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"الموجة التضخمية العالمية: المسببات والانعكاسات على الاقتصادات العربية"

 
 مقدمة: 

العالم خلال عام     2021شهد 
 
   موجة

 
امتدت آثارها   تضخمية

العديد من   ي ظل   النامية. المتقدمة و  الاقتصاداتلتشمل 
فف 

ي الاقتصاد العالمي للخروج من أسوأ ركود اقتصادي ألم به 
تعاف 

 
 
، أقرت العديد من دول  19-جراء جائحة كوفيد  منذ تسعي   عاما

 المالي ل
كاتتمكي    العالم حزم ضخمة للتحفب   من   الأفراد والشر

ي الاقتصادات    ،تجاوز التداعيات الناتجة عن الجائحة
وخاصة ف 

ي قامت ح ي  المتقدمة الت 
يليونات من الدولار ف  كوماتها بضخ الب 

 الأسواق لدعم النمو الاقتصادي.  

مستويات الطلب  ي 
ف  ة  العالمي  أدت هذه الحزم إل زيادة كبب 

،  نشاط ملموس لحركة التجارة الدولية على السلع والخدمات و 
ي 
 نتيجة لم يزل فيه  الوقت الذي  ف 

 
جانب العرض الكلىي مقيدا

ازية   جائحة بما حال دون  المفروضة لاحتواء  الالإجراءات الاحب 
ـــــسلاسة استجابة جانب الع ــ ـ ـ ــ ـ ـ ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ي ـ

  رض الكلىي للزيادة المتسارعة ف 

ي مجمله مستويات الطلب الكلىي وهو ما شكل  
  ف 

 
 استثنائيا

 
ضغطا

  على الموارد الاقتصادية وبالتالي ظهور العديد من الضغوطات

ي طالت العديد من الأسواق وأدت إل ارتفاعات   التضخمية الت 
ي مستويات  

 قياسية لأسعار العديد من السلع ونقص شديد ف 

 

هذه   حدة  تفاوتت  الأساسية.  السلع  من  لعدد  التوريد 
الضغوطات من دولة إل أخرى بحسب اختلاف طبيعة اقتصاد  

دولة بها و   كل  ي تمر  الت  بعض حيث  ،  التطورات  ي 
ف  تفاقمت 

ي  الاستثنائية الت  شهدتها خلال عام  الدول بما يعكس الأوضاع 
انعكاسات    .  2021 التضخمية  الموجة  لهذه  يكون    سوف 

من   ملموسة   العديد  ي 
ف  النقدية  السياسة  توجهات  على 

والنامية المتقدمة  عن   الاقتصادات  اسفرت  إذا  ما  حال  ي 
ف 

حيث ستفرض على بعض  ضغوطات تضخمية أكبر استمرارية،  
الدول  البنو  هذه  ي 

ف  المركزية  لمسارات  ك  المبكرة  العودة 
ي  
السياسة النقدية التقليدية، وهو ما قد يؤثر على فرص التعاف 

. كما أن سوف  هذه الموجة التضخمية    الكامل للاقتصاد العالمي
تنعكس بلا شك على مستويات الفقر العالمية، وسوف تدفع  

خط ا الأشخاص على مستوى العالم تحت  من  لفقر  بالمزيد 
دول   حكومات  عاتق  الملقاة على  المهمة  صعوبة  من  وتزيد 

 . التنمية المستدامةعدد من أهداف  العالم لتحقيق  

 إل ما سبق،  
 
موجز السياسات الحالي إل الموجة    يتطرقاستنادا

العالمية   حيث  التضخمية  أسبابها من  اتها، تحليل  ومؤشر  ،

  (24) سياسات: العدد موجز 
 2021 نوفمب  

 

 إعداد: 
 

  د. هبة عبد المنعم
 

o  ظل  يشهد  العالم ي 
ف  ي الاقتصاديموجة تضخمية 

ة التعاف  ي أدت  تسارع وتب  ي   الت 
، الطلبمستويات  إل زيادة ف  ي  الكلىي

ف 
  مقيدمستويات العرض    لا تزال فيهالوقت الذي  

 
ازية لمواجهة  ة  . 19-جائحة كوفيدبسبب الإجراءات الاحب 

o   الاقتصادات المتقدمة العديد من  ي 
لهذه الموجة التضخمية انعكاسات  على توجهات السياسة النقدية ف  سوف يكون 

ي حال ما إذا اسفرت عن ضغوطات تضخمية أكبر استمرارية 
 والنامية ف 

o   ي عدد من الدول العربية، مقارنة  ظهور أثر الموجة
التضخمية العالمية بشكل أوضح على الرقم القياسي لأسعار المنتجي   ف 

الأساسية   السلع  من  الأقل  ي 
الذاب  الاكتفاء  مستويات  ذات  العربية  الدول  وتأثر   ، المستهلكي   القياسي لأسعار  بالرقم 

 بضغوطات الموجة التضخمية العالمية. 
o ي تتبت  سياسة استهداف التضخمالضغوط التضخمية الحالي ، وتؤكد ة تمثل تحديات بالنسبة للبنوك المركزية العربية الت 

 . أهمية الرصد الدوري لتوقعات التضخم
o ورة كب   على  مواصلة  ض  ي الاقتصادي للدول العربية بالب 

  دعم العمل بأدوات السياسة النقدية غب  التقليدية لدعم التعاف 

ة والم    ،توسطةقطاع المؤسسات الصغب 
 
ي لا زالت متأثرة ازية لمواجهة الجائحة.   والأنشطة الاقتصادية الت   بالقيود الاحب 

o  ي الدول العربية، و
ي ف 
ي إصلاحات هيكلية لزيادة مستويات الاكتفاء الذاب  ورة تبت 

النظر  الموجة التضخمية العالمية تعزز ض 

ي 
وتؤكد أهمية تأسيس بورصات السلع العربية، وتعزيز اعتماد آليات عقود التحوط ضد تقلبات أسعار السلع الأساسية،  ف 

ي   . آليات التكامل العرب 

http://www.amf.org.ae/
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اسة النقدية  وآثارها الاقتصادية وتداعياتها على توجهات السي
الاقتصادات   على  انعكاساتها  الوقوف على  العالمية، وكذلك 

فيما  العربية على صعيد الموجز  ينتهي  ،  الانعكاسات  ببعض 
التداعيات    السياسات مواجهة  من  العربية  الدول  لتمكي   
 . الناتجة عنها 

 أسباب الموجة التضخمية الحالية

ي أعقاب انكماش  
اوح بي    ف    3.6إل    3.1الاقتصاد العالمي بما يب 

ي عام  
ي المائة ف 

بحسب تقديرات المؤسسات الدولية،    2020ف 

ي عام  
ي الاقتصادي العالمي ف 

ة التعاف  ، حيث  2021تسارعت وتب 
اوح بي    تشب  التقديرات إل  إل    5نمو الاقتصاد العالمي بما يب 

ي المائة   6
  مدفوعالعام الجاري  ف 

 
ي  بالعديد ما

ي يأب  ن العوامل الت 
ي عدد 

ف  ي تم تبنيها   المالي الضخمة الت 
على رأسها حزم التحفب  

من الاقتصادات المتقدمة وخاصة الولايات المتحدة الأمريكية  
  . ي الأوروب  ي والاتحاد 

ف  حزم تحفب    فالتقديرات تشب  إل ضخ 

بقيمة   بمفرده  الأمريكي  أمريكي   1.8الاقتصاد  دولار  تريليون 
ي الم  8.8)

للولايات المتحدة    ائة من الناتج المحلىي الإجمالي ف 

ي عام  الأمريكية
، بخلاف استمرار الدعم المقدم من (1)2021( ف 

ي  لتنشيط جانب الطلب  قبل أدوات السياسة النقدية
 ف 
 
ممثلا

 
 
اوح بي     عند مستويات   الإبقاء على أسعار الفائدة منخفضة تب 

الإبقاء وة على علا ، 2021نقطة مئوية خلال عام  0.25إل  0
اء الأصول عند مستوى   ة برنامج شر مليار دولار    120على وتب 

 لتحفب   البنوك على
 
ي   شهريا

خلال الأشهر   منح الائتمان  التوسع ف 
عام   من  الإ    . 2021المنصرمة  أقر  سبق،  لما  تحاد إضافة 

ي إطار ما يعرف 
ي ف  حزم للتحفب      "بخطة الجيل القادم"الأوروب 

اض    750المالي بقيمة  مليار يورو يتم تمويلها من خلال الاقب 

 . (2)تحادالإ دول  على مستوى  

التحفب    لحزم  الولايات    ،كان  ي 
ف  تبنيها  تم  ي  الت  تلك  خاصة 

انتشارية    ،المتحدة الأمريكية  
 
للنمو آثارا  Spillover)  داعمة 

Effects  )الدول الأخرى. فوق تقديرات العديد من  ي 
الأمم   ف 
الولايات    سوف،  المتحدة ي 

الاقتصادي ف  تسارع النمو  يسهم 
ي  
ف  النمو بما لا يقل عن  المتحدة الأمريكية   0.5رفع معدلات 

ي كل من الصي   وأوروبا واليابان، فيما ترتفع الآثار  
نقطة مئوية ف 

ي معدل 
الانتشارية الإيجابية لتصل إل نحو نقطة مئوية زيادة ف 

ي  نمو  ال
 .)3(والمكسيككل من كندا ف 

 

 
 
 

 
1 IMF, (2021). “Covid-19 Policy Tracker”. 
2 IMF, (2021).  Ibid. 

 (1شكل رقم )
 (2022-2016معدل تغب  الناتج الإجمالي العالمي )

 
 متوقعة. 2022و 2021بيانات عامي 

، والأمم المتحدة، ومنظمة  ، والبنك الدولي المصدر: تقديرات صندوق النقد الدولي
 التعاون الاقتصادي.

