج  لهذا 

 (2010). ويتناول هذا المرفق بعض التعديلات الرئيسية التي 
تم إدخالها على النموذج وكذلك مصادر البيانات المستخدمة.

الإطار

يضم  رابع  قطاع  إدراج  في  المهمة  التعديلات  أحد  يتمثل 

السلع الأولية إلى جانب قطاعين للصناعات التحويلية )إنتاج 

السلع المعمرة وغير المعمرة( وقطاع متبقي، يغطي الخدمات في 

السلع  والتجارة في قطاع  الإنتاج  إدراج  ويتم   4

الأول.57 المقام 

الأولية كما هو الحال بالنسبة لقطاعي الصناعات التحويلية، 

على  الأخيرة  لمعادلات  الدوال  أشكال  تطبيق  يمكن  وبالتالي 

الأولى. ويعني هذا توافر مجموعة إضافية من أوضاع التوازن 

من شأنها تحديد الأسعار، ونسب التجارة، والإنفاق في قطاع 

5

السلع الأولية.58

ديناميكية  عزو  يمكن  الرئيسي،  النص  في  يرد  وكما 

التجارة المشاهَدة للتغيرات في أربعة عوامل في إطار النموذج: 

و)3(  العيوب(،  )أو  التجارة  تكاليف  و)2(  الطلب،  تكوين   )1(

الإنتاجية، و)4( العجز التجاري. ووفقا لمنهج محاسبة الدورات 

 Chari, Kehoe, and McGrattan الاقتصادية الوارد في دراسة

 (2007)، يُشار إلى هذه العوامل غالبا باسم “العوائق”.
وتَستخدم طريقة حل النموذج الإجراء الذي وضعته دراسة 

Dekle, Eaton, and Kortum (2007). وتتم صياغة المتغيرات 
الداخلية الرئيسية )الأجور، والإنفاق، والأسعار، ونسب التجارة( 

في صورة نسبة بين القيمة في نهاية الفترة والقيمة في بداية 

الفترة )صيغة إجمالي التغيرات( كقيم مفترضة للعوائق الأربعة. 

المتغيرات  اختلاف  يكون  بحيث  العوائق  حل  يتم  ذلك،  وبعد 

الداخلية الرئيسية التي تنطوي عليها معادلات النموذج مطابقا 

لاختلافها في البيانات الفعلية. وتعتمد السيناريوهات المنافية 

التحكم في تأثير وعدم تأثير عوائق  التي يتم فيها   — للواقع 

تُدَّد  والتي  الإجراء،  هذا  من  الأولى  الخطوة  على   — محددة 

فيها النتائج من خلال قبول قيم العوائق كأمر مسلم به. ونظرا 

 Eaton and دراسة  في  ورد  ما  غرار  على  القطاعات  تجميع  يتم   57  

الكوك؛  فحم  و)2(  والمحاجر؛  التعدين   )1( أن  باستثناء   others (2010)
والمنتجات النفطية المكررة؛ والوقود النووي تُذف من قطاع الخدمات 

الباقي وتُستخدم في قياس قطاع السلع الأولية.

 58 يتوافر نظام المعادلات المعدل عند طلبه من المؤلفين. 

على  منفصل  بشكل  الحل  إجراء  يُطبق  استاتيكي،  الإطار  لأن 

في  سنتين  بيانات  إدخال  طريق  عن  المتتالية  السنوات  أزواج 

وقت واحد.

المدخلات  معامِلات  معايرتها  تمت  التي  المَعلَمات  وتشمل 

التشتت  ومقياس  المضافة،  القيمة  ومعامِلات  والمخرجات، 

المعكوس لأوجه عدم الكفاءة الذي يتحكم في قوة الميزة النسبية 

يتم   ،Eaton and others 2010  لدراسة ووفقا  قطاع.  كل  في 

تحديد مقياس التشتت المعكوس لأوجه عدم الكفاءة بالقيمة 2 

وتتباين  القطاعات.  القيمة في كل  له نفس  تكون  أن  ويُفترض 

كبير.  حد  إلى  المَعْلَمة  لهذه  الاقتصادية  الدراسات  تقديرات 

 Eaton and Kortum دراسة  في  كما   8 القيمة  عند  فتحديدها 

الباقية  المَعْلَمات  قيم  وتُدَّد  مماثلة.  نتائج  يحقق   (2002)
لعام  المضافة  القيمة  في  التجارة  بيانات  قاعدة  باستخدام 

2011 التابعة لمنظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي. 

لفئة  القيمة المضافة  الوحيد من ذلك هو معامِلات  والاستثناء 

ويتم تحديد  العينة.  بلدانا من خارج  التي تضم  العالم«  »باقي 

صادرات  بين  النسبة  مع  تتطابق  بحيث  المعامِلات  هذه  قيمة 

إلى  الصادرات  نسب  وتُسب  البيانات.  في  قطاع  كل  وإنتاج 

لجميع   2013 عام  في  والإنتاج  الصادرات  بتجميع  الإنتاج 

 «Eora Multi-Region بيانات  قاعدة  في  المدرجة  البلدان 

المستخدمة في هذه  البلدان  عدا  ما   Input-Output database”
الدراسة وعددها 34 بلدا. 

البيانات

وإجمالي  الاستيعاب،  عن  قطاعية  بيانات  التقدير  يتطلب 

كبير  حجم  وهو   — الثنائية  والتجارة  والأسعار،  الإنتاج، 

مصادر  من  العديد  وصل  تم  وقد  البيانات.  مدخلات  من  جدا 

عام  حتى  اللازمة  الزمنية  التغطية  على  للحصول  البيانات 

2015. وتحتوي العينة على 17 اقتصادا متقدما و17 اقتصادا 

الجدول  في  ألف  المجموعة  في  إدراجها  تم  وناميا  صاعدا 

من  ستة  استبعاد  يتم   ،2015 عام  وفي  بالمرفق.   2-1-2

البلدان )أستراليا وبلجيكا وكولومبيا وإندونيسيا وكوريا  هذه 

والفلبين( وذلك بسبب عدم وجود بيانات مفصلة عن التجارة 

عند إجراء التحليل. ويعرض الجدول 2-1-1 بالمرفق مصادر 

البيانات اللازمة للتحليل.

حتى  البيانات  أن  نجد  القطاعي،  الإنتاج  لإجمالي  وبالنسبة 

التحليل  بيانات  قاعدة  من  مستمدة   2011 عام  أو   2009 عام 

الهيكلي التابعة لمنظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي، 

البيانات  قاعدة  في  المدرجة  غير  للبلدان  وبالنسبة  توافرت.  متى 

وجداول   ،«World KLEMS” بيانات  قاعدة  استخدام  يتم  هذه، 

والتنمية في  التعاون  الصادرة عن منظمة  المدخلات والمخرجات 

“Eora Multi-Region Input- الميدان الاقتصادي، وقاعدة بيانات

”Output. وبالنسبة لمعظم البلدان المتقدمة، توفر المصادر الوطنية 
بيانات حتى عام 2014، وهي تُستخدم لاستقراء البيانات بعيدا 

عن المصادر متعددة الجنسيات. ويتم سد ثغرات البيانات الباقية 
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ومؤشرات  القطاعي  الصناعي  الإنتاج  نمو  معدلات  باستخدام 

تفصيلا  أكثر  المؤشرات  هذه  تكون  ما  وغالبا  المنتجين.  أسعار 

تحديد  ويتم  التحليل.  يتناولها  التي  الأربعة  بالقطاعات  مقارنة 

المتاحة.  الإنتاج  بيانات  أحدث  على  بناء  المجموعة  هذه  أوزان 

يتم  القطاعية،  الثنائية  والصادرات  الواردات  لتدفقات  وبالنسبة 

بيانات  تتطابق  بحيث  والفلبين  بلجيكا  بيانات  مقياس  تعديل 

البيانات  قاعدة  من  المستمدة  والصادرات  الواردات  مجموع 

مع  المتحدة  للأمم  التابعة  الأساسية  السلع  لتجارة  الإحصائية 

البيانات المستمدة من قاعدة بيانات تقرير آفاق الاقتصاد العالمي 

لمراعاة إدراج إعادة التصدير في الأولى.

المرفق 2-5: التحليل على مستوى المنتج 

يوفر هذا المرفق تفاصيل إضافية حول التحليل التجريبي الذي 

تم إجراؤه في القسم المعنون “دور تكاليف التجارة وسلاسل القيمة 

العالمية: أفكار مستفادة من البيانات المفصلة عن التجارة”. ويبدأ 

بنظرة عامة على البيانات المستخدمة في إنشاء مقاييس للعوامل 

كذلك  )راجع  التجارة  تباطؤ  لتفسير  مهمة  تكون  قد  التي  الأخرى 

الجدول 2-1-1 بالمرفق(، وتليها نظرة عامة فنية على مواصفة 

المرفق  ويعرض  القسم.  هذا  في  المستخدمة  الأساسي  السيناريو 

كذلك مواصفات بديلة لتقييم مدى ثبات النتائج الرئيسية.

البيانات

تكاليف التجارة — يستخدم الفصل المنهجية التي وضعتها 

)معادل  التجارة  تكاليف  اشتقاق  ويتم   .Novy (2012) دراسة 

هندسي  كمتوسط  التجارة  جاذبية  نموذج  من   ،tij التعريفة(، 

 ​​j, ​​X​ ij، مقارنة  ≠ ​ X​ ji​​​, و i لتدفقات التجارة الثنائية بين البلدان

:X​ ii​​  ≠ ​ X​ jj ،بتدفقات التجارة المحلية داخل كل بلد

​t​ ij​​  = ​​ (​ 
​X​ ii​​ ​X​ jj​​ ____ ​X​ ij​​ ​X​ ji​​

 ​)​​​ 
​  1 _____ 2​(​​σ-1​)​​

 ​

​ - 1​. 	
)م1-5-2(  

البعض  بعضها  مع  التجاري  نشاطها  يكون  التي  ن  بلدا ال و

أن  إلى  إشارة  تعطي  نفسها  مع  التجاري  بنشاطها  مقارنة  أكبر 

بتكاليف  مقارنة  تنخفض  وأنها  بد  لا  الدولية  التجارة  تكاليف 

التجارة المحلية. وتُسب تكاليف التجارة على المستوى القطاعي 

باستخدام بيانات التجارة الثنائية القطاعية والشحنات المحلية 

)أي التجارة الدولية(، والتي، وفقا للدراسات الاقتصادية، يُستخدم 

إجمالي الناتج القطاعي ناقصا مجموع الصادرات كمقياس بديل 

قاعدة  من  مستمدة  الدراسة  لهذه  اللازمة  البيانات  وجميع  لها. 

.“Eora Multi-Region Input-Output (MRIO)” بيانات

التعريفات الجمركية — يتم إنشاء بيانات التعريفات الجمركية 

الجمركية  التعريفات  عن  المفصلة  للمعلومات  ين  ر مصد ن  م

 )1( المنسق:  للنظام  وفقا  أرقام  الستة  مستوى  على  ت  ا نتج لم ل

الأمم  لمؤتمر  التابعة  والمعلومات  التحاليل  نظام  يانات  ب دة  اع ق

 “Download بيانات  وقاعدة  و)2(  والتنمية،  للتجارة  ة  تحد لم ا

”Facility Tariff التابعة لمنظمة التجارة العالمية. ولتوسيع نطاق 

المستوى  على  الجمركية  التعريفات  لمتوسط  التاريخية  ة  ي تغط ل ا

القُطْري، يتم وصل سلسلة متوسط التعريفات النسبية المستمدة من 

والتنمية ومنظمة  للتجارة  المتحدة  بيانات مؤتمر الأمم  قاعدتي 

من  المستمدة  القُطْري  المستوى  على  بالسلسلة  العالمية  التجارة 

الدولي  النقد  لصندوق  التابعة  الهيكلي  الإصلاح  بيانات  عدة  ا ق

.(IMF 2008)
بيانات  على  الحصول  يتم   — الجمركية  غير  ز  ج لحوا ا

حكومة   30 من  أكثر  في  المستخدمة  السياسات  عن  ة  فصل م

التعويضية،  والرسوم  الإغراق،  مكافحة  مثل  مختلفة،  ة  طني و

التجارية  الحواجز  بيانات  قاعدة  من  الوقائية،  انات  م الض و

 Bown دراسة  )راجع   2015-1990 الفترة  عن  تة  ق لمؤ ا

2016(. وتحتوي مجموعة البيانات هذه على قائمة بالحواجز 
التجارية المؤقتة على مستوى مفصل للغاية )ثمانية أرقام أو 

أكثر تفصيلا وفقا للنظام المنسق(، بما في ذلك معلومات عن 

إلغائها، وهو ما يتيح إمكانية حساب رصيد الحواجز التجارية 

أشمل عن مجموعة  بيانات  وتُستمد   59 عام.6  السارية في كل 

“مراقبة التجارة  أوسع من الحواجز غير الجمركية من مبادرة 

العالمية” الصادرة عن مركز أبحاث الاقتصاد والسياسات. ولا 

يقتصر هذا على تدابير حماية التجارة، بل يشمل كذلك التدابير 

أن  يرجح  والتي   2009 عام  منذ  الدول  تتخذها  التي  الأخرى 

المثال،  سبيل  على   — الخارجية  التجارة  ضد  تمييزية  تكون 

ومساعدات  الإنقاذ،  وعمليات  الجغرافي،  التوطن  لبات  ط ت م

الدولة.

بيانات  على  الحصول  يتم   — الحرة  التجارة  اقيات  ف ت ا

حول تدفقات الاتفاقيات حسب سنة التوقيع من قاعدة بيانات 

مجموعة  استكمال  ويتم   .“ D e sign of Trade Agreements”
البيانات هذه برصيد اتفاقيات التجارة الحرة السارية المستمد 

من قاعدة بيانات الاتفاقيات التجارية الإقليمية التابعة لمنظمة 

التجارة العالمية. وتعتمد الأولى على الأخيرة، وتكملها ببيانات 

من المؤسسات متعددة الأطراف الأخرى والمصادر الوطنية.

استخدام  يتم   — العالمية  القيمة  سلاسل  في  شاركة  لم ا

بيانات  قاعدة  من  المستمدة  والمخرجات  المدخلات  فوفات  ص م

”Eora MRIO“ التي تغطي 173 بلدا. ويُحسب مقياس التخصص 
 Hummels, Ishii, and دراسة  طورته  )الذي  المستخدم  رأسي  ل ا

ما  بلد  صادرات  في  الواردات  محتوى  جمع  بحاصل   Yi  2001)
)ويعرف أيضا باسم القيمة المضافة الأجنبية( والمحتوى المحلي 

في  التجاريون  الشركاء  يستخدمه  الذي  ما  بلد  صادرات  في 

 . Koopman, Wang, and Wei 2014) صادراتهم )راجع دراسة 

وتتم صياغة هذا المجموع في صورة نسبة من إجمالي الصادرات. 

التجاري  التغيرات في الائتمان  — تؤثر  التجاري  التمويل 

وقد  الكلية.  التجارة  تكاليف  على  أيضا  مباشرا  تأثيرا  المتاح 

 “Global Trade and تم استخدام البيانات المستمدة من مسح

”Finance Survey الذي تجريه غرفة التجارة الدولية لقياس ما 
إذا كان الائتمان التجاري المتاح يتزايد أم يتناقص منذ الأزمة 

المالية العالمية. فقد تراجعت نسبة البنوك التي تقوم بالإبلاغ 

التجاري الممنوحة للعملاء من  عن انخفاض خطوط الائتمان 

دراسة  ملحق  في  الواردة  بالحسابات  الحسابات  هذه  تسترشد   59  

.Bown (2011) 
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الشركات والمؤسسات المالية إلى أقل من النصف منذ 2008-

2009 )الشكل البياني 2-5-1 بالمرفق(.

نماذج الانحدار على مستوى المنتج

تكاليف  “دور  المعنون  القسم  يرد في  الذي  التحليل  يستخدم 

على  للطلب  معززا  نموذجا  العالمية”  القيمة  وسلاسل  جارة  الت

الواردات يربط معدل نمو الواردات على مستوى المنتج بخصائص 

المنتج أو البلد أو المنتج والبلد التي تهدف إلى رصد العوامل التي 

ترى الدراسات الاقتصادية أنها قد تسهم في تفسير تباطؤ التجارة 

مؤخرا. ويستخدم التحليل بيانات عن أحجام واردات نحو 780 

الموحد  للتصنيف  الثاني  التنقيح  باستخدام  تحديدها  يتم  منتج، 

الدولية، في 52 اقتصادا منذ عام 2003 )راجع قائمة  للتجارة 

اقتصادات المجموعتين ألف وباء في الجدول 2-1-2 بالمرفق(. 

وتكون مواصفة السيناريو الأساسي كالتالي:

∆ ln​M​ p,c,t​​  =  α + ​δ​ p,c​​ + ​δ​ t​​ + ​​b​1 ​́ ​ ​X​ p,c,t​​ + ​​β​ 2​​ ∆ lnD​ s,c,t​​ ​ 
	​ + ​β​ 3​​ ∆ ln​P​ c,t​​ + ​ε​ p,c,t​​​,	

)م2-5-2( 

 إلى معدل نمو الواردات الحقيقية من 
 
 ∆ ln​M​ p,c,t​​​​ حيث تشير

 ​​​δ​ p,c إلى الآثار الثابتة حسب 
المنتج ​​p  للبلد ​​c في الفترة ​​t؛ وتشير 

المنتج-البلد؛ كما تشير ​​​​​δ​ t إلى الآثار الثابتة الزمنية.

وتُيِّد المعادلة أيضا تأثير الطلب )أو الاستيعاب( في القطاع 

s الذي يمكن أن يتوافق مع منتج معين، ​​​​​D​ s,c,t ، وتأثير الأسعار 
النسبية للواردات على المستوى القُطْري، ​​​​​P​ c,t. وفي حالة عدم 

وجود مقياس للطلب على مستوى المنتج، يتم في الفصل إحداث 

ويستخدم  تجميعا.  أكثر  وقطاعات  المنتجات  كل  بين  توافق 

“Eora Multi- الفصل المصفوفات المستمدة من قاعدة بيانات

يُستخدم  التي  الكثافة  ”Region Input-Output في حساب 
بها كل قطاع من القطاعات غير الخدمية العشرة سواء بصورة 

مباشرة أو غير مباشرة في المكونات الأربعة للطلب الكلي في 

التي  التجريبية  اقتصاد ما. وكما هو الحال بالنسبة للدراسة 

تُستخدم هذه  الواردات،  كثافة  المعدل حسب  الطلب  تستخدم 

والإنفاق  لاستثمار،  ا و ي،  ل ك ال هلاك  ت لاس ل ن  ا وز كأ ات  اف الكث

الحكومي، والصادرات على مستوى فرادى القطاعات بغرض 

٦٠ وتُسب  معين.7  قطاع  للاستيعاب في  بديل  مقياس  إنشاء 

الواردات  أسعار  مخفِّض  بين  النسبة  ظل  في  النسبية  الأسعار 

ومخفِّض إجمالي الناتج المحلي، وفقا لما يرد في التحليل الذي 

يتناوله القسم بعنوان “دور الناتج وتكوينه: أفكار مستفادة من 

8

بحث تجريبي”.61

التجارية  السياسة  مقاييس  متَّجه  يمثل   ، ​​X ​ p,c,t  ، والمتغير

والعوامل الأخرى، التي تُدرَج في نموذج الانحدار على مستوى 

أي مدى  إلى  لفهم  البلد  أو  البلد،  القطاع -  أو  البلد،  المنتج - 

وهي  باختلافها.  المنتج  مستوى  على  ت  ا الوارد و  م ن ف  يختل

تشمل: )1( النمو في التعريفات الجمركية على مستوى المنتج، 

و)2( متغير صوري يرصد ما إذا كانت فئة معينة من المنتجات 

في  التجارة(  حماية  )تدابير  مؤقت  تجاري  لحاجز  خضعت  قد 

السنة  ، و)3( النمو في نسبة إجمالي الناتج المحلي العالمي التي 

تغطيها اتفاقيات التجارة الحرة التي يكون بلد ما طرفا فيها، 

العالمية  القيمة  سلاسل  في  المشاركة  مقياس  في  لنمو  ا و)4( 

الروابط الخلفية، والذي تتم صياغته في صورة  المعتمدة على 

نسبة القيمة المضافة الأجنبية في إجمالي الصادرات القطاعية. 

ومن بين هذه العوامل، تبين أن المشاركة في اتفاقيات التجارة 

السنة، في   — البلد  التي تختلف على مستوى  فقط هي  الحرة 

على  تختلف  العالمية  القيمة  سلاسل  في  اركة  المش ن  أ ن  حي

مستوى القطاع — البلد — السنة. وتُقاس الحواجز الجمركية 

وغير الجمركية على مستوى المنتج.

من  )وللتحقق  المنتج  مستوى  على  التحليل  جانب  وإلى 

صحته(، يتم تقدير نموذج معزز مماثل للطلب على الواردات 

بتجميع  التحليل  يقوم  وتحديدا،  الإجمالي.  توى  لمس ا ى  عل

على  للطلب  التجريبي  النموذج  من  المقدَّرة  لمتبقية  ا م  ي ق ال

الناتج  “دور  المعنون  القسم  في  تقديره  يتم  الذي  الواردات 

وتكوينه: أفكار مستفادة من بحث تجريبي”، وفقا للمعادلة 

المنتجات  لجميع  بالنسبة  واحد  الاستيعاب  مستوى  أن  فترض  يُ  60  

في  المستخدمة  العشرة  الخدمية  غير  القطاعات  من  قطاع  كل  ل  خ دا

المصفوفات الموحدة للمدخلات والمخرجات.  

تتضمن  أن  )م1-5-2(  للمعادلة  ينبغي  المثالي،  الوضع  في   61

لواردات  إنشاء مخفِّض  أنه يمكن  القطاعي. ورغم  الأسعار على المستوى 

منتج معين، لا تتوافر بيانات مفصلة عن الأسعار المحلية. وبالتالي، يتم 

استخدام نفس التغير في الأسعار النسبية لجميع المنتجات داخل اقتصاد 

ما.

الشكل البياني ٢-٥-١ بالمرفق: التمويل 

التجاري المتاح 

(٪ البنوك الأصيلة التي تسجل انخفاضا في خطوط 

الائتمان التجاري الممنوحة)

المصادر: غرفة التجارة الدولية، و ”Global Trade and Finance Survey“؛ 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: يستند الرسم البياني إلى عينة غير متوازنة من البنوك تضم ١٢٢ 

بنكا في ٥٩ بلدا في ٢٠٠٩ و٤٨٢ بنكا في ١١٢ بلدا في ٢٠١٥.
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)م2-3-5( )بعبارة أخرى، النمو الحقيقي في واردات السلع 

الذي لا يمكن التنبؤ به من خلال التقلبات في الطلب المعدل 

تجميع  ويتم  النسبية(.  والأسعار  الواردات  كثافة  حسب 

مقاييس السياسات التجارية والمشاركة في سلاسل القيمة 

حتى  القطاع  مستوى  وعلى  المنتج  مستوى  على  العالمية 

في  الأيمن  الجانب  كمتغيرات  وتُستخدم  القُطْري  المستوى 

معادلة الانحدار التالية:

​̂  ​ε​ c,t​​​  =  α + ​ϕ​ c​​ + ​ϕ​ t​​ + ​b´​ ​X​ c,t​​ + ​ξ​ c,t​​​,	
 )م3-5-2(   

​​​X​ c,t إلى نفس   
و المقدَّرة  المتبقية  القيم  حيث تشير  ​​ˆ ​​​​​​ε​ c,t إلى 

على  العالمية  القيمة  لاسل  س و جارية  لت ا ة  س السيا ي  امل ع

المستوى القُطْري.

تفكيك دور العوامل الأخرى في التباطؤ

تقيس الخطوة الأخيرة في التحليل حجم الانخفاض الإضافي في 

نمو الواردات الذي يمكن توقعه استنادا إلى الارتباط التاريخي بين 

العالمية ونمو  القيمة  التجارية، والمشاركة في سلاسل  السياسات 

الواردات، وتطور هذه العوامل الأخرى. ويتم الجمع بين المرونات 

من المعادلة على المستوى القُطْري )م​​b​​  ، )3-5-2 ، والاختلافات 

العوامل المختلفة على مستوى المنتج، ​​​​X​ p,c,t، بين  في معدل نمو 

ة  هم ا المس لحساب  و2007-2003   2015-2012  ن  فترتي ال

نسبة  بالمرفق   2-5-2 البياني  الشكل  ويبين  لكل عامل.  النسبية 

القيم المتبقية المقدَّرة لفرادى البلدان )م2-3-5( — أي مكون نمو 

الواردات غير المفسر من خلال الطلب المعدل حسب كثافة الواردات 

لكل من  وذلك  الأخرى،  العوامل  إلى هذه  إرجاعها  يمكن  التي   —
النمو الحقيقي والاسمي للواردات.

الثبات

المعادلة  في  الأساسي  السيناريو  مواصفة  إخضاع  تم 

المنتج  مستوى  على  بالانحدارات  المتعلقة   )1-5-2 )م

بين  العلاقة  لأن  ونظرا  الثبات.  اختبارات  من  عدد  إلى 

تم تحديدها  قد  الطلب  الأخرى بخلاف  والعوامل  الواردات 

تم  قد  كان  إذا  ما  فهم  المهم  من  كان  نمو،  بمعدلات 

نفس  مستويات  باستخدام  مماثلة  مرونات  استخلاص 

الاقتصادية  الدراسات  في  غالبا  يحدث  كما  المتغيرات، 

تقدير  تم  كذلك  المثال(.  سبيل  على   ،1-2 الإطار  )راجع 

وإجمالي  الحقيقية  الواردات  بين  النسبة  باستخدام  صيغة 

الجدول 2-5-1 بالمرفق: المواصفات البديلة للواردات الحقيقية في الانحدارات على مستوى المنتج

ألف-المنتج والبلد

المتغير التابع )الحقيقي(

نمو الواردات

مستوى 

الواردات

النسبة بين 

الواردات والطلب 

القطاعي فترة العينة: 2013-2003

)1()2()3()4()5(

–0.031*–0.033*–0.036***–0.031***الحواجز التجارية المؤقتة
 )0.009()0.009()0.011()0.017()0.016(

 
–0.131***–0.146***–0.038***–0.016**التعريفات الجمركية

 )0.008()0.008()0.009()0.022()0.021(

 
0.110***0.134***0.304***0.143***0.106**تغطية اتفاقيات التجارة الحرة

 )0.054()0.053()0.060()0.013()0.012(

 
0.322***0.410***0.835***0.474***0.095**المشاركة في سلاسل القيمة العالمية

)0.041()0.038()0.030()0.058()0.056(

نعمنعمنعمنعمنعمالبلد x الآثار الثابتة حسب المنتَج

لالالالانعمالآثار الثابتة الزمنية

لالالانعمنعمتحييد تأثير الطلب والأسعار النسبية

0.2930.2610.1760.9780.979معامِل التحديد

0.2080.1730.0770.9750.977معاملِ التحديد المعدل

258,196258,196262,340292,068292,068عدد المشاهدات

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: المشــاركة في سلاســل القيمــة العالميــة هــي مقيــاس للمشــاركة المعتمــدة علــى الروابــط الخلفيــة: الصــادرات ذات القيمــة المضافــة خارجيــا كنســبة مــن إجمــالي الصــادرات. وفي 

الانحدارات على مســتوى المنتج-البلد، يُحســب هذا المتغير على المســتوى القطاعي. ويتم تجميع الأخطاء المعيارية على مســتوى المنتج-البلد بالنســبة لانحدارات )ألف( وعلى المســتوى 

القُطْــري في انحــدار )بــاء(.

0.01 < p *** ;0.05 < p ** ;0.10 < p * 
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كمقياس  القطاعي  الطلب  يُستخدم  )حيث  المحلي  الناتج 

للمقام( على الجانب الأيسر.962 وإلى جانب ذلك، تم  بديل 

أيضا اختبار المواصفات البديلة التي تحذف الآثار الثابتة 

الزمنية وتُيِّد تأثير الطلب والأسعار النسبية. ويمكن تبرير 

توقيت  في  التزامن  ضوء  في  الزمنية  الثابتة  الآثار  حذف 

العالمية  القيمة  سلاسل  وتطوير  التجارية  الحواجز  خفض 

الآثار  إدراج  يؤدي  الوضع،  هذا  وفي  البلدان.  مختلف  في 

في  التباين  من  أكبر  جزء  استيعاب  إلى  الزمنية  الثابتة 

العالمية.  القيمة  وسلاسل  التجارية  السياسات  مقاييس 

تؤثر  التي  القنوات  أحد  القطاعي  )والنمو(  الطلب  كان  وإذا 

فقد  الواردات،  نمو  على  خلالها  من  التجارية  السياسات 

 62 على مستوى المنتج، تم استخدام النسبة بين الواردات على مستوى 

المنتج والطلب القطاعي.

تكون المواصفة التي لا تُيِّد تأثير الطلب القطاعي مفيدة 

بالنسبة  الطلب  لنمو  الصحيحة  المرونة  قياس  في  أيضا 

لهذه العوامل الأخرى.

وتبين هذه الدراسات أن النتائج ثابتة بشكل عام إزاء مختلف 

تعديلات المواصفات المقدَّرة )الجدول 2-5-1 بالمرفق(. غير 

دور  في  زيادة  إلى  يؤدي  الزمنية  الثابتة  الآثار  استبعاد  أن 

العالمية.  القيمة  سلاسل  في  والمشاركة  الجمركية  التعريفات 

والزيادة  التجارة  تكاليف  انخفاض  أن  إلى  هذا  يرجع  وقد 

بمرور  العالمية  القيمة  سلاسل  في  المشاركة  في  التدريجية 

الوقت كان شائعا في كل البلدان.

باستخدام  أيضا  البديلة  المواصفات  نفس  اختبار  تم  وقد 

الواردات الاسمية )معدل نموها ومستواها ونسبتها إلى الطلب 

كبير،  حد  إلى  مماثلة  النتائج  كانت  أخرى  ومرة  القطاعي(. 

وسلاسل  الواردات  على  الجمركية  التعريفات  دور  كان  حيث 

القيمة العالمية أقوى عند عدم تحييد تأثير الاتجاهات الزمنية 

المشتركة )الجدول 2-5-2 بالمرفق(.

المرفق 2-6: التحليل باستخدام نموذج 

جاذبية التجارة

يوفر هذا المرفق تفاصيل إضافية حول التحليل التجريبي 

التجارة  تكاليف  »دور  المعنون  القسم  في  إجراؤه  يتم  الذي 

البيانات  من  مستفادة  أفكار  العالمية:  القيمة  وسلاسل 

التجارة.  جاذبية  نموذج  باستخدام  التجارة«  عن  المفصلة 

وهو يحتوي على نظرة عامة على البيانات ووصف للمنهجية 

المستخدمة.

البيانات 

هي  الجاذبية  نموذج  في  المستخدمة  البيانات  مجموعة 

القطاعية  الثنائية  التجارة  تدفقات  بيانات  لقاعدة  امتداد 

تقرير  من   2010 أكتوبر  عدد  في  الثاني  الفصل  في  الواردة 

البيانات  العالمي. وتم توسيع نطاق مجموعة  الاقتصاد  آفاق 

باستخدام قاعدة البيانات الإحصائية لتجارة السلع الأساسية 

أرقام.  الأربعة  مستوى  الثاني،  التنقيح  المتحدة،  للأمم  التابعة 

وهي تشمل حوالي 780 منتجا محددا بدقة وتدفقاتها التجارية 

التجارة  بين  العلاقة  ولتحليل   .2014-1998 منذ  الثنائية 

التدفقات  بين  توافق  إحداث  يتم  العالمية،  القيمة  وسلاسل 

التجارية القطاعية لعدد 780 منتجا والقطاعات غير الخدمية 

 «Eora Multi-Region بيانات  قاعدة  في  المستخدمة  العشرة 

”Input-Output ثم يتم تجميعها وفقا لذلك. ويتم الجمع بين 
وقاعدة  الناتجة  القطاعية  الثنائية  التجارية  التدفقات  هذه 

بيانات إحصاءات وجهة التجارة التابعة لصندوق النقد الدولي 

وقاعدة بيانات دراسة  Head, Mayer, and Ries (2010)حول 

متغيرات الجاذبية. ويتم تحديث مشاركة البلدان في اتفاقيات 

الشكل البياني ٢-٥-٢ بالمرفق: مساهمة السياسات 

التجارية وسلاسل القيمة العالمية في تباطؤ النمو 

الحقيقي والاسمي لواردات السلع

(٪)

مصدر البيانات: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: يبين الشكل البياني العلاقة التاريخية المقدَّرة بين النمو الحقيقي 

والاسمي للواردات على مستوى المنتج، والنمو في تكاليف التجارة والمشاركة 

في سلاسل القيمة العالمية، والفروق في معدل نمو هذه العوامل بين الفترتين

 ٢٠٠٣-٢٠٠٧ و٢٠١٢-٢٠١٥ لحساب مساهمتها في تباطؤ التجارة المشاهَد.
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التجارة  اتفاقيات  بيانات  قاعدة  باستخدام  الحرة  التجارة 

الإقليمية التابعة لمنظمة التجارة العالمية.

المنهجية

يتم إجراء التحليل على المراحل الثلاث الموضحة أدناه.

المرحلتان الأولى والثانية: تقدير نموذج 

الجاذبية وجمع القيم المتبقية

يتم في المرحلة الأولى من المنهجية تقدير نموذج الجاذبية 

لكل سنة  t )بين عامي 2003 و2014( وكل قطاع s . ويتم أولا 

تقدير نموذج الجاذبية في صورة مستويات: 

∀ s, t : ln​M​ i,e,s,t​​  = ​ α​ i,s,t​​ + ​μ​ e,s,t​​ + ​​​β​ s,t​​​​  
→

  ​ Gravity​                                                                                             
→

i,e,s,t​​ + ​ε​ i,e,s,t​​,​	

 
)م1-6-2(   

 حيث تشير ​​​​ln​M​ i,e,s,t إلى لوغاريتم الواردات الاسمية بين مستورد

e، وتشير  ​​​​​α​ i,s,t إلى الآثار الثابتة حسب المستورد،  i  ومصدر 
 
      
​Gravity​                                                                                             
→

i,e,s,t​ إلى الآثار الثابتة حسب المصدر. وتشير 
 
​​​μ​ e,s,t​ و

إلى متَّجه المتغيرات القياسية المستخدمة في نماذج الجاذبية: 

المسافة؛ والفرق في عدد الساعات بين المصدرين والمستوردين؛ 

ومؤشرات التجاور، واللغة الرسمية المشتركة، واللغة الأصلية 

المشتركة، والمستعمر المشترك، ووجود علاقة استعمارية بعد 

عام 1945، والتجارة من المستعمر إلى المستعمرة، والتجارة 

من المستعمرة إلى المستعمر، ووجود علاقة استعمارية حالية، 

واتفاقية التجارة الإقليمية السارية، والنظام القانوني المشترك، 

الأفضليات  ونظام  المشتركة،  والعملة   ، ة ك ر ت ش لم ا ة  ن لديا وا

الذي يتم جمعه  المعمم. وأخيرا، تشير  ​​​​​ε​ i,e,s,t  إلى حد الخطأ 

للمرحلة الثالثة من التحليل.  

ويتم تقدير نموذج الجاذبية أيضا في صورة معدلات نمو 

سنوية خلال الفترة 2014-2004:

∀ s, t : ln​M​ i,e,s,t​​ - ln​M​ i,e,s,t-1​​  = ​ σ​ i,s,t​​ + ​π​ e,s,t​​ + ​​​ω​ s,t​​​​  
→

 

	 Gravity​                                                                                             
→

i,e,s,t​​​ + ​ς​ i,e,s,t​​,​

)م2-6-2(    

الثابتة حسب المستورد،  بالمثل إلى الآثار   ​​​σ​ i,s,t​​  حيث تشير

 ​​Gravity​                                                                                             
→

i,e,s,t إلى الآثار الثابتة حسب المصدر. وتشير 
 
​​​π​ e,s,t​​ و

  ​​​ς​ i,e,s ,t و ​​ أعلاه،  الواردة  الجاذبية  متغيرات  جه  متَّ نفس  إلى 

إلى حد الخطأ المستقل والموزع بالتساوي، والذي يتم جمعه 

للمرحلة الثالثة من التحليل.  

الجدول 2-5-2 بالمرفق: المواصفات البديلة للواردات الاسمية في الانحدارات على مستوى المنتج

المتغير التابع )الاسمي(

ألف-المنتج والبلد

نمو الواردات

مستوى 

الواردات

النسبة بين 

الواردات 

والطلب 

القطاعي

)5()4()3()2()1(فترة العينة: 2013-2003

–0.018–0.020–0.035***–0.037***–0.029***الحواجز التجارية المؤقتة
 )0.007()0.009()0.011()0.019()0.018(

 
–0.167***–0.205***–0.067***–0.057***–0.034***التعريفات الجمركية

 )0.007()0.007()0.009()0.021()0.020(

 
0.186***0.218***0.534***0.325***0.205***تغطية اتفاقيات التجارة الحرة

 )0.055()0.056()0.063()0.017()0.016(

 
0.916***1.109***1.220***0.719***0.170***المشاركة في سلاسل القيمة العالمية

)0.041()0.043()0.031()0.065()0.061(

نعمنعمنعمنعمنعمالبلد x الآثار الثابتة حسب المنتَج

لالالالانعمالآثار الثابتة الزمنية

لالالانعمنعمتحييد تأثير الطلب والأسعار النسبية

0.4070.3370.2130.9750.977معامل التحديد

0.3380.2600.1220.9720.975معامل التحديد المعدل

270,587270,587275,424303,727297,374عدد المشاهدات

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: المشــاركة في سلاســل القيمــة العالميــة هــي مقيــاس للمشــاركة المعتمــدة علــى الروابــط الخلفيــة: الصــادرات ذات القيمــة المضافــة خارجيــا كنســبة مــن إجمــالي الصــادرات. وفي 

الانحدارات على مســتوى المنتج-البلد، يُحســب هذا المتغير على المســتوى القطاعي. ويتم تجميع الأخطاء المعيارية على مســتوى المنتج-البلد بالنســبة لانحدارات )ألف( وعلى المســتوى 

القُطْــري في انحــدار )بــاء(.

0.01 < p *** ;0.05 < p ** ;0.10 < p *
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المرحلة الثالثة: ربط سلاسل القيمة بالمكون 

غير المفسر في نمو التجارة 

هناك  كانت  إذا  فيما  التحليل  يبحث  الثالثة،  المرحلة  في 

علاقة بين القيمة الأولية لروابط سلاسل القيمة بين اقتصادين 

البلدين.  بين  القطاع  هذا  في  التجارة  ونمو  معين  قطاع  في 

وباستخدام نفس الرموز، تكون المعادلة المقدَّرة كالتالي:

​̂  ​ε​ i,e,s,t​​​ - ​  ​ε​ i,e,s,t-1​​​  =  γ + ​φ​ s​​ ​GVC​ i,e,s,t-1​​ + ​ϑ​ i,e,s,t​​,​	
)م3-6-2(

أو: 

​̂  ​ς​ i,e,s,t​​​  =  γ + ​φ​ s​​ ​GVC​ i,e,s,t-1​​ + ​ϑ​ i,e,s,t​​,​	
)م4-6-2(

 النسبة المتأخرة 
 
​​​GVC​ i,e,s,t-1​​

 
حيث تشير ​​γ  إلى ثابت، وتقيس 

للصادرات ذات القيمة المضافة خارجيا في إجمالي الصادرات 

​​​ϑ​ i,e,s,t إلى حد الخطأ  اقتصادين، وتشير ​​ في قطاع معين بين 

المستقل والموزع بالتساوي. ويسمح التقدير بآثار على مستوى 

. ​​​GVC, ​​φ​ s  فرادى القطاعات قيمتها

)1(، و)4(، و)7(،  الأعمدة  الاختبار في  نتائج هذا  إدراج  ويتم 

نموذج  )تقدير  لمرفق  ا ب  1 -6 -2 الجدولين  في   )13( و  ،)10 و)

الجاذبية في صورة مستويات( و2-6-2 بالمرفق )تقدير نموذج 

الجاذبية في صورة معدلات نمو( لمختلف عينات البلدان والقطاعات. 

وتشير هذه النتائج إلى وجود علاقة موجبة ثابتة بين نمو التجارة 

القطاعية وروابط سلاسل القيمة خلال الفترة 2014-2003.

ويبحث الاختبار الثاني فيما إذا كانت التجارة في مجموعات 

الارتباط  التي شهدت درجة عالية من  البلدان  وأزواج  القطاعات 

بسرعة  نمت  قد   2007-2003 الفترة  خلال  القيمة  سلاسل  بين 

البلدان  وأزواج  القطاعات  مجموعات  في  ة  ار ج بالت مقارنة  بر  أك

التي شهدت درجة أقل من الارتباط بين سلاسل القيمة في فترات 

مقياس  في  التحليل  يبحث  الدراسة،  هذه  وفي  المختلفة.  عينة  ال

لروابط سلاسل القيمة العالمية لا يتأثر بالزمن، وهو مؤشر يتخذ 

قيمة الواحد الصحيح إذا كان متوسط المشاركة في سلاسل القيمة 

العالمية بين أزواج البلدان في قطاع معين خلال الفترة 2003-

هذه  القيمة  سلاسل  روابط  توزيع  من  لأعلى  ا ع  الرب في   200 7

)مشاركة عالية في سلاسل القيمة(. وبعد ذلك يُقدَّر الانحدار التالي:

​̂  ​ε​ i,e,s,t​​​ - ​  ​ε​ i,e,s,t-1​​​  =  δ ​ 
	​ + ​θ​ s​​ ​​​(​​High GVC participation​)i,e,s,2003-07​​​ ​ 
	​ + ​ξ​ i,e,s,t​​​	

)م5-6-2(

أو: 

​̂  ​ς​ i,e,s,t​​​  =  δ + ​θ​ s​​ ​​​(​​High GVC participation​)​​​ i,e,s,2003-07​​​ ​ 
	​ + ​ξ​ i,e,s,t​​,​      

)م6-6-2(    

حيث تشير  ​​δ مرة ثانية إلى ثابت، و ​​​​​ξ​ i,e,s,t  إلى حد الخطأ. ومرة 

ثانية، يسمح التقدير بآثار سلاسل القيمة العالمية على مستوى 

.​​​θ​ s​ ،فرادى القطاعات

في  الباقية  الأعمدة  في  ختبار  لا ا ا  هذ ائج  نت راج  د إ تم  ي و

الجدولين 2-6-1 بالمرفق و2-6-2 بالمرفق. ويعرض الشكل 

البياني 2-14 النتائج المدرجة في العمودين )8( و)9( من هذين 

النتائج عند  الجدولين، في حين أن الأعمدة الأخرى تبين ثبات 

استخدام مختلف عينات البلدان والقطاعات.
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مؤلفــو هــذا الفصــل هــم ســامية بيداس-ســتروم، وســانغوب شــوي، ودافيــد 

فورســيري )المؤلــف الرئيســي(، وبرترانــد غــروس، ســينيم كيليتــش تشــيليك، 

خدمــات  مــع  ليــان،  وويشــنغ  كولوســكوفا،  وكســينيا  كوتــزان،  وتشــوكا 

أنجــل  كاتــاو، وخــوان  ولويــس  أبراتلــي،  وإليــف  آن،  مــن جايبــن  مســاندة 

ودوغــاس  هانــت،  وبينجاميــن  هونخــو،  وكيكــو  موراليــس،  غارســيا 

هــاو  مــن  وبمســاندة  هانــغ،  وفــان  يوســتيليوس،  ونيــكلاس  لاكســتون، 

جانــغ، وأوليغيــا مــا. وكان ريفيــت غوركاينــاك المستشــار الخارجــي لهــذا 

الفصــل. ويوجــه شــكر وتقديــر خــاص لغاســبر لينــد وســنغ كروغشــتروب 

تعليقاتهمــا. علــى 

انخفــض التضخــم بشــكل ملحــوظ في اقتصــادات كثيــرة علــى 

مــدى الســنوات القليلــة الماضيــة. ويخلــص هــذا الفصــل إلى أن 

والمقاييــس  البلــدان  بيــن  النطــاق  واســع  التضخــم  انخفــاض 

والقطاعات — وإن كان حجمه أكبر في حالة السلع التجارية 

مقارنــة بالخدمــات. والمحــركات الرئيســية لانخفــاض التضخــم 

في الفتــرة الأخيــرة هــي التراخــي الاقتصــادي المســتمر وتراجــع 

أســعار الســلع الأوليــة. ولم تنخفــض معظــم المقاييــس المتاحــة 

حتــى  كبيــر  بشــكل  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  لتوقعــات 

الآن. غيــر أن حساســية التوقعــات لمفاجــآت التضخــم — وهــو 

البلــدان  زادت في   — التضخــم  توقعــات  ثبــات  لدرجــة  مؤشــر 

نطاقاتهــا  مــن  الأساســية  الفائــدة  أســعار  فيهــا  اقتربــت  التــي 

الدنيــا الفعليــة. وفي حيــن أن حجــم هــذا التغيــر في الحساســية 

متواضــع، فإنــه يشــير إلى أن قــدرة السياســة النقديــة الملحوظــة 

علــى مواجهــة انخفــاض التضخــم المســتمر قــد تكــون آخــذة في 

الضعــف في هــذه الاقتصــادات.

اقتصــادات كثيــرة بشــكل  التضخــم في  وانخفضــت معــدلات 

مطــرد ووصلــت إلى أدنــى مســتوياتها علــى الإطــاق في الســنوات 

كانــت   ،2015 عــام  وبحلــول   .)1-3 البيــاني  )الشــكل  الأخيــرة 

تشــمل  كبيــرة  عينــة  مــن   %85 مــن  أكثــر  في  التضخــم  معــدلات 

أكثــر مــن 120 اقتصــادا أقــل مــن التوقعــات علــى المــدى الطويــل، 

وكانــت 20% مــن الاقتصــادات في حالــة انكمــاش — أي تشــهد 

انخفاضا في مســتوى الســعر الإجمالي للســلع والخدمات )الشــكل 

البيــاني 3-2(. وفي حيــن أن انخفــاض التضخــم الــذي حــدث في 

النفــط  أســعار  في  حــاد  انخفــاض  مــع  تزامــن  الأخيــرة  الفتــرة 

والســلع الأوليــة الأخــرى، فقــد ظــل التضخــم الأساســي — الــذي 

دون   — تقلبــا  الأكثــر  والطاقــة  الغــذاء  أســعار  فئــات  يشــمل  لا 

متتاليــة  لســنوات  المركزيــة  البنــوك  وضعتهــا  التــي  الأهــداف 

عديــدة في معظــم الاقتصــادات المتقدمــة الرئيســية. 

لانخفــاض  متعــددة  تفســيرات  هنــاك  تكــون  أن  ويمكــن 

ســبيل  فعلــى  القلــق.  إلى  بالضــرورة  تدعــو  لا  وهــي  التضخــم، 

المثــال، يمكــن أن يكــون الانخفــاض المؤقــت في التضخــم النــاتج 

مفيــدا بالإمــدادات  مدفوعــا  الطاقــة  أســعار  في  انخفــاض  عــن 

المؤقــت  التضخــم  انخفــاض  كان  إذا  وحتــى  ككل.  للاقتصــاد 

يرجــع إلى ضعــف الطلــب، فــإن انعكاســاته الســلبية قــد لا تتجــاوز 

بالضــرورة الانعكاســات الســلبية لضعــف الطلــب نفســه. غيــر أنــه 

إذا أدى الانخفاض المستمر في التضخم إلى أن تراجع الشركات 

فقــد  المســتقبل،  في  التضخــم  مســار  بشــأن  اعتقاداتهــا  والأســر 

إذا  الخصــوص،  وجــه  وعلــى  ســلبية.  انعكاســات  لــه  يكــون 

انخفاضــا  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  انخفضــت 

كبيــرا، فقــد تنشــأ دورة انكماشــية يعــزز فيهــا الطلــب الضعيــف 

الأمــر  ينتهــي  قــد  النهايــة،  البعــض. وفي  والانكمــاش بعضهمــا 

بوقــوع الاقتصــاد في فــخ الانكمــاش— أي حالــة مــن الانكمــاش 

إلى  الحقيقيــة  الفائــدة  أســعار  انخفــاض  دون  تحــول  المســتمر 

المســتوى الــذي يتســق مــع العمالــة الكاملــة. وبالإضافــة إلى ذلــك، 

حتــى إذا تــم تجنــب الانكمــاش، فلــن يكــون مــن المرغــوب فيــه أن 

يتجــه التضخــم بشــكل مســتمر إلى أدنــى ويصــل إلى مســتويات 

المنخفضــة  الاســمية  الفائــدة  أســعار  تتيــح  لا  جــدا:  منخفضــة 

مجالا كبيرا لتيســير السياســة النقدية إذا لزم الأمر، ولكن يكون 

الاقتصــاد بعيــدا عــن الوقــوع في حالــة انكمــاش، ونظــرا لجمــود 

الأجــور، مــن المرجــح أن يــؤدي ضعــف الطلــب إلى خســائر كبيــرة 

في فــرص العمــل.

التضخــم إلى  انخفــاض  يــؤدي  أن  احتمــال  وتتعلــق مخاطــر 

فــخ الانكمــاش أو إلى ضعــف مســتمر في التضخــم بشــكل وثيــق 

فعالــة في  أنهــا  علــى  النقديــة  السياســة  إلى  يُنظــر  كان  إذا  بمــا 

ضمــان أن يتقــارب التضخــم مــن هدفــه، بعــد تلاشــي التأثيــرات 

المؤقتــة. وفي المنعطــف الحــالي، تواجــه البنــوك المركزيــة صعوبــة 

التضخــم بســبب عــدة عوامــل.  ثبــات توقعــات  في الحفــاظ علــى 

أولا، مــن المتصــور أن قــدرة السياســة النقديــة علــى زيــادة حفــز 

الطلــب أصبحــت مقيــدة بشــكل متزايــد في كثيــر مــن الاقتصــادات 

بعيــدة  الأساســية  الفائــدة  أســعار  فيهــا  تعــد  لم  التــي  المتقدمــة 

التضخــم  ضعــف  فــإن  وثانيــا،  الفعليــة.  الدنيــا  نطاقاتهــا  عــن 

في الكثيــر مــن البلــدان يعكــس إلى حــد مــا تطــورات الأســعار في 

المنتجــة  القطاعــات  في  الكبيــر  التراخــي  وخاصــة   — الخــارج 

وعلــى  الكبيــرة.1  الاقتصــادات  مــن  العديــد  التجاريــة في  للســلع 

تقــوم  أن  تســتطيع  لا  المحليــة  النقديــة  السياســة  أن  مــن  الرغــم 

الخــارج،  عــن  الناتجــة  الانكمــاش  ضغــوط  لمواجهــة  بالكثيــر 

مجتمعــة  الــواردات  أســعار  أدت  إذا  مصداقيتهــا  تتقــوض  فقــد 

بعــض  في  التجاريــة  الســلع  قطاعــات  في  الاســتثمارات  زادت   1

الاقتصــادات الكبيــرة، وخاصــة الصيــن، بقــوة في أعقــاب الأزمــة الماليــة 

السياســات الاقتصاديــة  العالميــة، ويرجــع ذلــك في جــزء منــه إلى حافــز 

الكليــة الكبيــر. وترتكــز الزيــادة في الاســتثمار علــى مســار الطلــب العالمــي 

تــرك العديــد  الــذي أصبــح في وقــت لاحــق دون التوقعــات، ممــا  والمحلــي 

تقريــر  )راجــع  زائــدة كبيــرة  التحويليــة بطاقــة  الصناعــات  مــن قطاعــات 

.)IMF 2016b

انخفــاض التضخــم عالميــا في عصــر يشــهد سياســة 

نقديــة مقيــدة 3 ل
ص

ف
ل

ا
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مــع ضعــف الطلــب المحلــي إلى إبقــاء معــدلات التضخــم أقــل مــن 

الهــدف باســتمرار. وبعــد فتــرة طويلــة مــن الاســتقرار، انخفضــت 

بالفعــل بعــض مقاييــس توقعــات التضخــم علــى المــدى المتوســط 

انخفــاض  بعــد  — وخاصــة  المتقدمــة  الاقتصــادات  بعــض  في 

وعلــى   2.)3-3 البيــاني  )الشــكل   2014 عــام  في  النفــط  أســعار 

2 حســبما تقــاس بقيمــة تعويضــات التضخــم المدمجــة في الســندات أو 

المبــادلات ذات أجــل اســتحقاق طويــل.

هــذه الخلفيــة، هنــاك قلــق متزايــد مــن أن المزيــد مــن الصدمــات 

التضخــم  يبقــي  أن  يمكــن  التضخــم  انخفــاض  عــن  الناتاجــة 

منخفضــا باســتمرار وأن يــؤدي في النهايــة إلى أوضــاع مواتيــة 

لفــخ الانكمــاش.

السياســات،  حــوار  في  والمســاهمة  المخاطــر  هــذه  ولتقييــم 

التاليــة: الأســئلة  الفصــل  هــذا  يبحــث 

· مــا مــدى انتشــار انخفــاض التضخــم عبــر البلــدان فــي الفتــرة 	

الأخيــرة؟ وهــل يتغيــر حجــم الانخفــاض حســب نــوع المقيــاس 

— وحســب القطــاع؟ — الكلــي، أو الأساســي، أو الأجــور 
· وهل يمكن أن يفسر انخفاض أسعار السلع الأولية والتراخي 	

الاقتصــادي ديناميكيــات التضخــم فــي الفتــرة الأخيــرة؟ ومــا 

هو دور العوامل الأخرى، بما في ذلك التداعيات عبر الحدود 

الناجمــة عــن التراخــي الصناعــي فــي الاقتصــادات الكبيرة؟3

3 يــؤدي التراخــي في الصناعــات الخفيفــة والثقيلــة )بمــا في ذلــك الســلع 

نتيجــة  المعــروض  زيــادة  أو  الطلــب  ضعــف  عــن  النــاتج   — الأوليــة( 

الاســتثمار المفــرط في الماضــي — إلى انخفــاض أســعار المنتجيــن، وإلى 

انخفــاض أســعار الصــادرات في حالــة الســلع التجاريــة. وتشــير دراســات 

القطاعــات  مــن  مجموعــة  في  كبيــرة  فائضــة  طاقــة  وجــود  إلى  عديــدة 

 Organisation؛ وNational Association of Manufacturers 2016( الصناعية
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١- الاقتصادات المتقدمة١

٢- اقتصادات الأسواق الصاعدة٢

أســعار  وتضخــم  النفــط  أســعار   :٣-١ البيــاني  الشــكل 

المستهلكين
(٪)

المتقدمــة  الاقتصــادات  مــن  كل  في  الأخيــرة  الســنوات  في  مطــرد  بشــكل  التضخــم  انخفــض 

واقتصادات الأسواق الصاعدة، ووصل إلى أدنى مستوياته على الإطلاق

تضخم مؤشر أسعار المستهلكين، الوسيط

تضخم مؤشر أسعار المستهلكين، المدى بين الربيعات

التغير في أسعار النفط (المقياس الأيمن)

المصادر: مؤسسة Haver Analytics؛ وحسابات خبراء الصندوق.

١ أســتراليا، والنمســا، وبلجيكا، وكندا، والجمهورية التشــيكية، والدانمرك، وإســتونيا، وفنلندا، 

وفرنســا، وألمانيــا، واليونــان، ومنطقــة هونــغ كونــغ الصينيــة الإداريــة، وأيســلندا، وأيرلنــدا، 

وهولنــدا،  ولكســمبرغ،  وليتوانيــا،  ولاتفيــا،  وكوريــا،  واليابــان،  وإيطاليــا،  وإســرائيل، 

وســلوفينيا،  الســلوفاكية،  والجمهوريــة  وســنغافورة،  والبرتغــال،  والنرويــج،  ونيوزيلنــدا، 

وإسبانيا، والسويد، وسويسرا، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة الأمريكية.

٢ الأرجنتيــن، والبرازيــل، وبلغاريــا، وشــيلي، والصيــن، وكولومبيــا، والجمهوريــة الدومينيكيــة، 

وماليزيــا،  وكازاخســتان،  والأردن،  وإندونيســيا،  والهنــد،  وهنغاريــا،  ومصــر،  وإكــوادور، 

إفريقيــا،  وجنــوب  وروســيا،  ورومانيــا،  وبولنــدا،  والفلبيــن،  وبيــرو،  والمغــرب،  والمكســيك، 

وتايلند، وتركيا، وفنزويلا.

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

1990 95 2000 05 10 15

أقل من الصفر أقل من ١٪

أقل من ٢٪
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المصادر: مؤسسة Consensus Economics؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظة: يستند الشكل البياني إلى عينة غير موازنة من ١٢٠ بلدا.

 Consensus Economics الأهداف تشير إلى توقعات التضخم على المدى الطويل من مؤسسة
١

(توقعات التضخم على مدى ١٠ سنوات) أو تنبؤات التضخم من قاعدة بيانات آفاق 

الاقتصاد العالمي (توقعات التضخم على مدى ٥ سنوات).

التضخــم  ذات  البلــدان  نســبة   :٣-٢ البيــاني  الشــكل 

المنخفض
(٪)

يواجه عدد من البلدان حاليا انخفاض التضخم أو حتى الانكماش.
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· لنتائــج 	 حساســية  أكثــر  التضخــم  توقعــات  أصبحــت  وهــل 

التــي  البلــدان  فــي  الســنوات الأخيــرة، وخاصــة  فــي  التضخــم 

حجــم  هــو  ومــا  مقيــدة؟  النقديــة  السياســة  أن  فيهــا  يتصــور 

مخاطــر أن يــؤدي انخفــاض التضخــم إلــى انخفــاض توقعــات 

التضخــم؟ وكيــف تؤثــر أطــر السياســات النقديــة علــى درجــة 

التضخــم؟ توقعــات  ثبــات 

لاســتمرار  المحتملــة  التكاليــف  بمناقشــة  الفصــل  هــذا  ويبــدأ 

انخفــاض التضخــم والانكمــاش. ثــم يفحــص تطــور التضخــم عبــر 

البلــدان والعوامــل المحركــة لــه خــال العقــد الماضــي. ويستكشــف 

for Economic Co-operation and Development 2015(. وتشير التقديرات 
الــواردة في الإطــار 3-1 إلى أن التراخــي الاقتصــادي في الربــع الأول مــن 

الولايــات  اليابــان و3% في  الصيــن و5% في  بلــغ 5.5% في  عــام 2016 

المتحــدة.

التضخــم  في  للتغيــرات  التضخــم  توقعــات  حساســية  ذلــك  بعــد 

ودور أطــر السياســة النقديــة في التأثيــر علــى هــذه الحساســية.

الرئيســية لهــذا الفصــل إلى أن انخفــاض  النتائــج  وتشــير 

مخاطــر  علــى  ينطــوي  الهــدف  عــن  مســتمر  بشــكل  التضخــم 

اســتجابات  مــن  عــددا  ويســتلزم  ســلبية  تطــورات  حــدوث 

وتحديــدا، السياســات. 

· انخفــض 	 فقــد  النطــاق.  واســعة  ظاهــرة  التضخــم  انخفــاض 

بالمقاييــس  والمناطــق،  البلــدان  مــن  الكثيــر  فــي  التضخــم 

الكليــة والأساســية، ولكــن كان الانخفــاض أكبــر فــي قطاعــات 

الخدمــات. قطاعــات  فــي  عنــه  التجاريــة  الســلع 

· والتراخــي الاقتصــادي والتغيــرات فــي أســعار الســلع الأوليــة 	

همــا المحــركان الأساســيان لانخفــاض التضخــم منــذ الركــود 

الكبيــر. وبالإضافــة إلــى ذلــك، مــن الممكــن أن يكــون التراخــي 

اليابــان  )مثــل  الكبيــرة  المصــدرة  البلــدان  فــي  الصناعــي 

فــي  قــد أســهم أيضــا  المتحــدة، وخاصــة الصيــن(  والولايــات 

انخفــاض التضخــم عــن طريــق وضــع ضغــوط خافضــة علــى 

الأســعار العالميــة للســلع التجاريــة )الإطــار 3-1(.4 غيــر أن 

يمكــن  مــا  يتجــاوز  الأخيــرة  الفتــرة  فــي  التضخــم  انخفــاض 

توقعــات  أن  إلــى  يشــير  ممــا   — العوامــل  هــذه  تفســره  أن 

التضخــم قــد تكــون قــد انخفضــت بأكثــر ممــا يمكــن أن تفســره 

المقاييــس المتاحــة أو أن التراخــي الاقتصــادي أكبــر ممــا هــو 

مقــدر فــي بعــض البلــدان.

· التضخــم 	 لمفاجــآت  التضخــم  توقعــات  اســتجابة  وأخــذت 

مــن  كل  فــي  الماضييــن  العقديــن  مــدى  علــى  تنخفــض 

الصاعــدة،  الأســواق  واقتصــادات  المتقدمــة  الاقتصــادات 

ويرجــع ذلــك فــي جــزء منــه إلــى التحســنات فــي أطــر السياســات 

اقتصــادات  حالــة  فــي  أكبــر  الحساســية  تــزال  ولا  النقديــة. 

الأســواق الصاعــدة، ممــا يشــير إلــى وجــود مزيــد مــن المجــال 

الاقتصــادات. تلــك  فــي  للتحســن 

· فيهــا 	 تكــون  التــي  البلــدان  فــي  التضخــم  توقعــات  أن  غيــر 

السياســة النقديــة مقيــدة أصبحــت أكثــر اســتجابة فــي الآونــة 

غيــر  التحــركات  أو  النفــط  أســعار  فــي  للتغيــرات  الأخيــرة 

نفســه. التضخــم  فــي  المتوقعــة 

تشــهد  التــي  المتقدمــة  الاقتصــادات  مــن  الكثيــر  وتواجــه 

تضخمــا منخفضــا وتــراخ اقتصــادي مســتمر مخاطــر عــدم تحقيــق 

قــد يضعــف  دائمــة، ممــا  المســتهدفة بصــورة  التضخــم  معــدلات 

علــى  المخاطــر،  هــذه  ولتجنــب  النقديــة.  السياســة  مصداقيــة 

وتثبيــت  الطلــب  الاقتصــادات حفــز  هــذه  السياســات في  صنــاع 

التوقعــات. وفي ضــوء حيــز السياســات المحــدود، ســيكون المنهــج 

الشــامل والمنســق الــذي يســتفيد مــن أوجــه التكامــل بيــن جميــع 

الأدوات المتاحــة لحفــز الطلــب والــذي يفاقــم تأثيــرات إجــراءات 

4  يشــكل الإنتــاج الصناعــي في الصيــن واليابــان والولايــات المتحــدة 

نســبة كبيــرة مــن إجمــالي الإنتــاج الصناعــي العالمــي )حــوالي 45%(، وهــي 

نســبة أكبــر مــن نســبة هــذه الاقتصــادات في إجمــالي النــاتج المحلــي العالمــي 

)حــوالي %38(.

أسعار النفط (٪ للتغير على أساس سنوي مقارن، المقياس الأيمن)

توقعات التضخم على المدى المتوسط١
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١- الولايات المتحدة
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٢- منطقة اليورو

المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات   :٣-٣ البيــاني  الشــكل 

المتوسط وأسعار النفط
(٪، ما لم يذكر خلاف ذلك)

منــذ  وخاصــة  الأخيــرة،  الفتــرة  في  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  انخفضــت 

الانخفاض الحاد في أسعار النفط منذ عام ٢٠١٤.

المصادر: مؤسسة Bloomberg؛ وحسابات خبراء الصندوق.

١ تســتند توقعــات التضخــم علــى المــدى المتوســط إلى مبــادلات التضخــم  علــى أســاس المقارنــة 

بين خمس سنوات وأخرى.
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السياســات الفرديــة مــن خــال تداعيــات إيجابيــة عابــرة للحــدود 

 Gaspar, Obstfeld, and )دراســة  فعاليــة  المناهــج  أكثــر  ســيكون 

الإصــدار(. قيــد   ،Sahay
نقديــة  سياســة  حــول  المنهــج  هــذا  يتمحــور  أن  وينبغــي 

التضخــم  توقعــات  ثبــات  في  للمســاعدة  مســتمرة  تيســيرية 

علــى المــدى المتوســط — بمــا في ذلــك التــزام شــفاف بسياســة 

تيسيرية أكثر قوة إذا ظهرت علامات تفيد بانفلات التوقعات.5 

مــن  بمزيــج  النقديــة  السياســة  حافــز  اســتكمال  ينبغــي  ولكــن 

النمــو بشــكل  التــي تشــمل مكونــا يدعــم  العامــة  سياســة الماليــة 

أكبــر، وموقــف توســعي للماليــة العامــة في البلــدان التــي لديهــا 

المتوســط  المــدى  علــى  العامــة  للماليــة  مصداقيــة  ذات  أطــر 

تشــجع  هيكليــة  وإصلاحــات  العامــة،  الماليــة  في  متــاح  وحيــز 

الاســتهلاك والاســتثمار مــن خــال دخــول وأربــاح متوقعــة أكبــر. 

ويمكــن اســتخدام سياســات الدخــل في البلــدان التــي تكــون فيهــا 

 .)IMF 2016a( الأجــور راكــدة وتبــدو توقعــات الانكمــاش راســخة

وينبغــي تجنــب السياســات التشــويهية التــي تديــم الطاقــة الزائــدة 

 — المــوارد فحســب  ســوء تخصيــص  إلى  تــؤدي  لا  نظــرا لأنهــا 

تكــون  عندمــا  المصــرفي  النظــام  في  الأصــول  جــودة  وتضعــف 

ممولــة بالائتمــان — ولكنهــا تضــع علــى الاقتصــادات الأخــرى 

التضخــم. انخفــاض  إلى  مؤديــة  ضغوطــا 

وعلــى الرغــم مــن أن انخفــاض التضخــم ظاهــرة أقــل انتشــارا 

في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة، فــإن تحســين أطــر السياســة 

هــذه  مــن  الكثيــر  في  أيضــا  السياســات  أولويــات  مــن  النقديــة 

مصداقيــة  لتعزيــز  الجهــود  مــن  المزيــد  شــأن  ومــن  البلــدان. 

ثبــات  درجــة  يزيــد  أن  المركزيــة  البنــوك  وفعاليــة  واســتقلال 

القــوى  مقاومــة  علــى  القــدرة  يعــزز  ممــا  التضخــم،  توقعــات 

الهــدف  الانكماشــية في بعــض الحــالات والتضخــم الأعلــى مــن 

أخــرى. حــالات  في 

مبادئ أولية بشأن تكاليف انخفاض 

التضخم، والانخفاض المستمر في 

التضخم، والانكماش

شــأنها شــأن ارتفــاع التضخــم، فــإن الانخفــاض المســتمر في 

التضخــم وانخفــاض التضخــم والانكمــاش كلهــا عوامــل يمكــن أن 

تؤثــر تأثيــرا خطيــرا علــى الاقتصــاد. ومــا إذا كان يترتــب علــى 

التكاليــف يعتمــد  العوامــل تكاليــف، ومــا حجــم هــذه  علــى هــذه 

5  وثــق العديــد مــن الدراســات التجريبيــة أن بعــض السياســات النقديــة 

غيــر التقليديــة المعتمــدة في أعقــاب الركــود الكبيــر أثــرت بشــكل كبيــر علــى 

توقعــات التضخــم أو أســعار الأصــول التــي تنقــل معلومــات عنهــا. وعلــى 

وجــه الخصــوص، خلــص عــدد مــن الدراســات الأخيــرة إلى وجــود تأثيــرات 

 Guidolin and Neely )دراســتا  التعادليــة  التضخــم  علــى معــدلات  كبيــرة 

وتوقعــات   ،)Krishnamurthy and Vissing-Jorgensen 2011و 2010؛ 
 ،)Hofmann and Zhu 2013 )دراســة  المســوح  علــى  القائمــة  التضخــم 

 ،)Cloyne and others 2016 )دراســة  الشــركات  لــدى  التضخــم  وتوقعــات 

 Krishnamurthy وكذلــك علــى أســعار الفائــدة وأســعار الأصــول )دراســات

 Yuو وWright 2012؛  وSwanson 2016؛  and Vissing-Jorgensen 2011؛ 
.)2016

علــى مصادرهــا الأساســية ومداهــا ومدتهــا، والأهــم درجــة ثبــات 

توقعــات التضخــم.

انخفاض التضخم غير المتوقع

يمكــن أن يــؤدي الانخفــاض غيــر المتوقــع في معــدل التضخــم 

بهــا ديــون مرتفعــة  التــي  الطلــب في الاقتصــادات  إلى إضعــاف 

مــن خــال زيــادة أعبــاء الديــون الحقيقيــة علــى المقترضيــن وســعر 

يطلــق  ظاهــرة  وهــي   — بــه  يتعاملــون  الــذي  الحقيقــي  الفائــدة 

صعوبــة  ويزيــد   — بالديــون«  مســتحث  »انكمــاش  اســم  عليهــا 

تخفيــف الديــون )راجــع عــدد أكتوبــر 2016 مــن تقريــر الراصــد 

الديــون  الحقيقيــة لخدمــة  الأعبــاء  في  الزيــادة  وتكــون  المــالي(. 

أكبر في حالة الانكماش المباشر. ففي حين تزيد ثروة الدائنين 

مــع الانكمــاش المســتحث بالديــون، فمــن المرجــح ألا يزيــدوا مــن 

إنفاقهــم بمــا فيــه الكفايــة لتعويــض الانعكاســات الاقتصاديــة 

الكليــة الناتجــة عــن خســائر المدينيــن، ممــا يعنــي أن الانكمــاش 

الاقتصــاد  علــى  صــاف  ســلبي  تأثيــر  لــه  بالديــون  المســتحث 

قيــم  في  الانخفــاض  يــؤدي  أن  ويمكــن   .)Fisher 1933 )دراســة 

يميــل  الــذي   — المنــازل  أســعار  ذلــك  في  بمــا   — الضمانــات 

إلى مصاحبــة الانكمــاش إلى انخفــاض قيمــة حصــص الملكيــة 

أو تحولهــا إلى قيمــة ســالبة، ممــا يــؤدي إلى تفاقــم المشــكلة مــن 

خــال حــالات عــدم ســداد مكلفــة. ولا يؤثــر الانكمــاش المســتحث 

والبنــوك  والشــركات  العقاريــة  الرهــون  حائــزي  علــى  بالديــون 

فحســب، بــل أنــه يؤثــر أيضــا علــى الحكومــات التــي تمتلــك ديونــا 

ذات آجــال اســتحقاق طويلــة.6

انخفاض التضخم المستمر وفخ الانكماش

تــؤدي  أن  احتمــال  مــن  المســتمر  التضخــم  انخفــاض  يزيــد 

ودفــع  الكليــة  الأســعار  مســتوى  انخفــاض  إلى  ســلبية  صدمــة 

الاقتصــاد إلى فــخ الانكمــاش. ولكــن الوقــوع في هــذا الفــخ بعيــدا 

عــن أن يكــون تلقائيــا. فيتعيــن أن تنخفــض توقعــات التضخــم 

ذلــك. ليحــدث  كبيــرا  انخفاضــا 

تــؤدي صدمــات  أن  يمكــن  التضخــم،  انخفــاض  فتــرات  وفي 

انخفــاض التضخــم الصغيــرة إلى انخفــاض في مســتوى أســعار 

الســلع والخدمــات. وإذا كان الــوكلاء الاقتصاديــون يتوقعــون أن 

تواصــل الأســعار انخفاضهــا، فيمكــن أن يصبحــوا أقــل اســتعدادا 

التــي يمكــن تأجيــل  الســلع المعمــرة  — لا ســيما علــى  للإنفــاق 

قبــل  الســائدة  الحقيقيــة  الفائــدة  أســعار  لأن  نظــرا   — شــراؤها 

الحــدث تزيــد ويــؤدي الاحتفــاظ بالنقــد إلى تحقيــق عائــد حقيقــي 

ممــا  للمســتقبل،  والإنفــاق  الاســتهلاك  تأجيــل  ويتــم  موجــب. 

بــدوره إلى تفاقــم  الــذي يــؤدي  الكلــي  يــؤدي إلى تقلــص الطلــب 

الضغــوط الانكماشــية. وتنشــأ بعــد ذلــك دورة انكمــاش، تنطــوي 

6  يكــون الأثــر علــى الحكومــات كبيــرا بشــكل خــاص في البيئــة الحاليــة 

لأن حيــز الماليــة العامــة يتقلــص في حالــة زيــادة الديــون. ويــؤدي اســتمرار 

النــاتج  إجمــالي  وبالتــالي  النــاتج المحلــي،  إجمــالي  نمــو مخفــض  ضعــف 

المحلــي الاســمي، إلى تدهــور فــرق نمــو أســعار الفائــدة ويســهم في زيــادة 

أعبــاء الديــون. راجــع دراســة End and others (2015) للاطــاع علــى مزيــد 

مــن التفاصيــل.
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علــى طلــب ضعيــف وانكمــاش يعــزز كلاهمــا الآخــر، ويمكــن أن 

ينتهــي الأمــر بالاقتصــاد في فــخ الانكمــاش. وفي هــذا الســياق، 

يمكــن أن يصبــح ســلوك الأســعار والنــاتج غيــر مســتقر إذا كانــت 

السياســة النقدية مقيدة بالنطاق الأدنى الفعلي لأســعار الفائدة 

 Benhabib, Schmitt-Grohé, راجــع، علــى ســبيل المثــال، دراســتي(

and Uribe 2002 وCochrane 2016(.7 وتتفاقــم هــذه الصعوبــات 
إذا لم يكــن مــن الممكــن تطبيــق سياســة الماليــة العامــة بســرعة 

وكفــاءة لحفــز الطلــب.

بثبــات  الاحتفــاظ  علــى  النقديــة  الســلطات  قــدرة  وتعتبــر 

توقعــات التضخــم علــى المــدى المتوســط عنــد الهــدف )أي إقنــاع 

الــوكلاء بــأن التضخــم ســيتقارب في النهايــة مــع الهــدف بعــد أن 

يتلاشــى تأثيــر العوامــل المؤقتــة( بالغــة الأهميــة لتخفيــف هــذه 

الشــواغل. وبالفعــل، تبيــن عمليــات المحــاكاة باســتخدام النمــاذج 

الــواردة في الملحــق 3-2 أنــه حتــى في حالــة السياســة النقديــة 

المقيدة، فإن الاقتصاد يمكن أن يهرب من فخ الانكماش الناتج 

عــن صدمــة ســلبية للطلــب طالمــا كانــت توقعــات التضخــم علــى 

المــدى المتوســط تتســم بثبــات جيــد. ولكــن إذا انحرفــت التوقعــات 

مــن  للخــروج  الاقتصــاد إلى وقــت طويــل  قــد يحتــاج  أدنــى،  إلى 

حالــة الانكمــاش )الشــكل البيــاني 4-3(.8

استمرار انخفاض التضخم

يمكــن أن تنطــوي بيئــة مــن التضخــم الضعيــف ولكــن الموجــب 

فــخ  تجنــب  حالــة  في  حتــى  كبيــرة  اقتصاديــة  تكاليــف  علــى 

يقــل  الــذي  التضخــم  مــن  ممتــدة  فتــرة  تــؤدي  وقــد  الانكمــاش. 

عــن الهــدف إلى اعتقــاد أن البنــك المركــزي علــى اســتعداد لقبــول 

التضخــم المنخفــض لفتــرة أطــول، ممــا يخفــض فعليــا توقعــات 

التضخــم علــى المــدى المتوســط لمســتويات موجبــة ولكــن أقــل مــن 

الهــدف.

هــي  التضخــم  منخفضــة  البيئــة  لهــذه  الأساســية  والتكلفــة 

انخفــاض فعاليــة السياســة النقديــة. فيقيــد التضخــم المنخفــض 

الطلــب.  لتراجــع  الاســتجابة  علــى  النقديــة  السياســة  قــدرة 

أن  يجــب  الاقتصــادي،  النشــاط  الشــديد في  الهبــوط  وفي حالــة 

7 تقديــرات احتمــال وضــع تكــون فيــه السياســة النقديــة المقيــدة والنــاتج 

حســب  كبيــر  بشــكل  الأســعار  ديناميكيــات  فيــه  وتختلــف  مســتقر  غيــر 

الصدمــات قيــد النظــر. وخلصــت الدراســات الســابقة إلى أن هــذا الاحتمــال 

كبيــر ويبلــغ 5-10% عندمــا يكــون التضخــم زهــاء 2% وتكــون الصدمــات 

)دراســات   2008-2007 الفتــرة  في  حدثــت  التــي  لتلــك  مماثلــة  الماليــة 

 Coibion, Gorodnichenko,؛ وChung and others 2012؛ وBlanco 2015
and Wieland 2012؛ وWilliams 2014(. وفي حيــن أن مــن الصعــب تقديــر 
الاحتمــال المرتبــط بفتــرة تكــون فيهــا السياســة النقديــة عنــد النطــاق الأدنــى 

المنعطــف  في  الحــالي  هــو  كمــا   — ســنوات  لعــدة  مســتمر  بشــكل  الفعلــي 

الحــالي — بالنمــاذج القائمــة، فمــن المرجــح أن يكــون أكبــر مــن التقديــرات 

الســابقة ومرتبطــا بمزيــد مــن التكاليــف الاقتصاديــة.

8 فحص العديد من الدراســات النظرية ســلوك الاقتصاد في فخ الســيولة 

المســتمر لفتــرة طويلــة في ســياق تتحــرك فيــه الأســعار ببــطء — أو تكــون 

)دراســات  الفــخ  هــذا  مــن  للهــروب  متميــزة  حلــولا  واقترحــت   — جامــدة 

 Eggertsson andو وCochrane 2016؛  Buiter and Panigirzoglous 1999؛ 
Woodford 2003؛ وSvensson 2001؛ وWerning 2012(. وتتــراوح الحلــول 
مــن مزيــج مــن تخفيــض قيمــة العملــة، وسياســة نقديــة تيســيرية ممتــدة، 

واســتهداف مســتوى الأســعار إلى مناهــج أكثــر قــوة، بمــا في ذلــك أســعار 

فائــدة ســالبة أو »التحويــات المباشــرة«.
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٦- اليابان

(نقاط مئوية)

إجمالي الناتج المحلي التضخم الأساسي

سياسة نقدية مقيدة

سياسة نقدية مقيدة وانفلات توقعات التضخم 

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: يعــرض هــذا الشــكل البيــاني انحــراف النــاتج والتضخــم الأساســي عــن مســارهما في 

الســيناريو الأساســي بعــد انخفــاض مؤقــت في الطلــب المحلــي. ومــن المفتــرض أن السياســة 

الفائــدة  الفعلــي لأســعار  الأدنــى  النطــاق  عنــد  مقيــدة  البلــدان  التقليديــة في جميــع  النقديــة 

تتأثــر  التضخــم  توقعــات  أن  أيضــا  الأحمــر)  (الخــط  البديــل  الســيناريو  ويفتــرض  الاســمية. 

بصدمــات التضخــم بمــا يتماشــى مــع الأدلــة التجريبيــة المعروضــة في هــذا الفصــل. راجــع 

الملحق ٣-٢ للاطلاع على مزيد من التفاصيل.

الشــكل البيــاني ٣-٤: تأثيــر صدمــات انخفــاض التضخــم 

في الاقتصــادات المتقدمــة في إطــار سياســة نقديــة مقيــدة 

وانفلات توقعات التضخم 

(سنة بعد الصدمة على المحور السيني)

يمكــن أن يكــون للصدمــات الانكماشــية المدفوعــة بالطلــب انعكاســات ســلبية كبيــرة ومســتمرة 

إذا كانت السياسة النقدية مقيدة وانفلتت توقعات التضخم.
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تنخفــض أســعار الفائــدة الحقيقيــة )ســعر الفائــدة الاســمي ناقــص 

معــدل التضخــم المتوقــع( بشــكل كبيــر لاســتعادة العمالــة الكاملــة 

وإعــادة النــاتج إلى طاقتــه المحتملــة. وعندمــا تكــون مســتويات 

التضخــم عاديــة، يمكــن أن يحقــق البنــك المركــزي ذلــك عــن طريــق 

يشــهد  عندمــا  ولكــن  الاســمي،  الأساســي  الفائــدة  ســعر  خفــض 

الاســمية  الفائــدة  أســعار  وتكــون  منخفضــا  تضخمــا  الاقتصــاد 

منخفضــة، لــن يكــون أمــام البنــك المركــزي مجــال كبيــر لتخفيــض 
أســعار الفائــدة الحقيقيــة، حتــى إذا لجــأ إلى أدوات غيــر تقليديــة.9

ويمكــن أن تــؤدي بيئــة التضخــم المنخفــض أيضــا إلى بطالــة 

أعلــى لمواجهــة صدمــات الطلــب الســلبية. فعندمــا ينخفــض الطلــب 

على الســلع والخدمات، تســعى الشــركات إلى تخفيض التكاليف. 

وفي هــذا الســياق، ييســر التضخــم التصحيــح لأنــه يدفــع الأجــور 

في  أدنــى  إلى  جمــود  وجــود  حالــة  في  حتــى   — أدنــى  إلى 

الأجــور الاســمية. وتكــون الأجــور الحقيقيــة أقــل مرونــة في إطــار 

انخفــاض متوســط التضخــم. وفي ســياق انخفــاض التضخــم، مــن 

الأرجــح أن الشــركات ســتعمل علــى خفــض التكاليــف عــن طريــق 

تخفيض الوظائف )دراسات Akerlof, Dickens, and Perry 1996؛ 

 ،)Calvo, Coricelli, and Ottonello 2012و وBernanke 2002؛ 

لأنــه مــن الصعــب عــادة تخفيــض التكاليــف عــن طريــق تخفيــض 
الأجــور الاســمية.10

إجمالا: نمو بطيئ؟

في حين أنه من الصعب تحديد قيمة التكاليف الاقتصادية، 

يشــير الركــود الكبيــر وتجربــة الانكمــاش في اليابــان في الفتــرة 

الضعيــف  التضخــم  أن  الإطــار 3-2( إلى   ،IMF 2003( الأخيــرة 

لفتــرة ممتــدة، وخاصــة الانكمــاش المســتمر، قــد يــؤدي إلى إعاقــة 

آفــاق النمــو علــى المــدى المتوســط.

ديناميكيات التضخم: الأنماط والمحركات 

في الفترة الأخيرة

ما مدى انتشار انخفاض التضخم؟

تشــير الأدلــة إلى انخفــاض واســع النطــاق في التضخــم عبــر 

البلدان والمناطق وكذلك بين مقاييس التضخم المختلفة، ولكنه 

أبــرز في الصناعــات التحويليــة عنــه في الخدمــات. ويؤكــد حجــم 

انخفــاض التضخــم عبــر البلــدان وحقيقــة أنــه أكبــر في قطاعــات 

الســلع التجاريــة الطابــع العالمــي لقــوى انخفــاض التضخــم.

التضخم الكلي

الركــود  خــال  الاســتغراب  يثيــر  بمــا  مســتقرا  التضخــم  كان 

حــالات  ارتبطــت  حيــن  في  وبالفعــل،   .)2010-2008( الكبيــر 

أثبــت  فقــد  التضخــم،  في  ملحــوظ  بانخفــاض  الســابقة  الركــود 

التضخم قدرته على الصمود على نطاق واســع في الاقتصادات 

9 حتــى في حالــة تطبيــق سياســات نقديــة غيــر تقليديــة، فــإن تأثيراتهــا 

 Williams( علــى أســعار الفائــدة علــى المــدى الطويــل والنــاتج غيــر مؤكــدة

.)2014
الأســباب  مــن  أن  إلى   Bernanke and Bewley (1999) دراســة  10 تشــير 

المهمــة لتــردد الشــركات في خفــض الأجــور الاســمية هــو اعتقادهــا أن مثــل 

هــذا التخفيــض ســيضر بمعنويــات العمــال.

أعلــى  إلى  البطالــة  معــدلات  ارتفعــت  عندمــا  حتــى  المتقدمــة 
متعــددة.11 عقــود  مــدى  علــى  مســتوياتها 

غيــر أن معــدلات التضخــم بــدأت تنخفــض منــذ عــام 2011 

الأســواق  واقتصــادات  المتقدمــة  الاقتصــادات  مــن  الكثيــر  في 

الصاعدة. ووصل التضخم الكلي — التغير في أسعار مجموعة 

واســعة مــن الســلع والخدمــات، بمــا فيهــا الغــذاء والطاقــة — إلى 

أدنــى مســتوياته علــى الإطــاق في بلــدان كثيــرة )الشــكل البيــاني 

الكثيــر  شــهدت  ذلــك،  إلى  وبالإضافــة   12.)3-3 الإطــار   ،5-3

مــن الاقتصــادات المتقدمــة — وخاصــة في منطقــة اليــورو— 

انخفاضــات  وأصبحــت   ،2015 عــام  في  مباشــرا  انكماشــا 

وفي   .2016 عــام  مــن  الأول  الربــع  في  انتشــارا  أكثــر  الأســعار 

التضخــم  انخفــض  الصاعــدة،  الأســواق  اقتصــادات  مــن  العديــد 

علــى  النفــط،  أســعار  تراجــع  عقــب  حــاد  بشــكل  أيضــا  الكلــي 

هــذه  بعــض  عملــة  قيمــة  في  الكبيــرة  الانخفاضــات  مــن  الرغــم 

الاقتصــادات — رغــم أن التضخــم ارتفــع بالفعــل في بعــض مــن 

هــذه الاقتصــادات كمــا يتضــح مــن المــدى بيــن الربيعــات الأكبــر 

نســبيا في العــام الماضــي )الشــكل البيــاني 3-5، اللوحــات 2 و4 

و6(.13 الأســواق وشــهد بعض اقتصادات الصاعدة التي تربطها 

صــرف  أســعار  لديهــا  التــي  أو  اليــورو  بمنطقــة  وثيقــة  صــات 

المكونــات  تحليــل  ويؤيــد  الانكمــاش.  بعــض  باليــورو  مربوطــة 

الرئيســية الأدلة التي تفيد بانخفاض واســع النطق في التضخم 

أن  التحليــل  هــذا  نتائــج  وتبيــن   .)6-3 البيــاني  )الشــكل  الكلــي 

مســاهمة العامــل المشــترك الأول — وهــو مؤشــر بديــل للمكــون 

بعيــد  إلى حــد  الكلــي مماثلــة  التضخــم  تغيــر  — في  »العالمــي« 

الكاملــة  لــه للعينــة  التاليــة  الركــود والفتــرة  بيــن فتــرة مــا قبــل 

التــي تشــمل 120 بلــدا. غيــر أن هــذه المســاهمة زادت بشــكل كبيــر 

الفتــرة  خــال  المتقدمــة  الاقتصــادات  إلى 60%( في  )مــن %47 

التحــركات  أهميــة  الأرجــح  علــى  يعكــس  بمــا   ،2015-2009

الكبيــرة في أســعار الســلع الأوليــة بالنســبة للتضخــم الكلــي في 

11 انخفــض التضخــم الكلــي بالفعــل خــال الأزمــة، ولكنه تعافى بســرعة. 

ووضــع عــدد مــن الفرضيــات لتفســير مرونــة التضخــم، أو عــدم انخفــاض 

— »عــدم تغيــر التضخــم بمــا يثيــر الاســتغراب.« وتشــمل هــذه  التضخــم 

الفرضيــات تحســن مصداقيــة البنــوك المركزيــة، الــذي ســاعد علــى اســتقرار 

نتائــج التضخــم بتثبيــت توقعــات التضخــم )Bernanke 2010(؛ وعلاقــة أكثر 

ضعفــا بيــن البطالــة الدوريــة والتضخــم — ممــا يعنــي منحنــى فيليبس أكثر 

تســطحا )الفصــل 3 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي الصــادر في إبريــل 

2013(؛ وزيــادة جمــود الأجــور الــذي حــال دون تراجــع الأجــور الاســمية 

إلى  الســابقة. وبالإضافــة  الركــود  حــالات  تراجعهــا خــال  مقــدار  بنفــس 

ذلــك، أســهم انخفــاض التضخــم في بقــاء الأجــور عنــد مســتواها )دراســة 

زيــادة  مــن  جــزء  تعويــض  ويمكــن   ،)Daly, Hobijn, and Lucking 2012
الأســعار الســلع الأوليــة في عــام 2011 بأثــر انخفــاض التضخــم النــاتج عــن 

.)Coibion and Gorodnichenko 2015 البطالــة الدوريــة )دراســة

أنــه  ويبيــن  الغــذاء،  أســعار  تضخــم  دور   3-3 الإطــار  يستكشــف   12

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  وخاصــة  الاقتصــادات،  بعــض  في 

والاقتصــادات الناميــة، خُففــت الضغــوط الانكماشــية العالميــة الناتجــة عــن 

الســلع التجاريــة بضعــف انتقــال أســعار الغــذاء الدوليــة إلى التضخــم الكلــي 

المحلــي.

13 في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة، شــهد التضخــم الكلــي اتجاهــا نحــو 

الانخفــاض — يرجــع في جــزء منــه إلى تحســن أطــر السياســات النقديــة. 

وقد تكون العولمة قد ســاعدت في خفض التضخم في اقتصادات الأســواق 

علــى  المركزيــة  البنــوك  قــدرة  تقييــد  طريــق  عــن   .)IMF 2006( الصاعــدة 

السياســات  تكاليــف  وزيــادة   )Rogoff 2003( مؤقتــا  الاقتصــادات  حفــز 

الاقتصاديــة الكليــة غيــر الحــذرة مــن خــال الاســتجابة الســلبية للتدفقــات 

.)Tytell and Wei 2004 الرأســمالية الدوليــة )دراســة
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الفصل ٣       انخفاض التضخم عالميا في عصر يشهد سياسة نقدية مقيدة﻿

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

البلــدان المســتوردة الصافيــة للســلع الأوليــة والزيــادة المتزامنــة 

في التراخــي الاقتصــادي منــذ الركــود الكبيــر )الملحــق 3-3(.14

التضخم الأساسي، والأجور، والتطورات 

القطاعية

الســلع  أســعار  في  التغيــر   — الأساســي  التضخــم  انخفــض 

نطــاق  علــى  أيضــا   — والطاقــة  الغــذاء  عــدا  مــا  والخدمــات 

وكان   .)7-3 البيــاني  )الشــكل  والمناطــق  البلــدان  بيــن  واســع 

التضخــم  في  الأساســي  الاتجــاه  يرصــد  الــذي  المقيــاس،  هــذا 

بشــكل أفضــل مــن التضخــم الكلــي، أعلــى في الفتــرة الأخيــرة مــن 

التضخــم الكلــي نظــرا للانخفــاض الحــاد في أســعار الطاقــة. غيــر 

أيضــا في جميــع الاقتصــادات  انخفــض  التضخــم الأساســي  أن 

البنــوك المركزيــة، وهــو مــا  أهــداف  المتقدمــة إلى معــدلات دون 

حــدث أيضــا في العديــد مــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة منــذ 

.2016 عــام 

البيزيــة  النمــاذج  تســتخدم  التــي  الإضافيــة  التحليــات  تؤكــد   14

بالمربعــات الصغــرى المتوســطة والمرجحــة أن أســعار الســلع الأوليــة تبــرز 

مــن بيــن الكثيــر مــن المتغيــرات بوصفهــا مرتبطــة بقــوة بالعامــل المشــترك 
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الشكل البياني ٣-٥: تضخم أسعار المستهلكين
(٪)

انخفــض التضخــم بشــكل كبيــر خــلال الأزمــة الماليــة العالميــة في بلــدان كثيــرة ولكنــه تعافــى 

بســرعة بعــد ذلــك. غيــر أنــه منــذ عــام ٢٠١١، كان هنــاك تباطــؤ واســع النطــاق في التضخــم عبــر 

الاقتصادات المتقدمة واقتصادات الأسواق الصاعدة.

المصادر: مؤسسة Haver Analytics؛ وحسابات خبراء الصندوق.
ملحوظــة: العلامــات الــواردة في الحواشــي ١ إلى ٦ أدنــاه تســتخدم رمــوز البلــدان للمنظمــة الدوليــة 

لتوحيد المقاييس.
 = CZE ،سويســرا = CHE ،كنــدا = CAN ،بلجيــكا = BEL ،النمســا = AUT ،أســتراليا = AUS ١

 FIN ،إستونيا = EST ،إسبانيا = ESP ،الدانمرك = DNK ،ألمانيا = DEU ،الجمهورية التشيكية
 = ISL ،منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية = HKG ،اليونان = GRC ،فرنسا = FRA ،فنلندا =
أيســلندا، ITA = إيطاليــا، IRL = أيرلنــدا، ISR = إســرائيل، JPN = اليابــان، KOR = جمهوريــة 
كوريــا، LVA = لاتفيــا، LTU = ليتوانيــا، LUX = لكســمبرغ، NLD = هولنــدا، NOR = النرويــج، 
 = SVN ،الجمهورية السلوفاكية = SVK ،سنغافورة = SGP ،البرتغال = PRT ،نيوزيلندا = NZL

سلوفينيا، SWE = السويد، GBR = المملكة المتحدة، USA = الولايات المتحدة الأمريكية.
 COL ،شيلي = CHE ،الصين = CHN ،البرازيل = BRA ،بلغاريا = BGR ،الأرجنتين = ARG ٢

 = HUN مصــر،   = EGY إكــوادور،   = ECU الدومينيكيــة،  الجمهوريــة   = DOM كولومبيــا،   =
 = MAR كازاخســتان،   = KAZ الأردن،   = JOR إندونيســيا،   = IDN الهنــد،   = IND هنغاريــا، 
 ROU ،بولندا = POL ،الفلبين = PHL ،بيرو = PER ،ماليزيا = MYS ،المكسيك = MEX ،المغرب
= رومانيــا، RUS = روســيا، THA = تايلنــد، TUR = تركيــا، VEN = فنزويــلا، ZAF = جنــوب 

إفريقيا.
 = FIN ،إســتونيا = EST ،إســبانيا + ESP= ،ألمانيــا = DEU ،بلجيــكا = BEL ،النمســا = AUT ٣

 = LUX ،ليتوانيا = LTU ،إيطاليا = ITA ،أيرلندا = IRL ،اليونان =GRE ،فرنسا = FRA ،فنلندا
لكســمبرغ، LVA = لاتفيــا، NLD = هولنــدا، PRT = البرتغــال، SVK = الجمهوريــة الســلوفاكية، 

SVN = سلوفينيا.
 = THA ،الفلبين = PHL ،ماليزيا = MYS ،الهند = IND ،إندونيسيا = IDN ،الصين = CHN ٤

تايلند.
 =  DNK التشــيكية،  الجمهوريــة   =  CZE شــيلي،   =  CHE كنــدا،   =  CAN أســتراليا،   =  AUS  ٥

 = KOR ،اليابــان = JPN ،إســرائيل  = ISR ،أيســلندا = ISL ،المملكــة المتحــدة = GBR ،الدانمــرك
 =  USA الســويد،   =  SWE ســنغافورة،   =  SGP نيوزيلنــدا،   =  NZL النرويــج،   =  NOR كوريــا، 

الولايات المتحدة.
٦ ARG = الأرجنتيــن، BGR = بلغاريــا، BRA = البرازيــل، CHL = شــيلي، COL = كولومبيــا، 

 = JOR ،هنغاريــا = HUN ،مصــر = EGY ،إكــوادور = ECU ،الجمهوريــة الدومينيكيــة = DOM
الأردن، KAZ = كازاخســتان، MAR = المغــرب، MEX = المكســيك، PER = بيــرو، POL = بولنــدا، 

ROU = رومانيا، RUS = روسيا، TUR = تركيا، VEN = فنزويلا، ZAF = جنوب إفريقيا.
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الاقتصادات المتقدمة اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية

العينة كاملة

2000–08 2009–15

أســعار  تضخــم  في  التغيــر  نســبة   :٣-٦ البيــاني  الشــكل 

المستهلين الذي يمكن تفسيره بالعامل المشترك الأول

(٪)

نســبة التغيــر في تضخــم أســعار المســتهلكين عبــر الاقتصــادات المتقدمــة التــي يمكــن أن تعــزى 

إلى عوامل عالمية زادت خلال الفترة ٢٠٠٩-٢٠١٥.

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: يعــرض هــذا الشــكل البيــاني نســبة التغيــر في تضخــم أســعار المســتهلكين الكلــي التــي 

يفسرها العامل المشترك الأول استنادا إلى تحليل المكونات الرئيسية. وتتألف العينة من ١٢٠ 

اقتصادا، بما في ذلك ٣١ من الاقتصادات المتقدمة.
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آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر ٢٠١٦

وتزايــد نمــو الأجــور في الفتــرة الأخيــرة ولكنــه لا يــزال ضعيفــا 

في اقتصادات كثيرة على الرغم من بعض التحسنات في أسواق 

 Daly and Hobijn العمــل )الشــكل البيــاني 3-8(. وتشــير دراســة

قــد  المتحــدة  الولايــات  في  الأجــور  نمــو  ضعــف  أن  إلى   (2015)
يرجــع إلى أن شــركات كثيــرة لم تســتطع خفــض الأجــور بمــا فيــه 

الوظائــف خــال ركــود 2009-2008،  الكفايــة لتجنــب تقليــل 

ولكنهــا بعــد أن اســتأنفت التعيينــات بعــد ذلــك، اســتطاع أصحــاب 

العمــل الحفــاظ علــى حــد أقصــى لمكاســب الأجــر للتخلــص بشــكل 

فعــال مــن »تخفيضــات الأجــور المكبوتــة«. وقــد يكــون التراخــي 

الــدوري في معــدلات المشــاركة في ســوق العمــل قــد حافــظ علــى 

عــدم زيــادة الأجــور خــال التعــافي اللاحــق للركــود.

في  المنتجيــن  أســعار  في  القطاعيــة  التطــورات  وتبيــن 

الاقتصــادات المتقدمــة أنــه علــى الرغــم مــن تراجــع التضخــم في 

جميــع القطاعــات خــال الفتــرة الأخيــرة، فــإن الانخفــاض كان 

أكبــر في أســعار المنتجيــن في الصناعــات التحويليــة — وهــي 

مؤشــر نموذجــي بديــل لأســعار الســلع التجاريــة )الشــكل البيــاني 

3-9(.15 وقــد يعكــس ذلــك تأثيــرا أكبــر لانخفــاض أســعار الســلع 

الأوليــة وانخفــاض أســعار الــواردات في الصناعــات التحويليــة 

الســلعية  المدخــات  مــن  الأكبــر  المحتــوى  إلى  بالنظــر   —
والمســتوردة في هــذا القطــاع )الإطــار 3-4( — ولكــن بالنســبة 

لبعــض الاقتصــادات المتقدمــة واقتصــادات الأســواق الصاعــدة، 

الفائضــة  التصنيعيــة  الطاقــة  في  بزيــادة  أيضــا  يرتبــط  فإنــه 

.)1-3 )الإطــار 

وفي حيــن أنــه مــن الصعــب التمييــز بيــن المكونــات التجاريــة 

وغيــر التجاريــة في مؤشــرات أســعار المســتهلكين، فــإن مقارنــة 

أن  علــى  داعمــة  أدلــة  يوفــر  الإنفــاق  فئــات  بيــن  التضخــم 

الانخفــاض الأخيــر في التضخــم في الاقتصــادات المتقدمــة كان 

أقــوى بكثيــر بالنســبة للســلع التجاريــة )الشــكل البيــاني 10-3(. 

وفي المتوســط، كان الانخفــاض في تضخــم أســعار الســلع أكبــر 

انخفــاض  ممــا كان في حالــة الخدمــات. وبالفعــل، كان هنــاك 

واســع النطــاق في متوســط مســتوى ســعر الســلع غيــر الغذائيــة في 

الاقتصــادات المتقدمــة علــى مــدار العاميــن الماضييــن. وبــدلا مــن 

ذلــك، تباطــأ تضخــم أســعار الغــذاء ولكنــه لا يــزال موجبــا بوجــه 

عــام علــى الرغــم مــن انخفــاض أســعار الغــذاء الدوليــة علــى مــدار 

— ممــا يشــير إلى انتقــال بطــيء إلى حــد مــا مــن  الفتــرة  نفــس 

أســعار الغــذاء الدوليــة إلى أســعار الغــذاء المحليــة )الإطــار 3-3(. 

تفسير انخفاض التضخم في الفترة الأخيرة

النفــط  أســعار  انخفاضــات  تفســر  أن  يمكــن  مــدى  أي  إلى 

والســلع الأوليــة الأخــرى والتراخــي الاقتصــادي أنمــاط التضخــم 

15  كان تضخــم أســعار المنتجيــن للســلع المصنعــة أقــل، في المتوســط، 

في   ،2016-1990 الفتــرة  خــال  الكلــي  المنتجيــن  أســعار  تضخــم  مــن 

حيــن أن تضخــم أســعار خدمــات الشــركات كان أعلــى )IMF 2006(. وتشــكل 

الصناعــات التحويليــة وخدمــات الشــركات وخدمــات المرافــق حــوالي %70 

العينــة. والقطاعــات الأخــرى هــي  النموذجــي في  مــن الاقتصــاد المتقــدم 

الزراعــة والتعديــن والبنــاء والخدمــات الاجتماعيــة والشــخصية )بمــا في 

ذلــك الحكومــة(.
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٣- منطقة اليورو٣

٥- الاقتصادات المتقدمة 
الأخرى٥

٢- اقتصادات الأسواق الصاعدة٢

٤- آسيا الصاعدة٤

٦- اقتصادات الأسواق 
الصاعدة الأخرى٦

الوسيط

المدى بين الربيعات

المســتهلكين  أســعار  تضخــم   :٣-٧ البيــاني  الشــكل 

الأساسي

(٪)

كان انخفــاض التضخــم الأساســي علــى مــدى الســنوات القليلــة الماضيــة واســع النطــاق عبــر 

المناطق.

