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حقوق النسخ و الطبع )2016( محفوظة لوزارة التخطيط التنموي والإحصاء في دولة قطر

تاريخ النشر يونيو 2016

ملاحظة: لقدأعيد ترقيم الأعداد السابقة من تقرير الافاق الاقتصادية لدولة قطر من رقم  )1( إلى رقم )9( بحيث يصبح رقم العدد الحالي هو )10(:

رقم )1(اكتوبر 2011- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2012-2011

رقم )2(يونيو 2012- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2013-2012  

رقم )3(ديسمبر 2012- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2012-2013 تحديث

رقم )4(يونيو 2013- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2014-2013

رقم )5(ديسمبر 2013- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2013-2014 تحديث

رقم )6(يونيو 2014- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2015-2014

رقم )7(ديسمبر 2014- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2014-2016  تحديث  

رقم )8(يونيو 2015- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2017-2015  

رقم )9(ديسمبر 2015- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2015-2017 تحديث

الاعداد من الأرقام 1 حتى 4 نشرت باسم الامانة العامة للتخطيط التنموي، اما الاعداد اللاحقة فقد صدرت تحت اسم وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.

وزارة التخطيط التنموي والإحصاء في دولة قطر

برج الدوحة

صندوق بريد: 1855

الدوحة، قطر

www.mdps.gov.qa

يمكن نسخ محتوى هذا التقرير مجاناً للأغراض غير التجارية شريطة الإشارة إلى أصحاب حقوق النشر.

تنويــه: إن الآراء الــواردة فــي هــذا التقريــر تعكــس التقييــم المهنــي لــكادر وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء، وهــي لا تمثــل بالضــرورة وجهــة النظــر الرســمية للــوزارة أو 

لدولــة قطــر. وعلــى الرغــم مــن كل الجهــود المبذولــة لتوخــي الدقــة فــي جميــع البيانــات والمعلومــات، فــإن الــوزارة لا تتحمــل أي مســؤولية عــن الأخطــاء فــي المصــادر 

أو فــي نقلهــا للبيانــات. كمــا ينبغــي التنويــه إلــى أن البيانــات الــواردة فــي التقريــر تعــود إلــى مــا قبــل 27 مايــو 2016.
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يقــدم هــذا الإصــدار مــن تقريــر »الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر 2018-2016« 

توقعــات عــن الســنوات 2016-2018 )الجــزء 1( واســتعراضاً للنشــاط والأداء 

الاقتصادييــن فــي عــام 2015 )الجــزء 2(.

أُجرِيــت التقديــرات فــي وقــت تحصــل فيــه تغييــرات عميقــة وتقلبــاً متزايــداً 

ــن المحيطــة بالتوقعــات  فــي أســعار النفــط، ممــا يوســع هوامــش عــدم اليقي

المركزيــة.

تتوقــع وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء، رغــم تراجــع أســعار النفــط العالميــة 

فــي عــام 2015،أن يبقــى النمــو الاقتصــادي جيــداً بمعدلــي 3.9% لعــام 2016 

فتــرة  طــوال  الهيدروكربونــي،  غيــر  القطــاع  وســيبقى   .2017 لعــام  و%3.8 

التوقــع، المســاهم الأكبــر فــي توســع الاقتصــاد. وســيتلقى النمــو الحقيقــي 

دعمــاً إضافيــاً مــن زيــادة نشــاط قطــاع الهيدروكربــون الــذي سيســتفيد مــن الناتــج 

الإضافــي مــن مشــروع الغــاز الجديــد فــي بــرزان. ولكــن مــع وصــول اســتثمارات 

البنيــة التحتيــة إلــى الاســتقرار وإعــادة تحديــد نطــاق المشــاريع، ومــع تباطــؤ 

النمــو الســكاني، ســيبدأ نشــاط القطــاع غيــر الهيدروكربونــي بالتراجــع التدريجــي 

ويتباطــأ النمــو العــام إلــى 3.2% فــي عــام 2018.

مســتوياته  عــن  المســتهلك  أســعار  فــي  التضخــم  ارتفــاع  المتوقــع  ومــن   

المتدنيــة لعــام 2015. فالارتفاعــات التــي شــهدتها أســعار النفــط فــي ينايــر مــن 

هــذا العــام وكذلــك إلغــاء الدعــم عــن المــاء والكهربــاء ســيزيدان الأســعار المحليــة 

قليــلًا. كمــا أن تطبيــق مجموعــة مــن الضرائــب الجديــدة وإلغــاء مزيــد مــن الدعــم 

ســيبقي الضغــط المحلــي علــى الأســعار فــي المــدى القريــب. وستســاهم 

فــي  المتوقــع  والتراجــع  للســلع  العالميــة  الأســعار  فــي  الطفيفــة  الزيــادة 

ســعر الــدولار الأمريكــي )الــذي يرتبــط بــه الريــال القطــري( فــي زيــادة التضخــم 

المســتورد فــي العاميــن 2017 و2018.

وعلــى الصعيــد المالــي، ونظــراً لتراجــع إيــرادات النفــط والغــاز والإنفــاق الضخــم، 

يتوقــع أن يســجل الميــزان المالــي أول عجــز لــه طــوال 15 عامــاً. كمــا يتوقــع أن 

يتأثــر ميــزان الحســاب الجــاري الخارجــي ســلباً بانخفــاض أســعار النفــط وسيســجل 

ــاً مــن جديــد فــي العاميــن  عجــزاً بســيطاً فــي عــام 2016، ولكنــه ســيعود موجب

2017 و2018 مــع تحســن أســعار النفــط.

والخطــر الأساســي علــى الآفــاق الاقتصاديــة هــو احتمــال ألا ترتفــع أســعار 

النفــط فــي العاميــن 2017 و2018 كمــا تفتــرض التوقعــات.

لــم يكــن تقريــر »الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر 2016-2018« ليــرى النــور لــولا 

التعــاون الفعــال  مــن قبــل الــوزارات الأخــرى. وأود أيضــاً أن أشــكر مصــرف قطــر 

المركــزي وشــركة قطــر للبتــرول ووزارة الماليــة علــى تعاونهــم اللامحــدود فــي 

تبــادل المعلومــات والبيانــات.

الدكتور صالح بن محمد النابت
وزير التخطيط التنموي والإحصاء

يونيو 2016

مقدمة
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شكر وتقدير

تــرأس فريــق عمــل وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء الدكتــور تيســير الــرداوي. 

وأعــد التقريــر ســيلفي معلــوف و ثاديــوس ماليســيا، وســاهمت إيمــان عبــارة 

فــي إعــداد مجموعــة مــن قواعــد البيانــات ومســودات بعــض الأقســام،  وقــدم 

ــة  ــح النســخة العربي ــور أســامة نجــوم مســاهمات أخــرى إضافــة إلــى تنقي الدكت

ــة أحمــد  ــور عيســى إبراهيــم. كمــا قــــدم الدعــم الإداري كل مــن حصّ مــع الدكت

العســيري وهيــا الســميطي. 

ــة، برئاســة حســن  ــة والحســابات القومي وقدمــت إدارة الإحصــاءات الاقتصادي

محمــد العمــادي، البيانــات والمشــورة. وســاهم فــي تيســير إعــداد هــذه النشــرة 

وإصدارهــا الزمــلاء فــي إدارة  الشــؤون الإداريــة والماليــة، برئاســة حمــد راشــد 

العذبــة، ووحــدة العلاقــات العامــة والاتصــال، برئاســة طرفــة ســعد الــزراع. 

علــي  وترجــم  وصممهــا.  للطباعــة  المعــدة  النســخة  أســبن  جوناثــان  ودقــق 

بــرازي النــص الإنكليــزي مــن هــذه النشــرة إلــى اللغــة العربيــة. وســاعد أســامة 

ــة. ــة باللغــة العربي ــم الأشــكال البياني ــر فــي تصمي المناصي
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النمــو الاقتصــادي يحافــظ علــى اســتقراره بفضــل 
القطــاع غيــر الهيدروكربونــي

النمــو  معــدل  يــزداد  أن  يتوقــع  النفــط،  أســعار  انخفــاض  مــن  الرغــم  علــى 

الاقتصــادي الحقيقــي فــي عــام 2016 ليصــل إلــى 3.9% بفضل اســتمرار قوة 

القطــاع غيــر الهيدروكربونــي ودعــم مشــروع غــاز بــرزان للإنتــاج الهيدروكربونــي 

الخــام. ولكــن يتوقــع انخفــاض الناتــج المحلــي الإجمالــي الاســمي بنســبة 2.9 

ــة. ــات العالمي بســبب انخفــاض أســعار الهيدروكربون

مرحلــة  إلــى  و2018   2017 عامــي  فــي  الهيدروكربونــي  الإنتــاج  ســيصل 

الاســتقرار، ولكــن النمــو القــوي فــي القطــاع غيــر الهيدروكربونــي ســيحافظ 

علــى الزخــم الاقتصــادي العــام. وســتكون الخدمــات المســاهم الأكبــر فــي 

النمــو، يليهــا قطــاع البنــاء والتشــييد. وبمــا أن الاهتمــام ســيتركز علــى إكمــال 

المشــاريع الحاليــة وليــس علــى إقامــة مشــاريع جديــدة، ومــع تباطــؤ النمــو 

الســكاني، فمــن المتوقــع أن يتباطــأ النمــو فــي القطــاع غيــر الهيدروكربونــي.

ازداد الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي بنســبة 3.7% فــي عــام 2015، ولكــن 

هبــوط أســعار النفــط خــلال العــام المذكــور جعلــت الناتــج المحلــي الإجمالــي 

الاســمي ينخفــض لأول مــرة منــذ عــام 2009، حيــث تراجــع بنســبة %20.6.

التضخــم – ارتفــاع طفيف بســبب الضغــوط المحلية 
والخارجية

فــي مؤشــر  بالتغيــر  الســنوي، مقاسًــا  التضخــم  يســجل  أن  المتوقــع  مــن 

أســعار المســتهلك فــي دولــة قطــر، معــدلًا قــدره 3.4% لعــام 2016 وأن 

ــلًا إلــى 3.6% فــي عــام 2017 و3.8% فــي عــام 2018. ويتوقــع  يرتفــع قلي

ــزداد تضخــم أســعار المســتهلك بشــكل طفيــف فــي عــام 2016 بســبب  أن ي

ارتفاعــات أســعار الوقــود المبــاع محليــا فــي ينايــر مــن هــذا العــام، وإلغــاء 

ــاء أواخــر عــام 2015. وقــد شــهدت الأشــهر الأربعــة  الدعــم عــن المــاء والكهرب

الأولــى مــن عــام 2016 بالفعــل تســارعًا ملحوظًــا فــي التضخــم الــذي وصــل 

إلــى 3.1%. كمــا أن تطبيــق مجموعــة مــن الضرائــب الجديــدة وإلغــاء مزيــد مــن 

الدعــم ســيبقي الضغــط المحلــي علــى الأســعار فــي المــدى القريــب. وبعــد 

عــام 2016، يتوقــع أن ترتفــع الأســعار العالميــة للمــواد الأوليــة وأن يخــف زخــم 

ــدولار الأمريكــي. ارتفــاع ال

لقــد بقيــت أســعار المســتهلك منخفضــة فــي عــام 2015 ووصــل معــدل 

التضخــم العــام فــي 12 شــهرًا إلــى 1.8%. ولــم يكــن هنــاك ضغــوط تضخمية 

خارجيــة نتيجــة اعتــدال الأســعار العالميــة للأغذيــة والمــواد الأوليــة وازديــاد قــوة 

نظرة على الآفاق الاقتصادية لدولة قطر

نظرة على الآفاق الاقتصادية لدولة قطر
 201620172018

3.93.83.2نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي )%(*

2.99.09.1-نمو الناتج المحلي الإجمالي الاسمي )%(

3.43.63.8تضخم أسعار المستهلك )%(

4.2-7.9-7.8-رصيد الميزان المالي )% من الناتج المحلي الاجمالي  الاسمي(

0.40.92.8-رصيد الحساب الجاري )% من الناتج المحلي الاجمالي  الاسمي(

ملاحظة: الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بأسعار 2013 الثابتة.
المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء. 

الــدولار الأمريكــي. كمــا ســاهم التباطــؤ فــي فئــات المنتجــات غيــر المتداولــة 

فــي ثبــات الأســعار.

الميــزان المالــي – حــدوث عجــز لهذا العام وســيبقى 
كذلــك طوال فتــرة التوقع

تشــير آخــر التحديثــات علــى البيانــات إلــى أن الموازنــة العامــة، وللمــرة الأولــى 

منــذ 15 عامًــا، ستســجل عجــزًا فــي الســنة التقويميــة 2016، وسيســتمر ذلــك 

فــي العاميــن 2017 و2018. ويقــدر العجــز المالــي عــام 2016 بنســبة 7.8 مــن 

الناتــج المحلــي الإجمالــي، ويتوقــع أن يســتمر  علــى المنــوال نفســه تقريبــا 

فــي عــام 2017 ويســجل بعــض الانخفــاض فــي عــام 2018.

وتفيــد البيانــات الأوليــة للســنة التقويميــة 2015 أن إجمالــي الفائض الحكومي 

يبلــغ 21.3 مليــار ريــال قطــري، أي بنســبة 3.5% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 

الاســمي المقــدر. وعلــى الرغــم مــن تراجــع رصيــد الميــزان المالــي عــن عــام 

2014، فإنــه يبقــى فائضًــا رغــم الانخفــاض الحــاد فــي أســعار النفــط، وذلــك 

بفضــل دخــل الاســتثمار )ويتكــون أساسًــا مــن الفائــض المالــي لشــركة قطــر 

للبتــرول( الــذي يحــول إلــى الموازنــة مــع بعــض التأخيــر، بالتالــي فــإن أســعار 

ــه فــي عــام 2015    النفــط التــي كانــت   أعلــى فــي عــام 2014  ممــا هــي علي

قــد حمــت ايــرادات موازنــة عــام 2015.  

الميــزان الخارجــي – ســيبقى فــي حالــة فائــض 
علــى الرغــم مــن تراجعــه التدريجــي

يتوقــع أن يســجل الحســاب الجــاري فــي ميــزان المدفوعــات عجــزًا طفيفًــا قــدره 

0.4% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي عــام 2016، ولكــن يرجــح تحقيــق 

فوائــض بســيطة فــي العاميــن 2017 و2018. والعوامــل الأساســية فــي 
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الانخفــاض هــي اعتمــاد دولــة قطــر علــى الصــادرات الهيدروكربونيــة والأســعار 

المتوقــع  النفــط  ارتفــاع أســعار  2016. وســيدعم  لعــام  المتوقعــة  المتدنيــة 

علــى  الطلــب  يشــهد  وقــد  الصــادرات.  نمــو  و2018   2017 العاميــن  فــي 

الاســتيراد بعــض التراجــع بســبب تخفيــض احتياجــات المشــاريع مــن التجهيــزات 

الرأســمالية ولكنــه يبقــى مدعومًــا بالطلــب علــى المــواد الأوليــة و زيــادة الطلــب 

الاســتهلاكي .

ــة قطــر فــي عــام 2015 بمقــدار النصــف  لقــد انخفــض الفائــض التجــاري لدول

عــن قيمتــه فــي عــام 2014 ليصــل إلــى 29.2% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 

ــدر بنحــو 8.2% مــن الناتــج  الاســمي. وســجل الحســاب الجــاري فائضًــا أقــل قُ

المحلــي الإجمالــي الاســمي. وســبب تراجــع الفوائــض هــو انخفــاض عائــدات 

انخفــاض أســعار  نتيجــة   %39 التــي انخفضــت بنســبة  الســلعية  الصــادرات 

النفــط، لكــن تراجــع المســتوردات فــي عــام 2015  ســاهم فــي تقليــص حجــم 

الانخفــاض فــي  الفوائــض.

المخاطــر علــى التوقعــات – تقلبــات أســعار النفــط 
العالميــة بصــورة أساســية

ترجــع معظــم المخاطــر علــى التوقعــات إلــى تقلبــات أســعار النفــط العالميــة. 

فــإذا ارتفعــت تلــك الأســعار بســرعة أكبــر من توقعــات تقرير الافــاق الاقتصادية 

لدولــة قطــر، فســوف تتحقــق نتائــج أفضــل فــي نمــو الدخــل الاســمي، وفــي 

الميزانيــن المالــي والخارجــي. أمــا إذا بقيــت الأســعار متدنيــة لفتــرة طويلــة، 

فسيســجل الميزانــان المالــي والخارجــي عجــزًا أشــد وضوحًــا ويتطلــب تدابيــر 

ينعكــس  العالميــة  الماليــة  المتواصــل فــي الأســواق  التقلــب  إن  تمويليــة. 

علــى الاقتصــاد القطــري ويخلــق ضغوطًــا علــى الســيولة، ومــن شــأنه أن يزيــد 

تكاليــف التمويــل فــي الأســواق العالميــة بالنســبة للمؤسســات القطرية. ومن 

المخاطــر الماليــة الأخــرى التأخــر فــي تنفيــذ المشــاريع الأساســية للبنيــة التحتيــة 

أو ارتفــاع تكاليفهــا )أو كلاهمــا(، وبــطء الإصلاحــات الماليــة أكثــر مــن المتوقــع.
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الجزء الأول – التوقعات الخاصة بالفترة 2016 - 2018

موجز التوقعات
ــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي  ــغ متوســط معــدل نمــو النات يُتوقــع أن يبل

فــي دولــة قطــر 3.6% خــلال الفتــرة 2016-2018، وذلــك نتيجــة اســتمرار 

اعتدالــه  رغــم  قويــاً  يبقــى  الــذي  الهيدروكربونــي  غيــر  الاقتصــاد  توســع 

ــر  ــة غي ــر الهيدروكربونــي ســائر الأنشــطة الاقتصادي )يتضمــن الاقتصــاد غي

اســتخراج النفــط والغــاز وغيــره مــن الأنشــطة التعدينيــة(. ويســتمر قطــاع 

البنــاء فــي التوســع حتــى عــام 2018 رغــم أن وتيــرة نمــوه ســتخف مــع 

اكتمــال المشــاريع القائمــة وعــدم إقامــة مشــاريع جديــدة. كمــا يواصــل قطــاع 

ــر مســاهمٍ فــي النمــو، لكــن  الخدمــات نمــوه القــوي ويُتوقــع أن يغــدو أكب

وتيــرة نمــوه ســتتباطأ هــو الآخــر إذا مــا اعتــدل النمــو الســكاني كمــا هــو 

متوقــع فــي عامــي 2017 و2018.

مــدى  علــى  ينمــو  أن  يُتوقــع  -الــذي  الهيدروكربونــي  وســيدعم الاقتصــاد 

ــي الحقيقــي  ــي الإجمال ــج المحل الســنوات 2016 - 2018- معــدل نمــو النات

فــي عامــي 2016 و2017. وبعــد بعــض التأخيــرات الفنيــة، مــن المقــرر أن 

يغــدو حقــل بــرزان الجديــد للغــاز جاهــزًا للعمــل فــي النصــف الثانــي مــن هــذا 

العــام ليعمــل بكامــل طاقتــه فــي عــام 2017، فيمــا ســتزيد مصفــاة “لفان2” 

الجديــدة لمنتجــات التكثيــف، والتــي ســتدخل مرحلــة الإنتــاج فــي أواخــر 2017، 

حجــم الإنتــاج الهيدروكربونــي فــي عامــي 2017 و2018. ولكــن علــى الرغــم 

مــن الدعــم البســيط لإجمالــي النمــو علــى المــدى القريــب، سيســتمر تراجــع 

فــي  بالأصــل،  ضعيفــة  هــي  التــي  الهيدروكربونــي،  القطــاع  مســاهمة 

مجمــل النمــو الحقيقــي. 

ويُتوقــع أن يــزداد تضخــم أســعار المســتهلك باعتــدالٍ فــي عــام 2016 

بفعــل الارتفــاع الأخيــر فــي أســعار البتــرول فــي ينايــر مــن هــذا العــام ورفــع 

الدعــم الحكومــي عــن المــاء والكهربــاء فــي أواخــر 2015. وقــد شــهدت 

الأشــهر الأربعــة الأولــى مــن عــام 2016 تســارعاً واضحــاً فــي التضخــم 

ليبلــغ فــي المتوســط 3.1%. وســيحافظ إصــدار مجموعــة مــن الضرائــب 

والاســتمرار فــي سياســة الغــاء الدعــم الحكومــي علــى الضغــوط المحليــة 

علــى الأســعار فــي المســتقبل القريــب. وســيدفع الارتفــاع الطفيــف فــي 

ــذي  ــدولار )ال ــا والتوقعــات بانخفــاض ســعر صــرف ال أســعار الســلع عالميً

ــال القطــري( التضخــم المســتورد نحــو الأعلــى فــي عامــي  ــه الري يرتبــط ب

و2018.  2017

النفــط  تغيــر أســعار  التوقعــات فــي  تؤثــر علــى  التــي  المخاطــر  وتتركــز 

العالميــة. فــإذا بــدأت هــذه الأســعار - التــي انخفضــت بشــدة منــذ إصــدار 

ــة قطــر 2015-2017 فــي شــهر ديســمبر  ــة لدول ــر الآفــاق الاقتصادي تقري

2015 - بالارتفــاع بشــكلٍ أســرع مــن المتوقــع، سيســتفيد نمــو الدخــل 

الاســمي والميزانيــن المالــي والخارجــي مــن ذلــك. أمــا إذا بقيــت منخفضــةً 

فتــرة أطــول، فســيغدو العجــز فــي الحســابين المالــي والخارجــي أوضــح، 

ممــا يســتدعي بــذل جهــودٍ للحصــول علــى التمويــل. وإن اســتمرار تقلــب 

الأســواق الماليــة العالميــة، الــذي يؤثــر علــى الاقتصــاد المحلــي ويقلــصُ 

تكاليــف  ارتفــاع  القطريــة  للمؤسســات  بالنســبة  يعنــي  قــد  الســيولة، 

التمويــل فــي الأســواق الدوليــة. ومــن المخاطــر الماليــة الأخــرى حــدوث 

تأخيــراتٍ و/أو زيــادة فــي تكاليــف تنفيــذ مشــاريع البنيــة التحتيــة الكبــرى 

ــر ممــا هــو متوقــع. ــة أكث ــرة الإصلاحــات المالي وتباطــؤ وتي

ويقدم الجدول 1-1 ملخصًا لأحدث التوقعات بشــأن المؤشــرات الرئيســية 

للاقتصــاد الكلــي للأعــوام 2016 و2017 و2018، بينمــا يعــرض الإطــار 

1-1 بعــض أســباب اختلافهــا عــن التوقعــات الــواردة فــي تحديــث تقريــر 

الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر ديســمبر عــام 2015. وتأخــذ التوقعــات 

حــة بالحســبان أثــر الأحــداث الســلبية علــى أســواق الطاقــة العالميــة،  المنقَّ

وهــو أحــد أســباب ارتفــاع هامــش عــدم اليقيــن فــي توقعــات التقريــر عــن 

التقاريــر الســابقة. وتعكــس المراجعــات الأخــرى لتوقعــات عــام 2016 ومــا 

ــة. ويبيــن  بعــده أحــدث البيانــات والمراجعــات وكذلــك الافتراضــات المحدّث

الإطــار 1-2 منهجيــة التوقــع والافتراضــات.

الجدول 1-1: آخر التوقعات للمؤشرات الرئيسية في دولة قطر
 201620172018

3.93.83.2نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي )%(*

2.99.09.1-نمو الناتج المحلي الإجمالي الاسمي )%(

3.43.63.8تضخم أسعار المستهلك )%(

4.2-7.9-7.8-الميزان المالي )% من الناتج المحلي الإجمالي الاسمي(

0.40.92.8-ميزان الحساب الجاري )% من الناتج المحلي الإجمالي الاسمي(

ملاحظة: الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بأسعار عام 2013 الثابتة.
المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.
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الإطار 1-1: بقاء أسعار النفط منخفضةً يلقي بثقله على التوقعات

يعرض الجدول في الإطار توقعات تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2015-
2017 الصادر في ديسمبر 2015 إلى جانب أحدث السيناريوهات. وطوال فترة 

الدراسة، كانت أسعار النفط متقلبة، بيد أنها بقيت منخفضة، إذ بلغ متوسط سعر 
برميل خام برنت 36.8 دولار في الأشهر الخمسة الأولى من عام 2016.

و يتجلى أثَر أسعار النفط المتدنية بشكل أوضح في التوقعات الخاصة بالناتج 
المحلي الإجمالي الاسمي وفي الميزانين المالي والخارجي. فبالنسبة 

ض تدني أسعار النفط القيمة المضافة في القطاع  لكميات إنتاجٍ معينة، يخفِّ
الهيدروكربوني والناتج المحلي الإجمالي الاسمي. وبسبب حدوث هبوط فاق 

التوقعات في أسعار النفط في عام 2015،فقد تراجع نمو الناتج المحلي الإجمالي 
الاسمي أكثر من المتوقع بنسبة 20.6% )انظر نمو الناتج المحلي الإجمالي 

في الجزء الثاني(. ومع الانتعاش المتوقع في أسعار النفط والغاز بدءا من عام 
2017، يُتوقع أن يبدأ الناتج المحلي الإجمالي الاسمي بالارتفاع بعد أن عانى من 

الانكماش عامين متتالين.

ولما كانت إيرادات الدولة تعتمد اعتماداً كبيراً على حقوق الملكية والضرائب على 
النفط والغاز، وعلى دخل الاستثمار من مشروعات الهيدروكربون وضرائب الدخل 

التي تدفعها، فإن تدني أسعار النفط يخفض الإيرادات المالية ويقلل الفائض. كما 
يخفض تدني أسعار النفط إيرادات الصادرات القَطَرية. ومن ناحيةٍ أخرى، يُعد تباطؤ 

نمو المستوردات الآن داعمًا لميزان الحساب الجاري، مما يعزز التوقعات مقارنة 
بتوقعات شهر ديسمبر الفائت.

يتسم توقيت وحجم هذه الآثار بشيء من عدم اليقين. فهي تعتمد أيضًا على 

سعر النفط الفعلي في الفترة 2016-2018. ومجددًا، يجدر التأكيد على أن 
هامش عدم اليقين في تلك التقديرات كبير )انظر الفقرة الخاصة بتقديرات النفط 

التوافقية(. ويُعتقد بأن تقديرات نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي - التي ترتكز 
على أحجام الإنتاج المعروفة على نطاقٍ واسع للنفط والغاز والمنتجات المتعلقة 

بهما- أدق.

الجدول في الإطار: التوقعات المعدلة مقارنة بتوقعات تقرير الآفاق 
الاقتصادية لدولة قطر في ديسمبر

2016a2016b2017a2017b

4.33.93.93.8نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي )%(*

2.99.89.0-0.3-نمو الناتج المحلي الإجمالي الاسمي )%(

1.53.42.03.6تضخم أسعار المستهلك )%(

الميزان المالي )% من الناتج المحلي 
الإجمالي الاسمي(

-4.8-7.8-3.7-7.9

ميزان الحساب الجاري )% من الناتج المحلي 
الإجمالي الاسمي(

-3.9-0.4-2.80.9

a = توقعات تحديث تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر في شهر ديسمبر 2015.
b = توقعات تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2016-2018 اصدار شهر يونيو .

المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.

الإطار 1-2: منهجية التوقع والافتراضات

جرى استخلاص توقعات تقرير »الآفاق الاقتصادية لدولة قطر« من خلال إطار عددي 
متسق داخليًا للاقتصاد القطري يستند إلى المحاسبة الاقتصادية القياسية والتحقق 
من اتساقها. ويقوم الإطار على نموذج لتدفق الأموال في الاقتصاد يكون مجموع 

مصادر التمويل من شتى القطاعات فيه مساويًا لمجموع استخدامات الأموال. 
وقد جرت معايرة هذا الإطار وتحديثه بالنتائج المعروفة لعام 2015 والبيانات المعدلة 

للأعوام 2012 و2013 و2014.

وقد وُضعت كافة التوقعات لبيانات الناتج المحلي الإجمالي على أساس أسعار 
2013 الثابتة جريًا على الممارسة المتبعة في إدارة الإحصاءات الاقتصادية 

والحسابات القومية في وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.

وتستند افتراضات التوقع الرئيسية إلى أفضل تقييمٍ للمستقبل أجرته الوزارة 
وإلى آراء الخبراء في باقةٍ واسعة من المصادر. وتستند افتراضات أسعار الفائدة 

في قطر على السياسة المعلنة لمصرف قطر المركزي وآراء أهل الخبرة عن المسار 
المستقبلي لمعدلات الفائدة بالدولار. ونظرًا لتوقع أن يرفع الاحتياطي الفدرالي 
معدلات الفائدة في المستقبل القريب ولطبيعة السياسة النقدية بموجب التزام 

مصرف قطر المركزي بربط سعر صرف الريال بالدولار، يُفترض حدوث زيادةٍ تدريجية 
في سعر فائدة الإيداع لليلة واحدة. 

وتستند البيانات عن نتائج الموازنة وتوقعاتها إلى تقديرات وزارة المالية. أما بيانات 
السنوات التالية لسنة الموازنة الحالية، فقد تم تقديرها بناء على الاتجاهات الفعلية 

للموازنة وتعديلها تبعًا للمؤشرات بشأن توجهات السياسات والإنفاق. وتقوم 
افتراضات البيئة الخارجية على توقعات تقرير آفاق الاقتصاد العالمي الصادر 

عن صندوق النقد الدولي وعلى توقعات البنك الدولي. ويُظهر الجدول التالي 
الافتراضات الرئيسية.

الجدول في الإطار: افتراضات التوقع

 201620172018

دولة قطر

0.751.001.25أسعار فائدة الإيداع لليلة واحدة في مصرف قطر المركزي

3.643.643.64سعر صرف الريال القطري مقابل الدولار

211.07205.96205.02إجمالي الإنفاق الحكومي )مليار ريال قطري(

161.57156.29153.89الإنفاق الجاري )مليار ريال قطري(

49.5049.6751.13الإنفاق الاستثماري )مليار ريال قطري(

البيئة الخارجية

3.163.543.64النمو العالمي )%( 

سعر فائدة الاقتراض بين المصارف )ليبور( في 
الولايات المتحدة، لودائع ستة أشهر

0.881.52..

