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حقوق النسخ والطبع )2018( لجهاز التخطيط والإحصاء في دولة قطر

تاريخ النشر ديسمبر 2018

ملاحظة: لقد أعيد ترقيم الأعداد السابقة من تقرير الافاق الاقتصادية لدولة قطر من رقم )1( إلى 10 بحيث يصبح العدد الحالي )11(:

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

رقم )10(يونيو 2016- تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر 2018-2016

الاعــداد مــن الأرقــام 1 حتــى 4 نشــرت باســم الامانــة العامــة للتخطيــط التنمــوي، امــا الاعــداد 5-10 فقــد صــدرت تحــت اســم وزارة التخطيــط التنمــوي والإحصاءأمــا العــدد 

الحالــي رقــم )11( فصــدر تحــت أســم جهــاز التخطيــط والإحصــاء فــي دولــة قطــر.

جهاز التخطيط 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 جهــاز التخطيــط والإحصــاء، وهــي لا تمثــل بالضــرورة وجهــة النظــر الرســمية للجهــاز أو لدولــة 

قطــر. وعلــى الرغــم مــن كل الجهــود المبذولــة لتوخــي الدقــة فــي جميــع البيانــات والمعلومــات، فــإن الجهــاز لا يتحمــل أي مســؤولية عــن الأخطــاء فــي المصــادر أو فــي 

نقلهــا للبيانــات. كمــا ينبغــي التنويــه إلــى أن البيانــات الــواردة فــي التقريــر تعــود إلــى مــا قبــل 1 ديســمبر 2018.
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مقدمة

تعتبــر البحــوث والدراســات والنمذجــه والمحــاكاة جــزءًا مــن عمليــات التخطيــط 

المتعلقــة بإعــداد وتنفيــذ اســتراتيجية التنميــة الوطنيــة الراميــة إلــى تحقيــق 

أهــداف وغايــات الرؤيــة الشــاملة للتنميــة كمــا رســمتها( رؤيــة قطــر الوطنيــة 

2030(، وبهــذا الصــدد يتشــرف جهــاز التخطيــط والإحصــاء بتقديــم هــذا الإصــدار 

رصــد  إلــى  والــذي يســعى  لدولــة قطــر"  الاقتصاديــة  تقريــر "الآفــاق  مــن 

وتحليــل واستشــراف الآثــار المترتبــة علــى تنفيــذ مشــروعات التنميــة بصفــة 

دوريــة ومنتظمــة - مرتيــن فــي الســنة علــى الأقــل - حيــث يتكــون التقريــر مــن 

جزءايــن.  يعــرض الجــزء الأول استشــراف مســتقبلي علــى المــدى القصيــر 

لــلأداء الاقتصــادي للثــاث الســنوات المقبلــة، كمــا يحلــل الإفتراضــات التــي 

تقــوم عليهــا عمليــة التنبــؤ، والتــي غالبــاً مــا تكــون مســتمدة مــن تقاريــر المتابعــة 

بشــأن تنفيــذ مشــاريع التنميــة المقدمــة إلــى مجلــس الــوزراء، وكذلــك تحليــل 

الإمكانــات والمخاطــر علــى المســتويات المحليــة والإقليميــة والعالميــة التــي 

التنميــة خــال  التأثيــر علــى تنفيــذ مشــروعات  يُحتمــل أن يكــون لهــا بعــض 

ــر إتجاهــات وأنمــاط  ــرة التوقعــات. كمــا يســتعرض الجــزء الثانــي مــن التقري فت

تطــور أداء القطاعــات الاقتصاديــة الرئيســية والفرعيــة فــي العــام الســابق، 

مــع تســليط الضــوء علــى مســار تطويــر سياســات الاقتصــاد الكلــي، بمــا فــي 

ذلــك السياســات الماليــة والسياســات النقديــة والتجــارة الخارجيــة وتأثيرهــا علــى 

مســار التنميــة الاقتصاديــة والاجتماعيــة.

ــر لهــذا العــدد  فــي هــذا الســياق، فــإن الإطــار الزمنــي للجــزء الأول مــن التقري

المحــاكاة  نمــوذج  نتائــج  يســتعرض   2020-2018 الفتــرة  خــال   )11 )رقــم 

لاقتصــاد القطــري الــذي يتوقــع بالنتائــج المســتقبلية ذات الصلــة بالتخطيــط 

الاســتراتيجي، فــي حيــن أن الإطــار الزمنــي للجــزء الثانــي هــو فــي العــام 

الســابق، أي عــام 2017 و الثاثــة الاربــاع الأولــى مــن عــام 2018، وقــد أشــتمل 

الجــزء الثانــي علــى وصفــاً موجــزاً لأثــر تداعيــات الحصــار الاقتصــادي المفــروض 

علــى دولــة قطــر مــن قبــل بعــض الــدول المجــاورة علــى مجمــل مؤشــرات 

الاقتصــاد الكلــي ومقارنتهــا بمســتوى الأداء خــال فتــرة مــا قبــل الحصــار.  ومن 

حُســن الطالــع أنــه يأتــي إعــداد وإصــدار هــذا التقريــر فــي ظــل منــاخ اقتصــادي 

الحصــار.   التغلــب علــى عواقــب وآثــار  الباهــر فــي  النجــاح  عــن  ناجــم  مــواتٍ 

الخارجــي  العالــم  علــى  مفتــوح  دولــة قطــر  اقتصــاد  كــون  الحــال،  وبطبيعــة 

وبالتالــي فأنــه يتاثــر إيجابيــاً وســلبياً بمــا يحــدث فــي العالــم مــن متغيــرات علــى 

جميــع الأصعــدة السياســية والاقتصاديــة.  ولهــذا فــأن مســار تطــور الاقتصــاد 

أن يســتفيد  يتوقــع  القصيــر  المــدى  الحاضــر وعلــى  الوقــت  العالمــي فــي 

منــه الاقتصــاد القطــري علــى الرغــم مــن التوتــرات السياســية والأمنيــة التــي 

تشــهدها المنطقــة والإقليــم. 

ــرة الأداء الاقتصــادي الكلــي فــي  يتوقــع جهــاز التخطيــط والإحصاءتحســن وتي

دولــة قطــر مــن خــال تزايــد  معــدل النمــو للناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي 

مــن 2.6% فــي عــام 2018، إلــى 2.9% فــي عــام 2019، وإلــى 3.1% فــي 

عــام 2020، مــع اســتمرار القطــاع غيــر الهيدروكربونــي فــي تحقيــق الجــزء الأكبــر 

مــن ذلــك النمــو  فــي العاميــن الأولييــن مــن فتــرة التوقــع وبالــذات قطاعــي 

الخدمــات والصناعــة التحويليــة، إلــى جانــب الدعــم الإيجابــي الــذي ســيتلقاه 

ــب  ــادة الطل ــي والمســتفيد مــن زي النمــو الحقيقــي مــن القطــاع الهيدروكربون

العالمــي علــى النفــط والغــاز، وخاصــة بعــد رفــع ســقف انتــاج منظمــة أوبــك، 

ــر. فضــاً عــن  ــاج والتصدي ــة الإنت ــدة مرحل ــر الغــاز الجدي ودخــول مشــاريع تطوي

احتفــاظ معــدل التضخــم المتوقــع علــى مســتوياته المنخفضــة والتــي تتــراوح 

مــا بيــن أقــل مــن 1% - 2.5%، فيمــا يتوقــع انخفــاض العجــز المالــي نظــرًا 

الحكومــي.  الإنفــاق  وفاعليــة  كفــاءة  وزيــادة  والغــاز،  النفــط  إيــرادات  لزيــادة 

كمــا يتوقــع أن يســجل ميــزان الحســاب الجــاري فائضــاً خــال فتــرة التوقــع مــع 

اســتمرار تحســن أســعار النفــط. ومــع ذلــك تظــل التغيــرات والصدمــات المفاجئة 

والغــاز  النفــط  بأســواق  المتوقعــة  تلــك  وبالــذات  العالمــي  الاقتصــاد  فــي 

العالميــة والناتجــة عــن التوتــرات التجاريــة علــى المســتوى العالمــي، والتوتــرات 

السياســية علــى المســتوى الإقليمــي، ومــا ينتــج عنهــا مــن تراجــع مســتويات 

أســعار النفــط هــي الخطــر الأساســي علــى مجمــل الأداء الاقتصــادي فــي 

دولــة قطــر.

علــى   "2020-2018 قطــر  لدولــة  الاقتصاديــة  "الآفــاق  تقريــر  اعتمــد  لقــد 

لــولا  والتــي  المختلفــة  الحكوميــة  الجهــات  عــن  الصــادرة  الرســمية  البيانــات 

الواجــب علينــا أن نتقــدم  النــور، ولــذا فمــن  التقريــر  تعاونهــا معنــا لمــا رأى 

بالشــكر الجزيــل لــكل الــوزارات والأجهــزة الحكوميــة وعلــى رأســهم وزارة الماليــة، 

ومصــرف قطــر المركــزي وشــركة قطــر للبتــرول علــى تعاونهــم الامحــدود فــي 

تقديــم المعلومــات والبيانــات، والشــكر موصــول لفريــق العمــل فــي جهــاز 

التخطيــط والإحصــاء الــذي قــام بإعــداد التقريــر. 

الدكتور صالح النابت
رئيس جهاز التخطيط والإحصاء

ديسمبر 2018
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شكر وتقدير

التخطيــط  إدارة  مديــر  المريخــي  ناصــر  نــورة  الســيدة  إشــراف  تحــت 

الاســتراتيجي، تولــى الدكتــور محمــد محمــد الصبــري عمليــة تأليــف تقريــر 

العربيــة  باللغتيــن   2020  -  2018 قطــر«  لدولــة  الاقتصاديــة  »الآفــاق 

والإنجليزيــة )العــدد 11(، وســاهم فــي مراجعــة النســخة العربيــة الســيد 

حمــد راشــد العذبــة، والدكتــور يوســف المــا، والدكتــور عيســى ابراهيــم، 

والأســتاذين علــي ســليمان ومنصــور البشــيري، بينمــا قــام الدكتــور لينــارد 

ميليــش بمراجعــة النســخة الانجليزيــة مــن الناحيــة اللغويــة والتعبيريــة.  كمــا 

قدمــا كاً مــن وزارة الماليــة ومصــرف قطــر المركــزي تعليقــات بنّــاءة حسّــنت 

الماليــة  فريــق  لأعضــاء  موصــول  والشــكر  التقريــر  وعــرض  تحليــل  مــن 

برئاســة عزيــز العثمــان وعبــد الرحمــن جولــو، وفريــق المصــرف المركــزي 

برئاســة الســيدة مهــا الســويدي.  كمــا أشــرفت حصــة احمــد العســيري مــن 

إدارة التخطيــط الاســتراتيجي علــى التنظيــم والاتصــالات، بينمــا قدمــت 

نــور الكــواري الدعــم للوجســتي والاداري. 

قدمــت إدارة الإحصــاءات فــي جهــاز التخطيــط والاحصــاء بيانــات الحســابات 

الوطنيــة والاســعار والتجــارة الخارجيــة والمشــورة الفنيــة ونخــص بالذكــر 

مارتــن بوفيــد، واســماء ســويلم، وفاطمــة الحمــادي، وســاهم فــي تيســير 

طباعتــه وإصــداره الزمــاء فــي إدارة الشــؤون الاداريــة والماليــة بإشــراف 

العامــة والاتصــال  العاقــات  إدارة  كمــا ســاهمت  العذبــة.  الســيد حمــد 

بإشــراف الســيدة طرفــة ســعد الــزراع فــي ترجمــة المســودة الأوليــة للتقريــر 

إلــى اللغــة الانجليزيــة مــن قبــل المترجــم محمــد الشــرقاوي، كمــا قــام 

اســامة المناصيــر بتصميــم التقريــر للطباعــة باللغــة العربيــة ومحمــد إفــراز 

بتصميمــه للطباعــة بالأنجليــزي. 
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1

الجزء الأول: التوقعات الاقتصادية لدولة قطر للفترة 2020-2018

موجز الجزء الأول 
بعــد أن حقــق الناتــج المحلــي الإجمالــي القطــري نمــواً حقيقيــاً مقــداره 1.6% فــي 

ــغ متوســط1 معــدل النمــو الحقيقــي خــال الســنوات  ــام 2017، يتوقــع أن يبل ع

)2018-2020( حوالــي 2.8% ســنوياً فيمــا يتوقــع أن يبلــغ متوســط معــدل التغيــر 

الســنوي للناتــج المحلــي الإجمالــي بالأســعار الجاريــة حوالــي 8% خــال نفــس 

الفتــرة )الجــدول 1-1 وانظــر قســم توقعــات مؤشــرات الاقتصــاد الكلــي(.

لقــد أظهــر الاقتصــاد القطــري مناعــة كبيــرة بتجــاوزه فــي وقت قياســي تداعيات 

الحصــار الجــوي والبــري والبحــري وقطــع العاقــات الاقتصاديــة والماليــة الــذي 

ــث ارتفــع  ــو  2017، حي ــذ يوني ــة قطــر من ــه بعــض دول الجــوار علــى دول فرضت

نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي مــن 0.7% فــي نهايــة يونيــو  2017 

)الربــع الثانــي( إلــى 3.3% فــي نهايــة ديســمبر 2017 )الربــع الرابــع(  كمــا بلــغ 

 2018 عــام  مــن  الأول  النصــف  خــال  المتحقــق  الاقتصــادي  النمــو  معــدل 

حوالــي 2.25%،  ومــع ذلــك يمكــن القــول أن دولــة قطــر لــم تكــن محميــةً تمامــاً 

مــن تداعيــات الحصــار  الســلبية علــى الاقتصــاد فــي بــادئ الأمــر نظــراً لطبيعــة 

عنصــر المفاجــأة فــي أســلوب اتخــاذه، ومــا نجــم عنــه مــن تداعيــات تمثلــت فــي 

هبــوط حــاد فــي عــدد الــزوار القادميــن مــن دول الحصــار، وتراجــع حركــة الماحــة 

الجويــة والبحريــة واغــاق المنافــذ البريــة مــع الســعودية، إلــى جانــب هبــوط 

ودائــع غيــر المقيميــن فــي البنــوك المحليــة وتراجــع حجــم التــداول والقيمــة 

الســوقية لأســهم بورصــة قطــر، فضــاً عــن الضغــوط علــى ســعر صــرف 

الريــال وزيــادة تكاليــف النقــل والتأميــن علــى قــروض قطــر الخارجيــة وعلــى 

الشــحن والــواردات والتــي فــي مجملهــا أثــرت بصــورة ســلبية وانتقائيــة علــى 

أداء بعــض أنشــطة قطــاع الخدمــات العامــة والخاصــة ومــن أهمهــا: أنشــطة 

ــادق والمطاعــم، والــى حــداً مــا  ــة، النقــل والتخزيــن، الفن ــة والتجزئ تجــارة الجمل

هبــوط نســبي فــي أداء أنشــطة القطــاع المصرفــي وقطــاع العقــارات، كمــا 

ترافــق ذلــك مــع زيــادة الإنفــاق الحكومــي الاســتثماري والجــاري وســحب جــزء مــن 

الودائــع الســائلة فــي الخــارج  لصالــح دعــم الجهــاز المصرفــي المحلــي.   

ــات الحصــار الســلبية، يتوقــع أن يعــاود الاقتصــاد  ومــع تراجــع واضمحــال تداعي

القطــري نمــوه وانتعاشــه خــال الســنوات )2018-2020( مســتفيداً مــن التطورات 

ــة  ــة واحتمالي ــة، وأبرزهــا ارتفــاع أســعار النفــط العالمي ــة والعالمي ــة المحلي الإيجابي

اســتقرارها عنــد مســتويات مرتفعــة، وإمكانيــة زيــادة إنتــاج دولــة قطــر للنفــط الخــام 

ليصــل إلــى كامــل طاقتــه الإنتاجيــة بعــد رفــع ســقف الإنتــاج لــدول أعضــاء منظمــة 

الــدول المصــدرة للنفــط )أوبــك(، وإعــان دولــة قطــر فــي ديســمبر 2018 خروجهــا 

ــر  ــة المباشــرة وغي ــرات الإيجابي ــر 2019، إلــى جانــب التأثي مــن المنظمــة فــي يناي

المباشــرة للسياســات والإصاحــات الهيكليــة التــي اتخذتهــا الحكومــة القطريــة 

بيئــة الاســتثمار،  الحصــار وأبرزهــا: سياســات تحســين  تداعيــات  فــي مواجهــة 

سياســات تشــجيع الصناعــات التحويليــة المحليــة لتحقيــق الاكتفــاء الذاتــي والأمــن 

الغذائــي، التوســع فــي فتــح خطــوط ماحيــة جديــدة بديلــة جويــة وبحريــة مــع البــدء 

ــد الوصــول  ــاء حمــد، تســهيل الحصــول علــى تاشــيرات الدخــول عن بتشــغيل مين

التجارييــن  قطــر  شــركاء  مــع  العاقــة  تمتيــن  سياســات  دولــة،   80 مــن  لأكثــر 

اســتيراداً وتصديــراً،  سياســات تحقيــق اســتقرار الاقتصــاد الكلــي ســواءً تلــك 

المتعلقــة بتحســين إدارة الماليــة العامــة والســيولة المصرفيــة، أو تلــك المتعلقــة 

بالميــزان الخارجــي وترشــيد فاعليــة الاســتثمارات العامــة فــي مجــال البنيــة التحتيــة 

وبنيــة الخدمــات الاجتماعيــة مــن تعليــم وصحــة )انظــر الاطــار 1-1(.  

وتشــير التوقعــات إلــى ارتــكاز النمــو الاقتصــادي المســتقبلي خــال الفتــرة 

)غيــر  النفطيــة  غيــر  الاقتصاديــة  الأنشــطة  ناتــج  نمــو  إلــى   2020-2018

5.2%، ويأتــي علــى  إلــى  نمــو ســنوي يصــل  الهيدروكربونيــة( وبمتوســط 

مــن  العديــد  عــن  فضــاً  التحويليــة،  والصناعــات  والتشــييد،  البنــاء  رأســها 

)نفــط  الهيدروكربونــي  القطــاع  اســتعادة  جانــب  إلــى  الخدميــة،  الأنشــطة 

وغــاز ومشــتقاتهما( مســاهمته الإيجابيــة والمســتقرة فــي النمــو الإجمالــي 

   .%0.1 حوالــي  إلــى  يصــل  متوســط  ســنوي  نمــو  وبمعــدل 

الجديــر بالذكــر أن قطــاع البنــاء والتشــييد سيســتمر فــي التوســع بدرجــات نمــو 

ــرة نمــوه ستشــهد بعــض التباطــؤ  ــرة التوقــع وإن كانــت وتي مرتفعــة خــال فت

فــي عــام 2020 نتيجــة لاكتمــال عــدد كبيــر مــن مشــاريع البنــى التحتيــة الجــاري 

إنشــاءها، قبــل أن يعــود مــن جديــد للنمــو الكبيــر عنــد بــدء العمــل فــي مشــروع 

الشــمال  حقــل  مــن  المســال  الطبيعــي  للغــاز  الإنتاجيــة  الحقــول  توســيع 

ومواصلــة توســعة مطــار حمــد الدولــي ومينــاء حمــد.  

ــة  كمــا ســيواصل قطــاع الخدمــات نمــوه المرتفــع وبالأخــص الأنشــطة الخدمي

المرتبطــة بالتجهيــزات الجاريــة لإســتضافة بطولــة كأس العالــم فــي عــام 2022 

وأهمهــا: النقــل والخدمــات العامــة والأنشــطة العقاريــة والمصرفيــة، وفــي 

هــذا الصــدد يُتوقــع أن يصبــح قطــاع الخدمــات مــن أكبــر المســاهمين فــي النمــو 

الاقتصــادي خــال فتــرة التوقــع، إلا أن وتيــرة نمــوه ســتتباطأ هــو الآخــر إذا مــا 

اعتــدل النمــو الســكاني كمــا تتوقــع بعــض المصــادر.

الجدول 1-1: توقعات أداء مؤشرات الاقتصاد الكلي 
الرئيسية لدولة قطر

2017201820192020

1.62.62.93.1الناتج المحلي الاجمالي الحقيقي * )%(

الناتج المحلي الاجمالي 
0.30.20.8-0.7-الهيدروكربوني*)%(

الناتج المحلي الاجمالي الغير 
3.85.25.25.1هيدروكربوني* )%(

10.013.86.53.9نمو الناتج المحلي الإجمالي الإسمي )%(

 2.6  2.5 1.0<0.5تضخم أسعار المستهلك )توافقي( )%(

الميزان المالي )% من الناتج المحلي 
5.73.35.15.9-الإجمالي الإسمي(

ميزان الحساب الجاري )% من الناتج المحلي 
3.89.28.97.9الإجمالي الإسمي(

*نسبة مئوية بأسعار عام 2013 الثابتة.
المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء بالتنسيق مع وزارة المالية ومصرف قطر المركزي.

1  المتوسط هو المتوسط الحسابي وليس معدل النمو السنوي المركب )CAGR( لو تم استخدام CAGR سيشار اليه.
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التضخم
التضخــم  أو  الطلــب  فــي  تضخــم  بســبب  إمــا  قطــر  فــي  التضخــم  مصــدر 

المســتورد، ويقــاس معــدل التضخــم الســنوي بمعــدل التغيــر الســنوي لمؤشــر 

أســعار المســتهلك )CPI(، وتشــير أحــدث بيانــات الرقــم القياســي بــأن متوســط 

ــراوح بيــن  ــر 2018 بلــغ 0.44%، ت معــدل التضخــم للفتــرة مــن ينايــر إلــى أكتوب

الحــد الأقصــى 1.01% والحــد الأدنــى ســالب 0.25%، لكــن عنــد اســتبعاد 

تضخــم أســعار المســاكن والمرافــق، بلــغ متوســط معــدل التضخــم فــي نفــس 

الفتــرة 1.66%، بحــد أقصــى 2.9% والحــد الأدنــى 0.53%. وبالتالــي يتوقــع 

أن يصــل معــدل التضخــم الســنوي فــي نهايــة عــام 2018 إلــى أقــل مــن %1 

بينمــا يتوقــع أن يتــراوح متوســط معــدل التضخــم خــال الفتــرة 2019-2020 مــا 

بيــن مســتوى 1.6% لتعكــس متوســط   التضخــم المحلــي فــي قطــر علــى مــدى 

الســنوات الثــاث الماضيــة، وبحــد أقصــى 3.7% لتعكــس متوســط   التضخــم 

العالمــي علــى مــدى الســنوات الثــاث الســابقة وفقــاً لتقديــرات صنــدوق 

النقــد الدولــي فــي شــهر أكتوبــر 2018، وبمتوســط ســنوي حوالــي %2.5 

ليعكــس متوســط التضخــم لاقتصــادات الناشــئة واقتصــادات منطقــة اليــورو 

كونهمــا الشــركاء التجارييــن لدولــة قطــر )انظــر قســم التضخــم(. 

الموقف المالي للموازنة العامة للدولة 
أشــارت توقعــات وزارة الماليــة الأوليــة عنــد إعــداد الموازنــة العامــة للدولــة لعــام 

2018 بأنــه ســوف يكــون هنــاك عجــزاً ماليــاً بحوالــي 28 مليــار ريــال، أي مــا 

يعــادل 4.1% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي بافتــراض أن ســعر برميــل النفــط 

الخــام 45$، إلا أن ارتفــاع متوســط أســعار النفــط الخــام والغــاز فــي الســوق 

ــي 39% للنفــط  ــر 2018 ومنتصــف ســبتمبر 2018 بحوال ــن يناي ــة مــا بي الدولي

الخــام وحوالــي 40% للغــاز، وبالتالــي فــأن التقديــرات الجديــدة لــوزارة الماليــة 

تشــير إلــى إمكانيــة تحقيــق فائــض  فــي عــام 2018 بمبلــغ وقــدرة 23 مليــار ريــال 

ــي الإجمالي.وفــي الواقــع، لقــد شــهد  ــج المحل وبمــا يعــادل 3.3% مــن النات

النصــف الأول مــن عــام 2018 إثنــاء عمليــة تنفيــذ ميزانيــة الدولــة لعــام 2018 

فائضــاً بنســبة 2.1% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي.  

فــي المقابــل تجــدر الإشــارة الــى أن التقديــرات الأوليــة للإيــرادات العامــة أشــارت 

ــة  ــة بســبب عــدم إمكاني ــر نفطي ــة غي ــل مــوارد مالي ــة تحصي ــى محدودي ــاً إل ضمني

الإيــرادات  انخفــاض  احتماليــة  جانــب  إلــى   ،2018 عــام  خــال  فــرض ضرائــب 

الاســتثمارية مــن شــركة قطــر للبتــرول )الــذي يحــول إلــى الموازنــة مــع بعــض 

التأخيــر كمــا حصــل فــي عــام 2017( بســبب اقتطــاع جــزء مــن أربــاح أســهم شــركة 

قطــر للبتــرول لصالــح التوســعة فــي حقــول الغــاز وتحديــث وصيانــة حقــول النفــط 

الخــام. أمــا بالنســبة للنفقــات العامــة فتشــير التوقعــات الــى أن النفقــات الجاريــة 

لــن يطــرأ عليهــا أي زيــادة كبيــرة وإنمــا قــد يكــون هنــاك زيــادة بســيطة فــي الانفــاق 

الاســتثماري فــي عــام 2018 لا ســيما فيمــا يتعلــق بمشــاريع البنيــة التحتيــة. 

أمــا بالنســبة للعاميــن 2019 و2020 فالتقديــرات الأوليــة لــوزارة الماليــة تشــير 

ــي  ــة بحوال ــة فوائــض مالي ــة العامــة للدول ــد الموازن ــق رصي ــة تحقي ــى إمكاني إل

بافتــراض  التوالــي،  علــى  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج  مــن  و%5.9   %5.1

اســتمرار أســعار النفــط عنــد مســتوياتها المرتفعــة، وانخفــاض حجــم النفقــات 

الاســتثمارية الرأســمالية نظــراً لاكتمــال المراحــل الأولــى لعــدد مــن مشــاريع 

البنيــة التحتيــة بمــا فيهــا مينــاء ومطــار حمــد الدولييــن واســتكمال جــزء كبيــر مــن 

النفقــات  إجمالــي  45.1% مــن  علــى  الطرقــات والجســور والتــي تســتحوذ 

الرأســمالية. 

رصيد الحساب الجاري لميزان المدفوعات
ميــزان  فــي  الجــاري  بالحســاب  مُقاســاً  الخارجــي  الميــزان  أن يســجل  يتوقــع 

المحلــي الإجمالــي  الناتــج  9.2% و8.9% مــن  المدفوعــات فائضــاً مقــداره 

فــي العاميــن 2018 ،2019 علــى التوالــي، فيمــا سيشــهد العــام 2020 تراجعــاً 

محــدوداً بحيــث يكــون الفائــض 7.9% نتيجــة لتوقــع زيــادة الــواردات بمتوســط 

نمــو ســنوي مقــدارة 7% لتعكــس الحاجــة لزيــادة واردات مــواد البنــاء لمشــروع 

توســيع حقــل غــاز الشــمال واســتكمال مشــاريع البنيــة التحتيــة الخاصــة ببطولــة 

كأس العالــم 2022.

الإطار 1-1: إجراءات مواجهة تداعيات الحصار

على الرغم من عنصر المفاجأة في فرض الحصار من قبل كل من 

السعودية والإمارات ومصر والبحرين، إلا أن الحكومة القطرية سارعت 

باتخاذ إجراءات حاسمة منذ اللحظات الأولى ساهمت في كبح الآثار 

السلبية للحصار سواءً على مستوى معيشة المواطنين أو على مستوى 

الأداء الاقتصادي الكلي، تمثلت في الاتي:

لمواجهة إغاق منافذ الاستيراد مع الدول المحاصرة سخرت دولة قطر . 1

اسطولها الجوي - الخطوط الجوية القطرية - في نقل احتياجات السكان 

من السلع الغذائية من مصادر بديلة مثل: تركيا، عمان، إيران، الهند 

والكويت، ثم هيأت عملية الاستيراد بحرياً من مصادر متعددة على 

المستوى العالمي، وصولًا إلى تشجيع الإنتاج المحلي لبعض السلع 

الغذائية، لا سيما الخضروات ومنتجات الألبان والدواجن والبيض. 

لمواجهة نقص السيولة النقدية الناجم عن سحب ودائع غير المقيمين من . 2

دول الحصار وإيجاد بدائل للتمويل والائتمان، سخرت دولة قطر إمكانياتها 

المالية والمؤسسية والبنكية، حيث قام القطاع العام بما فيها جهاز قطر 

لاستثمار ومصرف قطر المركزي بزيادة ودائعه في الجهاز المصرفي 

المحلي بالعمات المحلية والأجنبية، وتم تشكيل لجنة مشتركة من جهات 

الاختصاص في القطاع الخاص والعام لمراقبة ورصد التطورات ومواجهة 

المخاطر المحتملة لنقص السيولة، والمضاربة على العملة الوطنية، 

فضاً عن إتاحة الفرصة للبنوك المحلية لاستخدام تسهيات اقتراض  

بنظام إعادة شراء )ريبوrepurchase- Repo-  agreement( )نظام إعادة 

الشراء هو عقد يوافق بائع الضمان على شرائها من المشتري )المستثمر( 

بسعر أعلى في تاريخ معين( واستخدام الريبو مباشرة بعد الحصار مما 

خفف من وطأة نقص السيولة، حيث سهلت عملية الاقتراض من الريبو   

Repo لزيادة الاقتراض من 5.4 مليار ريال في ابريل 2017 إلى 82.7 

مليار ريال في اكتوبر 2017، وبعد ذلك تحسن وضع البنوك وبدأت تعتمد 

على نفسها، حيث انخفض اقراض الريبو الى 38.8 مليار ريال في ابريل 

2018، ثم إلى 5.3 مليار في مايو  2018 ثم تأرجحت صعوداً وهبوطاً 

حتى بلغت 0.25 مليار ريال في أغسطس 2018 والذي يدل على تحسن 

وضع البنوك لاعتماد على مصادرها التمويلية الذاتية.
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المخاطر على التوقعات – تقلبات أسعار النفط والغاز 
العالمية 

يعتمــد الاقتصــاد القطــري كغيــره مــن الاقتصــادات فــي منطقــة الخليــج علــى 

ــذي  مــورد اقتصــادي اساســي وهــو النفــط والغــاز )اقتصــاد ريعــي(، الأمــر ال

يجعلــه معرضــاً لمخاطــر التقلبــات المرتبطــة بســوق النفــط العالمــي بصــورة أكثر 

مــن الاقتصــادات ذات المــوارد المتعــددة، ممــا يؤثــر علــى مســتوى التوقعــات 

علــى المدييــن القصيــر والمتوســط.  وبمــا أن الموازنــة العامــة لدولــة قطــر 

تعتمــد بشــكل أساســي علــى الإيــرادات المكتســبة مــن مبيعــات النفــط والغــاز، 

ــة،  ــة الأنشــطة الاقتصادي ــة هــي محــرك أساســي لديناميكي وكــون أن الموازن

ومــن هنــا تنشــأ المخاطــر علــى ديمومــة نمــو الاقتصــاد القطــري مــن خــال 

تقلبــات الأســعار وتغيــرات العــرض والطلــب فــي ســوق النفــط والغــاز العالميــة 

ومــا يرتبــط بهــا أيضــاً مــن مشــتقات نفطيــة وغازيــة.  

مــن هــذا المنطلــق دأبــت دولــة قطــر ممثلــة بــوزارة الماليــة علــى أخــذ مثــل 

هــذه المخاطــر فــي الاعتبــار عنــد إعــداد الموازنــات العامــة للدولــة، منــذ عــام 

2015،حيــث اســتخدمت ســعر نفــط تحفظــي 65$ للبرميــل فــي عــام 2015، و 

48$ للبرميــل فــي عــام 2016، و 45$ للبرميــل فــي عامــي 2017 و 2018،إلا 

أن تصاعــد متوســط أســعار  برنــت وأوبــك مــن 58.9$ للبرميــل فــي الربــع الرابــع 

ــر  مــن عــام 2018،  ــر –أكتوب مــن عــام 2017 إلــى 72.4$ كمتوســط لشــهر يناي

وبلــوغ متوســط ســعر نفــط قطــر البــري والبحــري حوالــي 73$ و69.3$ علــى 

التوالــي خــال نفــس الفتــرة، وعلــى ضــوء التطــورات فــي ســوق النفــط والغــاز 

)ســيناقش لاحقــاً(، فقــد تــم بنــاء التوقعــات لمجمــل المؤشــرات الاقتصاديــة 

لدولــة قطــر للفتــرة )2018-2020( بافتــراض متوســط ســعر النفــط عنــد $68.5 

للبرميــل بحــد أعلــى 69.5$ للبرميــل فــي عــام 2018 وحــد أدنــى 67.4$ للبرميــل 

فــي عــام 2020 )الإطــار 1-2(، مــع الأخــذ بعيــن الاعتبــار التراجــع الأخيــر في ســعر 

خــام برنــت و خــام غــرب تكســاس الوســيط خــال النصــف الثانــي مــن نوفمبــر 

2018 حيــث وصــل إلــى 59$ دولار و 51$ دولار للبرميــل علــى التوالــي.

ــر  ــة التــي يمكــن أن تؤث ــد مــن المخاطــر المحتمل ــاك العدي ــر أن هن ــر بالذك الجدي

وأبرزهــا:   2020 العــام  حتــى  الكلــي  الاقتصــاد  مؤشــرات  توقعــات  علــى 

التباطــؤ فــي إنجــاز الإصاحــات الهيكليــة ذات العاقــة بتحســين بيئة الاســتثمار 

وترشــيد الإنفــاق وتعبئــة المــوارد المحليــة، فضــاً عــن مخاطــر انخفــاض أســعار 

ــة أو سياســية، وبالأخــص  ــة لأســباب فني النفــط والغــاز فــي الســوق العالمي

بعــد اتفــاق دول أعضــاء منظمــة أوبــك مــع عــدد مــن الــدول غيــر الأعضــاء بمــا 

ــي  ــاج النفطــي بحوال ــادة الإنت ــى زي ــو 2018 عل ــة يوني فيهــا روســيا فــي نهاي

لمواجهــة  العالمــي  الطلــب  مــن   %1 يعــادل  مــا  أي  يوميــا  برميــل  مليــون 

توقعــات انخفــاض الإنتــاج مــن ايــران وفنزويــا فــي نهايــة العــام الحالــي 

2018، ومــع ذلــك، فــإن التأثيــر الإيجابــي لانســحاب دولــة قطــر  مــن )أوبــك( 

ــة. ــاج النفــط الخــام بكامــل الطاقــة الانتاجي ــر 2019، يمكنهــا مــن إنت فــي يناي

والغــاز   النفــط  لأســواق  المراقبيــن  مــن  الكثيــر  تفــاؤل  مــن  الرغــم  وعلــى 

وتوقعاتهــم بتصاعــد أســعار النفــط أو علــى الأقــل اســتقرارها عنــد حدودهــا 

الحالــي، إلا أن  العــام  65$-80$ دولار للبرميــل حتــى نهايــة  بيــن  العليــا مــا 

 $45 بيــن  إلــى مــا   2020 2018 و  الفتــرة  هنــاك احتماليــة انخفاضهــا خــال 

- 65$  كمــا توقعــت عــدد مــن المصــادر بمــا فيهــا إدارة معلومــات الطاقــة 

الأمريكيــة )EIA( إمــا لزيــادة الإنتــاج العالمــي وخاصــة مــن الولايــات المتحــدة 

أو لانخفــاض الطلــب العالمــي وخاصــة مــن الصيــن، ولهــذا يوصــي صنــدوق 

النقــد الدولــي فــي توقعاتــه الأخيــرة بــأن علــى الــدول المصــدرة للســلع الأوليــة 

مواصلــة الإصاحــات الهيكليــة فــي الماليــة العامــة والمحافظــة علــى ديمومــة 

الســيولة فــي الجهــاز المصرفــي المحلــي حتــى لا يتــم اللجــوء للســوق الدوليــة 

ــد مرتفعــة نتيجــة توقعــات ارتفــاع ســعر  ــل بســعر فوائ ــى التموي للحصــول عل

الفوائــد العالميــة. 
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الإطار 1-2: منهجية التوقع والافتراضات

جــرى اســتخاص توقعــات تقريــر »الآفــاق الاقتصاديــة لدولــة قطــر« مــن 

خــال المنهجيــة والآليــة الفنيــة المســتخدمة فــي إعــداد إطــار الاقتصــاد 

الكلــي قصيــر ومتوســط المــدى باســتخدام نمــوذج معيــار الحــد الأدنــى 

 Revised Minimum Standard Model( القطــري  لاقتصــاد  المعــدل 

RMSM-X(( والــذي قــام بتطويــره البنــك الدولــي لدولــة قطــر فــي عــام 

2011 إثنــاء إعــداد اســتراتيجية التنميــة الوطنيــة 2011-2016 المنبثقــة عــن 

رؤيــة قطــر الوطنيــة 2030.ويتيــح هــذا النمــوذج إجــراء توقــع مكونــات الناتــج 

ــاج والإنفــاق وذلــك مــن خــال تكامــل  المحلــي الإجمالــي بطريقتــي الإنت

وتناســق التوازنــات فــي الجانــب الاقتصــادي والجانــب المالــي والنقــدي 

السياســات الاقتصاديــة  تكامــل  مــع  يتوافــق  بمــا  المدفوعــات  وميــزان 

الكليــة لتحقيــق الأهــداف التنمويــة للرؤيــة واســتراتيجية التنميــة الوطنيــة 

الناتــج  لبيانــات  التوقعــات  كافــة  وُضعــت  وقــد   .)2022-2018( الثانيــة 

-2018 الاقتصاديــة  الأفــاق  تقريــر  توقعــات  لفتــرة  الإجمالــي  المحلــي 

2020 علــى أســاس أســعار 2013 جريًــا علــى الممارســة المتبعــة فــي إدارة 

الإحصــاءات فــي جهــاز التخطيــط والإحصــاء مــع الاســتئناس والاســتناد 

لبعــض الافتراضــات الرقميــة الموضحــة فــي جــدول الإطــار 2-1:  

جدول الإطار 1-2: افتراضات التوقع
201820192020

 3.50  2.50  2.50 أسعار فائدة الإيداع لليلة واحدة في مصرف قطر المركزي*)%( بحسب توقعات اسعار الفائدة الأمريكية

 3.64  3.64  3.64 سعر صرف الريال القطري مقابل الدولار*

 203.26  203.24  203.24 إجمالي الإنفاق المقرر في توقعات الموازنة )مليار ريال قطري( بحسب توقعات وزارة المالية

 116.47  105.73  105.73     توقعات الإنفاق الجاري بحسب توقعات وزارة المالية

 93.03  97.51  97.51    توقعات الإنفاق الاستثماري بحسب توقعات وزارة المالية

 3.66  3.73  3.73 النمو العالمي )%( تقرير آفاق الاقتصاد العالمي لصندوق النقد الدولي1 

 3.69  2.33  2.33 سعر فائدة الاقتراض بين المصارف )ليبور( في الولايات المتحدة، لودائع ستة أشهر2 )%(

 67.41  69.85  69.85 سعر النفط الخام ، دولار/برميل )متوسط من ثومسون رويتر( وصندوق النقد الدولي 1 

 9.10  8.80  8.80 سعر الغاز الطبيعي المسال  متوسط )ثاثة اسعار(، دولار/مليون وحدة حرارية بريطانية للبنك الدولي1

www.thebalance.com 1. تقرير آفاق الاقتصاد العالمي لصندوق النقد الدولي ، أكتوبر 2018 * استناداً إلى توقعات حول معدل فائدة الفيدرالي الإحتياطي  للولايات المتحدة من المصدر

2 تم الحصول على توقعات LIBOR من المصدر https://longforecast.com/libor-forecast-2017-2018-2020 في أكتوبر 2018.   

وبناء على البيانات التاريخية )2015-2017( للحسابات القومية والنقدية 

المصرفية، وبيانات المالية العامة  للموازنة العامة للدولة، وعلى 

ضوء عدد من الافتراضات، تم إعداد خاصة إحصائية استشرافية 

لاقتصاد القطري كسيناريو أساس لمجمل مؤشرات الاقتصاد الكلي 

لدولة قطر على المدى القصير لسنوات فترة التوقع لتقرير الافاق 

الاقتصادية 2018-2020  والذي يتزامن مع النصف الأول للمدى 

الزمني لإستراتيجية التنمية الوطنية الثانية )2018-2022( )أنظر جدول 

الاستشراف في الإطار -1 12 في نهاية الجزء الأول(، حيث يستند هذا 

السيناريو المتفائل والمتحفظ نوعا ماً على مبدأ أن التخطيط السليم 

هو الذي يرتكز على أسوأ الاحتمالات وليس أفضلها ويأخذ في الاعتبار 

بماهية المخاطر المحتملة التي قد تحدث خال فترة التوقع.   