 (2شكل رقم )

 المجموعات الاقتصاديةالدول و معدل تغب  الناتج الإجمالي لأهم 
(2020-2022) 

 
 متوقعة. 2022و 2021بيانات عامي 

( ، كتوبر.2021المصدر: صندوق النقد الدولي ، أ  (. "تقرير آفاق الاقتصاد العالمي

ي من جانب آخر،  
ساهم تسارع تنفيذ برامج التلقيح الوطنية ف 

والسماح بعودة تدريجية  ،الاقتصادات عب  العالمإعادة فتح  

الاقتصادية على   ،للأنشطة  الطلب  دعم مستويات  ما  وهو 
ي   الت  سيما تلك  السلع والخدمات لا  تقوم على لا  العديد من 

ي هذا الإطار، تشب  الإحصاءات إل  
. ف  أساس الاتصال المباشر

ي المائة من سكان العالم بجرعة واحدة على  49تلقيح نحو  
 ف 

3   UN, (2021). "World Economic Situation and Prospects”, 
August 2021 Briefing. 

 .  
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وس، بإجمالي   لقاحات مكافحة الفب  من  مليار جرعة    7الأقل 
(  23.6)بواقع  

 
يوميا جرعة  المسجل   مليون  الموقف  وفق 

 . 2021أكتوبر  29بتاريــــخ  

 (3شكل رقم )

ي عدد من دول العالم 
 (2021أكتوبر  29)نسبة السكان المُلقحي   ف 

 
Source: Ourworldindata.org, (2021). “Covid-vaccinations”, Oct. 

مستويات    المذكورةساهمت التطورات   ي 
ف  زيادة ملموسة  ي 

ف 
وهوما جعل منظمة التجارة العالمية تتجه  نمو التجارة الدولية،  

لمعدل نمو   إل رفع تقديراتها   
 
السلعية  مؤخرا حجم التجارة  

ي  10.8الدولية إل نحو 
ي المائة ف 

 عن   ،2021  عام ف 
 
 8.0عوضا

ي المائ
ي   متوقعة  ةف 

ي   ف 
ي  .  شهر مارس الماض 

ي هذه التوقعات ف 
تأب 

ي من   التجارةحجم  نمو  ظل ارتفاع معدل
ي الربــع الثاب 

الدولية ف 
ي المائة 22.0  بنسبة 2021عام  

   . (4)سنوي أساس على  ف 

ي كما سبق الإشارة، فقد حدث و
ة الطلب العالمي ف  وقت التسارع وتب 

  فيهتزال الذي لا 
 
  سلاسل الإمداد العالمية متأثرة

 
إل حد ما  ومقيدة

ازية المفروضة لمواجهة الجائحة. بالتالي 
لم تكن بالإجراءات الاحب 

 عمليات 
 
على أن تتجاوب مع هذه الزيادة التوريد عب  الحدود قادرة

ي الطلب
ي ظل تعقد وتشعب سلاسل الإمداد الدولية ، ف 

خاصة ف 
توزع عمليات إنتاج و طق العالم وامتدادها عب  العديد من منا

ي حالات توفر السلع بعد  لمدخلات عب  العديد من الدول. ا
حت  ف 

وقت طويل من طلبها، واجهت حركة الشحن العالمية لاسيما 
ي عام غب  مسبوقة  الشحن البحري اختناقات  

ي ظل تأثر  2021ف 
ف 

ي عدد من دول العالم بالقيود المفروضة 
ئ الرئيسة ف   لاحتواء المواب 

وعدم كفاية الشاحنات للوفاء باحتياجات الطلب العالمي  ، الجائحة
ئ العالمية لمدد طويلة  ي المواب 

ي ظل تأخر العديد منها وانتظارها ف 
، ف 

ئ و  ما أسفر عن ات الزمنية لوصول السلع إل المواب  ارتفاع طول الفب 
 تكلفة الارتفعت المثال، . فعلى سبيل قياسي لأسعار الشحن

 
4  WTO, (2021). “Global trade rebound beats 

expectations but marked by regional divergences”, Oct. 

ق المتوجهة قدم(  40لحاويات )سعة ية لالأسبوع من الصي   وشر
ي الأسبوع ألف دولار  20آسيا إل أمريكا الشمالية لتصل إل 

ي شهر  ف 
ف 

ي المُ  ات المماثل آلاف دولار لسعر الحاوي 4سبتمب  مقابل 
سجل ف 

ي 
ة من العام الماض  وهو الأمر المتوقع استمراره حت   . (5)نفس الفب 

 حينما تكون  ، 2023عام 
 
لزيادة طاقات الشحن  هناك فرصة

 إزالة القيود المفروضة بسبب الجائحة. ، ويتم على الأغلب العالمية

 (4شكل رقم )

 مؤشر حجم التجارة السلعية الدولية

ي -2015)الربــع الأول 
 (100= 2015)  (2022الربــع الثاب 

Source: WTO, (2021). “Global trade rebound beats expectations 
but marked by regional divergences”, Oct. 

 (5شكل رقم )

 المتوجهة من  40سعة الأسعار الأسبوعية للحاويات 
 
ق قدما الصي   وشر
 )ألف دولار( آسيا إل أمريكا الشمالية

ات الموجة التضخمية العالمية  مؤشر

السلع وخاصة   أسواق  من  العديد  طالت الموجة التضخمية 
ي  
ي أسواق النفط الدولية، وف 

السلع الأساسية والمواد الخام. فف 

التقديرات   ارتفاعظل  إل  تشب   ي  الطلب على   الت  مستويات 
بنحو       6النفط 

 
يوميا برميل  ي  لمواكبة  ملايي   

التعاف  عملية 

5 Yanelli, A. (2021), “Shipping container rates continue to soar 

despite increased attention” Independent Commodities  

Intelligence Services (ICIS0, Sep.  

http://www.amf.org.ae/
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لتعديل كميات  الاقتصادي، واستمرار العمل باتفاق "أوبك+"  
الإنتاج الذي يستهدف تحقيق توازن السوق النفطية العالمية،  

ي المائة منذ   65ارتفعت الأسعار العالمية للنفط بنسبة تقارب  
ف 

ين من شهر أكتوبر لتصل   الثامنوحت     2021بداية عام   والعشر
ميل، مقارنة بأسعار النفط المسجلة   68.3إل نحو   للب   

 
دولارا
ي عام  وفق سلة خامات أ

. بل إن أسعار  2020وبك المرجعية ف 

النفط قد شهدت قفزات واسعة بداية من شهر يونيو من عام  
أكتوبر2021 شهر  ي 

ف  لها  شهري  مستوى  أعلى  وسجلت   ،  

2021. 
 (6شكل رقم )

 الأسعار الشهرية لسلة خامات أوبك 
 (2021أكتوبر -2020نوفمب  )

 
 المصدر: منظمة الأوبك.

ي   الموجة التضخمية إل أسواق السلع الغذائيةكما امتدت   الت 
فبحسب منظمة . شهدت ارتفاعات هي الأعلى منذ عقد كامل

بلغ مؤشر أسعار  ، فقد  لمتحدة للأغذية والزراعة )الفاو(االأمم 
ي سبتمب     130.0الغذاء متوسط 

 بنحو ، 2021نقطة ف 
 
مرتفعا

ي نفس ا،  بالمائة  32.8
لشهر من مقارنة بالمستوى المسجل ف 

ي 
   العام الماض 

 
ي إل حد كبب   مدفوعا

أسعار الحبوب    بالزيادة ف 

فعلى أساس سنوي، ارتفعت أسعار مجموعة  والزيوت النباتية.  
ي المائة  27.3الحبوب بنسبة  

، فيما  2021خلال شهر سبتمب     ف 

ي المائة،   60ارتفعت أسعار الزيوت النباتية بنسبة  
واللحوم ف 

ي المائة، و  26.3بنسبة  
ي المائة.  15.3نتجات الألبان بنسبة  مف 

 ف 

الأساسية السلع  أسعار  شهدت  أخرى،  جهة  ارتفاعات    من 
عام   ي 

ف  المثال،  2021قياسية  سبيل  على  أسعار  .  ارتفعت 

ي عام    48المعادن بنسبة  
ي المائة ف 

وصلت أسعار  . كما 2021ف 

 
6   Trading Economics, (2021). “Natural gas”. 

الغاز الطبيعي والفحم إل مستويات قياسية وسط قيود العرض  
 .  ب على الكهرباءوانتعاش الطل

 (7شكل رقم )

اته الفرعية   مؤشر الفاو الرئيس لأسعار الغذاء ومؤشر
 (2021سبتمب  -2020)يناير 

 
Source: FAO, (2021). « FAO Food Price Index”, Sep. 