37.8845.4948.91سعر النفط الخام*، دولار/برميل

سعر الغاز الطبيعي المسال في اليابان، دولار/
مليون وحدة حرارية بريطانية

8.008.208.40

* = المتوسط البسيط لأسعار خام دبي الفاتح وخام غرب تكساس الأمريكي وخام برنت.
المصدر: بيانات مُجمعة من مصادر مختلفة من بينها: مصرف قطر المركزي، وزارة المالية، صندوق 

النقد الدولي والبنك الدولي.
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التوقعات الاقتصادية

النشاط الاقتصادي الحقيقي
يُتوقــع أن يســجل الناتــج المحلــي الإجمالــي مقاســاً بالأســعار الثابتــة لعــام 

2013 نمــوًا قــدره 3.9% فــي عــام 2016 أي بزيــادة قدرهــا 0.2 نقطــة مئويــة 

عــن معــدل عــام 2015. وتُعــزى معظــم هــذه الزيــادة إلــى إنتــاج حقــل بــرزان للغــاز 

الــذي ســيدخل مرحلــة الإنتــاج لاحقًــا هــذا العــام. ويُتوقــع أن يزيــد هــذا الحقــل 

إنتــاج الغــاز المنقــول بالأنابيــب بنحــو 21%. كمــا ســتنمو الصناعــة التحويليــة لأن 

زيــادة كميــات الغــاز المنتــج تعطــي دفعــة إلــى الأمــام هــذا العــام. وســيتواصل 

الإنفــاق  بفضــل  والغــاز  النفــط  غيــر  الأخــرى  القطاعــات  فــي  القــوي  الزخــم 

الاســتثماري علــى البنيــة التحتيــة والنمــو الســكاني القــوي نســبيًا هــذه الســنة.

وســيهدأ النمــو الحقيقــي فــي عامــي 2017 و2018 ليصبــح 3.8% و%3.2 

علــى التوالــي. وســيتم الانتهــاء مــن توســيع طاقــة حقل برزان وســتدعم مصفاة 

“لفــان2” الجديــدة، المزمــع أن تبــدأ العمــل فــي 2017، الناتــج الهيدروكربونــي 

ــة والنفــط الغــازي  ــرات النفاث خــلال هذيــن العاميــن. وهــي ســتنتج وقــود الطائ

ر منتجــات أخــرى كالديــزل إلــى الأســواق الآســيوية.  للاســتهلاك المحلــي، وتصــدِّ

وعلــى الرغــم مــن توقــع اســتمرار النمــو القــوي وعريــض القاعــدة للقطاعــات 

خــارج النفــط والغــاز، فإنــه ســيتباطأ فــي هذيــن العاميــن مــع توقــع وصــول 

الإنفــاق الحكومــي علــى البنيــة التحتيــة إلــى ذروتــه وتباطــؤ النمــو الســكاني.

وعلــى الرغــم مــن أن التوقعــات تشــير إلــى انخفــاض معــدلات النمــو الحقيقــي 

فــي دولــة قطــر، إلــى أنــه ســيبقى أعلــى منــه فــي بقيــة دول الخليــج فــي فتــرة 

التوقع )الشــكل 1-1(.

يُتوقــع أن يقــود قطــاع البنــاء والتشــييد النمــو فــي دولــة قطــر عــام 2016 حيــث 

ســينمو بنســبة 9.9% )الشــكل 1-2(. ولكــن علــى الرغــم مــن اســتمرار توســعه 

فــي عامــي 2017 و2018، إلا أن وتيــرة نمــوه ســتتباطأ مــع تغيــر التركيــز نحــو 

إكمــال الاســتثمارات القائمــة وليــس البــدء فــي مشــاريع بنــاء جديــدة.

ومــن المتوقــع أن يبــدأ عمــل محطــة جديــدة ومتكاملــة للكهربــاء والميــاه )أم الحــول( عــام 

2017 وأن تصــل طاقتهــا العظمــى عــام 2018 ممــا يــؤدي الــى نمــو قطــاع المرافــق.

فــي   %8 مــن  بقليــل  أدنــى  بســرعةٍ وبمعــدل  التحويليــة  الصناعــة  ســتنمو 

ــاج  ــرزان ســتزيد إنت ــاج المــواد اللقيمــة بفضــل حقــل ب ــادة إنت ــام 2016 لأن زي ع

الشكل 1-1: نمو الناتج الإجمالي الحقيقي في بلدان 
مجلس التعاون الخليجي )تغير مئوي سنوي(
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ملاحظة: توقعات دولة قطر مبنية على توقعات تقرير »الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2018-2016«.
 المصدر: صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات »آفاق الاقتصاد العالمي« لشهر أبريل 2016

)weodata/index.aspx/01/https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2016( تاريخ التصفح 1 مايو 2016.

الشكل 1-2 : النمو القطاعي في الاقتصاد، بأسعار 2013 الثابتة )%(
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المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.

الشكل 1-3: مساهمة القطاعات في نمو الناتج المحلي 
الإجمالي بأسعار 2013 الثابتة )نقطة مئوية(
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المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.
ملاحظــة: فروقــات التقريــب ناتجــة عــن الزراعــة والخدمــات المصرفيــة المنســوبة )FISIM( ورســوم 

ــة فــي الشــكل. ــر المبين ــاء والمــاء غي الاســتيراد والكهرب

رة والأســمدة والمنتجــات البتروكيميائيــة. ويُتوقــع أن تحافــظ  المشــتقات المكــرَّ

زيــادة الطلــب علــى الاســمنت والمعــادن لصالــح مشــاريع البنــاء والبنيــة التحتيــة 

علــى الزخــم فــي أنشــطة التصنيــع الأخــرى. وستســهم مصفــاة “لفــان2” 

 .2017 عــام  فــي  التحويليــة  للصناعــة  القــوي  النمــو  فــي  كبيــراً  إســهاماً 

ولكــن   ،2018 عــام  فــي  والمصفــاة  بــرزان  حقــل  توســيع طاقــة  وســيكتمل 

الصناعــة التحويليــة ســتنمو ببــطءٍ أكبــر إذا لــم يتــم إضافــة أي مشــاريع تصنيــع 

أخــرى فــي المســتقبل القريــب.

وأن  التوقعــات  فتــرة  فــي  القــوي  نمــوه  الخدمــات  قطــاع  يواصــل  أن  ويُتوقــع 

يغــدو أكبــر مســاهمٍ فــي النمــو. وستســتمر نســبته فــي الإنتــاج الكلــي الحقيقــي 

بالارتفــاع )الشــكلان 1-3 و1-4(. وستســتفيد الخدمــات الماليــة والعقــارات والنقــل 

والاتصــالات وخدمــات الأعمــال مــن مشــاريع التطويــر العقــاري والبنيــة التحتيــة. كمــا 

يُتوقــع أن تشــهد التجــارة والفندقــة نمــوًا قويًــا بفعــل أنشــطة المؤتمــرات وازديــاد 

أعــداد الســياح، لاســيما مــن دول المنطقــة. وإذا انخفــض النمــو الســكاني قليــلًا 

كمــا هــو متوقــع، فذلــك ســيحد مــن نمــو قطــاع الخدمــات فــي عامــي 2017 و2018.
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نمو الناتج المحلّي الإجمالي الاسمي
يُتوقــع أن ينكمــش الناتــج المحلــي الإجمالــي بالأســعار الجاريــة أو الاســمية 

بنســبة 2.9% فــي عــام 2016، مــا يعكــس ســرعة تأثــر معامــل انكمــاش الناتــج 

المحلــي الإجمالــي فــي دولــة قطــر بتغيــر أســعار المنتجــات الهيدروكربونيــة 

التــي تحددهــا الأســواق الدوليــة )ارتفــاع أســعار المــواد الهيدروكربونيــة يزيــد 

ــج الحقيقــي  ــرب مــن معــدل نمــو النات ــج الاســمي ليقت عــادة معــدّل نمــو النات

ــة بنســبة  ــون القطري ــح(. وبعــد أن هبــط ســعر ســلة الهيدروكرب والعكــس صحي

ــةً بالعــام الســابق، يُتوقــع أن يهبــط أيضــاً  ــا فــي عــام 2015 مقارن 50% تقريبً

بنســبة 25% فــي عــام 2016. وسيســفر ذلــك مباشــرةً عــن انخفــاض الدخــل 

الناتــج مــن قطــاع الصناعــة الاســتخراجية وانخفــاض المــوارد المتدفقــة إلــى 

خزينــة الدولــة. وإذا عــادت أســعار النفــط والغــاز إلــى الارتفــاع فــي عامــي 2017 

ــي الاســمي بالنمــو  ــي الإجمال ــج المحل و2018 كمــا هــو متوقــع، ســيبدأ النات

مجــددًا )انظــر الجــدول 1-1(.

التضخم
لقــد جــرى تنقيــح لتوقعــات تحديــث تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر 

الصــادر فــي ديســمبر 2015 حــول معــدل التضخــم )1.5%(، حيــث يُتوقــع 

الآن أن يبلــغ معــدل التضخّــم الســنوي مقاسًــا بمقــدار التغيــر فــي الرقــم 

القياســي لأســعار المســتهلك 3.4% فــي عــام 2016 ثــم يرتفــع فــي عامــي 

و2018.   2017

وقــد ارتفــع معــدل التضخــم بحــدةٍ فــي الأشــهر الأربعــة مــن ينايــر حتــى أبريــل 

2016 ليبلــغ 3.1%. وقــد بــات قطــاع خدمــات التعليــم الــذي كانــت مســاهمته 

فــي التضخــم المحلــي محــدودةً فــي الماضــي واحــدًا مــن العوامــل الرئيســية 

المســاهمة فيــه. وليــس إعــلان وســائل الإعــلام فــي شــهر مايــو بأنــه يُتوقــع 

ــة قطــر رســومها فــي العــام الدراســي 2016- ــد 55 مَدرســةً فــي دول أن تزي

2017 إلا إشــارةً إلــى اســتمرار هــذا التوجــه. وعلــى عكــس هــذا التوجــه، يُتوقــع 

ــدٍ مــن  أن يســتقر قطــاع الإيجــارات مــع اســتقرار النمــو الســكاني وتوافــر مزي

خيــارات الإســكان.

الشكل 1-4: مساهمة القطاعات في الناتج المحلي الإجمالي )%(
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المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.
)FISIM( ورســوم  المنســوبة  المصرفيــة  الزراعــة والخدمــات  عــن  ناتجــة  التقريــب  أخطــاء  ملاحظــة: 

الاســتيراد والكهربــاء والمــاء غيــر المبينــة فــي الشــكل.

وأســهم الارتفــاع الأخيــر فــي أســعار البتــرول والديــزل فــي ينايــر مــن هــذا 

العــام أيضًــا فــي زيــادة التضخــم. كمــا أن الاتجــاه مؤخــرا لاعتمــاد اســعار متحركــة 

للوقــود شــهريا وفقــا لصيــغ حســابية معينــة ســيزيد الضغــوط علــى الأســعار، 

لاســيما بســبب ارتفــاع أســعار البنزيــن الملاحــظ فــي الشــهرين الماضييــن.

كمــا ســيحافظ إصــدار ضريبــةٍ علــى القيمــة المضافــة وإلغــاء أشــكال الدعــم 

الحكوميــة الأخــرى علــى الضغــوط المحليــة علــى الأســعار فــي المســتقبل 

القريــب. وكانــت دولــة قطــر قــد انضمــت إلــى اتفاقيــة مجلس التعــاون الخليجي 

بشــأن تطبيــق ضريبــة القيمــة المضافــة بنســبة 5% مــن الســعر الأساســي 

ــر فــي ذلــك العــام. ــاراً مــن عــام 2018، ممــا قــد يرفــع الأســعار أكث اعتب

ــة للتضخــم ضعيفــة، لكــن قــد يشــهد عــام 2017  وســتبقى المصــادر الخارجي

ــا )انظــر فقــرة أســواق الســلع غيــر الطاقــة(.  ــا فــي أســعار الســلع عالميً ارتفاعً

كمــا يُتوقــع أن تعــود أســعار النفــط الدوليــة للارتفــاع، ممــا يؤثــر علــى أســعار 

الوقــود المحليــة فــي دولــة قطــر عقــب تغييــر آليــة احتســاب الأســعار وفــق 

صيــغ حســابية معينــة. وأخيــرًا، مــن الممكــن أن يزيــد تراجــع ســعر صــرف الــدولار 

-عقــب ارتفاعــه فــي عــام 2015 ومطلــع 2016– مســتوى التضخــم المســتورد 

فــي عامــي 2017 و2018.

التوقعات المالية
ــة قطــر  ــة لدول ــر الآفــاق الاقتصادي ــة لتقري ــرات والتوقعــات المالي باتــت التقدي

تتــم الآن علــى أســاس الســنة التقويميــة. حيــث أنــه اعتبــارًا مــن عــام 2016، 

أخــذت وزارة الماليــة تســتخدم دورة الموازنــة ذات الســنة التقويميــة، ممــا ســمح 

بإجــراء مقارنــاتٍ مباشــرة. ومــع ذلــك، تتبــع الحســابات الماليــة للتقريــر تصنيــف 

الموازنــة للإيــرادات ممــا يعيــق الحصــول علــى دخــل الاســتثمار الــذي يُفتــرض 

أن يدخــل إلــى خزينــة جهــاز قطــر للاســتثمار أو غيــره مــن صناديــق الدولــة.

وتشــير أحــدث البيانــات، ومنهــا تلــك التــي تُظهــر انخفــاض أســعار النفــط، 

إلــى أنــه لأول مــرةٍ منــذ 15 عامًــا يُتوقــع حــدوث عجــزٍ فــي الموازنــة فــي عــام 

ــج المحلــي الإجمالــي )مقابــل فائــضٍ قــدره  2016 وبنســبة 7.8% مــن النات

3.5% فــي عــام 2015(. وهــذا العجــز أوضــح ممــا هــو متوقــع فــي تحديــث 

تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر فــي ديســمبر 2015 نظــراً لانخفــاض 

أســعار النفــط دون المتوقــع وبالتالــي تدنــي إيــرادات الموازنــة. 

ويفتــرض هــذا التوقــع أن الحكومــة تخفــض الإنفــاق الجــاري تدريجيًــا وتكبــح 

نمــو الإنفــاق الاســتثماري دون المســتويات المقــررة ســابقًا، وأن تحصــل 

تخفيضــاتٍ فعّالــة علــى التكاليــف فــي القطــاع الهيدروكربونــي مــا يدعــم 

ــر  ــة غي ــراداتٍ إضافي ــة إي ــى الموازن ــة، وأن تضــاف إل ــى الموازن التحويــلات إل

النفــط والغــاز. ولكــن يطغــى علــى تلــك التدابيــر تقلــص الإيــرادات جــراء تدنــي 

أســعار النفــط ومــا صاحبــه مــن انخفــاض فــي دخــل الاســتثمار المســتحق 

للحكومــة.

فدخــل الاســتثمار، والــذي يتكــون أساسًــا مــن فائــض شــركة قطــر للبتــرول، 

ــة  ــرادات الموازن ــة متأخــرًا. وفــي عــام 2015، حافظــت إي يدخــل فــي الموازن

علــى مســتواها إلــى حــدٍ مــا بســبب ارتفــاع أســعار النفــط طــوال عــام 2014. 

ــر الكلــي  ولكــن عامــل الحمايــة هــذا ســيزول فــي عــام 2016، وســيظهر الأث

لتدنــي أســعار النفــط التــي هبطــت زهــاء 50% فــي عــام 2015 واضحًــا علــى 

دخــل الاســتثمار. ويُتوقــع فــي المســتقبل أن تتقلــص مــدة التأخيــر فــي 

تدفــق دخــل الاســتثمار إلــى الموازنــة .
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ومــن المتوقــع أيضًــا أن يبقــى الميــزان المالــي فــي عجــزٍ فــي العاميــن 

2017و 2018 وإن كان تخفيــض النفقــات والارتفــاع المعتــدل فــي أســعار 

المــواد الهيدروكربونيــة ســيخفف مــن حدتــه مقارنــةً بعــام 2016.

ميزان المدفوعات
ــزان المدفوعــات فــي عــام 2016 عجــزًا  يُتوقــع أن يســجل الحســاب الجــاري لمي

بســيطاً بنســبة 0.4 مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي، ولكــن يرجــح حــدوث فائــضٍ 

معتــدل فــي عامــي 2017 و2018. والســببان الرئيســيان لذلــك همــا اعتمــاد 

ــة والأســعار المنخفضــة المتوقعــة  ــة قطــر علــى الصــادرات الهيدروكربوني دول

ــا فــي  فــي عــام 2016. وســيدعم الارتفــاع المتوقــع فــي أســعار النفــط عالميً

عامــي 2017 و2018 نمــو الصــادرات. وقــد يشــهد الطلــب علــى المســتوردات 

مزيــدًا مــن التراجــع مــع انخفــاض الاحتياجــات مــن التجهيــزات الرأســمالية، ولكــن 

ينبغــي لــه أن يواصــل الحصــول علــى دعــمٍ مــن الطلــب علــى المــواد ومــن 

الطلــب علــى الاســتهلاك للســكان المتزايديــن باســتمرار.

ومــع انخفــاض ميــزان الحســاب الجــاري، ســتتقلص أيضًــا التدفقــات الرأســمالية 

والماليــة الخارجــة. ونظــرًا لنقــص الســيولة النقديــة، فــإن الأنشــطة المســتمرة 

ســتزيد  الخــارج  فــي  الأمــوال  لجمــع  والمصــارف  الحكومــة  تنفذهــا  التــي 

الالتزامــات الخارجيــة.

المخاطر
نظــرًا لاعتمــاد دولــة قطــر علــى الأنشــطة الهيدروكربونيــة، تُعتبــر أســعار النفــط 

التــي قــد تؤثــر علــى التوقعــات الاقتصاديــة، لأن  مــن العوامــل الرئيســية 

الاســعار قــد تراجعــت فــي عــام 2015 ويبقــى التكهــن بهــا غيــر مؤكــدٍ إلــى 

حــدٍّ بعيــد )انظــر القســم الخــاص بالتوقعــات التوافقيــة للنفــط والغــاز(. وإذا 

ارتفعــت الاســعار أســرع ممــا هــو متوقــع فــي هــذا التقريــر، سيشــهد نمــو 

نتائــج  والخارجــي  المالــي  الميزانيــن  عــن  المتحقــق فضــلًا  الاســمي  الدخــل 

أفضــل. أمــا إذا كانــت أدنــى مــن التوقعــات، فســيُكبح الانتعــاش فــي نمــو 

الدخــل الاســمي، ويمكــن أن يتدهــور الميــزان المالــي بحــدةٍ أكبــر، وقــد يحــدث 

عجــزٌ فــي ميــزان المدفوعــات الخارجيــة.

ــدًا  ــا مفي ــن، مقياسً ــه مــن منظاري ويعــد ســعر “التعــادل” للنفــط، منظــورًا إلي

لتقديــر أثــر أســعار النفــط علــى النتائــج المهمــة للنشــاط الاقتصــادي. فمــن 

ــي  ــج الهيدروكربون ــة مــن النات ــد مســتوياتٍ معين ــة العامــة، وعن منظــار الموازن

الســعر  هــو  الهيدروكربونيــة،  غيــر  الماليــة  والإيــرادات  الحكومــي  والإنفــاق 

غيــر  القطاعــات  فــي  العجــز  تضاهــي  هيدروكربونيــة  إيــراداتٍ  يحقــق  الــذي 

الهيدروكربونيــة. ومــن منظــار ميــزان المدفوعــات، هــو الســعر الــلازم لتغطيــة 

تكاليــف الاســتيراد والعجــز فــي تدفقــات الدخــل والتحويــلات فــي الحســاب 

الجــاري، عنــد مســتوى معيــن مــن إيــرادات الصــادرات غيــر النفــط أو الغــاز.

للموازنــة  بالنســبة  المقدريــن  للنفــط  التعــادل  ســعرَي   5-1 الشــكل  ويُظهــر 

العامــة وللحســاب الجــاري للفتــرة 2016-2018 حيــث يشــكل ســعر خــط الأســاس 

للنفــط أســاس توقعــات هــذا التقريــر. وهــو يأخــذ فــي الحســبان باقــةً واســعة 

مــن القنــوات تؤثــر أســعار النفــط مــن خلالهــا علــى الإيــرادات الماليــة، ومنهــا أثــر 

أســعار النفــط علــى أســعار الغــاز المتحققــة ولكــن بفــارق زمني، دخل الاســتثمار 

وضريبــة دخــل شــركات الهيدروكربــون. كمــا يأخــذ بعيــن الاعتبــار التأخيــرات فــي 

تحويــل تلــك الإيــرادات إلــى موازنــة الحكومــة. وبمــا أن مــدة تلــك التأخيــرات قــد 

تصــل إلــى ســنةٍ كاملــة، لا يعتمــد الميــزان المالــي علــى أســعار النفــط الحاليــة 

ــى حــدٍّ  ــة الســابقة إل ــل وأيضــاً علــى الســعر فــي الســنة التقويمي فحســب، ب

مــا. وتســتند حســابات ســعر تعــادل الحســاب الجــاري إلــى عوامــل تقــود الطلــب 

علــى المســتوردات وأســعارها، وإلــى التحويــلات الماليــة، وإلــى الصــادرات 

الأخــرى غيــر النفــط والغــاز.

بالنســبة لعــام 2016، كان ســعرا التعــادل أعلــى مــن افتراضــات أســعار خــط 

الأســاس، ممــا يفســر أوجــه العجــز المتوقعــة فيهمــا فــي تلــك الســنة. ولكــن 

متوســط ســعر النفــط لهــذا العــام حتــى 26 مايــو بلــغ 37.6 دولارا لبرميــل خــام 

برنــت، وهــو أدنــى بقليــل مــن توقعاتنــا فــي تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة 

قطــر )38.1 دولارا(. 

والفــارق بيــن ســعر التعــادل للنفــط المتوقــع وســعر التعــادل للنفــط مــن منظــار 

ــك فــإن ســعر التعــادل  ــرٌ ويتجــاوز 20 دولارًا. ومــع ذل ــة لعــام 2016 كبي الموازن

للنفــط فــي هــذا التقريــر أدنــى بكثيــرٍ ممــا كان متوقعًــا فــي شــهر ديســمبر 

بفعــل مــا بذلتــه الحكومــة مــن جهــودٍ فــي الآونــة الأخيــرة لخفــض الإنفــاق. 

ولكــن أســعار النفــط تتجــه صعــودًا منــذ أواخــر ينايــر )وصــل ســعر خــام برنــت 

فــي 26 مايــو إلــى 49.7 دولارًا للبرميــل( وإذا اســتمرت علــى هــذا المنــوال 

ســيصبح متوســط الأســعار أعلــى ممــا هــو متوقــع )انظــر القســم المتعلــق 

بأســواق الطاقــة والســلع(.

الشكل 1-5: سعر التعادل وسعر السوق للنفط في 
سيناريوهات مختلفة )دولار أمريكي/البرميل(
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المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.

ويتوقــع هــذا التقريــر أن تحقيــق التــوازن فــي الحســاب الجــاري يقتضــي أن ترتفع 

أســعار النفــط بأكثــر قليــلًا مــن دولارٍ واحــد فقــط مــن الســعر المتوقــع للعــام، 

ونظــرًا للمســتجدات الأخيــرة قــد يصبــح ميــزان الحســاب الجــاري موجبًــا. وتســتند 

ــر إلــى توقعــات البنــك الدولــي وصنــدوق النقــد الدولــي  توقعــات هــذا التقري

لأســعار النفــط والغــاز والتــي هــي فــي مســتوى وســطي مقارنــةً بالتوقعــات 

الأخــرى لعــام 2016 فــي حيــن تقــع فــي أدنــى التوقعــات لعامــي 2017 و2018 

)انظــر القســم الخــاص بالتوقعــات التوافقيــة للنفــط والغــاز(.

وبمــا أن التوقعــات تشــير إلــى أســعار منخفضــة للنفــط لعــام 2016، ســتتقلص 

الفوائــض الماليــة للشــركات الهيدروكربونيــة ودخــل الاســتثمار الــذي ســتحصل 

عليــه الحكومــة فــي عــام 2017. ويــؤدي فقــدان هــذا الدخــل إلــى رفــع ســعر 

التعــادل التقديــري مــن منظــار الموازنــة إلــى 71.9 دولارًا فــي عــام 2017 أي 
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الشكل 1-6: التوقعات التوافقية وتقديرات تقرير الآفاق الاقتصادية 
لدولة قطر لنمو الناتج المحلي الإجمالي، 2018-2016، )%(
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يونيو 2016
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يونيو 2016
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ديسمبر
2015

تقديرات
يونيو 2016
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ديسمبر
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QEOa, 4.3
QEOa, 3.9

QEOb, 3.2

QEOb, 3.8QEOb, 3.9

5.0

4.0
4.9

4.0 4.1

المصــدر: تقديــرات فريــق وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء بنــاء علــى بيانــات مجمعــة مــن تقاريــر 
ومــواد أخباريــة مختلفــة.

QEOa = تقديرات تقرير«الآفاق الاقتصادية لدولة قطر« ديسمبر 2015
QEOb = تقديرات تقرير«الآفاق الاقتصادية لدولة قطر« يونيو2016 

أعلــى بنحــو الثلــث تقريبًــا مــن الســعر المفتــرض عنــد خــط الأســاس وهــو 45.8 

دولارًا.

وقــد تتحقــق مخاطــر تســارع التضخــم إذا تســارع التضخــم المســتورد بصــورةٍ 

تفــوق التوقعــات الحاليــة. فحــدوث صدمــةٍ فــي العــرض العالمــي للســلع أو 

هبــوطٍ آخــر مفاجــئ فــي ســعر صــرف الــدولار أو ارتفــاع غيــر متوقــع فــي الطلــب 

العالمــي ســيزيد الضغــوط علــى الأســعار المحليــة. وقــد تدفــع الزيــادات الأخيــرة 

فــي أســعار الخدمــات العامــة ورفــع الدعــم الحكومــي تدريجيــاً عــن أســعار البتــرول 

الصيــف  أشــهر  فــي  خصوصــاً  صعــوداً،  المحلــي  التضخــم  محليــاً  والديــزل 

الاســتهلاكية  المــواد  عــن  الحكومــي  الدعــم  إلغــاء  احتمــال  أن  كمــا  المقبلــة. 

الأخــرى فــي إطــار جهــود الدولــة الراميــة إلــى ترشــيد الإنفــاق يمكــن أن يزيــد 

التضخــم فــي أســعار المســتهلك.

وأخيــراً، فقــد تــم تقييــد شــروط الســيولة المحليــة شــيئاً فشــيئاً وقد تســتمر على 

هــذا الحــال. وقــد تراجعــت الودائــع الحكوميــة لــدى المصــارف التجاريــة والأمــر 

نفســه ينطبــق علــى الودائــع لــدى مصــرف قطــر المركــزي، وقــد يشــكل التطبيــع 

المطــاف  نهايــة  فــي  المتحــدة  الولايــات  فــي  النقديــة  للسياســة  المتوقــع 

ضغوطًــا تصاعديــة علــى أســعار الفائــدة بالريــال. وقــد ارتفــع ســعر الفائــدة بيــن 

المصــارف فــي دولــة قطــر والــذي بقــي طــوال العــام الفائــت مســتقرًا إلــى حــدٍّ 

مــا عنــد أعلــى مــن 0.8% بقليــل إلــى أكثــر مــن 1% فــي ينايــر 2016 ليصــل 

إلــى 1.3% فــي نهايــة مايــو. وتســاعد الإجــراءات الراميــة إلــى دعــم ســلامة 

الأســواق الماليــة فــي الوقايــة مــن المخاطــر، بيــد أنهــا ســتحد أيضــاً مــن قــدرة 

المصــارف علــى الإقــراض )انظــر الجــزء الثانــي، الإطــار 1-2(.

التوقعات التوافقية – الناتج المحلي الإجمالي والتضخم
ــة المنشــورة عــن الأعــوام  يلخــص الجــدول )1-2( أحــدث التوقعــات الاقتصادي

2016 و2017 و2018. وقــد تــم التوصــل إلــى رؤيــة توافقيــة لآفــاق الاقتصــاد 

المذكــورة. ويضــم  التوافقــات  لجميــع  باعتبارهــا متوســطاً حســابياً  القطــري 

الجــدول أيضــاً متوســط التقديــرات التوافقيــة لتقريــر الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة 

قطــر لشــهر ديســمبر 2015 وأحــدث توقعــات التقريــر المذكــور.