المصادر: مؤسسة Haver Analytics؛ وحسابات خبراء الصندوق.
ملحوظــة: العلامــات الــواردة في الحواشــي ١ إلى ٦ أدنــاه تســتخدم رمــوز البلــدان للمنظمــة الدوليــة 

لتوحيد المقاييس.
 = CZE ،سويســرا = CHE ،كنــدا = CAN ،بلجيــكا = BEL ،النمســا = AUT ،أســتراليا = AUS ١

 FIN ،إستونيا = EST ،إسبانيا = ESP ،الدانمرك = DNK ،ألمانيا = DEU ،الجمهورية التشيكية
 ISL ،منطقــة هونــغ كونــغ الصينيــة الإداريــة = HKG ،اليونــان = GRC ،فرنســا = FRA ،فنلنــدا =
= أيســلندا، ITA = إيطاليــا، IRL = أيرلنــدا، ISR = إســرائيل، JPN = اليابــان، KOR = جمهوريــة 
كوريــا، LVA = لاتفيــا، LTU = ليتوانيــا، LUX = لكســمبرغ، NLD = هولنــدا، NOR = النرويــج، 
 SVN ،الجمهوريــة الســلوفاكية = SVK ،ســنغافورة = SGP ،البرتغــال = PRT ،نيوزيلنــدا = NZL

= سلوفينيا، SWE = السويد، GBR = المملكة المتحدة، USA = الولايات المتحدة الأمريكية.
 COL ،شــيلي = CHE ،الصين = CHN ،البرازيل = BRA ،بلغاريا = BGR ،الأرجنتين = ARG ٢

 = HUN EGY = مصــر،  إكــوادور،   = ECU الدومينيكيــة،  الجمهوريــة   = DOM كولومبيــا،   =
 = MAR KAZ = كازاخســتان،  الأردن،   = JOR إندونيســيا،   = IDN الهنــد،   = IND هنغاريــا، 
 ROU ،بولندا = POL ،الفلبين = PHL ،بيرو = PER ،ماليزيا = MYS ،المكسيك = MEX ،المغرب
= رومانيــا، RUS = روســيا، THA = تايلنــد، TUR = تركيــا، VEN = فنزويــلا، ZAF = جنــوب 

إفريقيا.
 = FIN ،إســتونيا = EST ،إســبانيا = ESP ،ألمانيــا = DEU ،بلجيــكا = BEL ،النمســا = AUT ٣

 = LUX ،ليتوانيا = LTU ،إيطاليا = ITA ،أيرلندا = IRL ،اليونان = GRE ،فرنسا = FRA ،فنلندا
لكســمبرغ، LVA = لاتفيــا، NLD = هولنــدا، PRT = البرتغــال، SVK = الجمهوريــة الســلوفاكية، 

SVN = سلوفينيا.
 = THA ،الفلبين = PHL ،ماليزيا = MYS ،الهند = IND ،إندونيسيا = IDN ،الصين = CHN ٤

تايلند.
 =  DNK التشــيكية،  الجمهوريــة   =  CZE شــيلي،   =  CHE كنــدا،   =  CAN أســتراليا،   =  AUS  ٥

 = KOR JPN = اليابــان،  ISR = إســرائيل،  ISL = أيســلندا،  GBR، المملكــة المتحــدة،  الدانمــرك، 
 =  USA الســويد،   =  SWE ســنغافورة،   =  SGP نيوزيلنــدا،   = NZL النرويــج،   =  NOR كوريــا، 

الولايات المتحدة.
٦ ARG = الأرجنتيــن، BGR = بلغاريــا، BRA = البرازيــل، CHL = شــيلي، COL = كولومبيــا، 

 = JOR ،هنغاريــا = HUN ،مصــر = EGY ،إكــوادور = ECU ،الجمهوريــة الدومينيكيــة = DOM
الأردن، KAZ = كازاخســتان، MAR = المغــرب، MEX = المكســيك، PER = بيــرو، POL = بولنــدا، 

ROU = رومانيا، RUS = روسيا، RUS = تركيا، VEN = فنزويلا، ZAF = جنوب إفريقيا.
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١- الاقتصادات المتقدمة١

٢- منطقة اليورو٢

٣- الاقتصادات المتقدمة الأخرى٣

الاقتصــادات  في  الأجــور  تضخــم   :٣-٨ البيــاني  الشــكل 

المتقدمة

(٪ للتغير في الأجور الاسمية على أساس سنوي مقارن)

مــن  كثيــر  في  ضعيفــا  الأجــور  نمــو  يــزال  لا  العمــل،  ســوق  في  التحســنات  مــن  الرغــم  علــى 

الاقتصادات المتقدمة

المصادر: منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ وحسابات خبراء الصندوق.

١ أســتراليا، والنمســا، وكنــدا، والجمهوريــة التشــيكية، والدانمــرك، وإســتونيا، وفنلنــدا، وفرنســا، 

وألمانيــا، وأيرلنــدا، وإســرائيل، وإيطاليــا، واليابــان، ولاتفيــا، وليتوانيــا، وهولنــدا، وســلوفينيا، 

وإسبانيا، والسويد، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة الأمريكية.

وليتوانيــا،  ولاتفيــا،  وإيطاليــا،  وأيرلنــدا،  وألمانيــا،  وفرنســا،  وفنلنــدا،  وإســتونيا،  النمســا،   ٢

وهولندا، وسلوفينيا، وإسبانيا.

والســويد،  واليابــان،  وإســرائيل،  والدانمــرك،  التشــيكية،  والجمهوريــة  وكنــدا،  أســتراليا،   ٣

والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة الأمريكية.
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مؤشر أسعار المنتجين (الوسيط) أسعار جميع السلع الأولية١ (المقياس الأيمن)

مؤشر أسعار المنتجين (المدى أسعار النفط (المقياس الأيمن)

بين الربيعات)
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١- مؤشر أسعار المنتجين في قطاع الصناعات التحويلية

٢- مؤشر أسعار المنتجين في قطاع الخدمات٢

التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي،  Haver Analytics؛ ومنظمــة  المصــادر: مؤسســة 

قاعدة بيانات التحليلات الهيكلية؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: تتضمــن العينــة أســتراليا، والنمســا، وكنــدا، والدانمــرك، وفنلنــدا، وفرنســا، وألمانيــا، 

وإيطاليا، واليابان، وكوريا، ولكسمبرغ، والنرويج، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة. 

١ مؤشــر الأســعار باســتخدام الأوزان القائمــة علــى متوســط إيــرادات الصــادرات العالميــة في 

الفترة ٢٠٠٢-٢٠٠٤.

٣ قطــاع الخدمــات يشــمل تجــارة الجملــة والتجزئــة؛ والفنــادق والمطاعــم؛ والنقــل والتخزيــن 

والاتصالات؛ والتمويل والتأمين، والعقارات وخدمات الأعمال.

في  القطاعيــة  المنتجيــن  أســعار   :٣-٩ البيــاني  الشــكل 

الاقتصادات المتقدمة

(٪)

في حيــن أن تضخــم أســعار المنتجيــن في الاقتصــادات المقدمــة تباطــأ عبــر القطاعــات، فقــد 

كان التباطؤ حادا بشكل خاص في قطاع الصناعات التحويلية.
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الانكماشــية  الضغــوط  انتقــال  حجــم  ومــا  الأخيــرة؟  الفتــرة  في 

عبــر الحــدود مــن التراخــي الصناعــي في الاقتصــادات الكبيــرة؟ 

ومــا حجــم انخفــاض التضخــم الــذي لا يمكــن أن يعــزى إلى هــذه 

العوامــل؟ وللإجابــة علــى هــذه الأســئلة، يجــرى تحليــل اقتصــادي 

قياســي لتقييــم مســاهمة العوامــل المختلفــة لتطــورات التضخــم 

في الفتــرة الأخيــرة. 

 IMF (2013) ويتبع الإطار التجريبي المنهج المتبع في تقرير

ودراســة Blanchard, Cerutti, and Summers (2015) الــذي يقــوم 

المســتخدم في  الهجيــن  الكينــزي الجديــد  علــى منحنــى فيليبــس 

وتحديــدا،   .Gali and Gertler (1999)و  Fuhrer (1995) دراســتي 

يجــري تقديــر النســخة التاليــة مــن منحنــى فيليبــس:16 

​​π​ t​​  = ​ γ​ t​​ ​​​πe​  t + h​ + ​(​​1 - ​γ​ t​​ ​​)​​ ​π   ​​ ̃ ​​   t - 1
​​ + θ​ t​​​ ​u​ t​ c​ + ​μ​ t​​ ​π​ t​ m​ + ​ε​ t,​​​	 (1-3)

حيــث تشــير ​​​π​ t إلى التضخــم الكلــي في أســعار المســتهلكين؛ 

h ســنوات في المســتقبل  ​πe​ t + h     ​​​  إلى توقعــات التضخــم لعــدد  و 

)وتســتخدم توقعــات لعشــر ســنوات في المســتقبل في المواصفــة 

​​π ​π   ​​  ​​   t - 1 إلى المتوســط المتحــرك للتضخــم علــى مــدى 
الأساســية(؛ و ​

الأربعــة أربــاع الســابقة، بمــا يســمح باســتمرار التضخــم؛ و إلى 

u​ t​ c البطالــة الدوريــة — أي انحــراف معــدل البطالــة عــن مســتواه 

المتســق مــع التضخــم المســتقر )معــدل البطالــة التضخمــي غيــر 

ـبية  النسـ ـعار  ـم بالأسـ إلى التضخـ  ​​π​ t​ m )NAIRU(؛ و  ـارع  المتسـ

الــواردات  أســعار  مخفــض  ه  ـ ـ أن علــى  المعــرّف   — واردات  ـ ـ ل ل

ر  ـ ـ أث عــاة  لمرا  — ــي  ل المح النــاتج  جمــالي  إ ض  ـ ـ ف لمخ ة  ب ـ ـ س ن ل ا ب

أســعار الــواردات، بمــا في ذلــك أســعار الســلع الأوليــة، علــى أســعار 

يرصــد أثــر العوامــل الأخــرى مثــل   ​​​ε​ t المســتهلكين المحليــة؛، و 

التقلبات في التضخم المدفوعة بصدمات الإمدادات المؤقتة، أو 

خطــأ القيــاس في المتغيــرات الأخــرى الــواردة في هــذه المواصفــة 

— وخاصــة المتغيــرات غيــر الملحوظــة، مثــل توقعــات التضخــم 
والبطالــة الدوريــة.17 والمعامــل ​γ يرصــد إلى أي درجــة يكــون 

التضخــم مدفوعــا بتوقعــات التضخــم علــى المــدى الطويــل مقابــل 

البطالــة  ـن  ـة بيـ العلاقـ ـوة  قـ θ إلى  ـير  ـر؛ و يشـ ـم المتأخـ التضخـ

16  هنــاك دراســات كثيــرة عــن قــدرة مواصفــات منحنــى فيليبــس البديلــة 

التــي تناســب البيانــات، وخاصــة بالنســبة للاقتصــادات المتقدمــة )راجــع 

علــى ســبيل المثــال دراســات Ball and Mazumder 2011؛ وFuhrer 1995؛ و

Stock and Watson 2007(. وتهدف المواصفة المستخدمة هنا إلى السماح 
بتعدديــة كبيــرة تســتوعب عينــة كبيــرة مــن الاقتصــادات غيــر المتجانســة 

علــى مــدى فتــرة طويلــة.

17  تســتخدم بعــض الدراســات التضخــم الأساســي، أو تضخــم أســعار 

المنتجيــن، أو تضخــم مخفــض إجمــالي النــاتج المحلــي عنــد تقديــر منحنــى 

فيليبــس. غيــر أن بالنظــر إلى أن مقاييــس التوقعــات بالنســبة للكثيــر مــن 

البلــدان غيــر متاحــة إلا لتضخــم أســعار المســتهلكين، والــذي يميــل إلى أن 

يكــون موضــع تركيــز أهــداف البنــوك المركزيــة، تُقــدر المعادلــة )1-3( 

باســتخدام تضخــم أســعار المســتهلكين. ومــن الأمثــل أن يعبــر الحــد الجبــري 

للتوقعــات في هــذه المعادلــة توقعــات الشــركات التــي تحــدد أســعار الســلع 

الاســتهلاكية والخدمــات. وبمــا أن تنبــؤات التضخــم الخاصــة بالشــركات 

غيــر متاحــة علــى نطــاق واســع، يســتخدم هــذا التحليــل توقعــات التضخــم 

علــى المــدى الطويــل — أفــق 10 ســنوات — مــن معــدي التنبــؤات التــي 

تنشــرها مؤسســة Consensus Economics )يناقــش الملحــق 3-4 اختيــار 

أفــق التنبــؤ وثبــات النتائــج باســتخدام المقاييــس المختلفــة(.
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١- الغذاء

٢- السلع الأخرى

٣- الخدمات

الخدمات ما عدا الإسكان

الشــكل البيــاني ٣-١٠: أســعار المســتهلكين القطاعيــة في 

الاقتصادات المتقدمة

(٪)

حالــة  في  انخفاضــه  مــن  أكثــر  بالســلع  الخــاص  المســتهلكين  أســعار  تضخــم  انخفــض 

الخدمات، وحدث انكماش في حالة السلع غير الغذائية في معظم الاقتصادات المتقدمة.

المصادر: مؤسسة Haver Analytics؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: «الغــذاء» يشــمل المــواد الغذائيــة والمشــروبات. و«الســلع الأخــرى» تشــمل الوقــود، وشــراء 

المركبــات، وجميــع الفئــات تحــت مجموعــات الإنفــاق التاليــة: الملابــس والأحذيــة؛ والكهربــاء 

الروتينيــة.  الصيانــة  وأعمــال  المنزليــة  والمعــدات  والأثــاث  الأخــرى؛  الوقــود  وأنــواع  والغــاز 

وجميــع فئــات أســعار المســتهلكين الأخــرى في فئــة «الخدمــات». وتشــمل عينــة البلــدان النمســا، 

وبلجيــكا، وكنــدا، والجمهوريــة التشــيكية، وقبــرص، والدانمــرك، وإســتونيا، وفنلنــدا، وفرنســا، 

وليتوانيــا،  ولاتفيــا،  وكوريــا،  واليابــان،  وإيطاليــا،  وأيرلنــدا،  وأيســلندا،  واليونــان،  وألمانيــا، 

ولكســمبرغ، ومالطــة، وهولنــدا، والنرويــج، والبرتغــال، والجمهوريــة الســلوفاكية، وســلوفينيا، 

وإسبانيا، والسويد، وسويسرا، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة.
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الدوريــة والتضخــم — ميــل منحنــى فيليبــس؛ و هــو أثــر أســعار 

التضخــم. النســبي علــى  الــواردات 

ويســمح هــذا التقديــر جميــع المعلمــات زمنيــا لرصــد التغيــرات 

لــكل  النمــوذج  اقتصــاد.18 ويتــم تقديــر  المحتملــة في هيــكل كل 

الأســواق  واقتصــادات  المتقدمــة  الاقتصــادات  مــن  اقتصــاد 

تقديــرات  عنــه  ينتــج  ممــا  بيانــات،  بشــأنها  المتــاح  الصاعــدة 

لمجموعــة مكونــة مــن 44 بلــدا مــن الربــع الأول مــن عــام 1990 

إلى الربــع الأول مــن عــام 2016. وتســتخدم التقديــرات بعــد ذلــك 

لتقييــم مســاهمة التراخــي في ســوق العمــل وأســعار الــواردات في 

بلــد.19 المؤخــرة في كل  التضخــم  ديناميكيــات 

وقبــل الانتقــال إلى دراســة العوامــل التــي أســهمت في التراجــع 

الــذي حــدث مؤخــرا في التضخــم، مــن المفيــد تقييــم مــا إذا كانــت 

معلمــات منحنــى فيليبــس قــد تغيــرت مــع مــرور الوقــت. وتشــير 

النتائج إلى أن المعلمات مستقرة إلى حد كبير، وبصفة خاصة، 

هنــاك أدلــة قويــة علــى أن ميــل منحنــى فيليبــس انخفــض منــذ 

منتصف التســعينات )الشــكل البياني 3-11(.20 وهناك اســتثناء 

بــارز، وخاصــة بالنســبة للاقتصــادات المتقدمــة، وهــو الدرجــة 

علــى  التضخــم  بتوقعــات  مدفوعــا  التضخــم  بهــا  يكــون  التــي 

المــدى الطويــل مقارنــة بالتضخــم في الماضــي. وقــد زاد المعامــل 

المقــدر المتعلــق بالتضخــم المتوقــع )γ( بشــكل مطــرد حتــى الركــود 

الكبيــر ولكنــه في حالــة تراجــع منــذ ذلــك الحيــن وأصبــح الآن عنــد 

مستويات مماثلة للمستويات التي شهدها في أوائل التسعينات 

)نحــو 0.6(.21 والزيــادة اللاحقــة في معامــل التضخــم المتأخــر 

أكثــر تأثــرا بالماضــي. وهــذا  )γ - ​1( تعنــي أن التضخــم أصبــح 

يعنــي أن أثــر البطالــة الدوريــة وأســعار الــواردات علــى التضخــم 

أصبــح يســتمر لفتــرة أطــول في الآونــة الأخيــرة.

وعلــى الرغــم مــن عــدم التجانــس نوعــا مــا بيــن البلــدان، فــإن 

لــكل بلــد علــى حــدة تبيــن أن عــدم التوظيــف  نتائــج التفكيــكات 

الكامــل للعمالــة وضعــف أســعار الــواردات همــا في المتوســط أهــم 

التضخــم  أهــداف  عــن  التضخــم  انحرافــات  تفســير  في  عامليــن 

البيــاني  )الشــكل  الكبيــر  الركــود  في الاقتصــادات المتقدمــة منــذ 

التضخــم  توقعــات  في  التغيــرات  أدت  المقابــل،  وفي   .)12-3

علــى المــدى الطويــل )كمــا يقيســها معــدو التنبــؤات لعشــر ســنوات 

في المســتقبل( دورا محــدودا — وإن كانــت إعــادة هــذه العمليــة 

18  علــى ســبيل المثــال، قــد تكــون التحســنات في ســير السياســة النقديــة 

والعوامــل الهيكليــة — مثــل العولمــة والتغيــرات في جمــود أســواق المنتجات 

الإنتــاج  في  للتقلبــات  التضخــم  حساســية  علــى  أثــرت  قــد   — والعمالــة 

المحلــي )عــدد إبريــل 2006 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، الفصــل 

.)Rogoff 2003 3، والمراجــع الــواردة فيــه؛ ودراســة

19  يتــم تفكيــك ديناميكيــات التضخــم بطريقــة مماثلــة لتلــك الــواردة في 

دراســة Yellen (2015). راجــع الملحــق 3-4 للاطــاع علــى التفاصيــل.

20  تتماشــى هــذه النتيجــة مــع تلــك الــواردة في عــدد إبريــل مــن تقريــر 

 Blanchard, Cerutti, and ودراســة   3 الفصــل  العالمــي،  الاقتصــاد  آفــاق 

Summers (2015)، التــي توثــق أن اســتواء منحنــى فيليبــس مــن الســتينات 
إلى الألفينــات أُكمــل إلى حــد كبيــر في منتصــف التســعينات.

21  تتســق النتيجــة التــي تفيــد بــأن هــذه المعلمــة زادت خــال التســعينات 

تلــك  وتخلــص   .IMF (2013) تقريــر  ذلــك  في  بمــا  الســابقة،  البحــوث  مــع 

الدراســة أيضــا إلى أن الصلــة بيــن التضخــم الحــالي والســابق بــدأ يزيــد بعــد 

الركــود الكبيــر.

أقصــر تشــير إلى مســاهمة  آفــاق زمنيــة  أســاس  بتوقعــات علــى 

توقعــات التضخــم بشــكل أكبــر )راجــع الملحــق 4-3(.

وعلــى الرغــم مــن الســماح للمعلمــات بــأن تتغيــر مــع الوقــت 

المحتملــة  الخطيــة  غيــر  العلاقــات  حــالات  رصــد  وبالتــالي   —
)دراســة Swamy and Mehta 1975( — فــإن القيــم المتبقيــة في 

بشــكل  أســهمت   )12-3 البيــاني  الشــكل  في  )»أخــرى«  النمــوذج 

القليلــة  الســنوات  مــدى  علــى  التضخــم  انخفــاض  في  متزايــد 

الســابقة. ويمكــن أن يكــون ذلــك انعكاســا لمجموعــة مــن العوامــل، 

التفســيرية.  القيــاس في بعــض المتغيــرات  بمــا في ذلــك أخطــاء 

بوضــع  القائميــن  توقعــات  تكــون  قــد  الخصــوص،  وجــه  وعلــى 

الأســعار الفعلييــن قــد تراجعــت بقــدر أكبــر مــن توقعــات معــدي 

التنبــؤات )دراســة Coibion and Gorodnichenko 2015(. ويــؤدي 

مــن  بأقــل  للعمالــة  الكامــل  التوظيــف  عــدم  مــدى  تقديــر  كذلــك 

أكبــر.22  قيمتــه إلى قيــم متبقيــة 

وكموضــوع جانبــي، تشــير النتائــج أيضــا إلى أن ســبب عــدم 

انخفــاض التضخــم أكثــر مــن ذلــك في الاقتصــادات المتقدمــة بيــن 

الإيجابــي  الــواردات  أســعار  أثــر  أن  هــو  و2012   2008 عامــي 

منــه  جــزء  في  عــوض  النفــط،  أســعار  وخاصــة  التضخــم،  علــى 

أثــر انخفــاض التضخــم الناجــم عــن ارتفــاع التراخــي في ســوق 

العمــل.23 ووفقــا لذلــك، بعــد أن بــدأت أســعار الــواردات تنخفــض 

في عــام 2012، بــدأ التضخــم يتراجــع ويقــل عــن الأهــداف.

ويبيــن تفكيــك الأثــر بالنســبة لاقتصــادات الأســواق الصاعــدة 

فيهــا  انخفــض  التــي  البلــدان  وفي  كبيــر.  تجانــس  عــدم  وجــود 

علــى  التضخــم  توقعــات  دون  الأخيــرة  الفتــرة  خــال  التضخــم 

المدى الطويل، فإن التراخي في ســوق العمل، وأســعار الواردات، 

وبقــدر أقــل ارتفــاع أســعار العمــات تفســر، في المتوســط، الجــزء 

الأكبــر مــن التراجــع في الفتــرة الأخيــرة )الشــكل البيــاني 13-3، 

اللوحة 1(. وفي المقابل، أسهمت الانخفاضات في قيمة العملات 

— ولا ســيما في البلــدان المصــدرة للســلع الأوليــة — في زيــادة 
التضخــم في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة التــي كان التضخــم 

فيهــا في الوقــت الحــالي أعلــى مــن التوقعــات علــى المــدى الطويــل. 

وكانــت القيــم المتبقيــة في النمــوذج علــى مــدار الســنوات الأخيــرة 

 ،13-3 البيــاني  )الشــكل  الاقتصــادات  هــذه  في  للغايــة  كبيــرة 

اللوحــة 2(، وربمــا يعكــس ذلــك خطــأ أكبــر في قيــاس توقعــات 

في  إداريــا  المحــددة  الأســعار  في  تغيــرات  عــن  فضــا  التضخــم 

بعــض الحــالات.24 وكمــا في حالــة الاقتصــادات المتقدمــة، فــإن 

الأدوار التــي تؤديهــا هــذه العوامــل تختلــف بيــن البلــدان )الشــكل 

البيــاني 3-13، اللوحتــان 3 و4(.

22  تبيــن العمليــة الــواردة في الملحــق 3-4 أن النتائــج عــادة مــا تكــون 

ثابتــة في حالــة اســتخدام مقاييــس بديلــة للبطالــة الدوريــة ولكنهــا حساســة 

إلى حــد مــا عنــد اســتخدام توقعــات التضخــم بآفــاق مختلفــة.

 Yellenو  Coibion and Gorodnichenko (2015) دراســتا  تخلــص    23

المتحــدة. للولايــات  مماثلــة  نتائــج  إلى   (2015)
24  بالفعــل، تبيــن عمليــات التأكــد مــن الثبــات الــواردة في الملحــق 4-3 

أن القيــم المتبقيــة تختلــف بشــكل كبيــر بيــن المقاييــس المختلفــة لتوقعــات 

التضخــم وهــي أصغــر بكثيــر عنــد اســتخدام توقعــات التضخــم بآفــاق أقصــر.
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 (γ) توقعات التضخم

الوسيط

المدى بين الربيعات

الاقتصادات المتقدمة اقتصادات الأسواق الصاعدة

الشكل البياني ٣-١١: تقديرات معلمات منحنى فيليبس

تشــير نتائــج التقديــر إلى أن درجــة ثبــات التضخــم للتوقعــات علــى المــدى الطويــل زادت في 

في  مســتوياتها  إلى  الأخيــرة  الفتــرة  في  انخفضــت  ولكنهــا  الألفينــات  وأوائــل  التســعينات 

التســعينات. وكانــت المعلمــات الأخــرى، بمــا في ذلــك ميــل منحنــى فيليبــس، مســتقرة بوجــه 

عام.

التعــاون  ومنظمــة  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظة: هذه العينة معرّفة في الجدول ٣-١-١- بالمرفق. والعينة لا تشــمل فنزويلا بســبب 

نقص البيانات.

(θ) البطالة الدورية

(μ) التضخم النسبي في أسعار الواردات
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سعر 
الصرف٢

أخرى توقعات التضخم 
ناقص الهدف١

٢- التوزيع بين البلدان في عام ٢٠١٥

الوسط الوسيط

الشــكل البيــاني ٣-١٢: المســاهمة في انحرافــات التضخــم 

عن الأهداف: الاقتصادات المتقدمة
(٪)

تشــكل البطالــة الدوريــة وضعــف أســعار الــواردات الجــزء الأكبــر مــن ســبب انحــراف التضخــم 

عــن الأهــداف في الاقتصــادات المتقدمــة منــذ الأزمــة الماليــة العالميــة، ولكــن هنــاك عوامــل غيــر 

مفسرة أخرى تؤدي دورا متزايدا في الفترة الأخيرة. 

التعــاون  ومنظمــة  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: الخطــوط الرأســية في اللوحــة ٢ تشــير إلى المديــات بيــن الربيعــات. والعينــة معرفــة في 

الجــدول ٣-١-١- بالمرفــق. وتســتبعد إســتونيا، ولاتفيــا، وليتوانيــا، والجمهوريــة الســلوفاكية، 

وسلوفينيا بسبب قيمها الشاذة. 

١ الهدف يشير إلى متوسط توقعات التضخم على المدى الطويل في الفترة ٢٠٠٠-٢٠٠٧، من 

مؤسســة Consensus Economics (توقعــات التضخــم لعشــر ســنوات) أو تنبــؤات التضخــم الــواردة 

في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي (توقعات التضخم لخمس سنوات).

٢ سعر الصرف معرفّ على أنه قيمة العملة مقابل الدولار الأمريكي.
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وبالنظــر إلى الــدور المهــم الــذي تؤديــه أســعار الــواردات، فــإن 

ارتفــاع التراخــي في قطاعــات الســلع التجاريــة في الاقتصــادات 

الصيــن  )مثــل  النظامييــن  التجارييــن  الشــركاء  ولــدى  الكبيــرة 

ســؤالا  يطــرح   )1-3 الإطــار  المتحــدة؛  والولايــات  واليابــان 

الصناعــي  التراخــي  عــن  الناتجــة  التداعيــات  تمثــل  هــل  مثيــرا: 

أســعار  تراجــع  في  مهمــا  عامــا  الكبيــرة  الاقتصــادات  في 

أدلــة تشــير  التحليــل  مــن  الــواردات والتضخــم؟25 ويوفــر المزيــد 

الاقتصــادات  مــن  كثيــر  ففــي  كذلــك.  يكــون  قــد  الحــال  أن  إلى 

مســاهمة  ترتبــط  الصاعــدة،  الأســواق  واقتصــادات  المتقدمــة 

بالتراخــي في  الوقــت  مــرور  مــع  التضخــم  الــواردات في  أســعار 

الصناعــات التحويليــة في الصيــن واليابــان والولايــات المتحــدة. 

التحويليــة  الصناعــات  في  بالتراخــي  الارتبــاط  متوســط  وكان 

كبيرا، ولكنه كان كبيرا للغاية في حالة الصين )الشــكل البياني 

البيــاني 3-4-3 بالملحــق(.26، 27 اللوحــة 1؛ والشــكل   ،14-3

ولا يمكــن اســتنتاج وجــود علاقــات ســببية مــن هــذه العمليــة 

أن  التــي يمكــن  العوامــل  مــن  العديــد  البســيطة، نظــرا لأن هنــاك 

تــؤدي إلى التراخــي في الصناعــات التحويليــة في كل مــن هــذه 

الاقتصــادات الكبيــرة )بمــا في ذلــك ضعــف الطلــب في الأماكــن 

أســعار  انخفــاض  )مثــا  بــه  مرتبطــة  تكــون  أن  أو  الأخــرى( 

النفــط الدوليــة( وبالتــالي يمكــن أن تــؤدي إلى انحيــاز النتائــج. 

وبالفعــل، فــإن العلاقــة الشــرطية بيــن التراخــي في الصناعــات 

التحويليــة ومســاهمة أســعار الــواردات في التضخــم تكــون أصغــر 

مثــل   — الأخــرى  العالميــة  العوامــل  مراعــاة  حالــة  في  بكثيــر 

أســعار النفــط وظــروف الطلــب العالمــي )الشــكل البيــاني 14-3، 

اللوحــة 2؛ والشــكلان البيانيــان 3-4-3 و3-4-4 بالملحــق(. 

وعلــى الرغــم مــن ذلــك، يظــل الارتبــاط بالتراخــي في الصناعــات 

التحويليــة في الصيــن كبيــرا ومجديــا مــن الناحيــة الاقتصاديــة: 

الفتــرة الأخيــرة  التراخــي في الصناعــات التحويليــة في  اتســاع 

بتراجــع  المتوســط،  في  ســيرتبط،  مئويــة  نقــاط   5 نحــو  البالــغ 

الأســواق  واقتصــادات  المتقدمــة  الاقتصــادات  في  التضخــم  في 

الصاعــدة قــدره 0.2 نقطــة مئويــة — منخفضــا مــن 0.5 نقطــة 

مئويــة في حالــة عــدم تحييــد أثــر الظــروف العالميــة.28 

المعطيــات،  ضمــن  مــن  وارداتــه  ســعر  واحــد  بلــد  يأخــذ  أن  يمكــن    25

ولكــن العــالم ككل ليــس لــه أســعار للــواردات. وتعتمــد التغيــرات في أســعار 

الأســواق  الطلــب في  فائــض  أو  المعــروض  فائــض  الــواردات علــى درجــة 

والخدمــات. التجاريــة  للســلع  عالميــا  المتكاملــة 

بشــكل  التحويليــة  الصناعــات  في  التراخــي  أثــر  اختبــار  يمكــن  لا    26

مباشــر في الإطــار التجريبــي لأنــه لا توجــد تقديــرات موثوقــة لــه إلا مــن 

تقصيــر  ولتجنــب   .)1-3 الإطــار  في  يناقــش  )كمــا  الألفينــات  منتصــف 

مــدة تقديــر منحنــى فيليبــس، يجــري التحليــل بــدلا مــن ذلــك عمليــة انحــدار، 

التراخــي  الــواردات علــى مقاييــس  أســعار  بلــد علــى حــدة، لمســاهمة  لــكل 

الصناعــي في الصيــن واليابــان والولايــات المتحــدة. راجــع الملحــق 4-3 

للاطــاع علــى تفاصيــل بشــأن إطــار التقديــر وكذلــك فحــوص الثبــات.

27  الارتبــاط بيــن مســاهمات أســعار الــواردات والتراخــي في الصناعــات 

مقارنــة  المتقدمــة  الاقتصــادات  في  أقــوى  يبــدو  الصيــن  في  التحويليــة 

باقتصــادات الأســواق الصاعــدة )راجــع الشــكل البيــاني 3-4-3 بالملحــق(.

28  الارتبــاط بيــن مســاهمة أســعار الــواردات في التضخــم والتراخــي في 

الصناعــات التحويليــة في الصيــن ســالب في حالــة 84% مــن العينــة، وتؤكــد 

الدلالــة  المقطعيــة  البيانــات  انحــدارات  مــن  الــواردة  الإضافيــة  النتائــج 

مــن  المزيــد  ويخلــص   .)4-3 الملحــق  )راجــع  النتيجــة  لهــذه  الإحصائيــة 

التحليــل إلى أن هــذا الارتبــاط أعلــى في البلــدان التــي لديهــا روابــط تجاريــة 
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الشــكل البيــاني ٣-١٣: المســاهمة في انحرافــات التضخــم 

عن الأهداف: اقتصادات الأسواق الصاعدة

التراخــي الاقتصــادي وضعــف أســعار الــواردات يشــكلان أيضــا نســبة كبيــرة مــن انخفــاض 

التضخــم الملحــوظ في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة التــي كان التضخــم فيهــا دون التوقعــات 

علــى المــدى الطويــل في الفتــرة الأخيــرة. وفي المقابــل، أدت انخفاضــات ســعر الصــرف وعوامــل 

غيــر مفســرة أخــرى دورا في اقتصــادات الأســواق الصاعــدة التــي كان التضخــم فيهــا أعلــى مــن 

التوقعات على المدى الطويل.

التعــاون  ومنظمــة  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: الخطــوط الرأســية في اللوحتيــن ٣ و٤ تشــير إلى المديــات بيــن الربيعــات. والعينــة 

معرفــة في الجــدول ٣-١-١- بالمرفــق. وتســتبعد فنزويــلا بســبب نقــص البيانــات. وتســتبعد 

أوكرانيا بسبب قيمتها الشاذة.

١ الهدف يشير إلى متوسط توقعات التضخم على المدى الطويل في الفترة ٢٠٠٠-٢٠٠٧، من 

مؤسســة Consensus Economics (توقعــات التضخــم لعشــر ســنوات) أو تنبــؤات التضخــم الــواردة 

في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي (توقعات التضخم لخمس سنوات).

٢ سعر الصرف معرّف على أنه قيمة العملة مقابل الدولار الأمريكي.

٣ بلغاريا، والصين، وهنغاريا، وماليزيا، والمكسيك، والفلبين، وبولندا، ورومانيا، وتايلند.

٤ الأرجنتين، والبرازيل، وشيلي، وكولومبيا، والهند، وإندونيسيا، وبيرو، وروسيا، وتركيا.
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العالمــي  التراخــي  محــركات  مراعــاة  أن  حيــن  في  وإجمــالا، 

في الصناعــات التحويليــة يتجــاوز نطــاق هــذا الفصــل، فــإن هــذه 

في  التحويليــة  الصناعــات  في  التراخــي  أن  إلى  تشــير  النتائــج 

الاقتصــادات الكبيــرة يمكــن أن يضيــف ضغوطــا انكماشــية في 

اقتصــادات أخــرى.

أقــوى مــع الصيــن، ممــا يوفــر أدلــة إضافيــة علــى آثــار التداعيــات المباشــرة 

مــن خــال الســلع التجاريــة. غيــر أن التراخــي في الصيــن يمكــن أن يضــع 

التجاريــة المحليــة في  الســلع  أســعار  تراجــع تضخــم  إلى  تــؤدي  ضغوطــا 

بلــدان أخــرى — عندمــا تكــون هــذه الأســعار محــددة في الأســواق العالميــة 

— بقــدر أكبــر ممــا يمكــن رصــده مــن خــال أســعار الــواردات. وبالفعــل، 
هنــاك دلالــة إحصائيــة بيــن القيــم المتبقيــة في هــذا النمــوذج والتراخــي في 

الصناعــات التحويليــة في الصيــن.

ما مدى ثبات توقعات التضخم؟ 

الاقتصــادي  التراخــي  أن  إلى  الســابقة  النتائــج  تشــير 

التجاريــة  للســلع  العالميــة  الأســعار  في  الحــاد  والانخفــاض 

يفســران جــزءا كبيــرا مــن ســبب انخفــاض التضخــم عــن الأهــداف 

القليلــة  الســنوات  مــدار  علــى  البلــدان  مــن  كثيــر  في  الملحــوظ 

المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  مســاهمة  وكانــت  الماضيــة. 

الطويل في ديناميكيات التضخم الأخيرة أصغر بكثير — على 

الرغــم مــن أن النتائــج حساســة نوعــا مــا لأفــق توقعــات التضخــم. 

ولكــن إذا انحرفــت توقعــات التضخــم بشــكل كبيــر إلى أدنــى حتــى 

ولــو كانــت نتيجــة صدمــات مؤقتــة، ســيؤدي ذلــك إلى فتــرة ممتــدة 

مــن انخفــاض التضخــم— وخاصــة في ســياق السياســة النقديــة 

المقيــدة؟29

وبالتــالي، مــن الأســئلة الرئيســية في هــذا المنعطــف هــو مــا 

مــدى ثبــات توقعــات التضخــم. وبصفــة خاصــة، هــل هنــاك أدلــة 

علــى أن تطــورات التضخــم في الفتــرة الأخيــرة تؤثــر علــى توقعــات 

التضخــم؟ ولاستكشــاف هــذا الســؤال، يفحــص التحليــل حساســية 

توقعــات التضخــم للتغيــرات في التضخــم الفعلــي، ويبحــث دور 

أطــر السياســات النقديــة في التأثيــر علــى هــذه الحساســية، ويقيـّـم 

مــا إذا كانــت هــذه الحساســية قــد زادت في البلــدان التــي تكــون 

أســعار الفائــدة الأساســية فيهــا عنــد نطاقهــا الأدنــى الفعلــي أو 

بالقــرب منــه.

قياس توقعات التضخم

والنشــاط الاقتصــادي في جــزء  التضخــم  بيــن  الصلــة  تنبــع 

منهــا مــن قــرارات التســعير التــي تتخذهــا الشــركات واعتقاداتهــا 

وبالنظــر  المســتقبل.  في  الكليــة  الاقتصاديــة  النتائــج  بشــأن 

تكــون معروفــة عمومــا،  للشــركات لا  التضخــم  توقعــات  أن  إلى 

فيتــم تقريبهــا مــن خــال: )1( مســوح توقعــات التضخــم لمعــدي 

القائمــة  التضخــم  توقعــات  و)2( مقاييــس  الأســر،  أو  التنبــؤات 

في  المدمجــة  التضخــم  تعويضــات  تقديــرات  مثــل  الســوق،  علــى 

الماليــة. الأدوات  عائــدات 

المســوح  علــى  القائمــة  التضخــم  توقعــات  مقاييــس  وتقيــس 

والقائمــة علــى الســوق مفاهيــم مختلفــة إلى حــد مــا وتكــون ذات 

واحــد  مقيــاس  المســوح  فتجمــع  مختلفــة.  إحصائيــة  خــواص 

للنزعــة المركزيــة — الوســط أو الوســيط أو المنــوال — للتوزيــع 

أو الأســر، وقــد يبلــغ مختلــف  التنبــؤات  المتوقــع لفــرادى معــدي 

أنــه  الــذي يعتقــدون  التوزيــع  عــن  عــن مقيــاس مختلــف  الأفــراد 

قائــم. ومــن المعتــاد اســتخدام وســيط توزيــع الإجابــات الفرديــة 

كقيمــة إحصائيــة موجــزة للتوقعــات القائمــة علــى المســوح للحــد 

توقعــات  تشــتت  ويعتبــر  الشــاذة.  للقيــم  التشــويهية  الأثــار  مــن 

أثــر  بشــأن  محــاكاة  عمليــات  علــى  للاطــاع   2-3 الملحــق  راجــع    29

أســعار الــواردات المنخفضــة مؤقتــا — الناجمــة عــن انخفــاض في أســعار 

النفــط والتراخــي الصناعــي في اقتصــاد كبيــر رئيســي — في إطــار سياســة 

نقديــة مقيــدة وانفــات توقعــات التضخــم.
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الوسط الوسيط

٢- التراخي في الصناعات التحويلية في الصين – العمليات 

المتعلقة بالصلابة

في  التراخــي  بيــن  الارتبــاط   :٣-١٤ البيــاني  الشــكل 

والولايــات  واليابــان  الصيــن  في  التحويليــة  الصناعــات 

في  التضخــم  في  الــواردات  أســعار  ومســاهمة  المتحــدة 

البلدان الأخرى
(نقاط مئوية)

يرتبــط ضعــف التضخــم في عــدد كبيــر مــن البلــدان بالتراخــي في الصناعــات التحويليــة في 

اليابان والولايات المتحدة وخاصة في الصين.

التعــاون  ومنظمــة  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: الخطــوط الرأســية تشــير إلى المديــات بيــن الربيعــات. ويعــرض هــذا الشــكل البيــاني قيــم 

مــن  التحويليــة  الصناعــات  تراخــي  لمعامــل  الربيعــات  بيــن  والمديــات  والوســيط  الوســط 

انحدارات لكل بلد. راجع الملحق ٣-٤ للاطلاع على مواصفات الانحدار.

١لم تستخدم عوامل لتحييد الأثر.

٢ بتحييــد أثــر التراخــي في الصناعــات التحويليــة في الاقتصاديــن الأخريــن، والتغيــر في أســعار 

النفط، وفجوة الناتج العالمي.

الحاليــة  أربــاع  الأربعــة  في  النفــط  أســعار  في  والتغيــر  العالمــي  النــاتج  فجــوة  أثــر  ٣ بتحييــد 

والسابقة.
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المســح مقياســا لمــد عــدم تجانــس المعتقــدات وليــس مقياســا لعــدم 

اليقين — على الرغم من أنهما يميلان إلى التحرك معا )دراسة 

Gürkaynak and Wolfers 2007(. وتتــاح المقاييــس القائمــة علــى 

المســوح لمعــدي تنبــؤات توقعــات التضخــم )مثــل تلــك الصــادرة 

لمجموعــة  مختلفــة  بآفــاق   )Consensus Economics مؤسســة  عــن 

كبيــرة مــن البلــدان في حيــن أن المســوح المتعلقــة بتوقعــات الأســر 

)مثــل مســح جامعــة ميتشــيغان للولايــات المتحــدة( متاحــة لعــدد 

قليــل فقــط مــن الاقتصــادات المتقدمــة.

القائمــة  التضخــم  توقعــات  مقاييــس  اســتخلاص  ويمكــن 

الســندات  في  المدمجــة  التضخــم  تعويضــات  مــن  الســوق  علــى 

المرتبطــة بالتضخــم والاســمية طويلــة الأجــل أو مــن المبــادلات 

الــذي  التــوازني  التضخــم  معــدل  ويوفــر  بالتضخــم.30  المرتبطــة 

يقــاس بفــرق العائــد بيــن الســندات التقليديــة والســندات المقابلــة 

المرتبطــة بالتضخــم تقديــرا لمســتوى التضخــم المتوقــع الــذي لــن 

يهتــم المســتثمر عنــده )محايــد مــن حيــث المخاطــر( بيــن حيــازة أي 

مــن نوعــي الســندات. ويســتخدم هــذا المقيــاس علــى نطــاق واســع 

كمقيــاس مناســب زمنيــا لتوقعــات المســتثمرين بشــأن التضخــم، 

أنــه يســتند فعليــا إلى تســعير المســتثمر الحــدي  علــى الرغــم مــن 

ويشــمل عــاوة الســيولة وعــاوة التضخــم.31

ملاحظــة  مــن  الاســتغراب  يثيــر  مــا  يوجــد  لا  وبالتــالي 

وتلــك  المســوح  علــى  القائمــة  المقاييــس  ســلوك  في  اختلافــات 

القائمــة علــى الســوق مــع مــرور الوقــت، بمــا في ذلــك خــال أحــدث 

فتــرة مــن انخفــاض التضخــم. وتختلــف توقعــات التضخــم التــي 

بلــدا.  مــن 20  أكثــر  الســندات المربوطــة بالتضخــم الآن في  30  تصــدر 

وبالإضافــة إلى المملكــة المتحــدة، والولايــات المتحــدة وأربعــة مــن البلــدان 

الكبيــرة في منطقــة اليــورو، تشــتمل هــذه البلــدان علــى البرازيــل وجنــوب 

علــى  تاريخيــة  عامــة  نظــرة  علــى  وللاطــاع  وتركيــا.  وكوريــا  إفريقيــا 

 Garcia and الأســواق الدوليــة للســندات المربوطــة بالتضخــم، راجــع دراســة

van Rixtel 2007 والمراجــع الــواردة فيــه. والمبــادلات المربوطــة بالتضخــم 
هــي مشــتقات يدفــع مــن خلالهــا أحــد الطرفيــن معــدل تضخــم ثابــت مقابــل 

التضخــم الفعلــي علــى مــدى مــدة العقــد. ويمكــن اســتخدام معــدل التضخــم 

المقيــد بوصفــه الجــزء الثابــت مــن المبادلــة لتوفيــر مقيــاس بديــل لتعويــض 

عــاوة  لإدراج  عرضــة  أقــل  بالتضخــم  المرتبطــة  والمبــادلات  التضخــم. 

الســيولة مقارنــة بالســندات المربوطــة بالتضخــم والســندات الاســمية لأن 

المبــادلات لا تتطلــب دفــع مبلــغ مقدمــا وتســوى بصــافي تبــادلات التدفقــات 

في نهايــة العقــد.

31  يمكــن أن تنشــأ عــاوة الســيولة عــن عوامــل غيــر متعلقــة بتوقعــات 

ويمكــن  الســوق  النشــاط في  كفايــة  عــدم  أو  الاحتــكاكات  مثــل  التضخــم، 

بيــن  الفــروق  أو  النســبية  التجــارة  أحجــام  النظــر في  عــن طريــق  قياســها 

دراســتي  المثــال  ســبيل  علــى  )راجــع  والمبــادلات  الأصــول  علــى  الفائــدة 

 Gürkaynak, Sack, and Wright؛ وCelasun, Mihet, and Ratnovski 2012
للمخاطــر  الأســواق  تســعير  عــن  التضخــم  مخاطــر  عــاوة  وتعبــر   .)2010
المحيطــة بتوقعــات التضخــم وتكــون أصعــب في التقديــر مقارنــة بعــاوة 

الســيولة. وعــادة مــا تؤخــذ تقديــرات عــاوة مخاطــر التضخــم مــن نمــاذج 

تختلــف  الواحــد،  البلــد  حالــة  في  حتــى  ولكــن  الفائــدة.  أســعار  هيــاكل 

التقديــرات بشــكل كبيــر مــع مــرور الوقــت، وفيمــا بيــن آجــال الاســتحقاق، 

وعبــر المواصفــات، ممــا يجعــل تفســير التغيــرات في تعويضــات التضخــم 

غيــر مباشــر بالمــرة. وللاطــاع علــى نمــاذج هيــاكل أســعار الفائــدة المطبقــة 

 Abrahams and علــى الولايــات المتحــدة، راجــع علــى ســبيل المثــال دراســات

D’Am�؛ وChristensen, Lopez, and Rudebusch (2010)؛ وothers (2012))
ico, Kim, and Wei (2014). وبالنســبة لمنطقــة اليــورو، راجــع علــى ســبيل 

.Garcia and Werner (2014) المثــال دراســة 

يضعهــا معــدو التنبــؤات لآفــاق تصــل إلى ثــاث ســنوات مــع مــرور 

الوقــت، ولكــن تكــون التوقعــات للآفــاق التــي تبلــغ مدتهــا خمــس 

ســنوات وأكثــر مســتقرة للغايــة. وتكــون توقعــات الأســر مســتقرة 

أيضــا علــى الآفــاق الطويلــة. وعلــى عكــس ذلــك، تبــدي مقاييــس 

توقعــات التضخــم التاريخيــة القائمــة علــى الســوق اختلافــا أكبــر 

مــع مــرور الوقــت.

وانتقــالا إلى أحــدث فتــرة، انخفضــت التوقعــات علــى المــدى 

في  وأكثــر(  ســنوات  )خمــس  الســوق  علــى  القائمــة  المتوســط 

الولايــات المتحــدة ومنطقــة اليــورو بنحــو 0.9 نقطــة مئويــة و0.8 

 0.6 وبنحــو   —  2009 عــام  منــذ  التــوالي،  علــى  مئويــة  نقطــة 

نقطــة مئويــة و0.5 نقطــة مئويــة، علــى التــوالي منــذ الانخفــاض 

أقــل  الأن  وهــي   —  2014 عــام  في  النفــط  أســعار  في  الحــاد 

مــن متوســطاتها التاريخيــة وأقــل مــن المقاييــس القائمــة علــى 

وتراجعــت  و2(.   1 اللوحتــان   ،15-3 البيــاني  )الشــكل  المســوح 

توقعــات التضخــم القائمــة علــى المســوح في المقابــل بقــدر أقــل 

عــام  منــذ  المتوســط  في  مئويــة  نقطــة   0.15 نحــو   — بكثيــر 

المــدى  علــى  التوقعــات  أن  مــن  الرغــم  علــى  ولكــن،   32.2009

المتوســط القائمــة علــى المســوح ظلــت قريبــة مــن أهــداف البنــوك 

المركزيــة منــذ الركــود الكبيــر، فــإن انحرافــات توقعــات التضخــم 

عــن تلــك الأهــداف في الاقتصــادات المتقدمــة الرئيســية أصبحــت 

كبيــرة بعــد الأزمــة حتــى للآفــاق الطويلــة نســبيا التــي تبلــغ ثــاث 

ســنوات مثــا — في حيــن أنــه في إطــار ثبــات توقعــات التضخــم 

صفــر  الانحرافــات  هــذه  قيمــة  تكــون  أن  ينبغــي  جيــد،  بشــكل 

و4(.33  3 اللوحتــان   ،15-3 البيــاني  )الشــكل 

التحليل التجريبي

يربــط  إطــار  التضخــم تجريبيــا في  تُقــدّر حساســية توقعــات 

التضخــم. وتحديــدا،  التضخــم بمفاجــآت  التغيــرات في توقعــات 

التاليــة: يجــري تقديــر المعادلــة 

​​∆ π​ t+h​ e ​   = ​ β​ t​ h​ ​π​ t​ news​ + ​ϵ​ t+h​​,​ 	 (2-3)

π​ t+h​ e  ∆ إلى الفــرق الأول في توقعــات التضخــم  حيــث تشــير    

​π​ t​ news إلى مقيــاس لصدمــات  ـتقبل، و ​ ـنوات في المسـ h سـ ـدة  لمـ

32  علــى الرغــم مــن أن توقعــات معــدي التنبــؤات والأســر لم تنخفــض إلا 

انخفاضــا طفيفــا منــذ فتــرة مــا قبــل الأزمــة، فقــد تغيــر التــواء التوزيعــات. 

وتشــير الأدلــة الخاصــة بالولايــات المتحــدة بالنســبة للمقياســين إلى أن 

1-2% قــد زادت،  ـون تضخمــا نســبته  ـن يتوقعـ ـتجيبين الذيـ بة المسـ ـ نسـ

في حيــن أن معظــم الانخفاضــات تعكــس تراجــع التوقعــات بشــأن تجــاوز 

التضخــم للهــدف. وتبيــن توقعــات التضخــم القائمــة علــى توقعــات معــدي 

التنبــؤات تراجعــا ملحوظــا في الذيــل العلــوي، في حيــن أن تلــك القائمــة علــى 

تنبــؤات الأســر تشــير إلى تراجــع عــدم اليقيــن.

33  تشــير الأدلــة التجريبيــة للولايــات المتحــدة ومنطقــة اليــورو إلى أن 

توقعــات التضخــم لثــاث ســنوات في المســتقبل لم تكــن مختلفــة إحصائيــا 

عــن أهــداف التضخــم خــال فتــرة مــا قبــل الأزمــة ولكنهــا كانــت أقــل بكثيــر 

ودالــة إحصائيــا في الفتــرة 2009-2015. ويحيــد التحليــل أثــر حجــم 

صدمــات التضخــم في الفترتيــن.
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التضخــم.34 والمعامــل ​​β​​ h يرصــد درجــة ثبــات توقعــات التضخــم 

لمــدة h ســنوات في المســتقبل — وهــو مصطلــح يشــار إليــه باســم 

ويُســمح   —  )Ball and Mazumder  2011( الصدمــة«  »تثبيــت 

لــه بــأن يتغيــر مــع مــرور الوقــت وفــق مواصفــة مــا. وإذا كانــت 

ـذه  ـة هـ أن تكــون قيمـ النقديــة ذات مصداقيــة، ينبغــي  السياســة 

فيــه  بمــا  طويــل  زمنــي  أفــق  علــى  الصفــر  مــن  قريبــة  المعلمــة 

الكفايــة. وهــذا يعنــي أن صدمــات التضخــم ينبغــي ألا تــؤدي إلى 

الــوكلاء  كان  إذا  المتوســط  المــدى  علــى  التوقعــات  في  تغيــرات 

تطــورات  أي  يواجــه  أن  بوســعه  المركــزي  البنــك  أن  يعتقــدون 

قصيرة الأجل لإعادة التضخم إلى الهدف على المدى المتوســط. 

وبالنظــر إلى عــدم اليقيــن حــول الأفــق الزمنــي ذي الصلــة لقــرار 

التســعير في الشــركات وفي ضــوء النتائــج الســابقة، تجــرى هــذه 

العمليــة باســتخدام توقعــات التضخــم بآفــاق زمنيــة مختلفــة.

ويتــم تقديــر النمــوذج لــكل اقتصــاد مــن الاقتصــادات المتقدمة 

واقتصــادات الأســواق الصاعــدة متــاح بشــأنه بيانــات، وهــو مــا 

ينتــج تقديــرات بشــأن 44 بلــدا مــن الربــع الأول مــن عــام 1990 

إلى الربع الأول من عام 2016. وتسمح هذه المواصفة للمعلمة 

​​β​​ h بــأن تختلــف مــع مــرور الوقــت لرصــد التغيــرات في حساســية 

توقعــات التضخــم الناتجــة مثــا عــن التغيــرات في أطــر السياســة 

القائمــة  التضخــم  لتوقعــات  التحليــل  هــذا  ويجــرى  قديــة.  ن ال

علــى المســوح باســتخدام البيانــات المتاحــة بتواتــر ربــع ســنوي 

ولتوقعــات التضخــم القائمــة علــى الســوق باســتخدام البيانــات 

المتاحــة بتواتــر يومــي.

النتائج — توقعات التضخم القائمة على 

المسوح

أن  يفتــرض  أي   — ســاكن  إطــار  باســتخدام  التحليــل  أ  د ـ ـ يب

كيــف  لاستكشــاف   — الوقــت  مــرور  مــع  ثابــت   ​β​​ h مــل  ا ع الم

البلــدان  بيــن  المســوح  علــى  القائمــة  التضخــم  ـات  توقعـ تختلــف 

وكيــف يتعلــق ذلــك بخصائــص أطــر السياســة النقديــة.35 وتبيــن 

34  صدمات التضخم معرفة على أنها الفرق ربع السنوي بين التضخم 

ـي والتوقعــات علــى المــدى القصيــر للتحليــل القائــم علــى مقاييــس  ـ الفعل

توقعــات التضخــم القائمــة علــى تنبــؤات المســوح وعلــى أنهــا التغيــر اليومــي 

ـعار العقــود المســتقبلية للنفــط للتحليــل الــذي يســتخدم التوقعــات  في أسـ

ـوق. ويســتخدم خطــأ التنبــؤات ربــع الســنوي كمقيــاس  ـى السـ ـة علـ القائمـ

توقعــات  مقاييــس  علــى  القائــم  تحليــل  ل ل م  ـ ـ خ ض ت ل ا ت  ا ـ ـ م د ص ل ي  ـ ـ ع ج مر

التضخــم القائمــة علــى المســوح لأنهــا أقــل عرضــة للســببية المعكوســة عــن 

ـرات في التضخــم أو انحرافــات التضخــم  ـل التغيـ المقاييــس الأخــرى، مثـ

عــن الهــدف. غيــر أن النتائــج التــي تســتخدم المقياســين البديليــن ليســت 

مختلفــة إحصائيــا. ومقاييــس مفاجــآت التضخــم ليســت متاحــة بتواتــر 

يومــي، وبالتــالي تســتخدم التغيــرات في أســعار العقــود المســتقبلية للنفــط 

كمؤشــرات بديلــة لصدمــات التضخــم في التحليــل القائــم علــى التوقعــات 

القائمــة علــى الســوق. وفي حيــن أنــه مــن الواضــح أن نطــاق هــذا المقيــاس 

أضيــق بكثيــر، فــإن التقاريــر تشــير إلى أن توقعــات التضخــم ترتبــط ارتباطــا 

Coibion and Gorod�قويـ�ا بالتطـ�ورات في أسـ�عار النفـ�ط )راجـ�ع دراسـ�ة 

.)nichenko 2015
ـذا الجــزء مــن التحليــل باســتخدام إطــار ســاكن نظــرا لأن  ـرى هـ 35  يجـ

ـة بالعديــد مــن خصائــص أطــر السياســة النقديــة، مثــل  البيانــات الخاصـ

ـر متاحــة إلا لعــدد قليــل مــن النقــاط الزمنيــة.  الشــفافية والاســتقلال، غيـ

ويتــم اســتعدال حساســية توقعــات التضخــم بالنســبة للتوقعــات القائمــة 

تعديلــه  يجــري  لــذي  ا م  ـ ـ خ ض ت ل ا ت  ا ـ ـ ع ق و ت م  ـ ـ ج ح س  ا ـ ـ ي ق ل ح  و ـ ـ المس علــى 
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توقعات التضخم القائمة على المسوح والقائمة على السوق

انحرافات توقعات التضخم عن أهداف التضخم على 

آفاق زمنية مختلفة 

2000–07 2009–15

المصادر: مؤسسة Bloomberg؛ وحسابات خبراء الصندوق.

توقعات التضخم القائمة على المسوح في اللوحتين ١ و٢ هي تنبؤات التضخم في المستقبل 

مــن مؤسســة Consensus Economics؛ والتوقعــات القائمــة علــى الســوق تســتند إلى ات التضخــم 

لخمــس ســنوات بعــد خمــس ســنوات مــن الآن وتبيــن اللوحتــان ٣ و٤ الثابــت المقــدر في انحــدار 

زمنيــة  آفــاق  في  التضخــم  هــدف  عــن  المســوح  علــى  القائمــة  التضخــم  توقعــات  انحرافــات 

مختلفــة (يســتخدم كبديــل توقعــات التضخــم لعشــر ســنوات في المســتقبل) علــى انحرافــات عــن 

الهــدف للتضخــم الفعلــي ربــع الســنوي المحســوب علــى أســاس ســنوي. وتكــون قيــم المعامــل 

المقدرة صفر إذا لم تكن ذات دلالة على مستوى ثقة نسبته ٥٪. والتنبؤات الخاصة بمنطقة اليورو 

هــي لمتوســط التنبــؤات المرجحــة بإجمــالي النــاتج المحلــي لفرنســا وألمانيــا وإيطاليــا وهولنــدا 

وإسبانيا.

الشــكل البيــاني ٣-١٥: توقعــات التضخــم القائمــة علــى 

المسوح والقائمة على السوق
(٪)

في  كبيــر  بشــكل  الســوق  علــى  القائمــة  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  انخفضــت 

الولايــات المتحــدة ومنطقــة اليــورو في الفتــرة الأخيــرة. وانخفضــت توقعــات التضخــم القائمــة 

علــى المســوح بقــدر أقــل بكثيــر، ولكنهــا انحرفــت كثيــرا عــن أهــداف التضخــم حتــى علــى أفــق 

زمني مدته ثلاث سنوات.



137

الفصل ٣       انخفاض التضخم عالميا في عصر يشهد سياسة نقدية مقيدة﻿

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

في  بكثيــر  أقــل  التضخــم  توقعــات  حساســية  أن  التقديــرات 

الأســواق  اقتصــادات  في  هــي  عمــا  المتقدمــة  الاقتصــادات 

الصاعــدة )الشــكل البيــاني 3-16(. ويصــدُق ذلــك بصفــة خاصــة 

علــى توقعــات التضخــم لآفــاق قصيــرة — علــى ســبيل المثــال، 

تــؤدي زيــادة قدرهــا نقطــة مئويــة واحــدة في التضخــم إلى زيــادة 

قدرهــا 0.25 نقطــة مئويــة في توقعــات التضخــم لســنة واحــدة 

أن  حيــن  في  المتقدمــة،  للاقتصــادات  بالنســبة  المســتقبل  في 

الزيــادة قدرهــا 0.37 نقطــة مئويــة بالنســبة لاقتصــادات  هــذه 

الأســواق الصاعدة. والاختلاف في الحساســية موجود، وإن كان 

بدرجــة أقــل، حتــى في الأفــق الزمنيــة الطويلــة — زيــادة قدرهــا 

نقطــة مئويــة واحــدة في التضخــم تــؤدي إلى زيــادة قدرهــا 0.05 

نقطــة مئويــة في توقعــات التضخــم لثــاث ســنوات في المســتقبل 

الملحــق  راجــع  التضخــم.  واحــدة في  نقطــة مئويــة  قــدره  لتغيــر  اســتجابة 

3-5 للاطــاع علــى تفاصيــل بشــأن التقديــر وحســاب صدمــات التضخــم.

في الاقتصــادات المتقدمــة، و0.13 نقطــة مئويــة في اقتصــادات 

الصاعــدة. الأســواق 

التضخــم الأضعــف في المتوســط  وتشــير حساســية توقعــات 

في الاقتصــادات المتقدمــة إلى مصداقيــة أطــر السياســة النقديــة 

كعامــل محــدد محتمــل لعــدم التجانــس بيــن البلــدان. وتبيــن عمليــة 

تتعلــق  أنهــا  المقــدرة  الحساســيات  في  الاختلافــات  استكشــاف 

مجــالان   — وشــفافيته  المركــزي  البنــك  اســتقلال  بمقاييــس 

تحســنا  المركزيــة  البنــوك  في  الحوكمــة  مجــالات  مــن  رئيســيان 

بشــكل كبيــر علــى مــدى العقــود القليلــة الماضيــة ومــن المحتمــل 

 Crowe and Meade( النقديــة  السياســة  بــأداء  مرتبطيــن  يكونــا 

.)2007

وعــادة مــا تكــون توقعــات التضخــم علــى المــدى المتوســط — 

أي توقعــات التضخــم علــى مــدى ثــاث ســنوات وخمــس ســنوات 

البنــك  فيهــا  يتمتــع  التــي  البلــدان  في  ثباتــا  —أكثــر  وأكثــر 

قدرهــا  زيــادة  فــإن  المتوســط،  وفي  أكبــر.  باســتقلال  المركــزي 

وحدة واحدة في المتوســط في مؤشــر قائم على تناوب محافظي 

البنــك المركــزي — وهــو مقيــاس بحكــم الواقــع لاســتقلال البنــك 

المركــزي، ترتبــط قيمــه الأعلــى بدرجــة أقــل مــن الاســتقلال — 

توقعــات  وحــدة في حساســية   0.3 نحــو  قدرهــا  بزيــادة  ترتبــط 

ويشــير  و2(.36   1 اللوحتــان   ،17-3 البيــاني  )الشــكل  التضخــم 

ذلــك إلى أنــه إذا انتقــل بلــد مــا مــن المئيــن 25 إلى المئيــن 75 مــن 

— وهــو مــا يماثــل متوســط الفجــوة في مؤشــر  التنــاوب  حيــث 

الاســتقلال هــذا بيــن الولايــات المتحــدة وإندونيســيا في الســنوات 

وهــو  بمقــدار 0.03،  الحساســية  ســتزيد   — الماضيــة  العشــرين 

تغيــر كبيــر بالنظــر إلى أن وســيط الحساســية بيــن البلــدان قــدره 

.0.08

المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  حساســية  فــإن  وبالقيــاس، 

البنــك  اتســم  كلمــا  أقــل  تكــون  التضخــم  لمفاجــآت  المتوســط 

المركــزي بالشــفافية حــول أهدافــه وقراراتــه بشــأن السياســات. 

مؤشــر  في  واحــدة  وحــدة  قدرهــا  زيــادة  أن  النتائــج  وتبيــن 

لشــفافية البنــك المركــزي ترتبــط بانخفــاض قــدره 0.16 وحــدة 

المســتقبل  في  ســنوات  لثــاث  التضخــم  توقعــات  حساســية  في 

حجــم  ويشــير  و4(.37   3 اللوحتــان   ،17-3 البيــاني  )الشــكل 

36  تقــل مــدة خدمــة محافــظ البنــك المركــزي مقارنــة بمــدة خدمــة المديــر 

أكثــر عرضــة للتدخــل  التنــاوب، ممــا يجعــل المحافــظ  التنفيــذي كلمــا زاد 

المركــزي.  البنــك  اســتقلال  درجــة  ويقلــل  الحكومــة  جانــب  مــن  السياســي 

وتخلــص دراســة Cukierman, Webb, and Neyapti (1992) إلى أن الصلــة 

بيــن اســتقلال البنــك المركــزي ونتائــج التضخــم تكــون أقــوى عنــد اســتخدام 

مقيــاس فعلــي يســتند إلى تنــاوب المحافظيــن مقارنــة باســتخدام مقاييــس 

تنــاوب  مؤشــر  التحليــل  يســتخدم  وبالتــالي،  للقانــون.  وفقــا  موضوعــة 

المحافظيــن الــوارد في دراســة Crowe and Meade (2007)، والــذي يســتكمل 

 Cukierman, Webb, and Neyapti’s (1992) دراســة  في  الــوارد  المؤشــر 

حتــى عــام 2004 ويغطــي عــددا كبيــرا مــن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة 

الناميــة. والاقتصــادات 

Crowe and Me� 37  مؤشــر شــفافية البنوك المركزية مأخوذ من دراســة

ade (2007) ويتعلق بعام 1998. 
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١- الاقتصادات المتقدمة٢- اقتصادات الأسواق الصاعدة

الوسيط المدى بين الربيعات الوسيط المدى بين الربيعات

خبــراء  وحســابات  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

الصندوق.

ملحوظــة: يعــرض هــذا الشــكل البيــاني اســتجابة توقعــات التضخــم علــى آفــاق مختلفــة لزيــادة 

غيــر متوقعــة قدرهــا نقطــة مئويــة واحــدة في التضخــم اســتنادا إلى معامــل مــن عمليــات انحــدار 

ساكنة لكل بلد.

التضخــم  توقعــات  حساســية   :٣-١٦ البيــاني  الشــكل 

لمفاجآت التضخم
(السنوات على المحور السيني)

توقعــات التضخــم أقــل حساســية لمفاجــآت التضخــم في الاقتصــادات المتقدمــة عــن اقتصــادات 

الأسواق الصاعدة.
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إلى  المئيــن 25  مــن  مــا  بلــد  انتقــل  إذا  أنــه  إلى  المقــدر  المعامــل 

متوســط  يماثــل  مــا  وهــو   — الشــفافية  حيــث  مــن   75 المئيــن 

الفجوة في مؤشــر الشــفافية بين بيرو وكندا على مدى العشــرين 

.0.05 بمقــدار  الحساســية  ســتنخفض   — الماضيــة  ســنة 

وقــد تطبيــق الكثيــر مــن البنــوك المركزيــة سياســة اســتهداف 

لتكــون  تحديــدا  الماضيــة  القليلــة  العقــود  مــدى  علــى  التضخــم 

عمليــة صنــع القــرار فيهــا أكثــر شــفافية. وتشــير مقارنــة حساســية 

وبعــد  قبــل  بلــد  كل  في  التضخــم  بمفاجــآت  التضخــم  توقعــات 

الإصلاحــات  تلــك  أن  إلى  التضخــم  اســتهداف  سياســة  تطبيــق 

النقديــة ترتبــط بانخفــاض كبيــر في الحساســية )الشــكل البيــاني 

العينــة،  بلــدان  لجميــع  الحساســية  انخفــاض  ويلاحــظ   .)18-3

كمــا يتضــح مــن المــدى بيــن الربيعــات الضيــق نســبيا.38

وعمومــا، تشــير النتائــج التــي تســتخدم إطــارا ســاكنا إلى أن 

أطــر السياســات النقديــة الأقــوى ترتبــط بثبــات توقعــات تضخــم 

 )​β​​ h( بشــكل أفضــل. والســماح لتقديــر حساســية توقعــات التضخــم

بالتغيــر مــع مــرور الوقــت يبيــن أنــه انخفــض بشــكل مطــرد في كل 

مــن الاقتصــادات المتقدمــة واقتصــادات الأســواق الصاعــدة علــى 

هــذا  وكان   .)19-3 البيــاني  )الشــكل  الماضييــن  العقديــن  مــدى 

الانخفــاض أكثــر حــدة في بدايــة فتــرة العينــة، وتحديــدا عندمــا 

حســنّت اقتصــادات كثيــرة أطرهــا بشــكل كبيــر، بمــا في ذلــك عــن 

علــى  للاطــاع   Levin, Natalucci, and Piger 2004 دراســة  راجــع    38

أن  إلى   Clarida and Waldman (2008) دراســة  وتخلــص  نتائــج مماثلــة. 

التضخــم الأعلــى مــن المتوقــع يــؤدي إلى ارتفــاع ســعر الصــرف الاســمي في 

— ولكــن ليــس في غيرهــا  البلــدان التــي تطبــق نظــم اســتهداف التضخــم 

— ممــا يشــير إلى أن أهــداف التضخــم تنجــح في تثبيــت توقعــات التضخــم 
والمســار النقــدي المطلــوب لتحقيــق الهــدف.
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٤- ٥ سنوات في المستقبل 

فأكثر

y = –0.12x + 0.11
R2 = 0.40
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١- ثلاث سنوات في المستقبل

y = 0.32x + 0.03
R2 = 0.23

y = 0.24x + 0.04
R2 = 0.13

0.00

0.05

0.10

0.15

0.20

0.25

0.30

0.35

0.40

0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0

ة
سي

سا
لح

ا

تناوب محافظ البنك المركزي

٢- ٥ سنوات في المستقبل 

فأكثر

y = 0.09x + 0.04
R2 = 0.05

y = 0.05x + 0.02
R2 = 0.08

٣- ثلاث سنوات في المستقبل

y = –0.16x + 0.15
R2 = 0.23

 Crowe and Meade دراســة  بيانــات  Consensus Economics؛ ومجموعــة  المصــادر: مؤسســة 

(2007)؛ ومؤسسة Haver Analytics؛ وحسابات خبراء الصندوق.
ملحوظــة: الحساســية تقــاس بوصفهــا اســتجابة توقعــات التضخــم علــى آفــاق مختلفــة لزيــادة 

غيــر متوقعــة قدرهــا نقطــة مئويــة واحــدة في التضخــم اســتنادا إلى معامــل مــن عمليــات انحــدار 

ساكنة لكل بلد. والحساسية في حالة ٥ سنوات فأكثر هي متوسط تقديرات باستخدام توقعات 

التضخــم ٥ و١٠ ســنوات في المســتقبل. والخطــوط الســوداء تشــير إلى خطــوط المطابقــة للعينــة 

بأكملها. والخطوط الحمراء تشير إلى خطوط المطابقة بدون القيم الشاذة.

التضخــم  توقعــات  حساســية   :٣-١٧ البيــاني  الشــكل 

لمفاجآت التضخم وأطر السياسة النقدية

توقعــات التضخــم علــى المــدى المتوســط والطويــل أقــل حساســية لمفاجــآت التضخــم في 

البلدان التي لديها بنوك مركزية أكثر استقلالا وشفافية.
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الوسيط المدى بين الربيعات

التضخــم  توقعــات  حساســية   :٣-١٨ البيــاني  الشــكل 

لمفاجآت التضخم قبل وبعد تطبيق استهداف التضخم

اســتهداف التضخــم يرتبــط بحساســية أقــل في حالــة توقعــات التضخــم علــى المــدى المتوســط 

والطويل لمفاجآت التضخم.

المصادر: مؤسســة Consensus Economics؛ ومؤسســة Haver Analytics؛ وتقرير آفاق الاقتصاد 

العالمي (٢٠١١، الفصل ٣)؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: يعــرض هــذا الشــكل البيــاني اســتجابة توقعــات التضخــم علــى آفــاق مختلفــة لزيــادة 

غيــر متوقعــة قدرهــا نقطــة مئويــة واحــدة في التضخــم اســتنادا إلى معامــل مــن عمليــات انحــدار 

ساكنة لكل بلد. والحساسية في حالة ٥ سنوات فأكثر هي متوسط تقديرات باستخدام توقعات 

التضخم ٥ و١٠ سنوات في المستقبل.
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طريــق تطبيــق نظــم اســتهداف التضخــم.39 وكان هــذا الانخفــاض 

واســع النطــاق أيضــا بيــن البلــدان، كمــا يتضــح مــن تطــور المــدى 

بيــن الربيعــات. وتشــير ملاحظــة أن حساســية توقعــات التضخــم 

39  علــى ســبيل المثــال، في عــام 1996، لم تطبــق إلا نســبة 20% مــن 

بلــدان العينــة نظامــا لاســتهداف التضخــم؛ وبحلــول عــام 2015 زادت هــذه 

النســبة إلى نحــو 75%. وبالمثــل، زاد متوســط مؤشــر الشــفافية مــن 0.55 

في عــام 1998 إلى 0.61 في عــام 2006، وانخفــض مؤشــر التنــاوب مــن 

0.29 في الفتــرة 1980-1989 إلى 0.20 في الفتــرة 2004-1995.

المتقدمــة  الاقتصــادات  في  أقــل  تــزال  لا  التضخــم  لمفاجــآت 

مجــال  هنــاك  أن  إلى  الصاعــدة  الأســواق  باقتصــادات  مقارنــة 

لمواصلــة تحســين أطــر السياســات النقديــة في المجموعــة الثانيــة 

مــن الاقتصــادات.

توقعــات  حساســية  في  الانخفــاض  نحــو  الاتجــاه  أن  غيــر 

التضخــم قــد توقــف فيمــا يبــدو في منتصــف الألفينــات، وخاصــة 

في الاقتصادات المتقدمة. وبالإضافة إلى ذلك، زادت حساســية 

الأخيــرة  الفتــرة  في  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات 

بســرعة مطــردة في البلــدان التــي كانــت أســعار الفائــدة الأساســية 

بالبلــدان  مقارنــة  منــه  بالقــرب  أو  الأدنــى  نطاقهــا  عنــد  فيهــا 

الأخــرى )الشــكل البيــاني 3-20(.40 وقــد حــدث ذلــك علــى الرغــم 

مــن أن العديــد مــن هــذه الاقتصــادات طبقــت سياســات نقديــة غيــر 

تقليديــة خــال هــذه الفتــرة، ممــا يشــير إلى ان السياســة النقديــة 

المقيــدة قــد تكــون تؤثــر علــى درجــة ثبــات توقعــات التضخــم.

لصدمــات  التضخــم  توقعــات  اســتجابة  تحليــل  ويشــير 

المقيــدة  النقديــة  السياســة  إلى  والســلبية  الإيجابيــة  التضخــم 

بوصفهــا الســبب الأساســي في احتمــال انفــات التوقعــات. وإذا 

كانــت القيــود علــى السياســة النقديــة هــي مصــدر زيــادة حساســية 

توقعــات التضخــم، فــإن هــذه الحساســية ينبغــي أن تكــون أكبــر 

في حالــة الصدمــات الســلبية عــن الصدمــات الإيجابيــة — يمكــن 

للبنــك المركــزي المقيــد بالنطــاق الأدنــى الفعلــي لأســعار الفائــدة 

ســعر  برفــع  التضخــم  لارتفــاع  دائمــا  يســتجيب  أن  الاساســية 

عندمــا  يكــون مجــال خفضــه صغيــرا  ولكــن  الأساســي،  الفائــدة 

ينخفــض التضخــم. ويــؤدي ذلــك إلى عــدم تجانــس لا مفــر منــه 

في قــدرة الســلطة النقديــة علــى التعامــل مــع صدمــات التضخــم 

المتجهــة إلى أدنــى أو أعلــى.

ذات  البلــدان  في  الحساســية  زيــادة  معظــم  فــإن  وبالفعــل، 

السياســة النقديــة المقيــدة ينبــع فيمــا يبــدو مــن صدمــات التضخــم 

عندمــا   ،2009 عــام  وبعــد   .)21-3 البيــاني  )الشــكل  الســلبية 

اقتربــت أســعار الفائــدة الأساســية مــن نطاقاتهــا الأدنــى الفعليــة، 

المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  اســتجابة  تجــاوزت 

للصدمــات الســلبية الاســتجابة للصدمــات الإيجابيــة، في حيــن 

عــام  قبــل  أكبــر  كانــت  الإيجابيــة  للصدمــات  الاســتجابة  أن 

40  يشــير قيــد النطــاق الأدنــى الفعلــي المســتخدم في هــذا التحليــل إلى 

وواجهــت  أقــل.  أو  أســاس  نقطــة   50 يســاوي  الأساســي  الفائــدة  ســعر  أن 

هــذا  التاليــة  عشــر  التســعة  المتقدمــة  الاقتصــادات  في  النقديــة  الســلطات 

والجمهوريــة  كنــدا،   :2015-2009 الفتــرة  خــال  مــا  وقــت  في  القيــد 

التشــيكية، وإســتونيا، وفرنســا، وألمانيــا، ومنطقــة هونــغ كونــغ الإداريــة 

الصينيــة، وإيطاليــا، واليابــان، ولاتفيــا، وليتوانيــا، وهولنــدا، وســنغافورة، 

وسويســرا،  والســويد،  وإســبانيا،  وســلوفينيا،  الســلوفاكيية،  والجمهوريــة 

ســعر  ســنغافورة  تســتخدم  ولا  المتحــدة.  والولايــات  المتحــدة،  والمملكــة 

الفائــدة كأداة مــن أدوات السياســة النقديــة، بيــد أن ســعر الفائــدة الســوقي 

علــى المــدى القصيــر عنــد النطــاق الأدنــى الفعلــي. ويجــري اختبــار الدلالــة 

الإحصائيــة للفــرق باســتخدام اختبــار الوســيط الــذي أعــده Mood والفــرق 

بيــن المجموعتيــن دال إحصائيــا للتوقعــات ذات أفــق ثــاث ســنوات، وبقــدر 

أقــل لتوقعــات التضخــم ذات أفــق خمــس ســنوات.
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الوسيط المدى بين الربيعات الوسيط المدى بين الربيعات

خبــراء  وحســابات  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

الصندوق.

ملحوظــة: يعــرض هــذا الشــكل البيــاني اســتجابة توقعــات التضخــم علــى آفــاق مختلفــة لزيــادة غيــر 

متوقعــة قدرهــا نقطــة مئويــة واحــدة في التضخــم اســتنادا إلى معامــل متغيــرة زمنيــا مــن تقديــرات 

لــكل بلــد باســتخدام مرشِّــح كالمــان. والحساســية في حالــة ٥ ســنوات فأكثــر هــي متوســط تقديــرات 

باستخدام توقعات التضخم ٥ و١٠ سنوات في المستقبل.

التضخــم  توقعــات  حساســية   :٣-١٩ البيــاني  الشــكل 

لمفاجآت التضخم مع مرور الوقت

حساســية توقعــات التضخــم لمفاجــآت التضخــم مــع مــرور الوقــت انخفضــت بشــكل مطــرد مــع 

مــرور الوقــت. ولكــن يبــد أن هــذا الاتجــاه إلى الانخفــاض قــد توقــف في الفتــرة الأخيــرة، وخاصــة 

في الاقتصادات المتقدمة.
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البلــدان  إذا واجهــت  أنــه  التقديــرات إلى  2009. 41 وتشــير هــذه 

التــي تكــون أســعار الفائــدة الأساســية فيهــا عنــد نطاقهــا الأدنــى 

مــدى  علــى  الملحوظــة  لتلــك  مقارنــة  تضخــم  مفاجــآت  الفعلــي 

المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  ســتتحرك  الســابقين،  العاميــن 

الطويــل إلى أدنــى بنحــو 0.15 نقطــة مئويــة. وهــذا المقــدار ليــس 

كبيــرا للغايــة بالقيمــة المطلقــة ولكنــه لا يــزال ثــاث مــرات أكبــر 

ممــا لــو ظلــت حساســيتها دون تغييــر — في حيــن أنــه في إطــار 

التوقعــات التــي تتســم بثبــات جيــد، ينبغــي ألا يكــون هنــاك أي 

أثــر علــى الإطــاق.

مهمــا  دورا  النفــط  أســعار  في  الحــاد  الانخفــاض  أدى  وقــد 

في ديناميكيــات التضخــم العالميــة علــى مــدى الســنوات القليلــة 

دال  ليــس  والســلبية  الإيجابيــة  للصدمــات  الحساســية  بيــن  الفــرق    41

إحصائيــا عمومــا، وربمــا يرجــع ذلــك إلى عــدد المشــاهدات المحــدود )الملحــق 

.)5-3

توقعــات  حساســية  زيــادة  في  أيضــا  المحتمــل  ومــن  الماضيــة، 

أن  غيــر  التضخــم.  لمفاجــآت  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم 

إجــراء تحليــل إضــافي لتفكيــك مفاجــآت التضخــم إلى تحــركات 

في أســعار النفط وغير النفط يشــير إلى أن تحركات أســعار الســلع 

التوقعــات.  حساســية  زيــادة  في  أيضــا  أســهمت  النفطيــة  غيــر 

الإيجابيــة  التضخــم  صدمــات  أن  إلى  النتيجــة  هــذه  وتشــير 

النفــط  أســعار  في  المتوقــع  مــن  الأســرع  التعــافي  عــن  الناجمــة 

لــن يــؤدي إلا إلى انتعــاش جزئــي في توقعــات التضخــم إذا ظــل 
كبيــرا.42 الاقتصــادي  التراخــي 

42  بالنســبة للبلــدان التــي تكــون أســعار الفائــدة الأساســية فيهــا عنــد 

النطــاق الأدنــى الفعلــي، يتــم تفكيــك حساســية توقعــات التضخــم بيــن تلــك 

بالأخبــار  المدفوعــة  وتلــك  النفــط  أســعار  تضخــم  في  بتغيــرات  المدفوعــة 

المتعلقــة بالتضخــم الأساســي — الــذي يُســتخدم كمؤشــر بديــل لــه القيــم 

المتبقيــة في عمليــة انحــدار صدمــات التضخــم علــى أســعار النفــط )راجــع 

الملحــق 3-5(. وتشــير النتائــج إلى أنــه منــذ عــام 2009، كانــت حساســيات 

توقعــات التضخــم لصدمــات أســعار النفــط مماثلــة لحساســيات صدمــات 

التضخــم الأساســي.
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١- ثلاث سنوات في 

المستقبل

٢- ٥ سنوات فأكثر سنوات 

في المستقبل

بلدان عند النطاق 

الأدنى الفعلي

بلدان ليست عند النطاق 

الأدنى الفعلي

المصــادر: مؤسســة Consensus Economics؛ ومؤسســة Haver Analytics؛ وحســابات خبــراء 

الصندوق.

ملحوظــة: ***، و**، و* تشــير إلى الاختلافــات في تغيــر حساســية توقعــات التضخــم بيــن 

البلــدان التــي تكــون عنــد النطــاق الأدنــى الفعلــي والبلــدان الأخــرى ذات دلالــة عنــد مســتوى 

الثقة ١، و٥، و١٠٪ على التوالي، باستخدام اختبار وسيط Mood. وحساسية توقعات التضخم 

في  واحــدة  مئويــة  نقطــة  قدرهــا  متوقعــة  غيــر  لزيــادة  التضخــم  توقعــات  اســتجابة  هــي 

مرشِّــح  باســتخدام  بلــد  لــكل  تقديــرات  مــن  زمنيــا  متغيــرة  معامــل  إلى  اســتنادا  التضخــم 

كالمــان. والحساســية في حالــة ٥ ســنوات فأكثــر هــي متوســط تقديــرات باســتخدام توقعــات 

التضخــم ٥ و١٠ ســنوات في المســتقبل. والتغيــر في الحساســية محســوب بوصفــه متوســط 

انحــراف وســيط الحساســية عبــر البلــدان عــن اتجــاه خطــي (اتجــاه متزايــد) المطابــق علــى 

الفترة ١٩٩٧-٢٠٠٧ للبلدان التي تكون عند النطاق الأدنى الفعلي (التي ليست عند النطاق 

الأدنــى الفعلــي). والبلــدان التــي تكــون عنــد النطــاق الأدنــى الفعلــي معرفــة علــى أنهــا البلــدان 

التــي تكــون فيهــا أســعار الفائــدة الأساســية أو أســعار الفائــدة الاســمية علــى المــدى القصيــر 

قدرها ٥٠ نقطة مئوية أو أقل في وقت من الأوقات خلال الفترة ٢٠٠٨-٢٠١٥ وتشمل: كندا، 

الصينيــة  كونــغ  هونــغ  ومنطقــة  وألمانيــا،  وفرنســا،  وإســتونيا،  التشــيكية،  والجمهوريــة 

والجمهوريــة  وســنغافورة،  وهولنــدا،  وليتوانيــا،  ولاتفيــا،  واليابــان،  وإيطاليــا،  الإداريــة، 

والولايــات  المتحــدة،  والمملكــة  وسويســرا،  والســويد،  وإســبانيا،  وســلوفينيا،  الســلوفاكية، 

المتحدة.

توقعــات  حساســية  في  التغيــر   :٣-٢٠ البيــاني  الشــكل 

التضخم لمفاجآت التضخم

حساســية توقعــات التضخــم علــى المــدى المتوســط لمفاجــآت التضخــم أعلــى في البلــدان ذات 

سياسة نقدية مقيدة.
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١- بعد ثلاث سنوات 

في المستقبل

٢- بعد ٥ سنوات واكثر 

في المستقبل

صدمة سلبية صدمة إيجابية

توقعــات  حساســية  متوســط   :٣-٢١ البيــاني  الشــكل 

التضخــم لمفاجــآت التضخــم في البلــدان التــي تكــون عنــد 

النطاق الأدنى الفعلي

في البلــدان التــي تكــون فيهــا السياســة النقديــة مقيــدة، تكــون توقعــات التضخــم علــى المــدى 

المتوسط أكثر حساسية لمفاجآت التضخم السلبية عن الإيجابية.

خبــراء  وحســابات  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

الصندوق.

ملحوظــة: يعــرض هــذا الشــكل البيــاني اســتجابة توقعــات التضخــم علــى آفــاق مختلفــة لتغيــر 

إيجابــي أو ســلبي غيــر متوقــع قــدره نقطــة مئويــة واحــدة في التضخــم اســتنادا إلى معامــل 

متغيرة زمنيا من تقديرات لكل بلد. والحساسية في حالة ٥ سنوات فأكثر هي متوسط تقديرات 

باســتخدام توقعــات التضخــم ٥ و١٠ ســنوات في المســتقبل. والبلــدان التــي تكــون عنــد النطــاق 

الأدنــى الفعلــي معرفــة علــى أنهــا البلــدان التــي تكــون فيهــا أســعار الفائــدة الأساســية أو أســعار 

الفائدة الاسمية على المدى القصير قدرها ٥٠ نقطة مئوية أو أقل في وقت من الأوقات خلال 

الفتــرة ٢٠٠٨-٢٠١٥ وتشــمل: كنــدا، والجمهوريــة التشــيكية، وإســتونيا، وفرنســا، وألمانيــا، 

ومنطقــة هونــغ كونــغ الصينيــة الإداريــة، وإيطاليــا، واليابــان، ولاتفيــا، وليتوانيــا، وهولنــدا، 

وســنغافورة، والجمهوريــة الســلوفاكية، وســلوفينيا، وإســبانيا، والســويد، وسويســرا، والمملكــة 

المتحــدة، والولايــات المتحــدة. واليابــان مســتبعدة مــن هــذا التحليــل لأنهــا وصلــت إلى النطــاق 

الأدنى الفعلي قبل عام ٢٠٠٩ بكثير.
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فإنهــا  معــا،  هــذه  النتائــج  مجموعــة  إلى  النظــر  حالــة  وفي 

تشــير إلى خصائــص نتائــج التضخــم في الفتــرة الأخيــر — مثــل 

أســعار  بتراجــع  المرتبطــة  الكبيــرة  الســلبية  التضخــم  مفاجــآت 

علــى  التضخــم  انفــات توقعــات  إلى  تــؤد وحدهــا  — لم  النفــط 

المــدى المتوســط. ولكنــه بالأحــرى المزيــج مــن مفاجــآت التضخــم 

مقيــدة  النقديــة  السياســة  أن  وتصــور  هــذه  المســتمرة  الســلبية 

وقــد تكــون أقــل فعاليــة في إعــادة التضخــم إلى مســتوى أهــداف 

البنــوك المركزيــة الــذي كان وراء الانفــات الواضــح في توقعــات 

التضخــم علــى المــدى المتوســط.43

النتائج — توقعات التضخم القائمة على 

السوق

)1( تعتمــد  يلــي:  بمــا  تفيــد  أدلــة  ألان  حتــى  التحليــل  يوفــر 

أطــر  علــى  التضخــم  لمفاجــآت  التضخــم  توقعــات  حساســية 

الفتــرة  خــال  الحساســية  هــذه  زادت  و)2(  النقديــة،  السياســة 

الأخيــرة في البلــدان التــي كانــت فيهــا أســعار الفائــدة الأساســية 

قريبــة مــن نطاقهــا الأدنــى الفعلــي، وخاصــة في حالــة مفاجــآت 

عاليــة  بيانــات  علــى  قائــم  تحليــل  ويؤكــد  الســلبية.  التضخــم 

التواتــر للولايــات المتحــدة ومنطقــة اليــورو أهميــة القيــود التــي 

التضخــم.  النقديــة بالنســبة لانفــات توقعــات  السياســة  تواجــه 

علــى  القائمــة  الطويــل  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  وتتأثــر 

الســوق )التــي تُســتخدم كتقريــب لهــا مبــادلات التضخــم لخمــس 

ســنوات بعــد خمــس ســنوات مــن الآن( بمفاجــآت التضخــم التــي 

المســتقبلية  العقــود  في  التغيــرات  بديــل  كمؤشــر  لهــا  تســتخدم 

للنفــط )الشــكل البيــاني 3-22(. وهــذه الاســتجابات ذات دلالــة 

مــن  كل  في   — اقتصاديــا  صغيــرة  كانــت  وإن   — إحصائيــة 

العينــة  تقســيم  ويبيــن  اليــورو.44  ومنطقــة  المتحــدة  الولايــات 

حــول الوقــت الــذي وصلــت فيــه أســعار الفائــدة الأساســية النقديــة 

إلى نطاقها الأدنى الفعلي أن حساســية توقعات التضخم كانت 

غيــر مميــزة بالفعــل عــن الصفــر قبــل الوصــول إلى النطــاق الأدنــى 

لأســعار الفائــدة، ولكنهــا زادت زيــادة كبيــرة بعــد ذلــك. وتشــير 

زيــادة الحساســية إلى أن المفاجــآت في أســعار النفــط يمكــن أن 

تفســر نحــو ثلــث الانخفــاض في توقعــات التضخــم القائــم علــى 

الســوق منــذ يونيــو 2014 في الولايــات المتحــدة وتقريبــا الخُمــس 

في منطقــة اليــورو.45

43  اســتخدمت عمليــة تقديــر إضافيــة لاستكشــاف مــا إذا كانــت مفاجــآت 

التضخــم تؤثــر تأثيــرا أكبــر علــى توقعــات التضخــم إذا حدثــت بعــد فتــرة 

طويلــة مــن نتائــج التضخــم الكبيــرة نســبيا والســلبية. وهنــاك بالفعــل بعــض 

الأدلــة علــى أن الانحرافــات الممتــدة للتضخــم عــن الهــدف يمكــن أن ترتبــط 

بزيــادة حساســية توقعــات التضخــم لمفاجــآت التضخــم في ظــل السياســة 

النقديــة المقيــدة.

44  كانــت اســتجابات توقعــات التضخــم علــى المــدى الطويــل القائمــة 

علــى مســوح معــدي التنبــؤات والأســر أصغــر في الحالتيــن ولم تكــن ذات 

إحصائيــة. دلالــة 

45  تظــل النتائــج محتفظــة بثباتهــا في حالــة اســتخدام مقاييــس بديلــة 

المدمجــة  التضخــم  تعويضــات  الســوق:  علــى  القائمــة  التضخــم  لتوقعــات 

وإجمــالا، تؤكــد هــذه النتائــج التجريبيــة وجــود مواطــن ضعــف 

معظمهــا  التضخــم  صدمــات  لأن  نظــرا  الحــالي،  المنعطــف  في 

ســلبية وليــس لــدى البنــوك المركزيــة إلا حيــز صغيــر للاســتجابة. 

وفي حيــن أن الأهميــة الاقتصاديــة للدرجــة الحاليــة مــن انفــات 

توقعــات التضخــم لا تــزال متواضعــة، فــإن الزيــادة المطــردة في 

فيهــا  تكــون  التــي  الحــالات  التضخــم في  حساســيتها لمفاجــآت 

تحقيــق  عــدم  اســتمر  إذا  للقلــق  تدعــو  مقيــدة  النقديــة  السياســة 

أهــداف التضخــم.

في أذون الخزانــة المحميــة مــن التضخــم ومعــدلات تضخــم أذون الخزانــة 

 Celasun, Mihet, المحميــة مــن التضخــم بــدون عــاوة الســيولة، وفــق دراســة

.and Ratnovski (2012)
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المبادلات المبادلات

الشــكل البيــاني ٣-٢٢: حساســية توقعــات التضخــم علــى 

المدى الطويل للتغيرات في أسعار النفط

زادت حساســية توقعــات التضخــم القائمــة علــى الســوق للمفاجــآت في التضخــم في الولايــات 

المتحدة ومنطقة اليورو بعد أن وصلت أسعار الفائدة الأساسية إلى نطاقها الأدنى الفعلي.

الــذي  Consensus Economics؛ ومســح المســتهلكين  Bloomberg؛ ومؤسســة  المصــادر: مؤسســة 

تجريه جامعة ميتشيغان؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: **، و* تعنــي الدلالــة عنــد مســتويي الثقــة ٥ و١٠٪ علــى التــوالي. ويعــرض الشــكل 

البيــاني تقديــرات معامــل توقعــات التضخــم للتغيــرات في العقــود المســتقبلية للنفــط (المتوســط 

البســيط لســعر برنــت وغــرب تكســاس الوســيط بعــد ســنة) مــع تحييــد أثــر التغيــرات في مؤشــر 

تقلبات بورصة شيكاغو لعقود الخيار ومضروب فب معامل قيمته ٥٠٪ انخفاض في أسعار النفط 

المســتقبلية. والأعمــدة الزرقــاء تشــير إلى نتائــج التقديــر باســتخدام توقعــات التضخــم القائمــة 

علــى المســود» «معــدة البيانــات» تشــير إلى النتائــج التــي اســتخدمت فيهــا توقعــات التضخــم 

لخمس سنوات في المستقبل من مؤسسة Consensus Economics؛ في حين أن «الأسر» تشير إلى 

النتائج التي اســتخدمت فيها توقعات التضخم (٥-١٠ ســنوات) من مســح جامعة ميتشــيغان. 

والأعمــدة الحمــراء تشــير إلى النتائــج التــي اســتخدمت فيهــا توقعــات التضخــم القائمــة علــى 

الســوق اســتنادا إلى مبــادلات التضخــم لخمــس ســنوات بعــد خمــس ســنوات مــن الآن. والنطــاق 

الأدنى الفعلي معرف ابتداء من عام ٢٠٠٩. والعينة الكاملة تشير إلى الفترة ٢٠٠٤-٢٠١٦.
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الملخص والانعكاسات على السياسات

مــن  عــدد  في  كبيــر  بشــكل  التضخــم  معــدلات  انخفضــت 

الاقتصــادات  مــن  العديــد  وشــهد  الأخيــرة،  الســنوات  البلــدان في 

المتقدمــة انكماشــا مباشــرا. وهــذا التراجــع في التضخــم منتشــر 

عبــر القطاعــات، ولكنــه أكبــر في حالــة الســلع التجاريــة. ودوافعــه 

الرئيســية هــي التراخــي المســتمر في ســوق العمــل وضعــف نمــو 

إلى  الفصــل  هــذا  في  الــواردة  النتائــج  وتشــير  الــواردات.  أســعار 

أســعار  بانخفــاض  يرتبــط  الــواردات  أســعار  نمــو  ضعــف  أن 

الســلع الأوليــة واتســاع حجــم التراخــي الصناعــي في عــدد قليــل 

وفي  الصيــن.  وخاصــة  الرئيســية،  الكبيــرة  الاقتصــادات  مــن 

الوقــت نفســه، فــإن حجــم الجــزء مــن انخفــاض التضخــم الــذي لا 

يفســره منحنــى فيليبــس مــال إلى الزيــادة في الســنوات القليلــة 

الماضيــة، وخاصــة في الاقتصــادات المتقدمــة. وهــذا الاختــاف 

في التضخــم مقارنــة بالتوقعــات القائمــة علــى النمــاذج يمكــن أن 

يكــون علامــة علــى أن توقعــات التضخــم لــدى واضعــي الأســعار 

القائمــة  قــد انخفضــت بأكثــر ممــا يمكــن أن ترصــده المقاييــس 

علــى المســوح المســتخدمة في التحليــل الاقتصــادي القياســي أو 

البلــدان. أكبــر في بعــض  التراخــي الاقتصــادي  أن 

ويخلص هذا الفصل إلى أن أطر السياسة النقدية تؤدي دورا 

لمفاجــآت  التضخــم  توقعــات  حساســية  علــى  التأثيــر  في  مهمــا 

التضخــم. وقــد أدت التحســنات في هــذه الأطــر علــى مــدى العقــود 

القليلة الماضية إلى ثبات توقعات التضخم بشــكل أفضل بكثير 

مــن  هنــاك مجــالا لمزيــد  أن  مــن  الرغــم  علــى   — الماضــي  عــن 

التحســينات في بعــض اقتصــادات الأســواق الصاعــدة.

إلى  أيضــا  يشــير  الفصــل  هــذا  في  الــوارد  التحليــل  أن  غيــر 

الاقتصــادات  في  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  أن 

الفتــرة  في  أصبحــت  المقيــدة  النقديــة  السياســة  ذات  المتقدمــة 

الأخيــرة أكثــر حساســية للتحــركات غيــر المتوقعــة في التضخــم 

أن  مــن  الرغــم  وعلــى  الأوليــة.  الســلع  أســعار  في  أو  الفعلــي 

أن  إلى  تشــير  فإنهــا  صغيــرة،  الحساســية  هــذه  في  الزيــادة 

الثقــة في قــدرة البنــوك المركزيــة علــى مكافحــة قــوى انخفــاض 

التضخــم المســتمرة قــد بــدأت تضعــف — ينبغــي أن تكــون هــذه 

الحساســية صفرا إذا كانت التوقعات على المدى المتوســط تتســم 

أنــه في حالــة  النتيجــة هــي  تــام. ومــن انعكاســات هــذه  بثبــات 

الاقتصــادات المتقدمــة التــي يكــون فيهــا حيــز السياســة النقديــة 

الملحــوظ محــدودا، يمكــن أن تنفلــت توقعــات التضخــم علــى المــدى 

المتوسط في حالة حدوث المزيد من الانخفاضات في التضخم.

ومــا الــذي تشــير إليــه هــذه النتائــج بالنســبة لآفــاق التضخــم 

في البلــدان التــي شــهدت انخفاضــا كبيــرا في التضخــم علــى مــدى 

مقاييــس  معظــم  أن  إلى  وبالنظــر  الماضيــة؟  القليلــة  الســنوات 

بشــكل  تنخفــض  لم  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات 

كبيــر ومــن المتوقــع أن تتعافــى أســعار الســلع الأوليــة تدريجيــا، 

نحــو  تدريجيــا  التضخــم  يتعافــى  أن  هــي  نتيجــة  أرجــح  فــإن 

آثــار  وتلاشــي  التراخــي  تراجــع  مــع  المركزيــة  البنــوك  أهــداف 

تشــير  ولكــن  الأوليــة.  الســلع  أســعار  في  الســابقة  الانخفاضــات 

التضخــم  لمفاجــآت  التضخــم  توقعــات  حساســية  في  الزيــادة 

الســلبية، والنتيجة التي تفيد بأن التضخم أصبح أكثر اســتمرار، 

واحتمــال أن يكــون التراخــي أكبــر ممــا هــو مقــدر حاليــا في بعــض 

البلــدان إلى مخاطــر التطــورات الســلبية في هــذا التنبــؤ الأساســي. 

وأصبــح احتمــال حــدوث تحــول إلى أدنــى في توقعــات التضخــم 

علــى المــدى المتوســط ومــا يليــه مــن فتــرة ممتــدة مــن التضخــم 

المنخفــض أقــل أهميــة في بعــض البلــدان.

الواســع  النطــاق   — الفصــل  لهــذا  الرئيســية  والنتائــج 

لانخفــاض التضخــم عبــر البلــدان، والأدلــة التــي تفيــد بالتداعيــات 

حساســية  وزيــادة  التضخــم،  انخفــاض  لقــوى  للحــدود  العابــرة 

تزامــن  عــن  فضــا  للأخبــار،  المتوســط  المــدى  علــى  التوقعــات 

التراخــي في الكثيــر مــن الاقتصــادات الكبيــرة — تســتلزم جهــدا 

ونظــرا  التضخــم.  انخفــاض  لمخاطــر  للتصــدي  ومنســقا  شــاملا 

مــن  ســيكون  كثيــرة،  اقتصــادات  في  المحــدود  السياســة  لحيــز 

أدوات  جميــع  بيــن  التضافــر  أوجــه  مــن  الاســتفادة  الضــروري 

البلــدان.46  وبيــن  السياســات 

· اقتصــادي مســتمر وتضخــم 	 تــراخ  لديهــا  التــي  البلــدان  وفــي 

المهــم الحفــاظ  المركــزي باســتمرار، مــن  البنــك  دون أهــداف 

علــى  للمســاعدة  النقــدي  التيســير  مــن  مناســبة  درجــة  علــى 

وتخفيــف  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات  ثبــات 

تصور أن السياسة النقدية غير فعالة. وفي حين أن إجراءات 

السياســة النقديــة غيــر التقليديــة المتخــذة فــي أعقــاب الركــود 

فقــد   ،)5 الحاشــية  )راجــع  التضخــم  توقعــات  رفعــت  الكبيــر 

أدنــى  إلــى  الطبيعيــة  الفائــدة  أســعار  تمــت مراجعــة تقديــرات 

السياســة  أن  إلــى  يشــير  ممــا  الوقــت،  مــرور  مــع  بشــكل كبيــر 

كان  مثلمــا  الأخيــرة  الفتــرة  فــي  تيســيرية  تعــد  لــم  النقديــة 

يُعتقــد مــن قبــل )راجــع الفصــل 1 مــن هــذا العــدد مــن تقريــر 

آفــاق الاقتصــاد العالمــي للاطــاع علــى مزيــد مــن المناقشــة(. 