تمثل تغيرات أسعار النفط والغاز أحد أهم العوامل المؤثرة على 

مستويات أداء الاقتصاد القطري، ولذلك تضع وزارة المالية هذا التحدي 

نصب عينيها عند إعداد الموازنات السنوية، فإلى جانب مخاطر العرض 

والطلب للنفط والغاز المشار اليها آنفا، قد تكون هناك بعض المخاطر 

المرتبطة بتقلب سعر صرف الدولار الأمريكي مقابل العمات الرئيسية 

ورفع أسعار الفائدة الدولية بالإضافة إلى مخاطر تتعلق ببداية حرب 

الرسوم الجمركية بين الولايات المتحدة من جهة والصين والاتحاد 

الأوروبي من جهة أخرى والتي قد تؤدي إلى تباطؤ الطلب العالمي 

على السلع الأولية ومنها الطاقة والتي قد يكون لها أبعاد سلبية على 

الاقتصاد القطري. كما أن هناك مخاطر أخرى داخلية تخص الاقتصاد 

القطري تتعلق بمدى: 

إنجاز الإصاحات المؤسسية والإدارية والتشريعية لتحفيز القطاع الخاص 

وتنويع أنشطته

نجاح تعزيز كفاءة الإنتاج في القطاعين النفطي وغير النفطي.

إنجاز مشاريع البنى التحتية والاستفادة منها في تحريك عجلة التنمية 

الاقتصادية

نجاح ترشيد الإنفاق الحكومي وتنمية الإيرادات غير النفطية بما يساعد 

على جذب القطاع الخاص وتعزيز مساهمته في الاقتصاد المحلي 

انعكاس تذبذب الطلب والعرض العالمي على حجم الصادرات 

والواردات القطرية.
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الجزء الأول    الآفاق الاقتصادية للفترة 2018 - 2020

توقعات مؤشرات الاقتصاد الكلي
توقعات نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

يتوقــع جهــاز التخطيــط والإحصــاء بــأن دولــة قطــر ســتحقق نمــواً اقتصاديــاً 

حيــث   ،)2020-2018( الاقتصاديــة  الآفــاق  لتقريــر  التوقــع  فتــرة  خــال  جيــداً 

ــة  ــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي )بالأســعار الثابت ســيصل معــدل النمــو للنات

ثــم   ،2019 عــام  فــي   %2.9 و   ،2018 عــام  فــي   %2.6 إلــى   )100=2013

إلــى 3.1% فــي عــام 2020، ويرجــع هــذا النمــو المتصاعــد إلــى مجموعــة 

مــن العوامــل أبرزهــا: )1( الزيــادة التدريجيــة  فــي إنتــاج القطــاع الهيدروكربونــي 

بمتوســط نمــو ســنوي حوالــي 0.3% مــن النفــط الخــام بعــد موافقــة منظمــة 

الــدول المصــدرة للنفــط )أوبــك( فــي  يونيــو 2018 علــى رفــع ســقف الإنتــاج 

للــدول الأعضــاء فــي النصــف الثانــي مــن عــام 2018، )2( زيــادة إنتــاج الغــاز  بعــد 

دخــول حقــل بــرزان لإنتــاج الغــاز للســوق المحليــة فــي نهايــة عــام 2019، )3( 

زيــادة الطاقــة الإنتاجيــة للقطاعــات غيــر النفطيــة )غيــر الهيدروكربونيــة( بمتوســط 

نمــو ســنوي حوالــي 5.2% خــال فتــرة التوقــع )2020-2018(.

الشكل 1-1:  توقعات النمو القطاعي للناتج المحلي 
الحقيقي )%(
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المصدر:جهاز التخطيط والإحصاءوالناتج المحلي بالاسعار الثابته لعام 2013.

الشكل 1-2: مساهمة القطاعات الاقتصادية في إجمالي 
النمو الحقيقي )نقطة مئوية(
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المصدر:جهاز التخطيط والإحصاء والناتج المحلي بالاسعار الثابته لعام 2013.

 )2020-2018( الفتــرة  خــال  النفطيــة  غيــر  للقطاعــات  المتوقــع  النمــو  أن 

 ،%14.5 حوالــي  نمــو  بمتوســط  والتشــييد  البنــاء  مــن  أساســاً  ســيأتي 

يليــة الصناعــات التحويليــة بمتوســط نمــو 2.6%، وجــزء كبيــر مــن أنشــطة 

الخدمــات بمتوســط نمــو 2.8% كمــا يشــير )الشــكل )1-1(. أمــا مســاهمة كل 

قطــاع كنقــاط مئويــة مــن إجمالــي النمــو للناتــج المحلــي الحقيقــي كمــا يشــير 

)الشــكل )1-2(، فعلــى ســبيل المثــال سيســاهم قطــاع البنــاء والتشــييد فــي 

عــام 2018 بحوالــي 1.8 نقطــة مئويــة مــن إجمالــي النمــو المتوقــع %2.6، 

يليــه قطــاع الخدمــات بـــحوالي 0.90 نقطــة مئويــة والصناعــات التحويليــة 

بحوالــي 0.25 نقطــة مئويــة. 

ــة قاطــرة النمــو  ــاء والتشــييد هــو بمثاب ــه، يمكــن القــول إن قطــاع البن ــاءً علي وبن

1-1( وبمعــدل  )الشــكل  التوقــع كمــا يشــير  الاقتصــادي فــي قطــر لســنوات 

نمــو 12.8% - 16.3% خــال الفتــرة 2018-2020 ولا غرابــة فــي ذلــك كــون 

هــذا القطــاع يســتوعب أكثــر مــن 41% مــن إجمالــي القــوى العاملــة. ومــع أن 

توقعــات هــذا النمــو اســتندت علــى افتراضــات متحفظــة نســبياً فيمــا لــو تــم  

مقارنتهــا بالنمــو الكبيــر الــذي تحقــق فــي عامــي 2016 و2017 والبالــغ %28.5 

و17.5% علــى التوالــي، إلا أن قطــاع البنــاء والتشــييد مــا يــزال يحتــل مرتبــة 

المســاهم الأول للنمــو الاقتصــادي الكلــي، حيــث يشــير )الشــكل 1-2( إلــى أن 

معــدلات مســاهمته فــي النمــو كنقــاط مئويــة ســتظل ثابتــه عنــد 1.8 نقطــة 

مئويــة للســنوات 2018 – 2020.

البنــاء والتشــييد لســنوات  للنمــو فــي قطــاع  المعتدلــة  التوقعــات   وترجــع 

التوقــع إلــى افتــراض أن تتركــز أنشــطة البنــاء والتشــييد للمشــاريع العماقــة 

فــي اســتكمال الاســتثمارات القائمــة وليــس إطــاق مشــاريع جديــدة، مــع 

اســتمرار زيــادة الحركــة العمرانيــة المصاحبــة لمجمــل الأنشــطة الاقتصاديــة فــي 

النقــل، النفــط والغــاز، والســياحة، والتعليــم، والبنيــة التحتيــة بــل ومواصلــة 

ــازل الســكنية المتوقــع ديمومــة نموهــا نظــرا لعوامــل  اســتكمال وإنشــاء المن

ارتفــاع معــدل دخــل الفــرد فــي قطــر وإمكانيــة الحصــول علــى التســهيات 

الائتمانيــة للأنشــطة العقاريــة )انظــر الإطــار 3-1(.  

ــة  يمثــل قطــاع الخدمــات المصــدر الثانــي للنمــو الاقتصــادي بالأســعار الثابت

وبمعــدلات متزايــدة مــن 2.69% فــي عــام 2018 إلــى 2.76% فــي عــام 

2019 ثــم إلــى 2.84% فــي عــام 2020 وبصــورة أكبــر مــن النمــو الــذي حققــه 

التوالــي،  علــى  2.2% و%2  بحوالــي  2016 و2017  عامــي  فــي  القطــاع 

ولهــذا ســيغدو قطــاع الخدمــات ثانــي أكبــر مســاهم فــي النمــو الاقتصــادي 

كونــه يشــكل فــي المتوســط 33% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي الحقيقــي 

أن  يتوقــع  حيــث  الإســمي  المحلــي  الناتــج  إجمالــي  مــن   %48 وحوالــي 

يســاهم بحوالــي 0.93 نقطــة مئويــة مــن متوســط إجمالــي النمــو الحقيقــي 

2.8% خــال فتــرة التوقــع.

وعلــى الرغــم مــن تأثيــرات الحصــار علــى قطــاع الخدمــات والحــد مــن معــدلات 

نمــوه فــي النصــف الثانــي مــن عــام 2017، إلا أن هــذا القطــاع يلعــب دوراً بــارزاً 

وحيويــاً علــى المســتوى الاقتصــادي والاجتماعــي والعمرانــي مــن خــال دوره 

فــي تمويــل الأنشــطة الاقتصاديــة وربــط مناطــق الإنتــاج بمناطــق الاســتهاك 

تقديــم  فــي  دوره  عــن  فضــاً  والبضائــع،  الخــام  والمــواد  الأفــراد  ونقــل 

الخدمــات الاجتماعيــة مــن تعليــم وصحــة ممــا يجعــل نمــوه مرتبطــاً بذاتــه وبغيــره 

مــن الأنشــطة.  ولهــذا يتوقــع أن تشــهد مجمــل أنشــطة الخدمــات العامــة 

متوســطات نمــو مرتفعــة لتعكــس التطــورات التــي ســتحدث فــي القطاعــات 

الأخــرى وخاصــة الخدمــات الماليــة والتأميــن 5.2%، والأنشــطة العقاريــة %4، 

ــكل منهــم. والنقــل والتخزيــن 3.5%، والتعليــم والصحــة بحوالــي 4% ل

 الجديــر بالذكــر أن القطاعــات الخدميــة المختلفــة اســتفادت وبصــورة كبيــرة مــن 

السياســات والإجــراءات التــي اتخذتهــا الحكومــة لمواجهــة تداعيــات الحصــار، 

ــاء والتشــييد لإســتضافة  فضــاً عــن انعكاســات الأنشــطة فــي قطاعــات البن

ونمــو  العقــاري  التطويــر  مشــاريع  مــن  ســواءً   2022 العالــم  كأس  بطولــة 
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ناحيــة  مــن  القائمــة.  التحتيــة  البنيــة  ومشــاريع  الخــاص  القطــاع  اســتثمارات 

أخــرى يتوقــع أن يشــهد القطــاع الســياحي تعافيــاً ملموســاً بعــد تضــرره مــن 

الحصــار بفضــل تعافــي رحــات البواخــر الســياحية، والمهرجانــات )كمهرجــان 

قطــر للتســوق ومهرجــان صيــف قطــر( التــي تنظمهــا الهيئــة العامــة للســياحة، 

وأنشــطة المؤتمــرات وازديــاد أعــداد الســياح تدريجيــاً.

وفــي جانــب قطــاع تجــارة الجملــة والتجزئــة وعلــى الرغــم ممــا عانــاه هــذا القطــاع 

مــن تراجــع منــذ عــام 2016 إلا أن التوقعــات تشــير إلــى اســتقراره خــال الســنوات 

ــع أنحــاء البــاد،  ــة فــي جمي ــع بالتجزئ ــاح منافــذ البي الثــاث القادمــة بفضــل افتت

وزيــادة الطلــب المصاحبــة لحركــة الأنشــطة الاقتصاديــة الأخــرى )بنــاء وتشــييد 

وخدمــات وصناعــة تحويليــة(، فضــاً عــن توقعــات نمــو الإنفــاق الرأســمالي علــى 

مجمــل القطاعــات الخدميــة مــع توقعــات اســتمرار النمــو الســكاني عنــد حوالــي 

1.7% مقارنــة بحوالــي 4.1% فــي عــام 2017 و7.4% فــي عــام 2016. 

مــع مواصلــة قطــاع الصناعــة التحويليــة نمــوه الســنوي الحقيقــي بحوالــي %2.5 

فــي عــام 2018، و2.6% فــي عــام 2019، و2.7% فــي عــام 2020 مقارنــة 

بالنمــو المتواضــع الــذي تــم تحقيقــه فــي عامــي 2016 و2017 بحوالــي %1 

و0.4% علــى التوالــي. وســيمثل هــذا القطــاع المصــدر الثالــث للنمــو فــي الناتــج 

المحلــي الإجمالــي الحقيقــي، مــع التأكيــد علــى أن النمــو فــي هــذا القطــاع 

التعديــن  قطــاع  فــي  والنمــو  التطــور  مــع  وطرديــة  مباشــرة  وبصــورة  يرتبــط 

واســتخراج المعــادن وكاهمــا يتأثــران بمســتوى الأســعار العالميــة للنفــط والغــاز 

كــون 70% مــن أنشــطة قطــاع الصناعــة التحويليــة هــي متعلقــة بالمنتجــات 

ــات وأســمدة وغيرهــا( ولهــذا يتوقــع  ــر نفــط، منتجــات بتروكيماوي ــة )تكري النفطي

أن يســاهم القطــاع بحوالــي 0.26 نقطــة مئويــة مــن متوســط النمــو الحقيقــي 

للناتــج المحلــي الإجمالــي والبالــغ 2.8% خــال فتــرة التوقــع.

ــة يتوقــع أن يســتفيد قطــاع الصناعــة  ــة القطاعــات الاقتصادي وعلــى غــرار بقي

لمواجهــة  الحكومــة  اتخذتهــا  التــي  والإجــراءات  السياســات  مــن  التحويليــة 

البنــى التحتيــة للمناطــق  تداعيــات الحصــار وخاصــة فيمــا يتعلــق باســتكمال 

الصناعيــة والمناطقــة الحــرة فضــا عــن تشــجيع الصناعــات الخفيفــة بمــا فيهــا 

الغذائيــة لتحقيــق الاكتفــاء الذاتــي والأمــن الغذائــي. 

وعلــى الرغــم مــن محافظــة شــركة قطــر للبتروكيماويــات علــى حصصهــا فــي 

تزويــد الســوق العالميــة بالبتروكيماويــات إلا أن القيمــة المضافــة لإنتاجهــا مــن 

الناتــج المحلــي الإجمالــي قــد انخفضــت تدريجيــاً منــذ عــام 2015، ويرجــع ذلــك 

إلــى انخفــاض الأســعار العالميــة للمشــتقات النفطيــة، إلا أن التوقعــات تشــير 

إلــى اســتغال الشــركة لظــروف انتعــاش الاقتصــاد العالمــي للطلــب علــى 

البتروكيماويــات لتحقيــق نمــو إيجابــي خــال الســنوات 2018 – 2020.

ــق هــذا  ــى تحقي ــر النفــط والتكثيــف فــإن التوقعــات تشــير إل ــب تكري وفــي جان

النشــاط نمــواً ســنوياً متوســطاً يصــل إلــى 1.34% خــال الفتــرة 2020-2018 

نتيجــة لتوقــع اكتمــال الطاقــة الإنتاجيــة لصناعــة التكريــر والتوســع فــي عمليــة 

ــاج المضافــة فــي مصفــاة )رأس  ــة مــن خطــوط الإنت ــاج المشــتقات النفطي إنت

لفــان 2( والتــي ســاهمت فــي زيــادة القيمــة المضافــة لتكريــر النفــط فــي 

نهايــة عــام 2017 بحوالــي 36%، الجديــر بالإشــارة إلــى أن أنشــطة تكريــر النفــط 

والتكثيــف حققــت نمــواً بلــغ حوالــي 1.4% خــال الربــع الأول مــن عــام 2018.   

وبالنســبة لصناعــة البتروكيماويــات فقــد بلغــت ذروة إنتاجهــا، وبالتالــي فــإن 

التوقعــات تشــير إلــى اســتقرار إنتاجهــا خــال الســنوات 2018 - 2020، وكذلــك 

الأمــر بالنســبة لصناعــة الأســمدة مــن الأمونيــا، واليوريــا والتــي أيضــا بلغــت 

ــة الكاملــة، ومــع ذلــك يتوقــع أن تشــهد  فــي الوقــت الحاضــر طاقتهــا الإنتاجي

فــي عــام 2018 نمــواً بحوالــي 5.9% علــى غــرار مــا حصــل فــي عــام 2017 

نتيجــة ســعي الشــركة لإنتــاج اليوريــا الحبيبيــة بــدلًا مــن البلوريــة، إلا أن وتيــرة 

النمــو ســتتراجع فــي العاميــن التالييــن 2019 و2020 إلــى أن يتــم إضافــة 

ــا المغلفــة بالكبريــت.  ــاج اليوري خطــوط إنت

بلغــت مســاهمة المرافــق العامــة التــي تشــمل )الكهربــاء، والغــاز، والميــاه، والبخــار، 

وتكييــف الهــواء، والصــرف الصحــي، وإدارة المخلفــات والمعالجــات( حوالــي 3.74 

ــج  ــي النات ــل 0.46% مــن إجمال ــي أو مــا يمث ــي الإجمال ــج المحل ــال فــي النات ــار ري ملي

المحلــي فــي عــام 2017، ومــن المتوقــع أن تنمــو هــذه القطاعــات بوتيــرة متناســبة 

مــع النمــو الســكاني خــال الفتــرة 2018-2020.  الجديــر بالذكــر أن المؤسســة العامــة 

الإطار 1-3: أهم المشاريع المتوقع إنجازها في البناء والتشييد

مشاريع النقل:  

توسيع مطار حمد الدولي لإنشاء مبنى )أف – كونكورس( لزيادة القدرة 

الاستيعابية من 50 إلى 65 مليون مسافر سنوياً.

توسيع صالة المسافرين وربط المطار بشبكة القطار )ميترو الدوحة( 

والسكك الحديدية.

تحسين وتطوير ميناء حمد لتصبح من أعمق الموانئ ورفع قدرتها 

الاستيعابية لتتناول 12 مليون حاوية سنوياً.

استكمال ميترو الدوحة لترتبط مع شبكة السكك الحديدية بحيث تربط 

المدن السكنية بالمدينتين الصناعيتين مسيعيد ورأس لفان، وربط اهم 

مراكز الدوحة التجارية مدينة لوسيل، المدينة التعليمية، والخليج الغربي 

)Westbay ويست باي(

المشاريع العقارية والسياحية:

استكمال عدد كبير من مباني مدينة لوسيل التي يتوقع أن تستوعب ما 

لا يقل عن 200 ألف ساكن.

 استكمال المباني في منطقة لؤلؤة لتزيد من القدرة الاستيعابية 

السكنية لحوالي 40 ألف ساكن.

تحسين وتطوير منطقة مشيرب في قلب الدوحة القديمة لتكون محل 

جذب سياحي من فنادق ومزارات.

استكمال حوالي تسعة أسواق منها: مركز البوابة الشمالية، مكان فيندوم، 

مركز الدوحة، واحة الدوحة، كتارا بازا، مركز الوعب، والتي في مجملها 

ستزيد من مساحة المحات التجارية لتصبح أكثر من 2 مليون متر مكعب. 

استكمال كثير من الفنادق لتضيف أكثر من 20 ألف غرفة فندقية ليصبح 

الإجمالي أكثر من 43 ألف غرفة فندقية في عام 2022.
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الجزء الأول    الآفاق الاقتصادية للفترة 2018 - 2020

القطريــة للكهربــاء والمــاء »كهرمــاء« تعــد واحــدة مــن أكبــر مؤسســات وشــركات توليــد 

الطاقــة وتحليــة الميــاه فــي منطقــة الشــرق الأوســط وتبلــغ طاقتهــا الإنتاجيــة 11,087 

ميجــاوات مــن الكهربــاء و536 مليــون جالــون مــن الميــاه المحــاة يوميــاً. مــع العلــم 

أنــه فــي الوقــت الراهــن يتــم إنشــاء محطــات لتوليــد الكهربــاء مــن الطاقــة الشمســية 

وبإنتــاج أولــي يصــل إلــى حوالــي 200 ميجــاوات. كمــا أســهمت جهــود ترشــيد ورفــع 

ــم اتخاذهــا خــال الســنوات الســابقة فــي  ــي ت ــاه الت ــاء والمي كفــاءة اســتخدام الكهرب

فــي  الخفــض  مــن  لمزيــد  المؤسســة  وتســعى  الفــرد  اســتهاك  معــدل  خفــض 

اســتهاك الفــرد مــن الكهربــاء بنســبة 8% والمــاء بنســبة 15% علــى التوالــي وذلــك 

الســعي نحــو خفــض الفاقــد مــن شــبكة الميــاة ليكــون 4% بحلــول عــام 2022.

.أمــا فيمــا يتعلــق بمســاهمة القطــاع الهيدروكربونــي فــي نمــو الناتــج المحلــي 

الإجمالــي الحقيقــي خــال الفتــرة )2018-2020( فأنــه مــن المتوقــع أن يشــهد 

هــذا القطــاع اســتقراراً نســبياً بعــد أربــع ســنوات مــن التراجــع الكبيــر، ويرجــع ذلــك 

إلــى تحســن أســعار النفــط فــي الســوق الدوليــة مقارنــة بالســنوات الســابقة. 

ومــن ناحيــة أخــرى يتوقــع زيــادة إنتــاج النفــط الخــام تدريجيــاً مــع موافقــة منظمــة 

ــدول الأعضــاء فــي النصــف الثانــي مــن  ــاج لل ــى رفــع ســقف الإنت ــك( عل )أوب

عــام 2018 و خــروج دولــة قطــر مــن المنظمــة مــع بدايــة عــام 2019، وكذلــك 

توقعــات دخــول حقــل بــرزان لإنتــاج الغــاز للســوق المحليــة فــي نهايــة عــام 2019 

بعــد عــدد مــن التأجيــات لأســباب فنيــة. 

الجديــر بالذكــر بــأن متوســط إنتــاج قطــر مــن النفــط الخــام خــال الفتــرة 2014-

2016 بلــغ حوالــي 655 ألــف برميــل يوميــاً ومــع التــزام قطــر بقــرار أوبــك الصــادر 

فــي فبرايــر 2016 تــم خفــض الإنتــاج بحوالــي 30 ألــف برميــل يوميــاً فــي ينايــر 

2017، وبالتالــي فقــد بلــغ إجمالــي إنتــاج النفــط الخــام فــي نهايــة عــام 2017 

حوالــي 604 ألــف طــن يوميــاً.  ومــع قــرار أوبــك الخــاص برفــع ســقف الإنتــاج 

للــدول الأعضــاء فــي نهايــة يونيــو 2018 وانســحاب قطــر مــن أوبــك فــي ينايــر 

2019 فــإن قطــر تســتطيع زيــادة الإنتــاج إلــى مــا كان عليــه فــي عــام 2016، أي 

حوالــي 655 ألــف برميــل يوميــاً بصــورة تدريجيــة خــال الفتــرة 2020-2018.  

وفــي مــا يخــص إنتــاج الغــاز الطبيعــي المســال فقــد أعلنــت شــركة قطــر للبتــرول 

فــي 4 يوليــو 2017 برفــع القيــد )التوقــف الاختيــاري( الــذي فرضتــه الشــركة 

علــى نفســها فــي عــام 2005 بعــدم التوســع فــي إنشــاء خطــوط إنتــاج جديــدة 

للغــاز الطبيعــي المســال مــن حقــل الشــمال الــذي يُعــد أكبــر مخــزون للغــاز غيــر 

المصاحــب فــي العالــم وذلــك لأســباب فنيــة وســوقية، حيــث وبرفــع القيــد 

ســتتمكن الشــركة مــن زيــادة الطاقــة الإنتاجيــة مــن 77 مليــون طــن فــي الوقــت 

الإطار 1-4: تطورات أنشطة الصناعات التحويلية

تدار صناعة البتروكيماويات في قطر من قبل شركة قطر . 1

للبتروكيماويات )قابكـــو( والتي تعتبر من الشركات العالمية حيث 

تتكون من خمسة مصانع لإنتاج الإيثلين بطاقة إنتاجية 840 كيلو 

طن، والكبريت بطاقة إنتاجية 70 كيلو طن، والإيثلين المنخفض 

الكثافة بطاقة إنتاجية 780 كيلو طن، وتمتلك دولة قطر 80% من 

رأس مال الشركة بينما تمتلك شركة توتال 20%، وتستحوذ صناعة 

البتروكيماويات على 30.9% من إجمالي الصناعات التحويلية والتي 

تمثل 2.7% من إجمالي الناتج المحلي. 

تدار صناعة تكرير النفط من خال مصفاة قطر للبترول في مدينة . 2

مسيعيد الصناعية بطاقة إنتاجية 137 ألف برميل يوميا لمعاجلة 

النفط الخام و57 ألف برميل يوميا لمعالجة المكثفات الخام وتحويلهما 

إلى منتجات جاهزة لتلبية الطلب المحلي من البنزين بأنواعه الممتاز 

والعادي، والنافتا، ووقود الطائرات والسفن، والديزل، والكيروسين 

والكبريت حيث بلغ نصيب شركة قطر للبترول حوالي 42 ألف برميل 

خال 2014-2017، تم استهاك حوالي 80% في السوق المحلية 

والباقي تم تصديره.

تدار صناعة تكرير المكثفات المصاحبة لإنتاج الغاز الطبيعي من خال . 3

مصفاة لفان )1( في مدينة راس لفان الصناعية بطاقة إنتاجية 146 

الف برميل يومياً من خال معاجلة المكثفات الحقلية وتحويلها 

إلى منتجات عالية الجودة مثل النافتا ووقود الطائرات وزيت الغاز 

ومزيج غاز البترول المسال، كما أضيفت مصفاة لفان )2( في عام 

2016-2017 بطاقة إنتاجية 146 الف برميل يومياً  لإنتاج منتجات 

تحتوي على نسبة منخفضة من الكبريت طبقا للمواصفات الأوروبية 

رقم 5، ومن بين هذه المنتجات النافتا ووقود الطائرات من النوعية 

)A-1( والديزل المحتوي على نسبة شديدة الانخفاض من الكبريت 

والبروبان والبوتان لتغطي احتياجات الأسواق المحلية والعالمية،  

حيث تستحوذ صناعة تكرير النفط بشقيه النفطي ومكثفات الغاز 

على 22.6% من إجمالي الصناعات التحويلية وتمثل 2% من 

إجمالي الناتج المحلي.

تدار صناعة الأسمدة من قبل شركة قطر للأسمدة الكيماوية )قافكـــو( . 4

والتي تستحوذ على 15% من الإمداد العالمي وبطاقة إنتاجية 

سنوية وصلت إلى 3,8 مليون طن متري من الأمونيا و5,6مليون طن 

متري من اليوريا حيث تشكل 3.8% من إجمالي الصناعات التحويلية 

وتمثل 0.3% من إجمالي الناتج المحلي، وتسعى الشركة حالياً إلى 

زيادة إنتاجها من اليوريا الحبيبية مقارنةً باليوريا البلورية، لتلبية الطلب 

العالمي المتزايد على هذا المنتج. 

أما فيما يتعلق بأنشطة الصناعات الغذائية وغير الغذائية )باستثناء . 5

الصناعات المعتمدة على النفط( والتي تشكل حوالي 3.8% من 

إجمالي الناتج المحلي وحوالي 42.8% من إجمالي الصناعة التحويلية 

فإن التوقعات تشير إلى تعاظم أنشطتها خال فترة التوقع بمتوسط 

نمو سنوي يصل إلى 5.6% في حال نجاح مساعي الحكومة والقطاع 

الخاص في تحقيق الاكتفاء الذاتي للصناعات الغذائية والخفيفة غير 

الغذائية.

أنشطة الصناعة التحويلية وتوقعات النمو 2020-2018 )%(

متوسط 
توقعات النمو

إجماليات عام 2017 كنسبة )%( من إجمالي

الناتج المحلي الأسميالصناعات التحويلية

2.610010.1 الإجمالي

2.0 22.6 1.34 تكرير النفط

2.7 30.9 0.17 بتروكيماويات

0.3 3.8 2.60 أسمدة

3.8 42.8 5.6 صناعات أخرى

المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.
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الحاضــر إلــى 100 مليــون طــن مــع بدايــة عــام 2024، بــل واحتمــال ان يــزداد 

الإنتــاج الــى 110 مليــون طــن ممــا ســيجعل الشــركة تحافــظ علــى جــزء كبيــر 

ــي  ــى حوال ــام 2017 ال ــة البالغــة فــي ع ــاز العالمي مــن حصتهــا فــي ســوق الغ

 )Bloomberg( 295 مليــون طــن فــي عــام 2017، مــع العلــم أن وكالــة بلومبيــرغ

لتمويــل الطاقــة الجديــدة أشــارت فــي إصدارهــا الأخير لشــهر ينايــر 2018 إلى أن 

دولــة قطــر قــد ســاهمت فــي تزويــد الســوق العالميــة بالغــاز الطبيعــي المســال 

فــي عــام 2017 بحوالــي 26% مقارنــة بحوالــي 32% فــي عــام 2014، ويعــود 

هــذا الانخفــاض النســبي إلــى دخــول عــدد كبيــر مــن الــدول المنتجــة للغــاز إلــى 

الســوق العالميــة للغــاز الطبيعــي المســال بمــا فيهــا دول أفريقيــة والولايــات 

المتحــدة الأمريكيــة وأســتراليا.  الجديــر بالذكــر أن الطلــب العالمــي علــى الغــاز 

الطبيعــي المســال ســيرتفع بحلــول عــام 2030 مــا بيــن 448-553 مليــون طــن 

بينمــا يتوقــع أن يكــون الإنتــاج العالمــي مــا بيــن 372-734 مليــون طــن، كمــا 

ــة إلا أنهــا  يتوقــع أن تنخفــض نســبة مســاهمة قطــر فــي ســوق الغــاز العالمي

ســتظل مــن كبــار المنتجيــن )انظــر قســم توقعــات أســواق الطاقــة والســلع(.    

ومــن أجــل الاســتفادة مــن زيــادة الطلــب العالمــي للغــاز  رأت دولــة قطــر زيــادة 

الطاقــة الإنتاجيــة لمنتجاتهــا الغازيــة مــن حقــل الشــمال حيــث شــرعت شــركة قطــر 

للبتــرول فــي بدايــة شــهر مايــو 2018 فــي تكليــف شــركة قطــر غــاز  للعمــل 

مــع McDermott  شــركة مكديرمــوت الأميركيــة لإعــداد التصميــم التفصيلــي 

والتصاميــم الازمــة لتركيــب منصــات انتــاج الغــاز الطبيعــي، بالإضافــة إلــى 

العمــل مــع Chiyoda شــركة تشــيودا لإعــداد التصاميــم الهندســية للمنشــآت 

ــم الإعــان للشــركات المنفــذة  ــأن يت ــث يخطــط ب ــة لمشــروع التوســعة، حي البري

للمشــروع مــن خــال مناقصــة عالميــة بدايــة عــام 2019 ومــن بعــد إرســائها يتــم 

البــدء فــي الحفــر والبنــاء مــع نهايــة عــام 2019 والــذي سيســتمر حتــى نهايــة عــام 

2023 مؤمليــن أن يتــم بــدء الإنتــاج فــي نهايــة عــام 2023 أو بدايــة عــام 2024. 

والخاصــة بأنــه بينمــا وتيــرة نمــو القطــاع الهيدروكربونــي الحقيقــي يعتمــد 

علــى أي زيــادة فــي انتــاج المشــتقات النفطيــة والغازيــة، ســيعتمد نمــو انشــطة 

القطاعــات الاقتصاديــة غيــر الهيدروكربونيــة علــى الطلــب المحلــي والقــدرة 

علــى التصديــر لكــن الأهــم مــن هــذا كلــه هــو وتيــرة الإنفــاق الحكومــي والتــي 

بدورهــا تتأثــر بمســتوى عوائــد مبيعــات المشــتقات النفطيــة وبالتالــي فــأن 

توقعــات متوســط النمــو للقطــاع غيــر الهيدروكربونــي الحقيقــي عنــد %5.2 

خــال فتــرة التوقــع 2018-2020 ســتكون خاضعــة بشــكل كبيــر لتطــورات أســعار 

النفــط والغــاز والتــي قــد تعرضــه للزيــادة والنقصــان. 

توقعات معدل تغير الناتج المحلي الإجمالي الإسمي.
الجاريــة  المحلــي الإجمالــي بالأســعار  الناتــج  التوقعــات الأوليــة لأداء  تشــير 

)الإســمي( إلــى تراجــع معــدلات تغيــره مــن 13.8% فــي عــام 2018 إلى %3.9 

فــي عــام 2020 )الشــكل 1-3( ويرجــع ذلــك إلــى توقــع تغيــر اتجاهــات ومعــدل 

تغيــر قطــاع التعديــن والصناعــات الاســتخراجية )القطــاع الهيدروكربونــي( كونــه 

أن  يتوقــع  حيــث  الإســمي،  الإجمالــي  المحلــي  للناتــج  الرئيســي  المحــرك 

يســاهم هــذا القطــاع بحوالــي )7.56 نقطــة مئويــة( مــن إجمالــي معــدل التغيــر 

للناتــج المحلــي الإســمي فــي عــام 2018، قبــل أن يصبــح بالســالب )0.54 

ــة( فــي عــام 2020. نقطــة مئوي

يعــزو التغيــر فــي أداء ونمــو قطــاع الهيدروكربونــات إلــى توقــع ثبــات أســعار 

النفــط والغــاز عنــد مســتوى عــام 2018 واحتماليــة تراجعهــا بصــورة نســبية خــال 

الشكل 3-1: مساهمه القطاعات في نمو الناتج المحلي الإجمالي الإسمي والحقيقي )2018-2020( 

نقاط منويه

ــادة متوســط أســعار النفــط  ــر بالذكــر أن توقــع زي العاميــن 2019 و2020.  الجدي

فــي الســوق العالميــة مــن 53$ دولار للبرميــل فــي عــام 2017 إلــى 69.8$ فــي 

ــة مــن 8$ إلــى $8.8  عــام 2018، ومتوســط ســعر الغــاز فــي الأســواق الياباني

ــي  ــج المحل ــادة معــدل النمــو للنات ــة قــد أســهم فــي زي ــكل وحــدة طاقــة حراري ل

الإجمالي الإسمي من 10% في عام 2017 إلى 13.8% في عام 2018.

ترتبــط توقعــات ومعــدل تغيــرات الناتــج المحلــي الإجمالــي الإســمي بعاقــة 

طرديــة ومباشــرة مــع معامــل مكمــش الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي دولــة 

قطــر والــذي يرتبــط هبوطــاً وصعــوداً بتغيــرات أســعار منتجــات الهيدروكربــون، 

فعنــد تغيــر أســعار  المنتجــات النفطيــة يتغيــر معامــل مكمــش الناتــج المحلــي 

الإجمالــي الــذي بــدوره يغيــر مــن معــدل تغيــر الناتــج المحلــي الإســمي مقارنــة 

مــع نمــو الناتــج الحقيقــي والعكــس صحيــح كمــا قــد يشــير )الشــكل )4-1(،  

ــا  ــال عندمــا زاد متوســط أســعار النفــط بنســبة 23% تقريبً فعلــى ســبيل المث

فــي عــام 2017 مقارنــةً بالعــام الســابق، ارتفــع معــدل تغيــر الناتــج المحلــي 

ــج المحلــي النفطــي بحوالــي %20،  الإســمي بحوالــي 10%، ومكمــش النات

بينمــا بلــغ معــدل نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي بالاســعار الثابتــة 

وبــدون تأثيــر اســعار النفــط بحوالــي  1.6% فقــط، وهــذا النمــو يعبــر عــن 

انخفضــت  فكمياتهــا  النفطيــة  المنتجــات  أمــا  النفطيــة  غيــر  الإنتــاج  كميــات 

بحوالــي 0.7%. بمعنــى إن ارتفــاع أســعار النفــط الخــام يســفر عــادة عــن ارتفــاع 

دخــل قطــاع الصناعــة الاســتخراجية الأســمية وليــس الحقيقيــة، إلا أنــه يســاهم 

بطريقــة غيــر مباشــرة فــي نمــو الناتــج المحلــي الحقيقــي مــن خــال مــا يوفــره 

مــن عوائــد ماليــة لخزينــة الدولــة والتــي بدورهــا تنفقــه علــى الخدمــات الحكوميــة 

وفــي الاســتثمارات الحكوميــة التــي تنعكــس فــي نهايــة المطــاف علــى حركــة 

ــة. ــر النفطي ــة غي الأنشــطة الاقتصادي

الشكل 1-3: مساهمة القطاعات في نمو الناتج المحلي 
الإجمالي الاسمي والحقيقي )نقاط مئويه(

الحقيقي الإسمي

صناعات تحويلية
تعدين وصناعات استخراجية خدمات

2018 2019 2020

 -

 2.0

 4.0

 6.0

 8.0

 10.0

 12.0

 14.0

 16.0

البناء والتشييد

2.6 

الحقيقي(2.0)  الإسمي

2.9 

6.5 

الحقيقي الإسمي

3.1 
3.9 

0.9
1.8

2.1

2.6

7.6

1.7

0.9

1.8

2.0

2.3 1.0
1.8

2.0

2.2
0.5-

0.42.0

13.8 

 نمو الناتج المحلي

* ماحظــة: ترجــع أخطــاء التقريــب إلــى الزراعــة ، والخدمــات المصرفيــة المعتبــرة )FISIM( ، ورســوم 
الاســتيراد والكهربــاء والمــاء ، والتــي لا تظهــر فــي الشــكل. المصــدر: تقديــرات جهــاز التخطيــط 

والاحصــاء.
المصدر وزاره التخطيط النموي و الإحصاء.

وبنــاءً عليــه، فــإن توقعــات ارتفــاع متوســط ســعر النفــط الخــام والغــاز فــي 

عــام 2018 بحوالــي 39% ســيعمل علــى ارتفــاع معــدل نمــو الناتــج المحلــي 

الناتــج  مكمــش  إرتفــاع  إلــى  ســيؤدي  والــذي   ،%13.8 بحوالــي  الإســمي 

المحلــي النفطــي بحوالــي 24%، والتــي فــي نهايــة المطــاف ســتؤدي إلــى 

نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي بحوالــي 2.6% والــذي يعكــس النمــو 

فــي كميــات الإنتــاج غيــر النفطيــة بحوالــي 5.2%، فيمــا ســيكون مســتوى 
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النمــو فــي كميــات الإنتــاج النفطيــة إمــا مســتقرة أو ســتنخفض. 

المحلــي الإجمالــي بالأســعار  الناتــج  ارتبــاط معــدل تغيــر  الرغــم مــن  وعلــى 

الجاريــة بمســتوى أســعار النفــط فــي الســوق العالميــة والتــي فــي حــال تغيرهــا 

ــر مــن اتجاهــات التوقعــات الخاصــة بمؤشــرات الأداء  ــة قــد تغي بصــورة مفاجئ

الاقتصــادي الكلــي لدولــة قطــر وبالأخــص فــي جانــب الناتــج المحلــي الإجمالــي 

النفطــي.  إلا أنــه فــي المقابــل وكمــا أشــار )الشــكل 1-3  ســابقاً( يمكــن القــول 

أن مســاهمة القطاعــات الاقتصاديــة غيــر النفطيــة ســتظل ثابتــة إلــى حــد كبيــر، 

حيــث ياحــظ أن مســاهمة قطــاع البنــاء والتشــييد فــي نمــو الناتــج المحلــي 

الإجمالــي الإســمي خــال الســنوات 2018 – 2020 لــم تتغيــر كثيــراً علــى الرغــم 

مــن توقــع تغيــر أســعار النفــط وتغيــر معــدل النمــو للناتــج المحلــي الإجمالــي 

الإســمي بصــورة كبيــرة، حيــث بلغــت تلــك المســاهمة  ) 2.07 نقطــة مئويــة( 

فــي عــام 2018 و )2.04 نقطــة مئويــة( فــي عــام 2020، وكذلــك الأمــر بالنســبة 

لمســاهمة  قطــاع الخدمــات حيــث يتوقــع أن تكــون )2.07 نقطــة مئويــة( فــي 

عــام 2018  وأن ينخفــض قليــاً ليصبــح )1.99 نقطــة مئويــة( فــي عــام 2020.  

الشكل 1-4: مسار تطور وتوقعات مكمش إجمالي الناتج 
المحلي واسعار النفط الخام القطري
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المصدر:جهاز التخطيط والإحصاء والمكمش بالاسعار الثابته لعام 2013 مع بيانات ثومسون رويتر.

وبنــاءً علــى مــا ســبق، يمكــن القــول إن معظــم المخاطــر التــي تهــدد توقعــات 

الأداء للمؤشــرات الاقتصاديــة الكليــة تنجــم عــن تقلبــات أســعار النفــط الدوليــة 

ــا، إذ أن ارتفــاع  ــرات الخارجيــة التــي يصعــب التحكــم به والتــي تعــد مــن المتغي

الأســعار بصــورة أكبــر عمــا هــو متوقــع فــي هــذا التقريــر ســتعمل علــى زيــادة 

الناتــج المحلــي الإجمالــي الإســمي وبالتالــي تحقيــق كل مــن الميزانيــن المالــي 

والخارجــي نتائــج أفضــل. أمــا إذا بقيــت أســعار النفــط منخفضــة أو انخفضــت 

المالــي  الحســابين  فــي  العجــز  فــإن  لفتــرة طويلــة،  الحالــي  المســتوى  دون 

بــذل جهــود إضافيــة  يتطلــب  الــذي  الأمــر  أكثــر وضوحــاً،  والخارجــي ســيكون 

لتوفيــر التمويــل. كمــا أن حــدوث حــالات تأخيــر أو تجــاوز فــي التكاليــف )أو كليهمــا( 

فــي تنفيــذ مشــاريع البنيــة التحتيــة الرئيســية وبــطء فــي وتيــرة الإصاحــات 

الضريبيــة وتطبيــق الضرائــب تمثــل مخاطــر حقيقيــة تهــدد ســير مجمــل التوقعــات 

الاقتصاديــة التــي أوردهــا هــذا التقريــر )انظــر إطــار 1-12 في نهايــة الجزء الأول(.