ومنــذ تحديــث تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة الصــادر فــي شــهر ديســمبر، تــم 

تعديــل التوقعــات التوافقيــة لنمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي لعامــي 

ــاه  ــي الاســمي لعــام 2016 باتج ــي الاجمال ــج المحل 2016 و2017 ولنمــو النات

الأدنــى. وبالتــوازي مــع ذلــك، عدلــت التوقعــات التوافقيــة لمعــدل التضخــم 

ــح أدنــى بقليــل. لتصب

نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي، 2016 – 2018
بقيــت التقديــرات التوافقيــة للنمــو الحقيقــي فــي دولــة قطــر فــي الفتــرة 

2016-2018 مســتقرة نوعــاً مــا عنــد 4% تقريبــاً. وقــد خفّضــت معظــم جهــات 

التوقــع مــن توقعاتهــا لنمــو الناتــج الإجمالــي الحقيقــي للعاميــن 2016 و2017 

علــى أثــر تداعيــات انخفــاض أســعار النفــط علــى الاقتصــاد الحقيقــي مــن خــلال 

خفــض الإنفــاق الحكومــي. ويشــير متوســط آخــر التوقعــات التوافقيــة المتاحــة 

إلــى أن معــدل النمــو الحقيقــي ســيبلغ 4.0% فــي عامــي 2016 و2017، 

أي أدنــى مــن التوقعــات التوافقيــة فــي ديســمبر 2015 التــي قدرتــه بحــدود 

لعــام  التوقعــات  أن  إلا   ،)6-1 )الشــكل  المذكوريــن  للعاميــن  5.0% و%4.9 

ــى %4.1. ــلًا وتصــل إل 2018 أعلــى قلي

وتنطــوي التوقعــات علــى طيــف واســع مــن الآراء بشــأن أثــر انخفــاض أســعار 

النفــط علــى الاقتصــاد الحقيقــي. فقــد ازداد الانحــراف المعيــاري ومعامــل 

ــى 0.8  التبايــن فــي عــام 2016 قياســاَ بتوقعــات ديســمبر 2015 )مــن 0.7 إل

19.7%(. وقدمــت مجموعــة ســيتي جــروب مــرة أخــرى  إلــى   %15.9 ومــن 

يســتمر  أن  متوقعــةً   ،%2.3 بواقــع  الحقيقــي  للنمــو  التقديــرات  أخفــض 

الانخفــاض الحــاد فــي نشــاط القطــاع خــارج النفــط والغــاز. أمــا أعلــى التوقعــات 

للنمــو فقــد جــاءت مــن البنــك الوطنــي الكويتــي بمعــدل 5.4%، وهــو يتوقــع 

ــارج النفــط والغــاز نمــوه الســريع. أن يواصــل القطــاع خ

ويتكــرر الأمــر نفســه بالنســبة لعــام 2017، حيــث يــزداد التبايــن بيــن آراء الجهــات 

صاحبــة التوقــع عمــا كان عليــه فــي ديســمبر 2015. فقــد أدى انخفــاض أســعار 

النفــط ومــا تــلاه مــن قــرارات بشــأن خفــض الإنفــاق الحكومــي تقييــد الســيولة 

المصرفيــة )انظــر الإطــار 2-1، فقــرة النقــد( والمــزاج الاقتصــادي العــام إلــى 

اليقيــن  عــدم  مــن  الســائد  الجــو  إلــى  ويضــاف  للتوقعــات.  واســع  تشــتت 

ــدة  ــادات المتوقعــة فــي أســعار الفائ ــت وســرعة الزي ــل توقي عوامــل أخــرى مث

فــي الولايــات المتحــدة. وتزايــد اختــلاف التوقعــات منــذ اســتطلاع ديســمبر 

ــادة بدرجــة أوضــح فــي توقعــات عــام 2017. ــرزت الزي الســابق، وب

ويعــرض تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر لأول مــرة التوقعــات الخاصــة 

بعــام 2018، ويقــدم تحديثــاً لفتــرة التوقــع الممتــدة علــى ثــلاث ســنوات. لكــن 

القــراءات المتوفــرة عــن عــام 2018 أقــل مــن عامــي 2016 و2017، ممــا يجعــل 

الاختــلاف بيــن المتوســطات أكبــر بالنســبة لهــذه الســنوات. وتشــير التقديــرات 

التوافقيــة إلــى قيمــة أعلــى بقليــل لمعــدل نمــو الناتــج المحلــي الحقيقــي 

لعــام 2018 وهــي 4.1%، وقيمــة مشــابهة للانحــراف المعيــاري لعامــي 2016 

و2017، لكــن قيمــة أدنــى لمعامــل التبايــن، بحــدود 19.2 %.

وعلــى هــذه الخلفيــة، تظهــر أحــدث توقعــات تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة 

قطــر نموذجــاً مختلفــاً عمــا تظهــره التوقعــات التوافقيــة. وتشــير تقديــرات هــذا 

التقريــر لنمــو الناتــج الحقيقــي لعامــي 2016 و2017 أنهــا أدنــى مــن توقعــات 

ديســمبر الماضــي، وهــي 3.9% و3.8% علــى التوالــي. أمــا تقديــرات التقريــر 

للنمــو فــي عــام 2018 فتبلــغ 3.2% ممــا يجعــل هــذا التوقــع أقــل مــن وســطي 
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التوقعــات التوافقيــة لــكل ســنوات فتــرة التوقــع )انظــر الشــكل 1-6(، وقــد تــم 

تبيــان الســبب وراء التعديــلات التــي أدخلــت علــى توقعــات التقريــر فــي مــكان 

آخــر مــن هــذا التقريــر )الإطــاران 1-1 و2-1(.

النمو الاسمي )2017-2016(
تشــير توقعــات النمــو الاســمي لعــام 2016 بمعظمهــا إلــى معــدلات نمــو 

ســالبة، حيــث تشــير التقديــرات التوافقيــة إلــى انكمــاش بمعــدل 1.9% )الشــكل 

1-7(، إلا أن هــذه التوقعــات تظهــر أعلــى تبايــن لوحــظ منــذ صــدور أول جــدول 

للتوقعــات التوافقيــة فــي تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر فــي يونيــو 

2011، إذ يرتفــع الانحــراف المعيــاري إلــى 6.8 )مــن 4.0 فــي ديســمبر(، ويصــل 

معامــل التبايــن إلــى قيمــة مذهلــة تبلــغ 365-%. وفــي حيــن تشــير معظــم 

التوقعــات إلــى تراجــع فــي الناتــج المحلــي الإجمالــي الاســمي بســبب انخفــاض 

أســعار النفــط، يتنبــأ بعــض المحلليــن انتعاشــاً فــي أســعار النفــط يكفــي لدعــم 

النمــو فــي الناتــج الاســمي )انظــر التوقعــات التوافقيــة لأســعار النفــط أدنــاه(.

وبمــا أن أثــر انخفــاض أســعار النفــط علــى نمــو الناتــج المحلــي الاســمي هــو 

تأثيــر عابــر، ولمــا كان مــن المتوقــع أن ترتفــع أســعار النفــط فــي عامــي 2017 

إيجابيــة فــي  للنمــو الاســمي جميعهــا  التوافقيــة  التوقعــات  و2018، فــإن 

هاتيــن الســنتين وهــي 11.7%، 9.1% علــى الترتيــب. وهنالــك أيضــاً تشــتت 

أقــل بكثيــر فــي التقديــرات لعامــي 2017 و2018، ممــا يعبــر عــن وجــود توافــق 

علــى المســار الصاعــد لأســعار النفــط.

التقديــرات  فــي  الملحــوظ  المنــوال  علــى  التقريــر  هــذا  توقعــات  وتســير 

التوافقيــة، لكــن مــع تراجــع فــي النمــو الاســمي أكبــر مــن التقديــرات التوافقيــة 

لأنــه مــن المتوقــع أن يشــهد عــام 2016 تراجعــاً أكثــر حــدة فــي معامــل انكمــاش 

الناتــج المحلــي الاســمي، نظــراً لتخفيــض توقعــات أســعار النفــط وانتقالــه 

المفتــرض والســريع إلــى عائــدات النفــط والغــاز. ويرجــح أن بعــض المحلليــن 

افترضــوا أن عائــدات الغــاز المســال أكثــر مقاومــة لهبــوط أســعار النفــط، ممــا 

يعنــي حــدوث انخفــاض فــي الإيــرادات الحكوميــة أقــل مــن توقعــات تقريــر 

الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر .وتوقــع التقريــر كذلــك أن يكــون متوســط 

أســعار النفــط فــي عــام 2016 أدنــى مــن التوقعــات التوافقيــة. وأن يكــون 

التوقعــات  مــن  أقــل  أيضــا  وهــو   2017 عــام   %9 الاســمي  النمــو  معــدل 

التوافقيــة ،وان يكــون معــدل النمــو الاســمي لعــام 2018 مشــابها للتوقعــات 

التوافقيــة لعــام 2018.

توقعات التضخم، 2018-2016
يتوقــع المحللــون ارتفاعــاً تدريجيــاً فــي معــدل تضخــم أســعار المســتهلك خــلال 

الفتــرة 2016-2018، وذلــك مــن 2.7% إلــى 3.4% )الشــكل 1-8(. وتنخفــض 

معدل التضخمالنمو الاسمي للناتج المحلي الإجماليالنمو الحقيقي للناتج المحلي الإجمالي الجهة صاحبة التوقع
201620172018201620172018201620172018

..2.93.0........5.34.5بي إن بي باريباس )مايو 2016(

0.114.28.92.72.52.8-5.04.85.3بيزنيس مونيتور إنترناشيونال )أكتوبر 2015(

..2.73.0........4.54.5كريدى اجريكول )مايو 2016(
..1.02.0..0.321.3..2.32.3سيتي غروب مايو 2016(

4.24.85.5..9.210.5-3.03.23.6وحدة المعلومات الاقتصادية )مايو 2016(
..1.72.5........4.15.2بنك الإمارات دبي الوطني )مايو 2016(

..3.64.0..4.413.1-..4.13.4فيتش للتصنيف الائتماني )2016(
..2.31.8..13.810.7-..3.63.3بنك HSBC )مايو 2016(

..2.42.8..4.59.7..4.14.8آي إتش إس إيكونوميكس )مايو 2016(
0.910.36.73.02.22.5-3.73.83.6معهد التمويل الدولي )مايو 2016(
7.86.110.12.42.72.8-3.43.42.9صندوق النقد الدولي )أبريل 2016(

..3.84.4........3.33.1جي بي مورغان سيكيوريتيز )مايو 2016(
..2.92.5........4.13.9وكالة موديز )مايو 2016(

..2.43.0..8.411.5..5.45.1بنك الكويت الوطني )مايو 2016(
3.63.74.58.111.011.03.33.84.0أكسفورد إيكونوميكس )أبريل 2016(

SAMBA3.94.04.2-1.014.3..2.53.03.4 )مارس 2016(
6.58.08.62.02.52.5-3.94.04.3ستاندرد آند بورز )مارس 2016(
..2.43.2........4.54.8ستاندرد تشارترد )مايو 2016(

          
1.911.79.12.73.03.4-4.04.04.1متوسط التوقعات التوافقية

1.010.88.92.62.92.8-4.04.04.2قيمة الوسيط

5.45.25.38.421.311.04.24.85.5القيمة العليا
13.86.16.71.01.82.5-2.32.32.9القيمة الدنيا

0.80.80.86.83.81.60.80.81.1الانحراف المعياري
365.232.718.028.327.132.2-19.719.819.2معامل التباين )%(

          
         بنود أخرى:

..2.83.1..5.910.8..5.04.9متوسط التوقعات التوافقية )ديسمبر 2015(
2.99.09.13.43.63.8-3.93.83.2توقعات وزارة التخطيط التنموي والإحصاء )يونيو 2016(

… = تعني عدم توفر المعلومات المشار إليها.
 بيانات مجمعة من تقارير ومواد أخبارية مختلفة.

الجدول 1-2: استطلاع التوقعات الاقتصادية لدولة قطر، حتى 1 مايو 2015 )%(
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التوقعــات التوافقيــة عــن تلــك الــواردة فــي تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة 

قطــر فــي ديســمبر 2015 لــكل ســنوات فتــرة التوقــع. إن قــوة ســعر الصــرف 

الاســمي الفعّــال للــدولار الأمريكــي )الــذي يرتبــط بــه الريــال( أدت إلــى كبــح 

أســعار الســلع العالميــة، وربمــا يفســر هــذه التغييــرات الضعــف المحتمــل فــي 

نمــو الطلــب فــي ظــل انخفــاض أســعار النفــط.

منحــى  قطــر  لدولــة  الاقتصاديــة  الآفــاق  تقريــر  توقعــات  أحــدث  وتظهــر 

مشــابهًا، وإن يكــن مــن أســاس أعلــى. ومــن شــأن زيــادة أســعار الوقــود 

والديــزل بنســبة 30% فــي منتصــف ينايــر 2016 وإعــلان شــهر أبريــل عــن 

صيغــة جديــدة لأســعار النفــط لتحديــد أســعار الوقــود فــي المســتقبل، أن 

يــؤدي إلــى دفــع معــدل التضخــم إلــى الأعلــى. وأدى الرفــع الجزئــي للدعــم، 

والــذي بــدأ فــي أواخــر عــام 2015، إلــى رفــع أســعار المرافــق العامــة )المــاء 

يدفعهــا  التــي  الأســعار  المســتقبل ســتجعل  فــي  زيــادة  وأي  والكهربــاء(. 

الشكل 1-7: التوقعات التوافقية وتقديرات تقرير الآفاق الاقتصادية 
لدولة قطر لنمو الناتج المحلي الإجمالي الاسمي، 2018-2016 ، )%(

2016 2017 2018

QEOa, -0.3

QEOb, -2.9

QEO, 4.3

10.8
11.7

9.1

-3

0

3

6

9

12

تقديرات
يونيو 2016

تقديرات
يونيو 2016

تقديرات
ديسمبر
2015

تقديرات
يونيو 2016

تقديرات
ديسمبر
2015

QEOb, 9.1

-1.9

5.9

QEOa, 9.8
QEOb, 9.0

المصــدر: تقديــرات فريــق وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء بنــاء علــى بيانــات مجمعــة مــن تقاريــر 
ومــواد أخباريــة مختلفــة.

QEOa = تقديرات تقرير«الآفاق الاقتصادية لدولة قطر« ديسمبر 2015
QEOb = تقديرات تقرير«الآفاق الاقتصادية لدولة قطر« يونيو 2016

الشكل 1-8: التوقعات التوافقية وتقديرات تقرير الآفاق 
الاقتصادية لدولة قطر للتضخم، 2018-2016 )%(

3.1
3.0

3.4

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

تقديرات
يونيو
2016

تقديرات
يونيو
2016

تقديرات
ديسمبر
2015

تقديرات
يونيو
2016

تقديرات
ديسمبر
2015

2.8
2.7

QEOa, 1.5

QEOb, 3.8
QEOb, 3.6

QEOa, 2.0

QEOb, 3.4

2016 2017 2018

المصــدر: تقديــرات فريــق وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء بنــاء علــى بيانــات مجمعــة مــن تقاريــر 
ومــواد أخباريــة مختلفــة.

QEOa = تقديرات تقرير«الآفاق الاقتصادية لدولة قطر« ديسمبر 2015
QEOb = تقديرات تقرير«الآفاق الاقتصادية لدولة قطر« يونيو 2016

الشكل 1-9: توقعات نمو الناتج المحلي الإجمالي 
الحقيقي العالمي )%(

3.6
3.8

3.2

3.813.85
3.5

3.903.87
3.6

0.0
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2.0
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4.0

أبريل 2015أكتوبر 2015أبريل 2016

201820172016

المصدر: صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات »آفاق الاقتصاد العالمي« أبريل 2016.
)weodata/index.aspx/01/https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2016(

تاريخ التصفح 1 مايو 2016.

المســتهلك أقــرب إلــى القيمــة الســوقية المنصفــة.

ــى  ــة المــواد الضــارة« )عل ــل »ضريب ــدة، مث ــب جدي ولعــل احتمــال صــدور ضرائ

المــواد التــي تعتبــر ضــارة بالأشــخاص، كالتبغ والوجبات الســريعة والمشــروبات 

ــت يســاوي 5% فــي  ــة القيمــة المضافــة بمعــدل ثاب ــة(، واعتمــاد ضريب الغازي

عــام 2018، ســيزيد معــدل تضخــم أســعار المســتهلك فــي قطــر.

آفاق الاقتصاد العالمي
فــي تقريــر »آفــاق الاقتصــاد العالمــي« الــذي تــم نشــره فــي أبريــل 2016، قــام 

صنــدوق النقــد الدولــي ، وللمــرة الثالثــة علــى التوالــي، بتخفيــض توقعاتــه 

مئويــة  نقطــة   0.4 بمقــدار   2016 عــام  فــي  العالمــي  الاقتصــادي  للنمــو 

1-9(. والســبب الأساســي لهــذا  2015 )الشــكل  عــن تقديراتــه فــي أكتوبــر 

التخفيــض فــي توقعــات النمــو الاقتصــادي العالمــي لعــام 2016 هــو بــطء 

الانتعــاش المخيــب للآمــال فــي الاقتصــاد العالمــي لفتــرات طويلــة، إثــر الأزمــة 

ــدأت فــي عــام 2009.    التــي ب

شــهدت الاقتصــادات المتقدمــة تباطــؤًا فــي النشــاط الاقتصــادي فــي عــام 

لمعــدلات  توقعاتــه  يخفــض  لأن  الدولــي  النقــد  بصنــدوق  حــدا  مــا   ،2015

نموهــا. وســيؤدي اســتمرار إعــادة التــوازن إلــى الاقتصــاد الصينــي، لجعلــه 

اقتصــادًا مســتدامًا يركــز علــى المســتهلك، إلــى مزيــد مــن تخفيــض توقعــات 

النمــو العالمــي بســبب حجــم هــذا الاقتصــاد وتأثيــره.

ونظــرًا لهــذا البــطء، ولاحتمــال حصــول ركــود فــي دورة الأعمــال الطبيعيــة فــي 

ــادة المخاطــر   ــي زي ــن ممــا يعن ــب، ارتفعــت مســتويات عــدم اليقي المــدى القري

المحدقــة بتوقعــات خــط الأســاس. وتنشــأ هــذه المخاطــر عــن الأزمات السياســية 

فــي بلــدان كالبرازيــل وفنزويــلا ونيجيريــا وجنــوب أفريقيــا وعــن عــدم اليقيــن فــي 

الاتحــاد الأوروبــي )حيــث ســيجري اســتفتاء فــي المملكــة المتحــدة بتاريــخ 23 

ــة النمــو  ــا تظهــر احتمــالات تراجــع حصيل يونيــو بشــأن مغادرتهــا للاتحــاد(. وحاليً

أكثــر وضوحًــا )الإطــار 1-3(. ومــع ذلــك يتوقــع صنــدوق النقــد الدولــي انتعــاش 

النمــو فــي عــام 2017 ولــو بمعــدلات أبطــأ مــن التوقعــات الســابقة.

ويعــزو صنــدوق النقــد الدولــي النســبة الأكبــر مــن النمــو إلــى الأســواق الناشــئة، 

حيــث تســتفيد البلــدان المســتوردة للنفــط مــن انخفــاض أســعاره ومــن المكاســب 
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المحققــة فــي شــروط التبــادل التجــاري. إن تراجــع الــدولار عــن الارتفــاع الــذي 

ســجله عــام 2015 - بســبب قيــام الاحتياطــي الفيدرالــي أثنــاء اجتماعــه المخصــص 

لسياســات ســعر الفائــدة فــي شــهر مــارس بمراجعــة توقعاتــه لجهــة عــدد مــرات 

زيــادة أســعار الفائــدة خــلال بقيــة الســنة - ســيخفف الضغــط علــى أســعار الصــرف 

المرتبطــة بالــدولار الأميركــي فــي عــام 2016. وبالنســبة للبلــدان المتقدمــة، لقــد 

خفــض تقريــر »آفــاق الاقتصــاد العالمــي« معــدلات النمــو، فمــع اقتــراب موعــد 

ــر ونيــة المملكــة المتحــدة إجــراء اســتفتاء علــى  الانتخابــات الأميركيــة فــي نوفمب

البقــاء فــي الاتحــاد الأوروبــي ورفــع اليابــان  لمعــدلات ضريبــة الاســتهلاك، ممــا 

يــؤدي إلــى تقليــص حجــم الطلــب الكلــي  وبالتالــي  مجمــوع هــذه العوامــل  يــؤدي 

إلــى تخفيــض توقعــات النمــو فــي بلــدان منظمــة التعــاون الاقتصــادي والتنميــة.

وفــي الفتــرة بعــد 2017، يتوقــع صنــدوق النقــد الدولــي  انتعــاش النمــو العالمــي، 

ولكنــه يرهــن ذلــك بافتراضــات أساســية منهــا نجــاح الصيــن فــي تــوازن اقتصادهــا، 

وحــدوث ارتفــاع فــي أســعار النفــط يقــود إلــى اســتعادة مصــدري الســلع لزخــم النمــو، 

وانتعــاش الأســواق الناشــئة.

لقــد خفــض صنــدوق النقــد الدولــي توقعــات النمــو لجميــع المناطــق الاقتصاديــة 

ــة التــي أبقــى توقعاتهــا علــى حالهــا )الشــكل10-1(.  ــرى باســتثناء آســيا النامي الكب

ويتوقــع الصنــدوق اســتمرار ضعــف معــدلات النمــو فــي أوروبــا فــي المدييــن 

المتوســط والبعيــد، مخفضًــا مــن توقعاتــه التــي بقيــت بحــدود 1.5% لعــام 2016 

ألمانيــا  فــي  النمــو  فــي  زيــادة  الصنــدوق  ويــرى  2017 و2018.  للعاميــن  و1.6 

مكاســب  الاســتثمار، وضعــف  انخفــاض  يــؤدي  بينمــا  مثــلًا،  وإيطاليــا  وفرنســا 

الإنتاجيــة، وشــيوخة الســكان فضــلًا عــن الأثــر التراكمــي الذي يتركه الارتفــاع الطويل 

ــة علــى المهــارات، إلــى تخفيــض التوقعــات بالنســبة  الأمــد فــي معــدلات البطال

لإســبانيا والبرتغــال واليونــان. ويبقــى احتمــال النمــو عمومًــا فــي منطقــة اليــورو 

ضعيفًــا بعــد مــا ســماه صنــدوق النقــد الدولــي »ميــراث مــن الأزمــات« فــي ارتفــاع 

مســتويات الديــن الخــاص والعــام، وتباطــؤ نمــو انتاجيــة عوامــل الانتــاج ، ونقــص 

الإنفــاق الاســتثماري، والتــي بالتزامــن مــع بــطء سياســات المعالجــة والاضطرابــات 

السياســية، تجعــل مواجهتهــا صعبــة للغايــة. وفــي الولايــات المتحــدة، نجحــت زيــادة 

الإطار 1-3: تزايد مخاطر التراجع يثبط التوقعات

يقدم تقرير »آفاق الاقتصاد العالمي« سيناريو خط الاساس )التي يضع 

التقرير توقعاته بناء عليها( بالإضافة إلى سيناريوهات بديلة أفضل 

وأسوء. ولقد جرى تقليص سيناريو خط الاساس في تقرير أبريل 2016 

عما ورد في تقرير أكتوبر 2015 جراء النمو العالمي المخيب للآمال في 

الربع الأخير من 2015. كما أن التزايد المتوقع في عوامل الخطر العالمية 

جعل سيناريو التراجع أكثر احتمالًا مما اعتقد سابقًا.

وتنشأ المخاطر المتزايدة على النمو العالمي عن مجموعة وافرة من 

العوامل المترابطة التأثير. وأولها هو التحول الاقتصادي في الصين نحو 

اقتصاد مساقاً أكثر بالإستهلاك، والذي قاد إلى انعكاسات غير مباشرة 

قوية وشاملة على التجارة العالمية، وإلى انخفاض أسعار السلع، وتراجع 

ثقة المستثمرين. وتسبب انخفاض أسعار النفط في الضغوط المالية 

في البلدان المصدرة للنفط التي تلجأ إلى تخفيض الإنفاق مع تآكل 

احتياطيات الموازنة وهذا بدوره يخفض الطلب.

 ثانيًا، يؤدي التراجع في الظروف المالية العالمية، المترافق مع تخفيض 

الأسواق الناشئة لاحتياطيات الموازنة وتعرض البلدان المصدرة للنفط 

الآن لمزيد من المخاطر السيادية، إلى إضعاف توقعات النمو. ففي 

الاتحاد الأوروبي، يشكل خروج بريطانيا المحتمل واستمرار انخفاض 

معدلات التضخم إلى جانب ديون بلدان الأطراف الأوروبية، مخاوف 

متزايدة. ولا يزال احتمال خروج اليونان من منطقة اليورو قائمًا، ولكن يرجح 

أن تكون تداعياته ومخاطره على بقية أعضاء منطقة اليورو محدودة.

أخيرًا، لا يمكن تجاهل زيادة وتيرة الهجمات الإرهابية والنزاعات في الدول 

المنتجة للنفط.

فإذا تحقق أي من المخاطر المذكورة أعلاه، فسيكون الوضع هو أنه في 

ظروف معدلات سلبية للفائدة وسياسات التيسير النقدي، لن يبق أمام 

البلدان هامش سياسات يسمح بمواجهة فعالة للصدمات الاقتصادية 

السلبية ، وهذا يعني أن التباطؤ في الاقتصاد العالمي هو الأكثر احتمالًا 

والانتعاش والعودة إلى معدلات نمو ما قبل الأزمة صعبة المنال.

الاســتهلاك فــي الإبقــاء علــى توســع أســرع مــن أوروبــا بيــد أن صنــدوق النقــد 

الدولــي يتوقــع حــدوث تراجــع تدريجــي بســبب بــطء نمــو إنتاجيــة عوامــل الإنتــاج.

اختلافــات  مــع  بثبــات،  النمــو  اســتمرار  الناميــة  بآســيا  الخاصــة  التوقعــات  وتلحــظ 

ــد  ــذي يزي ــن ســنة وأخــرى. فبســبب النمــو الســريع فــي الطبقــة الوســطى ال ــة بي جزئي

الاســتهلاك المنزلــي، يتوقــع أن تســجل المنطقــة الأعلــى كثافــة ســكانية فــي العالــم 

أعلــى معــدلات للتوســع الاقتصــادي عالميًــا.

وفــي منطقــة الشــرق الأوســط وشــمال أفريقيــا، لا يــزال التوقــع هــو تســارع 

النمــو بمعــدلات تفــوق جميــع المناطــق الأخــرى مــا عــدا آســيا الناميــة، حيــث 

يتوقــع صنــدوق النقــد الدولــي تحســن ظــروف البلــدان المســتوردة للطاقــة 

مــع الزمــن. ولكــن مســتوى التوقعــات انخفــض كثيــرًا عمــا كان عليــه فــي أكتوبــر 

الماضــي بســبب اســتمرار انخفــاض أســعار النفــط ومــا ينجــم عنــه مــن الضغــوط  

الشكل 1-10: توقعات نمو الناتج المحلي الإجمالي 
الحقيقي حسب المناطق )%(
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المصدر: صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات »آفاق الاقتصاد العالمي« أبريل 2016.
)weodata/index.aspx/01/https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2016( تاريــخ التصفــح 1 

مايــو 2016.
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الشكل 1-11: توقعات التضخم السنوي )%(
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المصدر: صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات »آفاق الاقتصاد العالمي« أبريل 2016.
)weodata/index.aspx/01/https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2016( تاريــخ التصفــح 1 

مايــو 2016.

الشكل 1-12: أسعار النفط القطري والعالمي )دولار/البرميل(
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المصدر: تومسون رويترز، إيكون )EIKON(، أوبك، تاريخ التصفح 23 مايو 2016.

الشكل 1-13: صافي المركز العالمي للنفط والوقود السائل 
)وحدة حرارية بريطانية/اليوم( وخام برنت )دولار/البرميل(
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صافي المركز العالمي
 للنفط والوقود السائل

خام برنت
(وحدة حرارية بريطانية/اليوم)(دولار/البرميل)

التوقعات

ــاج العالمــي ناقصًــا  ــز العالمــي للنفــط والوقــود الســائل هــو إجمالــي الإنت ملاحظــة: صافــي المرك
إجمالــي الاســتهلاك العالمــي.

المصــدر: إدارة معلومــات الطاقــة الأميركيــة، الإنتــاج والاســتهلاك العالمــي مــن النفــط والوقــود 
الســائل، بتاريــخ 10 مايــو 2016.

الماليــة فــي البلــدان المصــدرة للنفــط، التــي يتوقــع أن يكــون النمــو فيهــا أبطــأ 

مــن توقعــات تقريــر آفــاق الاقتصــاد العالمــي لشــهر  أكتوبــر 2015.

مــن ناحيــة أخــرى، خفــض تقريــر »آفــاق الاقتصــاد العالمــي« معظــم توقعاتــه الخاصــة 

ــع المناطــق )الشــكل 11-1(  ــوام 2016 و2017 و2018 وفــي جمي بالتضخــم فــي الأع

والتــي عزاهــا الــى حــد كبيــر لانخفــاض أســعار النفــط الــذي يؤثــر علــى أســعار بقيــة 

الســلع كثيفــة اســتهلاك الطاقــة. ويتوقــع أن يبقــى التضخــم فــي غالبيــة الاقتصاديات 

2016، ليرتفــع  البنــوك المركزيــة لعــام  التــي حددتهــا  المتقدمــة  دون المســتويات 

تدريجيًــا فــي العاميــن 2017 و2018.  ففــي منطقــة اليــورو، يتوقــع أن يرتفــع التضخــم 

مســتجيبًا للتحفيــز النقــدي الــذي يخلقــه التيســير  الكمــي الــذي تبنــاه البنــك المركــزي 

الأوروبــي فــي الســنوات القليلــة الماضيــة. ففــي اجتماعــه الأخيــر فــي 10 مــارس 

2016، أعلــن البنــك المركــزي الأوروبــي عــن برنامجــه الشــهري لشــراء الأصــول اعتبــارًا 

مــن شــهر أبريــل، وعــن تنفيــذ سلســلة جديــدة مــن عمليــات اعــادة التمويــل طويلــة 

الاجــل  فــي شــهر يونيــو، وخفــض أســعار الفائــدة بمقــدار 5-10 نقــاط أساســية. وفــي 

منطقــة الشــرق الأوســط وشــمال أفريقيــا، تحســنت توقعــات التضخــم، رغــم أنهــا 

بقيــت مرتفعــة قياسًــا ببقيــة المناطــق الاقتصاديــة الرئيســية الاخــرى ، فهــي تواصــل 

ــرة التوقــع، لتصــل إلــى مــا دون  4.5% عــام 2018. الهبــوط طــوال فت

توقعات أسواق الطاقة والسلع

أسعار النفط
ســجلت أســعار النفــط الخــام أدنــى قيمــة لهــا فــي الأســبوع الثالــث مــن شــهر ينايــر 

1-4(، وتوقــع المشــاركون فــي الســوق مــن أصحــاب النظــرة الاستشــرافية بــأن 

ســوق النفــط ســيعود إلــى التــوازن أواخــر عــام 2016 )الشــكل 13-1(.

ــاج العالمــي مــن الوقــود الســائل ليتخطــى 1.6  ــزداد الإنت ومــن المتوقــع أن ي

ــك عــن مســتوياته المقــدرة  ــة عــام 2017، وذل ــاً فــي نهاي ــل يومي ــون برمي ملي

فــي شــهر مايــو )الشــكل 1-14(. ويتوقــع أن تأتــي ثلاثــة أربــاع الزيــادة مــن دول 

أوبــك التــي تواصــل ضــخ النفــط بكامــل طاقتهــا الإنتاجيــة تقريبًــا. وســيأتي 

أكثــر مــن 60% مــن زيــادات إنتــاج أوبــك مــن منتجــات التكثيــف وســوائل الغــاز 

ــاج مــن  ــران. وسيشــهد الإنت الطبيعــي )وليــس النفــط الخــام(، وأكثرهــا مــن إي

خــارج أوبــك، وعمــاده إنتــاج الزيــت الصخــري الأمريكــي، زيــادة طفيفــة فقــط 

ــاج الأمريكــي )الإطــار 5-1(.  ــات مســتويات الإنت بســبب ثب

وعلــى الرغــم مــن المخــزون الضخــم فــي العالــم المتقــدم، مــن المتوقــع أن 

2016، عندمــا وصــل ســعر خــام برنــت إلــى 25.8 دولار/البرميــل، ووصــل إلــى أعلــى 

قيمــة لــه فــي عــام 2016 بتاريــخ 26 مايــو عندمــا بيــع بســعر 49.7 دولار/البرميــل. 