علــى  التضخــم  توقعــات  أن  فيهــا  يبــدو  التــي  الحــالات  وفــي 

فــي  النظــر  ينبغــي  أدنــى،  إلــى  تحركــت  قــد  المتوســط  المــدى 

اتبــاع منهــج أكثــر قــوة. وعلــى وجــه الخصــوص، فــإن الالتــزام 

الموثــوق والشــفاف بتجــاوز هــدف التضخــم قليــا وبصــورة 

مؤقتــة ســيوفر ضمانــا قيمــا ضــد مخاطــر حــدوث انكمــاش أو 

ركــود عــن طريــق خفــض أســعار الفائــدة الحقيقيــة علــى المــدى 

الاســمية  الأساســية  الفائــدة  أســعار  كانــت  إذا  حتــى  الطويــل 

الطلــب  مــن  مســارا  يولــد  ممــا  الفعلــي،  الأدنــى  النطــاق  عنــد 

)راجــع  أســرع  بشــكل  الهــدف  إلــى  التضخــم  ويقــرب  القــوي 

 Gaspar, Obstfeld, and 2016؛ ودراســةc IMFالإطــار 3-5؛ و

Sahay، قيــد الإصــدار(.

· السياســة 	 مــع  الأخــرى  السياســة  أدوات  مواءمــة  ويتعيــن 

واســع  للطابــع  ونظــرا  الطلــب.  لدعــم  التيســيرية  النقديــة 

Gaspar, Obstfeld, and Sahay، قيــد الإصــدار للاطــاع  46  راجــع دراســة 

علــى مزيــد مــن المناقشــة ودراســات الحالــة.
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مــن  بشــكل  يصاحبــه  ومــا  التضخــم  لانخفــاض  النطــاق 

تيســير للسياســة النقديــة فــي بلــدان كثيــرة فــي نفــس الوقــت، 

السياســة  تمارســها  التــي  الخافضــة  الضغــوط  يضعــف  ممــا 

النقديــة التيســيرية علــى ســعر الصــرف، فقــد لا يكــون حافــز 

ثبــات  علــى  للحفــاظ  ذاتــه  حــد  فــي  كافيــا  النقديــة  السياســة 

لأهــداف  وفقــا  المتوســط  المــدى  علــى  التضخــم  توقعــات 

البنــوك المركزيــة. ومــن شــأن مجموعــة أدوات شــاملة تتألــف 

مــن سياســة للماليــة العامــة أكثــر دعمــا للنمــو، وموقــف مالــي 

داعمــة  هيكليــة  وإصلاحــات  ماليــا،  حيــزا  يشــمل  توســعي 

الضعــف  مواطــن  علــى  التغلــب  إلــى  تهــدف  وتدابيــر  للنمــو، 

تــؤدي  أن  والشــركات  للبنــوك  العموميــة  الميزانيــات  فــي 

دورا تكميليــا فــي تخفيــف مخاطــر ضعــف الطلــب وانخفــاض 

تطبيــق  فــي  أيضــا  النظــر  ويمكــن  ممتــدة.  لفتــرة  التضخــم 

سياســات الدخــل فــي البلــدان التــي تكــون فيهــا الأجــور راكــدة 

دورة  تنشــيط  أجــل  مــن  راســخة  الانكمــاش  وديناميكيــات 

والأســعار. الأجــور  فــي  صحيــة  تصاعديــة 

· إلــى 	 تــؤدي  التــي  التشــويهية  السياســات  تجنــب  وينبغــي 

اســتدامة الطاقــة الزائــدة فــي القطاعــات التجاريــة: حيــث إنهــا 

لا تــؤدي إلــى ســوء تخصيــص المــوارد وضعــف جــودة الأصــول 

فحســب،  بائتمــان  ممولــة  كانــت  إذا  المصرفــي  النظــام  فــي 

ولكنهــا تفــرض أيضــا ضغوطــا تــؤدي إلــى انخفــاض التضخــم 

فــي الاقتصــاد المحلــي الــذي يمكــن أن يكــون لــه تداعيــات علــى 

بلــدان أخــرى عــن طريــق أســعار الــواردات، ممــا يعــزز الضغــوط 

العالميــة المؤديــة إلــى انخفــاض التضخــم.47

· تفيد 	 التي  والأدلة  التضخم  انخفاض  نطاق  فإن  وأخيرا، 

انخفاض  قوى  نتيجة  الحدود  عبر  مؤثرة  تداعيات  بحدوث 

قيمة  إلى  أيضا  يشير  الواردات  أسعار  خلال  من  التضخم 

المنهج المنسق لدعم الطلب عبر البلدان الكبيرة. ومن خلال 

المتزامنة  الإجراءات  تؤدي  أن  يمكن  الإيجابية،  التداعيات 

ومن  فردي.  بلد  كل  إجراءات  آثار  تفاقم  إلى  البلدان  عبر 

شأن الجهد المنسق للتغلب بشكل متزامن على ضعف الطلب 

وانخفاض التضخم في البلدان المتقدمة ومضاعفة الجهود 

لديها  الي  البلدان  في  الزائدة  الطاقة  من  للحد  الجارية 

أثر  إلى  يؤدي  أن  الصناعي  التراخي  من  عالية  مستويات 

أكبر من العمل الفردي.

47  أشــارت الســلطات في الصيــن بالفعــل إلى أنهــا تنــوي معالجــة مســألة 

أهــداف  وضعــت  حيــث  والصلــب  الفحــم  بقطاعــي  بــدء  الزائــدة،  الطاقــة 

لخفــض الطاقــة، إلى جانــب إنشــاء صنــدوق لاســتيعاب التكاليــف الممتعلقــة 

علــى  الهيكلــة  إعــادة  عمليــة  بــدأت  وقــد  المتضرريــن.  للعمــال  بالرفــاه 

المســتوى المحلــي في المقاطعــات التــي لديهــا ماليــات عامــة قويــة نســبيا 

.)IMF 2016b( تنوعــا  أكثــر  واقتصــادات 
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الأخيــرة  الفتــرة  في  حــدث  الــذي  التضخــم  انخفــاض  كان 

في قطــاع الصناعــات التحويليــة أكبــر مــن التراجــع الــذي حــدث 

في قطــاع الخدمــات. وبمــا يتســق مــع هــذا الاتجــاه، تشــير كميــة 

متزايــدة مــن الأدلــة إلى وجــود طاقــة إنتاجيــة زائــدة كبيــرة في 

النــاتج  مجموعــة مــن القطاعــات الصناعيــة، حيــث تباطــأ نمــو 

 Association of Manufacturers( كبيــر  بشــكل  الصناعــي 

 Organisation for Economic Co-operation andو 2016؛ 
تقديــرات لحجــم  الإطــار  هــذا  ويعــرض   1.)Development 2015
كبيــرة:  اقتصــادات  ثلاثــة  في  الصناعــي  القطــاع  في  التراخــي 

الصيــن واليابــان والولايــات المتحــدة.2 وقــد شــهت الاقتصــادات 

الثلاثة كلها في الفترة الأخيرة انخفاضات مباشــرة في مؤشــر 

أســعار المنتجيــن واتجاهــات ضعيفــة عمومــا في تضخــم أســعار 

المســتهلكين، وإن كان ذلــك بدرجــات متفاوتــة )الشــكل البيــاني 

3-1-1(. ويتــم حســاب تقديــرات التراخــي — فجــوات النــاتج 

الصناعــي  للقطــاع  مســتقل  وبشــكل  بأكملــه،  اقتصــاد  لــكل   -

معلومــات  يشــمل  المتغيــرات  متعــدد  ممتــد  مرشِّــح  خــال  مــن 

المســتهلكين،  أســعار  وتضخــم  المحلــي،  النــاتج  إجمــالي  عــن 

وتضخــم مؤشــر أســعار المنتجيــن، والإنتــاج الصناعــي. وتعتمــد 

اســتراتيجية تحديــد العوامــل علــى معــادلات، لــكل اقتصــاد علــى 

حــدة، تربــط التضخــم بالفجــوات المقــدرة.3 والمعادلــة الرئيســية 

تشــبه منحنــى فيليبــس المعيــاري ولكنهــا تقتصــر علــى القطــاع 

المنتجيــن  أســعار  مؤشــر  تضخــم  عــن  تعــرب  وهــي  الصناعــي. 

والتضخــم  المقــدرة؛  الصناعــي  القطــاع  نــاتج  لفجــوة  كدالــة 

الكلــي. التضخــم  والتأخيــرات في  والتبكيــرات  المتوقــع؛ 

وتشــير النتائــج إلى أن التراخــي الصناعــي في الربــع الأول 

مــن عــام 2016 بلــغ نحــو 5.5% في الصيــن، و5% في اليابــان، 

وفي   .)2-1-3 البيــاني  )الشــكل  المتحــدة  الولايــات  في  و%3 

مــن  لــكل  مفصلــة  معاملــة  التقديــرات  تتضمــن  الصيــن،  حالــة 

اســتهلاك  مــن  مشــتقة  الثقيلــة،  والصناعــة  الخفيفــة  الصناعــة 

الكهربــاء في هذيــن القطاعيــن الفرعييــن. ويبيــن هــذا التصنيــف 

مؤلفــو هــذا الإطــار هــم كيفيــن كلينتــون، وزلوتــان ماتيــاس جــاكاب، 

ودوغــاس لاكســتون، وفــان زانــغ.

1 يتألــف الإنتــاج الصناعــي مــن الصناعــات التحويليــة، والتعديــن، 

والمرافــق )وتبلــغ الأوزان النســبية في الولايــات المتحــدة 78%، و%12، 

و10% علــى التــوالي(. ويســتخدم مجمــوع النــاتج الصناعــي بــدلا مــن 

وانخفــض  البيانــات.  محدوديــة  بســبب  التحويليــة  الصناعــات  نــاتج 

مــن  الولايــات المتحــدة  الســنوي في  الصناعــي  الإنتــاج  نمــو  متوســط 

مــن  الفتــرة  خــال   %0.3 إلى   2013-2011 الفتــرة  في   %2.5 نحــو 

النصــف الثــاني مــن عــام 2014 إلى النصــف الأول مــن عــام 2016. 

وفي اليابــان والصيــن، انخفــض معــدل النمــو مــن 0.3% إلى -%2.5 

ومــن 10.7% إلى 6.3%، علــى التــوالي خــال نفــس الفتــرة. 

المتحــدة  والولايــات  واليابــان  الصيــن  في  الصناعــي  الإنتــاج    2

يشــكل 45% مــن إجمــالي الإنتــاج الصناعــي العالمــي )حســب الوضــع 

في عــام 2014 وبأســعار عــام 2005 الثابتــة، وفقــا لقاعــدة بيانــات 

المجاميــع الرئيســية للحســابات القوميــة(: الولايــات المتحــدة )%19(، 

.)%8( واليابــان   ،)%18( والصيــن 

 Alichi and others دراســة  راجــع  التفاصيــل،  علــى  للاطــاع    3

 .(2015)
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الإطار 3-1: التراخي الصناعي وتضخم أسعار المنتجين
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(نقاط مئوية بالقيمة السنوية)

المصدر: تقديرات خبراء الصندوق.

١ المســاهمة التاريخيــة لجميــع الصدمــات (الفــرق بيــن القيــم الفعليــة 

الذاتــي  الانحــدار  نمــوذج  باســتخدام  مقــدر  مشــروط  غيــر  وتنبــؤ 

للمتجهات).

الإطار 3-1: )تابع(
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أن هنــاك اختلافــا ملحوظــا بيــن التراخــي في الصناعــة الخفيفــة 

البلــدان  وفي   .)%10.5 )نحــو  الثقيلــة  والصناعــة   )%4.5 )نحــو 

في  بالتغيــر  الصناعــي  التراخــي  حجــم  يرتبــط  كلهــا،  الثلاثــة 

تضخــم مؤشــر أســعار المنتجيــن.

تقديــرات  عــن  يســفر  الترشــيح  منهــج  أن  مــن  الرغــم  وعلــى 

للتراخــي الصناعــي تتســق مــع الانخفــاض الحــاد في معــدلات 

بتفكيــك  يســمح  لا  فإنــه  المنتجيــن،  أســعار  مؤشــر  تضخــم 

المساهمات النسبية للعوامل المختلفة. ولهذا الغرض، يستخدم 

للمتجِهــات لتضخــم  الذاتــي  نمــاذج مُنظمــة للانحــدار  التحليــل 

مؤشــر أســعار المنتجيــن تشــتمل علــى التراخــي الصناعــي المقــدر 

وأســعار الطاقــة أو المــواد الخــام.4 وتشــير التفكيــكات التاريخيــة 

4  اســتخدمت أســعار المنتجيــن لســلع الطاقــة الاســتهلاكية مكتملــة 

الولايــات المتحــدة، واســتخدمت  الطاقــة في  أســعار  الصنــع بوصفهــا 

مكونــات الطاقــة الكهربائيــة والغــاز والمــاء مــن مؤشــر أســعار الســلع 

اليابــان )يشــار إلى الاثنيــن بوصفهمــا  المؤسســية المحليــة في حالــة 

»الطاقــة« في الشــكل البيــاني 3-1-3(. وفي حالــة الصيــن، اســتخدم 

مكــون المــواد الخــام مــن مؤشــر أســعار المنتجيــن ويشــار إليــه بعبــارة 

)أو  الطاقــة  صدمــة  أن  إلى  المنتجيــن  أســعار  مؤشــر  لتضخــم 

الرئيســي  المحــرك  كانــت  الصيــن(  في  الخــام  المــواد  صدمــة 

لانخفــاض تضخــم مؤشــر أســعار المنتجيــن في الفتــرة الأخيــرة، 

 .)3-1-3 البيــاني  )الشــكل  المتحــدة  الولايــات  في  ســيما  ولا 

غيــر أن التراخــي الصناعــي أدى دورا كبيــرا أيضــا في الصيــن 

المقــدرة  المســاهمة  كانــت  الخصــوص،  وجــه  وعلــى  واليابــان. 

في  المنتجيــن  أســعار  مؤشــر  انكمــاش  في  الصناعــي  للتراخــي 

حجــم  بنفــس  الماضيــة  الأربــع  الســنوات  مــدى  علــى  الصيــن 

الخــام. المــواد  أســعار  مســاهمة 

»المــواد الخــام« في الشــكل البيــاني. والافتراضــات المســتخدمة هــي أنــه 

علــى المــدى الطويــل: )1( يكــون الســعر النســبي للطاقــة أو المــواد الخــام 

)مقابــل مؤشــر أســعار المنتجيــن( مدفوعــا حصريــا بصدمــات أســعار 

الطاقة والمواد الخام وليس بصدمات للتراخي الصناعي، و)2( يتأثر 

التراخــي الصناعــي بــكل مــن صدمــات »الفجــوة الصناعيــة« و«الطاقــة« 

أو »المــواد الخــام«، و)3( يكــون تضخــم مؤشــر أســعار المنتجيــن مدفوعــا 

الصناعيــة،  والفجــوة  الخــام،  والمــواد  )الطاقــة،  الثــاث  بالصدمــات 

وبصدمــات أخــرى خاصــة بمؤشــر أســعار المنتجيــن(.

الإطار 3-1: )تتمة(
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شــهد الاقتصــاد اليابــاني تضخمــا ضعيفــا في معظــم فتــرات 

العقديــن الماضييــن. وكان التضخــم المقــاس بمخّفــض إجمــالي 

الناتج المحلي منخفضا للغاية، حيث بلغ -0.3% في المتوسط 

لتضخــم   %0.5 بنســبة  مقارنــة  و2015   1990 عامــي  بيــن 

تنجــح  ولم   .)1-2-3 البيــاني  )الشــكل  المســتهلكين  أســعار 

الآن،  حتــى  الاقتصــاد  في  تضخــم  لإحــداث  المســتمرة  الجهــود 

ممــا يســلط الضــوء علــى صعوبــة الهــروب مــن فــخ الانكمــاش بعــد 

ثبــات التوقعــات علــى أســا لتــوازن قائــم علــى الانكمــاش. وســعت 

العديــد مــن الدراســات العلميــة إلى تحديــد أســباب وانعكاســات 

أفــكارا مفيــدة لاتجــاه  اليابــان، وقدمــت  الانكمــاش في  تجربــة 

انخفــاض التضخــم الحــالي في العديــد مــن الاقتصــادات. ويســعى 

هذا الإطار إلى إلقاء الضوء على الأسئلة التالية: ما الذي وجه 

فتــرة الانكمــاش في اليابــان التــي بــدأت في منتصــف تســعينات 

القــرن الماضــي؟ وكيــف أثــر الانكمــاش علــى الاقتصــاد اليابــاني؟ 

انخفــاض  لاتجــاه  بالنســبة  اليابانيــة  التجربــة  أهميــة  ومــا 

التضخــم الحــالي؟

محركات الانكماش

أوائــل  في  الأصــول  أســعار  فقاعــة  انفجــار  إلى  يشــار 

التســعينات بوصفهــا الصدمــة الأوليــة التــي دفعــت اليابــان إلى 

الانكمــاش. فقــد انخفــض التضخــم وانخفضــت توقعــات التضخم 

تدريجيا نظرا لأن جهود الأســر والبنوك والشــركات الرامية إلى 

تعزيــز الميزانيــات العموميــة وإعــادة بنــاء صــافي الثــروة كبحــت 

الطلــب )IMF 2014؛ ودراســة Koo 2008(. كمــا بــرزت التحــولات 

علــى جانــب الإمــدادات وارتفــاع ســعر الصــرف مــن بيــن العوامــل 

التــي ســاهمت في دفــع الانكمــاش خــال هــذه الفتــرة )دراســتا 

Leigh 2010؛ وPosen 2000(. وأدت الصدمــة الخارجيــة الناجمــة 
زيــادة  إلى   1998-1997 الفتــرة  في  الآســيوية  الأزمــة  عــن 

ضعــف الطلــب، وأســفرت الاســتجابة البطيئــة لمشــكلة القــروض 

أزمــة مصرفيــة دفعــت الاقتصــاد إلى الانكمــاش  المتعثــرة عــن 

في عــام 1998. ودفعــت طفــرة أســعار الســلع الأوليــة التــي بــدأت 

في مطلــع الألفينــات التضخــم الكلــي إلى أعلــى، ممــا وفــر بعــض 

الارتيــاح المؤقــت، ولكــن ظــل التضخــم الأساســي في المســتوى 

الطلــب  ضعــف  وتعــزز   .)1-2-3 البيــاني  )الشــكل  الســالب 

بصدمــات أخــرى، مثــل انفجــار فقاعــة تكنولوجيــا المعلومــات 

وظلــت   ،2009-2008 الفتــرة  في  العالميــة  الماليــة  والأزمــة 

فجوة الناتج ســالبة )الشــكل البياني 3-2-2(. وقد تزايد تعقيد 

الجهــود المبذولــة لإحــداث تضخــم في الاقتصــاد بســبب ارتفــاع 

ســعر اليــن الــذي أدى إلى تطبيــق سياســة آبينوميكــس في عــام 

2013 وانخفاض أسعار السلع الأولية منذ عام 2014. 1 وفي 

حيــن أنــه تحقــق بعــض النجــاح خــال الفتــرة الأخيــرة في رفــع 

أرباتلــي، وســامية بيداس-ســتروم،  إيلــف  هــم  الإطــار  هــذا  مؤلفــو 

وســتيليوس. ونيــكلاس 

1 راجــع نــص الفصــل الرئيســي للاطــاع علــى تحليــل لتأثيــر أســعار 

الســلع الأوليــة علــى التضخــم الكلــي. 

التضخــم الأساســي، فــإن مخاطــر الانكمــاش تتزايــد مــرة أخــرى 

وســط تراجــع الطلــب وانخفــاض توقعــات التضخــم.

وأدت عوامل هيكلية إلى تفاقم تأثير صدمات الطلب، التي 

العديــد مــن هــذه  انكماشــية. وتعتبــر  أدت بدورهــا إلى ضغــوط 

العوامــل ذات صلــة بالنســبة لكثيــر مــن الاقتصــادات المتقدمــة 

الآن: انخفــاض القــوة التفاوضيــة للعمــال وشــيخوخة الســكان 

القــوة  انخفــاض  أن  إلى  ويشــار  ببــطء.  أعدادهــم  تتزايــد  الذيــن 

التفاوضيــة للعمــال — كمــا يتضــح في اتجــاه تكاليــف وحــدة 

)الشــكل  التســعينات  أواخــر  مــن  بــدءا  الانخفــاض  إلى  العمــل 

البيــاني 3-2-2( — إلى جانــب ضعــف نشــاط الشــركات، كمــا 

الاقتصادات المتقدمة اليابان
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٢- مخفض إجمالي الناتج المحلي

المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

أثــر  لاحتســاب  معدلــة  ســنوية  ربــع  بيانــات  تســتخدم  ملحوظــة: 

المحلــي  النــاتج  بإجمــالي  ترجيحهــا  ويتــك  الموســمية  التغيــرات 

بتعــادل القــوى الشــرائية �مــوع الاقتصــادات المتقدمــة. وتتألــف 

وكنــدا،  وبلجيــكا،  والنمســا،  أســتراليا،  مــن  المتقدمــة  الاقتصــادات 

كونــغ  هونــغ  ومنطقــة  وألمانيــا،  وفرنســا،  وفنلنــدا،  والدانمــرك، 

وإيطاليــا،  وإســرائيل،  وأيرلنــدا،  وأيســلندا،  الإداريــة،  الصينيــة 

والنرويــج،  ونيوزيلنــدا،  وهولنــدا،  ولكســمبرغ،  وكوريــا،  واليابــان، 

والبرتغــال، وســنغافورة، وإســبانيا، والســويد، وسويســرا، وتايــوان، 

والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة.

الشكل البياني ٣-٢-١: ديناميكيات 

التضخم

(٪ للتغير على أساس سنوي مقارن)

الإطار 3-2: تجربة الانكماش في اليابان
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آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر ٢٠١٦

يتضــح مــن حيازاتهــا النقديــة الكبيــرة أديــا إلى الانكمــاش مــن 

خــال إضعــاف الديناميكيــات بيــن الأجــور والأســعار )دراســة

لعمــال  الشــركات  تعييــن  احتمــال  وقــل   .)Porcellacchia 2016
بيئــة تتســم بضعــف  النظاميــون«( في  )»العمــال  بعقــود دائمــة 

بيــن  النظامييــن  العمــال  نســبة  وانخفضــت  المتوقــع.  النمــو 

الموظفيــن برواتــب خــال هــذه الفتــرة، ممــا أســهم في انخفــاض 

تكاليــف وحــدة العمــل، والدخــل الدائــم، واســتحقاقات الموظفيــن. 

وأشــير إلى شــيخوخة ســكان اليابــان وانخفــاض نمــو أعدادهــم 

انخفــاض  أن  إلى  يشــار  حيــث  الانكماشــية  للضغــوط  كســبب 

العامــة،  الماليــة  اســتمرارية  علــى  وانعكاســه  المحتمــل،  النمــو 

 .)Anderson, Botman, and Hunt 2014 يكبــح الطلــب )دراســة

وفي الوقــت نفســه، يمكــن أن تــؤدي شــيخوخة الســكان أيضــا إلى 

طلــب مفــرط وضغــوط تضخميــة نظــرا لأن المتقاعديــن يميلــون 

 Juselius and Takáts إلى اســتهلاك أكثــر ممــا ينتجــون )دراســة 

علــى  الشــيخوخة  أثــر  صــافي  أن  مــن  الرغــم  علــى   —  )2015
التضخــم غيــر واضــح.

اســتجابة  ضعــف  إلى  واســع  نطــاق  علــى  أيضــا  وأشــير 

كعوامــل  التســعينات  خــال  مصداقيتهــا  وضعــف  السياســات 

مســاهمة في الانكمــاش. وبصفــة خاصــة، مــن المرجــح أن وتيــرة 

النقــدي الأولي ونطاقــه لم يكونــا كافييــن، وتعرضــت  التيســير 

فعالــة  غيــر  بوصفهــا  للنقــد  العامــة  الماليــة  سياســة  اســتجابة 

 Ito ؛Bernanke and Gertler 1999 في تنشــيط النمــو )دراســات

 .)Leigh 2010 ؛and Mishkin 2006؛ Kuttner and Posen 2002
العامــة تيســيريا علــى نطــاق واســع طــوال  وظــل مركــز الماليــة 

ولكــن  اللوحــة 1(،   ،3-2-3 البيــاني  )الشــكل  الانكمــاش  فتــرة 

تطبيــق  إلى  أيضــا  الأوضــاع  لضبــط  الدوريــة  المحــاولات  أدت 

 Kuttner and )دراســتا  متقطــع  بشــكل  العامــة  الماليــة  سياســة 

وتأثــرت   )Syed, Kang, and Tokuoka 2009 Posen 2002؛ 
)دراســة  النقديــة  السياســة  مــع  التنســيق  بعــدم  فعاليتهــا 

اليابــان  بنــك  اتجــه  ذلــك،  إلى  وبالإضافــة   .)Eggertsson 2006
في  الأســعار  اســتقرار  بتحقيــق  تكليفــه  وتــم  الاســتقلال  نحــو 

إلا في  التضخــم  التســعينات، ولم يوضــع هــدف صريــح بشــأن 

عــام 2013. 2 ونتيجــة لذلــك، لم تكــن توقعــات التضخــم علــى 

التســعينات  اليابــان تتســم بثبــات جيــد في  الطويــل في  المــدى 

)الشــكل البيــاني 3-2-3، اللوحــة 2(، ممــا جعــل الاقتصــاد أكثــر 

عمليــة  اســتغرقت  وأخيــرا،  الانكمــاش.  صدمــات  أمــام  ضعفــا 

وقتــا  المــالي  للقطــاع  الضعيفــة  العموميــة  الميزانيــات  ضبــط 

ركــود ممتــد  أســهم في  الماليــة، ممــا  الوســاطة  وأعاقــت  طويــا 

.)Ito and Mishkin 2006 )دراســة  انكماشــية  وضغــوط 

تأثير الانكماش وأهميته الآن

يُعتقد عموما أن الانكماش المستمر عمل كعائق للاقتصاد 

الياباني. فأصبحت الشركات أكثر ترددا في الاستثمار وتعيين 

مــن  عمــال نظامييــن، وقــام المســتهلكون بتأجيــل مشــترياتهم 

الســلع المعمــرة توقعــا لانخفــاض الأســعار في المســتقبل. وأدت 

الأربــاح،  وانخفــاض  الأســعار،  انخفــاض  مــن  مفرغــة  حلقــة 

حالــة  في  الطلــب  ضعــف  تعزيــز  إلى  الأجــور  علــى  والقيــود 

زيــادة  وأدت   .)Kuroda 2013 )دراســة  التنســيق«  »فشــل  مــن 

مخاطــر  زيــادة  إلى  المقترضيــن  علــى  الحقيقيــة  الديــون  أعبــاء 

الضمانــات  وتقييمــات  الأصــول،  أســعار  وتراجــع  الســداد  عــدم 

والوســاطة الائتمانيــة في الاقتصــاد الحقيقــي. ودعــم الانكمــاش 

تحــولا في تخصيصــات الحوافــظ نحــو مــا يطلــق عليهــا الأصــول 

الآمنــة، ممــا خفــض المعــروض مــن رأس المــال المخاطــر.

النــاتج  إجمــالي  مخفــض  نمــو  في  المســتمر  الضعــف  وأدى 

المحلــي، وبالتــالي إجمــالي النــاتج المحلــي الاســمي، إلى تدهــور 

فــرق نمــو أســعار الفائــدة وأســهم في زيــادة عــبء الديــن )دراســة 

 Crowe and 2  تشــير مقاييــس مصداقيــة البنــك المركــزي )دراســتا

Meade 2007؛ وDincer and Eichengreen 2014( إلى أن تصنيــف بنــك 
مثــا،  الأوروبــي،  المركــزي  والبنــك  الفيديــرالي  والاحتياطــي  انجلتــرا 

الماليــة  الأزمــة  قبــل  السياســات(  بشــفافية  يتعلــق  )فيمــا  أعلــى  كان 

فيهمــا  شــهدت  التــي  الفترتيــن  خــال  باليابــان  مقارنــة  العالميــة 

وانكماشــا. منخفضــا  تضخمــا 
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الحقيقي

فجوة 

الناتج

فترة انخفاض التضخم (١٩٩٠-١٩٩٧)

فترة انكماش (١٩٩٨-٢٠١٣)

المؤشــرات   :٣-٢-٢ البيــاني  الشــكل 

الدورية والهيكلية في اليابان

(متوسط التغير السنوي ٪)

الاقتصــادي؛  الميــدان  في  والتنميــة  التعــاون  منظمــة  المصــادر: 

وحسابات خبراء الصندوق.
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أن  بعــد  النقــدي،  الجانــب  وعلــى   3.)End and others 2015
الفعليــة  الدنيــا  الاســمية إلى نطاقاتهــا  الفائــدة  أســعار  وصلــت 

خفــض  الممكــن  مــن  يكــن  لم  التضخــم،  توقعــات  وانخفضــت 

أســعار الفائــدة الحقيقيــة بمــا فيــه الكفايــة، ممــا أدى إلى زيــادة 

تقلــص الاقتصــاد. وعلــى الرغــم مــن التوســع الكبيــر في الميزانيــة 

العموميــة لبنــك اليابــان مــن خــال عمليــات نقديــة غيــر تقليديــة 

في الســنوات الأخيــرة، فــا يــزال التضخــم منخفضــا للغايــة. 

اســتجابات  أهميــة  اليابانيــة  التجربــة  تؤكــد  وإجمــالا، 

انفــات  لتجنــب  والقويــة  والحاســمة  الموثوقــة  السياســات 

توقعــات التضخــم. ويمكــن أن يكــون تأثيــر الانكمــاش المســتمر 

مــن  يكــون  قــد  الانكمــاش،  توقعــات  تنشــأ  أن  وبعــد  كبيــرا، 

الصعــب دفــع الاقتصــاد خــارج فــخ الســيولة. ويمكــن أن تــؤدي 

بمــا  مــن الاقتصــادات المتقدمــة،  العديــد  الهيكليــة في  العوامــل 

في ذلــك انخفــاض عــام في القــوة التفاوضيــة للعمــال، إلى توليــد 

إضافيــة.4 معوقــات 

3  في حيــن أنــه مــن الصعــب تحديــد التأثيــر الكمــي للانكمــاش علــى 

تراكــم الديــون، يشــير الحســاب التلقائــي الــذي يفتــرض معــدل تضخــم 

نســبتها  مســاهمة  إلى  فقــط  انكماشــا  شــهدت  التــي  للســنوات  صفــري 

مــن خــال  عــام 1990  منــذ  النــاتج المحلــي  إجمــالي  مــن  نحــو %36 

التلقائيــة.  الديــن  ديناميكيــات 

 Arbatli and others 2016 IMF 2016a ودراســة  تقريــر  يناقــش    4

الــدور المحتمــل لإصلاحــات سياســات الدخــل وســوق العمــل في تعزيــز 

الديناميكيــات بيــن الأجــور والأســعار في اليابــان.
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فترة انخفاض التضخم (١٩٩٠-١٩٩٧)

فترة انكماش (١٩٩٨-٢٠١٢)

١- مؤشرات السياسات

(التغير التراكمي ٪)

المصــادر: مؤسســة Consensus Economics؛ ومؤسســة Haver Analytics؛ 

وحسابات خبراء الصندوق.

مؤسســة  مــن  ســنوات   ١٠ تنبــؤات  هــي  التضخــم  توقعــات  ملحوظــة: 

ســعر  متوســط  هــو  الأساســي  الفائــدة  وســعر  Consensus Economics؛ 
الفائدة على القرض لليلة واحدة بدون ضمان.

الشكل البياني ٣-٢-٣: مؤشرات السياسات 

في اليابان
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كثيــر  في  مســبوقة  أو  مصحوبــة  التضخــم  نوبــات  كانــت 

في  ذلــك  ويعكــس  الغــذاء.1  أســعار  في  بارتفــاع  الأحيــان  مــن 

جــزء منــه النســبة الكبيــرة للغــذاء في الاســتهلاك، وخاصــة في 

البلــدان منخفضــة الدخــل )الشــكل البيــاني 3-3-1(. وبالتــالي 

أدى تراجــع أســعار الغــذاء العالميــة منــذ عــام 2011 إلى عــودة 

الاهتمــام بحجــم التغيــرات في أســعار الغــذاء الدوليــة التــي تنتقــل 

أن تضــع ضغوطــا  الغــذاء المحليــة وبالتــالي يمكــن  أســعار  إلى 

خافضــة علــى تضخــم أســعار المســتهلكين الكلــي.

العالميــة  الغــذاء  أســعار  في  التغيــرات  مقارنــة  أن  غيــر 

بالتغيــرات في أســعار الغــذاء المحليــة في أكثــر مــن 80 اقتصــادا 

تشــير إلى ضعــف الارتبــاط بينهمــا.2 وبالفعــل تختلــف أنمــاط 

تضخم أسعار الغذاء المحلية اختلافا كبيرا عن أنماط التضخم 

الأمريكــي(.  بالــدولار  )المقومــة  العالميــة  الغــذاء  أســواق  في 

اقتصــادات  وخاصــة  المتقدمــة  الاقتصــادات  مــن  العديــد  وفي 

الأســواق الصاعــدة، تعكــس عمليــة الفصــل هــذه انخفــاض ســعر 

الصــرف مقابــل الــدولار الأمريكــي الــذي قيــد أو عــوض أكثــر مــن 

الانخفــاض في أســعار الغــذاء العالميــة )الشــكل البيــاني 3-3-

دورا  الصــرف  ســعر  أدى  المقابــل،  وفي  و2(.   1 اللوحتــان   ،2

أصغــر في العديــد مــن الاقتصــادات الناميــة منخفضــة الدخــل. 

فقــد كانــت الزيــادات الســريعة في أســعار الغــذاء المحليــة في هــذه 

المحلــي  الإنتــاج  في  التضخــم  بارتفــاع  مدفوعــة  الاقتصــادات 

البيــاني  )الشــكل  غيــر تجــاري  والــذي كان معظمــه  الغــذاء،  مــن 

الغــذاء  أســعار  تضخــم  كان  وعمومــا،   .)3 اللوحــة   ،2-3-3

أعلــى مــن تضخــم أســعار الســلع غيــر الغذائيــة في كل مجموعــات 

واقتصــادات  الصحــراء  جنــوب  إفريقيــا  في  وخاصــة  البلــدان، 

الأســواق الصاعــدة )الشــكل البيــاني 3-3-3(. وبالتــالي، عــوض 

مؤلفــو هــذا الإطــار هــم أمــري ألبــر، ولويــس كاتــاو، ونيكــو هوبــداري، 

ودانيــل تــي كات، وعلــي أوبــال.

1 تشــير النمــاذج الإحصائيــة المختلفــة التــي بحثــت أســعار الغــذاء 

والنفــط كمؤشــرين رائديــن للتضخــم العالمــي علــى مــدى العقــود الأربعــة 

 Catão and الماضيــة إلى الــدور البــارز للغــذاء مقارنــة بالنفــط )دراســة

Chang 2011(. وعلــى ســبيل المثــال، كان التضخــم الكبيــر الــذي حــدث 
مــن  أســرع  بوتيــرة  الغــذاء  أســعار  بتضخــم  مســبوقا  الســبعينات  في 

تضخــم كل مــن أســعار النفــط وأســعار المســتهلكين الكليــة. وكانــت أولى 

نوبــات التضخــم العالمــي بعــد الحــرب العالميــة الثانيــة في الخمســينات 

مســبوقة بارتفــاع تضخــم أســعار الســلع الغذائيــة ولكــن ليــس النفــط. 

وفي الفتــرة الأخيــرة، كان الارتفــاع واســع النطــاق في تضخــم مؤشــر 

الفتــرة  في  المركزيــة  البنــوك  أهــداف  مقابــل  المســتهلكين  أســعار 

2007-2008 يرجــع بدرجــة كبيــرة إلى الغــذاء وليــس النفــط.

2  يســتخدم التحليــل أوزانــا محــددة لــكل بلــد لحســاب الســعر المكافــئ 

أي   — الغــذاء  مــن  المحلــي  الاســتهلاك  لســلة  العالميــة  الســوق  في 

إذا أشــتروا هــذه  البلــد  التــي ســيدفعها المســتهلكون في ذلــك  الأســعار 

الســلة التقريبيــة مــن الســلع في الســوق العالميــة. وبالنســبة لإفريقيــا 

جنــوب الصحــراء، ســمح توافــر البيانــات بحســاب هــذه القيمــة في حالــة 

17 بلــدا مــن بيــن 41، بتطبيــق الأوزان الوســيطة للبلــدان منخفضــة 

الدخــل والبلــدان متوســطة الدخــل لهــذه العينــة علــى العينــة الكاملــة. 

ويركــز التحليــل علــى أســعار الــواردات فــوب بالعملــة المحليــة مــن أجــل 

تحييــد أثــر التحــركات في ســعر الصــرف. 

تخضــم أســعار الغــذاء المحليــة عمومــا الضغــوط الانكماشــية غيــر 

القائمــة في العديــد مــن الاقتصــادات.3 الغذائيــة 

الغــذاء  أســعار  مــن  محــدود  بانتقــال  تفيــد  التــي  والأدلــة 

في  النهائــي  المقصــد  إلى  النقــل  تكاليــف  بــدون  )أي  فــوب 

الســوق الوطنيــة( إلى أســعار الغــذاء للمســتهلكين يؤيدهــا تحليــل 

انحــدار لعينــة مــن 81 بلــدا باســتخدام بيانــات شــهرية للفتــرة 

أن  الرغــم  وعلــى   4.)4-3-3 البيــاني  )الشــكل   2015-2000

3  تجــاوز تضخــم أســعار الغــذاء في المتوســط تضخــم أســعار الســلع 

غيــر الغذائيــة بمقــدار 1.4 نقطــة مئويــة في العــام خــال الفترة 2010-

2015 في 41 مــن البلــدان الإفريقيــة جنــوب الصحــراء التــي تتألــف 

منهــا هــذه العينــة. وفي الاقتصــادات المتقدمــة واقتصــادات الأســواق 

الصاعــدة، يبلــغ هــذا الفــرق 0.8 نقطــة مئويــة و0.5 نقطــة مئويــة خــال 

نفــس الفتــرة.

4  المتغيرات التفســيرية في عمليات الانحدار لكل بلد على حدة هي 

مؤشــر تضخــم أســعار الغــذاء فــوب بالعملــة المحليــة في الوقــت الحــالي 

وحتــى ســتة تأخيــرات )المحســوب بوصفــه التغيــر بالنســبة المئويــة في 

مؤشــر أســعار الغــذاء العالميــة بالــدولار الأمريكــي مضروبــا في ســعر 

صــرف عملــة البلــد مقابــل الــدولار الأمريكــي(، ويــزود بتأخيــرات في 

عمليــة  لــكل  التأخيــر  طــول  )ويحــدد  المحليــة  الغــذاء  أســعار  تضخــم 

انحــدار لبلــد مــا وفــق المعاييــر الإحصائيــة المعياريــة(. ويتــم بعــد ذلــك 

حســاب معامــل الانتقــال بوصفــه مجمــوع معامــل تضخــم أســعار الغــذاء 

فــوب مقســوما علــى واحــد ناقــص مجمــوع معامــل تضخــم أســعار الغذاء 

المحليــة المتأخــر )أي معامــل الانحــدار الذاتــي(.
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المصدر: حسابات خبراء الصندوق.

الشكل البياني ٣-٣-١: أوزان الغذاء في 

الاستهلاك ونصيب الفرد من إجمالي 

الناتج المحلي

الإطار 3-3: ما مدى أهمية الأسعار العالمية بالنسبة لتضخم أسعار الغذاء؟
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كتلــة توزيــع معامــل الانتقــال تتركــز بيــن 0.1 و0.2 )الوســيط 

يبلــغ 0.12 تقريبــا(، فهنــاك اختــاف كبيــر بيــن البلــدان. وقيمــة 

مــن 1  أكبــر  البلــدان وهــي  لبعــض  تبلــغ 0.4  الانتقــال  معامــل 

في حالــة شــاذة واحــدة )إثيوبيــا(. وبصفــة عامــة، فــإن إفريقيــا 

أعلــى  انتقــال  معامــل  متوســط  لديهــا  ليــس  الصحــراء  جنــوب 

البلــدان  بيــن  أعلــى في معامــل الانتقــال  فحســب، ولــكل تشــتت 

الأســواق  واقتصــادات  المتقدمــة  بالاقتصــادات  مقارنــة  أيضــا 

العينــة  تقســيم  يتــم  عندمــا  ذلــك،  إلى  وبالإضافــة  الصاعــدة. 

إلى فترتيــن فرعيتيــن — الأولى التــي شــهدت ارتفــاع تضخــم 

أســعار الغــذاء في الفتــرة 2006-2008 والثانيــة التــي شــهدت 

عــام  ومــن   2009 عــام  في  العالميــة  الغــذاء  أســعار  انخفــاض 

2011 فصاعــدا — يبــدو أن الانتقــال في الفتــرة الأولى أعلــى 

في المتوســط وأكثر تشــتتا )الشــكل البياني 3-3-5(. ولتوضيح 

تشــتت معامــل الانتقــال بيــن البلــدان والفتــرات، أجريــت عمليــة 

انحــدار لمختلــف معامــل الانتقــال التــي تــم الحصــول عليهــا مــن 

عينــة الفتــرة الكاملــة علــى مجموعــة مــن العوامــل، ومنهــا تلــك 

 Gelos and المحــددة في الدراســات الســابقة )مثــا، في دراســة 

Ustyugova 2012(. وتشــير نتائــج هــذه العمليــة التجريبيــة إلى 
دور مســتويات الدخــول، ونظــم ســعر الصــرف، وانفتــاح التجــارة 

في الغــذاء، وتقلــب النــاتج في تشــكيل معامــل الانتقــال )الجــدول 
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· أصغــر 	 بانتقــال  الدخــل  مــن  الفــرد  نصيــب  ارتفــاع  يرتبــط 

لأســعار الغــذاء الدوليــة. وأحــد تفســيرات هــذه النتيجــة هــو أن 

البلــدان الأغنــى تســتهلك فــي المتوســط منتجــات غذائيــة ذات 

قيمــة مضافــة أعلــى، تمثــل المكونــات غيــر التجاريــة منهــا، 

مثــل خدمــات التوزيــع، جــزءا أكبــر مــن التكاليــف الإجماليــة.

· بانتقــال 	 اســتقرار  الأكثــر  الصــرف  ســعر  نظــام  ويرتبــط 

الأســعار  تعكــس  الثابــت،  الصــرف  ســعر  حالــة  ففــي  أعلــى. 

العالميــة،  الأســعار  مباشــر  بشــكل  المحليــة  بالعملــة  فــوب 

ممــا يخفــف الانحرافــات عــن قانــون الســعر الواحــد المرتبــط 

الصــرف. ســعر  فــي  المتوقعــة  غيــر  بالتقلبــات 

· وتتســم البلــدان التــي تكــون إمــا مــن كبــار صافــي المصدريــن 	

الغــذاء وارداتهــا  مــن  التــي تتجــاوز صادراتهــا  )أي  للغــذاء 

منــه( مقارنــة بإجمالــي الناتــج المحلــي أو مــن كبــار صافــي 

المحلــي  الناتــج  بإجمالــي  مقارنــة  للغــذاء  المســتوردين 

بانتقــال أعلــى. والتبريــر المنطقــي لهــذه النتيجــة هــو أنــه مــن 

المرجــح أن يزيــد المكــون التجــاري مــن الغــذاء المحلــي إمــا 

مــع صافــي صــادرات الغــذاء أو صافــي واردات الغــذاء.

· والبلــدان التــي لديهــا معــدلات تعريفــات جمركيــة أكبــر فــي 	

المتوســط علــى المنتجــات الزراعيــة يكــون معامــل الانتقــال 

فيهــا أصغــر، بمــا يتســق مــع مفهــوم أن التعريفــات الجمركيــة 

تقلــل قابليــة تجــارة بعــض المــواد الغذائيــة المحليــة.

· ويكــون الانتقــال أعلــى فــي البلــدان التــي يكــون فيهــا النمــو 	

أكثر تقلبا. وقد تكون هناك تفسيرات مختلفة لهذه النتيجة. 

وهنــاك تفســير مباشــر مفــاده أن الاقتصــادات الأكثــر تقلبــا 

تتســم بجمــود أقــل فــي الأســعار، وبالتالــي، يكــون الانتقــال 

فــي  الغــذاء  أســعار  إلــى  الأعلــى  العالميــة  الغــذاء  أســعار  مــن 

ســوق التجزئــة أعلــى.

أسعار  انتقال  درجة  انخفاض  أن  إلى  النتائج  وتشير هذه 

الرفاه  يعزز  لا  قد  المحلية  الغذاء  أسعار  إلى  الدولية  الغذاء 

درجة  كانت  إذا  مثلا،  كذلك،  الحال  يكون  وقد  بالضرورة. 

التي  المرتفعة  الجمركية  التعريفات  نتيجة  الانتقال منخفضة 

من  أعلى  نسبة  تعكس  كانت  إذا  أو  الموارد،  تخصيص  تشوه 

والتي  الطازجة(  والخضروات  الفاكهة  )مثل  المحلي  المنتج 
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المصدر: حسابات خبراء الصندوق.
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٢- ٢٠٠٩-٢٠١٥

الشــكل البيــاني ٣-٣-٥: توزيــع معامــل 

انتقال أسعار الغذاء
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طابعها  بسبب  كفء  غير  بشكل  تنقل  و/أو  تخزن  و/أو  تُنتج 

العالمية،  الأسعار  تنخفض  عندما  وبالفعل،  التجاري.5  غير 

انخفاض  منافع  من  الحد  إلى  التجارة  قابلية  ضعف  يميل 

الأسعار العالمية للمستهلكين. وعلى عكس ذلك، عندما ترتفع 

الحد  إلى  التجارة  قابلية  ضعف  يميل  العالمية،  الغذاء  أسعار 

من منافع ارتفاع الأسعار العالمية للمنتجين وبالتالي تؤجل 

إلى  النهاية  في  يؤدي  مما  الإنتاج،  في  المطلوبة  التعديلات 

منافع للمستهلكين المحليين أيضا.

5  راجــع الفصــل 1 للاطــاع علــى أدلــة علــى نســبة المنتــج المحلــي 

في اســتهلاك الغــذاء المحلــي ومناقشــة مســتفيضة بشــأن دور الغــذاء في 

الإنتــاج والاســتهلاك.

 الجدول 3-3-1: محددات انتقال أسعار الغذاء

فوب إلى تضخم أسعار المستهلكين في البلدان

)1()2(

 لوغاريتم إجمالي الناتج
المحلي للفرد

***0.0385–***0.0333–

)3.15–()3.31–(

0.0174الانفتاح

)0.88(

الميزان التجاري للغذاء/
إجمالي الناتج المحلي

*0.00838

)1.71(

الميزان التجاري للغذاء/
 إجمالي الناتج المحلي بالقيمة

المربعة

***0.00124***0.00151

)3.72()3.88(

 متوسط تضخم مؤشر أسعار
المستهلكين

0.00135–

)1.34–(

0.0235*0.0296**نظام سعر الصرف

)2.3()1.96(

–0.00741***–0.00527**متوسط التعريفة الزراعية
)2.39–()4.90–(

0.0134**0.0116*تقلب النمو

)1.68()2.08(

–0.00484جودة المؤسسات
)0.88–(

0.151***0.168***القيمة الثابتة

)3.32()3.06(

8181عدد المشاهدات

R 2 0.5640.517معامل التحديد

R 2 0.5090.484معامل التحديد المربع

المصادر: صندوق النقد الدولي؛ والسلطات الوطنية؛ وتقديرات خبراء الصندوق.

البياني 4-3.  الوارد في الشكل  التابع هو معامل الانتقال المقدر  العامل  ملحوظة: 

وترد إحصاءات t للمتانة بين أقواس. و***، و**، * تشير إلى الدلالة عند مستوى 

1، و5، 01% على التوالي.

الإطار 3-3: )تتمة(
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أســعار  تضخــم  في  عموميــا  انخفاضــا  الفصــل  هــذا  يوثــق 

الســنوات  مــدى  علــى  المتقدمــة  الاقتصــادات  في  المنتجيــن 

وكان  التحويليــة.  الصناعــات  في  وخاصــة  الماضيــة،  القليلــة 

بيــن  خــاص  بشــكل  ملحوظــا  المنتجيــن  أســعار  تراجــع تضخــم 

الروابــط  أن  إلى  يشــير  ممــا  الأوليــة  للســلع  المســتوردة  البلــدان 

الدوليــة بيــن المدخــات تمثــل قنــاة رئيســية تنتقــل مــن خلالهــا 

 .)1-4-3 البيــاني  )الشــكل  البلــدان  بيــن  الانكمــاش  ضغــوط 

وعلــى هــذه الخلفيــة، يســتخدم هــذا الإطــار بيانــات قطاعيــة مــن 

أربعــة اقتصــادات متقدمــة مختــارة — فرنســا وألمانيــا وكوريــا 

وهولنــدا — لاستكشــاف حجــم الانخفــاض في تضخــم أســعار 

المنتجين الذي يمكن أن يعزى إلى تراجع أســعار الســلع الأولية 

الأخــرى.1  الــواردات  وأســعار  الدوليــة 

ويتبع المنهج التجريبي المســتخدم لتفكيك مســاهمة أســعار 

المدخــات المختلفــة في تضخــم أســعار المنتجيــن علــى مســتوى 

 Ahn, Park, and Park القطاعــات المنهجيــة الــواردة في دراســة

التاليــة  المواصفــة  تســتخدم  الخصــوص،  وجــه  وعلــى   (2016).

وأســعار   ،)​  ​ ​ DOM​ it( المحليــة  المدخــات  أســعار  أثــر  لتقديــر 

المدخــات المســتوردة )​​​IMP​ it ​ ​​(، وتكاليــف العمــل )​​​​ULC​ it ​ ​​(​​​، علــى 

ـات في  القطاعـ )​​​​P​ it ​​(​​​​ علــى مســتوى  ـة  أســعار المنتجيــن المحليـ
البلــد:2

​ln​(​P​ it​ ​ ​)​​ ​=​ ​​β​ 1​​ ​α​ i,DOM​​ ln​(​DOM​ it​ ​ ​)​ + ​β​ 2​​ ​α​ i,IMP​​ ln​(​IMP​ it​ ​ ​)​ ​ 
	​ + ​β​ 3​​ ​α​ i,ULC​​ ln​(​ULC​ it​ ​ ​)​ + ​ε​ it​​​,	 (1-4-3)

t، وln إلى القيمــة  i في الوقــت  it إلى القطــاع  حيــث تشــير 

اللوغاريتمية، و ​​​​α​ i,X إلى نسبة كل نوع من أنواع المدخلات في 

 ​​X​​ ​α​ i,X ​∑​(، وهي مستمدة  =  1( i هيكل التكاليف الكلية للقطاع

ـأن تختلــف  بـ ـمح  3 ويُسـ ـات. ـن جــداول المدخــات والمخرجـ مـ

 )β( درجــة الانتقــال مــن أســعار المدخــات إلى أســعار المنتجيــن

بيــن المدخــات لمراعــاة الاســتجابة غيــر المتجانســة المحتملــة 

لصدمــات التكاليــف الأساســية. ويتــم تقديــر المعادلــة بشــكل 

مســتقل باســتخدام السلاســل الزمنيــة المقطعيــة لكوريــا )بمــا في 

ذلــك تأثيــرات ثابتــة للقطــاع( وللاقتصــادات الأوروبيــة الثلاثــة 

)بتأثيــرات ثابتــة للقطــاع والبلــد(. وتســتخدم عمليــة لتصحيــح 

الخطــأ مــن أجــل مراعــاة علاقــة التكامــل المشــترك المحتملــة بيــن 

أســعار المنتجيــن والمدخــات غيــر الســاكنة.

 Ahn, Park, وبنــاء علــى المنهــج المبتكــر المتبــع في دراســتي

and Park (2016)  وAuer and Mehrotra (2014)، يتــم تجميــع 
البيانــات الــواردة في جــداول المدخــات والمخرجــات وبيانــات 

الأســعار علــى مســتوى القطاعــات لحســاب مؤشــرات لأســعار 

مؤلف هذا الإطار هو جايبن أهن.

1 يســتند التركيــز علــى هــذه الاقتصــادات المتقدمــة الأربعــة إلى توافــر 

بيانــات عاليــة التواتــر عــن الأســعار علــى مســتوى القطاعــات.

عار في  ـ الأسـ أن  ي  ـ هـ ة  ـ ـ المنهجي ذه  ـ ـ ه ل ة  ـ ـ دود المحتمل ـ الحـ ن  ـ مـ  2

القطاعــات الأخــرى فضــا علــى أســعار الصــرف — والتــي تؤثــر علــى 

أســعار الــواردات المقومــة بالعملــة المحليــة — تؤخــذ كمعطيــات كمــا 

هــي في التقديــر. وبالنظــر إلى الاعتمــاد أيضــا علــى مواصفــة إحصائيــة 

مختزلة، فإن هذا التحليل لا يعبر عن أي رأي بشأن المصدر الأساسي 

للاختــاف في أســعار الســلع الأوليــة أو المدخــات المســتوردة الأخــرى.

3  مصــدر نســب المدخــات هــو جــدول المدخلات-المخرجــات العالميــة 

.)http://www.wiod.org/(

المدخــات وتكاليــف العمــل لــكل قطــاع محلــي ​i. وعلــى ســبيل 

المثــال، يتــم الحصــول علــى مؤشــر أســعار المدخــات المســتوردة 

​i علــى النحــو التــالي: للقطــاع 

​ln​(​IMP​ it​ ​ ​)​  = ​ ∑ j​ ​​ ​(​α​ ij,IMP​​ / ​α​ i,IMP​​)​ln​(​I​ jt​ ​ ​)​,​	 (٢-4-3)

حيث تشير ​​​α​ ij,IMP إلى نسبة المدخلات التي يستوردها القطاع ​

 ​i القطاع  ينتجه  فيما  المستخدمة  المدخلات  إجمالي  من   ​j
والمستمدة من جداول المدخلات والمخرجات، و ​​I​ jt إلى مؤشر 

​j من بيانات أسعار  القطاع ​ التي يستوردها  الأسعار للسلع 

القطاعات.4 ويمكن تقسيم المدخلات  الواردات على مستوى 

ـدة البيانــات  ـل الأســعار متاحــة في قاعـ ـات سلاسـ ـع بيانـ 4  جميـ

الإحصائيــة لبنــك كوريــا )نظــام الإحصــاءات الاقتصاديــة(، المتاحــة 

للجمهــور علــى الإنترنــت )ecos.bok.or.kr(، أو مــن قاعــدة البيانــات 

http://ec.europa.eu/eurostat/data/data� )الإحصـ�اءات الأوروبيـ�ة) 

.)base
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أسعار السلع الأولية العالمية (المقياس الأيمن)

البلدان المستوردة للسلع الأولية (مؤشر أسعار المنتجين)

البلدان المصدرة للسلع الأولية (مؤشر أسعار المنتجين)

الأوروبــي؛  للاتحــاد  الإحصائــي  والمكتــب  كوريــا؛  بنــك  المصــادر: 

الــدولي، قاعــدة بيانــات  النقــد  Haver Analytics؛ وصنــدوق  ومؤسســة 

الإحصاءات المالية الدولية.

بلــدان منطقــة  مــن  الأوليــة: ١٨  للســلع  المســتوردة  البلــدان  ملحوظــة: 

والولايــات  المتحــدة،  والمملكــة  وكوريــا،  اليابــان،  والصيــن،  اليــورو، 

وشــيلي،  البرازيــل،  الأوليــة:  للســلع  المصــدرة  والبلــدان  المتحــدة؛ 

وكولومبيا، وجنوب إفريقيا.

الســلع  أســعار   :٣-٤-١ البيــاني  الشــكل 

الأولية وأسعار المنتجين

البســيط حســب مجموعــات  (ينايــر ٢٠١٤ = ١٠٠؛ المتوســط 

البلدان)

الإطار 3-4: أثر أسعار السلع الأولية على تضخم أسعار المنتجين
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سلعية،  وغير  سلعية  مكونات  إلى  إضافيا  تقسيما  المستوردة 

مما يسمح بإجراء تقدير مستقل لمساهمتهما في تضخم أسعار 

المحلية  المدخلات  أسعار  مؤشرات  حساب  ويتم  لمنتجين.5  ا

وتكاليف وحدة العمل في قطاع ما بطريقة مماثلة باستخدام 

المنتجين  أسعار  ومؤشرات  والمخرجات،  المدخلات  داول  ج

العمل  القطاع، ومؤشرات تكاليف وحدة  المحلية على مستوى 

على مستوى القطاع.

الواردات  أسعار  من  الانتقال  نسبة  أن  إلى  النتائج  وتشير 

إلى أسعار المنتجين المحلية كبيرة. وتبلغ نسبة الانتقال قصير 

المدى من أسعار السلع الأولية إلى أسعار المنتجين المحلية في 

الطويل.  المدى  إلى حوالي 60% على  كوريا نحو 40% وتصل 

من  أكبر  السلعية  المدخلات  أسعار  من  الانتقال  نسبة  وتكون 

ذلك في البلدان الأوروبية الثلاثة — 90% على المدى القصير 

الانتقال  معامل  وكانت  الطويل.6  المدى  على   %100 وتقريبا 

المقدرة من أسعار الواردات غير السلعية قريبة من ذلك.

الواردات  الانتقال هذه وأسعار  ويشير جمع تقديرات نسب 

إلى  الماضيين  العامين  مدى  على  القطاع  مستوى  لى  ع

النتائج التالية:

· محركا 	 الأولية  السلع  أسعار  في  الحاد  الانخفاض  ان  ك

فرنسا  في  الكلية  المنتجين  أسعار  لانكماش  ئيسيا  ر

)الشكل  الماضيين  العامين  مدى  على  وهولندا  ألمانيا  و

البياني 3-4-2(. وكانت مساهمته أصغر إلى حد ما ولكن 

مهمة في حالة كوريا.

· النسبية 	 المساهمة  في  البلدان  بين  الاختلافات  تعزى  و

لأسعار الواردات السلعية في تضخم أسعار المنتجين الكلية 

وليس   — المدخلات  أوزان  في  الاختلافات  إلى  أساسا 

الاختلافات في ديناميكيات أسعار الواردات.

· أسعار 	 انكماش  على  الأولية  السلع  أسعار  آثار  ومعظم 

المنتجين الكلية خلال هذه الفترة غير مباشرة — تنجم عن 

انخفاض أسعار المدخلات للقطاعات غير السلعية المحلية. 

وكانت المساهمة المباشرة — من خلال الواردات السلعية 

في  تقريبا  صفر  قدرها   — المحلي  الأولية  السلع  لقطاع 

الصادرات  إعادة  كانت  عدا هولندا حيث  ما  البلدان  جميع 

5  قطاع الســلع الأولية معرف على أنه صناعة »التعدين واســتغلال 

المحاجر« على أســاس تصنيف الصناعات المكون من رقمين.

6  قد يعكس الاختلاف في المعامل المقدرة عبر مجموعات البلدان، 

جملة عوامل من بينها الهياكل المميزة للأســواق ودرجة المنافســة.

تشكل  لا  فإنها  الحالة،  هذه  في  — وحتى  كبيرة  النفطية 

إلا خُمس المساهمة الكلية لأسعار السلع الأولية.

· تضخم 	 في  السلعية  غير  الواردات  أسعار  مساهمة  وكانت 

الماضيين  العامين  مدى  على  الكلية  المنتجين  أسعار 

أن أسعار الصناعات  إلى  أصغر بكثير. ويرجع ذلك أساسا 

التحويلية الدولية انخفضت بقدر أقل بكثير من أسعار السلع 

وليس   — الماضيين  العامين  مدى  على  الدولية  الأولية 

في  الاختلافات  أو  الانتقال  معامل  في  الاختلافات  بسبب 

غبر  المدخلات  مقابل  السلعية  للمدخلات  النسبية  الأوزان 

السلعية في الإنتاج.
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ألمانيا فرنسا هولندا كوريا

المدخلات من السلع الأولية المستوردة (غير مباشرة)

المدخلات من السلع الأولية المستوردة (مباشرة)

المدخلات من غير السلع الأولية المستوردة

عوامل أخرى

تضخم مؤشر أسعار المستهلكين الكلي

الأوروبــي؛  للاتحــاد  الإحصائــي  والمكتــب  كوريــا؛  بنــك  المصــادر: 

ومؤسســة Haver Analytics؛ وصنــدوق النقــد الــدولي، قاعــدة بيانــات 

الإحصاءات المالية الدولية؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: المســاهمة المباشــرة لمدخــلات الســلع الأوليــة المســتوردة 

ترصــد اســتخدام القطــاع نفســه مــن الســلع الأوليــة، والمســاهمة غيــر 

الأساســية  للســلع  الأخــرى  القطاعــات  اســتخدام  تعكــس  المباشــرة 

المستوردة كمدخلات.

في  المســاهمة   :٣-٤-٢ البيــاني  الشــكل 

تضخم أسعار المنتجين التراكمي

(٪، يناير ٢٠١٤-مارس ٢٠١٦)

الإطار 3-4: )تتمة(
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يســعى منهــج إدارة المخاطــر علــى مســتوى السياســة النقديــة 

إلى تجنــب النتائــج الشــديدة، بمــا في ذلــك الانكمــاش. ولا يهتــم 

صناع السياسات بالانحرافات الصغيرة عن النتائج المرغوبة 

ولكنهــم ينســبون تكاليــف حديــة متزايــدة لانحرافــات التضخــم 

وفجــوة النــاتج كلمــا زاد حجمهــا. ويشــير ذلــك إلى الحاجــة إلى 

اتخــاذ إجــراءات ســريعة وقويــة لإبعــاد الاقتصــاد عــن الأوضــاع 

التــي تتزايــد فيهــا احتمــالات أن تفقــد أدوات السياســة التقليديــة 

المســتمر  الاقتصــادي  التراخــي  ســياق  في  مثــا   — فعاليتهــا 

الأساســية  الفائــدة  أســعار  تكــون  عندمــا  التضخــم  وانخفــاض 

عنــد النطــاق الأدنــى الفعلــي.

وتــؤدي التوقعــات دورا بالــغ الأهميــة في فعاليــة السياســة 

النقديــة. ويؤثــر تعديــل أداة السياســة التقليديــة للبنــك المركــزي 

— أســعار الفائــدة ذات أجــل قصيــر جــدا — بحــد ذاتــه تأثيــرا 
لا يذكــر علــى الاقتصــاد الكلــي. وتنبــع تأثيراتــه ممــا يحدثــه مــن 

أثــر علــى توقعــات الســوق بشــأن مســار أســعار الفائــدة قصيــرة 

الأجل في المســتقبل، الذي يؤثر بدوره على أســعار الفائدة على 

المــدى المتوســط والطويــل التــي تســتثمر وتقتــرض علــى أساســها 

الأســر والشــركات.

أن  يمكــن  التــي  الأساســية  الفائــدة  أســعار  مســار  أن  غيــر 

المركــزي  البنــك  يضعــه  الــذي  الهــدف  إلى  بالتضخــم  تصــل 

المركــزي  البنــك  يســعى  قــد  المثــال،  ســبيل  وعلــى  فريــدا.  ليــس 

إلى تطبيــق اســتراتيجية تعيــد التضخــم نحــو الهــدف تدريجيــا، 

بخطــوات صغيــرة في أداة السياســة علــى فتــرة عــدة أربــاع. ومــن 

الممكــن أن يعتــزم البنــك المركــزي اتبــاع منهــج قــوي ســريع. وفي 

حالة عدم وجود توجيهات مباشــرة من صناع السياســات، لن 

تتقابــل توقعــات الســوق بالضــرورة مــع المســار الــذي يتوخــاه 

البنــك المركــزي لأســعار الفائــدة الأساســية.

ويعــرض هــذا الإطــار عمليــات محــاكاة بالنمــاذج لتوضيــح 

بسياســة  والشــفاف  الموثــوق  الالتــزام  يــؤدي  أن  يمكــن  كيــف 

تيســيرية نقديــة قويــة إلى الحــد مــن مخاطــر الركــود والانكمــاش 

النطــاق  عنــد  النقــدي  الأساســي  الفائــدة  ســعر  كان  إذا  حتــى 

جديــد  معيــاري  كينيــزي  نمــوذج  ويســتخدم  الفعلــي.1  الأدنــى 

للاقتصــاد الكنــدي لمحــاكاة تكــرار معاكــس لواقــع تاريــخ الأزمــة 

الماليــة العالميــة في إطــار اســتراتيجيتين بديلتيــن للسياســات. 

ففــي الاســتراتيجية الأولى، يقلــل البنــك المركــزي إلى أدنــى حــد، 

اســتنادا إلى مبــدأ إدارة المخاطــر، دالــة خســائر بفــرض تكاليــف 

وانحرافــات  النــاتج  فجــوات  علــى  كبيــر  بشــكل  متزايــدة  حديــة 

الثانيــة  السياســات  اســتراتيجية  وتتبــع  الهــدف.  عــن  التضخــم 

التنبــؤات  علــى  قائمــة  دالــة خطيــة لاســتجابة سياســة تضخــم 

— أي قاعدة تايلور الاستشــرافية. ويبدأ ســيناريوها المحاكاة 

مؤلفــو هــذا الإطــار هــم كيفيــن كلينتــون، ودوغــاس لاكســتون، وهــوو 

وانغ.

مــن  لمزيــد  الإصــدار(  )قيــد   Obstfeld and others دراســة  راجــع   1

التفاصيــل.

ويــرد   2009 عــام  مــن  الثــاني  الربــع  في  للواقــع  المعاكســان 

البيــاني 1-5-3: الشــكل  ملخــص لهمــا في 

· اســتراتيجية إدارة المخاطــر )الخــط الأحمــر( تعنــي إبقــاء ســعر 	

الفائدة الأساسي عند النطاق الأدنى الفعلي )المفترض هنا 

أنــه يبلــغ 0.25%( حتــى الربــع الأول مــن عــام 2011، لفتــرة 

طويلــة بمــا فيــه الكفايــة لتجــاوز هــدف التضخــم مؤقتــا. وبمــا 
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أن عامــة الجمهــور علــى علــم بذلــك، تتحــرك التوقعــات بشــأن 

أســعار الفائــدة الاســمية علــى المــدى الطويــل إلــى أدنــى وتزيــد 

التوقعــات بشــأن التضخــم علــى المــدى المتوســط. ويخفــض 

إلــى  بدورهــا  تــؤدي  التــي  الحقيقيــة،  الفائــدة  أســعار  ذلــك 

المحليــة،  العملــة  قيمــة  وانخفــاض  الأصــول  أســعار  زيــادة 

ممــا يــؤدي إلــى زيــادة الناتــج والتضخــم. وتعــوض الزيــادة 

فــي التضخــم مســتوى التضخــم الأولــي غيــر المرغــوب والأقــل 

بكثيــر مــن الهــدف، وينتهــي الأمــر بالتضخــم قريبــا جــدا مــن 

الهــدف، فــي المتوســط. 

· لاســتجابة 	 الخطيــة  الدالــة  خطــة  فــإن  المقابــل،  وفــي 

الفائــدة  ســعر  رفــع  تعنــي  الأزرق(،  )الخــط  السياســات 

الأساســي بالفعــل فــي منتصــف عــام 2010 وتقــارب أبطــأ 

فــي  أوســع  فجــوات  يعنــي  المســار  وهــذا   — للهــدف  بكثيــر 

الناتــج وانحرافــات أكبــر للتضخــم عــن الهــدف وبطالــة أعلــى 

المخاطــر. إدارة  باســتراتيجية  مقارنــة 

والأســاس المنطقــي للاســتراتيجية الأكثــر قــوة التــي تتجــاوز 

عــن عمــد هــدف التضخــم واضــح. فالمزيــد مــن صدمــات الطلــب 

الســلبية في ســياق يتســم بأســعار فائــدة أساســية تكــون بالفعــل 

عنــد النطــاق الأدنــى الفعلــي ينطــوي علــى مخاطــر دفــع الاقتصــاد 

الخــروج منهــا.  للغايــة  الصعــب  مــن  يكــون  انكمــاش  إلى حالــة 

ومقارنــة بذلــك، فــإن آفــاق فتــرة قصيــرة تشــهد تضخمــا أكبــر 

مــن الهــدف تكــون مقبولــة.

ولكــن تعتبــر الشــفافية مكونــا رئيســيا لهــذه الاســتراتيجية. 

ومــن شــأن نشــر المســار المتوقــع لجميــع المتغيــرات المســتخدمة 

ذلــك  في  بمــا  السياســات،  بشــأن  القــرار  صنــع  اجتماعــات  في 

البنــك  يســاعد  أن  الأساســي،  الفائــدة  لســعر  المتوقــع  المســار 

المركــزي علــى توفيــر فكــرة عامــة موثوقــة عــن اســتراتيجيته.2 

يضعــه  الــذي  التضخــم  هــدف  في  العامــة  الثقــة  ذلــك  وســيدعم 

إلى  السياســات  إجــراءات  انتقــال  ويعــزز  المركــزي  البنــك 

الفائــدة الأساســية  المعلــن لأســعار  المســار  إذا كان  الاقتصــاد: 

موثوقا، ســيتحرك هيكل آجال أســعار الفائدة وأســعار الأصول، 

المقابــل،  السياســات. وفي  دعمــا لأهــداف  الصــرف،  ســعر  مثــل 

النطــاق  عــن  الإبــاغ  بــدون  أعلــى  تضخــم  معــدل  توقــع  فــإن 

الثقــة  يضعــف  أن  يمكــن  المركــزي  البنــك  لاســتراتيجية  الكلــي 

في الركيــزة الاســمية — وقــد يبــدو كمــا لــو أن البنــك المركــزي 

يقــوم »بالقليــل ومتأخــرا« مــن حيــث إعــادة أســعار الفائــدة إلى 

الطبيعيــة. أوضاعهــا 

2 راجــع دراســة Poloz (2014) للاطــاع علــى حجــج بشــأن التوجيــه 

الاستشــرافي، بمــا في ذلــك عــن طريــق نشــر المســار المتوقــع لأســعار 

الفائــدة الأساســية، عندمــا تكــون أســعار الفائــدة عنــد النطــاق الأدنــى 

الفعلــي ولكــن ليــس في الأوقــات العاديــة.

الإطار 3-5: )تتمة(
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الملحق 3-1: العينة والبيانات

عينة البلدان

تتألف أكبر عينة مستخدمة لتحليل الانحدار في هذا الفصل 

من 44 اقتصادا من الاقتصادات المتقدمة واقتصادات الأسواق 

الصاعــدة وتــرد قائمــة بهــا في الجــدول 3-1-1 بالملحــق. وتــم 

اختيــار هــذه الاقتصــادات علــى أســاس توافــر مقاييــس توقعــات 

 Consensus التضخــم الخاصــة بهــا في قاعــدة بيانــات مؤسســة 

.Forecasts

مصادر البيانات

مصــادر البيانــات الأوليــة لهــذا الفصــل هــي قاعــدة بيانــات 

الآفــاق الاقتصاديــة وقاعــدة بيانــات التحليــل الهيكلــي لمنظمــة 

بيانــات  وقاعــدة  الاقتصــادي،  الميــدان  في  والتنميــة  التعــاون 

لمؤسســة   Consensus Forecasts بيانــات  وقاعــدة   ،CEIC China
البيانــات  »خدمــات  بيانــات  وقاعــدة   ،Consensus Forecasts
العالميــة«، وقاعــدة بيانــات »آفــاق الاقتصــاد العالمــي« لصنــدوق 

النقــد الــدولي، وقاعــدة بيانــات مؤشــرات التنميــة العالميــة للبنــك 

 .Bloomberg L.P. ومؤسســة ،Haver Analytics الــدولي، ومؤسســة

المتغيــرات  )باســتثناء  ســنوي  ربــع  بتواتــر  المتغيــرات  وجميــع 

المســتخدمة في تحليــل توقعــات التضخــم القائمــة علــى الســوق، 

والمتاحــة بتواتــر يومــي(. ويتــم اســتنباط توقعــات التضخــم علــى 

 Consensus Forecasts المدى المتوسط من قاعدة بيانات مؤسسة

لتكويــن بيانــات بتواتــر ربــع ســنوي مــن المســوح نصــف الســنوية. 

ويتــم توســيع نطــاق تغطيــة إجمــالي النــاتج المحلــي ومخفضــات 

أســعار الــواردات عــن طريــق الاســتكمال الداخلــي مــن البيانــات 

بجميــع  قائمــة  بالملحــق   2-1-3 الجــدول  ويعــرض  الســنوية. 

المؤشــرات المســتخدمة في هــذا الفصــل فضــا عــن مصادرهــا.

الملحق 3-2: محاكاة باستخدام النماذج

تجــرى عمليــات المحــاكاة باســتخدام النمــاذج لتقييــم الآثــار 

في  الــواردات  أســعار  وتراجــع  الضعيــف  للطلــب  الانكماشــية 

ثلاثــة اقتصــادات كبيــرة — الولايــات المتحــدة ومنطقــة اليــورو 

وتنفلــت  مقيــدة  النقديــة  السياســة  تكــون  عندمــا   — واليابــان 

٤٨ وتجــرى عمليــات المحــاكاة وفقــا لبيئتيــن 
توقعــات التضخــم.1

بديلتيــن للاقتصــاد الكلــي. وفي البيئتيــن، يُفتــرض أن السياســة 

النقديــة مقيــدة — أي أن ســعر الفائــدة الأساســي عنــد النطــاق 

إلى  بالإضافــة  يُفتــرض  الثانيــة،  البيئــة  وفي  الفعلــي.  الأدنــى 

ذلــك أن مفاجــآت التضخــم تؤثــر تأثيــرا مباشــرا علــى توقعــات 

2

 ٤٩ التضخــم. 

العشــرين  مجموعــة  نمــوذج  باســتخدام  المحــاكاة  عمليــات  تجــرى   ٤٨

.G20MOD
٤٩  يتــم إدخــال أثــر التضخــم علــى توقعــات التضخــم في هــذا النمــوذج 

عــن طريــق صدمــات للتضخــم المتوقــع في منحنــى فيليبــس في المواصفــة 

المختزلــة للنمــوذج. ومفاجــأة التضخــم التــي تســاوي نقطــة مئويــة واحــدة 

وتحــدث في الســنة 1 ترفــع توقعــات التضخــم بمقــدار 0.25 نقطــة مئويــة 

الســنة 3، و0.05 نقطــة مئويــة في  الســنة 2، و0.1 نقطــة مئويــة في  في 

الســنة 5 ومــا بعدهــا. وتســتند هــذه  الســنة 3، وتنخفــض إلى الصفــر في 

درجــة  بشــأن  الفصــل  هــذا  في  الــواردة  التجريبيــة  الأدلــة  علــى  الأرقــام 

تغيــر توقعــات التضخــم في القطــاع الخــاص خــال الأفــق المختلفــة نتيجــة 

التضخــم. مفاجــآت 

الجدول 3-1-1- بالملحق - عينة الاقتصادات 

المتقدمة واقتصادات الأسواق الصاعدة

اقتصادات الأسواق الصاعدةاقتصادات الأسواق المتقدمة

أستراليا وكندا والجمهورية التشيكية 

وإستونيا وفرنسا وألمانيا ومنطقة 

هونغ كونغ الصينية الإدارية 

الخاصة وإيطاليا واليابان وكوريا 

ولاتفيا وليتوانيا وهولندا ونيوزيلندا 

والنرويج وسنغافورة والجمهورية 

السلوفاكية وسلوفينيا وإسبانيا 

والسويد وسويسرا ومقاطعة تايوان 

الصينية والمملكة المتحدة والولايات 

المتحدة الأمريكية

الأرجنتين والبرازيل وبلغاريا وشيلي 

والصين وكولومبيا وهنغاريا والهند 

وإندونيسيا وماليزيا والمكسيك 

وبيرو والفلبين وبولندا ورومانيا 

وروسيا وتايلند وتركيا وأوكرانيا 

وفنزويلا

الجدول 3-1-2 بالملحق: مصادر البيانات

المصدرالمتغير

مؤسسة .Bloomberg L.P؛ ومؤسسة Haver أسعار السلع الأولية

Analytics؛ وصندوق النقد الدولي، نظام 
أسعار السلع الأولية

مؤشرات أسعار المستهلكين، 

وأسعار المستهلكين 

الأساسية، وأسعار المنتجين 

والأجور

 Haver ؛ ومؤسسةBloomberg L.P. مؤسسة

Analytics؛ وصندوق النقد الدولي، قاعدة 
بيانات آفاق الاقتصاد العالمي؛ ومنظمة 

التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي

قيمة الواردات، وحجم 

الواردات، ومخفض أسعار 

الواردات

 Haver ؛ ومؤسسةCEIC قاعدة بيانات

Analytics؛ وصندوق النقد الدولي، قاعدة 
بيانات آفاق الاقتصاد العالمي؛ ومنظمة 

التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ 

وقاعدة بيانات مؤشرات التنمية العالمية

صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات آفاق مؤشر الإنتاج الصناعي

الاقتصاد العالمي

إجمالي الناتج المحلي الاسمي 

والحقيقي، ومخفض إجمالي 

الناتج المحلي

مؤسسة Haver Analytics؛ وصندوق النقد 

الدولي، قاعدة بيانات آفاق الاقتصاد 

العالمي؛ ومنظمة التعاون والتنمية في 

الميدان الاقتصادي؛ وقاعدة بيانات 

مؤشرات التنمية العالمية

قاعدة بيانات خدمات البيانات العالميةأسعار الصرف الفعلية الاسمية

صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات آفاق فجوة الناتج

الاقتصاد العالمي

مؤسسة .Bloomberg L.P؛ ومؤسسة Haver معدل البطالة

Analytics؛ وصندوق النقد الدولي، آفاق 
الاقتصاد العالمي؛ ومنظمة التعاون 

والتنمية في الميدان الاقتصادي؛ و

Thomson Reuters Datastream
مبادلات التضخم، ومؤشرات 

البورصات، وأسعار الفائدة 

على أذون الخزانة

 Haver ؛ ومؤسسةBloomberg L.P. مؤسسة

Analytics

التوقعات التضخم القائمة على 

المسوح

بنك انجلترا؛ ومسح للقائمين بالتنبؤ 

 Consensus الخارجيين؛ ومؤسسة

Forecasts؛ والمفوضية الأوروبية، مسوح 
الشركات والمستهلكين؛ صندوق النقد 

الدولي، قاعدة بيانات آفاق الاقتصاد 

العالمي؛ وجامعة ميتشيغان، مسوح 

المستهلكين

شركة Consensus Forecastsتوقعات البطالة

شفافية البنوك المركزية 

ومعدل تناوب محافظي 

البنوك المركزية

Crowe and Meade 2007 دراسة

عدد أكتوبر 2011 من تقرير آفاق الاقتصاد نظام استهداف التضخم

العالمي، الفصل 3
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هــي  المحــاكاة  عمليــات  في  دراســتها  تجــري  صدمــة  وأول 

مــن  كل  في   %1 قــدره  المحلــي  الطلــب  في  مؤقــت  انخفــاض 

الشــكل  في  الــواردة  النتائــج  وتبيــن  الثلاثــة.  الاقتصــادات 

البيــاني 3-4 أنــه حتــى إذا كانــت السياســة النقديــة مقيــدة، فــإن 

الاقتصــاد ســيخرج مــن فــخ الانكمــاش في إطــار زمنــي معقــول 

تحركــت  إذا  ولكــن  بالثبــات.  التضخــم  توقعــات  اتســمت  طالمــا 

وقتــا طويــا  الأمــر  يســتغرق  فقــد  أدنــى،  إلى  التضخــم  توقعــات 

الانكمــاش. حالــة  مــن  للخــروج  جــدا 

انخفــاض  أن  إلى  الفصــل  هــذا  في  الــواردة  النتائــج  وتشــير 

التضخــم  خفــض  في  كبيــرا  دورا  أيضــا  أدى  الــواردات  أســعار 

خــال الفتــرة الأخيــرة. وفي حيــن أن أســعار الــواردات يكــون لهــا 

في العــادة تأثيــرات مؤقتــة علــى التضخــم في الظــروف العاديــة 

لديناميكيــات  القلــق  مصــادر  مــن  تكــون  ألا  ينبغــي  وبالتــالي 

في  مزعجــة  تكــون  أن  المحتمــل  فمــن  المســتقبلية،  التضخــم 

المرحلــة الراهنــة التــي تشــهد سياســة نقديــة مقيــدة وأدلــة علــى 

التضخــم. توقعــات  انفــات 

ولقيــاس الانعكاســات الانكماشــية المحتملــة لهــذه التطــورات، 

الأولى  والصدمــة  الــواردات.  لأســعار  صدمتيــن  دراســة  تجــري 

3 والصدمــة الثانيــة 

تتمثــل في انخفــاض حــاد في أســعار النفــط.٥٠ 

علــى  كمثــال   — الصيــن  صــادرات  أســعار  في  انخفــاض  هــي 

صدمــة للأســعار العالميــة للســلع التجاريــة ناجمــة عــن التراخــي 

4وتبيــن 

في الصناعــات التحويليــة في اقتصــاد كبيــر رئيســي. ٥١ 

و2-2-3   1-2-3 البيانييــن  الشــكلين  في  الــواردة  النتائــج 

بالملحــق أن الصدمــات لأســعار الــواردات قــد تــؤدي إلى ضغــوط 

مســتمرة لانخفاض التضخم عندما تكون السياســة النقدية غير 

مقيــدة وعندمــا تنفلــت توقعــات التضخــم علــى المــدى المتوســط:

· السياســة النقديــة المقيــدة — فــي البلــدان ذات سياســة نقديــة 	

والســلع  النفــط  أســعار  انخفــاض  يــؤدي  أن  يمكــن  مقيــدة، 

فــي  قيمتــه  دون  التضخــم  إبقــاء  إلــى  الصينيــة  المصنعــة 

الســيناريو الأساســي — أي المســار الطبيعــي فــي حالــة عــدم 

)الشــكل  ســنوات  أربــع  إلــى  تصــل  لمــدة   — صدمــات  وجــود 

أســعار  انخفــاض  ويــؤدي  بالملحــق(.   1-2-3 لبيانــي 

الواردات إلى انخفاض التضخم بصورة مباشرة على المدى 

القصيــر ولكنــه يــؤدي أيضــا إلــى تراجعــه بصــورة غيــر مباشــرة 

مــن خــال انخفــاض الطلــب. وينشــأ التأثيــر غيــر المباشــر عــن 

التفاعــل بيــن انخفــاض التضخــم وعــدم تغييــر ســعر الفائــدة 

ممــا  الحقيقيــة،  الفائــدة  أســعار  ترتفــع  الاســمي:  الأساســي 

يضــع ضغــوط خافضــة علــى كل مــن الاســتهلاك والاســتثمار. 

٥٠ تتــم معايــرة الصدمــة لأســعار النفــط بحيــث يقابل حجمها الانخفاض 

الفعلــي في أســعار النفــط الدوليــة في عــام 2014 ويتســق اســتمرارها مــع 

الأســعار في أســواق العقــود المســتقبلية.

ليقابــل  الصينيــة  الصــادرات  أســعار  في  الانخفــاض  تحديــد  تــم   ٥١

أســعار  تضخــم  علــى  الصيــن  في  الزائــدة  الطاقــة  أثــر  واســع  نطــاق  علــى 

المســتهلكين في الاقتصــادات المتقدمــة الرئيســية في عــام 2015 والموثقــة 

الفصــل. هــذا  في 

غيــر أنــه علــى المــدى المتوســط، يــؤدي تراجــع أســعار الــواردات 

فيــه  بمــا  الاســتهلاك  يشــجع  ممــا  الأســر،  ثــروات  زيــادة  إلــى 

الكفايــة لتعويــض أكثــر مــن أثــر الضغــوط الخافضــة الناجمــة 
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٣- اليابان

أسعار النفط أسعار الصادرات الصينية

أسعار النفط + أسعار الصادرات الصينية

الشكل البياني ٣-٢-١ بالمرفق: تأثير صدمات انخفاض 

التضخم على التضخم الأساسي في الاقتصادات 

المتقدمة في إطار السياسة النقدية المقيدة

(نقاط مئوية، عدد السنوات بعد الصدمة على المحور السيني)

المصدر: تقديرات خبراء الصندوق.

النفــط  لأســعار  صدمــة  بعــد  الأساســي  التضخــم  اســتجابة  البيــاني  الشــكل  يعــرض  ملحوظــة: 

النقديــة  السياســة  أن  النمــوذج  ويفتــرض  الصينيــة.  الصــادرات  لأســعار  وصدمــة  الدوليــة 

التقليدية مقيدة عند النطاق الأدنى الفعلي لأسعار الفائدة الاسمية في جميع البلدان.
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عــن ارتفــاع أســعار الفائــدة الحقيقيــة. ويعــزز ارتفــاع الطلــب 

لأغــراض الاســتهلاك وانخفــاض تكلفــة المدخــات الاســتثمار. 

فــي  تكفــي  المحلــي  الطلــب  فــي  ذلــك  عــن  الناتجــة  والزيــادة 

وعكــس  التضخــم  فــي  الانخفــاض  لوقــف  المطــاف  نهايــة 

اقتصــاد  مــن  الــواردات  انخفــاض  تأثيــر  ويختلــف  مســاره. 

النفطيــة،  الــواردات  علــى  اعتمــاده  )1( درجــة  حســب  لآخــر 

علــى  و)3( التأثيــر  بالصيــن،  التجاريــة  روابطــه  و)2( مــدى 

و)4( درجــة  الــواردات،  أســعار  انخفــاض  عــن  الناتــج  الثــروة 

والأســعار. الأجــور  مرونــة 

· — إذا 	 السياسة النقدية المقيدة وانفلات توقعات التضخم 

كانت السياسة النقدية مقيدة وانفلتت توقعات التضخم، قد 

في  مستمر  انخفاض  إلى  الواردات  أسعار  انخفاض  يؤدي 

حالة  في  معدلاتها  دون  التضخم  معدلات  وتظل  التضخم. 

السيناريو الأساسي لأكثر من خمس سنوات )الشكل البياني 

بضغوط  مدفوعة  النتيجة  وتكون  بالملحق(.   2-2-3

التضخم،  توقعات  انخفاض  عن  ناجمة  إضافية  انكماشية 

الإيجابية  التضخم  تأثيرات  من  أكبر  تكون  أن  يمكن  التي 

المرتبطة بزيادة تأثيرات ثروات الأسر على المدى المتوسط. 

توقعات  انفلتت  إذا  أنه  إلى  السيناريو  هذا  نتائج  وتشير 

التضخم، فقد يكون من الصعب تخفيف أثر انخفاض أسعار 

الواردات على التضخم الأساسي بدون تدابير إضافية لحفز 

الطلب.

الملحق 3-3: تحليل المكونات الرئيسية

يُستخدم تحليل المكونات الرئيسية لتقييم إلى أي مدى كان 

البلدان.5٢  بين  مشتركا  الأخيرة  الفترة  في  التضخم  انخفاض 

وتشير نتائج التحليل إلى أن العوامل المشتركة الثلاثة الأولى 

بين  التضخم  في  الاختلاف  من   %90 إلى   %80 نحو  تفسر 

2000-2008 و2009- الفترتين  في  المتقدمة  الاقتصادات 

الأسواق  اقتصادات  بين   %75 ونحو  التوالي،  على   2015

الصاعدة والاقتصادات النامية في هاتين الفترتين الفرعيتين. 

وعلى الرغم من ذلك، هناك عدم تجانس كبير بين البلدان من 

العوامل  تؤدي  المثال،  سبيل  وعلى  العوامل.  هذه  أهمية  حيث 

تؤدي  حين  في  وإسبانيا،  فرنسا  في  أكبر  دورا  المشتركة 

أيسلندا  مثل  بلدان  في  أكبر  دورا  بلد  بكل  الخاصة  العوامل 

وإسرائيل وجنوب إفريقيا )الشكل البياني 3-3-1 بالملحق(.

المشتركة  العوامل  بين  ارتباط  هناك  يكون  قد  حين  وفي 

الوقت،  أول عامل مشترك مع مرور  فإن تطور  الأولى،  الثلاثة 

مثلا، يرتبط ارتباطا وثيقا بالتغيرات في أسعار السلع الأولية 

٥٢  تحليــل المكونــات الرئيســية هــو إجــراء إحصائــي يحــول البيانــات إلى 

مجموعــة مــن القيــم لمتغيــرات غيــر مترابطــة خطيــا — المكونــات الرئيســية. 

.Rabe-Hesketh and Everitt (2007) راجــع دراســة
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٣- اليابان

السياسة النقدية المقيدة

السياسة النقدية المقيدة + انفلات توقعات التضخم

تأثير صدمات انخفاض  الشكل البياني ٣-٢-٢بالمرفق:  

التضخم على التضخم الأساسي في الاقتصادات المتقدمة 

في إطار السياسة النقدية المقيدة وانفلات توقعات 

التضخم

(نقاط مئوية، عدد السنوات بعد الصدمة على المحور السيني)

المصدر: تقديرات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: يعــرض الشــكل البيــاني اســتجابة التضخــم الأساســي بعــد صدمــة مجمعــة لأســعار 

النفــط الدوليــة وأســعار الصــادرات الصينيــة. ويفتــرض النمــوذج أن السياســة النقديــة التقليديــة 

مقيــدة عنــد النطــاق الأدنــى الفعلــي لأســعار الفائــدة الاســمية في جميــع البلــدان. والســيناريو 

البديل (الخط الأحمر) يفترض أيضا أن توقعات التضخم تتأثر بصدمات التضخم.
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التحليلات  وتخلص   ٥٣
6 بالملحق(.   2-3-3 البياني  )الشكل 

والمربعات  البيزية  النماذج  متوسط  باستخدام  الإضافية 

الصغرى المرجحة إلى أن أسعار السلع الأولية تبرز بالفعل من 

— بما في ذلك تباطؤ الإنتاج الصناعي  بين متغيرات عديدة 

الأسواق  اقتصادات  في  للآمال  المخيب  والنمو  العالمي، 

٥٣  راجــع عــدد إبريــل 2015 مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد الإقليمــي: آســيا 

والمحيــط الهــادئ وتقريــر التداعيــات لعــام 2015 الصــادر عــن الصنــدوق 

)IMF 2015( للاطــاع علــى أدلــة مماثلــة.

الصاعدة، وأوضاع الأسواق المالية — بوصفها مرتبطة بقوة 

بالعامل المشترك الأول.

الملحق 3-4: محركات انخفاض التضخم 

في الفترة الأخيرة

الإطار التجريبي

يتم تقدير النسخة التالية من معادلة منحنى فيليبس:

​​π​ t​​  = ​ γ​ t​​ ​​​π​     e t + h
​ + ​(​​1 - ​γ​ t​​ ​​)​​ ​​​π   ​​ ̃ ​​   t - 1

​​ + θ​t​​​ ​u​ t​ c​ + ​μ​ t​​ ​π​ t​ m​ + ​ε​ t ,​​​	 (3.4.1)

 ​​​​     ​π​  e t + h​ إلى التضخم الكلي في أسعار المستهلكين، و ​​π​ t​ حيث تشير

h في المستقبل )وتستخدم  التضخم لعدد سنوات  إلى توقعات 

توقعات لعشر سنوات في المستقبل في المواصفة الأساسية(، 

​​ππ   ​​ ̃ ​​   t - 1 إلى المتوسط المتحرك للتضخم على مدى الأربعة أرباع 
و ​

السابقة، و ​​​​u​ t​ c إلى البطالة الدورية، و ​​π​ t​ m إلى الأسعار النسبية 

الواردات بالنسبة  أنها مخفض أسعار  للواردات )معرفة على 

لمخفض إجمالي الناتج المحلي(، و ​​​​ε​ t القيمة المتبقية.

ويُفتــرض أن المعامــل ومعــدل البطالــة غيــر المتســارع تتبــع 

 ​​​γ​ t، ولا  ∈ ​ (0,1)​, ​θ​ t​​  <  0,​ ​​μ​ t​​  >  مســارا عشــوائيا مقيــدا )​​0
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١- الاقتصادات المتقدمة

٢- منطقة اليورو

٣- اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية الآسيوية

٤- اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية الأوروبية 

وكومنولث الدول المستقلة

٥- اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية في أمريكا 

اللاتينية وجنوب إفريقيا

العامل الأول العامل الثاني العامل الثالث عامل خاص بالبلد
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المصادر: مؤسسة Haver Analytics؛ وتقديرات خبراء الصندوق.

ملحوظة: علامات البيانيات تستخدم رموز البلدان للمنظمة الدولية لتوحيد المقاييس.

 = DNK ،لكســمبرغ = LUX ،بلجيــكا = BEL ،ألمانيــا = DEU ،إســبانيا = ESP ،فرنســا = FRA
المتحــدة  الولايــات   =  USA النمســا،   =  AUT سويســرا،   =  CHE إيطاليــا،   =  ITA الدانمــرك، 

الأمريكية، FIN = فنلندا، CYP = قبرص، = IRL = أيرلندا، PRT = البرتغال، GRC = اليونان، 

EST = إســتونيا، CAN = كنــدا، SWE = الســويد، GBR = المملكــة المتحــدة، NZL = نيوزيلنــدا، 
 = HKG ،الجمهوريــة الســلوفاكية = SVK ،لاتفيــا = LVA ،ليتوانيــا = LTU ،هولنــدا = NLD
 = AUS ،النرويــج = NOR ،أيســلندا = ISL ،ســنغافورة = SGP ،مالطــة = MLT ،هونــغ كونــغ

 SVN ،اليابان = JPN ،الجمهورية التشيكية = CZE ،إسرائيل = ISR ،كوريا = KOR ،أستراليا

= سلوفينيا، TWN = تايوان.

الجمهوريــة   =  SVK لاتفيــا،   =  LVA ليتوانيــا،   =  LTU هولنــدا،   =  NLD إســتونيا،   =  EST
السلوفاكية، MLT = مالطة، SVN = سلوفينيا

 RUS ،بولندا = POL ،بيلاروس = BLR ،هنغاريا = HUN ،كرواتيا = HRV ،مولدوفا = MDA
= روسيا، UKR = أوكرانيا، BGR = بلغاريا، SRB = صربيا، ROU = رومانيا، TUR = تركيا

 = COL ،شــيلي = CHL ،بيــرو = PER ،المكســيك = MEX ،فنزويــلا = VEN ،البرازيــل = BRA
كولومبيا، ZAF = جنوب إفريقيا.

في  الاختــلاف  نســبة  بالمرفــق:   ٣-٣-١ البيــاني  الشــكل 

العوامــل  تفســرها  التــي  المســتهلكين  أســعار  تضخــم 

ا�تلفة
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العامل المشترك الأول (المقياس الأيمن)

التغير في أسعار الوقود
١
التغير في أسعار جميع السلع الأولية

المصــادر: مؤسســة Haver Analytics؛ وصنــدوق النقــد الــدولي، قاعــدة بيانــات أســعار الســلع 

الأولية؛ وتقديرات خبراء الصندوق.

مؤشــر الأســعار يســتخدم أوزان قائمة على متوســط إيرادات الصادرات العالمية في الفترة 
 ١

.٢٠٠٢-٢٠٠٤

الشــكل البيــاني ٣-٣-٢ بالمرفــق: العامــل المشــترك الأول 

وأسعار السلع الأولية

(٪)



162

آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر ٢٠١٦

توجــد قيــود علــى معــدل البطالــة غيــر المتســارع(. ويُفتــرض أن 

الدرجــة  مــن  ذاتــي  انحــدار  وفــق عمليــة  تســير  الدوريــة  البطالــة 

الأولى:

 ​u​ c​ t، حيــث تشــير ​​​​​u​ t إلى معــدل  = ​ u​ t​​ - ​u​ t​ *و​​  ​​u​ t​ c​  =  ρ ​u​ t-1​ c ​  + ​ε​ t​ u​​
البطالــة، و​​​​* ​u​ t تشــير إلى معــدل البطالــة غيــر المتســارع، ويفتــرض 

.N​(​​0, ​σ​ u​ 2​​)​ تتبــع ​ε​ t​ u​ أن

ويقدر النموذج لكل بلد على حدة باستخدام طريقة الجوازية 

الكبرى استنادا إلى مرشِّح كلمان غير الخطي المقيد لعينة من 

44 من الاقتصادات المتقدة واقتصادات الأسواق الصاعدة من 

الربع الأول من عام 1990 إلى الربع الأول من عام 2016.

بالتغير  أنه يسمح  النموذج هو  لهذا  المهمة  السمات  ومن 

هيكل  في  التغيرات  د  ص ر ل  أج ن  م ت  ا م عل لم ا لكل  ني  م ز ل ا

مقارنة  النموذج  هذا  لمثل  يا  ا مز ربع  أ وهناك  اقتصاد.  كل 

1( أنه يسمح باستخدام جميع  ( بالانحدارات المتكررة وهي: 

كل  المعلمات  من  معّلم  ل  ك جم  ح ديد  ح ت ل ة  ن ي ع ل ا ات  هد ا ش م

سنة — وهو ما لا يمن تطبيقه في الانحدارات المتكررة بحكم 

طبيعتها؛ و)2( أن التغيرات في المعلمات في فترة معينة تأتي 

من الابتكارات في نفس الفترة، وليس من الصدمات التي تحدث 

في الفترات المجاورة؛ و)3( أنه يعكس أن الهياكل الاقتصادية 

مباشرة؛  السابقة  الفترة  على  عتمد  ت و ء  ط بب ر  ي غ ت ت ما  دة  ا ع

 Swamy and )دراسة  الخطية  غير  ات  ق لعلا با ح  م س ي ه  )4( أن و

.)Mehta 1975

التفكيك

للطريقة  مماثلة  بطريقة  التضخم  ديناميكيات  يك  تفك م  ت ي

الواردة في دراسة Yellen (2015). ويتم بناء عملية التحليل من 

باستخدام   — التضخم  أهداف  عن  التضخم  رافات  انح ث  ي ح

الفترة  خلال  المستقبل  في  سنوات  لعشر  التضخم  قعات  و ت

2000-2007 كمؤشر بديل لأهداف التضخم. ويتم الحصول 

قيمته  أن  أساس  على  تفسيري  متغير  كل  همة  مسا ى  ل ع

تكون  عندما  بالتوقعات  النموذج  توقعات  ارنة  ومق ر  ف ص

تفكيك  ويتم   ٥٤
التاريخية.7 بقيمتها  التفسيرية  غيرات  المت ل  ك

الواردات في التضخم مرة أخرى إلى مساهمة  مساهمة أسعار 

سعر  في  والاختلافات  الأمريكي  بالدولار  الواردات  أسعار  في 

الصرف المحلي مقابل الدولار الأمريكي. ويُحسب التراخي في 

سوق العمل عن طريق الاستعاضة عن سلسلة البطالة الدورية 

المقدرة بمرشِّح كلمان — والمحتمل أن تعاني من تحيز نهاية 

العينة — بمقياس مشتق من تقديرات فجوة الناتج في قاعدة 

بيانات آفاق الاقتصاد العالمي لصندوق النقد الدولي وتقديرات 

 Ball, Furceri, معامل قانون أوكن لكل البلدان الوارد في دراسة

and Loungani )قيد الإصدار(؛ والقيم المتبقية معدلة وفقا لذلك. 

٥٤  يفتــرض التحليــل أن التراخــي في ســوق العمــل وأســعار الــواردات لا 

يتأثــران بتوقعــات التضخــم لعشــر ســنوات في المســتقبل، وهــو مــا يؤديــه 

التحليــل الإضــافي بشــأن تأثيــر هــذه المتغيريــن علــى توقعــات التضخــم.

التضخم  قيمة  إن  حيث  ديناميكية  عملية  لمحاكاة  ا ة  ي عمل و

المتأخر توضع وفق قيمها في عملية المحاكاة. وبالتالي، يدمج 

التفكيك تأثيرات التغيرات في التضخم المتأخر التي تعزى إلى 

والتي تصبح   — التفسيرية  المتغيرات  السابقة في  التحركات 

أكثر أهمية كلما استمر التضخم.

فحص ثبات النتائج

الأساسية  المواصفة  تُقدر   — التضخم  وقعات  ت س  ا قي م

باستخدام توقعات التضخم لعشر سنوات في المستقبل الصادرة 

عن مؤسسة Consensus Economics لسببين: )1( تعتبر توقعات 

التضخم  لأهداف  وثيقا  مؤشرا  الطويل  المدى  على  م  خ ض لت ا

للبنوك المركزية، بحيث يمكن تفسير المعلمة  على أنها درجة 

— ظاهرة عادة  البنك المركزي  الكلي بهدف  ارتباط التضخم 

 Ball and Mazumder ما يطلق عليها »تثبيت المستوى« )دراسة

ترتبط  الطويل  المدى  على  التضخم  توقعات  و)2(  ؛  )2 01 1

أقل  تكون  وبالتالي  والمتأخر  الحالي  بالتضخم  أقل  ا  ط ا ب رت ا

عرضة لمشاكل تعدد العلاقات الخطية والسببية العكسية.

ولاختبار ثبات النتائج، يجري تقدير نسختين بديلتين من 

المعادلة )3-4-1(. وتستخدم النسخة الأولى توقعات التضخم 

لسنة في المستقبل بدلا من 10 سنوات في المستقبل. وتستخدم 

ولكنها  المستقبل  في  لسنة  التضخم  توقعات  الثانية  خة  س ن ل ا

المتقدمة،  للاقتصادات  وبالنسبة  المتأخر.  التضخم  ف  ذ تح

الحصول  تم  التي  للنتائج  كبير  حد  إلى  مماثلة  النتائج  كانت 

 1-4-3 البياني  )الشكل  الأساسي  السيناريو  حالة  في  ها  ي ل ع

الأسواق  اقتصادات  في  أنه  غير   ٥٥
8.)1 اللوحة  لملحق،  ا ب

الصاعدة، يؤدي استخدام توقعات أقصر أجلا إلى قيم متبقية 

التضخم  فيها  يكون  التي  البلدان  في  وخاصة  بكثير،  غر  ص أ

أعلى من التوقعات على المدى الطويل )الشكل البياني 2-4-3 

بالملحق، اللوحتان 2 و3(.