توقعات التضخم
مصــدر التضخــم فــي قطــر إمــا تضخــم طلــب بســبب الزيــادة فــي الطلــب 

الكلــي أو تضخــم مســتورد عــن طريــق ارتفــاع أســعار الــواردات، ويقــاس معــدل 

 .)CPI( ــر الســنوي لمؤشــر أســعار المســتهلك التضخــم الســنوي بمعــدل التغي

يحــدث تضخــم الطلــب عندمــا يكــون الطلــب الكلــي أعلــى مــن توافــر الســلع 

والخدمــات، وربمــا خاصــة فــي قطــر حيــث أن مســتوى الدخــل مرتفــع وبالتالــي 

يــؤدي إلــى الميــل نحــو زيــادة الاســتهاك، والتــي بدورهــا تــؤدي إلــى إحــداث 

ضغــوط تضخميــة. بالتزامــن، يحــدث التضخــم المســتورد فــي قطــر مــن خــال 

ــى اعتمــاد قطــر علــى اســتيراد كل مــن  ــن، فــي المقــام الأول يرجــع إل عمليتي

مــن  كبيــرة  لنســبة  الدوليــة  الأســواق  مــن  الغذائيــة  وغيــر  الغذائيــة  الســلع 

اســتهاكها الإجمالــي. لذلــك، فــإن أي تغييــر فــي مســتوى الأســعار العالميــة 

ســيكون لــه تأثيــر إيجابــي أو ســلبي علــى تكلفــة الســلع المســتوردة. والثانــي 

يرجــع إلــى ربــط الريــال القطــري بســعر صــرف ثابــت مــع الــدولار الأمريكــي عنــد 

3.64 ريــال قطــري لــكل دولار. وبالتالــي، فــإن أي تغييــر في ســعر صرف الدولار 

الأمريكــي مقابــل عمــات الشــركاء التجارييــن الدولييــن لدولــة قطــر ســيكون لــه 

ــر إيجابــي أو ســلبي علــى أســعار الســلع المســتوردة والمصــدرة. تأثي

إلــى  ينايــر  مــن  للفتــرة  التضخــم  أن متوســط  مــا ســبق، وبمــا  إلــى  إســتناداً 

اكتوبــر 2018 بلــغ 0.44% تــراوح مــا بيــن الحــد الأقصــى 1.01% والحــد الأدنــى 

ســالب 0.25%، بالتالــي فــان تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة يتوقــع أن يصــل معــدل 

ــة عــام 2018 إلــى أقــل مــن 1%، بينمــا يتوقــع أن  التضخــم الســنوي فــي نهاي

يتأرجــح متوســط معــدل التضخــم خــال فتــرة التنبــوء 2019-2020 مــا بيــن %1.6 

كحــد أدنــى لتعكــس متوســط التضخــم المحلــي فــي قطــر علــى مــدى الســنوات 

العالمــي  التضخــم  لتعكــس متوســط   ،%3.7 أقصــى  وبحــد  الأخيــرة  الثــاث 

فــي  الدولــي  النقــد  تقديــرات صنــدوق  بحســب  الماضيــة  الثــاث  للســنوات 

شــهر أكتوبــر 2018 وبمتوســط ســنوي 2.5% ليعكــس متوســط معــدل التضخــم 

لإقتصاديــات الــدول الناشــئة و اقتصاديــات منطقــة اليــورو الأوروبيــة. 

لكــن مــن أجــل معرفــة أثــر التضخــم المســتورد علــى التضخــم العــام فــي قطــر 

تــم اســتبعاد تكاليــف الســكن مــن ســلة   ،2018 خــال الفتــرة ينايــر- أكتوبــر 

أســعار المســتهلك العائلــي وتبيــن ان معــدل التضخــم الأساســي خــال نفــس 

الفتــرة ارتفــع إلــى متوســط 1.66% بحــد أقصــى 2.9% وبحــد أدنــى %0.53، 

وهــذا يشــير إلــى تأثيــر التضخــم المســتورد علــى أســعار الســلع الغذائيــة وغيــر 

الغذائيــة المســتوردة )انظــر الــى فقــرة التضخــم فــي الجــزء الثانــي(. كمــا وتجــدر 

الإشــارة أيضًــا إلــى أن عامــاً آخــر يؤثــر فــي معــدل التضخــم هــو أســعار الوقــود 

ــاز،  ــن الممت ــي 23% للبنزي ــرة بحوال ــة، التــي ارتفعــت خــال نفــس الفت المحلي

البيــع  بــد أن تؤثــر علــى  للبنزيــن الســوبر و28% للديــزل، والتــي لا  و%21 

بالتجزئــة والنقــل. الأســعار.

أمــا مــن حيــث تأثيــر  إرتبــاط الريــال القطــري بالــدولار الأمريكــي - والــذي تقلبــت 

أســعار صرفــه فــي الآونــة الأخيــرة مــا بيــن الصعــود والهبــوط مقابــل عــدد مــن 

العمــات الأجنبيــة الدوليــة )ســتة عمــات( والتــي يمكــن أن يؤثــر إيجابيــاً أو ســلبياً 

علــى أســعار الســلع المســتوردة فأنــه يعتمــد علــى كميــة الســلع المســتوردة 

مــن شــركاء قطــر التجارييــن الذيــن تأثــرت عماتهــم بأســعار الصــرف مــع الــدولار 

الأمريكــي حيــث تشــير التقديــرات الأوليــة لســعر الصــرف الفعلــي الفعــال، كمــا 

يشــير الإطــار 1-5 إلــى أن تأثيــر آليــات ســعر الصــرف علــى معــدل التضخــم فــي 

عــام 2018 محــدود للغايــة لأنــه أنخفــض ثــم ارتفــع ممــا الغــى صافــي تأثيــرة. 

أمــا بالنســبة للعاميــن 2019 و2020 فمــن المحتمــل أن تتغيــر معدلات الأســعار 

ــرة  ــاء فت ــة المزمــع تنفيذهــا إثن بمــدى وعمــق إقــرار وتطبيــق القوانيــن الضريبي

التوقــع وهــي الضرائــب الانتقائيــة، والقيمــة المضافــة، حيــث كانــت دولــة قطــر 

قــد انضمــت إلــى اتفاقيــة مجلــس التعــاون الخليجــي بشــأن تطبيــق ضريبــة 
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القيمــة المضافــة بنســبة 5% مــن الســعر الأساســي اعتبــاراً مــن ينايــر 2018، 

ــاء  ــة تحريــك أســعار الكهرب ــر مســمى. واحتمالي ــى أجــل غي ــه إل ــم تأجيل ــه ت إلا أن

والمــاء )الناشــئ عــن تخفيضــات إضافيــة فــي الدعــم الحكومــي( )أنظــر قســم 

التضخــم لعــام 2017 فــي الجــزء الثانــي مــن التقريــر(. 

وعلــى الرغــم مــن ارتفــاع تأثيــر تكاليــف التعليــم علــى معــدل تغيــر أســعار مؤشــر 

الاســتهاك العائلــي خــال العاميــن 2015 و  2016 إلا أن تأثيرهــا علــى معــدل 

التضخــم تراجــع بصــورة نســبية فــي عــام 2017 وفــي النصــف الأول مــن عــام 

2018، ومــع ذلــك فــإن التوقعــات تشــير إلــى احتماليــة زيــادة  تأثيرهــا مــع بدايــة 

العــام الدراســي الجديــد فــي النصــف الثانــي مــن عــام 2018 وخاصــة بعــد أن 

صرحــت وزارة التعليــم فــي فبرايــر 2018 بأنــه تمــت الموافقــة علــى زيادة رســوم 

27 مــن إجمالــي 115 روضــة ومدرســة خاصــة للعــام الدراســي 2019-2018، 

حيــث تقدمــت )144( مدرســة وروضــة خاصــة مــن أصــل )278( مدرســة وروضــة 

ــم الرســوم.   ــات شــروط تعمي ــم اســتبعاد )29( لعــدم اســتيفاء متطلب خاصــة، ت

أغســطس  لشــهري  المســتهلك  لأســعار  القياســية  الأرقــام  بيانــات  وتشــير 

وســبتمبر 2018 بإرتفــاع معــدل تغيــر تكاليــف التعليــم بمتوســط %5.9.  

ــة أخــرى ينبغــي الإشــارة إلــى أن هنــاك مجموعــة مــن العوامــل  لكــن مــن ناحي

المحليــة فــي حــال تحققهــا قــد تشــكل كوابــح للتضخــم المحلــي خــال الســنة 

الحاليــة والســنوات القادمــة وتجعلــه فــي أدنــى مســتوياته بأقــل مــن 1% كمــا 

حصــل فــي عــام 2017 عندمــا كان 0.46%، وأهــم هــذه العوامل هي: مواصلة 

دولــة قطــر مراقبــة ســوق الســلع الغذائيــة وتقديــم الدعــم اللوجســتي لتوفرهــا 

لمواجهــة تداعيــات الحصــار، واحتماليــة مواصلــة انخفــاض تكاليــف الإســكان 

نظــراً لتراجــع الطلــب علــى الفلــل الســكنية والإنتقــال إلــى الشــقق بســبب 

انخفــاض عــاوات بــدل الســكن التــي يقدمهــا أصحــاب العمــل للموظفيــن، و 

تباطــؤ النمــو الســكاني لأصحــاب الدخــل المرتفــع، وبنــاء المزيــد مــن الوحــدات 

الســكنية فــي عمــوم البــاد.  

بالطبــع مخاطــر ارتفــاع معــدل التضخــم يكــون دائمــاً حاضــر فــي البــال كأي دولــة 

ــم، لكــن فــي قطــر ســيعتمد علــى إذا مــا خفضــت الحكومــة الدعــم  فــي العال

الحكومــي وزادت رســوم وأســعار الخدمــات وجمــع ضرائب جديــدة بصورة تفوق 

ــي(،  ــة )أو إذا ارتفعــت تكلفــة الاســتيراد بســبب الحصــار الحال التوقعــات الحالي

فحــدوث صدمــة فــي العــرض العالمــي للســلع، أو هبــوط آخــر مفاجــئ فــي 

ســعر صــرف الــدولار، أو ارتفــاع غيــر متوقــع فــي الطلــب العالمــي، ســيزيد 

الضغــوط علــى الأســعار المحليــة. كمــا أن احتمــال إلغــاء الدعــم الحكومــي عــن 

المــواد الاســتهاكية الأخــرى فــي إطــار جهــود الدولــة الراميــة إلــى ترشــيد 

الإنفــاق يمكــن أن يزيــد التضخــم فــي أســعار المســتهلك. 

توقعات رصيد الميزان المالي للموازنة العامة للدولة
عنــد إعــداد موازنــة عــام 2018، قــدرت وزارة الماليــة بــأن يكــون إجمالــي الإيــرادات 

حوالــي 175 مليــار ريــال )48$ مليــار دولار( بنــاءً علــى افتــراض أن ســعر برميــل 

النفــط الخــام 45$، كمــا قــدرت إجمالــي النفقــات الكليــة بحوالــي 203.2 مليــار ريــال 

منهــا 105.7 مليــار ريــال )29$ مليــار دولار( كنفقــات جاريــة وحوالــي 97.5 مليــار 

ريــال )26.8$ مليــار دولار( كنفقــات اســتثمارية.  وعلــى ضــوء إجمالــي النفقــات 

والايــرادات قُــدر عجــز الرصيــد المالــي بأنــه ســيكون 28.2 مليــار ريــال اي مــا يعــادل 

4.1% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي، إلا أنــه نظــراً لإرتفــاع أســعار النفــط والغــاز عمــا 

تــم توقعــه عنــد إعــداد الموازنــة حيــث ارتفــع النفــط الخــام بحوالــي 39% و %40 

علــى التوالــي مــا بيــن ينايــر - أكتوبــر 2018، فأنــه مــن المتوقــع أن تحقــق الموازنــة 

لعــام 2018 فائضــاً بحوالــي 23 مليــار ريــال وبمــا يعــادل 3.3% مــن إجمالــي الناتــج 

المحلــي.   تجــدر الإشــارة إلــى أن الســوق الآســيوية تمثــل 68% مــن صــادرات 

قطــر مــن النفــط والغــاز التــي شــهدت زيــادة فــي أســعار الغــاز بلغــت %40.

الإطار 1-5:سعر صرف الريال القطري الحقيقي الفعال مع مؤشر الدولار

يُعتبر سعر الصرف الإسمي الفعّال مقياساً دقيقاً لقيمة الريال القطري 

مقابل عمات الشركاء التجاريين الرئيسيين لدولة قطر، إذ يعكس التغيراتِ 

في أسعار الصرف الثنائيّة مرجّحة بالأحجام ذات الصلة بالتدفقات التجارية.

ل سعرُ الصرف الحقيقي الفعّال وفق فروق معدل تغير الأرقام  يُعدَّ

القياسية لأسعار المستهلكين بين دولة قطر وشركائها التجاريين. ويعكس 

هذا المقياس كيف تؤثر حركة العملة القطرية، سلباً أو إيجاباً، على قدرة 

قطر التنافسية في التجارة الدولية مقارنة بشركائها التجاريين الرئيسيين. 

وبسبب ارتباط الريال القطري بالدولار الأميركي، فقد واكب سعر الصرف 

الحقيقي الفعال للريال مسار  صعود وهبوط الرقم القياسي للدولار منذ 

بداية عام 2017 وحتى شهر سبتمبر 2018، وبالتالي ففي حالة الصعود  

سيزيد من القوة الشرائية للريال القطري للسلع المستوردة مما  قد 

يؤدي الى زيادة الاستيراد لكن في نفس الوقت سيثبط من حالة التصدير 

للسلع النفطية وغير النفطية، بينما في حالة الهبوط  سيزيد من تنافسية 

الصادرات القطرية للسلع النفطية وغير النفطية، إلا أنه بسبب اعتماد 

السوق القطرية على الاستيراد لكثير من احتياجاتها من الصين واليابان 

والسوق الاوروبية والذي تأرجحت عماتها بين الانخفاض والارتفاع أمام 

الدولار فمن المرجح أن يشكل ذلك إما عامل زيادة او خفض للأسعار  ففي 

حال زيادة القوة الشرائية للريال القطري قد يدفع لزيادة الاستيراد مما يؤدي 

الى انخفاض في قيمة  اسعار المواد الغذائية وغير الغذائية المستوردة 

في السوق المحلية لكن في كا الحالتين هناك عوامل أخرى مثل درجة 

ونوع المنافسة في السوق، وحجم الطلب و اتجاهاته. والمقصود بالرقم 

القياسي للريال القطري هو سعر الصرف الحقيقي الفعال.

الشكل للإطار 1-5: سعر الصرف الحقيقي الفعال للريال 
القطري مقابل الرقم القياسي للدولار الامريكي

الرقم القياسي للريال القطري الرقم القياسي للدولار 
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المصــدر: بيانــات الارقــام القياســية لأســعار المســتهلك واســعار الصــرف مــن قاعــدة ثومســون 
اعــداد  و   www.macrotrends.net مــن  الــدولار  لســعر  القياســي  الرقــم  بيانــات  بينمــا  رويتــر 

وتحليــل جهــاز التخطيــط والإحصــاء.
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وعلــى الرغــم مــن إمكانيــة زيــادة الإيــرادات النفطيــة بصــورة جيــدة خال عــام 2018، 

إلا أنــه يبــدو بــأن الإيــرادات غيــر النفطيــة ســتنمو ببــطء شــديد بســبب عــدم إمكانيــة 

فــرض ضرائــب خــال العــام الحالــي مــع احتماليــة انخفــاض إيــرادات الأســهم مــن 

شــركة قطــر للبتــرول بســبب اقتطــاع جــزء مــن أربــاح أســهم لصالــح التوســعة فــي 

حقــول الغــاز وتحديــث وصيانــة حقــول النفــط الخــام. أمــا بالنســبة للنفقــات الجاريــة 

فســيُفترض انــه لــن يطــرأ عليهــا أي زيــادة كبيــرة، وانمــا قــد تكــون هنــاك زيــادة 

بســيطة فــي النفقــات الاســتثمارية الرأســمالية فــي عــام 2018.   

 أمــا بالنســبة للعاميــن 2019 و2020 فــان التوقعــات الأولية لوزارة المالية تشــير 

ــي  ــي مــن إجمال ــة بنحــو 5.1% و5.9% علــى التوال ــق فوائــض مالي ــى تحقي إل

الناتــج المحلــي علــى افتــراض اســتمرار بقــاء أســعار النفــط عنــد مســتوياتها 

المرتفعــة، إصــدار وتطبيــق الضريبــة الانتقائيــة للســلع الضــارة وضريبــة القيمــة 

المضافــة.  عــاوة علــى ذلــك فــأن حجــم النفقــات الاســتثمارية الرأســمالية 

ســينخفض بحســب مــا توقعتــه وزارة الماليــة بحوالــي 25% و11.5% علــى 

التوالــي نظــراً لاكتمــال المراحــل الأولــى لعــدد مــن مشــاريع البنيــة التحتيــة 

ــر مــن الطرقــات  ــن مــع اســتكمال جــزء كبي ــاء ومطــار حمــد الدوليي بمــا فيهــا مين

والجســور والتــي تســتحوذ علــى 45.1% مــن إجمالــي النفقــات الاســتثمارية 

الرأســمالية، يليهــا النفقــات علــى التعليــم والصحــة والرياضــة بنحــو 48.4% ثــم 

النفقــات علــى خدمــات الكهربــاء والميــاه بحوالــي %6.5.  

وتســتند توقعــات الماليــة العامــة إلــى افتــراض قيــام الحكومــة بضبــط الإنفــاق 

ــه  ــج المحلــي وخفضــه عمــا كان علي ــي النات ــي 15% مــن إجمال ــد حوال الجــاري عن

عــن  فضــاً  المحلــي،  الناتــج  إجمالــي  مــن   %18.5 والبالــغ   2017 عــام  فــي 

انخفــاض النفقــات الاســتثمارية الرأســمالية نتيجــة للسًــير قُدمــاً فــي اســتكمال 

المشــاريع المتعلقــة بإســتضافة بطولــة كأس العالــم 2022، حيــث يتوقــع أن 

يحصــل انخفــاض فــي نســبة النفقــات الاســتثمارية الرأســمالية مــن 14.1% مــن 

الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي عــام 2018 إلــى 11.4% فــي عــام 2020. 

ــرادات ونظــراً لدمــج عــدد مــن شــركات الغــاز والبتروكيماويــات  أمــا بالنســبة للإي

بهــدف خفــض تكاليــف التشــغيل )انظــر الإطــار 1-6( فيتوقــع ان تــزداد فوائــض 

أربــاح أســهم اســتثمارات شــركة قطــر للبتــرول والتــي تُصنــف فــي الموازنــة 

الإطار 1-6: دمج واعادة هيكلة مؤسسات إيرادية وانتاجية 

تهدف عملية دمج بعض المؤسسات والشركات الإيرادية والإنتاجية 

التابعة للحكومة إلى ترشيد الإنفاق وزيادة الكفاءة والفاعلية لاستخدامات 

الموارد المالية والكوادر البشرية، حيث أصدر سمو أمير الباد الشيخ 

تميم بن حمد آل ثاني في يناير 2016 قراراً بدمج ثمان وزارات الى أربع 

وزارات، بعدها تواصلت عملية الدمج والتكامل في قطاع النفط والغاز 

وفي البنوك بهدف خفض التكاليف الإدارية، والتركيز على مجالات 

الأعمال الأساسية، وتحقيق مكاسب أفضل للكيانات المندمجة مقارنة 

بحالها قبل الاندماج. وشملت الآثار المباشرة تخفيض مستويات 

التوظيف والنفقات، وإلغاء المشاريع غير المجدية، وإجراء مراجعات شاملة 

لاستراتيجيات المؤسسات. وستبذل جهود على الأمدين المتوسط 

والبعيد لاستفادة من المزايا التنافسية للمؤسسات القائمة، ومن أهم 

ما تم دمجه أو في إطار الدراسة للدمج على النحو التالي: 

في يناير 2018 تم الإعان عن استكمال عملية دمج شركتي قطر 	 

غاز ورأس غاز تحت مسمى قطر غاز بطاقة انتاجية 77 مليون طن 

سنوياً من خال 14 قاطرة في رأس لفان مع اسطول يتكون من 

70 ناقلة للغاز الطبيعي. 

كما تم في نهاية يونيو 2017 ضم شركة قطر للفينيل المحدودة 	 

)كيو في سي( إلى شركة قطر للبتروكيماويات )قابكو، التي أيضا 

تضم عمليات شركة قاتوفين(. 

حتى بداية يوليو 2018 وبعد انسحاب مصرف الريان، ما زال الحوار 	 

قائم لدمج بنك بروة مع بنك قطر الدولي.

يُعد جهاز قطر لاستثمار الصندوق السيادي لدولة قطر حيث يتولى 	 

عملية استثمار فوائض مبيعات النفط والغاز في الأسواق المحلية 

والخارجية بهدف تنويع مصادر الايرادات وتوزيعها جغرافياً على 

مستوى العالم لخدمة قطر اقتصادياً وسياسياً. وقد قُدر إجمالي 

أصول الجهاز في يوليو 2018 من قبل معهد )SWFI( بحوالي 320 

مليار دولار. وكغيره من صناديق الثروات السيادية وصناديق التقاعد 

الدولية يسعى الجهاز الى أن يكون من افضل الشركاء للمستثمرين 

والممولين المحليين والدوليين، حيث استفادت العديد من دول 

العالم من استثمارات الجهاز والتي تنوعت في المجالات العقارية، 

والانتاجية والخدماتية  مما عزز من مكانة دولة قطر على المستوى 

الدولي، فعلى المستوى المحلي يمتلك الجهاز اصول في عدد 

من الشركات الكبيرة أهمها: الخطوط الجوية القطرية، وكتارا، 

والبورصة، وحوالي 20% من إجمالي اصول البنوك المحلية، كما 

يدير الجهاز استثمارات مؤسسة قطر التي تساهم في فودافون 

بنصيب 49% وكاهما يمتلكان 45% من أصولا فودا فون. وعلى 

المستوى الخارجي، يمتلك الجهاز اصول في كل من: فولكس 

فاجن، وباركليز، وكناري وارف، وهارودز، وكريديت سويس، ومطار 

هيثرو، وجلينكور، وتيفاني وشركاه وشركة توتال، ومن خال ذراع 

الجهاز العقاري )الديار وبنك بروة( هناك استثمارات غير مباشرة في 

المجال العقاري في الخارج، بما فيها اوروبا، وشمال افريقيا، واسيا، 

والان الولايات المتحدة الامريكية حيث بلغ عدد الدول التي يستثمر 

فيها الجهاز 30 دولة. 

الشكل للاطار 1-6: التدفق المتوقع من ايرادات ارباح 
الاسهم لجهاز قطر للاستثمار حتى تاريخ التصفح )مليون 

ريال قطري(

بنك قطر الوطني
بنوك أخرى58%;2955.4

1089.3;22%

مؤسسات غير مصرفية 
382.45; 8%

اتصالات
631.8;12%

ــر 2018  ماحظــة: يتــم احتســاب توزيعــات  ــر وتــم التصفــح فــي نوفمب المصــدر: ثومســون رويت
ــاً. الأربــاح علــى أســاس حصــص الأســهم فــي 18 شــركة متداولــة علن
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كبنــد خــاص تحــت مســمى دخــل الاســتثمار ســواءً اســتثمارات محليــة او خارجيــة 

حيــث تختلــف عــن ايــرادات النفــط والغــاز بحســب تصنيــف GFS   دليــل احصــاءات 

الماليــة العامــة )1112و 1415(، حيــث بلغــت أربــاح أســهم الاســتثمارات فــي عام 

2017 حوالــي 30.5% مــن إجمالــي الايــرادات مقارنــة مــع إيــرادات عوائــد النفــط 

27.6% وعوائــد الغــاز 24.6 %. الجديــر بالذكــر بــأن شــركة قطــر للبتــرول تعتمــد 

علــى ايراداتهــا الداخليــة وأخــذ قــروض علــى حســابها مــن شــركائها فــي الخــارج 

أو مــن المؤسســات الماليــة لتمويــل مشــاريعها الاســتثمارية فــي بنــاء مرافــق 

ــات  ــاج الاســمدة والبتروكيماوي ــة للنفــط والغــاز، والحفــر وانت ــات الانتاجي للعملي

ذلــك فمــن  ومــع  الصيانــة.  تكاليــف  عــن  النقــل، فضــا  وأنابيــب  والخزانــات 

المحتمــل أن تُضــاف إلــى الموازنــة إيــراداتٍ إضافيــة غيــر إيــرادات النفــط والغــاز 

وذلــك مــن خــال فــرض الضرائــب والرســوم الجديــدة وخفــض الدعــم علــى 

خدمــات الكهربــاء والمــاء فــي حــال كانــت الظــروف التنفيذيــة مائمــة.  

توقعات الحساب الجاري لميزان المدفوعات
نظــراً لإرتفــاع أســعار النفــط فــي الســوق العالميــة  بنحــو 10$ مــن 43$ للبرميــل 

الحســاب  فــإن عجــز   ،2017 عــام  للبرميــل فــي   $53 إلــى    2016 عــام  فــي 

ــي قــد تحــول  ــي الإجمال ــج المحل ــات كنســبة مــن النات ــزان المدفوع ــاري لمي الج

مــن ســالب 5.5% فــي عــام 2016 إلــى فائــض بحوالــي 3.8% فــي عــام 

2017، ونظــراً لتوقــع ارتفــاع متوســط ســعر النفــط فــي الســوق العالميــة خــال 

الفتــرة 2018 – 2020 ليصــل إلــى حوالــي 68.5$ للبرميــل مــع توقــع زيــادة 

ــل منظمــة  ــاج مــن قب ــاج مــن النفــط الخــام بعــد رفــع ســقف الانت ــات الإنت كمي

أوبــك، فانــه يتوقــع أن يحقــق الحســاب الجــاري فائضــاً ســنوياً يصــل فــي 

المتوســط خــال فتــرة التنبــوء إلــى 8.7% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي علــى 

افتــراض أن الطلــب علــى الــواردات سيســتقر عنــد 35.8% مــن الناتــج المحلــي 

الإجمالــي خــال فتــرة التنبــؤ مقارنــة بـــ 37.3% فــي عــام 2017، ويرجــع ذلــك 

إلــى انخفــاض الاحتياجــات مــن التجهيــزات الرأســمالية ومــواد البنــاء للمشــاريع 

الاســتثمارية القائمــة وانخفــاض الاســتيراد مــن المــواد الغذائيــة نظــراً لتوســع 

الإنتــاج المحلــي، ومــن ناحيــة آخــرى تشــير التوقعــات إلــى إمكانيــة زيــادة نســبة 

الــواردات الــى الناتــج المحلــي الإجمالــي بعــد عــام 2020 لمواجهــة الاحتياجــات 

الازمــة لإســتضافة بطولــة كأس العالــم 2022. 

المخاطر المحدقة بأسعار وسوق النفط والغاز
الحصــار، فــإن  باســتثناء أي تداعيــات ســلبية مفاجئــة ســتنجم عــن مواصلــة 

معظــم المخاطــر التــي تهــدد التوقعــات لمجمــل مؤشــرات الاقتصــاد الكلــي 

تأتــي مــن تقلبــات أســعار النفــط والغــاز الدوليــة كونهــا خاضعــة للمتغيــرات 

ــة(، وبرغــم اســتبعادنا لانخفــاض اســعار  ــة وأمني ــة )سياســية واقتصادي الدولي

ــى  النفــط والغــاز فــي الأجــل المنظــور، يبقــى التكهــن بانخفاضهــا محتمــل إل

حــدٍّ بعيــد كــون المحــرك الأساســي لارتفــاع الأســعار  فــي الوقــت الراهــن هــو 

انخفــاض العــرض الكلــي لأســباب فنيــة2 وسياســية إلــى جانــب زيــادة الطلــب 

المدعومــه بانتعــاش اقتصــادي عالمــي )انظــر الإطــار 1-10 مــع فقــرة التوقعــات 

ــة للنفــط والغــاز(.   التوافقي

ومــن ناحيــة ثانيــة فــإن ارتفــاع أســعار النفــط والغــاز بوتيــرة أعلــى ممــا هــو 

متوقــع فــي هــذا التقريــر فــإن ذلــك يعنــي ارتفــاع معــدل تغيــر الناتــج المحلــي 

الإســمي بصــورة أكبــر مــن التوقعــات الحاليــة، إلــى جانــب تحســن موقــف 

الميزانيــن المالــي والخارجــي وتحقيقهمــا نتائــج أفضــل.

والعكــس فــي حــال انخفاضهــا دون مســتوى التوقــع لفتــرة طويلــة ومــا يرتبــط 

الإطار 1-7: سعر النفط الخام التعادلي

يمكن النظر إلى سعر النفط التعادلي كمقياس من منظارين الموازنة 

العامة للدولة والحساب الجاري لميزان المدفوعات. فمن منظار الموازنة 

العامة، وعند مستوياتٍ معينة من الناتج الهيدروكربوني والإنفاق 

الحكومي والإيرادات المالية غير الهيدروكربونية، هو السعر الذي يحقق 

إيراداتٍ هيدروكربونية تضاهي العجز في القطاعات غير الهيدروكربونية. 

ومن منظار ميزان المدفوعات، هو السعر الازم لتغطية تكاليف الاستيراد 

والعجز في تدفقات الدخل والتحويات في الحساب الجاري عند مستوى 

معين من إيرادات الصادرات غير النفط أو الغاز.

يظهر الشكل المقابل سعرَي التعادل للنفط المقدرين بالنسبة للموازنة 

العامة وللحساب الجاري للأعوام 2018 و2019 و2020، حيث يشكل سعر خط 

الأساس للنفط أساس توقعات هذا التقرير. وهو يأخذ في الحسبان باقة 

واسعة من العوامل التي تؤثر على أسعار النفط من خالها على الإيرادات 

المالية، ومنها أثر أسعار النفط على دخل الاستثمار، وضريبة دخل شركات 

الهيدروكربون، ويأخذ بعين الاعتبار التأخيرات في تحويل تلك الإيرادات إلى 

موازنة الحكومة. وبما أن مدة التأخير قد تكون كبيرة، لا يعتمد رصيد الميزان 

المالي على أسعار النفط الحالية فحسب، بل وأيضاً على السعر في السنة 

التقويمية السابقة إلى حد ما. وتستند حسابات سعر تعادل الحساب الجاري 

إلى عوامل تقود الطلب على المستوردات وأسعارها، وإلى التحويات 

المالية، وإلى الصادرات الأخرى غير النفط والغاز.

بالنسبة لكامل سنوات التنبوء، فإن سعر التعادل خال سنوات التوقع 

من منظار الموازنة أقل بكثير من افتراضات أسعار خط الأساس لنفس 

الفترة مما يفسر الفائض المتوقع وكذلك بالنسبة للحساب الجاري فسعر 

التعادل أقل من أسعار خط الأساس بفارق كبيرة مما يفسر الفائض الكبير 

المتوقع خال فترة التوقع لسنوات الثاث القادمة. 

الشكل للإطار 1-7: سعر التعادل للنفط في سيناريوهات 
مختلفة )دولار أمريكي/البرميل(
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سعر التعادل للنفط بالنسبة للموازنة سعر التعادل للنفط بالنسبة للحساب الجاري
توقعات خط الأساس في "تقرير الآفاق الاقتصادية لدولة قطر"
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المصدر: حسابات جهاز التخطيط والإحصاء باستخدام نموذج التوقعات الاقتصادية.

ســوء الإدارة المزمــن وســوء الاســتثمار فــي العديــد مــن حقــول النفــط عبــر البلــدان، علــى وجــه الخصــوص، فنزويــا وإيــران والعــراق وليبيــا والســودان، ممــا أدى إلــى نقــص فــي المعــدات الأساســية والإمــدادات    2
للمحافظــة علــى الإنتــاج وزيادتــه.
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مــن تراجــع فــي معــدل تغيــر الناتــج المحلــي الأســمي وزيــادة العجــز فــي كل مــن 

الميــزان المالــي والخارجــي. وعليــه يُعــد ســعر التعــادل للنفــط مقياســاً مفيــداً 

لتقديــر أثــر أســعار النفــط علــى النتائــج المهمــة للنشــاط الاقتصــادي )الإطــار 7-1(. 

 إزاء هــذه الخلفيــة، وبغــض النظــر عــن التوقعــات المتفائلــة، مــن الضــروري أن 

تظــل السياســة الماليــة منضبطــة وان لا تســتجيب للرغبــة فــي زيــادة الإنفــاق 

الحالــي. وبــدلا مــن ذلــك، مــن المفيــد زيــادة الإنفــاق الاســتثماري الرأســمالي 

لخلــق عائــد اقتصــادي جديــد أو اســتخدام فوائــض النفــط فــي ســداد الديــون 

الخارجيــة  الديــون  لتســديد  فــرص  إيجــاد  علــى  والعمــل  المحليــة،  الســيادية 

قبــل جدولهــا الزمنــي. فــي كا الحالتيــن ينبغــي عــدم التهــاون فــي مواصلــة 

وتيــرة الإصاحــات الضريبيــة وتطبيــق الضرائــب لتعبئــة الايرادايــت العامــة، 

والعمــل نحــو تنفيــذ مشــاريع البنيــة التحتيــة بفاعليــة وكفــاءة أكبــر لضمــان نجــاح 

ــة كأس العالــم 2022. ومــن الإرشــادات التوجيهيــة لصنــدوق  إســتضافة بطول

ــر عــن آفــاق الاقتصــاد العالمــي الصــادر فــي  النقــد الدولــي فــي أحــدث تقري

عــام  العالــم بشــكل  أنحــاء  البلــدان فــي جميــع  2018، نصــح  أبريــل واكتوبــر 

والبلــدان المصــدرة للســلع علــى وجــه الخصــوص، والتــي قــد تنطبــق علــى 

دولــة قطــر بأنــه »ينبغــي لكثيــر مــن البلــدان أن تعمــل علــى إعــادة بنــاء هوامــش 

الأمــان فــي ماليتهــا العامــة بمــا يتيــح لصنــاع السياســات الاقتصاديــة حيــزا كافيــا 

ــة الماليــة  ــز الصاب للتصــرف فــي مواجهــة الهبــوط الاقتصــادي القــادم وتعزي

فــي مواجهــة بيئــة قــد تتســم بتقلبــات أعلــى فــي الأســواق«.

السيولة النقدية والمخاطر
أدار مصــرف قطــر المركــزي شــحة الســيولة النقديــة التــي بــدأت بوادرهــا تظهــر 

ــى تتواكــب مــع  ــك حت ــدة وذل ــام 2015 مــن خــال اســتخدام أســعار الفائ فــي ع

السياســة النقديــة فــي الولايــات المتحــدة نظــراً لإرتبــاط الريــال القطــري بالــدولار 

نحــو  الاتجــاه  فــي  الأمريكــي  الفيدرالــي  الاحتياطــي  بــدأ  حيــث  الأمريكــي، 

الانتقــال إلــى السياســة النقديــة التقليديــة بديــاً عــن التيســيرية، اذ شــرع منــذ 

نوفمبــر 2015 برفــع أســعار الفائــدة الفيدراليــة )ســعر الفائــدة بيــن المصــارف( 

مــن 0.25% فــي نوفمبــر 2015 إلــى 0.5% فــي ديســمبر 2015 ثــم إلــى 0.75 

فــي ديســمير 2016 وخــال عــام 2017 تــم تصعيدهــا ثــاث مــرات بـــ  0.25 نقطة 

مئويــة حتــى بلغــت 1.5% فــي ديســمبر 2017، وهاهــو تــم رفعهــا خــال الفتــرة 

ينايــر – ســبتمبر 2018 ثــاث مــرات بـــ 0.25 نقطــة مئويــة حتــى بلغــت %2.25 

فــي ســبتمبر 2018 ويتوقــع أن ترتفــع إلــى 2.5% فــي ديســمبر 2018 وهنــاك 

توقعــات أخــرى بــأن تواصــل الصعــود إلــى 3% فــي عــام 2019 وإلــى %3.5 

فــي عــام 2020.  واســتجابة لذلــك قــام مصــرف قطــر المركــزي برفــع معــدل ســعر 

فائــدة الإيــداع لليلــة واحــدة 6 مــرات خــال الفتــرة نوفمبــر 2015 – ســبتمبر 2018 

بحوالــي 25 نقطــة أســاس )0.25 نقطــة مئويــة( مــن 0.75% فــي نوفمبــر 2016 

إلــى أن وصــل 1.25% فــي مايــو 2017 ومــن ثــم تصاعــد تدريجيــاً إلــى %2.25 

فــي ســبتمبر 2018، ولهــذا يتوقــع ان تتواكــب عمليــة ارتفــاع ســعر فائــدة الإيــداع 

لليلــة واحــدة إلــى 3% فــي عــام 2019 والــى 3.5% فــي عــام 2020.  

الإطار 1-8: استكمال تطبيق معايير بازل 3 والاستعداد للتجهيز لمعايير بازل 4:

تستهدف معايير بازل 3 إلى زيادة الاحتفاظ بالموارد الذاتية للبنوك )راس 

المال الاساسي والارباح المحتفظ بها( لمواجهة الصدمات المستقبلية 

بما يعادل 4.5% من الأصول التي تكتنفها المخاطر مع انشاء احتياطي 

جديد من أسهم عادية بما يعادل 2.5% من الأصول لتصبح نسبة إجمالي 

الاحتياطي 7% والتي تستخدم كمقياس لقدرة البنوك بمفردها على 

مواجهة الصدمات الناشئة عن الضغوط الاقتصادية والمالية من دون 

تدخل الحكومة. وفي حال الانخفاض عن 7%، اعطيت السلطات النقدية 

صاحية فرض قيود على البنوك عند توزيع الارباح والمكافآت المالية. كما 

ان على البنوك ان تحتفظ ما بين 0 – 2.5% من رأس المال الاساسي 

كاحتياطي يخضع لتقديرها لمواجهة الصدمات الناجمة عن الدورات 

الاقتصادية. 

تواجه معايير بازل 3 مجموعة من الانتقادات أبرزها: تعريض البنوك 

للخسارة نتيجة لتقليص الأرباح، وفرض ضغوط على البنوك الصغيرة، 

وزيادة تكلفة الاقتراض، مع العلم أنه قد أعطيت فترة انتقالية 2013-

2018 للبنوك للتجهيز لمتطلبات بازل على أن يتم التنفيذ الكامل في يناير 

2019، إلا ان مصرف قطر المركزي بالتعاون مع البنوك المحلية شرعوا 

في عملية التنفيذ التدريجي منذ 2012 حيث ما جاء يناير 2018 إلا وعملياً 

اصبحت البنوك المحلية تطبق المعايير بشكل كامل.  

كجزء من اتفاقية بازل 3، قام مصرف قطر المركزي بتنفيذ معايير 

السيولة، الممثلة بنسبة تغطية السيولة )LCR( لتعزيز المرونة قصيرة 

الأجل للبنوك المحلية ونسبة صافي الموارد المستقرة )NSFR( لتعزيز 

المرونة للبنوك المحلية على المدى الطويل. كما قام المصرف بتطبيق 

المعيار الدولي للتقارير المالية رقم )IFRS-9( بشأن التبويب والقياس 

والتقييم المحاسبي للموجودات والمطلوبات المالية والمشتقات والتي 

في مجملها تلزم البنوك المحلية على إقتطاع جزء من الأرباح لمواجهة أي 

خسار مستقبلية.

ومع اصدار مقترح اصاحات جديدة في ديسمبر 2017 تحت ما يسمي 

بازل 4 والتي تستهدف زيادة رأس المال في البنوك وإجراء تقييمات 

بصورة دورية للضمانات التي تتلقاها من العماء للحصول على القروض 

حتى يتم احتساب المخاطر المحتملة بشكل منتظم، يبدو من خال خبرة 

القطاع المصرفي في تنفيذ معايير بازل 3 بأنه سيكون قادر على تطبيق 

معايير بازل 4 حال إقرارها والتزام المصرف لبنك التسويات الدولية 

بتنفيذها.  