وعلــى المنــوال نفســه، وصــل ســعر الخــام البحــري القطــري إلــى أدنــى قيمــة أواخــر 

ينايــر مســجلًا 23.2 دولار/البرميــل، وحقــق أعلــى قيمــة لــه أواخــر مايــو بســعر 46.4 

دولار/البرميــل )الشــكل 1-12(. إن أســعار النفــط الخــام البحــري القطــري تحــذو منــوال 

أســعار خــام برنــت، والــذي هــو الأكثــر اتباعــاً علــى مســتوى العالــم.

و لقــد حصــل التصحيــح فــي أســعار النفــط العالميــة بفعــل الإختــلاف بيــن 

العــرض والطلــب، وجــزء منــه يعــود لإختــلال إمــدادات العــرض )الإطــار رقــم 

يــزداد الطلــب العالمــي فــي عــام 2016 بنحــو 1.3 مليــون برميــل يوميًــا عــن 

مســتويات عــام 2015، وســيتخطى الزيــادة المتوقعــة فــي العــرض العالمــي 

البلــدان  فــي  الطلــب  معظــم  وسينشــأ   .)15-1 )الشــكل  الضعــف  بمقــدار 
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الإطار 1-4: اختلالات العرض رفعت الأسعار في بداية عام 2016

تلاقت أساسيات العرض والطلب - وهي التي كانت السبب الرئيسي 

لانخفاض أسعار النفط في عام 2015 نتيجة مستويات العرض المرتفعة- 

بوقت أسرع مما كان متوقعاً. وأدت انقطاعات الإنتاج المتزايدة إلى 

اختلال الإمداد الذي يتوقع المحللون أن يستمر طيلة ما تبقى من عام 

2016 )الشكل في الإطار(. ويأتي في مقدمة منتجي أوبك المسؤولون 

عن اختلالات الإنتاج كل من ليبيا ) بسبب الحرب الأهلية(، ونيجيريا )تفجير 

أنابيب النفط(، والعراق )تفجير أنابيب النفط( والكويت )إضراب عمال 

النفط(. ومن خارج أوبك، قامت غانا بأعمال صيانة غير مخطط لها، بينما 

انخفض إنتاج كندا بمقدار الخمس بسبب حرائق الغابات في ألبيرتا، 

وخضع إنتاج بحر الشمال لإعادة جدولة زمنية من أجل فترات صيانة عديدة.

الإطار 1-5: بروز الولايات المتحدة كمُنتج مرجح الجديد في السوق النفطية

حلّت الولايات المتحدة في السنوات الأخيرة محل المملكة العربية 

السعودية باعتبارها المنتج المرجح )الأكثر تأثيرا( في سوق النفط في 

العالم. لكن بما أن أغلبية شركات التنقيب عن النفط تعتمد على التمويل 

من المصارف والمستثمرين، فقد أدى انخفاض أسعار النفط إلى تضييق 

التسهيلات الائتمانية، وأعلنت أكثر من 60 شركة نفط وغاز أمريكية 

إفلاسها منذ بدأ النفط مساره الهابط، ويرجح أن تحذو حذوها شركات أخرى.

وعلى الرغم من جهود منتجي النفط الأمريكيين لتقليص أعباء ديونهم 

عن طريق طرح جزء من أصول قيمتها 37.5 مليار دولار في السوق في 

الربع الأول من عام 2016 )الشكل ضمن الإطار(، ففي واقع الحال لم 

تنجح هذه الجهود في تأمين التمويل اللازم. وبالتالي يعمد المنتجون 

الأمريكان بشكل متزايد إلى اتمام صفقات في سوق المشتقات المالية 

الآجلة والتي تتضمن عقودا لبيع نفطهم في فترات مستقبلية )تسليم 

آجل( بأسعار متفق عليها الآن وذلك من أجل ضمان إيراداتهم المستقبلية 

وتخفيض المخاطر المالية. وبما أن الكثير من منتجي النفط الصخري 

يبيعون سلفًا قسمًا كبيرًا من إنتاجهم المتوقع في عام 2017 وأن سعر 

النفط يقارب 50 دولارًا للبرميل، وهو السعر الذي حدده كثير من المنتجين 

كشرط للعودة إلى مستويات الإنتاج السابقة، فإن تخفيضًا ملموسًا في 

العرض العالمي للنفط قد لا يتحقق في فترة التوقعات.
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العراق/ كردستان البرازيل ايطاليا ليبيا أبوظبي نيجيريا كولومبيا غانا بحر الشمال الكويت كندا

حرائق الغابات في كندا

إضراب الكويت

 Buzzard صيانة حقل 

عمليات صيانة في حقل مربان

الظرف الطارئ في مرفأ فوركادوس في نيجيريا

 Caño Limon تعطل خط أنابيب
بسبب هجمات المتمردين

قرار بغداد بإيقاف ضخ النفط من كركوك إلى تركيا
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وتوقعات بتواصل انقطاع الإمدادات

حظر على التصدير من ليبيا

عمليات صيانة في
حقل إيكوفيسك

مليون برميل يوميًا

الشكل ضمن الإطار: الأصول النفطية المباعة، حسب 
المناطق )مليار دولار(
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أفريقيا
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والوسطى
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المصدر:
)1Derrick Pty, )http://www.reuters.com/article/us-oil-m-a-idUSKCN0Y11RK
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الشكل 1-14: إنتاج الوقود السائل في العالم )مليون برميل يوميا(
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التوقعات

المصــدر: إدارة معلومــات الطاقــة الأميركيــة، الإنتــاج والاســتهلاك العالمــي مــن النفــط والوقــود 
الســائل، بتاريــخ 10 مايــو 2016.

الشكل 1-15: استهلاك الوقود السائل في العالم )مليون 
برميل يوميا(
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استهلاك بلدان منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية

المخزون التجاري في بلدان منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية (المحور الأيمن)
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التوقعات

المصــدر: إدارة معلومــات الطاقــة الأميركيــة، الإنتــاج والاســتهلاك العالمــي مــن النفــط والوقــود 
الســائل، بتاريــخ 10 مايــو 2016.

الشكل 1-16: العرض والطلب العالميان على النفط الخام 
والوقود السائل )مليون برميل/اليوم(
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المصــدر: قاعــدة بيانــات تقريــر آفــاق الطاقــة قصيــرة المــدى - إدارة معلومــات الطاقــة الأميركيــة 
.2016 مايــو   10 التصفــح  تاريــخ   ))http://www.eia.doe.gov/steo/cf_query/index.cfm(

الشكل 1-17: النفقات الرأسمالية في مشاريع النفط 
المتأخرة، حسب النوع

خام ثقيل
رمال نفطية
على الشاطئ
مياه ضحلة
مياه عميقة

45.3%

3.9%

13.8%

25.5%

11.6%

المصدر: Rystad Energy U Cube ، في 25 مايو 2016.

تتوقــع المنظمــة انخفــاض إنتــاج البلــدان خــارج أوبــك بنحــو 0.47 مليــون برميــل 

يوميًــا هــذا العــام. وبالإضافــة إلــى الولايــات المتحــدة )التــي تــرى أوبــك أن 

عرضهــا ســينخفض بمقــدار 430 ألــف برميــل يوميًــا(، يتوقــع أن يحصــل انخفــاض 

ايضــا فــي العــرض مــن الصيــن، والمكســيك، والمملكــة المتحــدة، وكازاخســتان، 

وكولومبيــا. ويــورد تقريــر أســواق النفــط الصــادر عــن وكالــة الطاقــة الدوليــة فــي 

شــهر مايــو 2016 أن الطلــب العالمــي علــى النفــط كان يــزداد بســرعة فاقــت 

تقديــرات شــهر ينايــر، وأن الزيــادات حصلــت أساسًــا فــي الهنــد والصين وروســيا.

وتتســم توقعــات أســعار النفــط فــي المــدى المتوســط لعــام 2017 ومــا بعــده 

بدرجــة أقــل مــن اليقيــن. وتراجعــت الاكتشــافات الجديــدة لمكامــن النفــط فــي 

عــام 2015 إلــى أدنــى مســتوى لهــا منــذ عــام 1952 )الشــكل 1-18( وهــذا 

يعنــي احتمــال حصــول تضييــق كبيــر فــي نهايــة فتــرة التوقعــات. ويقــع أكثــر مــن 

ــاع المكامــن الجديــدة المكتشــفة عــام 2015 فــي الولايــات المتحــدة،  ثلاثــة أرب

وأغلبهــا مصــادر غيــر تقليديــة تتصــف بمعــدلات تراجــع ســنوي عاليــة جــدًا )حيــث 

يصــل التراجــع فــي الســنة الأولــى إلــى 70% غالبًــا(.

وفــي الفتــرة 2016-2018، يتوقــع أن تســتثمر صناعــة النفــط والغــاز قرابــة 

40 مليــار دولار ســنويًا فــي التنقيــب والتقييــم، وهــو أقــل مــن نصــف المبلــغ 

الســنوي للفتــرة 2012-2014. ولكــن قــد تحصــل زيــادة فــي العــرض مــن جانــب 

ــا وكذلــك مــن جانــب إيــران مــع تخفيــف  دول أوبــك كالســعودية والعــراق وليبي

العقوبــات وزيــادة الاســتثمار. وســتتأثر توقعــات الســوق بشــدة أيضًــا بالطلــب 

المســتقبلي مــن جانــب الصيــن وبقيــة البلــدان الناميــة فــي آســيا.

بتوافــق كبيــر مــع تقريرنــا هــذا، يتوقــع تقريــر “آفــاق الاقتصــاد العالمــي” 

الصــادر عــن صنــدوق النقــد الدولــي فــي أبريــل 2016 أن يصــل متوســط أســعار 

الناميــة، وفــي طليعتهــا الهنــد، بســبب النمــو الاقتصــادي والســكاني الســريع.

ويتفــق معظــم المحلليــن علــى أن أســعار النفــط وصلــت إلــى القــاع فــي مطلــع 

اســتعادة  مــع   2016 عــام  طــوال  ارتفاعهــا  ســتواصل  أنهــا  ويعتقــدون   2016

أساســيات الســوق لتوازنهــا )الشــكل 1-16(. وأهــم أســباب تراجــع العــرض العالمــي 

هــو تخفيــض الإنفــاق الاســتثماري علــى تطويــر النفــط فــي العالــم بمقــدار 207 مليــار 

دولار تركــز معظمهــا فــي مشــاريع الميــاه العميقــة عاليــة التكلفــة )الشــكل 17-1(.

وفــي تقريــر أســواق النفــط الصــادر عــن منظمــة أوبــك فــي شــهر مايــو 2016، 
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النفــط الخــام عــام 2016 إلــى 34.8 دولارًا للبرميــل، ويرتفــع بنســبة %17.9 

فــي عــام 2017 ليصــل إلــى 41 دولارًا للبرميــل ثــم يرتفــع 8.6% إضافيــة فــي 

ــل )الشــكل 19-1(. ــى 44.5 دولارًا للبرمي عــام 2018 ليصــل إل

وهــذه التوقعــات لا تعكــس أي ســقوف للإنتــاج أو اســتراتيجية لاســتهداف 

الأســعار قــد يوافــق عليهــا اجتمــاع أوبــك نصــف الســنوي فــي يونيــو. وعلــى 

تجميــد مســتويات  علــى  ركــزت  التــي  الدوحــة  توقــف محادثــات  مــن  الرغــم 

الإنتــاج فــي أبريــل 2016 ومــن الارتفــاع اللاحــق فــي الأســعار بســبب اختــلالات 

العــرض، فــإن عــددًا مــن أعضــاء أوبــك متحمســون لاتخــاذ تدابيــر صارمــة للحــد 

مــن زيــادة العــرض، ممــا قــد يــؤدي إلــى اتفــاق مــن نــوع مــا.

ــم  ــوزع صــادرات الغــاز الطبيعــي المســال، فقــد ت ســتة أشــهر(. وبخصــوص ت

تصديــر قرابــة الثلثيــن إلــى آســيا فــي عــام 2015 حيــث تســود أســعار أعلــى.

لقــد انخفضــت أســعار الغــاز الطبيعــي المســال العالميــة بشــدة خــلال الأشــهر 

الســتة الســابقة بفضــل فائــض الإنتــاج فــي هــذا القطــاع )الشــكل 20-1(. 

ولكــن   2011 عــام  منــذ  الإنتاجيــة  علــى طاقتهــا  دولــة قطــر  حافظــت  ولقــد 

بــدأت تظهــر صــادرات جديــدة مــن أســتراليا والولايــات المتحــدة. ولأن معظــم 

صــادرات اســتراليا تذهــب إلــى آســيا ونظــرًا لاســتئناف اليابــان العمــل فــي 

بعــض المحطــات النوويــة، فقــد ســجلت الأســعار فــي اليابــان أكبــر التراجعــات 

ولكنهــا لا تــزال الأعلــى فــي المنطقــة. وقــد انخفضــت أســعار اليابــان المرتبطــة 

بأســعار الخــام مضافًــا إليهــا الرســوم الجمركيــة بنســبة 40.1% بيــن 1 نوفمبــر 

2015 و1 مايــو 2016. أمــا الأســعار المرتبطــة بخــام هنــري هــاب الأمريكــي 

أســعار  وتوجــد  نفســها.  الفتــرة  فــي  فقــط   %8.5 بنســبة  انخفضــت  فقــد 

أخفــض عــادة فــي الولايــات المتحــدة التــي يبــاع معظــم غازهــا بأســعار التســليم 

الفــوري، فيمــا أســعار اليابــان هــي الأعلــى لأن الغــاز فيهــا يبــاع بموجــب عقــود 

ــة. ــا إليهــا الرســوم الجمركي ــة المــدى مرتبطــة بأســعار الخــام مضافً ــة طويل آجل

وفــي ظــل وجــود طاقــة شــحن فائضــة والوفــرة المتوقعــة قريبًــا فــي امدادات 

الشكل 1-18: النفط والوقود السائل: الموارد المكتشفة 
والإنتاج السنوي )مليار برميل(
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المصدر: مورغان ستانلي ورايستاد إنيرجي، 
http://uk.reuters.com/article/uk-oil-exploration-idUKKCN0YE1F4

الشكل 1-19: متوسط أسعار النفط الخام )دولار/البرميل (
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ملاحظــة: المتوســط البســيط لثلاثــة أســعار للتســليم الفــوري: خــام برنــت محــدد التســليم، الخــام 
الأمريكــي غــرب تكســاس، وخــام فاتــح دبــي.

https://www.imf.org/( المصــدر: صنــدوق النقــد الدولــي، قاعــدة بيانــات آفــاق الاقتصــاد العالمــي
weodata/index.aspx/01/external/pubs/ft/weo/2016( تاريــخ التصفــح 1 مايــو 2016.

الشكل 1-20: أسعار الغاز الطبيعي المسال )دولار/وحدة 
طاقة حرارية بريطانية(
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المصدر: ثومسون، رويترز، إيكون، تاريخ التصفح 23 مايو 2016.

أسعار الغاز
تعتبــر أســعار الغــاز أكثــر أهميــة مــن أســعار النفــط بالنســبة لدولــة قطــر لأن 

قيمــة صــادرات الغــاز تفــوق قيمــة صــادرات النفــط الخــام فيهــا. والحقيقــة أن 

قيمــة صــادرات الغــاز الطبيعــي المســال فــي عــام 2015 تجــاوزت قيمــة جميــع 

المنتجــات الهيدروكربونيــة الأخــرى وشــكلت قرابــة 46% مــن إجمالــي الصــادرات 

الســلعية. ونحــو ربــع صــادرات قطــر مــن الغــاز الطبيعــي المســال يبــاع بأســعار 

التســليم الفــوري والبقيــة بموجــب عقــود مرتبطــة بأســعار النفــط )بتأخيــر قــدره 

الغــاز الطبيعــي المســال،  تعمــد   دولــة قطــر إلــى تطويــر وتجديــد سياســاتها 

التســويقية مــن أجــل حمايــة حصصهــا فــي الســوق، وخاصــة فــي معــرض 

تفضيلهــا لاتفاقيــات توريــد طويلــة الأجــل لصــادرات الغــاز الطبيعــي المســال.  

وبســبب تراجــع جاذبيــة أســعار الغــاز الطبيعــي المســال والوفــرة المتوقعــة 

فــي عرضــه، خفــض تقريــر “آفــاق الاقتصــاد العالمــي” الصــادر عــن صنــدوق 

ــه لمتوســط أســعار الغــاز الطبيعــي  ــل 2016 توقعات ــي فــي أبري النقــد الدول

فــي عــام 2016 - وهــو متوســط الســعر المثقّــل فــي الأســواق اليابانيــة 

والأمريكيــة والأوروبيــة – بنســبة 10.8% قياسًــا بتوقعــات التقريــر نفســه فــي 

أكتوبــر 2015. كمــا توقــع ثبــات الأســعار إلــى درجــة كبيــرة فــي العاميــن 2017 

و2018 )الشــكل 21-1(.

لا يــزال الغــاز الطبيعــي يبــاع بأســعار أدنــى مــن معــدل ســعر مكافــئ الطاقــة 

ــى  ــغ 6 )الشــكل 1-22(. وفــي الأشــهر الأربعــة الأول ــذي يبل ــا وال للنفــط عالميً

ــغ متوســط  ــع النفــط والغــاز، وبل ــذب الفــرق بيــن ســعر بي مــن عــام 2016، تذب
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الشكل 1-21: أسعار الغاز الطبيعي)2005=100(

160165

-33.4

106

التوقعات

-3.7 -3.0

83 84

-22.2
1.3

-35

0

35

70

105

140

175

الرقم القياسيالنمو (%)

201820172016201520142013

84

0.2

ملاحظة: الرقم القياسي هو متوسط السعر المثقل في الأسواق الأوروبية واليابانية والأمريكية.
https://( 2016 المصــدر: صنــدوق النقــد الدولــي، قاعــدة بيانــات آفــاق الاقتصــاد العالمــي شــهر ابريــل
weodata/index.aspx/01/www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2016( تاريــخ التصفــح 1 مايــو 2016.

الشكل 1-22: نسب أسعار التسليم الفوري: النفط الخام إلى الغاز

تتراوح نسبة مكافئ الطاقة للنفط والغاز
بين 5.8 و6.9 تقريبًا.

النسب فوق (أو تحت) هذا النطاق تعني أن الغاز
يباع بسعر أخفض (خصم) أو أعلى (علاوة).
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http://econ.worldbank.org/WBSITE/( المصــدر: قاعــدة بيانــات أســواق الســلع فــي البنــك الدولــي
EXTERNAL/EXTDEC/EXTDECPROSPECTS/0,,contentMDK:21574907~menuPK:785923
تقريــر  بيانــات  قاعــدة   )1~pagePK:64165401~piPK:64165026~theSitePK:476883,00.htmll
http://www.eia.gov/dnav/pet/( آفــاق الطاقــة قصيــرة المــدى – إدارة معلومــات الطاقــة الأمريكيــة

ــو 2016. ــن 10 ماي ــكلا المصدري ــخ التصفــح ل pet_pri_spt_s1_m.htm( تاري

تتخطــى أســعار  النفــط وأن  بأســعار  المرتبطــة  العقــود طويلــة الأجــل  فــي 

التســليم الفــوري. ولــم يجــر فــي الأشــهر الأخيــرة التفــاوض علــى عقــود تصديــر 

الغــاز الطبيعــي المســال القطــري إلــى العمــلاء الآســيويين، وبالتالــي يرجــح أن 

تكــون الأســعار المحققــة فــي فتــرة التوقــع أعلــى مــن أســعار الزبائــن الآخريــن.

التوقعات التوافقية للنفط والغاز
ــض الســواد الأعظــم مــن وكالات التنبــؤ توقعاتــه لأســعار النفــط بســبب  خفَّ

التوافقيــة  التوقعــات  تراجعــت  إذ  ينايــر،  شــهر  حتــى  هبوطهــا  اســتمرار 

لســعر برميــل برنــت بنســبة 29% لعــام 2016 و18.1% لعــام 2017 عــن 

التوقعــات الصــادرة فــي شــهر ديســمبر. ولكــن الأســعار ارتفعــت وبقــوةٍ 

منــذ ذلــك الحيــن، ممــا حمَــل كثيــرًا مــن المحلليــن علــى رفــع توقعاتهــم 

بشــأن الأســعار مجــددًا.

ولكــن علــى المــدى الأطــول، تبقــى أساســيّات الســوق هــي القــوى المحركــة 

لأن كلاَّ مــن العــرض والطلــب يتعلــق بالأســعار المتحققــة. وتشــير التقديــرات 

إلــى أن تدنــي الأســعار أســفر حتــى شــهر مايــو 2016 عــن إلغــاء أو تأجيــل 

مشــاريع بقيمــة 290 مليــار دولارٍ فــي شــتى أرجــاء المعمــورة. وســيُترجم هــذا 

ــات المعروضــة للتســويق، فيمــا  ــى تراجــع الكمي التخفيــض فــي الاســتثمار إل

ــب توســعه.  يُتوقــع أن يواصــل الطل

ونــادرًا مــا تثبــت صحــة توقعــات أســعار النفــط علــى المــدى القريــب. فبســبب 

ــر الأســعار علــى المــدى القريــب  ــرة علــى تغي ــد مجموعــة العوامــل المؤث تعقي

وعــدم إمكانيــة التنبــؤ بهــا غالبًــا، كان متوســط خطــأ التوقــع المطلــق كنســبةٍ 

مــن متوســط الســعر )لشــهرٍ واحــد لاحــق( 9 % بيــن ينايــر 2014 وأبريــل 2016 

)الشــكل 23-1(. 

 وتنشــر مجموعــة متنوعــة مــن المؤسســات آرائهــا عــن المســار المســتقبلي 

لأســعار النفــط والغــاز )الجــدول 3-1(.

وتتبايــن توقعــات الخبــراء لأســعار النفــط لعــام 2017 تباينًــا كبيــرًا وربمــا 

تختلــف فــي نهايــة المطــاف اختلافًــا أكبــر بالنســبة لعــام 2018. فالفــارق 

بيــن توقعــات ســعر برميــل برنــت يبلــغ 47 دولارًا فــي عــام 2017 ويمتــد إلــى 

52 دولارًا فــي العــام الــذي يليــه. وأدنــى ســعرٍ متوقــع لبرميــل برنــت هــو 

38 دولارًا فــي عــام 2017 و43 دولارًا فــي عــام 2018. وتوقعــات البنــك 

أدنــى بكثيــرٍ مــن المتوســط  الدولــي للأســعار  النقــد  الدولــي وصنــدوق 

التوافقييــن. والوســطي 

ويُتوقــع أن يــزداد الفــارق فــي الســعر بيــن خــام برنــت وخــام غــرب تكســاس 

الوســيط طــوال فتــرة التوقــع. وقبــل عــام 2010، تــم تــداول خــام غــرب تكســاس 

ــا مــع تدفــق  ــت لاحقً ــت. ولكــن هــذه العــلاوة انقلب ــى برن الوســيط بعــلاوةٍ عل

كميــاتٍ ضخمــة مــن النفــط الخــام مــن ولايــة داكوتــا الشــمالية وكنــدا إلــى 

الولايــات  فــي  النفــط  لشــحنات  الرئيســي  التجــاري  المركــز  وهــو  كوشــينغ، 

المتحــدة. وثمــة إجمــاعٌ بــأن عــلاوة برميــل برنــت ســترتفع إلــى 1.13 دولارًا فــي 

عــام 2017 ثــم إلــى 1.81 دولارًا فــي 2018 بعــد أن كانــت التقديــرات تشــير 

إلــى أنهــا ســوف تبلــغ هــذا العــام 0.74 دولارًا. وتتوقــع بعــض مؤسســات 

ــأن  التنبــؤ، ومنهــا مصــرف تورنتــو دومينيــون ومؤسســة جيــه بــي مورغــان، ب

الفــارق يمكــن أن يُلغــى أو حتــى ينعكــس.

أسواق السلع خارج قطاع الطاقة

ســعر النفــط إلــى ســعر الغــاز الطبيعــي 18.9، وهــو نفــس المتوســط قبــل 

ــه  ــر 2016 ولكن ــه طــوال ســت ســنوات فــي يناي ســنة. وســجل أدنــى قيمــة ل

ارتفــع فجــأة مــع انتعــاش أســعار النفــط.

فتــرة  الطبيعــي طــوال  الغــاز  أســعار  انخفــاض  أن يســتمر  المتوقــع  مــن 

التوقــع نتيجــة مشــاريع الغــاز الطبيعــي المســال الكثيــرة المزمــع ظهورهــا 

فــي العالــم. وبســبب فائــض العــرض فــي أســواق الغــاز الطبيعــي المســال 

حتــى نهايــة العقــد الحالــي، فــإن أســعار التســليم الفــوري غيــر متوقــع لهــا 

ــا  ــرًا، هــذا إن ارتفعــت أصــلًا. لقــد دأبــت شــركات الطاقــة تاريخيً الارتفــاع كثي

علــى توقيــع عقــود توريــد مــع المشــترين مدتهــا 25 ســنة تكــون بمثابــة 

ضامــن لتمويــل ضــخ رؤوس أمــوال تتجــاوز 10 مليــار دولار اللازمــة لدعــم 

بنــاء منشــآت جديــدة للغــاز الطبيعــي المســال. ولكــن التغيــرات الأخيــرة فــي 

الأســعار منحــت قــوة دافعــة للمشــترين الذيــن يتطلعــون أكثــر فأكثــر إمــا 

إلــى التفــاوض علــى عقــود طويلــة الأجــل أو ببســاطة الشــراء مــن أســواق 

التســليم الفــوري. ولقــد كان ســعر التســليم الفــوري للغاز الطبيعي المســال 

فــي مايــو )4.25 دولار/مليــون وحــدة حراريــة بريطانيــة( أخفــض بنســبة %42 

مــن ســعره قبــل ســنة.

وعلــى العكــس مــن ذلــك، يتوقــع أن تنتعــش أســعار الغــاز الطبيعــي المســال 
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الجدول 1-3 : توقعات أسعار النفط والغاز ، 2018-2016

النفط )دولار للبرميل( الخام الأمريكي  الجهة صاحبة التوقع
غرب تكساس

الغاز )دولار/مليون وحدة حرارية بريطانية( خام برنت - المملكة المتحدة
الغاز الطبيعي )هنري هاب الأمريكي(

201620172018201620172018201620172018
 45.060.065.045.060.065.02.83.3إي بي إن أمرو )مايو 2016(

   40.045.055.042.047.057.0بانكو بورتوجوز دو إنفيستمنتو )مايو 2016(
   45.059.067.046.061.070.0بنك أمريكا ميريل لينتش )مايو 2016(

40.055.060.041.056.062.02.22.73.5بنك أو نوفا سكوتيا )مارس 2016(
 2.53.1 44.060.0 42.059.0باركليز )مايو 2016(

   48.068.078.050.070.080.0بيرنشتين )مايو 2016(
40.151.061.042.455.065.02.43.33.3شركة بي إم أو كابيتال ماركيتس/تورنتو )مايو 2016(

 2.33.2 39.048.0 37.046.0بي إن بي باريباس )أبريل 2016(

 2.32.8 46.557.0 46.057.0بيزنيس مونيتور إنترناشيونال )أبريل 2016(
 2.52.9    40.053.8كانتور فيتزجيرالد )يناير 2016(

 40.053.063.041.053.063.02.23.0شركة كابيتال إيكونوميكس )مايو 2016(
     67.3  61.3شركة CIBC وورلد ماركيتس )نوفمبر 2015(

42.057.061.043.060.064.02.13.23.0سيتي غروب مايو 2016(
2.32.53.0   42.053.055.0كوكر آند بالمر )أبريل 2016(

 2.53.0 42.057.0 41.057.0كوميرزبانك )مايو 2016(
2.32.83.0      كاون آند كو )يناير 2016(

   36.952.965.037.854.367.5كريدي سويس )مايو 2016(
   CRISIL34.541.546.535.542.547.5 )مايو 2016(

    41.052.0 41.052.0دانسكي بانك )مارس 2016(
   40.852.065.042.555.070.0دويتش بنك )مايو 2016(

  2.4  38.1  38.6دي زد بنك آي جي أبريل 2016(
2.12.72.9   44.050.057.2ديلويت مارس 2016(

   48.065.070.0   دي إن بي ماركيتس )مايو 2016(
   39.354.165.540.255.567.5وحدة المعلومات الاقتصادية )مايو 2016(

    39.455.0 37.449.6الإمارات دبي الوطني )فبراير 2016(
   40.455.066.342.257.569.3فيرست إينيرجي كابيتال )مايو 2016(

    35.045.0   وكالة فيتش للتقييم الائتماني )مايو 2016(
   38.058.060.039.060.063.0غولدمان ساتشز )مايو 2016( 

HSBC44.059.074.045.060.075.02.33.03.5 القابضة )يناير 2016(
IHS43.549.856.644.052.159.22.32.73.0 إيكونوميكس )مايو 2016(

   50.082.090.054.085.095.0إنكريمينتم آي جي )مارس 2016(
   43.049.050.2   معهد التمويل الدولي )مايو 2016(

36.743.448.738.244.349.22.02.32.6إنتيسا سانباولو إس بي إي )أبريل 2016(
44.052.352.945.555.055.02.32.72.7إيتاو يوني بانكو )مارس 2016(

   40.050.566.540.752.669.1جي بي سي إينيرجي )مايو 2016(
   43.057.871.8   جيفريس )يناير 2016(

 2.33.0 41.152.0 40.452.0جي بي مورغان تشيس )مايو 2016(
46.367.582.547.370.086.02.73.84.0كي إل آر غروب )يناير 2016(

   39.047.060.041.048.060.0إل بي بي دبليو )مايو 2016(
 2.42.9 43.066.0 42.060.0لويدز بانك )مارس 2016(

    44.561.3   ماكاري )يناير 2016(
33.038.043.02.32.52.8   موديز )مارس 2016(

   30.040.569.5   مورغان ستانلي )فبراير 2016(
     36.0   إم بي إس كابيتال سيرفيسز )مارس 2016(

   40.849.055.042.850.556.0بنك أستراليا الوطني )مايو 2016(
   36.646.054.038.148.056.0ناتيكسيس )مايو 2016(

   42.551.756.043.552.256.1نوميسما إنرجي )مايو 2016(
     40.0   نومورا إنترناشيونال هونغ كونغ )أبريل 2016(

    38.046.0 39.046.0نوردويتش لاندز بانك جيروزينترال )مارس 2016(
    41.060.0   نورديا بانك نورج )مارس 2016(

38.042.149.838.442.550.42.02.12.3أكسفورد إيكونوميكس )مايو 2016(
 2.12.3 43.250.5 41.049.3بريستيج إيكونوميكس )مارس 2016(
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الجدول 1-3 : توقعات أسعار النفط والغاز ، 2016-2018 )تابع(

الطاقــة  خــارج قطــاع  العالميــة للســلع الأخــرى  يُتوقــع أن تشــهد الأســعار 

ــذ ســنوات عــدة. ومــن المتوقــع أن تبقــى  اســتقرارًا بعــد تراجــعٍ مســتمر من

أســعار المــواد الغذائيــة مســتقرةً بدرجــة كبيــرة طــوال العاميــن المقبليــن 

ــض  جــراء وفــرة المعــروض منهــا وتباطــؤ الطلــب عليهــا. ويُتوقــع أن يخفِّ

تدنــي طلــب الصيــن علــى المــواد الأســعار لأنهــا تســتمر فــي انتقالهــا نحــو 

الاقتصــاد القائــم علــى المســتهلك. وبحســب صنــدوق النقــد الدولــي )آفــاق 

ــل 2016(، ســيهبط مؤشــر أســعار الســلع الأخــرى  الاقتصــاد العالمــي، أبري

غيــر الوقــود فــي عــام 2016 بنســبة 9.4% عــن عــام 2015. ويُتوقــع أن 

يتراجــع المؤشــر أكثــر بنســبة 0.7% فــي عــام 2017 ليبقــى علــى حالــه فــي 

عــام 2018 )الشــكل 24-1(. 