مقياس البطالة الدورية — عادة ما تعاني تقديرات البطالة 

استُخدم  النتائج،  ثبات  ولفحص  كبير.  يقين  عدم  من  الدورية 

البطالة  )1( معدل  وهما:  الدورية  للبطالة  بديلان  ديران  ق ت

البطالة  معدلات  و)2( انحرافات  لهودريك-بريسكوت،  المرشِّح 

عن المتوسطات المتحركة لخمس سنوات. وتشير النتائج الواردة 

أسعار  مساهمة  أن  إلى  بالملحق   2-4-3 البياني  الشكل  في 

التضخم ثابتة في حالة استخدام مؤشرات بديلة  الواردات في 

نفسه  التراخي  مساهمة  تختلف  ولكن  الاقتصادي،  للتراخي 

والعوامل الأخرى إلى حد ما عندما تستخدم مقاييس مختلفة.

٥٥ النتائــج في حالــة توقعــات التضخــم لســنتين أو ثــاث ســنوات في 

المســتقبل )غيــر المبلــغ عنهــا هنــا لقيــود المســاحة( مماثلــة إلى حــد كبيــر 

المســتقبل. واحــدة في  لســنة  التضخــم  لتوقعــات 
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توقعات التضخم ناقص الهدف أسعار الواردات النسبية بالدولارات الأمريكية
 ١

سعر الصرف البطالة الدورية

عوامل أخرى
٢
انحراف التضخم عن الهدف
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سنوات والتضخم المتأخر

توقعات التضخم لسنة 

واحدة والتضخم المتأخر

التضخم لسنة واحدة 

وبدون تضخم متأخر

توقعات التضخم لعشر 

سنوات والتضخم المتأخر

توقعات التضخم لسنة 

واحدة والتضخم المتأخر

التضخم لسنة واحدة 

وبدون تضخم متأخر

المصــادر: مؤسســة Consensus Economics؛ ومؤسســة Haver Analytics؛ ومنظمــة التعــاون والتنميــة 

في الميدان الاقتصادي، قاعدة بيانات الآفاق العالمية؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظــة: يعــرض الشــكل البيــاني متوســط المســاهمات في الفتــرة ٢٠٠٨-٢٠١٥. ومعامــل قانــون 

 .Ball and others 2016 من دراسة (Okun) أوكون

سعر الصرف معرف على أنه قيمة العملة لكل دولار أمريكي.
 ١

الهدف معرف على أنه متوسط توقعات التضخم لعشر سنوات في الفترة ٢٠٠٠-٢٠٠٧.
 ٢

الــواردة في الجــدول ٣-١-١- بالمرفــق. وتســتبعد إســتونيا، ولاتفيــا،  الاقتصــادات المتقدمــة 
 ٣

وليتوانيا، والجمهورية السلوفاكية، وسلوفينيا بسبب قيمها الشاذة.

بلغاريا، والصين، وهنغاريا، وماليزيا، والمكسيك، والفلبين، وبولندا، ورومانيا، وتايلند.
 ٤

الأرجنتين، والبرازيل، وشيلي، وكولومبيا، والهند، وإندونيسيا، وبيرو، وروسيا، وتركيا.
 ٥

البيــاني ٣-٤-١ بالمرفــق: المســاهمة في انحرافــات  الشــكل 

مختلفــة  مقاييــس  باســتخدام  الأهــداف  عــن  التضخــم 

لتوقعات التضخم

توقعات التضخم ناقص الهدف أسعار الواردات النسبية بالدولارات الأمريكية
 ١

سعر الصرف البطالة الدورية

عوامل أخرى
٢
انحراف التضخم عن الهدف
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٣
١- الاقتصادات المتقدمة

٢- اقتصادات الأسواق الصاعدة التي كان فيها التضخم دون توقعات 
٤
التضخم على المدى الطويل في عام ٢٠١٥ 

٣- اقتصادات الأسواق الصاعدة التي كان فيها التضخم فوق توقعات 
٥
التضخم على المدى الطويل في عام ٢٠١٥ 
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الشــكل البيــاني ٣-٤-٢ بالمرفــق: المســاهمة في انحرافــات 

مختلفــة  مقاييــس  باســتخدام  الأهــداف  عــن  التضخــم 

للبطالة الدورية

التعــاون  ومنظمــة  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

والتنمية في الميدان الاقتصادي، قاعدة بيانات الآفاق العالمية؛ وحسابات خبراء الصندوق.

ملحوظة: يعرض الشــكل البياني متوســط المســاهمات في الفترة ٢٠٠٨-٢٠١٥. ومعامل قانون 

 .Ball and others 2016 من دراسة (Okun) أوكون

سعر الصرف معرف على أنه قيمة العملة لكل دولار أمريكي.
 ١

الهدف معرف على أنه متوسط توقعات التضخم لعشر سنوات في الفترة ٢٠٠٠-٢٠٠٧.
 ٢

الاقتصــادات المتقدمــة الــواردة في الجــدول ٣-١-١- بالمرفــق. وتســتبعد إســتونيا، ولاتفيــا، 
 ٣

وليتوانيا، والجمهورية السلوفاكية، وسلوفينيا بسبب قيمها الشاذة.

بلغاريا، والصين، وهنغاريا، وماليزيا، والمكسيك، والفلبين، وبولندا، ورومانيا، وتايلند.
 ٤

الأرجنتين، والبرازيل، وشيلي، وكولومبيا، والهند، وإندونيسيا، وبيرو، وروسيا، وتركيا.
 ٥
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الطاقة الفائضة في الصناعات التحويلية في 

الصين واليابان والولايات المتحدة، والتضخم في 

الاقتصادات الأخرى

الصناعات  في  الفائضة  الطاقة  بين  العلاقة  لاستكشاف 

الصين   — الرئيسية  الكبيرة  الاقتصادات  في  التحويلية 

في  التضخم  وتطورات   — المتحدة  والولايات  واليابان 

من  اقتصاد  لكل  التالية  المعادلة  تقدير  يجري  أخرى،  بلدان 

الاقتصادات المتقدمة واقتصادات الأسواق الصاعدة المشمولة 

في العينة والبالغة 44 اقتصادا:

​​I​ i,t​​  =  α + β ​S​ t​ j​ + δ ​X​ t​​ + ​ε​ i,t​​​,	 (2-4-3)

حيث تشير I إلى مساهمة أسعار الواردات في التضخم المقدرة 

باستخدام المعادلة )3-4-1(، وS إلى التراخي في الصناعات 

التحويلية؛ وj إلى الصين أو اليابان والولايات المتحدة؛ وX إلى 

مجموعة من المتغيرات الضابطة، وتشمل عوامل عالمية، مثل 

الناتج  وفجوة  لنفط  ا أسعار  في  والماضية  الحالية  لتغيرات  ا

العالمية - المعرفة على أنها المتوسط المرجح بإجمالي الناتج 

٥٦
المحلي والمقوم بالدولار الأمريكي لفجوة الناتج عبر البلدان. 9

الواردات في  وتشير نتائج التحليل إلى أن مساهمة أسعار 

ت  تصادا اق و مة  تقد لم ا ادات  تص لاق ا من  العديد  في  خم  تض ل ا

الأسواق الصاعدة ترتبط ارتباطا قويا بالتراخي في الصناعات 

التحويلية في الصين واليابان والولايات المتحدة. والارتباط 

أكثر قوة وثباتا ودقة بالنسبة للصين. وعلى وجه الخصوص، 

ترتبط الزيادة بمقدار نقطة مئوية واحدة في تراخي الصناعات 

التضخم في  المتوسط، بانخفاض  الصين، في  التحويلية في 

الاقتصادات الأخرى بمقدار 0.04 نقطة مئوية إلى 0.1 نقطة 

مئوية )الشكل البياني 3-14(، وكانت العلاقة في الاقتصادات 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  العلاقة في  أقوى من  المتقدمة 

)الشكل البياني 3-4-3 بالملحق(.

نموذج  باستخدام   )2 -4 -3( لة  د عا م ال تقدير  ا  أيض م  ت و

وتبين  بلد.  لكل  ثابتة  يرات  أث بت عية  ط مق ل ا الزمنية  سلاسل  ل ا

التحويلية  الصناعات  في  خي  بالترا اط  ب الارت أن  ج  نتائ ل ا

في  وثابتة   %90 البالغة  قة  لث ا فترة  ند  ع كبيرا  ن  ي الص ي  ف

 4-4-3 البياني  )الشكل  العالمية  المتغيرات  أثر  تحييد  حالة 

هذا  أن  إلى  التحليل  من  يد  مز ال خلص  ي  ، ا وأخير  .) ق لملح ا ب

التي تربطها علاقات تجارية أقوى  البلدان  أكبر في  الارتباط 

مع الصين، مما يوفر أدلة إضافية على تأثيرات التداعيات من 

خلال السلع التجارية.

الملحق 3-5: تأثير صدمات التضخم 

على توقعات التضخم

تأثير  لتقييم  المستخدم  القياسي  الاقتصادي  المنهج  يتبع 

المستخدم  المنهج  التضخم  توقعات  لى  ع م  التضخ ت  ا دم ص

التضخــم كمتغيــر مســتقل  الــواردات في  أســعار  اهمة  ـ ٥٦ تســتخدم مسـ

ـر للارتبــاط بيــن الطاقــة الفائضــة في الصناعــات  لتوفيــر مقيــاس مباشـ

التحويليــة في الاقتصــادات الكبيــرة ومعــدلات التضخــم في الاقتصــادات 

التوصــل إلى  واق الصاعــدة الأخــرى. ويتــم  ـ المتقدمــة واقتصــادات الأسـ

نتائــج مماثلــة عندمــا تســتخدم أســعار الــواردات علــى أنهــا المتغيــر التابــع 

إعــادة  التحويليــة عــن طريــق  ات  ـ التراخــي في الصناعـ )ويحســب تأثيــر 

أســعار  علــى  ة  ـ ـ ي ل ي و ح ت ل ا ت  ا ـ ـ ع ا ن الص في  التراخــي  تأثيــر  حجــم  يــد  د تح

التضخــم(. الــواردات علــى  ــواردات بأســعار  ل ا
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الاقتصادات المتقدمة اقتصادات الأسواق الصاعدة

-٤- ٣ 

تراخــي  ارتبــاط  بالمرفــق:   ٣-٤-٣ البيــاني  الشــكل 

والولايــات  واليابــان  الصيــن  في  التحويليــة  الصناعــات 

المتحــدة بمســاهمة أســعار الــواردات في التضخــم في بلــدان 

أخرى

التعــاون  ومنظمــة  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

والتنمية في الميدان الاقتصادية؛ وحسابات خبراء الصندوق.

البيــاني  الرأســية تشــير إلى المديــات بيــن الربيعــات. ويعــرض هــذا الشــكل  ملحوظــة: الخطــوط 

معامــل التراخــي الصناعــي مــن انحــدارات لمســاهمة أســعار الــواردات للتضخــم علــى التراخــي 

الصناعي ومتغيرات أخرى.

لم تستخدم عوامل لتحييد الأثر.
 ١

تحييــد أثــر التراخــي في الصناعــات التحويليــة في الاقتصاديــن الآخريــن، والتغيــر في أســعار 
 ٢

النفط وفجوة الناتج العالمي.

الحاليــة  أربــاع  الأربعــة  في  النفــط  أســعار  في  والتغيــر  العالمــي  النــاتج  فجــوة  أثــر  تحييــد 
 ٣

والسابقة.
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يربط  والذي   ،Levin, Natalucci, and Piger (2004) دراسة  في 

وعلى  التضخم.  في  بالتغيرات  التضخم  توقعات  في  تغيرات  ال

وجه الخصوص، يتم تقدير المعادلة التالية لكل بلد على حدة:

​​∆ π​ t+h​ e ​   = ​ β​ t​ h​ ​π​ t​ news​ + ​ϵ​ t+h​​,​ 	 (1-5-3)

π​ t+h​ e∆​  ​إلى الفرق الأول في توقعات التضخم لعدد 
حيث تشير      

h سنوات في المستقبل؛ و ​​​​π​ t​ news مقياس لصدمات التضخم — 
المعرفة على أنها الفرق بين التضخم الفعلي وتوقعات التضخم 

Con؛  sen s us Ec o nomic s ة  س ؤس م من  ط  توس الم لمدى  ا لى  ع

والمعامل ​​​β​​ h يرصد درجة ثبات توقعات التضخم لعدد h من 

— وهو ما يشار إليه على أنه »تثبيت  السنوات في المستقبل 

.)Ball and Mazumder 2011( »الصدمة

متغيرات  تطور  بالملحق   1-5-3 لبياني  ا لشكل  ا ويبين 

الجانب الأيسر )اللوحة العليا( والجانب الأيمن )اللوحة السفلى( 

واقتصادات  المتقدمة  للاقتصادات   )1 -5 -3( المعادلة  من 

الأسواق الصاعدة. وكانت توقعات التضخم أكثر تقلبا في الأفق 

التوقعات مسارا  البلدان. وسلكت  الزمنية القصيرة لمجموعتي 

تصاعديا طوال تسعينات القرن الماضي في كل من الاقتصادات 

الأطر  لتحسن  نظرا  الصاعدة  لأسواق  ا ات  د ا ص ت اق و ة  م قد لمت ا

النقدية وانخفاض التضخم. وكان هذا الاتجاه قويا للغاية في 

اقتصادات الأسواق الصاعدة. وكانت توقعات التضخم مستقرة 

المتقدمة،  الاقتصادات  في  الألفينات  ل  ا و ط ظ  و لح م ل  شك ب

تقلباتها  زادت  ولكن  الطويلة،  الزمنية  ق  ف الأ في  صة  خا و

في  التوقعات  تقلبات  كانت  المقابل،  وفي  الأخيرة.  الفترة  في 

اقتصادات الأسواق الصاعدة خلال الفترة 2009-2015 أقل 

مما كانت في العقد الماضي.

وكانت صدمات التضخم متواضعة نسبيا في الاقتصادات 

المالية  بالأزمة  المحيطة  الفترة  في  باستثناء   ، مة د ق ت لم ا

التسعينات  في  سالبة  الصدمات  هذه  معظم  وكانت  ة.  لمي ا ع ل ا
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الحالية والسابقة

التعــاون  ومنظمــة  Haver Analytics؛  ومؤسســة  Consensus Economics؛  مؤسســة  المصــادر: 

والتنمية في الميدان الاقتصادية؛ وحسابات خبراء الصندوق.

مــن  الصيــن  في  التحويليــة  الصناعــات  تراخــي  معامــل  البيــاني  الشــكل  يعــرض  ملحوظــة: 

عمليــات انحــدار للبيانــات المقطعيــة. والأعمــدة تشــير إلى القيــم الوســيطة. والخطــوط الرأســية 

تشير إلى فاصل ثقة بنسبة ٩٠٪.

تراخــي  ارتبــاط  بالمرفــق:   ٣-٤-٤ البيــاني  الشــكل 

أســعار  بمســاهمة  الصيــن  في  التحويليــة  الصناعــات 

مــن  نتائــج  أخــرى:  اقتصــادات  التضخــم في  الــواردات في 

انحدار البيانات المقطعية

–0.6

–0.4

–0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

1992 98 2004 10 15

التغير في التوقعات على آفاق سنة و٣ سنوات و١٠ سنوات

وسيط سنة واحدة وسيط ٣ سنوات وسيط ١٠ سنوات

١- الاقتصادات المتقدمة

صدمات التضخم

–0.6

–0.4

–0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

1996 2004 10 15

٢- اقتصادات السواق الصاعدة

–5
–4
–3
–2
–1

0
1
2
3
4
5

1994 98 2004 10 15

٣- الاقتصادات المتقدمة

–5
–4
–3
–2
–1
0
1
2
3
4
5

1994 98 2004 10 15
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توقعــات  في  التغيــر  بالمرفــق:   ٣-٥-١ البيــاني  الشــكل 

التضخم وصدمات التضخم

(نقاط مئوية)

Haver Analytics؛ وحســابات خبــراء  Consensus Economics؛ ومؤسســة  المصــادر: مؤسســة 

الصندوق.

ملحوظة: البيانات المستخدمة في هذا الشكل البياني ربع سنوية. وفي اللوحتين ٣ و٤، يشير 

الخطــان الأزرقــان إلى وســيط صدمــات التضخــم، والمنطقتيــن المظللتيــن تشــيران إلى المديــات 

بين الربيعات.
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في  الصفر  من  قريبة  كانت  ولكنها  التضخم،  لانخفاض  نظرا 

الألفينات. ومنذ عام 2011، كان وسيط صدمات التضخم في 

الاقتصادات المتقدمة سالبا. وفي اقتصادات الأسواق الصاعدة، 

التسعينات  في  المتوسط  في  سالبة  التضخم  صدمات  كانت 

وأوائل الألفينات، وسالبة ولكن بقدر أقل في الفترة الأخيرة.

فحوص الثبات

الحالي  التضخم  في  التغيرات  تكون  أن  المحتمل  من 

والمتوقع مدفوعة بتغيرات في التوقعات بشأن حالة الاقتصاد 

والأسر  الشركات  كانت  إذا  المثال،  سبيل  وعلى  المستقبل.  في 

تتوقع أن يكون الاقتصاد في حالة ركود في المستقبل القريب 

في  فإنها ستبدأ  الآن،  عليه  هو  مما  أقل  التضخم سيكون  وأن 

الاستهلاكية والاستثمارية، مما يضع ضغوط  نفقاتها  خفض 

ستنخفض  الحالة،  هذه  وفي  الآن.  التضخم  على  خافضة 

توقعات التضخم والتضخم نفسه، ولكن سيكون هذا الانخفاض 

مدفوعا بعامل ثالث )التوقعات بشأن التراخي في المستقبل(، 

توقعات  على  التضخم  صدمات  من  سببية  بعلاقة  وليس 

التضخم وخاصة على الأفق الزمني القصير.

يتم  الآلية،  بهذه  مدفوعة  النتائج  كانت  إذا  ما  ولفحص 

بشأن  التوقعات  في  تغير  بإضافة  الأساسية  المواصفة  رفع 

التغير  بديل  كمؤشر  باستخدام  المستقبل،  في  الاقتصاد  حالة 

مؤسسة  بتنبؤات  مقارنة  سنة  بعد  البطالة  معدل  توقعات  في 

٥٧
10 :)​∆ u​ t+1( Consensus Forecasts

​​∆ π​ t+h​ e ​   = ​ β​ t​ h​ ​π​ t​ news​ + ​δ​ t​​ ​∆ u​ t+1​ e ​  + ​ϵ​ t+h​​​.	 (2-5-3)

وتشير النتائج الواردة في الشكل البياني 3-5-2 بالملحق 

أثر  بعد تحييد  تم الحصول عليها  التي  قيم الحساسية  أن  إلى 

التوقعات بشأن التراخي في المستقبل لا تختلف إحصائيا عن 

تلك القائمة في حالة السيناريو الأساسي.

التغيرات  النظر في  أيضا عند  النتائج ثابتة  وأخيرا، تكون 

في التضخم أو انحرافات التضخم عن الأهداف كمقاييس بديلة 

لصدمات التضخم.

تضخم سعر النفط مقابل التضخم الأساسي

بالنسبة للبلدان التي لديها قيد على النطاق الأدنى الصفري، 

تلك  إلى  أخرى  مرة  التضخم  صدمات  توقعات  تفكيك  يتم 

الناشئة عن تغيرات في: )1( تضخم أسعار النفط، و)2( التضخم 

الأساسي. وللقيام بذلك، تجرى عملية انحدار لمفاجآت التضخم 

على تضخم أسعار النفط لكل بلد على حدة:

  في حيــن أنــه مــن المفضــل إدراج التغيــر في توقعــات معــدل البطالــة 
٥٧

لنفــس أفــق توقعــات التضخــم علــى الجانــب الأيســر، فــإن هــذه البيانــات غيــر 

ـة. وبالإضافــة إلى ذلــك، يتــم جمــع معــدلات البطالــة لســنة واحــدة  متاحـ

في المســتقبل لعــدد 12 اقتصــادا متقدمــا؛ وبالتــالي فــإن العينــة الــواردة 

في فحــص الثبــات هــذا أصغــر مــن العينــة الــواردة في الجــزء الرئيســي مــن 

التحليــل.

​​π​ t​ news​  =  α + β ​π​ t​ oil​ + ​ϵ​ t​​,​ 	 (3-5-3)

النفط. وتفكك بعد ذلك  حيث تشير  ​​​​π​ t​ oil  إلى تضخم سعر 

النفط  أسعار  بتغيرات في  إلى جزء مدفوع  التضخم  صدمات 

النفط )قيم متبقية(.  )قيم مطابقة( وجزء غير متعلق بأسعار 

وأخيرا، يجري تقدير المعادلة التالية للبلدان التي تكون أسعار 

الفعلي على مدى  النطاق الأدنى  الفائدة الأساسية فيها عند 

الفترة 2015-2009: ٥٨ 11

​​∆ π​ t+h​ e ​   =  α + ϑ ​π​ t​ news,oil​ + γ ​π​ t​ news,core​ + ​ϵ​ t+h​​,​	 (4-5-3)

​​π​ t​ news,oil إلى صدمات التضخم المدفوعة بتغيرات  حيث تشير ​​

في أسعار النفط، و ​​​​π​ t​ news,core إلى صدمات التضخم غير المتعلقة 

بالتغيرات في أسعار النفط.

التضخم لثلاث أن حساسية توقعات  إلى  التحليل   ويشير هذا 

التي البلدان  النفط في  أسعار  المستقبل لصدمات   سنوات في 

  الاقتصــادات التــي تكــون عنــد النطــاق الأدنــى الصفــري معرفــة علــى 
٥٨

أنهــا اقتصــادات متقدمــة كانــت أســعار الفائــدة الأساســية أو أســعار الفائــدة 

الاســمية علــى المــدى القصيــر فيهــا قدرهــا 50 نقطــة أســاس أو أقــل في وقــت 

مــا خــال الفتــرة 2015-2009.

0.00

0.05

0.10

0.15

0.20

0.25

0.30

0.35

0.40

سنة سنتان ٣ سنوات ٥ سنوات فأكثر

السيناريو الأساسي تحييد أثر التراخي

المصــادر: مؤسســة Consensus Economics؛ ومؤسســة Haver Analytics؛ وحســابات خبــراء 

الصندوق.

مختلفــة  آفــاق  علــى  التضخــم  توقعــات  اســتجابة  البيــاني  الشــكل  هــذا  يعــرض  ملحوظــة: 

لزيــادة غيــر متوقعــة قدرهــا نقطــة مئويــة واحــدة في التضخــم اســتنادا إلى معامــل مــن 

عمليــات انحــدار ســاكنة لــكل بلــد. ويقــوم الســيناريو البديــل (الخــط الأحمــر) بتحييــد أثــر 

التغيــر في توقعــات معــدل البطالــة لســنة واحــدة في المســتقبل. والحساســية لأكثــر مــن ٥ 

ســنوات هــي متوســط التقديــرات باســتخدام توقعــات التضخــم لخمــس وعشــر ســنوات في 

المســتقبل. والخطــوط الصلبــة تشــير إلى وســيط اســتجابة توقعــات التضخــم عبــر البلــدان في 

حيــن أن المنطقــة المظللــة تشــير إلى المــدى بيــن الربيعــات للاســتجابات في إطــار مواصفــة 

السيناريو الأساسي.

الشكل البياني ٣-٥-٢ بالمرفق: حساسية توقعات 

التضخم عند تحييد أثر التراخي: الاقتصادات المتقدمة



167

الفصل ٣       انخفاض التضخم عالميا في عصر يشهد سياسة نقدية مقيدة﻿

صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦

لصدمات جدا  مماثلة  الفعلي  الأدنى  النطاق  عند  ن   تكو

قدرها الحالتين  في  الحساسية  وكانت  الأساسي.   التضخم 

فحص عند  تغيير  دون  الكيفي  النمط  ويظل   .0.03  نحو 

سنوات )خمس  أطول  زمنية  أفق  على  التضخم  عات   توق

النفط. أسعار  من  بدلا  الكلية  الأولية  السلع  وأسعار   وأكثر( 

لمجرد التضخم  توقعات  انفلات  عدم  إلى  النتائج  ير   وتش

الأولية السلع  وأسعار  النفط  أسعار  في  الحاد  نخفاض   الا

الأخرى.
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1يمثل انتقال التداعيات عاملا أساسيا في تحديد مسار الاقتصاد 

التداعيات  هذه  طبيعة  ولكن  به،  المحيطة  والمخاطر  العالمي 

الصاعدة  للاقتصادات  المتنامي  فالتأثير  التغير.  في  آخذة 

يعني أن الصدمات الناشئة في هذه الاقتصادات — بما فيها 

الصدمات ذات الطابع غير الاقتصادي — تقوم بدور متزايد 

الاتجاهات  هذه  ولتوضيح  العالم.  أنحاء  شتى  في  الأهمية 

العامة، يبحث هذا الفصل في التأثير العالمي لاستعادة التوازن 

في الصين نحو نموذج نمو أكثر قابلية للاستمرار، كما يبحث 

المنشئة  الاقتصادات  على  الهجرة  تدفقات  تزايد  آثار  في 

وقنوات  التداعيات  هذه  مصادر  تتباين  وبينما  والمتلقية. 

تأثيرها  رغم  أنها  هو  بينها  المشترك  القاسم  فإن  انتقالها، 

فإنها  المتلقية،  الاقتصادات  في  القصير  المدى  على  السلبي 

تسمح بتحقيق المكاسب الممكنة على المدى الطويل. فالتحول 

الاقتصادي في الصين، إذا ما تمت إدارته بكفاءة، سيؤدي في 

نهاية المطاف إلى تحقيق نمو عالمي أكثر قابلية للاستمرار، 

الناشئة عن  التحديات  تقليص  تساعد في  قد  الهجرة  أن  كما 

شيخوخة السكان في البلدان المتلقية. واستنادا إلى مطبوعات 

صندوق النقد الدولي الصادرة مؤخرا والعمل التحليلي الجديد 

الذي أعدته فرقة عمل الصندوق المعنية بالتداعيات، فإن هذا 

الانعكاسات  ومناقشة  التداعيات  هذه  توثيق  يتناول  الفصل 
1

على السياسات على المستويين الوطني ومتعدد الأطراف.2 

مقدمة

التداعيات  انتقال  يزال  لا  السابق،  في  الحال  غرار  على 

الآفاق  طبيعة  يحدد  الوطنية  الحدود  عبر  الاقتصادية 

 مؤلفو هذا الفصل هم باتريك بلاغريف، وسويتا ساكسينا، واستيبان 

البحث  مجالي  في  المساعدة  وقدم  العمل(،  فريق  رئيس   ( فيسبيروني 

وجيفري  أيونيسكو،  وغابي  فيتزاروتي،  شانفينغ  من  كل  والتحرير 

الصندوق  عمل  فرقة  أعدته  الذي  العمل  إلى  الفصل  هذا  ويستند  لام. 

وآلن  بلاغريف،  باتريك  من  كل  العمل  في  وساهم  بالتداعيات،  المعنية 

إمرال  غونزاليس-غارسيا،  وهيسوس  فورسيري،  وديفيد  ديزيولي، 

وكريستينا  جوموت،  وفلورنس  جاليس،  وجواو  هانت،  وبن   ، هيتاج 

مالا  ومونتفور  ماليشسكي،  وفويتشك  كولوسكوفا،  وكسينيا  كوليروس، 

أورا، وفرانتيزك ريكا،  تشيلا، ونكوندي موازي، وبابا ندياي، وهيروكو 

سفيريدزينكا،  وكاتيا  ساكسينا،  وسويتا  سابوروسكي،  وكريستيان 

وألكساندرا  ينيس،  ومصطفى  فيسيث،  وآرينا  فيسبيروني،  واستيبان 

جينيكا، ويوانيان جانغ. 

تقارير محددة  إعداد  عام 2011  الدولي في  النقد  استهل صندوق   1  

التقارير حتى عام 2013 منصبا على  تركيز هذه  التداعيات. وظل  عن 

الآثار الخارجية للسياسات الداخلية في خمس مناطق مؤثرة نظميا، هي 

المتحدة.  والولايات  المتحدة  والمملكة  واليابان  اليورو  ومنطقة  الصين 

الجانب  على  تركيزا  أكثر  منهجا  التقارير  هذه  اتبعت  عام 2014  ومنذ 

المواضيعي، حيث انصب تركيزها على قضايا جامعة عالمية تدور حول 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من  العدد  هذا  من  وبدءا  الاقتصادية.  السياسات 

العالمي سيتم تسليط الضوء على تحليل التداعيات مرة كل عددين.

العالمية، غير أن نطاق هذه التداعيات اتسع مؤخرا. وبينما 

كان التركيز سابقا في تحليل التداعيات ينصب غالبا على 

المتقدمة  الاقتصادات  في  الناشئة  الاقتصادية  الصدمات 

الاقتصادات  في  النقدية  السياسات  مسار  تحول  مثل   —
الأسواق  اقتصادات  تأثير  تزايد  فإن   — نظميا  المؤثرة 

الصاعدة، التي كانت وراء الجانب الأكبر من النمو العالمي 

على مدار العقد الماضي والتي تمثل حاليا أكثر من 50% من 

الشرائية،  القوى  تعادل  مع  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي 

آفاق  تشكل  التي  للتداعيات  حيوي  مصدر  أنها  إلى  يشير 

الاقتصاد العالمي. وبالإضافة إلى ذلك، فإن الصدمات غير 

الاقتصادية تقوم حاليا بدور أكثر أهمية.    

بالترحيب  الجدير  الصين  لتحول  العالمية  والتداعيات 

فالنمو  ذلك.  على  مثال  هي  توازنا  أكثر  نمو  مسار  إلى 

السريع في الصين المدفوع بالاستثمار خلال العقد الماضي 

وأعطى  كبيرة  بدرجة  العالمية  التجارة  توسع  على  شجع 

ولكن   .)1-4 البياني  )الشكل  الأولية  السلع  لأسعار  دفعة 

في  الضروري  الاستثمار  تباطؤ  تزامن  الأخيرة،  الآونة  في 

يقوده  نمو  إلى  الاقتصادي الحالي  الصين وتحول مسارها 

 2
الاستهلاك مع حدوث تراجع حاد في نمو التجارة العالمية.3

ونظرا لحجم الاقتصاد الصيني ودرجة انفتاحه — حيث أن 

الزيادة الحادة في حصة الصين من الواردات العالمية على 

على  الطلب  مصادر  أهم  من  جعلتها  الماضي  العقد  مدار 

اقتصاد   100 من  لأكثر  بالنسبة  عشرة(  )أكبر  الصادرات 

تمثل في مجموعها 80% تقريبا من إجمالي الناتج المحلي 

التداعيات  آثار  انتقال  احتمالات  زادت  فقد   — العالمي 

في  الاقتصادي  التحول  أن  إلى  الأمر  هذا  ويشير  الكبيرة. 

العالمي والمخاطر  الاقتصاد  آفاق  تغيير  على  قادر  الصين 

على  المحتملة  العثرات  بعض  أن  غرابة  ولا  به.  المحيطة 

مسار التحول الاقتصادي في الصين هي من بين المخاطر 

التي تهدد التعافي الاقتصادي العالمي، إلى جانب استمرار 

ضعف الطلب وضعف نمو الإنتاجية في بعض الاقتصادات 

)راجع  الرئيسية  الصاعدة  الأسواق  واقتصادات  المتقدمة 

الفصل الأول(.

ويلاحظ أن الاتجاه الصعودي في الهجرة، الذي يتفاقم نتيجة 

أعداد اللاجئين الفارين من الصراعات الجغرافية السياسية، هو 

الكبيرة.  التداعيات  ذات  الاقتصادية  غير  التطورات  على  مثال 

قضية  الاقتصادية  الهجرة  في  السريعة  الزيادة  أصبحت  فقد 

بالغة الأهمية، كما أن أزمة اللاجئين الحالية في منطقة الشرق 

 2 راجع الفصل الثاني من هذا العدد من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي.

4 ل
ص

ف
ل

ا

تداعيات التحول الاقتصادي في الصين والهجرة



172

آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر ٢٠١٦ 	172

4 فقد زاد 

الأوسط وشمال إفريقيا تتسبب في تفاقم هذا الاتجاه.3

عدد المهاجرين الدوليين من 150 مليون نسمة في 1990 إلى 

250 مليون بنهاية عام 2015 )الشكل البياني 4-2(. وحدثت 

جغرافية- بعوامل  مدفوعة   — اللاجئين  تدفقات  في  طفرة 

سياسية، وحروب، وصراعات — على مدار العامين الماضيين، 

ولا تزال هذه الطفرة مستمرة حيث تجاوزت أعداد طلبات اللجوء 

نصف مليون طلب خلال النصف الأول من عام 2016. وأدت 

مليون   16 قرابة  إلى  اللاجئين  عدد  ازدياد  إلى  الطفرة  هذه 

— رغم أنهم لا يزالوا يمثلون نسبة  نسمة بنهاية عام 2015 

سواء  الكبيرة،  والهجرة  المهاجرين.  عدد  إجمالي  في  صغيرة 

كانت مدفوعة بقوى اقتصادية أم غير اقتصادية، لها تداعيات 

وبالإضافة  السواء.  على  والمتلقية  المُرسِلة  البلدان  على  كبيرة 

بزيادة  المصحوب  المنخفض  النمو  من  خلفية  وإزاء  ذلك،  إلى 

الهجرة  تؤدي  أن  يمكن  البلدان،  من  العديد  في  المساواة  عدم 

إلى تزايد مشاعر القلق إزاء العولمة، ودعم مناخ سياسي يعيق 

الإصلاحات الهيكلية والنمو.

في  التحول  تأثير  على  الفصل  هذا  من  الأول  القسم  ويركز 

التي  بالتعقيدات  الاهتمام  العالمي، مع  الاقتصاد  الصين على 

تشوب مختلف قنوات انتقاله. ويركز القسم الثاني على قضايا 

والاقتصادات  المصدر  اقتصادات  على  وتأثيرها  الهجرة 

 3 يُعرَّف المهاجرون بأنهم الأفراد الذين يعيشون في بلدان غير بلدان 

مولدهم.

التداعيات ومناقشة قضايا  القسمان توثيق  المتلقية. ويتناول 

السياسات على المستويين الوطني ومتعدد الأطراف.      

التحول الاقتصادي في الصين

أكبر  من  واحدا  جعلها  إلى  الصين  في  السريع  النمو  أدى 

إلى  العالمية  روابطها  تزايد  أدى  كما  العالم،  في  الاقتصادات 

زيادة النشاط التجاري والاقتصادي في مختلف أنحاء العالم 

تحول  أن  نجد  السياق،  هذا  وفي  اقتصادها.  توسع  فترة  أثناء 

عالمية  تداعيات  له  توازنا  أكثر  نمو  نحو  الاقتصادي  الصين 

وتتسبب  الأولية  السلع  وأسواق  التجارة  عبر  تنتقل  أيضا، 

الأسواق المالية في تضخيمها. ويستتبع هذه التداعيات تأثير 

سلبي مباشر على الطلب العالمي، وتأثير غير مباشر من خلال 

— لا سيما السلع الأولية، بالإضافة إلى الأثر الواقع  الأسعار 

أن  المتوقع  من  أنه  غير  الأصول.  وأسواق  الصرف  أسعار  على 

للسلع  المستوردة  كالبلدان  البلدان،  لبعض  المكاسب  تتحقق 

الأولية — بما فيها بعض الاقتصادات الصاعدة — والبلدان 

المنتجة للسلع كثيفة الاستخدام للعمالة، وذلك في ظل ارتقاء 

الاستهلاكية.  للسلع  استيرادها  وزيادة  القيمة  سلسلة  الصين 

ومن شأن التحول المدار بكفاءة أن يعود بالنفع على الاقتصاد 

العالمي في الأجل الطويل، حيث سيؤدي إلى تحقيق نمو أكثر 

قابلية للاستمرار في الصين، وتحسين توزيع الموارد، والحد من 

احتمالات حدوث تصحيح غير منتظم — الذي غالبا ما تسببت 

وبوسع  أخرى.  اقتصادات  في  حدوثه  في  الائتمانية  الطفرات 

تحولها  إدارة  طريق  عن  الاتجاه  هذا  في  المساعدة  الصين 
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التباطؤ والإفصاح  الاقتصادي بكفاءة، ولا سيما بقبول حالة 

بوضوح عن نواياها بشأن السياسات. وعلى المستوى العالمي، 

تيسير  في  والاستمرار  الحمائية  تجنب  الضروري  من  سيكون 

مبادرات التكامل التجاري.     

التباطؤ واستعادة التوازن وقنوات انتقال 

التداعيات

نظرا لمكانة الصين كثاني أكبر اقتصاد في العالم فقد أصبحت 

إجمالي  متوسط  ارتفع  فقد  العالمي.  للطلب  رئيسيا  مصدرا 

إلى 9.6% منذ عام 2000 مما زاد  الصين  المحلي في  الناتج 

العالمي من %3  المحلي  الناتج  الصين في إجمالي  من حصة 

إلى 13% تقريبا في عام 2015 )الشكل البياني 4-3، اللوحة 

5 ومنذ أوائل الألفينات أصبح هذا النمو مدفوعا بالاستثمار 

4.)1

والصادرات حيث اتجه الاقتصاد الصيني إلى بناء مشروعات 

المتاحة  العمالة  وفرة  من  واستفاد  والإسكان،  التحتية  البنية 

هذا  ترسيخ  إطار  وفي  التحويلية.  للصناعات  دفعة  لإعطاء 

الاتجاه العام، جاءت استجابة الصين للأزمة المالية العالمية 

التحتية  البنية  في  للاستثمار  أخرى  دفعة  إعطاء  من  لتعجل 

كل  في   %17 بمتوسط  زيادة  لتحقق   — و2010   2009 في 

الكبير  الصيني  الاقتصاد  حجم  ويوحي  السنتين.  هاتين  من 

إلى  انتقال تداعيات كبيرة  إلى  التطورات في الصين أدت  بأن 

الشركاء  صادرات  على  الطلب  خلال  من  العالمي  الاقتصاد 

التحتية  البنية  في  الاستثمار  دور  لأهمية  ونظرا  التجاريين. 

البلدان  أيضا  أفادت  فقد  الصين،  في  الاقتصادي  التوسع  في 

زيادة  نتيجة  الأسعار  في  الزيادة  من  الأولية  للسلع  المصدرة 

قوة الطلب في الصين، وخاصة على المعادن غير النفيسة.

توازن  استعادة  في  الصين  بدأت  الأخيرة،  الآونة  وفي 

اقتصادها من الاستثمار والصادرات إلى الاستهلاك، مما أدى 

إلى تراجع جزئي في مساهمتها في نمو التجارة العالمية خلال 

السنوات السابقة.56 فقد تباطأ النمو الاقتصادي، وتشير استعادة 

 - الاستهلاك  من  أسرع  بوتيرة  الاستثمار  تباطؤ  إلى  التوازن 

ففي الفترة بين عامي 2010 و2015 زادت حصة الاستهلاك 

في إجمالي الناتج المحلي من حوالي 49.1% إلى 51.6%، بينما 

 ،%46.4 إلى   %47.2 حوالي  من  الاستثمار  حصة  انخفضت 

بالقيمة الحقيقية في الحالتين )الشكل البياني 4-3، اللوحة 2(. 

وذلك يفيد بحدوث هبوط حاد في الطلب على الواردات والسلع 

إجمالي  نمو  في  التباطؤ  من  يتضح  مما  أكبر  بدرجة  الأولية 

كثافة  أكثر  الاستثمار  نشاط  لأن  نظرا  الكلي،  المحلي  الناتج 

والواقع  الأولية.  السلع  على  اعتمادا  وأشد  الواردات  لاستخدام 

أن من أهم التطورات الناشئة عن التباطؤ في الاقتصاد الصيني 

المتوازن في  التباطؤ غير  الفترة من 2014-2015 هو  خلال 

الناتج  إجمالي  نمو  معدل  هبط  فقد   — والواردات  الصادرات 

بينما   ،2015 في   %6.9 إلى   2013 في   %7.8 من  المحلي 

 4 على أساس إجمالي الناتج المحلي بأسعار الصرف السوقية.

 5  للاطلاع على مناقشة مستفيضة حول استعادة التوازن الاقتصادي 

.IMF (2015a) في الصين، راجع تقرير صندوق النقد الدولي

انخفض معدل نمو الصادرات والواردات بنسبة 7 نقاط مئوية 

و8 نقاط مئوية، على التوالي، على مدار نفس الفترة. 

وتنتقل التداعيات من الصين أساسا عبر الروابط التجارية. 

من  الواردات  على  يؤثر  الصين  في  المحلي  الطلب  فتباطؤ 

العالمية.  التجارة  على  أعم  وبصورة   — التجاريين  الشركاء 

البلدان، مما يخلق فائزين  بين  التأثير يختلف فيما  ولكن هذا 

التحليل  أن  الصين - كما  التوازن في  استعادة  وخاسرين من 

المتعلق بقناة التجارة ليس مباشرا، لعدة أسباب:

· القيمة 	 سلاسل  في  تماما  مندمجة  أصبحت  الصين  أن   

من  الصدمات  تنقل  ما  غالبا  أنها  إلى  يشير  مما  العالمية 

تمييز  التداعيات  تحليل  يراعي  أن  وينبغي  أخرى.  بلدان 

بالتمييز  وذلك  العالمي  الطلب  على  المباشر  الصين  تأثير 

الصين  في  الطلب  نتيجة  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو  بين 

وذلك المصاحب للصدمات العالمية.       

· للطلب 	 مختلفة  انكشاف  لدرجات  تتعرض  البلدان  وأن 

أي   — الانكشافات  إجمالي  أن  ورغم  الصين.  من  النهائي 

الصادرات  بإجمالي  مقارنة  الصين  إلى  الصادرات  حصة 

بين  مختلف  الأمر  فإن  الخصوص،  هذا  في  دور  له   —
تنكشف  التي  الصيني  الاقتصاد  قطاعات  حسب  البلدان 

عليها. ومع تباطؤ طلب الاستثمار في الصين على نحو غير 

—مثل  الاستثمار  لسلع  المصدرة  البلدان  أن  نجد  متوازن، 

بعض البلدان في منطقة اليورو — ستتأثر أكثر من البلدان 

0

2

4

6

8

10

12

14

1990 95 2000 05 10 15

١- حصة الصين في إجمالي الناتج المحلي والواردات على مستوى العالم

(٪)        

30

35

40

45

50

55

60

65

2000 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

الشكل البياني ٤-٣: الصين: التأثير العالمي واستعادة التوازن

 إجمالي الناتج المحلي
الواردات

الاستثمار الاستهلاك

٢- الصين: الاستهلاك الحقيقي والاستثمار

       (٪ من إجمالي الناتج المحلي)



174

آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر ٢٠١٦ 	174

الصين  أن  يلاحظ  وأخيرا،  الاستهلاكية.  للسلع  المصدرة 

التي  الوسيطة  السلع  بعض  محليا  تنتج  الراهن  الوقت  في 

يزيد  مما  الداخلي(،  )الإنتاج  السابق  في  تستوردها  كانت 

من تعقيدات التحليل.

· خفّض 	 مما  القيمة،  سلسلة  الصين  ارتقاء  إطار  في  وأنه 

إنتاجها من بعض السلع كثيفة الاستخدام للعمالة، تتاح 

الفرصة حاليا للبلدان التي تتمتع بوفرة العمالة لكي تحل 

شرق  جنوب  في  سيما  ولا  السلع،  هذه  إنتاج  في  محلها 

آسيا.

وهناك قناة مهمة أخرى لانتقال التداعيات تتعلق بتأثير 

السلع  أسواق  في  وخاصة  العالمية،  الأسعار  على  الصين 

حد  على  الأولية  للسلع  ومصدر  منتج  بلد  فالصين  الأولية. 

الطلب  حجم  في  طفرة  سجلت  الألفينات  أوائل  ومنذ  سواء. 

على السلع الأولية، وخاصة في أسواق الطاقة والمعادن غير 

النفيسة؛ وبنهاية عام 2014 كان طلب الصين على المعادن 

لبصمة  ونظرا  العالمي.  الطلب  من   %40 من  أكثر  يشكل 

تباطؤ  أي  فإن  الأولية  السلع  أسواق  في  الكبيرة  الصين 

على  ودائما  كبيرا  تأثيرا  يخلف  أن  يمكن  الصين  طلب  في 

للمعروض  السعرية  المرونة  عدم  ظل  في  وخاصة  الأسعار، 

والزيادات  القريب  المدى  على  الأولية  السلع  أسواق  في 

الإضافية في المعروض من المعادن في السنوات الأخيرة.76 

مساهما في  عاملا  كذلك  الصينية  الصناعات  تكون  وربما 

القطاعات،  بعض  في  العالمية  الزائدة«  الإنتاجية  »الطاقة 

إعانات  وكانت  المثال.  سبيل  على  والأسمنت،  كالصلب 

إلى   — كالطاقة   - الرئيسية  الإنتاج  مدخلات  على  الدعم 

قد  خسائر  تحقق  التي  للمؤسسات  الائتمان  تدفقات  جانب 

هذه  في  الإنتاجية  الطاقة  في  الكبير  التوسع  في  ساهمت 

وتخفيض  أوضاعها  تصحيح  يعيق  الذي  الأمر  الصناعات 

الأسعار العالمية. 

القنوات  عبر  مباشرة  التداعيات  انتقال  يزال  لا  وبينما 

التطورات  أن  كما  أنه سيزداد،  الملاحظ  من  المالية محدودا 

الجارية في الصين أصبحت تؤثر بالفعل على أسعار الأصول 

العالمية. فلا يزال اندماج الصين المالي في الأسواق العالمية 

محدودا، مما يعني أن التداعيات المالية المباشرة من الصين 

نمو  في  مؤثرة  داخلية  مالية  تنظيمية  قواعد  كاعتماد   —
 — الصين  في  الأجنبية  والخصوم  الأصول  و/أو  الائتمان 

آخذة  المالية  الروابط  أن  غير  الآن.  حتى  محدودة  تزال  لا 

التداعيات،  حدوث  نطاق  يتسع  أن  المرجح  ومن  التزايد  في 

وعلاوة  الرأسمالي.  الحساب  قيود  بإرخاء  الصين  قيام  مع 

على  بالفعل  تؤثر  الصين  في  التطورات  أخذت  ذلك،  على 

أن  نجد  المثال،  سبيل  وعلى  المالية.  الأسواق  في  التقلب 

أجواء عدم اليقين بشأن السياسات على مدار العام الماضي 

اليوان  قيمة  وتخفيض  الصرف  سعر  بنظام  والمتعلقة   —
 — المحلية  الأسهم  سوق  في  التصحيح  لمواجهة  والتحرك 

.IMF (2015a) 6 راجع تقرير الصندوق 

كانت مقترنة بهبوط أسعار الأسهم العالمية وخفض أسعار 

الصرف في اقتصادات الأسواق الصاعدة.

 تزايد التأثير على التجارة العالمية

مع تزايد حجم الصين وتزايد انفتاح اقتصادها في أعقاب 

إلى  التداعيات  زادت  العالمية  التجارة  منظمة  إلى  انضمامها 

بقية أنحاء العالم. فقد ساعد النمو السريع في الصين على مدار 

البلدان  أهم  واحدا من  الماضية على جعلها  الخمسة عشر سنة 

في  حصتها  زادت  حيث   — العالمية  التجارة  على  المؤثرة 

الواردات العالمية من 3% في عام 2000 إلى 10% تقريبا في 

عام 2015. وتشير الزيادة التدريجية في حجم تجارة الصين 

دراسة  وتجري  الوقت.  بمرور  التداعيات  تباين  احتمال  إلى 

”Furceri, Jalles, and Zdzienicka (2016)“ تحليلا لمعاملات 
عينة  على  المحلية  التوقعات  أساليب  باستخدام  الوقت  تباين 

وتبين   ،2014 إلى   1990 من  الفترة  مدار  على  بلدا   148 من 

نقطة مئوية  مقدارها  الناتجة عن صدمة سالبة  التداعيات  أن 

ارتفعت  تكون  تكاد  الصين  في  النهائي  الطلب  نمو  في  واحدة 

إلى الضعف على مدار العقدين الماضيين )الشكل البياني 4-4(. 

التراكمي لصدمات الصين على إجمالي الناتج  التأثير  وأصبح 

العالمي يبلغ حوالي 0.25%، بعد عام واحد. ويتماشى  المحلي 

دراسات  في  الواردة  المعاملات  مع  كبير  حد  إلى  المعامل  هذا 

بين  تتراوح  بنسبة  التداعيات  تأثير  إلى  تخلُص  التي  أخرى، 

هذه  ولكن  العالمي،  المحلي  الناتج  إجمالي  على  و%0.2   %0.1

الديناميكية  من  أكبر  بدرجة  تستفيد  الجديدة  البحثية  الدراسة 

ازدياد  الزمنية وتوضح  للمقارنة بين بيانات السلاسل  الغنية 

واحتمالات  الأخيرة  السنوات  في  الصين  من  التداعيات  أهمية 

زيادتها في المستقبل.8 7

انتقال  قنوات  أهم  باعتبارها  التجارية  الروابط  وتبرز 

صدرت  التي  البحثية  الدراسة  هذه  في  الصين  من  التداعيات 

الصين  إلى  البلدان  صادرات  أن  إلى  تخلص  والتي  مؤخرا، 

إجمالي  في  التحويلية  الصناعات  صادرات  من  أكبر  وحصة 

9 وعلى وجه التحديد، 

الصادرات، تتسبب في تضخيم التداعيات.8

نجد أن زيادة بنسبة 10% في الصادرات إلى الصين تصاحبها 

زيادة في معامل التداعيات بنحو 0.01 — أي ما يقارب %5.

هو  فما  القناة،  هذه  أهمية  الاعتبار  في  أخذنا  وإذا 

على  الصين  في  الاقتصادي  للتحول  إذن  المباشر  التأثير 

)دراسة  جديدة  بحثية  دراسة  وتتناول  العالمية؟  التجارة 

من  التداعيات  انتقال  تتناول  التي  الأخرى  البحثية  الأعمال  ومن   7  

 “Cashin, دراسات  المحلي،  الناتج  إجمالي  إلى  المحلي  الناتج  إجمالي 

 “Cesa-Bianchi and Stratford و  ”Mohaddes, and Raissi (2016)؛ 
 “Hong and ؛ و“IMF 2014” ؛ و“Dizioli and others (2016)” (2016)؛ و”
 “Dizioli, Hunt, and ”Duval and others (2014)“؛ و  ”others (2016)؛ و 

 .Maliszewski (2016)”
”Furceri, Jalles, and Zdzienicka 2016“ التي تعرض   8 راجع دراسة 

إحصائية  بيئة  ضمن  وذلك  الوقت  تغير  مع  المتغيرة  البلدان  معامِلات 

تفسير  في  المختلفة  العوامل  أهمية  الزمنية  السلاسل  وترصد  ثرية. 

التداعيات، ومنها الصادرات إلى الصين، وعناصر هذه  تطور معامِلات 

 — التحويلية(، والعوامل المالية  )السلع الأولية والصناعات  الصادرات 

 .(VIX) حسبما ترد في مؤشر تقلبات بورصة شيكاغو لعقود الخيار
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من  اثنين  معالجة   )“Blagrave and Vesperoni 2016”
هذا  على  إجابة  إلى  للتوصل  الحيوية  التجريبية  التحديات 

التساؤل. أولا، لرصد دور الصين المباشر كمصدر للتداعيات، 

أي   — بالصين  الخاصة  النهائي  الطلب  تقدير صدمات  تم 

قاعدة  استخدام  تم  ثانيا،  الخارجي.  بالطلب  المرتبطة  غير 

بيانات »التجارة في القيمة المضافة« (TiVA) التي أعدتها 

منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي لبناء نماذج 

استعادة  تأثير  لمراعاة  بالصين  الخاصة  الطلب  لصدمات 

على  تعتمد  التداعيات  بأن  وتوحي  الاقتصادي،  التوازن 

الصين، وخاصة  للقطاعات المختلفة في  البلدان  انكشافات 

قطاع  مقابل  بالاستثمار(  أساسا  )المقترن  الثانوي  القطاع 

الخدمات )المقترن أساسا بالاستهلاك(.910  

له  كان  الصين  في  الاقتصادي  التحول  أن  إلى  الأدلة  وتشير 

وأن  العالمية  الصادرات  في  تباطؤ  من  مؤخرا  حدث  فيما  دور 

11 ويتضح من استخدام تقديرات 

تأثيره اختلف باختلاف البلدان.10

من  اقتصادا   46 تضم  لعينة  للمتجهات  الذاتي  للانحدار  نموذج 

في  أنه  إلى  الصاعدة  الأسواق  واقتصادات  المتقدمة  الاقتصادات 

على  سيترتب  للصين  المتوسطة  الانكشافات  ذات  البلدان  حالة 

حدوث صدمة سلبية في نمو الطلب النهائي في الصين بمقدار نقطة 

مئوية واحدة )في ربع سنة واحد( تخفض معدلات نمو الصادرات 

على  مئوية  نقطة   0.2 و   0.1 بين  يتراوح  بمقدار  البلدان  في هذه 

12 وتشير هذه النتيجة إلى أن دعم الصين للنمو القوي 

مدار عام.11

في التجارة العالمية خلال فترة توسعها يجعل تحولها الاقتصادي 

وتتباين  التباطؤ الحالي.  بدور في  القيام  الأرجح على  قادرا على 

الآثار التقديرية فيما بين البلدان، مع تأثر البلدان في آسيا أكثر من 

غيرها: فمن حيث المستوى، نجد أنه في أعقاب حدوث صدمة قدرها 

1% في مستوى الطلب النهائي في الصين، تنخفض الصادرات في 

هذه البلدان بنسبة تقارب 1% بعد سنة )الشكل البياني 4-5(. كذلك 

الروابط  ذات  والبلدان  الأولية  للسلع  المصدرة  البلدان  بشدة  تتأثر 

التجارية القوية بقطاع الصناعات التحويلية في الصين، في حين 

هذه  مع  وتماشيا   12
الأخرى.13 البلدان  في  كثيرا  أقل  الآثار  تكون 

النتائج، تساهم التوقعات في العينة في تفسير ديناميكيات تباطؤ 

التجارة العالمية في الآونة الأخيرة )الشكل البياني 4-6(. وتشير 

 9  تسمح هذه البيانات بتحديد صادرات الشركاء الموجهة إلى قطاعات 

معينة في الطلب النهائي في الصين، حتى إذا كانت هذه الصادرات تصل 

إلى الصين على نحو غير مباشر، من خلال بلد ثالث.

التجارة  تباطؤ  نطاقا لمحددات  أوسع  على تحليل  الاطلاع  يمكن   10  

في  هنا(  إليه  المشار  بالصين  الخاص  التأثير  يكملها  )التي  العالمية 

الفصل الثاني من هذا العدد من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي. ويخلص 

هذا الفصل من التقرير إلى أن الضعف الكلي في النشاط الاقتصادي هو 

القيد الأساسي على نمو التجارة، الأمر الذي يتفق مع النتائج التي تشير 

إلى أن ضعف الطلب في الصين كان له دور في الحد من نمو الصادرات 

العالمية.

 11 نظرا لمحدودية توافر بيانات التجارة في القيمة المضافة وبيانات 

حجم التجارة ربع السنوية يتعين استخدام عينة أصغر نسبيا.

 12  رغم أن نقص البيانات يحول دون فحص التداعيات التجارية في 

“Drum� التحليل، فإن دراسة  الدخل في هذا  النامية ومنخفضة  	البلدان 

في  الاستثمار  في  التغيرات  أن  إلى  تشير   mond and Xue Liu (2013)”
الصين لها دور مهم في تفسير ديناميكيات الصادرات في إفريقيا جنوب 

الصحراء.

هذه التوقعات إلى أن حوالي سدُس تباطؤ نمو الصادرات في آسيا 

في الفترة 2014-2015 يمكن تفسيره بالتحول الاقتصادي في 

الصين، مع تأثير أقل على بلدان أخرى.14 13 

الاستهلاك  إلى  العام  الاستثمار  من   — الطلب  توازن  واستعادة 

محدودا.  كان  وإن  العالمي،  النشاط  على  سلبي  تأثير  له  الخاص— 

عن  الاقتصادي  النشاط  في  العام  التباطؤ  أثر  تمييز  الصعب  ومن 

تخلص  الشأن،  هذا  وفي  الطلب.  توازن  استعادة  عن  الناجم  التباطؤ 

التجارة  التي تستخدم بيانات   ،“Hong and others (2016)” دراسة 

تأثير  يكون  أن  المرجح  من  أنه  إلى   ،(TiVA) المضافة  القيمة  في 

آسيا  في  أقوى  ولكنه  محدودا،  النمو  على  المحايد  التوازن  استعادة 

وضعه  الذي  العالمية  للنماذج  المرن  »النظام  وباستخدام  الصاعدة. 

 “Dizioli, Hunt, دراسة  تتوصل   ،(FSGM) الدولي«  النقد  صندوق 

15 وبإعداد سيناريو 

”and Maliszewski (2016) إلى استنتاج مماثل.14
محاكاة حيث تتراجع الاستثمارات العامة في الصين بنسبة 1.5% من 

التحويلات  الناتج المحلي سنويا لمدة خمس سنوات، وترتفع  إجمالي 

الموجهة إلى الأسر المعيشية التي تعاني من نقص السيولة بقدر مماثل، 

الواردات من  الطلب على  إلى تخفيض  الطلب  توازن  استعادة  ستؤدي 

الصين: نظرا لأن الاستثمار كثيف الاستخدام للواردات من الاستهلاك 

التحول  يكون  أن  المحتمل  من   2014 عام  من  الأول  الربع  منذ   13  

في  الصادرات  نمو  متوسط  تخفيض  في  تسبب  الصين  في  الاقتصادي 

رُبع  كل  في  واحدة  مئوية  نقطة  بنحو  آسيوية  بلدان  ستة  من  مجموعة 

القدر في الاقتصادات المتقدمة واقتصادات  سنة، وبأقل من نصف هذا 

الأسواق الصاعدة الأخرى.

للنماذج  المرن  »النظام  عن  تفصيلية  معلومات  على  للاطلاع    14  

. “Andrle and others 2015” العالمية«، راجع دراسة
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.“Furceri, Jalles and Zdzienicka, 2016” المصدر: دراسة

ملحوظة: تشمل العينة ١٤٨ من الاقتصادات المتقدمة والأسواق الصاعدة.

الشكل البياني ٤-٤: انتقال التداعيات من الصين بمرور الوقت

(استجابة إجمالي الناتج المحلي لصدمة النمو في الصين بمقدار نقطة مئوية واحدة، ٪)
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وأن أي تحول في الطلب نحو الاستهلاك يدفع باتجاه حدوث تخفيض 

صاف في الواردات. ويتوقف حجم التأثير على إجمالي الناتج المحلي 

في الصين على افتراضات بشأن تأثير الاستثمار العام على الإنتاجية 

— وبعبارة أخرى، إذا كان هذا الأخير لا يكاد يذكر فسوف ينخفض 
التعافي  إلى  يعود  ولكنه  القصير  المدى  على  المحلي  الناتج  إجمالي 

التأثير على الإنتاجية فإن ذلك  أنه بفرض حدوث بعض  لاحقا. غير 

مستويات  إلى  المحلي  الناتج  إجمالي  في  دائم  تراجع  حدوث  سيعني 

دون السيناريو الأساسي. ومن منظور عالمي، وبموجب السيناريوهين، 

خمس  بعد   %0.1 من  بأقل  ينخفض  المحلي  الناتج  إجمالي  أن  نجد 

سنوات، وتكون آسيا الصاعدة هي الأشد تأثرا.       

وأخيرا، تساهم التحولات الهيكلية والأجور المرتفعة في عملية 

حيث  الخصوص،  هذا  في  بدور  الصين  في  الاقتصادي  التحول 

تؤثر في أحجام التجارة وفي الأسعار العالمية. ويتمثل أحد هذه 

التحولات الهيكلية في ارتقاء الصين سلسلة القيمة، مما عجل من 

العودة إلى الإنتاج المحلي )الإنتاج الداخلي( للسلع الوسيطة التي 

كانت تستورد من قبل، لكنه أدى إلى نشوء فرص لبعض البلدان. 

الإنتاجية في  الطاقة  زيادة  آخر بمواصلة  ويتعلق تحول هيكلي 

بعض قطاعات الاقتصاد الصيني، والمرجح أن يؤثر على الأسعار 

العالمية. وبشكل أكثر تحديدا، يلاحظ ما يلي:  

· مدخلات 	 من  الصين  إنتاج  يتزايد   — الداخلي  الإنتاج 

ويقدم   16

15.)7-4 البياني  )الشكل  محليا  الوسيطة  الإنتاج 

الزيادة  أن  على  الدليل   (IMF 2016c) الصندوق   تقرير 

الصين  في  المحلية  الوسيطة  السلع  إنتاج  في  التدريجية 

الأثر  وبلغ هذا  التجاريين.  الشركاء  الواردات من  حل محل 

أقصى قوته في السنوات الأخيرة ويبدو أنه يؤثر حاليا على 

الواردات من السلع الأكثر تطورا مع تزايد إنتاج الصين من 

العالي  إلى  المتوسط  المستوى  ذات  التكنولوجية  السلع 

وكثيفة الاستخدام لرأس المال — وهو ما يشار إليه عموما 

 “Dizioli, Hunt, and بارتقاء سلسلة القيمة. وتبين دراسة

الصين  في  الداخلي  الإنتاج  أن   Maliszewski (2016)”
الناتج  إجمالي  في  ضئيلا  تغيرا  الأرجح  على  يستتبعه 

محدود  سلبي  تأثير  ذو  يكون  قد  ولكنه  العالمي،  المحلي 

الزيادات  ومنها  الاستنتاج،  هذا  يدعم  المؤشرات  من  عدد  هناك   15  

الأخيرة في محتوى القيمة المضافة محليا في الصادرات الصينية )من 

حوالي 50% في عام 2000 إلى أقل قليلا من 60% في عام 2011، وفقا 

ومنظمة  الاقتصادي  الميدان  في  والتنمية  التعاون  منظمة  لإحصاءات 

التجارة العالمية حول بيانات »التجارة في القيمة المضافة(، والتراجع 

المطرد في تجارة التجهيز، وتراجع كثافة الواردات في بعض القطاعات. 

.“Dizioli, Guajardo, Klyuev, Mano, and Raissi (2016)” راجع دراسة
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الشكل البياني ٤-٥: تأثير صدمة الطلب الصيني بنسبة ١٪ 

على الصادرات بعد سنة واحدة

(٪، المتوسط المرجح بإجمالي الناتج المحلي) 

 .Blagrave and Vesperoni, 2016 المصدر: دراسة

ملحوظة: آسيا = هونغ كونغ وإندونيسيا وكوريا الجنوبية والفلبين وتايلند. البلدان 

المصدرة للسلع الأولية = أستراليا والبرازيل وشيلي وكولومبيا وروسيا وجنوب إفريقيا. 

أوروبا الشرقية = الجمهورية التشيكية واستونيا وهنغاريا ولاتفيا وليتوانيا وبولندا 

وسلوفاكيا وسلوفينيا وتركيا. الاقتصادات المتقدمة المؤثرة نظاميا = ألمانيا واليابان 

والولايات المتحدة. كل البلدان الأخرى = الأرجنتين والنمسا وبلجيكا وكندا والدانمرك 

وفنلندا وفرنسا واليونان وآيسلنا وآيرلندا وإسرائيل وإيطاليا ولكسبورغ والمكسيك ونيوزيلندا 

والنرويج والبرتغال وإسبانيا والسويد وسويسرا وهولندا والمملكة المتحدة.    

الشكل البياني ٤-٦: تراجع متوسط معدل نمو الصادرات نتيجة 

الطلب في الصين،٢٠١٤: ربع١-٢٠١٥: ربع٣
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.“Blagrave and Vesperoni 2016” المصدر: دراسة

ملحوظــة: الأعمــدة الزرقــاء تشــير إلى التأثيــر الهامشــي لضعــف نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي في 

الصيــن (مقارنــة بتنبــؤات عــدد ينايــر ٢٠١٢ مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي) علــى متوســط 

معــدلات نمــو الصــادرات مــن الربــع الأول في ٢٠١٤ إلى الربــع الثالــث في ٢٠١٥. وتمثــل الفــرق 

بيــن التنبــؤات غيــر المشــروطة (تســتند فيهــا معــدلات النمــو في الصيــن علــى الســيناريو الأساســي 

في عدد يناير ٢٠١٢ من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي) والتنبؤات المشروطة بنفس مجموعة 

المعلومات، لكن مع إضافة صدمات الطلب التقديرية في الصين.
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على البلدان الأكثر تعاملا تجاريا مع الصين. وحتى تتمكن 

الصين من الإنتاج المحلي لحصة أكبر من السلع المصدرة، 

تقوية  يعني  مما  الرأسمالي،  زيادة رصيدها  من  لها  بد  لا 

الاستثمار. ورغم أن الطلب على الواردات في الصين يتراجع 

نتيجة الإنتاج الداخلي، مما يضعف النشاط الاقتصادي في 

المحلي  للاستثمار  دفعة  إعطاء  فإن  اليورو،  ومنطقة  آسيا 

يوازن تأثير هذه التداعيات السلبية، مما يؤدي إلى حدوث 

تغير محدود في إجمالي الناتج المحلي أو في أسعار السلع 

الأولية.    

· من 	 للعمالة:  الاستخدام  كثيفة  السلع  في  السوق  حصص 

ارتقاء  من  البلدان  لبعض  المكاسب  تتحقق  أن  المتوقع 

الصين سلسلة القيمة. وهذا هو الحال بالنسبة للاقتصادات 

المؤهلة لتحل محل الصين في إنتاج السلع كثيفة الاستخدام 

للعمالة أو توريد السلع الاستهلاكية للسوق الصينية. ويشير 

التراجع في حصص صادرات الصين في الأسواق من بعض 

فقدان  إلى  للعمالة  الاستخدام  كثيفة  الاستهلاكية  السلع 

الأخيرة  السنوات  خلال  الفئات  هذه  في  التنافسية  القدرة 

 “Abiad and others ودراسة   (IMF 2016c) تقرير  )راجع 

كيفية  مناقشة   “IMF 2016b” تقرير  ويتناول   .)2016”
الديمقراطية  لاو  وجمهورية  كمبوديا،  مثل  بلدان  تحقيق 

الشعبية، وميانمار، وفييت نام للمكاسب من ارتقاء الصين 

سلسلة القيمة.   

· الطاقة الإنتاجية الزائدة: تمكنت الصين في سياق توسعها 	

الاقتصادي خلال الألفينات من هذا القرن من تحقيق زيادة 

كبيرة في طاقتها الإنتاجية في بعض القطاعات، وخاصة 

)كالصلب  التحتية  البنية  في  بالاستثمار  المقترنة  تلك 

الاقتصاد  تباطؤ  ومع  المثال(.  سبيل  على  والأسمنت، 

القطاعات  الزائدة في هذه  الإنتاجية  الطاقة  الصيني، فإن 

أصبحت قادرة على خفض الأسعار العالمية. وتتسم عملية 

تحليل  وإجراء  بالتعقيد،  الزائدة  الإنتاجية  الطاقة  قياس 

هذا  في  التحليل  نطاق  يتجاوز  المسألة  هذه  حول  دقيق 

 — الاقتصادية  المؤشرات  من  عددا  هناك  ولكن  الفصل، 

القطاعات،  بعض  في  الربح  هوامش  تراجع  ذلك  في  بما 

الإنتاجية  للطاقة  تقليدية  الأكثر  المقاييس  إلى  بالإضافة 

الطاقة الإنتاجية  إلى  — تشير  الكلي  الطلب  بالمقارنة مع 

17 ويتناول الفصل 

الزائدة في بعض الصناعات في الصين.16

العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من  العدد  هذا  من  الثالث 

على  الصين  في  الزائدة  الإنتاجية  الطاقة  تداعيات  تحليل 

ويشير   — تجاريا  الشريكة  البلدان  في  التضخم  معدلات 

تقترن  السلع  من  لعدد  المنخفضة  الأسعار  أن  إلى  التحليل 

بانخفاض أسعار الواردات من الصين. 

بصمة كبيرة في أسواق السلع الأولية

على غرار السلع الوسيطة والنهائية، زاد طلب الصين بدرجة 

ملحوظة على السلع الأولية على مدار العقدين الماضيين. فمنذ 

أواسط التسعينات من القرن الماضي ارتفعت حصة الصين من 

IMF (2016f، وIMF (2016i)، و  16 راجع التقارير والدراسات التالية (

Morgan Stanley (2016a)، وIMF (2016b)، وغيرها.

الحديد،  أي خام   — النفيسة  غير  المعادن  العالمي على  الطلب 

نحو  إلى   %3 حوالي  من   — والنيكل  والنحاس،  والألومنيوم، 

حصتها  زادت  بينما   ،)1 اللوحة   ،8-4 البياني  )الشكل   %40

في الطلب على النفط من 1% إلى 11%. ويظهر نفس النمط في 

بعض البنود الغذائية — على سبيل المثال، تمثل حصة الصين 

وفي   18

العالمي.17 الطلب  من   %30 الصويا  فول  على  الطلب  في 

لبعض  الرئيسية  المنتجة  البلدان  من  الصين  تعد  الوقت،  نفس 

مدار  على  كبيرة  بدرجة  المحلي  المعروض  زاد  وقد  المعادن، 

نفس الفترة. 

أن  تعني  الأولية  السلع  أسواق  في  الكبيرة  البصمة  وهذه 

الاقتصادي  التحول  جانب  إلى  الصين  تشهده  الذي  الرواج 

الجاري كان لهما أثرا كبيرا على أسواق السلع الأولية. فالنمو 

على  له  كان  الألفينات  في  الصين  في  السريع  الاقتصادي 

الأرجح دور في الزيادة الحادة في الأسعار. وعلى وجه التحديد، 

نجد أن الدفعة التنشيطية بقيادة الاستثمار في البنية التحتية 

يُعتقد  )والتي  العالمية  المالية  الأزمة  أعقاب  توفرت في  والتي 

بأنها أوجدت الحوافز لمنتجي السلع الأولية — ومنهم الصين 

— لزيادة الطاقة الإنتاجية(، ساهمت في ارتفاع أسعار السلع 
الأولية. ويلي ذلك، أثبت تحول نمط النمو في الصين وما يعقبه 

الإنتاج  قرارات  أن  الأولية  السلع  على  الطلب  في  تباطؤ  من 

 17  للاطلاع على مناقشة أكثر تفصيلا حول العرض والطلب العالمي 

.“IMF 2015a” على المعادن غير النفيسة، راجع تقرير
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الشكل البياني ٤-٧: الصين: تجارة التجهيز

(٪ من إجمالي الصادرات، متوسط متحرك لمدة ٣ شهور)

المصادر: قاعدة بيانات مؤسسة CEIC الصينية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

صادرات التجهيز واردات التجهيز
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التفاؤل.  في  مفرطة  كانت  الأولية  السلع  لموردي  السابقة 

وكانت نتيجة ذلك فرط المعروض وانخفاض الأسعار في كثير 

من أسواق السلع الأولية. ومن المرجح أن يكون ذلك قد ترك أثره 

التي تقوم  الإنتاج  البعيدة عن سلاسل قيمة  على الاقتصادات 

فيها الصين بدور حيوي. وإضافة إلى ما تقدم، يشير التحليل 

الوارد في دراسة ”Nose, Saxegaard, and Torres (2016)“ إلى 

إلى  الاستخراجية  الصناعات  قطاعات  من  التداعيات  انتقال 

الاقتصادات،  هذه  في  الاستخراجية  غير  الصناعات  قطاعات 

السلبية  التجاري  التبادل  معدلات  آثار صدمات  أن  يعني  مما 

غير مقصورة على قطاع الصناعات الاستخراجية.

بدرجة  الصين  في  الاقتصادي  النشاط  صدمات  وتؤثر 

ملحوظة على أسعار السلع الأولية، ويزداد تأثيرها في الأسواق 

 “Kolerus, دراسة  وتتناول  الصين.  بصمة  فيها  تزداد  التي 

في  التأثير  هذا  تقييم   N’Diaye and Saborowski (2016)”
إطار منهجين تحليليين. فيقيس أحدهما استجابة أسعار السلع 

الأولية في أسواق العقود المستقبلية للمفاجآت في تصريحات 

بيانات الإنتاج الصناعي في الصين وذلك باستخدام بيانات 

أكثر  منهجية  الآخر  المنهج  يستخدم  بينما  التواتر،  عالية 

هيكلية لتقييم الأثر التراكمي لصدمات الطلب في الصين على 

18 وهذان 
الأولية على أساس تواتر ربع سنوي.19 السلع  أسعار 

دراسة  يتناولا  حيث  البعض  لبعضهما  مكملان  المنهجان 

الاقتصادية  والدلالة  الجديدة  للمعلومات  السوقي  التسعير 

وكلاهما  الاقتصادي.  النشاط  لصدمات  السعرية  للاستجابة 

يخلص إلى أن الصدمات في الصين لها تأثير كبير على أسعار 

تحظى  التي  الأسواق  في  أكبر  آثارها  وتكون  الأولية؛  السلع 

البياني  )الشكل  العالمي  الطلب  من  أكبر  بحصة  الصين  فيها 

4-8، اللوحة 2(. وتشير كذلك النتائج المستخلصة من نموذج 

الانحدار الذاتي الهيكلي للمتجهات إلى أن هذه الآثار لها دلالة 

اقتصادية — فعلى مدار فترة زمنية لمدة عام واحد، أي زيادة 

مقدارها نقطة مئوية واحدة في نمو الإنتاج الصناعي تؤدي 

أسعار  وارتفاع  المعادن  أسعار  في   %7-5 بين  زيادة  إلى 

عالية  البيانات  تقدم  المقابل  تقريبا. وفي   %7 بنسبة  الوقود 

في  المبدئية  السوق  أفعال  ردود  أن  تبين  أخرى  رؤية  التواتر 

تزداد  عندما  أكبر  تكون  المستقبلية  السلعية  العقود  أسواق 

كثافة أجواء عدم اليقين في الأسواق المالية — وفق قياسها 

على أساس مستوى مؤشر التقلب المستخدم في بورصة عقود 

  19
20.(VIX) الخيار التابعة لمجلس شيكاغو للتجارة

بمرور  الصين  في  الأولية  السلع  أسعار  تأثير  ازداد  وقد 

الذاتي  الانحدار  نموذج  من  المستخلصة  فالتقديرات  الوقت. 

واحدة  سنة  خلال  الأسعار  مرونات  عن  للمتجهات  الهيكلي 

زمنية  فترة  في  بياناته  المُقدّرة  الصين  في  للطلب  بالنسبة 

لكل سنة  تتابعيا  تقديرها  تم   — متحركة مدتها عشر سنوات 

 2015-2006 بالفترة  وانتهاء   1995-1986 بالفترة  بدءا 

للطلب  الأولية  السلع  أسعار  حساسية  درجة  أن  إلى  تشير   —
لعضوية منظمة  الصين  انضمام  قبل  تذكر  تكن  الصين لم  في 

من  اعتبارا  أنه  غير   .)9-4 البياني  )الشكل  العالمية  التجارة 

في  للطلب  والمعادن  النفط  أسعار  حساسية  زادت  الألفينات 

المثال،  سبيل  وعلى  اقتصادية.  دلالة  ذات  وأصبحت  الصين 

طوال  الحديد  خام  سعر  على  الصين  في  التطورات  تأثير  زاد 

 — السوق  هذه  تزايد بصمتها في  مع  يتسق  العينة، مما  فترة 

إلى 52% في 2015.  الطلب في 1986  إجمالي  من   %3.5 من 

ويلاحظ أن هناك أنماطا مماثلة بالنسبة للنحاس والألومنيوم.  

وتماشيا مع هذه النتائج، تشير دراسة بحثية أعدها الصندوق 

وراء  السبب  هو  الصين  في  الطلب  ضعف  أن  إلى  مؤخرا  وصدرت 

جانب كبير من التراجع في أسعار السلع الأولية منذ 2013. ويستند 

في  القوي  المشترك  العامل  إلى   “IMF 2016c” تقرير  في  التحليل 

انعكاس  بأنه  عادة  يفسر  الذي   — الأولية  السلع  أسعار  تقلبات 

 18 في المنهج الأول، يتم حساب أسعار السلع الأولية المستقبلية على 

الإنتاج  تصريحات  لمفاجآت  انحداري  نموذج  وفق  يومي  تواتر  أساس 

الصناعي في الصين — أي انحرافات نمو الإنتاج الصناعي عن المستوى 

الوسيط لتنبؤات بلومبرغ قبل صدور هذه التصريحات. ويستخدم المنهج 

الثاني نموذجا للانحدار الذاتي الهيكلي للمتجهات لتقدير رد فعل أسعار 

في  سنوية  ربع  بيانات  باستخدام  الصيني  الطلب  على  الأولية  السلع 

الفترة من 1986 إلى 2015.

 “Gauvin Aastveit and others (2012)“”، و   19 كذلك تخلص دراسات 

 “Roache and Rousset و   ،“Roache (2012)” و   ،and Rebillard (2015)”
”(2015) إلى أن صدمات الطلب في الصين لها أثر كبير على أسعار السلع 

الأولية.
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حصة الواردات الصينية (٪ من الإجمالي العالمي، ٢٠١٥)

٢- استجابة أسعار العقود المستقبلية للمفاجآت في أنباء 

       الإنتاج الصناعي في الصين

الشكل البياني ٤-٨: بصمة كبيرة في أسواق السلع الأولية
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المصــادر: مؤسســة بلومبــرغ؛ ودراســة ”Kolerus, N’Diaye and Saborowski (2016)“؛ 

خبــراء  وحســابات  الأمريكيــة؛  الزراعــة  ووزارة  المعــادن؛  لإحصــاءات  العالمــي  والمكتــب 

صندوق النقد الدولي.

 ١ آخر بيانات متاحة عن النفط هي من عام ٢٠١٤.
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لنموذج  التقديرات  ويضع   — العالمية  الاقتصادية  للأوضاع 

انحدار ذاتي للمتجهات معزز بالعوامل لعينة من أسعار 40 سلعة 

تقريبا وصدمات النشاط الاقتصادي في الصين وفي بقية العالم. 

وتشير التقديرات إلى أن الجانب الأكبر من التراجع في أسعار السلع 

الأولية تفسره صدمات النشاط الاقتصادي في بقية العالم حتى عام 

الطلب في الصين بدور  الوقت ساهمت صدمات  2013، ومنذ ذلك 

كبير، وكان تأثيرها أكبر على أسعار السلع الأولية بخلاف الوقود. 

»النظام  تستخدم  التي  المحاكاة  بنماذج  التقديرات  هذه  وتتأكد 

 21

المرن للنماذج العالمية« الذي أعده صندوق النقد الدولي.20

البلدان  السلع الأولية بالفائدة على  التراجع في أسعار  وسيعود 

الصاعدة  الأسواق  بلدان  بعض  فيها  بما  السلع،  لهذه  المستوردة 

حدة  تخفيف  إلى  المنخفضة  الأسعار  تؤدي  وقد  النامية.  والبلدان 

آسيا.  في  سيما  ولا  البلدان،  بعض  في  التجارة  من  التداعيات 

 “Dizioli, Hunt, and Maliszewski (2016)” دراسة  وتتناول 

فترة  مدار  على  الصين  في  تدريجي  لتباطؤ  محاكاة  نماذج  إعداد 

خمس سنوات تخفض مستوى إجمالي الناتج المحلي بنسبة قدرها 

5% بحلول عام 2020 مقارنة بسيناريو أساسي لا تشهد تراجعا فيه 

)الشكل البياني 4-10(. ويتبع هذه الصدمة انخفاض في الاستثمار 

والاستهلاك في الصين ومن ثم تقليص الطلب على الواردات. ويؤدي 

— تنخفض  السلع الأولية  الطلب أيضا إلى تخفيض أسعار  ضعف 

النفط والمعادن بحوالي 7%. ويشير نموذج المحاكاة إلى أن  أسعار 

اللاتينية  أمريكا  وتعاني  حالا،  الأسوأ  هي  للنفط  المصدرة  البلدان 

من خسائر محدودة في الناتج، بينما تعاني آسيا الصاعدة ومنطقة 

اليورو واليابان من خسائر متوسطة. وفي الولايات المتحدة، نجد أن 

 21
انخفاض أسعار السلع الأولية لا يحقق آثار إيجابية بأي حال.22

ويحمل هذا التمرين رؤية جديرة بالاهتمام وهي أن التداعيات في 

آسيا الصاعدة، رغم شدة تأثرها عبر قنوات التجارة، يمكن مقارنتها 

على  المنطقة  هذه  اعتماد  شدة  لأن  اليورو  منطقة  في  بالتداعيات 

واردات السلع الأولية تكبح التداعيات المباشرة من التجارة. وتشير 

السلع  أسعار  انخفاض  على  المترتب  الأثر  أن  إلى  الخبراء  حسابات 

عبر  التداعيات  جزئيا  يوازن  الآسيوية  الاقتصادات  في  الأولية 

جميع  في  الأولية  للسلع  المصدرة  البلدان  شهدت  فقد  التجارة، 

التداعيات السلبية من كلا القناتين )الشكل البياني  المناطق انتقال 

  22
23.)11-4

الأسواق المالية

المالية  القنوات  عبر  للتداعيات  المباشر  الانتقال  يزال  لا 

أسعار  على  الصين  في  التطورات  تأثير  يتزايد  ولكن  محدودا، 

.“IMF 2016e” 20 يمكن الاطلاع على نماذج المحاكاة في تقرير 

 21 التأثير المترتب على انخفاض أسعار السلع الأولية يتسم بالتعقيد. 

على  سلبا  ويؤثر  الصادرات  قيم  سيخفض  المصدرة  للبلدان  فبالنسبة 

معدلات التبادل التجاري، ولكنه سيؤثر أيضا على النمو المحلي بصورة 

العمومية،  الميزانيات  وإضعاف  الائتمان  أوضاع  بتقييد  وذلك  أعم، 

التقارير  )راجع  المالي  المركز  تآكل  إلى  أيضا  يؤدي  قد  الذي  الأمر 

”IMF 2015b“ و ”IMF 2015f“ و ”IMF 2016g“(. أما الأثر على البلدان 
المستهلكين  إلى  المنخفضة  الأسعار  أثر  تمرير  على  فيتوقف  المستوردة 

السياسة  على  قيود  وجود  في  الأساسية  الفائدة  أسعار  على  وتأثيرها 

النقدية — أي النطاق الأدنى الصفري.

  22  تستند الحسابات إلى التحليل التجريبي في القسمين السابقين وإلى 

.“Gruss (2014)” حصص البلدان من صادرات السلع الأولية في دراسة

أثر  تضخيم  إلى  تؤدي  أن  المرجح  ومن  عالميا،  الأصول 

الصدمات الحقيقية. ويقترن الضعف النسبي لانتقال الصدمات 

المالية حتى الآن باندماج الصين في الأسواق العالمية — فلا 

ذلك  في  بما  الرأسمالي،  الحساب  على  كبيرة  قيود  هناك  تزال 

الداخل،  إلى  الموجه  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  على  القيود 

الحافظة،  استثمارات  تدفقات  على  المفروضة  والحصص 

والحدود القصوى لاقتراض المقيمين المحليين من الخارج. غير 

أن الروابط المالية آخذة في التزايد، وتأثير الأحداث في الصين 

على الأسواق المالية على مدار العام الماضي يشير إلى أنها قد 

تؤدي إلى تضخيم أثر الصدمات الحقيقية نتيجة تأثيرها على 

أسعار الأصول، وخاصة في الأسواق الصاعدة. ومن شأن تزايد 

مواطن الضعف المالي في الصين أن يؤدي إلى التخفيض غير 

العدوى إلى  انتقال  التمويل مما قد يتسبب في  المنظم لقروض 

الأسواق المالية وأسعار الصرف في الأسواق الصاعدة بالتأثير 

24 ويمكن تسليط الضوء على هذه القضايا 

الثقة.23 على مستوى 

مع  المتزامنة  الأصول  أسعار  حركة  على  أعمق  نظرة  بإلقاء 

.“IMF 2016g” 23  راجع تقرير 

الشكل البياني ٤-٩: الأثر التراكمي خلال سنة واحدة لصدمة 

مقدارها ١٪ في الإنتاج الصناعي في الصين
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اليقين بشأن السياسات  الصين والعالم وانتقال تداعيات عدم 

في الصين إلى الأسواق المالية العالمية.

الصين  بين  المتزامنة  الأصول  أسعار  حركة  زادت  فقد 

 “Mwase and others دراسة  وتتناول  البلدان.  من  وغيرها 

”(2016) تقييم هذه الحركة المتزامنة باستخدام مؤشر الترابط 
24 وتوضح 

25.“Diebold and Yilmaz (2011)” المقترح في دراسة

 24 راجع دراسة ”Diebold and Yilmaz 2011“. وقد سبق استخدام هذا 

 “IMF المؤشر أيضا، على سبيل المثال لتقييم الترابط الاتجاهي في تقرير

.“ Guimaraes-Filho and Hong 2016” 2016 ودراسةd”

الدراسة أن الحركة المتزامنة بين عائدات أسواق الأسهم وأسعار 

البلدان قد زادت منذ منتصف  الصرف في الصين وغيرها من 

أسعار  حركة  وأن   )1 اللوحة   ،12-4 البياني  )الشكل   2015

أقوى  لديها روابط تجارية  التي  الاقتصادات  أكبر في  الصرف 

مع الصين — لا سيما في آسيا الصاعدة — والبلدان المنتجة 

التي  المتزامنة  للحركة  الكلية  القوة  زادت  وقد  الأولية.  للسلع 

 — نسبيا  محدودة  ظلت  وإن  الصين،  في  التطورات  إلى  تُعزى 

وتفسر حوالي 1% من تباين خطأ التنبؤ في غيرها من البلدان، 

26 وقد يرجع 

حتى أثناء الأحداث المشاهدة خلال العام الماضي.25

“Die� 	هذا الأمر جزئيا لعدم قدرة الإطار المستخدم في دراسة 

الهيكلية  الصدمات  تحديد  على   bold and Yilmaz’s (2011)”
الناشئة في الصين.

ويلاحظ أن التطورات في الصين — بما في ذلك عدم اليقين 

في  سيما  ولا  الأصول،  أسعار  على  تؤثر   — السياسات  بشأن 

روابط  لديها  التي  البلدان  وفي  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

 “Mwase and others أقوى مع الصين. كذلك تستخدم دراسة 

من  الصين  في  الصدمات  لتحديد  أقوى  استراتيجية   (2016)”

 25 لتوضيح هذا الأمر ضمن السياق الحالي، فإن الحركة المتزامنة في 

الأسواق المالية وتعزى إلى التطورات في الصين لها خُمس قوة الحركة 

التي تُعزى إلى التطورات في الولايات المتحدة لكنها مماثلة للحركة التي 

تُعزي إلى التطورات في اليابان.   
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الشكل البياني ٤-١١: التداعيات من الصين
١
(٪ من إجمالي الناتج المحلي)

تأثير التجارة

تأثير السلع الأولية

تأثير السلع الأولية والتجارة

المصدر: حسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظــة: آســيا = هونــغ كونــغ وإندونيســيا واليابــان وكوريــا الجنوبيــة والفلبيــن وســنغافورة وتايلنــد. 

البلــدان المصــدرة للســلع الأوليــة = أســتراليا والبرازيــل وكنــدا وشــيلي وكولومبيــا وآيســلندا والنرويــج 

وروسيا وجنوب إفريقيا.

توصيفــات البيانــات المســتخدمة في هــذا الشــكل البيــاني تســتخدم رمــوز البلــدان المعتمــدة لــدى المنظمــة 

الدولية للتوحيد القياسي.

عبــارة «تأثيــر التجــارة» تشــير إلى التأثيــر علــى الصــادرات كنســبة مئويــة مــن إجمــالي النــاتج المحلــي 

نتيجة صدمة مقدارها ١٪ في الطلب النهائي في الصين. عبارة «تأثير السلع الأولية» تشير إلى التأثير 

علــى الصــادرات كنســبة مئويــة مــن إجمــالي النــاتج المحلــي نتيجــة حــدوث تغييــر في أســعار الســلع الأوليــة 

من جراء صدمة مقدارها ١٪ في الإنتاج الصناعي في الصين. عبارة «تأثير السلع الأولية والتجارة» تشير 

إلى مجمل التداعيات من قناتي التجارة والسلع الأولية.

إجمالي الناتج المحلي الاسمي؛ متوسط ٢٠١١-٢٠١٣.
 ١
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الشكل البياني ٤-١٠: الصين: سيناريو التباطؤ

(الانحراف ٪ عن السيناريو الأساسي لعدم التباطؤ)

 .“Dizioli, Hunt, and Maliszewski (2016)” المصدر: دراسة

ملحوظة: يتناول هذا السيناريو حدوث تباطؤ تدريجي في نمو إجمالي الناتج المحلي للصين 

على مدار فترة خمس سنوات. ومن المفترض أن يكون هذا التباطؤ مدفوعا بضعف نمو الإنتاجية، 

ويؤدي إلى هبوط مستوى إجمالي الناتج المحلي الحقيقي بنسبة قدرها ٥٪ مقارنة بالمستوى الذي 

كان يمكن أن يتحقق في حالة عدم حدوث هذا التباطؤ.

١- الصين: إجمالي الناتج 
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٢- إجمالي الناتج المحلي 
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٥- إجمالي الناتج المحلي 

       الحقيقي

 ٦- إجمالي الناتج المحلي 

        الحقيقي

منطقة اليورو

البلدان المصدرة للنفط

٣- السعر الحقيقي العالمي 

       للنفط والمعادن

النفط

المعادن

آسيا الصاعدة

اليابان

الولايات المتحدة

أمريكا اللاتينية



181

الفصل ٤     تداعيات التحول الاقتصادي في الصين والهجرة

181 صندوق النقد الدولي  |  أكتوبر ٢٠١٦	 	

إعداد دراسة ”Arslanalp and others (2016)“— وتعتمد على 

المعلومات بشأن أسعار الأصول، والتطورات العالمية، والأنباء 

— مما يتيح رؤية أعمق في دور الصين في  المتعلقة بالصين 

دفع عجلة الأحداث منذ أوائل 2015. وتخلص الدراسة إلى أن 

الصدمات المعاكسة في الصين تخفض أسعار أسهم الملكية في 

حد  على  الصاعدة  الأسواق  واقتصادات  المتقدمة  الاقتصادات 

سواء، مع زيادة تأثيرها على البلدان ذات الانكشاف التجاري 

وبينما   27

26.)2 اللوحة   ،12-4 البياني  )الشكل  للصين  المرتفع 

تتراجع أسعار الصرف في الأسواق الصاعدة نجد أنها ترتفع في 

الاقتصادات المتقدمة، وخاصة في اقتصادات الملاذات الآمنة. 

الأسواق  ”Arslanalp and others (2016)“ على  دراسة  وتركز 

المالية الآسيوية وتخلص كذلك إلى أن التداعيات عبر القنوات 

المالية تتزايد وتصبح أكبر في البلدان ذات الانكشافات المالية 

الأحداث،  وقوع  وتوقيت  النتائج،  هذه  وتشير  للصين.  الأكبر 

عدم  بأجواء  الأخرى  الاقتصادات  الأصول في  أسعار  تأثر  إلى 

اليقين التي سادت مؤخرا بشأن السياسات — والمتعلقة بنظام 

السياسات  واستجابة  اليوان  قيمة  وتخفيض  الصرف  سعر 

الأدلة  تأكدت  وقد  الأسهم المحلية.  التصحيح في سوق  لإجراء 

الهيكلي  الذاتي  للانحدار  نموذج  بتحليل  الأحداث  دراسة  في 

للمتجهات الذي يشير إلى أن التراجع في أسعار الأسهم وضعف 

في  الأسهم  تقييمات  انخفاض  وراء  كانا  الصناعي  الإنتاج 

الولايات المتحدة واقتصادات الأسواق الصاعدة وضعف أسعار 

النفط والمعادن. ويتبين من التحليل كذلك أن التصحيحات في 

سعر الصرف في الصين لها أثر كبير على أسعار السلع الأولية 

وعلى  الصاعدة.  الأسواق  في  الصرف  وأسعار  الأسهم  وأسعار 

لانخفاض  الأسواق  أفعال  ردود  كانت  الماضية،  السنة  مدار 

سعر اليوان الصيني قوية لأن تصحيح أسعار الصرف، مقارنة 

تطورات  تتجاوز  انعكاسات  له  الأخرى،  الأصول  بأسعار 

الأسواق المالية. 

وتوحي نسبة الأصول والخصوم الأجنبية الكبيرة في الصين 

في  أهمية  أكثر  ستكون  التداعيات  لانتقال  المالية  القناة  بأن 

المستقبل في ظل اتجاه الحساب الرأسمالي نحو الانفتاح. ويتسم 

أن  ويلاحظ  الكبير،  بحجمه  الصين  الدولي في  الاستثمار  وضع 

وتتمثل  مكشوف.28  الأسهم  مركز  بينما  مغطى  المديونية  مركز 

والاستثمار  الاحتياطيات  حيازات  في  الرئيسية  الصين  أصول 

الأجنبي المباشر.27 وتمثل احتياطيات النقد الأجنبي، التي بلغت 

3.3 تريليون دولار في يونيو 2016، قرابة 30% من الاحتياطيات 

العالمية. وأي تغيرات تطرأ على الاحتياطيات العالمية يمكن أن 

من  ومعظمها  الصين،  حيازات  سعر  على  كبير  تأثير  لها  يكون 

علاقة  الآن  حتى  توجد  لا  أنه  رغم  الأمريكية،  الخزانة  سندات 

وعائدات  الصين  في  الاحتياطيات  تراكم  بين  قوية  ترابطية 

29 ويتسم وضع الاستثمار الأجنبي 

سندات الخزانة الأمريكية.28

المباشر في الصين بأهمية خاصة للبلدان منخفضة الدخل ولا 

الصندوق  تقرير  إليها  التي خلص  النتائج  النتائج مع  26 تتفق هذه   

.“IMF 2016d”
.“Mwase and others (2016)” 27 دراسة 

 28 كان هبوط الاحتياطيات في الآونة الأخيرة — 750 مليار دولار 

بين يونيو 2014 ويونيو 2016، منه 240 مليار دولار تقريبا في صورة 

سندات الخزانة الأمريكية — قد قوبل بتراجع العائدات الذي جاء وسط 

أوضاع تجنب المخاطر على المستوى العالمي.

سيما لأن الصين لديها استثمارات كبيرة في اقتصادات صغير 

بمنطقة آسيا الصاعدة ومنطقة إفريقيا جنوب الصحراء )الإطار 

المصرفية  الصين  روابط  أن  نجد  للخصوم،  وبالنسبة   .)1-4

فقد  السبعة.  مجموعة  اقتصادات  لبعض  مماثلة  الحدود  عبر 

بلغت مطالبات البنوك الأجنبية على الكيانات الصينية أقل من 

تريليون دولار في نهاية الربع الأول من 2016، مسجلة تراجعا 

من  قليل  عدد  في  وتتركز   ،2014 بنهاية  مقارنة   %25 بنسبة 

كبرى المؤسسات المالية ذات الأهمية النظامية. وتشير اختبارات 

صدمة  حدوث  حالة  في  حتى  أنه  الضغوط  تحمل  على  القدرة 

كبيرة من البنوك الصينية فإنها لن تتسبب في تخفيض رأسمال 

النظام المصرفي دون متطلبات رأس المال بموجب اتفاقية بازل 

3 في البلدان ذات الانكشافات على الصين. 

السياسة: أهمية إدارة التحول الاقتصادي

الصين،  في  الاقتصاد  لتباطؤ  انتشارية  انعكاسات  هناك 

لكن التحول الاقتصادي إذا ما تم بسلاسة فسوف يعود بالنفع 

النمو  أدى  ومثلما  الطويل.  الأجل  في  العالمي  الاقتصاد  على 

السريع في الصين في الماضي إلى تشجيع النمو العالمي، فإن 

تباطؤ الاقتصاد حاليا واستعادة توازنه ينطوي على تداعيات 
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.“Mwase and others 2016” :المصدر

الشكل البياني ٤-١٢: انتقال التداعيات عبر القنوات المالية

١- حركة أسعار الأصول المتزامنة مع الصين

       (تباين خطأ التنبؤات تفسره الصين)

٢- دراسة الأحداث: استجابة المتغيرات المالية الخارجية لوقوع 

       أحد الأحداث المالية المتعلقة بالصين تحديدا

(٪)       

عائدات أسواق الأسهم

تغيرات أسعار الصرف

الانكشاف التجاري: مرتفع

الانكشاف التجاري: منخفض

الأسهم سعر الصرف الفعلي الاسمي

 اقتصادات الأسواق

الصاعدة

الاقتصادات المتقدمة
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كبيرة من خلال التجارة والأثر الكبير على أسعار السلع الأولية. 

وقد زادت التداعيات عبر هاتين القناتين بمرور الوقت، وكذلك 

من  غيرها  في  الأصول  أسعار  على  الصين  في  الأحداث  تأثير 

الاقتصاد  من  التداعيات  تضخيم  إلى  أدى  مما  الاقتصادات، 

من  سيقتضي  السلس  الاقتصادي  التحول  حتى  ولكن  العيني. 

الأجل  في  الطلب  تباطؤ  مع  التواؤم  تجاريا  الصين  شركاء 

تخصيص  وإعادة  للصادرات،  جديدة  أسواق  وخلق  القصير، 

الموارد بعيدا عن القطاعات الأكثر تأثرا. غير أن التحول المدار 

بكفاءة سيحد من احتمال حدوث تصحيحات غير منتظمة ذات 

الاستمرار  على  قدرة  أكثر  نمو  تحقيق  وضمان  أكبر  تداعيات 

شأن  ومن  العالمي.  للاقتصاد  المكاسب  تحقيق  احتمالات  مع 

ومعاجة  الإصلاحات  مجال  في  المحرز  التقدم  على  المحافظة 

مواطن التعرض للخطر أن يحد من مخاطر التطورات السلبية، 

مما يمكن أن يعزز من الشعور العام السائد وزيادة الاستثمار في 

البلدان الشريكة تجاريا. كانت الصين قد أعلنت عن تخفيضات 

في الطاقة الإنتاجية لإنتاج الفحم والصلب وإذا ما تحقق ذلك 

سيكون له أثر كبير على الأسواق العالمية. وبالإضافة إلى ذلك، 

هناك بعض عناصر إعادة توازن الاقتصاد في الصين — مثل 

ارتقائها سلسلة القيمة والدفعة المتوقعة لنمو الاستهلاك المحلي 

الفرص لبعض الاقتصادات،  — ستنشئ  القادمة  السنوات  في 

وخاصة في آسيا الصاعدة، كما أن الزيادة في تجارة الخدمات 

بمزايا  الأرجح  على  ستعود  الخارج  في  الصين  واستثمارات 

 29
قصيرة الأجل لبعض البلدان.30

الحافلة  الاقتصادي  التحول  عملية  أن  نجد  المقابل،  وفي 

بالعثرات أو غير مكتملة الأركان قد تتسبب في تفاقم التداعيات. 

منتصف  منذ  السياسات  بشأن  اليقين  عدم  أجواء  أبرزت  فقد 

في  الصين  في  النشاط  تباطؤ  إدارة  تحديات  تنامي   2015

سياق اقتصاد مثقل بأعباء الرفع المالي وربما ينشأ عنها تحول 

 “Dizioli, Hunt, and دراسة  تضمنت  وقد  مُربِك.  اقتصادي 

لإعادة  عملية  يتضمن  سيناريو  إعداد   Maliszewski (2016)”
التحول  هذا  مثل  تكاليف  ويوضح  الصين  في  المخاطر  تقييم 

الأصول  أسعار  تراجع  شأن  فمن   30
31.)13-4 البياني  )الشكل 

بنسبة 10% وزيادة علاوة مخاطر الشركات 150 نقطة مئوية 

خلال السنة الأولى أن يخفضا الاستثمار والاستهلاك الخاص 

الناتج  وإجمالي  التوالي،  على  و%2.5،  بنسبة %10  الصين  في 

التعويضية  الآثار  بعض  ورغم   .%1.5 بنحو  الحقيقي  المحلي 

نتيجة أسعار السلع الأولية المنخفضة، فسوف تكون التداعيات 

التي  التداعيات  سالبة على نحو موحد، وستكون أسوأ من تلك 

تنتقل إلى الاقتصاد العالمي في ظل عملية تحول سلسة.

الصين  تعزز  اقتصادي  تحول  حدوث  مزايا  الأمر  هذا  ويبرز 

من خلاله مستويات الشفافية — وخاصة فيما يتعلق بالإفصاح 

المنخفضة.  النمو  معدلات  وتتقبل   — السياسات  أهداف  عن 

ذلك  بما في  بالسياسات،  المتعلقة  النوايا  عن  بوضوح  فالإفصاح 

الصرف  سعر  نظام  اعتماد  نحو  للمضي  إضافية  إجراءات  اتخاذ 

المعوم، هي أمور ذات أهمية جوهرية. وقد تؤدي أجواء عدم اليقين 

المالي  بالقطاع  المحيطة  المخاطر  إلى  بالإضافة  السياسات  بشأن 

الصرف،  وأسعار  الأسهم  أسعار  في  كبيرة  تصحيحات  إحداث  إلى 

ويستدعى  العالمي.  النمو  استقرار  خلخلة  في  تتسبب  أمور  وهي 

الائتماني  النمو  كبح  على  العمل  المنخفضة  النمو  معدلات  تقبل 

النمو  — لا سيما السعي لتحقيق أهداف  بمعالجة أسبابه الجذرية 

يترتب عليه تحقيق  — وقد  قابلة للاستمرار  المرتفعة بدرجة غير 

والمكاسب  الأجل  قصيرة  التكاليف  حول  مناقشة  على  للاطلاع   29  

 “IMF 2016f” طويلة الأجل للتحول الاقتصادي في الصين، راجع تقرير

.“Hong and others 2016” ودراسة

استعادة  على  ينطوي  لا  بأنه  التمرين  هذا  في  النظر  يمكن   30  

في  أكبر  لهبوط  تعرضها  ذلك  على  فيترتب  اقتصادها،  لتوازن  الصين 

نشاطها الاقتصادي لاحقا. وسيكون تقييم المخاطر في الصين مرتبطا 

بالاستمرار في مراكمة مواطن الضعف في القطاع المالي من جراء النمو 

سيناريو  على  للاطلاع   “IMF 2015g” تقرير  راجع  السريع.  الائتماني 

القصير  الأجل  في  الإصلاحات  إجراء  بعدم  يتنبأ  للمخاطر  صريح 

وتسجيل هبوط أكبر في النشاط على المدى المتوسط.
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الشكل البياني ٤-١٣: الصين: سيناريو التباطؤ الدوري

(الانحراف ٪ عن السيناريو الأساسي لعدم التباطؤ)
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خطة  وضع  ويتعين  الطويل.  المدى  على  جودة  وأكثر  أعلى  نمو 

شاملة لمعالجة مواطن التعرض للخطر في القطاع المالي، بما في 

ووضع  أوضاعها،  تسوية  أو  الضعيفة  الشركات  هيكلة  إعادة  ذلك 

شروط تلزم البنوك بالإقرار بالأصول الضعيفة ومعالجتها وتعزيز 

من  الحد  طريق  عن  الموازنة  قيود  وتشديد  الوقائية،  احتياطياتها 

أكثر على  الضعيفة للائتمان، وخلق نظاما مستندا  الشركات  نفاذ 

السوق لتسوية الديون المتعثرة، وكبح مخاطر صيرفة الظل وجودة 

المنتجات، وتقليص النمو المفرط في أسعار المساكن. وعلى صعيد 

المتوسط  الأجل  في  الكبير  العجز  تخفيض  ينبغي  العامة،  المالية 

هناك  كان  وإذا  المديوينية.  تحمل  على  القدرة  استمرارية  لضمان 

ما يهدد بهبوط زائد في النمو فمن الممكن استخدام دفعة تنشيطية 

مؤقتة من المالية العامة بحيث تكون موجهة ومدرجة في الموازنة 

وداعمة للاستهلاك. وينبغي تقليص الاستثمارات العامة من خارج 

الموازنة.