السياق، هذا  ي 
سبتمب    ف  شهر  ي 

ف  الغاز الطبيعي  سعر  ارتفع 
ي  
اير الماض   بلغت، 2014لمستويات لم يشهدها منذ شهر فب 
وبحلول ،  ( دولار لكل مليون وحدة حرارية بريطانية5.3نحو )

 بنسبة  
 
ي   78شهر أكتوبر سجلت أسعار الغاز الطبيعي ارتفاعا

ف 
يمثل تحدي كبب  على وهو ما قد ،  (6)المائة على أساس سنوي

خاصة مع دخول فصل الشتاء الذي  الأخص للدول الأوروبية  
 .على الطاقة  يشهد ذروة الطلب

 عن ارتفاع أسعار العقود الآجلة 
 
ي أوروبا   للغاز الطبيعي فضلا

ف 
)نوفمب   ة  للفب  أعلى (  2022  مارس-2021  وآسيا  لتسجل 

 ثلاثة عشر  مستوياتها منذ 
 
 لكل مليون   30عند نحو   عاما

 
دولارا

أسعار الغاز الطبيعي  (7) وحدة حرارية بريطانية سجلت  . وقد 

أ ي 
ف  قياسية  عام  ارتفاعات  خلال  نتيجة ك   2021وروبا 

ي توريد الغاز الطبيعي الروسي الذي تعتمد عليه  للا 
ضطرابات ف 
بنسبة   المائة    35أوروبا  ي 

الغاز،  إجمالي  من  ف  من  إمداداتها 
من  الأوروبية  المخزونات  مستوى  ي 

ف  الكبب   والانخفاض 

ي تدابب  الطاقة،   وتوجه العديد من الحكومات الأوروبية إل تبت 

7 Oxford Institute for Energy Studies, (2021). “Quarterly 
Gas Review: Short Term and Medium-Term Outlook for 
Gas Market”, Oct. 
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  للحد من استخدام الوقود عالي الانبعاثات الكربونيةتنظيمية  
 . زادت من التوجه نحو استخدام الغاز الطبيعي 

 (8شكل رقم )

 (الأسعار العالمية للغاز الطبيعي )دولار لكل مليون وحدة حرارية بريطانية
 (2021سبتمب  -2020)ديسمب  

 
Source: Trading Economics. 

ي  
أسعار الغاز الطبيعي والفحم على  أثرت الارتفاعات المسجلة ف 

من  إنتاج   الأخرىعدد  إل  السلع  أدت  حيث  إنتاج  ،  تقلص 
 تكاليف مدخلاتوارتفاع أسعارها وهو ما انعكس على    الأسمدة

ا من  لعدد  ارتفاع لمحاصيل الغذائية الرئيسة. كما  الإنتاج  أثر 
على    

 
الطاقة سلبا منتجات  المعادن مثل أسعار  إنتاج بعض 

والزنك.  الطاقة  لفت  الألمنيوم  سوق  ي 
ف  ة  الأخب  ت التطورات 

مصادر   على  الموثوق  الاعتماد  أهمية  إل  العالمي  الانتباه 

الاحتياطية   الكهرباء  توليد  أهمية  وإل  للطاقة  مستدامة 
ي  و 

ف  الطاقة  التوسع  منخفضة تخزين  مصادر  من  المولدة 

مستويالكربون   ظل  ي 
ف  الطاقة  لاسيما  إنتاج  ي 

ف  التقلب  ات 
أسعار  . المتجددة ي 

ئ ف  المفاج  الوقت نفسه، أدى الارتفاع  ي 
ف 

الطاقة الشمسية   إل جعل  العام  هذا  الغاز الطبيعي والفحم 
 . (8)وطاقة الرياح أكبر قدرة على المنافسة كمصدر بديل للطاقة

 تداعيات الموجة التضخمية على توجهات السياسة النقدية 

الكلىي  من   الطلب  مستويات  تسارع  يؤدي  أن  المتوقع 

الموجة   سياق  ي 
ف  المسجلة  ة  الأخب  السعرية  والارتفاعات 

ي   4.3التضخمية الحالية إل رفع معدل التضخم العالمي إل  
ف 

ي عام  
ي عام   3.2مقارنة بنحو    ،2021المائة ف 

ي المائة ف 
. 2020ف 

 
 
العالمي مدفوعة التضخم  معدل  ي 

ي هذه الزيادة ف 
بارتفاع   تأب 

ي الاقتصادات المتقدمة الذي من المتوقع أن  
معدل التضخم ف 

 
8    World Bank, (2021). “Soaring Energy Prices Pose 
Inflation Risks as Supply Constraints Persist”, Global 
Commodity Market Outlook”, Oct. 

عام   2.8إل نحو  بشكل كبب   يرتفع   ي 
ف  المائة  ي 

بما   ،2021ف 
عام   المسجل  التضخم  معدل  أضعاف  ثلاثة  من  أكبر  يمثل 

المائة  0.7)  2021 ي 
معدل  ف  ي 

ضعف  عام  المسجل  (، ونحو 
المائة  1.4)  2019 ي 

طفيف  (ف  المتوقع ارتفاع  حي   من  ي 
ف   .

من   الاقتصادات النامية  ي 
ف  المائة    5.1للتضخم  ي 

ي  ف 
عام  ف 

عام   5.5إل    2020 ي 
ي المائة ف 

. من المتوقع انحسار  2021ف 

ي عامي 
ي العديد من   2023و 2022الضغوطات التضخمية ف 

ف 
السلع  مناطق العالم مع زيادة مستويات   المعروض الكلىي من 

ازية  وإزال والخدمات  لمواجهة الجائحة. المُتبناة  ة القيود الاحب 

الموجة التضخمية   ي 
فيه  الحالية  تأب  تكافح  الوقت الذي  ي 

ف 
لدعم النمو الاقتصادي الذي لا  البنوك المركزية حول العالم 

 بالتداعيات الناتجة عن  
 
وتحرص    ،19-جائحة كوفيديزال متأثرا

للاقتصاد ي 
الكاف  الدعم  تقديم  استمرار  على  ات المحلية  فيه 

لضمان خروجها من هذه الأزمة. إلا أن هذه الموجة التضخمية  

 
 
دت من الخيارات المتاحة أمام البنوك المركزية وخاصة تلك عق

ي تستهدف التضخم ي ظل المخاوف من أن تؤدي تلك . فالت 
ف 

أكبر  تضخمية  الأسعار إل ضغوطات  ي 
ف  الارتفاعات المؤقتة 

هذه البنوكاستمرارية تضطر  قد  سياسات نقدية  إل    ،  ي  تبت 

 انكماشية  
 
ي الاقتصادي معتمدا

التعاف  الوقت الذي لا يزال  ي 
ف 

ي ظل 
ي على التحفب   النقدي ف 

أي وقت مض  من  وبشكل أكب  

ي من خلال  على  محدودية قدرة الحكومات 
مواصلة دعم التعاف 

 من تداعيات ذلك على الانضباط  
 
أدوات السياسة المالية خوفا

 المالية.  المالي والاستدامة

ي 
غم إعلان عدد من البنوك المركزية الدولية  ضوء ما سبق، ور  ف 

قناعته  طبيعة    بأن  ا عن  ذات  الحالية  السعرية  الضغوطات 

بمؤقتة على  قدرتها  على  تؤثر  لن  وأنها  مستهدفاتها ،  لوغ 
أن إلا  المتوسط،  الأجل  ي 

ف  معدلات   التضخمية  مواصلة 

الارتفاع نحو  اتجاهها  العام    الربــعخلال    التضخم  من  الأخب  
الدولية دفع   ،الجاري البنوك المركزية  من  عن للإعلان  عدد 

ي من   ية قرب الخروج التدريج    ،تدابب  السياسة النقدية التيسب 
ة   خفض وتب  خلال  من  التيسب  الكمي لاسيما  هذا برامج  ي 

ف   .

إمكانية   إل  مجلس الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي  ألمحالسياق،  
الفائدة   أسعار  برفع  عام  قيامه  ي 
من  2022ف   

 
بدلا  ،2023 ،

يات الأصول وإ ة مشب  ي خفض وتب 
البالغ قيمتها  مكانية البدء ف 

 بداية من شهر   120
 
. 2021من عام    نوفمب  مليار دولار شهريا

ي كما   ة إبطاء  قرر البنك المركزي الأوروب  ياته الطارئة  وتب  مشب 
ي الاقتصادي لمنطقة اليورو. 

ي ظل التعاف 
فيما لا    من السندات ف 

،  مماثلة    تزال بنوك مركزية دولية أخرى بعيدة عن اتخاذ قرارات  

http://www.amf.org.ae/
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رأسها  على  ي 
محدودية   يأب  ظل  ي 

ف  ي 
الياباب  المركزي  البنك 

 . ي
ي يشهدها الاقتصاد الياباب   الضغوط التضخمية الت 

 (9شكل رقم )

 ضخم العالميةمعدلات الت
(2019-2024) 

Source: IMF, (2021). “World Economic Outlook Database”, Oct. 