ومــن المتوقــع أن تنخفــض أســعار المــواد الغذائيــة بنســبة 6.8% فــي عــام 

ــم 0.3% فــي 2018 بســبب اســتمرار ارتفــاع  2016، و0.3% فــي 2017، ث

المعــروض منهــا. كمــا يُتوقــع تراجــع أســعار المــواد الصناعيــة والخــام بنســبة 

ــا  ــل أن تشــهد انتعاشً ــام 2017 قب ــام 2016 و0.7% فــي ع 12.6% فــي ع

النفط )دولار للبرميل( الخام الأمريكي  الجهة صاحبة التوقع
غرب تكساس

الغاز )دولار/مليون وحدة حرارية بريطانية( خام برنت - المملكة المتحدة
الغاز الطبيعي )هنري هاب الأمريكي(

201620172018201620172018201620172018

   44.047.554.0   برومسفياز بانك بي جي إس سي )أبريل 2016(
   38.054.060.039.055.062.0ريفيسين بانك إنترناشيونال )مايو 2016(

   50.075.070.053.079.075.0رايموند جيمس آند أسوشيتس )مايو 2016(
 2.22.9 42.760.3 41.456.8آر بي سي كابيتال ماركيتس )أبريل 2016(

    40.060.0   سامبا )مايو 2016(
39.550.057.040.052.560.02.52.82.9ستاندر المملكة المتحدة )مايو 2016(

 2.52.8 43.054.0 42.053.0سكوتيابانك )أبريل 2016(
36.250.561.538.152.565.02.43.54.0سوسييتيه جنرال )مايو 2016(
40.045.050.040.045.050.02.52.83.0ستاندردز آند بورز )يناير 2016(
    50.078.0 45.072.0ستاندرد تشارترد )مايو 2016(

 2.43.3    41.858.5تي دي سيكيوريتيز )فبراير 2016(
    43.051.0 41.550.0تومسون رويترز )مايو 2016(

 2.23.3 47.062.0 46.063.0تورنتو - دومينيون بانك/تورنتو )مايو 2016(
     42.5 40.055.0يو بي إس )مارس 2016(

    37.045.0 37.045.0يونيكريديت ماركيتس آند إنفيستمنت بانكينغ )يناير 2016(
 2.33.0 40.550.7 40.350.7إدارة معلومات الطاقة الأمريكية )مايو 2016(

   39.450.055.040.951.857.0ويلز فارغو سيكيوريتيز )أبريل 2016(
   38.041.051.037.041.051.0ويستباك بانكينغ )أبريل 2016(

          
41.453.761.242.154.963.02.32.93.1متوسط التوقعات التوافقية

40.452.360.042.054.263.02.32.93.0قيمة الوسيط
61.382.090.067.385.095.02.83.84.0القيمة العليا
34.541.046.530.038.043.02.02.12.3القيمة الدنيا

4.28.19.55.39.210.70.20.40.5الانحراف المعياري
10.315.015.512.516.717.17.812.615.2معامل التباين

          

  a الغاز )دولار/مليون وحدة حرارية   النفط الخام 
بريطانية(

201620172018   201620172018بنود أخرى
متوسط التوقعات التوافقية )خام برنت البريطاني، الخام 

      41.854.362.1الأمريكي غرب تكساس(

2.12.52.6   34.841.044.5صندوق النقد الدولي )مايو 2016(
2.53.03.5   41.050.053.3البنك الدولي )مايو 2016(

a = متوسط أسعار الخام الأمريكي غرب تكساس وفاتح دبي للتسليم الفوري
ملاحظة: اللون الازرق هي توقعات مضافة حديثا 

المصدر: بيانات مجمعة من مسوحات بلومبيرغ ورويترز، وتقارير ومواد إخبارية مختلفة.

الشكل 1-23: متوسط أسعار النفط الخام الشهرية: 
للتسليم الفوري والعقود الآجلة

السعر (دولار/البرميل)
خطأ التوقع

(قيمة مطلقة، % من السعر الفعلي)
متوسط خطأ التوقع

(قيمة مطلقة، % من السعر الفعلي) 9.0%
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سعر الخام الأميركي غرب تكساس لعقود التسليم لشهر واحد

إدارة   – المــدى  قصيــرة  الطاقــة  آفــاق  تقريــر  بيانــات  قاعــدة  إلــى  مســتندة  التقديــرات  المصــدر: 
تاريــخ   )http://www.eia.gov/dnav/pet/pet_pri_spt_s1_d.htm( الأمريكيــة  الطاقــة  معلومــات 

.2016 مايــو   10 التصفــح 
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الشكل 1-24: مؤشر أسعار السلع خارج قطاع الطاقة 
)100=2005(

التوقعات
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مؤشر أسعار غير الوقودأغذية ومشروباتمدخلات صناعية*

201820172016201520142013

163

169
163

134 121 120 120

133

154

124

108 108107

ملاحظة : المدخلات الصناعية تشير إلى المواد الأولية الخام والمعادن.
المصدر: صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات آفاق الاقتصاد العالمي

)weodata/index.aspx/01/https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2016( تاريــخ التصفــح 1 
مايــو 2016.

طفيفًــا بنســبة 0.4% فــي 2018. ويُتوقــع أن تشــهد الســوق عرضًــا أكبــر 

ــه إلــى الاســتثمارات الســابقة عندمــا  ــك فــي جــزءٍ من للمعــادن – ويعــود ذل

كانــت الأســعار مرتفعــةً – فــي وقــتٍ يتراجــع فيــه الطلــب.
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ملخص الجزء الثاني
نمــا الاقتصــاد القطــري بالقيــم الحقيقيــة بمعــدل 3.7% كتغيــر ســنوي فــي 

عــام 2015، وحافــظ إلــى حــد كبيــر علــى وتيرتــه العامــة التــي حققهــا فــي 

عامــي 2013 و2014. ونجــم نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي لعــام 2015 بكاملــه 

عــن القطــاع خــارج النفــط والغــاز، وفــي مقدمتــه الخدمــات والبنــاء. وتقلــص 

الاقتصــاد بنســبة 20.6% بالقيــم الاســمية مــع انخفــاض أســعار النفــط، وهــي 

المــرة الأولــى التــي يتراجــع فيهــا منــذ عــام 2009. وهبطــت حصــة النفــط والغــاز 

ــة،  ــم الاســمية والحقيقي ــي فــي عــام 2015 بالقي ــج المحلــي الإجمال مــن النات

نتيجــة للتغيــر المســتمر فــي تركيبــة الاقتصــاد العــام إلــى وضــع أصبــح فيــه 

القطــاع خــارج النفــط والغــاز هــو المهيمــن علــى هــذه التركيبــة.

وبلــغ معــدل التضخــم الســنوي 1.8% فــي عــام 2015، متأثــراً بغيــاب الضغــوط 

القابلــة  المــواد  أســعار  نمــو  إلــى ضعــف  أدت  التــي  الخارجيــة،  التضخميــة 

للتــداول، بمــا فــي ذلــك الأغذيــة والمشــروبات، كمــا أســهم التباطــؤ فــي 

أســعار المــواد غيــر التجاريــة، مثــل التعليــم والخدمــات الصحيــة، فــي كبــح معــدل 

التضخــم لهــذا العــام.

هــذا وقــد أصــدرت وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء سلســلة جديــدة للرقــم 

القياســي لأســعار المنتــج فــي أواخــر عــام 2015، وهــي تحــدد 15 عنصــراً فــي 

ســلة الأســعار، بينمــا كانــت تحتــوي علــى 11 عنصــراً فــي الســابق، وتتخــذ عــام 

2013 أساســاً لهــا. وقــد أدى هبــوط أســعار النفــط فــي العالــم إلــى تراجــع 

الرقــم القياســي لأســعار المنتــج بنســبة 37.5% عــن مســتواه فــي عــام 2014.

ــزان  ــزان المالــي العــام والمي  وقــد شــهد عــام 2015 تراجعــاً فــي كل مــن المي

التجــاري والميــزان الجــاري عــن مســتوياتها فــي عــام 2014 -متأثرة بهبوط أســعار 

الهيدروكربــون - لكنهــا حافظــت علــى تســجيل فائــض. وتبيــن البيانــات المقدمــة 

مــن وزارة الماليــة أن الميــزان المالــي العــام للســنة التقويميــة 2015 بلــغ 21.3 

الجزء الثاني: الأداء الاقتصادي عام 2015

مليــار ريــال، أي 3.5% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي الاســمي المقــدر.

وتراجــع الميــزان التجــاري لدولــة قطــر فــي عــام 2015 إلــى نصــف قيمتــه فــي 

الناتــج المحلــي  29.2% مــن  2014، لكنــه حافــظ علــى فائــض بنســبة  عــام 

ــج  الإجمالــي الاســمي. وحقــق الحســاب الجــاري فائضــاً قــدره 8.2% مــن النات

عائــدات  تناقــص  إلــى  المذكــورة  الموازيــن  تراجــع  ســبب  ويرجــع  الاســمي. 

انخفــاض أســعار  نتيجــة   %39 التــي انخفضــت بنســبة  الســلعية  الصــادرات 

الهيدروكربونــات. بيــد أن تراجــع المســتوردات فــي عــام 2015 شــكل عامــل 

حمايــة ســاعد الموازيــن علــى الاســتمرار فــي تحقيــق الفائــض.

بالمؤشــرات  الخاصــة  الأوليــة  النتائــج  لأحــدث  ملخصــاً   1-2 الجــدول  يقــدم 

الاقتصاديــة الرئيســية لعامــي 2014 و2015. وقــد خضعــت أرقــام عــام 2014 

ــر أســعار ســنة الأســاس  ــر عــن شــهر يونيــو الماضــي بســبب تغيي لتعديــل كبي

لتصبــح أســعار 2013، الأمــر الــذي أثــر كذلــك علــى نتائــج عــام 2015.

الجدول 2-1: النتائج الأولية للمؤشرات الاقتصادية الرئيسية 
لدولة قطر

20142015

4.13.7نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي )%(*

20.6-4.0نمو الناتج المحلي الإجمالي الاسمي )%(

3.41.8معدل تضخم أسعار المستهلك )%(

14.13.5الفائض المالي )% من الناتج المحلي الإجمالي الاسمي(

23.58.2فائض الحساب الجاري )% من الناتج المحلي الإجمالي الاسمي(

* الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بأسعار عام 2013 الثابتة.

المصــدر: التقديــرات الاوليــة مــن وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء. البيانــات الماليــة مــن وزارة 
الماليــة.
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نمو الناتج المحلي الإجمالي

التحليل الإجمالي
شــهد اقتصــاد دولــة قطــر لأول مــرة منــذ عــام 2009 انكماشــاً بالقيــم الاســمية 

ــث تراجــع بنســبة 20.6% بفعــل انخفــاض أســعار النفــط  فــي عــام 2015، حي

والغــاز )الشــكل 2-1(. إلا أن نصيــب الفــرد مــن الدخــل انخفــض بنســبة أعلــى 

بلغــت 27.2% )حيــث بلــغ نصيــب الفــرد مــن الدخــل 71,481 دولاراً( فــي العــام 

ذاتــه وذلــك نتيجــة انخفــاض الناتــج المحلــي الإجمالــي الاســمي ونمــو عــدد 

الســكان بنســبة 9.2% عــن الســنة الســابقة.

الشكل 2-1: الناتج المحلي الإجمالي الاسمي )مليار دولار(
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المصــدر: تقديــرات فريــق وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء اســتناداً إلــى البيانــات المتوفــرة علــى 
الرابــط: http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm، تاريــخ التصفــح 3 مايــو 2016.

نمــا اقتصــاد دولــة قطــر )بالقيــم الحقيقيــة( بنســبة 3.7% فــي عــام 2015، 

باتــت  التــي  الأســاس  ســنة  )وهــي  الثابتــة   2013 عــام  بأســعار  محســوباً 

تســتخدم فــي الحســابات القوميــة لدولــة قطــر منــذ يونيــو 2014(، مســجلًا 

بعــض التباطــؤ عــن أدائــه فــي الســنوات الأخيــرة )الشــكل 2-2(.

الشكل 2-2: نمو الناتج المحلي الإجمالي الاسمي والحقيقي )%(
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المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استناداً إلى البيانات المتوفرة على الرابط: 
http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm(، تاريخ التصفح 3 مايو 2016.

ويتأتــى الفــرق بيــن انكمــاش الناتــج المحلــي الاســمي وزيــادة الناتــج المحلــي 

الإجمالــي الحقيقــي نتيجــة انخفــاض معامــل انكمــاش الناتــج المحلــي الإجمالــي 

)وهــو مقيــاس لأســعار كافــة الســلع والخدمــات فــي الاقتصــاد( بنســبة %23.4 

عــن مســتواه فــي عــام 2014. فقــد أدى الانخفــاض الحــاد فــي أســعار النفــط 

ــج  ــج فــي عــام 2015، مــا جعــل النات ــى انخفــاض معامــل انكمــاش النات والغــاز إل

المحلــي الإجمالــي بالقيــم الاســمية ينكمــش بشــكل أدنــى بكثيــر مــن قيمتــه 

القطاعــي، فقــد كان الانخفــاض الأكبــر فــي  المســتوى  أمــا علــى  الحقيقيــة. 

معامــل الانكمــاش فــي قطــاع التعديــن والصناعــة الاســتخراجية )43.6%( وذلــك 

تحديــدًا بســبب تراجــع أســعار النفــط والغــاز بمعــدلات كبيــرة وصلــت إلــى) %47.2( 

فــي عــام 2015. وانخفــض معامــل الانكمــاش فــي قطــاع الصناعــة التحويليــة 

المرتبطــة  المنتجــات  ومعالجــة  التكريــر  أنشــطة  لهيمنــة  نظــراً   %24.9 بنســبة 

بالنفــط والغــاز، بينمــا تراجــع فــي قطــاع البنــاء والتشــييد بنســبة 2% متأثــراً بتراجــع 

أســعار المدخــلات كالفــولاذ والألمنيــوم، فــي حيــن ســجل معامــل الانكمــاش 

تراجعًــا طفيفــاً قــدره  الطبيعــي-  بالغــاز  -المرتبــط  الكهربــاء والمــاء  فــي قطــاع 

1.9%، لأن أســعار المدخــلات غيــر مرتبطــة بالأســعار العالميــة.

أمــا قيمــة معامــل الانكمــاش فــي باقــي القطاعــات فقــد ارتفعــت، لاســيما 

فــي قطــاع النقــل والاتصــالات )2.4 %( والتجــارة والمطاعــم والفنــادق )%2.2(، 

والخدمــات   ،)%  2.1( الاجتماعيــة  والخدمــات   ،)%  2.1( الحكوميــة  والخدمــات 

الماليــة والتأميــن والعقــارات وخدمــات الأعمــال )1.2 %( والخدمــات الأســرية 

)1.1 %(. وتحــدث الزيــادة )أو النقصــان( فــي معامــل انكمــاش القيمــة المضافــة 

لقطــاع مــا عندمــا يــزداد )أو ينقــص( الســعر المثقّــل لناتجــه الكلــي بالنســبة إلــى 

التكاليــف المثقلــة للســلع والخدمــات الوســيطة المســتخدمة فــي الإنتــاج. ولهــذا 

الســبب، يحتــاج تفســير التغيــرات علــى المســتوى القطاعــي تحليــلًا مفصــلًا علــى 

المســتوى الجزئــي للتغيــرات فــي أســعار كافــة المدخــلات )المحليــة والمســتوردة( 

وكافــة المخرجــات المنتجــة فــي القطــاع المعنــي.

بلغــت نســبة الصــادرات -وأغلبهــا مــن النفــط والغــاز- 55.3% مــن الناتــج المحلــي 

الإجمالــي مقاســاً بطريقــة الإنفــاق فــي عــام 2015 )الشــكل 2-3(. وقــد أدى 

اســتمرار هيمنــة النفــط والغــاز علــى الصــادرات إلــى انخفــاض حــاد فــي حصــة 

تراجــع  المحلــي الاجمالــي الاســمي. وبينمــا  الناتــج  الصــادرات الإجماليــة مــن 

الإنفــاق علــى الاســتهلاك الأســري فــي الأســواق المتقدمــة، شــكل هــذا الإنفاق 

قيمــة ملموســة مــن الناتــج المحلــي الاســمي لدولــة قطــر فــي عــام 2015 بلغــت 

الشكل 2-3: جانب الإنفاق من الناتج المحلي الإجمالي 
الاسمي )مليار ريال قطري(
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ملاحظة: تقديرات أولية لعام 2015، مجمل التكوين الرأسمالي يشتمل على تباينات إحصائية.
المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استناداً إلى البيانات المتوفرة على الرابط: 

http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm، تاريخ التصفح 4 مايو 2016.
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22% بعــد أن كانــت 15.5% فــي عــام 2014، وذلــك بســبب النمــو الســريع فــي 

ــة )بمعــدل 12.6%( إضافــةً إلــى تراجــع الصــادرات )بمعــدل %34.2(. هــذه الفئ

وبلغــت نســبة الاســتثمار المحلــي الإجمالــي -وهــو ثانــي أكبــر مكــون فــي 

 .2015 عــام  فــي  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج  مــن   %38.8 قرابــة  الإنفــاق- 

وتضمنــت الاســتثمارات إنفــاق مبالــغ ضخمــة علــى البنــى التحتيــة الاقتصاديــة 

والاجتماعيــة وتطويــر مشــاريع عقاريــة كبــرى، إضافــةً إلــى منشــآت إنتــاج المــواد 

ــه ينبغــي توخــي الحــذر فــي التعامــل مــع  ــد أن اللقيمــة مــن النفــط والغــاز. بي

هــذه الأرقــام، لأن أخطــاء الحســاب فــي تقديــرات الإنفــاق فــي الناتــج المحلــي 

الإجمالــي متضمنــة فيهــا )وتســاوي الفــرق بيــن التقديــرات غيــر المصححــة 

والإحصــاء  التنمــوي  التخطيــط  وزارة  وحســابات  الناتــج  مــن  الإنفــاق  لجانــب 

المســتندة إلــى الناتــج(.

ــة قطــر فــي  ــب فــي دول ــرة مــن الطل ــت المســتوردات تشــكل نســبة كبي وظل

عــام 2015، حيــث بلغــت نســبتها 44.3% مــن الإنفــاق النهائــي المحلــي ) الــذي 

يشــمل مجمــل التكويــن الرأســمالي والاســتهلاك الأســري والحكومــي(، ويعبــر 

ارتفــاع نســبة المســتوردات عــن طابــع الاقتصــاد الصغيــر المفتــوح وعــن ضيــق 

قاعــدة الإنتــاج المحلــي.

بلــغ معــدل الادخــار الإجمالــي )وهــو الفــرق بيــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 

الاســمي والاســتهلاك الأســري والحكومــي الاســمين محســوباً كنســبة مــن 

ــج المحلــي فــي  ــة قطــر 58.6% مــن النات ــج المحلــي الاســمي( فــي دول النات

عــام 2015 )الشــكل 2.4(، وقــد ظــل هــذا المعــدل مرتفعــاً جــداً، علــى الرغــم 

ــر للفائــض  مــن انخفاضــه علــى مــدى الســنوات الأربــع الماضيــة.  وهــو النظي

الأجنبــي(  والاحتياطــي  بالتجــارة  الخــاص  القســم  )انظــر  المســتمر  التجــاري 

ولمعــدل اســتثمار مرتفــع.

التنويع الاقتصادي
شــهد عــام 2015 تراجعــاً آخــر فــي مســاهمة النفــط والغــاز فــي الناتــج المحلــي 

ولــدى مقارنــة هــذه   .)6-2 )الشــكل  بالقيــم الاســمية والحقيقيــة  الإجمالــي 

الحصــص مــع بعضهــا، نــرى أن حصــة الهيدروكربونــات مــن الناتــج المحلــي 

)الأســعار  الاســمية  بالقيــم  حصتهــا  مــن  بكثيــر  أعلــى  الحقيقــي  الإجمالــي 

الجاريــة(، وذلــك نظــراً للهبــوط الحــاد فــي أســعار الهيدروكربونــات منــذ أواســط 

التركيبــة  عــن  بديــلًا   مؤشــراً  الاســمية  القيــم  حســاب  ويقــدم   .2014 عــام 

المتغيــرة للناتــج فــي الاقتصــاد:  حيــث يعكــس تراجــع حصــة الهيدروكربــون 

مــن الناتــج المحلــي الاســمي فــي عــام 2015 نمــو القطــاع خــارج النفــط والغــاز 

وانخفــاض أســعار النفــط والغــاز إضافــة إلــى التراجــع الطفيــف فــي ناتــج النفط. الشكل 2-4: معدل الادخار )%(
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ملاحظة: تقديرات أولية لعام 2015.
معامــل الادخــال: )الناتــج المحلــي الإجمالــي الاســمي – )الاســتهلاك الخــاص +الانفــاق  الحكومــي((/ 

الناتــج المحلــي الإجمالــي الاســمي.
المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استناداً إلى البيانات المتوفرة على الرابط: 

http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm، تاريخ التصفح 4 مايو 2016.

الشكل 2-5: المساهمة في نمو الناتج المحلي 
الإجمالي الحقيقي، الإنفاق )نقاط مئوية(

الصادرات
التكوين الرأسمالي المستوردات
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ملاحظة: تقديرات أولية لعام 2015،  مجمل التكوين الرأسمالي يشتمل على تباينات إحصائية.
المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استناداً إلى البيانات المتوفرة على الرابط: 

http://www.qsa.gov.qa/eng/index.htm، تاريخ التصفح 15 مايو 2016.

الشكل 2-6: مساهمة الناتج الهيدروكربوني وغير الهيدروكربوني  
في الناتجين المحلي الإجمالي الحقيقي والاسمي )%(
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51.9
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ملاحظة: قطاع الهيدروكربون يشمل استخراج النفط الخام والغاز ضمن قطاع التعدين والصناعة الاستخراجية
المصــدر: تقديــرات فريــق وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء اســتناداً إلــى البيانــات المتوفــرة علــى 

الرابــط: http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm. تاريــخ التصفــح 15 مايــو 2016.

لقــد كان الاســتثمار هــو المحــرك الأكبــر لنمــو  الناتج المحلــي الاجمالي الحقيقي 

)مقاســاً بطريقــة الإنفــاق ومحســوباً بالأســعار الثابتــة( فــي عــام 2015 ليحــل 

محــل الصــادرات فــي ذلــك )الشــكل 2-5(، وشــكلت المســتوردات ثانــي أكبــر 

مســاهم - والتــي انخفضــت بحــدة - فيهــا لتشــغل المرتبــة التــي كانــت عــادة 

تشــغلها الصــادرات فــي المســاهمة فــي نمــو الناتــج المحلــي. أمــا ثالــث أكبــر 

ــة  ــذي قفــز بســرعة فــي الســنة الماضي مســاهم فهــو الاســتهلاك الأســري ال

ــدأت تضعــف فــي عــام  ــي ب ــادة الســريعة فــي عــدد الســكان، والت بســبب الزي

ــن تشــكل بعــد الآن رافعــة للاســتهلاك فــي المســتقبل. 2016، ولعلهــا ل

ويظهــر آخــر مســح للقــوى العاملــة، والــذي يعــرض البيانــات حتــى عــام 2015، 

أن نســبة العمــال غيــر المهــرة وأنصــاف المهــرة لا تــزال الأكبــر فــي تركيبــة القــوة 

المهــرة وذوي  العمــال  الرغــم مــن أن نســبة  2-7(. وعلــى  )الشــكل  العاملــة 

المهــارات العاليــة شــهدت تزايــداً مطــرداً فــي الفتــرة 2011-2014، إلا أن هــذا 
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الاتجــاه انعكــس فــي عــام 2015. ويعــد التركيــز علــى تشــييد البنــى التحتيــة 

حتــى الآن فــي قطــر ســبباً فــي تفضيــل تشــغيل العمــال الأقــل مهــارةً، إذ أن 

الجــزء الأعظــم مــن العمــال الأجانــب فــي قطــر لا يمتلكــون مؤهــلات تعليميــة 

عاليــة )بعــد الدراســة الثانويــة(. لكــن مــن المبشــر أن نســبة العمــال أنصــاف 

المهــرة وصلــت إلــى ذروتهــا فــي عــام 2015، بينمــا بلغــت نســبة العمــال 

غيــر المهــرة أدنــى مســتوى لهــا منــذ بدايــة جمــع البيانــات فــي عــام 2008. 

ومــع ذلــك، فــإن نســبة العمــال ذوي المهــارات العاليــة، التــي ينتظــر أن تكــون 

فــي طليعــة الاقتصــاد القائــم علــى المعرفــة، ســجلت فــي عــام 2015 نســبة 

14.1%، وهــي الأدنــى منــذ عــام 2011.

مكونات القطاع غير الهيدروكربوني
مــع اســتمرار الاتجــاه الــذي بــدأ قبــل عــام مضــى، قــاد القطــاع غيــر الهيدروكربونــي 

النمــو الاقتصــادي لعــام 2015، بتحقيقــه نمــوًا قــدره 7.8%، فــي ظــل نمــو 

كافــة القطاعــات المكونــة لــه. وكمــا حصــل فــي عــام 2014، شــكلت الخدمــات 

ــة )الشــكل 8-2(،  المحــرك الرئيــس للنمــو بمســاهمتها بمقــدار 2.5 نقطــة مئوي

التحويليــة  1.1 نقطــة مئويــة والصناعــة  البنــاء  بلغــت مســاهمة قطــاع  فيمــا 

0.3 نقطــة مئويــة. وشــهد إجمالــي ناتــج النفــط والغــاز تراجعــاً طفيفــاً أدى إلــى 

تخفيــض النمــو العــام بمقــدار 0.1 نقطــة مئويــة، وذلــك نتيجــة تراجــع إنتــاج النفــط 

بصــورة أساســية.

وكانــت المكونــات الأســرع نمــواً فــي قطــاع خــارج النفــط والغــاز لعــام 2015 هــي: 

البنــاء )17.8 %(، الزراعــة )8 %(، الخدمــات )7.4 %( والكهربــاء والمــاء )7 %( 

)الشــكل 2-9(، ويبــدو أن كافــة القطاعــات الفرعيــة خــارج النفــط والغــاز ســجلت 

نمــواً أبطــأ ممــا حققتــه عــام 2014.

وفــي قطــاع الخدمــات، واصلــت الخدمــات الماليــة والتأميــن والعقــارات وخدمــات 

الأعمــال نموهــا الســريع، وإن كانــت  بوتيــرة أبطــأ، حيــث نمــت بنســبة %8.7 

كتغيــر ســنوي فــي عــام 2015 )الشــكل 2-10(. وتــم تقديــم ائتمــان إضافــي 

اســتجابةً للطلــب مــن شــركات التطويــر والمقــاولات العقاريــة العاملــة علــى 

مشــاريع البنــى التحتيــة الضخمــة، مــا أدى إلــى تســجيل نمــو مرتفــع فــي أســواق 

ــن. التأمي

واتخــذ نمــو قطــاع التجــارة والمطاعــم والفنــادق منحــى مماثــلًا ) بنســبة %8.0( 

بســبب الزيــادة الملفتــة فــي الطاقــة الاســتيعابية الماديــة )زيــادة عــدد مراكــز 

التســوق وعــدد الفنــادق والمطاعــم(. ومــن المتوقــع أن يســهم بــدء تشــغيل 

الشكل 2-7: تركيبة مهارات العمالة غير القطرية )%(
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المصدر: وزارة التخطيط التنموي والإحصاء، مسح القوى العاملة عام 2015. انظر الرابط: 
http://www.mdps.gov.qa/en/pages/default.aspx/GeneralStatistics.htm، تاريخ التصفح 3 مايو 2016.

الشكل 2-8: المساهمة القطاعية في نمو الناتج المحلي 
الإجمالي الحقيقي )نقطة مئوية(
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ملاحظــة: قطــاع الهيدروكربــون يشــمل اســتخراج النفــط الخــام والغــاز ضمــن قطــاع التعديــن والصناعــة 
ــة  ــارة والفندقــة والخدمــات المالي الاســتتخراجية قطــاع الخدمــات يشــمل النقــل والاتصــالات، والتج
ــة  ــم اســتبعاد رســوم الخدمــات المصرفي ــة. ت ــة والأســرية والاجتماعي ــة والخدمــات الحكومي والعقاري

المنســوبة مــن المخطــط، والتــي تمثــل الفــرق عــن معــدل النمــو العــام.
المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استناداً إلى البيانات المتوفرة على الرابط: 

http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm، تاريخ التصفح 3 مايو 2016.

الشكل 2-9: نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 
حسب القطاع )%(
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المصدر: إدارة الإحصاءات الاقتصادية والحسابات الوطنية في وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.
ملاحظــة: تــم اســتبعاد رســوم الخدمــات المصرفيــة المنســوبة. فئــات الخدمــات تضــم: التجــارة، 

الماليــة الخدمــات  النقــل والاتصــالات،  الفنــادق والمطاعــم، 
والتأمين والعقارات وخدمات الأعمال، إضافة إلى الخدمات الحكومية والأسرية والاجتماعية.