لتعزيز  الجهود  بذل  فعليها  المتلقية،  للاقتصادات  وبالنسبة 

التجارة والاندماج في سلاسل القيمة، كما يتعين عليها أيضا إجراء 

الإصلاحات الهيكلية لتشجيع النمو أو تغيير نماذج النمو. وسوف 

تتوقف استجابات السياسات على ظروف البلدان، وبالأخص على 

وجه  وعلى  مزيج صادراتها.  وعلى  الصين  مع  التجارية  روابطها 

أكثر تحديدا، يتضح ما يلي: 

· أنه بالنسبة للبلدان التي لديها روابط تجارية قوية مع الصين 	

للتصرف  المتاح  الحيز  استخدام  عليها  يتعين  أنه  ورغم   —
من خلال السياسات ومرونة سعر الصرف للتخفيف من وطأة 

— فينبغي أن  الخارجي  الطلب  السلبي لازدياد ضعف  التأثير 

تتكيف مع انخفاض الطلب من الصين بصفة دائمة. وقد ينطوي 

المحلي  الاستيعاب  مستوى  انخفاض  على  الهدف  هذا  تحقيق 

إيجاد  يتم  لم  ما  الحقيقي  الصرف  سعر  انخفاض  احتمال  مع 

أسواق بديلة للصادرات )راجع أدناه(.

· التجارة. 	 تعزيز  يمكنها  والإقليمية  العالمية  الاتفاقات  وأن 

ويمكنها كذلك إتاحة الفرص لسبر أغوار تلك الموضوعات مثل 

وسياسات  التنظيمية،  والقواعد  الخدمات  مجال  في  التعاون 

الكفاءة  يعزز  أن  يمكن  الذي  المباشر،  الأجنبي  الاستثمار 

التكنولوجيا،  ونقل  الاستثمار،  زيادة  خلال  من  والإنتاجية 

المضي  أيضا  المهم  من  ولكن  القيمة.  سلاسل  في  والاندماج 

قدما بتنفيذ جدول أعمال طموح في منظمة التجارة العالمية، 

القانوني  وهيكلها  الفريد  تغطيتها  نطاق  من  والاستفادة 

بين  الاتساق  ضمان  في  للمساعدة  بدقة  المصمم  والمؤسسي 

مناهج  تسمح  أن  وينبغي  العالمية.  التجارة  نظم  مختلف 

حيث  من  التجارة  تحرير  درجات  بتباين  المرنة  التفاوض 

السرعة والعمق في مختلف البلدان.

· ونظرا لأنه يرجح أن تظل أسعار السلع الأولية منخفضة نتيجة 	

للسلع  المصدرة  البلدان  على  الصين،  من  الطلب  ضعف  زيادة 

توافرت،  حيثما  الوقائية  الاحتياطيات  تستخدم  أن  الأولية 

ذلك  بما في  التصحيحات،  التخطيط لإجراء  أيضا  عليها  ولكن 

من خلال تخفيض النفقات العامة وزيادة كفاءتها وتقوية أطر 

المالية العامة، وحشد مصادر جديدة للإيرادات. وهناك بعض 

للنمو.  جديدة  نماذج  لاعتماد  أيضا  بحاجة  تكون  قد  البلدان 

الأسعار  من  الأولية  للسلع  المستوردة  البلدان  تستفيد  وسوف 

المنخفضة؛ وسيتوقف الاستخدام الملائم للوفورات الاستثنائية 

في هذه البلدان على مراكزها الدورية والمالية العامة.

· للبلدان 	 فرصة  ينشئ  الصين  في  الاقتصادي  التحول  وأن 

إنتاجها  لزيادة  العمالة منخفضة الأجر  التي تتمتع بوفرة 

من السلع كثيفة الاستخدام للعمالة، وكذلك بالنسبة للبلدان 

من  الزيادة،  هذه  مثل  ولدعم  الاستهلاكية.  للسلع  المنتجة 

ذلك  بما في  السليمة،  الهيكلية  السياسات  اتباع  الضروري 

الحوكمة  ونظم  التحتية  البنية  على  التحسينات  إدخال 

ومناخ الأعمال والانفتاح التجاري.

الحمائية،  السياسات  تجنب  ينبغي  عالمي،  منظور  ومن 

فالتداعيات  الطويل.  المدى  على  بالتجارة  ستضر  لأنه 

إلى  البلدان  تدفع  ربما  الصين  في  الاقتصادي  التحول  من 

ضعف  من  المحليين  المنتجين  لحماية  تجارية  قيود  فرض 

فرط  في  الصين  مساهمة  من  التصورات  أو  الخارجي  الطلب 

لمثل  يكون  أن  المرجح  ومن  الأسواق.  بعض  في  المعروض 

هذه التدابير الحمائية — ليس بالضرورة استجابة للتطورات 

مدار  على  العالمية  التجارة  إضعاف  في  دور   — الصين  في 

السنوات الأخيرة، وإعاقتها على المدى الطويل. وفي الماضي، 

العشرين،  مجموعة  وتعهدات  القانونية،  الالتزامات  كانت 

قد  التجارية  للقيود  المحتملة  الاقتصادية  بالأضرار  والإقرار 

ولا  جديدة،  قيود  فرض  على  البلدان  عزم  تثبيط  في  تسببت 

سيما أثناء الأزمة المالية العالمية. وينبغي أن تسعى القيادة 

العالمية والجهود المتضافرة لتشجيع عقد الاتفاقات الجارية 

إلى  وبالإضافة  الحمائية.  نحو  التحرك  يمكنها مجابهة  التي 

لغيرها  مكملة  تكون  أن  التجارية  للإصلاحات  يمكن  ذلك، 

السلع والخدمات في سياق تعزيز  من الإصلاحات في أسواق 

الكفاءة، ودعم المنافسة وتشجيع  الإنتاجية عن طريق تعزيز 

الابتكار واعتماد التكنولوجيات القائمة.

التحديات والفرص أمام المهاجرين

والتفاوت  الجغرافية-السياسية  الصراعات  تسهم 

ما  مع  كبيرة  بأعداد  المهاجرين  تدفق  في  الاقتصادي 

لا  الأثر،  بعيدة  واقتصادية  اجتماعية  تداعيات  من  له 

سيما في حالة اللاجئين، وما يثيره من قضايا إنسانية. 

أفعال  ردود  وتثير  اجتماعية  توترات  قدت ُدِث  فالهجرة 

ولكن  مهاجرين،  تستقبل  التي  الاقتصادات  في  سياسية 

تحقق  أن  كذلك  يمكن  أنها  السابقة  التجارب  من  يتضح 

مكاسب من حيث رفع معدلات النمو والإنتاجية وتخفيف 

شيخوخة السكان. ويمثل الاندماج السريع في سوق العمل 

وزيادة  النمو،  ارتفاع  من  للاستفادة  جوهريا  مطلبا 

والحد  العامة،  المالية  حسابات  في  المهاجرين  مساهمة 

تأثيرا  الهجرة  تؤثر  قد  المصدر،  بلدان  التوترات. وفي  من 

يغادرها  حيث  الطويل  الأجل  في  النمو  آفاق  على  سلبيا 

السكان الشباب والمتعلمون—ما يُطلق عليه عادة »هجرة 

تحويلات  خلال  من  تخفيفه  يمكن  الذي  الأمر  العقول— 

لخروج  الأساسية  الدوافع  وحسب  الخارج.  في  العاملين 

لمعالجة  سياسات  إلى  المصدر  بلدان  تحتاج  المهاجرين، 
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مشكلة هجرة العقول وتحقيق أقصى منفعة من تحويلات 

حاجة  وهناك  الشتات.  في  مواطنيها  وشبكات  العاملين 

إلى التعاون الدولي لمعالجة القضايا الإنسانية. 

الاتجاهات والدوافع وتحديات الهجرة

الأخيرة.  العقود  مدى  على  مطردة  بصورة  الهجرة  ازدادت 

 1990 مليون في   150 من  المهاجرين  أعداد  فارتفع مجموع 

بين  المهاجرين  عدد  وبينما   31
32  .2015 في  مليون   250 إلى 

نسبة  يشكل  فهو  الأكبر،  هو  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات 

صغيرة ومستقرة من سكانها—حوالي 2%. وكانت الهجرة من 

بالقيم  أكبر  المتقدمة  الاقتصادات  على  الصاعدة  الاقتصادات 

النسبية وأكثر ديناميكية: فارتفعت نسبة المهاجرين إلى سكان 

 %10 على   %5 من  يقر  مما  الضعف  بحوالي  المُضيفة  البلدان 

اللوحة  البياني 14-4،  )الشكل  الفترة بين 1990 و2015  في 

كان   ،2015 عام  ففي  كبير.  بشكل  البلدان  اختلاف  مع   ،)1

السكان في فنلندا وحوالي  المهاجرون يشكلون حوالي 5% من 

لأسباب  مهاجر  نوعان:  والمهاجرون  أستراليا.  في   %30

لأسباب  ومهاجر  أفضل(،  آفاق  عن  بحثا  )طوعا،  اقتصادية 

إنسانية )اللاجئون، الفارون من الصراعات والنزاعات(. 

غير  المهاجرين  الفصل  في  التحليل  ومن  العدد  هذا  من  يُستبعد   31  

الشرعيين. 

والعدد الأكبر من مجموع المهاجرين الدوليين هم مهاجرون 

الآونة الأخيرة  اقتصادية، ولكن طفرة المهاجرين في  لأسباب 

قياسية.  مستويات  يبلغ  كاد  حتى  عددهم  ارتفاع  إلى  أدت 

ويشكل المهاجرون لأسباب اقتصادية حوالي 95% من مجموع 

أعداد المهاجرين، ويبدو أنهم يتزايدون بصورة مستقرة وآخذة 

لكن  اللاجئون نسب صغيرة نسبيا،  بينما يشكل  الارتفاع،  في 

الحرب  اندلاع  أدى  الأخيرة،  الآونة  متقلبة. وفي  ظلت  أعدادهم 

الشرق  أنحاء  في  استشرت  التي  والقلائل  سوريا  في  الأهلية 

منذ  مستوياته  أعلى  إلى  اللاجئين  عدد  ارتفاع  إلى  الأوسط 

تدفق  واشتد   .)2 اللوحة   ،14-4 البياني  )الشكل  التسعينات 

مليون—  4.5 بلغ  حتى   ،2015-2014 في  الجدد  اللاجئين 

هذين  مدى  على  المهاجرين  مجموع  تدفقات  نصف  حوالي 

الرئيسية  البلدان  هي  وتركيا  ولبنان  الأردن  وكانت  العامين. 

في استقبال اللاجئين، حيث استضافت 2.2 مليون لاجئ جديد 

الأوروبي عددا  الاتحاد  استقبل  الفترة. كذلك  امتداد نفس  على 

لا نظير له من اللاجئين مؤخرا—قُدِّم حوالي 1.25 طلب لجوء 

وإن  تتزايد في 2016،  الطلبات  وأخذت  مرة في 2015،  لأول 

كان بمعدل متناقص. 

العمل  سن  في  الشباب  من  الدوليين  المهاجرين  وغالبية 

من %70  وأكثر  اللاجئين.  بين  بكثير  أكبر  الأطفال  عدد  ولكن 

بين  تتراوح  عمرية  مرحلة  في  المهاجرين  أعداد  مجموع  من 

الواقع،  وفي   .)1 اللوحة   ،15-4 البياني  )الشكل   64-20

كثير  في  العاملة  القوى  من  كبيرة  نسبة  المهاجرون  يشكل 

أعداد  زيادة  إلى  وجودهم  ويؤدي  المتقدمة.  الاقتصادات  من 

في  وساهموا  الإعالة،  نسب  وتخفيض  العمل  سن  في  السكان 

بعض البلدان بنحو نصف نمو السكان في سن العمل في الفترة 

بين 1990 و2010 )الشكل البياني 4-15، اللوحة 2(. ويشكل 

ففي  اللاجئين؛  أعداد  مجموع  من  الغالبية  النسبة  الأطفال 

اللاجئين  يزيد على نصف  ما  المثال، كان  2015، على سبيل 

دون سن الثامنة عشرة. 

من  المتقدمة  الاقتصادات  إلى  المهاجرين  أعداد  وتتزايد 

المهاجرين  عدد  أن  برغم  والمتوسطة،  العالية  المهارات  ذوي 

المهارات  أعلى مقارنة بذوي  يزال  المهارات المحدودة لا  ذوي 

ذوو  المهاجرون  كان   ،2010 عام  وبحلول   
33

المتوسطة.32

المهارات العالية يشكلون حوالي 6% من السكان في الاقتصادات 

التسعينات—بينما  في   %2 من  نسبتهم  المتقدمة—فارتفعت 

يمثلون  والمحدودة  المتوسطة  المهارات  ذوو  المهاجرون  كان 

حوالي 4% و5% على التوالي )الشكل البياني 4-15، اللوحة 3(. 

ويرجع ذلك على الأرجح إلى ارتفاع مستوى التحصيل الدراسي 

على مستوى العالم خلال العقود الماضية. وربما كان لسياسات 

المهارات دور في ذلك، خاصة في بعض  القائمة على  الهجرة 

أكبر  نسبة  الغالب  في  لديها  التي  ساكسونية  الأنغلو  البلدان 

 32 المقصود بمستوى المهارة هو المستوى التعليمي: أعلى من شهادة 

إنهاء الدراسة الثانوية أو ما يعادلها )ذوو مهارات عالية(، شهادة إنهاء 

الدراسة الثانوية أو ما يُعادلها )ذوو مهارات متوسطة(، تعليم ابتدائي أو 

غير متعلمين )ذوو مهارات محدودة(. 
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المصدر: مفوض الأمم المتحدة السامي لشؤون اللاجئين، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

الشكل البياني ٤-١٤: المهاجرون واللاجئون الدوليون 

١- أعداد المهاجرين الدوليين 

      (٪ من السكان) 

٢- اللاجئون (بما فيهم من هم في أوضاع شبيهة باللجوء)

      (مليون نسمة) 

من بلدان متقدمة إلى بلدان متقدمة

من بلدان صاعدة إلى بلدان متقدمة

 من بلدان متقدمة إلى بلدان صاعدة

 من بلدان صاعدة إلى بلدان صاعدة
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من المهاجرين ذوي المهارات العالية. ونسبة المهاجرين ذوي 

المهارات  وذوي  الأم  الأوروبية  القارة  في  المحدودة  المهارات 

وفنلندا  )الدانمرك  الأوروبي  الشمال  بلدان  في  المتوسطة 

استمرار  نسبيا—برغم  مرتفعة  تزال  لا  والسويد(  والنرويج 

ارتفاع مستويات مهارات المهاجرين هناك كذلك. 

الاجتماعية  الظروف  من  مجموعة  حسب  الهجرة  وتتشكل 

والاقتصادية في الداخل والخارج، وتثير قضايا إنسانية صعبة 

وتفضي إلى توترات محتملة في البلدان التي تستقبل مهاجرين. 

والدافع وراء تدفقات اللاجئين هو الحاجة إلى الفرار من العنف 

والاضطهاد، وهما لا يتركان مجالا للسكان سوى اختيار ترك 

أوطانهم وسط أجواء عدم الاستقرار والصراعات السياسية. أما 

الهجرة لأسباب اقتصادية، فترجع إلى عدد من العوامل. فعدم 

المصدر  بلدان  في  الاقتصادية  الظروف  وتدهور  فرص  توافر 

يمكن أن يدفعا المهاجرين للبحث عن أراضٍ أخصب في الخارج. 

وعوامل الجذب في الاقتصادات التي تستقبلهم أكثر تعقيدا وهي 

البلدان المُضيفة  الهجرة وكذلك توزيعها على  التي تحدد مدى 

أولا،   .)Jaumotte, Koloskova, and Saxena, 2016 )دراسة 

عاملا  المضيفة  الاقتصادات  في  الاقتصادية  الظروف  تمثل 

حصة  نمو  بين  موجبة  ارتباط  علاقة  وهناك  الأهمية.  بالغ 

الطويل  المدى  على  الحقيقي  المحلي  الناتج  إجمالي  من  الفرد 

والتغير في نسبة المهاجرين )الشكل البياني 4-16، اللوحة 1(. 

أهمية. في  التي تكتسب  الهيكلية  العوامل  وثانيا، هناك بعض 

حالة المهاجرين، ينطوي اختيار الانتقال على عوامل جغرافية 

اللغة،  ووحدة  المقصد،  بلد  إلى  المسافة  مثل  مهمة،  وثقافية 

)الشكل  المشتركة  الاستعمارية  والروابط  المجاورة،  والحدود 

في  الهجرة  سياسات  تؤثر  وثالثا،   .)2 اللوحة   ،16-4 البياني 

التي  فالإصلاحات  المهاجرين.  تدفقات  على  المُضيفة  البلدان 

تؤدي إلى تشديد قوانين الدخول تقلل تدفقات المهاجرين، بينما 

ماستريخت  معاهدة  لتوقيع  قيودا—نتيجة  الأقل  القوانين 

 Ortega and دراسة  )راجع  المقابل  التأثير  لها  مثلا—يكون 

للهجرة، فإنها تفرض  الفرص المصاحبة  Peri 2009(. وبرغم 
البلدان المرسلة والبلدان المستقبلة  كذلك تحديات على كل من 

البلدان  في  البشري  المال  رأس  فقدان  أبرزها  للمهاجرين، 

لها من عواقب  اجتماعية وما  توترات  واحتمال نشأة  المرسلة 

سياسية في البلدان المستقبلة. 

البلدان المستقبلة للمهاجرين: التحديات 

والمكاسب على المدى الطويل

البلدان  في  تحديات  وتفرض  منافع  الدولية  الهجرة  تحقق 

وأن  العاملة  القوى  يعززوا  أن  يمكن  فالمهاجرون  المُضيفة. 

يكون لهم تأثير إيجابي على النمو والموارد العامة على المدى 

الطويل، خاصة في البلدان التي تتزايد أعداد سكانها المسنين. 

ومع هذا، فإن استقبال المهاجرين يفرض عليها تحديات. فتنشأ 

المالية  على  والتكاليف  المحلية  العمالة  إزاحة  من  مخاوف 

العامة في الأجل القصير، وخاصة في حالة اللاجئين. ويمكن 

المرتبطة  المحتملة  الاجتماعية  التوترات  إلى  ذلك  يضيف  أن 

بالفروق في الثقافة واللغة—نظرا لاحتمال تأثير الهجرة على 

الأمنية في  المرتبطة بالجوانب  السكانية—والأحداث  التركيبة 

34 وقد تدفع هذه التوترات إلى صدور ردود أفعال 

بعض البلدان.33

على  المتحدة  المملكة  في  الاستفتاء  من  تبين  كما  سياسية، 

عضويتها في الاتحاد الأوروبي، والذي كان للهجرة دور فيه. 

ويتضح من التجارب السابقة أن سرعة الاندماج في أسواق 

من  الاقتصادية  المكاسب  لجني  بالغة  أهمية  تكتسب  العمل 

سواء.  حد  على  الطويل  والأجل  القصيرة  الأجل  في  الهجرة، 

ويمكنها كذلك أن تعجل بالتأثير الإيجابي على حسابات المالية 

 33 راجع دراسة Card, Dustmann, and Preston (2009) التي تبين أن 

المخاوف بشأن الهجرة أقوى من المخاوف بشأن التجارة.   
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المصادر: مؤسسة IAB، وإدارة الشؤون الاقتصادية والاجتماعية في الأمم المتحدة، قسم 

السكان ٢٠١٥، وتقرير «التوقعات السكانية في العالم» النسخة المعدلة في ٢٠١٥، وحسابات 

خبراء صندوق النقد الدولي.      

الشكل البياني ٤-١٥: الهجرة حسب الأعمار والمهارات  

١- توزيع مجموع المهاجرين الدوليين حسب أعمارهم، ٢٠١٥ 
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التي  الاقتصادات  في  الإيجابية  التداعيات  يعزز  مما  العامة، 

تستقبل لاجئين. ويمكن قول إن سرعة الاندماج الاقتصادي قد 

تعجل وتيرة الاندماج الاجتماعي وتعمقه، مع ما لذلك من آثار 

مرتدة إيجابية بين الاثنين، وإن قد تولد كذلك توترات في الأجل 

القصير، لا سيما عندما يكون معدل البطالة مرتفعا.

أسواق العمل: الدور المحوري للاندماج

مدى  على  يتوقف  العمل  أسواق  على  الهجرة  تأثير  إن 

المبدأ،  حيث  ومن  والمحلية.  المهاجرة  العمالة  بين  التكامل 

التي  لتلك  المشابهة  المهارات  أصحاب  المهاجرين  فإن 

سوق  في  يتنافسون  سوف  المحلية  العمالة  بها  تتمتع 

في  وخاصة  والأجور،  التوظيف  على  ويؤثرون  العمل 

الرأسمالي  الرصيد  وضع  يتكيف  أن  القصير—قبل  الأجل 

مهارات  كانت  فإذا  هذا،  ومع  العمالة.  من  مزيد  لاستيعاب 

العمالة المهاجرة مكملة لمهارات العمالة المحلية، يمكن أن 

تؤثر تأثيرا إيجابيا )دراسة Aiyar and others 2016(. وقد 

حيث  البلدان  من  عدد  على  المثال،  سبيل  على  ذلك،  ينطبق 

بدرجة  العالية  المهارات  ذوات  المواطنات  النساء  تشارك 

)راجع  مهارة  أقل  العاملات  المهاجرات  تكون  عندما  أقوى 

الشكل   ،Jaumotte, Koloskova, and Saxena 2016 دراسة 

في  نسبيا  التكلفة  منخفضة  عمالة  فتوافر   .)17-4 البياني 

مجال الخدمات أو قطاع الرعاية الصحية قد يسمح للنساء 

أو  العاملة  القوى  إلى  بالانضمام  العالية  المهارات  ذوات 

العمل لساعات أطول، مما يزيد الإنتاجة. 

ويتضح من التجارب السابقة أن للهجرة تأثير طفيف على 

معدلات التوظيف ومتوسط أجور العمالة المحلية، برغم أنها قد 

تؤثر على شرائح معينة في سوق العمل. وتشير معظم الدراسات 

الأكاديمية إلى أن تأثير الهجرة على متوسط الأجور أو توظيف 

34 وبدلا من ذلك، تشير الدراسات 
العمالة المحلية محدود للغاية.35

العمل من خلال  أن يسهموا في سوق  أن المهاجرين يمكن  إلى 

أوجه التكامل الذي ذُكِرت لتوها، الأمر الذي يسمح بما يلي: )1( 

انتقال العمالة الأصلية إلى شرائح مختلفة ضمن أسواق العمل، 

ومن  المهارات  تطوير  تدعم  أعقد  مهام  لأداء  الغالب  وذلك في 

مشاركة  زيادة  و)2(  الكفاءة،  على  المبني  التخصص  تعزز  ثم 

الإناث في سوق العمل، و)3( زيادة كفاءة الأداء في سوق العمل، 

العمالة  فيها  تنقص  التي  الوظائف  المهاجرون  يشغل  بينما 

في  العالية  المهارات  ذوي  المهاجرين  مساهمة  و)4(  المحلية، 

على  يؤدي  ما  وهو  الطلب،  ارتفاع  و)5(  التكنولوجي،  التقدم 

الأرجح إلى زيادة الاستهلاك في الأجل القصير والاستثمار في 

36 ومع هذا، تخلُص بعض الدراسات إلى حدوث 

الأجل المتوسط.35

36
تأثير سلبي على أجور العمالة محدودة المهارات.37

اندماج  أن  أنفسهم  المهاجرين  عمل  سوق  أداء  من  ويتبين 

 Aiyar and othersأسواق العمل مسألة معقدة. وتخلُص دراسة

المهاجرين، ومعدلات  انخفاض مستوى مشاركة  إلى    (2016)
الاقتصادات  بالعمالة المحلية في  وأجورهم مقارنة  توظيفهم، 

فجوات  وتتضح   .)1 اللوحة   ،18-4 البياني  )الشكل  المتقدمة 

اتقان  مع  وتتقلص  الأولى  السنوات  في  والتوظيف  الكسب 

في  الخبرة  من  مزيد  واكتسابهم  اللغة  لمهارات  المهاجرين 

تكون  الذين  أو  المتقدمة  الاقتصادات  من  العمل—المهاجرون 

مسح  على  للاطلاع    (2014b)و  Peri (2014a) دراستي  راجع   34  

للدراسات حول تأثير الهجرة الوافدة على فرص توظيف العمالة المحلية 

 Aiyar and others ودراسة   IMF (2015c) تقرير  كذلك  وراجع  وأجورها. 

كذلك  الحالة  دراسات  بعض  وخلُصت  فيهما.  الواردة  والمراجع   (2016)
إلى أنه ليس للهجرة تأثير كبير على أسواق عمل المواطنين، مثل دراسة 

Card (1990)  للتعرف على الهجرة الجماعية لسكان كوبا بالقوارب من 
 Akgunduz, van den Berg, ميناء مارييل في مطلع الثمانينات، ودراسة

السوريين في  اللاجئين  تدفق  تأثير  and Hassink (2015) للاطلاع على 
الآونة الأخيرة إلى تركيا.    

 Alesina, Harnoss, and Rapoport 35 راجع على سبيل المثال دراسات 

 D’Amuri and Peri و   ،Cattaneo, Fiorio, and Peri (2015)و  ،(2015)
Hunt and Gauthi� و ،Farré, González, and Ortega )2011( (2014) ، و)
Peri, Shih, and Spar� و ،Orgega and Peri (2014) و ، er-Loiselle (2010))

 .Peri and Sparber (2009) و ber (2015)،
 Aydemir and Borjas (2007, و Borjas (2003, 2006) 36 توثق دراسات 

(2011 وقوع تأثير سلبي على أجور العمالة المحلية محدودة المهارات في 
سوق العمل في الولايات المتحدة. 
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التغير في أعداد المهاجرين في أعمار تزيد عن ٢٥ سنة

(٪ من السكان في أعمار تزيد عن ٢٥ سنة في ١٩٩٠)

المصادر: قاعدة بيانات CEPII، وقاعدة بيانات الأمم المتحدة للهجرة على نطاق العالم، 

وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

ملحوظة: تستند الأرقام إلى مجموع أعداد المهاجرين بين جميع بلدان المصدر و١٨ من بلدان 

المقصد، يشتركون في الخصائص الواردة. ويُعَبَّر عن الأرقام كنسبة مئوية من مجموع أعداد 

المهاجرين في ١٨ من بلدان المقصد. 

شنغن = بلدان منطقة شنغن التي تسمح بحرية حركة مواطنيها عبر حدودها.   

الشكل البياني ٤-١٦: العوامل المحددة للهجرة   

١- نمو إجمالي الناتج المحلي الحقيقي مقابل الهجرة 

(١٩٩٠-٢٠١٠ ،٪)      
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لديهم مهارات لغوية أفضل منذ البداية غالبا ما يكون أداؤهم 

واللاجئين  المهاجرات  أن  ويبدو  الأخرى.  الفئات  من  أفضل 

سوق  في  فنتائجهم  خاصة،  بصفة  شديدة  تحديات  يواجهون 

 Aldén and )دراسة  القصير  الأجل  في  خاصة  أسوأ،  العمل 

 .)Ott 2013 ودراسة ،Hammarstedt 2014
وتشمل التحديات التي يواجهونها ما يلي:  

· المهاجرين 	 تمثيل  يكون  ما  بالمهارات—غالبا  الاعتراف 

وزائدا في  تتطلب مهارات عالية  التي  الوظائف  ناقصا في 

أحد  يُعزى  وقد   38

محدودة.37 مهارات  تتطلب  التي  الوظائف 

المثال،  سبيل  التعليم—على  في  الفروق  إلى  ذلك  مبررات 

تُعد على نفس  لا  قد  الأصلي  البلد  العلمية في  الدرجة  فإن 

مستوى جودة مثيلتها في البلد المُضيف—ولكنه قد يرجع 

كذلك إلى السياسات، أو عدم الاعتراف بالمهارات، أو العيوب 

فرصة  إلى  ذلك  كل  ويُترجم  الثقافية.  بالفروق  المرتبطة 

ضائعة على البلد المُضيف. على سبيل المثال، بالمقارنة مع 

النظراء المحليين، ففي بلدان القارة الأوروبية الأم والشمال 

الأوروبي هناك نسبة أعلى من المهاجرين ذوي المستويات 

الذي يعملون في وظائف تتطلب مهارات  العالية  التعليمية 

تبدو  ذلك،  من  العكس  وعلى  الأخرى.  بالبلدان  مقارنة  أقل 

ذات  والمحلية  المهاجرة  العمالة  أمام  المتاحة  الفرص 

الأنغلو  بلدان  في  متشابهة  العالية  التعليمية  المستويات 

ساكسونية )الشكل البياني 4-18، اللوحة 2(.

 Aleksynska and Tritah (2013) دراسة  المثال  سبيل  على  راجع   37  

أوروبا والمهارات  المهاجرين إلى  التوافق بين تعليم  للاطلاع على عدم 

التي تتطلبها الوظائف.  

· الوظائف 	 حماية  شأن  العمل—من  لسوق  المنظمة  اللوائح 

الاجتماعي  الضمان  في  والمساهمات  الضرائب  ارتفاع  أو 

بصورة مفرطة أن يؤثرا سلبا على توظيف العمالة، وخاصة 

العمالة التي تكون إنتاجيتها غير مؤكدة بداهةً )راجع مثلا 

 .)Blanchard, Jaumotte, and Loungani 2013 دراسة 

التي  البلدان  في  المهاجرة  العمالة  توظيف  نسب  وترتفع 

أقل  وتوفر مستوى  المبتدئة  للعمالة  أجورا منخفضة  تمنح 

   .)Ho and Shirono 2015 من حماية الوظائف )دراسة

· بشأن 	 اليقين  اللاجئين—عدم  أمام  التحديات  من  مزيد 

التي  اللجوء  طلبات  قبول  للاجئين—أي  القانوني  الوضع 

العمل.  سوق  في  دخولهم  يعطل  أن  بها—يمكن  يتقدمون 

طالبو  يواجه  ما  غالبا  طلباتهم،  في  النظر  فترة  وخلال 

Hat� )دراسة  توظيفهم  دون  قانونية تحول  	اللجوء حواجز 

معالجة  تستغرق  قد  الأوروبية،  البلدان  وفي   ،)ton 2013
لأن  نظرا  وأخيرا،  وسنة.  شهرين  بين  تتراوح  مدة  الطلبات 

لعوامل الجذب—مثل ارتفاع النمو في البلد المُضيف—دور 

تسودها  بيئة  إلى  فالوصول  الهجرة،  دوافع  أقل في تحديد 

توظيفهم  معدلات  يخفض  قد  مرتفعة  بطالة  معدلات 

 ،)Äslund and Rooth 2007 وأجورهم لفترة مطولة )دراسة
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نسبة الإناث من السكان الأصليين في الوظائف التي تتطلب مهارات عالية

المصدر: منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي، وحسابات خبراء صندوق

النقد الدولي. 

الشكل البياني ٤-١٧: الإناث: انخفاض المستوى 

التعليمي مقابل المهارات العالية، ٢٠٠٠ 

(٪ من ا�موع)

المهاجرون العمالة الأصلية
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البلدان الأنغلوسكسونية القارة الأوروبية الأم بلدان الشمال الأوروبي

المصادر: المسح الاجتماعي الأوروبي، السلاسل من ١-٦، ومنظمة التعاون والتنمية في 

الميدان الاقتصادي، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

الفجوة المشروطة تقيس الفرق في النتيجة ذات الصلة بين العمالة الأصلية والمهاجرة، 
 ١

حسب السن ونوع الجنس وسنوات التعليم والمهارات اللغوية والبلد المُضيف والفترة الزمنية. 

الشكل البياني ٤-١٨: أداء سوق العمل 

 
١
١- التوظيف نسبيا إلى العمالة الأصلية: فجوة مشروطة

      (حصة)

٢- العمالة ذات المستويات التعليمة العالية التي تشغل وظائف تتطلب 

       مهارات محدودة، حسب المنطقة، ٢٠٠٠

      (٪ من السكان ذوي المستويات التعليمية العالية في كل منطقة، 

       متوسط بسيط)

 لاجئون

مهاجرون آخرون

سنة منذ الوصول إلى البلاد
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بها  تمر  التي  المرحلة  أهمية  على  الضوء  يلقي  الذي  الأمر 

الدورة الاقتصادية في عملية الاندماج. 

الهجرة والتحديات أمام المالية العامة 

في  الأهمية  بالغ  دور  كذلك  العمل  سوق  في  للاندماج  إن 

تستقبل  التي  الاقتصادات  في  العامة  المالية  على  التأثير 

مهاجرين. وبمرور الوقت، نظرا لتأثير المهاجرين على السكان 

في سن العمل والنشاط الاقتصادي، يمكن أن يولدوا مزيدا من 

الإيرادات الضريبية والمساهمات في الضمان الاجتماعي. لكن 

الاندماج يستغرق وقتا، خاصة في حالة اللاجئين، مما يعني 

تأخرهم لفترة قبل أن تبدأ مساهمتهم في المالية العامة. وعلى 

الرعاية  خدمات  إلى  اللجوء  إلى  يحتاجون  قد  القصير،  المدى 

الرعاية  سيما  اجتماعية—لا  بإعانات  والمطالبة  الاجتماعية 

على  كذلك  الهجرة  تؤثر  وقد  الاجتماعية.  والمساعدة  الصحية 

طالما  العامة  المالية  موارد  من  الأصليين  السكان  استفادة 

أو  الأصليين  السكان  بطالة  معدل  يرفع  المهاجرين  تواجد  أن 

38 وتأثير الهجرة على حسابات المالية العامة 
يخفض أجورهم.39

نظام  سخاء  مدى  على  وكذلك  المهاجرين  دخل  على  يتوقف 

الضمان الاجتماعي في الاقتصادات المُضيفة. 

 38 كما ورد بالنقاش، تشير معظم الدراسات إلى أن هذه الآثار صغيرة. 

من  الدخل  ارتفاع  إلى  الهجرة  أدت  إذا  كذلك  الآثار  تراجعت هذه  وربما 

رأس المال الذي يؤول إلى السكان الأصليين )دراسة Borjas 1999(. وتوثق 

دراسة Ramón Garcia, and Navarro Conde Ruiz (2008), هذه الآثار في 

حالة إسبانيا في مطلع الألفينات.  

أقل  حياتهم  طوال  المهاجرين  مساهمة  تكون  ما  وغالبا 

العامة،  المالية  حسابات  في  المحلية  العمالة  مساهمة  من 

ضرائب  يدفعون  أنهم  إلى  أساسية  بصفة  يرجع  الذي  الأمر 

ومساهمات في الضمان الاجتماعي أقل. ويشير هذا الأمر مرة 

العمل—فمساهمتهم  أسواق  في  اندماجهم  أهمية  إلى  أخرى 

أقل  لفترات  العاملة  القوى  إلى  انضمامهم  إلى  ترجع  أقل  بقدر 

بقدر  المهاجرون  ويعتمد   40

أجرا.39 أقل  وظائف  على  وحصولهم 

بينهم  الفروق  لكن  الاجتماعية،  التحويلات  بعض  على  أكبر 

كبيرة  انعكاسات  لها  أن  يبدو  لا  الأصليين  السكان  وبين 

العمل،  عن  العاطلين  البلد  هذا  بمواليد  ومقارنة  الموازنة.  على 

على  العمل  عن  العاطلين  المهاجرين  حصول  احتمالات  تزداد 

مساعدات اجتماعية، بينما تتراجع احتمالات حصولهم عموما 

أن  ألمانيا  حالة  من  ويتبين  سخاء.  أكثر  بطالة  إعانات  على 

مع  متزايدة  بصورة  يساهمون  والمهاجرين  الأصليين  السكان 

اقترابهم من سن العمل، وتتقلص مساهمتهم في فترة التقاعد 

)الشكل البياني 4-19— مساهمة المهاجرين غالبا ما تصبح 

ثم  أقل،  عند مستوى  ذروتها  تبلغ  ثم  وقت لاحق،  إيجابية في 

 Aiyar تتحول إلى الجانب السلبي في مرحلة أبكر )راجع دراسة

 .)IMF 2015c وتقرير ،and others 2016
المهاجرين  تأثير  صافي  أن  السابقة  التجارب  من  ويتبين 

التعاون  منظمة  أعضاء  البلدان  العامة صغير في  المالية  على 

والتنمية في الميدان الاقتصادي. وتعتمد التقديرات اعتمادا كبيرا 

العناصر  من  الكبير  العدد  سيما  الفرضيات—لا  من  عدد  على 

التي تحدد آفاق توظيف المهاجرين )كما أُشير أعلاه(، كأنماط 

الاقتصادية  الآثار  التحليلي في  المنهج  أعمارهم، وكيف ينظر 

 OECD (2013) تقرير  ويعرض  للهجرة.  الديناميكية  الكلية 

استاتيكي  حسابات  نموذج  على  تعتمد  مقارنة  قُطْرية  دراسة 

والضمان  الضرائب  في  المساهمات  يُقَيِّم  النقدي(  )التدفق 

إعانات  على  المهاجرين  مجموع  حصول  وكذلك  الاجتماعي 

من  بلدا   27 في  الحكومية  والخدمات  الاجتماعي  الضمان 

البلدان أعضاء منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي 

في الفترة بين 2007 و2009. وتأثيرها، سواء كان موجبا أو 

في  المحلي  الناتج  إجمالي  من   %0.5 يتجاوز  ما  نادرا  سالبا، 

سنة معينة ويبلغ نحو صفر في المتوسط. ويظهر تأثير إيجابي 

على المالية العامة في 19 بلدا—أي 70% من عينة البلدان. 

المدى  على  اللاجئين  رعاية  تكاليف  فارتفاع  ذلك،  مع 

في  العامة  المالية  على  الضغوط  يزيد  أن  يمكن  القصير 

اللاجئين،  وصول  فعند  لاجئين.  تستقبل  التي  الاقتصادات 

فضلا  للاندماج.  ودعما  إعاشة  وبدل  مساكن  على  يحصلون 

على ذلك، كما أُشير أعلاه، لا يُسمح له في الغالب بالعمل حتى 

يتأكد وضعهم القانوني. ويؤدي ذلك إلى انخفاض مساهمتهم 

القصير مقارنة بمساهمة غيرهم  العامة في الأجل  في المالية 

من المهاجرين والسكان الأصليين. وكانت البلدان الأقل تطورا 

هي التي تتحمل عادة العبء الأكبر المرتبط باللاجئين—على 

إلى  التقديرات  تشير  وتركيا،  ولبنان  الأردن  في  المثال،  سبيل 

 39 يفسر ذلك أيضا الأساس المنطقي وراء نظم إدارة هجرة العمالة. 

ترجيحيا  وزنا  السن  يُعطى  المثال،  سبيل  على  الأسترالي،  النظام  ففي 

كبيرا—حتى 38% من علامة الاجتياز—وهناك حدود قصوى للسن في 

قبول الطلب. 

الشكل البياني ٤-١٩: ألمانيا: القيمة الحالية لصافي 

المساهمة المتوقعة مستقبلا في المالية العامة حسب 

الفئة العمرية

(آلاف اليوروات، بناء على منهج المحاسبة الجيلة؛ سنة الأساس = ٢٠١٢) 

.Bonin (2014) المصدر: دراسة
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بلوغ الإنفاق على اللاجئين 2.4% و3.2% و1.3% من إجمالي 

41 ولكن هذا 

الأخيرة.40 الطفرة  التوالي خلال  الناتج المحلي على 

التي لديها  البلدان الأوروبية  الأمر ينطبق كذلك على كثير من 

نظم رعاية اجتماعية سخية نسبيا وعدد كبير من المهاجرين 

لأغراض إنسانية. وتشير تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي 

على  الموازنة  نفقات  متوسط  أن  إلى  اليورو  لمنطقة  بالنسبة 

الناتج المحلي  إجمالي  إلى 0.2% من  أن تصل  يمكن  اللاجئين 

في 2016، ويُتوقع أن تتحمل النمسا وفنلندا وألمانيا والسويد 

تشكل  أن  يُتوقع  للسويد،  وبالنسبة  الإنفاق.  الزيادات في  أكبر 

النفقات على الهجرة 1% من إجمالي الناتج المحلي في 2016. 

تخفيف  إلى  الهجرة  تؤدي  أن  يمكن  الأطول،  المدى  وعلى 

في  السكان  بشيخوخة  المرتبطة  العامة  المالية  على  الضغوط 

على   .)20-4 البياني  )الشكل  مهاجرين  تستقبل  التي  البلدان 

يمكن  الحالية  الاتجاهات  وفق  الهجرة  استمرار  المثال،  سبيل 

وما  السن  كبار  إعالة  نسبة  في  المتوقعة  الزيادة  يُبطئ  أن 

التقاعد  الصحية ومعاشات  الرعاية  إنفاق على  يصاحبها من 

Clements and oth� 	نسبيا إلى إجمالي الناتج المحلي )دراسة 

European Commission 2015(. وستكون  ers 2015، وتقرير 
إجمالي  نمو  على  الهجرة  تأثير  ازداد  كلما  أكبر  الآثار  هذه 

الناتج المحلي. ولا يمكن أن توفر الهجرة وحدها علاجا كاملا 

للتحديات الناشئة من شيخوخة السكان، ولكنها يمكن أن توفر 

وقتا لإجراء إصلاحات تدريجية في برامج المستحقات وغيرها، 

الأمر الذي لا يزال ضروريا في كثير من البلدان.

آثار موجبة على النمو في الأجل الأطول

التي  البلدان  في  الكلي  الدخل  تدفع  أن  الهجرة  شأن  من 

ذلك  تحقق  أن  ويمكن  الطويل.  المدى  على  مهاجرين  تستقبل 

القوة  زيادة  خلال  من  أولا،  عديدة.  قنوات  خلال  من  أيضا 

وثانيا،  المال.  رأس  تراكم  تدفع  أن  للهجرة  يمكن  العاملة، 

العمل،  أسواق  بصورة صحيحة في  المهاجرين  دمج  حالة  في 

وأخيرا،  السكان.  إلى  العمالة  توظيف  نسبة  يرفعوا  أن  يمكنهم 

أوجه  خلال  من  العمالة  إنتاجية  المهاجرون  يعزز  أن  يمكن 

المهارات  في  التنوع  وزيادة  المحلية  العمالة  مع  التكامل 

المنتجة. ويبحث هذا القسم تأثير الهجرة على نصيب الفرد من 

الناتج في الأجل الطويل. 

ويتبين من التجارب السابقة أن الهجرة يمكنها بالفعل أن 

البلدان  في  الناتج  من  الفرد  نصيب  على  إيجابيا  تأثيرا  تؤثر 

التي  الدراسات  هذه  من  كثير  وبينما  للمهاجرين.  المُضيفة 

تتناول الهجرة هي دراسات عن الاقتصاد الجزئي وتركز على 

توظيف العمالة أو الابتكار أو الإنتاجية، أجرت بعض الدراسات 

هذا  ولكن  القنوات.  لهذه  الكلية  الاقتصادية  للأهمية  تحليلا 

التحليل يصير معقدا نتيجة لاحتمال تحيز النتائج بفعل بعض 

عوامل الجذب الدافعة إلى الهجرة—على سبيل المثال، إذا استقر 

إجمالي  نمو  من  مرتفعة  مستويات  تشهد  بلدان  مهاجرون في 

مفادها  بنتيجة  الخروج  السهل  من  سيكون  المحلي،  الناتج 

التعقيد،  هذا  حول  وللالتفاف  النمو.  هذا  »تسبب«  الهجرة  أن 

 ،Alesina, Harnoss, and Rapoport (2015) دراسة  تستخدم 

 .)IMF (2015d, 2015e, 2016h 40 تقارير 

ودراسة )Ortega and Peri )2014، نموذج جاذبية لفصل آثار 

تخلُص  قطاعي،  سياق  وفي  دفع.  بعوامل  المدفوعة  الهجرة 

على نصيب  كبير  إيجابي  تأثير  للمهاجرين  أن  إلى  الدراستان 

وتربطان  تستقبل مهاجرين.  التي  البلدان  الناتج في  الفرد من 

وتراكم  العمالة  توظيف  على  إيجابي  تأثير  حدوث  وبين  بينه 

المهارات  ذوي  المهاجرين  من  العمالة  وإنتاجية  المال  رأس 

العالية، الأمر الذي لا يؤدي إلى زيادة الإنتاجية في حد ذاتها 

وحسب، وإنما هو أيضا يعزز تنوع القوى العاملة. 

تحسن  الهجرة  أن  إلى  الأخيرة  الآونة  في  البحوث  وتشير 

نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي في البلدان التي تستقبل 

العمالة.  إنتاجية  ورفع  الاستثمار  دفع  طريق  عن  مهاجرين 

Koloskova, Jaumotte, and Sax� 	وتشير التقديرات في دراسة 

ena (2016)، إلى أن زيادة مقدارها نقطة مئوية واحدة في نسبة 
نصيب  ترفع  أن  يمكن  العمل  سن  في  السكان  من  المهاجرين 

الفرد من إجمالي الناتج المحلي على المدي الطويل بما يصل إلى 

42 وبرغم أن هذا التأثير 

2% )الشكل البياني 4-21، اللوحة 1(.41

أقل إلى حد من من التقديرات السابقة، فإن له دلالة اقتصادية. 

وبتفكيك هذه التقديرات إلى التأثير على توظيف العمالة وعلى 

إنتاجية العمالة، تخلُص الدراسة إلى أن للهجرة تأثير إيجابي 

شبه  نموذج  الدراسة  تستخدم  الداخلة،  النشأة  قضايا  لمعالجة   41  

بلدان المصدر،  الدفع من  الهجرة بفعل عوامل  الجاذبية لوضع تقديرات 

وبفعل  السياسية،  والأوضاع  الاجتماعية-الاقتصادية  الأوضاع  مثل 

عن  كبير  حد  إلى  مستقلة  عوامل  وهي  للهجرة،  الثنائية  التكاليف 

مستويات الدخل في البلدان المُضيفة للمهاجرين. 

–4
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–1

0

نسبة إعالة المسنين الإنفاق على معاشات التقاعد الإنفاق على الصحة

الشكل البياني ٤-٢٠: تقديرات تأثير الهجرة في 

اقتصادات أكثر تقدما، ٢٠١٠

(٪ من إجمالي الناتج المحلي) 

 .Clements and others (2015) المصدر: دراسة

ملحوظة: تأثير الهجرة يُحسب على أساس الفرق بين السيناريو الأساسي، الذي يفترض 

استمرار اتجاهات الهجرة الحالية، وسيناريو الهجرة الصفرية. 
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خلُصت  فقد  ذلك،  إلى  وإضافة   43

العمالة.42 إنتاجية  على  وكبير 

العمالة  إلى  المال  رأس  نسبة  نمو  بين  علاقة  وجود  عدم  إلى 

الزمنية  السلاسل  بيانات  تقدير  على  النتائج  هذه  تنطبق  بينما   42  

المقطعية، فإن قضايا أسواق العمل وتكوين مهارات السكان المهاجرين 

المثال،  لها دور. على سبيل  أن يكون  بالسكان الأصليين يمكن  مقارنة 

المهارات  المهاجرين ذوي  ارتفاع كبير مفاجئ في توظيف  فإن حدوث 

سبيل  على  حدث  الإنتاجية—مثلما  منخفضة  قطاعات  في  المحدودة 

أن  إسبانيا—يمكن  في  الأزمة  على  السابقة  الازدهار  فترة  في  المثال 

 and others يؤثر تأثيرا سلبيا على إجمالي إنتاجية العمالة )راجع دراسة

  2012 Kangasniemi).

والتغير في أعداد المهاجرين على المدى الطويل، وهو ما يتسق 

مع تكيف الاستثمار بمرور الوقت لاستيعاب مجموعة أكبر من 

2(. علاوة  اللوحة  البياني 21-4،  )الشكل  العاملين المحتملين 

الدخل  فئات  بين  بالتساوي  مُوَزَّعٌ  التأثير  هذا  فإن  ذلك،  على 

المختلفة—أي أن للهجرة تأثير إيجابي على الفئات التي تحقق 

أعلى دخل وعلى دخل بقية السكان، وإن كان تأثير المهاجرين 

ذوي المهارات العالية أكبر على الفئات ذات أعلى دخل. 

العالية  المهارات  أصحاب  المهاجرين  من  كل  ويسهم 

والمهارات المحدودة في زيادة الإنتاجية. ومن المرجح أن يكون 

نصيب  على  أكبر  العالية  المهارات  أصحاب  المهاجرين  تأثير 

الفرد من إجمالي الناتج المحلي من خلال تأثيرهم الأكبر على 

المهارات  أصحاب  المهاجرون  يسهم  قد  هذا،  ومع  الإنتاجية. 

المحدودة كذلك في زيادة الإنتاجية إذا كانت مهاراتهم مكملة 

Jaumotte, Kolo� 	لمهارات السكان الأصليين. وتخلُص دراسة 

skova, and Saxena (2016) إلى أن للمهاجرين ذوي المهارات 
العالية والمحدودة تأثير إيجالبي على الإنتاجية بنفس الحجم 

)الشكل البياني 4-21، اللوحة 3(. وتُرجِع الدراسة هذه النتيجة 

أُشير  الفائقة«—فكما  المهارات  أصحاب  »المهاجرين  إلى 

أعلاه، توجد في بعض البلدان نسبة أعلى من المهاجرين ذوي 

الذين يعملون في وظائف تتطلب  العالية  التعليمية  المستويات 

مهارات أقل—وإلى أوجه التكامل المذكورة آنفا. ووجود عمالة 

محدودة المهارات يسمح للعمالة المحلية ذات المهارات الأعلى 

بالتحرك نحو فئات مختلفة في أسواق العمل مما يشجعها على 

من  مزيد  على  والحصول  أعلى  مهارات  تتطلب  وظائف  شغل 

الإناث في  مشاركة  تشجيع  إلى  وجودها  يؤدي  كذلك  التعليم. 

القوى العاملة عن طريق شغل وظائف التدبير المنزلي ورعاية 

العلاقة بين المهاجرين  التفسير الأدلة على  الطفل. وتدعم هذا 

أصحاب المهارات المحدودة ومشاركة الإناث في القوى العاملة 

 Farré,دراسة وتخلُص  الفصل.  هذا  في  آنفا  عُرِضت  التي 

González, and Ortega (2011)  إلى نتيجة مماثلة في حالة 
إسبانيا. 

بلدان المصدر: التكاليف وعوامل تخفيفها

الهجرة،  قد تتحمل بلدان المصدر تكاليف باهظة من جراء 

التكاليف.  هذه  تخفف  التي  العوامل  بعض  هناك  كانت  وإن 

وبرغم أن العوامل الدافعة للهجرة يمكن أن تختلف—بدءا من 

الإطار  راجع  الأوسط،  الشرق  المثال، في  )على سبيل  النزاعات 

شرق  في  كما  الاقتصادية،  الآفاق  في  الفروق  وحتى   )2-4

أوروبا خلال العقد الماضي—فإن عواقبها على بلدان المصدر 

متشابهة. ويمكن أن تؤثر الهجرة تأثيرا سلبيا على نمو السكان، 

وتسفر عن تكاليف بصفة خاصة عندما يكون المهاجرون من 

الشباب والمتعلمين، مما يضر بآفاق النمو على المدى الطويل. 

التحديات  وتزيد  العامة  المالية  على حسابات  كذلك  تؤثر  وقد 

التي تفرضها شيخوخة السكان. لكن تحويلات المهاجرين يمكن 

أن تخفف هذه التكاليف، والتي يمكن أن ترفع دخل الأسرة ومن 

المحتمل أن تعزز الاستثمار. وقد يسهل المهاجرون نقل المعرفة 

بين البلد المُضيف وبلد المصدر، الأمر الذي يمكن أن يؤدي في 

نهاية المطاف إلى تعزيز التجارة والاستثمار والنمو.   
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الشكل البياني ٤-٢١: الهجرة: الآثار الإيجابية الأطول 

أجلا على النمو  

١- تأثير ارتفاع نسبة المهاجرين

       (٪ لكل ارتفاع بمقدار نقطة مئوية واحدة)

المصادر: دراسة Jaumotte, Koloskova, and Saxena (2016)، ومنظمة التعاون والتنمية 

في الميدان الاقتصادي، وقاعدة بيانات الأمم المتحدة للهجرة على نطاق العالم، وحسابات 

خبراء صندوق النقد الدولي. 

ملحوظة: تدل الخطوط الحمراء على فاصل ثقة ٩٥٪. 

٢- نمو نسبة رأس المال إلى العمالة مقابل الهجرة  ١٩٩٠-٢٠١٠ 

(٪)       

٣- تأثير ارتفاع نسبة المهاجرين على الإنتاجية حسب المهارة 

       (٪ لكل ارتفاع بمقدار نقطة مئوية واحدة)
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تكاليف هجرة العقول 

بينما تمثل الهجرة استجابة طبيعية للاتجاهات الديمغرافية 

في بعض البلدان، فقد تؤثر على النمو السكاني في بلدان أخرى. 

ومن الأمثلة التي توضح هذه الفروق ما يلي:

· الصحراء 	 جنوب  إفريقيا  خارج  إلى  الهجرة  سرعة  اقترنت 

في  السكان  نمو  على  ينطوي  مستمر  ديمغرافي  بتحول 

المتوقع  من  الهجرة—التي  هذه  وتمثل  بقوة.  العمل  سن 

العاملة  القوى  القادمة—تحولا في  السنوات  تستمر في  أن 

لديها  التي  تلك  إلى  شباب  سكان  لديها  التي  البلدان  من 

على  تساعد  أن  المتوقع  ومن  السن،  في  متقدمون  سكان 

تمهيد الأنماط الديمغرافية غير المتزامنة بين الاقتصادات 

المختلفة )راجع الإطار 3-4(. 

· الاتجاهات 	 على  سلبي  تأثير  للهجرة  كان  هذا،  ومع 

الديمغرافية في مناطق أخرى. على سبيل المثال، انتقل من 

بلدان الكاريبي ما يتراوح بين 7% و27% من القوى العاملة 

الفترة من 1965-2000 )راجع  الولايات المتحدة في  إلى 

السوفيتي،  الاتحاد  انهيار  ومنذ   .)2006  Mishra دراسة 

على  و%27،  بنسبة %15  وأرمينيا  انكمش سكان جورجيا 

غادر  أوروبا،  شرق  وجنوب  وشرق  وسط  وفي  التوالي. 

وعشرين  الخمسة  خلال  السكان  من   %5.5 حوالي  المنطقة 

عاما الماضية—بلغت الهجرة الخارجة التراكمية من بلدان 

جنوب شرق أوروبا أكثر من 8 نقاط مئوية في الفترة بين 

معظم  في  المحليين  السكان  أعداد  وظلت  و2012.   1990

أخذت  أو  ثابتة  أوروبا  شرق  وجنوب  وشرق  وسط  بلدان 

المستقلة  الدول  وكومنولث  البلطيق  بلدان  وتسود  تتقلص، 

اتجاهات مماثلة )الشكل البياني 22-4(. 

المهارات  ذوي  والسكان  الشباب  هجرة  عن  ينتج  وقد 

هجرة  ويُرجح  البشري.  المال  رأس  من  كثير  فقدان  العالية 

السكان ذوي المهارات العالية أكثر من غيرهم—فغالبا ما 

الانتقال  من  تمكنهم  غيرهم  من  أكثر  موارد  لديهم  تتوافر 

التي  البلدان  في  أكبر  بقدر  مواتية  أوضاع  عن  والبحث 

على  كبير  تأثير  للهجرة  كان  لذلك،  ونتيجة   43
تستقبلهم.44

والمناطق  البلدان  بعض  المهارات في  عالية  العاملة  القوى 

)الشكل البياني 4-23، اللوحة 1(. على سبيل المثال، فقدت 

بلدان الكاريبي ما يزيد على 50% من عمالتها عالية المهارة 

 .)Mishra 2006 في الفترة بين 1965 و2000 )راجع دراسة

في  أنه  إلى   Atoyan and others (2016) دراسة  وتخلُص 

الهجرة  أدت  أوروبا،  بلدان وسط وشرق وجنوب شرق  حالة 

على مدى عدة عقود إلى تفاقم نقص العمالة الماهرة. وتبين 

الدراسة أن نسبة المهاجرين الحاصلين على تعليم عالٍ في 

وبولندا  ولاتفيا  وهنغاريا  التشيكية  الجمهورية  مثل  بلدان 

دراسة  Atoyan and others (2016)أن  تبين  المثال،  سبيل  على   43  

شرق  وجنوب  وشرق  وسط  بلدان  في  المهاجرين  أرباع  ثلاثة  حوالي 

أوروبا كانوا في سن العمل وأصغر وأفضل حظا في التعليم من السكان 

بوجه عام. 

عموما  السكان  بين  المكافئة  النسبة  من  بكثير  أعلى  كان 

)الشكل البياني 4-23، اللوحة 2(. 

العمل  أسواق  في  عميقة  آثار  عن  العقول  هجرة  تسفر  وقد 

للمهاجرين. فالهجرة تضعف  المرسلة  البلدان  النمو في  وآفاق 

لرفع  ضغوطا  تضع  أن  ويمكن  العمل  سن  في  السكان  نمو 

الأجور، كما توثق دراسة Mishra (2014) في عدد من دراسات 

لها تأثير سلبي  الوقت، قد يكون  45 وفي نفس 

الوطنية.44 الحالة 

العمالة الماهرة  على الإنتاجية. وضعف إمكانية الإحلال بين 

يتفاقم  الذي  الأمر  العمالة،  إنتاجية  تقلل  والمحلية  المهاجرة 

بفعل انتقال معارف السكان الأكثر حظا من التعليم عادة إلى 

تحليلا    Atoyan and others (2016)دراسة وتُري  غيرهم. 

التراكمي لإنتاجية  الحقيقي  النمو  أن  يدل على  للواقع  مخالفا 

الفترة  أوروبا في  العمالة في بلدان وسط وشرق وجنوب شرق 

بين 1995 و2012 ربما كانت أعلى بنحو 5 نقاط مئوية في 

كذلك  الهجرة  تغير  أن  يمكن  المهاجرين،  مهارات  مستوى  حسب   44  

الأجور النسبية—إذا كان المستوى التعليمي للمهاجرين أعلى، من شأن 

بين  الأجور  فجوة  يزيد  أن  المهارات  عالية  العمالة  عرض  انخفاض 

العمالة ذات المهارات العالية وذات المهارات المحدودة. وتخلُص دراسة 

 Mishra (2007)إلى وجود بعض الأدلة على ذلك في حالة المكسيك، حيث 
كان للهجرة الخارجة أكبر الأثر على أجور العمالة الحاصلة على تعليم 

لمدة تتراوح بين 12-15 عاما.   
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الشكل البياني ٤-٢٢: مساهمات الهجرة الخارجة في 

النمو السكاني

(التغير ٪ عن الفترة من ١٩٩٣ إلى ٢٠١٢)   

المصادر: منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي- قاعدة بيانات الهجرة الدولية، والبنك 

الدولي، «مؤشرات التنمية العالمية»، وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 
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البلدان انخفاضا في  غياب الهجرة. ونتيجة لذلك، شهدت هذه 

بفعل  العمالة  فقدان  نتيجة  ليس  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو 

الهجرة، ولكن كذلك بسبب تفاقم تكوين المهارات. ويمكن قول 

أن هذا الأمر أدى إلى تقليص احتمالات تقارب الدخل في أوروبا 

الصاعدة. 

حسابات  على  كذلك  تؤثر  أن  يمكن  الهجرة  فإن  وأخيرا، 

المالية العامة. وتذهب دراسة Atoyan and others (2016) إلى 

أنه ليس للهجرة الخارجة تأثير يُذكر على الدين العام ولكنها 

أدت إلى زيادة الضغوط على المالية العامة في بلدان وسط وشرق 

تدفقات  أن  إلى  ذلك  في  السبب  ويرجع  أوروبا.  شرق  وجنوب 

العمالة الخارجة غالبا ما تُضعِف الإيرادات الضريبية أكثر مما 

تخفض الإنفاق. ونظرا لأن معظم المهاجرين من الشباب، فإن 

التقاعد  ومعاشات  الصحية  الرعاية  على  الإنفاق  على  التأثير 

غالبا ما يكون طفيفا، مما يدفع الحكومات إلى زيادة معدلات 

46 ووثقت بعض 

الضرائب أو إيجاد مزيد من مصادر الإيرادات.45

 45 راجع دراسة Gibson and McKenzie (2012)  للاطلاع على قضايا 

تتناول  Clements and others (2015)الإنفاق  التي  ودراسة  الإيرادات، 

على معاشات التقاعد والرعاية الصحية. 

حسابات  على  السلبي  الخارجة  الهجرة  تأثير  الحالة  دراسات 
المالية العامة، واقترانه إلى حد كبير بانخفاض الإيرادات.47 46

التحويلات والشتات

من  عدد  لدخل  مصدرا  الخارج  في  العاملين  تحويلات  توفر 

بلغت  وقد  الفقيرة.  للأسر  سيما  لا  الصغيرة،  الهجرة  مصدر  بلدان 

مليار   450 النامية  البلدان  إلى  الخارج  في  العاملين  تحويلات 

من  الداخلة  التدفقات  نصف  على  يزيد  ما  أي   ،2015 في  دولار 

 .)1 اللوحة   ،24-4 البياني  )الشكل  المباشر  الأجنبي  الاستثمار 

وفي حالة بعض البلدان الصغيرة، قد تصل تحويلات العاملين إلى 

طاجيكستان  )مثل  المحلي  الناتج  إجمالي  من   %25 على  يزيد  ما 

ونيبال ومولدوفا(. وتقدم بلدان الكاريبي مثالا واضحا على أهمية 

العاملة  القوى  العاملين في الخارج: بعد فقدان جزء من  تحويلات 

العالم  بلدان  أكبر  الآن  أصبحت  الماضية،  العقود  مدى  على  فيها 

الناتج  إجمالي  من  كنسبة  الخارج  في  العاملين  لتحويلات  تلقيا 

المحلي للمنطقة—حوالي 7.5% من إجمالي الناتج المحلي للمنطقة 

الأسر  كبيرة في دخل  ذلك مساهمة  يساهم  أن  ويمكن  في 2015. 

قُطْرية مقارنة  Adams and Page (2005) دراسة  الفقيرة. وأجرى 

تناولت 71 من اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية، 

في  العاملين  تحويلات  من  الفرد  نصيب  ارتفاع  أن  إلى  خلُصت 

الخارج بمقدار 10% يؤدي إلى انخفاض نسبة أولئك الذين يعيشون 

في فقر بمقدار 3.5%. وتبين أن تحويلات العاملين في الخارج تزيد 

كذلك  بالاستهلاك  مقارنة  الصحية  والرعاية  التعليم  على  الإنفاق 

 48

47.)Ratha 2014 دراسة(

كلية.  اقتصادية  آثار  كذلك  التحويلات  هذه  عن  تنتج  وقد 

كمصدر  الخارج،  في  العاملين  تحويلات  تسهم  أن  ويمكن 

خلال  من  والنمو  المالي  والتطوير  الاستثمارات  في  للتمويل، 

وفي  الائتمان.  على  القيود  وتخفيف  المحلية  المدخرات  زيادة 

 Atoyan and others (2016) حالة شرق أوروبا، تخلُص دراسة

إلى أن لها تأثير إيجابي على الاستثمار الخاص مما يشير إلى 

أن تحويلات العاملين في الخارج تخفف القيود على الضمانات 

دراسة  تخلُص  كذلك  الأعمال.  رواد  إقراض  تكاليف  وتخفض 

في  النمو  على  إيجابي  تأثير  حدوث  إلى   Goschin (2013)
بلدان وسط وشرق أوروبا في الفترة من 1995-2011. ولكن 

آثار عكسية  العاملين في الخارج قد تسفر كذلك عن  تحويلات 

 Atoyan and على أسواق العمل وأسعار الصرف. وتذهب دراسة

others (2016) إلى أن هذه التحويلات تقلل الحوافز على العمل 
49 وقد 

نتيجة لتخفيف القيود على الموازنة وارتفاع أجر القبول.48

 46 راجع دراسة Campos-Vazquez and Sobarzo (2012)  للاطلاع على 

حالة  عن    Desai, Kapur, and Rogers (2009) ودراسة  المكسيك،  حالة 

ونيوزيلندا  وميكرونيزيا  غانا  عن   McKenzie (2012) ودراسة  الهند، 

وبابوا غينيا الجديدة وتونغا. 

المراسلة  علاقات  سحب  خلال  المخاطر—من  تخفيف  ضوء  في   47  

خدمات  تقدم  التي  للجهات  المصرفية  الحسابات  وإغلاق  المصرفية 

الخارج  العاملين في  منافع تحويلات  تكون  أن  التحويل—من المحتمل 

)قيد   Alwazir and others دراسة  راجع  الحالية.  البيئة  في  انخفضت  قد 

الإصدار( للاطلاع على حالة الدول الصغيرة في المحيط الهادئ.  

واحدة  مئوية  نقطة  بمقدار  المحلي  الناتج  إجمالي  ارتفاع  يقترن   48  

من تحويلات العاملين في الخارج بارتفاع معدل التوقف عن أي نشاط 

بنسبة تتراوح بين 2-3% على مستوى الاقتصاد ككل في بلدان البلقان 

ووسط أوروبا.  
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٪ من السكان الحاصلين على تعليم عالٍ

المصادر: منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي، قاعدة بيانات المهاجرين 

إلى بلدان المنظمة ٢٠١٠؛ والبنك الدولي، «مؤشرات التنمية العالمية»، وحسابات خبراء 

صندوق النقد الدولي. 

الشكل البياني ٤-٢٣: هجرة السكان الحاصلين على 

تعليم عالٍ

١- نسبة خروج المهاجرين الحاصلين على تعليم عالٍ

       (٪ من مجموع السكان الحاصلين على تعليم عالٍ، ٢٠٠٠)

٢- تعليم المهاجرين وسكان البلدان المرسلة ، ٢٠١٠ 

الكاريبي وسط وجنوب شرق أوروبا

متوسط المنطقة
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أسعار  ارتفاع  إلى  كذلك  الخارج  العاملين في  تؤدي تحويلات 

الصرف الحقيقية وتقلص قطاع السلع التجارية، على نحو ما 

 Atoyan and ودراسة Magud and Sosa (2013) توثقه دراسة

 others (2016)عن شرق أوروبا.
تنقل  قد  الخارج  المهاجرين في  من  الشتات  فإن شبكات  وأخيرا، 

المحتمل  من  الذي  الأمر  المصدر،  بلد  إلى  بعودتها  والخبرة  المعرفة 

دراسة  وتشير   .)2 اللوحة  البياني 24-4،  )الشكل  الإنتاجية  يرفع  أن 

يمكن  الشتات  مواطني  شبكات  أن  إلى   Mitra and others (2016)
المساهمة  من خلال  الأم  بلدانهم  التعليم في  جودة  مستوى  ترفع  أن 

في تصميم المناهج الدراسية. ويمكنها كذلك أن تقدم برامج تدريبية 

بين  الجمع  خلال  ومن  المهني.  والتطوير  القيادة  مجالي  في  فعالة 

العالمية  للفرص  ورؤاهم  الفنية  ودرايتهم  واتصالاتهم  مهاراتهم 

والعادات المحلية، يمكن لشبكات الشتات من المهاجرين في الخارج أن 

تساعد على تقوية منشآت الأعمال في بلدانهم الأصلية، ورفع الكفاءة 

أن  أيضا  يمكنهم  المنطلق،  نفس  ومن   50

جديدة.49 أسواق  والتوسع في 

يكونوا مستشارين فعالين للحكومات وأن يساعدوا على تحسين جودة 

 50
المؤسسات العامة.51

السياسات وأهمية الاندماج

التي  البلدان  إلى  كبيرة  تداعيات  انتقال  عن  الهجرة  تسفر 

وللسياسات  على حد سواء،  المصدر  وبلدان  مهاجرين  تستقبل 

التي  البلدان  ففي  الاقتصادي.  تأثيرها  تشكيل  في  مهم  دور 

العمالة  عرض  زيادة  درجة  أن  وُجِد  مهاجرين،  تستقبل 

على  العامة  الموارد  في  ومساهمتها  الهجرة  بفعل  والإنتاجية 

المدى الطويل تتوقف على سرعة اندماج المهاجرين في أسواق 

العمل. وفي حالة بلدان المصدر، تتوقف الاستجابة الصحيحة 

من السياسات على الدوافع الأساسية للهجرة—أي ما إذا كانت 

مدفوعة بتطورات محلية أو خارجية. 

في  رئيسيا  عاملا  المهاجرين  اندماج  سرعة  وتمثل 

الضروري تصميم سياسات  التي تستقبلهم. ومن  الاقتصادات 

بصفة  وبنبغي  الهجرة  منافع  من  للاستفادة  جيدة  إدماج 

خاصة: 

· بسيطة 	 إجراءات  تحديد  العمل:  سوق  سياسات  تحسين 

والاعتراف  الأجنبية  العمالة  لتشغيل  وشفافة  ومعقولة 

من  الخارج  من  تجلبها  التي  العمل  وخبرة  بالمؤهلات 

شأنه أن يساعد في تمهيد الاندماج في سوق العمل. ويمكن 

تخفيض تكاليف دخول سوق العمل من خلال تقديم خدمات 

من  حوافز  وأي  الحوافز.  من  وغيرها  الاستباقية  التوظيف 

المالية العامة، مثل دعم الأجور والوظائف، ينبغي أن تكون 

مؤقتة وموجهة للمستحقين. 

· إتاحة فرص الحصول على التعليم والتمويل: الحصول على 	

يساعد  أن  يمكن  العمل  أثناء  والتدريب  اللغة  وتعلُّم  التعليم 

 49 يمكن أن يسهم المهاجرون كذلك في تشجيع التجارة، راجع دراسة 

 Parsons and Vezina قيد الإصدار( ودراسة( Cohen, Gurun, and Malloy
 Burchardi, (2014)، وفي تعزيز الاستثمار الأجنبي المباشر )راجع دراسة

 .)Chaney, and Hassan 2016
الهندية  الأصول  ذوو  التنفيذيون  المسؤولون  المثال،  سبيل  على   50  

العاملون في شركات التكنولوجيا التي يقع مقرها في الولايات المتحدة 

ساهموا بدور حيوي في إعطاء شركاتهم الثقة في تعهيد العمل إلى الهند.

ويقلل  المهاجرين  بين  المهارات  توازن جيد في  في تحقيق 

وضمان  حد.  أدنى  إلى  اجتماعية  توترات  نشأة  احتمال 

الحصول على الخدمات المالية—مثل الحسابات المصرفية 

والمعاملات المالية—يمكن أن يوسع الفرص المتاحة. 

· على 	 المهاجرين  تشجيع  المهاجرين:  الأعمال  رواد  دعم 

ريادة الأعمال يمكن أن يساعد على تقوية القدرة التنافسية 

وتعزيز الابتكار. 

إحدى  وتتمثل  للاجئين.  خاص  اهتمام  توجيه  ويتعين 

يمضيه  أن  يجب  الذي  الوقت  تقليص  في  الرئيسية  القضايا 

يمكن  الموجه  والدعم  بالعمل.  لهم  السماح  قبل  اللجوء  طالبو 

الدعم  مثل  تدابير  واتخاذ  والمهارات،  اللغة  فجوات  يقلص  أن 

المؤقت للأجور قد يحفز أصحاب العمل على توظيفهم. ويمكن 

مساعدة اللاجئين على الانتقال حيث يكون الطلب على العمالة 

بوسائل  الجغرافي،  التنقل  إمكانات  تحسين  خلال  من  مرتفعا 

البلدان  حالة  وفي   52

 51
التكلفة.  ميسورة  مساكن  توفير  منها 

في  المتضمنة  بالمرونة  السماح  ينبغي  الأوروبي،  الاتحاد  في   51  

بصورة  العامة  المالية  أهداف  لتخفيف  والنمو«  الاستقرار  »معاهدة 

المدى  على  باللاجئين  المرتبطة  التكاليف  استيعاب  أجل  من  هامشية 

القصير. 
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المصادر: دراسة Mitra and others (2015, 2016)؛ والبنك الدولي، «مؤشرات التنمية 

العالمية»؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي. 

١النمو الممكن إذا ارتفع مستوى أداء الشتات وبلغ أفضل المعايير القياسية. لأغراض 

 . Mitra and others (2016)المحاكاة، يُرجى الرجوع إلى دراسة

الشكل البياني ٤-٢٤: التحويلات والشتات

١- التدفقات المالية إلى الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية

      (بمليارات الدولارات الأمريكية)

٢- دعم النمو على المدى الطويل عندما يتحقق الممكن من الشتات١

      (نقاط مئوية) 

تحويلات العاملين 

في الخارج
الاستثمار الأجنبي المباشر

استثمارات الحافظة 

الموجهة لأسهم الملكية

 المساعدة الإنمائية الرسمية

متوسط الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية
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يظل  المجاورة،  الصراعات  مناطق  من  لاجئين  تستقبل  التي 

الجهات  من  ذلك  في  بالغة—بما  أهمية  يكتسب  الدولي  الدعم 

بوسائل  للاجئين،  الملائمة  الرعاية  توفير  المانحة—لضمان 

منها المساعدة المكملة من الحكومة المركزية.  

بين  الكفة  ترجيح  إلى  المصدر  بلدان  تسعى  أن  وينبغي 

الخارجة  الهجرة  عن  الناتجة  والسلبية  الإيجابية  الآثار 

السياسات  تسببها  التي  التشوهات  كانت  فإذا  لصالحها. 

إذن تصحيحها هو  الخارج،  إلى  للهجرة  الدافعة  الوطنية هي 

أحد الطرق الطبيعية لتجنب هجرة العقول. وإذا كانت الهجرة 

إلى الخارج مدفوعة بعوامل الجذب، ينبغي أن تؤكد الاستجابة 

على تصحيح الوضع والسياسات التالية:

· المؤسسات القوية 	 بقاء السكان وإعادة جذب المهاجرين: 

وتقلل  الدخل  تقارب  ستعزز  للنمو  المعززة  والإصلاحات 

تحسين  المثال،  سبيل  الخارج—على  إلى  الهجرة  جاذبية 

ستخلق  المؤسسات  وجودة  والحوكمة  الأعمال  بيئة 

حوافز أكبر للمكوث أو عودة المهاجرين من الخارج. ومن 

العوامل التي يمكن أن تقنع المهاجرين بالعودة الاعتراف 

بالمهارات التي اكتسبوها في الخارج، والمنافع الضريبية 

الموجهة لمستحقيها، ومنافع الضمان الاجتماعي القابلة 

للنقل. 

· أقصى 	 وتحقيق  الشتات  في  المواطنين  شبكات  تفعيل 

سبيل  على  ذلك  يتضمن  أن  يمكن  تحويلاتهم:  من  منفعة 

في  )كما  الشتات  في  المواطنين  سندات  إصدار  المثال 

مع  والتواصل  مثلا(  والفلبين  ونيجيريا  وإسرائيل  الهند 

التحويلات  تكلفة  تخفيض  فإن  كذلك  الشتات.  مجتمعات 

أن  يمكن  المالية  الوساطة  نشاط  أمام  الحوافز  وتعزيز 

يُحدِث فرقا.  

· تخفيف آثار الهجرة: السياسات التي تدعم عرض العمالة، 	

يمكن  العاملة  القوى  في  الإناث  مشاركة  زيادة  فيها  بما 

ويمكن  الهجرة.  بفعل  العمالة  تقلص  آثار  على  تتغلب  أن 

خلال  من  العامة  المالية  على  المحتملة  الضغوط  تخفيف 

تحسين كفاءة الإنفاق على الخدمات الاجتماعية والرعاية 

الصحية، وإذا نشأت الحاجة إلى زيادة الإيرادات الضريبية، 

بدلا  الاستهلاك  على  الاعتماد  بزيادة  النمو  حماية  يمكن 

من فرض الضرائب على العمالة. 

وينبغي أن تكون إحدى الاستجابات الفعالة التي تصدر عن 

السياسات في بلدان المصدر الخارجة من دائرة الصراعات هي 

مخصصات  أولويات  وتحديد  الاقتصادية،  المؤسسات  حماية 

واستخدام  للسكان،  الأساسية  الاحتياجات  تلبي  التي  الموازنة 

الثقة.  مستوى  رفع  في  الصرف  وسياسة  النقدية  السياسة 

البناء  إعادة  في  النجاح  فإن  الصراعات،  انحسار  وبمجرد 

كلية  اقتصادية  وأطر  الكفاءة  عالية  مؤسسات  وجود  يقتضي 

الداخلة  الرأسمالية  التدفقات  لاستيعاب  مرنة  ولكنها  قوية 

وإبقاء الدين في حدود يمكن الاستمرار في تحملها. وللعمل على 

منع العنف في المستقبل، ينبغي أن تعجل البلدان الخارجة من 

الصراعات بإجراء إصلاحات لتحقيق النمو الاحتوائي بما يحد 

من عدم المساواة.

متعدد  معزز  إطار  وضع  إلى  يدعو  ما  الأسباب  من  وهناك 

أن تركز  الدولية بصورة أفضل. وينبغي  الهجرة  الأطراف يحكم 

المصدرة  البلدان  بين  التعاون  تشجيع  على  العالمية  الجهود 

تدفق  تسهيل  منها  بوسائل  للمهاجرين،  المستقبلة  والبلدان 

تحويلات العاملين في الخارج، وحماية حقوق العمالة، والتشجيع 

كذلك  للمهاجرين.  والسلامة  الأمن  يوفر  مناخ  تهيئة  على 

تنشأ  التي  التحديات  مواجهة  بالغة في  أهمية  التعاون  يكتسب 

دبلوماسية  تعزيز  منها  بوسائل  إنسانية،  لأسباب  الهجرة  من 

أزمات  وقوع  منع  إلى  العالم—وتهدف  مستوى  على  التنمية 

مالية  مواجهتها—وأدوات  في  والتحرك  واحتوائها  إنسانية 

التي  والموارد  المساعدة  فعالية  لضمان  وابتكارا  مرونة  أكثر 

لزيادة  ونظرا  أوطانهم.  إلى  العودة  في  الراغبين  للاجئين  تُقَدَّم 

على  وتأثيرهم  الماضية،  السنوات  مدى  على  اللاجئين  تدفقات 

البلدان المجاورة التي تتحمل حصة كبيرة من تكلفة استقبالهم، 

يتعين على البلدان المانحة مرتفعة الدخل )بما في ذلك أعضاء 

المؤسسات الدولية ومجموعة السبعة ومجلس التعاون الخليجي 

من  مزيد  لتقديم  مناهجها  بين  تنسق  أن  الأوروبي(  والاتحاد 

الدعم المالي لتحسين أوضاع اللاجئين. 
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النامية  والبلدان  الصين  بين  التجارية  الروابط  شهدت 

فقد  الأخيرة.  السنوات  في  ملحوظة  زيادة  الدخل  ومنخفضة 

إجمالي  من  كحصة  الصين  إلى  البلدان  هذه  صادرات  زادت 

عام  قبل   %5 من  أقل  من  الضِعْف،  من  بأكثر  صادراتها 

النامية  البلدان  من صادرات  الصين  أن حصة  ورغم   .2000

عام  في   %13 بلغت  حيث  محدودة،  تبدو  الدخل  ومنخفضة 

الصادرات  وجهة  أسواق  ثلاثة  أكبر  بين  كانت  فقد   ،2015

البلدان، التي تميل غالبا للتجارة مع عدد  لحوالي نصف هذه 

في  مناقشته  وردت  لما  ووفقا  التجاريين.  الشركاء  من  كبير 

تجارية  انكشافات  لها  التي  البلدان  واجهت  فقد  الفصل،  هذا 

كبيرة مع الصين ضغوطا خافضة للطلب على صادراتها في 

في  الصادرات  حجم  نمو  تباطأ  وبالتالي  الأخيرة،  السنوات 

البلدان النامية ومنخفضة الدخل.

وتهيمن على التكوين القطاعي للتجارة مع الصين تجارة 

من   %60 تمثل  وكانت  والمعادن  المعدنية  والمواد  الوقود 

إجمالي الصادرات في 2014 )الشكل البياني 4-1-1، اللوحة 

1(. ورغم أن حصة السلع الأولية في الصادرات لا تزال مرتفعة 

فقد سجلت تراجعا طفيفا بالمقارنة مع أوائل الألفينات، عندما 

كانت صادرات المواد الخام تمثل 70% من إجمالي الصادرات. 

وحلت صادرات السلع الرأسمالية، التي تمثل حاليا 10% من 

إجمالي الصادرات، محل جانب من هذه الحصة من الصادرات.

وتشكل الصين مصدرا لتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر 

البياني  )الشكل  الدخل  ومنخفضة  النامية  البدان  إلى  الوافدة 

المستفيدين  من  اثنين  أكبر  أن  ورغم   .)2 اللوحة   ،1-1-4

لاو  )جمهورية  الصين  من  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  من 

جغرافيا  موقعا  يشغلان  ومنغوليا(  الشعبية  الديمقراطية 

رئيسيا  مصدرا  أيضا  تمثل  الصين  فإن  الصين،  من  قريبا 

إفريقيا  في  البلدان  من  للعديد  المباشر  الأجنبي  للاستثمار 

الاقتصادي  تحولها  الصين  تواصل  وبينما  الصحراء.  جنوب 

في  الجديدة  الاستثمارية  الفرص  التماس  لشركاتها  وتسمح 

هذه  إلى  الإيجابية  التداعيات  تنتقل  أن  الممكن  فمن  الخارج، 

البلدان. غير أن انخفاض الطلب على السلع الأولية قد يعيق هذا 

المسار إلى حد ما، لأن الاستثمار الأجنبي المباشر يقترن دائما 

وردت  لما  ووفقا  ذلك،  إلى  وبالإضافة  الأولية.  السلع  بإنتاج 

مناقشته في تقرير ”IMF 2016j“، سوف تنطوي مبادرة »حزام 

واحد، طريق واحد« (One Belt One Road) التي أطلقت مؤخرا 

على تعزيز تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر من الصين إلى 

القوقاز وآسيا الوسطى، وآسيا الجنوبية، وجنوب شرق آسيا. 
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المصادر: قاعدة بيانات مؤسسة CEIC الصينية؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.

ملحوظة: توصيفات البيانات المستخدمة في هذا الشكل البياني تستخدم رموز البلدان 

المعتمدة لدى المنظمة الدولية للتوحيد القياسي.

١ باستثناء منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة. 
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١- التكوين القطاعي لصادرات البلدان النامية ومنخفضة 

       الدخل إلى الصين

(٪)       
الوقود المواد المعدنية

المعادن الخضروات

أخرى الآلات والمعدات الكهربائية

الشكل البياني ٤-١-١: الروابط بين الصين 

والبلدان النامية ومنخفضة الدخل

٢- الاستثمار الأجنبي المباشر الموجه إلى 

       الخارج من الصين١

       (٪ من إجمالي الناتج المحلي للبلدان المتلقية، 

        نهاية ٢٠١٤)

مؤلف هذا الإطار هو »نكوندي موازي«.

الإطار 4-1 الروابط بين الصين والبلدان النامية ومنخفضة الدخل
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موجــة  إفريقيــا  وشــمال  الأوســط  الشــرق  منطقــة  تواجــه 

صراعــات جديــدة تكبدهــا تكاليــف اقتصاديــة باهظــة وتنتشــر 

تداعياتهــا داخــل المنطقــة. فمنــذ نهايــة الحــرب العالميــة الثانيــة 

وبلــدان هــذه المنطقــة تعــاني مــن صراعــات أكثــر ممــا تشــهدها 

أي منطقــة أخــرى في العــالم. فالصراعــات التــي تشــهدها أطــول 

وأشــد عنفــا — في الفتــرة بيــن عــام 1946 و2014، اســتمرت 

12 من 53 موجة صراع شهدتها المنطقة لما يزيد على ثماني 

ســنوات، وعــدد كبيــر مــن البلــدان التــي عاشــت صراعــات ســابقة 

انتكســت ودخلــت في دائــرة العنــف مجــددا خــال عشــر ســنوات. 

وتســفر الصراعــات عــن تكاليــف اقتصاديــة باهظــة في بعــض 

البلــدان وتداعياتهــا كبيــرة. فانخفــض إجمــالي النــاتج المحلــي 

في ســوريا إلى النصــف، وتباطــأ النمــو كثيــرا في الأردن ولبنــان 

تكاليــف  عــن  الصراعــات  وتســفر  الأخيــرة.  الســنوات  طــوال 

إنســانية واقتصاديــة باهظــة. فتشــير التقديــرات إلى أن حــوالي 

10 ملاييــن لاجــئ مــن البلــدان في دائــرة الصراعــات قــد مكــث 

معظمهــم داخــل بلــدان المنطقــة — علــى ســبيل المثــال، منــذ عــام 

أعــداد  زيــادة  إلى  العــراق وســوريا  مــن  اللاجئــون  أدى   ،2010

السكان في لبنان والأردن بمقدار الربع والخمس، على التوالي. 

يوليــو  منــذ  لاجــئ  مليــون   1.7 علــى  يزيــد  مــا  أوروبــا  ووصــل 

التــي  والبلــدان  ملاييــن.   3 حــوالي  تركيــا  وتســتضيف   ،2014

الدخــول إلى  قــرارات صعبــة بشــأن  تواجــه  تســتضيف لاجئيــن 

أســواق العمــل والاســتفادة مــن البرامــج الاجتماعيــة. ويلقــي ذلــك 

الضــوء علــى أهميــة كل مــن المســاعدات الإنســانية التــي تهــدف 

إلى تلبيــة الاحتياجــات الآنيــة للاجئيــن وأولئــك النازحيــن داخــل 

بلدانهــم، وتكثيــف المســاعدة الإنمائيــة للمنطقــة ككل. 
.Rother and others (2016) استنادا إلى دراسة

الإطار 4-2: الصراعات الدافعة للهجرة- الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
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إفريقيــا  في  الهجــرة  يشــكل  ســوف  المقبلــة،  العقــود  خــال 

جنــوب الصحــراء تحــولٌ ديمغــرافيٌ عميــق بــدأت تشــهده بالفعــل. 

فأعــداد الســكان في ســن العمــل تنمــو بوتيــرة أســرع مــن النمــو 

السكاني ككل، مما يعني استمرار توسع الهجرة خارج المنطقة. 

الاتجاهات العامة الرئيسية

وســط النمو الســكاني الســريع، ازدادت الهجرة في إفريقيا جنوب 

الصحــراء بوتيــرة ســريعة علــى مــدى العشــرين عامــا الماضيــة. وبرغــم 

الســكان—ظل  مجمــوع  إلى  المهاجريــن  الهجرة—نســبة  معــدل  أن 

مســتقرا عنــد حــوالي 2%، تضاعــف عــدد الســكان علــى مــدى الخمســة 

داخــل  الهجــرة  ظلــت  التســعينات،  الماضيــة. وحتــى  وعشــرين عامــا 

المناطــق هــي الســائدة وكانــت تمثــل في مطلــع هــذا العقــد 75% مــن 

المجمــوع. وبرغــم ذلــك، فعلــى مــدى الخمســة عشــرة عامــا الماضيــة، 

ازدادت الهجرة خارج المنطقة بصورة حادة—معظمها إلى البلدان 

أعضــاء منظمــة التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصادي—وكانــت 

تشــكل ثلــث مجمــوع أعــداد المهاجريــن بحلــول عــام 2013 )الشــكل 

البيــاني 4-3-1، اللوحــة 1(. 

بوتيــرة  تــزداد  الصحــراء  جنــوب  إفريقيــا  مــن  الهجــرة  وســتظل 

بالغــة الســرعة. وتشــهد المنطقــة تحــولا ديمغرافيــا نتيجــة لقــوة النمــو 

الســكاني المقتــرن بانخفــاض وفيــات المواليــد والأمهــات. وينطــوي 

العمل—وهــم  ســن  الســكان في  أعــداد  أن  علــى  الأخيــر  التطــور  هــذا 

الذيــن يتجهــون عــادة إلى الهجرة—ســتزداد بوتيــرة أســرع مــن ذلــك 

)الشــكل البيــاني 4-3-1، اللوحــة 2(. ويضــع خبــراء صنــدوق النقــد 

الــدولي توقعاتهــم باســتخدام نمــوذج جــذب للمهاجريــن مــن إفريقيــا 

جنــوب الصحــراء إلى البلــدان أعضــاء منظمــة التعــاون والتنميــة في 

حســب  تتشــكل  ســتظل  الهجــرة  أن  إلى  يشــير  الاقتصــادي،  الميــدان 

النمــو الســكاني. ويشــيرون إلى أن عــدد المهاجريــن مــن المنطقــة إلى 

البلــدان أعضــاء المنظمــة يمكــن أن يــزداد مــن حــوالي 7 ملاييــن في 

2013 إلى حــوالي 34 مليــون مهاجــر بحلــول عــام 2050. ونظــرا 

التعــاون  منظمــة  بلــدان  في  المتوقــع  نســبيا  الســكاني  النمــو  لبــطء 

والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي، يمكــن أن تــزداد نســبة المهاجريــن 

المنظمــة  أعضــاء  البلــدان  الصحــراء إلى ســكان  إفريقيــا جنــوب  مــن 

بمقــدار ســتة أضعــاف، ممــا لا يزيــد علــى 0.4% في 2010 إلى %2.4 

بحلــول عــام 2050 )الشــكل البيــاني 4-3-1، اللوحــة 3(.1 

تدفــق  وتراجــع  الاقتصاديــة.  الاعتبــارات  بدافــع  الهجــرة  وتــزداد 

الصحــراء  جنــوب  إفريقيــا  المهاجريــن في  نصــف  اللاجئين—حــوالي 

علــى  يزيــد  لا  مــا  1990—إلى  عــام  في  وخارجهــا  المنطقــة  داخــل 

معظــم  كان   2013 عــام  وبحلــول   .2013 في  العــدد  مجمــوع  عُشــر 

أعضــاء  البلــدان  85%—في  المنطقة—حــوالي  خــارج  المهاجريــن 

 .Gonzalez-Garcia and others (2016) استنادا إلى دراسة

التعــاون  منظمــة  أعضــاء  البلــدان  إلى  للهجــرة  المحــددة  العوامــل   1  

والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي هــي نصيــب الفــرد نســبيا مــن الدخــل 

البلــدان أعضــاء  العمــل، والشــتات الموجــودون في  والســكان في ســن 

الصحــة في  علــى  العــام  والإنفــاق  البلــدان،  بيــن  والمســافة  المنظمــة، 

الاســتعمارية  والعلاقــة  المشــتركة،  اللغــة  ومؤشــرات  المنظمــة،  بلــدان 

غيــر  والبلــدان  الصحــراء  جنــوب  إفريقيــا  في  والحــروب  الســابقة، 

الســاحلية.

منظمــة التعــاون والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي. وتســتضيف فرنســا 

والمملكــة المتحــدة والولايــات المتحــدة حــوالي نصــف مجمــوع الشــتات 

جنــوب  إفريقيــا  بلــدان  مــن  قليــ ا عــددا  أن  وبرغــم  المنطقــة.  خــارج 

الصحراء—مثــل إثيوبيــا ونيجيريــا وجنــوب إفريقيــا، ويســكن كل منهــا 

مــن المهاجريــن،  مــن 0.7 مليــون نســمة—لديه عــدد كبيــر  يقــرب  مــا 

فهــم لا يمثلــون ســوى نســبة صغيــرة مــن ســكانها. وفي حيــن أن عــدد 

المهاجريــن صغيــر نســبيا في بعــض الاقتصــادات الصغيــرة، فحصتهــم 
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المصادر: تقرير «التوقعات السكانية في العالم»؛ والبنك الدولي، 
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١- إفريقيا جنوب الصحراء: المهاجرون،

 ١٩٦٠-٢٠١٣      
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أكبــر نســبيا—مثلما هــو الحــال في كابــو فيــردي )حــوالي ثلــث ســكانها( 

)حــوالي %10(.  وبرينســيبي وسيشــيل  تومــي  وســان  وموريشــيوس 

التأثير الاقتصادي

جنــوب  إفريقيــا  في  خاصــة  بصفــة  حــادة  العقــول  هجــرة  إن 

عكســيا  تأثيــرا  المتعلمــة  والعمالــة  الشــباب  هجــرة  فتؤثــر  الصحــراء. 

مالهــا  رأس  نــدرة  مــن  بالفعــل  تعــاني  التــي  المنطقــة  علــى  كبيــرا 

بدرجــة  المتعلميــن  أولئــك  بيــن  المهاجريــن  نســبة  وتتركــز  البشــري. 

أعلــى ممــا في الاقتصــادات الناميــة الأخــرى )الشــكل البيــاني 3-4-

2(. ويتكبــد المجتمــع تكاليــف باهظــة مــن جــراء هجــرة العمالــة عاليــة 

المهــارات، مثلمــا يتضــح مــن مغــادرة الأطبــاء والممرضيــن مــن مالاوي 

وزمبابــوي، الأمــر الــذي قــد يعنــي التأثيــر ســلبا علــى الرخــاء ويتجــاوز 

الآثــار الاقتصاديــة المحضــة. ومــع هــذا، تشــير دراســات أُجريــت مؤخــرا 

إلى أن هناك بعض الآثار الإيجابية: فالمهاجرون العائدون يجلبون 

معهــم مهــارات جديــدة، واحتمــالات الهجــرة تحفــز تراكــم رأس المــال 

البشــري، الــذي قــد تدعمــه تحويــات كبيــرة مــن المهاجريــن الحالييــن 

الــذي يجلبــون معهــم المعرفــة والخبــرة.2  والمهاجريــن العائديــن 

مهما  المهاجرين مصدرا  من تحويلات  الداخلة  التدفقات  وتمثل 

الأزمة  وبعد  المنطقة.  بلدان  من  العديد  في  والدخل  الأجنبي  للنقد 

المالية العالمية، اتجه الاستثمار الأجنبي المباشر نحو مسار هبوطي 

أكبر  أحد  الخارج  في  العاملين  تحويلات  أصبحت  بينما  واضح، 

مماثل  مستوى  حاليا  وتبلغ  الخارج،  من  الداخلة  التدفقات  مصادر 

للاستثمار الأجنبي. وكانت تحويلات العاملين في الخارج تمثل %25 

وحوالي   ،2015-2013 في  ليبريا  في  المحلي  الناتج  إجمالي  من 

20% في جزر القُمُر وغامبيا وليسوتو، وحوالي 10% في كابو فيردي 

وسان تومي وبرينسيبي والسنغال وتوغو )الشكل البياني 3-3-4(. 

للدخل  نسبيا  الخارج مصدرا مستقرا  العاملين في  وتشكل تحويلات 

جنوب  إفريقيا  في  النمو  ودعم  الاستهلاك  تمهيد  على  يساعد  الذي 

ودعم  الفقر  تخفيف  على  كذلك  التحويلات  هذه  وتساعد  الصحراء. 

إمكانية الحصول على الخدمات المالية—فكثير من العائلات المتلقية 

لتحويلات تبني علاقة مع مؤسسة مالية، تكون عادة شركة تحويل 

برقي أو بنك، لتحصل على أموالها بسهولة.    

2  للاطــاع علــى دراســات عــن هجــرة العقــول في إفريقيــا جنــوب 

 Easterly and Nyarko (2011) ، و Nyarko الصحــراء، راجــع دراســات

 .Batista, Lacuesta, and Vicente (2007)  و  ،  (2008)
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وتوقعات  تاريخية  بيانات  الإحصائي  الملحق  يقدم 

اقتصادية. ويتألف من سبعة أقسام هي كالتالي: الافتراضات، 

وما الجديد، والبيانات والأعراف المتبعة، والملحوظات القطرية، 

والجداول  الرئيسية،  البيانات  وتوثيق  البلدان،  وتصنيف 

الإحصائية. 

تقوم  التي  للافتراضات  تلخيصا  الأول  القسم  ويتضمن 

عليها التقديرات والتوقعات للفترة 2016-2017، والسيناريو 

الثاني  القسم  ويعرض   .2021-2018 للفترة  الأجل  متوسط 

وصفا موجزا للتغيرات التي طرأت على قاعدة البيانات والجداول 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2016 إبريل  عدد  منذ  الإحصائية 

للبيانات  عاما  وصفا  الثالث  القسم  يقدم  بينما  العالمي، 

والأعراف المتبعة في حساب الأرقام القُطرية المجمعة. ويلخص 

القسم الرابع معلومات رئيسية مختارة لكل بلد. ويلخص القسم 

الخامس تصنيف البلدان ضمن المجموعات المختلفة الواردة في 

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي. ويقدم القسم السادس معلومات 

التقارير بشأن مؤشرات الحسابات  إعداد  أساليب ومعايير  عن 

القومية ومالية الحكومة في البلدان الأعضاء المتضمنة في هذا 

التقرير. 

الجداول  فيتضمن  الرئيسي،  القسم  وهو  الأخير،  القسم  أما 

أما  ألف  الإحصائي  الملحق  الوثيقة  هذه  )تتضمن  الإحصائية 

الملحق الإحصائي باء فهو متاح إلكترونياً(. وقد أُعدت بيانات 

هذه الجداول على أساس المعلومات المتاحة حتى 16 سبتمبر 

2016. وتظهر الأرقام ذات الصلة بعام 2016 وما بعده بنفس 

درجة العناية المتوخاة في البيانات التاريخية لمجرد التيسير؛ 

وحيث إن هذه الأرقام مجرد توقعات، فلا يتوقع أن تكون بنفس 

الدرجة من الدقة. 

الافتراضات 

يُفترض استمرار ثبات أسعار الصرف الفعلية الحقيقية في 

الاقتصادات المتقدمة عند مستوياتها المتوسطة المقيسة خلال 

لعامي  وبالنسبة   .2016 أغسطس   19 إلى  يوليو   22 الفترة 

2016 و2017، تشير هذه الافتراضات إلى بلوغ متوسط سعر 

الخاصة  السحب  وحدة حقوق  مقابل  الأمريكي  الدولار  تحويل 

1.398 و1.403 )ويستبعد من الحسابات اليوان الصيني الذي 

أصبح إحدى عملات سلة حقوق السحب الخاصة في 1 أكتوبر 

اليورو  الدولار الأمريكي مقابل  2016(، ومتوسط سعر تحويل 

الدولار  مقابل  الين  تحويل  سعر  ومتوسط  و1.127   1.117

الأمريكي 106.8 و99.9 على الترتيب. 

أما متوسط سعر النفط، فمن المفترض بلوغه 42.96 دولارا 

للبرميل في عام 2016 و50.64 دولارا للبرميل في عام 2017.

ويفترض كذلك مواصلة السلطات الوطنية تنفيذ السياسات 

المعتمدة لديها. ويقدم الإطار ألف-1 شرحا للافتراضات الأكثر 

تحديدا على صعيد السياسات والتي تستند إليها التوقعات في 

اقتصادات مختارة. 

وبالنسبة لأسعار الفائدة، من المفترض بلوغ متوسط سعر 

الودائع لمدة ستة  على  )ليبور(  لندن  بنوك  بين  السائد  الفائدة 

أشهر بالدولار الأمريكي 1.0% في عام 2016 و1.3% في عام 

أشهر  ثلاثة  لمدة  الودائع  على  الفائدة  سعر  ومتوسط   ،2017

 ،2017 عام  في  و-%0.4   2016 عام  في   %0.3- باليورو 

بالين  أشهر  ستة  لمدة  الودائع  على  الفائدة  سعر  ومتوسط 

الياباني صفر% في 2016 و-0.1% في عام 2017. 

قرر  اليورو،  عملة  باستحداث  يتعلق  فيما  بأنه  التذكير  ويجدر 

أسعار  تكون  أن   1998 ديسمبر   31 في  الأوروبي  الاتحاد  مجلس 

التحويل الثابتة النهائية بين اليورو وعملات البلدان الأعضاء التي 

أقرت استخدامه كما هو مبين فيما يلي اعتبارا من أول يناير 1999:

راجع الإطار 5-4 في عدد أكتوبر 1998 من تقرير آفاق الاقتصاد 

العالمي للاطلاع على وصف مفصل لكيفية تحديد أسعار التحويل. 