وبرغم المحاذير من تداعيات التطبيق لمثل هذه المعايير على تحجيم 

الائتمان والارباح، إلا أن هناك شبه إجماع بان معايير بازل 3 وما سيلحقها 

من معايير بازل 4 ستعزز من معايير رأس المال، وتسهم في الاستقرار 

والنمو الماليين على الأمد الطويل وتأثيرها على تكاليف الاقتراض 

منخفضة فيما لو تم مقارنة تكاليف ما سيعترض له الاقتصاد من 

صدمات عند حالة الازمات المالية والاقتصادية. لهذا ينبغي عند تطبيقها 

بشكل أن يؤخذ بعين الاعتبارات الاقتصادية الاخرى والظروق الراهنة 

واحتياجات الاقتصاد حيث ولعل تطبيقها بالكامل وبدون دراسة قد 

يؤدي إلى إحداث اثار سلبية تحد من قدرة الاقتصاد على التعاطي مع 

قضية نقص السيولة وانخفاض الانفاق ومن ثم الطلب الكلي وبالتالي 

مستوبات الناتج المحلي ونموه.
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ــات  ــة إلــى اتخــاذ إجــراءات لمواجهــة تداعي ــة الرامي وفــي إطــار الجهــود الحكومي

المحليــة  البنــوك  وتعزيــز صابــة   )1-1 إطــار  فــي  ذُكــر ســابقاً  )كمــا  الحصــار 

لمواجهــة مخاطــر الأزمــات الماليــة، يقــوم مصــرف قطــر المركــزي منــذ ينايــر 

2018 بتطبيــق معاييــر بــازل 3 الراميــة لوقايــة البنــوك المحليــة مــن مخاطــر 

ــة فــي جنــوب شــرق اســيا فــي  ــة كالأزمــة المالي ــارات المصرفي نشــوب الانهي

عــام 1997، والأزمــة الماليــة العالميــة فــي عــام 2008. وعلــى الرغــم مــن الأثــر 

الســلبي لتطبيــق هــذه المعاييــر فــي الأمديــن القصيــر والمتوســط علــى ســوق 

ــادة  ــح الائتمــان، وزي التمويــل المحلــي مــن حيــث نقــص الســيولة المتاحــة لمن

تكاليــف الاقتــراض وخفــض ربحيــة البنــوك، إلا أنهــا ســتعزز مــن صابــة البنــوك 

ــة فــي حــال نشــوبها )أنظــر إطــار 8-1(.    ــات المالي لمواجهــة التحدي

واقتباســاً مــن نتائــج المســح الخــاص باســتطاع أراء البنــوك حــول توقعاتهــم 

بماهيــة المخاطــر علــى المســتوى المحلــي والعالمي خــال عامي 2018 و2019 

الــذي أعــده مصــرف قطــر المركــزي ونشــره فــي تقريــر الاســتقرار المالــي )رقــم 

9(، تبيــن بأنــه علــى المســتوى المحلــي مــا زالــت الثقــة فــي الاســتقرار المالــي 

للقطــاع المصرفــي مرتفعــة، والنظــرة حــول المخاطــر الائتمانيــة ظلــت ثابتــة فــي 

2017، إلا أن هنــاك توقعــات بزيادتهــا فــي عــام 2018 وانخفاضهــا مجــدداً فــي 

عــام 2019.  أمــا بالنســبة للمخاطــر النظاميــة والتــي تتعلــق بالمخاطــر التــي تؤثــر 

ــج إلــى  ــدة أو الصــرف فتشــير النتائ ــر ســعر الفائ علــى الاقتصــاد ككل مثــل تغي

توقــع انخفاضهــا فــي عامــي 2018 و2019.  وعنــد الاستفســار حــول ماهيــة 

مصــادر المخاطــر المحليــة علــى القطــاع المصرفــي تبيــن أن ارتفــاع معــدلات 

الخارجــي لا  الرصيــد  المحليــة وانخفــاض  التضخــم وتقلبــات ســوق الاســهم 

تمثــل مخاطــر كبيــرة مقارنــة بتقلبــات أســعار ســوق العقــارات، وانخفــاض النمــو 

الاقتصــادي، واتســاع عجــز الموازنــة. وفــي جانــب المخاطــر الإقليميــة والدوليــة 

علــى القطــاع المصرفــي فكانــت أبرزهــا وأكثرهــا تأثيــراً علــى الاقتصــاد القطــري 

هــي: عــدم اســتقرار الجيوسياســية وانخفــاض اســعار النفــط، وتشــديد أســعار 

الفائــدة الأمريكيــة والســيولة، فيمــا كان توقــع تأثيــر مخاطــر الأســواق الناشــئة 

والديــون الصينيــة محــدوداً علــى المــدى المنظــور.

عــن  والدوليــة  الإقليميــة  التوافقيــة  التوقعــات 
القطــري  الاقتصــاد 

فــي القســم الأول مــن هــذا التقريــر تــم عــرض وشــرح توقعــات جهــاز التخطيــط 

والإحصــاء لمجمــل مؤشــرات الاقتصــاد الكلــي للفتــرة 2018-2020 مســتعرضاً 

بإيجــاز الافتراضــات وكذلــك المخاطــر التــي قــد تغيــر مــن مســتوى التوقعــات، 

وحتــى يتــم الاســتئناس بــآراء الخبــراء والمهتميــن بمجريــات الأحــداث الإقليميــة 

والدوليــة وأثرهــا علــى مســتويات أداء الاقتصــاد القطــري وبصــورة تُعــزز مــن 

آليــة تحســين الافتراضــات ودقــة التنبــؤات ســيتم فــي هــذا الجــزء اســتعراض 

توقعــات مؤسســات بحثيــة وبنــوك دوليــة وإقليميــة لآفــاق الاقتصــاد القطــري 

التــي ينبغــي ان تســتخدم كمرجــع للمقارنــة وليــس بالضــرورة تبنيهــا.

الجديــر بالذكــر أن هنــاك العديــد مــن مصــادر التوقعــات التــي تتنــاول استشــراف 

أداء المؤشــرات الاقتصاديــة المختلفــة لدولــة قطــر بشــكل كامــل ومنتظــم، 

وعليــه فإننــا سنســتخدم المتوســط الحســابي والوســيط والانحــراف المعيــاري 

للأعــداد المتوفــرة مــن اجــل عمــل مقارنــة لــكل ســنة علــى حــدة كــون عــدد 

المتوســط  المثــال  ســبيل  فعلــى  أخــرى،  إلــى  ســنة  مــن  يختلــف  المصــادر 

الحســابي لتوقعــات الناتــج المحلــي الإســمي لعــام 2020 هــو فقــط لخمســة 

مصــادر بينمــا هــو لتســعة مصــادر فــي عامــي 2018و 2019.     

التوقعات التوافقية لنمو الناتج المحلي الحقيقي
جــاءت التقديــرات التوافقيــة لنمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي خــال 

فتــرة التوقــع 2018-2020 متقاربــة نســبياً ومتراوحــة مــا بيــن 3.5% كحــد أعلــى 

ــة  ــن 2018 و 2019 مقارن ــاً خــال العامي ــى، إلا أنهــا أقــل تباين و1.7% كحــد أدن

خفّضــت  قــد  المصــادر  أن معظــم  إلــى   )5-1( )الشــكل  ويشــير   2020 بعــام  

توقعاتهــا لنمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي لعــام 2018 ليصــل إلــى 

ــة بتوقعاتهــا فــي 2017 والبالغــة فــي المتوســط 3.6%، إلا  ان  2.6%  مقارن

كل المســاهمين حافظــوا علــى مســتوى توقعاتهــم للنمــو عنــد متوســط %2.7 

لعــام 2019، والــذي يعكــس توافــق المحلليــن الدولييــن بقــدرة الاقتصــاد القطري 

علــى تحقيــق نمــو  بمتوســط حســابي 2.6% فــي عــام 2018، و 2.7% فــي 

ــة،  ــاري  0.5، و 0.6، و  0.7 نقطــة مئوي عامــي  2019 و 2020  وبإنحــراف معي

ومعامــل اختــاف )تبايــن( 19.7% و 22.9% و 25.6% علــى التوالــي، وتنطــوي 

التوقعــات علــى رؤيــة أكثــر توافقــاً بشــأن الأثــر المباشــر لإســتمرار  زيــادة أســعار 

النفــط لفتــرة طويلــة علــى الاقتصــاد القطــري ومــا إلــى ذلــك مــن فوائــد جمــة 

لاقتصــاد ســواءً فيمــا يتعلــق بتحقيــق عوائــد ماليــة مرتفعــة عكســت فــي تحســن 

الموقــف العــام لــكل مــن الموازنــة العامــة للدولــة وميــزان المدفوعــات، وبالتالــي 

زيــادة القــدرة الحكوميــة علــى زيــادة الانفــاق العــام الــذي بدوره ســينعش مســتوى 

الاســتثمار والاســتهاك العــام والخــاص ومــن ثــم تحقيــق النمــو الاقتصــادي.  

وفيمــا يخــص التبايــن بيــن مصــادر التوقعــات الخارجيــة الخاصــة بمعــدل النمــو 

الاقتصــادي فــي قطــر، قدمــت مجموعــة ســيتي جــروب توقعــات عاليــة للنمــو 

للعاميــن 2018 و2019 وصلــت إلــى 3.5% و3.7% علــى التوالــي، وعلــى 

 2018 للعاميــن  للنمــو  HSBC   معــدلًا منخفضــاً  توقــع  ذلــك  مــن  العكــس 

و2019 بحوالــي 1.7% و1.8% علــى التوالــي.  امــا بالنســبة لتوقعــات 2020، 

ــم تقــدم إلا تســعة مصــادر توقعــات  ــي 20 مصــدراً للتوقعــات، ل فمــن إجمال

معقولــة منهــا صنــدوق النقــد الدولــي والــذي توقــع معــدل النمــو لعــام 2020 

بـــ 2.7% والبنــك الدولــي بـــ %2.8. 

الشكل 1-5: التوقعات التوافقية لنمو الناتج المحلي 
الإجمالي الحقيقي لدولة قطر )%(
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المصــدر: تقديــرات جهــاز التخطيــط والإحصــاء علــى أســاس البيانــات التــي تــم جمعهــا مــن تقاريــر 
مختلفــة لعشــرين مشــاركًا قدمــوا توقعــات لنمــو الناتــج الحقيقــي لقطــر لعامــي 2018 و 2019 بينمــا 

قــدم  تســعة مشــاركين توقعــات لعــام 2020.

الجديــر بالذكــر أن هنــاك عــدد من مصادر التوقعــات الاقتصادية قدمت توقعات 
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عاليــة لنمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي فــي دولــة قطــر للعــام 2018 

بأكثــر مــن 3% منهــا: بنــك دبــي الوطنــي بمعــدل 3%، بنــك الكويــت الوطنــي 

أكســفورد  واقتصاديــات   ،%3.5 بمعــدل  جــروب   ســيتي   ،%3.5 بمعــدل  

بمعــدل 3.1%، وترجــع هــذه  التوقعــات المرتفعــة إلــى تفــاؤل تلــك المصــادر 

بــأن زيــادة أســعار النفــط ســتؤدي إلــى زيــادة الإنفــاق الحكومــي، وافســاح 

الســيولة المصرفيــة، فضــاً عــن تفاؤلهــا بانتعــاش الاقتصــاد العالمــي علــى 

الرغــم مــن احتماليــة زيــادة التضخــم وعــودة السياســة النقديــة الــى وضعهــا 

الطبيعــي مــن خــال رفــع اســعار الفائــدة  فــي أمريــكا. لكــن مناوشــة التعريفــات 

التجاريــة بيــن الولايــات المتحــدة والصيــن وكذلــك تقلــب أســعار صــرف الــدولار 

الأمريكــي مقابــل ســلة مــن العمــات قــد تحــد مــن الطلــب الكلــي فــي الســوق 

المســتوى  علــى  للتضخــم  معتــدل  معــدل  يتوقــع  ذلــك،  ومــع  الأمريكيــة. 

العالمــي فــي عــام 2020.  

 وعلــى هــذه الخلفيــة، تظهــر توقعــات تقريــر الآفــاق الاقتصاديــة نمواً متســاوياً 

عمــا يظهــره متوســط التوقعــات التوافقيــة، إلا أنــه تصاعــدي حيــث ســيرتفع 

مــن 2.6% فــي عــام 2018 إلــى 3.1% فــي عــام 2020 )انظــر )الشــكل 5-1(، 

وقــد تــم بيــان الافتراضــات التــي اســتندت إليهــا توقعــات التقريــر فــي القســم 

الســابق )الإطــار 2-1(.

التوقعات التوافقية لنمو الناتج المحلي الإجمالي الإسمي
انخفــض عــدد مصــادر التوقعــات بالنســبة للناتــج المحلــي الإجمالــي الإســمي 

بحــدود  نمــواً  قــدر معظمهــا  حيــث  2018 و2019  لعامــي   10 الــى   20 مــن 

ــد أدنــى  ــد أعلــى و6.4% كح ــن لعــام 2018 تراوحــت مــا بيــن 15.1% كح خانتي

وبمتوســط نمــو 10.9% ووســيط 11.4% وبانحــراف معيــاري 2.6 نقطــة كمــا 

يشــير )الشــكل 1-6(. وتظهــر التوقعــات تباينــاً أكبــر  خــال العاميــن 2019 و 

2020، إذ أنــه وعلــى الرغــم مــن اســتقرار الانحــراف المعيــاري مــا بيــن 2.6 و 

4.5 نقطــة مئويــة، إلا  أن معامــل التبايــن  تذبــذب بشــكل كبيــره حيــث بلــغ  

الجدول 1-2: توقعات الاقتصاد القطري كما تراها مؤسسات الأبحاث والمصارف الإقليمية والدولية

معدل نمو التضخمنمو الناتج المحلي الأسمينمو الناتج المحلي الحقيقي

202020192018202020192018202020192018مصدر التوقعات

 2.1  2.3  2.7  -    -    -    2.2  2.0  2.0 بي إن بي باريبا )2018 مارس(

 2.7  3.1  -    -    -    -    -    -    -   بيزنس مونيتور إنترناشيونال )2018 أبريل(
 2.0  2.5  -    -    -    -    2.0  2.0  -   اقتصاد رأس المال )2018 مارس(

 2.9  2.5  -    -    -    -    3.0  2.8  -   كريدي اجريكول )2018 يونيو(
 3.5  3.7  -    10.1  0.8  -    0.1  2.5  2.5 سيتي جروب )2018 يونيو(

 1.8  1.8  1.7  11.3  )1.4( -    0.8  3.8  2.3 وحدة الاستخبارات الاقتصادية )مايو 2018(
 3.0  3.6  -    -    -    -    2.5  3.0  -   بنك الإمارات دبي الوطني )مارس 2018(

 2.3  2.5  1.8  13.0  1.7  )0.3( 1.5  2.5  2.5 تقييمات فيتش )مارس ، 2018(
 HSBC   -  2.4  1.2    -  3.8  6.4    -  1.8  1.7 )مايو 2018(

 IHS Markit 2.4  2.9  2.0    -  7.2  8.2    -  3.6  2.6 )مايو ، 2018(
 2.0  1.6  -    15.1  )0.5( -    3.2  3.0  -   معهد التمويل الدولي )يونيو ، 2018(

 2.7  2.8  2.6  11.6  6.2  2.5  3.8  3.5  1.9 صندوق النقد الدولي )2018 أبريل(
 2.3  3.0  -    -    -    -    1.0  5.1  -   جيه بي مورجان للأوراق المالية )مايو 2018(

 2.8  2.7  -    -    -    -    1.0  5.1  -   جيه بي مورغان للأوراق المالية )مايو 2018( - توافق الآراء
 3.5  2.0  -    -    -    -    2.5  2.5  -   بنك الكويت الوطني )2018 مايو(

 3.1  3.3  3.6  12.3  12.8  11.1  1.8  2.9  2.5 اقتصاديات أكسفورد )مايو ، 2018(
 2.8  2.5  3.0  8.5  5.6  6.1  -    -    -   ستاندرد آند بورز )مايو ، 2018(

 2.8  2.9  3.5  -    -    -    0.8  1.2  1.5 ستاندرد تشارترد )يونيو ، 2018(
 2.8  3.2  2.8  -    -    -    -    -    -   البنك الدولي )أبريل 2018(

817174101082020بنك قطر الوطني )19 سبتمبر 2018(
817174101082020عدد المساهمين في التوقعات

 2.6  2.7  2.7  10.9  4.0  4.8  1.8  2.9  2.2 توافق )متوسط(
 2.7  2.8  2.8  11.4  3.7  4.3  1.8  2.8  2.4 الوسيط

 3.5  3.7  3.6  15.1  12.8  11.1  3.8  5.1  2.5 أعلى
 1.7  1.6  1.7  6.4  )1.4( )0.3( 0.1  1.2  1.5 أقل

 0.5  0.6  0.7  2.6  4.2  4.9  1.0  1.0  0.4 الانحراف المعياري
معامل التباين والاختلاف )%( نسبة الانحراف الى 

 19.7  22.9  25.6  23.9  106.4  101.8  58.4  35.8  16.7 المتوسط

الفراغات = عدم توفر المعلومات المشار إليها
المصــدر: بيانــات مجمعــة مــن تقاريــر ومــواد أخباريــة مختلفــة لا نعلــم بدقــة التوقعــات وبماهيــة الافتراضــات وكيفيــة احتســابها مــا عــدى توقعــات صنــدوق النقــد الدولــي ووحــدة المعلومــات الاقتصاديــة اللــذان يقدمــان 

شــرح وافــي عــن طبعيــة الافتراضــات التــي اســتند عليهــا كأســعار النفــط والانفــاق العــام وتدفــق الاســتثماراتوالنمو الســكاني
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106.4% فــي عــام 2019 مقارنــة بـــ 23.9% فــي عــام 2018 قبــل أن ينخفــض 

قليــاً إلــى 101.8% فــي عــام 2020، ويعــود الســبب إلــى توقعــات تراجــع 

اســعار النفــط فــي عــام 2019 و 2020 مقارنــة بعــام 2018،  وتأتــي »وحــدة 

المعلومــات الاقتصاديــة« فــي طليعــة المصــادر التــي تتوقــع نمــواً ســالباً 

فــي الناتــج الإســمي بـــ 1.4% فــي عــام 2019، يليهــا معهــد التمويــل الدولــي 

بســالب 0.5% وتتوقــع ســيتي جــروب نمــو موجبــاً منخفضــاً عنــد 0.8%، إلا أن 

اقتصاديــات أكســفورد توقعــت نمــو مرتفعــاً بمعــدل %12.8. 

وبمــا أن أســعار النفــط فــي الوقــت الراهــن تعتبــر مســتقرة عنــد حــدود $70 

للبرميــل، فــإن أثرهــا علــى نمــو الناتــج المحلــي الإســمي يتوقــع أن يكــون أعلــى 

خــال العاميــن 2019 و2020، إلا أن التوقعــات التوافقيــة للنمــو الإســمي 

وموجــب   %0.3 ســالب  بيــن  مــا  الســنتين  هاتيــن  خــال  متباعــدة  جميعهــا 

للناتــج  التغيــر  معــدلات  تكــون  أن  المتوقــع  ومــن  التوالــي.  علــى   %12.8

المحلــي الإجمالــي الإســمي أعلــى مــن معــدل نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي 

الحقيقــي بســبب التوقعــات بانخفــاض معــدلات التضخــم العــام بمقيــاس 

معامــل مكمــش الناتــج المحلــي الإجمالــي، ويرجــع ذلــك أساســا إلــى توقعــات 

أســعار النفــط المرتفعــة.

الشكل 1-6: التوقعات التوافقية لنمو الناتج المحلي 
الإجمالي الأسمي لدولة قطر )%(
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المصــدر: تقديــرات جهــاز التخطيــط والإحصــاء علــى أســاس البيانــات التــي تــم جمعهــا مــن تقاريــر 
مختلفــة لعشــرين مشــاركًا، منهــم عشــرة قدمــوا توقعــات لنمــو الناتــج الأســمي لقطــر لعامــي 2018 

و 2019 بينمــا قــدم  خمســة مشــاركين توقعــات لعــام 2020.

وبنــاءً علــى مــا ســبق وعنــد مقارنــة التوقعــات التوافقيــة مــع توقعــات هــذا 

التقريــر، يمكــن القــول إن توقعــات هــذا التقريــر للناتج المحلي الإســمي متفائلة 

ــة  ــة بمتوســط التوقعــات التوافقي وتصــل إلــى 13.8% فــي عــام 2018 مقارن

والبالغــة 10.9%، ومــع توافــق توقعــات التقريــر مــع التوقعــات التوافقيــة فــي 

انخفــاض النمــو الإســمي فــي عــام 2019 إلا أن توقعــات التقريــر جــاءت بصــورة 

أكثــر تفــاؤلًا بنمــو 6.5% مقابــل 4% والعكــس صحيــح فــي عــام 2020 حيــث 

يتوقــع التقريــر ان يكــون النمــو 3.9% مقابــل 4.8% لمتوســط التوافقيــة. 

التوقعات التوافقية لمعدل التضخم
تتنبــأ مصــادر التوقعــات التوافقيــة بارتفــاع تدريجــي فــي معــدل التغيــر فــي 

أســعار المســتهلك العائلــي خــال فتــرة التنبــوء 2018-2020 مــن متوســط 

1.8% فــي عــام 2018 إلــى 2.9% فــي عــام 2019، ثــم ســينخفض مــرة أخــرى 

إلــى 2.2% )الشــكل 1-7(. والجديــر بالماحظــة بأنــه تــم تخفيــض متوســط 

التوقعــات التوافقيــة الصــادرة فــي أكتوبــر 2018 عــن التقديــرات المتوقعــة 

فــي يونيــو 2017 لــكل ســنوات فتــرة التوقــع، ومــع ذلــك، فمــا زالــت توقعــات 

فرضيــة  علــى  اســتنادهم  ربمــا  مرتفعــه؛  المصــادر  لتلــك  وفقــا  التضخــم 

التأثيــرات المحتملــة للتضخــم المســتورد مــن الأســواق الإقليميــة والعالميــة، أو 

فرضيــة تأثــر ســعر الصــرف الحقيقــي الفعــال للريــال القطــري بأنخفــاض قيمــة 

الــدولار الأمريكــي امــام عــدد مــن العمــات العالميــة ممــا ســيزيد مــن أســعار 

ــل عماتهــا  ــدولار مقاب ــدول التــي انخفــض فيهــا ال الســلع المســتوردة مــن ال

كمنطقــة اليــورو والصيــن. وكماحظــة جانبيــة، مــن الواضــح أن مؤشــر الــدولار 

الأمريكــي انخفــض مــن 102.1 نقطــة فــي ينايــر 2017 إلــى 94.6 نقطــة فــي 

ينايــر 2018 قبــل أن يعكــس تراجعــه ليصــل إلــى 101.17 نقطــة فــي ســبتمبر 

2018، والــذي كان لــه الأثــر الفــوري فــي خفــض ســعر الصــرف الحقيقــي للريــال 

مــن 104.22 نقطــة فــي ينايــر 2017 إلــى 96.9 نقطــة فــي مــارس 2018 قبــل 

أن يعكــس تراجعــه ليصــل إلــى 100.02 نقطــة فــي أغســطس 2018 )انظــر 

ــي  ــب ســعر الصــرف الفعل الإطــار 1-5 أعــاه(. وكمــا نوقــش أعــاه، فــإن تقل

الحقيقــي ســوف يكــون لــه إمــا تأثيــر ســلبي أو إيجابــي يتوقــف مــن أي البلــدان 

منخفضــة  تقديــرات  قــدرت  المصــادر  بعــض  لكــن  منهــا.  الاســتيراد  ســيتم 

لمعــدل التضخــم القطــري وبالأخــص فــي عــام 2018 ممكــن لفرضيــة تاثيــر 

انخفــاض الإيجــارات علــى معــدل التضخــم العــام، وعليــه فقــد أعطــت مجمــل 

المصــادر توقعــات متباينــة تراوحــت مــا بيــن 3.8% كحــد أعلــى و0.1% كحــد 

أدنــى وبمتوســط 1.8% وبمعامــل تبايــن %58.4.

الشكل 1-7: التوقعات التوافقية لتغيرات الرقم القياسي 
لأسعار المستهلك لدولة قطر )التضخم()%(
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المصــدر: تقديــرات جهــاز التخطيــط والإحصــاء علــى أســاس البيانــات التــي تــم جمعهــا مــن تقاريــر 
مختلفــة لعشــرين مشــاركًا، منهــم ســبعة عشــر مشــاركاً قدمــوا توقعــات للتضخــم فــي قطــر لعامــي 

2018 و 2019  بينما قدم  ثمانية مشاركين توقعات لعام 2020  

لكــن الجديــر بالإشــارة بــأن حــدة التباينــات بيــن مصــادر التوقــع لتقديــر معــدل 

التضخــم للعــام 2019 إلــى 35.8% نتيجــة الاجمــاع باحتماليــة فــرض رســوم 

وتطبيــق ضرائــب جديــدة مثــل “ضريبــة المــواد الضــارة والقيمــة المضافــة” 

وانخفــاض الدعــم لخدمــات الميــاه والكهربــاء والتــي قــد تتســبب فــي زيــادة 

متوســط التضخــم إلــى 3% متراوحــاً مــا بيــن 5.1% كحــد أعلــى و1.2% كحــد 

أدنــى. أمــا بالنســبة لعــام 2020، فقــد انخفــض عــدد المشــاركين فــي تقديــم 

توقعــات للتضخــم مــن 17 مســاهماً الــى 8 مشــاركين بمتوســط تضخــم %2.2 

بانحــراف معيــاري أقــل مــن 0.4 نقطــة مئويــة مقارنــة بـــ 1 نقطــة مئويــة فــي 

عامــي 2018 و2019. 
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الجزء الأول    الآفاق الاقتصادية للفترة 2018 - 2020

آفاق الاقتصاد العالمي
فــي تقريــر صنــدوق النقــد الدولــي »آفــاق الاقتصــاد العالمــي« الصــادر فــي 

الصنــدوق  خفــض  المطــرد”  النمــو  “تحديــات  شــعار  وتحــت   ،2018 أكتوبــر 

توقعاتــه لنمــو الاقتصــاد العالمــي لعامــي 2018 و2019 بحوالــي 0.2 نقطــة 

مئويــة ليصبــح 3.7% مقارنــة بمــا تــم توقعــه فــي ابريــل 2018.  كمــا خفــض 

والتغييــر  الــدوري  “التغييــر   2018 ابريــل  فــي  الشــعار  نبــرة  مــن  الصنــدوق 

الهيكلــي” ، والــذي يعنــي النمــو العالمــي يــزداد قــوة  علــى أســاس النمــو 

مــن  لكــن  العالمــي،  والاســتثمار  الدوليــة  والتجــارة  التصنيــع  فــي  المزدهــر 

أن بــدأت بــوادر الحــرب التجاريــة بيــن الولايــات المتحــدة الامريكيــة وشــركائها 

التجاريييــن تتفاقــم منــذ شــهر مايــو 2018 إلا وخفــض الصنــدوق نبــرة التفــاؤل 

فــي شــهر  يوليــو 2018 تحــت شــعار »توســع أقــل توازنــاً، وتوتــرات تجاريــة 

متصاعــدة« إلا أنــه حافــظ علــى مســتوى النمــو العالمــي عنــد 3.9%، وهــا 

نحــن الآن فــي شــهر أكتوبــر 2018 ومــا زالــت الحــرب التجاريــة مســتعرة وقابلــة 

للتصاعــد الأمــر الــذي ســيزيد مــن تحديــات تحقيــق النمــو الاقتصــادي المطــرد 

فــي التجــارة العالميــة ، والتصنيــع والاســتثمار ، وبالتالــي ، فــإن صنــدوق النقــد 

الدولــي لــم يقــم فحســب بتعديــل شــعار التوقعــات، بــل أيضــا خفــض النمــو 

العالمــي إلــى 3.7 % للعــام الحالــي والقــادم )الشــكل 8-1(. 

الشكل 1-8: معدل تغير توقعات صندوق النقد الدولي 
لنمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي العالمي- )%(
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المصــدر: قاعــدة بيانــات »آفــاق الاقتصــاد العالمــي« لصنــدوق النقــد الدولــي بحســب إصــدارات 
أبريــل وأكتوبــر لعامــي 2017 و 2018.

وعلــى مســتوى الكتــل الاقتصاديــة المؤثــرة فــي الاقتصــاد العالمــي فقــد 

أشــارت التوقعــات الأخيــرة للصنــدوق إلــى انخفــاض معــدل النمــو الاقتصــادي 

وكوريــا  واليابــان  اليــورو  منطقــة  وبالــذات  المتقدمــة  الــدول  معظــم  فــي 

وبريطانيــا بســبب تداعيــات حــرب الرســوم الجمركيــة مــع الولايــات المتحــدة 

الأمريكيــة، والتشــديد فــي السياســة النقديــة، وارتفــاع أســعار المشــتقات 

النفطيــة، فضــاً عــن التوتــرات السياســية ذات العاقــة.  

ــات المتحــدة، إلا أن  ــن والولاي ــة بيــن الصي ــرات التجاري ــى الرغــم مــن التوت وعل

توقعــات نموهمــا لعــام 2018 لــم يتغيــر كمــا يشــير )الشــكل 1-3(، حيــث حافظتــا 

علــى معــدل نموهمــا عنــد 6.6% و 2.9% علــى التوالــي، إلا أنــه نظــراً لإتســاع 

قائمــة الســلع التــي فُرضــت عليهــا الرســوم الجمركيــة المتبادلــة بيــن  البلديــن 

خــال الفتــرة الأخيــرة والتــي بلغــت إلــى حــد شــهر ســبتمبر 2018 حوالــي نصــف 

قيمــة  الصــادرات الصينيــة إلــى الولايــات المتحــدة، فقــد خفــض الصنــدوق 

الاقتصــاد  نمــو  خفــض  حيــث   2020 و   2019 للعاميــن  لنموهمــا  توقعاتــه 

الصينــي مــن 6.4%إلــى 6.2% لعــام 2019 و مــن 6.3% إلــى 6.2% لعــام 

2020، وكذلــك بالنســبة للولايــات المتحــدة مــن 2.7% إلــى 2.5% لعــام 2019 

و مــن 1.9% إلــى 1.8% لعــام 2020. 

أمــا بالنســبة لتوقعــات معــدلات النمــو لمجموعــة اقتصــادات الأســواق الصاعــدة 

ــرة  ــر العوامــل المؤث والناميــة فقــد تفاوتــت التوقعــات بتفــاوت مــدى تأثرهــا بتغي

فــي النمــو الاقتصــادي العالمــي وأبرزهــا: تغيــرات أســعار النفــط وارتفــاع عوائــد 

ــدول  ــك ال ــب قــدرة تل ــى جان ــة، إل ــرات التجاري ــد التوت ــة، وتصاع الســندات الأمريكي

أســواق  وضغوطــات  الماليــة  والضغوطــات  الأوضــاع  علــى  الســيطرة  علــى 

التجاريــة  مــن الاســتثمارات والانشــطة  والتــي فــي مجملهــا ســتحد  العمــات 

ــدول ممــا ســيؤثر  علــى نموهــا بنســبة طفيفــة، ويأتــي علــى رأس  لعــدد مــن ال

البلــدان التــي ســيتراجع نموهــا فــي أمريــكا الاتينيــة ) كل مــن الأرجنتيــن والبرازيــل 

والمكســيك( وبلــدن الشــرق الأوســط ولا ســيما ايــران، ودول أوروبــا الصاعــدة لا 

ســيما تركيــا. أمــا فيمــا يتعلــق بالــدول المصــدرة للســلع الاوليــة بمــا فيهــا النفــط 

فتشــير التوقعــات إلــى تحســن اســتفادتها علــى المــدى المنظــور نتيجــة لارتفــاع 

وبالتالــي ســيحصل  أســعارها  وارتفــاع  الأوليــة  المــواد  علــى  العالمــي  الطلــب 

تحســن فــي اقتصــاد كل دول الخليــج المصــدرة للنفــط فــي العامين 2018 و2019.

الجدول 1-3: توقعات صندوق النقد الدولي لنمو الصين 
والولايات المتحدة

201820192020

أبريل- 18
 6.3  6.4 6.6  الصين

 1.9  2.7 2.9 الولايات المتحدة

أكتوبر- 18
 6.2  6.2 6.6 الصين

 1.8  2.5 2.9 الولايات المتحدة 

المصدر: قاعدة بيانات »آفاق الاقتصاد العالمي« لصندوق النقد الدولي لشهر أكتوبر 2018.

ماهية المخاطر على الاقتصاد العالمي 
مثــل نمــو الأنشــطة التجاريــة والاســتثمارية أحــد أهــم العوامــل التــي ســاعدت 

علــى انتعــاش الاقتصــاد العالمــي منــذ بدايــة عــام 2017، حيــث ســاهم هــذان 

المتقدمــة، والتــي  الــدول  إنتاجيــة ونمــو اقتصــادات  زيــادة  العنصــران فــي 

بدورهــا قــادت عمليــة النمــو فــي اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والناميــة 

وخاصــة تلــك المصــدرة للســلع الأوليــة. وخــال الســنوات القادمــة ونتيجــة 

لتصاعــد وتيــرة التوتــرات التجاريــة والاقتصاديــة بيــن الولايــات المتحــدة مــن جهــة 

والصيــن والاتحــاد الأوروبــي فــإن التوقعــات تشــير إلــى أن الإجــراءات المتبادلــة 

بيــن الطرفيــن ســتؤثر علــى إعــادة تخصيــص المــوارد بعيــداً عــن الاســتثمار، 

وبالتالــي التقليــل مــن الإنتاجيــة، وارتفــاع درجــة عــدم الثقــة ممــا ســيقلل مــن 

الاســتثمار والاســتهاك والنمــو الاقتصــادي علــى المســتوى العالمــي.

والجديــر بالذكــر أن الولايــات المتحــدة الأمريكيــة قــد بــادرت بفرض رســوم جمركية 

علــى عــدد مــن الســلع المســتوردة مــن الاتحــاد الأوربــي والصيــن وأهمهــا: 

الألمنيــوم والصلــب والســلع الزراعيــة والإليكترونيــات والســيارات وقطع غيارها، 

وبقيمــة ســلعية تصــل إلــى حوالــي 300$ مليــار دولار حتــى منتصــف ســبتمبر 

2018، إلــى جانــب توجــه الإدارة الأمريكيــة نحــو مواصلــة فــرض رســوم جمركيــة 

علــى الــواردات الصينيــة يمكــن أن تصــل إلــى مــا قيمتــه 500$ مليــار دولار 

والتــي هــي قريبــة مــن إجمالــي قيمــة المســتوردات الأمريكيــة مــن الصيــن فــي 

عــام 2017. ومــع انخفــاض فاتــورة الــواردات الصينيــة مــن الولايــات المتحــدة 

والبالغــة حوالــي 130 مليــار دولار فــإن الصيــن تعتبــر فــي موقــف ضعيــف فــي 

حربهــا التجاريــة مــع الولايــات المتحــدة، إلا أنهــا علــى مــا يبــدو عاقــدة العــزم 
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علــى اســتخدام كل مــا فــي وســعها مــن ادوات لمواجهــة السياســات الأمريكيــة 

الحمائيــة بمــا فيهــا الاتجــاه نحــو الحــرب فــي أســواق صــرف العمــات.   

إلــى جانــب المخاطــر التجاريــة، يواجــه الاقتصــاد العالمــي مخاطــرة أخــرى تتعلــق 

بالتوجــه نحــو تشــديد السياســات النقديــة التــي لا تــزال تيســيريه رغــم بــدء العــودة 

إلــى السياســات النقديــة العاديــة ومــا تحملــه مــن إجــراءات مشــددة فــي عمليــات 

ــي ويتســبب فــي  ــذي قــد يكشــف عــن مواطــن الضعــف المال ــل، الأمــر ال التموي

واقتصــادات  عــام  بشــكل  المتقدمــة  الاقتصــادات  نمــو  علــى  ســلبية  تداعيــات 

الاســواق الصاعــدة بشــكل خــاص. حيــث تشــير التوقعــات الاقتصاديــة إلــى أن 

تشــديد الأوضــاع الماليــة فــي الولايــات المتحــدة قــد يحــد مــن التدفقات الرأســمالية 

إلــى الأســواق الناشــئة ويتســبب فــي تداعيــات ســلبية علــى نموهــا الاقتصــادي، 

كمــا أن هنــاك تخوفــات مــن مواصلــة الولايــات المتحــدة لإتبــاع سياســة ماليــة 

ــة فــي ظــل  ــادة الرســوم الجمركي توســعية تتســم بخفــض معــدلات الضرائــب وزي

عجــز كبيــر فــي الحســاب الجــاري الأمريكــي مقابــل فوائــض زائــدة للحســابات الجاريــة 

فــي دول العالــم قــد يــؤدي الــى عــدم التــوازن فــي اقتصاديــات الــدول المصــدرة 

التكنولوجيــة  التغيــرات  تأثيــرات  مــن  المخــاوف  إلــى  بالإضافــة  والمســتوردة.  

والعولمــة علــى اقتصاديــات دول العالــم متضافــرة مــع اختــال الموازيــن التجاريــة 

والتــي ســتؤدي فــي الغالــب إلــى التوجــه نحــو تبنــي سياســات انغاقيــه "حمائيــه"  

ــة والاســتثمارية. ــة الأنشــطة التجاري ــى عرقل تعمــل عل

لغــة  الدولــي  النقــد  تبنــى صنــدوق  فقــد  المتوقعــة  المخاطــر  مــن  وانطاقــاً 

تصالحيــة لحــل التوتــرات التجاريــة عــن طريــق الحــوار والتعــاون، كمــا دعــا دول العالــم 

إلــى أهميــة المحافظــة علــى وتيــرة النمــو الاقتصــادي الحالــي مــن خــال مواصلــة 

ــة وبمــا يســهم فــي  ــة والإصاحــات فــي السياســات المالي الإصاحــات الهيكلي

ارتفــاع معــدلات الإنتاجيــة ويعــزز مــن النمــو الاحتوائــي، فضــاً عــن مواصلــة 

التيســير النقــدي حيثمــا كان التضخــم ضعيفــا، مشــجعاً التوجــه نحــو اتبــاع الاســس 

ــة  ــى جانــب مواصل ــة ومدروســة، إل ــة بصــورة تدريجي ــة للسياســة النقدي التقليدي

السياســات الماليــة الاحترازيــة الكليــة والجزئيــة لكــي تكبــح الرفــع المالــي المتصاعــد 

وتحتــوي المخاطــر التــي تتعــرض لهــا الأســواق الماليــة. 

وفيمــا يتعلــق بتمكيــن الــدول الناميــة مــن تحقيــق أهــداف التنميــة المســتدامة 

2030، فيتعيــن علــى الــدول تبنــي سياســات تعــزز مراكزها الماليــة وبناء هوامش 

أمــان للتعامــل بصــورة أكثــر فاعليــة مــع فتــرة الهبــوط القادمــة، وتحســين الصابــة 

الماليــة لاحتــواء المخاطــر الســوقية والشــواغل المتعلقــة بالاســتقرار، وتخفيــض 

الفقــر، وجعــل النمــو أكثــر احتــواءً لمختلــف شــرائح الســكان.

انعكاسات تطورات الاقتصاد العالمي على الاقتصاد القطري
يُصنــف صنــدوق النقــد الدولــي فــي تقرير »آفــاق الاقتصاد العالمــي« اقتصاديات 

التعــاون الخليجــي ومــن ضمنهــا دولــة قطــر باقتصاديــات الدولــة  دول مجلــس 

المصــدرة للســلع الأوليــة التــي تعتمــد علــى مجريــات الاقتصــاد العالمــي فالتحســن 

ومنطقــة  واليابــان  المتحــدة  الولايــات  اقتصاديــات  فــي  والمســتقبلي  الجــاري 

اليــورو وآســيا الصاعــدة ومنهــا الصيــن والهنــد وكوريــا ومــا يمثانــه مــن شــركاء 

تجارييــن لقطــر ســينعكس فــي صــورة زيــادة الطلــب علــى النفــط والغــاز وإمكانيــة 

ــة المطــاف مصــادر  ــدول فــي نهاي ــى تحــل هــذه ال ــادة أســعارها مســتقباً  )حت زي

الطاقــة المتجــددة بــدلًا مــن الاعتمــاد علــى المصــادر الهيدروكربونيــة( أو علــى الأقــل 

بقاءهــا فــي مســتويات مرتفعــة مقارنــة بالســنوات الســابقة، وهــو مــا ســينعكس 

إيجابيــاً علــى عوائــد تصديــر النفــط والغــاز وزيــادة القــدرات الماليــة الحكوميــة لزيــادة 

مســتويات الإنفــاق وبالأخــص الإنفــاق الاســتثماري وتحفيــز النمــو الاقتصــادي 

الكلــي لــدول مجلــس التعــاون كمــا يشــير )الشــكل 1-9(، إلا أنــه فــي المقابــل 

هنــاك أربعــة مخاطــر  تواجههــا اقتصــادات منطقــة الخليــج والتــي ليــس بالضــرورة ان 

تنعكــس جُلهــا علــى الاقتصــاد القطــري والتــي مــن أهمهــا: تقلبــات أســعار النفــط 

والغــاز، ارتفــاع تكاليــف التمويــل فيمــا لــو ارتفعــت أســعار الفوائــد العالميــة الناجمــة 

عــن التوجــه العالمــي للعــودة بالعمــل بالسياســات النقديــة الطبيعيــة بــدلًا مــن 

الاســتثنائية، اســتعار حــرب الرســوم الجمركيــة والتوجــه نحــو سياســة انغــاق تجاريــة 

– حمائيــة - ومــا ســيعقبه مــن تأثيــر علــى مســار التجــارة الخارجيــة والتــي بدروهــا قــد 

تؤثــر علــى النمــو العالمــي وتدهــور أســعار الســلع الأوليــة، فضــاً عــن الانعكاســات 

الســلبية الناجمــة عــن أيــة توتــرات جغرافيــة وسياســية فــي المنطقــة. 

الشكل 1-9: معدل توقعات صندوق النقد لنمو الناتج 
المحلي الإجمالي الحقيقي لدول مجلس التعاون 
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ــم تصفــح الموقــع  ــي ت ــدوق النقــد الدول ــات »آفــاق الاقتصــاد العالمــي« لصن المصــدر: قاعــدة بيان
وتنزيل البيانات في أكتوبر 2018. 