الارتفاعات    تؤدي هذه الموجة التضخمية المخاوف من أن  تثب  
ضغوطات   إل  الأسعار  ي 

ف  طبيعة    تضخمية    الحالية  ذات 
ي المستقبل

. فعلى الرغم من أن جانب مهم من هذه  مستدامة ف 

 ب
 
عوامل مؤقتة ناتجة عن تضخم الموجة التضخمية مدفوعا

النفقة  د واختناقات سلاسل  Cost-push Inflationفع   ،
الدولية مع الإمداد  الموجة التضخمية  هذه  تفاعل  أن  ، إلا 

عن  يسفر  قد  الدول  بعض  ي 
ف  العمل  سوق  ديناميكيات 

استمرارية   أكبر  تضخمية  التوقعات  عب   ضغوطات  قناة 

  الاقتصادية ا
 
ي باتت تلعب دورا  لت 

 
ايدا منذ بداية السبعينيات   مب  

ي  
ي ف 

ي المن القرن الماض 
ات ف  مستوى العام للأسعار  تفسب  التغب 

لمدرسة  والتطبيقية  النظرية  الأسس  ي 
ف  لها  السند  وتجد 
 . (Rational Expectations Theoryالتوقعات الرشيدة )

السعرية الارتفاعات  استمرار  الفاعلون    ،فمع  يتجه  سوف 

ي كل مرحلة  (  أصحاب العمل)منتجون/موردون/ الاقتصاديون  
ف 

حت    السلع أو الخدمات أو  )عقود توريد  تعاقدية يمرون بها 

تجديد العقود السنوية للأجور والمرتبات( إل تمرير الارتفاعات  
السعرية الحالية إل القيمة النهائية لهذه العقود، وهو ما سوف  

الن ي 
ف  استدامةيسفر  أكبر  تضخمية  عن ضغوطات   قد   هاية 

وبالتالي   العالمي  الاقتصادي  ي 
التعاف  فرص  إمكانية  تقوض 

تضخمي   ارتفاع  (Stagflation)حدوث ركود  ي تزامن 
ف   
 
ممثلا

من   التضخم  كل  الموجات    البطالةو معدلات  غرار  على 

 
9 Reading, B. (2021). “Return of cost-push inflation may 
lead to stagflation”, OMFIF, Oct. 

ي أسفرت   التضخمية السابقة المدفوعة بتضخم دفع النفقة الت 
ارتفاع   تضخمي عن حدوث ركود   أزمة  أهمها  أعقابها ومن  ي 

ف 
ي 
 .9الأسعار العالمية للنفط خلال سبعينيات القرن الماض 

ي هذه الحالة 
على صعيد  تحديات    القرار يواجه صناع سوف  ف 

السياسات   انتهاجها ةالاقتصاديصنع  سيتم  سياسة  فأي   .

تؤدي  )التضخم( و)الركود( سوف   الظاهرتي   لمعالجة أي من  
الأخرى. فرفع الفائدة لمكافحة التضخم سوف يؤثر إل تفاقم  

 على النمو الاقتصادي
 
ويسفر عن ارتفاع معدلات البطالة.    ،سلبا

ي حي   أن خفض الفائدة للتغلب على الركود سوف يُسفر عن 
ف 

لمعدلات التضخم.   ارتفاع أكب  

جانب آخر، أثارت الموجة التضخم ية الحالية المخاوف  من 
السوق   واقتصادات  النامية  الدول  تعرض  احتمالات  بشأن 

الناشئة لضغوطات مالية نتيجة الخروج الكبب  المتوقع لرؤوس 
تشديد  بداية  مع  الاقتصادات  هذه  من  الأجنبية  الأموال 

المتقدمة   الدول  ي 
ف  النقدية  نحو السياسة  التوجه  ظل  ي 

ف 
الملاذات الآمنةا ي 

ف  التالي احتمالات حدوث نوبة ب.  لاستثمار 

ي شهدتها الأسواق   (Taper Tantrum) غضب مثيلة لتلك الت 
عام   ي 

ف  الاحتياطي    2013الناشئة  مجلس  قيام  أعقاب  ي 
ف 

ي 
ف  السياسة النقدية  تشديد  بالإعلان عن  الفيدرالي الأمريكي 

المقابل ي 
لكن ف  يرى البعض أن    ،الولايات المتحدة الأمريكية. 

ي عام الأمر قد يكون مخت
ف   
 
 عن ما شهدته الأسواق  2021لفا

ي عام   الناشئة
لعل من أهمها نتيجة عدد من الأسباب  2013ف 

التوجيه المسبق    على 
 
حاليا الدولية  البنوك المركزية  حرص 

المستقبلية    للأسواق   النقدية  السياسة  توجهات  بشأن 
(Forward Guidance)ل ي  تدريج  مسار  ي  وتبت  إل  لعودة  ، 

ي  لمسارات التقلا
يدية للسياسة النقدية حت  لا يصر  ذلك بالتعاف 

 .  الاقتصادي العالمي

الاقتصادات   على  العالمية  التضخمية  الموجة  انعكاسات 
 العربية

ها من الاقتصادات العالمية المنفتحة على العالم، تأثرت   كغب 
الدول العربية بالموجة التضخمية الحالية خاصة خلال  بعض 

جاء ذلك الارتفاع نتيجة للعديد  . 2021الربــع الثالث من عام 
ي 
ي أدت إل ارتفاعات المستوى العام للأسعار ف  من العوامل الت 

 هذه الدول لعل من أهمها: 
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هذه الدول مع  - ي 
ة النشاط الاقتصادي ف  وتب  تسارع 

بنسبة   نموها  عام    2.6توقع  ي 
ف  المائة  ي 

 ،2021ف 
ي عام   5.2مقارنة بانكماش بنسبة  

ي المائة ف 
 . 2020ف 

ي عدد من الدول العربية   -
 المالي ف 

استمرار حزم التحفب  

ي  
التعاف  دعم  لمواصلة  مالي   

حب   لديها  يتوفر  ي  الت 
 المالي بلغ إجماليها  

ي إطار حزم للتحفب  
الاقتصادي ف 

وحت  شهر  ،2020مليار دولار منذ بداية عام   340

 . 2021سبتمب  
ي عدد من  -

ة تنفيذ برامج التلقيح الوطنية ف  تسارع وتب 

اوح  نسبة الملقحي   إل ما يب  الدول العربية وارتفاع 
ي المائة، ما ساعد على فتح الاقتصادات    86-40بي    

ف 

القطاعات   من  عدد  ي 
ف  النشاط  وعودة  العربية 

 الاقتصادية. 

الدول   - من  عدد  ي 
ف  المستورد  التضخم  تأثب   ارتفاع 

ظل ارتفاع نسبة مكونات الإنتاج  العربية لاس ي 
ف  يما 

المستوردة لتشكل نسبة مرتفعة من إجمالي الواردات  
نسبة الواردات   الدول العربية، وارتفاع  من  عدد  ي 

ف 

لتشكل   الواردات    12الغذائية  من مجمل  المائة  ي 
ف 

 .(10)ةالسلعية العربي

ي ظل  -
ف  الضغوط التضخمية الناتجة عن أثر التمرير 

العملات العربية مقابل العملات   تراجع قيمة بعض

 . 2021خلال عام    الدولية

المتوقع  وفق تقرير تماشيا مع التطورات سالفة الإشارة، من 
ي   العرب  النقد  صندوق  عن  الصادر  ي  العرب  الاقتصاد  آفاق 
ي الدول العربية كمجموعة مستوى  

ف  تسجيل معدل التضخم 

بالنسبة   بالمائة، أما  13.2يبلغ حوالي   2021مرتفع خلال عام  
ي للضغوطات التضخمية  2022لعام   ، من المتوقع انحسار نست 

بفعل زوال جانب من الاختناقات الحالية المؤثرة على سلاسل  
ي مستويات المعروض من السلع  

الإمداد والزيادات المتوقعة ف 

المتوقع انخفاض معدل التضخم  والخدمات. بناء عليه، من 
ي ال 6.1العام المقبل ليسجل حوالي  

 مائة.  ف 

العربية   الدول  ي 
ف  المُسجل  التضخم  معدل  ارتفاع  يُعزى 

ي   2021خلال عام  كمجموعة  
ف  ة المسجلة  الزيادة الكبب  إل 

للتطورات   لبنان والسودان كنتيجة  ي كل من 
ف  معدل التضخم 

ي تشهدها هاتي   الدولتي   غب  المواتية  الداخلية   الت 
، إضافة  (11)

 
10 ( ، ي ي 2021صندوق النقد العرب  (. "التقرير الاقتصادي العرب 

 .  الموحد"، قيد النشر
فيما يتوقع أن يبلغ معدل التضخم لمجموعة الدول العربية باستثناء كل  11

ي عام  3.3من لبنان والسودان نحو 
ي المائة ف 

ي المائة  3.0ونحو  2021ف 
ف 

إل تأثب   الموجة التضخمية العالمية الذي انعكس على بعض 
  . (12)الدول العربية على وجه الخصوص  

بعض تأثر  التضخمية  الاقتصادا  ظهر  بالموجة  العربية  ت 

  العالمية 
 
خلال الربــع الثالث من على وجه الخصوص واضحا

ي مصر 2021عام  
. فعلى سبيل المثال، ارتفع معدل التضخم ف 

ليصل إل    2021على أساس سنوي خلال الربــع الثالث من عام  
المائة، مقابل نحو    7نحو   ي 