الشكل 2-10: نمو مكونات قطاع الخدمات )%(
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ملاحظة: الناتج محسوب بأسعار عام 2013 الثابتة.
المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استناداً إلى البيانات المتوفرة على الرابط: 

http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm، تاريخ التصفح 3 مايو 2016.



الجزء الثاني    الأداء الاقتصادي في عام 2015

23

مركــز الدوحــة للمعــارض والمؤتمــرات فــي عــام 2015، بإشــراف الهيئــة العامــة 

ــة  ــى تحقيقهــا فــي عــدد زوار دول ــادة التــي تســعى إل للســياحة، فــي دعــم الزي

قطــر بنســبة 20% فــي الســنوات الخمــس المقبلــة. وقــد تــم تســجيل زيــادة 

فــي عــدد الــزوار إلــى دولــة قطــر بنســبة 3.7% فــي عــام 2015، ومعظمهــم 

مــن دول مجلــس التعــاون الخليجــي. لكــن مــع افتتــاح 20 فندقــاً جديــداً فــي عــام 

2015، انخفــض معــدل الإشــغال الفندقــي إلــى 71% بعــد أن كان 73% فــي 

عــام 2014.

وتراجــع معــدل نمــو الخدمــات الحكوميــة والأســرية والاجتماعيــة إلــى %6.5 

ــراً، تباطــأ نمــو النقــل  لكــن يعتبــر جيــداً بســبب اســتمرار النمــو الســكاني. وأخي

والاتصــالات بنســبة 4.2% بســبب توقــف الإضافــات الكبيــرة فــي الطاقــة 

التشــغيلية والاعتمــاد علــى اســتخدام الأســطول الموجــود.

شــكّل قطــاع الخدمــات الماليــة والتأميــن وخدمــات الأعمــال المحــرك الأساســي 

النمــو  بنحــو نصــف  حيــث ســاهم   ،2015 عــام  فــي  الخدمــات  لنمــو قطــاع 

الحكوميــة  الخدمــات  قطــاع  وتقــدم   .)11-2 )الشــكل  للخدمــات  الإجمالــي 

والأســرية والاجتماعيــة إلــى حــد مــا ليصبــح ثانــي أكبــر مســاهم فــي نمــو قطــاع 

الخدمــات، مســجلًا مســاهمة قدرهــا 2.1 نقطــة مئويــة. وجــاء قطــاع التجــارة 

والمطاعــم والفنــادق فــي المرتبــة الثالثــة فــي المســاهمة فــي نمــو الخدمــات، 

متراجعــاً عــن درجــة مســاهمته فــي النمــو التــي حققهــا فــي عــام 2014.

المشــتقات النفطيــة المكــررة بنســبة 4.4% والمنتجــات البتروكيماويــة %11.8. 

وحافــظ النمــو فــي إنتــاج الأســمدة علــى تباطــؤه إلــى حــد كبيــر مــن عــام 2014، 

حيــث حقــق نمــواً قــدره 1.7% فقــط. بالمقابــل، فقــد تراجــع إنتــاج المنتجــات 

2015: حيــث انخفــض إنتــاج المــواد الكيميائيــة  الصناعيــة الأخــرى فــي عــام 

الأساســية )لاســيما البتروكيماويــات ومنتجــات التحويــل مــن غــاز إلــى ســوائل( 

بمعــدل 8.9% كتغيــر ســنوي، وإنتــاج الفــولاذ بمعــدل 6.2%، نتيجــة التخمــة 

فــي المعــروض العالمــي. الشكل 2-11: مساهمة مكونات قطاع الخدمات في نمو 
الناتج الإجمالي الحقيقي للخدمات )نقطة مئوية(
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ملاحظــة: الناتــج محســوب بأســعار عــام 2013 الثابتــة. قــد لا يكــون ناتــج جمــع المكونــات كل علــى حــدة 
مســاوياً للرقــم الإجمالــي بســبب فروقــات التقريــب.

المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استناداً إلى البيانات المتوفرة على الرابط: 
http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm ، تاريخ التصفح 3 مايو 2016.

الشكل 2-12: الناتج الحقيقي لقطاع البناء
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ملاحظــة: الناتــج محســوب بأســعار عــام 2013 الثابتــة. قــد لا يكــون ناتــج جمــع المكونــات كل علــى حــدة 
مســاوياً للرقــم الإجمالــي بســبب فروقــات التقريــب.

المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استناداً إلى البيانات المتوفرة على الرابط: 
http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm ، تاريخ التصفح 3 مايو 2016.

الشكل 2-13: الناتج الحقيقي لقطاع الصناعة التحويلية
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ملاحظة: الناتج محسوب بأسعار عام 2013 الثابتة. 
المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استناداً إلى البيانات المتوفرة على الرابط: 

http://www.mdps.gov.qa/eng/index.htm ، تاريخ التصفح 3 مايو 2016.

ونمــا الناتــج الحقيقــي لقطــاع البنــاء بســرعة بفضــل الاســتثمارات الضخمــة فــي 

البنيــة التحتيــة فــي قطــر، مســجلًا 17.8% )الشــكل 2-12(، ومــن بين المشــاريع 

الكبيــرة هنالــك: مشــروع »قطــر ريــل« والتطويــرات العقاريــة لمدينــة لوســيل. 

وكانــت هنــاك ثمانيــة مراكــز تســوق جديــدة قيــد الإنشــاء إضافــة إلــى عــدد كبيــر 

مــن الفنــادق والمــدارس والمستشــفيات الجديــدة.

ــة الحقيقــي نمــواً متواضعــاً بنســبة 3.2% فــي  ــج الصناعــة التحويلي ونمــا نات

المــواد  توفــر  درجــة  بفعــل  جزئيــاً  إعاقتــه  نتيجــة   )13-2 )الشــكل   2015 عــام 

اللقيمــة والتــي بقــي حجــم الإمــدادات منهــا ثابتــاً إلــى حــد كبيــر خــلال العــام. 

ومــع ذلــك توســع الإنتــاج عبــر خطــوط الإنتــاج التقليــدي خــلال العــام: فقــد نمــت 

الأسعار

أسعار المستهلك
بلــغ معــدل التضخــم العــام 1.8% فــي عــام 2015 )وهــو التغيــر فــي وســطي 

النســبة المئويــة الســنوية فــي سلســلة مؤشــر أســعار المســتهلك اســتناداً 

لأســعار عــام 2013(.  ويرجــع الســبب الأساســي فــي انخفــاض المعــدل إلــى 

اعتــدال التضخــم المســتورد  فــي عــام 2015،  ممــا أدى إلــى تغيــر طفيــف فــي 

أســعار المــواد المتداولــة، كالأغذيــة والمشــروبات، والتــي يبلــغ وزنهــا %12.6 

فــي مؤشــر أســعار المســتهلك. كمــا ســاهم التباطــؤ فــي  أســعار الفئــات/

الســلع غيــر القابلــة للتــداول فــي كبــح معــدل التضخــم للعــام 2015.
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وبلــغ معــدل التضخــم الأساســي )الــذي يســتبعد المكونــات العابــرة والمتغيــرة 

للمرافــق والإيجــارات الســكنية إضافــة إلــى أســعار المــواد الغذائيــة( قرابــة 

1.6% وســطياً فــي عــام 2015. و لقــد تقلبــت قيمــة التضخــم الأساســي 

طيلــة هــذا العــام، حيــث انخفضــت فــي الربــع الأول، وارتفعــت فــي الربــع 

الثانــي، لتعــاود هبوطهــا فــي أغســطس إلــى أدنــى قيمــة لهــا فــي عــام 

2015، ثــم عــاودت الارتفــاع حتــى نهايــة العــام )الشــكل 14-2(.

إن أســعار المســتهلك فــي دولــة قطــر محكومــة بعــدد مــن العوامــل العالميــة 

والمحليــة، فالتضخــم الخارجــي، الناتــج عــن ارتفــاع أســعار الســلع والخدمــات 

ــدل فــي عــام 2015. وانخفضــت أســعار الســلع والمدخــلات  المســتوردة، اعت

العالميــة نتيجــة تراجــع الطلــب، مــا أدى إلــى انخفــاض أســعار الســلع المســتوردة 

فــي قطــر. وأصبــح التضخــم المحلــي المحــرك الرئيســي نتيجــة اســتمرار النمــو 

ــاد الطلــب علــى الســلع والخدمــات.  الســكاني الســريع، ومــا يرافقــه مــن ازدي

ارتفــاع  إلــى  المــاء  و  الكهربــاء  عــن  الدعــم  تقليــص  أدى  ذلــك،  علــى  عــلاوة 

الأســعار فــي الربــع الأخيــر مــن العــام.

أسعار المنتِج
أصــدرت وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء سلســلة جديــدة لمؤشــر أســعار 

المنتِــج. وتعتمــد السلســلة الجديــدة، وأساســها عــام 2013، علــى إطــار محــدث 

لعينــات المســح وأوزان جديــدة. لقــد بــدء باســتخدام الإطــار الســابق لعينــات 

المســح عــام 2006، عندمــا كان الاقتصــاد القطــري أصغــر بكثيــر ممــا هــو عليــه 

ــاً أضيــق بكثيــر. اليــوم، وكانــت تشــكيلة المنتجــات المصنعــة محلي

ســلة  فــي  عنصــراً   15 المنتــج  أســعار  لمؤشــر  الجديــدة  السلســلة  وتحــدد 

الأســعار، بينمــا كانــت تحتــوي علــى 11 عنصــراً فــي الســابق، مــع مــا يترافــق 

ــاج  ــر عــن قاعــدة إنت ــر فــي تثقيــل العناصــر، مــن أجــل التعبي مــع ذلــك مــن تغيي

أكثــر تنوعــاً فــي قطــر، لاســيما لجهــة التراجــع فــي تثقيــل فئــة التعديــن مــن 

ــى  ــاء مــن 1.9% إل ــة المــاء والكهرب ــل فئ ــى 72.7%، وخفــض تثقي 77.1% إل

 .%26.8 إلــى   %21.0 مــن  التحويليــة  الصناعــة  فئــة  تثقيــل  وزيــادة   %0.5

وتســتند هــذه التعديــلات إلــى المعلومــات الجديــدة المتوفــرة مــن المســوحات 

لــذا قــد تختلــف  الاقتصاديــة الســنوية ومســوحات الأعمــال ربــع الســنوية. 

ــج عــن تلــك الناتجــة مــن  ــات أســعار المنت ــة مــن فئ ــكل فئ ــرات الخاصــة ب التقدي

إطــار عينــات المســح القديــم.

وأعــادت الــوزارة تقديــر مؤشــر أســعار المنتــج لعامــي 2014 و2015 باســتخدام 

المنهجيــة الجديــدة، ممــا ســاعد فــي خلــق »جســر« بيــن السلســلتين القديمــة 

والجديــدة. بيــد أن المقارنــة مــع توقعــات تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر 

ــى  ــت تعتمــد عل ــى بعــض المشــاكل، لأنهــا كان الســابقة للتضخــم تنطــوي عل

ــة  ــر الآفــاق الاقتصادي ــج. ولكــن تقري السلســلة القديمــة لمؤشــر أســعار المنت

الشكل 2-14: التضخم الشهري العام والأساسي )تغير سنوي، %(
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المصدر: ادارة الاحصاءات الاقتصادية والحسابات الوطنية في وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.
ملاحظــة: التضخــم الأساســي هــو التضخــم العــام منقوصــا منــه الأغذيــة والمشــروبات والإســكان 

والمــاء والكهربــاء.

الشكل 2-15: التضخم ربع السنوي )تغير سنوي، %(
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المصدر: ادارة  الاحصاءات الاقتصادية والحسابات الوطنية في وزارة التخطيط التنموي والإحصاء

وفــي الربــع الأخيــر مــن عــام 2015، تراجــع كبــح الأســعار الــذي لوحــظ فــي الأربــاع 

الثلاثــة الأولــى، حيــث تســارع التضخــم بعــد ذلــك وصــولًا إلــى الأشــهر الأربعــة 

الأولــى مــن عــام 2016، نتيجــة ظهــور أثــر الإصلاحــات التــي هدفــت لخفــض 

الدعــم الحكومــي. ففــي ســبتمبر 2015 مثــلًا، اعتمــدت مؤسســة كهرمــاء تعرفــة 

جديــدة للكهربــاء والمــاء، كمــا رُفــع الدعــم عــن المحروقــات في أواســط يناير 2016.

لقــد كانــت فئــة التعليــم، التــي كان تضخــم أســعارها ســابقا منضبطــا، هــي 

حيــث   ،2015 عــام  فــي  المســتهلك  أســعار  لتضخــم  الأساســي  المحــرك 

ارتفعــت أســعارها بنســبة 13.5% علــى أســاس ســنوي وتســارعت حتــى الربــع 

الأخيــر مــن العــام، ثــم انخفضــت فــي الربــع الأول مــن عــام 2016 )الشــكل 

2-15(. وارتفعــت أســعار فئــة التبــغ بســرعة خاطفــة لتصــل إلــى 9.1% كتغيــر 

ســنوي فــي عــام 2015، علــى الرغــم مــن أنهــا لا تشــكل أكثــر مــن 0.3% مــن 

ســلة أســعار المســتهلك. واســتمر المكــون الأكثــر وزنــاً -أي الإســكان والمــاء 

والكهربــاء- فــي كونــه المحــرك للجــزء الأكبــر مــن التضخــم، وإن يكــن بوتيــرة 

أضعــف، وبلغــت نســبة ارتفــاع أســعاره 2.9% فــي عــام 2015، متراجعــة عــن 

نســبة 7.8% المســجلة فــي عــام 2014. ولعــل اســتمرار ارتفــاع التضخــم فــي 

هــذا المكــون وفــي مكــون التعليــم يرجــع إلــى الضغــط الــذي يشــكله النمــو 

الســكاني علــى الخدمــات المحليــة.

ســجل التضخــم فــي الأشــهر الأربعــة الأولــى مــن عــام 2016 معــدلًا قــدره 

3.2% قياســاً إلــى الفتــرة نفســها مــن العــام الماضــي، والأســباب الأساســية 

لذلــك هــي تضخــم أســعار فئــات الترفيــه والثقافــة )8.9 %( والتعليــم )7.1 %( 

والإســكان والكهربــاء والمــاء )5.7 %(. أمــا فئــة النقــل فقــد ازداد التضخــم فيهــا 

بمعــدل 1.8% وســطياً فــي الفتــرة نفســها، وذلــك بعــد رفــع أســعار الوقــود 

بنســبة 30% فــي منتصــف ينايــر. ونظــراً للإعــلان عــن تعديــلات شــهرية أخــرى 

فــي أســعار الوقــود، مــن المرجــح أن تــزداد مســاهمة أســعار النقل فــي التضخم.

التضخم العام، تغير مئوي سنوي

مئــوي  تغيــر  الأساســي،  التضخــم 
ي ســنو
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أســعار  نتائــج تضخــم  اســتعراض  فــي  الجديــدة  السلســلة  الآن  سيســتخدم 

ــج لعــام 2015. المنت

واســتناداً إلــى السلســلة الجديــدة، انخفــض المؤشــر انخفاضــاً كبيــراً فــي عــام 

2015 )الشــكل 2-16(، حيــث أدى الهبــوط الحــاد فــي أســعار النفــط العالميــة 

إلــى تراجــع فــي المؤشــر العــام لأســعار المنتــج بمقــدار 37.5% عــن قيمتــه 

ــا النفــط الخــام والغــاز  فــي عــام 2014. وجــاء فــي مقدمــة هــذا التراجــع مكون

الطبيعــي مــن مؤشــر أســعار المنتــج لقطــاع الهيدروكربــون بتســجيلهما هبوطــاً 

قــدره 41.2% عــن عــام 2014. أمــا الصناعــة التحويليــة، التــي يهيمــن عليهــا 

إنتــاج المشــتقات البتروليــة المكــررة والمنتجــات الكيماويــة الأساســية التــي 

تعتمــد علــى النفــط والغــاز كمــواد لقيمــة، فقــد ســجلت أيضــاً تراجعــاً كبيــراً 

فــي العــام نفســه، بنســبة 28.2% عــن العــام الســابق. كمــا تراجعــت المرافــق 

ــدالًا قــدره 1.4% عــن العــام الســابق، نظــراً  ــر اعت العامــة وإن يكــن بمعــدل أكث

للاســتقرار النســبي فــي أســعار المــواد اللقيمــة.

ــار ريــال، و انخفــض حجــم  بورصــة قطــر بنســبة 52.3% لتصــل إلــى 93.7 ملي

التــداول بنســبة 48.1% ليصــل إلــى 2.3 مليــار ســهم فــي عــام 2015.

 ولا تــزال الأســهم المدرجــة فــي بورصــة قطــر مرتفعــة التكلفــة قياسًــا بأســهم 

البورصــات الأخــرى فــي المنطقــة. وحتــى منتصــف مايــو عــام 2016، ســجلت 

نســبة ســعر الأســهم إلــى قيمتهــا الدفتريــة 1.5، وهــي قيمــة لا تتجاوزهــا 

ســوى البورصــة الســعودية بقيمــة 1.6. وبلغــت نســبة ســعر الأســهم إلــى 

الأربــاح فــي بورصــة قطــر 13.2 فــي التاريــخ الســابق نفســه، وهــي بذلــك 

تتفــوق علــى كافــة بورصــات المنطقــة.

ولا يــزال أداء بورصــات المنطقــة مرتبطــا ارتباطــا وثيقــا بقطاعــي الهيدروكربون 

والماليــة العامــة. وفــي حيــن ارتفــع مؤشــر MSCI للأســواق الناشــئة بنســبة 

1.7% منــذ بدايــة العــام حتــى منتصــف مايــو 2016 )الشــكل 2-18(، ارتفعــت 

قيمــة المؤشــر لأســواق مجلــس التعــاون الخليجــي بنســبة 3.5% إثــر انتعــاش 

أســعار النفــط )ارتفــع ســعر خــام برنــت بنســبة 22.9% خــلال عــام حتــى تاريخــه(. 

لكــن مؤشــر MSCI للســوق القطريــة ســجل قيمــة أدنــى بكثيــر، متراجعــاً بنســبة 

4.5%. وســبب ذلــك هــو الأداء المتواضــع لقطــاع التمويــل والــذي يشــكل 

الشكل 2-16: نمو مؤشر أسعار المنتِج )تغير سنوي، %(
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الشكل 2-18: مؤشر MSCI لأسعار الأسهم
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المصدر: تومسون، رويترز، إيكون، تاريخ التصفح 15 مايو 2016.

الشكل 2-17: مؤشر أسعار أسهم أسواق مجلس التعاون 
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المصدر: تومسون، رويترز، إيكون، تاريخ التصفح 12 مايو 2016.

أسواق الأصول: الأسهم والعقارات
بورصة قطر

كان أداء ســوق الأســهم القطريــة، قياسًــا بأدائهــا الضعيــف فــي الجــزء الأكبــر 

مــن عــام 2015، متماشــيًا إلــى حــد مــا مــع متوســط الأداء المتبايــن للأســواق 

المشــابهة فــي المنطقــة. وحتــى منتصــف مايــو 2016، ســجل مؤشــر بورصــة 

قطــر تراجعــاً قــدره 4.7% خــلال عــام مضــى. وفــي حيــن اتخــذت بعــض أســواق 

ارتفــع  حيــث   ( عمــان  مثــل  منحــى صاعــداً،  الخليجــي  التعــاون  دول مجلــس 

مؤشــرها بنســبة 10.4 % خــلال عــام مضــى( وايضــا أبوظبــي )1.9 %(، فقــد 

اســتمر بعضهــا علــى تراجعــه، كالبحريــن )تراجــع مؤشــر بورصتهــا بنســبة 8.6 %( 

والســعودية )بنســبة 3.1 %(.

وبلــغ إجمالــي القيمــة الســوقية لأســهم بورصــة قطــر 553.2 مليــار ريــال قطري 

فــي نهايــة عــام 2015، بعــد تراجعهــا بنســبة 18.3% عــن العــام الســابق. وحقــق 

مؤشــر بورصــة قطــر، وهــو مؤشــر معيــاري يضــم اســهم عشــرين  شــركة الأكبــر 

والأكثــر ســيولة فــي البورصــة، تراجعــاً قــدره 15.1% عــن شــهر ديســمبر 2014 

)الشــكل 2-17(، متخلفــاً فــي أدائــه عــن مؤشــر ســتاندرد أنــد بــوز العالمــي 

الــذي تراجــع بمقــدار 4.4%. وبعــد النمــو الكبيــر الــذي شــهده حجــم التــداول عــام 

ــداول فــي  2014، مــن حيــث قيــم الأســهم وحجمهــا، فقــد تراجعــت قيمــة الت
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جــزءاً كبيــراًٍ مــن مؤشــر MSCI للســوق القطريــة )68.9 مــن مجمــل مؤشــر 

الســوق(وأدى الهبــوط الحــاد الســابق فــي أســعار النفــط ومــن ثــم انتعاشــها 

لاحقــاً إلــى حــدوث تذبذبــات كبيــرة فــي مؤشــر بورصــة قطــر، حيــث بلغــت 

قيمــة الانحــراف المعيــاري للعائــدات اليوميــة 23.4% بيــن منتصــف فبرايــر 

ــو 2016. ومنتصــف ماي

ومــن بيــن الأســهم الخمســة والأربعيــن المســجلة فــي بورصــة قطــر، حققــت 

 2015 عــام  فــي  الأربــاح  أعلــى  النقــل  خدمــات  علــى  تركــز  التــي  الشــركات 

الخســائر  أكبــر  الاتصــالات  شــركات  تكبــدت  بينمــا   ،)%4.9 بنســبة  )مرتفعــة 

.)%33.6 بنســبة  )متراجعــة 

ولا تــزال ســوق ســندات الخزينــة أبطــأ بكثيــر مــن ســوق الأســهم، ففــي حيــن 

خفــض مصــرف قطــر المركــزي إصــدار ســندات الخزينــة إلــى 2.5 مليــار ريــال 

قطــري فقــط طيلــة عــام 2015، انخفضــت القيمــة المتداولــة لكافــة ســندات 

الخزينــة علــى مــدى عــام بنســبة 70.9% لتصــل إلــى حــدود 1.15 مليــار ريــال، 

ــع فقــط. مســجلة 15 صفقــة بي

وعلــى المنــوال ذاتــه، كانــت الســوق الثانويــة للســندات الحكوميــة هزيلــة، حيــث 

كان هنــاك إصــدار واحــد مســؤول عــن 30% مــن كافــة صفقــات البيــع فــي عــام 

2015. وقــد أصــدر مصــرف قطــر المركــزي ســندات خزينــة بقيمــة أقــل بقليــل 

مــن 14 مليــار ريــال خــلال العــام، وتــم تداولهــا 40 مــرة فقــط فــي 12 شــهراً. أمــا 

فــي الســابق، فقــد ســعت الســلطات الحكوميــة إلــى زيــادة التعامــلات بهــذه 

الأدوات لدعــم أهــداف تطويــر الســوق الماليــة علــى نطــاق أوســع، لكــن فــي 

ظــل شــروط الســيولة المشــددة )انظــر فقــرة عــرض النقــد والائتمــان(، خفــض 

المصــرف المركــزي إصداراتــه تخفيضــاً حــاداً.

العقارات
تراجــع نمــو أســعار العقــارات عــن الوتيــرة المرتفعــة التــي شــهدها فــي أواخــر 

قدرهــا  ســنوي  نمــو  ذروة  مــن  الأســعار  زيــادة  تراجعــت  حيــث   ،2014 عــام 

ــى مــا دون 15% فــي ديســمبر مــن العــام نفســه.  ــر 2015 إل 43% فــي يناي

ووفقــاً لمؤشــر أســعار العقــارات الصــادر عــن مصــرف قطــر المركــزي، ازدادت 

قيمــة الصفقــات فــي نهايــة 2015 -وهــو آخــر تاريــخ تتوفــر عنــه معلومــات- 

بنســبة 14.3% عــن مســتواها قبــل عــام )الشــكل 2-19(. ويســتثني المؤشــر 

الصفقــات التــي تعتبــر ذات قيــم متطرفــة أو تلــك التــي لا تعبــر عــن صفقــات 

بيــن أطــراف مســتقلة )مثــل نقــل الملكيــة العقاريــة ضمــن العائــلات(. كمــا تــم 

تعديــل المؤشــر وفقــاً للتغيــرات الموســمية مــن أجــل الوصــول إلــى تقديــرات 

ــر التجــاري. للقطــاع العقــاري غي

ومــع اســتمرار ارتفــاع أســعار الأراضــي والفلــل الســكنية، بلــغ متوســط قيمــة 

ــي   ــذروة الت ــى بنســبة 48.5% عــن ال المؤشــر لعــام 2015  )285.5( وهــو أعل

ســجلها فــي أغســطس 2008  )192.2(. لكــن وتيــرة الزيــادة بــدأت تتراجــع بشــكل 

ملحــوظ فــي نوفمبــر 2015، حتــى أن ديســمبر شــهد تراجعــاً عــن الشــهر الــذي 

ســبقه بنســبة %5.9.

عرض النقد
تباطــأ النمــو فــي عــرض النقــد - بمفهومــه الواســع M2 )انظــر المصطلحــات 

فــي آخــر النشــرة( - إلــى 3.4% فــي ديســمبر 2015، متراجعــاً عــن مســتواه 

فــي ديســمبر 2014 وهــو 10.6%، ومحافظــاً بذلــك علــى الاتجــاه الســائد منــذ 

النصــف الثانــي مــن عــام 2013 )الشــكل 2-20(، إذ تراجــع نمــو عــرض النقــد 

بمقــدار النصــف تقريبــاً وذلــك مــن 11.8% عــام 2014 إلــى 6.1% عــام 2015.

ــن عــرض النقــد فــي عــام 2015 بســبب أساســي وهــو نمــو ودائــع  وقــد تحسَّ

الشكل 2-19: مؤشر أسعار العقارات الصادر عن مصرف 
قطر المركزي
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المصدر: مصرف قطر المركزي، على الرابط:
  http://www.qcb.gov.qa/English/Publications/Statistics/RealEstate/Pages/RealEstatePriceIndex.aspx

تاريخ التصفح 9 مايو 2016.

)M2( الشكل 2-20: عرض النقد
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المصدر: النشرة الإحصائية الفصلية لمصرف قطر المركزي، مارس 2016.

شكل 2-21: المساهمة في نمو عرض النقد
)نقطة مئوية(
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المصدر: مصرف قطر المركزي، النشرات النقدية الشهربة.
* يتضمن الربع الأول من عام 2016 الحسابات للبيانات حتى نهاية مارس مقارنةً مع العام السابق.
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ــع لأجــل  القطــاع الخــاص )الأفــراد والشــركات( )الشــكل 2-21(. وشــكلت الودائ

الجــزء الأكبــر مــن نمــو الودائــع فــي عــام 2015 ) مرتفعــا بنســبة 6.6%(، وزادت 

الشــركات والمؤسســات الودائــع لأجــل وودائــع الادخــار بنســبة 40.3% فــي 

عــام 2015 لتعــوض تراجــع ودائــع الأفــراد )بنســبة %15.2(. 

وازدادت الودائــع لأجــل فــي القطــاع العــام بنســبة 5%. وقــادت المؤسســات 

الحكوميــة هــذا النمــو لترتفــع الودائــع لأجــل بنســبة 22.3% خــلال العــام، كمــا 

زادت المؤسســات شــبه الحكوميــة ودائعهــا بنســبة 8.6% لتعــوض الانكمــاش 

فــي الودائــع الحكوميــة والــذي بلــغ %16.2.

ويُعــزى تباطــؤ نمــو عــرض النقــد فــي عــام 2015 إلــى انخفــاض ودائــع العملات 

ــض القطــاع العام،  الأجنبيــة والودائــع تحــت الطلــب فــي القطــاع العــام. فقــد خفَّ

الــذي كان يحــوز فــي ديســمبر 2015 علــى أكثــر مــن 66% مــن إجمالــي الودائــع 

بالعمــلات الأجنبيــة، تلــك الودائــع بمقــدار 19 مليــار ريــال قطــري خــلال العــام. 

وتراجعــت ودائــع القطــاع العــام تحــت الطلــب بالريــال القطــري بنســبة %12.7 

عــام 2015. وتدنــت عائــدات الحكومــة مــن النفــط والغــاز جــراء هبــوط أســعار 

النفــط فــي 2015 )انظــر فقــرة حســابات الماليــة العامــة(، وربمــا زاد الطلــب 

أيضــاً علــى مواردهــا مــن العملــة الأجنبيــة جــراء زيــادة وتيــرة أنشــطة المشــاريع. 

ــى محفظــة أصــول الحكومــة  ــوازن إل ــادة الت ــون إع ــا أن تك ومــن المحتمــل أيضً

ــة قطــر 2014-2015( قــد  ــة لدول ــر الآفــاق الاقتصادي )المشــار إليهــا فــي تقري

أبقــت نمــو الودائــع الحكوميــة بالعمــلات الأجنبيــة تحــت الســيطرة. 

0.4% قياسًــا  2016 انكماشــا نقديــاً بنســبة  الربــع الأول مــن عــام  وشــهد 

بالعملــة  ودائــع  ســحب  إلــى  النقــد  عــرض  تراجــع  ويعــود  الســابق.  بالعــام 

الأجنبيــة )حيــث انخفضــت بنســبة 13.7%( ممــا خفــض إجمالــي النمــو بمقــدار 

نمــو  اســتمرار  بفعــل  النقــدي  الانكمــاش  تراجــع  وقــد  مئويــة(.  نقطــة   4.1

الودائــع تحــت الطلــب )والتــي ارتفعــت بنســبة 8.4%(، حيــث ســاهمت بمقــدار 

1.9 نقطــة مئويــة فــي معــدل نمــو عــرض النقــد، وارتفعــت الودائــع لأجــل 

بنســبة 3.5%، وبلغــت مســاهمتها فــي معــدل نمــو عــرض النقــد  1.6 نقطــة 

مئويــة  ) الشــكل 21-2(. 

ومــع تراجــع ودائــع القطــاع العــام خــلال عــام 2015، ارتفعــت مســاهمة الودائــع 

بيــن المصــارف وودائــع غيــر المقيميــن فــي أصــول البنــوك )الشــكل 22-2(. 

قطــري  ريــال  186مليــار  بلغــت  )والتــي  المصــارف  بيــن  الودائــع  وشــكلت 

ــة، وهــي فــي أعلــى  ــع أمــوال المصــارف التجاري ــى مــارس 2016( زهــاء رب حت

مســتوياتها منــذ أربــع ســنوات. وســجلت ودائــع غيــر المقيميــن رقمــاً قياســياً. 