ففيمــا يتعلــق بمخاطــر ارتفــاع أســعار الفوائــد العالميــة الناجمــة فــي الأســاس عــن 

تحريــك الاحتياطــي الفيدرالــي الأمريكــي مــن الأســعار الفائــدة بيــن البنــوك منــذ 

بدايــة العــام الحالــي مــن 1.5% فــي ينايــر  2018 إلــى  2.25% فــي أكتوبــر 2018، 

فقــد عمــل مصــرف قطــر المركــزي علــى مواكبــة التطــورات الأخيــرة فــي عــام 2018 

مــن خــال رفــع ســعر فائــدة ايــداع لليلــة واحــدة مــن 1.5% فــي ينايــر 2018 إلــى 

2.25% فــي أكتوبــر 2018، والتــي أدت بصــورة غيــر مباشــرة إلــى ارتفــاع ســعر 

ــر   ــة أشــهر( مــن 2.4% فــي يناي ــل لثاث ــن المصــارف فــي قطــر )تموي ــدة بي الفائ

2018الــى 4.27% فــي مايــو  2018، قبــل ان تنخفــض الــى 2.45% فــي شــهر 

ســبتمبر 2018، ويهــدف مصــرف قطــر المركــزي مــن تشــجيع رفــع أســعار الفائــدة 

ــر المقيميــن وجعــل القطــاع  عندمــا يتطلــب الأمــر إلــى المحافظــة علــى ودائــع غي

المصرفــي جاذبــاً للودائــع الاجنبيــة وخاصــة فــي ظــل سياســة تثبيــت ســعر  صــرف 

الريــال القطــري بالــدولار الأمريكــي، ومــع ذلــك فــإن سياســة تحريــك أســعار الفائــدة 

تحتــوي علــى مخاطــر اقتصاديــة عديــدة أبرزهــا ارتفــاع تكلفــة التمويــل وخاصــة ان 

دولــة قطــر ومنــذ عــام 2017 بــدأت تعتمــد بشــكل كبيــر علــى التمويــل قصيــر الأمــد 

)أذون الخزانــة( ومصــادر التمويــل المحليــة والدوليــة متوســطة وطويلــة المــدى، 

وزيــادة مخاطــر ارتفــاع تكاليــف التمويــل لرصيــد مديونيتهــا الحاليــة خاصــة تلــك التــي 

يشــترط عليهــا مخاطــر التدويــر )rollover risk( عنــد بلــوغ آجالهــا بحيــث اذا ارتفعــت 

ــح  ــون )refinancing debt( لتصب ــل الدي ــادة تموي ــب الأمــر إع ــد يتطل اســعار الفوائ
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ديــون جديــدة بمعــدلات فوائــد عاليــة، مــع العلــم ان دولــة قطــر عازمــة علــى خفــض 

الناتــج المحلــي  36% مــن  مديونيتهــا خــال الأربــع الســنوات القادمــة لتصبــح 

الإجمالــي )انظــر فقــرة الديــن العــام لمزيــد مــن المعلومــات(. 

ومــن أجــل معرفــة انعكاســات ارتفــاع أســعار الفوائــد العالميــة علــى تكاليــف 

التمويــل بالنســبة لاقتصــاد القطــري، ســيتم  الاســتئناس باســتخدام قاعــدة 

بيانــات ثومســون رويتــر للديــون الســيادية والمحليــة والتــي ليســت بالضــرورة 

تتطابــق مــع البيانــات الرســمية كأرقــام مطلقــة وانمــا كمؤشــرات، حيــث تشــير  

البيانــات المتوفــرة حتــى شــهر يوليــو 2018 بــان حوالــي 32% مــن ســندات 

الديــون الســيادية الصــادرة عــن الحكومــة القطريــة والمؤسســات والشــركات 

 2020-2018 الفتــرة  خــال  تســديدها  آجــال  ســيحين  والخاصــة  الحكوميــة 

وبمتوســط حســابي ســنوي لســعر الفائــدة الإســمي لنفــس الفتــرة حوالــي 

2.8%، مــع احتماليــة ارتفــاع المتوســط الســنوي لســعر الفائــدة تماشــياً مــع 

اتجاهــات معــدلات الفوائــد العالميــة.

 والجديــر بالذكــر أن حوالــي 84% مــن إجمالــي المديونيــة هــي ديــون ســيادية 

محليــة وخارجيــة وبقيمــة إجماليــة تصــل إلــى 66 مليــار دولار مســتحقة الســداد 

بنهايــة عــام 2030، وتشــكل قــروض المؤسســات الحكوميــة والخاصــة حوالــي 

43.4% منهــا والتــي أغلبهــا قــد لا تتمتــع بنفــس التصنيــف الائتمانــي العالــي 

للديــون الحكوميــة وبالتالــي قــد تكــون معرضــة لفوائــد أعلــى. 

 وإلــى جانــب مخاطــر ارتفــاع الفوائــد واحتماليــة انخفــاض الطلــب العالمــي علــى 

المشــتقات النفطيــة وبالتالــي انخفــاض أســعارها وانخفــاض العوائــد الماليــة 

للصــادرات النفطيــة والغازيــة، هنــاك مخاطــر تتعلــق بتصاعــد الحــرب التجاريــة 

بيــن الولايــات المتحــدة مــن جهــة والصيــن والاتحــاد الأوروبــي مــن جهــة أخــرى 

والتــي فــي مجملهــا قــد تؤثــر علــى مســار التجــارة والاســتثمار العالمييــن، ممــا 

قــد يــؤدي إلــى إحــداث تباطــؤ فــي النمــو الاقتصــادي العالمــي وتراجــع الطلــب 

علــى الســلع الأوليــة ومنهــا النفــط والغــاز بمــا يحملــه ذلــك مــن أبعــاد ســلبية 

ــوم إلــى  علــى الاقتصــاد القطــري ســواءً فيمــا يتعلــق بصادراتهــا مــن الألمني

الولايــات المتحــدة والتــي تصــل إلــى حوالــي 1.04 مليــار ريــال قطــري بمــا 

ــادة التضخــم المســتورد نظــراً  ــق بزي ــون دولار، أو فيمــا يتعل يعــادل 284$ ملي

لارتبــاط الريــال القطــري بالــدولار، إذ أنــه كلمــا انخفضــت قيمــة الــدولار كمــا زادت 

أســعار الســلع المســتوردة بالنســبة للمســتهلك القطــري .

وإلــى جانــب المخاطــر غيــر المباشــرة التــي ســبق ذكرهــا، هنــاك مخاطــر محتملــة 

ومباشــرة للسياســات الحمائيــة التــي تســعى الولايــات المتحــدة الأمريكيــة 

علــى ســبيل المثــال عندمــا أدعــت شــركات الطيــران الأمريكيــة الكبــرى – أمريــكان 

ــة  ــز – مــن منافســة شــركة الخطــوط الجوي ــد إيرلاين ــا واليونايت ــز ، والدلت إيرلاين

القطريــة بحجــة أنهــا مدعومــة ماليــاً مــن الموازنــة العامــة، إلا أن دولــة قطــر  

تداركــت الأمــر ودخلــت فــي مشــاورات ثنائيــة  مــع الإدارة الأمريكيــة تمخضــت 

والتــي  المفتوحــة  الأجــواء  اتفاقيــة  توقيــع  عــن   2018 ينايــر  نهايــة  فــي 

بموجبهــا وافقــت الخطــوط الجويــة القطريــة علــى مشــاركة تقاريرهــا الماليــة 

الســنوية والتــي تُعــد دائمــاً مــن قبــل شــركات عالميــة وفقــاً  لمعاييــر  التدقيــق 

والمحاســبية الدوليــة بحيــث تثبــت الشــفافية الماليــة لأعمــال الشــركة فضــا 

ــأن تكــون الرحــات مباشــرة بيــن قطــر والمــدن الامريكيــة مــن  عــن الموافقــة ب

دون التوقــف فــي مــدن اوروبيــة لترحيــل ركاب مــن الســوق الاوروبيــة إلــى 

الولايــات المتحــدة.  

وعلــى الرغــم مــن ضبابيــة توجهــات السياســات الاقتصاديــة علــى المســتوى 

العالمــي ســواء الماليــة، او النقديــة، او التجاريــة، إلا أن توقعــات صنــدوق 

النقــد الدولــي لمعــدلات التضخــم وبحســب المعطيــات الحاليــة تشــير إلــى 

نمــو طفيــف بنســبة 0.1-0.44 نقطــة مئويــة خــال الفتــرة 2018-2020 لجميــع 

الــدول باســتثناء دول الشــرق الاوســط التــي يتوقــع أن تنمــو معــدلات التضخــم 

بحوالــي 3.77 نقطــة مئويــة كمــا يشــير )الشــكل )1-10( إلــى تغيــر توقعــات 

التضخــم فــي أكتوبــر 2018 مقارنــة بعــام 2017، ويرجــع ذلــك  إلــى الانتعــاش 

المتوقــع فــي اقتصــادات تلــك البلــدان جــراء زيــادة أســعار النفــط والتــي غالبــاً 

مــا تنعكــس علــى زيــادة الطلــب الكلــي الناتــج عــن زيــادة الاســتهاك والاســتثمار 

الحكومــي وزيــادة الاســتهاك الخــاص.

الشكل 1-10: توقعات صندوق النقد الدولي لمعدل التغير 
لأسعار المستهلك للمناطق الاقتصادية العالمية )%(
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المصــدر: قاعــدة بيانــات »آفــاق الاقتصــاد العالمــي« لصنــدوق النقــد الدولــي بحســب إصــدارات 
أبريــل وأكتوبــر لعامــي 2017 و 2018.

وعلــى مســتوى الكتــل الاقتصاديــة المختلفــة، تشــير التوقعــات إلــى احتماليــة 

زيــادة التضخــم فــي الاقتصــادات المتقدمــة )اليابــان ومنطقــة اليــورو( بنســبة 

ضئيلــة أو أن يحافــظ علــى مســتوى ثابــت فــي عامــي 2018 و2019، لكــن 

مســتوى التضخــم يعتمــد علــى مــا إذا كانــت السياســة النقديــة غيــر التقليديــة، 

أي “التســهيل الكمــي” التــي اعتمدهــا البنــك المركــزي الأوروبــي وبنــك اليابــان 

ــؤ أم لا.   ــرة التنب ــة ستســتخدم خــال فت ــة الماضي علــى مــدى الســنوات القليل

أمــا بالنســبة لمســتويات التضخــم فــي دول آســيا الناميــة فمــن المرجــح أنهــا 

ــر  ــادة أســعار النفــط والتــي قــد تؤث ــة زي ســتكون مرتفعــة نســبيا نتيجــة احتمالي

علــى أســعار بقيــة الســلع كثيفــة اســتهاك الطاقــة. وفــي الولايــات المتحــدة 

الأمريكيــة مــا يــزال تأثيــر الزيــادات المتتاليــة فــي أســعار الفائــدة محايــداً علــى 

معــدل التضخــم المســيطر عليــه، إلا أنــه معرضــاً للضغوطــات المســتقبلية 

الناجمــة عــن الحــرب التجاريــة مــع شــركاء أمريــكا التجارييــن فضــا عــن تأثيــر 

ــى معــدلات التضخــم. ــة عل ــة والنقدي السياســات التوســعية المالي

توقعات أسواق الطاقة والسلع
أسعار النفط

الأوبــك  منظمــة  فــي  الأعضــاء  الــدول  وافقــت   2018 يونيــو  أواخــر  فــي 

وحلفائهــا مــن خــارج المنظمــة وعلــى رأســهم روســيا الاتحاديــة علــى رفــع إنتــاج 

ــام بحوالــي مليــون برميــل يوميــاً والــذي يشــكل 1% مــن إجمالــي  النفــط الخ

الإنتــاج العالمــي وذلــك بغــرض تلبيــة الطلــب العالمــي المتزايــد علــى النفــط، 

وتعويــض النقــص المتوقــع فــي العــرض العالمــي مــن النفــط لأســباب فنيــة 
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تتعلــق بانخفــاض الصــادرات النفطيــة مــن فنزويــا، وأخــرى سياســية ناتجــة عــن 

فــرض عقوبــات علــى إيــران.

ــة أســعار النفــط المتصاعــدة فــي  تســعى منظمــة أوبــك وحلفائهــا إلــى تهدئ

الآونــة الأخيــرة والمحافظــة علــى الزخــم الحالــي للنمــو الاقتصــادي العالمــي. 

نســبي  هــدوء  إلا وحصــل  الإنتــاج  زيــادة  عــن  الإعــان  تــم  أن  مــا  وبالفعــل 

ــو 2018، إلا أن هــدوء الأســعار  ــد أســعار النفــط خــال شــهر  يولي فــي تصاع

ــة مــن العوامــل  ــى مجموع ــة يعتمــد عل ــد مســتويات معقول واســتقرار هــا عن

أبرزهــا: مــدى تضييــق الفجــوة الحاليــة بيــن العــرض والطلــب فــي ســوق النفــط، 

ومــدى نجاعــة فــرض العقوبــات علــى ايــران فــي خفــض إنتاجهــا، ومــدى تأثيــرات 

حمــى التوتــرات التجاريــة بيــن الولايــات المتحــدة والصيــن والاتحــاد الأوربــي 

علــى نمــو الاقتصــاد العالمــي، فضــاً عــن الحــد مــن تأثيــرات التوتــرات الأمنيــة 

فــي مضيــق بــاب المنــدب )اليمــن(  علــى مســتوى الإمــدادات النفطيــة للســوق 

العالميــة. وعليــه فــإن التوقعــات تشــير إلــى اســتمرار المضاربــات علــى أســعار 

النفــط فــي المــدى القصيــر إلــى حيــن اســتقرار المتغيــرات السياســية والأمنيــة 

واســتعادة أســواق النفــط الدوليــة توازنهــا. 

الشكل 1-11:  أسعار النفط القطري - بحري وبري - مقارنة 
مع أسعار سلتي أوبك وبرنت،  $دولار ةللبرميل
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المصدر:ثومسون رويتر تم التصفح في أكتوبر 2018 )الأرقام في المحور الافقي تعبر عن الأشهر(.

ومــع تعــدد الأســباب المؤثــرة فــي أســعار النفــط، إلا أن قــوى العــرض والطلــب 

ومــا يرتبــط بهــا مــن حجــم المخــزون النفطــي تمثــل العامــل الأهــم والمباشــر 

فــي تغيــر الأســعار، فعندمــا اتفقــت دول منظمــة أوبــك مــع حلفائهــا فــي 

نوفمبــر عــام 2016 علــى خفــض مســتوى الإنتــاج بحوالــي 1.8 مليــون برميــل 

يوميــا، حقــق التحالــف مبتغــاه ليــس فقــط فــي رفــع الأســعار بصــورة تدريجيــة 

مجزيــة،  أربــاح  وتحقيــق  التكاليــف  تغطيــة  فــي  المعقولــة  مســتوياته  إلــى 

فضــاً عــن اســتعادة ديناميكيــة أســواق النفــط الدوليــة جــراء خفــض المخــزون 

العالمــي، حيــث ارتفــع متوســط الســعر لبرميــل خــام برنــت مــن 43$ خــال ينايــر 

– نوفمبــر 2016 إلــى 53$ فــي ديســمبر 2016 وتأرجحــت أســعار النفــط الخــام 

خــال الفتــرة ينايــر – نوفمبــر 2017 مــا بيــن 43$ و 55$ حتــى تعــدت $60 

ــل فــي ديســمبر 2017.  للبرمي

وبالنســبة لأســعار مبيعــات النفــط القطــري بمكونيــه البــري والبحــري فيشــير 

)الشــكل )1-11( إلــى ارتفــاع متوســط ســعر الخــام البحــري مــن 39$ دولاراً /

للبرميــل فــي عــام 2016 إلــى 54$ دولار/للبرميــل فــي مــارس 2017 وظــل 

يتأرجــح مــا بيــن 45.9$ – 55.8$ دولار للبرميــل مــع معــدل تبايــن بلــغ 2.9$ حتــى 

تعــدى عتبــة 61$ دولار للبرميــل فــي ديســمبر 2017، ليســتمر فــي التأرجــح 

دولار   $75 إلــى  وصــولًا  للبرميــل  دولار   $62.7 بيــن  مــا  ســعري  بمتوســط 

للبرميــل خــال النصــف الأول مــن عــام 2018.  

علــى الرغــم مــن قــرار أوبــك الــذي تــم فــي نهايــة يونيــو 2018 بالســماح بزيــادة 

ــت مرتفعــة  ــام ظل ــاج بهــدف خفــض الأســعار، إلا أن أســعار النفــط بشــكل ع الإنت

وبالنســبة لســعر النفــط البحــري القطــري فقــد تــراواح خــال الفتــرة يوليــو - أكتوبــر 

2018 مــا بيــن 78$ دولار للبرميــل كحــد أقصــى و72.9$ دولار للبرميــل كحــد أدنــى 

وبمتوســط 74$ دولار للبرميــل وبمعــدل تبايــن 3.5 دولار للبرميــل.. وبالمثــل، فــإن 

متوســط ســعر برميــل نفــط قطــر البــري فقــد تأرجــح خــال نفــس الفتــرة مــا بيــن 

83.5$ دولار للبرميــل كحــد أقصــى و72.5$ دولار للبرميــل كحــد أدنــى وبمتوســط 

76.9$ دولار للبرميــل وبمعــدل تبايــن 3.5 دولار للبرميــل. الجديــر بالإشــارة إلــى أن 

ــر 2018 شــهد انخفاضــاً حــاداً بلغــت لبرنــت  ســوق النفــط فــي آواخــر شــهر نوفمب

وغــرب تكســاس الوســيط 59$ و51$ للبرميــل علــى التوالــي. مع العلم أن متوســط 

أســعار النفــط البــري القطــري والــذي يســتحوذ علــى حوالــي 28% مــن إجمالــي إنتــاج 

النفــط الخــام تكــون دائمــاً اعلــى مــن أســعار النفــط البحــري بحوالــي %3.

الشكل 1-12: مسار صافي سوق النفط الخام و الوقود 
السائل مع الأسعار الفورية لخام برنت و غرب تكساس 
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ملحوظة: إن صافي مركز العالم للبترول والسوائل هو الفرق بين إجمالي الانتاج والاستهاك العالمي
المصــدر: إدارة معلومــات الطاقــة الأمريكيــة ، توقعــات الطاقــة علــى المــدى القصيــر ، الجــدول 3 أ 

ــر 2018. ،التصفــح: اكتوب

أمــا فيمــا يتعلــق بكميــة المخــزون العالمــي مــن وقــود الســوائل3 وعاقته بســوق 

النفــط فيمكــن الاسترشــاد بأحــدث البيانــات والتوقعــات لإدارة معلومــات الطاقــة 

ــى  ــث يشــير )الشــكل 1-12( إل ــة والصــادرة فــي 11 ســبتمبر  2018 حي الأمريكي

طبيعــة العاقــة العكســية بيــن مســتوى صافــي المخــزون العالمــي وأســعار 

النفــط، حيــث ســاهم ارتفــاع مســتوى أســعار النفــط فــي الســوق العالميــة جــراء 

انخفــاض الإنتــاج العالمــي مــن وقــود الســوائل مــن جهــة وتزايــد الطلــب العالمي 

مــن جهــة أخــرى خــال عــام 2017 فــي انخفــاض متوســط صافــي المخــزون 

العالمــي مــن وقــود الســوائل بنحــو )0.84 مليــون برميــل يوميــاً(، وتواصلــت 

نســبة الانخفــاض للمخــزون خــال ينايــر - اغســطس مــن عــام 2018 بحوالــي 

)0.42 مليــون برميــل يوميــاً(، إلا أن التوقعــات تشــير إلــى تحســن مســتويات 

المخــزون العالمــي نتيجــة لإعــان أوبــك وحلفائهــا رفــع الإنتــاج فــي نهايــة يونيــو 

2018، وبالتالــي يتوقــع ان يــزداد حجــم المخــزون فــي عــام 2018 بمتوســط 

)0.20 مليــون برميــل يوميــاً(.  كمــا تتوقــع إدارة معلومــات الطاقــة الأمريكيــة 

أن يــزداد حجــم المخــزون فــي عــام 2019 بمتوســط )0.62 مليــون برميــل يوميــاً( 

الســوائل حســب تعريــف EIA: كل البتــرول بمــا فــي ذلــك النفــط الخــام ومنتجــات تكريــر البتــرول وســوائل الغــاز الطبيعــي والوقــود الحيــوي والســوائل المشــتقة مــن مصــادر هيدروكربونيــة أخــرى )بمــا فــي ذلــك   3
تحويــل الفحــم والغــاز إلــى ســوائل (.
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نتيجــة لزيــادة الإنتــاج العالمــي مــن الوقــود الســائل مــن متوســط 99.87 مليــون 

برميــل فــي اليــوم خــال عــام 2018 إلــى متوســط 101.84مليــون برميــل فــي 

اليــوم خــال عــام 2019 وبزيــادة مقدارهــا 1.97 مليــون برميــل فــي اليــوم. 

الشكل 1-13: انتاج الوقود السائل العالمي )مليون 
برميل يومياً(

إنتاج وقود السوائل من غير دول الاوبك إنتاج وقود السوائل من دول الاوبك (الأيمن)
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المصــدر :اداره معلومــات الطاقــه الامريكيــه الإنتــاج و الاســتهاك العالمــي اليومــي مــن النفــط و 
الوقــود الســائل وتاريــخ التصفــح فــي اكتوبــر 2018.

وعلــى مســتوى المناطــق المنتجــة للوقــود كمــا يشــير )الشــكل 1-13(، تشــير 

أوبــك  منظمــة  دول  مــن  ســتأتي  الزيــادة  هــذه  نصــف  أن  إلــى  التوقعــات 

وحلفائهــا المنخرطــون فــي اتفــاق زيــادة الإنتــاج الأخيــر، إلا أن مســتوى الزيــادة 

ــة الســماح  ــة علــى حــدة ومــدى إمكاني ــكل دول ــة ل تعتمــد علــى الطاقــة الإنتاجي

لــدول منتجــة أخــرى لتعويــض النقــص.  ومــع كل ذلــك فــإن مســتوى الأســعار 

العالميــة للنفــط ســتخضع لكثيــر مــن الاحتمــالات والمتغيــرات نظــراً لحساســية 

أســواق النفــط العالميــة للتغيــرات الفنيــة والسياســية والأمنيــة على المســتوى 

العالمــي وبالــذات فــي مناطــق الإنتــاج الرئيســية وأهمهــا منطقــة الشــرق 

الأوســط بمــا تحتويــه مــن نزاعــات وتوتــرات أمنيــة وسياســية كبيــرة، وقــد لوحــظ 

الأثــر الســريع لتلــك التغيــرات عندمــا علقــت الســعودية شــحنات الخــام المصــدر 

عبــر مضيــف بــاب المنــدب اليمنــي نتيجــة تداعيــات حربهــا فــي اليمــن والهجــوم 

علــى ناقــات النفــط ليرتفــع ســعر برنــت إلــى 74.35$ للبرميــل وســعر خــام 

ــو 2018. ــل  فــي 26 يولي غــرب تكســاس الوســيط 69.35 للبرمي

الجديــر بالذكــر أن مخــزون بلــدان منظمــة التعــاون الاقتصــادي والتنميــة مــن 

الوقــود الســائل قــد بلــغ حوالــي 2.83 مليــار برميــل فــي شــهر ســبتمبر 2018، 

حيــث تســتحوذ الولايــات المتحــدة الأمريكيــة علــى حوالــي 43% مــن إجمالــي 

مخــزون المنظمــة.  ويشــير )الشــكل )1-14( إلــى تغيــرات مســتوى مخــزون 

المنظمــة صعــوداً وهبوطــاً خــال الفتــرة 2016-2019 تبعــاً للتغيــرات الحاصلــة 

فــي ســوق النفــط العالميــة ومســتوى الأســعار، حيــث حقــق نمــواً موجبــاً فــي 

ــه فــي يوليــو  عــام 2016 بحوالــي 6.8% ليصــل بذلــك إلــى أعلــى مســتوى ل

2016 بحوالــي 3.1 مليــار برميــل، فيمــا وصــل أدناهــا إلــى 2.8 مليــار برميــل 

 ،%2 2017 بحوالــي  عــام  نتيجــة لانخفاضــه فــي   2018 فــي شــهر مــارس 

ومــن المتوقــع أن يبلــغ متوســط الانخفــاض لعــام 2018 حوالــي 5.5%، علــى 

أن يعــاود النمــو بحوالــي 2.5% فــي عــام 2019 تماشــياً مــع إعــان أوبــك 

وحلفائهــا برفــع الإنتــاج الجديــد فــي هــذا الشــأن ان أمريــكا بــرزت كمنتــج رئيســي 

مرجــح فــي عالــم النفــط والغــاز كمــا يشــير الاطــار 9-1.

الشكل 1-14: المخزون التجاري للنفط الخام والوقود السائل 
في نهاية الفترة )مليون برميل(
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المصــدر: تمثــل الخطــوط الملونــه متوســطات المخــزون الســنوي المصــدر: قاعــات بيانــات تقريــر 
http://www.eia.doe.gov/steo/(  2018 افــاق الطاقــه قصيــره المــدى  وتاريــخ التصفــح فــي اكتوبــر

.)cf_query/index.cfm

الشكل 1-15:  إجمالي الإنتاج العالمي واستهلاك النفط 
الخام والوقود السائل )مليون برميل في اليوم(

الاستهلاك الإنتاج
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المصــدر :قاعــده بيانــات تقريــر افــاق الطاقــه قصيــره المــدى - اداره معلومــات الطاقــه الاميركيــه 
.2018 اكتوبــر  فــي  التصفــح  وتاريــخ   )http://www.eia.doe.gov/steo/cf_query/index.cfm(

ــاءً علــى مــا ســبق، يمكــن القــول أن مســتوى أســعار النفــط فــي الســوق  وبن

العالميــة ومــا يرتبــط بهــا مــن تغيــرات فــي حجــم المخــزون العالمــي مــن النفــط 

ترتبــط وإلــى حــد كبيــر بمــدى اتســاع وضيــق الفجــوة بيــن العــرض والطلــب كمــا 

يشــير إليــه )الشــكل )1-15( حيــث ياحــظ بــأن توقعــات العــرض ســتتجاوز الطلــب 

جزئيــا فــي النصــف الثانــي مــن عــام 2018، وفــي معظــم عــام 2019 وبالتالــي 

ســتكون هنــاك وفــرة تســمح بزيــادة المخــزون والتــي بدورهــا ســتنعكس علــى 

مســتويات الأســعار الفوريــة للخامــات الرئيســية، وأهمهــا خــام غــرب تكســاس 

الوســيط الــذي يتوقــع أن يســتقر عنــد ســعر متوســط بحوالــي 65.9 دولار 

62.04 دولار  إلــى   الإنتــاج  زيــادة  مــع  وينخفــض   2018 عــام  فــي  للبرميــل 

للبرميــل فــي عــام 2019.  إلا أن الإنخفــاض الــذي شــهدته اســواق النفــط 

فــي نهايــة شــهر نوفمبــر 2018 قــد تجعــل مــن المؤسســات المعنيــة بتوقعــات 

اســعار النفــط علــى تعديــل التوقعــات لعامــي 2019 و 2020.

وفــي جانــب الطلــب الكلــي للوقــود الســائل تشــير بيانــات إدارة معلومــات 

الطاقــة الأمريكيــة كمــا يشــير )الشــكل 1-16( بــان مســتويات النمــو الســنوي 

لطلــب الــدول الناميــة منــذ النصــف الثانــي لعــام 2017 ســيكون أكثــر اســتقراراً 

مــن مســتوى النمــو لطلــب الــدول المتقدمــة، كمــا تشــير توقعــات وكالــة الطاقة 
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الأوروبيــة  والمنطقــة  الصيــن  ومنهــا  الناميــة  البلــدان  طلــب  بــأن  الامريكيــة 

الآســيوية ســينمو بمتوســط ســنوي بحوالــي 2.4% وبمعــدل تبايــن ضئيــل 

جــداً بينمــا معــدلات النمــو للطلــب فــي الــدول المتقدمــة ســتكون عنــد حوالــي 

ــاً.  1% مــع تبايــن أكثــر تقلب

الشكل 1-16: مسار نمو وتوقعات الاستهلاك لوقود 
السائل في العالم )% سنوي(

غير دول منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية دول منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية
مخزون دول منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية (الأيمن)
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*ماحظــة: الوقــود الســائل هــو كل المنتوجــات البتروليــة الســائلة بمــا فيهــا النفــط الخــام والســوائل 
المشــتقة مــن مصــادر هيدروكربونيــة بمــا فيهــا الغــاز والفحــم عبــر التكريــر او التنقيــة والصافــي 

ــاج والاســتهاك العالمــي . ــي صافــي الإنت ــن إجمال العالمــي للوقــود الســائل هــو الفــرق بي

الجديــر بالذكــر أن توقعــات معظــم المراقبيــن لســوق النفــط العالمــي تشــير إلى 

أن مســتويات نمــو الطلــب العالمــي علــى الوقــود الســائل ســتكون أقــل مــن 

توقعــات نمــو الاقتصــاد العالمــي، وبنــاءً عليــه فــأن مســتوى أســعار النفــط 

علــى المــدى القصيــر ســتتأرجح بيــن الصعــود والهبــوط لكنهــا ســتظل مرتفعــة 

عمــا كانــت عليــه فــي عــام 2016 )أنظــر الأســعار التوافقيــة(.  أمــا علــى المــدى 

المتوســط فــإن درجــة اليقيــن ســتقل علــى الرغــم مــن توقعــات زيــادة كميــة 

الإنتــاج جــراء الزيــادات الاســتثمارية فــي مجــال الطاقــة )انظــر الإطــار -1 10فــي 

ــة،  ــات المتحــدة الأمريكي ــة الجــزء الأول( والتــي ســتأتي أغلبهــا مــن الولاي نهاي

فضــاً عــن توقعــات زيــادة المخــزون الاســتراتيجي لكثيــر مــن الــدول وخاصــة 

أمريــكا والصيــن، إلــى جانــب زيــادة القــدرة الاســتيعابية لأنشــطة مصافــي 

التكريــر المســتقلة )صغيــرة الحجــم( والمعروفــة بمصافــي إبريــق الشــاي والتــي 

تشــكل 21% مــن طاقــة التكريــر للصيــن، الأمــر الــذي سيشــكل عوامــل ضغــط 

وكبــح لارتفــاع الأســعار علــى المــدى المتوســط. 

ــادة الطلــب الكلــي والتــي  ــك، لا يمكــن إغفــال التطــورات الخاصــة بزي ومــع ذل

ســتمثل حافــزاً رئيســياً فــي احتمــالات تحريــك الأســعار إلــى الأعلــى وتحديــداً 

الطلــب الصينــي علــى النفــط الخــام، حيــث تتوقــع إدارة معلومــات الطاقــة 

الأمريكيــة نمــو الطلــب الصينــي بحوالــي 3.9% فــي عــام 2018 و حوالــي 

3.4% فــي عــام 2019، إلــى جانــب نمــو الطلــب الكلــي الآتــي مــن الولايــات 

المتحــدة الأمريكيــة بحوالــي 2.3%، والــدول الأوربيــة غيــر المصنفــة مــن ضمــن 

OECD بحوالــي 2.6% بينمــا يتوقــع تراجــع مســتوى الاســتهاك فــي كنــدا 

بحوالــي 1.7% فــي عــام 2018 ثــم يســتعيد عافيتــه بنمــو موجــب 0.9% فــي 

عــام 2019، أمــا  اليابــان وكمــا جــرت العــادة منــذ عــام 2014 فيتوقــع أن ينخفــض 

اســتهاكها مــن النفــط الخــام خــال العاميــن 2018 و 2019.

التوقعات التوافقية لأسعار النفط
بعــد إعــان أوبــك وحلفائهــا زيــادة إنتــاج النفــط الخــام فــي نهايــة شــهر يونيــو 2018 

جــاءت التقديــرات التوافقيــة لأســعار النفــط الخــام لــكل مــن ســلة برنــت البريطانيــة 

ومجموعــة غــرب تكســاس الوســيط للفتــرة 2018-2020 متباينــة بفــارق متوســط 

يصــل إلــى حوالــي 6.4$ للبرميــل )الجــدول 4-1(.

ومــع أن توقعــات أســعار النفــط لغــرب تكســاس لعــام 2018 بحســب بيانــات شــهر 

أكتوبــر تراوحــت مــا بيــن 77$ دولار للبرميــل كحــد أعلــى و69.3$ دولار للبرميــل 

كحــد أدنــى وبمتوســط 73.3$ دولار للبرميــل، إلا أن توقعــات أســعار خــام برنــت 

لعــام 2018 كانــت أكثــر تحفظــاً وتراوحــت مــا بيــن 70$ دولار للبرميــل كحــد أعلــى 

وحافظــا  للبرميــل،  دولار   $67 وبمتوســط  أدنــى  كحــد  للبرميــل  دولار  و$62.2 

ــرة 2020-2019،  ــى نفــس نمــط التوقعــات للفت ــكل منهمــا عل ــار الوســيط ل معي

بانخفــاض نحــو 0.3$ دولار للبرميــل الواحــد لمجموعــة غــرب تكســاس الوســيط 

ليصبــح 73.8$ دولار للبرميــل، فــي حيــن انخفــض خــام برنــت بمقــدار 1.6$ دولار 

للبرميــل ليصــل إلــى 65.7 دولار للبرميــل. أمــا فــي عــام 2020 بالتحديــد فقــد 

أظهــر خــام برنــت فجــوة كبيــرة بيــن الحــد الأقصــى البالــغ 80$ دولار للبرميــل وفقــاً 

لتوقعــات LLBW و Natixis والحــد الأدنــى عنــد 47$ دولار للبرميــل وفقــاً لمــا 

توقعتــه مجموعــة Julius Baer البريطانيــة. وبالمثــل، تراوحــت توقعــات أســعار 

خــام غــرب تكســاس الوســيط فــي عــام 2020 بيــن 85.3 دولار كحــد أقصــى كمــا 

توقعــت ناتيكســيس ونوميســما إنيرجيــا و LLBW و حــد أدنــى 50$ دولار للبرميــل 

ــا لمــا توقعتــه مجموعــة جوليــوس بايــر البريطانيــة. ــا وفقً أمريكيً

ــه مــن  ــاء علــى مــا ســبق يمكــن القــول أن ســوق النفــط العالمــي ومــا يرتبــط ب وبن

أســعار وإمــدادات نفطيــة حظــى باهتمــام عالمــي كبيــر يمكــن ماحظاتهــا فيمــا تقوم 

بــه العديــد مــن المؤسســات الدوليــة مــن نشــر لآرائها وتوقعاتها المســتقبلية بشــأن 

ــزداد حــدة  ــا فــي الجــدول )1-4( وت المســار المســتقبلي لأســعار النفــط كمــا لاحظن

التباينــات بيــن التوقعــات كلمــا طالــت الفتــرة الزمنيــة للتوقــع، حيــث ياحــظ أن هنــاك 

اختافًــا أكبــر بالنســبة لتوقعــات العاميــن 2019 و2020 مقارنــة بشــبه التوافــق علــى 

توقعــات الأســعار لعــام 2018 والتــي جــاءت بانحــراف معيــاري بحوالــي 2$ دولار 

لــكا الســعرين، فيمــا زاد معامــل الانحــراف المعيــاري إلــى مــا بيــن $6.1 - $6.3 

دولار فــي عــام 2019 وإلــى 9$ - 9.1$ دولار فــي عــام 2020.

الجديــر بالذكــر أن التوقعــات المرتفعــة لأســعار النفــط فــي الســنوات القادمــة تشــير 

وبصــورة شــبه مؤكــدة إلــى النظــرة التفاؤليــة للنمــو الاقتصــادي العالمــي وبالتالــي 

زيــادة الطلــب العالمــي علــى النفــط الخــام مقابــل البــطء فــي زيــادة العــرض العالمــي 

مــن النفــط والــذي يختلــف كليــاً عــن صناعــة الغــاز التــي يحكمهــا فــي الغالــب العقــود 

طويلــة الأجــل، كمــا يصبــح التبايــن وارداً فــي تلــك التوقعــات كمــا هــو حاصــل علــى 

مســتوى توفعــات وصنــدوق النقــد الدولــي حيــث يتوقــع الصنــدوق ســيناريو متفائــل 

لأســعار برنــت لعامــي 2019 و 2020 عنــد 72.3$ و 69.4$ للبرميــل بينمــا يــرى أســعار 

تكســاس الوســيط بــأن تكــون مــا بيــن 64.1$ و 65.7$ للبرميــل، علــى التوالــي. 

ومــن خــال النظــر إلــى الأساســيات التــي تحكــم ســوق النفــط العالمــي فــي 

الوقــت الحاضــر، تشــير توقعــات العــرض والطلــب علــى النفــط الخــام والصــادرة 

ــة ذات العاقــة )مؤسســة ريســتارد للطاقــة  ــوكالات الدولي عــن المؤسســات وال

ــوب(  ــة، ومؤسســة كي ــل الطاقــة، ومؤسســة الطاقــة الأمريكي ــرغ لتموي وبلومبي

إلــى زيــادة الطلــب العالمــي علــى النفــط الخــام مقابــل انخفــاض المخــزون علــى 

المــدى القصيــر، ويرجــع ذلــك إلــى توقعــات انخفــاض الإنتــاج مــن كل مــن: ايــران، 

ــة  ــل بقي ــي مــن قب ــادة متواضعــة فــي العــرض الكل ــل زي ــا مقاب ــا وليبي وفينزوي



23

الجزء الأول    الآفاق الاقتصادية للفترة 2018 - 2020

الجدول 1-4: التوقعات التوافقية لأسعار النفط الخام لبرنت وغرب تكساس الوسيط
أسعار النفط )$ دولار أمريكي للبرميل(

مقدم التنبؤات
أسعار برنت البريطانية أسعار غرب تكساس الوسيط

2020 2019 2018 2020 2019 2018

ايه بى ان امرو 73.0  85.0  82.0  67.0  78.0  73.0 

 69.0  72.0  69.0  73.0  79.0  76.0 ANZ

بانكو سانتاندر 70.6  67.0  62.0  64.9  60.5  55.5 

باركليز 72.0  71.0  75.0  66.0  65.0  -- 

بيرنشتاين 73.0  76.0  73.0  63.0  66.0  63.0 

 61.0  63.0  67.5  65.0  67.5  73.6 BMO

مصرف باريس الوطني باريباس 74.0  79.0  --  68.0  74.0  -- 

 --  --  66.7  --  --  72.5 BOCI

بوفا ميريل 74.1  80.0  --  67.3  71.0  -- 

بنك كايكسا 72.9  70.8  66.0  --  --  -- 

اقتصاد رأس المال 71.0  65.0  57.0  65.0  57.0  53.0 

سيتي 75.0  70.0  --  68.0  62.0  -- 

كومرتس 72.0  66.0  --  66.0  63.0  -- 

كريدي سويس 73.5  75.0  75.0  67.3  67.0  68.0 

 59.5  65.5  67.5  62.5  70.5  74.5 CRISIL

 65.0  66.0  67.0  74.0  75.0  74.0 Daishin

Danske بنك 72.0  73.0  --  67.0  70.0  -- 

البنك الألماني 75.6  76.0  68.0  69.7  69.0  59.0 

 --  --  --  80.0  68.0  72.5 DNB

 --  --  --  --  --  -- NEXT <OILPOLL-3>

 64.4  66.5  67.3  70.0  72.3  73.2 EIU

بنك الإمارات دبي الوطني 73.5  73.0  --  66.8  66.4  -- 

خطر عالمي 74.0  82.0  85.0  --  --  -- 

 70.0  74.0  68.5  77.0  82.0  75.3 GMP Capital

 65.0  59.0  66.0  69.0  66.0  73.0 ING

تحليل الغاز العالمي --  74.1  76.5  --  --  -- 

انتيسا سان باولو 73.8  80.0  80.0  68.2  74.0  75.0 

جى بى سى انيرجى 73.6  74.7  74.8  68.0  68.8  71.5 

جيفريز 77.0  75.0  70.0  70.0  67.0  64.0 

جي بي مورغان 69.3  63.0  --  62.2  58.3  -- 

جوليوس باير 71.2  60.6  50.0  66.1  57.5  47.0 

 80.0  77.0  68.5  85.0  80.0  73.5 LBBW

بنك لويدز في المملكة المتحدة --  76.5  81.5  --  69.0  77.5 

 55.2  56.4  66.6  60.9  62.0  71.4 MUFG

 63.3  63.3  67.8  69.3  69.3  73.4 NAB

ناتيكسيس 73.5  80.0  85.0  68.0  75.0  80.0 

نومسيا إنيرجيا 73.7  81.9  85.3  67.7  74.9  79.3 

المتوسط التوافقي 73.3  73.2  71.7  67.0  66.8  64.6 

الوسيط التوافقي 73.5  73.6  73.0  67.3  66.4  64.7 

أعلى سعر 77.0  85.0  85.0  70.0  78.0  80.0 

أقل سعر 69.3  60.6  50.0  62.2  57.0  47.0 

الانحراف المعياري 1.6  6.1  8.7  1.8  5.9  8.1 

(معامل الاختلاف )% 2.22  8.37  12.11  2.65  8.79  12.59 

 المصدر: ثومسون رويتر تم التصفح في 14 اكتوبر 2018 واعداد جهاز التخطيط والإحصاء
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الــدول المنتجــة، ليرتفــع بذلــك العــرض الكلــي العالمــي مــن النفــط الخــام مــن 

ــل فــي  ــون برمي ــى 103 ملي ــوم فــي عــام 2017 إل ــل فــي الي ــون برمي 96.7 ملي

اليــوم فــي عــام 2020، وبالتالــي احتماليــة وجــود فائــض فــي العــرض لصالــح 

زيــادة المخــزون  بحوالــي نصــف مليــون برميــل فــي اليــوم للعاميــن 2018 و 2019 

وحوالــي 1.3 مليــون برميــل يوميــاً فــي عــام 2020، إلا أن هــذا التقــارب ســيؤدي 

إلــى المحافظــة علــى أســعار النفــط عنــد مســتوى 70 دولار للبرميــل. 