شلن نمساوي 	 13.7603 = 1 يورو	

فرنك بلجيكي 	  40.3399 = 	
جنيه قبرصي1 	 0.585274 = 	

مارك ألماني 	 1.95583 = 	

كرون استوني2   	15.6466 = 	

ماركا فنلندية 	 5.94573 = 	

فرنك فرنسي  	 6.55957 = 	

دراخمة يونانية3  	 340.750 = 	

جنيه آيرلندي  	 0.787564 = 	

ليرة إيطالية  	 1.936.27 = 	
لاتس لاتفي4 	 0.702804 = 	

ليتاس ليتواني٥ 	 3.45280 = 	

فرنك لكسمبرغ 	 40.3399 = 	
ليرة مالطية1 	 0.42930 = 	

غيلدر هولندي 	 2.20371 = 	

إسكودو برتغالي  	 200.482 = 	
كورونا سلوفاكية٦ 	   30.1260 = 	

تولار سلوفيني٧ 	 239.640 = 	

بيزيتا إسبانية 	 166.386 = 	

1 تحدد في أول يناير 2008. 

2 تحدد في أول يناير 2011.

3 تحدد في أول يناير 2001. 

4 تحدد في أول يناير 2014. 

٥ تحدد في أول يناير ٢٠١٥. 

٦ تحدد في أول يناير 2009. 

٧ تحدد في أول يناير 2007.
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ما الجديد

لم تُسجل أي تغييرات في قاعدة بيانات عدد أكتوبر 2016 

من تقرير آفاق الاقتصاد العالمي.

البيانات والأعراف المتبعة 

اقتصادا   191 بعدد  المتعلقة  والتوقعات  البيانات  تشكل 

الاقتصاد  آفاق  تقرير  بيانات  قاعدة  في  الإحصائية  القاعدة 

البحوث  إدارة  البيانات  هذه  حفظ  في  وتشترك  العالمي. 

حيث  الدولي،  النقد  صندوق  في  الجغرافية  المناطق  وإدارات 

بانتظام على أساس  القُطرية  التوقعات  تتولى الأخيرة تحديث 

افتراضات شاملة متسقة.

ورغم أن الهيئات الإحصائية الوطنية هي المرجع النهائي 

فإن  المستخدمة،  والتعاريف  التاريخية  البيانات  تقديم  في 

المنظمات الدولية تشارك بدورها في القضايا الإحصائية بغية 

الإحصاءات  لإعداد  المختلفة  المنهجيات  بين  التوافق  تحقيق 

التحليلية والمفاهيم  الوطني، بما في ذلك الأطر  على المستوى 

والتعاريف والتصنيفات وإجراءات التقدير المستخدمة في إنتاج 

آفاق  تقرير  بيانات  قاعدة  وتمثل  الاقتصادية.  الإحصاءات 

مصادر  من  المأخوذة  للمعلومات  انعكاسا  العالمي  الاقتصاد 

البيانات الوطنية والمنظمات الدولية.

التي  البلدان  لمعظم  الكلية  الاقتصادية  البيانات  وتتسق 

نظام  مع  عموما  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  يعرضها 

جاري  أو  بالفعل  تمت  وقد   .1993 لعام  القومية  الحسابات 

النقد  لصندوق  القطاعية  الإحصائية  المعايير  جميع  مواءمة 

الدولي،  الاستثمار  ووضع  المدفوعات  ميزان  دليل  الدولي- 

لعام  والمالية  النقدية  الإحصاءات  ودليل  السادسة،  الطبعة 

2000، ودليل إحصاءات مالية الحكومة لعام 2014 — مع 

المعايير  هذه  وتعبر   .2008 لعام  القومية  الحسابات  نظام 

الدولي بصفة خاصة بالمراكز  النقد  اهتمام صندوق  عن مدى 

العامة  المالية  وأوضاع  المالي  القطاع  واستقرار  الخارجية 

للقطاع العام في مختلف البلدان. ومع صدور هذه الأدلة بدأت 

جديا عملية مواءمة البيانات القطرية مع المعايير الجديدة. غير 

الأدلة يعتمد في نهاية المطاف  البيانات تماما مع  أن تطابق 

قُطرية  بيانات  بتقديم  الوطنية  الإحصاءات  معدي  قيام  على 

العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  تقديرات  فإن  وبالتالي  منقحة. 

لا تزال متوائمة جزئيا فقط مع هذه الأدلة. ومع هذا، فالتأثير 

الذي سيقع على الأرصدة والمجملات الأساسية نتيجة للتحول 

إلى المعايير التي تم تحديثها سيكون طفيفا في كثير من البلدان. 

وقد اعتمد عدد كبير من البلدان الأخرى المعايير الأخيرة جزئيا 

وسيواصل تطبيقها لسنوات قادمة.1 

أو   2008 لعام  القومية  الحسابات  نظام  البلدان  من  العديد  يطبق    1

القومية والإقليمية لعام 2010، ويستخدم  النظام الأوروبي للحسابات 

عدد قليل من البلدان طبعات أقدم من طبعة 1993 من نظام الحسابات 

القومية. ويتوقع اتباع نمط مشابه في اعتماد الطبعة السادسة من دليل 

مالية  إحصاءات  ودليل  الدولي،  الاستثمار  ووضع  المدفوعات  ميزان 

الحكومة لعام 2014. يرجى الرجوع إلى الجدول “زاي” الذي يضم قوائم 

بالمعايير الإحصائية المعتمدة في كل بلد.

في  الواردة  القطرية  للمجموعات  المجمعة  البيانات  وتتضمن   

تقرير آفاق الاقتصاد العالمي إما مجاميع كلية أو متوسطات مرجحة 

النمو التي  البلدان المنفردة. ويُعَبَّر عن متوسطات معدلات  لبيانات 

تغطي عدة سنوات بمعدلات تغير سنوية مركبة2 ما لم يُذكر خلاف 

ذلك. وتُستخدم متوسطات مرجحة حسابيا لجميع بيانات مجموعة 

النامية ما عدا بيانات  اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

لها متوسطات هندسية. وفيما  التي تستخدم  النقود  التضخم ونمو 

يلي الأعراف المتبعة في هذا الخصوص:

· ومعدلات 	 الفائدة  وأسعار  الصرف  لأسعار  المجمعة  الأرقام 

تكون  المختلفة  القُطْرية  المجموعات  في  النقدية  المجملات  نمو 

أمريكية  دولارات  إلى  المحول  المحلي  الناتج  بإجمالي  مرجحة 

الثلاثة  السنوات  )متوسط  السوق  في  السائدة  الصرف  بأسعار 

السابقة( كحصة من إجمالي الناتج المحلي للمجموعة. 

· للبيانات الأخرى المتعلقة بالاقتصاد المحلي، 	 الأرقام المجمعة 

الناتج  بإجمالي  مرجحة  النمو،  نسب  أو  معدلات  كانت  سواء 

المحلي المقوم بتعادل القوى الشرائية كحصة من إجمالي الناتج 
المحلي العالمي الكلي أو إجمالي الناتج المحلي الكلي للمجموعة.3

· يتم تصحيح الأرقام المجمعة لجميع قطاعات منطقة اليورو، ما 	

بين  المعاملات  في  التفاوت  أوجه  لإبلاغ  ذلك،  خلاف  يُذكر  لم 

اليوم  آثار  لتعكس  السنوية  البيانات  تُعدّل  ولا  المنطقة.  بلدان 

صرف  أسعار  فإن   ،1999 قبل  للبيانات  وبالنسبة  التقويمي. 

إعداد  في  المستخدمة  هي   1995 لعام  الأوروبية  النقد  وحدة 

البيانات المجمعة. 

· البيانات 	 العامة هي مجملات  الأرقام المجمعة لبيانات المالية 

الأمريكي  الدولار  إلى  تحويلها  بعد  البلدان  فرادى  من  الواردة 

المشار  الأعوام  في  السوق  في  السائدة  الصرف  أسعار  بمتوسط 

إليها. 

· بحجم 	 مرجحة  العمالة  ونمو  البطالة  الأرقام المجمعة لمعدلات 

القوى العاملة كحصة من القوى العاملة للمجموعة. 

· هي 	 الخارجي  القطاع  بإحصاءات  المتعلقة  المجمعة  الأرقام 

بعد تحويلها  البلدان  فرادى  من  الواردة  البيانات  جمع  حاصل 

إلى دولارات أمريكية بمتوسط أسعار الصرف السائدة في السوق 

المدفوعات  ميزان  لبيانات  بالنسبة  إليها  المشار  السنوات  في 

بالنسبة  السنة  نهاية  في  السوق  في  السائدة  الصرف  وبأسعار 

للدين المقوم بعملات أخرى بخلاف الدولار الأمريكي. 

· التجارة 	 أحجام  في  للتغيرات  المجمعة  الأرقام  أن  غير 

للتغيرات  حسابية  متوسطات  هي  وأسعارها  الخارجية 

ومكوناته،  الحقيقي  المحلي  الناتج  إجمالي  متوسطات  ت  ُسب  2

والعمالة، ونصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي، والتضخم، وإنتاجية 

على  بناء  الأولية  السلع  وأسعار  التجاري،  والتبادل  الإنتاج،  عوامل 

البطالة الذي يتم حسابه  التغير السنوية المركبة، ما عدا معدل  معدلات 

على أساس المتوسط الحسابي البسيط.

القوى  تعادل  إلى  المستندة  المنقحة  الترجيحية  »الأوزان  راجع   3

يوليو  في  الصادرة  العالمي  الاقتصاد  آفاق  مستجدات  في  الشرائية« 

2014 للاطلاع على موجز عن الأوزان الترجيحية المنقحة المستندة إلى 

تعادل القوى الشرائية، والإطار ألف-2 في عدد إبريل 2004 من تقرير 

آفاق الاقتصاد العالمي، والملحق الرابع في عدد مايو 1993 من تقرير 

 Anne-Marie Gulde and دراسة  أيضا  وراجع  العالمي.  الاقتصاد  آفاق 

 Marianne Schulze-Ghattas, “Purchasing Power Parity Based Weights
for the World Economic Outlook”, in Staff Studies for the World Eco-
 nomic Outlook (Washington: International Monetary Fund, December

 1993), pp. 106-23.
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كنسب مئوية في البلدان المنفردة مرجحة بقيم الصادرات أو 

الصادرات  الواردات بالدولار الأمريكي كحصة من مجموع 

)في  المجموعة  واردات  أو  أو صادرات  العالمية  الواردات  أو 

السنة السابقة(.

· تمثل %90 	 كانت  إذا  للمجموعة  الأرقام المجمعة  وتُتسب 

أو أكثر من حصة الأوزان الترجيحية للمجموعة، ما لم يُذكر 

خلاف ذلك.

· وتشير البيانات إلى السنوات التقويمية، باستثناء عدد قليل 	

من البلدان التي تستخدم السنة المالية. لذا، يُرجى الرجوع 

إلى الجدول )واو( في الملحق الإحصائي الذي يعرض قائمة 

لبيانات  استثنائية  إبلاغ  فترات  تعتمد  التي  بالاقتصادات 

الحسابات القومية ومالية الحكومة لكل بلد.

وبالنسبة لبعض البلدان، تستند الأرقام عن عام 2015 وما 

الرجوع  ويرجى  الفعلية.  النتائج  إلى  وليس  تقديرات  إلى  قبله 

إلى الجدول “زاي” في الملحق الإحصائي الذي يضم قوائم بآخر 

والأسعار،  القومية،  الحسابات  في  للمؤشرات  الفعلية  النتائج 

ومالية الحكومة، ومؤشرات ميزان المدفوعات لكل بلد.

الملحوظات القطرية

· إعلانا 	 الدولي  النقد  صندوق  أصدر   ،2013 فبراير   1 في 

إلى  الأرجنتين  يدعو  ظل  الوقت  ذلك  ومنذ  اللوم،  لتوجيه 

الرسمية  بياناتها  جودة  لمعالجة  محددة  إجراءات  تنفيذ 

الجديدة  الحكومة  أصدرت  وقد  المحلي.  الناتج  إجمالي  عن 

التي تولت السلطة في ديسمبر 2015 سلسلة بيانات معدلة 

وفي   .2016 يونيو   29 بتاريخ  المحلي  الناتج  لإجمالي 

أغسطس   31 بتاريخ  للصندوق  التنفيذي  المجلس  اجتماع 

مع  متسقة  المعدلة  البيانات  سلسلة  اعتبار  تم   2016

المعايير الدولية. 

· وتعكس بيانات أسعار المستهلكين للأرجنتين قبل ديسمبر 	

آيرس  بوينس  لمنطقة  المستهلكين  أسعار  مؤشر   2013

الكبرى، في حين أنها تعكس من ديسمبر 2013 إلى أكتوبر 

وكانت  الوطني.  المستهلكين  أسعار  مؤشر  بيانات   2015

السلطة في ديسمبر 2015 قد  التي تولت  الحكومة الجديدة 

وصرحت  الوطني  المستهلكين  أسعار  بمؤشر  العمل  أوقفت 

بأنه معيوب، وأصدرت مؤشرا جديدا لأسعار المستهلكين في 

ونظرا   .2016 يونيو   15 الكبرى في  آيرس  بوينس  منطقة 

العينات،  وأخذ  والأوزان،  الجغرافية،  التغطية  في  للفروق 

والمنهجية بين مجموعتي البيانات، لا يتضمن عدد أكتوبر 

تضخم  متوسط  العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  من   2016

المستهلكين للأعوام 2014 و2015 و2016  أسعار  مؤشر 

ومعدل التضخم في نهاية الفترة لعام 2015. وفي 1 فبراير 

اللوم،  لتوجيه  إعلانا  الدولي  النقد  صندوق  أصدر   ،2013

إجراءات  تنفيذ  إلى  الأرجنتين  يدعو  ظل  الوقت  ذلك  ومنذ 

أسعار  مؤشر  عن  الرسمية  بياناتها  جودة  لمعالجة  محددة 

في  للصندوق  التنفيذي  المجلس  أشار  وقد  المستهلكين. 

الكبير  التقدم  إلى   2016 أغسطس   31 بتاريخ  اجتماعه 

أسعار  بيانات مؤشر  دقة  تعزيز  أحرزته الحكومة في  الذي 

إلى  تقريرا  للصندوق  العام  المدير  وسيقدم  المستهلكين. 

موعد  أخرى في  مرة  المسألة  هذه  بشأن  التنفيذي  المجلس 

غايته 15 نوفمبر 2016.

· أوقفت السلطات في الأرجنتين نشر بيانات سوق العمل في 	

ديسمبر 2015 وأصدرت سلسلة جديدة بدءا من الربع الثاني 

من عام 2016.

· من 	 وفنزويلا  الأرجنتين  في  المستهلكين  أسعار  وتستبعد 

كافة مجملات المجموعات في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي.

· المستخدمة 	 الافتراضات  مجموعة  عن  الإعلان  يتم  ولا 

الصرف  سعر  لأن  مصر  في  الاسمي  الصرف  سعر  لحساب 

الاسمي يؤثر على السوق في مصر.

· الحقيقي 	 المحلي  الناتج  نمو إجمالي  معدلات  حساب  ويتم 

في الهند من 1998 إلى 2011 وفق الحسابات القومية مع 

اعتماد سنة 2005/2004 كسنة الأساس، وبعد ذلك وفق 

الحسابات القومية وسنة الأساس هي 2012/2011.

· يتم 	 لا  باكستان،  مع  الجاري  الصندوق  برنامج  وبسبب 

الإعلان عن مجموعة الافتراضات المستخدمة لحساب سعر 

الصرف الاسمي لأن سعر الصرف الاسمي يؤثر على السوق 

في باكستان.

· وتستبعد بيانات سوريا لعام 2011 والأعوام التالية، نظرا 	

لأجواء عدم اليقين المحيطة بأوضاعها السياسية.

· ومن الصعب توقع الآفاق الاقتصادية في فنزويلا بسبب عدم 	

إجراء مشاورات المادة الرابعة منذ عام 2004، والتأخر في 

نشر البيانات الاقتصادية الرئيسية. إيرادات الحكومة العامة 

)1( تتضمن تقديرات خبراء الصندوق لأرباح سعر الصرف 

الدولارات  )شراء  الحكومة  إلى  المركزي  البنك  من  المحولة 

الأمريكية بأعلى سعر صرف وبيعها بأقل أسعار في نظام 

متعدد الشرائح لأسعار الصرف(، و)2( يستبعد منها تقديرات 

خبراء الصندوق للإيرادات المتحصلة من بيع شركة البترول 

الوطنية الفنزويلية المعروفة باسم »بتروليوس دي فنزويلا” 

إلى  »بتروكاريبي«  أصول تحالف  (PDVSA) لأصولها في 
البنك المركزي.

تصنيف البلدان 

موجز التصنيف القُطْري

العالمي  الاقتصاد  آفاق  تقرير  في  العالم  بلدان  تُصنف 

الاقتصادات  وهما:  رئيسيتين،  مجموعتين  إلى  بتقسيمها 

المتقدمة واقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية.4 

ولا يعتمد هذا التصنيف على معايير صارمة، سواء اقتصادية 

الوقت. ويتمثل الهدف  أنه تطور بمرور  أو غير اقتصادية، كما 

من ذلك في تيسير عملية التحليل الاقتصادي من خلال توفير 

الجدول  ويقدم  معقول.  منطقي  بشكل  البيانات  لتنظيم  نسق 

“ألف« فكرة عامة عن التصنيف القُطري، ويوضح عدد البلدان 
في كل مجموعة حسب المنطقة مع الإشارة بإيجاز إلى بعض 

هذا  في  استخدامه  حسب  “اقتصاد«،  أو  “بلد«  مصطلح  يشير  لا    4

مفهوم  دولة حسب  يشكل  إقليمي  كيان  إلى  الحالات  التقرير، في جميع 

في  المذكورة  الإقليمية  الكيانات  فبعض  الدوليين.  والعرف  القانون 

الإحصائية  ببياناتها  الاحتفاظ  يتم  كان  وإن  دولا،  تشكل  لا  التقرير 

بشكل منفصل ومستقل.
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الناتج المحلي  النسبية )إجمالي  الرئيسية لأحجامها  المؤشرات 

السلع  صادرات  ومجموع  الشرائية،  القوى  بتعادل  المقوم 

والخدمات، وتعداد السكان(. 

القُطْري، ومن  التصنيف  البلدان خارج هذا  يزال بعض  ولا 

تتمتع  لا  التي  البلدان  أمثلة  ومن  التحليل.  في  تدخل  لا  ثم 

بعضوية الصندوق، أنغيلا وكوبا وجمهورية كوريا الديمقراطية 

الشعبية ومونتسيرات، وبالتالي لا تخضع اقتصاداتها لمتابعة 

في  المجمعة  البيانات  من  الصومال  استبعدت  وقد  الصندوق. 

النامية  والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  مجموعة 

بسبب نقص البيانات. 

الخصائص العامة للمجموعات 

وتكوينها وفقا لتصنيف تقرير آفاق 

الاقتصاد العالمي 

الاقتصادات المتقدمة

يعرض الجدول »باء« قائمة بالاقتصادات المتقدمة البالغ 

للاقتصادات  الفرعية  المجموعة  وتتألف  اقتصادا.   39 عددها 

السبعة،  إليها عادة بمجموعة  يُشار  والتي  الرئيسية،  المتقدمة 

من أكبر سبعة اقتصادات في هذه المجموعة من حيث إجمالي 

وهي  السوق،  في  الصرف  أسعار  أساس  على  المحلي  الناتج 

الولايات المتحدة واليابان وألمانيا وفرنسا وإيطاليا والمملكة 

المتحدة وكندا. كذلك تُصَنَّف البلدان الأعضاء في منطقة اليورو 

كمجموعة فرعية. وتشمل البيانات المجمعة في جداول منطقة 

اليورو بيانات الأعضاء الحاليين عن كل السنوات، على الرغم 

من ازدياد العضوية بمرور الوقت.

ويعرض الجدول “جيم« قائمة بأسماء البلدان الأعضاء في 

الاتحاد الأوروبي، وليست جميعها مصنفة كاقتصادات متقدمة 

في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي.

اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات 

النامية

والاقتصادات  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  تضم مجموعة 

كاقتصادات  المصنفة  غير  الاقتصادات  جميع   )152( النامية 

متقدمة.

وتتضمن التقسيمات الإقليمية لاقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية كومنولث الدول المستقلة؛ وآسيا الصاعدة 

أحيانا  إليها  يشار  )التي  والنامية  الصاعدة  وأوروبا  والنامية؛ 

أيضا بأوروبا الوسطى والشرقية(؛ وأمريكا اللاتينية والكاريبي؛ 

وباكستان؛  وأفغانستان  إفريقيا  وشمال  الأوسط  والشرق 

وإفريقيا جنوب الصحراء.

وتُصَنَّف اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية 

التحليلية  المعايير  وتعكس  التحليلية.  المعايير  حسب  أيضا 

اقتصادات  بين  وتميز  الصادرات  لإيرادات  المكونة  العناصر 

ويوضح  الصافي.  المدين  والمركز  الصافي  الدائن  المركز 

الجدولان “دال« و “هاء« العناصر التفصيلية لتكوين الأسواق 

الإقليمية  المجموعات  في  النامية  والاقتصادات  الصاعدة 

والمجموعات التحليلية.

ويميز المعيار التحليلي — مصدر إيرادات التصدير— بين 

 )(SITC 3) الدولية  للتجارة  الموحد  )التصنيف  الوقود  فئتي 

الوقود  بخلاف  الأولية  المنتجات  على  يركز  ثم  الوقود،  وغير 

 (SITCs 0, 1, 2, 4, and الدولية  للتجارة  الموحد  )التصنيف 

((68. وتُصَنَّف الاقتصادات ضمن مجموعة من هذه المجموعات 
إذا تجاوز المصدر الرئيسي لإيراداتها من الصادرات 50% من 

 2011 عامي  بين  الفترة  في  المتوسط  في  صادراتها  مجموع 

و2015. 

الدائن  المركز  اقتصادات  على  المالية  المعايير  وتركز 

الصافي، واقتصادات المركز المدين الصافي، والبلدان الفقيرة 

منخفضة  النامية  والبلدان  »هيبيك”(،  )بلدان  بالديون  المثقلة 

الدخل. وتُصَنَّف الاقتصادات كمدين صاف إذا كان آخر بيان 

من  أقل  توافره،  حال  لديها،  الدولي  الاستثمار  وضع  لصافي 

سالبة  الجارية  حساباتها  أرصدة  تراكمات  كانت  إذا  أو  صفر 

في الفترة من عام 1972 )أو أي تاريخ سابق لتوافر البيانات( 

المدين  المركز  اقتصادات  بين  التمييز  حتى عام 2015. ويتم 

الصافي حسب تجربة خدمة الدين.5 

وتتألف مجموعة البلدان الفقيرة المثقلة بالديون )“هيبيك«( 

أو كانت تعتبر من وجهة نظر صندوق  التي تعتبر  البلدان  من 

النقد الدولي والبنك الدولي أنها مؤهلة للمشاركة في مبادرتهما 

الفقيرة  البلدان  مبادرة  باسم  والمعروفة  بالديون  المتعلقة 

أعباء  تخفيف  إلى  تهدف  والتي  )»هيبيك«(،  بالديون  المثقلة 

من  للاستفادة  المؤهلة  البلدان  جميع  عن  الخارجية  الديون 

المبادرة بحيث تصل ديونها إلى مستوى »يمكن الاستمرار في 

تحمله« خلال فترة زمنية وجيزة ومعقولة.6 وقد أفاد كثير من 

هذه البلدان بالفعل من مساعدات تخفيف أعباء الديون وخرج 

من مرحلة الأهلية للاستفادة من المبادرة.

أما البلدان النامية منخفضة الدخل فهي بلدان تم تصنيفها 

للتمويل  الصندوق  موارد  من  للاستفادة  مؤهلة  باعتبارها 

للنمو والحد  “الصندوق الاستئماني  بشروط ميسرة المقدمة من 

من  الاستفادة  لأهلية   2013 عام  مراجعة  بموجب  الفقر«  من 

هذا الصندوق، والتي يقل فيها نصيب الفرد من إجمالي الدخل 

أهلية  من  للخروج  المؤهل  للدخل  الحدي  المستوى  عن  القومي 

الصندوق الاستئماني لغير الدول الصغيرة )أي ضعف المستوى 

التابعة  للتنمية  الدولية  المؤسسة  الذي تطبقه  التشغيلي  الحدي 

للبنك الدولي، أو 2390 دولارا في عام 2011 وفق طريقة أطلس 

المستخدمة في البنك الدولي( وزيمبابوي.

5 خلال الفترة 2011–2015، تحمل 20 اقتصادا متأخرات المدفوعات 

المصرفية  أو  الرسمية  ديونه  جدولة  لإعادة  اتفاقات  أبرم  أو  الخارجية 

كاقتصادات عليها متأخرات و/أو  التجارية. ويُشار إلى هذه المجموعة 

أعيدت جدولة ديونها خلال 2015-2011.

 David Andrews, Anthony R. Boote, Syed S. Rizavi,    6 راجع دراسة 

 and Sukwinder Singh, Debt Relief for Low-Income Countries: The
 Enhanced HIPC Initiative, IMF Pamphlet Series, No. 51 (Washington:

 International Monetary Fund, November 1999).
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الجدول ألف - التصنيف حسب المجموعات المستخدمة في تقرير آفاق الاقتصاد العالمي وحصصها 
في إجمالي الناتج المحلي المجمع، وصادرات السلع والخدمات، وعدد السكان في عام 2015 1

)% من مجموع المجموعة أو العالم(

عدد السكانصادرات السلع والخدماتإجمالي الناتج المحلي

عدد 

الاقتصادات

الاقتصادات

العالمالمتقدمة

الاقتصادات

العالمالمتقدمة

الاقتصادات

العالمالمتقدمة

39100.042.4100.063.4100.014.6الاقتصادات المتقدمة

37.215.817.010.830.54.5الولايات المتحدة

1928.212.040.325.632.04.7منطقة اليورو

8.03.411.87.57.81.1ألمانيا

5.52.35.73.66.10.9فرنسا

4.51.94.12.65.80.8إيطاليا

3.31.43.01.94.40.6إسبانيا

10.04.25.93.712.01.8اليابان

5.62.45.93.76.20.9المملكة المتحدة

3.41.43.72.33.40.5كندا

1615.66.627.217.315.92.3اقتصادات أخرى متقدمة

للتذكرة

774.231.554.134.371.710.5الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

 السوق الصاعدة

 والاقتصادات

العالمالنامية

 السوق الصاعدة

 والاقتصادات

العالمالنامية

 السوق الصاعدة

 والاقتصادات

العالمالنامية

152100.057.6100.036.6100.085.4السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

المجموعات الإقليمية

128.04.67.72.84.63.9كومنولث الدول المستقلة 2

5.73.35.11.92.32.0روسيا

2953.530.850.418.457.148.8آسيا الصاعدة والنامية

30.017.331.711.622.319.1الصين 

12.27.05.52.021.017.9الهند 

2711.36.513.24.813.811.8ما عدا الصين والهند

125.73.39.23.42.82.4أوروبا الصاعدة والنامية

3214.38.213.85.19.98.4أمريكا اللاتينية والكاريبي

4.92.82.91.13.32.8البرازيل

3.42.05.31.92.01.7المكسيك

الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان
2213.17.614.45.310.69.1

2011.66.713.95.17.06.0الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

455.43.14.51.715.012.8إفريقيا جنوب الصحراء

432.61.52.61.011.29.6ما عدا نيجيريا وجنوب إفريقيا

المجموعات التحليلية3

حسب مصدر إيرادات التصدير

2920.111.621.67.912.410.6الوقود

12279.946.078.428.787.674.8غير الوقود

304.62.74.61.77.86.7منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

11849.828.744.316.267.157.3اقتصادات المركز المدين الصافي

اقتصادات المركز المدين الصافي

حسب تجربة خدمة الدين

اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت جدولة 

203.01.82.00.74.63.9ديونها  خلال 2015-2011

مجموعات أخرى

382.41.41.90.711.29.6البلدان الفقيرة المثقلة بالديون

597.44.26.52.422.519.2البلدان النامية منخفضة الدخل

1 تستند حصص إجمالي الناتج المحلي إلى تقييم إجمالي الناتج المحلي للاقتصادات المعنية حسب تعادل القوى الشرائية. ويُعبِّر عدد الاقتصادات الذي تتألف منه كل 

مجموعة عن الاقتصادات التي أدرجت بياناتها في مجملات المجموعة.

2  تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه 

في الهيكل الاقتصادي.

3 استبعدت سوريا من مصدر إيرادات التصدير واستبعد جنوب السودان وسوريا من الأرقام المجمعة لمجموعات المركز الخارجي الصافي لنقص البيانات.
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الجدول باء - الاقتصادات المتقدمة حسب المجموعات الفرعية

مناطق العملات الرئيسية

الولايات المتحدة

منطقة اليورو

اليابان

منطقة اليورو

هولندااليونانالنمسا

البرتغالآيرلندابلجيكا

الجمهورية السلوفاكيةإيطالياقبرص

سلوفينيالاتفياإستونيا

إسبانياليتوانيافنلندا

لكسمبرغفرنسا

مالطةألمانيا 

الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

الولايات المتحدةإيطالياكندا

اليابانفرنسا

المملكة المتحدةألمانيا

اقتصادات أخرى متقدمة

سنغافورةكورياأستراليا

السويدإقليم ماكاو االإداري الخاص٢الجمهورية التشيكية

سويسرانيوزيلنداالدانمرك

منطقة هونغ كونغ الصينية
   الإدارية الخاصة1

مقاطعة تايوان الصينيةالنرويج

بورتوريكوآيسلندا

سان مارينوإسرائيل

١ أعيدت هونغ كونغ إلى جمهورية الصين الشعبية في الأول من يوليو 1997 وأصبحت منطقة إدارية خاصة 

تابعة للصين.

٢ أعيد إقليم ماكاو إلى جمهورية الصين الشعبية في ٢٠ ديسمبر ١٩٩٩ وأصبح منطقة إدارية خاصة تابعة 

للصين.

الجدول جيم - الاتحاد الأوروبي

بولنداألمانياالنمسا

البرتغالاليونانبلجيكا

رومانياهنغاريابلغاريا

الجمهورية السلوفاكيةآيرلنداكرواتيا

سلوفينياإيطالياقبرص

إسبانيالاتفياالجمهورية التشيكية

السويدليتوانياالدانمرك

المملكة المتحدةلكسمبرغإستونيا

مالطةفنلندا

هولندافرنسا
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الجدول دال - السوق الصاعدة والاقتصادات النامية حسب المنطقة والمصدر الرئيسي لإيرادات التصدير

منتجات أولية غير الوقودالوقود

كومنولث الدول المستقلة

أوزبكستان أذربيجان

كازاخستان

روسيا

تركمانستان1

آسيا الصاعدة والنامية

جزر مارشالبروني دار السلام

منغوليا تيمور-ليشتي

بابوا غينيا الجديدة

جزر سليمان

توفالو

أمريكا اللاتينية والكاريبي

الأرجنتينبوليفيا

شيليكولومبيا

غياناإكوادور

باراغوايترينيداد وتوباغو

سورينامفنزويلا

أوروغواي

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان

أفغانستانالجزائر

موريتانياالبحرين

السودانإيران

العراق

الكويت

ليبيا

عُمان

قطر

المملكة العربية السعودية

الإمارات العربية المتحدة

الجمهورية اليمنية

إفريقيا جنوب الصحراء

بوركينا فاسوأنغولا

بورونديتشاد

جمهورية إفريقيا الوسطىجمهورية الكونغو

جمهورية الكونغو الديمقراطيةغينيا الاستوائية

كوت ديفوارغابون

إريتريانيجيريا

غينياجنوب السودان

غينيا-بيساو

ليبيريا

ملاوي

مالي

النيجر

سيراليون

جنوب إفريقيا

زامبيا

1  تدخل تركمانستان، وهي ليست عضوا في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.
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 صافي المركز
الخارجي1

 البلدان الفقيرة
المثقلة بالديون2

البلدان النامية 

منخفضة الدخل

كومنولث الدول المستقلة

*أرمينيا
•أذربيجان
*بيلاروس
*جورجيا3

*كازاخستان

**جمهورية قيرغيزستان
**مولدوفا

•روسيا
**طاجيكستان

*تركمانستان3
*أوكرانيا3

*•أوزبكستان

آسيا الصاعدة والنامية

**بنغلاديش
**بوتان

•بروني دار السلام
**كمبوديا

•الصين
*فيجي
*الهند

*إندونيسيا
*•كيريباتي

**جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية
•ماليزيا
*ملديف

*جزر مارشال
•ميكرونيزيا

**منغوليا

**ميانمار
*•نيبال
•بالاو

**بابوا غينيا الجديدة
*الفلبين
*ساموا

**جزر سليمان
*سري لانكا

*تايلند
•تيمور-ليشتي

*تونغا
*توفالو

*فانواتو
**فييت نام

أوروبا الصاعدة والنامية

*ألبانيا
*البوسنة والهرسك

 صافي المركز
الخارجي1

 البلدان الفقيرة
المثقلة بالديون2

البلدان النامية 

منخفضة الدخل

*بلغاريا

*كرواتيا

*هنغاريا

*كوسوفو
جمهورية مقدونيا

*      اليوغوسلافية السابقة

*الجبل الأسود

*بولندا

*رومانيا

*صربيا

*تركيا

أمريكا اللاتينية والكاريبي

*أنتيغوا وباربودا
•الأرجنتين

*جزر البهاما
*بربادوس

*بليز
*••بوليفيا

*البرازيل
*شيلي

*كولومبيا
*كوستاريكا

*دومينيكا
*الجمهورية الدومينيكية

*إكوادور
*السلفادور

*غرينادا
*غواتيمالا

•*غيانا
*•*هايتي

*•*هندوراس

*جامايكا
*المكسيك

*•*نيكاراغوا

*بنما
*باراغواي

*بيرو
*سانت كيتس ونيفس

*سانت لوسيا

سانت فنسنت 

*    وجزر غرينادين
*سورينام

•ترينيداد وتوباغو

*أوروغواي

•فنزويلا

الجدول هاء - السوق الصاعدة والاقتصادات النامية حسب المنطقة، وصافي المركز الخارجي، والبلدان الفقيرة 

المثقلة بالديون، والبلدان النامية منخفضة الدخل
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 صافي المركز
الخارجي1

 البلدان الفقيرة
المثقلة بالديون2

البلدان النامية 

منخفضة الدخل

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان

*••أفغانستان

•الجزائر

•البحرين

**جيبوتي

*مصر

•جمهورية إيران الإسلامية

•العراق

*الأردن

•الكويت

*لبنان

•ليبيا

*•*موريتانيا

*المغرب

•عُمان

*باكستان

•قطر

•المملكة العربية السعودية

***السودان
. . .الجمهورية العربية السورية٤

*تونس

•الإمارات العربية المتحدة

**الجمهورية اليمنية

إفريقيا جنوب الصحراء

*أنغولا

*•*بنن

•بوتسوانا

*•*بوركينا فاسو
*•*بوروندي

*كابو فيردي

*•*الكاميرون

*•*جمهورية إفريقيا الوسطى

*•*تشاد

*•*جزر القمر

جمهورية الكونغو 

*•*    الديمقراطية

 صافي المركز
الخارجي1

 البلدان الفقيرة
المثقلة بالديون2

البلدان النامية 

منخفضة الدخل

*•*جمهورية الكونغو

*•*كوت ديفوار

•غينيا الاستوائية
***إريتريا

*•*إثيوبيا

•غابون
*•*غامبيا

*•*غانا

*•*غينيا

*•*غينيا-بيساو

**كينيا
**ليسوتو
*•*ليبريا

*•*مدغشقر

*•*ملاوي

*•*مالي

•موريشيوس
*•*موزامبيق

•ناميبيا
*•*النيجر

**نيجيريا
*•*رواندا

*•*سان تومي وبرينسيبي

*•*السنغال

*سيشيل
*•*سيراليون

•جنوب إفريقيا
*. . . جنوب السودان4

*سوازيلند
*•*تنزانيا

*•*توغو

*•*أوغندا

*•*زامبيا

**زمبابوي

الجدول هاء - الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية حسب المنطقة، وصافي المركز الخارجي، والبلدان الفقيرة 

المثقلة بالديون، والبلدان النامية منخفضة الدخل )تتمة(

1 يشير وجود النقطة )النجمة(  إلى أن البلد من بلدان المركز الدائن الصافي )المركز المدين الصافي(.

2 يشير وجود النقطة بدلا من علامة النجمة إلى أن البلد بلغ نقطة الإنجاز.

٣  تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

4 استبعد جنوب السودان وسوريا من الأرقام المجمعة لمجموعات المركز الخارجي الصافي لعدم وجود قاعدة بيانات متكاملة.
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الجدول واو- الاقتصادات التي تعتمد فترات إبلاغ استثنائية1

مالية الحكومةالحسابات القومية

يوليو/يونيوجزر البهاما

يوليو/يونيوبنغلاديش

إبريل/مارسبربادوس

إبريل/مارسبليز

يوليو/يونيويوليو/يونيوبوتان

إبريل/مارسبوتسوانا

يوليو/يونيودومينيكا

يوليو/يونيويوليو/يونيومصر

يوليو/يونيويوليو/يونيوإثيوبيا

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبرهايتي

منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية 

الخاصة
إبريل/مارس

إبريل/مارسإبريل/مارسالهند

إبريل/مارسإبريل/مارسإيران

إبريل/مارسجامايكا

أكتوبر/سبتمبرجمهورية لاو الديمقراطية الشعبية

إبريل/مارسليسوتو

يوليو/يونيوملاوي

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبرجزر مارشال

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبرميكرونيزيا

إبريل/مارسإبريل/مارسميانمار

إبريل/مارسناميبيا

أغسطس/يوليوأغسطس/يوليونيبال

يوليو/يونيويوليو/يونيوباكستان

أكتوبر/سبتمبرأكتوبر/سبتمبربالاو

يوليو/يونيويوليو/يونيوبورتوريكو

يوليو/يونيويوليو/يونيوساموا

إبريل/مارسسنغافورة

إبريل/مارسسانت لوسيا

إبريل/مارسسوازيلند

أكتوبر/سبتمبرتايلند

أكتوبر/سبتمبرترينيداد وتوباغو

1 تشير كل البيانات إلى السنة التقويمية، ما لم يذكر خلاف ذلك.
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية

العملةالبلد

الأسعار )مؤشر أسعار المستهلكين(الحسابات القومية

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

استخدام 

منهجية الترجيح 
بالسلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

2014٢٠٠٣/2002مكتب الإحصاء القوميالأفغانية أفغانستان
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

20141996خبراء الصندوقليك ألبانيألبانيا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1996

20152001مكتب الإحصاء القوميدينار جزائريالجزائر
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2005

كوانزا أنغوليأنغولا
وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة، و/أو التنمية

النظام الأوروبي للحسابات 20142002

القومية لعام ١٩٩٥
2015مكتب الإحصاء القومي

2006 20146البنك المركزيدولار شرق الكاريبيأنتيغوا وبربودا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2014مكتب الإحصاء القومي

بيزو أرجنتينىالأرجنتين
وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة، و/أو التنمية

نظام الحسابات القومية 20142004

لعام 2008
2015مكتب الإحصاء القومي

20152005مكتب الإحصاء القوميدرام أرمينىأرمينيا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

2015٢٠١٤/2013مكتب الإحصاء القومي دولار أسترالىأستراليا
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1980

20152010مكتب الإحصاء القومييوروالنمسا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
2015مكتب الإحصاء القوميمن ١٩٩٥

20152003مكتب الإحصاء القوميمانات أذربيجانأذربيجان
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1994

20152006مكتب الإحصاء القوميدولار  بهاماجزر البهاما
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

20152010وزارة الماليةدينار بحرينيالبحرين
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2015مكتب الإحصاء القومي

20132005مكتب الإحصاء القوميتاكا بنغلاديشبنغلاديش
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2014مكتب الإحصاء القومي

NSO and CB20146 1974دولار بربادوسبربادوس
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

20152009مكتب الإحصاء القوميروبل بيلاروسيبيلاروس
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ١٩٩٥
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2005

20152013البنك المركزييوروبلجيكا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
2015البنك المركزيمن 1995

20152000مكتب الإحصاء القوميدولار بليزبليز
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

20122007مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيبنن
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2013مكتب الإحصاء القومي

2000 ٢٠١٤/20136مكتب الإحصاء القومينغولتروم بوتانيبوتان
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
٢٠١٥/2014البنك المركزي

2015مكتب الإحصاء القوميأخرى20151990مكتب الإحصاء القومي بوليفيانو بوليفيابوليفيا

20152010مكتب الإحصاء القوميماركا بوسنية للتحويلالبوسنة والهرسك
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2000

20152006مكتب الإحصاء القوميبولا بوتسوانيبوتسوانا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

20141995مكتب الإحصاء القوميريال برازيليالبرازيل
نظام الحسابات القومية 

لعام ٢٠٠٨
2014مكتب الإحصاء القومي

NSO and GAD20152010دولار برونايبروني دار السلام
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
NSO and PMO2015

20152010مكتب الإحصاء القوميليف بلغارىبلغاريا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1996

NSO and MEP20141999فرنك إفريقيبوركينا فاسو
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

20152005مكتب الإحصاء القوميفرنك بورونديبوروندي
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

20152007مكتب الإحصاء القومي إيسكودو كابو فيرديكابو فيردي
نظام الحسابات القومية 

لعام ٢٠٠٨
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2011

20132000مكتب الإحصاء القوميريل كمبودىكمبوديا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2014مكتب الإحصاء القومي

20142000مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيالكاميرون
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2014مكتب الإحصاء القومي

20152007مكتب الإحصاء القوميدولار كنديكندا
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1980

20122005مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيجمهورية إفريقيا الوسطى
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2014مكتب الإحصاء القومي

2014مكتب الإحصاء القوميأخرى20132005البنك المركزيفرنك إفريقيتشاد

20152008البنك المركزيبيزو شيليشيلي
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2003

20152010مكتب الإحصاء القومييوان صينيالصين
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2015مكتب الإحصاء القومي

2015مكتب الإحصاء القوميمن 2000أخرى20152005مكتب الإحصاء القومي بيزو كولومبيكولومبيا

فرنك جزر القمرجزر القمر
وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة، و/أو التنمية

2015مكتب الإحصاء القوميأخرى20152000

جمهورية الكونغو 

الديمقراطية
نظام الحسابات القومية 20132005مكتب الإحصاء القوميفرنك كونغو

لعام ١٩٩٣
2015البنك المركزي

20141990مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيجمهورية الكونغو
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2014مكتب الإحصاء القومي

20152012البنك المركزيكولون كوستاريكيكوستاريكا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015البنك المركزي
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل 

الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

NSO, MoF, and CB2014BPM 5النقديةالحكومة المركزية20142001وزارة المالية و/أو الخزانة أفغانستان

2015BPM 6البنك المركزيأخرى20151986CG,LG,SS,MPC,NFPCخبراء الصندوقألبانيا

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20151986البنك المركزيالجزائر

الحكومة المركزية، الحكومة 20142001وزارة المالية و/أو الخزانةأنغولا

المحلية

2014BPM 5البنك المركزيأخرى

2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20142001وزارة المالية و/أو الخزانةأنتيغوا وبربودا

الأرجنتين
وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة، و/أو التنمية

20151986CG,SG,LG,SS2014البنك المركزيالنقديةBPM 5

2015BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةأرمينيا

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق2015/20142001CG,SG,LG,TGوزارة المالية و/أو الخزانةأستراليا

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152001CG,SG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميالنمسا

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزيةأخرى2015وزارة المالية و/أو الخزانةأذربيجان

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2015/20142001وزارة المالية و/أو الخزانةجزر البهاما

2014BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةالبحرين

2013BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزيةأخرى2014/2013وزارة المالية و/أو الخزانةبنغلاديش

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية2016/20151986CG,SS,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةبربادوس

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةبيلاروس

بلجيكا
النظام الأوروبي 2015البنك المركزي

للحسابات القومية 

لعام 2010

CG,SG,LG,SS2015البنك المركزيالاستحقاقBPM 6

2015BPM 5البنك المركزيمزيج2016/20151986CG,MPCوزارة المالية و/أو الخزانةبليز

2012BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20132001وزارة المالية و/أو الخزانةبنن

٢٠١٤/2013BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2014/20131986وزارة المالية و/أو الخزانةبوتان

,CG,LG,SS,MPC 20152001وزارة المالية و/أو الخزانةبوليفيا
NMPC,NFPC

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية

2014BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20142001CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالبوسنة والهرسك

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2015/20141986وزارة المالية و/أو الخزانةبوتسوانا

,CG,SG,LG,SS 20142001وزارة المالية و/أو الخزانةالبرازيل
MPC,NFPC

2014BPM 6البنك المركزيالنقدية

NSO, MEP, and GAD2014BPM 6النقديةCG, BCGأخرى2015وزارة المالية و/أو الخزانةبروني دار السلام

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةبلغاريا

2014BPM 5البنك المركزيالبنك المركزيالحكومة المركزية20142001وزارة المالية و/أو الخزانةبوركينا فاسو

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةبوروندي

الحكومة المركزية، صناديق 20152001وزارة المالية و/أو الخزانةكابو فيردي

الضمان الاجتماعي

2015BPM 5مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق

الحكومة المركزية، الحكومة 20141986وزارة المالية و/أو الخزانةكمبوديا

المحلية

2014BPM 5البنك المركزيالاستحقاق

2013BPM 5وزارة الماليةالنقدية20142001CG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةالكاميرون

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةكندا

2013BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20142001وزارة المالية و/أو الخزانةجمهورية إفريقيا الوسطى

2012BPM 5البنك المركزيالنقدية20141986CG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةتشاد

الحكومة المركزية، الحكومة 20152001وزارة المالية و/أو الخزانةشيلي

المحلية

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق

الحكومة المركزية، الحكومة 20152001وزارة المالية و/أو الخزانةالصين

المحلية

2015BPM 6قسم الإدارة العامةالنقدية

البنك المركزي ومكتب أخرى20152001CG, SG, LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةكولومبيا

الإحصاء القومي
2015BPM 5

2015BPM 5البنك المركزي و خبراء الصندوقمزيجالحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةجزر القمر

جمهورية الكونغو الديمقراطية
الحكومة المركزية، الحكومة 20152001وزارة المالية و/أو الخزانة

المحلية

2015BPM 5البنك المركزيالاستحقاق

2012BPM 5البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20142001وزارة المالية و/أو الخزانةجمهورية الكونغو

كوستاريكا
وزارة المالية و البنك 

المركزي

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20151986
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الأسعار )مؤشر أسعار المستهلكين(الحسابات القومية

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

باستخدام 

منهجية الترجيح 
بالسلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

فرنك إفريقيكوت ديفوار
نظام الحسابات القومية 20122009مكتب الإحصاء القومي

لعام ١٩٩٣

2015مكتب الإحصاء القومي

20152010مكتب الإحصاء القوميكونا كرواتىكرواتيا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القومي

20152005مكتب الإحصاء القومييوروقبرص
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1995

20152010مكتب الإحصاء القوميكورونة تشيكيالجمهورية التشيكية
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1995

20152010مكتب الإحصاء القوميكرونة دانمركىالدانمرك
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن ١٩٨٠

2015مكتب الإحصاء القوميأخرى20141990مكتب الإحصاء القوميفرنك جيبوتيجيبوتي

نظام الحسابات القومية 20142006مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبيدومينيكا

لعام ١٩٩٣
2014مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20152007البنك المركزيبيزو دومينيكيالجمهورية الدومينيكية

لعام 2008
2015البنك المركزيمن ٢٠٠٧

نظام الحسابات القومية 20152007البنك المركزيدولار أمريكيإكوادور

لعام ١٩٩٣
NSO and CB2015

جنيه مصريمصر
وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة، و/أو التنمية

نظام الحسابات القومية 2011/2014٢٠١٢/٢٠١٥

لعام ١٩٩٣
٢٠١٥/2014مكتب الإحصاء القومي

2015مكتب الإحصاء القوميأخرى20151990البنك المركزيدولار أمريكيالسلفادور

نظام الحسابات القومية MEP and CB20132006فرنك إفريقيغينيا الاستوائية

لعام ١٩٩٣

وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة، و/أو التنمية

2014

نظام الحسابات القومية 20062005خبراء الصندوقناكفا إريتريةإريتريا

لعام ١٩٩٣
2009مكتب الإحصاء القومي

20152010مكتب الإحصاء القومييوروإستونيا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن ٢٠١٠

نظام الحسابات القومية ٢٠١٥/2014٢٠١١/2010مكتب الإحصاء القوميبير إثيوبيإثيوبيا

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 2008 20146مكتب الإحصاء القوميدولار فيجيفيجي

لعام ١٩٩٣/ 2008
2015مكتب الإحصاء القومي

20152010مكتب الإحصاء القومييوروفنلندا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن ١٩٨٠

20152010مكتب الإحصاء القومييوروفرنسا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن ١٩٨٠

نظام الحسابات القومية 20132001وزارة الماليةفرنك إفريقيغابون

لعام ١٩٩٣
2014وزارة المالية

نظام الحسابات القومية 20132004مكتب الإحصاء القوميدلاسي غامبياغامبيا

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

مكتب الإحصاء القوميلاري جورجيجورجيا
نظام الحسابات القومية 20152000

لعام ١٩٩٣

من ١٩٩٦
مكتب الإحصاء القومي

2015

20152010مكتب الإحصاء القومييوروألمانيا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
2015مكتب الإحصاء القوميمن ١٩٩١

نظام الحسابات القومية 20152006مكتب الإحصاء القوميسيدى غانىغانا

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

20152010مكتب الإحصاء القومييورواليونان
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1995

نظام الحسابات القومية 20142006مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبيغرينادا

لعام ١٩٩٣
2013مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20152001البنك المركزيغويتزال غواتيماليغواتيمالا

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القوميمن ٢٠٠١

نظام الحسابات القومية 20112003مكتب الإحصاء القوميفرنك غينيغينيا

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20132005مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيغينيا-بيساو

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 2006 20156مكتب الإحصاء القوميدولار غياناغيانا

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية ٢٠١٥/2014١٩٨٧/1986مكتب الإحصاء القوميغورد هايتيهايتي

لعام 2008
٢٠١٥/2014مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20152000البنك المركزيلمبيرا هندوراسيهندوراس

لعام ١٩٩٣
2015البنك المركزي

منطقة هونغ كونغ الصينية 

الإدارية الخاصة
نظام الحسابات القومية 20152014مكتب الإحصاء القوميدولار هونج كونج

لعام 2008
2015مكتب الإحصاء القوميمن ١٩٨٠

النظام الأوروبي للحسابات 20152005مكتب الإحصاء القوميفورينت هنغاريهنغاريا

القومية لعام 2010
المنظمات الدولية من ٢٠٠٥

الاقتصادية
2015

مكتب الإحصاء القوميكرونا آيسلنديآيسلندا
النظام الأوروبي للحسابات 20152005

القومية لعام 2010
من ١٩٩٠

2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية ٢٠١٦/2015٢٠١٢/2011مكتب الإحصاء القوميروبية هنديةالهند

لعام 2008
٢٠١٦/2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20152010مكتب الإحصاء القوميروبية اندونيسيةإندونيسيا

لعام 2008
2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية ٢٠١٥/2014٢٠٠٥/2004البنك المركزيريال إيرانيإيران

لعام ١٩٩٣
٢٠١٥/2014البنك المركزي

دينار عراقيالعراق
نظام الحسابات القومية 20142007مكتب الإحصاء القومي

لعام ١٩٦٨

2014مكتب الإحصاء القومي

آيرلندا
20152014مكتب الإحصاء القومييورو

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1995
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل 

الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

2012BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةكوت ديفوار

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةكرواتيا

قبرص

النظام الأوروبي 2015مكتب الإحصاء القومي

للحسابات القومية لعام 

2010

CG,LG,SS2015مكتب الإحصاء القوميأخرىBPM 6

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالجمهورية التشيكية

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميالدانمرك

2015BPM 5البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةجيبوتي

2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية14/20131986وزارة المالية و/أو الخزانةدومينيكا

2015BPM 6البنك المركزيمزيج20152001CG,SG,LG,SS,NMPCوزارة المالية و/أو الخزانةالجمهورية الدومينيكية

إكوادور
البنك المركزي ووزارة 

المالية و/أو الخزانة

20151986CG,SG,LG,SS,NFPC2014البنك المركزيالنقديةBPM 5

٢٠١٥/2014BPM 5البنك المركزيالنقدية15/20142001CG,LG,SS,MPCوزارة المالية و/أو الخزانةمصر

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20151986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالسلفادور

2013BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20141986وزارة المالية و/أو الخزانةغينيا الاستوائية

2008BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20082001وزارة المالية و/أو الخزانةإريتريا

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20152001/1986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةإستونيا

٢٠١٥/2014BPM 5البنك المركزيالنقدية15/20141986CG,SG,LG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةإثيوبيا

2014BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةفيجي

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةفنلندا

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميفرنسا

2014BPM 5البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20142001خبراء الصندوقغابون

غامبيا
البنك المركزي وخبراء النقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانة

الصندوق

2014BPM 4

جورجيا
مكتب الإحصاء القومي النقدية20152001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانة

والبنك المركزي

2015BPM 5

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152001CG,SG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميألمانيا

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةغانا

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152014CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةاليونان

غرينادا
على أساس الحكومة المركزية20142001وزارة المالية و/أو الخزانة

الالتزامات

2013BPM 5البنك المركزي

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةغواتيمالا

CB and MEP2015BPM 6أخرىالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةغينيا

2014BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20142001وزارة المالية و/أو الخزانةغينيا-بيساو

2014BPM 5البنك المركزيالنقدية20142001CG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةغيانا

٢٠١٥/2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية15/20142001وزارة المالية و/أو الخزانةهايتي

2015BPM 5البنك المركزيالاستحقاق20151986CG,LG,SS,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةهندوراس

منطقة هونغ كونغ الصينية 

الإدارية الخاصة

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقديةالحكومة المركزية16/20152001مكتب الإحصاء القومي

هنغاريا

MEP and NSO2015 النظام الأوروبي

للحسابات القومية لعام 

2010

CG,LG,SS,NMPC2015البنك المركزيالاستحقاقBPM 6

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميآيسلندا

٢٠١٦/2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاقMoF and IMF staff15/20142001CG,SGالهند

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20152001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةإندونيسيا

٢٠١٥/2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية15/20142001وزارة المالية و/أو الخزانةإيران

2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20142001وزارة المالية و/أو الخزانةالعراق

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةآيرلندا
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الأسعار )مؤشر أسعار المستهلكين(الحسابات القومية

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

باستخدام 

منهجية الترجيح 
بالسلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

شيكل اسرائيلى جديدإسرائيل
20152010مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
Haver Analyticsمن 1995

2015

يوروإيطاليا
20152010مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1980

دولار جامايكاجامايكا
20152007مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2015مكتب الإحصاء القومي

ين يابانياليابان
20152005قسم الإدارة العامة

نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015قسم الإدارة العامةمن 1980

دينار أردنيالأردن
2015مكتب الإحصاء القوميأخرى20151994مكتب الإحصاء القومي

تنغ كازاخستانيكازاخستان
20152007مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015البنك المركزيمن 1994

شلن كينييكينيا
20152009مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2015مكتب الإحصاء القومي

دولار استراليكيريباتي
20142006مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2015مكتب الإحصاء القومي

وون كوريا الجنوبيةكوريا
20152010البنك المركزي

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2015وزارة الماليةمن 1980

يوروكوسوفو
20152015مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010

2015مكتب الإحصاء القومي

دينار كويتيالكويت
MEP and NSO

20142010
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

NSO and MEP
2015

سوم قيرغيزستانجمهورية قيرغيزستان
20151995مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2015مكتب الإحصاء القومي

جمهورية لاو الديمقراطية 

الشعبية
كب لاوي

20132002مكتب الإحصاء القومي
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2013مكتب الإحصاء القومي

يورولاتفيا
20152010مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1995

ليرة لبنانيةلبنان
20132010مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2010

لوتى ليسوتوليسوتو
2014مكتب الإحصاء القوميأخرى20142004مكتب الإحصاء القومي

دولار أمريكيليبيريا
20141992البنك المركزي

نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2015البنك المركزي

دينار ليبيليبيا
وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة، و/أو التنمية

20142003
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2014مكتب الإحصاء القومي

يوروليتوانيا
20152010مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2005

يورولكسمبرغ
20152010مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1995

20152014مكتب الإحصاء القوميباتاكا ماكاويةإقليم ماكاو الإداري الخاص
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء من 2001

القومي
2015

مقدونيا اليوغسلافية 

السابقة
دينار مقدونى

20152005مكتب الإحصاء القومي
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010

2015مكتب الإحصاء القومي

أرياري مالاغاشيمدغشقر
20152000مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام 1968

2015مكتب الإحصاء القومي

كواشا مالاوىملاوي
20112010مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2015مكتب الإحصاء القومي

رينجت ماليزيماليزيا
20152010مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2015مكتب الإحصاء القومي

روفية ماليدفيةملديف
MoF and NSO

20146 2003
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2014البنك المركزي

فرنك إفريقيمالي
20131999وزارة المالية

نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2015وزارة المالية

يورومالطا
20152010مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2000

دولار أمريكيجزر مارشال
2013مكتب الإحصاء القوميأخرى2014/20132004/2003مكتب الإحصاء القومي

أوقية موريتانيةموريتانيا
20142004مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2014مكتب الإحصاء القومي

روبية موريشيوسموريشيوس
20152006مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1999

20152008مكتب الإحصاء القوميبيزو مكسيكىالمكسيك
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

2015مكتب الإحصاء القومي

2013مكتب الإحصاء القوميأخرى20132004مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيميكرونيزيا

20151995مكتب الإحصاء القوميلاو مولدوفىمولدوفا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2015مكتب الإحصاء القومي

20152010مكتب الإحصاء القوميتوغروج منغوليمنغوليا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2015مكتب الإحصاء القومي

20142006مكتب الإحصاء القومييوروالجبل الأسود
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 1995

2015مكتب الإحصاء القومي

20152007مكتب الإحصاء القوميدرهم مغربيالمغرب
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1998

20152009مكتب الإحصاء القوميموتيكال موزمبيقيموزامبيق
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2015مكتب الإحصاء القومي

وزارة الاقتصاد والتخطيط كيات ميانمارميانمار

والتجارة، و/أو التنمية

2016/2015مكتب الإحصاء القوميأخرى2015/20142011/2010

20142000مكتب الإحصاء القوميدولار ناميبيناميبيا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2014مكتب الإحصاء القومي

2015/20142001/2000مكتب الإحصاء القوميروبية نيباليةنيبال
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣

2015/2014البنك المركزي

20152010مكتب الإحصاء القومييوروهولندا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام 2010
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1980

2015مكتب الإحصاء القوميمن 1987أخرى20152010/2009مكتب الإحصاء القوميدولار نيوزيلندىنيوزيلندا

20152006خبراء الصندوقكوردوبا نيكاراغوانيكاراغوا
نظام الحسابات القومية 

لعام ١٩٩٣
2015البنك المركزيمن 1994
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل 

الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

Haver Analytics2015BPM 6أخرى20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةإسرائيل

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميإيطاليا

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2016/20151986وزارة المالية و/أو الخزانةجامايكا

2015BPM 6وزارة الماليةالاستحقاق20142001CG,LG,SSقسم الإدارة العامةاليابان

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20152001CG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةالأردن

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152001CG,LGخبراء الصندوقكازاخستان

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةكينيا

2014BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقدية20131986CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةكيريباتي

2015BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةكوريا

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةCG,LGأخرى2015وزارة المالية و/أو الخزانةكوسوفو

2015BPM 5البنك المركزيمزيجالحكومة المركزية20141986وزارة المالية و/أو الخزانةالكويت

2015BPM 5وزارة الماليةالنقديةCG,LG,SSأخرى2015وزارة المالية و/أو الخزانةجمهورية قيرغيزستان

جمهورية لاو الديمقراطية 

الشعبية

2013BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2013/20122001وزارة المالية و/أو الخزانة

2014BPM 6البنك المركزيالنقدية20151986CG,LG,SS,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةلاتفيا

لبنان
البنك المركزي وخبراء النقديةالحكومة المركزية20142001وزارة المالية و/أو الخزانة

الصندوق

2014BPM 5

2014BPM 5البنك المركزيالنقدية2015/20142001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةليسوتو

2013BPM 5البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةليبيريا

2014BPM 5البنك المركزيالنقدية20141986CG,SG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةليبيا

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152014CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةليتوانيا

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةلكسمبرغ

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةإقليم ماكاو الإداري الخاص

مقدونيا اليوغسلافية 

السابقة

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20151986CG,SG,SSوزارة المالية و/أو الخزانة

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20151986CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةمدغشقر

NSO and GAD2014BPM 5النقديةالحكومة المركزية2015/20141986وزارة المالية و/أو الخزانةملاوي

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقدية20151986CG,SG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةماليزيا

2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20141986وزارة المالية و/أو الخزانةجزر المالديف

2013BPM 5البنك المركزيمزيجالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةمالي

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,SSمكتب الإحصاء القوميمالطا

2013BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق2013/20122001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةجزر مارشال

2013BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20141986وزارة المالية و/أو الخزانةموريتانيا

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20152001CG,LG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةموريشيوس

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20152001CG,SS,NMPC,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةالمكسيك

2013Otherمكتب الإحصاء القوميأخرى2014/20132001CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةميكرونيزيا

2014BPM 5البنك المركزيالنقدية20151986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةمولدوفا

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20152001CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةمنغوليا

2014BPM 5البنك المركزيالنقدية20151986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالجبل الأسود

وزارة الاقتصاد والتخطيط المغرب

والتجارة، و/أو التنمية

GAD2015BPM 5الاستحقاقالحكومة المركزية20152001

2015BPM 6البنك المركزيمزيج20152001CG,SGوزارة المالية و/أو الخزانةموزامبيق

2016/2015BPM 5خبراء الصندوقمزيج2016/20152001CG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةميانمار

2013BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2015/20142001وزارة المالية و/أو الخزانةناميبيا

2015/2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2015/20142001وزارة المالية و/أو الخزانةنيبال

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةهولندا

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاقالحكومة المركزية2015/20142001وزارة المالية و/أو الخزانةنيوزيلندا

2015BPM 6خبراء الصندوقالنقدية20151986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةنيكاراغوا
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الأسعار )مؤشر أسعار المستهلكين(الحسابات القومية

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

باستخدام 

منهجية الترجيح 
بالسلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

20142000مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيالنيجر
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

20152010مكتب الإحصاء القومينيرا نيجيرىنيجيريا
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

20152013مكتب الإحصاء القوميكرون نرويجيالنرويج
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء من 1980

القومي
2015

20152010مكتب الإحصاء القوميريال عمانيعمان
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

نظام الحسابات القومية 2006/2005 2015/20146مكتب الإحصاء القوميروبية باكستانيباكستان

لعام 1968/ 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015/2014

2014/2013وزارة الماليةأخرى2014/20132005وزارة الماليةدولار أمريكيبالاو

20152007مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيبنما
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993
مكتب الإحصاء من 2007

القومي
2015

NSO and MoFكينا بابوا غينيا الجديدةبابوا غينيا الجديدة
20131998

نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2013

20151994البنك المركزيغواراني باراغوايباراغواي
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

2015البنك المركزي

20152007البنك المركزيسول بيروفي الجديدبيرو
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

2015البنك المركزي

20152000مكتب الإحصاء القوميبيزو فلبينيالفلبين
نظام الحسابات القومية 

لعام ٢٠٠٨

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

20152010مكتب الإحصاء القوميزلوتي بولنديبولندا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء من 1995

القومي
2015

20152011مكتب الإحصاء القومييوروالبرتغال
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء من 1980

القومي
2015

وزارة الاقتصاد والتخطيط دولار أمريكيبورتوريكو

والتجارة، و/أو التنمية

2015/20141954
نظام الحسابات القومية 

لعام 1968

وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة، و/أو التنمية

2015

NSO and MEP20142013ريال قطريقطر
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993
NSO and MEP2015

20152010مكتب الإحصاء القومياللو الرومانيرومانيا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء من 2000

القومي
2015

20152011مكتب الإحصاء القوميروبل روسيروسيا
نظام الحسابات القومية 

لعام 2008
مكتب الإحصاء من 1995

القومي
2015

20142011وزارة الماليةفرنك روانديرواندا
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

2015/20142010/2009مكتب الإحصاء القوميتالا سامواساموا
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015/2014

مكتب الإحصاء أخرى20142007مكتب الإحصاء القومييوروسان مارينو

القومي
2015

دوبرا ساو تومي ساو تومي وبرينسيبي

وبرينسيبي

20152000مكتب الإحصاء القومي
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

NSO and MEP20152010ريال سعوديالمملكة العربية السعودية
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993
NSO and MEP2015

20152000مكتب الإحصاء القوميفرنك إفريقيالسنغال
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

20152010مكتب الإحصاء القوميدينار صربيصربيا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء من 2010

القومي
2015

20142006مكتب الإحصاء القوميروبية سيشيلسيشيل
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2014

20142006مكتب الإحصاء القوميليون سيراليونسيراليون
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993
مكتب الإحصاء من 2010

القومي
2015

20152010مكتب الإحصاء القوميدولار سنغافورةسنغافورة
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993
مكتب الإحصاء من 2010

القومي
2015

20152010مكتب الإحصاء القومييوروالجمهورية السلوفاكية
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء من 1997

القومي
2015

20152010مكتب الإحصاء القومييوروسلوفينيا
النظام الأوروبي للحسابات 

القومية لعام ٢٠١٠
مكتب الإحصاء من 2000

القومي
2015

20142004البنك المركزيدولار جزر سليمانجزر سليمان
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

20152010البنك المركزيراند جنوب أفريقياجنوب أفريقيا
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

20142010مكتب الإحصاء القوميجنيه جنوب السودانجنوب السودان
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2014

20152010مكتب الإحصاء القومييوروإسبانيا
النظام الأوروبي 

للحسابات القومية لعام 

٢٠١٠

مكتب الإحصاء من 1995

القومي
2015

20152002مكتب الإحصاء القوميروبية سريلانكيةسري لانكا
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2015

2006 20146مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبيسانت كيتس ونيفيس
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي
2014

20142006مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبيسانت لوسيا
نظام الحسابات القومية 

لعام 1993

مكتب الإحصاء 

القومي

2015
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل 

الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

2014BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةالنيجر

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20152001CG,SG,LG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةنيجيريا

مكتب الإحصاء القومي النرويج

ووزارة المالية و/أو 

الخزانة

20142014CG,LG,SS2015مكتب الإحصاء القوميالاستحقاقBPM 6

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةعمان

2015/2014BPM 5البنك المركزيالنقدية2015/20141986CG,SG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةباكستان

2014/2013BPM 6وزارة الماليةأخرىالحكومة المركزية2014/20132001وزارة المالية و/أو الخزانةبالاو

2015BPM 5مكتب الإحصاء القوميالنقدية20151986CG,SG,LG,SS,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةبنما

2013BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20131986وزارة المالية و/أو الخزانةبابوا غينيا الجديدة

 20152001CG,SG,LG,SS,MPCوزارة المالية و/أو الخزانةباراغواي
NMPC,NFPC

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20151986CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةبيرو

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالفلبين

وزارة المالية ومكتب بولندا

الإحصاء القومي

النظام الأوروبي 2015

للحسابات القومية لعام 

٢٠١٠

CG,LG,SS2015البنك المركزيالاستحقاقBPM 6

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20142001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميالبرتغال

وزارة الاقتصاد والتخطيط بورتوريكو

والتجارة، و/أو التنمية

……. . .الاستحقاقأخرى2015/20142001

البنك المركزي وخبراء النقديةالحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةقطر

الصندوق

2014BPM 5

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةرومانيا

2014BPM 6البنك المركزيمزيج20142001CG,SG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةروسيا

2015BPM 6البنك المركزيمزيج20142001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةرواندا

2015/2014BPM 6البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية2015/20142001وزارة المالية و/أو الخزانةساموا

……. . .أخرىالحكومة المركزيةأخرى2014وزارة المالية و/أو الخزانةسان مارينو

2015BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية والجماركساو تومي وبرينسيبي

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةالمملكة العربية السعودية

البنك المركزي وخبراء النقديةالحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةالسنغال

الصندوق

2015BPM 5

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20152001/1986CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةصربيا

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20151986CG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةسيشيل

2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20141986وزارة المالية و/أو الخزانةسيراليون

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقديةالحكومة المركزية2015/20142001وزارة المالية و/أو الخزانةسنغافورة

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152001CG,LG,SSمكتب الإحصاء القوميالجمهورية السلوفاكية

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالنقدية20151986CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةسلوفينيا

2014BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20141986وزارة المالية و/أو الخزانةجزر سليمان

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية2016/20152001CG,SG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةجنوب أفريقيا

وزارة المالية و/أو الخزانة جنوب السودان

,وزارة الاقتصاد والتخطيط 

والتجارة، و/أو التنمية

MoF, NSO, and النقديةالحكومة المركزيةأخرى2015
MEP

2015BPM 5

وزارة المالية ومكتب إسبانيا

الإحصاء القومي

النظام الأوروبي 2015

للحسابات القومية لعام 

٢٠١٠

CG,SG,LG,SS2015البنك المركزيالاستحقاقBPM 6

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20152001CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةسري لانكا

2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20141986وزارة المالية و/أو الخزانةسانت كيتس ونيفيس

2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية2014/20131986وزارة المالية و/أو الخزانةسانت لوسيا
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تابع(

العملةالبلد

الأسعار )مؤشر أسعار المستهلكين(الحسابات القومية

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

سنة الأساس2السنوية الفعلية

نظام الحسابات 

القومية

باستخدام 

منهجية الترجيح 
بالسلسلة3

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

سانت فنسنت وجزر 

غرينادين

نظام الحسابات القومية 2006 20146مكتب الإحصاء القوميدولار شرق الكاريبي

لعام 1993

2015مكتب الإحصاء القومي

2015مكتب الإحصاء القوميأخرى20102007مكتب الإحصاء القوميجنيه سودانيالسودان

نظام الحسابات القومية 20142007مكتب الإحصاء القوميدولار سوريناميسورينام

لعام 1993

2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20152011مكتب الإحصاء القوميليلانجيني سوازيلاندسوازيلاند

لعام 1993

2015مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 20152015مكتب الإحصاء القوميكرونة سويدي السويد

القومية لعام ٢٠١٠
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1993

النظام الأوروبي للحسابات 20152010مكتب الإحصاء القوميفرنك سويسريسويسرا

القومية لعام ٢٠١٠
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1980

نظام الحسابات القومية 20102000مكتب الإحصاء القوميليرة سوريةسوريا

لعام 1993

2011مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20152011مكتب الإحصاء القوميدولار تايواني جديدمقاطعة تايوان الصينية

لعام 2008

2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20141995مكتب الإحصاء القوميساماني طاجيكستانيطاجيكستان

لعام 1993

2014مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20152007مكتب الإحصاء القوميشلن تنزانيتنزانيا

لعام 1993

2015مكتب الإحصاء القومي

وزارة الاقتصاد والتخطيط البات التايلنديتايلند

والتجارة، و/أو التنمية
نظام الحسابات القومية 20152002

لعام 1993
وزارة الاقتصاد والتخطيط من 1993

والتجارة، و/أو التنمية

2015

2015مكتب الإحصاء القوميأخرى2010 20146وزارة الماليةدولار أمريكيتيمور-ليشتي

وزارة المالية ومكتب فرنك إفريقيتوغو

الإحصاء القومي
نظام الحسابات القومية 20142000

لعام 1993

2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20142010البنك المركزيبانغا تونغيتونغا

لعام 1993

2015البنك المركزي

نظام الحسابات القومية 20122000مكتب الإحصاء القوميدولار ترينيداد و توباغوترينيداد و توباغو

لعام 1993

2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20142004مكتب الإحصاء القوميدينار تونسيتونس

لعام 1993
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2009

النظام الأوروبي للحسابات 20151998مكتب الإحصاء القوميليرة تركيةتركيا

القومية لعام ١٩٩٥

2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20152005مكتب الإحصاء القوميمانات تركمان جديدتركمانستان

لعام 1993
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2000

نظام الحسابات القومية 20122005مستشاري PFTACدولار أسترالىتوفالو

لعام 1993

2013مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20142010مكتب الإحصاء القوميشلن أوغنديأوغندا

لعام 1993

2016/2015البنك المركزي

نظام الحسابات القومية 20152010مكتب الإحصاء القوميهريفنيا أوكرانيةأوكرانيا

لعام ٢٠٠٨
2015مكتب الإحصاء القوميمن 2005

نظام الحسابات القومية 20142007مكتب الإحصاء القوميدرهم إماراتيالإمارات العربية المتحدة

لعام 1993

2014مكتب الإحصاء القومي

النظام الأوروبي للحسابات 20152013مكتب الإحصاء القوميجنيه إسترلينيالمملكة المتحدة

القومية لعام ٢٠١٠
2015مكتب الإحصاء القوميمن 1980

2015مكتب الإحصاء القوميمن 1980أخرى20152009مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيالولايات المتحدة

نظام الحسابات القومية 20142005البنك المركزيبيزو أوروغوايأوروغواي

لعام 1993

2014مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20141995مكتب الإحصاء القوميسوم أوزبكستانأوزبكستان

لعام 1993

2014مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20142006مكتب الإحصاء القوميفاتو فانواتوفانواتو

لعام 1993

2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20151997البنك المركزيبوليفار فنزويليفنزويلا

لعام 2008

2015البنك المركزي

نظام الحسابات القومية 20152010مكتب الإحصاء القوميدونغ فيتناميفييت نام

لعام 1993

2015مكتب الإحصاء القومي

نظام الحسابات القومية 20081990خبراء الصندوقريال يمنياليمن

لعام 1993
 NSO, CB and IMF

staffs
2009

نظام الحسابات القومية 20142010مكتب الإحصاء القوميكواشا زامبيزامبيا

لعام 1993

2015مكتب الإحصاء القومي

2014مكتب الإحصاء القوميأخرى20132009مكتب الإحصاء القوميدولار أمريكيزيمبابوي
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الجدول زاي: توثيق البيانات الرئيسية )تتمة(

البلد

ميزان المدفوعاتمالية الحكومة

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

تغطية القطاعات 
الفرعية٤

الممارسات 
المحاسبية٥

مصدر البيانات 
التاريخية1

أحدث البيانات 

السنوية الفعلية

دليل 

الإحصاءات 

المستخدم من 

المصدر

سانت فنسنت وجزر 

غرينادين

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20141986وزارة المالية و/أو الخزانة

2015BPM 5البنك المركزيمزيجالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةالسودان

على أساس الحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةسورينام

الالتزامات

2015BPM 5البنك المركزي

2015BPM 5البنك المركزيالاستحقاقالحكومة المركزية2016/20152001وزارة المالية و/أو الخزانةسوازيلاند

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةالسويد

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20132001CG,SG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةسويسرا

2009BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20091986وزارة المالية و/أو الخزانةسوريا

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20151986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةمقاطعة تايوان الصينية

2014BPM 5البنك المركزيالنقدية20151986CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةطاجيكستان

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20151986CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةتنزانيا

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق2015/20142001CG,BCG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةتايلند

2015BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةتيمور-ليشتي

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20142001وزارة الماليةتوغو

CB and NSO2015BPM 6النقديةالحكومة المركزيةCB and MoF20142001تونغا

CB and NSO2012BPM 5النقدية2015/20141986CG,NFPCوزارة المالية و/أو الخزانةترينيداد و توباغو

2015BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةتونس

2015BPM 6البنك المركزيالاستحقاق20152001CG,LG,SSوزارة المالية و/أو الخزانةتركيا

NSO and IMF staff2013BPM 5النقدية20151986CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةتركمانستان

2013BPM 6خبراء الصندوقمزيجالحكومة المركزيةأخرى2013خبراء الصندوقتوفالو

2015BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة الماليةأوغندا

2015BPM 6البنك المركزيالنقدية20152001CG,SG,LG,SSوزارة الماليةأوكرانيا

2014BPM 5البنك المركزيالنقدية20142001CG,BCG,SG,SSوزارة الماليةالإمارات العربية المتحدة

2015BPM 6مكتب الإحصاء القوميالاستحقاق20152001CG,LGمكتب الإحصاء القوميالمملكة المتحدة

وزارة الاقتصاد والتخطيط الولايات المتحدة

والتجارة، و/أو التنمية

20152001CG,SG,LG2015مكتب الإحصاء القوميالاستحقاقBPM 6

,CG,LG,SS,MPC 20141986وزارة المالية و/أو الخزانةأوروغواي
NFPC

2014BPM 6البنك المركزيالاستحقاق

وزارة الاقتصاد والتخطيط النقديةCG,SG,LG,SSأخرى2014وزارة المالية و/أو الخزانةأوزبكستان

والتجارة، و/أو التنمية

2014BPM 5

2014BPM 5البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20152001وزارة المالية و/أو الخزانةفانواتو

,CG,LG,SS,BCG 20102001وزارة المالية و/أو الخزانةفنزويلا
NFPC

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية

2015BPM 5البنك المركزيالنقدية20142001CG,SG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةفييت نام

2009BPM 5خبراء الصندوقالنقدية20132001CG,LGوزارة المالية و/أو الخزانةاليمن

2015BPM 6البنك المركزيالنقديةالحكومة المركزية20151986وزارة المالية و/أو الخزانةزامبيا

CB and MoF2013BPM 4النقديةالحكومة المركزية20141986وزارة المالية و/أو الخزانةزيمبابوي

 = SNA النظــام الأوروبــي للحســابات القوميــة والإقليميــة؛ = ESA مؤشــر أســعار المســتهلكين؛ = CPI دليــل ميــزان المدفوعــات )يشــير الرقــم الــذي يتبــع هــذا الرمــز إلى رقــم الطبعــة(؛ =BPM :ملحوظــة

نظــام الحســابات القوميــة.

 = MoF وزارة الاقتصــاد والتخطيــط والتجــارة، و/أو التنميــة؛ = MEP المنظمــات الاقتصاديــة الدوليــة؛ = IEO قســم الإدارة العامــة؛ = GAD مكتــب النقــد الأجنبــي؛ = FEO البنــك المركــزي؛ = CB 1

وزارة الماليــة و/أو الخزانــة؛  NSO = مكتــب الإحصــاء القومــي؛ PFTAC = مركــز المســاعدة الفنيــة الماليــة لمنطقــة المحيــط الهــادئ.

2 سنة الأساس للحسابات القومية هي الفترة التي تقارن بها فترات أخرى والتي تظهر الأسعار في مقام نسب السعر المستخدمة في حساب المؤشر .

3 اســتخدام منهجيــة الترجيــح  بالسلســلة يســمح للبلــدان قيــاس نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي أكثــر دقــة عــن طريــق الحــد مــن أو إلغــاء التحيــز الســالب في سلســلة حجــم مبنيــة علــى الأرقــام القياســية حيــث أن 

مكونــات متوســط الحجــم تســتخدم أوزان ترجيحيــة مأخــوذة مــن ســنة ســابقة ليســت بعيــدة.

4 بالنســبة لبعــض البلــدان، تشــمل هيــاكل الحكومــة تغطيــة أكبــر مــن المحــددة للحكومــة العامــة. التغطيــة: BCG = الحكومــة المركزيــة المدرجــة في الموازنــة؛ CG = الحكومــة المركزيــة؛  EUA = الوحــدات/ 

الحســابات خــارج الموازنــة؛  LG = الحكومــة المحليــة؛ MPC = هيئــات القطــاع العــام النقــدي، بمــا فيهــا البنــك المركــزي؛ NMPC = هيئــات القطــاع العــام المــالي غيــر النقــدي؛ NFPC = هيئــات القطــاع 

العــام غيــر المــالي؛ SG = حكومــة الولايــة؛ SS = صناديــق الضمــان الاجتماعــي؛ TG = الحكومــات الإقليميــة.

5 لا يتم قياس إجمالي الناتج المحلي الاسمي بنفس الطريقة التي يقاس بها إجمالي الناتج المحلي الحقيقي .
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افتراضات سياسة المالية العامة

الأجل  قصيرة  العامة  المالية  سياسة  افتراضات  تستند 

العالمي إلى الموازنات  الاقتصاد  آفاق  المستخدمة في تقرير 

المعلنة رسميا والمعدلة حسب الفروق بين افتراضات السلطات 

الكلي  الدولي بشأن الاقتصاد  النقد  الوطنية وخبراء صندوق 

المالية  توقعات  وتنطوي  العامة.  المالية  نتائج  وتوقعات 

العامة في الأجل المتوسط على تدابير السياسات التي يرجح 

تنفيذها. وفي الحالات التي لا تتوفر فيها المعلومات الكافية 

الموازنة  بشأن  السلطات  خطط  لتقدير  الصندوق  لخبراء 

وتوقعات تنفيذ السياسات، يُفترض عدم تغير الرصيد الأولي 

عرضا  يلي  فيما  ونقدم  ذلك.  خلاف  يذكر  لم  ما  الهيكلي، 

لافتراضات محددة تستخدم في بعض الاقتصادات المتقدمة. 

القسم  في  “باء-9«  إلى  “باء-5«  الجداول  أيضا  )راجع 

البيانات  على  للاطلاع  الإحصائي  الملحق  من  الإلكتروني 

المالية  أرصدة  في  والاقتراض  الإقراض  بصافي  المتعلقة 
العامة والأرصدة الهيكلية(.1

المعلومات  إلى  العامة  المالية  توقعات  تستند  الأرجنتين: 

المتاحة عن نتائج ميزانية الحكومة الفيدرالية وتدابير المالية 

المقاطعات  وموازنات  السلطات  عنها  أعلنت  التي  العامة 

صندوق  خبراء  أعدها  التي  الكلية  الاقتصادية  والتوقعات 

النقد الدولي.

أستراليا: تستند توقعات المالية العامة إلى بيانات مكتب 

وتقديرات   ،2017-2016 وموازنة  الأسترالي،  الإحصاءات 

خبراء صندوق النقد الدولي.

إنشاء  أن  المفترض  من   ،2014 لعام  بالنسبة  النمسا: 

”Hypo Alpe Adria“ المصرفية  هيكل لفسخ ديون مجموعة 

سوف يتسبب في رفع نسبة دين الحكومة العامة إلى إجمالي 

الناتج  التأثير  بواقع 4.2 نقطة مئوية وزيادة  الناتج المحلي 

عن ذلك على مستوى العجز إلى 1.4 نقطة مئوية. 

الصندوق  خبراء  تقييمات  التوقعات  تعكس  بلجيكا: 

للسياسات والتدابير الواردة في موازنة عام 2016 وبرنامج 

الإطار  في  المدرج   2019-2016 الفترة  خلال  الاستقرار 

الاقتصادي الكلي الذي وضعه خبراء صندوق النقد الدولي. 

الممكن  الناتج  ناقصا  الفعلي  الناتج  بأنها  الناتج  فجوة  تعرّف    1

كنسبة مئوية من الناتج الممكن. ويعبر عن الأرصدة الهيكلية كنسبة 

الإقراض/ صافي  هو  الهيكلي  والرصيد  الممكن.  الناتج  من  مئوية 

الممكن،  الناتج  من  الدوري  الناتج  آثار  ناقصا  الفعلي  الاقتراض 

والسلع  الأصول  أسعار  مثل  أخرى،  وعوامل  واحدة  لمرة  المعدل 

الهيكلي  الرصيد  التغيرات في  الناتج. لذلك فإن  الأولية وآثار تكوين 

أسعار  التقلبات في  وأثر  العامة،  للمالية  المؤقتة  التدابير  آثار  تشمل 

في  الدورية  غير  الأخرى  والتقلبات  الدين  خدمة  وتكاليف  الفائدة 

الأرصدة  احتساب  عمليات  وتستند  الإقراض/الاقتراض.  صافي 

الهيكلية إلى تقديرات خبراء الصندوق لإجمالي الناتج المحلي الممكن 

ومرونة الإيرادات والنفقات )راجع عدد أكتوبر 1993 من تقرير آفاق 

الاقتصاد العالمي، الملحق الأول(. ويُحسب صافي الدين بأنه إجمالي 

الدين ناقصا الأصول المالية المقابلة لأدوات الدين. وتحيط بتقديرات 

فجوة الناتج والرصيد الهيكلي أجواء كثيفة من عدم اليقين. 

البرازيل: بالنسبة لعام 2015، تستند تقديرات النتائج الأولية 

عام  لنهاية  وبالنسبة   .2016 إبريل  في  المتاحة  المعلومات  إلى 

2016 تستند توقعات المالية العامة إلى أداء الموازنة العامة حتى 

السلطات  أعلنتها  التي  العجز  وتعديلات هدف  يونيو 2016،   30

في مايو 2016.

الأساسي  السيناريو  تنبؤات  باستخدام  التوقعات  تُدد  كندا: 

لعام 2015  والمالية  الاقتصادية  التوقعات  تقرير مستجدات  في 

الآفاق  تقرير  المرجعية:  المعلومات  وتقرير   ،)2015 )نوفمبر 

موازنات  وتحديثات   ،)2016 )فبراير  الكندية  الاقتصادية 

المقاطعات لعام 2015، وموازنات المقاطعات لعام 2016 حسب 

التنبؤات  هذه  على  التعديلات  الصندوق  خبراء  ويجري  توفرها. 

الكلية. وتتضمن تنبؤات  التوقعات الاقتصادية  الفروق في  حسب 

عن  الصادرة  الإحصائية  البيانات  آخر  أيضا  الصندوق  خبراء 

لمؤسسة  التابع  الكندية  القومية  الاقتصادية  الحسابات  نظام 

الإحصاء الكندية، بما في ذلك نتائج الموازنة الفيدرالية وموازنات 

المقاطعات والأقاليم حتى آخر الربع الثاني عام 2015. 

وضعتها  التي  الموازنة  توقعات  إلى  التوقعات  تستند  شيلي: 

لإجمالي  الصندوق  خبراء  توقعات  لمراعاة  والمعدلة  السلطات، 

الناتج المحلي وأسعار النحاس. 

الصين: من المرجح أن تكون وتيرة الضبط المالي أكثر تدرجا 

نتيجة إصلاحات تعزيز شبكات الأمان الاجتماعي ونظام الضمان 

الاجتماعي المعلنة في سياق جدول أعمال الإصلاحات للاجتماع 

الثامنة عشرة للحزب  الثالث الذي عقدته اللجنة المركزية  الكامل 

الشيوعي الصيني.

التقديرات  أحدث  مع   2015 لعام  التوقعات  تتسق  الدانمرك: 

المعدلة  الأساسية،  الاقتصادية  والتوقعات  للموازنة  الرسمية 

حسبما يكون ملائما وفق الافتراضات الاقتصادية الكلية لخبراء 

أهم  التوقعات  للفترة 2016-2020، تشمل  الصندوق. وبالنسبة 

في  وردت  حسبما  الأجل  متوسطة  العامة  المالية  خطة  سمات 

»برنامج التقارب 2016« (Convergence Program 2016) الذي 

أعدته السلطات وقدمته للاتحاد الأوروبي. 

الموازنة  لقانون  انعكاسا   2016 عام  توقعات  تمثل  فرنسا: 

إلى  تستند  فهي   ،2019-2017 للفترة  وبالنسبة  الفرنسية. 

إبريل  في  المعلن  الاستقرار  وبرنامج  السنوات  متعددة  الموازنة 

الفروق في الافتراضات المتعلقة  2016، وقد تم تعديلها لمراعاة 

الإيرادات.  وتوقعات  الكلية  والاقتصادية  المالية  بالمتغيرات 

التعديلات والتحديثات  التاريخية  العامة  وتعكس بيانات المالية 

التي أجراها المعهد الوطني للإحصاء على حسابات المالية العامة 

والحسابات القومية في سبتمبر 2016. 

ألمانيا: تعكس توقعات خبراء الصندوق لعام 2016 والأعوام 

اللاحقة خطة الموازنة العامة الأساسية للحكومة الفيدرالية التي 

الاستقرار  برنامج  2016 في  عام  وتحديثات  السلطات  اعتمدتها 

الاقتصادي  الإطار  في  الفروق  لمراعاة  تعديلها  تم  وقد  الألماني، 

الكلي الذي وضعه خبراء الصندوق. وتشمل تقديرات إجمالي الدين 

المحولة  الثانوية  والأعمال  القيمة  متراجعة  الأصول  حافظات 

وغيرها من  التصفية  إلى  التي في سبيلها  المالية  المؤسسات  إلى 

العمليات المساندة للقطاع المالي والاتحاد الأوروبي. 

بعض  بشأن  التوقعات  إليها  تستند  التي  الاقتصادية  السياسات  افتراضات  ألف-1:  الإطار 

الاقتصادات المختارة 
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اليونان: تعكس توقعات المالية العامة تقييم خبراء الصندوق، 

بالكامل في  المالية  السياسات  السلطات حزم  تنفيذ  افتراض  مع 

ظل البرنامج الذي تدعمه »آلية الاستقرار الأوروبية«. 

منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة: تستند التوقعات 

في  للنفقات  السلطات  وضعتها  التي  العامة  المالية  توقعات  إلى 

الأجل المتوسط. 

العامة على توقعات خبراء  المالية  تنطوي توقعات  هنغاريا: 

وآثار  الكلي،  الاقتصاد  بإطار  يتعلق  فيما  الدولي  النقد  صندوق 

المالية  سياسة  خطط  إلى  بالإضافة  الأخيرة  التشريعية  التدابير 

العامة المعلنة في موازنة عام 2016.

الموازنة.  تنفيذ  بيانات  إلى  التاريخية  البيانات  تستند  الهند: 

وتستند التوقعات إلى المعلومات المتاحة عن خطط المالية العامة 

التي وضعتها السلطات مع التعديلات التي أضيفت وفق افتراضات 

دون  الحكومات  مستوى  على  البيانات  وتدرج  الصندوق.  خبراء 

المركزية بفارق زمني يصل إلى سنتين؛ وبالتالي لا يُستكمل إعداد 

النهائية إلا بعد فترة ليست  العامة في صيغتها  بيانات الحكومة 

البيانات  وتختلف  المركزية.  الحكومة  بيانات  إعداد  من  بالقليلة 

التي يعرضها الصندوق عن تلك التي تعرضها الهند، لاسيما فيما 

وقيد  التراخيص،  ومزادات  الاستثمارات  تصفية  بعائدات  يتعلق 

إجمالي  أساس  على  قيدها  مقابل  صاف  أساس  على  الإيرادات 

بالنسبة لفئات معينة قليلة، وبعض أنشطة الإقراض التي يجريها 

القطاع العام.

إلى  الدولي  النقد  صندوق  توقعات  تستند  إندونيسيا: 

الضريبية،  والإدارة  الضرائب  سياسة  في  المحدودة  الإصلاحات 

 ،2015 يناير  في  المستحدثة  الوقود  دعم  تسعير  وإصلاحات 

والزيادة التدريجية في الإنفاق الاجتماعي والرأسمالي على المدى 

المتوسط تماشيا مع الحيز المالي المتاح.

آيرلندا: تستند توقعات المالية العامة إلى “البيان الاقتصادي 

 ، (2016 Summer Economic Statement) »2016 الصيفي لعام

لخبراء  الكلية  الاقتصادية  التوقعات  بين  الفروق  لمراعاة  المعدل 

صندوق النقد الدولي وتوقعات السلطات الآيرلندية. 

إيطاليا: تستند تقديرات وتوقعات خبراء صندوق النقد الدولي 

إلى خطط المالية العامة المتضمنة في موازنة الحكومة لعام 2016 

إبريل  المنشورة في  لعام 2016،  والمالية  الاقتصادية  و”الوثيقة 

لاستبعاد  المعدل  الرصيد  تقديرات  وتتضمن  الجاري.  العام  من 

في  الرأسمالي  الحساب  متأخرات  تسوية  نفقات  الدورية  العوامل 

بعد  للسنوات  وبالنسبة  الهيكلي.  الرصيد  من  والمستبعدة   ،2013

2016، يتوقع خبراء الصندوق تقارب الرصيد الهيكلي تماشيا مع 

نوايا السلطات بشأن السياسات، والتي تنطوي على اتخاذ تدابير 

تصحيحية في سنوات معينة لم تحدد بعد. 

التي  العامة  المالية  تدابير  على  التوقعات  تنطوي  اليابان: 

أعلنتها الحكومة بالفعل، والتي تتضمن الموازنة التكميلية للسنة 

المالية 2016، ومجموعة التدابير التنشيطية المقبلة لعام 2017، 

وزيادة الضرائب الاستهلاكية في أكتوبر 2019. 

التقشفي  المسار  على  المتوسط  الأجل  تنبؤات  تنطوي  كوريا: 

الذي أعلنته الحكومة في الأجل المتوسط.

إلى   2016 لعام  العامة  المالية  توقعات  تتماشى  المكسيك: 

عام  توقعات  تفترض  بينما  المعتمدة،  الموازنة  مع  كبير  حد 

2017 والسنوات التالية الامتثال للقواعد التي نص عليها قانون 

المسؤولية المالية.

هولندا: تستند توقعات المالية العامة للفترة 2016-2021 إلى 

توقعات الموازنة التي وضعها »مكتب السلطات لتحليل السياسات 

الافتراضات  في  الفروق  لمراعاة  التعديل  بعد  الاقتصادية« 

أعقاب  التاريخية في  البيانات  الكلية. وقد تم تعديل  الاقتصادية 

الكلي  قيام المكتب المركزي للإحصاء بإصدار بيانات الاقتصاد 

الأوروبي  »النظام  اعتماد  نتيجة   2014 يونيو  شهر  في  المعدلة 

البيانات  وتعديلات   (ESA 2010) والإقليمية  القومية  للحسابات 

المصدرية.

عام  موازنة  إلى  العامة  المالية  توقعات  تستند  نيوزيلندا: 

صندوق  خبراء  وتقديرات  السلطات،  أعدتها  التي   2017-2016

النقد الدولي. 

البرتغال: تعكس تقديرات عام 2015 نتائج التدفقات النقدية 

والبيانات من يناير حتى سبتمبر على أساس الحسابات القومية؛ 

السلطات،  اعتمدتها  التي  الموازنة   2016 عام  توقعات  وتعكس 

خبراء  أعدها  التي  الكلية  الاقتصادية  التنبؤات  لمراعاة  المعدلة 

الصندوق والتدفقات النقدية في النصف الأول من العام. وتستند 

في  تغييرات  أي  حدوث  عدم  افتراض  إلى  ذلك  بعد  التوقعات 

السياسات. 

بورتو  »خطة  إلى  العامة  المالية  توقعات  تستند  ريكو:  بورتو 

عام  في  أُعِدت  التي   ،(FEGP) والمالي«  الاقتصادي  للنمو  ريكو 

ريكو  بورتو  حاكم  عن  الصادر  الإداري  الأمر  بمقتضى   2015

السيد أليهاندرو غارسيا باديا، مع إدخال تحديثات إضافية لاحقة 

الافتراضات  مع  وتماشيا   .2016 عام  في  الديون  بيانات  على 

ريكو  بورتو  تفقد  أن  الصندوق  توقعات  تفترض  الخطة،  هذه  في 

بأسعار  الصحية  “الرعاية  لقانون  المخصص  الفيدرالي  التمويل 

تفترض  وبالمثل،  عام 2018.  اعتبارا من   (ACA) المتناول«  في 

آثار  تحايد  كانت  التي  الفيدرالية،  الضريبة  حوافز  أن  التوقعات 

الشركات الأجنبية، لن تكون  قانون بورتو ريكو رقم 154 بشأن 

إضافية  خسائر  إلى  سيؤدي  مما   ،2018 عام  من  بدءا  متاحة 

»خطة  تعرض  السياسات،  افتراضات  حيث  ومن  الإيرادات.  في 

إجراءات  بدون  سيناريو  والمالي«  الاقتصادي  للنمو  ريكو  بورتو 

وسيناريو آخر يتضمن اتخاذ عدة إجراءات على مستوى الإيرادات 

الكامل  التنفيذ  يتم  أن  الصندوق  توقعات  وتفترض  والنفقات؛ 

الاقتصادي  للنمو  ريكو  بورتو  »خطة  في  المتضمنة  للإجراءات 

الأساسية في  الإجراءات  تتمثل  الإيرادات،  وعلى جانب  والمالي«. 

)1( تحقيق زيادة في قاعدة ضريبة الشركات، و)2( تحسين الإدارة 

الضريبية والإنفاذ الضريبي. وذلك إلى جانب التحول الكامل إلى 

المتوقع  ومن  مستمر  إجراء  وهو  المضافة،  القيمة  تطبيق ضريبة 

تتضمن  النفقات،  جانب  وعلى   .2016 عام  بنهاية  استكماله 

الإجراءات تمديد العمل بالقانون رقم 66، الذي يتم بموجبه تجميد 

جانب كبير من الإنفاق الحكومي، حتى نهاية 2021؛ وتخفيض 

وتخفيضات  الحكومي؛  الدعم  في  وتخفيضات  التشغيل؛  تكاليف 

افتراضات  أن  ورغم  الصحية.  والرعاية  التعليم  في  الإنفاق  في 

الإطار ألف-1 )تابع(
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السياسات مماثلة تماما للافتراضات في  الصندوق على مستوى 

سيناريو »خطة بورتو ريكو للنمو الاقتصادي والمالي« مع اتخاذ 

والنفقات  للإيرادات  الصندوق  توقعات  فإن  الكاملة،  الإجراءات 

والأرصدة المالية مختلفة عن التوقعات الواردة في الخطة. ويرجع 

ذلك لاثنين من الفروق الجوهرية في المنهجيات المستخدمة: أولها 

وأهمها أن توقعات الصندوق قائمة على أساس الاستحقاق، بينما 

الاقتصادي  للنمو  ريكو  بورتو  »خطة  الواردة في  التوقعات  تقوم 

بين  كبير  اختلاف  هناك  وثانيا،  النقدي.  الأساس  على  والمالي« 

الواردة  الافتراضات  وتلك  للصندوق  الكلي  الاقتصاد  افتراضات 

في الخطة.

خبراء  توقعات  هي   2018-2016 للفترة  التوقعات  روسيا: 

قاعدة  إلى   2021-2019 الفترة  توقعات  وتستند  الصندوق. 

في  استحدثت  والتي  النفط  أسعار  على  القائمة  العامة  المالية 

ديسمبر 2012، وتعديلاتها التي وضعها خبراء الصندوق. 

الصندوق  خبراء  توقعات  تستند  السعودية:  العربية  المملكة 

للإيرادات النفطية إلى أسعار النفط في السيناريو الأساسي لتقرير 

تقديرات  تشمل  الإنفاق،  جانب  وعلى  العالمي.  الاقتصاد  آفاق 

فاتورة الأجور منح راتب الشهر الثالث عشر كل ثلاث سنوات على 

أساس السنة الهجرية. وتأخذ توقعات النفقات موازنة عام 2016 

أن  النفط،  أسعار  انخفاض  مع  للتكيف  وتفترض،  بداية،  كنقطة 

ينخفض الإنفاق الرأسمالي كنسبة من إجمالي الناتج المحلي في 

الأجل المتوسط. 

و   2016/2015 الماليتين  للسنتين  بالنسبة  سنغافورة: 

ويفترض  الموازنة.  أرقام  إلى  التوقعات  تستند   2017/2016

خبراء الصندوق عدم تغير السياسات بالنسبة لبقية فترة التوقعات.

تقرير  إلى  العامة  المالية  توقعات  تستند  إفريقيا:  جنوب 

»مراجعة موازنة 2016« الذي أعدته السلطات. 

إسبانيا: بالنسبة لعام 2016 والأعوام التالية، تستند تقديرات 

وتوقعات المالية العامة إلى التدابير المنصوص عليها في “تحديث 

الصندوق  خبراء  وتوقعات   ،2019-2016 الاستقرار«  برنامج 

للاقتصاد الكلي. 

السويد: تراعي توقعات المالية العامة التوقعات التي وضعتها 

أثر  ويُحسب   .2016 لربيع  العامة  الموازنة  إلى  استنادا  السلطات 

العامة باستخدام معيار  المالية  الدورية على حسابات  التطورات 

قياس المرونة لعام 2005 الذي وضعته »منظمة التعاون والتنمية 

في الميدان الاقتصادي” لمراعاة فجوات الناتج وتوظيف العمالة.

العامة  المالية  سياسة  تعديل  التوقعات  تفترض  سويسرا: 

مع  العامة  المالية  أرصدة  اتساق  على  للمحافظة  الضرورة  عند 

متطلبات قواعد المالية العامة في سويسرا. 

النفقات  تكون  أن  العامة  المالية  توقعات  تفترض  تركيا: 

الذي  الأجل  متوسط  البرنامج  مع  متماشية  والرأسمالية  الجارية 

الاتجاهات  أساس  على   2018-2016 للفترة  السلطات  وضعته 

العامة والسياسات الحالية.