وقــد ســمحت زيــادة ودائــع العمــلات الأجنبيــة فــي البنــوك القطريــة لهــا بزيــادة 

رؤوس اموالهــا بشــروط جاذبــة، لكنهــا تنطــوي علــى درجــةٍ مــن المخاطــرة فــي 

ــر المســتثمر الأجنبــي رأيــه. حــال غيَّ

الائتمان
لــم ينعكــس تباطــؤ نمــو عــرض النقــد فــي عــام 2015 – جــراء الانخفــاض 

الكبيــر لمســاهمة القطــاع العــام فــي النمــو – علــى جانــب الأصــول. فقــد 

ــةً مــع  ــى 12.7% فــي 2015 مقارن تســارَع نمــو الائتمــان المحلــي ليصــل إل

10% فــي عــام 2014 )الشــكل 2-23(، مــع توســيع المصــارف تعاملاتهــا مــع 

القطــاع العــام والعقــاري. ومــع الازديــاد الســريع لقيمــة الائتمــان المقــدم 

ــع فــي المصــارف  ــع ببــطء، بلغــت نســبة القــروض إلــى الودائ ــادة الودائ وزي

التجاريــة 125% فــي الربــع الأول مــن 2016 وهــي الأعلــى فــي المنطقــة 

)الإطــار 1-2(.

الشكل 2-22: مصادر أموال المصارف التجارية
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المصدر: النشرات النقدية الشهربة لمصرف قطر المركزي

الشكل 2-23: المساهمة في نمو الائتمان المحلي 
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المصدر: مصرف قطر المركزي، النشرات النقدية الشهربة.

للقطــاع  القــوي  الطلــب  خلفيــة  علــى  المحليــة  القــروض  نمــو  توســع  وقــد 

القطــاع  قــروض  زادت   ،2014 عــام  فــي  حــدث  مــا  عكــس  وعلــى  الخــاص. 

العــام نتيجــة زيــادة قــروض الحكومــة المركزيــة التــي ارتفعــت فــي عــام 2015 

بنســبة 18.7% عــن العــام الســابق رغــم تراجــع محفظــة القــروض فــي كلٍّ مــن 

المؤسســات الحكومية ) بنســبة 0.2%( والمؤسســات شــبه الحكومية )بنســبة 

25 %(. وينتــج الانخفــاض بالنســبة للمؤسســات شــبه الحكوميــة مــن زيــادة 

تدقيــق وزارة الماليــة لعمليــات الاقتــراض الجديــدة وربمــا مــن تســهيل إجــراءات 

خططهــا الاســتثمارية. 

واصــل الإقــراض الاســتهلاكي توســعه الكبيــر فــي 2015؛ وبنســبة %16.9 

)الشــكل 2-24(، ويعــود ذلــك فــي جــزءٍ منــه إلــى زيــادة الســكان بنســبة %9.2. 

للقــروض  النشــطة  الترويجيــة  حملاتهــا  التجاريــة  المصــارف  واصلــت  كمــا 

فــي النصــف الأول مــن عــام 2015 وربمــا اســتُخدمت الزيــادة فــي قروضهــا 

الاســتهلاكية لتمويــل شــراء الأصــول أو إعــادة تمويــل الالتزامــات القائمة )يمكن 
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الشكل 2-25: الائتمان المقدم لقطاع الأعمال حسب 
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المصدر: النشرة الإحصائية الفصلية لمصرف قطر المركزي، مارس 2016.
أن يكــون بعضهــا خــارج البــلاد( بشــروطٍ أفضــل فضــلًا عــن دعــم الاســتهلاك.

وقــد شــهدت القــروض الممنوحــة إلــى قطــاع الأعمــال نمــوًا بنســبة %20.8 

ــادة القــروض المقدمــة إلــى شــركات  فــي عــام 2015 بســبب أساســي هــو زي

الخدمــات والمقــاولات. وارتفعــت القــروض الممنوحــة إلــى القطــاع العقــاري، 

وهــي أكبــر مكــون مــن قــروض القطــاع الخــاص )الشــكل 2-25( بشــكلٍ أكبــر 

الإطار 2-1: تضييق السيولة يؤدي إلى تكلفة أعلى لتمويل البنوك

أسفر انخفاض عوائد النفط والغاز عن تراجع ودائع القطاع العام في النظام 
المصرفي المحلي، مما أفضى إلى نقصٍ في السيولة النقدية وجعل البنوك 

تجمع الأموال في الخارج. وتراجعت ودائع المقيمين – أكبر مصادر التمويل المحلية 
في المصارف التجارية – بنسبة %2 في مارس 2016 مقارنةً بالسنة السابقة، فيما 

ارتفع إجمالي القروض المحلية بنسبة %13.9، على اساس سنوي، نتيجة زيادة 
طلب القطاع العقاري والقطاع العام. وقد جعل هذا النقص في التمويل المحلي 

صافي المطلوبات/ الخصوم بالعملات الأجنبية في النظام المصرفي القطري 
يصل إلى قيمة 121.7 مليار ريال في مارس 2016 أي %10.7 من قاعدة أصول 

النظام بعد أن كانت %4 قبل عام. 

ودفع نقص السيولة النقدية والمشاكل المالية معدل الفائدة البينية بين المصارف 
وخيارات مقايضة  العجز عن سداد الائتمان إلى الارتفاع )الشكل في الإطار(. ومع 

وجود طلبٍ قوي على الائتمان من القطاعين العام والخاص، سعت المصارف إلى 
تلبية حاجة عملائها بالقروض وسط تباطؤ نمو الودائع، ما أدى للحفاظ على ارتفاع 

نسبة القروض إلى الودائع. وفي أبريل 2016، بلغت تلك النسبة في البنوك 
المحلية %130، وهي الأعلى في الأسواق المصرفية لدول مجلس التعاون 

الخليجي الست. 

وبموازاة ذلك، زادت تكاليف التمويل. وارتفع سعر الفائدة بين البنوك في قطر 
بحدةٍ مقارنة بالعام الفائت – وهو نقطة مرجعية يومية للبنوك التي تقترض أموالًا 
غير مضمونة من مؤسساتٍ مالية أخرى. وفي 11 مايو، كان سعر الفائدة اليومي 
بين البنوك في قطر أعلى بمقدار خُمسين من مما كان عليه في السعر في سنة 

سابقة، فيما ارتفع سعر الفائدة الفصلي بين البنوك بمقدار الثلث.

يعود سعي البنوك القطرية إلى جمع الأموال في الخارج في جزءٍ منه إلى تراجع 
ودائع القطاع العام، وأيضاً إلى محاولة تلبية شروط اتفاقية بازل 3. ومن الإجراءات 

التنظيمية التي أعلنها مصرف قطر المركزي مطلع عام 2014 متطلبا جديدا لنسبة 
القروض إلى الودائع وهي %100 بحلول نهاية عام 2017. حاليا، يتضمن جانب 
الودائع في النسبة المطلوبة ودائع العملاء فقط ولا يتضمن إجمالي التمويل 

طويل الأمد الذي بات مؤخراً المصدر الرئيسي للتمويل. و تتفاوض المصارف مع 
المشرعين لتعديل نسبة القروض إلى الودائع بحيث يمكن تضمين إجمالي التمويل 
طويل الأمد في إجمالي الودائع. ويمكن تأجيل الموعد النهائي لتحقيق هذه النسبة 

حتى أواخر 2018 جراء مشاكل السيولة التي تواجه المصارف في دولة قطر.

ولدى مصرف قطر المركزي باقةٌ من الأدوات لمعالجة تلك المشاكل. أولًا، يمكنه 
تخفيض النسب الثلاث التي يسيطر عليها تماشياً مع النسب الحالية للاحتياطي 

الفيدرالي وهي: سعر الفائدة على الودائع )%0.75(، وسعر الفائدة على القروض 
)%4.5( وسعر إعادة الشراء )%4.5(. ثانياً، يمكنه مواصلة إيقاف إصدار سندات 
الخزينة وإعادة تعليق أذون الخزينة )بعد إيقاف أذون الخزينة مدة أربعة أشهرٍ بدءاً 

من مطلع ديسمبر 2015، أُصدرت في 5 أبريل 2016 أذون خزينةٍ بقيمة 1.5 مليار 
ريال قطري – كانت تصدر عادةً كل شهر(. علاوةً على ذلك، يمكنه اتخاذ إجراءاتٍ غير 

تقليدية أشبه ما تكون بتلك التي تتخذها المصارف المركزية الأخرى، كالشراء المباشر 
لسنداتٍ تجارية وقبول مطلوبات/خصوم المصارف التجارية كضمانٍ للقروض 
الاستثنائية لمصرف قطر المركزي أو ضخ رأس المال في المصارف الفردية.

الشكل في الإطار
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المصدر: موقع تومسون رويترز إيكون، تاريخ التصفّح 24 مايو 2016

الشكل 2-24: نمو الائتمان )نقطة مئوية(
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المصدر: النشرات النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي

فــي عــام 2015 بفعــل مجموعــةٍ كبيــرة مــن المشــاريع التجاريــة والســكنية. كمــا 

ازدادت القــروض المقدمــة إلــى قطــاع الخدمــات، وهــي ثانــي أكبــر مكــون مــن 

قــروض القطــاع الخــاص، زيــادة كبيــرة لاســيما فــي الربــع الأول مــن عــام 2016 

مــع اســتمرار التوســع الســكاني بخطــى ســريعة.
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الشكل 2-26: ميزان الودائع والقروض للحكومة 
والشركات/المؤسسات والأفراد
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المصدر: النشرة الإحصائية الفصلية لمصرف قطر المركزي، مارس 2016.

الشكل 2-27: تركيبة الإيرادات المالية العامة وإجمالي نموها
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ملاحظــة: كانــت الســنة الماليــة تمتــد مــن 1 أبريــل حتــى 31 مــارس وذلــك حتــى نهايــة الســنة الماليــة 
2015-2014. وتبــدأ الســنة الماليــة 2015 مــن )أبريل-ديســمبر( كفتــرة انتقاليــة فــي وزارة الماليــة 
التــي تخطــط لتطبيــق التقويــم الميــلادي فــي الموازنــة العامــة للدولــة  اعتبــارا مــن العــام 2016. 
ولهــذا، ولإظهــار هــذه الســنة الاســتثنائية  )9 أشــهر( قمنــا بتعديــل الســنوات الماليــة )2015-2011( 
ــو 2016،  ــا  فــي 18 ماي ــى وردتن ــة الت ــة الفعلي ــات المالي ــى بيان ــلادي اســتنادا إل ــم المي ــى التقوي إل
ــة التــى تليهــا   ــاع مــن الســنة المالي ــة ارب ــى ثلاث ــة الســابقة إل ــع مــن الســنة المالي ــك  بإضافــة رب وذل
)مثــال: الســنة ا2012 = 0.25 *الســنة الماليــة 2011-2012 + 0.75 *الســنة الماليــة 2013-2012(
وفــي عــام 2015، أضيــف ربــع مــن الســنة الماليــة الســابقة إلــى الأشــهر التســعة )أبريل-ديســمبر( 

مــن عــام 2015.
المصدر: وزارة المالية وحسابات وزارة التخطيط التنموي والإحصاء

الشكل 2-28: الفرق بين الإيرادات الحكومية الفعلية 
والموازنة )مليار ريال قطري(

0

50

100

150

200

250

300

350

الفرق في إيرادات أخرى
الفرق في إيرادات الإستثمار
الفرق في إيرادات النفط والغاز إجمالي الإيرادات الفعلية

إجمالي الإيرادات
المقررة في الموازنة

20152014201320122011

ملاحظة: انظر الملاحظة في الشكل 27-2.
المصدر: وزارة المالية وحسابات وزارة التخطيط التنموي والإحصاء

“إيــرادات أخــرى” تراجعًــا بنســبة 15.1% عــن عــام 2014. كمــا انخفضــت الإيــرادات 

الأوليــة لــكل مــن الرســوم الجمركيــة وضريبــة الدخــل علــى الشــركات عــن مســتواها 

فــي عــام 2014 ، فــي حيــن ازدادت رســوم الخدمــات العامــة بنســبة 42.9% فــي 

عــام 2015. وتراجــع دخــل الاســتثمار بنســبة 19.7% لعــام -2015 والــذي يتكــون  

بشــكل أساســي  مــن أربــاح أســهم شــركة قطــر للبتــرول . كمــا ويُتوقــع زيــادة 

تقديــرات الإيــرادات العامــة  مقارنــة بالســنوات الســابقة.

اعلــى  الفعليــة  الإيــرادات  ان  الــى   2015 لعــام  الاوليــة  التقديــرات  وتشــير 

بنســبة  20.6% عــن تقديــرات الموازنــة للعــام ذاتــه. كمــا وتجــاوزت الإيــرادات 

المحصلــة مــن دخــل الاســتثمار ،النفــط والغــاز وغيرهــا أرقــام الموازنــة لعــام 

2015. وحققــت الايــرادات الاخــرى مســتويات أعلــى مــن تقديــرات الموازنــة 

التــي تدنــت نســبتها خــلال العاميــن الســابقين )الشــكل 28-2(.

ــر تراجــع عائــدات النفــط والغــاز علــى مجمــل النظــام المصرفــي فــي عــام 2015  أثَّ

مــع تقلــص صافــي الأصــول المصرفيــة. ففــي النصــف الأول مــن ذلــك العــام، 

اســتمرت الحكومــة كصافــي مــزود/ مقــرض  للســيولة إلــى النظــام المصرفــي، 

حجــم  لأن  مقتــرض  مدين/صافــي  بوضــع  غــدت  يوليــو  شــهر  بحلــول  ولكــن 

اقتراضهــا فــاق ودائعهــا )الشــكل 2-26(. وبــات مزيــدٌ مــن الشــركات والمؤسســات  

فــي وضــع صافــي مقتــرض/ مديــن   وزاد وضعهــا المديــن باســتمرار علــى مــدار 

العــام. أمــا صافــي الأصــول المصرفيــة للأفــراد، فقــد شــهد حالــةً مــن الاســتقرار 

النســبي نتيجــة التــوازن بيــن نمــو القــروض والودائــع بصــورةٍ عامــة.

حسابات المالية العامة
يقيــم  هــذا الجــزء  الأداء المالــي لدولــة قطــر اســتنادًا إلــى التقديــرات الأوليــة  

حتــى30 أبريــل 2016 والتــي وردت مــن قبــل  وزارة الماليــة بتاريــخ 18 مايــو 2016. 

البيانــات الماليــة للحكومــة تتبــع نظامــاً محاســبياً ذا قيــد مفتــوح يســمح بتســجيل 

ــرة محاســبية أخــرى بعــد انتهــاء الســنة  البيانــات الماليــة للإيــرادات والنفقــات لفت

الماليــة، ولذلــك فــإن هــذه البيانــات الماليــة ســتخضع للتحديــث فــي وقــت لاحــق.

كمــا ستشــرع  وزارة الماليــة بتطبيــق  الســنة الميلادية/التقويميــة الجديــدة فــي 

الموازنــة العامــة للدولــة ابتــدأً مــن عــام 2016. ولهــذا تــم تحويــل الســنوات 

الماليــة مــن 2012/2011 حتــى 2015/2014 إلــى ســنوات تقويميــة، وذلــك 

مــن خــلال إضافــة ربــع مــن الســنة الماليــة الســابقة إلــى ثلاثــة أربــاع مــن الســنة 

الماليــة التــي تليهــا  )مثــال: الســنة الميلاديــة 2012 = 0.25 * الســنة الماليــة 

2012/2011 + 0.75* الســنة الماليــة 2013/2012(. أمــا بالنســبة لعــام 2015، 

وباعتبارهــا ســنة اســتثنائية للفتــرة الانتقاليــة، فقــد تــم إضافــة ربــع مــن الســنة 

الماليــة الســابقة إلــى أشــهرها التســعة )أبريل-ديســمبر(. وبنــاءً علــى مــا ســبق 

فقــد تــم تعديــل الســنوات مــن 2011 حتــى 2015 فــي هــذا التقريــر علــى 

أســاس ســنوات تقويميــة معدّلــة أو مركبــة.

الإيرادات الحكومية
تشــير التقديــرات الأوليــة  الــى انخفــاض اجمالــي الإيــرادات الحكوميــة لعــام 2015  

بنســبة 20.7% عــن عــام 2014 )الشــكل 2-27(. كمــا وتقلصــت إيــرادات النفــط 

والغــاز ) تشــمل الإيــرادات الضريبيــة الهيدروكربونيــة والاتــاوات (  بنســبة %23.2 

نتيجــة انخفــاض أســعار النفــط الــذي بــدأ فــي منتصــف عــام 2014. وأظهــر بــاب 
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ــى  ــة الدخــل عل ــة مــن  ضريب ــرادات المحصل ــة للإي ــرات الفعلي ــن التقدي كمــا تبي

الشــركات للقطــاع غيــر الهيدروكربونــي نســبة أعلــى مــن 55.1% مــن تقديــرات 

الموازنــة،  فــي حيــن ان الإيــرادات المحصلــة مــن الرســوم الجمركيــة كانــت أقــل 

الجمركيــة متأخــرات تُســجل  الرســوم  ايــرادات  51.7%. حيــث تشــهد  بنســبة 

لاحقــاً والتــي ســوف تؤثــر علــى زيــادة الإيــرادات مســتقبلًا

الإنفاق الحكومي
 %7.6 نســبته  ارتفــاع   الــى  الحكومــي  للإنفــاق  الاوليــة  التقديــرات  تشــير  

ــادة فــي الانفــاق  ــام 2014. وشــكلت الزي ــه فــي ع ــت علي لعــام 2015 عمــا كان

نســبة10.4% )للإنفــاق الجــاري( ونســبة 0.7%  )للإنفــاق  الرأســمالي( )الشــكل 

2-29(. وشــهد الانفــاق الحكومــي علــى المصروفــات الجاريــة ارتفاعــاً فــي عــام 

2015 عــن النتائــج المســجلة لعــام 2014 فــي معظــم  فئــات الإنفــاق. ولُوحظت 

ــر فــي  الانفــاق الحكومــي علــى الأمــن والدفــاع ، خدمــات المــاء  ــادة الأكب الزي

والكهربــاء، الرواتــب والأجــور، وأخيــراً التعليــم. وبالرغــم مــن ذلــك تراجــع الإنفــاق  

الجــاري فــي مجــال الصحــة. وتشــير البيانــات الفعليــة إلــى زيــادة نســبة النفقــات 

المســجلة للرواتــب والأجــور بنحــو 8.2% عــن النتائــج الفعليــة للســنة الســابقة.

الشكل 2-29:  نسبة نمو الإنفاق المالي  )%(
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ملاحظة: انظر الملاحظة في الشكل 27-2.
المصدر: وزارة المالية وحسابات وزارة التخطيط التنموي والإحصاء

الشكل 2-31: الميزان المالي العام
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ملاحظة: انظر الملاحظة في الشكل 27-2.
المصدر: وزارة المالية وحسابات وزارة التخطيط التنموي والإحصاء

الشكل 2-30:  الفرق بين الإنفاق الحكومي الفعلي 
والموازنة )مليار ريال قطري(
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المصدر: تقديرات وزارة التخطيط التنموي والإحصاء استنادًا إلى البيانات المتوفرة على الرابط:
)http://www.qsa.gov.qa/eng/index.htm(، تاريخ التصفح 5 أكتوبر 2014.

ــادة  ــي  المســجل فــي عــام 2015 زي ــي الإنفــاق الحكومــي الفعل شــهد إجمال

والنتائــج  ذاتهــا.  للســنة  الموازنــة  فــي  تقديــره  تــم  مــا  عــن   %10.4 بنســبة 

متناغمــة إلــى حــد كبيــر مــع النمــط المعتــاد عمومًــا فــي أن الإنفــاق الحكومــي 

الجــاري الفعلــي يكــون أعلــى مــن تقديــرات الموازنــة بينمــا الإنفــاق الرأســمالي 

يكــون أقــل )الشــكل 2-30(. وقــد جــاءت الزيــادة فــي الإنفــاق الجــاري )نســبة 

24.2 % أعلــى مــن الموازنــة( بشــكل رئيســي  نتيجــة ارتفــاع الإنفــاق الفعلــي 

عــن مــا تــم تقديــره بالموازنــة فــي المجــالات التاليــة: الأمــن والدفــاع ، الإدارة 

العامــة، خدمــات المــاء والكهربــاء، والتعليــم، بينمــا كان الإنفــاق الجــاري الفعلــي 

علــى الصحــة والمنــح  أدنــى مــن تقديــرات الموازنــة.

وفــي عــام 2015 انخفــض الإنفــاق الرأســمالي  الفعلــي بنســبة 15.5% عــن 

عــام 2014، ولعــل ذلــك يرجــع الــى التأجيــل فــي تنفيــذ المشــاريع  وصــرف 

الدفعــات الماليــة. وفــي حــال تــم تســوية عمليــة  صــرف الدفعــات الماليــة، 

تقديــرات  علــى  كبيــرة  تعديــلات  ســتطرأ  عندهــا  الســابق،  فــي  حصــل  كمــا 

ســجل   ، ذلــك  مــن  وبالرغــم  للزيــادة.  ايجابــي  باتجــاه  الرأســمالي   الإنفــاق 

الإنفــاق الرأســمالي الفعلــي فــي الســنوات الثــلاث الســابقة قيمًــا أقــل مــن 

التقديــرات المخططــة بنســب تراوحــت بيــن 9 الــى %10.

الميزان المالي والدين العام
قُــدّر الفائــض المالــي العــام للموازنــة الحكوميــة فــي عــام 2015 بمبلــغ 21.3 

الاجمالــي  المحلــي  الناتــج  مــن   %3.5 يعــادل   والــذي  ريــال قطــري،  مليــار 

ــرة ذاتهــا. وترجــع النتيجــة فــي انخفــاض هــذه النســبة  الاســمي المقــدّر للفت

مــن 14.1% المســجلة فــي نهايــة الســنة الســابقة، الــى انخفــاض أســعار 

النفــط والغــاز فــي الفتــرة المذكــورة  وآثارهــا علــى انخفــاض الدخــل الحكومــي 

.)31-2 )الشــكل 

ارتفــع عجــز الميــزان الأساســي للقطــاع غيــر الهيدروكربونــي )ويتضمــن إجمالــي 

الميــزان المالــي الكلــي باســتثناء مدفوعــات الفائــدة والدخــل المحصــل مــن 

ايــرادات النفــط والغــاز )الإيــرادات الضريبيــة والإتــاوات(  كنســبة مئويــة مــن 

الناتــج المحلــي الإجمالــي للقطــاع غيــر الهيدروكربونــي بنســبة 26.8% فــي 

عــام 2015 بعــد أن كان 14.5% فــي عــام 2014 )الشــكل 32-2(.

ويعــود ذلــك إلــى تراجــع دخــل الاســتثمار والإيــرادات الأخــرى ذات العلاقــة  

دخــل  اعتُبــر  فــإذا  الهيدروكربونــي.  غيــر  للقطــاع  الإجمالــي  المحلــي  بالناتــج 
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الشكل 2-32: نسبة الميزان المالي الأساسي من الناتج 
الإجمالي للقطاع غير الهيدروكربوني)%(

-47.1

10.9
14.3

-56.0

-18.8

-36.9

-70
-60
-50
-40
-30
-20
-10
0
10
20
30

إيرادات دخل الإستثمار
إيرادات أخرى
الإنفاق الرأسمالي
الإنفاق الجاري

الميزان الأساسي للقطاع غير الهيدروكربوني (المحدد)

الميزان الأساسي للقطاع غير الهيدروكربوني (المحدد)
باستثناء دخل الاستثمار وجزء من الضرائب على الشركات

20152014201320122011

-46.3-43.5
-49.8-49.6

-17.2 -16.9
-17.4

-19.6

12.515.216.019.8 22.2
28.628.4

12.7

-30.9
-26.8

-14.5
-22.5

-56.3-52.6
-60.7

-56.1

ودائع لأجل

ملاحظــة: انظــر الملاحظــة فــي الشــكل 2-27. فــي حســابات وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصــاء، 
يشــمل التعريــف الواســع للإيــرادات الهيدروكربونيــة دخــل الاســتثمار ويتضمــن نســبة مــن الإيــرادات 
ــز  الأخــرى المتفرقــة )ضريبــة دخــل الشــركات( التــي يعتقــد أنهــا مرتبطــة بنشــاط قطــاع الهيدروكربون

لمزيــد مــن التفاصيــل، يرجــى الاطــلاع علــى جــزء المفاهيــم .
المصدر: وزارة المالية وحسابات وزارة التخطيط التنموي والإحصاء

الشكل 2-34: إجمالي نمو التبادل التجاري
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Publications/Statistics/BalanceofPayments/Pages/default.aspx, تاريــخ التصفّــح 10 مايــو 2016

الشكل 2-33: إجمالي الدين الحكومي
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ملاحظة: انظر الملاحظة في الشكل 27-2.
المصدر: وزارة المالية وحسابات وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.

المؤسســات  مــن  والاقتــراض  الضمانــات  التقديــرات  هــذه  تتضمــن  لــم 

المســددة  غيــر  القــروض  وصلــت  المثــال،  ســبيل  فعلــى  الحكوميــة.  شــبه 

للمؤسســات الحكوميــة )مملوكــة للحكومــة بنســبة100%( والمؤسســات شــبه 

الحكوميــة )أكثــر مــن 50% مملوكــة للحكومــة( مــن القطــاع المصرفــي القطــري 

)بحســب بيانــات  مصــرف قطــر المركــزي( إلــى 159.7 مليــار ريــال قطــري فــي 

فبرايــر 2016. وهــذا الاقتــراض غيــر مشــمول بأرقــام الديــن الحكومــي المبيــن 

بالشــكل، ولكــن ينبغــي أخذهــا بعيــن الاعتبــار عنــد تحليل الوضع المالــي للدولة. 

كمــا أن هــذه التقديــرات تعبــر عــن إجمالــي الديــن ، ولكنهــا لا تأخــذ بعيــن الاعتبــار 

الأصــول المملوكــة للدولــة، و لا يمكــن إجــراء تقديــر لوضــع صافــي الأصــول 

ــة دون توفــر معلومــات معتمــدة عــن الاســتثمارات المتراكمــة. فــي الدول

التجارة واحتياطي العملات الأجنبية 

تراجــع الميــزان التجــاري لدولــة قطــر فــي عــام 2015 إلــى النصــف مقارنــةً بعــام 

2014 نتيجــة انخفــاض أســعار المــواد الهيدروكربونيــة، ولكنــه لا يــزال يحقــق 

فائضًــا قــدره 177.7 مليــار ريــال قطــري )29.2% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 

 %39 بنســبة  الســلعية  الصــادرات  إجمالــي  قيمــة  وانخفضــت  الاســمي(. 

ــر  المتأخــر   )الشــكل 2-24(، بســبب تراجــع أســعار النفــط فــي عــام 2015 والأث

لانخفــاض أســعار صــادرات الغــاز الطبيعــي المُســال. 

وبالنســبة لإجمالــي المســتوردات الســلعية علــى أســاس التســليم علــى ظهــر 

الباخــرة )فــوب(، تشــير التقديــراتٌ الاوليــة إلــى انخفاضــه بنســبة 8.5% عــن 

مســتوى عــام 2014 جــراء تراجــع مســتوردات منصــات الحفــر بســبب انخفــاض 

اســتثمارات البنيــة التحتيــة النفطيــة ومــا رافقــه مــن جهــودٍ مكثفــة للحــد مــن 

اســتمرار ضعــف  أســهم  كمــا  الضخمــة.  العامــة  التحتيــة  البنيــة  اســتثمارات 

عــة فــي تراجــع  أســواق الســلع العالميــة وانخفــاض قيمــة وحــدة الســلع المصنَّ

غيــر  أخــرى  بعمــلاتٍ  المســعرة  المســتوردات  وفــي  المســتوردات.  أســعار 

الــدولار، أســفر ارتفــاع ســعر الصــرف الاســمي للــدولار )الــذي يرتبــط بــه الريــال 

القطــري( فــي عــام 2015 عــن خفــض تكلفــة الاســتيراد لكميــاتٍ معينــة مــن 

المســتوردات )الإطــار 2-2(. 

وبوجــود فائــض تجــاري قــوي، حافــظ الحســاب الجــاري أيضــاً علــى نتيجــةٍ إيجابيــة 

ــار ريــال قطــري فــي عــام 2015، أي 8.2% مــن  محققــاً فائضــاً قــدره 50.1 ملي

إجمالــي  تقلــص  وقــد  )الشــكل 35-2(.  الاســمي  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج 

الفائــض بســبب اســتمرار العجــز فــي ارصــدة كل مــن حســابات الدخــل )13 مليــار 

الاســتثمار دخــلًا مرتبطًــا بالنفــط والغــاز، يغــدو عجــز الميــزان الأساســي للقطــاع 

غيــر الهيدروكربونــي - كحصــة مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي غيــر الهيدروكربونــي 

– أكبــر بكثيــر ويصــل إلــى 56.3% فــي عــام 2015.

ــال قطــري عــام 2015، أي مــا  ــار ري ــن العــام نحــو 258.3 ملي ــي الدي ــغ  إجمال بل

يعــادل 42.5% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي الاســمي لعــام 2015، وبزيــادة 

قدرهــا 66.7 مليــار ريــال قطــري عــن مســتوى الديــن الإجمالــي عــام 2014 

)الشــكل 2-33(. حيــث بلــغ الديــن المحلــي 169 مليــار ريــال قطــري  )65% مــن 

إجمالــي الديــن العــام( وبلــغ الديــن الخارجــي 89.3 مليــار ريــال قطــري )%35 

مــن الإجمالــي(. وازداد الديــن الخارجــي بمقــدار 25 مليــار ريــال قطــري والديــن 

الداخلــي بمقــدار 41.7 مليــار ريــال قطــري عــن الســنة الســابقة. بيــد أن أرقــام 

ــة قطــر. ــة للوضــع المالــي لدول ــن الحكومــي لا توضــح الصــورة الكامل الدي
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الإطار 2-2: ارتفاع سعر الصرف الحقيقي الفعال للريال القطري

يعكس سعر الصرف الاسمي الفعّال التغيرات في أسعار الصرف الثنائية مرجحةً 
بالأحجام ذات الصلة للتدفقات التجارية. وهو يُعتبر مقياسًا دقيقًا لقيمة الريال 

القطري مقابل عملات الشركاء التجاريين الرئيسيين لدولة قطر. أما سعر الصرف 
ل وفق فروق معدلات التضخم بين دولة قطر وشركائها  الحقيقي الفعّال فهو يُعدَّ

التجاريين. 