بالإضافــة إلــى التأثيــر المتوقــع لمســتوى مخــزون النفــط الخــام علــى أســعار النفــط 

المســتقبلية، مــن المتوقــع أن تــؤدي سياســة المنظمــة البحريــة الدوليــة )IMO( نحــو 

ــول  ــار الســفن علــى اســتخدام زيــت الوقــود المنخفــض باكســيدات الكبريــت بحل إجب

ينايــر 2020 والتــي ســتؤدي إلــى زيــادة الطلــب علــى نواتــج الوقــود التقطيــري )الديــزل 

وزيــت الغــاز البحــري والوقــود النفــاث(، والــذي بــدوره ســيزيد الطلــب علــى النفــط 

الخــام وبالتالــي يتوقــع ان يــؤدي الــى زيــادة أســعار النفــط الخــام فــي عــام 2020.  

الجديــر بالذكــر أن أي زيــادة فــي عــرض النفــط الخــام ســتؤثر فــي بــادئ الأمــر 

علــى أســعار التســليم الفــوري حيــث وكمــا ياحــظ فــي )الشــكل )1-17( أن اســعار 

التســليم الفــوري كانــت منخفضــة منــذ منتصــف عــام 2017 حتــى شــهر مايــو 

2018 ولعــل الأهميــة النســبية لهــذه العقــود ســوف تــزداد كلمــا زاد العــرض كونها 

خاضعــة لقــوى العــرض والطلــب بصــورة مباشــرة،  فــي المقابــل هنــاك ســعى 

حثيــث مــن قبــل المنتجيــن الواعديــن ومؤسســات البحــث العلمــي نحــو إيجــاد 

تقنيــة تخفــض مــن تكاليــف عمليــات الاكتشــاف والحفــر لمــوارد الطاقــة، كمــا أن 

هنــاك زيــادة فــي الاســتثمارات فــي مجــال الطاقــات المتجــددة بهــدف التوســع 

فــي اســتخدامها لمواجهــة التلــوث البيئــي والتغيــر المناخــي، كل ذلــك مــن شــأنه 

أن يوجــد ضغوطــات لخفــض أســعار النفــط علــى الأمديــن المتوســط والطويــل. 

الشكل 1-17: متوسط أسعار النفط الخام الشهرية، تسليم 
فوري مقارنة بعقود آجله

الخطأ المعياري للتوقع "السعر الفوري لنفط خام غرب تكساس"

"السعر الآجل لنفط خام غرب تكساس"
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 المصــدر: إدارة معلومــات الطاقــة الأمريكيــة ، توقعــات الطاقــة علــى المــدى القصيــر ، الجــدول 3 أ، 
وتــم التصفــح فــي اكتوبــر 2018.

ماحظة: متوسط الخطأ المعياري للتوقع )قيم مطلقة % من القيمة الفعلية:6.8(

الإطار 1-9: بروز الولايات المتحدة كمُنتج كبير ومحرك رئيسي في السوق النفطية

يمثل ارتفاع تكاليف إنتاج النفط الصخري مقارنة بتكاليف إنتاج النفط العادي 

أحد أهم التحديات التي تواجه منتجو النفط الصخري في الولايات المتحدة، 

الأمر الذي يرفع السعر التعادلي المجزي إلى حوالي  50$ دولار للبرميل، 

فضاً عن تحديات القصور في البنى التحتية والمخاطرة المصاحبة في 

عمليات التمويل، ومع ذلك فإن منتجي هذا النوع من النفط أصبحوا في 

الفترة الأخيرة يستجيبون بشكل ديناميكي لارتفاعات أسعار النفط حتى ولو 

كانت زيادات متواضعة، وفي هذا السياق تشير البيانات أنه ومع انخفاض 

متوسط أسعار غرب تكساس الوسيط من 48.7$ للبرميل في عام 2015 

إلى 43.1$ للبرميل في عام 2016 فقد انخفض الإنتاج من النفط الصخري 

من 9.4 مليون برميل في اليوم في عام 2015 إلى 8.9 مليون برميل 

في اليوم في عام 2016، وبزيادة مستوى الأسعار في عام 2017 إلى 

متوسط 51$ للبرميل عاد الإنتاج مرة ثانية إلى 9.4 مليون برميل في اليوم، 

ومن المتوقع أن يزداد الإنتاج مع نهاية عام 2018 إلى 10.8 مليون برميل 

في اليوم ثم إلى 11.8 مليون برميل في اليوم في عام 2019. وترجع 

هذه الديناميكية إلى ما شهدته صناعة النفط الصخري من تطورات تقنية 

وتكنولوجية وتمويلية خال الأعوام القليلة الماضية والتي في مجملها 

ساعدت على زيادة الكفاءة الإنتاجية في عمليات التنقيب والحفر وما أعقبها 

من خفض في تكاليف الإنتاج من مدى  66$ - 98$ للبرميل في عام 2013 

إلى مدى )29$ - 38$ للبرميل( في عام 2016 بحسب تقديرات ريستاد 

اينرجي، وتتوقع إدارة معلومات الطاقة الأمريكية بحسب الدراسة التي 

أُعدت لهم من قبل أي إيتش أس في عام 2016 باحتمالية انخفاض متوسط 

التكلفة لإنتاج برميل النفط الصخري  خال السنوات القادمة ما بين  %7 - 

22%  لتكلفة البرميل عما كان عليه  في عام 2014 في المناطق الرئيسية 

باكين، وايقل فورد، ونيوبراري، وبيرمين ديلوير، وبيرمين ميدلاند.

الجدير بالإشارة بأن عملية تمويل صناعة النفط الصخري في الولايات 

المتحدة تختلف عن عملية تمويل شركات النفط العالمية التي تعتمد 

بشكل كبير على التمويل الذاتي والاقتراض البنكي كونها شركات كبيرة 

وعماقة، بينما صناعة النفط الصخري تتسم بالاستقالية وصغيرة 

الأحجام مما يجعل مشغلوها يلجؤون بانتظام إلى الأسواق المالية 

لتمويل عملياتهم، حيث وطبقا لبيانات مؤسسة بريكن يشير الشكل        

ادناه الى مسار تطور تعبئة الموارد لاستثمار في قطاع الطاقة حيث 

بلغ الاستثمار في عام 2017 حوالي 69 مليار دولار  وما تم تعبئة حتى 

النصف الثاني من عام 2018 حوالي 29 مليار دولار.

الشكل 1 للإطار 1-9: استثمارات شركات الأسهم الخاصة 
في قطاع الطاقة في الولايات المتحدة

إجمالي رأس المالي السنوي إجمالي رأس المالي حتى الربع الثاني

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

اسعار النفط لغرب تكساس الوسيط (ربعي)-الأيمن اسعار النفط لغرب تكساس الوسيط (سنوي)- الأيمن

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

لار
دو

ن 
يو

مل

0

20

40

60

80

100

120

يل
رم

للب
لار 

دو

22.0 

51.2 

71.6 
72.6 

83.2 

66.9 68.8 

28.8 

8.4 
13.5 

26.6 
18.9 21.1 

12.2 
8.7 

13.9 

المصدر: مؤسسة بريكين و وإدارة معلومات الطاقة الأمريكية يوليو 2018.
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أسعار الغاز
تعــد أســعار الغــاز الطبيعــي المســال أكثــر أهميــة مــن أســعار النفط الخام بالنســبة 

لدولــة قطــر نظــراً لمــا تمثلــه مــن أهميــة نســبية عاليــة إلــى إجمالــي الصــادرات 

النفطيــة، حيــث بلغــت نســبة الصــادرات النفطيــة فــي عــام 2017 حوالــي %87 

مــن إجمالــي الصــادرات، منهــا 65% صــادرات الغــاز، يصــدر معظمهــا إلــى دول 

شــمال شــرق آســيا وبنســبة 75% مــن إجمالــي صــادرات الغــاز بينمــا يصــدر 

الباقــي الــى بقيــة دول العالــم وخاصــة إلــى أوروبــا وأمريــكا الاتينيــة.  

الجديــر بالذكــر أن دولــة قطــر ومنــذ العــام 2011 قــد حافظــت علــى طاقتهــا 

الإنتاجيــة التصديريــة مــن الغــاز عنــد 77 مليــون طــن ســنوياً، لترتفــع بذلــك نســبة 

مســاهمتها مــن إجمالــي الإنتــاج العالمــي مــن 30% فــي عــام 2011 إلــى %32 

فــي عامــي 2013 و2014 قبــل أن تنخفــض تدريجيــاً لتصــل إلــى 26% فــي عــام 

2017 نتيجــة لزيــادة إنتــاج الغــاز الطبيعــي المســال مــن أســتراليا والتــي ارتفعــت 

مــن 8% فــي عــام 2011 إلــى 20% مــن الإنتــاج العالمــي فــي عــام 2017.  

الشكل 1-18: اسعار الغاز الطبيعي المسال - دولار لكل 
مليون وحدة طاقة حرارية
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إدارة   - المــدى  آفــاق الطاقــة قصيــرة  بيانــات تقريــر  إلــى قاعــدة  التقديــرات مســتندة    المصــدر: 
http://www.eia.gov/dnav/pet/(  2018 ــخ التصفــح  6 ســبتمبر ــة وتاري معلومــات الطاقــة الامريكي

.)pet_pri_spt_s1_d.htm

تختلــف منهجيــة تحديــد أســعار الغــاز الطبيعــي والغــاز المســال عــن تســعير النفــط 

الخــام فهــي ليســت بأســعار عالميــة وإنمــا جغرافيــة فأســعار الغــاز الطبيعــي فــي 

الولايــات المتحــدة الأمريكيــة غالبــاً مــا تكــون منخفضــة عــن أســعار الغــاز المســال 

في دول شــمال شــرق آســيا، بينما تتراوح الأســعار في أوروبا ما بين الســعرين 

الأمريكــي والآســيوي. وتشــكل عمليــات نقــل الغــاز مــن البلــد المنتــج إلــى البلــد 

المســتهلك عامــاً مهمــاً فــي تحديــد الأســعار، حيــث يكــون المنقــول عــن طريــق 

الأنابيــب أرخــص مــن الغــاز المســال المنقــول بالناقــات البحريــة والتــي تتطلــب 

تكاليــف عاليــة للتســييل ومــن ثــم النقــل إلــى مناطــق الاســتهاك.

تخضــع تســعيرات الغــاز المســال لآليــات وطــرق متعــددة، حيــث يتــم تســعير 

الغــاز المســال المنقــول بالأنابيــب بطــرق مختلفــة مــن دولــة إلــى أخــرى، ففــي 

الولايــات المتحــدة الأمريكيــة يتــم التحديــد بحســب تســعيرة مركــز هنــري هــوب 

لتجــارة الغــاز، أمــا فــي الــدول الأوروبيــة المســتوردة للغــاز الروســي فيتــم 

قطــر  مــن  كل  بيــن  الحــال  وكذلــك  ثنائيــة،  لاتفاقيــات  وفقــاً  الســعر  تحديــد 

والإمــارات. مــن ناحيــة ثانيــة يتــم تســعير الغــاز المســال إمــا بطريقــة الأســعار 

الفوريــة الخاضعــة للعــرض والطلــب أو بالعقــود الآجلــة والتــي ترتبــط فــي 

الغالــب بتوقعــات أســعار النفــط فــي الســوق الدوليــة، حيــث يحتــوي كل برميــل 

ــل  ــراض أن ســعر برمي ــه بافت ــه فإن ــة، وعلي ــون وحــدة حراري ــى 5.8 ملي نفــط عل

ــة مــن الغــاز المســال  ــون وحــدة حراري النفــط هــو 100$ دولار فــإن ســعر الملي

 Barrel( ــل النفــط ــذي يســمى اصطاحــاً مكافــئ برمي ســيصبح 17$ دولار وال

  .)of oil equivalent )BOE

 الشكل 1-19: نسبة أسعار التسليم الفوري )نفط خام الى 
غاز طبيعي(
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المصــدر: تقديــرات علــى ضــوء تحليــل بيانــات ســوق الســلع للبنــك الدولــي وبيانــات الاســعار الفوريــة 
http://www.worldbank.org/en/research/commodity-( الامريكيــة  الطاقــة  معلومــات  لإدارة 

.markets(, accessed in Sept 2018

وبنــاءً عليــه، يوضــح )الشــكل 1-18( مســار تطــور أســعار الغــاز بأنواعهــا المختلفــة 

خــال الفتــرة 2015 حتــى أغســطس 2018، حيــث يشــير مســار أســعار مؤشــر 

الولايــات  بــه فــي  التســليم لشــهر واحــد والمعمــول  هنــري هــوب لعقــود 

المتحــدة الأمريكيــة بــأن ســعره يتــراوح مــا بيــن 3.57$ دولار كحــد أعلــى وحوالــي 

1.8$ دولار كحــد أدنــى وبمتوســط 2.75$ دولار لــكل مليــون وحــدة حراريــة 

مقارنــة مــع تطــور مســار ســعر الغــاز فــي اليابــان المرتبــط بأســعار النفــط مضافــاً 

حراريــة  وحــدة  مليــون  لــكل  دولار   $7.4 وبمتوســط  الجمركيــة  الرســوم  إليــه 

متراوحــاً مــا بيــن 11$ دولار كحــد أعلــى و4.1$ دولار كحــد أدنــى. أمــا مســتوى 

الأســعار المرتبــط بالرقــم القياســي نفــط خــام برنــت والمعمــول بــه فــي دول 

أوروبــا أو بحســب نقطــة التعــادل الوطنيــة والمعروفــة باســم NBP وهــو موقــع 

تجــاري افتراضــي لبيــع وشــراء وتبــادل الغــاز الطبيعــي فــي بريطانيــا فتشــير 

إلــى متوســط ســعري بحوالــي 7.1$ دولار لــكل مليــون وحــدة حراريــة ومتراوحــاً 

أدنــى. ويتحــدد مســار  أعلــى و4.3$ دولار كحــد  11.2$ دولار كحــد  بيــن  مــا 

الأســعار الفوريــة كمتوســط لــكل مــن أســعار هنــري هــوب والأســعار الســائدة 

فــي أوروبــا حيــث بلــغ متوســط الســعر خــال الفتــرة 2015 - 2018 )اغســطس( 

حوالــي 6.1$ دولار لــكل مليــون وحــدة حراريــة بحــد أعلــى 8.8$ دولار وبحــد 

أدنــى 3.6$ دولار.   

وممــا ســبق يتضــح مــن )الشــكل )1-18( عنــد مقارنــة اســعار 2018 مــع 2017 

و 2016، يتبيــن بــأن أســعار الغــاز المســال فــي عــام 2016 كانــت منخفضــة 

بفائــض  مقارنــة  الغــاز  علــى  العالمــي  الإجمالــي  الطلــب  لانخفــاض  نتيجــة 

المعــروض منــه عالميــاً، فضــاً عــن انخفــاض مســتوى أســعار النفــط فــي 

الســوق العالميــة. وعلــى مســتوى الأســواق والمناطــق الاقتصاديــة المختلفــة 

ياحــظ أن أســعار الغــاز المســال ظلــت مرتفعــة فــي اليابــان مقارنــة بالأســواق 
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الأخــرى ويرجــع ذلــك إلــى ارتبــاط الأســعار فــي اليابــان بأســعار النفــط الخــام 

مضافًــا إليهــا الرســوم الجمركيــة، فضــاً عــن أن الغــاز فــي الســوق اليابانيــة 

يبــاع بموجــب عقــود آجلــة وطويلــة المــدى علــى عكــس الســوق الأمريكيــة التــي 

يتــم تســعير الغــاز فيهــا مــن خــال مؤشــر هنــري هــوب والتــي شــهدت أســعاراً 

منخفضــة، فضــاً عــن وجــود أســعار للغــاز أقــل مــن هنــري هــوب خاصــة تلــك 

ــاع بأســعار التســليم الفــوري.   التــي تُب

الشكل 1-20: صادرات دولة قطر من الغاز الطبيعي 
المسال بحسب طبيعة مدة العقد وحجم الكميات
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الســنوية  التقاريــر   )GIIGNL( المســال  الطبيعــي  الغــاز  لمســتوردي  الدوليــة  المجموعــة  المصــدر: 
تــم تصفــح الموقــع https://giignl.org/about-giignl فــي يونيــو 2018 )الإجمالــي الســنوي فــي 

الأعلــى(.

ومــن خــال مقارنــة آليــات التســعير المختلفــة للغــاز الطبيعــي المســال، يمكــن 

القــول إن أفضــل الأســعار هــي تلــك المرتبطــة بســعر الوحــدة الحراريــة فــي 

برميــل النفــط، كمــا تــم توضيحــه أعــاه. وبمقارنــة معــدل ســعر النفــط الخــام 

إلــى متوســط ســعر الغــاز فــي أوروبــا واليابــان وأمريــكا باســتخدام أســعار هنــري 

ــة أخــرى باحتســاب متوســط ســعر المليــون وحــدة  ــة، ومــن ناحي هــوب مــن ناحي

ــن أن  ــة باســتخدام متوســط أســعار  النفــط كمــا يشــير )الشــكل1-19( يتبي حراري

نســبة متوســط أســعار النفــط الخــام إلــى متوســط أســعار الغــاز تفاوتــت مــن 

 ،)BOE( ســنة إلــى أخــرى وفقــاً لمعــدل ســعر مكافــئ الطاقــة للنفــط عالميًــا

ففــي عــام 2015 كانــت النســبة بينهمــا 8$:9$  لصالــح معــدل الأســعار للغــاز، 

بينمــا فــي عــام 2016 تبدلــت النســبة إلــى 9$:7$ لصالــح متوســط أســعار النفــط 

ــام 2017 فقــد ضاقــت الفجــوة بينهمــا وأصبحــت 9$:9$، لتعــود  ، أمــا فــي ع

فــي عــام 2018 وبفجــوة كبيــرة لصالــح أســعار الغــاز فأصبحــت النســبة  $17:$11 

وهــذا يشــير إلــى مــدى أهميــة تســعير الغــاز علــى أســاس ســعر مكافــئ الطاقــة 

للنفــط الخــام.  مــع العلــم أنــه خــال الســنوات الماضيــة قــد بلغــت صــادرات 

قطــر للغــاز الطبيعــي المســال التــي تبــاع بموجــب عقــود آجلــة فــي المتوســط 

75% وترتبــط هــذه العقــود بأســعار النفــط )بتأخيــر قــدره 6 أشــهر ( وبمتوســط 

8.4$ لــكل مليــون وحــدة حراريــة متراوحــاً مــا بيــن  13.4$ كحــد أعلــى و5.85$ كحــد 

ــي الغــاز المصــدر بأســعار التســليم  ــاع الباقــي 25% مــن إجمال ــى بينمــا يب أدن

الفــوري حيــث ارتفعــت صــادرات قطــر مــن الغــاز الطبيعــي المســال فــي العقــود 

طويلــة الأجــل مــن 67.8% فــي عــام 2013 إلــى 80.3% فــي عــام 2017 وفــق 

بيانــات المجموعــة الدوليــة لمســتوردي الغــاز الطبيعــي المســال كمــا يشــير 

)الشــكل 1-20( والــذى يبــرز العقــود طويلــة وقصيــرة الاجــل. 

صناعة الغاز والتحديات المستقبلية 
تواجــه صناعــة الغــاز  الطبيعــي المســال للتصديــر كغيرهــا مــن الصناعــات ذات 

الســلع الدوليــة الأوليــة جملــة مــن التحديــات والمخاطــر لخصهــا تقريــر  الاتحــاد 

الدولــي للغــاز الطبيعــي4 فــي عشــر نقــاط، فهنــاك تحديــات اقتصاديــة علــى 

المســتويين الكلــي والجزئــي، ومخاطــر سياســية علــى المســتويين الإقليمــي 

والدولــي، وتحديــات تنافســية بيــن الحاجــة للتصديــر وتغطيــة احتياجــات الســوق 

المحليــة، وكذلــك تنافســية مــا بيــن ســلعة الغــاز المســال مــع بقيــة مصــادر 

وهنــاك  والريــاح،  الشمســية  والطاقــة  والفحــم  النــووي  كالوقــود  الوقــود 

تحديــات إداريــة كمتطلبــات الحفــاظ علــى التــوازن البيئــي، فضــاً عــن التحديــات 

التجاريــة، والعقــود، والأســعار.  مــع العلــم أن جــزء كبيــر مــن هــذه التحديــات 

ينطبــق علــى صناعــة الغــاز فــي دولــة قطــر، وبالــذات تلــك المتعلقــة بزيــادة 

ــك مــن ضغــط علــى مســتويات الأســعار،  العــرض العالمــي ومــا ســيمثله ذل

ــة، الأمــر الــذي ســيتيح للمشــتريين  وزيــادة حــدة المنافســة الإقليميــة والدولي

ــة الآجــال والأســعار.   ــر شــروط العقــود طويل ــر لتغيي ــة أكب قــوة تفاوضي

الشكل 1-21: الرقم القياسي لأسعار الغاز الطبيعي )سنة 
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ماحظة:الرقــم القياســي لأســعار الغــاز الطبيعــي هــو متوســط   مرجــح للأســعار الأوربيــة واليابانيــة 
ــة. والأمريكي

المصدر: صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات توقعات الاقتصاد العالمي ، أبريل 2018
)weodata/index.aspx/01/https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2018(، حيث تم 

التصفح في يونيو 2018.

الجديــر بالذكــر أن تحديــات انخفــاض أســعار الغــاز الطبيعــي المســال ســتمثل 

أحــد أبــرز التحديــات الاقتصاديــة التــي ســتواجهها دولــة قطــر، نظــراً لمــا يمثلــه 

ذلــك مــن انخفــاض فــي حجــم الإيــرادات الســنوية لعائــدات تصديــر الغــاز بمــا 

لذلــك مــن تأثيــر كبيــر علــى الموازنــة العامــة للدولــة وبالتالــي تأثيــره علــى وتيــرة 

ــا بتتبــع التوقعــات  النمــو الاقتصــادي الكلــي. ومــع ذلــك فســوف نكتفــي هن

الأوراق  فــي  الدولــي  البنــك  توقعــات  تشــير  حيــث  القصيــر،  المــدى  علــى 

البنفســجية )Pink sheet( إلــى أن متوســط أســعار الغــاز الطبيعــي المســال 

خــال الفتــرة 2018 س- 2020 ســتتراوح مــا بيــن 6.5$- 6.67$  للمليــون وحــدة 

حراريــة فــي الســوق الأوروبيــة، ومــا بيــن 3$-3.2$ فــي الولايــات المتحــدة 

الأمريكيــة، ومــا بيــن 8.8$-9.1$  فــي الســوق الأســيوية، فيمــا تشــير توقعــات 

صنــدوق النقــد الدولــي الخاصــة بالرقــم القياســي للمتوســط المرجــح لأســعار 

ــة - )الشــكل )1-21(- إلــى  ــة، والياباني ــة، والأمريكي الغــاز فــي الســوق الأوروبي

تحقيقــه نمــواً متوســطاً فــي عــام 2018 بحوالــي 3.3%، إلا أن معــدل النمــو 

  https://www.igu.org/publications-page 2018 تقرير الغاز الطبيعي المسال لعام 2018 - نسخة المؤتمر العالمي للغاز رقم 27 والمنعقد في واشنطن في نهاية يونيو  4
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الجزء الأول    الآفاق الاقتصادية للفترة 2018 - 2020

عــام  فــي  التراجــع  ويواصــل   %3 بحوالــي   2019 عــام  فــي  ذلــك ســيتراجع 

ــى  ــي تســتند إل ــدوق النقــد الدول ــي  1.8%، ولعــل توقعــات صن 2020 بحوال

 افتــراض أن العــرض الكلــي مــن الغــاز الطبيعــي المســال ســيفوق الطلــب 

الطبيعــي  الغــاز  لتزايــد مشــاريع  نتيجــة  2019 و2020  العاميــن  فــي  الكلــي 

المســال قيــد الإنشــاء فــي كل مــن الولايــات المتحــدة الأمريكيــة وأســتراليا 

خــال  والتصديــر  الإنتــاج  مرحلــة  ســتدخل  والتــي  الهــادئ،  والمحيــط  وآســيا 

الســنوات القادمــة وفقــاً لمــا أشــار إليــة تقريــر الاتحــاد الدولــي للغــاز الطبيعــي 

لعــام 2018 والــذي توقــع نمــو كميــات الغــاز الطبيعــي المســال القابلــة للتصدير 

علــى المدييــن القصيــر والمتوســط بحوالــي 28% ممــا كان عليــه فــي عــام 

2017 كمــا فــي )الشــكل )22-1(.  

الشكل 1-22: القدرة الانتاجية لتسييل الغاز بحسب المناطق 
الاقتصادية 2023-2011
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افريقياأوروبا أمريكا اللاتينية
الاتحاد السوفييتي شمال أمريكا أسيا والمحيط الهاديالشرق الأوسط

 المصدر: الاتحاد الدولي للغاز، تقرير الغاز الطبيعي المسال لعام 2018 - جدول 4-2

مــن ناحيــة ثانيــة تشــير تقديــرات إدارة معلومــات الطاقــة الامريكيــة  )بحســب تقريــر 

آفــاق الطاقــة للمــدى القصيــر – جــدول 5أ( بــأن متوســط انتــاج الغــاز الطبيعــي فــي 

الولايــات المتحــدة فــي عــام 2017 كان بمــا يعــادل 613 مليــون طــن ســنوياً ويتوقــع 

أن يــزداد الإنتــاج إلــى  686 ومــن ثــم إلــى 741 مليــون طــن ســنياً فــي عامــي 2018 

و2019 علــى التوالــي، إلا أنــه وفقــاً للقانــون الأمريكــي لا يمكــن تصديــره إلا بعــد 

الحصــول علــى تصريــح مــن وزارة الطاقــة  الأمريكيــة والتــي وافقــت فــي عــام 2015 

علــى تصديــر حوالــي 10% مــن إجمالــي الإنتــاج للولايــات المتحــدة الأمريكيــة، مــع 

ــة  ــر الاتحــاد الدولــي للغــاز يشــير إلــى أن القــدرة الاســتيعابية لعملي العلــم أن تقري

تصديــر الغــاز المســال للولايــات المتحــدة مــا زالــت محــدودة، حيــث تتــم فقــط عبــر 

ــى شــهر مــارس  ــون طــن ســنوياً حت ــغ 18 ملي ــة تبل ــة بقــدرة إنتاجي 4 خطــوط إنتاجي

2018، إلــى جانــب 6 مشــاريع لخطــوط إنتــاج جديــد قيــد الإنشــاء بقــدرة انتاجيــة 

ســتبلغ 48.6 مليــون طــن ســنوي، ســيتم البــدء فــي التصديــر منهــا مــع نهايــة عــام 

2018 أو فــي عــام 2019، فضــاً عــن أن لــدى الولايــات المتحــدة خطــط لزيــادة 

القــدرة التصديريــة إلــى 336 مليــون طــن ســنوياً بحلــول عــام 2030.

ــرة تؤهلهــا للمنافســة فــي  ــة كبي ــروة غازي ــدا ث ــر إلــى امتــاك كن كمــا تشــير التقاري

لتلــك  الاســتغال  عمليــات  أن  إلا  مســتقباً،  المســال  الطبيعــي  الغــاز  ســوق 

الثــروة محــدودة جــداً ومــن الصعوبــة بمــكان توســيع وزيــادة مشــاريع تصديــر الغــاز 

ــر والمتوســط نظــراً لقصــور البنيــة التحتيــة  المســال مــن كنــدا فــي المــدى القصي

فــي المناطــق التــي يتواجــد فيهــا الغــاز الطبيعــي ومــا يمثلــه ذلــك مــن ارتفــاع فــي 

تكاليــف الاســتغال والتطويــر. وعلــى عكــس ذلــك فقــد حققــت أســتراليا قفــزات 

الطبيعــي  الغــاز  إنتــاج وتصديــر  الماضيــة فــي  الســنوات  الثــاث  خــال  نوعيــة 

المســال علــى الرغــم مــن ارتفــاع التكلفــة الإنتاجيــة للطــن الواحــد مقارنــة بــدول 

أخــرى مثــل الولايــات المتحــدة الأمريكيــة وقطــر، إلا أنهــا فــي الوقــت الراهــن 

تمتلــك الخطــط الازمــة لزيــادة الإنتــاج علــى المدييــن المتوســط والطويــل.  

بالنســبة لدولــة قطــر وكمــا ذكرنــا ســابقاً فــإن شــركة قطــر للبتــرول بصــدد التحضير 

لمجموعــة مــن التصاميــم والعقــود الخاصــة بالبــدء بإنشــاء مشــروع توســعة الغــاز 

ــون  ــة مــن 77 ملي ــاج الســنوي للدول ــادة الإنت الطبيعــي فــي حقــل الشــمال لزي

طــن الــى 110 مليــون طــن، ومــن المرجــح أن يبــدأ الانتــاج فــي بدايــة 2024.  

ونظــراً لتباطئــي وتعثــر عمليــة تمديــد خطــوط أنابيــب لنقــل الغــاز  الطبيعــي لدول 

الجــوار الاقليميــة تســعى شــركة قطــر للبتــرول إلــى توســيع قاعــدة عمائهــا فــي 

أوروبــا وأمريــكا الاتينيــة وآســيا، حيــث وقعــت فــي شــهر إبريــل 2018 علــى عقــد 

لتزويــد فيتنــام بمــا يصــل الــى مليــون طــن ســنوياً مــن الغــاز  البترولــي المســال 

والنافتــا ولمــدة 15 عامــاً ليســتخدم كمــواد لقيمــة لصناعــة البتروكيمياويــات، كمــا 

أنهــا فــي نفــس الشــهر ســلمت أول شــحنات الغــاز الطبيعــي المســال الــى 

ــا  ــم توقيعه ــة الأمــد ت ــع وشــراء طويل ــة بي ــك فــي إطــار اتفاقي بنغاديــش وذل

ــون طــن ســنوياً مــن الغــاز  ــى 2.5 ملي ــد مــا يصــل ال فــي ســبتمبر 2017 لتوري

الطبيعــي المســال ولمــدة 15 عامــاً.   فــي ســبتمبر 2018، وقعــت شــركة قطــر 

للبتــرول عقــداً لتوريــد شــركة بتروتشــاينا الدوليــة ، وهــي إحــدى وحــدات شــركة 

بتروتشــاينا ، لتزويــد الصيــن بحوالــي 3.4 مليــون طــن مــن الغــاز الطبيعــي 

المســال ســنوياً لمــدة 22 عامــاً، حيــث ستســلم أول شــحنة فــي ســبتمبر 2018 

ــن تخطــط لمواجهــة تلــوث الهــواء الناجــم عــن اســتخدام الفحــم  نظــراً لأن الصي

باســتبدالة مــن خــال ســتخدام الغــاز الطبيعــي  المســال.

الشكل 1-23: المسار المتفائل لتوقعات صادرات الغاز 
الطبيعي المسال الى عام 2030 قبل FID)مليون طن(
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المصــدر: بلومبيــرق لتمويــل الطاقــة الجديــدة تــم التصفــح فــي يونيــو 2018 وتعريــف FID  قــرار 
النهائــي. الاســتثمار 

ولتقييــم توقعــات الإنتــاج والتصديــر العالمــي للغــاز الطبيعــي المســال خــال 

الفتــرة  2018-2030 ســوف نسترشــد ببيانــات بلوميبــرغ لتمويــل الطاقــة والذي 

 FID  )Final Investment  يســتخدم القــرار النهائــي لاســتثمار  والمعــروف بـــ

ــاج المســتقبلي المتفائــل وســيناريو  ــار  لتحديــد ســيناريو الانت Decision( كمعي

كتوقعــات  الاقتصاديــة  بالحوافــز  المتحفــظ مسترشــدا  المســتقبلي  الانتــاج 

زيــادة النمــو الاقتصــادي العالمــي ومــا يعقبــه مــن نمــو الاســتثمارات والتــي 

بدورهــا تتطلــب وقــود الســوائل ومنهــا الغــاز الطبيعــي المســال وبالتالــي 

ســتحافظ فــي نهايــة المطــاف علــى أســعار مجزيــة للغــاز المصــدر ، الأمــر الــذي 
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يشــجع علــى تنفيــذ المشــاريع الاســتثمارية فــي هــذا القطــاع. حيــث تضــع 

بلومبيــرغ ســيناريويهن لزيــادة الطلــب العالمــي للغــاز المســتورد علــى أســاس 

أن يــزداد إجمالــي الطلــب العالمــي مــن 285 مليــون طــن فــي عــام 2017 إلــى 

مــا بيــن  )448 – 552 مليــون طــن( فــي عــام 2030، فــي الوقــت نفســه تقــدر 

زيــادة إجمالــي القــدرة التصديريــة للغــاز الطبيعــي المســال فــي حالــة تــم تنفيــذ 

الاســتثمارات بشــكل جزئــي أو بشــكل كامــل مــن  296 مليــون طــن فــي عــام 

2017 إلــى مــا بيــن )372.2 – 733.7 مليــون طــن( فــي عــام 2030، وكمــا 

يشــير )الشــكل 1-23( للســيناريو المتفائــل لتوقعــات صــادرات الغــاز الطبيعــي 

المســال الــى عــام 2030 قبــل وبعــد الاســتثمارات الجــاري تنفيذهــا بحســب كبــار 

المصدريــن والمناطــق الجغرافيــة )مليــون طــن متــري فــي الســنة(، حيــث ياحــظ  

ــة بالدرجــة الأولــى( سيســاهم  ــات المتحــدة الأمريكي ــكا )الولاي ــأن شــمال أمري ب

بحوالــي 42% مــن إجمالــي صــادرات الغــاز فــي عــام 2030، تليهــا فــي المرتبــة 

ــذ المشــاريع التوســعية  ــراض تنفي ــي 14% علــى افت ــة قطــر بحوال ــة دول الثاني

الحاليــة للإنتــاج مــن حقــل الشــمال مــن 77 مليــون طــن الــى 110 مليــون طــن5، 

ثــم أســتراليا بحوالــي 13%، كمــا تشــير التوقعــات إلــى انخفــاض حصــة ماليزيــا 

مــن 10% فــي عــام 2017 إلــى 1% فــي عــام 2030 بينمــا ســتزداد حصــة 

روســيا مــن 4% فــي عــام 2017 إلــى 7% فــي عــام 2030.  

ومــع ذلــك تبقــى قــوى الســوق المتمثلــة فــي كل مــن العــرض والطلــب هــي 

القــوى المحركــة للأســعار ومــا يرتبــط بهــا مــن قــرارات الاســتثمار والإنتــاج. حيــث 

يشــير تقريــر الاتحــاد الدولــي للغــاز إلــى أن جملــة مــن المشــاريع إمــا ألغيــت 

أو أجلــت فــي الولايــات المتحــدة، واســتراليا، وروســيا، وكنــدا خــال الفتــرة 

2016-2017. ويناقــش الإطــار 1-10، اســتناداً إلــى مصــادر ريســتاد اينرجــي 

 2017 فــي  التنقيــب  علــى  الاســتثماري  الإنفــاق  انخفــاض   ،RystadEnergy

وســيُترجم هــذا التخفيــض فــي الاســتثمار إلــى تراجــع الكميــات المعروضــة 

للتســويق علــى المــدى القصيــر، فيمــا لــو أخذنــا بتوقعــات زيــادة مواصلــة 

الطلــب علــى الغــاز الطبيعــي المســال فســوف ينعكــس علــى الاســعار علــى 

المــدى المتوســط.  

وبافتــراض دقــة التوقعــات الخاصــة بزيــادة العــرض الكلــي مــن الغــاز الطبيعــي 

المســال مقابــل الزيــادة الأقــل فــي جانــب الطلــب الكلــي فــإن مســتوى الأســعار 

للغــاز الطبيعــي المســال سيشــهد تراجعــاً محــدوداً خــال الســنوات القادمــة، 

مــع التأكيــد علــى أن مشــاريع الغــاز العاملــة وفــق عقــود أســعار التســليم الفــوري 

ســتكون أول المتأثريــن بفائــض العــرض الكلــي وبالتالــي تراجــع مســتوى أســعار 

التســليم وتراجــع الأهميــة النســبية لهــذا النــوع مــن عقــود التســعير والتســليم 

كونهــا خاضعــة لقــوى العــرض والطلــب بصــورة مباشــرة، ولذلــك فقــد دأبــت 

شــركات الطاقــة تاريخيــاً علــى توقيــع عقــود توريــد مــع المشــترين لفتــرات طويلــة 

تصــل إلــى 25 ســنة لتمتلــك بذلــك أدوات لضمــان التمويــل وضــخ رؤوس أموال 

كبيــرة قــد تتجــاوز 10 مليــار دولار لدعــم بنــاء منشــآت جديــدة للغــاز الطبيعــي 

المســال، إلا أنــه مــع اكتمــال مثــل هــذه المشــاريع علــى المــدى المتوســط فإنــه 

ــال مــع مــرور الوقــت نظــراً  ــة الآج ــد طويل مــن المتوقــع انخفــاض عقــود التوري

لتطــورات تكنولوجيــا النقــل، وانتشــار مصانــع تســييل الغــاز ، فضــا عــن تعــدد 

المنتجيــن وتقاربهــم مــن مناطــق الاســتهاك، الأمــر الــذي ســيوفر للمســتوردين 

حريــة الاختيــار وبالشــروط المناســبة، وبرغــم انتعــاش العقــود طويلــة الأجــل 

أعلنت قطر للبترول في 26 سبتمبر 2018 بأنها عازمة على زيادة القدرة الإنتاجية إلى 110 مليون طن سنوياً.  5

الإطار 1-10: انتعاش استثمارات الاستكشاف والتنقيب عن النفط والغاز على المدى المتوسط

من المعروف لدى المهتمين بقضايا أسواق المال والنفط بأن الاستثمارات 

في قطاع النفط هي ذات طبيعة دورية تتأثر ديناميكياً بمتغيرات أسعار 

النفط الحالية وتوقعاتها المستقبلية، فعندما ترتفع الأسعار تزداد 

الاستثمارات لتأمين الإمدادات المستقبلية )والعكس صحيح(، لكن هناك 

فترات تمهل زمنية طويلة لمشاريع الاستثمار مما يؤدي عادة إلى تقلبات 

كبيرة في السعر الفوري, حيث يسعى العرض إلى التكيف ببطء مع 

مستويات الطلب والتوقعات المستقبلية.  فعلى سبيل المثال بسبب 

الانخفاض الحاد في أسعار النفط منذ النصف الثاني لعام 2014، لم يتراجع 

الإنفاق الاستثماري العالمي على التنقيب إلا في عام 2015 بنسبة %28، 

ثم ازداد ضراوة في عام 2016 بحوالي 38%، لكن ما أن تعافت أسعار 

النفط منذ بداية عام 2017 إلا وتقلصت عملية الانخفاض إلى 5% في عام 

2017 وبسبب فترة الشك والتكهنات بأن تنخفض نفقات التنقيب بحوالي 

 )Rystad Energy( 6% بنهاية عام 2018.  وبحسب تقديرات ريستاد اينرجي

فأنه من المتوقع أن تزداد نفقات التنقيب والاستكشاف بحوالي %15 

في عام 2019 و7% في عام 2020، ومن الجدير بالإشارة الى أن نفقات 

التنقيب تتأثر بأكثر مما تتأثر به النفقات الرأسمالية والتشغيلية حيث حقق 

الأخيران نمواً موجباً في عامي 2017 و2018 ومن المتوقع أن يتصاعدا 

في عامي 2019 و2020 بحوالي 4% و8% للنفقات الرأسمالية وبحوالي 

12% و91% لنفقات التشغيل. 

أما الأن ونحن في ديسمبر من عام 2018 وبعد استقرار أسعار النفط 

الخام عند مستويات متوسطة وتوقعات تخفيض منظمة اوبك انتاجها، 

تبدو التوقعات بالنسبة لمنتجي النفط أكثر تفاؤلًا وجاذبية للمستثمرين 

في الولايات المتحدة، حيث ساهمت الولايات المتحدة في إجمالي النمو 

العالمي للنفقات الاستثمارية في قطاع النفط بحوالي 4 نقطة مئوية في 

عام 2017، وساهمت بحوالي 2.7 نقطة مئوية في عام 2018 من إجمالي 

النمو العالمي لاستثمارات والمقدر بحوالي 3.5%، إلا أنه في عام 2019 

نسبة انخفضت نسبة المساهمة إلى 3.8 نقطة مئوية من إجمالي توقعات 

نمو الاستثمارات والبالغة 10% وذلك لصالح بقية دول العالم. وعلى نفس 

المنوال في عام 2020 يتوقع أن تساهم الولايات المتحدة بحوالي 3.4 

نقطة مئوية من إجمالي توقعات نمو الاستثمارات العالمية والبالغة %9.8.

الشكل للإطار 1-10: الانفاق الاستثماري في الولايات 
المتحدة وبقية العالم بحسب النوع )مليار دولار أمريكي(
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المصدر: ريستاد اينرجي يوكيوب نسخة يوليو 2018.
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الجزء الأول    الآفاق الاقتصادية للفترة 2018 - 2020

المرتبطــة بأســعار النفــط إلا أنــه يتوقــع لهــا أيضــا أن تواجــه ضغوطــات فــي 

تغييــر شــروط العقــود لصالــح المشــتريين.  لكــن تجــدر الاشــارة بحســب تقريــر 

الاتحــاد الدولــي للغــاز فمــا زالــت هنــاك شــركات تفضــل توقيــع عقــود طويلــة 

الآجــال وتــم توقيــع عــدد مــن العقــود فــي عــام 2018، فــي الواقــع وكمــا ذكرنــا 

آنفــاً قطــر وقعــت عقديــن توريــد طويلــي الآجــل فــي عــام 2017 مــع بنغاديــش 

وفــي عــام 2018 مــع فيتنــام ولمــدة 15 عامــاً ومــع الصيــن ولمــدة 22 عامــاً.