موازنة  إلى  العامة  المالية  توقعات  تستند  المتحدة:  المملكة 

2016، والتي نُشرت في مارس 2016، مع تعديل التوقعات بشأن 

المالية 2016/2015  للسنة  الفعلية  العائدات  لمراعاة  الإيرادات 

وتوقعات الإيرادات والنفقات المعدلة لمراعاة الفروق بين تنبؤات 

خبراء الصندوق لمتغيرات الاقتصاد الكلي )مثل نمو إجمالي الناتج 

الواردة  نفسها  المتغيرات  بشأن  والتنبؤات  والتضخم(  المحلي 

خبراء  بيانات  وتستبعد  العامة.  للمالية  السلطات  توقعات  في 

الصندوق بنوك القطاع العام والأثر المترتب على تحويل الأصول 

تعرف  التي  البريطانية،  البريد  تقاعد مؤسسة  معاشات  من خطة 

القطاع  (Royal Mail Pension Plan) إلى  »البريد الملكي«،  باسم 

والاستثمار  الاستهلاك  مستوى  ويمثل   .2012 إبريل  في  العام 

الحكومي الحقيقي جزءاً من مسار إجمالي الناتج المحلي الحقيقي، 

الذي قد يكون أو لا يكون، وفقا لخبراء الصندوق، مماثلاً لتوقعات 

“مكتب مسؤولية الموازنة البريطاني«. 
الولايات المتحدة: تستند توقعات المالية العامة إلى السيناريو 

الأساسي لشهر مارس 2016 والذي وضعه مكتب الموازنة التابع 

بشأن  الصندوق  خبراء  افتراضات  لمراعاة  والمعدل  للكونغرس 

السياسات والاقتصاد الكلي. ويتضمن هذا السيناريو الأساسي أهم 

أحكام قانون الموازنة لعام 2015 الذي يدعمه الحزبان الجمهوري 

والديمقراطي، بما في ذلك التراجع الجزئي في تخفيضات الإنفاق 

السنة  (”sequester“) في  التلقائية  الإنفاق  تخفيض  آلية  بموجب 

 ،2021 وحتى   2017 من  المالية  السنوات  وفي   .2016 المالية 

يفترض خبراء الصندوق أن تخفيضات الإنفاق التلقائية سيجري 

استبدالها جزئيا، على نحو تناسبي مماثل للنسب المنفذة بالفعل 

في السنتين الماليتين 2014 و2015، بينما تعمل التدابير الأكثر 

البرامج  في  الوفورات  توليد  على  القادمة  الفترة  على  تركيزا 

قانون  أيضا  التوقعات  وتتضمن  الإضافية.  والإيرادات  الإلزامية 

حماية الأمريكيين من زيادة الضرائب لعام 2015 الذي وسع نطاق 

بعض التخفيضات الضريبية القائمة على المدى القصير وبصورة 

العامة  المالية  توقعات  تُعَدَّل  وأخيرا،  الحالات.  بعض  في  دائمة 

لكي تكون انعكاسا لتنبؤات خبراء الصندوق بشأن أهم المتغيرات 

الاقتصادية الكلية والمالية والمعالجات المحاسبية المختلفة لدعم 

القطاع المالي ونظم التقاعد ذات المزايا المحددة، ويتم تحويلها إلى 

صيغة تقوم على أساس الحكومة العامة. وتبدأ البيانات التاريخية 

في عام 2001 بالنسبة لمعظم سلاسل البيانات نظرا لأن البيانات 

المعدة وفقا لتوجيهات دليل إحصاءات مالية الحكومة لعام 2001 

قد لا تكون متاحة عن السنوات السابقة.

افتراضات السياسة النقدية

النقدية  السياسة  إطار  إلى  النقدية  السياسة  افتراضات  تستند 

المعمول به في كل بلد. وهذا يعني ضمنا، في معظم الحالات، عدم 

فترتفع  الاقتصادية،  الدورة  لتطورات  النقدية  السياسة  مسايرة 

أن  الاقتصادية  المؤشرات  توحي  عندما  الرسمية  الفائدة  أسعار 

التضخم سوف يتجاوز المعدل أو النطاق المقبول، بينما تنخفض 

عند وجود مؤشرات توحي بأنه لن يتجاوز لهذا المعدل أو النطاق، 

التراخي  هوامش  وأن  الممكن،  المعدل  من  أقل  الناتج  نمو  وأن 

يبلغ  أن  المفترض  من  الأساس،  هذا  وعلى  كبيرة.  الاقتصادي 

متوسط سعر الفائدة بين بنوك لندن )ليبور( على الودائع بالدولار 

الأمريكي لمدة ستة أشهر 1.0% في 2016 و1.3% في عام 2017 

)راجع الجدول 1-1(. ويفترض أن يبلغ متوسط سعر الفائدة على 

الإطار ألف-1 )تابع(
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الودائع باليورو لمدة ثلاثة أشهر -0.3% في عام 2016 و-%0.4 

بالين  الودائع  على  الفائدة  سعر  متوسط  أما   .2017 عام  في 

عام  في  صفر%  يبلغ  أن  المتوقع  فمن  أشهر،  ستة  لمدة  الياباني 

2016 و-0.1% في عام 2017.

أستراليا: تتسق افتراضات السياسة النقدية مع توقعات 

السوق. 

مع  النقدية  السياسة  افتراضات  تتماشى  البرازيل: 

النطاق  منتصف  نحو  التضخم  لمعدل  التدريجي  التقارب 

المستهدف على مدى الأفق الزمني الملائم. 

توقعات  مع  النقدية  السياسة  افتراضات  تتسق  كندا: 

السوق. 

الصين: سوف تظل السياسة النقدية على وضعها الراهن 

إعلان  مع  يتسق  نحو  على  عام،  بوجه  تغيير  أي  بدون 

السلطات المحافظة على استقرار النمو الاقتصادي.

تهدف السياسة النقدية إلى الحفاظ على ربط  الدانمرك: 

العملة باليورو. 

في  النقدية  السياسة  افتراضات  تتسق  اليورو:  منطقة 

البلدان الأعضاء في منطقة اليورو مع توقعات السوق. 

خبراء  يفترض  الخاصة:  الإدارية  كونغ  هونغ  منطقة 

الصندوق أن نظام مجلس العملة لا يزال ملائما.

الهند: تتفق افتراضات سعر )الفائدة( الأساسي مع معدل 

الاحتياطي  بنك  من  المستهدف  النطاق  حدود  التضخم في 

الهندي. 

إندونيسيا: تتسق افتراضات السياسة النقدية مع الحفاظ 

على معدلات التضخم في حدود النطاق المستهدف من البنك 

المركزي بنهاية 2016.

اليابان: تتسق افتراضات السياسة النقدية مع توقعات 

السوق. 

توقعات  مع  النقدية  السياسة  افتراضات  تتسق  كوريا: 

السوق.

هدف  تحقيق  مع  النقدية  الافتراضات  تتفق  المكسيك: 

التضخم.

أسعار  مرونة  زيادة  النقدية  التوقعات  تفترض  روسيا: 

مع  التضخم،  لاستهداف  الجديد  النظام  إطار  في  الصرف 

مع  القادم  العام  مدار  على  الأساسية  الفائدة  أسعار  انخفاض 

استمرار تراجع التضخم وضعف الآثار غير المباشرة. 

النقدية  السياسة  السعودية: تستند توقعات  العربية  المملكة 

إلى استمرار ربط سعر الصرف بالدولار الأمريكي.

سنغافورة: من المتوقع نمو النقود بمعناها الواسع على نحو 

يتماشى مع النمو المتوقع في إجمالي الناتج المحلي الاسمي.

التضخم  النقدية مع نطاق  التوقعات  تتسق  إفريقيا:  جنوب 

المستهدف في جنوب إفريقيا والذي يتراوح بين 3% و%6.

السويد  النقدية مع توقعات بنك  التوقعات  تتماشى  السويد: 

المركزي.

سعر  في  تغيير  حدوث  عدم  التوقعات  تفترض  سويسرا: 

الفائدة الأساسي في 2017-2016.

وعائدات  الواسع  بمعناها  النقود  بيانات  تستند  تركيا: 

السندات طويلة الأجل إلى توقعات خبراء صندوق النقد الدولي. 

ومن المتوقع أن يتغير سعر الفائدة على الودائع قصيرة الأجل 

في  المماثلة  المالية  الأدوات  على  الفائدة  سعر  عن  ثابت  بفرق 

الولايات المتحدة.

تفترض  السوقية،  التوقعات  مع  اتساقا  المتحدة:  المملكة 

على  المصرفية  الفائدة  أسعار  في  تغيير  حدوث  عدم  التوقعات 

مدار فترة التنبؤات.

سعر  الفيدرالي  الاحتياطي  رفع  أن  بعد  المتحدة:  الولايات 

تشددت  ديسمبر،  منتصف  في  أساس  نقطة   25 بمقدار  الفائدة 

الأجور  نمو  يفرض  ولم  المتوقع،  من  أكثر  المالية  الأوضاع 

ضغوطا كبيرة حتى الآن على الأسعار. ويتوقع خبراء الصندوق 

أن يرتفع سعر الفائدة المستهدف على الأموال الفيدرالية بمقدار 

50 نقطة أساس في عام 2016 وأن يرتفع تدريجيا بعد ذلك.

الإطار ألف-1 )تتمة(
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الجدول ألف- 1 موجز الناتج العالمي1

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـط

2007–199820082009201020112012201320142015201620172021

5.44.23.53.33.43.23.13.43.8–4.23.00.1العالم

3.11.71.21.21.92.11.61.81.7–2.80.13.4الاقتصادات المتقدمة

2.51.62.21.72.42.61.62.21.6–2.8–3.00.3الولايات المتحدة

1.12.01.71.51.5–0.3–2.11.50.9–2.40.44.5منطقة اليورو

1.71.40.00.50.50.60.6–4.70.5–5.5–1.01.0اليابان
4.62.91.92.22.81.91.91.92.3–3.61.02.0اقتصادات أخرى متقدمة2

5.85.82.97.56.35.35.04.64.04.24.65.1السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

المجموعات الإقليمية
1.42.4–0.3–4.74.73.52.11.12.8–6.25.36.3كومنولث الدول المستقلة3

7.67.27.59.67.97.07.06.86.66.56.36.4آسيا الصاعدة والنامية

4.75.41.22.82.83.63.33.13.2–4.23.13.0أوروبا الصاعدة والنامية

1.62.7–6.14.63.02.91.00.00.6–3.14.01.8أمريكا اللاتينية والكاريبي

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

5.34.81.54.94.55.02.42.72.33.43.43.9وباكستان

5.34.81.55.24.65.12.22.62.13.23.23.6منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

5.25.93.97.05.04.35.25.13.41.42.94.2إفريقيا جنوب الصحراء

للتذكرة

0.31.62.31.91.71.7–2.11.70.4–2.70.64.3الاتحاد الأوروبي

6.05.75.77.45.35.26.26.04.63.74.95.4البلدان النامية منخفضة الدخل

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

5.25.04.82.52.30.00.81.82.7–5.65.11.5الوقود

5.96.04.28.16.65.45.65.25.05.05.35.6غير الوقود

6.84.82.64.01.62.81.12.83.7–3.84.10.8منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

4.74.52.36.95.14.34.64.23.83.94.65.4اقتصادات المركز المدين الصافي

اقتصادات المركز المدين الصافي 

   حسب تجربة خدمة الدين 

اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت 

3.82.31.92.50.70.12.63.55.0–5.65.10.1   جدولة ديونها خلال 2015-2011

للتذكرة

معدل النمو الوسيط

2.32.01.11.42.21.61.71.92.0–3.50.83.8الاقتصادات المتقدمة

4.64.91.74.54.54.04.03.73.13.03.54.0السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

4.75.63.86.25.65.25.45.04.43.94.55.4البلدان النامية منخفضة الدخل

حصة الفرد من الناتج

2.51.20.70.71.21.51.01.31.2–4.0–2.10.6الاقتصادات المتقدمة

4.44.31.76.35.14.03.83.53.03.13.64.2السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

3.83.63.65.34.12.84.03.92.61.72.93.5البلدان النامية منخفضة الدخل

معدل النمو العالمي على أساس أسعار

4.23.02.52.52.72.62.42.83.0–3.21.52.1   الصرف السائدة في السوق

قيمة الناتج العالمي 

)بمليارات الدولارات الأمريكية(    

40,46863,42260,04865,64372,76974,09276,07578,04273,59975,21379,53698,632بأسعار الصرف السائدة في السوق

58,61883,17983,47988,99794,48699,270104,153109,554114,137119,097125,774158,562على أساس تعادل القوى الشرائية

1 إجمالي الناتج المحلي الحقيقي.

2 ما عدا الولايات المتحدة وبلدان منطقة اليورو واليابان.

3 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.
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الجدول ألف -2 الاقتصادات المتقدمة: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي ومجموع الطلب المحلي
)التغير السنوي %(

الربع الرابع1

توقعات توقعاتمتوســـط

2007–1998200820092010201120122013201420152016201720212 Q4:20152 Q4:20162 Q4:2017

إجمالي الناتج المحلي الحقيقي

3.11.71.21.21.92.11.61.81.71.81.71.8–2.80.13.4الاقتصادات المتقدمة

2.51.62.21.72.42.61.62.21.61.92.01.9–2.8–3.00.3الولايات المتحدة

1.12.01.71.51.52.01.61.6–0.3–2.11.50.9–2.40.44.5منطقة اليورو

4.03.70.70.61.61.51.71.41.21.31.71.6–1.70.85.6ألمانيا

2.02.10.20.60.61.31.31.31.81.31.31.5–2.40.22.9فرنسا

0.80.80.90.81.10.71.2–0.3–1.7–1.70.62.8–5.5–1.51.1إيطاليا

1.43.23.12.21.63.52.62.1–1.7–2.6–0.01.0–3.91.13.6إسبانيا

1.42.01.71.61.61.12.01.7–0.2–1.41.71.1–2.81.73.8هولندا

2.71.80.20.01.31.41.41.41.51.51.31.4–2.40.72.3بلجيكا

1.92.80.80.30.40.91.41.21.11.11.41.0–2.61.53.8النمسا

0.73.7–0.12.81.80.8–0.70.2–3.2–7.3–9.1–5.5–4.3–3.90.3اليونان

0.91.51.01.11.21.31.21.1–1.1–4.0–1.91.8–2.10.23.0البرتغال

1.18.526.34.93.22.827.45.76.0–2.00.01.1–4.6–6.64.4آيرلندا

0.20.91.11.60.61.10.9–0.7–0.8–3.02.61.4–3.80.78.3فنلندا

5.12.81.51.42.53.63.43.33.74.03.13.3–4.95.75.5الجمهورية السلوفاكية

1.66.03.83.53.01.62.63.03.32.13.22.4–6.62.614.8ليتوانيا

3.12.32.31.81.52.12.90.8–1.1–1.20.62.7–4.33.37.8سلوفينيا

4.34.14.83.53.13.03.62.33.7–5.72.60.8–5.4–5.10.8لكسمبرغ

–6.24.02.92.02.72.53.44.02.36.32.1–3.8–14.3–7.73.6لاتفيا
2.57.65.21.62.91.11.52.53.31.01.92.7–14.7–6.75.4إستونيا

1.52.82.22.02.82.82.2–2.5–6.0–1.40.42.4–4.33.72.0قبرص 

3.51.82.84.53.56.24.13.43.06.23.33.3–2.23.32.4مالطة

1.71.40.00.50.50.60.60.80.80.8–4.70.5–5.5–1.01.0اليابان

1.91.51.31.93.12.21.81.11.91.81.40.8–4.3–2.90.6المملكة المتحدة

4.82.80.76.53.72.32.93.32.62.73.03.03.12.53.1كوريا

3.13.11.72.22.51.11.21.91.90.31.51.9–3.21.02.9كندا

3.62.61.82.32.73.62.02.72.42.92.72.82.82.53.3أستراليا

1.32.1–10.63.82.12.23.90.61.01.72.70.7–5.00.71.6مقاطعة تايوان الصينية

2.91.91.11.81.90.81.01.31.70.31.21.2–2.42.22.1سويسرا

1.22.34.23.62.62.04.83.41.2–6.02.70.3–5.2–3.50.6السويد

15.26.23.74.73.32.01.72.22.61.71.02.7–5.51.80.6سنغافورة

6.84.81.73.12.72.41.41.92.92.01.71.8–3.82.12.5منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة

0.61.02.71.02.21.60.81.22.10.20.72.3–2.40.41.6النرويج

2.74.52.52.72.24.02.32.4–0.5–2.32.00.8–3.72.74.8الجمهورية التشيكية

3.83.01.45.75.12.44.43.22.52.83.02.92.32.83.0إسرائيل

–1.31.01.01.41.80.12.41.4–0.2–1.61.20.1–5.1–2.00.7الدانمرك
0.32.01.82.81.73.03.02.82.72.62.92.23.3–3.50.4نيوزيلندا

. . .. . .. . .–0.5–1.4–0.01.8–1.4–0.00.3–0.4–0.4–2.0–2.51.8بورتوريكو

. . .. . .. . .0.22.6–4.7–20.3–3.41.325.321.79.211.20.9. . .إقليم ماكاو الإداري الخاص

2.01.24.42.04.04.93.82.62.77.63.3–3.6–5.01.54.7آيسلندا

. . .. . .. . .0.51.01.21.3–1.0–3.0–7.5–9.5–4.6–1.712.8. . .سان ماريتو

للتذكرة

2.91.61.41.31.71.91.41.71.51.51.61.6–3.8–2.40.3الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

مجموع الطلب المحلي الحقيقي

3.01.40.80.91.92.21.72.01.72.11.82.0–3.7–2.80.3الاقتصادات المتقدمة

2.91.62.11.32.43.21.82.51.62.52.32.1–3.8–3.41.3الولايات المتحدة

1.11.91.81.61.52.31.41.6–0.6–1.50.72.3–2.40.34.0منطقة اليورو

1.01.51.41.91.71.62.01.41.8–2.93.00.8–1.01.03.2ألمانيا

0.71.11.51.71.31.82.20.81.9–2.12.00.3–2.70.52.5فرنسا

1.11.01.00.71.80.71.6–0.4–2.6–5.6–2.00.6–4.1–1.81.2إيطاليا

1.63.83.02.11.54.32.61.9–3.1–4.7–3.1–0.5–6.0–4.90.4إسبانيا

2.90.42.61.70.00.10.60.80.70.91.00.9–4.0–0.61.3اليابان

2.22.13.42.51.80.12.11.91.30.2–2.50.6–4.9–3.41.7المملكة المتحدة

3.11.7–5.13.42.01.91.30.01.52.12.01.4–3.42.63.0كندا
6.13.12.01.42.52.11.72.62.82.31.33.4–3.41.52.7اقتصادات أخرى متقدمة ٣

للتذكرة

2.81.41.21.11.72.21.61.81.51.91.81.7–3.7–2.50.8الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

1  من الربع الرابع للسنة السابقة.

Q4   2: الربع الرابع. 

٣  ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.
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الجدول ألف-3 الاقتصادات المتقدمة: مكونات إجمالي الناتج المحلي الحقيقي
)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـطات

2007–19982017–20082008200920102011201220132014201520162017

الإنفاق الاستهلاكي الخاص

1.91.41.01.11.82.22.22.1–2.91.20.11.2الاقتصادات المتقدمة

1.92.31.51.52.93.22.92.7–1.6–3.71.70.3الولايات المتحدة

0.81.81.61.5–0.6–0.80.01.1–2.10.40.31.1منطقة اليورو

0.91.00.50.30.31.31.30.91.01.91.51.5ألمانيا

0.50.71.51.61.4–2.70.80.40.21.80.50.2فرنسا

0.60.91.01.0–2.4–1.20.04.0–1.5–1.1–1.40.4إيطاليا

1.23.13.32.3–3.1–3.5–0.32.4–3.6–0.7–3.90.3إسبانيا

0.51.2–1.2–2.80.32.31.70.9–0.7–0.90.50.9اليابان

1.71.62.22.52.70.8–0.60.5–3.2–3.50.80.7المملكة المتحدة

3.52.22.90.03.62.31.92.42.51.92.22.0كندا
3.52.21.10.03.73.02.22.22.32.62.32.6اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

1.81.41.11.21.82.12.22.0–1.2–2.71.20.2الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

الاستهلاك العام

0.41.61.51.0–0.10.3–2.21.02.33.00.90.6الاقتصادات المتقدمة

1.60.70.8–0.7–2.4–0.9–2.00.32.53.70.12.7الولايات المتحدة

0.20.61.41.71.1–0.3–1.91.02.42.40.80.1منطقة اليورو

0.92.03.43.01.30.91.01.21.22.83.51.9ألمانيا

1.41.41.12.41.31.01.61.51.21.41.41.0فرنسا

0.60.5–0.7–1.0–0.3–1.4–1.00.40.61.8–1.40.2إيطاليا

0.02.70.90.4–2.8–4.5–4.90.75.94.11.50.3إسبانيا

–2.31.91.21.71.90.11.21.70.8–2.11.10.1اليابان
3.21.12.11.10.20.21.70.32.31.40.80.6المملكة المتحدة

2.41.63.82.72.31.30.70.30.31.71.61.9كندا
2.82.52.93.42.81.52.02.22.32.33.12.2اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

0.01.51.20.8–0.10.7–1.90.82.12.90.71.0الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

إجمالي تكوين رأس المال الثابت

1.82.92.41.22.92.51.42.4–11.1–3.10.32.7الاقتصادات المتقدمة

1.13.76.33.14.23.71.13.0–13.1–3.70.74.8الولايات المتحدة

1.53.12.92.5–2.4–1.63.3–0.3–11.2–0.7–3.30.7منطقة اليورو

3.51.22.21.5–1.1–5.07.40.1–1.31.00.89.9ألمانيا

1.02.41.7–0.3–2.12.10.20.8–3.90.00.89.1فرنسا

0.81.41.8–3.4–6.6–9.3–1.9–0.5–9.9–3.1–3.03.2إيطاليا

3.56.44.23.0–2.5–7.1–6.9–4.9–16.9–3.9–6.92.7إسبانيا

1.43.42.51.30.00.51.6–0.2–10.6–4.1–0.5–1.1اليابان

–5.01.92.33.26.73.31.02.0–15.2–6.5–3.30.2المملكة المتحدة
1.1–1.4–0.74.4–11.44.64.90.4–5.10.51.511.8كندا

6.04.02.92.42.11.11.22.6–5.1–3.71.70.1اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

2.03.23.41.53.02.21.12.0–12.0–2.70.23.4الاقتصادات المتقدمة الرئيسية
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الجدول ألف-3 الاقتصادات المتقدمة: مكونات إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )تتمة( 

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـطات

2007–19982017–20082008200920102011201220132014201520162017

الطلب المحلي النهائي

1.71.31.10.91.82.22.02.0–2.6–2.81.00.2الاقتصادات المتقدمة

1.51.71.91.22.63.12.22.5–3.1–3.41.30.9الولايات المتحدة

0.92.01.91.6–0.8–0.50.31.4–2.30.30.52.7منطقة اليورو

1.42.51.00.51.51.92.01.5–1.01.21.11.4ألمانيا

1.80.90.30.40.61.41.71.4–2.60.80.71.5فرنسا

0.61.01.0–0.4–2.7–4.5–0.70.8–2.9–1.2–1.80.9إيطاليا

1.43.73.02.1–2.9–4.5–3.0–0.7–5.9–0.5–4.90.8إسبانيا

0.80.9–0.4–2.00.72.41.90.3–2.3–0.60.41.6اليابان

1.10.01.81.62.92.42.10.3–4.4–3.40.71.2المملكة المتحدة

5.02.62.41.31.60.31.21.8–3.71.72.82.2كندا
4.32.92.22.22.32.32.22.5–3.32.11.10.7اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

1.61.31.40.91.72.01.81.8–2.7–2.60.90.5الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

بناء المخزون ٢

0.0–0.00.10.10.2–1.30.10.2–1.1–0.00.00.2الاقتصادات المتقدمة

0.0–0.20.4–0.10.20.1–1.50.1–0.8–0.00.00.5الولايات المتحدة

0.0–0.1–0.20.20.1–0.90.40.9–1.3–0.2–0.00.1منطقة اليورو

0.1–0.2–0.5–0.40.1–1.40.51.6–1.7–0.1–0.00.2ألمانيا

0.20.50.10.00.0–0.31.10.6–1.1–0.10.00.2فرنسا

0.0–0.20.00.50.1–1.30.21.1–1.2–0.00.00.1إيطاليا

0.30.10.00.0–0.3–0.3–0.20.1–0.00.00.10.2إسبانيا

0.0–0.20.50.1–0.20.2–0.90.2–0.00.00.21.5اليابان

–0.20.2–0.20.30.70.2–1.50.6–0.5–0.00.10.5المملكة المتحدة
0.1–0.4–0.3–0.50.4–0.10.70.3–0.00.7–0.00.1كندا

0.1–0.30.00.4–0.8–1.90.20.3–0.31.9–0.10.1اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

0.0–0.20.00.10.2–1.20.00.2–1.0–0.00.00.3الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

الميزان الخارجي ٢

–0.1–0.2–0.20.50.30.10.30.40.30.00.2–0.1الاقتصادات المتقدمة
–0.4–0.3–0.7–0.00.10.30.2–0.11.11.20.5–0.5الولايات المتحدة

0.70.91.40.40.00.20.00.0–0.00.30.10.6منطقة اليورو

–0.30.10.00.2–1.10.91.40.3–2.6–0.60.10.1ألمانيا
0.0–0.4–0.3–0.5–0.00.50.1–0.1–0.4–0.3–0.1–0.3فرنسا

0.0–0.2–1.22.80.80.10.3–0.3–0.30.21.3–0.3إيطاليا

0.10.1–0.5–1.01.62.80.52.12.11.40.2–0.9إسبانيا

–0.2–0.30.40.1–0.2–0.8–2.00.8–0.22.0–0.40.1اليابان
1.2–0.1–0.5–0.4–0.8–1.40.7–0.10.90.30.8–0.4المملكة المتحدة

–0.41.11.00.30.1–0.4–0.3–0.02.1–1.9–0.2–0.3كندا
0.1–0.1–0.60.40.41.50.10.50.50.90.40.2اقتصادات أخرى متقدمة ١

للتذكرة

–0.2–0.2–0.00.10.20.10.00.3–0.00.50.1–0.2الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

١ ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

٢ التغيرات كنسبة مئوية من إجمالي الناتج المحلي في الفترة السابقة.
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الجدول ألف-4 السوق الصاعدة والاقتصادات النامية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي
)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـط 

2007–199820082009201020112012201320142015201620172021

1.42.4–0.3–4.74.73.52.11.12.8–6.25.36.3كومنولث الدول المستقلة2،1

1.11.5–0.8–4.54.03.51.30.73.7–5.85.27.8روسيا

0.92.34.4–5.16.23.64.32.00.5–7.55.62.4ما عدا روسيا

2.24.77.13.33.63.03.23.44.0–10.46.914.1أرمينيا

1.43.2–14.110.89.35.00.12.25.82.81.12.4أذربيجان

1.8–0.5–3.0–7.310.30.17.75.51.71.01.73.9بيلاروس

6.27.26.43.44.62.83.45.24.8–6.72.43.7جورجيا

0.64.6–8.13.31.27.37.55.06.04.31.20.8كازاخستان

10.94.03.52.22.34.3–6.00.9–4.27.62.90.5جمهورية قيرغيزستان

2.03.03.8–9.44.80.5–7.16.80.7–3.47.86.0مولدوفا

7.97.93.96.57.47.57.46.76.06.04.56.0طاجيكستان

14.414.76.19.214.711.110.210.36.55.45.46.9تركمانستان
1.52.54.0–9.9–0.35.50.20.06.6–5.82.215.1أوكرانيا ٣

أوزبكستان
5.69.08.18.58.38.28.08.18.06.06.06.0

7.67.27.59.67.97.07.06.86.66.56.36.4آسيا الصاعدة والنامية

5.75.55.36.06.56.36.06.36.86.96.96.5بنغلاديش

7.810.85.79.39.76.43.63.85.26.06.45.2بوتان

0.43.913.2–0.6–2.3–2.73.70.92.1–1.8–2.02.0بروني دار السلام

9.36.70.16.07.17.37.47.17.07.06.96.3كمبوديا

9.99.69.210.69.57.97.87.36.96.66.25.8الصين

3.02.71.44.75.34.32.53.93.6–2.31.01.4فيجي
7.13.98.510.36.65.66.67.27.67.67.68.1الهند 4

2.77.44.76.46.26.05.65.04.84.95.36.0إندونيسيا

0.55.25.82.43.53.12.51.8–0.31.6–1.91.8كيريباتي

6.37.87.58.18.07.98.07.57.67.57.37.1جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية

7.55.35.54.76.05.04.34.65.0–4.24.81.5ماليزيا

7.28.72.54.76.51.53.04.14.7–8.812.75.3ملديف

0.41.41.71.81.3–6.21.34.01.91.1–1.81.7جزر مارشال

1.10.70.6–0.2–3.4–3.6–1.03.51.80.5–1.02.2ميكرونيزيا

7.317.312.311.67.92.40.01.05.5–5.77.82.1منغوليا

12.03.65.15.35.67.38.48.77.08.17.77.7ميانمار

3.86.14.54.83.44.84.16.02.70.64.03.8نيبال

4.29.40.05.02.0–3.35.03.22.4–9.1–5.6. . .بالاو

2.63.62.911.63.76.14.77.46.62.53.03.4بابوا غينيا الجديدة

4.24.21.17.63.76.77.16.25.96.46.77.0الفلبين

1.21.63.01.52.1–5.40.41.9–1.4–3.72.96.4ساموا

6.912.94.73.02.03.33.03.33.2–1.17.14.7جزر سليمان

4.36.03.58.08.49.13.44.94.85.05.05.5سري لانكا

7.50.87.22.70.82.83.23.33.0–3.81.70.7تايلند

14.213.010.28.35.82.95.94.35.05.55.5. . .تيمور- ليشتي 5 

2.93.42.72.41.8–0.6–1.22.73.03.21.81.1تونغا

8.50.21.32.22.64.02.32.1–2.7–8.04.4. . .توفالو

4.04.53.0–2.56.53.31.61.21.82.02.30.8فانواتو

6.85.75.46.46.25.25.46.06.76.16.26.2فييت نام

4.75.41.22.82.83.63.33.13.2–4.23.13.0أوروبا الصاعدة والنامية

7.07.53.43.72.51.41.01.82.83.43.74.1ألبانيا

2.41.13.23.03.24.0–0.80.90.9–6.25.60.8البوسنة والهرسك

0.11.60.21.31.53.03.02.82.5–5.35.64.2بلغاريا

1.61.92.12.0–0.4–1.1–2.2–0.3–1.7–3.72.17.4كرواتيا

1.93.72.92.02.52.1–0.71.81.7–3.70.86.6هنغاريا

4.53.63.34.42.83.41.24.04.13.34.0. . .كوسوفو

2.93.53.72.23.53.8–3.42.30.5–3.45.50.4جمهورية مقدونيا اليوغوسلافية السابقة

3.51.83.25.13.64.8–2.53.22.7–6.95.7. . .الجبل الأسود

4.23.92.63.75.01.61.33.33.63.13.43.0بولندا

1.10.63.53.03.85.03.83.3–0.8–4.08.57.1رومانيا

0.72.52.84.0–2.61.8–0.61.41.0–3.85.43.1صربيا

9.28.82.14.23.04.03.33.03.5–4.00.74.8تركيا
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الجدول ألف-4 السوق الصاعدة والاقتصادات النامية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )تابع(

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـط 

2007–199820082009201020112012201320142015201620172021

1.62.7–6.14.63.02.91.00.00.6–3.14.01.8أمريكا اللاتينية والكاريبي

3.61.54.22.22.02.42.7–1.9–8.5–4.61.510.7أنتيغوا وبربودا
2.73.3–2.51.8–2.42.5–10.16.01.0–2.64.15.9الأرجنتين 6

0.31.01.3–1.7–1.50.63.10.00.5–4.2–2.82.3جزر البهاما

0.20.91.71.72.4–0.30.80.30.1–2.20.44.0بربادوس

5.73.20.83.32.13.71.34.11.00.02.61.7بليز

3.36.13.44.15.25.16.85.54.83.73.93.5بوليفيا

0.52.0–3.3–7.53.91.93.00.13.8–3.05.10.1البرازيل

5.75.85.54.01.82.31.72.03.4–4.03.21.1شيلي

3.13.51.74.06.64.04.94.43.12.22.74.0كولومبيا

5.04.55.21.83.03.74.24.34.0–5.52.71.0كوستاريكا

1.52.91.7–0.84.21.8–1.1–0.70.2–2.47.11.2دومينيكا

5.63.10.98.32.82.64.87.37.05.94.54.5الجمهورية الدومينيكية

1.5–2.7–3.06.40.63.57.95.64.63.70.32.3إكوادور

1.42.21.91.81.42.52.42.42.0–2.91.33.1السلفادور

2.47.36.23.02.72.7–0.81.2–0.5–4.80.96.6غرينادا

3.83.30.52.94.23.03.74.24.13.53.84.0غواتيمالا

1.42.03.34.45.44.85.23.83.24.04.13.8غيانا

5.52.94.22.81.21.53.23.5–0.90.83.15.5هايتي

3.73.84.12.83.13.63.63.73.8–4.44.22.4هندوراس

0.20.50.91.52.02.8–1.40.5–1.4–3.4–1.30.8جامايكا

5.14.04.01.42.22.52.12.32.9–2.91.44.7المكسيك

3.26.25.64.54.64.94.54.34.0–4.02.92.8نيكاراغوا

5.68.61.65.811.89.26.66.15.85.25.86.0بنما

14.04.73.13.53.63.8–13.14.31.2–1.66.44.0باراغواي

4.19.11.08.56.56.05.82.43.33.74.13.5بيرو

6.26.15.03.53.52.8–0.9–1.9–3.8–3.53.43.8سانت كيتس ونيفس

0.10.42.41.51.92.1–0.21.4–1.7–2.44.20.4سانت لوسيا

0.21.32.50.20.61.82.53.0–2.3–2.0–4.00.5سانت فنسنت وجزر غرينادين

0.53.0–7.0–3.94.13.05.15.33.12.81.80.3سورينام

2.31.2–2.7–2.1–1.32.31.0–3.30.3–8.23.44.4ترينيداد وتوباغو

1.27.24.27.85.23.54.63.21.00.11.23.1أوروغواي

فنزويلا
2.95.33.2–1.5–4.25.61.33.9–6.2–10.0–4.5–0.0

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

5.34.81.54.94.55.02.42.72.33.43.43.9وأفغانستان وباكستان

3.920.68.46.514.03.91.30.82.03.46.0. . .أفغانستان

4.32.41.63.62.83.32.83.83.93.62.93.4الجزائر

5.86.22.54.32.03.75.44.42.92.11.82.2البحرين

2.85.81.64.17.34.85.06.06.56.57.06.0جيبوتي

5.17.24.75.11.82.22.12.24.23.84.06.0مصر

4.30.44.54.14.3–1.9–5.20.92.36.63.76.6إيران

10.30.52.0–2.4–8.23.46.47.513.97.60.4. . .العراق

5.97.25.52.32.62.72.83.12.42.83.34.0الأردن

10.97.90.40.61.12.52.62.9–2.4–6.02.57.1الكويت

3.29.110.38.00.92.82.52.01.01.02.03.0لبنان

13.74.8–3.3–6.4–24.0–104.513.6–5.062.1–4.22.70.8ليبيا

4.84.75.86.15.41.23.24.32.9–5.41.11.0موريتانيا

4.65.94.23.85.23.04.52.64.51.84.84.9المغرب

2.48.26.14.84.15.83.22.93.31.82.62.2عُمان

4.95.00.42.63.63.83.74.14.04.75.05.5باكستان

10.717.712.019.613.44.94.64.03.72.63.42.0قطر

4.810.05.42.73.63.51.22.02.3–2.96.22.1المملكة العربية السعودية
5.21.64.93.13.53.5–3.4–11.23.04.73.01.3السودان٧

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .3.64.55.93.4سوريا٨

3.92.42.30.81.52.84.3–4.94.53.12.61.9تونس

1.64.97.14.73.14.02.32.53.4–5.73.25.2الإمارات العربية المتحدة

12.65.4–4.2–28.1–2.44.80.2–4.33.63.97.712.7الجمهورية اليمنية
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			  الجدول ألف-4 السوق الصاعدة والاقتصادات النامية: إجمالي الناتج المحلي الحقيقي  )تتمة(

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـط

2007–199820082009201020112012201320142015201620172021

5.25.93.97.05.04.35.25.13.41.42.94.2إفريقيا جنوب الصحراء

10.313.82.43.43.95.26.84.83.00.01.53.5أنغولا

4.44.92.32.13.04.66.96.55.04.65.45.6بنن

3.14.04.0–8.66.04.59.93.20.3–4.76.27.7بوتسوانا

5.95.83.08.46.66.56.64.04.05.25.96.0بوركينا فاسو

2.04.5–0.5–3.14.93.85.14.04.45.94.54.0بوروندي

1.54.01.10.81.91.53.64.04.0–7.56.71.3كابو فيردي

3.82.91.93.34.14.65.65.95.84.84.24.3الكاميرون

1.04.85.25.55.8–1.42.11.73.03.34.136.7جمهورية إفريقيا الوسطى

1.73.5–8.23.14.213.60.18.95.76.91.81.1تشاد

2.01.01.82.12.23.03.52.01.02.23.34.0جزر القمر

1.46.22.97.16.97.18.59.56.93.94.25.5جمهورية الكونغو الديمقراطية

3.35.67.58.73.43.83.36.82.31.75.02.9جمهورية الكونغو

10.19.37.98.58.08.07.0–0.82.53.32.04.2كوت ديفوار

0.1–5.8–9.9–7.4–0.5–6.58.34.1–27.617.81.38.9غينيا الاستوائية

3.92.28.77.03.15.04.83.73.33.9–0.79.8إريتريا

6.511.210.010.611.48.79.910.310.26.57.57.3إثيوبيا

6.37.15.35.64.34.03.24.54.9–0.11.72.3غابون

4.42.33.35.5–5.64.80.2–3.85.76.46.54.3غامبيا

4.99.14.87.914.09.37.34.03.93.37.44.5غانا

1.93.83.72.31.10.13.84.44.7–3.14.90.3غينيا

0.82.54.84.85.05.0–0.63.23.34.49.41.8غينيا-بيساو

3.60.23.38.46.14.65.75.35.66.06.16.5كينيا

3.25.14.56.94.55.33.63.42.82.43.82.9ليسوتو

6.05.16.17.48.28.70.70.02.04.06.6. . .ليبريا

0.31.53.02.33.33.14.14.55.0–3.77.24.7مدغشقر

3.17.68.36.94.91.95.25.72.92.74.55.5ملاوي

2.37.06.05.35.24.7–5.24.84.75.43.20.8مالي

4.45.53.04.13.93.23.23.63.53.53.93.9موريشيوس

8.36.96.46.77.17.27.17.46.64.55.56.8موزامبيق

4.22.60.36.05.15.15.76.55.34.25.34.5ناميبيا

8.42.211.85.37.03.55.25.06.9–4.79.60.7النيجر

0.63.3–7.07.28.411.34.94.35.46.32.71.7نيجيريا

7.711.16.37.37.88.84.77.06.96.06.07.5رواندا

3.88.14.04.54.84.54.04.54.04.05.06.0سان تومي وبرينسيبي

4.63.72.44.31.94.53.64.36.56.66.87.0السنغال

5.95.43.75.06.25.74.93.53.3–1.1–2.62.1سيشيل

4.35.06.5–12.05.43.25.36.315.220.74.621.1سيراليون

3.03.32.22.31.61.30.10.82.2–3.73.21.5جنوب إفريقيا

0.5–6.1–13.1–29.32.90.2–52.4. . .. . .. . .. . .. . .جنوب السودان

3.54.31.91.41.23.02.92.51.70.50.91.0سوازيلند

5.95.65.46.47.95.17.37.07.07.27.26.5تنزانيا

1.12.43.54.14.85.95.45.45.45.35.04.4توغو

7.110.48.17.76.82.64.04.94.84.95.56.4أوغندا

5.57.89.210.35.67.65.15.03.03.04.05.5زامبيا
1.6–2.5–7.511.411.910.64.53.81.10.3–16.6. . .زمبابوي٩

1 تشــير بيانــات بعــض البلــدان إلى صــافي النــاتج المــادي الحقيقــي )NMP( أو هــي تقديــرات تســتند إليــه. وينبغــي تفســير أرقــام الســنوات الأخيــرة باعتبارهــا مجــرد أرقــام تقريبيــة دلاليــة نظــرا لعــدم توافــر 

بيانــات موثــوق بهــا وقابلــة للمقارنــة بصــورة عامــة. والأرقــام الأخيــرة علــى وجــه الخصــوص لا تعطــي صــورة كاملــة عــن نمــو نــاتج المؤسســات الخاصــة الجديــدة في الاقتصــاد غيــر الرســمي.

2 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

3 تســتند البيانــات إلى نظــام الحســابات القوميــة لعــام ٢٠٠٨. وتتوافــر بيانــات الحســابات القوميــة المعدلــة اعتبــارا مــن عــام ٢٠٠٠ وتســتبعد منهــا بيانــات كريميــا وسيفاســتوبول مــن عــام ٢٠١٠ 

والأعــوام التاليــة.

4 راجع الملحوظات القُطرية بشأن الهند تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.

5 في هذا الجدول فقط، تستند بيانات تيمور-ليشتي إلى إجمالي الناتج المحلي غير النفطي.

6 راجع الملحوظات القُطرية بشأن الأرجنتين تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.

7 يستبعد جنوب السودان من بيانات عام 2011 بعد 9 يوليو. أما بيانات 2012 والأعوام التالية فتتعلق بالسودان الحالي.

٨ تستبعد بيانات سوريا لعام 2011 والأعوام التالية، نظرا لأجواء عدم اليقين المحيطة بأوضاعها السياسية. 

٩ توقف تداول دولار زمبابوي في مطلع عام 2009. وتستند البيانات إلى تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي لتطورات الأسعار وسعر الصرف  بالدولار الأمريكي. وقد تختلف تقديرات خبراء 

الصندوق لقيمة الدولار الأمريكي عن تقديرات السلطات. وقد تم حساب بيانات إجمالي الناتج المحلي الحقيقي بأسعار 2009 الثابتة. 
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الجدول ألف-5 موجز بيانات التضخم
)%(

توقعاتمتوســـط

2007–199820082009201020112012201320142015201620172021

مخفضات إجمالي الناتج المحلي

1.71.90.70.91.31.21.21.41.21.01.51.8الاقتصادات المتقدمة

2.22.00.81.22.11.81.61.81.11.32.12.2الولايات المتحدة

1.92.01.00.71.11.31.30.81.21.01.01.5منطقة اليورو

1.72.00.60.40.9–0.6–0.9–1.9–2.2–0.5–1.3–1.2اليابان
2.03.00.92.02.01.21.41.30.90.71.62.1اقتصادات أخرى متقدمة ١

أسعار المستهلكين

2.03.40.21.52.72.01.41.40.30.81.72.0الاقتصادات المتقدمة

1.63.12.11.51.60.11.22.32.3–2.63.80.3الولايات المتحدة
2.03.30.31.62.72.51.30.40.00.31.11.7منطقة اليورو ٢

0.51.3–0.32.80.80.2–0.1–0.3–0.7–1.41.4–0.2اليابان
1.93.91.42.43.32.11.71.50.61.01.92.1اقتصادات أخرى متقدمة ١

7.99.25.05.67.15.85.54.74.74.54.44.0   السوق الصاعدة والاقتصادات النامية ٣

المجموعات الإقليمية

19.715.411.17.29.76.26.48.115.58.46.34.8كومنولث الدول المستقلة ٤

4.27.62.85.16.54.64.63.52.73.13.33.7آسيا الصاعدة والنامية

18.58.04.85.65.45.94.33.82.93.14.24.3أوروبا الصاعدة والنامية

7.06.44.64.25.24.64.64.95.55.84.23.6أمريكا اللاتينية والكاريبي

5.811.87.36.69.29.89.16.85.85.16.04.3منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان

5.711.76.16.28.69.79.36.66.05.46.14.1منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

10.212.99.88.29.49.36.66.37.011.310.87.9إفريقيا جنوب الصحراء

للتذكرة

2.63.71.02.03.12.61.50.50.00.31.31.8الاتحاد الأوروبي

9.414.68.29.211.79.98.07.37.38.99.17.1البلدان النامية منخفضة الدخل

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

12.212.67.66.58.37.87.76.38.67.46.24.7الوقود

6.78.24.35.46.85.34.94.33.83.84.03.9غير الوقود
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .منها: منتجات أولية ٥

حسب مصدر التمويل الخارجي

9.19.47.26.87.77.06.35.75.55.65.74.8اقتصادات المركز المدين الصافي

 اقتصادات المركز المدين الصافي

   حسب تجربة خدمة الدين

 اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

9.015.413.010.210.68.27.111.216.810.114.16.5   جدولة ديونها خلال 2015-2011

للتذكرة

معدل التضخم الوسيط

2.14.10.91.93.22.61.30.70.10.51.22.0الاقتصادات المتقدمة

4.910.33.74.25.44.64.03.22.73.03.53.5السوق الصاعدة والاقتصادات النامية ٣

١ ما عدا الولايات المتحدة وبلدان منطقة اليورو واليابان.

٢ على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي.

٣  ما عدا الأرجنتين وفنزويلا. راجع الملحوظات القُطرية بشأن الأرجنتين تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.

٤ تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

٥ البيانات ناقصة بسبب الأرجنتين، التي تمثل أكثر من ٣٠٪ من حجم المجموعة. راجع الملحوظات القُطرية بشأن الأرجنتين تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.
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الجدول ألف-6 الاقتصادات المتقدمة: أسعار المستهلكين١
التغير السنوي %( 

نهاية الفترة٢

توقعاتتوقعاتمتوســـط 

2007–199820082009201020112012201320142015201620172021201520162017

2.03.40.21.52.72.01.41.40.30.81.72.00.51.21.8الاقتصادات المتقدمة

1.63.12.11.51.60.11.22.32.30.71.82.6–2.63.80.3الولايات المتحدة
2.03.30.31.62.72.51.30.40.00.31.11.70.20.61.0منطقة اليورو٣

1.52.80.21.12.52.11.60.80.10.41.52.00.31.21.6ألمانيا

1.73.20.11.72.32.21.00.60.10.31.01.70.30.00.2فرنسا

0.8–0.51.20.10.6–2.33.50.81.62.93.31.20.20.10.1إيطاليا

1.01.60.00.70.7–0.3–0.5–1.83.22.41.40.1–3.04.10.3إسبانيا

2.32.21.00.92.52.82.60.30.20.10.91.30.20.51.0هولندا

1.94.50.02.33.42.61.20.50.62.11.61.51.52.51.2بلجيكا

1.73.20.41.73.52.62.11.50.80.91.52.01.11.21.3النمسا

1.1–0.61.80.40.1–0.1–1.1–1.4–3.34.21.34.73.11.00.9اليونان

0.50.71.11.80.32.40.0–1.43.62.80.40.2–2.92.70.9البرتغال

1.21.90.50.30.00.31.22.00.00.71.3–1.6–3.33.11.7آيرلندا

0.91.4–0.41.22.00.2–1.53.91.61.73.33.22.21.20.2فنلندا

0.31.4–1.12.00.5–0.2–0.3–6.44.00.90.74.13.71.50.1الجمهورية السلوفاكية

0.52.2–0.51.22.20.2–2.211.24.21.24.13.21.20.20.7ليتوانيا

0.30.8–1.02.00.4–0.3–5.65.70.91.81.82.61.80.20.5سلوفينيا

–2.54.10.02.83.72.91.70.70.10.21.02.10.91.81.0لكسمبرغ
4.22.30.00.70.20.21.72.00.40.31.8–4.615.33.31.2لاتفيا

0.92.3–4.410.60.22.75.14.23.20.50.10.51.42.20.2إستونيا
0.00.5–0.51.90.5–1.0–1.5–2.54.40.22.63.53.10.40.3قبرص٣

2.54.71.82.02.53.21.00.81.21.21.51.81.31.81.5مالطة

0.7–0.51.30.20.1–0.32.80.80.2–0.1–0.3–0.7–1.41.4–0.2اليابان
1.63.62.23.34.52.82.61.50.10.72.52.00.11.52.5المملكة المتحدة٣

3.24.72.82.94.02.21.31.30.71.01.92.01.31.32.2كوريا

2.12.40.31.82.91.50.91.91.11.62.12.01.31.82.1كندا

2.84.31.82.93.41.72.52.51.51.32.12.51.71.62.0أستراليا

1.11.12.20.10.61.1–1.01.41.90.81.20.3–0.93.50.9مقاطعة تايوان الصينية

0.00.2–0.01.01.3–0.4–0.01.1–0.2–0.70.20.7–0.82.40.5سويسرا

1.53.31.91.91.40.90.40.20.71.11.42.10.71.21.6السويد

0.51.4–1.11.90.7–0.3–0.76.60.62.85.24.62.41.00.5سنغافورة

منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية 

4.30.62.35.34.14.34.43.02.52.63.03.02.52.6–0.8الخاصة

1.93.82.22.41.30.72.12.02.23.22.32.52.33.02.5النرويج

3.36.31.01.51.93.31.40.40.30.61.92.00.11.12.2الجمهورية التشيكية

1.2–0.1–0.82.01.0–0.6–2.34.63.32.73.51.71.50.50.6إسرائيل

2.13.41.32.32.82.40.80.60.50.41.12.00.40.41.1الدانمرك

2.24.02.12.34.01.11.11.20.30.71.62.00.11.41.7نيوزيلندا

1.1–0.2–1.11.20.2–0.2–2.35.20.32.52.91.31.10.60.8بورتوريكو

8.51.22.85.86.15.56.04.62.62.82.83.72.62.8. . .إقليم ماكاو الإداري الخاص

4.212.712.05.44.05.23.92.01.61.73.12.52.02.23.5 آيسلندا

4.12.42.62.02.81.31.10.140.60.71.20.40.91.1. . .سان مارينو

                                                            للتذكرة

1.42.61.91.31.50.20.81.82.00.51.21.9–1.93.20.1الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

1 يُشار إلى حركات أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. 

2  التغيرات من سنة إلى أخرى على أساس شهري، وبالنسبة لعدد من البلدان على أساس ربع سنوي.

٣ على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي.
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الجدول ألف-7 السوق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين1

)التغير السنوي %(

نهاية الفترة2

توقعاتتوقعاتمتوســـط

2007–199820082009201020112012201320142015201620172021201520162017

19.715.411.17.29.76.26.48.115.58.46.34.813.97.15.8كومنولث الدول المستقلة3، 4

21.214.111.76.98.45.16.87.815.57.25.04.012.95.94.9روسيا

15.319.39.58.013.19.05.68.715.311.29.26.616.39.88.1ما عدا روسيا

1.03.5–2.54.00.1–3.29.03.57.37.72.55.83.03.70.5أرمينيا

3.820.81.65.77.91.02.41.44.010.28.54.07.712.84.2أذربيجان

55.314.813.07.753.259.218.318.113.512.712.09.012.013.011.0بيلاروس

3.14.02.63.63.04.93.24.0–0.5–7.310.01.77.18.50.9جورجيا

8.317.17.37.18.35.15.86.76.513.19.37.112.09.09.0كازاخستان

9.724.56.87.816.62.86.67.56.51.17.45.13.43.35.7جمهورية قيرغيزستان

15.012.70.07.47.64.64.65.19.66.84.45.013.53.54.7مولدوفا

20.220.46.46.512.45.85.06.15.86.37.36.05.17.06.4طاجيكستان

4.45.35.36.86.06.45.55.06.96.05.05.0–10.414.52.7تركمانستان
12.148.715.111.05.043.313.08.5–12.125.215.99.48.00.60.3أوكرانيا5

18.913.112.312.312.411.911.79.18.58.49.610.08.48.09.8أوزبكستان

4.27.62.85.16.54.64.63.52.73.13.33.72.73.23.3آسيا الصاعدة والنامية

5.78.94.99.411.56.27.57.06.46.76.95.76.57.07.0بنغلاديش

5.16.86.35.77.39.311.39.96.34.44.64.77.47.66.9بوتان

0.40.1–0.00.11.0–0.3–0.4–0.22.11.00.20.10.10.40.2بروني دار السلام

4.05.52.93.03.91.23.12.70.22.83.22.9–3.825.00.7كمبوديا

3.35.42.62.62.01.42.12.33.01.62.32.3–1.15.90.7الصين

3.07.73.73.77.33.42.90.51.43.32.82.81.63.32.8فيجي

5.29.210.69.59.59.99.45.94.95.55.24.95.35.35.3الهند

14.19.85.05.15.34.06.46.46.43.74.24.03.43.44.4إندونيسيا

2.10.61.52.02.50.61.52.0–1.5–1.53.0–1.813.79.83.9كيريباتي

2.3–2.33.15.54.5–24.07.60.06.07.64.36.45.55.33.3جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية

2.45.40.61.73.21.72.13.12.12.13.03.02.72.13.0ماليزيا

1.812.04.56.211.310.94.02.51.42.12.64.21.92.03.2ملديف

0.71.1–0.61.12.12.2–14.70.51.85.44.31.91.12.2. . .جزر مارشال

1.91.3–1.91.33.01.0–2.06.67.73.74.36.32.00.61.0ميكرونيزيا

7.326.86.310.27.715.08.612.95.92.46.76.51.15.95.8منغوليا

23.411.52.28.22.82.85.75.911.49.89.06.910.710.47.7ميانمار

5.56.712.69.69.68.39.99.07.210.09.96.57.611.58.3نيبال

9.94.71.12.65.42.84.02.22.02.02.00.83.20.8. . .بالاو

8.610.86.95.14.44.55.05.26.06.97.56.06.37.07.5بابوا غينيا الجديدة

5.28.24.23.84.73.22.94.21.42.03.43.51.52.93.2الفلبين

0.90.31.03.00.40.31.7–4.511.66.30.85.22.00.60.4ساموا

8.717.37.10.97.45.95.45.20.92.44.02.93.54.52.7جزر سليمان

9.822.43.56.26.77.56.93.30.94.15.35.02.85.45.2سري لانكا

1.31.7–0.31.62.50.9–3.33.83.02.21.90.9–2.85.50.9تايلند

3.3–0.6–1.34.00.6–5.213.210.99.50.70.60.6–7.40.2. . .تيمور- ليشتي

0.52.5–0.11.52.70.4–7.67.53.53.94.62.01.51.20.1تونغا

0.51.42.01.13.23.52.92.54.43.52.9–1.9–10.40.3. . .توفالو

2.54.84.32.80.91.31.50.82.52.22.63.01.52.52.7فانواتو

4.923.16.79.218.79.16.64.10.62.03.64.00.63.53.8فييت نام

18.58.04.85.65.45.94.33.82.93.14.24.33.53.93.7أوروبا الصاعدة والنامية

4.13.42.33.63.42.01.91.61.91.12.23.02.01.82.3ألبانيا

0.7–0.3–0.52.01.2–0.7–1.0–0.9–2.13.72.00.1–2.47.40.4البوسنة والهرسك
1.4–0.8–0.62.10.9–1.6–1.1–7.312.02.53.03.42.40.41.6بلغاريا 6

1.2–0.1–0.82.00.1–1.0–0.5–3.46.12.41.02.33.42.20.2كرواتيا

0.41.93.00.50.82.6–0.1–7.56.04.24.93.95.71.70.2هنغاريا

0.51.7–0.20.92.20.1–3.57.32.51.80.40.5–9.42.4. . .كوسوفو

0.51.0–0.10.72.00.3–0.2–1.73.93.32.80.1–1.97.20.6جمهورية مقدونيا اليوغوسلافية السابقة

1.60.51.32.01.41.01.4–9.03.60.73.13.62.20.7. . .الجبل الأسود

0.21.5–1.12.50.5–0.6–4.64.23.42.64.33.70.90.00.9بولندا

2.7–0.3–1.72.50.9–1.5–24.27.85.66.15.83.34.01.10.6رومانيا

25.312.48.16.111.17.37.72.11.41.33.24.01.62.03.5صربيا

33.910.46.38.66.58.97.58.97.78.48.26.58.89.16.2تركيا
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					    الجدول ألف-7 السوق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين1 )تابع(
)التغير السنوي %(

نهاية الفترة2

توقعاتتوقعاتمتوســـط

2007–199820082009201020112012201320142015201620172021201520162017

7.06.44.64.25.24.64.64.95.55.84.23.66.25.13.9أمريكا اللاتينية والكاريبي7

3.43.53.41.11.11.01.41.82.50.91.42.2–1.85.30.6أنتيغوا وبربودا
39.420.5. . .23.29.7. . .. . .. . .6.88.66.310.59.810.010.6الأرجنتين8

1.94.41.71.63.11.90.41.21.91.01.51.32.01.01.5جزر البهاما
1.72.3–0.32.02.52.5–2.68.13.65.89.44.51.81.91.1بربادوس

2.02.3–1.02.22.00.6–0.91.71.20.51.20.9–1.86.41.1بليز

4.114.03.32.59.94.55.75.84.13.95.15.03.05.15.0بوليفيا
6.65.74.95.06.65.46.26.39.09.05.44.510.77.25.0البرازيل

3.38.71.51.43.33.01.94.44.34.03.03.04.43.53.0شيلي
8.07.04.22.33.43.22.02.95.07.64.13.06.86.03.7كولومبيا

2.23.0–10.913.47.85.74.94.55.24.50.80.72.63.00.8كوستاريكا

1.8–0.1–1.62.20.1–0.2–1.66.40.02.81.11.40.00.80.8دومينيكا
12.210.61.46.38.53.74.83.00.82.34.04.02.33.04.0الجمهورية الدومينيكية

–22.48.45.23.64.55.12.73.64.02.41.10.73.42.90.2إكوادور
1.01.52.01.00.32.0–3.17.30.51.25.11.70.81.10.7السلفادور

2.33.42.11.02.82.8–0.6–3.43.02.40.00.8–2.38.00.3غرينادا

6.911.41.93.96.23.84.33.42.44.53.64.03.14.34.0غواتيمالا
2.22.0–0.22.13.01.8–6.28.13.04.34.42.42.21.00.3غيانا

15.114.43.44.17.46.86.83.97.513.39.15.011.312.07.0هايتي
9.111.45.54.76.85.25.26.13.23.14.14.52.44.74.5هندوراس
9.322.09.612.67.56.99.48.33.74.45.24.93.75.25.2جامايكا

7.35.15.34.23.44.13.84.02.72.83.33.02.13.23.1المكسيك
9.019.83.75.58.17.27.16.04.06.27.37.73.16.27.3نيكاراغوا

1.58.82.43.55.95.74.02.60.10.71.52.00.31.01.5بنما
8.810.22.64.78.33.72.75.03.14.14.14.53.13.84.1باراغواي

2.85.82.91.53.43.72.83.23.53.62.52.54.42.92.5بيرو

0.21.3–0.81.82.9–1.3–3.45.32.10.77.11.41.00.72.8سانت كيتس ونيفس
0.64.0–3.22.52.6–1.0–3.32.84.21.53.51.0–2.85.50.2سانت لوسيا

1.01.3–1.21.52.1–0.4–2.210.10.40.83.22.60.80.21.7سانت فنسنت وجزر غرينادين
6.717.85.01.93.46.967.130.74.025.076.79.2–20.514.60.4سورينام

5.312.17.010.55.19.25.35.74.74.85.34.61.55.25.3ترينيداد وتوباغو

8.67.97.16.78.18.18.68.98.710.28.76.39.49.98.8أوروغواي
21.030.427.128.226.121.140.662.2121.7475.81,660.14,505.0180.9720.02,200.0فنزويلا

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

5.811.87.36.69.29.89.16.85.85.16.04.35.16.15.8وأفغانستان وباكستان

4.56.07.00.14.77.2–2.211.86.47.44.71.5–26.46.8. . .أفغانستان

2.94.95.73.94.58.93.32.94.85.94.84.04.45.94.8الجزائر

2.83.32.71.83.63.02.40.74.42.5–0.83.52.82.00.4البحرين

2.312.01.74.05.13.72.42.92.13.03.53.01.93.03.0جيبوتي

5.111.716.211.711.18.66.910.111.010.218.27.111.414.016.5مصر

14.925.310.712.421.230.834.715.611.97.47.25.08.38.06.5إيران 

2.45.66.11.92.21.42.02.02.02.32.02.0–2.72.2. . .العراق

1.22.5–2.32.51.6–0.5–4.84.24.54.82.90.9–2.714.00.7الأردن

2.26.34.64.54.93.22.72.93.23.43.83.63.23.43.8الكويت

2.02.0–2.02.03.4–0.7–1.710.81.24.05.06.64.81.93.7لبنان

10.42.42.515.96.12.62.814.114.212.57.323.37.416.9–0.7ليبيا

3.54.2–6.57.52.16.35.74.94.13.80.51.34.25.12.8موريتانيا

1.83.91.01.00.91.31.90.41.51.31.32.00.61.21.3المغرب

1.012.63.53.34.02.91.21.00.11.13.12.80.11.13.1عُمان

5.812.019.610.113.711.07.48.64.52.95.25.03.24.55.0باكستان

. . .. . .. . .2.01.93.13.41.83.03.12.2–2.4–5.115.14.9قطر

0.46.14.13.83.72.93.52.72.24.02.02.02.34.02.0المملكة العربية السعودية
9.414.311.313.018.335.436.536.916.913.516.113.712.616.513.7السودان9
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .2.615.22.84.4سوريا10

2.64.33.73.33.55.15.84.94.93.73.93.54.14.03.9تونس

4.512.31.60.90.90.71.12.34.13.63.13.63.83.63.1الإمارات العربية المتحدة

10.619.03.711.219.59.911.08.239.45.018.09.018.822.015.0الجمهورية اليمنية
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الجدول ألف-7 السوق الصاعدة والاقتصادات النامية: أسعار المستهلكين1 )تتمة(

)التغير السنوي %(

نهاية الفترة2

توقعاتتوقعاتمتوســـط

2007–199820082009201020112012201320142015201620172021201520162017

10.212.99.88.29.49.36.66.37.011.310.87.98.212.810.0إفريقيا جنوب الصحراء

93.112.513.714.513.510.38.87.310.333.738.317.814.348.032.0أنغولا

0.30.62.22.32.32.22.3–2.97.40.92.22.76.71.01.1بنن

8.112.68.16.98.57.55.94.43.03.23.54.53.13.33.6بوتسوانا

0.91.62.02.01.31.62.0–2.83.80.50.3–2.110.70.90.6بوركينا فاسو

8.924.410.66.59.618.27.94.45.66.39.45.07.111.67.6بوروندي

1.01.5–0.10.11.32.00.5–2.16.81.02.14.52.51.50.2كابو فيردي

2.25.33.01.32.92.42.11.92.72.22.22.22.82.22.2الكاميرون

1.89.33.51.51.25.96.611.64.54.03.53.04.84.03.5جمهورية إفريقيا الوسطى

5.03.0–1.97.70.21.73.70.05.23.00.3–1.38.310.12.1تشاد

3.64.84.83.92.25.91.61.32.02.22.22.23.36.41.5جزر القمر

79.518.046.123.514.90.90.91.21.01.72.73.00.92.53.0جمهورية الكونغو الديمقراطية

2.56.04.35.01.85.04.60.92.04.03.73.62.24.63.5جمهورية الكونغو

2.86.31.01.44.91.32.60.41.21.01.52.01.31.21.7كوت ديفوار

5.44.75.75.34.83.43.24.31.71.51.41.81.61.41.5غينيا الاستوائية

15.319.933.011.23.96.06.510.09.09.09.09.09.09.09.0إريتريا

6.644.48.58.133.224.18.17.410.17.78.28.210.09.78.0إثيوبيا

0.35.31.91.41.32.70.54.50.12.52.52.50.12.52.5غابون

6.14.54.65.04.84.65.26.26.88.37.65.06.710.05.2غامبيا

17.916.513.16.77.77.111.715.517.217.010.06.017.713.58.0غانا

13.718.44.715.521.415.211.99.78.28.28.15.07.38.87.5غينيا

1.52.62.83.02.42.52.5–1.15.12.10.81.0–2.610.41.6غينيا-بيساو

5.915.110.64.314.09.45.76.96.66.25.55.08.05.65.5كينيا

7.210.75.93.46.05.55.04.05.38.66.05.06.08.56.0ليسوتو

17.57.47.38.56.87.69.97.78.68.57.58.08.88.2. . .ليبريا

10.09.39.09.29.55.75.86.17.46.76.95.47.67.17.1مدغشقر

19.58.78.47.47.621.328.323.821.919.813.98.124.915.210.2ملاوي

0.91.41.01.32.51.01.01.5–1.79.12.21.33.15.30.6مالي

6.19.72.52.96.53.93.53.21.31.52.12.61.32.02.2موريشيوس

9.610.33.312.710.42.14.22.32.416.715.55.611.120.012.2موزامبيق

7.49.19.54.95.06.75.65.33.46.66.05.73.77.36.0ناميبيا

1.01.62.02.02.21.62.2–2.90.52.30.9–1.811.34.32.8النيجر

11.311.612.513.710.812.28.58.09.015.417.113.49.618.517.0نيجيريا

5.915.410.32.35.76.34.21.82.55.34.95.04.54.75.0رواندا

16.232.017.013.314.310.68.17.05.33.93.53.04.04.03.0سان تومي وبرينسيبي

0.11.01.81.80.41.41.7–1.23.41.40.71.1–1.86.32.2السنغال

2.53.03.20.93.1–2.67.14.31.44.00.8–3.237.031.82.4سيشيل

11.614.89.217.818.513.89.88.39.09.79.06.510.19.59.0سيراليون

5.411.57.14.35.05.75.86.14.66.46.05.55.26.75.5جنوب إفريقيا

45.10.01.752.8476.0110.720.0109.9583.938.1. . .. . .. . .. . .. . .جنوب السودان

7.012.77.44.56.18.95.65.75.07.06.15.84.95.56.6سوازيلند

6.310.312.17.212.716.07.96.15.65.25.05.06.85.05.0تنزانيا

1.98.73.71.43.62.61.80.21.82.12.52.01.82.32.5توغو

5.112.013.03.815.112.95.03.15.55.55.15.08.55.25.1أوغندا

19.712.413.48.58.76.67.07.810.119.19.15.021.19.58.7زامبيا
6.0–1.2–4.62.02.5–1.6–2.4–157.06.23.03.53.71.60.2–18.5زمبابوي11

1 يُشار إلى حركات أسعار المستهلكين كمتوسطات سنوية. 

2 التغيرات من سنة إلى أخرى على أساس شهري، وبالنسبة لعدد من البلدان على أساس ربع سنوي. 

3 بالنســبة لكثيــر مــن البلــدان، يُقــاس التضخــم في الســنوات الســابقة علــى أســاس مؤشــر أســعار التجزئــة. وتُســتخدم عــادة بيانــات التضخــم في مؤشــر أســعار المســتهلكين بنطــاق تغطيــة أوســع وأكثــر حداثــة 

بالنســبة للســنوات الأقــرب.

4 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

٥  تستبعد من البيانات كل من كريميا وسيفاستوبول اعتبارا من عام ٢٠١٤.

6 على أساس المؤشر المنسق لأسعار المستهلكين الصادر عن المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي.

7 ما عدا الأرجنتين وفنزويلا. 

8 راجع الملحوظات القُطرية بشأن الأرجنتين تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.

9 يستبعد جنوب السودان من بيانات عام 2011 بعد 9 يوليو. أما بيانات 2012 والأعوام التالية فتتعلق بالسودان الحالي.

10 تستبعد بيانات سوريا لعام 2011 والأعوام التالية، نظرا لأجواء عدم اليقين المحيطة بأوضاعها السياسية. 

النقد الدولي لتطورات الأسعار وسعر الصرف  بالدولار الأمريكي. وقد تختلف تقديرات خبراء  البيانات إلى تقديرات خبراء صندوق  11 توقف تداول دولار زمبابوي في مطلع عام 2009. وتستند 

الصندوق لقيمة الدولار الأمريكي عن تقديرات السلطات. 
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الجدول ألف-8 الاقتصادات المتقدمة الرئيسية: أرصدة المالية العامة والدين لدى الحكومة العامة1
)% من إجمالي الناتج المحلي ما لم يُذكر خلاف ذلك(

توقعاتمتوســـط

2007–1998201020112012201320142015201620172021

الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

–2.5–3.3–3.6–3.2–3.8–4.4–6.4–7.4–8.8–3.2صافي الإقراض/الاقتراض
–0.1–0.4–0.7–0.8–1.4–1.7–1.8–2.2–0.92.7فجوة الناتج2

–2.5–3.1–3.2–2.8–3.3–3.9–5.3–6.5–7.4–3.7الرصيد الهيكلي2

الولايات المتحدة
–3.7–3.7–4.1–3.5–4.2–4.4–7.9–9.6–10.9–3.1صافي الإقراض/الاقتراض3

0.00.1–0.5–0.4–1.3–1.9–2.2–3.1–2.03.4فجوة الناتج٢
–3.7–3.7–3.9–3.3–3.9–4.3–6.4–8.2–9.6–3.7الرصيد الهيكلي2

41.769.475.979.480.880.379.882.282.384.4صافي الدين

60.794.799.0102.5104.6104.6105.2108.2108.4108.3إجمالي الدين

منطقة اليورو

–0.6–1.7–2.0–2.1–2.6–3.0–3.7–4.2–6.2–2.0صافي الإقراض/الاقتراض
0.2–0.8–1.2–1.8–2.5–2.7–1.9–0.6–0.51.5فجوة الناتج2

–0.6–1.1–1.2–0.9–1.1–1.3–2.1–3.8–4.6–2.4الرصيد الهيكلي2
47.857.860.265.767.868.367.667.467.062.2صافي الدين

68.184.186.791.393.394.392.591.791.084.2إجمالي الدين

ألمانيا  

0.30.70.10.10.6–0.00.2–1.0–4.2–2.3صافي الإقراض/الاقتراض
0.00.00.40.40.2–1.00.40.3–1.3–0.2فجوة الناتج2

0.5–0.2–0.00.60.70.1–0.2–1.3–2.4–2.4الرصيد الهيكلي2

44.357.155.254.453.450.147.545.443.736.8صافي الدين

61.981.078.379.577.174.571.068.265.956.7إجمالي الدين

فرنسا

–1.0–3.0–3.3–3.5–4.0–4.0–4.8–5.1–6.8–2.5صافي الإقراض/الاقتراض
0.2–1.5–1.8–2.2–2.5–2.2–1.7–0.9–0.31.9فجوة الناتج2

–1.1–1.9–2.0–2.0–2.4–2.6–3.6–4.5–5.6–2.8الرصيد الهيكلي2
53.873.776.481.684.487.488.289.289.885.8صافي الدين

62.481.785.289.692.495.396.197.197.893.8إجمالي الدين

إيطاليا

0.0–2.2–2.5–2.6–3.0–2.9–2.9–3.5–4.2–2.9صافي الإقراض/الاقتراض
0.0–1.7–2.5–3.3–4.1–4.1–2.8–0.5–1.3–0.2فجوة الناتج2

0.0–1.1–1.2–0.8–1.1–0.6–1.6–3.9–3.7–3.5الرصيد الهيكلي2،٤

90.098.3100.4105.0109.9112.5113.3113.8113.9106.7صافي الدين

103.7115.4116.5123.3129.0132.5132.7133.2133.4125.0إجمالي الدين

اليابان

–3.1–5.1–5.2–5.2–6.2–8.6–8.8–9.8–9.3–5.8صافي الإقراض/الاقتراض
–1.2–1.3–1.5–1.5–1.5–1.1–2.0–3.4–2.7–0.7فجوة الناتج2

–2.9–4.8–4.9–4.8–5.8–8.3–7.9–8.4–7.9–5.6الرصيد الهيكلي2
70.0113.1127.2129.0124.2126.2125.3127.9130.7131.5صافي الدين

162.4215.8231.6238.0244.5249.1248.0250.4253.0253.9إجمالي الدين٥

المملكة المتحدة 

–0.7–2.7–3.3–4.2–5.6–5.7–7.7–7.6–9.5–1.6صافي الإقراض/الاقتراض
0.0–0.4–0.1–0.2–0.7–1.7–2.3–2.0–1.02.5فجوة الناتج2

–0.7–2.5–3.2–4.0–4.9–4.2–6.0–6.0–7.4–2.2الرصيد الهيكلي2
34.168.572.976.277.679.580.480.580.373.6صافي الدين

38.475.781.384.886.087.989.089.088.882.1إجمالي الدين

كندا

–0.9–2.3–2.5–1.3–0.5–1.9–2.5–3.3–1.14.7صافي الإقراض/الاقتراض
–0.1–0.6–1.1–0.9–0.4–0.9–1.3–1.1–1.32.4فجوة الناتج2

–0.8–1.9–1.9–0.8–0.5–1.4–1.8–2.7–0.43.4الرصيد الهيكلي2
38.226.827.128.229.428.126.326.925.317.2صافي الدين

78.181.181.584.886.186.291.592.190.582.2إجمالي الدين

ملحوظة: يتناول الإطار ألف-1 في الملحق الإحصائي مناقشة المنهجية المتبعة في كل بلد والافتراضات المعنية بكل على حدة. وتُسب عناصر المجموعات القُطرية من أجل بيانات المالية العامة كمجموع القيم بالدولار 

الأمريكي للبلدان المنفردة ذات الصلة.

1 تشــير بيانــات الديــن إلى نهايــة الســنة ولا تكــون قابلــة للمقارنــة دائمــا فيمــا بيــن البلــدان المختلفــة. ويتــم تعديــل مســتويات الديــن الصــافي والإجمــالي المبلغــة مــن الهيئــات الإحصائيــة الوطنيــة في البلــدان التــي اعتمــدت نظــام 

الحســابات القوميــة لعــام 2008 )وهــي، أســتراليا وكنــدا ومنطقــة هونــغ كونــغ الصينيــة الإداريــة الخاصــة والولايــات المتحــدة( لاســتبعاد التزامــات معاشــات التقاعــد غيــر الممولــة لنظــم المزايــا التقاعديــة المحــددة لموظفــي 

الحكومــة. وتبــدأ بيانــات الماليــة العامــة للاقتصــادات المتقدمــة الرئيســية المجمعــة والولايــات المتحــدة في 2001، وبالتــالي فــإن متوســط الاقتصــادات المجمعــة والولايــات المتحــدة هــو عــن الفتــرة 2007-2001.

2 % من إجمالي الناتج المحلي الممكن.

٣ تم تعديل الأرقام المبلغة من قبل الهيئات الإحصائية الوطنية لاستبعاد البنود المتعلقة بالنظام المحاسبي على أساس الاستحقاق لنظم معاشات التقاعد ذات المزايا المحددة لموظفي الحكومة.

٤ لا يشمل الإجراءات المتخذة لمرة واحدة استنادا إلى البيانات المتاحة من السلطات، وفي حالة عدم توافر هذه البيانات، يتم الاستناد إلى مقبوضات بيع الأصول.

٥ تشمل حصص الملكية، على أساس غير موحد.
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الجدول ألف-9 موجز أحجام وأسعار التجارة العالمية

)التغير السنوي %(

توقعاتمتوســـطات

2007–19982017–20082008200920102011201220132014201520162017

تجارة السلع والخدمات

التجارة العالمية1

12.47.02.83.53.82.62.33.8–6.82.92.910.5الحجم

مخفض الأسعار

2.5–2.8–13.2–1.8–0.6–5.611.11.7–11.510.4–2.70.3بالدولار الأمريكي

2.2–2.8–5.7–6.77.41.30.11.7–1.60.68.18.2بوحدات حقوق السحب الخاصة

حجم التجارة

الصادرات

12.05.92.33.23.83.61.83.5–5.82.51.911.1الاقتصادات المتقدمة

13.69.03.84.53.51.32.93.6–8.83.74.88.3السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

الواردات

11.45.11.22.33.84.22.43.9–6.22.10.411.6الاقتصادات المتقدمة

2.34.1–14.011.05.55.34.50.6–8.94.59.58.8السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

معدلات التبادل التجاري

0.80.31.80.90.1–0.7–1.5–2.61.0–0.12.2–0.2الاقتصادات المتقدمة

–0.1–1.0–4.1–0.5–1.93.30.60.1–3.85.0–1.70.1السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

تجارة السلع

التجارة العالمية1

14.36.92.53.23.22.42.33.8–6.92.82.511.5الحجم

مخفض الأسعار

2.6–3.7–14.4–2.5–1.1–6.612.51.8–12.411.8–2.60.5بالدولار الأمريكي

2.3–3.6–7.1–2.4–7.78.71.20.4–1.50.48.99.7بوحدات حقوق السحب الخاصة

أسعار التجارة العالمية بالدولار الأمريكي2

1.4–2.1–2.9–1.0–2.66.40.91.5–1.50.46.25.3المصنوعات

17.9–15.4–47.2–7.5–27.931.61.00.9–36.436.3–14.03.3النفط

0.9–2.7–17.5–4.0–1.4–26.618.010.0–7.916.0–3.90.7السلع الأولية غير الوقود

–1.90.3–17.1–0.74.1–12.120.22.4–2.11.224.315.2المواد الغذائية
3.7–3.3–20.73.1–11.9–3.423.31.614.116.618.6–0.6المشروبات

1.9–7.6–1.61.913.5–33.222.712.7–17.1–0.7–0.20.1المواد الخام الزراعية

1.7–7.5–23.1–10.3–4.3–48.213.516.8–19.2–7.8–10.44.3المعادن

أسعار التجارة العالمية بوحدات حقوق السحب الخاصة2

1.1–5.42.0–0.9–3.72.84.00.7–0.41.32.93.0المصنوعات

17.5–15.4–42.7–7.5–29.327.24.10.1–32.234.8–12.72.5النفط

0.5–2.7–10.4–3.9–0.6–28.014.07.3–2.80.24.613.9السلع الأولية غير الوقود

–2.00.6–10.0–13.316.10.61.54.1–1.02.120.513.1المواد الغذائية
3.3–20.85.23.3–11.2–4.319.54.115.312.716.1–1.6المشروبات

1.6–7.5–2.42.06.1–34.618.610.0–15.1–0.83.8–0.8المواد الخام الزراعية

1.4–7.5–16.6–10.2–3.5–49.89.714.3–17.2–10.7–9.33.4المعادن

أسعار التجارة العالمية باليورو2

0.4–16.32.7–1.0–0.17.71.49.24.7–2.41.1–0.5المصنوعات

16.8–16.0–36.8–7.6–34.325.59.34.1–27.132.7–11.81.4النفط

–0.1–3.4–1.2–4.0–4.5–32.912.52.6–1.91.30.511.2السلع الأولية غير الوقود
–1.31.2–0.7–4.2–17.714.65.62.5–0.23.215.810.4المواد الغذائية

2.7–20.716.13.9–14.7–5.514.87.319.811.211.9–2.4المشروبات

0.9–1.83.68.2–1.6–39.817.05.5–12.5–1.97.5–1.7المواد الخام الزراعية

0.8–8.1–7.9–10.3–7.3–55.58.310.0–14.6–14.1–8.42.4المعادن
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لجدول ألف-9 موجز أحجام وأسعار التجارة العالمية )تتمة(

)التغير السنوي %(

توقعات متوســـطات

2007–19982017–20082008200920102011201220132014201520162017

تجارة السلع

حجم التجارة

الصادرات

14.76.01.92.63.43.41.73.5–5.92.41.613.0الاقتصادات المتقدمة

15.08.14.24.32.81.13.03.4–9.13.64.18.8السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

1.72.72.2–5.57.73.71.30.2–5.22.04.27.9مصدِّرة للوقود

18.98.34.45.84.10.93.13.7–10.64.24.19.2مصدِّرة لغير الوقود

الواردات

13.05.30.41.93.53.92.44.1–12.8–6.32.00.3الاقتصادات المتقدمة

2.53.9–15.110.35.35.02.80.2–8.94.38.99.0السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

4.4–2.6–6.58.69.94.81.58.1–9.62.314.313.0مصدِّرة للوقود

17.410.74.35.03.11.73.63.8–8.84.77.48.1مصدِّرة لغير الوقود

مخفضات الأسعار بوحدات 

حقوق السحب الخاصة 

الصادرات

2.0–2.0–6.4–0.51.9–4.46.40.3–0.80.05.87.4الاقتصادات المتقدمة

3.0–5.7–8.8–3.2–12.912.42.80.9–4.01.014.612.8السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

10.1–11.1–28.6–7.0–22.523.03.61.9–24.724.6–9.10.7مصدِّرة للوقود

1.1–4.1–0.9–1.6–8.98.12.40.5–2.01.510.16.9مصدِّرة لغير الوقود

الواردات

1.8–3.2–8.0–2.0–6.48.61.00.4–1.10.08.610.7الاقتصادات المتقدمة

2.9–4.7–4.9–2.9–11.19.02.20.9–2.41.110.08.4السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

1.8–2.8–1.9–2.8–9.39.91.91.2–2.01.68.45.5مصدِّرة للوقود

3.1–5.2–5.7–2.9–11.58.82.30.9–2.41.010.59.1مصدِّرة لغير الوقود

معدلات التبادل التجاري

0.80.11.81.20.2–1.3–2.0–3.71.8–0.02.6–0.3الاقتصادات المتقدمة

0.1–1.0–4.0–1.63.10.60.00.3–4.14.8–1.60.1السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

المجموعات الإقليمية
6.5–7.4–20.1–0.5–11.76.71.91.3–15.516.7–5.31.0كومنولث الدول المستقلة3

–1.21.12.69.11.52.4–2.5–3.36.5–0.51.4–1.8آسيا الصاعدة والنامية
–1.91.02.40.53.2–1.1–1.8–3.43.9–0.5–0.00.2أوروبا الصاعدة والنامية

–0.3–1.2–10.0–2.7–1.5–8.55.41.3–4.74.8–2.80.5أمريكا اللاتينية والكاريبي
منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

7.2–6.3–25.7–4.8–8.312.90.30.7–11.417.6–6.12.3وباكستان

7.3–7.0–26.5–4.9–8.213.00.90.7–12.018.0–6.42.4منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

3.6–2.1–14.7–3.6–0.8–12.511.01.3–8.910.4–3.00.1إفريقيا جنوب الصحراء

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

8.1–8.6–27.2–4.3–12.111.91.60.7–15.020.2–6.92.2الوقود

–0.10.41.45.11.12.0–0.7–2.42.4–0.50.4–0.4غير الوقود
للتذكرة

الصادرات العالمية بمليارات 

   الدولارات الأمريكية

10,17220,91619,58515,72218,66822,21022,44223,15423,57420,92020,80022,083السلع والخدمات

8,08416,47615,66912,22214,89117,89618,03118,45818,55116,16615,93716,943السلع
17.9–15.4–47.2–7.5–27.931.61.00.9–36.436.3–14.03.3متوسط سعر النفط4

36.4079.1697.0461.7879.03104.01105.01104.0796.2550.7942.9650.64بالدولار الأمريكي للبرميل

1.4–2.1–2.9–1.0–2.66.40.91.5–1.50.46.25.3قيمة وحدة الصادرات من المصنوعات5

1 متوسط التغير السنوي للصادرات والواردات العالمية كنسبة مئوية.

2 كما هي ممثلة، على التوالي، بمؤشر قيمة وحدة الصادرات لمصنوعات الاقتصادات المتقدمة، وتشكل 83٪ من الأوزان الترجيحية لتجارة الاقتصادات المتقدمة )صادرات السلع(، ومتوسط أسعار النفط لخام 

برنت المملكة المتحدة وخام دبي الفاتح وخام غرب تكساس الوسيط؛ ومتوسط أسعار السوق العالمية للسلع الأولية غير الوقود مرجحا بحصصها من صادرات السلع الأولية العالمية في الفترة 2004-2002. 

3 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

4 التغير ٪ في متوسط أسعار النفط لخام برنت المملكة المتحدة وخام دبي الفاتح وخام غرب تكساس الوسيط.

5 التغير ٪ للمصنوعات المصدرة من الاقتصادات المتقدمة. 
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الجدول ألف-10 موجز أرصدة الحساب الجاري
)بمليارات الدولارات الأمريكية(

توقعات

20082009201020112012201320142015201620172021

5.9220.9225.0286.9317.5282.6219.2–0.849.0–87.9–586.5الاقتصادات المتقدمة

–612.4–518.5–469.4–463.0–392.1–366.4–446.5–460.4–442.0–384.0–690.8الولايات المتحدة
24.147.955.6165.2285.8334.0365.7403.0382.5394.3–155.6منطقة اليورو

210.9196.7192.3229.0248.9252.9282.9284.2301.4291.7297.1ألمانيا

10.0–9.7–11.5–4.8–30.3–24.6–32.7–28.3–22.2–22.5–27.6فرنسا

20.241.139.940.235.518.3–7.5–68.6–72.7–42.5–68.8إيطاليا

20.713.616.724.322.527.6–3.1–47.4–56.2–64.3–152.0إسبانيا

142.6145.3221.0129.859.745.936.5135.6176.1171.0185.0اليابان

–115.4–112.3–157.3–153.3–140.0–119.6–97.4–46.6–66.6–70.1–101.9المملكة المتحدة
–48.8–50.1–56.7–49.0–40.6–57.9–65.7–49.6–58.2–1.540.4كندا

165.3210.1284.9267.3276.9351.0364.1372.7355.8341.7338.7اقتصادات أخرى متقدمة 1

–253.3–138.3–78.9–673.9237.7277.5374.9360.7188.5194.839.5السوق الصاعدة والاقتصادات النامية
المجموعات الإقليمية

108.443.069.4108.467.518.456.155.022.236.188.1كومنولث الدول المستقلة 2

103.950.467.597.371.333.457.569.038.650.079.9روسيا

8.2–13.9–16.3–14.0–1.5–15.0–1.911.13.7–4.47.4ما عدا روسيا

424.4272.9231.997.1121.899.2270.6333.1253.5149.925.7آسيا الصاعدة والنامية

420.6243.3237.8136.1215.4148.2277.4330.6270.9200.5138.3الصين

–79.4–49.2–32.0–22.1–26.8–32.3–87.8–78.2–48.1–38.4–27.9الهند
–23.031.526.417.39.8–29.964.643.948.96.53.9آسيان-٥ 3

–84.0–52.7–33.8–31.9–58.9–72.3–82.0–119.7–86.9–53.9–148.9أوروبا الصاعدة والنامية
–153.2–125.4–114.0–182.1–187.6–165.8–137.1–115.0–96.6–33.4–42.0أمريكا اللاتينية والكاريبي

–25.8–25.9–14.1–58.9–104.2–74.8–74.2–77.0–75.8–26.3–30.6البرازيل
–38.3–31.0–29.0–32.7–26.2–31.0–17.0–14.0–5.2–8.7–20.4المكسيك

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

–45.4–88.8–144.0–328.537.5168.7411.3414.1342.4176.3125.4وباكستان
–84.5–57.4–62.8–88.2–61.7–33.5–23.7–7.2–8.8–3.528.4إفريقيا جنوب الصحراء

–12.2–9.2–9.4–13.7–18.6–21.6–20.3–9.2–5.6–8.1–15.9جنوب إفريقيا

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

74.8–29.9–110.2–580.8132.4304.6613.3589.6458.2273.996.7الوقود

–328.1–57.231.3108.4–79.0–269.8–228.9–238.5–93.8106.925.3غير الوقود
–77.2–49.8–42.8–52.1–44.3–67.4–57.2–26.8–11.7–4.8–20.7منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

–429.2–313.5–257.3–312.4–369.4–388.9–415.5–370.0–273.5–179.1–318.5اقتصادات المركز المدين الصافي
 اقتصادات المركز المدين الصافي

حسب تجربة خدمة الدين

 اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

–31.0–31.6–37.2–31.5–23.3–39.1–39.3–25.5–15.6–21.7–20.4جدولة ديونها خلال 2015-2011
للتذكرة

–87.4149.8278.3325.9366.6409.4419.9247.4238.6144.334.1العالم
74.1202.1299.5302.4344.3364.7385.5378.4–0.5–21.5–249.8الاتحاد الأوروبي

–103.7–67.7–67.4–82.6–49.0–39.5–33.7–28.2–19.2–24.8–10.5البلدان النامية منخفضة الدخل
–40.8–84.3–142.3–342.145.2171.5410.0417.6343.2178.9123.7منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
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								       الجدول ألف-١٠  موجز أرصدة الحساب الجاري )تابع( 
)٪ من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

20082009201020112012201320142015201620172021

0.00.50.50.60.70.60.4–0.00.1–0.2–1.3الاقتصادات المتقدمة

–2.7–2.7–2.5–2.6–2.3–2.2–2.8–3.0–3.0–2.7–4.7الولايات المتحدة
0.20.40.41.32.22.53.23.43.12.8–1.1منطقة اليورو

5.65.75.66.17.06.77.38.48.68.17.2ألمانيا

0.3–0.4–0.5–0.2–1.1–0.9–1.2–1.0–0.8–0.8–0.9فرنسا

0.91.92.22.21.90.9–0.4–3.0–3.4–1.9–2.9إيطاليا

1.51.01.41.91.71.8–0.2–3.2–3.9–4.3–9.3إسبانيا

2.92.94.02.21.00.90.83.33.73.33.3اليابان

–3.8–4.3–5.9–5.4–4.7–4.4–3.7–1.8–2.7–3.0–3.5المملكة المتحدة
–2.5–3.1–3.7–3.2–2.3–3.2–3.6–2.8–3.6–0.12.9كندا

3.14.25.04.14.25.25.35.95.65.14.3اقتصادات أخرى متقدمة 1

–0.6–0.4–0.3–3.41.31.21.41.30.60.60.1السوق الصاعدة والاقتصادات النامية
المجموعات الإقليمية

4.72.53.34.12.40.62.13.01.31.93.6كومنولث الدول المستقلة 2

5.83.84.14.83.31.52.85.23.03.54.5روسيا

1.3–2.9–3.7–2.6–0.2–2.1–0.41.80.6–0.91.8ما عدا روسيا

5.73.42.40.81.00.71.82.11.60.80.1آسيا الصاعدة والنامية

9.14.73.91.82.51.52.63.02.41.60.8الصين

–2.2–2.0–1.4–1.1–1.3–1.7–4.8–4.3–2.8–2.8–2.3الهند
–1.11.51.20.70.3–2.24.82.62.50.30.2آسيان-٥ 3

–3.8–3.0–2.0–1.9–3.1–3.8–4.6–6.5–5.1–3.5–8.0أوروبا الصاعدة والنامية
–2.3–2.3–2.3–3.6–3.2–2.8–2.3–2.0–1.9–0.8–1.0أمريكا اللاتينية والكاريبي

–1.1–1.3–0.8–3.3–4.3–3.0–3.0–2.9–3.4–1.6–1.8البرازيل
–2.7–2.8–2.7–2.9–2.0–2.5–1.4–1.2–0.5–1.0–1.9المكسيك

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

–1.0–2.6–4.6–12.41.66.112.712.510.15.14.0وباكستان
–4.6–3.9–4.5–5.9–3.7–2.1–1.5–0.5–0.7–0.32.6إفريقيا جنوب الصحراء

–3.6–3.2–3.3–4.3–5.3–5.9–5.1–2.2–1.5–2.7–5.5جنوب إفريقيا

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

1.1–0.6–2.2–11.43.26.09.99.06.94.21.9الوقود

–0.9–0.20.10.4–0.3–1.2–1.1–1.2–0.60.70.1غير الوقود
–3.4–3.0–2.8–3.2–2.7–4.0–3.5–1.7–0.9–0.4–1.9منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

–2.4–2.3–2.0–2.5–2.7–2.9–3.2–2.9–2.4–1.9–3.2اقتصادات المركز المدين الصافي
 اقتصادات المركز المدين الصافي

حسب تجربة خدمة الدين

 اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

–3.2–4.5–5.1–4.4–3.2–5.3–5.6–3.9–2.7–4.2–3.7جدولة ديونها خلال 2015-2011
للتذكرة

0.10.20.40.40.50.50.50.30.30.20.0العالم

0.00.41.21.71.62.12.22.31.9–0.1–1.3الاتحاد الأوروبي

–3.8–3.4–3.6–4.4–2.5–2.2–2.1–1.9–1.5–2.2–0.9البلدان النامية منخفضة الدخل
–1.0–2.8–5.0–13.92.16.713.713.610.95.64.4منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
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								       الجدول ألف-١٠  موجز أرصدة الحساب الجاري )تتمة(	
)٪ من صادرات السلع والخدمات(	

توقعات

20082009201020112012201320142015201620172021

0.01.51.52.22.42.01.3–0.00.3–0.8–4.5الاقتصادات المتقدمة

–19.5–21.6–21.2–20.5–16.5–16.0–20.1–21.6–23.8–24.3–37.5الولايات المتحدة
. . .. . .. . .1.01.71.75.18.49.411.4–5.0منطقة اليورو 

12.915.213.313.615.314.816.018.118.617.314.4ألمانيا

1.0–1.2–1.5–0.6–3.5–2.9–4.1–3.4–3.1–3.4–3.3فرنسا

3.36.57.37.16.02.5–1.3–11.1–13.5–8.6–10.6إيطاليا

4.73.04.25.85.04.8–0.8–11.0–15.3–18.9–36.5إسبانيا

16.021.725.413.96.55.54.217.322.220.919.8اليابان

–13.3–14.8–21.4–19.6–16.6–14.8–12.3–5.9–9.7–11.2–13.1المملكة المتحدة
–8.1–10.0–12.1–10.0–7.2–10.4–11.9–9.1–12.4–0.310.4كندا

5.17.98.76.97.18.69.010.310.09.17.5اقتصادات أخرى متقدمة 1

–2.3–1.5–0.8–9.54.34.04.53.92.02.30.3السوق الصاعدة والاقتصادات النامية
المجموعات الإقليمية

13.78.210.412.37.42.06.79.44.36.212.4كومنولث الدول المستقلة 2

19.914.715.317.012.15.610.217.511.213.017.5روسيا

3.3–7.2–9.2–7.2–0.5–4.9–0.83.61.2–1.74.1ما عدا روسيا

16.512.48.32.83.32.66.68.66.63.70.5آسيا الصاعدة والنامية

28.119.514.86.89.96.311.013.611.48.24.8الصين

–11.1–10.1–7.3–5.3–5.6–6.9–19.4–17.3–12.6–13.8–9.5الهند
–2.43.52.91.80.8–4.210.75.95.50.70.4آسيان-٥ 3

–8.7–6.8–4.6–4.5–7.5–9.7–11.9–17.3–14.8–10.3–22.8أوروبا الصاعدة والنامية
–11.0–11.3–11.0–17.2–15.4–13.3–11.0–9.4–9.7–4.2–4.2أمريكا اللاتينية والكاريبي

–9.3–10.7–6.1–26.3–39.5–26.8–26.4–26.3–32.7–14.6–13.5البرازيل
–6.8–7.4–7.4–8.1–6.3–7.7–4.4–3.8–1.7–3.6–6.6المكسيك

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان 

–1.8–5.9–11.8–23.03.013.426.924.520.912.69.9وباكستان
–18.0–15.5–19.0–25.3–13.4–6.9–4.9–1.5–2.3–0.99.4إفريقيا جنوب الصحراء

–10.6–9.0–9.6–14.1–17.0–19.0–17.3–7.3–5.2–9.8–15.5جنوب إفريقيا

المجموعات التحليلية

حسب مصدر إيرادات التصدير

4.5–0.6–6.0–25.98.515.824.521.717.411.84.8الوقود

–4.1–1.00.51.7–1.2–4.3–3.8–4.1–2.12.80.5غير الوقود
–17.1–13.5–12.3–14.9–10.9–16.0–13.6–6.0–3.1–1.6–5.9منها: منتجات أولية

حسب مصدر التمويل الخارجي

–8.8–8.5–7.5–9.2–9.6–10.2–11.2–10.2–9.1–7.4–10.8اقتصادات المركز المدين الصافي
 اقتصادات المركز المدين الصافي

حسب تجربة خدمة الدين

 اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

–14.9–20.7–27.6–21.0–12.7–19.3–19.3–12.3–8.8–14.9–10.3جدولة ديونها خلال 2015-2011
للتذكرة

–0.30.91.41.41.51.71.81.31.20.70.1العالم
0.01.02.73.93.84.85.05.04.0–0.4–3.3الاتحاد الأوروبي

–12.3–11.9–13.3–16.7–8.9–7.3–6.8–5.8–5.0–8.3–2.9البلدان النامية منخفضة الدخل
–1.6–5.7–12.0–24.63.914.027.425.221.413.110.0منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

١ ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

2 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

3 إندونيسيا، وماليزيا، والفلبين، وتايلند، وفييت نام.
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الجدول ألف-11 الاقتصادات المتقدمة: رصيد الحساب الجاري 
)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

20082009201020112012201320142015201620172021

0.00.50.50.60.70.60.4–0.00.1–0.2–1.3الاقتصادات المتقدمة

–2.7–2.7–2.5–2.6–2.3–2.2–2.8–3.0–3.0–2.7–4.7الولايات المتحدة
0.20.40.41.32.22.53.23.43.12.8–1.1منطقة اليورو1

5.65.75.66.17.06.77.38.48.68.17.2ألمانيا

0.3–0.4–0.5–0.2–1.1–0.9–1.2–1.0–0.8–0.8–0.9فرنسا

0.91.92.22.21.90.9–0.4–3.0–3.4–1.9–2.9إيطاليا

1.51.01.41.91.71.8–0.2–3.2–3.9–4.3–9.3إسبانيا

4.15.87.49.110.89.88.98.69.18.26.9هولندا

0.00.10.41.5–0.2–0.2–0.1–1.81.1–1.1–1.0بلجيكا

4.52.62.91.61.51.91.92.62.62.72.3النمسا

0.00.00.00.0–2.1–2.0–3.8–10.0–11.4–12.3–15.1اليونان

–1.6–1.50.10.40.00.7–1.8–6.0–10.1–10.4–12.1البرتغال
2.11.710.29.59.18.6–2.6–1.6–1.2–4.7–6.3آيرلندا

0.10.10.20.2–0.9–1.6–1.9–2.21.91.21.8فنلندا

2.1–0.6–1.0–0.92.00.11.3–5.0–4.7–3.5–6.4الجمهورية السلوفاكية

–2.7–2.8–1.6–1.53.61.7–1.2–3.9–2.10.3–13.3ليتوانيا
0.22.64.86.25.27.77.23.7–0.1–0.6–5.3سلوفينيا

7.77.46.86.26.15.75.55.54.44.34.4لكسمبرغ

–1.3–1.2–2.0–1.2–2.0–2.4–3.3–8.12.32.8–12.4لاتفيا
–1.02.10.60.02.4–0.1–2.51.81.32.4–8.7إستونيا
–4.3–3.7–0.9–3.6–4.6–4.5–5.6–4.0–10.7–7.7–15.6قبرص
1.33.63.49.96.25.85.2–2.5–4.7–6.6–1.1مالطة

2.92.94.02.21.00.90.83.33.73.33.3اليابان

–3.8–4.3–5.9–5.4–4.7–4.4–3.7–1.8–2.7–3.0–3.5المملكة المتحدة
0.33.72.61.64.26.26.07.77.25.95.2كوريا

–2.5–3.1–3.7–3.2–2.3–3.2–3.6–2.8–3.6–0.12.9كندا
–4.0–3.9–3.5–4.7–2.9–3.4–4.2–2.9–3.6–4.6–4.9أستراليا

6.610.98.98.29.510.412.014.615.014.413.9مقاطعة تايوان الصينية

3.08.014.97.710.311.18.811.49.29.08.5سويسرا

7.86.06.05.55.65.34.65.25.05.34.3السويد

14.617.023.822.818.117.917.519.819.319.315.7سنغافورة

15.09.97.05.61.61.51.33.12.82.93.4منطقة هونغ كونغ الصينية الإدارية الخاصة

15.710.610.912.412.410.211.99.07.07.67.2النرويج

–0.20.91.51.00.8–0.5–1.6–2.1–3.6–2.3–1.9الجمهورية التشيكية
1.03.53.62.30.53.64.04.63.12.92.0إسرائيل

2.73.35.75.75.77.17.77.06.76.65.9الدانمرك

–4.1–3.5–3.0–3.2–3.1–3.2–3.9–2.8–2.3–2.2–7.8نيوزيلندا
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .بورتوريكو

16.028.239.441.039.340.234.428.028.429.230.4إقليم ماكاو الإداري الخاص

5.73.74.22.91.91.1–4.2–5.3–6.6–9.7–22.8آيسلندا

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .سان مارينو

                                 للتذكرة

–0.6–0.5–0.5–0.6–0.7–0.7–1.0–0.8–0.8–0.7–1.6الاقتصادات المتقدمة الرئيسية
0.40.50.82.22.83.03.83.93.63.3–0.7منطقة اليورو ٢

١ تم تصحيح البيانات لأغراض إبلاغ أوجه التفاوت في المعاملات داخل كل منطقة. 