للتضخم المسجل   5ف  المائة  ي 
ف 

ي  
من العام الجاري. وقد سجل معدل التضخم خلال الربــع الثاب 

 خلال شهر سبتمب   
 
 ملموسا

 
ي المائة   8نحو  ليصل إل ارتفاعا

ف 
ي 
ينبما يمثل أعلى مستوى له ف    عشر

 
 . (13)شهرا

الأساسي   التضخم  مؤشر  شهد  -  (Core Inflation)كذلك 
ي المستوى العام للأسعار بعد استبعاد ا

ات ف  لذي يقيس التغب 

ومن  تقلبات ملحوظة  ي تشهد  الت  السلع  أسعار  ي 
ف  ات  التغب 

 و أهمها مجموعة السلع الغذائية،  
 
السلع المحدد أسعارها إداريا

ي مصر  -
  ف 

 
ي المائة خلال الربــع الثالث من عام   4.6إل ارتفاعا

ف 
المائة ب  3.5مقابل    2021 ي 

بيانات البنك المركزي   سبحف 

إل يشب   بما  الأسعار    أن  المصري،  ي 
ف  المؤقتة  الارتفاعات 

الربــع  صاحبها كذلك ضغوطات تضخمية أكبر استمرارية خلال  
 .  الثالث

اتيجية  أن البنك المركزي المصري جدير بالذكر  ي إطار اسب 
وف 

للتضخم مستهدف  معدلوغ لاستهداف التضخم يسع إل بل
ي   7يبلغ نحو  

 . 2022الربــع الرابع من عام    بحلول%(  2)±المائة  ف 

المسجلة خلال عام    الارتفاعات السعريةكما يُشار كذلك إل أن  

 بالنسبة لمؤشر الرقم القياسي لأسعار    كانت  2021
 
أكبر وضوحا

 بنسبة  
 
ارتفاعا المائة   22.4المنتجي   الذي سجل  ي 

ي مصر ف 
ف 

ي المائة خلال   7.5مقابل   ،2021خلال الربــع الثالث من عام  
ف 

ي من عام  
 . 2021الربــع الثاب 

ي تونس، 
اية من بداتجه المستوى العام للأسعار إل الارتفاع ف 

يونيو   ارتفاعه  2021شهر  العام  التضخم  معدل  وواصل   ،

نحو   ي   6.2ليسجل 
الربــع الثالث من عام  ف  ي 

المائة ف   2021 ،
ي  5.2مقابل  

ي المائة ف 
ي   ف 

. سجل التضخم 2020عام    الربــع الثاب 

سبتمب  حيث بلغ   ي شهر 
ف   
 
 ملموسا

 
ي المائة على   6.2ارتفاعا

ف 
التعليم   أسعار مجموعة  ارتفاع  إل  يُعزى  سنوي بما  أساس 

ي المائة  6.1سبة  بن
ي  ف  ة الت 

الفب   خلال تلك 
 
متوقعا  

 
، وهو أمرا

ي عام 
وسط تباين معدلات التضخم ما بي   مجموعات الدول  2022ف 

 . العربية المختلفة
12 ( ، ي "، الإصدار (. "تقرير آفاق 2021صندوق النقد العرب  ي الاقتصاد العرب 

 .  الخامس عشر
ة 2021الجهاز المركزي للتعبئة العامة والإحصاء، مصر، )  13 (. "النشر

"، أكتوبر.   الشهرية لأسعار المستهلكي  

http://www.amf.org.ae/
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امن مع بداية العام الدراسي الجديد،  السلع الغذائية بنسبة  و تب  
ي أسعار الدواجن    7.2

ف  المائة كنتيجة لارتفاعات ملموسة  ي 
ف 

بنسبة    24بنسبة   والزيوت  المائة،  ي 
المائة،    22ف  ي 

ف 
وات بنسبة  ي المائة. كما س 18والخصر 

جل التضخم الأساسي ف 
 إل  

 
ي المائة    6كذلك ارتفاعا

ي شهر سبتمب   ف 
ي المائة    5مقابل ف 

ف 
ي شهر مايو

 . (14)ف 

ي الأردن، وعلى الرغم من تسجيل الرقم القياسي العام لأسعار  
وف 

 بلغ  
 
 محدودا

 
ي المائة خلال شهر سبتمب    2المستهلكي   ارتفاعا

ف 
الرقم القياسي فقد  على أساس سنوي،   2021  لأسعار  سجل 

 الصناعيي    المنتجي    
 
 ملموسا

 
السبعة أشهر الأول  خلال    ارتفاعا

ي  9.3، حيث ارتفع على أساس سنوي بنسبة 2021من عام  
ف 

الصناعات   لأسعار  القياسي  الرقم  لارتفاع  كنتيجة  المائة 

تقارب   بنسبة  أهميتها   9التحويلية  تشكل  ي  والت  المائة  ي 
ف 

ي المائة من قيمة  86النسبية نحو  
، ومن المتوقع  ف  أن  المؤشر

  2021المؤشر ارتفاعات أكب  خلال الربــع الثالث من عام   يشهد 
 بنسبة 

 
ي ضوء تسجيل المؤشر ارتفاعا

ي المائة خلال    15.6ف 
ف 

 . (15) 2021شهر يوليو  

ي السعودية، سجل 
 الرقم القياسي العام لأسعار المستهلكي   وف 

ي شهر سبتمب  بلغ 
ف   
 
 محدودا

 
ي المائة على أساس   0.2ارتفاعا

ف 
الغذاء   مجموعة  تضخم  ارتفاع  بالأساس  يعكس  بما  سنوي 

ي حي   سجل تضخم مجموعة   0.68بنحو 
ي المائة، ف 

السكن ف 
والغاز و أنواع  بنسبة    خرىالأ وقود ال  والمياه والكهرباء 

 
ارتفاعا

ي المائة 0.34
ي المقابل، ش . (16)ف 

هد الرقم القياسي العام  لكن ف 

 خلال شهر سبتمب  بلغ ما يقرب  
 
 ملموسا

 
لأسعار الجملة ارتفاعا

 بارتفاع العديد من  12من 
 
ي المائة على أساس سنوي مدفوعا

ف 

قابلة للنقل  السلع مجموعة المكونات المؤشر جاء على رأسها  
ارتفعت  ي  والت  والآلات  والعدد  المنتجات المعدنية  بخلاف 

تقارب مجموعة   21  بنسبة  تضخم  بلغ  فيما  المائة،  ي 
ف 

ي المائة، والخامات    9.3  نحو المنتجات والآلات والمعدات  
ف 

بنسبة   المائة  7.3والمعادن  ي 
وصيد   ،ف  الزراعة  ومنتجات 

ي المائة.   6.2الأسماك بنسبة 
 ف 

يُلاحظ   عام  العالمية    ظهور بشكل  التضخمية  الموجة  تأثب  
القياسي لأسعار  الرقم  على  أكب   الدول    بشكل  ي 

ف  المنتجي   
ي عدد 

آخر  العربية مقارنة بالرقم القياسي لأسعار المستهلكي   ف 
الدول العربية، حيث ارتف الرقم القياسي لأسعار  كذلك  ع  من 

بنسبة  المنتجي     وقطر  وعُمان  فلسطي    من  ي كل 
ي   4.1ف 

ف 

 
ي للإحصاء، ) 14

 أسعار الاستهلاك العائلىي  (. "2021الجهاز الوطت 
، "مؤشر

 2021سبتمب  
 (. "الأرقام القياسية". 2021)دائرة الإحصاءات العامة، الأردن،  15

المائة، و  16.9المائة، و ي 
ي المائة على التوالي خلال    85.1ف 

ف 
ي من  

   وبحسب أحدث بيانات متاحة.  2021عام  الربــع الثاب 

 (10شكل رقم )
ي الدول العربية 

 تطور الرقم القياسي لأسعار المستهلكي   ف 
 ( )نقطة(2021الربــع الثالث -2018)الربــع الأول 

 
( ، ي ة الإحصاءات الاقتصادية 2021المصدر: صندوق النقد العرب  (. "نشر

 . الإصدار السادسربــع السنوية"، 

المٌلاحظ   ذات مستويات  تأثر الاقتصادات العربية كذلك من 
ي الأقل  

من الموجة التضخمية الحالية،  بشكل أكب  الاكتفاء الذاب 
 على ال

 
ي الاقتصادات العربية الأكبر اعتمادا واردات لتلبية  بما يعت 

ومدخلات  الأساسية  والمواد  الزراعية  السلع  احتياجاتها من 
الإطار الإنتاج.   هذا  ي 
ي   12، تشكل الواردات الزراعية نحو  ف 

ف 
إجمالي الواردات السلعية للدول العربية.     تفاوتيو المائة من 

مستوى الاعتماد على الواردات الزراعية ما بي   دولة عربية إل  
سجل أعلى مستويات للاعتماد على الخارج لتلبية  أخرى حيث  
ُ
ت

ي  
ف  الزراعية  السلع  من  السكان  واليمن،  احتياجات  مر، 

ُ
الق

ي هذه  
ولبنان، والجزائر، ومصر حيث تمثل الواردات الزراعية ف 

اوح بي     ي  44إل   25الدول ما يب 
 المائة من إجمالي الواردات  ف 

 السلعية. 
  