وبنــاءً علــى مــا ســبق، ونظــراً لحجــم التغيــرات الكبيــرة والمتاحقــة فــي ســوق الغــاز 

الطبيعــي المســال ومــا يرتبــط بهــا مــن تكنولوجيــا جديــدة ومتطــورة يمكــن القــول 

إن توقــع أســعار التســليم الفــوري للغــاز الطبيعــي المســال ســيكون صعبــاً فــي 

المــدى القريــب نتيجــة تزايــد اختــال قــوى الســوق العالميــة ومــا يرتبــط بهــا مــن 

توازنــات مختلفــة وبالــذات فــي ظــل توقعــات التدفــق الجديــد للمعــروض مــن 

الغــاز القــادم مــن أســتراليا وأمريــكا الشــمالية ومناطــق أخــرى. إلا أنــه فــي الوقــت 

نفســه يمكــن القــول أيضــاً أن دولــة قطــر لــن تتأثــر كثيــراً بمثــل تلــك التغيــرات كــون 

ــة  ــاع بعقــود طويل ــة )80% فــي عــام 2017( تب ــة القطري ــة الصــادرات الغازي غالبي

الأجــل، وإلــى الســوق الآســيوية بصــورة أساســية، وتكــون عــادة مرتبطــة بأســعار 

النفــط التــي هــي مرتفعــة نســبياً كمــا لاحظنــا ســابقاً فــي )الشــكل 1-18(. غيــر 

أنــه لا يمكــن اســتبعاد طلــب مســتوردي الغــاز الطبيعــي المســال إعــادة التفــاوض 

لتخفيــض أســعار عقودهــم فــي حــال انخفــاض أســعار التســليم الفــوري عــن 

مستوى أسعار العقود لفترة طويلة، )انظر الإطار 1 - 11(. 

وعلــى الرغــم مــن اســتناد التوقعــات المختلفــة إلــى مجموعــة مــن الافتراضــات 

القائمــة علــى أســاس الأوضــاع الراهنــة والمحاكيــة للتطــورات المســتقبلية، 

ــاء هــذه  ــد بن ــد مــن العوامــل والافتراضــات التــي أغفلــت عن ــاك العدي فــإن هن

التوقعــات ومنهــا علــى ســبيل المثــال وجــود معوقــات طبيعيــة وماليــة كبيــرة 

تواجــه الاستكشــافات الجديــدة للغــاز فــي العديــد مــن دول العالــم، فجهــود 

اســتخراج الغــاز الطبيعــي مــن حــوض بيرميــن )Permian Basin( فــي الولايــات 

ــة لنقــل الغــاز  ــة تحتي ــاء بني ــة باهظــه لبن ــغ مالي ــة يتطلــب مبال المتحــدة الأمريكي

ــة  ــة ثاني ــر ومناطــق الاســتهاك، ومــن ناحي مــن الحقــول إلــى موانــئ التصدي

وفــي جانــب الطلــب الكلــي ياحــظ تغيــر ســلوكيات اســتخدام الطاقــة فــي 

الكثيــر مــن الاقتصاديــات العالميــة وتحولهــا نحــو مصــادر الطاقــة النظيفــة للحــد 

مــن تداعيــات التغيــر المناخــي العالمــي والحــد مــن مشــكلة الاحتبــاس الحــراري، 

ويأتــي الغــاز الطبيعــي علــى رأس مصــادر الطاقــة الجديــدة التــي ســتحل محــل 

مصــادر الطاقــة التقليديــة مثــل الفحــم فــي عــدد مــن الــدول بمــا فيهــا الصيــن 

الغــاز كمصــدر نظيــف للطاقــة،  التــي تمتلكهــا رغبــة جامحــة فــي اســتخدام 

وبالتالــي فــإن النمــو المتواضــع للعــرض العالمــي مــن الغــاز مقابــل الزيــادة 

الكبيــرة فــي الطلــب العالمــي قــد تــؤدي إلــى اســتمرار ارتفــاع أســعار الغــاز علــى 

ــر والمتوســط.   ــن القصي المديي

أسواق السلع خارج قطاع الطاقة
يُتوقــع أن تشــهد الأســعار العالميــة للســلع الأخــرى خــارج قطــاع الطاقــة )نفــط 

ــم تراجعــاً محــدوداً فــي عامــي 2019  ــدلًا فــي عــام 2018 ث وغــاز( ارتفاعــاً معت

ــي )آفــاق الاقتصــاد العالمــي،  ــدوق النقــد الدول ــر صن و2020، فبحســب تقري

أبريــل 2018(، فــإن مؤشــر أســعار الســلع الأخــرى غيــر الوقــود ســيزداد فــي 

عــام 2018 بنســبة 1.8% مقارنــة بالنمــو الكبيــر فــي عــام 2017 والبالــغ %7.4، 

إلا أنــه ســيتراجع باعتــدال فــي عــام 2019 بنســبة 0.4%، ثــم 0.9% فــي عــام 

2020 )الشــكل 24-1(. 

 الجديــر بالذكــر أن توقعــات زيــادة أســعار النفــط قــد تزيــد مــن تكلفــة مدخــات 

الإنتــاج، وبالتالــي تزايــد أســعار الســلع المصنعــة وإن كان بمعــدل نمــو معتــدل 

فــي عــام 2018 يصــل إلــى 2.3% مقارنــة بالنمــو الكبيــر فــي عــام 2017 

والبالــغ 14.6%، كمــا أن توجــه الصيــن نحــو خفــض طلباتهــا علــى المعــادن، 

وتوجههــا نحــو اقتصــاد قائــم علــى المســتهلك، فضــاً عــن تباطــؤ الاســتثمار 

فــي العقــارات الســكنية فيهــا، ســيعمل علــى تراجــع أســعار المــواد الصناعيــة 

والخــام بنســبة 1.4% فــي عــام 2019 ثــم 0.5% فــي عــام 2020.

بالاضافــة انــه بســبب التوتــرات التجاريــة بيــن الولايــات المتحــدة الامريكيــة 

والصيــن وبعــض الــدول المنتجــة للمعــادن، أســعار المعــادن انخفضــت خــال 

النصــف الثانــي مــن عــام 2018. أمــا بالنســبة لأســعار المــواد الغذائيــة فتشــير 

التوقعــات إلــى نموهــا ببــطء أثنــاء فتــرة التوقــع وبمعــدل 1% فــي عــام 

2018، و0.5% فــي عــام 2019 علــى أمــل انخفاضهــا بصــورة أكثــر فــي عــام 

2020 جــراء وفــرة المعــروض مــن المــواد الغذائيــة.

الشكل 1-24: الارقام القياسية لأسعار السلع غير النفطية 
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المصــدر: تقديــرات علــى ضــوء تحليــل بيانــات ســوق الســلع للبنــك الدولــي وبيانــات الاســعار الفوريــة 
http://www.worldbank.org/en/research/commodity-( الامريكيــة  الطاقــة  معلومــات  لإدارة 
 https://www.eia.gov/dnav/pet/pet_pri_fut_s1_m.htm(, accessed June 24th و   markets

.2018
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الإطار 1-11: اليابان تسعى لتغيير استراتيجيتها في شراء الغاز الطبيعي المسال

لطالما أعرب مشترو الغاز الطبيعي المسال اليابانيون عن استيائهم من بند »تقييد أحقية التحويل” الموجود في معظم عقود البيع القطرية، لأن هذا البند 

يقيد تحويل وجهة الشحنات المباعة ويمنع المشتري من إعادة بيع الشحنات بشروط قد تنافس شحنات أخرى من البائع نفسه. ولقد أجرت اللجنة اليابانية 

للتجارة العادلة مراجعة لبنود »التحويل” في عام 2016 عندما كانت سوق الغاز الطبيعي المسال العالمية تمر بتغيرات هيكلية وشهدت تحولًا في التبادل 

التجاري من صفقات بيع بين طرفين محددين إلى عقود أكثر سيولة مع ظهور موردين جدد ونشوء أسواق جديدة. وكان افتراض اللجنة والمشترين اليابانيين 

أن أسعار العقود أعلى من أسعار التسليم الفوري. لكن واقع الحال في عام 2015 كان عكس ذلك )الشكل 1 ضمن الإطار( حيث كان متوسط أسعار العقود 

الآجلة 7.87$ للمليون وحدة حرارية بينما أسعار العقود الفورية كانت 8.45$ لكل مليون وحدة حرارية والعكس في عام 2017 كان سعر التسليم الفوري 

6.58$ بينما سعر العقود إلى اليابان 7.16$ لكل مليون وحدة حرارية بريطانية. وحتى شهر مايو 2018 كانت الأسعار متساوية بين الفوري والعقود عند 

9.56$ لكل مليون وحدة حرارية بريطانية 

الشكل 1 للإطار 1-11: علاوة أو خصم لسعر العقود الاجلة مقابل التسليم الفوري )دولار لكل مليون وحدة حرارية(

 سعر التسليم الفوري  المتوسط المتحرك لثلاثة أشهر (الأيمن)  سعر العقود الآجله 
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المصــدر: بيانــات وزارة الاقتصــاد اليابانيــة حيــث تــم التصفــح فــي 7 ســبتمبر http://www.meti.go.jp/english 2018/ وتــم احتســاب المتوســط المتحــرك للثاثــة الأشــهر لإحتســاب فــارق الأســعار  بيــن العقــود 
الآجلــة والاســعار الفوريــة بالــدولار لــكل مليــون وحــدة حراريــة.

وبالنظر إلى أن معظم مشاريع الغاز الطبيعي المسال العالمية، خارج الولايات المتحدة، لا تزال تجذب رؤوس أموال على أساس التعاقد على الكميات 

بموجب عقود طويلة الأجل مرتبطة بأسعار النفط، فا يستغرب أن تكون أحجام الغاز الطبيعي المسال المعاد تصديرها قليلة جداً. حيث انخفضت كميات 

الغاز الطبيعي المسال المعاد تصديرها في العالم من 5.6% من مجموع الصادرات القطرية في عام 2016 إلى 3.4% في عام 2017، وحدثت معظم 

صفقات إعادة التصدير في الأسواق الأوروبية )الشكل 2 ضمن الإطار(. ورغم أن زيادة أحجام الغاز الطبيعي المسال المعاد تصديره قد تخفض أسعار 

المستهلك النهائية بشكل طفيف من الناحية النظرية، وخاصة في المناطق التي يكون فيها حجم هذا التبادل صغيراً مثل آسيا، ولاسيما اليابان، تشير 

الأرقام الأخيرة لعام 2017 إلى أن تحقيق أرباح من صفقات كهذه هو موضع شك كبير. لذلك فالأجدى والأكثر أهمية بالنسبة لمشتري الغاز ا لطبيعي 

المسال اليابانيين )Utility( هو تعزيز المرونة والحوار مع البائعين بشأن كميات وأسعار التسليم الفوري.

الشكل 2 للإطار 1-11: شحنات الغاز الطبيعي المسال المعاد تصديرها حسب الحجم والمنطقة

أوروبا دول آسيا النامية دول آسيا المتقدمة الأمريكيتين
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المصدر: التقارير السنوية للمجموعة الدولية لمستودري الغاز الطبيعي المسال )سنوات عدة(.
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الجزء الأول    الآفاق الاقتصادية للفترة 2018 - 2020

الإطار 1-12: سيناريو أساس لآفاق الاقتصاد القطري قصير الأجل 2020-2018

متوسط التوقعات التوقعات الأولية  بيانات فعلية وأولية

2020-2018 2020 2019 2018 2017 2016
المؤشر

معدلات النمو كنسبة مئوية إلا إذا تمت الإشارة إلى غير ذلك الناتج المحلي 

2.8 3.1 2.9 2.6 1.6 2.1 الناتج المحلي الاجمالي الحقيقي )نسبة نمو مئوية اسعار 2013(

0.3 0.8 0.2 -0.3 -0.7 -0.9      الناتج المحلي الاجمالي الهيدروكربوني )نسبة نمو مئوية(

5.2 5.1 5.2 5.2 3.8 5.3      الناتج المحلي الاجمالي الغير هيدروكربوني )نسبة نمو مئوية(

1.1 1.4 1.1 0.8 -2.4 -4.9 نصيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي )نسبة نمو مئوية(

5.0 0.7 3.5 10.9 8.3 -8.1 المكمش الكلي للناتج المحلي الاجمالي )نسبة نمو لمتوسط الفترة(

730.5 764.3 736.0 691.3 607.6 552.3 الناتج المحلي الاجمالي الإسمي باسعار السوق )مليار ريال قطري(

8.0 3.9 6.5 13.8 10.0 -6.2 نمو الناتج المحلي الإسمي )نسبة نمو مئوية(

نسبة من الناتج المحلي الإجمالي إلا إذا تمت الإشارة إلى غير ذلك المالية العامة

32.8 32.8 32.8 32.7 26.5 31.0 اجمالي الايرادات 

17.3 16.4 17.2 18.3 13.8 14.7 الايرادات الهيدروكربونيه حسب تصنيف وزارة المالية

10.4 9.7 10.3 11.2 7.3 8.9      ايرادات النفط الخام المباشرة 

6.9 6.7 6.9 7.1 6.5 5.8      ايرادات الغاز الطبيعي المباشرة 

15.5 16.4 15.6 14.5 12.8 16.3 الايرادات غير النفطية حسب تصيف وزارة المالية 

3.5 4.2 3.7 2.7 2.3 2.5      الايراد الضريبي 

3.3 3.4 2.9 3.6 2.4 3.0      ايرادات اخرى 

8.7 8.8 9.0 8.2 8.1 10.8      دخل أسهم قطر للبترول

27.9 26.6 27.7 29.4 32.2 40.2 إجمالي الإنفاق

15.2 15.2 15.1 15.3 18.5 21.6       الإنقاق الجاري

12.7 11.4 12.6 14.1 13.7 18.6       الانفاق الرأسمالي

4.8 5.9 5.1 3.3 -5.7 -9.2 اجمالي الفائض / العجز 

نسبة من الناتج المحلي الإجمالي إلا إذا تمت الإشارة إلى غير ذلك الاستثمار والادخار

38.7 37.4 38.6 40.1 44.6 48.9 الاستثمار 

12.7 11.4 12.6 14.1 13.7 18.6        الاستثمار الثابت الحكومي

26.0 26.0 26.0 26.0 30.9 30.3        الاستثمار الثابت الخاص 

4.4 5.3 4.5 3.4 3.4 2.7             الاستثمار الثابت في الهيدروكربون 

21.6 20.7 21.5 22.7 27.5 27.6             الاستثمار الثابت في غير الهيدروكربون 

57.8 54.2 58.2 61.1 58.4 54.8 إجمالي الادخار المحلي

38.7 37.4 38.6 40.1 44.6 48.9 إجمالي الادخار 

-8.7 -7.9 -8.9 -9.2 -3.8 5.5      الادخار الاجنبي

47.4 45.3 47.5 49.3 48.5 43.4       الادخار القومي  الكلي

17.5 17.3 17.7 17.5 8.0 9.3         العام 

29.9 28.0 29.8 31.9 40.4 34.1        الخاص 

نسبة من الناتج المحلي الإجمالي إلا إذا تمت الإشارة إلى غير ذلك القطاع الخارجي

8.7 7.9 8.9 9.2 3.8 -5.5 رصيد الحساب الجاري )نسبة مئوية من الناتج المحلي الاجمالي( 

110.1 111.4 111.4 107.5 85.2 72.5      صادرات السلع والخدمات)مليار دولار امريكي( 

75.8 75.6 77.2 74.7 56.6 46.5             صادرات الهيدروكربون) غاز ونفط( 

54.9 53.1 55.1 56.6 51.0 47.8       صادرات السلع والخدمات )نسبة مئوية من الناتج المحلي الاجمالي( 

71.9 76.2 71.8 67.6 62.2 63.5       واردات السلع والخدمات )مليار دولار امريكي( 

35.8 36.3 35.5 35.6 37.3 41.8       واردات السلع والخدمات )نسبة مئوية من الناتج المحلي الاجمالي( 

28.4 30.3 29.2 25.9 14.8 31.6 إجمالي الاحتياطي الخارجي -  )مليار دولار امريكي( 

3.7 3.8 3.8 3.6 2.3 5.1 إجمالي الاحتياطي الخارجي )لتغطية إجمالي الواردات بالأشهر( 

الأسعار والسكان

3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 سعر الصرف )ريال قطري لكل دولار امريكي متوسط(

68.5 67.4 68.4 69.8 53.1 43.1 سعر النفط الخام )دولار امريكي لكل برميل نفط(2

8.9 9.1 8.9 8.8 8.0 6.9 الغاز الطبيعي سعر اليابان )دولار امريكي لكل مليون وحدة بريطانية حرارية (3 

2.8 2.9 2.8 2.8 2.7 2.6 السكان ) متوسط سنوي ، مليون(

1. غير متضمنة ودائع جهاز قطر لاستثمار لكنها متضمنه احتياطي الذهب ويتم تحديثها للسنة الجارية شهرياً وهذه النسخة تعبر عن شهر أغسطس 2018 

2. تستند التوقعات إلى متوسط سعر الغاز الطبيعي المسال والنفط الخام الذي ينشره البنك الدولي وصندوق النقد الدولي المعدلين للأسعار القطرية والبحرية القطرية.

ماحظة:  قد لا تتطابق المجاميع تماما مع المكونات بسبب التقريب

MDPS المصدر: تم تقدير الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي والبيانات المالية استنادا إلى مناقشات مع وزارة المالية باستخدام نموذج إطار الاقتصاد الكلي
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ملخص الأداء الاقتصادي لعام 2017
حقــق الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي بالأســعار الثابتــة لدولــة قطــر معــدل 

نمــو نمــو مقــداره 1.6% فــي عــام 2017 مقــداره 1.6% مقارنــة بـــحوالي 

2.1% فــي عــام 2016، محافظــاً بذلــك علــى وتيــرة نمــوه المعتدلــة منــذ عــام 

2012.  وقــد جــاء نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي لعــام 2017 كمــا 

حصــل فــي عــام 2016 مــن النمــو المتحقــق فــي القطاعــات الاقتصاديــة غيــر 

النفطيــة )غيــر الهيدروكربونيــة( وفــي مقدمتهــا مســاهمة قطــاع الإنشــاءات 

بحوالــي 1.6نقطــة مئويــة والخدمــات بحوالــي 0.2 نقطــة مئويــة أمــا بالنســبة 

لقطــاع النفــط والغــاز )الهيدروكربونــي( فقــد شــهد تراجعــاً بحوالــي 0.7 نقطــة 

مئويــة والناجــم عــن انخفــاض إنتــاج النفــط الخــام تنفيــذً لتعليمــات منظمــة 

اوبــك منــذ ينايــر 2017، فضــاً عــن انخفــاض إنتــاج الغــاز ومشــتقاته نتيجــة 

ــة الدوريــة.   عمليــات الصيان

أمــا الناتــج المحلــي الإجمالــي بالأســعار الجاريــة )الإســمي( فقــد حقــق معــدل 

بلــغ  2017 مقارنــة بمعــدل تغيــر ســالب  10% فــي عــام  بلــغ حوالــي  تغيــر 

حوالــي 6.2% فــي عــام 2016، ويرجــع ذلــك إلــى زيــادة متوســط أســعار النفــط 

الخــام فــي الســوق الدوليــة ولأول مــرة منــذ عــام 2014 حيــث بلــغ متوســط 

العائــد لــكل برميــل مــن مبيعــات النفــط القطــري فــي عــام 2017 حوالــي $53.1 

ــي 43.1$ فــي عــام 2016.  ــة بحوال مقارن

شــهد معــدل التغيــر الســنوي فــي الرقــم القياســي لأســعار المســتهلك خــال 

تراجــع مــن%2.7  بالعــام الســابق، حيــث  2017 انخفاضــاً كبيــراً مقارنــة  عــام 

فــي عــام 2016 إلــى 0.46% فــي عــام 2017، ويرجــع ذلــك إلــى انخفــاض 

الإيجــارات علــى المســاكن والتــي تمثــل حوالــي 22% مــن إجمالــي ســلة أســعار 

المســتهلك العائلــي فضــاً عــن الانخفــاض فــي تكاليــف التســلية والترفيــه 

ــن مــن دول  ــدد الســياح القادمي ــادق الناجمــة عــن انخفــاض ع والمطاعــم والفن

الخليــج العربــي جــراء الحصــار الاقتصــادي المفــروض علــى دولــة قطــر مــن قبــل 

ــادة فــي  ــة أخــرى أدت الزي ــو 2017. مــن ناحي ــدول المجــاورة منــذ يوني بعــض ال

أســعار النفــط فــي الأســواق العالميــة إلــى ارتفــاع معــدل التغيــر فــي مؤشــر 

أســعار المنتجيــن الــذي وصــل إلــى 19.8% فــي عــام 2017 مقارنــة بمعــدل 

ــغ 22.8% فــي عــام 2016. ــر ســلبي بل تغي

كمــا أســهمت زيــادة أســعار النفــط فــي عــام 2017 فــي حــدوث تحســن ملحــوظ 

ــة بمســتوياتها  ــزان المدفوعــات مقارن ــة العامــة ومي فــي مؤشــرات أداء المالي

فــي عــام 2016. وتشــير أحــدث البيانــات الأوليــة الفعليــة لموازنــة دولــة قطــر 

لعــام 2017 والمقدمــة مــن وزارة الماليــة إلــى تراجــع مســتوى العجــز فــي رصيــد 

الموازنــة العامــة )الايــرادات ناقــص النفقــات( لعــام 2017 إلــى 34.6 مليــار ريــال 

ــي  ــة بحوال ــي الجــاري، مقارن ــج المحلــي الإجمال وبمــا يعــادل 5.69% مــن النات

51 مليــار ريــال وبنســبة 9.24% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي الجــاري فــي 

عــام 2016. 

كمــا حققــت الصــادرات الســلعية معــدل نمــو موجــب بلــغ 17.8% فــي عــام 

2017 مقارنــة بمعــدل نمــو ســالب قــدره 25.9% فــي عــام 2016، الأمــر الــذي 

انعكــس علــى تحســن موقــف الميــزان التجــاري ليحقــق فائضــاً بحوالــي %21.9 

مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي الجــاري مقارنــة بالفائــض المتحقــق فــي عــام 

2016 والبالــغ 16.6%، وبذلــك تحــول الموقــف العــام للحســاب الجــاري لميــزان 

المدفوعــات مــن عجــز بنســبة 5.45% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي عــام 

2016 إلــى فائــض بحوالــي 3.85% فــي عــام 2017، علــى الرغــم مــن اســتمرار 

عــن  والناجمــة   2017 عــام  خــال  عجــزاً  والخدمــات  الدخــل  موازيــن  تســجيل 

اســتمرار تدفقــات دخــل الشــركات الأجنبيــة وتحويــات المغتربيــن إلــى الخــارج 

فضــا عــن انحســار الدخــل مــن حســاب الخدمــات الــى قطــر.

الجدول 2-1: ملخص لأحدث البيانات الخاصة بالمؤشرات 
الاقتصادية الرئيسية لعامي 2017-2016

20162017
 1.58  2.13 معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي)%(*
 10.02  -6.19معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي الإسمي )%(

 19.5  -25.8الناتج المحلي الهيدركربوني الإسمي )%(
 6.0  5.6 الناتج المحلي غير الهيدركربوني الإسمي )%(

 0.46  2.66 معدل تضخم أسعار المستهلك )%(
رصيد الحساب الجاري لميزان المدفوعات )% من الناتج 

 3.85  -5.45المحلي الإجمالي الإسمي(

 -5.69 -9.24رصيد الموازنة العامة للدولة )% من الناتج المحلي الإجمالي الإسمي(
 53.11  43.06 متوسط اسعار النفط القطري للبرميل

*الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بأسعار عام 2013 الثابتة
المصــدر: بيانــات الناتــج ومعــدل التضخــم مــن جهــاز التخطيــط والإحصــاء. البيانــات الماليــة مــن وزارة 

الماليــة والبيانــات النقديــة مــن المصــرف المركــزي.

الجزء الثاني: الأداء الاقتصادي لعام 2017 والنصف الأول من 
عام 2018
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اداء الناتج المحلي الإجمالي لعام 2017
المحلــي  الناتــج  خــال طريقيتــن لإحتســاب  مــن  القطــري  الاقتصــاد  يُقــاس 

فطريــق   معــروف  هــو  وكمــا  الانفــاق.  وطريقــة  الانتــاج  طريقــة  الإجمالــي، 

الانتــاج تختــص بعمليــة تقديــر الانتــاج الســلعي والخدماتــي لمجمــل القطاعــات 

بتقديــر  تختــص  الانفــاق  طريقــة  بينمــا  والفرعيــة،  الرئيســية  الاقتصاديــة 

إجمالــي مــا تــم شــراءة مــن )أو إنفاقــة علــى( الســلع والخدمــات ســواء مــن 

المنتجــات المحليــة او المســتوردة.  سيُســتعرض فــي هــذا الجــزء مــن التقريــر 

مســار تطــور النمــو الاقتصــادي بمنهجيــة الانتــاج والــذي يتكــون مــن قطاعيــن 

ــذي يضــم أنشــطة قطــاع التعديــن  رئيســين همــا: القطــاع الهيدروكربونــي وال

والصناعــات الاســتخراجية لعمليــات إنتــاج النفــط والغــاز ومشــتقاتهما مــن الغــاز 

غيــر  والقطــاع  )الهيدروكربونــي(،  بالقطــاع  والمعــروف  والمكثفــات  المســال 

الهيدروكربونــي )غيــر النفطــي( والــذي يتكــون مــن بقيــة القطاعــات الاقتصاديــة 

والخدمــات  والنقــل،  والإنشــاءات،  التحويليــة،  الصناعــات  أهمهــا  والتــي 

الحكوميــة. لكــن ينبغــي الاشــارة بــان الصناعــات التحويليــة تحتــوي علــى انشــطة 

النفــط،  تكريــر  فــي  والمتمثلــة  الهيدركربونــي  بالقطــاع  لهــا عاقــة مباشــرة 

وصناعــة البتروكيماويــات، والاســمدة، والاســمنت.  ولهــذا سيُســتخدم معــدل 

نمــو الناتــج المحلــي الاجمالــي للقطاعــات الرئيســية والفرعيــة لقيــاس مســتوى 

الأداء الاقتصــادي لمجمــل مكونــات الاقتصــاد الوطنــي خــال عــام 2017.

الشكل 2-1: إجمالي الناتج المحلي الإسمي )مليار ريال 
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء - نشرة الحسابات الوطنية 2018.

تشــير بيانــات الحســابات الوطنيــة الأوليــة لعــام 2017 إلــى ارتفــاع قيمــة الناتــج 

المحلــي الإجمالــي بالأســعار الجاريــة )الإســمي( خــال عــام 2017 إلــى حوالــي 

608 مليــار ريــال قطــري وبمــا يعــادل 167$ مليــار دولار، وقــد بلغــت مســاهمة 

القطــاع النفطــي حوالــي 53.8$ مليــار دولار، أي مــا نســبته 32.3% مــن إجمالي 

الناتــج المحلــي الجــاري، فيمــا ســاهمت القطاعــات غيــر النفطيــة بحوالــي $113 

مليــار دولار وبنســبة 67.7% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي الأســمي )الشــكل 

2-1(. وبذلــك يكــون الناتــج المحلــي الإجمالــي الإســمي قــد حقــق معــدل تغيــر 

موجــب فــي عــام 2017 بلــغ 10% مقارنــة بمعــدل تغيــر ســالب خــال العاميــن 

2016 و2015 بلــغ 6.2%، و21.6% علــى التوالــي كمــا يشــير )الشــكل 2-2(. 

ويرجــع النمــو الإيجابــي المتحقــق فــي الناتــج المحلــي الإســمي فــي عــام 2017 

والنصــف الاول مــن عــام 2018 إلــى زيــادة أســعار النفــط والغــاز فــي الســوق 

العالميــة مقارنــة بالعاميــن الســابقين، الأمــر الــذي أســهم فــي تحويــل معــدل 

التغيــر الســالب فــي مكمــش قطــاع النفــط والغــاز والبالــغ 25.1% فــي عــام 2016 

إلــى معــدل تغيــر موجــب بنســبة 20.4% فــي عــام 2017، كمــا ســاهم أيضــاً فــي 

تخفيــف الضغــوط علــى مكمــش الناتــج المحلــي الإجمالــي غيــر النفطــي والناجمــة 

عــن تداعيــات الحصــار الاقتصــادي المفــروض علــى دولــة قطــر مــن قبــل بعــض 

دول الجــوار ليحقــق بذلــك معــدل تغيــر بمقــدار 2.1% )جــدول 2-2(.

وعليــه فقــد أدى النمــو الإيجابــي للناتــج المحلــي الإجمالــي بالتضافــر مــع تراجــع 

النمــو الســكاني مــن 7.4% فــي عــام 2016 إلــى 4.5% فــي عــام 2017 إلــى 

تخفيــف معــدل التراجــع فــي نصيــب الفــرد مــن الناتــج المحلــي الحقيقــي ليصــل 

إلــى ســالب 2.4% فــي عــام 2017 مقارنــة بســالب 4.9%   فــي عــام 2016. 

ومــع ذلــك التراجــع فمــا يــزال نصيــب الفــرد مــن الدخــل )الناتــج المحلــي الحقيقــي( 

فــي دولــة قطــر هــو الأعلــى فــي المنطقــة وعلــى مســتوى العالــم بحوالــي 

ــر التغيــرات فــي الأســعار، ياحــظ أن  63,488$ دولاراً لــكل فــرد.  وباســتبعاد أث

معــدل النمــو الحقيقــي للناتــج المحلــي الإجمالــي )بالأســعار الثابتــة 2013=100( 

قــد بلــغ 1.6% فــي عــام 2017 مقارنــة بـــ 2.1% فــي عــام 2016 مواصــاً بذلــك 

منحــى التراجــع الــذي شــهده فــي الســنوات الأربــع الأخيــرة )الشــكل 2-2(. 

الشكل 2-2: نمو الناتج المحلي الإسمي والحقيقي )%(
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء - نشرة الحسابات الوطنية 2018.

الإجمالــي  المحلــي  الناتــج  قيمــة  بيــن  الفــرق  حجــم  أن  إلــى  الإشــارة  تجــدر 

الحقيقــي ونمــوه مقابــل مقــدار الناتــج المحلــي الإجمالــي الإســمي ونمــوه 

خــال الســنوات الأربــع الماضيــة فــي قطــر، يعــزى إلــى معــدل التغيــر فــي 

معامــل مكمــش الناتــج المحلــي الإجمالــي، الــذي يقيــس إجمالــي التضخــم فــي 

الأســعار أو  انكماشــها فــي الاقتصــاد كمــا هــو مبيــن فــي الجــدول )2-2(، حيــث 

يشــير بــان معــدل التغيــر فــي معامــل مكمــش الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي 

قطــر قــد شــهد تقلبــات حــادة منــذ عــام 2014، فقــد انخفــض مــن معــدل نمــو 

ســالب صغيــر بنســبة 0.2% فــي عــام 2014، إلــى معــدل نمــو ســالب كبيــر  

ــام 2016  ــم اســتمر فــي انخفاضــه فــي ع ــام 2015، ث بنســبة 24.3% فــي ع

وبمعــدل ســالب  8.1%، قبــل أن يتحــول إلــى نمــو موجــب بنســبة %8.3 

فــي عــام 2017. وتعــزى هــذه التغيــرات فــي معامــل مكمــش إجمالــي الناتــج 

المحلــي بشــكل رئيســي إلــى تقلــب معامــل مكمــش الناتــج المحلــي للقطــاع 

الهيدروكربــون الــذي بــدورة قــام بمحــاكاة معــدل التغيــر فــي ســعر النفــط الخــام 

ــذ عــام 2014. من

الحصــار  وإجــراءات  النفــط  أســعار  لارتفــاع  المزدوجــة  العوامــل  أثــر  ولتقييــم 

علــى مســار تطــور نمــو أو تراجــع القطاعــات الاقتصاديــة الرئيســية فــي قطــر 

خــال العــام 2017 ســيتم اســتخدام معــدل التغيــر فــي معامــل مكمــش الناتــج 

المحلــي الإجمالــي للقطاعــات الاقتصاديــة المختلفــة المكونــة للناتــج المحلــي 
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معامــل  تغيــر  معــدل  ارتفــاع   )3-2 )الشــكل  فــي  ياحــظ  حيــث  الإجمالــي، 

الهيدروكربونــي(  )القطــاع  المعــادن  واســتخراج  التعديــن  لقطــاع  المكمــش 

بحوالــي 20.4% ويرجــع ذلــك إلــى زيــادة أســعار النفــط فــي الأســواق العالميــة 

بحوالــي 23.3%، كمــا احتــل قطــاع الصناعــة التحويليــة المرتبــة الثانيــة فــي 

زيــادة معــدل تغيــر معامــل المكمــش بنســبة 11.6% نظــراً لهيمنــة أنشــطة 

التكريــر ومعالجــة المنتجــات المرتبطــة بالنفــط والغــاز، وعلــى العكــس مــن ذلــك 

ياحــظ تراجــع معــدل التغيــر فــي المكمــش فــي قطاعــات الفنــادق والمطاعــم 

والعقــارات والماليــة والتأميــن نتيجــة لتداعيــات الحصــار.  كمــا شــهدت بقيــة 

القطاعــات ارتفاعــات بنســب متفاوتــة وبأقــل مــن 3% نتيجــة التغيــرات فــي 

أســعار المــواد المنتجــة داخــل القطــاع وأســعار الســلع الوســطية والمــواد الخــام 

التــي تتطلبهــا العمليــة الإنتاجيــة.

الجدول 2-2: مسار تغير مكمش الناتج المحلي
2014201520162017

607.6 552.3 588.7 750.7 إجمالي الناتج المحلي الإسمي )مليار ريال(

808.9 796.3 779.7 752.2 إجمالي الناتج المحلي الحقيقي )مليار ريال(

 75.1 69.4  75.5  99.8 رقم قياسي لمكمش الناتج المحلي

 50.0 41.6  55.5  98.4 مكمش الناتج الهيدروكربوني

 98.7 96.6  96.4 101.4 مكمش الناتج غير الهيدروكربوني

 53.1  43.1  51.1  96.8 أسعار النفط الخام )دولار للبرميل(

 8.3  -8.1 -24.3 -0.2مكمش الناتج المحلي )%(

 20.4  -25.1 -43.6 -1.6مكمش الناتج الهيدروكربوني )%(

 2.1  0.3  -4.9 1.4 مكمش الناتج غير الهيدروكربوني )%(

 23.3  -15.7 -47.2 -10.1أسعار النفط الخام )دولار للبرميل( )%(

المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء

الشكل 2-3: معدل التغير لمعامل مكمش الناتج المحلي 
الاجمالي  لعام 2017 )%(
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

الإنفاق على الناتج المحلي الإجمالي لعام 2017
يقــدم هــذا القســم وصفــاً موجــزاً للناتــج المحلــي الإجمالــي بمكوناتــه الخاصــة 

الاســتهاكي  الإنفــاق  للأســر،  الاســتهاكي  )الإنفــاق  الانفــاق  بطريقــة 

التجــاري  الميــزان  وصافــي  )الاســتثمار(،  المــال  رأس  تكويــن  الحكومــي، 

اتجــاه  لتتبــع  آليــة  يعطــي  كمــا  والــواردات(.  ناقصــاً  )الصــادرات  والخدمــي 

التــي  انمــاط كل مــن الاســتهاك والادخــار وتقديــر درجــة ميانهــم الحديــة 

الماليــة لرصــد وتقييــم فاعليــة سياســات  تُســتخدم لاحتســاب المضاعفــات 

الاقتصــاد الكلــي فــي تحقيــق الاســتقرار الاقتصــادي ودفــع العمليــة التنمويــة 

المضاعــف  يقيــس  التعريــف  علــى ســبيل  حيــث  والاجتماعيــة،  الاقتصاديــة 

المالــي تأثيــر إنفــاق ريــال واحــد قطــري علــى مســتوى الدخــل الكلــي )الناتــج 

المحلــي(.  ولقــد قــدر صنــدوق النقــد الدولــي6 فــي  عــام 2015 مقــدار متوســط 

المضاعــف المالــي فــي منطقــة الخليــج العربــي بحوالــي 0.7 بالنســبة للإنفــاق 

الجــاري، 1.2 للإنفــاق الحكومــي الاســتهاكي، 1.4 لاســتثمارات الحكوميــة، 

اســتثماري  كإنفــاق  واحــد  ريــال  بإنفــاق  الحكومــة  تقــوم  عندمــا  أنــه  بمعنــى 

ســوف يزيــد الإنتــاج المحلــي بـــ 1.4 ريــال بينمــا لــو تــم انفــاق نفــس الريــال 

فــي مجــال الانفــاق الحكومــي الاســتهاكي ســوف يزيــد الناتــج المحلــي بـــ 1.2 

ريــال، ولهــذا ياحــظ فاعليــة الانفــاق الاســتثماري فــي إحــداث نمــو اقتصــادي 

ــى الاقتصــاد بأقــل مــن  ــة ســتعود بالنفــع عل ــة الحكومي بينمــا النفقــات الجاري

الريــال )0.7 فلــس(  والســبب يعــود إلــى أن جــزءا مــن الإنفــاق الجــاري عبــارة عــن 

ــاري  ــزء مــن الانفــاق الج ــة فضــا عــن تســربات ج تحويــات ودعومــات اجتماعي

إلــى خــارج الاقتصــاد الوطنــي عبــر تحويــات الوافديــن إلــى بلدانهــم أو عبــر 

تكاليــف الاســتيراد.

وفــي هــذا الســياق يشــير )الشــكل 2-4( إلــى نصيــب كل مكــون مــن مكونــات 

الناتــج المحلــي الإجمالــي بطريقــة الانفــاق حيــث ياحــظ أن نصيــب الصــادرات 

– التــي لا يــزال أغلبهــا مــن النفــط والغــاز – تشــكل حوالــي 51% مــن الناتــج 

 ،2017 عــام  فــي   %17.7 بلــغ  ســنوي  نمــو  وبمعــدل  الإجمالــي  المحلــي 

الناتــج المحلــي والتــي  37% مــن إجمالــي  الــواردات حوالــي  بينمــا شــكلت 

تعبــر عــن درجــة انفتــاح الاقتصــاد القطــري علــى العالــم الخارجــي واعتمــاده 

علــى الــواردات بســبب محدوديــة قاعــدة الإنتــاج المحلــي. كمــا يحتــل إجمالــي 

التكوينــات الرأســمالية )اســتثمار عــام وخــاص( المركــز الثانــي فــي تشــكيل الناتــج 

المحلــي الاجمالــي وبنســبة 44.6% فــي عــام 2017، ويعكــس هــذا الارتفــاع 

اثــر السياســات الحكوميــة تجــاه اســتكمال مشــاريع البنــى التحتيــة الاقتصاديــة 

والاجتماعيــة، والسياســات الخاصــة بتشــجيع القطــاع الخــاص لمواصلــة تطويــر 

المشــاريع العقاريــة الكبــرى، بالإضافــةً إلــى دعــم منشــآت الصناعــة التحويليــة 

بالمــواد اللقيمــة )المــواد الخــام المشــتقة مــن القطــاع الهيدروكربونــي والتــي 

تســتخدم فــي عمليــات إنتــاج أخــرى فــي مجــال الصناعــة التحويليــة، وإنتــاج 

الكهربــاء أو الأســمدة(، فضــاً عــن سياســة الدولــة فــي دعــم الاســتثمار فــي 

الصناعــة التحويليــة للســلع الصناعيــة الخفيفــة وخاصــة الغذائيــة، أمــا بالنســبة 

لمســاهمة الانفــاق الاســتهاكي للأســر )اســتهاك خــاص( فــي تكويــن الناتــج 

المحلــي الإجمالــي فقــد بلغــت 24.6% مــن الناتــج المحلــي فــي 2017 مقارنــة 

ــي %5.3. ــغ حوال ــي 25.7% فــي عــام 2016 وبمعــدل نمــو ســنوي بل بحوال

 .Cerisola, M; Chadi Abdallah, Victor Devies, and Mark Fischer, 2015, ”Assessing the impact of Fiscal Shocks on Output in MENAP Countries“, IMF working paper   6
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الشكل 2-4: الناتج المحلي الاجمالي بطريقة الانفاق
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

الشكل 2-5: المساهمة في نمو الناتج المحلي الإجمالي 
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

ــج المحلــي الإجمالــي بطريقــة الإنفــاق فــي  ــات النات ــاس مســاهمة مكون وبقي

ــي فياحــظ مــن )الشــكل 2-5( أن  قطــاع  ــج المحلــي الإجمال ــي نمــو النات إجمال

الصــادرات قــد قــاد عمليــة النمــو فــي بنيــان الناتــج المحلــي الإجمالــي خــال عــام 

2017 بنســبة مســاهمة بلغــت  8.44 نقــاط مئويــة مــن إجمالــي نمــو الناتــج 

المحلي الإســمي البالغ 10%، يليه الاســتهاك الخاص )الانفاق الاســتهاكي 

للأســر(  بمعدل نمو 1.4 نقاط مئوية، والواردات بحوالي ســالب 0.8%، إلا أن  

مســاهمة إجمالــي التكوينــات الرأســمالية فــي نمو الناتــج المحلي ضئيلة %0.2 

ولعــل الســبب يعــود إلــى اســتخدام مكــون التكوينــات الرأســمالية – كحــد باقــي 

– Residual  - لامتصــاص الفــوارق الحســابية الإحصائيــة حتــى يتســاوى الناتــج 

المحلــي بطريقــة الإنتــاج مــع الناتــج المحلــي بطريقــة الإنفــاق والتــي تتفــاوت 

مــن ســنة إلــى أخــرى ممــا يؤثــر علــى معــدل نمــو التكوينــات الرأســمالية. ولذلــك 

عنــد إزالــة أثــر الأســعار الجاريــة مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي باســتخدام طريقــة 

الإنفــاق، فــإن تكويــن رأس المــال )الاســتثمار الرأســمالي( يظهــر معــدل نمــو 

يبلــغ 1.3% مقارنــة بـــ 0.4% بالأســعار الإســمية.  أمــا الاســتهاك الخــاص فقــد 

حافــظ علــى وتيــرة نمــو عاليــة بلغــت فــي عــام 2017 حوالــي 4.4% بالأســعار 

الثابتــة مقارنــة مــع 5.3% بالأســعار الإســمية، ويعــزى ذلــك إلــى حــد كبيــر إلــى 

إنفــاق الســكان وبالتحديــد الوافديــن. وبالنســبة لاســتهاك الحكومــي، وعلــى 

الرغــم مــن التوســع المســتمر فــي تقديــم الخدمــات الاجتماعيــة والدفــاع والأمــن 

والخدمــات الأخــرى، فقــد كان معــدل نموهــا ســالباً فــي عــام 2017 بنســبة %6 

بالأســعار الثابتــة و4.3% بالأســعار الإســمية نتيجــة لتقلــص الإنفــاق الحكومــي 

مقارنــة بالأعــوام الســابقة. 