لقد ارتفع كلا سعري الصرف الاسمي والحقيقي الفعّال للريال القطري منذ 
منتصف عام 2014 بسبب ارتباطه بالدولار الأميركي، مما خفف الضغوط 

التضخمية للمستوردات )الشكل في الإطار(. كما تراجعت قيمة فاتورة مستوردات 
دولة قطر في عام 2015، ويعود ذلك في جانب منه إلى تناقص تكاليف السلع 

والخدمات. ولكن ارتفاع سعر الصرف الحقيقي الفعال أثناء الفترة يوليو -2014 
رين القطريين مع شركاء دولة قطر  ديسمبر 2015 خفف من حدة منافسة المُصدِّ

التجاريين الرئيسيين.

الشكل في الإطار: مؤشر سعر الصرف الحقيقي 
الفعّال للريال القطري
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المصدر: تقديرات فريق وزارة التخطيط التنموي والإحصاء.
ملاحظة: تمت مراجعة السلسلة والحسابات الرئيسية.

الشكل 2-35:صافي رصيد الحساب الجاري ومكوناته 
)مليار ريال قطري(
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المصدر: النشرات الإحصائية الفصلية لمصرف قطر المركزي وإحصائيات ميزان المدفوعات
 ,http://www.qcb.gov.qa/English/Publications/Statistics/BalanceofPayments/Pages/default.aspx

تاريــخ التصفّــح 10 مايــو 2016

الشكل 2-36: إجمالي الاحتياطي الدولي
)مليار ريال قطري(
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المصدر: النشرات الإحصائية الفصلية لمصرف قطرالمركزي
http://www.qcb.gov.qa/English/Publications/Statistics/Pages/Statisticalbulletins.aspx

ريــال( والتحويــلات الماليــة )57.1 مليــار ريــال( و الخدمــات )57.4 مليــار ريــال( 

علــى التوالــي. ويعــود العجــز فــي حســابَي الدخــل والتحويــلات بصورةٍ أساســية 

ــى الخــارج )علــى شــكل  ــة الضخمــة إل ــى التدفــق المســتمر للتحويــلات المالي إل

أربــاح وأجــور(. وقــد تقلــص عجــز حســاب الخدمــات بنســبة 6.3% مقارنــةً بالعــام 

الســابق بســبب تراجــع أرصــدة حســابات الســفر والنقــل وفئــات أخــرى. وقــد أدى 

العجــز فــي الحســابات الثلاثــة مجتمعــةً إلــى تخفيــض إجمالــي رصيــد الحســاب 

الجــاري بمقــدار 129.8 مليــار ريــال قطــري عمــا كان عليــه فــي عــام 2014.

بلــغ إجمالــي احتياطــي العمــلات الأجنبيــة لمصــرف قطــر المركــزي 135.2 مليــار 

ريــال فــي نهايــة ديســمبر 2015 متراجعًــا بمقــدار 14.3 مليــار ريــال )%13.7( 

عــن الســنة الســابقة )الشــكل 2-36(، لكــن الاحتياطــي الرســمي تراجــع مــن 

مســتوى مرتفــع، ففــي شــهر مــارس عــام  2016 كان الاحتياطــي يعــادل 5.2 

شــهراً مــن المســتوردات. ويعــزى الانخفــاض فــي احتياطــي العمــلات الأجنبيــة 

إلــى التباطــؤ الملحــوظ فــي تدفــق العوائــد، وبصــورة أساســية مــن صــادرات 

الهيدروكربــون، إلــى جانــب اســتمرار الطلــب المحلــي لدعــم مســتوردات الســلع 

ــارًا مــن ينايــر 2016، بــدأ الاحتياطــي مــن العمــلات الأجنبيــة  والخدمــات. واعتب

بالاســتقرار.
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المصطلحات: المفاهيم الاقتصادية الرئيسية

ماهي السوق الثانوية؟
هــي الســوق التــي يتــداول فيهــا المســتثمرون الأصــول والأوراق 

الماليــة مــع الاخريــن، بــدلًا مــن شــرائها مــن الجهــات المصــدرة مباشــرة.

ما هو  الاكتتاب على السندات من الدرجة الثانية؟

تخضــع ديــون الدرجــة الثانيــة لحقــوق الديــون الأخــرى الأعلــى درجــة 

الضمانــة  مــن  كجــزء  أو  نفســها،  الضمانــة  مقابــل  تصــدر  والتــي 

نفســها. وفــي حــال العجــز عــن التســديد، تأتــي ديــون الدرجــة الثانيــة 

بعــد ديــون الدرجــة الأعلــى مــن حيــث الحقــوق فــي جبايــة العائــدات مــن 

الضمانــة الأساســية للديــن. ولهــذا الســبب، تعــد مخاطــر  ديــون الدرجــة 

الثانيــة  أكبــر مــن مثيلاتهــا لديــون الدرجــة الأعلــى ويفــرض عليهــا غالبًــا 

ســعر فائــدة أعلــى. يشــير هــذا النــوع مــن  الســندات عــادة إلــى وجــود 

صعوبــات فــي التمويــل، أي أن الجهــة التــي تصدرهــا غيــر قــادرة علــى 

تحصيــل الأمــوال بالطــرق التقليديــة المعروفــة.

مفاهيم المالية العامة الجديدة
ما هي السنة المالية؟

تبــدأ دولــة قطــر فــي عــام 2016 اعتمــاد أول ســنة ماليــة متوافقــة مــع الســنة 

الميلاديــة. ولهــذا الســبب، مــددت الســنة الماليــة الســابقة 2015/2014، التــي 

بــدأت فــي أبريــل 2014 وانتهــت فــي 31 مــارس 2015، حتــى 31 ديســمبر 

2015، أي أصبحــت مدتهــا 21 شــهرًا. هــذا و قــد تــم تقديــر الإيــرادات والنفقــات 

المقــررة فــي الموازنــة الممــددة حتــى 31 ديســمبر 2015  بمعــدلات تناســبية 

مــع الموازنــة المقــررة  للفتــرة بيــن 1 أبريــل 2014 و31 مــارس 2015، بنفــس 

نســبة الزيــادة الزمنيــة مــا هــو الفــرق بيــن التعريــف الضيــق والتعريــف الواســع 

للميــزان المالــي الأساســي للنشــاط غيــر الهيدروكربونــي؟

إن الميــزان المالــي الأساســي للقطــاع غيــر الهيدروكربونــي بالتعريــف الضيــق 

إليــه مدفوعــات الفائــدة ومطروحــا منــه  الكلــي مضافــا  هــو الميــزان العــام 

الإيــرادات المتحصلــة مباشــرة مــن النفــط والغــاز )الإيــرادات الضريبيــة ورســوم 

الإنتــاج(. أمــا فــي تعريفــه الواســع، فيعــد الدخــل الاســتثماري )أربــاح الأســهم 

التــي  الشــركات  دخــل  وضريبــة  للبتــرول(  قطــر  ولشــركة  للحكومــة  العائــدة 

تدفعهــا المؤسســات الهيدروكربونيــة، إيــرادات مرتبطــة بالنفــط والغــاز. ويمثــل 

الميــزان المالــي الأساســي للقطــاع غيــر الهيدروكربونــي مؤشــرًا علــى الحافــز 

الــذي يوفــره الإنفــاق الحكومــي للاقتصــاد غيــر النفــط والغــاز. ويمكــن اســتخدام 

المقاييــس المعدلــة بصــورة دوريــة لقيــاس الوضــع المالــي للحكومــة. وإذا كان 

العجــز المالــي للقطــاع غيــر الهيدروكربونــي )بمــا فيــه  مدفوعــات  الفوائــد( أكبــر 

مــن مــوارد الموازنــة التــي يمكــن للمــوارد النفطيــة والغازيــة تحقيقهــا، فــإن 

ذلــك يعنــي فــرض أعبــاء مســتقبلية علــى مــوارد الموازنــة العامــة للدولــة.

 الناتج المحلي الإجمالي
الناتــج المحلــي الإجمالــي هــو أحــد مؤشــرات الاقتصــاد الكلــي الأساســية التــي 

تلعــب دوراً محوريــاً فــي التحليــل الاقتصــادي الكلــي علــى الرغــم مــن الحــدود 

الموضوعــة لــه بالتعريــف )انظــر أدنــاه(.

تعريف الناتج المحلي الإجمالي
يســتخدم هــذا المؤشــر علــى نطــاق واســع كمقيــاس للناتــج الاقتصــادي لأنــه 

يمثــل قيمــة الســلع والخدمــات النهائيــة المنتجــة فــي فتــرة زمنيــة معينــة، 

وهــي عــادة ســنة واحــدة. وهنالــك طريقــة أخــرى تعرفــه باعتبــاره مجمــوع القيــم 

ــرة زمنيــة معينــة. المضافــة فــي قطاعــات الاقتصــاد كافــةً فــي فت

حساب الناتج المحلي الإجمالي 
ــج المحلــي الإجمالــي، وهــي تعطــي  ثمــة ثــلاث طــرق أساســية لحســاب النات

النتائــج ذاتهــا.

ــاج: ويســاوي مجمــوع القيــم المضافــة فــي كافــة القطاعــات؛  •  طريقــة الإنت

أي الناتــج الإجمالــي ناقــص قيمــة الاســتهلاك الوســيط مــن الســلع والخدمــات 

فــي جميــع القطاعــات.

•  طريقــة الإنفــاق: الناتــج المحلــي الإجمالــي يســاوي مجمــوع مــا تســتهلكه 

زائــدًا  نهائيــاً،  اســتهلاكاً  وخدمــات  ســلع  مــن  الخــاص  والقطــاع  الحكومــة 

الاســتثمار الكلــي )إضافــة إلــى القيمــة الماديــة للرأســمال فــي الاقتصــاد، بمــا 

فــي ذلــك التغييــرات فــي  المخــزون ( زائــدًا صافــي قيمــة الصــادرات من الســلع 

ــواردات(. ــا ال ــاج )الصــادرات ناقصً ــر عوامــل الإنت والخدمــات مــن غي

•  طريقــة الدخــل: الناتــج المحلــي الإجمالــي يســاوي كامــل الدخــل المتولــد 

مــن عمليــة الإنتــاج، ويشــمل أجــور وتعويضــات العامليــن، وفائــض التشــغيل 

الكلــي للشــركات كالأربــاح والإيجــارات والفوائــد.

الفــرق بيــن الناتــج المحلــي الإجمالــي المحســوب بتكلفــة 
عوامــل الإنتــاج والناتــج المحســوب بأســعار الســوق
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الناتــج المحلــي الإجمالــي بتكلفــة عوامــل الإنتــاج هــو مجموع دخــل جميع عوامل 

الإنتــاج المتولــد عــن عمليــة الإنتــاج )كالأجــور، الأربــاح، الإيجــارات والفوائــد(، 

بينمــا الناتــج المحلــي الإجمالــي المحســوب بأســعار الســوق هــو الناتــج المحلــي 

الإجمالــي بتكلفــة عوامــل الإنتــاج زائــد ضرائــب الإنتــاج غيــر المباشــرة، ناقــص 

الدعــم المقــدم للأعمــال، الأمــر الــذي يخلــق فارقــاً بيــن الدخــل الــذي تحققــه 

عوامــل الإنتــاج والســعر المدفــوع للناتــج فــي الســوق.

والناتــج  الاســمي  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج  بيــن  الفــرق 
الحقيقــي الإجمالــي  المحلــي 

ــج الاقتصــادي باســتخدام  ــي الاســمي قيمــة النات ــي الإجمال ــج المحل يقــدر النات

ــرة التــي يحســب فيهــا الناتــج  الأســعار الجاريــة: أي الأســعار الســائدة خــلال الفت

المحلــي الإجمالــي. لذلــك فــإن التغيــرات فــي الناتــج المحلــي الاســمي تعبــر 

عــن التغيــرات فــي الأســعار إضافــة إلــى التغيــرات فــي حجــم الناتــج. أمــا الناتــج 

المحلــي الإجمالــي الحقيقــي فيقــدر الناتــج بأســعار ثابتــة هي أســعار ســنة معينة 

تدعــى “ســنة الأســاس”. وعندمــا تتغيــر الأســعار النســبية، يمكــن لاختيــار ســنة 

الأســاس أن يؤثــر علــى نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي المحســوب.

معامل انكماش الناتج المحلي الإجمالي
هــو النســبة بيــن الناتــج المحلــي الإجمالــي الاســمي والحقيقــي، ويمكــن 

اعتبــاره بالتالــي مقياســاً لمســتوى الأســعار الإجماليــة لجميــع الســلع والخدمــات 

ــاً فــي الاقتصــاد. المنتَجــة محلي

حصة الفرد من الناتج المحلي الإجمالي
هــي الناتــج المحلــي الإجمالــي الكلــي مقســوماً علــى عــدد الســكان المقيميــن 

فــي البــلاد. وعلــى الرغــم مــن أن حصــة الفــرد مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 

تســتخدم علــى نحــو شــائع باعتبارهــا مؤشــراً علــى مســتوى المعيشــة إلا أنهــا 

ليســت مقياســاً للدخــل الفــردي ولا تمثــل بالضــرورة رفاهيــة الســكان.

مــا هــي قيــود الناتــج المحلــي الإجمالــي كمقيــاس للناتــج 
والدخــل؟ الاقتصــادي 

الســلع  قيــم  عــن  العــادة  فــي  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج  قياســات  تعبــر  لا 

التطوعيــة  كالخدمــات  الســوق،  فــي  للتــداول  المطروحــة  غيــر  والخدمــات 

والخيريــة والســلع والخدمــات المنتجــة بغــرض الاســتخدام الشــخصي. كمــا أن 

وجــود شــريحة واســعة مــن الاقتصــاد المخفــي أو أنشــطة الســوق الســوداء 

)وهــي ليســت بــذات أهميــة فــي قطــر( ســيجعل مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 

مقياســاً يقلــل مــن الحجــم الحقيقــي للاقتصــاد.

الاستهلاك النهائي
هــو مــا يســتهلكه القطاعــان العائلــي والحكومــي مــن ســلع وخدمــات تلبــي 

احتياجاتهمــا أو متطلباتهمــا الراهنــة.

الاستثمار 
الاســتثمار الإجمالــي يكافــئ مــا يتــم انشــاؤه فــي الاقتصــاد مــن أصــول ثابتــة 

)أو إجمالــي تكويــن الرأســمال الثابــت( زائــد قيمــة التغيــرات فــي المخــزون. 

ويســاوي الاســتثمار الصافــي إجمالــي الاســتثمار ناقــص اســتهلاك )إهــلاك( 

الرأســمال الثابــت ويســاوي مــا يضــاف إلــى المخــزون المــادي لــرأس المــال فــي 

الاقتصــاد بيــن فترتيــن.

الادخار القومي
هو الدخل القومي المتاح ناقص الإنفاق على الاستهلاك النهائي.

الدخل القومي
يســاوي الناتــج المحلــي الإجمالــي زائــد دخــل عوامــل الإنتــاج المحصلــة مــن غيــر 

المقيميــن ناقــص دخــل عوامــل الإنتــاج المدفوعــة لغيــر المقيميــن.

الدخل القومي المتاح
يســاوي الدخــل القومــي زائــد مجمــوع كافــة التحويــلات النقديــة أو العينيــة 

الجاريــة التــي تحصــل عليهــا الوحــدات المؤسســية المقيمــة مــن الوحــدات غيــر 

المقيمــة مطــروحٌ منهــا كافــة التحويــلات النقديــة أو العينيــة الجاريــة المدفوعــة 

ــر المقيمــة. مــن الوحــدات المؤسســية المقيمــة للوحــدات غي

مفاهيم المالية العامة
الميزان المالي العام

ومجمــوع  المنــح(  فيهــا  )بمــا  الحكوميــة  الإيــرادات  مجمــوع  بيــن  الفــرق  هــو 

النفقــات الحكوميــة )الجاريــة والاســتثمارية( زائــد صافــي قيمــة الاقــراض فــي 

فتــرة زمنيــة معينــة.

الميزان الأولي
هــو قيمــة الميــزان المالــي العــام للحكومــة بعــد اســتبعاد مدفوعــات الفوائــد 

التــي تقبضهــا الحكومــة وتدفعهــا. ويشــكل هــذا المقيــاس مؤشــراً للدعــم 

بأرصــدة  ترتبــط  الفائــدة  مدفوعــات  لأن  الإجمالــي  للطلــب  الجــاري  المالــي 

لفتــرة ســابقة. العائــدة  )الالتزامــات(  الأصــول والخصــوم 

الميزان المالي غير الهيدروكربوني
هــو الميــزان المالــي العــام ناقــص إيــرادات النفــط والغــاز، والتــي تعــرف فــي 

قَطَــر بأنهــا الإيــرادات المباشــرة )الإتــاوات والضرائــب( المتولــدة عــن الإنتــاج 

الهيدروكربونــي. لكــن الدخــل الاســتثماري المتأتــي مــن الشــركات الحكوميــة 

المرتبطــة  الأنشــطة  عــن  ينتــج  والــذي  بالحكومــة،  المرتبطــة  والشــركات 

بالهيدروكربــون، غيــر مشــمول بتعريــف إيــرادات النفــط والغــاز. ويؤمــن الميــزان 

المالــي للقطــاع غيــر الهيدروكربونــي مؤشــراً علــى التحفيــز المالــي للاقتصــاد 

المحلــي الممــول مــن إيــرادات النفــط والغــاز.

السنة المالية
الســنة الماليــة هــي الفتــرة التــي يتــم إعــداد الموازنــة الســنوية والحســابات 

الختاميــة عنهــا، والتــي تُحســب بنــود الإيــرادات والنفقــات خلالهــا، وتعــرض 

أبريــل   1 فــي  قَطَــر  لدولــة  الماليــة  الســنة  تبــدأ  علــى أساســها.  الحســابات 

وتنتهــي فــي 31 مــارس.
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تعريف المحاسبة على أساس نقدي
تقــوم الحســابات النقديــة بتســجيل الإيــرادات عنــد قبــض النقــود والنفقات عند 

دفعهــا نقــداً، بصــرف النظــر عــن لحظــة اســتحقاق الدخــل أو الالتــزام بالنفقــة. 

وعلــى الرغــم مــن أهميــة الحســابات النقديــة لمعرفــة مــا تســاهم بــه الحكومــة 

فــي الســيولة فــي الاقتصــاد وأهميتهــا أيضــاً لإدارة الســيولة النقديــة، إلا 

أنهــا لا تقــدم صــورة حقيقيــة عــن الوضــع المالــي للحكومــي.

تعريف المحاسبة على أساس الاستحقاق
تســجل حســابات الاســتحقاق التعامــلات عندمــا يقــع الحــدث أو الالتــزام 

الأساســي، بصــرف النظــر عــن موعــد التســديد النقــدي المرتبــط بــه. حيــث 

تســجل الإيــرادات عندمــا يتحقــق الدخــل، وتســجل النفقــات عندمــا تترتــب 

الالتزامــات أو تســتهلك المــوارد. ومــن حيــث المبــدأ، يجــب أن يســاوي 

الفــرق بيــن الأرصــدة المحســوبة علــى أســاس نقــدي والأرصــدة المحســوبة 

ــر المســددة”. ــرات فــي المتأخــرات غي علــى أســاس الاســتحقاق “التغيي

الإنفاق “شبه المالي الحكومي”
هــو الإنفــاق الــذي تنفــذه شــركات حكوميــة )ماليــة وغيــر ماليــة(. وهــو بطبيعتــه 

يشــبه الإنفــاق الحكومــي عــادة، لكنــه لا ينــدرج ضمــن الموازنــة العامــة )أو يــدرج 

ضمــن بنــد “التزامــات طارئــة” فــي الموازنــة(. كمــا أن عمليــات المصــرف المركــزي 

التــي تنطــوي علــى دعــم أو ضرائــب هــي أيضــاً عمليات “شــبه ماليــة” بطبيعتها.

مفاهيم نقدية
الاحتياطي النقدي 

الاحتياطــي النقــدي هــو التزامــات المصــرف المركــزي، أي أنــه مجمــوع: )1( 

العملــة الصــادرة عــن المصــرف المركــزي والموجودة خارجــه، )2( ودائع المصارف 

لــدى المصــرف المركــزي لتلبيــة شــروط الاحتياطــي ولأغــراض المقاصــة، )3( 

التزامــات اخــري  مــن ضمنهــا فــي حالــة دولــة قطــر ودائــع المصــارف فــي 

المصــرف المركــزي والتــي تتجــاوز متطلبــات الاحتياطــي القانونــي. ويمكــن 

التعبيــر عــن الاحتياطــي النقــدي مــن حيــث الأصــول ) الموجــودات( المقابلــة 

للمصــرف المركــزي، والتــي تقــع فــي فئتيــن. الفئــة الأولــى: صافــي الأصــول 

الخارجيــة، وتتكــون مــن الاحتياطيــات الدوليــة الرســمية زائــد صافــي أيــة أصــول 

خارجيــة أخــرى أقــل ســيولة وبالتالــي غيــر مشــمولة فــي صافــي الاحتياطيــات 

ــة، وتضــم صافــي  ــة: صافــي الأصــول المحلي ــة الثاني ــة الرســمية. الفئ الدولي

الديــون المســتحقة للمصــرف المركــزي علــى الحكومــة )الديــون ناقــص الودائــع( 

والديــون علــى القطاعــات الأخــرى.

العرض النقدي بمعناه الضيق
هــو العملــة  قيــد التــداول زائــد الودائــع تحــت الطلــب. وتعــد النقــود بمعناهــا 

الضيــق “ســائلةً”. ولا يدفــع العــرض النقــدي بمعنــاه الضيــق أي فوائــد أو أنــه 

يدفــع فوائــد بمعــدلات منخفضــة نســبياً.

“أشباه النقود” 
هــي الجــزء الأقــل ســيولة مــن العــرض النقــدي وتضــم ودائــع الادخــار وكافــة 

الودائــع بالعمــلات الأجنبيــة.

العرض النقدي بمعناه الواسع
هو مجموع أشباه النقود والعرض النقدي بمعناه الضيق.

الاحتياطيات الخارجية الرسمية
يمكــن  والتــي  المركــزي  المصــرف  فــي  الســائلة  الخارجيــة  الأصــول  هــي 

وتشــمل  لحظــة.  أي  فــي  للبلــد  الخارجيــة  المدفوعــات  لتأميــن  اســتخدامها 

هــذه الاحتياطيــات: الذهــب، و العمــلات  الأجنبيــة، والمركــز الاحتياطــي لــدى 

صنــدوق النقــد الدولــي. وتعــرض هــذه الاحتياطيــات عــادةً بالقيــم الصافيــة 

بعــد اســتبعاد التزامــات المصــرف المركــزي الخارجيــة مــن الاحتياطيــات الخارجيــة 

الكليــة. الرســمية 

الإقراض/الائتمان
إن نشــوء الاقتــراض يقتضــي تقديــم مــوارد معينــة مــن المقــرض )المصــارف 

أو أيــة مؤسســات ماليــة أخــرى( إلــى المقتــرض. ويكتســب المقــرض بذلــك حقــاً 

ماليــاً ويترتــب علــى المقتــرض التــزامٌ بالتســديد فــي المســتقبل. يســتخدم 

الإقــراض إلــى قطاعــات غيــر ماليــة )كالحكومــة، والشــركات الخاصــة والأســر( 

بصــورة أساســية لتمويــل الإنتــاج والاســتهلاك وتكويــن رأس المــال.

مكرر الربح الحالي
 يحســب بأخــذ ســعر الســهم الحالــي مقســوما علــى عائــد ســهم الشــركة فــي 

الربــح  عــن مكــرر  المقيــاس  يختلــف هــذا  المنصرمــة.  الاثنــي عشــر  الأشــهر 

المســتقبلي ،و الــذي يســتخدم تقديــرات العائــد للأربــاع الأربعــة المقبلــة.

نسبة السعر إلى القيمة الدفترية 
تقــارن هــذه النســبة بيــن القيمــة الســوقية للســهم وقيمتــه الدفتريــة، وتحســب 

بقســمة ســعر الإغــلاق الراهــن للســهم علــى القيمــة الدفتريــة للســهم فــي آخــر ربــع.

مفاهيم ميزان المدفوعات
الميزان التجاري

هــو الفــرق بيــن  واردات وصــادرات الدولــة مــن الســلع محســوباً خــلال فتــرة 

معينــة مــن الزمــن )ســنة ميلاديــة واحــدة عــادةً(. ويشــكل الميــزان التجــاري جــزءاً 

مــن ميــزان الحســاب الجــاري العــام.

سعر التسليم على ظهر السفينة 
للبضاعــة  الســوقية  القيمــة  )F.O.B( وهــو  أيضًــا ســعر  “فــوب”  ويســمى 

الجمركيــة  )الحــدود  الموحــدة  التقييــم  نقطــة  عنــد  المســتوردة  أو  المصــدرة 

للاقتصــاد الــذي تصــدر منــه(، ويســاوي ســعر “ســيف” ناقــص تكاليــف الشــحن 

والتأميــن، بيــن الحــدود الجمركيــة للبلــد المصــدر )المســتورد( والحــدود الجمركيــة 

للبلــد المســتورد )المصــدر(.

ســعر” ســيف” )C.I.F. Price(، أو الســعر مــع تكاليــف الشــحن 
والتأمين

ســعر “ســيف” )C.I.F( هــو ســعر البضاعــة المســلمة عنــد الحــدود الجمركيــة للبلد 

المســتورد، متضمنًــا تكاليــف الشــحن والتأميــن المترتبــة حتــى تلــك النقطــة، أو 
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ســعر الخدمــة المقدمــة للمقيــم، قبــل دفــع أي رســوم اســتيراد أو غيرهــا مــن 

الضرائــب علــى المســتوردات أو هوامــش التجــارة والنقــل ضمــن البلــد.

ميزان الدخل والخدمات
هــو مجمــوع صافــي الدخــل الــذي يتــم الحصــول عليــه مــن غيــر المواطنيــن 

وميــزان تجــارة الخدمــات محســوباً خــلال فتــرة زمنيــة محــددة. يتألــف حســاب 

الدخــل مــن التدفقــات النقديــة المأخــوذة مــن العمــال )الأجــور المدفوعــة 

للعمــال غيــر المواطنيــن( ومــن صافــي الدخــل الاســتثماري. ويتكــون ميــزان 

الخدمــات بصــورة أساســية مــن المدفوعــات للنقــل والســفر والاتصــالات 

والبنــاء والإيجــارات الســكنية والخدمــات الماليــة.

ميزان الحساب الجاري
هــو مجمــوع الميــزان التجــاري وميــزان الدخــل وميــزان الخدمــات زائــد صافــي 

التحويــلات الجاريــة التــي تضــم التحويــلات النقديــة والهبــات العينيــة والحوالات 

النقديــة )وهــي كبيــرة فــي قطــر( المرســلة مــن العمــال الأجانــب إلــى أســرهم 

فــي أوطانهــم. ويســمى الحســاب الجــاري لأن الســلع والخدمــات المشــمولة 

بــه تســتهلك عمومــاً فــي الفتــرة الجاريــة.

ميزان الحساب الرأسمالي والمالي
الصفقــات  أو  الماليــة  الأصــول  مبيعــات ومشــتريات  الحســاب  هــذا  يســجل 

المرتبطــة بالاقتــراض والإقــراض الدولــي. ويضــم التحويــلات الرأســمالية أيضاً.

المركز الاستثماري الدولي والحساب الرأسمالي
المركــز الاســتثماري الدولــي لبلــد مــا هــو البيــان المالــي الــذي يبيــن تركيبــة 

وقيمــة الأصــول والخصــوم الماليــة الخارجيــة للبلــد. والفــرق بيــن هــذه الأصــول 

ــد المعنــي. ــي للبل ــز الاســتثماري الدول والخصــوم هــو صافــي المرك

الدين الخارجي
ــد الالتزامــات التعاقديــة المســتحقة، الصــادرة عــن القطاعيــن العــام  هــو رصي

والخــاص إلــى الهيئــات والمنظمــات الاعتباريــة والفرديــة- المقيمــة خــارج حــدود 

الدولــة- والتــي تــم صرفهــا.

مفاهيم أسعار الصرف

سعر الصرف الثنائي
هــو ســعر عملــة مــا محســوبًا بوحــدات عملــة أخــرى. يبلغ ســعر الصرف الاســمي 

للــدولار الأمريكــي بالنســبة للريــال القطــري: 3.64 ريال قطري = 1 دولار.

سعر الصرف الاسمي الفعال
علــى عكــس ســعر الصــرف الثنائــي، لا يمثــل ســعر الصــرف الاســمي الفعــال 

ســعرَ الســوق، بــل هــو رقــم تأشــيري يقيــس المتوســط المرجــح لســعر الصــرف 

الثنائــي لعملــة بلــد معيــن مقابــل ســلة عمــلات الشــركاء التجارييــن لهــذا البلــد 

خــلال فتــرة زمنيــة معينــة. ويعبــر مقــدار الأوزان النســبية عــادة عــن الأهميــة 

الخارجيــة  تعاملاتــه  فــي  أو  المعنــي  للبلــد  الدوليــة  التجــارة  فــي  النســبية 

الإجماليــة، بمــا فيهــا التعامــلات الماليــة الخارجيــة.  وتوفــر حركــة ســعر الصــرف 

الاســمي الفعــال مؤشــراً علــى التغيــرات فــي قيمــة العملــة المحليــة مقابــل 

عمــلات الســلة المذكــورة. وترتفــع قيمــة العملــة عندمــا يمكــن لوحــدة العملــة 

المحليــة أن تشــتري قــدراً أكبــر مــن ســلة العمــلات.

سعر الصرف الحقيقي الفعال
هــو ســعر الصــرف الاســمي الفعــال معــدلًا وفــق  فــروق معــدلات التضخــم 

قيمــة ســعر  وترتفــع  التجارييــن.  مثــلًا( وشــركائه  )قطــر  المعنــي  البلــد  بيــن 

الاســمي  الصــرف  ســعر  ارتفــاع  بســبب  إمــا  الفعــال  الحقيقــي  الصــرف 

الفعــال أو لأن التضخــم الداخلــي فــي البلــد المعنــي أعلــى منــه لــدى الشــركاء 

ــر  ــرات ســعر الصــرف الحقيقــي الفعلــي مقياســاً للتغي ــن. وتقــدم تغي التجاريي

فــي القــوة الشــرائية للعملــة المعنيــة والتنافســية الســعرية لســلع وخدمــات 

البلــد القابلــة للتــداول مقابــل ســلع وخدمــات الشــركاء التجارييــن.