٢ تم حساب البيانات على أساس حاصل أرصدة البلدان المنفردة في منطقة اليورو.
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توقعات

20082009201020112012201320142015201620172021

4.72.53.34.12.40.62.13.01.31.93.6كومنولث الدول المستقلة1

5.83.84.14.83.31.52.85.23.03.54.5روسيا

1.3–2.9–3.7–2.6–0.2–2.1–0.41.80.6–0.91.8ما عدا روسيا

–4.7–3.0–2.5–2.7–7.6–7.3–10.0–10.4–13.6–16.5–14.2أرمينيا
0.73.111.3–35.523.028.026.520.216.413.90.4أذربيجان

–3.3–4.8–4.9–3.8–6.9–10.4–2.9–8.5–15.0–12.6–8.2بيلاروس
–8.6–12.0–12.1–11.7–10.6–5.8–11.7–12.8–10.2–10.5–22.0جورجيا

0.03.9–2.2–0.95.10.50.42.62.4–4.73.6كازاخستان

–9.5–14.9–15.0–10.4–17.8–3.71.1–2.9–0.92.2–14.3جمهورية قيرغيزستان
–4.5–3.4–2.8–4.7–3.8–5.1–7.5–10.7–7.5–8.2–16.1مولدوفا

–3.5–5.0–5.0–6.0–2.8–2.9–2.5–4.8–1.1–5.9–7.7طاجيكستان
6.7–18.0–18.5–10.3–7.5–2.00.07.2–10.6–16.514.7تركمانستان

–2.2–2.1–1.5–0.3–3.9–9.2–8.1–6.3–2.2–1.4–6.8أوكرانيا2 
8.72.26.25.81.82.90.70.10.10.20.5أوزبكستان

5.73.42.40.81.00.71.82.11.60.80.1آسيا الصاعدة والنامية

–2.0–0.7–0.71.20.90.70.1–1.22.40.41.0بنغلاديش
–5.3–31.5–27.8–28.8–26.4–25.4–21.5–29.8–22.2–6.3–8.6بوتان

15.1–43.432.336.634.729.820.931.912.04.34.1بروني دار السلام

–8.6–9.4–10.2–10.6–12.1–12.3–11.0–10.2–6.8–6.9–6.6كمبوديا
9.14.73.91.82.51.52.63.02.41.60.8الصين

–5.7–7.0–7.2–5.4–7.5–9.8–1.3–5.1–4.5–4.2–15.1فيجي
–2.2–2.0–1.4–1.1–1.3–1.7–4.8–4.3–2.8–2.8–2.3الهند

–2.3–2.3–2.3–2.1–3.1–3.2–0.01.80.70.22.7إندونيسيا
2.2–2.5–8.224.044.97.2–4.5–13.4–2.2–13.3–6.4كيريباتي

–13.7–17.6–18.0–23.1–22.8–28.9–29.3–18.4–18.8–22.0–19.3جمهورية لاو الديمقراطية الشعبية
16.515.010.110.95.23.54.43.01.21.51.5ماليزيا

–9.8–14.1–11.9–9.5–3.9–4.5–7.3–16.5–8.2–10.5–28.9ملديف
–11.2–9.4–7.6–3.2–4.4–9.9–1.03.4–26.5–0.514.2جزر مارشال

–2.9–0.7–6.81.00.1–10.0–12.6–17.8–15.0–18.8–16.5ميكرونيزيا
–9.9–19.2–11.1–4.8–11.5–25.4–27.4–26.5–13.0–6.9–8.9منغوليا
–5.7–8.1–8.3–7.8–5.6–4.9–4.0–1.8–1.1–1.2–4.2ميانمار

–4.2–4.83.34.55.03.90.9–1.0–2.74.22.4نيبال
–4.9–7.0–5.3–0.5–11.8–9.3–8.7–9.2–6.7–7.7–20.0بالاو

3.010.17.56.13.2–31.5–36.1–24.0–20.5–6.18.4بابوا غينيا الجديدة

0.15.03.62.52.84.23.82.91.81.40.2الفلبين

–3.1–3.0–3.3–3.7–7.3–0.2–8.5–5.1–7.6–4.7–5.8ساموا
–3.3–7.7–4.4–2.6–4.3–1.83.5–8.7–33.4–21.9–18.2جزر سليمان

–3.3–2.8–1.5–2.5–2.7–3.8–6.7–7.8–2.2–0.5–9.5سري لانكا
3.87.89.67.72.2–1.2–0.37.32.92.40.4تايلند

–8.4–11.6–45.537.939.339.440.242.426.28.39.9تيمور- ليشتي 
–8.7–11.5–7.6–8.0–9.4–6.2–8.6–15.1–19.1–20.9–11.5تونغا

–1.9–5.7–17.21.219.37.64.0–36.5–7.16.911.9توفالو
–5.6–21.1–16.6–11.1–0.3–3.3–6.5–8.1–5.4–7.9–10.8فانواتو

0.26.04.55.10.50.40.10.7–3.8–6.5–11.0فييت نام

–3.8–3.0–2.0–1.9–3.1–3.8–4.6–6.5–5.1–3.5–8.0أوروبا الصاعدة والنامية
–10.9–13.8–13.3–11.2–12.9–10.8–10.1–13.2–11.3–15.9–15.8ألبانيا

–5.0–6.0–5.1–5.6–7.5–5.3–8.7–9.5–6.1–6.4–14.1البوسنة والهرسك
–1.30.91.40.80.01.7–0.30.9–1.7–8.4–22.0بلغاريا
–0.80.95.23.02.20.7–0.1–0.8–1.1–5.1–8.8كرواتيا

0.30.71.84.02.04.44.94.61.4–0.8–7.1هنغاريا

–8.8–9.1–9.6–8.7–7.9–6.4–7.5–13.7–11.7–9.2–16.2كوسوفو
–3.0–2.4–1.8–1.4–0.8–1.6–3.2–2.5–2.0–6.8–12.8جمهورية مقدونيا اليوغوسلافية السابقة

–6.8–11.8–10.3–9.7–15.2–14.5–18.5–17.6–22.7–27.9–49.8الجبل الأسود
–2.6–1.0–0.1–0.2–2.0–1.3–3.7–5.2–5.4–4.1–6.8بولندا

–3.2–2.8–2.0–1.1–0.5–1.1–4.8–4.9–5.1–4.8–11.8رومانيا
–3.9–3.9–4.2–4.8–6.0–6.1–11.5–8.6–6.4–6.2–21.0صربيا
–5.6–5.6–4.4–4.5–5.5–7.7–6.1–9.6–6.1–1.8–5.4تركيا
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)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

20082009201020112012201320142015201620172021

–2.3–2.3–2.3–3.6–3.2–2.8–2.3–2.0–1.9–0.8–1.0أمريكا اللاتينية والكاريبي
–11.4–10.2–9.4–10.2–14.8–14.6–14.6–10.4–14.7–14.0–26.7أنتيغوا وبربودا

–4.2–3.2–2.3–2.5–1.4–2.0–0.2–0.8–1.82.50.3الأرجنتين3
–7.3–10.7–11.4–16.0–22.0–17.5–17.9–15.1–10.1–10.3–10.6جزر البهاما

–7.5–6.0–5.3–7.2–9.9–9.1–9.3–12.8–5.7–6.6–10.6بربادوس
–8.0–9.9–12.4–9.8–7.4–4.6–1.2–1.1–2.5–4.9–10.6بليز

–2.0–4.9–6.6–11.94.33.90.37.22.40.25.8بوليفيا
–1.1–1.3–0.8–3.3–4.3–3.0–3.0–2.9–3.4–1.6–1.8البرازيل

–2.7–2.4–1.9–2.0–1.3–3.7–3.5–2.01.71.2–3.2شيلي
–3.3–4.2–5.2–6.4–5.1–3.2–3.1–2.9–3.0–2.0–2.6كولومبيا

–4.5–4.5–4.5–4.0–4.7–5.0–5.2–5.3–3.4–1.9–9.1كوستاريكا
–10.0–14.2–13.1–9.3–11.1–9.7–17.3–14.1–15.9–22.7–28.3دومينيكا

–4.0–2.7–2.4–1.9–3.3–4.1–6.6–7.5–7.4–4.8–9.4الجمهورية الدومينيكية
–0.9–0.9–1.5–2.2–0.6–1.0–0.2–0.5–2.90.52.3إكوادور

–4.4–2.9–2.1–3.6–5.2–6.5–5.4–4.8–2.5–1.5–7.1السلفادور
–15.4–14.1–12.7–15.9–16.5–23.2–21.1–23.6–23.7–24.3–29.0غرينادا

–1.9–0.7–0.5–0.3–2.1–2.5–2.6–3.4–0.71.4–3.6غواتيمالا
–2.10.43.8–5.7–10.7–13.3–11.6–13.0–9.6–9.1–13.7غيانا

–1.3–0.41.0–2.5–6.3–6.3–5.7–4.3–1.5–1.9–3.1هايتي
–5.0–5.7–5.7–6.3–7.4–9.6–8.6–8.0–4.3–3.8–15.4هندوراس
–3.8–3.6–3.3–3.4–7.7–9.2–11.1–12.2–8.0–11.0–17.7جامايكا
–2.7–2.8–2.7–2.9–2.0–2.5–1.4–1.2–0.5–1.0–1.9المكسيك

–10.4–8.7–8.0–8.2–7.7–10.9–10.5–12.1–9.0–8.7–17.8نيكاراغوا
–2.3–4.9–5.5–6.5–9.8–9.8–10.5–13.2–10.8–0.8–10.8بنما

0.6–0.60.5–1.7–1.70.4–0.42.0–1.03.00.3باراغواي

–2.2–3.1–3.8–4.4–4.0–4.2–2.7–1.9–2.4–0.5–4.3بيرو
–17.4–19.4–17.2–12.3–12.1–13.4–9.8–15.9–20.8–25.7–26.8سانت كيتس ونيفس

–7.4–6.7–6.7–3.7–6.8–11.4–13.6–19.0–16.3–11.6–28.6سانت لوسيا
–16.0–22.0–23.0–26.2–29.6–30.9–27.6–29.4–30.6–29.2–33.1سانت فنسنت وجزر غرينادين

4.21.7–4.2–15.7–8.0–9.22.913.05.73.33.8سورينام

–4.0–7.2–8.7–30.58.518.911.43.27.34.65.4ترينيداد وتوباغو
–3.5–3.1–2.9–3.5–4.5–5.0–5.1–2.7–1.8–1.2–5.7أوروغواي

فنزويلا
10.80.21.94.90.82.01.77.8–3.4–0.9–0.7

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

–1.0–2.6–4.6–12.41.66.112.712.510.15.14.0وأفغانستان وباكستان
–2.713.17.56.05.98.72.44.74.51.13.9أفغانستان

–6.3–13.7–15.1–16.5–20.10.37.59.95.90.44.4الجزائر
–1.9–3.8–4.7–8.82.43.08.88.47.44.63.1البحرين
–18.5–14.4–17.2–30.7–25.6–23.3–20.3–0.713.7–9.7–24.3جيبوتي

–2.2–5.2–5.8–3.7–0.8–2.2–3.7–2.5–1.9–3.8–1.4مصر
5.22.24.410.66.17.03.82.14.23.33.8إيران

–0.8–3.6–10.8–7.2–3.012.06.71.40.8–15.96.8العراق
–6.2–8.9–9.0–9.0–6.8–10.3–15.2–10.3–7.1–5.2–9.4الأردن
40.926.731.842.945.539.933.35.23.68.49.2الكويت

–19.7–20.6–20.4–21.0–28.1–26.7–23.9–15.1–20.7–11.9–10.5لبنان
–19.0–36.9–47.4–42.1–42.514.919.59.129.113.527.8ليبيا

–21.5–24.9–21.9–27.0–33.3–28.6–31.5–10.6–14.6–22.2–12.0موريتانيا
–1.3–1.4–1.2–1.9–5.7–7.6–9.3–7.6–4.4–5.4–7.1المغرب

–8.3–17.6–21.3–8.613.110.36.75.717.5–8.51.1عُمان
–0.9–1.5–0.9–1.0–1.3–1.1–0.12.1–2.2–5.5–8.1باكستان

0.00.3–23.16.519.130.732.629.923.58.21.8قطر

–1.2–2.6–6.6–25.54.912.723.722.418.29.88.3المملكة العربية السعودية
–3.5–4.9–5.9–7.8–7.0–8.7–9.3–0.4–2.1–9.6–1.6السودان4

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .–2.8–2.9–1.3سوريا5

–4.0–6.9–8.0–8.8–9.1–8.4–8.3–7.4–4.8–2.8–3.8تونس
7.13.14.312.719.819.110.03.31.13.22.1الإمارات العربية المتحدة

–3.7–2.8–6.1–5.5–1.7–3.1–1.7–3.0–3.4–10.1–4.6الجمهورية اليمنية
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توقعات

20082009201020112012201320142015201620172021

–4.6–3.9–4.5–5.9–3.7–2.1–1.5–0.5–0.7–0.32.6إفريقيا جنوب الصحراء
–2.5–5.4–5.4–8.5–9.112.612.06.72.9–8.510.0أنغولا

–8.8–11.8–10.0–10.5–8.7–8.0–7.4–7.3–8.2–8.3–7.5بنن
9.315.67.24.13.711.1–3.11.1–2.6–6.3–1.1بوتسوانا

–8.0–5.0–6.0–6.4–8.0–11.0–7.2–1.5–2.2–4.7–11.5بوركينا فاسو
–17.6–9.6–4.6–15.9–18.5–19.3–18.6–14.4–1.712.2–1.0بوروندي

–7.3–9.2–7.7–4.3–9.0–4.9–12.6–16.3–12.4–14.6–13.7كابوفيردي
–4.8–4.0–4.2–4.2–4.3–3.9–3.6–3.0–2.8–3.5–1.2الكاميرون

–6.6–9.7–10.0–9.0–5.6–3.0–4.6–7.6–10.2–9.1–9.9جمهورية إفريقيا الوسطى
–5.9–7.8–8.7–12.4–9.0–9.2–8.7–5.6–9.0–3.79.2تشاد

–13.7–9.7–0.89.0–6.3–8.1–7.2–4.9–0.2–6.2–10.4جزر القمر
5.27.1–0.8–1.84.03.7–4.6–5.2–10.5–6.1–0.8جمهورية الكونغو الديمقراطية

0.5–2.1–8.2–21.0–7.54.917.71.63.3–14.1–0.5جمهورية الكونغو

–2.7–2.1–1.8–1.51.8–2.0–1.96.61.910.41.2كوت ديفوار
–3.5–6.7–11.8–16.8–6.74.10.15.6–19.4–21.98.4غينيا الاستوائية

–0.20.91.4–0.62.2–0.62.30.1–5.6–7.6–5.5إريتريا
–7.8–9.3–10.7–12.0–7.9–5.9–6.9–2.5–1.4–6.7–6.7إثيوبيا
–2.7–4.7–5.3–21.64.414.915.215.911.68.12.3غابون
–13.7–13.7–12.7–15.2–10.9–10.2–7.9–12.3–16.3–12.5–12.2غامبيا

–4.3–6.0–6.3–7.5–9.6–11.9–11.7–9.0–8.6–5.5–11.9غانا
–17.7–11.3–13.2–18.7–17.3–16.9–26.0–24.7–9.3–8.2–10.2غينيا

–2.9–2.8–1.7–1.1–3.3–7.4–11.8–4.2–8.7–5.4–2.5غينيا-بيساو
–5.7–6.1–6.4–6.8–10.3–8.8–8.4–9.1–5.9–4.6–5.5كينيا

–22.9–9.0–8.0–8.7–7.9–10.3–9.8–14.7–21.13.910.0ليسوتو
–25.6–26.5–30.5–34.7–32.7–28.4–21.5–27.5–32.0–23.2–46.6ليبريا

–4.0–3.7–2.3–1.9–0.3–5.9–6.9–6.9–9.7–21.1–20.6مدغشقر
–8.1–9.3–15.8–8.3–8.5–8.7–9.3–8.6–8.6–10.2–15.1ملاوي

–5.8–5.2–6.0–5.1–4.7–2.9–2.2–5.1–10.7–10.8–13.7مالي
–4.9–4.5–4.3–4.9–5.7–6.3–7.3–13.8–10.3–7.4–10.1موريشيوس

–146.4–28.3–33.5–39.0–38.2–42.9–44.7–25.3–16.1–10.9–9.9موزامبيق
–6.9–6.9–12.4–12.9–10.7–4.0–5.7–3.0–3.5–1.5–0.1ناميبيا
–12.3–17.5–17.8–17.2–14.1–15.0–14.7–22.3–19.8–24.4–12.0النيجر

–0.1–0.4–0.7–8.84.73.93.04.43.90.23.1نيجيريا
–10.7–11.9–16.6–13.5–10.5–7.4–11.4–7.5–7.3–7.1–5.1رواندا

–8.7–13.3–12.7–17.2–22.6–13.8–21.3–25.5–21.7–23.2–33.1سان تومي وبرينسيبي
–6.2–8.2–8.4–7.6–8.9–10.4–10.8–8.1–4.4–6.7–14.2السنغال
–16.5–18.3–18.7–18.6–23.0–12.1–21.1–23.0–19.4–14.8–18.5سيشيل

–15.2–16.3–16.2–15.5–18.2–17.5–31.8–65.0–22.7–13.3–9.0سيراليون
–3.6–3.2–3.3–4.3–5.3–5.9–5.1–2.2–1.5–2.7–5.5جنوب إفريقيا

–11.0–8.6–0.5–2.111.1–1.2–18.415.9. . .. . .. . .جنوب السودان
0.6–2.4–3.15.13.39.24.9–6.8–8.6–11.6–7.1سوازيلند

–7.9–8.8–8.8–8.8–9.5–10.6–11.6–10.8–7.7–7.6–7.8تنزانيا
–9.1–8.2–8.0–7.1–9.9–13.1–7.5–8.0–6.3–5.6–7.0توغو

–7.2–8.9–8.7–9.4–8.7–7.0–6.8–10.0–8.0–5.7–7.1أوغندا
2.9–2.2–4.5–2.13.5–6.07.54.75.40.6–3.3زامبيا

–9.6–6.1–7.5–10.7–15.2–18.2–14.6–22.2–13.3–43.6–16.7زمبابوي٦

1 تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

2  تستبعد كريميا وسيفاستوبول من بيانات عام ٢٠١٤ وما بعده.

٣ راجع الملحوظات القُطرية بشأن الأرجنتين تحت قسم »الملحوظات القُطرية« في الملحق الإحصائي.

٤ يستبعد جنوب السودان من بيانات عام 2011 بعد 9 يوليو. أما بيانات 2012 والأعوام التالية فتتعلق بالسودان الحالي.

٥ تستبعد بيانات سوريا لعام 2011 والأعوام التالية، نظرا لأجواء عدم اليقين المحيطة بأوضاعها السياسية. 

٦ توقف تداول دولار زمبابوي في مطلع عام 2009. وتستند البيانات إلى تقديرات خبراء صندوق النقد الدولي لتطورات الأسعار وسعر الصرف  بالدولار الأمريكي. وقد تختلف تقديرات خبراء 

الصندوق لقيمة الدولار الأمريكي عن تقديرات السلطات.
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الجدول ألف-13 موجز أرصدة الحساب المالي

)بمليارات الدولارات الأمريكية(

توقعات

2008200920102011201220132014201520162017

الاقتصادات المتقدمة

246.8437.1539.7410.9272.2–105.2–191.7–19.386.0–699.1رصيد الحساب المالي

657.4311.7346.1376.9133.881.8197.56.6184.4255.2   الاستثمار المباشر، صاف

–162.1152.927.8–143.5–328.8–202.0–904.3–738.5–377.6–1,212.9   استثمارات الحافظة، صاف
–42.9–32.6–46.9–18.450.3–0.789.6–118.1–323.291.9   المشتقات المالية، صاف
323.2298.2190.921.714.8–222.7–62.941.9–287.8–563.9   استثمارات أخرى، صاف

76.5469.7352.8350.7274.0153.2135.3227.486.474.3   التغير في الاحتياطيات

   الولايات المتحدة

–530.6–377.3–195.2–287.4–391.0–440.5–515.8–437.0–231.0–730.6   رصيد الحساب المالي
81.079.1–19.0159.995.2183.0135.2117.7136.130.8      الاستثمار المباشر، صاف

–600.2–466.0–97.0–119.2–30.7–498.3–226.3–18.5620.8–808.0      استثمارات الحافظة، صاف
–0.022.4–25.4–7.12.254.3–35.0–14.1–32.944.8      المشتقات المالية، صاف
9.013.0–35.8–246.3–477.1–89.0–100.9453.4–20.6416.9      استثمارات أخرى، صاف

0.0–1.2–6.3–3.6–4.852.31.815.94.53.1      التغير في الاحتياطيات

   منطقة اليورو

. . .. . .150.1465.1492.1304.7–153.1–28.569.6–470.1   رصيد الحساب المالي

. . .. . .79.2120.9–336.666.483.4139.014.477.7      الاستثمار المباشر، صاف

. . .. . .150.6223.4–5.1–181.3–454.5–109.8–350.3–356.0      استثمارات الحافظة، صاف

. . .. . .5.542.019.456.994.2–15.14.3–34.9      المشتقات المالية، صاف

. . .. . .–142.3256.0522.3199.6145.6–239.153.0–420.5      استثمارات أخرى، صاف

. . .. . .4.758.114.114.719.06.25.811.7      التغير في الاحتياطيات

      ألمانيا

179.9184.4123.7167.7185.8291.3323.9250.0301.4291.7      رصيد الحساب المالي

67.143.060.610.333.628.1105.662.623.023.8         الاستثمار المباشر، صاف

66.8212.8180.6220.3265.7257.1–119.2154.151.4–44.5         استثمارات الحافظة، صاف

17.639.830.931.942.128.734.633.5–44.07.5         المشتقات المالية، صاف

–22.7–21.8–59.2–165.152.717.41.0–110.617.4110.7         استثمارات أخرى، صاف
0.00.0–2.4–2.712.42.13.91.71.23.3         التغير في الاحتياطيات

      فرنسا

–7.4–9.2–7.8–10.0–19.2–48.0–74.6–34.2–30.7–26.9      رصيد الحساب المالي
2.06.1–47.92.1–66.070.334.319.819.413.9         الاستثمار المباشر، صاف

60.157.551.9–23.8–79.3–50.6–333.7–155.0–328.7–37.8         استثمارات الحافظة، صاف

12.015.319.3–31.5–22.3–18.4–19.4–24.123.634.8         المشتقات المالية، صاف

–87.1–86.2–85.7–98.23.6–212.0105.1240.33.6–86.5         استثمارات أخرى، صاف
1.08.02.32.3–5.21.9–7.77.7–5.5–12.5         التغير في الاحتياطيات

      إيطاليا

16.966.836.742.137.4–13.1–89.6–111.2–54.5–45.7      رصيد الحساب المالي

21.317.26.80.93.37.37.68.0–76.20.3         الاستثمار المباشر، صاف

1.499.428.110.4–17.5–58.415.931.3–55.4–110.7         استثمارات الحافظة، صاف

3.70.00.0–7.54.04.8–6.610.1–6.9–0.4         المشتقات المالية، صاف

6.419.0–2.127.568.174.3–113.9–198.9–0.7–19.0         استثمارات أخرى، صاف

0.60.00.0–8.28.81.41.31.92.01.3         التغير في الاحتياطيات
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الجدول ألف-13 موجز أرصدة الحساب المالي )تابع(

)بمليارات الدولارات الأمريكية(

توقعات

2008200920102011201220132014201520162017

      إسبانيا

0.544.126.824.931.229.7–43.4–58.9–72.8–149.8      رصيد الحساب المالي

12.426.726.827.3–19.1–12.827.2–2.71.9–2.3         الاستثمار المباشر، صاف

–21.4–23.222.8–13.0–43.153.759.1–46.6–1.969.6         استثمارات الحافظة، صاف
0.00.0–1.41.51.4–2.910.7–10.48.411.4         المشتقات المالية، صاف

27.223.8–120.220.729.3–18.2–0.0116.2–20.4–160.8         استثمارات أخرى، صاف

0.96.01.113.92.80.75.25.60.00.0         التغير في الاحتياطيات

   اليابان

58.6174.8172.8167.7–181.6168.8247.3158.453.94.3   رصيد الحساب المالي

89.161.272.5117.8117.5144.7118.3131.0116.7129.9      الاستثمار المباشر، صاف

131.7257.6247.0–42.2–28.8280.6–289.0211.7147.9162.9      استثمارات الحافظة، صاف

–18.7–6.758.134.017.734.6–17.1–11.9–10.5–24.9      المشتقات المالية، صاف
–200.5–176.4–110.7–34.860.1–43.461.1–5.5–120.9–202.3      استثمارات أخرى، صاف

38.78.55.19.510.0–30.827.244.3177.337.9      التغير في الاحتياطيات

   المملكة المتحدة

–113.2–158.2–152.1–129.5–122.9–83.7–37.6–46.8–45.4–72.8   رصيد الحساب المالي
–13.0–53.0–115.0–193.4–11.2–53.434.9–10.1–106.961.0      الاستثمار المباشر، صاف

26.552.2–405.8–204.4–21.311.4338.386.8–48.5–454.8      استثمارات الحافظة، صاف

–17.9–15.0–48.6–18.11.0–4.858.6–39.4–225.545.5      المشتقات المالية، صاف
–147.5–257.5385.1129.2–50.7–340.6–115.1–52.2100.628.0      استثمارات أخرى، صاف

9.09.47.912.17.811.732.212.513.0–2.5      التغير في الاحتياطيات

   كندا

–50.1–56.7–44.2–39.1–54.6–62.7–49.4–58.3–41.6–3.0   رصيد الحساب المالي
2.1–25.07.2–2.8–17.716.96.312.512.816.9      الاستثمار المباشر، صاف

–13.4–17.8–25.6–17.1–21.4–63.8–104.3–109.9–91.0–47.6      استثمارات الحافظة، صاف
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .      المشتقات المالية، صاف

–38.7–31.7–52.2–24.4–21.1–25.322.341.434.313.4      استثمارات أخرى، صاف
1.610.23.98.11.74.75.38.50.00.0      التغير في الاحتياطيات

   اقتصادات أخرى متقدمة١

62.9150.7287.9295.4265.7371.7368.5375.7344.4329.6   رصيد الحساب المالي

0.37.1–106.2–18.022.4–23.4–17.721.794.36.7      الاستثمار المباشر، صاف

42.7139.7121.4184.6334.4241.7211.2–50.7–178.4106.9      استثمارات الحافظة، صاف

–30.0–27.5–22.0–33.9–28.8–41.028.8–20.017.9–12.6      المشتقات المالية، صاف
67.893.9–160.8134.08.2–93.497.7–17.1–114.0–166.2      استثمارات أخرى، صاف

44.8332.5279.3125.1275.3101.4106.8176.764.148.8      التغير في الاحتياطيات

السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

–86.1–30.2–215.9–605.868.9136.0255.8107.680.75.4رصيد الحساب المالي
–171.6–246.4–323.4–417.2–470.1–481.6–534.4–455.8–328.0–467.8   الاستثمار المباشر، صاف

–125.348.565.0–118.0–139.4–245.0–142.8–235.1–124.885.1   استثمارات الحافظة، صاف
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .   المشتقات المالية، صاف

183.1424.6129.1414.8526.9398.3188.4–8.1–229.240.0   استثمارات أخرى، صاف

–29.8–225.5–713.3521.1834.1749.0411.8576.3118.4544.8   التغير في الاحتياطيات
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 									        الجدول ألف-13 موجز أرصدة الحساب المالي )تابع( 

)بمليارات الدولارات الأمريكية( 

توقعات

2008200920102011201220132014201520162017

المجموعات الإقليمية

كومنولث الدول المستقلة٢

62.332.755.2–111.336.789.9116.251.228.25.4   رصيد الحساب المالي

3.0–3.619.44.72.6–27.9–16.1–9.4–17.2–49.4      الاستثمار المباشر، صاف

–4.9–17.93.517.423.410.90.6–14.3–35.86.1      استثمارات الحافظة، صاف
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .      المشتقات المالية، صاف

140.746.050.981.261.848.882.986.632.643.4      استثمارات أخرى، صاف

4.014.5–39.5–131.3–10.860.931.912.242.0–17.0      التغير في الاحتياطيات

   آسيا الصاعدة والنامية

467.3211.3141.965.79.232.9148.9129.1258.7154.4   رصيد الحساب المالي

46.6–35.1–128.8–203.6–273.0–221.7–277.3–224.3–114.1–151.4      الاستثمار المباشر، صاف

–82.857.441.9–124.0–64.6–115.5–57.9–93.3–6.067.0      استثمارات الحافظة، صاف
–1.1–0.9–1.01.6–1.52.0–0.20.3. . .. . .      المشتقات المالية، صاف
280.0493.6401.2193.0–208.578.3–28.8–103.5–114.067.8      استثمارات أخرى، صاف

–41.3–163.5–497.5463.0563.9432.0137.7450.8195.9316.6      التغير في الاحتياطيات

   أوروبا الصاعدة والنامية

–33.9–13.1–0.2–41.7–62.1–65.3–107.1–89.0–51.3–160.6   رصيد الحساب المالي
–32.0–30.0–24.2–31.1–25.3–27.2–40.0–27.0–30.7–63.3      الاستثمار المباشر، صاف

–4.2–26.14.3–19.2–39.9–70.2–53.2–45.4–14.410.1      استثمارات الحافظة، صاف
–2.5–0.8–0.31.7–1.4–2.50.90.01.63.0      المشتقات المالية، صاف
–8.69.98.65.3–7.214.0–30.1–52.5–42.4–120.0      استثمارات أخرى، صاف

13.510.1–10.3–5.931.035.914.627.918.50.1      التغير في الاحتياطيات

   أمريكا اللاتينية والكاريبي

–133.7–115.7–209.9–219.1–205.9–162.9–125.5–123.7–31.7–41.5   رصيد الحساب المالي
–133.6–134.1–134.6–141.7–145.0–150.7–147.5–112.0–72.9–103.0      الاستثمار المباشر، صاف

–46.4–33.8–60.3–117.7–107.0–95.3–107.2–106.9–25.4–6.1      استثمارات الحافظة، صاف
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .      المشتقات المالية، صاف

11.654.443.3–24.911.64.016.324.238.81.5      استثمارات أخرى، صاف

3.3–1.9–41.554.590.5110.559.66.438.232.5      التغير في الاحتياطيات

منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

وأفغانستان وباكستان

–78.8–137.4–118.4313.3291.6334.0180.5132.8–235.046.9   رصيد الحساب المالي
–25.2–23.1–12.5–32.8–8.6–25.3–22.9–49.3–64.0–64.3      الاستثمار المباشر، صاف

51.032.025.073.357.372.1132.973.932.032.2      استثمارات الحافظة، صاف

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .      المشتقات المالية، صاف

–66.3–74.0–80.115.859.4124.6105.0142.162.061.4      استثمارات أخرى، صاف
–17.7–71.0–83.3138.2154.7140.124.1132.2–168.330.7      التغير في الاحتياطيات

   إفريقيا جنوب الصحراء

–49.3–55.4–64.5–68.6–46.4–16.1–6.8–1.5–49.3–5.7   رصيد الحساب المالي
–30.4–21.4–28.0–27.4–21.8–28.8–30.7–33.9–29.2–36.4      الاستثمار المباشر، صاف

0.4–2.1–8.3–13.5–17.3–24.7–15.7–0.3–23.88.4      استثمارات الحافظة، صاف

–0.3–0.3–0.4–1.5–0.8–1.7–1.7–0.2–0.00.2      المشتقات المالية، صاف
–19.8–24.5–13.5–17.2–33.619.917.88.3–3.3–10.5      استثمارات أخرى، صاف

1.3–6.7–13.6–21.719.72.58.3–0.4–17.37.5      التغير في الاحتياطيات
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									        الجدول ألف-13 موجز أرصدة الحساب المالي )تتمة( 

)بمليارات الدولارات الأمريكية(  

توقعات

2008200920102011201220132014201520162017

المجموعات التحليلية

   حسب مصدر إيرادات التصدير

      الوقود

–25.6–109.6–444.214.2260.9516.6445.9389.5202.4103.4      رصيد الحساب المالي
–18.2–20.3–12.8–3.411.8–42.8–31.1–31.3–60.7–88.8         الاستثمار المباشر، صاف

91.09.420.282.843.772.4151.882.127.527.5         استثمارات الحافظة، صاف

. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .         المشتقات المالية، صاف

–0.3–274.8114.2153.4265.0222.5226.7180.842.220.0         استثمارات أخرى، صاف
–32.1–95.1–215.5–117.1198.7221.898.1113.3–166.151.3         التغير في الاحتياطيات

      غير الوقود

–79.460.5–112.4–207.7–308.7–338.3–260.8–157.257.2123.3      رصيد الحساب المالي
–153.5–226.1–310.6–405.4–473.6–438.7–503.4–422.3–264.7–377.6         الاستثمار المباشر، صاف

–43.121.092.4–269.9–211.8–288.7–225.6–255.3–33.894.7         استثمارات الحافظة، صاف
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .         المشتقات المالية، صاف

234.0484.7418.2188.7–202.197.6–81.9–161.2–154.3–46.4         استثمارات أخرى، صاف

2.3–130.5–542.3572.7715.9550.3189.9478.2231.7329.4         التغير في الاحتياطيات

   حسب مصدر التمويل الخارجي

      اقتصادات المركز المدين الصافي

–262.2–213.0–284.4–404.1–401.2–437.4–381.2–290.5–198.6–304.8      رصيد الحساب المالي
–303.4–283.1–263.7–285.9–257.8–273.7–281.7–222.2–203.0–279.9         الاستثمار المباشر، صاف

–81.3–44.8–40.5–203.6–166.6–216.8–185.1–216.6–33.263.6         استثمارات الحافظة، صاف
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .         المشتقات المالية، صاف

20.254.431.6–33.3–31.0–61.5–60.4–88.4–78.5–140.5         استثمارات أخرى، صاف

63.496.3–78.1148.3237.7144.7116.157.4115.22.0         التغير في الاحتياطيات

اقتصادات المركز المدين الصافي

      حسب تجربة خدمة الدين

اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت 

جدولة ديونها خلال 2015-2011 

–11.9–25.9–20.3–34.1–12.8–41.2–21.5–13.6–17.0–18.5      رصيد الحساب المالي
–16.2–13.7–10.0–9.0–6.9–19.9–15.3–16.8–16.5–28.7         الاستثمار المباشر، صاف

–1.30.1–3.3–8.35.4–1.10.5–3.514.210.9         استثمارات الحافظة، صاف
. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .. . .         المشتقات المالية، صاف

–10.8–13.3–15.2–8.0–11.3–3.05.70.9–0.40.8         استثمارات أخرى، صاف
8.90.515.6–10.9–2.1–21.6–11.312.4–6.213.6         التغير في الاحتياطيات

للتذكرة

العالم

88.250.064.12.4327.5431.7323.8380.7186.1–93.3رصيد الحساب المالي 

ملحوظــة: تســتند التقديــرات في هــذا الجــدول إلى إحصــاءات الحســابات القوميــة وميــزان المدفوعــات للبلــدان المنفــردة. وتُســب الأرقــام المجمعــة للمجموعــات القُطْريــة المختلفــة علــى اعتبــار أنهــا حاصــل 

قيــم للــدولار الأمريكــي في البلــدان المنفــردة ذات الصلــة. ولا تظهــر المشــتقات الماليــة لبعــض مجمــات المجموعــة بســبب قصــور البيانــات. ولا تتوافــر التوقعــات بالنســبة لمنطقــة اليــورو بســبب القيــود علــى 

البيانــات.

١ ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

٢ تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.
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الجدول ألف-14 موجز صافي الإقراض والاقتراض
)% من إجمالي الناتج المحلي(

توقعات

متوســـطمتوســـطات

2007–1998

–2002

200920102011201220132014201520162017

–2018

2021

الاقتصادات المتقدمة

0.00.00.10.50.50.60.70.60.4–0.8–0.7صافي الإقراض والاقتراض

0.00.50.50.60.70.60.4–0.00.1–0.8–0.7     رصيد الحساب الجاري

22.421.420.320.821.221.421.922.121.521.321.5        الادخار

22.822.220.420.820.820.720.920.920.620.721.1        الاستثمار

0.00.00.0–0.00.00.00.10.00.00.00.1     رصيد الحساب الرأسمالي

   الولايات المتحدة

–2.7–2.7–2.5–2.6–2.3–2.2–2.7–3.0–3.0–4.7–4.3   صافي الإقراض والاقتراض
–2.7–2.7–2.5–2.6–2.3–2.2–2.8–3.0–3.0–4.7–4.3      رصيد الحساب الجاري

18.917.115.115.717.718.319.219.117.617.117.4         الادخار

22.621.618.418.519.419.820.020.319.819.820.1         الاستثمار

0.00.00.00.00.00.00.00.00.00.00.0      رصيد الحساب الرأسمالي

   منطقة اليورو

. . .. . .. . .0.10.50.61.42.42.73.0. . .   صافي الإقراض والاقتراض

0.00.40.41.32.22.53.23.43.12.8–0.4      رصيد الحساب الجاري

23.122.821.522.422.322.422.823.623.823.724.0         الادخار

22.622.421.021.520.119.619.819.819.920.120.6         الاستثمار

. . .. . .. . .–0.10.10.10.10.20.20.1. . .      رصيد الحساب الرأسمالي

      ألمانيا

2.04.55.76.17.06.77.38.48.68.17.4      صافي الإقراض والاقتراض

2.14.55.66.17.06.77.38.48.68.17.4         رصيد الحساب الجاري

23.224.125.227.226.326.227.027.727.927.527.1            الادخار

21.119.619.621.119.319.519.819.219.319.419.7            الاستثمار

0.00.00.00.10.00.00.00.00.00.00.0         رصيد الحساب الرأسمالي

      فرنسا

0.1–0.3–0.4–0.1–1.0–0.8–1.2–0.9–1.90.50.8      صافي الإقراض والاقتراض

0.0–0.4–0.5–0.2–1.1–0.9–1.2–1.0–1.90.50.8         رصيد الحساب الجاري

23.922.921.122.221.421.421.422.221.921.822.1            الادخار

22.022.421.923.222.622.322.522.422.422.222.1            الاستثمار

0.00.00.10.10.00.10.10.10.10.10.1         رصيد الحساب الرأسمالي

      إيطاليا

1.02.12.42.32.01.3–0.1–2.9–3.4–0.01.2      صافي الإقراض والاقتراض

0.91.92.22.21.91.2–0.4–3.0–3.4–1.3–0.2         رصيد الحساب الجاري

20.820.017.117.517.517.918.219.018.818.618.6            الادخار

21.021.320.520.517.917.016.316.816.616.717.4            الاستثمار

0.10.10.00.10.20.00.20.20.10.10.1         رصيد الحساب الرأسمالي

      إسبانيا

0.32.21.41.92.52.32.3–2.8–3.5–5.9–4.5      صافي الإقراض والاقتراض

1.51.01.41.91.71.8–0.2–3.2–3.9–6.6–5.3         رصيد الحساب الجاري

22.522.219.618.720.020.720.822.022.922.923.3            الادخار

27.828.823.521.920.219.119.820.721.021.221.5            الاستثمار

0.80.70.50.40.50.70.40.60.60.60.6         رصيد الحساب الرأسمالي

   اليابان

3.13.43.92.21.00.80.83.23.73.33.2   صافي الإقراض والاقتراض

3.33.54.02.21.00.90.83.33.73.33.3      رصيد الحساب الجاري

26.825.823.822.421.922.222.625.325.325.025.1         الادخار

23.622.319.820.220.921.221.822.021.521.621.8         الاستثمار

–0.1–0.1–0.1–0.00.1–0.00.00.2–0.1–0.1–0.2      رصيد الحساب الرأسمالي

   المملكة المتحدة

–3.8–4.3–6.0–5.4–4.7–4.4–3.7–1.8–2.7–2.2–1.8   صافي الإقراض والاقتراض
–3.8–4.3–5.9–5.4–4.7–4.4–3.7–1.8–2.7–2.2–1.8      رصيد الحساب الجاري

16.415.213.214.112.412.012.711.911.412.613.5         الادخار

18.217.416.015.816.016.417.317.217.316.917.3         الاستثمار

0.00.00.0–0.00.00.00.00.00.00.00.1      رصيد الحساب الرأسمالي
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								       الجدول ألف-14 موجز صافي الإقراض والاقتراض )تابع(
)% من إجمالي الناتج المحلي( 

توقعات

متوســـطمتوســـطات

2007–1998

–2002

200920102011201220132014201520162017

–2018

2021

    كندا

–2.7–3.1–3.7–3.2–2.3–3.2–3.6–2.5–1.20.83.6   صافي الإقراض والاقتراض
–2.7–3.1–3.7–3.2–2.3–3.2–3.6–2.8–1.20.83.6      رصيد الحساب الجاري

22.723.119.921.421.321.522.020.419.419.820.4         الادخار

21.422.323.524.224.924.624.323.623.122.923.1         الاستثمار

0.00.00.00.30.00.00.00.00.00.00.0      رصيد الحساب الرأسمالي

   اقتصادات أخرى متقدمة١

3.84.05.04.24.25.25.25.85.44.94.4   صافي الإقراض والاقتراض

3.94.15.04.14.25.25.35.95.65.14.5      رصيد الحساب الجاري

29.729.931.030.730.430.530.730.930.430.129.7         الادخار

25.725.625.626.326.125.225.324.624.624.925.0         الاستثمار

–0.1–0.2–0.2–0.1–0.00.10.00.10.1–0.1–0.1      رصيد الحساب الرأسمالي
السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

–0.4–0.2–2.02.91.51.51.30.70.70.10.1صافي الإقراض والاقتراض
–0.6–0.4–0.3–1.92.91.21.41.30.60.60.1     رصيد الحساب الجاري

27.430.332.433.233.132.432.732.531.731.531.6        الادخار

25.627.631.231.831.931.932.232.531.831.932.1        الاستثمار

0.20.10.30.10.10.10.00.10.10.10.1     رصيد الحساب الرأسمالي

المجموعات الإقليمية

   كومنولث الدول المستقلة٢

6.25.13.74.12.20.60.53.01.31.93.1   صافي الإقراض والاقتراض

6.55.73.34.12.40.62.13.01.31.93.1        رصيد الحساب الجاري

26.527.124.927.625.822.423.924.124.425.026.4           الادخار

20.321.421.523.523.421.721.720.822.622.723.4           الاستثمار

0.00.00.00.0–0.01.5–0.40.00.2–0.7–0.4        رصيد الحساب الرأسمالي

   آسيا الصاعدة والنامية

3.24.12.50.91.00.81.82.11.60.90.4   صافي الإقراض والاقتراض

3.14.02.40.81.00.71.82.11.60.80.3        رصيد الحساب الجاري

35.840.144.443.843.643.143.742.841.340.339.0           الادخار

33.136.442.042.942.642.341.940.739.739.438.6           الاستثمار

0.10.10.10.10.10.10.00.00.10.00.0        رصيد الحساب الرأسمالي

   أوروبا الصاعدة والنامية

–2.5–1.8–0.8–0.5–1.8–2.7–3.6–5.6–4.4–5.0–4.1   صافي الإقراض والاقتراض
–3.5–3.0–2.0–1.9–3.1–3.8–4.6–6.5–5.1–5.3–4.4        رصيد الحساب الجاري

18.017.116.017.016.817.018.018.617.717.417.1           الادخار

21.822.021.023.221.120.620.820.219.620.320.5           الاستثمار

0.20.40.70.81.01.21.31.41.21.21.0        رصيد الحساب الرأسمالي

   أمريكا اللاتينية والكاريبي

–2.4–2.3–2.2–3.5–3.1–2.7–2.3–1.9–0.31.7–0.7   صافي الإقراض والاقتراض
–2.4–2.3–2.3–3.6–3.2–2.8–2.3–2.0–0.21.9–0.8        رصيد الحساب الجاري

19.220.820.320.419.919.218.118.918.618.619.3           الادخار

20.120.721.722.222.322.321.922.220.721.021.7           الاستثمار

0.10.10.20.00.00.00.00.00.00.00.0        رصيد الحساب الرأسمالي

   منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

وأفغانستان وباكستان

–1.1–2.0–3.9–7.19.16.012.812.010.05.63.4   صافي الإقراض والاقتراض
–1.6–2.6–4.6–7.49.46.112.712.510.15.14.0        رصيد الحساب الجاري

32.135.233.838.437.635.432.123.721.824.025.6           الادخار

24.926.429.025.625.424.825.526.525.125.425.8           الاستثمار

0.20.20.30.00.00.00.10.10.10.10.1        رصيد الحساب الرأسمالي

   إفريقيا جنوب الصحراء

–4.0–3.5–4.1–5.5–3.3–1.7–1.42.21.00.01.0   صافي الإقراض والاقتراض
–4.4–3.9–4.5–5.9–3.7–2.1–1.5–0.5–0.20.80.7        رصيد الحساب الجاري

18.920.320.019.719.218.717.814.915.416.116.9           الادخار

18.519.420.420.120.620.921.520.619.920.021.3           الاستثمار

1.21.41.70.50.60.40.30.40.40.40.4        رصيد الحساب الرأسمالي
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								       الجدول ألف-14 موجز صافي الإقراض والاقتراض )تتمة(
)% من إجمالي الناتج المحلي( 

توقعات

متوســـطمتوســـطات

2007–1998

–2002

200920102011201220132014201520162017

–2018

2021

المجموعات التحليلية

   حسب مصدر إيرادات التصدير

        الوقود

1.0–0.2–1.8–7.99.16.19.98.76.83.81.6      صافي الإقراض والاقتراض

0.6–0.6–2.2–8.29.66.09.99.06.94.21.9           رصيد الحساب الجاري

30.932.730.634.232.930.028.424.823.424.826.4              الادخار

23.123.624.724.124.123.224.025.524.424.424.8              الاستثمار

0.00.00.0–0.1–0.00.7–0.30.00.1–0.00.1           رصيد الحساب الرأسمالي

       غير الوقود

–0.7–0.40.30.3–0.2–1.0–0.9–0.41.10.11.0      صافي الإقراض والاقتراض
–0.8–0.20.10.4–0.3–1.2–1.1–1.2–0.20.90.1           رصيد الحساب الجاري

26.429.632.932.933.133.133.934.233.432.932.6              الادخار

26.428.833.034.034.134.234.233.933.333.333.4              الاستثمار

0.20.20.30.20.20.20.20.20.20.10.1           رصيد الحساب الرأسمالي

   حسب مصدر التمويل الخارجي

      اقتصادات المركز المدين الصافي

–2.2–2.1–1.8–2.2–2.4–2.6–2.9–2.7–1.9–1.0–1.0      صافي الإقراض والاقتراض
–2.4–2.3–2.0–2.5–2.7–2.9–3.2–2.9–2.4–1.3–1.3           رصيد الحساب الجاري

20.822.222.823.022.421.921.821.721.922.223.1              الادخار

22.323.725.125.725.424.724.424.223.924.425.5              الاستثمار

0.30.30.50.20.30.30.30.30.30.30.2           رصيد الحساب الرأسمالي

   اقتصادات المركز المدين الصافي

       حسب تجربة خدمة الدين

       اقتصادات عليها متأخرات و/أو أعيدت

         جدولة ديونها خلال 2015-2011

–3.3–4.3–5.0–4.2–3.0–5.2–5.2–3.6–2.3–0.6–0.1      صافي الإقراض والاقتراض
–3.4–4.5–5.1–4.4–3.2–5.3–5.6–3.9–2.7–0.9–0.3           رصيد الحساب الجاري

20.821.718.916.614.613.413.912.711.913.014.5              الادخار

21.222.621.620.420.118.617.117.116.917.417.9              الاستثمار

0.20.30.30.30.40.10.20.20.20.20.2           رصيد الحساب الرأسمالي

للتذكرة

العالم

0.00.20.50.50.50.60.60.40.40.30.1صافي الإقراض والاقتراض

0.10.40.40.50.50.50.30.30.20.0–0.1      رصيد الحساب الجاري

23.523.824.425.325.725.726.226.225.425.425.8         الادخار

23.523.624.124.825.025.025.325.425.025.125.7         الاستثمار

0.00.10.10.10.10.10.00.00.10.10.0   رصيد الحساب الرأسمالي

ملحوظــة: تســتند التقديــرات في هــذا الجــدول إلى إحصــاءات الحســابات القوميــة وميــزان المدفوعــات للبلــدان المنفــردة. وتُســب الأرقــام المجمعــة للمجموعــات القُطْريــة المختلفــة علــى اعتبــار أنهــا حاصــل 

قيــم للــدولار الأمريكــي في البلــدان المنفــردة ذات الصلــة. ويختلــف ذلــك عــن عمليــات الحســاب في عــدد إبريــل 2005 والأعــداد الســابقة مــن تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي، حيــث كانــت الأرقــام المجمعــة 

مرجَّحــة بإجمــالي النــاتج المحلــي المقــوم بتعــادل القــوى الشــرائية كحصــة مــن مجمــوع إجمــالي النــاتج المحلــي العالمــي. وتســتمد تقديــرات إجمــالي الادخــار القومــي والاســتثمار )أو إجمــالي تكــون رأس 

المــال( مــن إحصــاءات الحســابات القوميــة للبلــدان المنفــردة. وتســتمد تقديــرات رصيــد الحســاب الجــاري ورصيــد الحســاب الرأســمالي ورصيــد الحســاب المــالي )أو صــافي الإقــراض/ صــافي الاقتــراض( 

مــن إحصــاءات ميــزان المدفوعــات. ويمكــن التعبيــر عــن الصــات بيــن المعامــات المحليــة والمعامــات مــع باقــي أنحــاء العــالم كمتطابقــات محاســبية. الادخــار )S( ناقــص الاســتثمار )I( يســاوي رصيــد 

 .)NLB = CAB + KAB) (KAB( هــو مجمــوع رصيــد الحســاب الجــاري ورصيــد الحســاب الرأســمالي )NLB( كذلــك فــإن صــافي الإقــراض/ صــافي الاقتــراض .)S – I = CAB) (CAB(  الحســاب الجــاري

ولكــن في الواقــع العملــي، لا يمكــن الاحتفــاظ بهــذه المتطابقــات كمــا هــي. وتعتمــد الاختــالات الناجمــة عــن القصــور في البيانــات المصدريــة وإعــداد البيانــات والتبايــن في الأرقــام المجمعــة للمجموعــة 

علــى مــدى توافــر البيانــات.

١ ما عدا بلدان مجموعة السبعة )كندا، وفرنسا، وألمانيا، وإيطاليا، واليابان، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة( وبلدان منطقة اليورو.

٢ تدخل جورجيا وتركمانستان وأوكرانيا، وهم ليسوا أعضاء في كومنولث الدول المستقلة، ضمن هذه المجموعة لأسباب تتعلق بالعوامل الجغرافية وأوجه التشابه في الهيكل الاقتصادي.

.
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الجدول ألف-15 موجز السيناريو الأساسي العالمي في الأجل المتوسط

توقعات

متوســـطاتمتوســـطات

                                     2007–19982017–2008201420152016201717–20142021–2018

                                  
4.23.23.43.23.13.43.33.7إجمالي الناتج المحلي الحقيقي العالمي

2.81.11.92.11.61.81.81.7الاقتصادات المتقدمة

5.85.04.64.04.24.64.35.0السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

للتذكرة

الناتج الممكن

2.21.21.41.41.31.31.31.5الاقتصادات المتقدمة الرئيسية

6.82.93.92.62.33.83.14.2حجم التجارة العالمية1

الواردات

6.22.13.84.22.43.93.64.1الاقتصادات المتقدمة

2.34.12.54.7–8.94.54.50.6السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

الصادرات

5.82.53.83.61.83.53.23.8الاقتصادات المتقدمة

8.83.73.51.32.93.62.84.5السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

معدلات التبادل التجاري

0.10.31.80.90.10.80.1–0.2 الاقتصادات المتقدمة

–0.2–1.4–0.1–1.0–4.1–0.5–1.70.1السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

الأسعار العالمية بالدولار الأمريكي

1.0–1.41.2–2.1–2.9–1.50.41.0المصنوعات

3.3–17.916.5–15.4–47.2–7.5–14.03.3النفط

–0.1–0.96.1–2.7–17.5–4.0–3.90.7السلع الأولية غير الوقود

أسعار المستهلكين

2.01.51.40.30.81.71.02.0الاقتصادات المتقدمة

7.95.64.74.74.54.44.64.1السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

 أسعار الفائدة
0.8–0.8–0.8–0.4–0.6–1.5–1.80.6سعر ليبور الحقيقي لستة أشهر2

0.40.2–2.40.80.51.30.30.5سعر الفائدة الحقيقي طويل الأجل في العالم3

أرصدة الحساب الجاري

0.10.50.60.70.60.60.4–0.7الاقتصادات المتقدمة

–0.6–0.1–0.4–0.3–1.90.90.60.1السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

مجموع الدين الخارجي

33.427.128.428.428.427.628.226.2السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

خدمة الدين

9.39.611.212.110.59.410.88.9السوق الصاعدة والاقتصادات النامية

1 تشير البيانات إلى تجارة السلع والخدمات.

2 سعر الفائدة بين بنوك لندن على الودائع بالدولار الأمريكي ناقص التغير كنسبة مئوية في مخفض إجمالي الناتج المحلي الأمريكي.

3 متوسط أسعار السندات الحكومية لعشر سنوات )أو لأقرب أجل استحقاق( مرجحا بإجمالي الناتج المحلي لكندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا واليابان والمملكة المتحدة 

والولايات المتحدة.

التغير السنوي % 

٪

% من إجمالي الناتج المحلي





1CH
AP
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R
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أرشيف آفاق الاقتصاد العالمي

سبتمبر 2006 آفاق الاقتصاد العالمي:  النظم المالية والدورات الاقتصادية	

إبريل 2007 آفاق الاقتصاد العالمي:  التداعيات والدورات في الاقتصاد العالمي 	

أكتوبر 2007 آفاق الاقتصاد العالمي:  العولمة وعدم المساواة	

إبريل 2008 آفاق الاقتصاد العالمي:  الإسكان والدورة الاقتصادية	

أكتوبر 2008 آفاق الاقتصاد العالمي:  الضغط المالي والهبوط الاقتصادي والتعافي	

إبريل 2009 آفاق الاقتصاد العالمي: الأزمة والتعافي	

أكتوبر 2009 آفاق الاقتصاد العالمي: الحفاظ على التعافي	

إبريل 2010 آفاق الاقتصاد العالمي: إعادة توازن النمو	

أكتوبر 2010 آفاق الاقتصاد العالمي: التعافي والمخاطر وإعادة التوازن	

آفاق الاقتصاد العالمي: توترات التعافي مزدوج السرعة

إبريل 2011    البطالة والسلع الأولية والتدفقات الرأسمالية	

سبتمبر 2011 آفاق الاقتصاد العالمي: تباطؤ في النمو وتصاعد في المخاطر	

إبريل 2012 آفاق الاقتصاد العالمي: النمو يعود وبعض المخاطر يبقى	

أكتوبر 2012 آفاق الاقتصاد العالمي: التواؤم مع الديون المرتفعة والنمو المتباطئ	

إبريل 2013 آفاق الاقتصاد العالمي: الآمال والواقع والمخاطر	

أكتوبر 2013 آفاق الاقتصاد العالمي: تحولات وتوترات	

إبريل 2014 آفاق الاقتصاد العالمي: التعافي يكتسب قوة، لكنه يظل متفاوتا	

أكتوبر 2014 آفاق الاقتصاد العالمي: تركات وغيوم وعدم يقين	

إبريل 2015 آفاق الاقتصاد العالمي: نمو غير متوازن — عوامل قصيرة الأجل وطويلة الأجل	

أكتوبر 2015 آفاق الاقتصاد العالمي: التكيف مع أسعار السلع الأولية المنخفضة	

إبريل 2016 آفاق الاقتصاد العالمي: بطء شديد لفترة بالغة الطول	

أولا: المنهجية — التجميع وإعداد النماذج والتنبؤ

أكتوبر 2007، الإطار 1-4 قياس عدم المساواة: قضايا المفاهيم والمنهجيات والقياس	

مؤشرات الدورة الاقتصادية الجديدة في أمريكا اللاتينية:

أكتوبر 2007، الإطار 3-5      إعادة بناء البيانات التاريخية	

إبريل 2008، الملحق 1-1 انعكاسات التقديرات الجديدة لتعادل القوى الشرائية على قياس النمو العالمي	

أكتوبر 2008، الإطار 3-1 قياس فجوات الناتج 	

أكتوبر 2008، الملحق 1-1 تقدير وإيضاح المخاطر المحيطة بالاقتصاد العالمي 	

إبريل 2009، الملحق 1- 2 الشكل المروحي للنمو العالمي	

أكتوبر 2010، الملحق 2-1 مؤشرات تتبع النمو	

أكتوبر 2010، الإطار 1- 3 الاستدلال على الناتج الممكن من البيانات المشوشة: منظور نموذج التوقعات العالمية	

أكتوبر 2010، الإطار 4-1 عدم اتساق تدابير إعادة التوازن	

إبريل 2011، الإطار 2-1 سيناريوهات التطورات السلبية في آفاق الاقتصاد العالمي	

أكتوبر 2014، الإطار 3-3 الميزانيات العمومية لمالية الدولة: أهمية الأصول غير المالية وقياسها	

أكتوبر 2016، إطار السيناريو 1 سيناريوهات التعريفة الجمركية	

أكتوبر 2016، الإطار 1-1 توقعات النمو العالمي في الأجل المتوسط	

ثانيا: استقصاءات تاريخية

أكتوبر 2008، الإطار 3-6 المنظور التاريخي للنمو والحساب الجاري	

أكتوبر 2009، الإطار 1-4 الأزمات المالية الدولية من منظور تاريخي 	

آفاق الاقتصاد العالمي 

موضوعات مختارة
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أكتوبر 2012، الفصل الثالث الحسن والسيء والقبيح: 100 عام من التعامل مع أعباء الدين العام المفرطة	

أكتوبر 2015، الإطار 1-1 ما تأثير فترات الركود؟	

ثالثا: النمو الاقتصادي — المصادر والأنماط

سبتمبر 2006، الفصل الثالث الصعود الأسيوي: أنماط التنمية والنمو الاقتصادي	

سبتمبر 2006، الإطار 1-3 النمو الممكن للناتج والإنتاجية في اليابان	

سبتمبر 2006، الإطار 2-3 تطور جودة حوكمة الشركات وأثره في آسيا	

فصل القاطرة عن القطار؟ التداعيات والدورات في الاقتصاد العالمي	 إبريل 2007، الفصل الرابع

إبريل 2007، الإطار 3-4 التداعيات وتزامن الدورات الاقتصادية الدولية: من منظور أوسع	

أكتوبر 2007، الإطار 1-2 ما هي المخاطر التي تمثلها أسواق المساكن للنمو العالمي؟	

أكتوبر 2007، الملحق 2-1 تغير المناخ: التأثير الاقتصادي والاستجابات على مستوى السياسات	

أكتوبر 2007، الإطار 7-1 النقاش الدائر حول تطبيق سعر الخصم	

أكتوبر 2007، الإطار 8-1 	)Weitzman, 1974 الضرائب مقارنة بالكميات في ظل عدم اليقين )دراسة

أكتوبر 2007، الإطار 9-1 تجارب الاتجار في رخص إطلاق الانبعاثات في الاتحاد الأوروبي	

أكتوبر 2007، الفصل الخامس الدورة الاقتصادية العالمية وديناميكيتها المتغيرة	

أكتوبر 2007، الإطار 1-5 الاقتصادات الرئيسية وتقلبات النمو العالمي	

أكتوبر 2007، الإطار 2-5 تحسن أداء الاقتصاد الكلي — هل هو حسن حظ أم حسن سياسات	

أكتوبر 2008، الإطار 2-1 أسعار المساكن: التصحيحات والعواقب	

إبريل 2009، الإطار 1-1 الدورات الاقتصادية العالمية	

إبريل 2009، الإطار 1-3 ما أوجه الشبه بين الأزمة الحالية والكساد الكبير؟ 	

هل يمثل الائتمان عنصرا حيويا في تحقيق التعافي؟

إبريل 2009، الإطار 2-3      أدلة من البيانات على مستوى النشاط  	

إبريل 2009، الفصل الثالث التحول من الركود إلى التعافي: بأي سرعة وبأي قوة؟ 	

أكتوبر 2009، الفصل الرابع ما مدى الضرر؟ ديناميكية الناتج على المدى المتوسط بعد انتهاء الأزمات المالية 	

أكتوبر 2009، الإطار 3-1 هل يقترن التعافي بالبطالة؟ 	

إبريل 2010، الفصل الثالث ديناميكية البطالة أثناء حالات الركود والانتعاش: قانون أوكن وما وراؤه 	

هل بطء النمو في الاقتصادات المتقدمة يعني بالضرورة بطئه 

أكتوبر 2010، الإطار 1-1      في الاقتصادات الصاعدة؟	

إبريل 2012، الإطار 2-1 التعافي العالمي: ما هو الوضع الراهن؟	

أكتوبر 2012، الإطار 3-1 كيف يؤثر عدم اليقين على الأداء الاقتصادي؟	

أكتوبر 2012، الفصل الرابع صلابة اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية: هل تدوم؟	

أكتوبر 2012، الإطار 1-4 فرص العمل والنمو: لا يمكن تحقيق أحدهما دون الآخر؟	

إبريل 2013، الفصل الثاني انتشار تداعيات أجواء عدم اليقين التي تكتنف السياسات في الولايات المتحدة وأوروبا	

تقرير خاص حول التداعيات 	 	

إبريل 2013، الفصل الرابع اقتحام الحدود: هل يمكن للبلدان منخفضة الدخل الديناميكية في الجيل الحالي أن تنجح؟	

أكتوبر 2013، الإطار 2-1 ما أسباب التباطؤ في بلدان »بريكس«؟	

أكتوبر 2013، الفصل الثالث على إيقاع واحد؟ التداعيات والصدمات المشتركة ودور الروابط المالية والتجارية	

تزامن الناتج في الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وأفغانستان وباكستان وفي 

أكتوبر 2013، الإطار 1-3     بلدان القوقاز وآسيا الوسطى	

أكتوبر 2013، الإطار 2-3 تداعيات التغيرات في السياسة النقدية الأمريكية	

إبريل 2014، الإطار 1-3 الادخار والنمو الاقتصادي	

في الطرف المتلقي؟ الأوضاع الخارجية والنمو في الأسواق الصاعدة قبل 

إبريل 2014، الفصل الرابع   الأزمة المالية العالمية وأثنائها وبعد وقوعها	

أثر الأوضاع الخارجية على النمو في اقتصادات الأسواق الصاعدة 

إبريل 2014، الإطار 1-4    على المدى المتوسط	

أكتوبر 2014، الإطار 2-1 أصول مراجعات تنبؤات صندوق النقد الدولي للنمو منذ عام 2011	

أكتوبر 2014، الفصل 2،  أهمية العوامل الأساسية المؤثرة على أسعار العائد الأمريكي لفهم التداعيات	

تقرير خاص حول التداعيات 	 	

هل الوقت الحالي مناسب لإعطاء دفعة للبنية التحتية؟ آثار الاستثمار 

أكتوبر 2014، الفصل 3    العام على الاقتصاد الكلي	

أكتوبر 2014، الإطار 4-3 الآثار الاقتصادية الكلية لزيادة الاستثمار العام في الاقتصادات النامية	

إبريل 2015، الفصل 3 إلى أين نتجه؟ منظورات حول الناتج الممكن 	
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إبريل 2015، الإطار 1-3  التقدم بقوة: تقدير الناتج القابل للاستمرار 	

إبريل 2016، الإطار 2-1 التطورات والآفاق الاقتصادية الكلية في البلدان النامية منخفضة الدخل: دور العوامل الخارجية	

هل حان الوقت لدفعة على جانب العرض؟ الآثار الاقتصادية الكلية لإصلاحات 

إبريل 2016، الفصل الثالث     سوق العمل والمنتجات في الاقتصادات المتقدمة	

رابعا: التضخم والانكماش وأسواق السلع الأولية

سبتمبر 2006، الفصل  الخامس ارتفاع أسعار السلع الأساسية غير الوقود — هل يمكن أن يدوم؟	

صدمات أسعار السلع الأساسية، والنمو، والتمويل في 

سبتمبر 2006،  الإطار 2-2      بلدان إفريقيا جنوب الصحراء	

سبتمبر 20006، الإطار 4-1 شركات النفط الدولية والوطنية في ظل بيئة متغيرة لقطاع نفطي	

سبتمبر 2006، الإطار 1-5 هل أسهمت المضاربة في ارتفاع أسعار السلع؟ 	

سبتمبر 2006، الإطار 2-5 تحرير التجارة الزراعية وأسعار السلع الأساسية	

سبتمبر 2006، الملحق 1-2 التطورات الأخيرة في سوق السلع الأساسية 	

أكتوبر 2007، الإطار 1-1 من المتضرر من الارتفاع الهائل في أسعار الأغذية؟	

أكتوبر 2007، الإطار 5-1 اختناقات مرحلة التكرير	

أكتوبر 2007، الإطار 6-1 تحقيق أقصى استخدام ممكن لأنواع الوقود البيولوجي	

إبريل 2008، الملحق 2-1 المستجدات في أسواق السلع الأساسية واحتمالاتها المستقبلية	

إبريل 2008، الإطار 4-1 العلاقة بين انخفاض قيمة الدولار الأمريكي وأسعار السلع الأساسية	

إبريل 2008، الملحق 5-1 لماذا لم يستجب عرض النفط بدرجة أكبر لارتفاع الأسعار؟  	

إبريل 2008، الإطار 6-1 أسعار النفط المستخدمة كقواعد معيارية   	

إبريل 2008، الفصل الخامس العولمة وأسعار السلع والبلدان النامية  	

إبريل 2008، الإطار 2-5 الانتعاش الراهن لأسعار السلع في السياق الصحيح	

أكتوبر 2008، الفصل الثالث هل عاد التضخم من جديد؟ أسعار السلع الأولية وتضخم الأسعار	

أكتوبر 2008، الإطار 3- 1  هل تؤثر الاستثمارات المالية في سلوكيات أسعار السلع الأولية؟ 	

استجابات المالية العامة إزاء الزيادات الأخيرة في أسعار 

أكتوبر 2008، الإطار 3- 2      السلع الأولية: دراسة تقييمية 	

أكتوبر 2008، الإطار 3-3 نظم السياسة النقدية وأسعار السلع الأولية	

إبريل 2009، الإطار 3-1 تقييم مخاطر الانكماش في اقتصادات مجموعة الثلاثة	

إبريل 2009، الإطار 5-1 هل سترتفع أسعار السلع الأولية من جديد عند تعافي الاقتصاد العالمي؟	

إبريل 2009، الملحق 1-1 المستجدات في أسواق السلع الأولية واحتمالاتها المستقبلية	

أكتوبر 2009، الملحق 1-1  تطورات أسواق السلع الأولية وآفاقها المنتظرة 	

ما هي المعلومات التي توفرها لنا أسواق عقود الخيار حول 

أكتوبر 2009، الإطار 6-1      آفاق أسعار السلع الأولية؟ 	

أكتوبر 2009، الإطار 7-1 ما الذي يفسر زيادة التقلبات في أسعار الغذاء؟ 	

إبريل 2010 الإطار 2-1 إلى أي مدى يخرج تعافي أسعار السلع الأولية الراهن عن المعتاد؟	

إبريل 2010 الإطار 3-1 منحنيات أسعار العقود المستقبلية للسلع الأولية وتكيف الأسواق الدوري	

أكتوبر 2010، الملحق 1-1 التطورات والتوقعات  في أسواق السلع الأولية	

أكتوبر 2010، الإطار 2-1 التوقعات القاتمة للقطاع العقاري 	

أكتوبر 2010، الإطار 5-1 هل أصبحت المعادن أكثر ندرة وما انعكاسات ندرتها على الأسعار؟ 	

إبريل 2011، الملحق 2-1 تطورات أسواق السلع الأولية وآفاقها المتوقعة	

إبريل 2011، الفصل الثالث شح النفط والنمو والاختلالات العالمية	

إبريل 2011، الإطار 1-3 قيود دورة الحياة على إنتاج النفط العالمي	

إبريل 2011، الإطار 2-3 الغاز الطبيعي غير التقليدي: هل يغير قواعد اللعبة؟	

إبريل 2011، الإطار 3-3 آثار الصدمات النفطية في الأجل القصير على النشاط الاقتصادي	

استخدام المرشحات منخفضة الترددات لاستخلاص الاتجاهات 

إبريل 2011، الملحق 1-3    العامة للدورة الاقتصادية	

إبريل 2011، الملحق 2-3 النموذجان التجريبيان للطاقة والنفط	

سبتمبر 2011، الملحق 1-1 تطورات أسواق السلع الأولية وآفاقها المتوقعة	
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سبتمبر 2011، الإطار 4-1 الاستثمار المالي والمضاربة وأسعار السلع الأولية	

سبتمبر 2011، الفصل الثالث صوِّب حيث يمكن أن تصيب الهدف: تقلبات أسعار السلع الأولية والسياسة النقدية	

إبريل 2012، الفصل الأول استعراض الأوضاع في أسواق السلع الأولية	

   تقرير خاص 	

إبريل 2012، الفصل الرابع تذبذبات أسعار السلع الأولية والبلدان المُصدرة لها	

إبريل 2012، الإطار 1-4 الآثار الاقتصادية الكلية لصدمات أسعار السلع الأولية على البلدان منخفضة الدخل	

إبريل 2012، الإطار 2-4 تذبذب أسعار السلع الأولية والتحدي الإنمائي في البلدان منخفضة الدخل	

أكتوبر 2012، الفصل الأول استعراض الأوضاع في أسواق السلع الأولية	

تقرير خاص	 	

أكتوبر 2012، الإطار 4-1 الطاقة غير التقليدية في الولايات المتحدة	

أكتوبر 2012، الإطار 5-1 أزمة عرض الغذاء – من هم الأشد تأثرا بالأزمة؟	

إبريل 2013، الفصل الأول استعراض الأوضاع في أسواق السلع الأولية	

	 تقرير خاص

إبريل 2013، الفصل الثالث الوحش الذي لم يهاجِم: هل كُمِّم التضخم أم كان في غفوة مؤقتة؟	

إبريل 2013، الإطار 1-3 هل لا يزال استهداف التضخم ضروريا في ظل استواء منحنى فيليبس؟	

أكتوبر 2013، الفصل الأول استعراض الأوضاع في أسواق السلع الأولية	

تقرير خاص 	

أكتوبر 2013، الإطار 1- ت خ -1 طفرات الطاقة والحساب الجاري: تجارب قُطرية مقارنة	

محركات أسعار النفط وتضييق الفرق بين سعري خام برنت وغرب 

أكتوبر 2013، الإطار 1- ت خ -2     تكساس الوسيط	

إبريل 2014، الإطار 3-1 تثبيت توقعات التضخم عند قصور التضخم عن الهدف	

إبريل 2014، الفصل 1 أسعار وتنبؤات السلع الأولية	

تقرير خاص 	

أكتوبر 2014، الفصل 1،  تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية، مع التركيز على الغاز الطبيعي في الاقتصاد العالمي	

تقرير خاص 	

تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية مع التركيز على الاستثمار في 

إبريل 2015، الفصل 1    حقبة انخفاض أسعار النفط 	

تقرير خاص 	

إبريل 2015، الإطار 1-1 انهيار أسعار النفط: العرض أم الطلب؟	

أكتوبر 2015، الفصل 1 تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية مع التركيز على المعادن في الاقتصاد العالمي	

تقرير خاص 	

أكتوبر 2015، الفصل 1 منحنيات الحدود القصوى الجديدة لاستخراج المعادن: التحول من الشمال إلى الجنوب	

تقرير خاص، الإطار 1- ت خ-1

أكتوبر 2015، الفصل 2 إلى أين يتجه مصدرو السلع الأولية؟ نمو الناتج في أعقاب طفرة أسعار السلع الأولية	

أكتوبر 2015، الإطار 1-2 مريض ألمت به وعكة بسيطة: طفرات السلع الأولية وظاهرة المرض الهولندي	

هل تُصاب اقتصادات البلدان المصدرة للسلع الأولية بفورة في النشاط أثناء طفرات 

أكتوبر 2015، الإطار 4-2    السلع الأولية؟	

تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية مع التركيز على التحول في استخدام الطاقة 

إبريل 2016، الفصل 1، تقرير خاص    في ظل انخفاض أسعار الوقود الأحفوري	

أكتوبر 2016، الفصل 3 انخفاض التضخم عالميا في عصر يشهد سياسة نقدية مقيدة	

تطورات وتنبؤات أسواق السلع الأولية، مع التركيز على الأمن الغذائي وأسواق الغذاء 

أكتوبر 2016، الفصل 1،          في الاقتصاد العالمي	

تقرير خاص 	

أكتوبر 2016، الإطار 3-3 ما مدى أهمية الأسعار العالمية بالنسبة لتضخم أسعار الغذاء؟	

خامسا: سياسة المالية العامة

سبتمبر 2006، الإطار 1-2 تحسن أداء المالية العامة في بلدان الأسواق الصاعدة: دوري أم هيكلي؟	

إبريل 2008، الإطار 1-2 متى تكون الدفعة المالية التنشيطية فعالة؟	

أكتوبر 2008، الفصل الخامس سياسة المالية العامة كأداة مضادة للاتجاهات الدورية 	

الاختلافات في مدى أهمية أدوات الضبط التلقائي وعلاقتها 

أكتوبر 2008، الإطار 1-5      بسياسة المالية العامة الاستنسابية	
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أكتوبر 2008، الإطار 2-5 ما السبب وراء الصعوبة البالغة في تحديد آثار الدفعة المالية؟	

هل جاءت التخفيضات الضريبية الأمريكية في حينها واتسمت 

أكتوبر 2008، الإطار 3-5      بالاستمرارية المؤقتة ودقة التوجيه؟	

أكتوبر 2010، الفصل الثالث آثار ضبط أوضاع المالية العامة على الاقتصاد الكلي: هل نشعر بوطأتها؟	

سبتمبر 2011، الفصل الرابع رصيد الموازنة والميزان التجاري: هل يُفصل التوأم عند الولادة؟	

أكتوبر 2012، الإطار 1-1 هل نسئ تقدير مضاعفات المالية العامة قصيرة الأجل؟	

أكتوبر 2012، الإطار 2-1 انعكاسات ارتفاع مستوى الدين العام في الاقتصادات المتقدمة	

أكتوبر 2012، الفصل الثالث الحسن والسيء والقبيح: 100 عام من التعامل مع أعباء الدين العام المفرطة	

إبريل 2013، الإطار 1-1 التفاوت الكبير في السياسات	

إبريل 2013، الإطار 2-1  فرط أعباء الدين العام وأداء القطاع الخاص	

أكتوبر 2014، الفصل 3 هل الوقت الحالي مناسب لإعطاء دفعة للبنية التحتية؟ آثار الاستثمار العام على الاقتصاد الكلي	

أكتوبر 2014، الإطار 2-3 تحسين كفاءة الاستثمار العام	

أكتوبر 2014، الإطار 4-3 الآثار الاقتصادية الكلية لزيادة الاستثمار العام في الاقتصادات النامية	

أكتوبر 2014، الإطار 5-3 مؤسسات المالية العامة وقواعد المالية العامة والاستثمار العام	

أكتوبر 2015، الإطار 2-2 طفرات السلع الأولية والاستثمار العام	

سادسا: السياسة النقدية والأسواق المالية وتدفق الأموال

سبتمبر 2006، الفصل الرابع كيف تؤثر النظم المالية على الدورات الاقتصادية	

سبتمبر 2006، الإطار 1-4 التمويل بالديون وانكماش الديون	

إبريل 2007، الإطار 1-4 الروابط المالية والتداعيات	

إبريل 2007، الإطار 2-4 أوضاع الاقتصاد الكلي في البلدان الصناعية والتدفقات المالية إلى الاقتصادات الصاعدة	

أكتوبر 2007، الإطار 4-1 ما هي السيولة العالمية؟	

الانعكاسات الاقتصادية الكلية للاضطراب المالي الأخير: أنماط 

أكتوبر 2007، الإطار 2-1      مستمدة من الحالات السابقة	

إبريل 2008، الفصل الثالث دورة أسعار المساكن المتغيرة وانعكاساتها على السياسة النقدية	

إبريل 2008، الإطار 1-3 تقييم احتمالات تعرض أسواق المساكن للتصحيح	

إبريل 2008، الإطار 1-1 هل هناك أزمة ائتمان؟	

أكتوبر 2008، الفصل الرابع الضغط المالي وهبوط النشاط الاقتصادي	

أكتوبر 2008، الإطار 1-1 نوبة العسر المالي الأخيرة: كيف تغير الأساسيات التي ترتكز عليها الآفاق العالمية؟	

أكتوبر 2008، الإطار 1-4 السياسات السليمة للتخلص من ضغوط النظم المالية واستعادة سلامة الوساطة المالية	

أكتوبر 2008، الإطار 2-1 أسعار المساكن: التصحيحات والعواقب	

إبريل 2009، الإطار 2-1 ما هي درجة انكشاف الشركات غير المالية أمام المخاطر؟	

إبريل 2009، الإطار 1-2 حالة تبدد ثروات الأُسَر	

إبريل 2009، الإطار 1-4 أثر ملكية البنوك الأجنبية خلال الأزمات النابعة من الداخل	

إبريل 2009، الملحق 1-4 مؤشر الضغط المالي في الاقتصادات الصاعدة	

إبريل 2009، الملحق 2-4 الضغط المالي في الاقتصادات الصاعدة: تحليل الاقتصاد القياسي	

إبريل 2009، الفصل الرابع كيف تؤدي الروابط إلى إذكاء الحريق	

أكتوبر 2009، الفصل الثالث دروس للسياسة النقدية من تجربة تقلبات أسعار الأصول 	

هل كانت الأسواق المالية في الاقتصادات الصاعدة أكثر قدرة على 

أكتوبر 2009، الإطار 2-1      الصمود مقارنة بالأزمات السابقة؟ 	

أكتوبر 2009، الإطار 4-1 المخاطر من أسواق العقارات 	

إبريل 2011، الملحق 1-1 مؤشرات الأوضاع المالية	

إبريل 2011، الإطار 1-1 تداعيات كساد أسعار المساكن في الاقتصادات المتقدمة على الأسواق المالية العالمية	

إبريل 2011، الإطار 3-1 التداعيات الدولية وصنع السياسات الاقتصادية الكلية	

سبتمبر 2011، الإطار 2-1 دورات الرواج والكساد: محفزاتها وانعكاساتها على السياسات	

سبتمبر 2011، الإطار 3-1 هبوط أسعار الأسهم: هل هو نذير بالركود؟ 	

إبريل 2012،  الفصل الثاني انتقال تداعيات خفض قروض التمويل من بنوك منطقة اليورو عبر الحدود	

تقرير خاص حول التداعيات 	



آفاق الاقتصاد العالمي: ضعف الطلب: الأعراض والعلاج

صندوق النقد الدولي |  أكتوبر ٢٠١٦ 	264

أكتوبر 2012، الفصل الثاني انتقال آثار الضغوط المالية في الاقتصاد العالمي	

تقرير خاص حول التداعيات 	

إبريل 2013، الإطار 1-1 التفاوت الكبير في السياسات	

حديث الإلغاء التدريجي: ما المتوقع عندما تشدد الولايات المتحدة 

أكتوبر 2013، الإطار 1-1    سياستها النقدية	

إبريل 2014، الإطار 1-1 عرض الائتمان والنمو الاقتصادي	

هل ينبغي على الاقتصادات المتقدمة أن تقلق بشأن صدمات النمو في 

إبريل 2014، الفصل الثاني    اقتصادات الأسواق الصاعدة؟	

تقرير خاص حول التداعيات 	

إبريل 2014، الفصل الثالث منظورات لأسعار الفائدة الحقيقية العالمية	

أكتوبر 2014، الإطار 1-1 مستجدات أسواق المساكن في أنحاء العالم	

إبريل 2016، الإطار 2-2 السياسة النقدية الأمريكية والتدفقات الرأسمالية إلى الأسواق الصاعدة	

أكتوبر 2016، الإطار 5-3 منهج شفاف لإدارة المخاطر على مستوى السياسة النقدية	

سابعا: قضايا سوق العمل والفقر وعدم المساواة

إبريل 2007، الفصل الخامس عولمة العمالة	

إبريل 2007، الإطار 1-5 الهجرة  والتجارة: كيف يؤثران على البلدان النامية؟	

أكتوبر 2007، الإطار 2-2 إصلاحات سوق العمل في منطقة اليورو والمفاضلة بين الأجور والبطالة	

أكتوبر 2007، الفصل الرابع العولمة وعدم المساواة	

إبريل 2010، الإطار 1-3 الازدواجية بين العقود المؤقتة والدائمة: المقاييس والآثار وقضايا السياسات	

إبريل 2010، الإطار 2-3 برامج نوبات العمل القصيرة	

سبتمبر 2011، الإطار 1-1 تباطؤ ضعيف بلا طائل؟ نظرة قطاعية على أسواق العمل في الاقتصادات المتقدمة	

إبريل 2012، الإطار 1-1 حصة العمالة في أوروبا والولايات المتحدة في فترة “الركود الكبير” وبعده	

أكتوبر 2012، الإطار 1-4 فرص العمل والنمو: لا يمكن تحقيق أحدهما دون الآخر؟	

إصلاح نظم التفاوض الجماعي بهدف زيادة معدلات توظيف العمالة 

إبريل 2016، الإطار 2-3     والحفاظ على استقرارها	

ثامنا: قضايا أسعار الصرف

سبتمبر 2006، الإطار 3-1 كيف سيتسنى تصحيح الاختلالات العالمية؟	

إبريل 2007، الفصل الثالث أسعار الصرف وتصحيح الاختلالات الخارجية	

إبريل 2007، الإطار 3-3 انتقال آثار أسعار الصرف إلى أسعار التجارة وعلاقته بعملية التصحيح الخارجي	

إبريل 2008، الإطار 2-1 انخفاض قيمة الدولار الأمريكي: أسبابه وآثاره	

إبريل 2010 الإطار 1-1 دروس من الأزمة: حول اختيار نظام سعر الصرف	

إبريل 2014، الإطار 4-1 نظم سعر الصرف والتعرض للأزمات في الأسواق الصاعدة	

أكتوبر 2015،الفصل 3 أسعار الصرف وتدفقات التجارة: صلة مقطوعة؟	

أكتوبر 2015، الإطار 1-3 العلاقة بين أسعار الصرف والتجارة المرتبطة بسلاسل القيمة العالمية	

أكتوبر 2015، الإطار 2-3 قياس أسعار الصرف الفعلية الحقيقية والقدرات التنافسية: دور سلاسل القيمة العالمية	

تاسعا: المدفوعات الخارجية والتجارة وتحركات رأس المال والديون الأجنبية

سبتمبر 2006، الإطار 1-1 التدفقات الرأسمالية إلى بلدان الأسواق الصاعدة: نظرة طويلة الأجل	

سبتمبر 2006، الإطار 1-2 تحسن أداء المالية العامة في بلدان الأسواق الصاعدة: دوري أم هيكلي؟	

إبريل 2007، الإطار 1-3 إمكانية استمرار المركز الخارجي وعلاقتها بالتكامل المالي	

إبريل 2007، الإطار 2-3 الاختلالات الكبيرة والمستمرة في الحساب الجاري	

أكتوبر 2007، الإطار 3-1 المشاورات متعددة الأطراف بشأن الاختلالات العالمية	

أكتوبر 2007، الإطار 3-2 إدارة الآثار الاقتصادية الكلية لتدفقات المعونة الكبيرة والمتقلبة	
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أكتوبر 2007، الفصل الثالث إدارة التدفقات الرأسمالية الداخلة الكبيرة	

أكتوبر 2007، الإطار 1-3 هل يمكن أن تنجح القيود على رأس المال؟ 	

إبريل 2008، الإطار 3-1 المشاورات متعددة الأطراف بشأن الاختلالات العالمية: تقرير مرحلي	

إبريل 2008، الإطار 1-5 كيف تؤثر العولمة التجارية والمالية على النمو؟ النظرية والأدلة	

أكتوبر 2008، الفصل السادس تفاوت أرصدة الحساب الجاري عبر الاقتصادات الصاعدة	

أكتوبر 2008، الإطار 1-6 محددات الحساب الجاري في البلدان المصدرة للنفط	

أكتوبر 2008، الإطار 2-6 صناديق الثروة السيادية: انعكاساتها على الأسواق المالية العالمية 	

إبريل 2009، الإطار 4-1 الاختلالات العالمية والأزمة المالية	

أكتوبر 2009، الإطار 1-1 التمويل التجاري والتجارة العالمية: أدلة جديدة من المسوح المصرفية 	

أكتوبر 2009، الإطار 5-1 من العجز إلى الفائض: التحولات الأخيرة في الحساب الجاري العالمي 	

إبريل 2010، الفصل الرابع  تحقيق التوازن الصحيح: التحوُّل عن فوائض الحسابات الجارية المستمرة	

أكتوبر 2010، الإطار 1-2 آسيا الصاعدة في مواجهة التدفقات الرأسمالية الداخلة	

بلدان أمريكا اللاتينية الخمسة وركوب موجة أخرى من التدفقات 

أكتوبر 2010، الإطار 2-2      الرأسمالية الداخلة 	

أكتوبر 2010، الفصل الرابع هل تترك الأزمات المالية آثارا دائمة على التجارة؟	

إبريل 2011، الإطار1-2  إزالة الاختلالات الخارجية من بلدان الاتحاد الأوروبي الهامشية	

إبريل 2011، الفصل 4 التدفقات الرأسمالية الدولية - مستقرة أم متقلبة؟	

سبتمبر 2011، الإطار 5-1 النقاط الحرجة في الالتزامات الخارجية والأزمات	

إبريل 2013، الإطار 3-1 تطور عجز الحساب الجاري في منطقة اليورو	

أكتوبر 2013، الإطار 3-1 إعادة التوازن الخارجي في منطقة اليورو	

السالب والموجب في إدارة التدفقات الرأسمالية: تحقيق التوازن بين 

أكتوبر 2013، الفصل الرابع     التدفقات الرأسمالية الداخلة والخارجة	

محاكاة أثر التعرض للمخاطر الناتجة عن ظروف أسواق رأس 

أكتوبر 2013، الإطار 1-4     المال الدولية	

أكتوبر 2014، الإطار 1-ت خ-1 طفرة الغاز الصخري في الولايات المتحدة وانعكاساتها على التجارة	

أكتوبر 2014، الفصل 4 هل وصلت الاختلالات العالمية إلى نقطة تحول؟	

أكتوبر 2014، الإطار 1-4 تحويل الاتجاه: تصحيح المراكز الخارجية في عام 1986	

أكتوبر 2014، الإطار 2-4 قصة تصحيحين: شرق آسيا ومنطقة اليورو	

إبريل 2015، الإطار 2-1 فهم دور العوامل الدورية والهيكلية في تباطؤ التجارة العالمية 	

أكتوبر 2015، الإطار 2-1 الاقتصادات الصغيرة، والعجز الكبير في الحساب الجاري	

أكتوبر 2015، الإطار 3-1 التدفقات الرأسمالية والتعميق المالي في الاقتصادات النامية	

إبريل 2016، الاطار 1-1 تحليل مكونات التباطؤ في التجارة العالمية 	

إبريل 2016، الفصل الثاني فهم تباطؤ التدفقات الرأسمالية إلى الأسواق الصاعدة	

إبريل 2016، الإطار 1-2 التدفقات الرأسمالية إلى البلدان النامية منخفضة الدخل	

إبريل 2016، الإطار 3-3 مكاسب الإنتاجية المحتملة نتيجة زيادة تحرير التجارة والاستثمارات الأجنبية المباشرة	

أكتوبر 2016، الفصل الثاني  التجارة العالمية: ماذا وراء التباطؤ؟ 	

عاشرا: قضايا إقليمية

أكتوبر 2008، الإطار 1-2 الاتحاد الاقتصادي والنقدي الأوروبي بعد عشر سنوات	

إبريل 2009، الإطار 2-2 مكامن الخطر في الاقتصادات الصاعدة	

إبريل 2012، الإطار 1-2 الروابط والتداعيات بين الشرق والغرب في أوروبا	

إبريل 2013، الإطار 3-1 تطور عجز الحساب الجاري في منطقة اليورو	

حادي عشر: التحليلات ذات الخصوصية القُطرية

لماذا يواصل حساب الدخل الدولي في الولايات المتحدة تحقيق

سبتمبر 2005، الإطار 2-1      فائض، وهل سيستمر على هذا المنوال؟	

سبتمبر 2005، الإطار 4-1 هل تصبح الهند محركا للنمو العالمي؟	

سبتمبر 2005، الإطار 1-2 الادخار والاستثمار في الصين	

تعديل تقديرات إجمالي الناتج المحلي في الصين:

إبريل 2006، الإطار 6-1      ماذا يعني ذلك بالنسبة للصين والاقتصاد العالمي؟	
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ما هي الدروس المستفادة من الدراسات القطرية لتأثير العولمة

أكتوبر 2007، الإطار 2-4      على عدم المساواة؟ أمثلة من المكسيك والصين والهند	

إبريل 2010، الإطار 1-4 اليابان بعد اتفاق بلازا	

إبريل 2010، الإطار 2-4 مقاطعة تايوان الصينية في أواخر الثمانينات	

إبريل 2011، الإطار4-1 هل أدت اتفاقية بلازا إلى ضياع العقود في اليابان؟	

إبريل 2012، الإطار 3-1 إلى أين يتجه الفائض الخارجي للصين؟	

إبريل 2012، الإطار 1-3 مؤسسة تسليف ملاك المساكن الأمريكية	

إبريل 2012، الإطار 2-3 إعادة هيكلة ديون قطاع الأسر في آيسلندا	

أكتوبر 2013، الإطار 4-1 سياسات آبينوميكس: مخاطر قائمة عقب نجاح مبكر؟	

إبريل 2014، الإطار 2-1 هل نمط الإنفاق في الصين يتحول )بعيدا عن السلع الأولية(؟	

أكتوبر 2014، الإطار 1-3 الاستثمار العام في اليابان أثناء العقد المفقود	

أكتوبر 2015، الإطار 3-3 الصادرات اليابانية: ما العائق؟	

أكتوبر 2016، الإطار 2-3 تجربة الانكماش في اليابان	

ثاني عشر: موضوعات خاصة

إبريل 2008، الفصل الرابع تغير المناخ والاقتصاد العالمي	

الارتفاع المستمر في ملكية السيارات في الاقتصادات الصاعدة:

إبريل 2008، الإطار 1-4      انعكاساته على تغير المناخ	

إبريل 2008، الإطار 2-4 جنوب آسيا: التأثير التوضيحي لصدمة مناخية مفاجئة	

السياسات الاقتصادية الكلية الرامية إلى التكيف بشكل أكثر سلاسة

إبريل 2008، الإطار 3-4      مع صدمات المناخ المفاجئة 	

التأمين ضد الكوارث وسندات الكوارث: الأدوات الجديدة للتحوط

إبريل 2008، الإطار 4-4      من مخاطر الأحوال الجوية المتطرفة 	

إبريل 2008، الإطار 5-4 المبادرات الأخيرة على مستوى السياسات من أجل تخفيض الانبعاثات 	

إبريل 2008، الإطار 6-4 جوانب التعقيد في تصميم سياسات التخفيف المحلية 	

اجتياز مراحل بقدر ضئيل من المساعدة من طفرة السلع: هل الإيرادات غير المتوقعة من 

أكتوبر 2015، الإطار 3-2     السلع الأولية تعجل وتيرة التنمية البشرية؟	

إبريل 2016، الإطار 1-3 كسر حالة الجمود: تحديد الدوافع الاقتصادية السياسية وراء الإصلاحات الهيكلية	

هل يمكن لموجات الإصلاح تغيير الوضع الحالي؟ بعض دراسات الحالة باستخدام 

إبريل 2016، الإطار 4-3      طريقة المقارنة المصطنعة	

أكتوبر 2016، الإطار 1-ت خ-1 إقبال عالمي على تملك الأراضي	
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سيظل  العالمي  النمو  أن  إلى  التنفيذيون  المديرون  أشار 

على الأرجح محدودا هذا العام، ونمو التجارة العالمية آخذ في 

التراجع، والتضخم لا يزال منخفضا في كثير من الاقتصادات 

المتقدمة. وعلى صعيد التطورات الإيجابية، ارتفعت أسعار السلع 

المالية  الأسواق  في  التقلب  احتواء  عام  بوجه  وأمكن  الأولية، 

الاتحاد  من  الخروج  لصالح  المتحدة  المملكة  تصويت  عقب 

أن  المتوقع  من  العالمي  النمو  إن  المديرون  وقال  الأوروبي. 

يرتفع إلى حد ما العام القادم، بينما مخاطر التطورات السلبية 

احتمال  استبعاد  يمكن  عالية. ولا  اليقين  وأجواء عدم  مرتفعة 

السياسات على  المديرون صناع  انتكاسة أخرى. وحث  حدوث 

الاستفادة من كل روافع السياسات — بصورة فردية وجماعية 

— وتعزيز التعاون الدولي، وتجنب تعرض النمو لأي تطورات 
التجارة  وإحياء  التعافي،  أسس  وتعزيز  للآمال،  مخيبة  أخرى 

العالمية، وضمان اقتسام منافع العولمة على نطاق أوسع.     

الاقتصادات  النمو في  تراجع  توقعات  إلى  المديرون  وأشار 

المتقدمة هذا العام وارتفاعه بدرجة طفيفة العام القادم. ومع 

المتبقية  القضايا  بتركة  مثقلة  إجمالا  الآفاق  تزال  لا  هذا، 

التضخم،  في  المستمر  والانخفاض  الأزمة،  خلفتها  التي 

في  الكبيرة  الخارجية  الاختلالات  واستمرار  الطلب،  وضعف 

وشيخوخة  العمالة،  إنتاجية  نمو  وانخفاض  البلدان،  بعض 

الاقتصادية  الانعكاسات  فإن  الوقت،  نفس  وفي  السكان. 

الكلية الكاملة لنتيجة تصويت المملكة المتحدة لم تتكشف بعد. 

ارتفاع  يُتوقع  النامية،  والبلدان  الصاعدة  الأسواق  بلدان  وفي 

الخارجية،  المالية  أوضاع  خلفية تحسن  على  بالتدريج،  النمو 

تدريجيا في  الاستقرار  الأولية، وتحقيق  السلع  أسعار  وارتفاع 

الاقتصادات الرئيسية التي تعيش حالة من الركود. وحقق كثير 

والصلابة  السياسات  أطر  تعزيز  تقدما مطردا نحو  البلدان  من 

في مواجهة الصدمات، كما تحسن مزاج السوق مؤخرا. وبرغم 

هذه التطورات الإيجابية، لا تزال اقتصادات الأسواق الصاعدة 

والاقتصادات النامية معرضة لانتشار تداعيات انحسار النمو 

الصين  تشهدها  التي  والتطورات  المتقدمة،  الاقتصادات  في 

خلال تحولها نحو نمو أكثر قدرة على الاستمرار، وتقلب تدفقات 

رؤوس الأموال وأسعار الصرف، بينما لا يزال يتعين التصدي 

مخاوف  هناك  العالم،  مستوى  وعلى  المحلية.  للتحديات 

متزايدة من السخط السياسي، وعدم المساواة في توزيع الدخل، 

والسياسات الشعبوية، مما يهدد بعرقلة العولمة. 

وذكر المديرون أن الأسواق المالية أبدت صلابة في مواجهة 

المخاطر  بينما  الأخيرة،  أشهر  الستة  الصدمات خلال  من  عدد 

ضعف  يدعو  وبينما  الارتفاع.  في  آخذة  المتوسط  المدى  على 

النقدية  السياسة  استمرار  إلى  المتقدمة  الاقتصادات  في  النمو 

لفترة  الفائدة  أسعار  وانخفاض  النمو  فانخفاض  التيسيرية، 

ربحية  أمام  الهيكلية  التحديات  إلى  يضيف  أن  يمكن  مطولة 

البنوك ويشكل مخاطر على ملاءة كثير من شركات التأمين على 

الحياة وصناديق التقاعد. ومن شأن هذه المخاطر والتحديات 

والاستقرار  الاقتصادي  النشاط  ضعف  من  تزيد  أن  بدورها 

الأسواق  اقتصادات  من  كثير  وفي  أوسع.  نطاق  على  المالي 

في  المالي  الرفع  زيادة  من  تحديات  هناك  تزال  لا  الصاعدة، 

الشركات وزيادة تعقيد المنتجات المالية. 

وعلى هذه الخلفية، أكد المديرون الحاجة الملحة إلى وضع 

السياسات  بين  تجمع   — وواضحة  شاملة  استراتيجيات 

الفعلي  الناتج  لرفع   — والمالية  الكلية  والاقتصادية  الهيكلية 

وأقروا  الصلابة.  وتعزيز  الضعف،  مواطن  ومعالجة  والممكن، 

السياقات  باختلاف  سيختلف  الأمثل  السياسات  مزيج  بأن 

تكثيف  أن  المديرون  أكد  كذلك  المحددة.  والأولويات  القُطْرية 

النمو  على  للحفاظ  الأهمية  بالغ  أمر  الأطراف  متعدد  التعاون 

العالمي وأوجه التحسن في مستويات المعيشة. وتحديدا، يتعين 

بالقوة  يتسم  الذي  الاحتوائي  النمو  لدعم  الجهود  تتضافر  أن 

والاستثمار  التجارة  تدفقات  وتسهيل  والتوازن،  والاستمرارية 

عبر الحدود، وتطبيق أطر فعالة لتسوية أوضاع البنوك، والحد 

في  الوضوح  منها  بوسائل  السياسات،  حول  اليقين  عدم  من 

العالم.  في  التوازن  استعادة  نحو  التقدم  ومواصلة  التواصُل، 

في  حيوي  دور  القوية  العالمية  الأمان  لشبكات  فإن  كذلك 

اللاجئين،  تدفقات  من  ينشأ  ما  فيها  بما  الصدمات،  مواجهة 

وأحداث المُناخ، والصراعات الداخلية. 

في  السياسات،  إجراءات  أن  على  عموما  المديرون  واتفق 

الطلب  دعم  تواصل  أن  يتعين  المتقدمة،  الاقتصادات  معظم 

والناتج الممكن في الأجل  الإنتاجية  القصير ودعم  الأجل  في 

ملائما  يزال  لا  النقدية  السياسة  تيسير  واستمرار  المتوسط. 

أدلى رئيس المجلس التنفيذي بالتعليقات التالية في ختام مناقشة المجلس التنفيذي لتقرير الراصد المالي وتقرير 

الاستقرار المالي العالمي وتقرير آفاق الاقتصاد العالمي في 23 سبتمبر 2016.

المناقشة التي أجراها المجلس التنفيذي لصندوق 

النقد الدولي حول آفاق الاقتصاد،في أكتوبر 2016 
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السلبية،  الجانبية  الآثار  مراعاة  مع  التضخم،  توقعات  لرفع 

فجوات  لسد  كافية  تكون  لن  وحدها  النقدية  السياسة  ولكن 

فمن  ثم  ومن  للاستمرار.  وقابل  متوازن  نمو  وتحقيق  الناتج 

الضروري اعتماد سياسة للمالية العامة داعمة للنمو، تتحدد 

حسب الحيز المتاح في كل بلد بينما تضمن استمرارية القدرة 

إطار  على  وترتكز  الطويل،  المدى  على  الديون  تحمل  على 

موثوق في الأجل المتوسط. ومن شأن مواصلة الجهود لمعالجة 

الخلل في الميزانيات العمومية في البنوك والشركات أن يساعد 

على تحسين انتقال آثار السياسة النقدية إلى النشاط العيني، 

على  الكلية  الاحترازية  السلامة  سياسات  استخدام  بينما 

ويتعين  المالي.  الاستقرار  يحمي  أن  شأنه  من  استباقي  نحو 

تحديد أولويات الإصلاحات الهيكلية حسب الظروف القُطْرية، 

العاملة،  القوى  في  المشاركة  معدلات  رفع  على  التركيز  مع 

وتعزيز كفاءة أسواق العمل، وتخفيض الحواجز أمام دخولها، 

أن  ينبغي  الشركات،  قطاع  وفي  والتطوير.  البحوث  وتشجيع 

المفرطة،  الديون  مشكلة  على  القضاء  على  الإصلاحات  تركز 

وتسهيل إعادة الهيكلة، ومواصلة تحسين الحوكمة. 

الأسواق  بلدان  والتحديات في  الظروف  بأن  المديرون  وأقر 

التنمية  مستوى  باختلاف  تختلف  النامية  والبلدان  الصاعدة 

ومرحلة الدورة الاقتصادية في كل منها. ومن أجل تحقيق الهدف 

تركز  أن  ينبغي  أعلى،  دخل  مستويات  نحو  للتقارب  المشترك 

وتوفير  التكنولوجيا  انتشار  الهيكلية على تسهيل  الإصلاحات 

فرص العمل، وتعزيز رأس المال البشري. وشجع المديرون على 

في  نسبيا  المواتية  الخارجية  المالية  الأوضاع  من  الاستفادة 

الوقت الحاضر للمُضي قُدُما في الحد اللازم من الرفع المالي في 

الشركات، من خلال منهج شامل، حيثما دعت الحاجة. وينبغي 

القطاع  على  الإشراف  لتعزيز  متواصلة  جهود  ذلك  تُكَمِّل  أن 

المالي، وتطوير الأطر التنظيمية والرقابية، وتحسين ممارسات 

تصحيح  سلاسة  أن  المديرون  وأكد  الشركات.  في  الحوكمة 

الأوضاع في قطاع الشركات والقطاع المالي في الصين مطلب 

بلدان  الصين وفي  النمو والاستقرار في  للحفاظ على  ضروري 

أخرى.  

المالية،  المؤسسات  على  يتعين  أنه  المديرون  وأكد 

نماذج  تطولع  أن  المتقدمة،  الاقتصادات  في  وخاصة 

التنظيمية  والمعايير  الجديدة  الحقائق  مع  لتتلاءم  أعمالها 

التنظيمية  الجهات  تتوخى  أن  الضروري  ومن  المتطورة. 

المؤسسات  عن  البيانات  جمع  وتحسين  أكبر  بقدر  اليقظة 

المالية غير المصرفية للحفاظ على صحتها المالية ومراقبة 

يساعد  أن  ويمكن  النقدية.  السياسة  آثار  نقل  في  دورها 

صناع السياسات في الحد من عدم اليقين باستكمال جدول 

أعمال الإصلاح التنظيمي دون زيادة كبيرة في رأس المال 

الإلزامي الكلي، مع الحفاظ على سلامة إطار رأسمالي قوي. 

موجهة  تدابير  اتخاذ  على ضرورة  عموما  المديرون  واتفق 

تواجه  التي  البلدان  في  العامة،  المالية  مستوى  على  بدقة 

فرط في أعباء ديون القطاع الخاص أو التي يعاني نظامها 

 — مالي  حيز  لديها  كان  وإن  البالغ  الضعف  من  المالي 

تدعمها إجراءات قوية بشأن الإعسار والإفلاس وضمانات 

يساعد  أن  يمكن  الذي  الأمر   — الأخلاقي  الخطر  من  للحد 

على تسهيل إعادة هيكلة ديون القطاع الخاص. وينبغي أن 

الصلابة،  تعزيز  الصاعدة  الأسواق  بلدان  من  كثير  يواصل 

بوسائل منها كبح تراكم الديون المفرطة في القطاع الخاص 

الصعود  فترات  في  الحكومية  العمومية  الميزانية  وتقوية 

الدولي. 

البلدان  في  السياسات  أولويات  من  أن  المديرون  وأكد 

منخفضة الدخل هي معالجة التحديات الاقتصادية الكلية 

»أهداف  إحراز  نحو  تقدما  تحقق  وأن  القصير  الأجل  في 

التنمية المستدامة.« وفي حالة البلدان التي تعتمد على السلع 

العامة  المالية  في  الوقائية  الاحتياطيات  فبناء  الأولية، 

يقتضي زيادة مساهمة القطاعات غير القائمة على السلع 

الأولية في الإيرادات الضريبية، إلى جانب ترشيد الإنفاق. 

وفي البلدان الأقل اعتمادا على السلع الأولية، ينبغي اعتماد 

الدورية  للاتجاهات  معاكسة  كلية  اقتصادية  سياسات 

للحد  الدين  إدارة  النمو قويا، وتعزيز ممارسات  حيث يظل 

الرأسمالية.  التدفقات  في  المحتملة  التحولات  تأثير  من 

وقابل  قوي  احتوائي  نمو  تحقيق  فإن  أعم،  وبصورة 

للاستمرار يقتضي بذل جهود متواصلة لتنويع الاقتصاد، 

وتوسيع قاعدة الإيرادات، وتحسين كفاءة الإنفاق الحكومي 

وتعزيز التعميق المالي.
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