الرقم القياسي لأسعار  (. "2021الهيئة العامة للإحصاء، السعودية، ) 16
 ". المستهلك
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الأ  ر  د  ن الإمــــارات البحريـــــن

تونــــــــس الســـعودية العـــــــراق

مـــــــــان عُ فلســـــطين قطـــــــــــر

الكويـــــــت مصــــــــــر المغــــــرب

موريتانـيــا
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 (11شكل رقم )
ي الدول العربية

 تطور الرقم القياسي لأسعار المنتجي   ف 
 ( )نقطة(2021الربــع الثالث -2018)الربــع الأول 

 
( ، ي ة الإحصاءات الاقتصادية 2021المصدر: صندوق النقد العرب  (. "نشر

 ربــع السنوية"، أكتوبر. 

 (12شكل رقم )
 الواردات الزراعية إل إجمالي الواردات السلعية لنسبة 

 لدول العربية )%(

 
ي الموحد، ) (. صندوق النقد 2021المصدر: التقرير الاقتصادي العرب 

، قيد الإصدار.  ي  العرب 

الموجة  بيُشار إل تباين مستويات تأثر الاقتصادات العربية  كما 
للمجموعاتالحالية  التضخمية   النسبية  الأهمية    بحسب 

القياسي لأسعار   الرقم  سلة  ي 
ف  المتضمنة  السلعية المختلفة 

ي حي   تمثل مجموعة السلع الغذائية والسلع  
. فف  المستهلكي  

 
 
نسبة  

 
إداريا أسعارها     المحدد 

 
القياسي  من    مهمة الرقم  سلة 

المستهلكي    المستوردة    لأسعار  العربية  الدول  من  عدد  ي 
ف 

ي  للنفط  ربــع إجمالي وزن السلة )عبما  المثال  قارب  لى سبيل 
ي مصر(، تسجل مجموعة   28.2تسجل نحو  

ي المائة ف 
السكن ف 

الأهمية النسبية   خرىالأ وقود  ال والمياه والكهرباء والغاز و أنواع

ي كب   الأ 
ف  الرقم القياسي لأسعار المستهلكي    ي سلة مكونات 

ف 
المثال   سبيل  )على  للنفط  المُصدرة  الدول العربية  من  عدد 

ي  25.5
ي السعودية(. ف 

   المائة ف 

تباينت معدلات التأثر بالموجة التضخمية  علاوة على ما سبق،  
ي كل حال

الية ما بي   الدول العربية بحسب خصوصية الأوضاع ف 
ف ي حي   لم تتأثر بعض الدول العربية بالموجة  دولة عربية. 
ف 

التضخمية الحالية ومن بينها على سبيل المثال المغرب وهو ما 
يُعزى إل جملة من العوامل من بينها الموسم الزراعي الجيد قد 

ي المغرب   2021عام 
حيث تراجع معدل التضخم المسجل ف 

ي الربــع الثالث من عام  1.4إل نحو  
ي المائة ف 

، مقارنة 2021ف 

ي من العام ذاته، شهدت كل  1.6بنحو  
ي الربــع الثاب 

ي المائة ف 
ف 

ي  
ة ف  ي من لبنان والسودان ارتفاعات كبب 

معدل التضخم بلغت ف 

ي الربــع الثالث من العام، ونحو   135لبنان  
ي المائة ف 

ي   387ف 
ف 

عام   من  ي 
الثاب  الربــع  ي 

ف  السودان  ي 
ف  نتيجة   2021المائة 

زيادة   إل  أدت  ي  الدولتي   والت  هاتي    ي 
ف  الداخلية  التطورات 

 . مستويات تأثرهما بالموجة التضخمية الحالية

إل الضغوطات التضخمية دفع    وإضافة  عوامل  الناتجة عن 

، شهدت  كذلك بعض الدول  (Cost Push Inflation)النفقة  
جذب الطلب   العربية ضغوطات تضخمية ناتجة عن عوامل 

(Demand-Pull Inflation)   نمو معدلات  ارتفاع  عكسها 
ي بعض الدول العربية بما يفوق معدلات نمو 

السيولة المحلية ف 

ي من عام
 . 2021  الناتج خلال الربــع الثاب 

ي أسعار الغذاء خلال  
ف  بالطبع سيكون للارتفاعات المسجلة 

ي قاربت نحو    2021عام  ي المائة على أساس سنوي    31والت 
ف 

العربية   للدول  التجارية  المعاملات  موازين  على  انعكاساتها 
الدول   الوارداتوخاصة  على  الأكب   الاعتماد  ،  الزراعية   ذات 

المتوقع ان تشهد   الدول ز حيث من  مستويات  تلك  ي 
ف  يادة 

ي ظل اعتماد العجوزات وخاصة  
على الكثب  من الدول العربية    ف 

للوفاء   ي  مكونات و الطاقة   مواد   باحتياجاتها منالعالم الخارج 

 . والسلع الزراعية  الإنتاج

إل   الصدد،  هذا  ي 
ف  ي  يُشار  العرب  النقد  صندوق   أن 

 
ونظرا

ة  ي قد تطرأ عن اللانعكاسات الكبب  ي أسالت 
ات ف  عار السلع  لتغب 

الغذائية على التوازنات الخارجية لبعض الدول العربية سواء   
تعويضية  قروض  يقدم  الواردات،  أو  الصادرات  جانب  على 

.
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ان  مب   ي 
ف  طارئ  موقف  من  ي 

تعاب  ي  الت  الأعضاء  لبلدانه 
السلع   ي عائدات صادراتها من 

ف  المدفوعات، ناتج عن هبوط 
واردا قيمة  ي 

ف  ة  زيادة كبب  و/أو  المنتجات  والخدمات  من  تها 
مستويات الإنتاج المحلىي من المحاصيل   تراجعالزراعية نتيجة 

ي المائة   15لقروض التعويضية نحو  جدير بالذكر أن االزراعية.  
ف 

الأعضاء  لبلدانه  الصندوق  قدمها  ي  الت  القروض  مجمل  من 

ة )  . (17)(2020-1978خلال الفب 

 (13شكل رقم )

الإجمالي مقارنة بمعدل نمو السيولة المحلية معدل نمو الناتج المحلىي 
ي 
 ( )%(2021)الربــع الثاب 

 
( ، ي ة الإحصاءات الاقتصادية 2021المصدر: صندوق النقد العرب  (. "نشر

 ربــع السنوية"، أكتوبر. 

ستنعكس كذلك تلك الارتفاعات السعرية على من جهة أخرى،  

ي عدد من الدول العربية وخاص
ي أوضاع الموازنات العامة ف 

ة ف 
ي نظم للدعم السلعي  

ظل حرص عدد من هذه الدول على تبت 
ي تتبناها بهدف  ي إطار شبكات الأمان الاجتماعي الت 

والنقدي ف 

أو   ي  عيت  تقديم دعم  إطارها  ي 
ف  الفقر ويتم  مستويات  تقليل 

.  ( 18)نقدي لمجموعة من السلع الغذائية وبعض منتجات الطاقة

بالتالي سوف ترفع تلك الارتفاعات من حجم الإنفاق على نظم 

 
17 ( ، ي  (. " التقرير السنوي". 2020صندوق النقد العرب 
ي هذا الإطار إل أن عدد من الدول العربية قد تبنت خلال  18

يُشار ف 
ي 
للأسعار العالمية للنفط إل السنوات الماضية آلية التمرير التلقابئ

ي تستهدف 
ي إطار إصلاحات المالية العامة الت 

الأسواق المحلية ف 
، بيد أن عدد من الدول العربية قد أوقف  تحقيق الانضباط المالي

ي عام العمل بهذه ا
ي سياق التدابب  الهادفة إل  2020لآلية ف 

ف 
على الأفراد  19-التخفيف من حدة الركود الناتجة عن جائحة كوفيد

المالية   العجوزات  مستوى  ارتفاع  ثم  ومن  السلعي  الدعم 
العام.  خلال  الارتفاعات كذلك  المسجلة  لتلك  سيكون  كما 

العربية   المنطقة  ي 
ف  الفقر  معدلات  على  مواتية  غب   ات  تأثب 

الت أهداف  بلوغ  على  المنطقة  دول  حكومات  نمية  وقدرة 
 المستدامة ذات الصلة. 

 التوصيات على صعيد صنع السياسات  

ي  
ي  أهمية تبن 

إصلاحات هيكلية لزيادة مستويات الاكتفاء الذات 
 من السلع الأساسية

ي المستوى العام  سوف تنعكس 
ة المسجلة ف  الارتفاعات الأخب 

على الاقتصادات  العربية  للأسعار مما لا شك فيه بشكل أكب  
ي تنخفض بها  ي من السلع الزراعية    الت 

مستويات الاكتفاء الذاب 
ها أكبر عرضة  ، وهو ما يجعلها والصناعية   من غب 

 
من للتأثر سلبا

الارتفاعات.  الدول    بهذه  تركب    بمكان  الأهمية  فمن  بالتالي 
تعزيز  إل  الهادفة  الهيكلية  الإصلاحات  تنفيذ  على  العربية 

كب    على زيادة القيمة    المقومات الاقتصادية الذاتية من خلال الب 
القطاعات   من  ها  والصناعة وغب  لقطاعات الزراعة  المضافة 

الدول العربيةالاقتصادية الأساسية.   يساهم  ،  فعلى مستوى 
بنحو   الناتج المحلىي   5.7القطاع الزراعي  من  المائة فقط  ي 

ف 

، فيما تبلغ مساهمة قطاع الصناعة التحويلية نحو     11الإجمالي
ي المائة

 بالقياس    ،(19)ف 
 
بمتوسط مساهمة وهو ما يعتب  منخفضا

بعض  ي 
ف  الناتج  إجمالي  من  التحويلية  الصناعة  قطاع 

البالغ   الصناعية  النامية  المائة  22الاقتصادات  ي 
بحسب    ف 

 .  بيانات منظمة الأمم المتحدة للتنمية الصناعية

ولعل الجائحة وما نتج عنها من تحديات اقتصادية بالغة الدقة  
الدفع باتجاه قيام عدد من الدول  قد   ي 

ف  ساهمت بشكل كبب  

ي   العربية لاسيما دول مجلس التعاون لدول الخليج العربية بتبت 
العديد من التدابب  الهادفة إل زيادة مستويات الإنتاج الزراعي 

وتقنية   الاتصالات  سلع  من  والإنتاج  ي 
والدوابئ والصناعي 

ركز   المعلومات.  من  كذلك    ت  بدورها  العربية  عدد  الدول 

للقدرات   ي إصلاحات هيكلية معززة  المستوردة للنفط على تبت 
ي مصر على سبيل المثال، تركز المرحلة الثانية من 

الذاتية. فف 

الإصلاح ،    الاقتصادي  برنامج  ي
الحقيف  القطاع  دعم  على 

ي 
ات السعرية ف  كات، كما اتجه بعضها الآخر إل تمرير التغب  والشر
أسعار بعض منتجات الطاقة والإبقاء على أسعار بعض المنتجات 

هدف الحد من ارتفاع تكاليف الأخرى ثابتة ومن أهمها السولار ب
 النقل ومن ثم المزيد من الارتفاع للمستوى العام للأسعار. 

19 ( ، ي ي 2021صندوق النقد العرب  (. "التقرير الاقتصادي العرب 
 .  الموحد"، قيد النشر
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ي يتمتع بمزايا  وتحويل مسار الاقتصاد المصري إل اقتصاد إنتاج 
كب    خلال الب  لقطاعات  تنافسية من  ي  على زيادة الوزن النست   

والاتصالات   والزراعة،  التحويلية،    وتقنيةالصناعات 
ي الناتج المحلىي الإجمالي  

المعلومات، ورفع نسب مساهمتها ف 
ي  26من نحو 

ي المائة ف 
-30إل ما بي      2020/ 19  العام المالي ف 

ي  35
ي المائة ف 

 . 2024/ 23  العام المالي  ف 

ي  
تبن  ي 

ف  الاستمرار  ورة  غبر  ض  النقدية  السياسة  أدوات 
ي الاقتصادي

 التقليدية لدعم التعاف 

البنوك  بعض  قد تفرض التطورات الاقتصادية المستقبلية على  
الفائدة. فالبنوك   مستويات  العربية التوجه إل رفع  المركزية 

ي سياسة سعر الصرف الثابت سوف ي تتبت    المركزية العربية الت 
ي ظل  

ف  للفائدة على الدولار واليورو تتجه  إل  الرفع المحتمل 

الفائدة للح مواز لأسعار  الصرففرفع  سياسة سعر    اظ على 
ي تتبت  الثابت . فيما قد تتجه بعض البنوك المركزية العربية الت 

حال  المحلية  سياسة استهداف التضخم إل رفع أسعار الفائدة  
امة. تحول الضغوطات التضخمية الحالية إل ضغوط مستد

من  يتعاف بعد  لم  الاقتصادات العربية  من  لكون عدد   
 
نظرا

ي 19-جائحة كوفيد
ف  البنوك المركزية  يستلزم من  ، فإن الأمر 

تدابب  السياسة النقدية غب  التقليدية   هذه البلدان الإبقاء على  
بالسياسات   فيما يتعلق  الاقتصادي وخاصة  ي 

للتعاف  الداعمة 
على   البنوك  لتشجيع  للمالمُتبناة  التمويل  ؤسسات  توجيه 

ي لا زالت متناهية الصغر و  ة والمتوسطة، والقطاعات الت  الصغب 
 
 
من خلال إعفاء التمويل الموجه لهذه   بالجائحة. سواء   متأثرة

الاحتياطي الإلزامي  نسبة  احتساب  توفب     ،القطاعات من  أو 
وعات أو أية تدابب    ،الضمانات إل البنوك لإقراض هذه المشر

لازم الكامل أخرى  والفتح  ي 
التعاف  ة  وتب  تعزز  حي    إل  ة 

 للاقتصادات العربية. 

ورة قياس مؤشر التضخم الأساسي   ض 

اتيجيات   اسب  ي  تتبت  ي  الت  تلك  لاسيما  البنوك المركزية  تهتم 

"، أو   لاستهداف التضخم باحتساب مؤشر "التضخم الأساسي
بّ التضخم"  

ُ
"ل يُعرف بمؤشر  ، حيث  (Core inflation)ما 

ؤشر التضخم الأساسي المكون التضخمي الذي يُمكنّ يقيس م
ي المكونات  

للبنوك المركزية التأثب  عليه بشكل أكب  مقارنة بباف 

التدقيق   التحديد  يساعدها على  ما  الأخرى، وهو  التضخمية 
استهداف   على  قدرتها  مدى  وقياس  للاتجاهات التضخمية، 

  ي  التضخم. 
 
مؤخرا العربية  الدول  من  ايد  مب   عدد  إل  تجه 

وتونس  الأردن  بينها  ومن  الأساسي  التضخم  احتساب مؤشر 

والمغرب   ومصر  والكويت  والعراق  رصد  بهدف  وسورية 

السيطرة   المركزية  للبنوك  يمكن  ي  الت  التضخمية  الاتجاهات 
ثم بمكان    ،عليها بأدوات السياسة النقدية. ومن  الأهمية  من 

ي تطوير عمليات احتساب مؤشر التضخم الأس
اسي الاستمرار ف 

التضخم و  مؤشر  احتساب  من  الاستفادة  فرص  استكشاف 
لمؤشر   من  سعار المستهلكي   لأالرقم القياسي  الأساسي كمكمل 

ي    أجل تحليل أدق للاتجاهات التضخمية بما يساعد على تبت 
 لتعامل مع هذه الضغوطات. لالسياسات المناسبة  

 أهمية رصد توقعات التضخم

ورة بالنسبة للبنوك  الدوري لتوقعات  يعتب  الرصد  التضخم ض 
لمدى   مقياس  حيث يعتب   ي تستهدف التضخم،  الت  المركزية 

ي است
ي حالة ظهور  نجاح البنوك المركزية ف 

هداف التضخم. فف 
ي المستوى العام للأسعار، وقناعة الفاعلي    

ارتفاعات مؤقتة ف 

الآليات   ي  بتبت  يقوم  سوف  المركزي  البنك  الاقتصاديي   بأن 
باحتوا الضغوطاتالكفيلة  هذه  تمرير    ،ء  يتم  تلك لن 

ي المستقبل
بالتالي  ، و الارتفاعات إل المستوى العام للأسعار ف 

ي بلوغ مستهدفاتها التضخمية من خلال  
نجاح البنوك المركزية ف 

على  الإبقاء  ي 
ف  تساعد  ذات مصداقية  سياسات نقدية  ي  تبت 

لن   ي  الت  الحدود  ي 
ف  التضخم  بلوغ توقعات  دون  تحول 

 Anchoring Inflation) يما يُعرف بــف لتضخممستهدفات ا
Expectations)  الفاعلون يثق  لم  إذا  المقابل  ي 

ف  ولكن   .

ي مستويات  
الاقتصاديون بقدرة البنوك المركزية على التحكم ف 

الارتفاعات   تمرير  سوف يتم  المستوى    المؤقتةالتضخم  ي 
ف 

ومن  ،متوسطة الأمد التضخمية  ، إل الاتجاهات العام للأسعار 
بلوغ مستهدفات ي 

ف  التضخم   ثم عدم نجاح البنوك المركزية 
( السيطرة  عن  التضخم  توقعات  خروج  ثم  -Deومن 

anchoring Inflation Expectations  .)  ز أهمية من هنا تب 
التضخم تتبت   ي  الت  المركزية  البنوك  توقعات  برصد    قيام 

توقعات  بالمسوحات المبنية على  سواء  فيما يتعلق  التضخم  
في   بما    ،لكي   المسته  أو توقعات الاقتصاديي   والمتنبئي   المحب 

ي استكمال المتطلبات الفنية الخاصة بإطار استهداف  
يساهم ف 
 . ونجاح الأطر التشغيلية للسياسة النقدية التضخم

تقلبات  عقود  أهمية   ضد  السلع أسعار  التحوط  توريد 
 الأساسية

لتوريد السلع الأساسية  ترتبط العديد من الدول العربية بعقود 
الطاقة و  مواد  رأسها  ي على 

يأب  ي  الغذائيةالت  ظل   ،السلع  ي 
وف 

الأسواق الدولية لهذه السلع  ي تشهدها    ،التقلبات الدورية الت 
ي 
مخاطر التقلبات ف  آليات التحوط ضد  تطورت بشكل كبب  

ي إطار العقود المستقبلية لتوريد هذه السلع.  
أسعار هذه السلع ف 

ي أحدث  ومن ثم من  الأهمية بمكان توجه الدول العربية إل تبت 

ضد  التحوط  عمليات  ضمان كفاءة  شأنها  من  ي  الت  الآليات 

أسعار السلع الأساسية ي 
خلال   مخاطر التقلبات ف  توقيع  من 

السلع الأساسية    أبرز عدد من عقود التأمي   ضد تقلبات أسعار  

http://www.amf.org.ae/
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ي الموازنة الالمستوردة  
عامة بهدف ضمان احتواء العجوزات ف 

والاستدامة  المالي  الانضباط  مستهدفات  وتحقيق  للدولة 
 المالية. 

 تقوية شبكات الأمان الاجتماعي 

ة على   ة تبعات كبب  القرار على تفرض التطورات الأخب  صناع 
اتها  ي ظل تأثب 

صعيد تقوية شبكات الأمان الاجتماعي وخاصة ف 

ي الدول العربية. وهو ما يستلزم السعي 
 إل  على معدلات الفقر ف 

شأنها تقوية شبكات الأمان الاجتماعي من  ي سياسات من  تبت 

للدعم   المستحقي    استهداف  مستويات كفاءة  زيادة  خلال 
وتوسيع نطاق شمولية هذه الشبكات بما يشمل الفئات الأكبر 

معدلات  ي 
ف  ة المسجلة  بالارتفاعات الأخب   

 
للتأثر سلبا عرضة 

 التضخم. 

 يةبورصات السلع العربتأسيس  تشجيع 

للسلع أن   من شأن اتجاه الدول العربية إل تأسيس بورصات 

ي  
ف  كبب   بشكل  الإنتاج    تحفب   يسهم  السلع  مستويات  من 

السلع الزراعية، وتوفب  مجال أكب    من أهمها  الأساسية ولعل 

اتيجية  ي للمخزونات الاسب  اتيج  للاستفادة من التخطيط الاسب 
واسعة  سوق  ووجود  الأساسية  السلع  من  العربية  للدول 

للسلع    منتستفيد   والتسويق  حلقات الإنتاج والتوريد  تكامل 
ي هذا المجال،  الأساسية. ولبعض الدول العربية تجا

ة ف  رب ممب  
 
ُ
أ ي  ي مصر الت 

بورصة السلع ف  مدينة  ولعل من أهمها  ي 
طلقت ف 

قبل   ي   140الاسكندرية  فيما يعرف ببورصة القطن والت   
 
عاما

كانت من أبرز أسواق العقود الآجلة على مستوى العالم.  كذلك 

إل إطلاق بورصة  2022عام  خلال الربــع الأول من تتجه مصر  
القمح والسكر أربــع سلع أساسية بما يشمل    تتضمن تداولات

والزيت وتعزيز   والرز  الأسواق  زيادة مستويات كفاءة  بهدف 
اتيجية  . الإنتاج من هذه السلع الاسب 

ي   تعزيز التكامل العرت 

ي سواء   تتبت  الدول العربية   آليات عديدة لتشجيع التكامل العرب 

ى العربية الكب  الحرة  إطار منطقة التجارة  ي 
م  ،ف  خلال  أو  ن 

من  الكثب   ي 
ف  كة  المشب  العربية  وعات  المشر من  العديد 

هذه   على  الأمثلة  من  عدد  وهناك  الاقتصادية.  القطاعات 
وعات   ي تم تأسيسها لدعم  المشر كة الت 

مستويات  العربية المشب 

ي من السلع الأساسية. فعلى سبيل المثال   ي العرب 
الاكتفاء الذاب 

 
ي الموحد، ) 20 ، قيد 2021التقرير الاقتصادي العرب  ي (. صندوق النقد العرب 

 الإصدار. 
ي آسيااللجنة  )21) تقييم التكامل (. "2019، )الاقتصادية والاجتماعية لغرب 

ي   . "الاقتصادي العرب 

ى تمويب  مؤسسات التنمية العربيةاهتمت  وعات الكب  ل المشر
بإجمالي بلغ حت  عام  القطاع الزراعي  ي 

 11.5حوالي   2020ف 
ي المائة من إجمالي تمويلها  9تمثل حوالي أمريكي مليار دولار 

ف 
لهذه   كان  وقد  العربية.  الدول  ي 

ف  الانمائية  وعات  للمشر
تنمية القطاع الزراعي  ي 

ف  من   المؤسسات دور رئيس  عدد  ي 
ف 

 . (20)الدول العربية

ي هذا الإطار، توضح بيانات  
منظمة الأغذية والزراعة الدولية  ف 

أكب  مستورد للسلع الغذائية  تعتب  المنطقة العربية أن )الفاو(  
 
 
، وهي تستأثر بما يزيد عن   حجما العالمي وقيمة على الصعيد 

. ولا ثلث الواردات العالمية من سلع رئيسة وخاصة الحبوب

الدول الع ي 
ف  توفر الأغذية  يواجه بتحديات  نتيجة يزال  ربية 

السلع المستوردة والا  العادلة مع  غب  المنافسة غب   ستخدام 

 للموارد الطبيعية وغياب الإصلاحات الزراعية الحديثة ء الكف

  ،ولما كان لدى بعض الدول العربية إمكانات زراعية هائلة  . (21)

الاستفادة من الناتج    يمكن  تعزيز  نحو  الاستثمارات  توجيه 
ي هذه البلدان  الزراعي 
وتيسب  عمليات التبادل التجاري للسلع    ،ف 

بي   الدول العربية التغلب على التحديات    الزراعية ما  بهدف 
تواجه   ي  الت  كة 

أوقات  المشب  ي 
ف  ي لاسيما  العرب  ي 

الغذابئ الأمن 

 خلال الأزمة المالية العالمية، وأزمة  الأزمات
 
، وهو ما ظهر جليا

 . 19-جائحة كوفيد

جانب   ي  من  العرب  ي 
الكهربابئ الربط  وعات  مشر توفر  آخر، 

 
ُ
ة لمجموعة الدول العربية، حيث ت  مكنّ مكاسب اقتصادية كبب 

ي بلد ما من  
ف  الاستعانة بقدرات التوليد الفائضة أو الرخيصة 

المستهلك  تزويد  يضمن  مما  الأخرى،  للبلدان  كاحتياطي 
عالية وموثوقية  مناسبة  بأسعار  الكهربائية  تتمثل    . بالطاقة 

ي تحقيق  
ف  كة للكهرباء  مبادئ وأهداف إنشاء سوق عربية مشب 

النتائج على المدى القصب  والمدى الطويل لإمدادات  أفضل 

ي عام، وليس فقط على أساس  الكهرباء على أساس إقليمي عرب 
ي  السياق،  .  وطت  هذا  ي 

الجدوى  تشب   ف  دراسات  نتائج 

ي ال
وع الربط الكهربابئ ي الشامل الاقتصادية والفنية لمشر إل  عرب 

للوفورات  أن الحالية  التوليد    القيمة  تكاليف  عن  الناتجة 
ي الدول العربية حت  عام 

ف  ي 
بأسعار عام  تقدر   2030الكهربابئ
ي يقدر    ،مليار دولار   35بحوالي   2014

بالإضافة إل وفر إضاف 
مليار دولار نتيجة لانخفاض انبعاث الغازات الضارة   11بحوالي  

 . (22)  بالبيئة
 

22 ( ، ي ي الموحد"، 2019صندوق النقد العرب  (. "التقرير الاقتصادي العرب 

 ، كة الفصل العاشر ي مجال إنشاء سوق عربية مُشب 
ي ف  التعاون العرب 

 ، فصل محور التقرير. للكهرباء

http://www.amf.org.ae/
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العربية من  • في الدول  الأول: النهوض بالمشروعات الصغيرة والمتوسطة  العدد 

 .(2019خلال زيادة فرص نفاذها اإلى التمويل )مارس  

)أأبريل  العدد الثاني: رقمنة  •  .(2019المالية العامة 

 (.2019العدد الثالث: العدالة الضريبية )مايو   •

 (.2019العدد الرابع: أأمن الفضاء الس يبراني )يونيو   •

دروس مس توحاة من التجارب   • العدد الخامس: المدن الذكية في الدول العربية: 

 (.2019العالمية )يوليو  

 (.2019المركزية )سبتمبر  العدد السادس: اس تقلالية البنوك  •

 (.2019العدد السابع: الاندماج في سلاسل القيمة العالمية )أأكتوبر   •
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)يناير  • الدول العربية  في  والعام  الخاص  القطاع  الشراكة بين  العاشر:  العدد 

2020.) 

العربية الع  • الدول  في  اإصدار العملات الرقمية  وأ فاق  عشر: واقع  الحادي  دد 

 (.2020)فبراير 

الثاني عشر: حزم التحفيز المتبناة في مواجهة تداعيات فيروس كورونا   • العدد 

 (.2020المسُ تجد )أأبريل  

فيروس كورونا المسُ تجد على قطاع الطيران  أأزمة  العدد الثالث عشر: تداعيات   •

)مايو  وس ياسات دعم ا  (.2020لتعافي في الدول العربية 

الرابع عشر: مخاطر • المسُ تجد   كورونا  فيروس أأزمة  ظل  في العام الدين  العدد 

 (2020)يونيو  
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