فــي  والطلــب  العــرض  قــوى  تفاعــل  ضــوء  وعلــى  ســبق  مــا  علــى  وبنــاءً 

ــة قطــر نمــواً بحوالــي 5  الاقتصــاد ســجل معــدل الادخــار الإجمالــي7 فــي دول

نقطــة مئويــة خــال العــام 2017 لتصــل حصــة الادخــار الإجمالــي مــن إجمالــي 

الناتــج المحلــي إلــى 48.5% فــي عــام 2017 مقارنــة بحوالــي 43.4% فــي 

عــام 2016. وعلــى الرغــم مــن تراجــع معــدل الادخــار كنســبة مــن الناتــج المحلــي 

الإجمالــي خــال الفتــرة 2015-2017 مقارنــة بالاعــوام 2011 – 2014 كمــا يشــير 

)الشــكل 2-6(، إلا أنــه يظــل مــن بيــن أعلــى معــدلات الادخــار فــي العالــم ويعبــر 

والحســاب  الراســمالية  التكوينــات  وإجمالــي  المــال  رأس  عــن حســاب  دائمــاً 

الجــاري.  وعلــى الرغــم مــن أهميــة المؤشــرات الســالفة الذكــر، إلا أنــه ينبغــي 

اســتخدامها كمؤشــرات وليــس كأرقــام مطلقــة وينبغــي توخــي الحــذر فــي 

التعامــل معهــا كونهــا قــد تتعــرض لأخطــاء حســابية عنــد تقديــر الناتــج المحلــي 

ــي بطريقــة الإنفــاق. الإجمال

الشكل 2-6: مستوى اجمالي الادخار كنسبة من لناتج 
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

إمكانية تطوير الأنشطة القطاعية وتنويعها
القطــاع  مــن  كل  مســاهمة  تغييــر  فــي  النفــط  أســعار  تغيــر  ســاهم  لقــد 

الهيدروكربونــي وغيــر الهيدروكربونــي فــي تركيــب الناتــج المحلــي الإجمالــي 

)الحقيقــي والإســمي( حيــث انخفضــت حصــة القطــاع الهيدروكربونــي فــي 

 2016 عــام  فــي   %49.5 مــن  الحقيقــي  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج  تركيــب 

غيــر  القطــاع  فــي مســاهمة  الزيــادة  لصالــح   2017 عــام  فــي   %48.4 إلــى 

فــي   %51.6 حوالــي  إلــى   2016 عــام  فــي   %50.5 مــن  الهيدروكربونــي 

عــام 2017. إلا أن ارتفــاع أســعار النفــط خــال عــام ٢٠١٧ ســاهم فــي تحســن 

مســاهمة قطــاع الهيدروكربونــي فــي تكويــن الناتــج المحلــي الإجمالــي الجــاري 

)الإســمي( مــن 29.7% فــي عــام 2016 إلــى 32.3% فــي عــام 2017، مقابــل 

تراجــع نســبي للقطاعــات غيــر الهيدروكربونيــة مــن 70.3% مــن إجمالــي الناتــج 

المحلــي الجــاري فــي عــام 2016 إلــى 67.7% فــي عــام 2017.   

ــى إرتهــان  ــة البســيطة كمــا يشــير اليهــا )الشــكل 2-7( إل وتوضــح هــذه المقارن

الاقتصــاد القطــري لســوق النفــط، ولكنهــا تشــير أيضًــا إلــى إمكانيــة زيادة فرص 

التنويــع الاقتصــادي وتقليــل الاعتمــاد علــى قطــاع النفــط حيــث توســعت جميــع 

القطاعــات الفرعيــة فــي القطــاع غيــر الهيدروكربونــي واســتمرت فــي قيــادة 

النمــو الاقتصــادي خــال 2013-2015 بمتوســط نمــو 9.6%. فــي حيــن بلــغ 

معــدل النمــو فــي عامــي 2016 و2017 حوالــي 5.3%، و3.8% علــى التوالــي 

بالرغــم مــن تداعيــات الحصــار علــى بعــض القطاعــات الفرعيــة لقطــاع الخدمــات. 

)والــذي يســاوي الناتــج المحلــي الإجمالــي الإســمي ناقصــاً صافــي حســابات الدخــل والتحويــات الجاريــة لميــزان المدفوعــات ثــم ينقــص منــه إجمالــي الإنفــاق الاســتهاكي للأســر وللحكومــة مقســوماً علــى   7
إجمالــي الناتــج المحلــي الإســمي(.
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ويُعــزى التباطــؤ فــي نمــو أنشــطة القطاعــات الخدميــة جزئيــاً إلــى انكمــاش 

فــي النفقــات الجاريــة، وكذلــك إلــى انخفــاض فــي حمــاس المســتثمرين، مــع 

تباطــؤ فــي عقــود المشــاريع المربحــة. لكــن انخفــاض النفقــات الحكوميــة علــى 

الســلع والخدمــات بحوالــي 25% أثــر بشــكل كبيــر علــى مواصلــة التوســع فــي 

الأنشــطة التجاريــة )انظــر الحســابات الماليــة(. 

الشكل 2-7: مساهمة الناتج الهيدروكربوني وغير 
الهيدروكربوني في الناتجين المحلي  بالأسعار الثابتة  
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

الجديــر بالذكــر أن انخفــاض أســعار النفــط فــي الســوق الدوليــة منــذ منتصــف 

2014 ومــا يتبعهــا مــن تراجــع المشــتريات الحكوميــة ينعكــس وبصــورة ســريعة 

علــى قطــاع الصناعــة التحويليــة فــي عــام 2015 مــن خــال تراجــع مؤشــر ثقــة 

أدى  كمــا   ،)8-2 )الشــكل  الطلــب  تراجــع  عــن  الناجــم  المخــزون  الأعمــال وتراكــم 

إنخفــاض إرســاء عقــود المشــاريع باســتخدام بيانــات مييــد )MEED( حتــى شــهر 

يونيــو 2018 كمؤشــر لعــدد المشــاريع القابلــة للتنفيــد )الشــكل 2-9( إلــى تباطــؤ 

وتيــرة نمــو قطــاع الانشــاءات مــن 28.5% فــي عــام 2016 إلــى 17.5% فــي عــام 

2017. ومــع ذلــك، ســيكون لطــول الفتــرات الزمنيــة لمشــاريع الإنشــاءات أثــر أكبــر 

علــى النمــو فــي المــدى المتوســط والطويــل وعلــى وتيــرة التوســع فــي القطــاع. 

للنمــو  الرئيســي  المحــرك  هــو  ظــل  الخدمــات  قطــاع  أن  مــن  الرغــم  علــى 

الاقتصــادي خــال الفتــرة 2012 – 2015، إلا أن مســاهمته تراجعــت بشــكل كبيــر 

خــال عامــي 2016 و2017 لتصــل إلــى 0.4 نقطــة مئويــة و0.2 نقطــة مئويــة 

علــى التوالــي مقارنــة بمعــدلات مســاهمته العاليــة فــي النمــو فــي الأعــوام 

الســابقة كمــا يشــير )الشــكل 2-10(، الأمــر الــذي أتــاح لقطــاع الإنشــاءات تبــوء 

الصــدارة فــي المســاهمة فــي النمــو الاقتصــادي الكلــي وبمعــدل 1.6 نقطــة 

مئويــة فــي عــام 2017 مقارنــة بحوالــي 2.1 نقطــة مئويــة فــي عــام 2016. 

كمــا تحســنت أيضــاً مســاهمة قطــاع الصناعــات التحويليــة فــي تشــكيل النمــو 

مــن  الرغــم  علــى  مئويــة  نقطــة   0.3 إلــى  لتصــل   2017 عــام  خــال  الكلــي 

انخفاضهــا الســريع فــي عــام 2016 مــن الســنوات الســابقة، عندمــا انخفــض 

إلــى 0.05 نقطــة مئويــة. مــن ناحيــة ثانيــة اســتمرت مســاهمة قطــاع التعديــن 

والصناعــات الاســتخراجية فــي تشــكيل النمــو الاقتصــادي الكلــي خــال عــام 

2017 فــي الانخفــاض بحوالــي ســالب 0.36 نقطــة مئويــة كمــا هــو الحــال 

فــي العــام الســابق 2016 والبالغــة 0.46 نقطــة مئويــة، نتيجــة تراجــع إنتــاج 

المكثفــات النفطيــة بصــورة أساســية.

الشكل 2-8: الرقم القياسي لمؤشر ثقة مجتمع الأعمال 
وكميات المخزون

مؤشر ثقة مجتمع رجال الأعمال مؤشر كميات المخزون (الأيسر)
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

الشكل 2-9: إرساء عقود المشاريع بحسب القطاعات 
الاقتصادية
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المصدر: بيانات ميد )MEED( لشهر يونيو 2018، وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء

الشكل 2-10: مساهمة القطاعات في تشكيل نمو الناتج 
المحلي الاجمالي )نقطة مئوية(
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تعدين وصناعات استخراجية المرافق البناء والتشييد

صناعات تحويلية خدمات نسبة نمو الناتج

المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

ــه، يمكــن القــول إن قطــاع الإنشــاءات كان الأعلــى نمــواً فــي إطــار  ــاءً علي وبن

القطاعــات الاقتصاديــة غيــر النفطيــة خــال الأعــوام الماضيــة، حيــث بلــغ معــدل 

الخدمــات والصناعــة  يليــه قطاعــي   2017 عــام  17.5% فــي  نمــوه حوالــي 

التحويليــة بحوالــي 2% و1% علــى التوالــي )الشــكل 2-11(. فيمــا تباطــأت 

بقيــة القطاعــات الاقتصاديــة غيــر النفطيــة مقارنــة بعــام 2015.

القطاعات غير النفطية 
غيــر  القطاعــات  المتعلقــة بمســتوى تطــور  التفاصيــل  الخــوض فــي  وقبــل 

قســم  اعتمــد   ،2016 أغســطس  منــذ  أنــه  إلــى  الإشــارة  تجــدر  النفطيــة، 

الحســابات الوطنيــة فــي جهــاز التخطيــط والإحصاءالتصنيــف الصناعــي الدولــي 
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الموحــد )ISIC4(، والــذي يحتــوي علــى تفاصيــل أكبــر وخاصــة لقطــاع الخدمــات. 

ونتيجــة لهــذا التحــول، تمــت إعــادة تســمية بعــض المجموعــات الفرعيــة لقطــاع 

الخدمــات ممــا ســميت بــه فــي إصــدارات التوقعــات الاقتصاديــة الســابقة.

الشكل 2-11: نمو الناتج المحلي الحقيقي حسب القطاع )%(
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

شــهد  النفطيــة  غيــر  للأنشــطة  الرئيســية  القطاعــات  كأحــد  الخدمــات  قطــاع 

انخفاضــاً فــي عامــي 2016 و2017 مقارنــة بعــام 2015 كمــا أشــار )الشــكل 

2-11(، ويرجــع هــذا الانخفــاض إلــى تباطــؤ القطاعــات الفرعيــة للخدمــات خــال 

الفتــرة باســتثناء القطاعــات الفرعيــة التــي اســتفادت مــن الدعــم الحكومــي فــي 

عــام 2016: الفنــون والترفيــه والنقــل والتخزيــن والصحــة والعمــل الاجتماعــي 

والتعليــم. ومــع ذلــك، تراجعــت هــذه القطاعــات الفرعيــة المدعومــة فــي نموهــا 

فــي عــام 2017 باســتثناء قطــاع التعليــم، الــذي حقــق زيــادة بنســبة %6.5. 

وكمــا يشــير )الشــكل 2-12( ففــي قطــاع الخدمــات، واصلــت الخدمــات الماليــة 

والتأميــن نموهــا الســريع، حيــث نمــت بنســبة 8.9%، 7.9% فــي العاميــن 

2016 ، 2017 والــذي يعــزى إلــى تقديــم ائتمــان إضافــي اســتجابةً للطلــب 

المقــدم مــن القطــاع العــام وشــركات التطويــر والمقــاولات العقاريــة العاملــة 

فــي مشــاريع البنــى التحتيــة الضخمــة، ممــا أدى إلــى تســجيل نمــو مرتفــع فــي 

أســواق التأميــن. واتخــذ نمــو قطــاع العقــارات منحــى مماثــاً بنســبة %6.2 

و4.4% خــال العاميــن بســبب الزيــادة الملفتــة فــي تســليم الوحــدات الســكنية 

الجديــدة، حيــث ســاهم تســليم العقــارات فــي الدوحــة وضواحيهــا والخدمــات 

المتصلــة بهــذه العقــارات فــي تعزيــز نمــو القطــاع.                    

الشكل 2-12: نمو مكونات قطاع الخدمات )%(
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

كمــا لوحــظ الانتعــاش الكبيــر أيضــاً فــي قطــاع الصحــة والضمــان الاجتماعــي خــال 

العــام 2016 وبنمــو بلــغ  21.5%، إلا أنهــا تراجعــت فــي عــام 2017 إلــى ســالب 

3.3%.  وكذلــك شــهد قطــاع التعليــم والأنشــطة المهنيــة والعلميــة والفنيــة 

انتعاشــاً كبيــرا خــال الفتــرة 2014-2017 نتيجــة اعفــاء قطــاع التعليــم مــن متطلبــات 

ــة الدعــم الحكومــي لتحســين جــودة التعليــم، فضــاً  الشــريك القطــري، ومواصل

عــن نجــاح واحــة قطــر للعلــوم والتكنولوجيــا فــي زيــادة عــدد أعضائهــا بانضمــام 10 

شــركات ناشــئة مــع انطــاق برنامــج تســريع تطويــر المشــاريع التكنولوجيــة، ولهــذا 

ــم 8.4% فــي عــام 2016 و6.5% فــي عــام 2017،  ــغ نمــو قطــاع التعلي فقــد بل

ــاً  ــام 2016 وتراجــع جزئي ــي 5.5% فــي ع ــة حوال ــغ نمــو الأنشــطة المهني فيمــا بل

فــي عــام 2017 ليصــل إلــى حوالــي 1.5% )الشــكل 13-2(.

أمــا بالنســبة لنمــو قطــاع الخدمــات العامــة فقــد ســجل تراجعــاً خــال العاميــن 

2016 و2017 وبنســبة 2.5% و1.3% علــى التوالــي. وبالعكــس مــن ذلــك 

فقــد واصلــت الخدمــات المنزليــة نموهــا بنســبة 7.9% و3.7% خــال العاميــن 

ــع العائلــي. كمــا ســاهم تراجــع  ــاد عــدد الأســر المعيشــية ذات الطاب نتيجــة ازدي

ثقــة المســتهلك فــي قطــر ومنطقــة الخليــج بشــكل عــام فــي تباطــؤ ملحــوظ 

الفنــادق  وخدمــات  والتجزئــة،  الجملــة  تجــارة  همــا:  فرعييــن  قطاعيــن  فــي 

والمطاعــم. حيــث تراجــع نمــو قطــاع تجــارة الجملــة والتجزئــة فــي قطــر بصــورة 

كبيــرة )مــن 6.3% فــي 2015 إلــى ســالب 10.7% فــي 2016، وســالب %1.3 

ــى بانخفــاض مبيعــات الســيارات والأجهــزة  ــاً بالدرجــة الأول ــام 2017( مدفوع ع

المنزليــة الرئيســية )ثاجــات، غســالات وغيرهــا( حيــث أرجــأ المســتهلكون عمليــات 

ــرات عــدم اليقيــن. الشــراء خــال فت

الشكل 2-13: مساهمة مكونات قطاع الخدمات في نمو 
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

البلــدان  معظــم  شــهدت   ،2014 عــام  فــي  النفــط  أســعار  لإنخفــاض  نتيجــة 

المصــدرة للنفــط، بمــا فــي ذلــك دول مجلــس التعــاون الخليجــي، انخفاضــاً هائــاً 

فــي عائداتهــا النفطيــة ممــا دفــع العديــد منهــا إلــى تنفيــذ سلســلة مــن إجــراءات 

التقشــف خــال 2015-2016. وهــذه التدابيــر تؤثــر علــى دخــول القطاعيــن العــام 

والخــاص، ممــا أدى بــدوره إلــى خفــض مســتوى الاســتهاك العــام والخــاص، 

لا ســيما قطاعــي الســياحة والتجــارة فــي جميــع أنحــاء بلــدان مجلــس التعــاون 

الخليجــي. فــي قطــر، علــى ســبيل المثــال، تأثــر قطــاع خدمــات الفنــادق والمطاعــم 

تأثــرًا كبيــراً لإنخفــاض الــزوار والســواح حيــث انخفــض معــدل النمــو الســنوي مــن 

18% فــي 2014 إلــى معــدلات ســلبية فــي عامــي 2015 و2016 قبــل تحقيــق 

نمــو إيجابــي بنســبة 1.9% فــي عــام 2017. كانــت الزيــادة لعــام 2017 ناجمــة عــن 
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التدابيــر الإداريــة التــي أنتهجهــا أصحــاب الفنــادق والمطاعــم لخفــض التكاليــف 

ممــا حقــق اســتقرار نســبي فــي عائــدات الفنــادق والمطاعــم.

أمــا مــن حيــث مســاهمة القطاعــات المكونــة لقطــاع الخدمــات فــي نمــو ناتجهــا 

الإجمالــي فقــد شــكّل قطــاع الخدمــات الماليــة والتأميــن المحــرك الأساســي 

لنمــو قطــاع الخدمــات فــي العاميــن 2016 ،2017، حيــث ســاهم بنحــو )1.6 و1.5 

نقطــة مئويــة علــى التوالــي( مــن النمــو الإجمالــي للخدمــات )1.98%( )الشــكل 

2-13(. وجــاءت خدمــات العقــارات كثانــي أكبــر مســاهم فــي نمــو قطــاع الخدمــات 

وبحوالــي 0.8 و0.6 نقطــة مئويــة فــي العاميــن 2016 و 2017 علــى التوالــي. 

يأتــي قطــاع التعليــم فــي المرتبــة الثالثــة مــن حيــث المســاهمة حيــث بلغــت 

0.3 و0.28 نقطــة مئويــة للعاميــن 2016 و 2017 علــى التوالــي.  أمــا بقيــة 

القطاعــات فقــد شــهدت تراجعــاً خــال عــام 2017 مقارنــة بعــام 2016 أغلبهــا كان 

ــة فــي نمــو  ــة والتجزئ بالســالب، إلا أن حــدة تراجــع مســاهمة قطــاع تجــارة الجمل

قطــاع الخدمــات فــي عــام 2017 كان أقــل مــن تراجعــه فــي عــام 2016.

وفــي جانــب القطاعــات الســلعية شــهد الناتــج الحقيقــي لقطــاع الإنشــاءات 

نمــواً ســريعاً خــال الســنوات القليلــة الماضيــة بفضــل الاســتثمارات الضخمــة 

فــي البنيــة التحتيــة والعقــارات فــي قطــر، مســجاً 17.5% فــي عــام 2017 

)الشــكل 2-14(. مــع العلــم أن هنــاك العديــد مــن المشــاريع الكبيــرة التي مازالت 

قيــد الإنشــاء ومنهــا: مشــروع ســكك الحديــد القطريــة “قطــر ريــل” والتطويــرات 

العقاريــة لمدينــة لوســيل ومشــيرب قلــب الدوحــة، إلــى جانــب عــدد مــن مراكــز 

التســوق الضخمــة وعــدد كبيــر مــن الفنــادق والمــدارس والمستشــفيات.  مــن 

جانــب آخــر، شــهد قطــاع الصناعــة التحويليــة عــودة حميــدة مــن خــال تحقيــق 

نمــو موجــب فــي عــام 2017 بحوالــي 1% بعــد أن كان قــد تراجــع بصــورة 

كبيــرة إلــى 0.4% فــي عــام 2016 )الشــكل 2-15(، الجديــر بالذكــر أن شــركات 

2016 و  البتروكيماويــات والأســمدة قــد قلصــت حجــم الإنتــاج فــي عامــي 

وبالتالــي  النفطيــة  للمشــتقات  العالميــة  الاســعار  انخفــاض  بســبب   2017

البتروكيماويــات والأســمدة، ومــع ذلــك فقــد ارتفــع معــدل النمــو لمنتجــات 

تكريــر النفــط مــن 12.8% فــي عــام 2016، إلــى 36% بعــد إضافــة مصفــاة 

)راس لفــان رقــم 2(، أمــا بالنســبة للأســمدة وبعــد تراجــع نموهــا فــي عــام 

2016 بحوالــي 2.6% إلا أنهــا حققــت نمــوا بحوالــي 5.9% عــام 2017، إمــا 

بقيــة الصناعــات التحويليــة الأخــرى فقــد تراجعــت بنســبة 2.8% فــي عــام 2017 

مقارنــة بنمــو موجــب 1.3% فــي عــام 2016.

الشكل 2-14: قطاع الانشاءات - )القيم والنمو( 
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

الشكل 2-15: قطاع الصناعة التحويلية - )القيم والنمو( 
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

القوى العاملة ومستوى المهارات  
تشــير بيانــات مســح القــوى العاملــة لعــام 2017، إلــى أن العمالــة الماهــرة 

العاملــة  القــوة  تركيبــة  فــي  جيــد  بتمثيــل  يحظــون  العاليــة  المهــارات  وذوي 

فــي الاقتصــاد القطــري )الشــكل 2-16(، حيــث بلغــت فــي عــام 2017 حوالــي 

القطريــة  غيــر  العاملــة  القــوى  إجمالــي  مــن   %31.4 وبنســبة  ألــف   612.5

مــن  الرغــم  كبيــر. وعلــى  اقتصــادي  مــردود  مــن  لذلــك  بمــا  )1.95 مليــون(، 

ــة  ــر الماهــرة فــي العديــد مــن القطاعــات الإنتاجي ــة غي ــاج الاقتصــاد للعمال احتي

والخدميــة، إلا أنهــا ظلــت قــرب أدنــى مســتوى لهــا منــذ بدايــة تنفيــذ مســح 

القــوى العاملــة فــي عــام 2008 حيــث بلغــت 19.6% فــي عــام 2017 مقارنــة 

بـــ 24% فــي عــام 2012. 

ونظــراً لحجــم الأعمــال والمشــاريع النوعيــة التــي يتــم تنفيذهــا خــال الفتــرة 

الحاليــة والمســتقبلية فإنــه مــن المتوقــع اســتمرار منحــى الزيــادة الطفيفــة 

التــي حصلــت فــي عــام 2017 فــي نســبة العمــال ذوي المهــارات العاليــة، 

الذيــن يشــكلون الطليعــة فــي بنــاء اقتصــاد قائــم علــى المعرفــة، مــع ســعي 

دولــة قطــر لتحقيــق أهدافهــا فــي تنويــع اقتصــادي مســتدام كمــا ورد فــي 

اســتراتيجية التنميــة الوطنيــة الثانيــة لدولــة قطــر )2022-2018(.

الشكل 2-16: تركيبة مهارات العمالة غير القطرية )%(
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء، مسح القوى العاملة لعام 2017، جدول رقم 87.
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الأسعار 
الرقم القياسي لأسعار المستهلك

يســتعرض الشــكل )2-17( نمــط التغيــر فــي مؤشــر أســعار المســتهلك العــام 

مجملــه  فــي  يعكــس  والــذي   ،2018-2015 الفتــرة  خــال   )CPI( والأساســي 

تأثيــرات العوامــل المحليــة والدوليــة علــى الأســعار المحليــة وبــدوره علــى تكاليــف 

المعيشــة فــي قطــر. ففيمــا يتعلــق بالعوامــل المحليــة التــي أســهمت بشــكل 

كبيــر فــي ارتفــاع متوســط الرقــم القياســي مــن 1.8% فــي عــام 2015 إلــى 

2.7% فــي عــام 2016 تتمثــل فــي الإجــراءات الإداريــة التــي اتخذتهــا الحكومــة 

الميــاه  لخدمــات  الدعــم  عــن  الجزئــي  الرفــع  فــي  2016 والمتمثلــة  عــام  فــي 

والكهربــاء، وتحريــر شــراء المحروقــات لتتســاير جزئيــاً مــع أســعار الســوق الدوليــة، 

فضــاً عــن تخفيــف الدعــم عــن المــدارس الخاصــة.  الجديــر بالذكــر أنــه ومــع تكيــف 

المســتهلكين مــع المتغيــرات المحليــة خــال النصــف الأول مــن عــام 2017 فقــد 

إلــى   2016 عــام  2.67% فــي  مــن متوســط  ينخفــض  القياســي  الرقــم  بــدأ 

0.73% خــال الفتــرة )يناير-مايــو 2017( بحــد أعلــى 1.2% فــي ينايــر وبحــد أدنــى 

0.1% فــي مايــو 2017، قبــل أن يعــود للزيــادة مجــدداً بفعــل إجــراءات الحصــار  

ــادة  ــو 2017 نتيجــة ردة الفعــل الشــعبية فــي زي ــى 0.86% فــي يوني ليصــل إل

الطلــب علــى الســلع الغذائيــة وكان مــن المتوقــع أن تــؤدي الــى ارتفــاع الأســعار 

علــى جميــع المســتويات وتغييــر اتجــاه مؤشــر أســعار المســتهلك مــن الانخفــاض 

الــى الزيــادة، خاصــة عندمــا ارتفعــت أســعار كثيــر مــن الســلع فــي البدايــة بســبب 

نقصهــا فــي الأســواق القطريــة. الأمــر الــذي حــدا بالحكومــة الــى اتخــاذ إجــراءات 

إداريــة وماليــة لمواجهــة تداعيــات الحصــار الســلبية، والمتمثلــة فــي نقــص المواد 

الغذائيــة وغيــر الغذائيــة فــي الأســواق القطريــة، فضــا عــن انخفــاض ايجــارات 

ــة المتعلقــة بالتســلية  ــة وانخفــاض الاعمــال التجاري المســاكن والمحــات التجاري

والترفيــة والمطاعــم والفنــادق كأحــد تداعيــات انخفــاض الطلــب الناجــم عن انحســار 

عــدد الوافديــن ذوى الدخــول المرتفعــة، والتقلــص النســبي فــي عــدد الزائريــن 

والســواح وبالتالــي انخفــاض متوســط الرقــم القياســي مــن 0.86% فــي ينايــر-

مايــو 2107 الــى متوســط 0.17% خــال الفتــرة )يونيو-ديســمبر 2017(.  أمــا 

خــال الفتــرة ينايــر – أكتوبــر مــن عــام 2018 فقــد تذبــذب بيــن الصعــود والهبــوط 

بمتوســط 0.44% وبحــد أعلــى 1% وبحــد أدنــى ســالب %0.25.

الشكل 2-17: معدل التغير السنوي للأرقام القياسية )عام 
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

ومــع ذلــك فــإن اســتخدم الرقــم القياســي العــام غيــر كاف لإعطــاء نبــذه عــن 

مســتوى تكلفــة المعيشــة فــي دولــة قطــر نظــراً لمحدوديــة الإنتــاج المحلــي 

الســلع  ســلة  مكونــات  بعــض  ان  فضــاً  الدوليــة،  الســوق  علــى  واعتمادهــا 

ــر للرقــم القياســي  ــر فــي معــدل التغي ــى إحــداث تغيي تتفــاوت فــي تأثيرهــا عل

الرقــم  تغيــر  نمــط  تتحكــم فــي مســار  العابــرة والمتغيــرة  الســلع  ممــا يجعــل 

ــاً فــي اســتبعاد مجموعــة  ــاً وإحصائي القياســي. ولهــذا فقــد جــرت العــادة عالمي

لمــا لهمــا  للتضخــم الأساســي  القياســي  الرقــم  الغــذاء والطاقــة لإحتســاب 

مــن صفــة التذبــذب الكبيــر، إلا أنــه فــي حــال دولــة قطــر يتــم الاحتفــاظ بمكــون 

المــواد الغذائيــة والطاقــة لتعكــس أثــر التضخــم المســتورد كونهــا تســتورد نســبة 

ــر الغذائيــة مــن الســوق الدوليــة، فضــا عــن  عاليــة مــن احتياجاتهــا الغذائيــة وغي

أن أســعار الوقــود مرتبطــة بالأســعار العالميــة، وبالتالــي فقــد جــرت العــادة فــي 

قطــر علــى اســتبعاد مكــون خدماتــي يتمثــل فــي  تكاليــف إيجــارات المســاكن 

لوزنهــا الكبيــر فــي ســلة الاســتهاك بحوالــي %22.  

ومــن ضمــن هــذا الســياق يشــير )الشــكل 2-17( الــى مســار معــدل التغيــر للرقــم 

القياســي بعــد اســتبعاد مكــون تكاليــف الســكن والمعــروف عالميــاً )التضخــم 

ــراً فــي النصــف الأول مــن عــام  ــه شــهد تراجعــاً كبي الأساســي( حيــث ياحــظ ان

2017 ليصــل فــي شــهر مايــو إلــى أقــل مــن 0.81% قبــل أن يعــود مجــدداً 

علــى  الكامــل  التضييــق  نتيجــة   ،2017 يونيــو  شــهر  فــي   %2 إلــى  لارتفــاع 

الــواردات مــن دول الجــوار - جــواً وبــراً وبحــراً - ممــا حــدى بدولــة قطــر الــى العمــل 

نحــو إيجــاد بدائــل علــى المــدى القصيــر والمتوســط، حيــث اســتخدم النقــل الجــوي 

بكثافــة فــي بــادئ الأمــر لتغطيــة الســوق القطريــة بالمــواد الأساســية وبالتالــي 

ــه مــا أن اســتتب الأمــر وتــم إيجــاد  ــر، إلا أن ارتفعــت الأســعار فــي الأمــد القصي

ــاء حمــد حتــى انخفــض معــدل  ــاح مين ــل مــن النقــل البحــري فضــاً عــن افتت بدائ

ــى 0.75% فــي أغســطس 2017،  ــو إل التضخــم الأساســي مــن 2% فــي ماي

النمطيــة  الصــورة  علــى  التضخــم الأساســي  ذلــك فقــد حافــظ معــدل  ومــع 

الســائدة لــه، حيــث يرتفــع فــي الربــع الأول ثــم ينخفــض فــي الربــع الثانــي، ثــم 

ــع،  ــع الراب ــل أن ينخفــض فــي الرب ــث قب ــع الثال يعــاود ارتفاعهــا مجــدداً فــي الرب

وهكــذا تكــرر النمــط نســبياً خــال الفتــرة ينايــر – أكتوبــر مــن عــام 2018 فقــد 

تذبــذب بيــن الصعــود والهبــوط بمتوســط 1.66% وبحــد أعلــى 2.9% وبحــد 

.%0.53 أدنــى 

الشكل 2-18: مساهمة مكونات سلة السلع في معدل 
تغير الرقم القياسي لعام 2018 )نقاط*(

يناير فبراير مارس أبريل مايو يونيو يوليو أغسطس سبتمبر أكتوبر

2018

غذاء ملابس سكن اثاث صحة نقل

اتصالات تسلية تعليم مطاعم أخرى

40-
35-
30-
25-
20-
15-
10-
5-
0
5
10
15
20
25
30
35
40

المصدر: جهاز التخطيط والاحصاء
*النقاط ليست نسبة انها مجرد ارقام لقياس حجم الآثار

أمــا بالنســبة لمســار مســاهمة المكونــات الرئيســية لســلة الســلع فــي معــدل 

ــام  ــر مــن ع ــر – اكتوب ــرة يناي ــر الســنوي للرقــم القياســي العــام خــال الفت التغي
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2018، ياحــظ مــن )الشــكل 2-18( بــأن مســار المســاهمة يتذبــذب  مــا بيــن 

ارتفــاع وانخفــاض اســعار المكونــات الرئيســية لســلة الســلع عاكســة تطــورات 

العــرض والطلــب فــي الســوق المحليــة والدوليــة، إلا أن المكونــات الأساســية 

شــبه  العــام  القياســي  للرقــم  الســنوي  التغيــر  معــدل  فــي  تســاهم  التــي 

محصــورة فــي تكاليــف النقــل، وايجــار الســكن كحجــم تاثيــر كقيــم مطلقــة وليــس 

بالضــرورة إيجابــاً أو ســلباً، إمــا تأثيــر مســاهمة بقيــة الســلع فهــي شــبه منكمشــة 

يزيــد تأثيرهــا مــن موســم علــى اخــر كمــا حصــل لمعظــم ســلع ســلة الاســتهاك 

فــي شــهر ي ابريــل وســبتمبر  2018، الجديــر بالإشــارة إلــى إن تكاليــف النقــل 

والغــذاء تخضــع لقــوى العــر ض والطلــب فــي الســوق الدوليــة، بعكــس تكاليــف 

ايجــار الســكن والاتصــالات التــي تعكــس قــوى العــرض والطلــب المحليــة.

الرقم القياسي لأسعار المنتج
أدى تزايــد أســعار النفــط فــي الأســواق العالميــة فــي عــام 2017 إلــى ارتفــاع 

 )PPI )مؤشــر  المنتجيــن  القياســي لأســعار  للرقــم  التغيــر  معــدل  متوســط 

ــة بمعــدل  ــة بلغــت 19.8% خــال عــام 2017 مقارن ليصــل إلــى نســبة إيجابي

تغيــر ســلبي بلــغ 22.3% فــي عــام 2016.  لقــد ســاهم اتفــاق أعضــاء أوبــك 

علــى خفــض الإنتــاج فــي أواخــر نوفمبــر2016 فــي ارتفــاع أســعار النفــط 

والغــاز فــي الســوق الدوليــة ممــا ســاعد علــى زيــادة أســعار المنتجيــن عالميــاً، 

وبالتالــي ارتفــاع معــدل التغيــر لمؤشــر أســعار المنتجيــن لدولــة قطــر إلــى 

30% فــي الربــع الأول مــن عــام 2017 بفضــل ارتفــاع مؤشــري القطاعــات 

التحويليــة. ولقــد خفــت حــدة الارتفــاع للمؤشــر  الهيدروكربونيــة والصناعــة 

فــي الربعيــن الثانــي والثالــث مــن عــام 2017 قبــل أن ترتفــع مــرة أخــرى فــي 

الربــع الرابــع واســتمرت مســيرتها الصاعــدة حتــى وصلــت إلــى 37.9% بحلــول 

ــع الثالــث مــن عــام 2018. نهايــة الرب

الشكل 2-19: معدل التغير لمكونات مؤشر أسعار المنتج 
)تغير سنوي %(
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التعدين الكهرباء والمياه الصناعة التحويلية الرقم القياسي لأسعار المنتج
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

الجديــر بالذكــر أن تغيــرات معــدل تغير مؤشــر أســعار المنتج فــي قطاع الصناعة 

التحويليــة ترتبــط وإلــى حــد كبيــر بالتغيــرات فــي معــدل تغيــر مؤشــر القطــاع 

الهيدروكربــون كــون إنتــاج المشــتقات البتروليــة المكــررة والمنتجــات الكيماويــة 

الأساســية المعتمــدة علــى النفــط والغــاز كمــواد لقيمــة تهيمــن بصــورة كبيــرة 

علــى الصناعــة التحويليــة، حيــث لوحــظ أن متوســط معــدل التغيــر للمؤشــر 

فــي قطــاع الصناعــات التحويليــة ســجل تراجعــاً كبيــراً بلــغ نســبة ســلبية  %15 

خــال عــام 2016، ومــع تحســن مؤشــر القطــاع الهيدركربونــي فــي عام 2017، 

تحســن متوســط معــدل تغيــر مؤشــر الصناعــات التحويليــة إيجابيــاً بلــغ %17.7 

خــال عــام 2017، وهكــذا عندمــا تحســن مؤشــر الهيدركربونــي  خــال الثاثــة 

الأربــاع الأولــى مــن عــام 2018 تصاعــد أيضــا معــدل التغيــر  لمؤشــر الصناعــات 

التحويليــة ليصــل الــى 25.6% فــي الربــع الثالــث مــن عــام 2018 متضافــراً مــع 

مؤشــر التعديــن والصناعــات الاســتخراجية )القطــاع الهيدركربونــي - التعديــن( 

بحوالــي 44.7%، أمــا بالنســبة للمرافــق )مــن كهربــاء ومــاء وغــاز منزلــي( فقــد 

حافظــت علــى نموهــا المعتــدل والموســمي حتــى انهــا بلغــت فقــط %3 

فــي  نهايــة الربــع الثالــث مــن عــام 2018. 

أسواق الأصول: الأسهم والعقارات.
بورصة قطر

انضمــت بورصــة قطــر فــي عــام 2014 الــى عضويــة مؤشــر الأســواق الناشــئة 

ــال انترناشــيونال - والــذي  ــةMSCI( 8( مورغــان ســتانلي كابيت - إم إس ســي آي

يراقــب مســتوى الأداء لســوق الأســهم فــي المؤشــر بحيــث يحــدد المحــركات 

والمخاطــر فــي المحافــظ الاســتثمارية لمؤشــرات البلــدان المنضويــة تحــت 

مؤشــر الأســواق الناشــئة ممــا ســاعد بورصــة قطــر علــى تحســين ســوقها 

ــة.   ــى الســوق المحلي ــة إل ــي وجــذب رؤوس أمــوال أجنبي المال

ثاثــة  اســتخدام  خــال  مــن  أنشــطتها  أداء  مســتوى  قطــر  بورصــة  تقيــس 

الرئيســية  المؤشــرات  ومــن  فرعيــة.  مؤشــرات  وثمانيــة  رئيســية  مؤشــرات 

مؤشــر بورصــة قطــر العــام والــذي يحتــوي علــى أكبــر 20 شــركة مســاهمة 

وأكثرهــا ســيوله وبحــد أقصــى لــوزن كل ســهم 15% ويســتخدم لقيــاس الأداء 

الســعري للأســهم التــي يتكــون منهــا المؤشــر. كمــا ان مؤشــر العائــد الإجمالــي 

والــذي يشــبه المؤشــر العــام مــن حيــث التكويــن إلا أنــه يقيــس الدخــل المـــتأتي 

أربــاح الأســهم، أمــا مؤشــر جميــع الأســهم فهــو يحتــوي علــى جميــع  مــن 

الأســهم المدرجــة فــي البورصــة )حوالــي 44 شــركة( وبــدون ســقف معيــن 

لــوزن الأســهم فيهــا، وإنمــا ينبغــي أن يكــون الحــد الأدنــى لحركتهــا الســنوية 

1% وهــي نســبة عــدد الأســهم التــي انتقلــت مــن ملكيــة شــخص إلــى آخــر 

خــال الســنة، حيــث يســتخدم مؤشــر جميــع الأســهم فــي قيــاس الأســعار 

وحركــة الدخــل المتأتــي مــن توزيعــات الأربــاح. 

 ،)All-Share( أحــد أهــم المؤشــرات الثاثــة المرجعيــة هــو مؤشــر جميــع الأســهم

وهــو متوســط المؤشــرات الفرعيــة للقطاعــات الاقتصاديــة الرئيســية )البنــوك 

والتمويــل، الصناعــة، التأميــن، العقــارات، الاســتهاك، الاتصــالات، النقــل( 

والــذي يوفــر آليــة للمســتثمرين المحتمليــن لتحليــل أداء كل قطــاع اقتصــادي 

فيمــا يتعلــق بأســعارها وتوزيعــات الأربــاح. كمــا تمكــن المســتثمرين مــن المقارنة 

مــع أداء مؤشــر ســتاندرد آنــد بــورز، وكذلــك مؤشــرات البورصــة فــي الــدول 

المجــاورة لمجلــس التعــاون الخليجــي والتــي تشــابه اقتصاداتهــا مــع اقتصــاد 

دولــة قطــر لإعتمادهمــا علــى مــورد رئيســي واحــد وهــو النفــط، ومــا تمثــل 

عوائــد النفــط والغــاز مــن دور محــوري فــي الماليــة العامــة والتــي بدورهــا تتيــح 

للحكومــات زيــادة إنفاقهــا العــام علــى المشــروعات العامــة، ممــا يــؤدي بــدوره 

إلــى توســيع أنشــطة القطاعــات الاقتصاديــة غيــر النفطيــة )غيــر الهيدركربونيــة(.  

بيــد أن الزيــادة فــي أســعار النفــط ليــس بالضــرورة أن تــؤدي إلــى تعزيــز نمــو 

ــع أســواق الأســهم وإنمــا يتفــاوت تأثيرهــا مــن بورصــة إلــى أخــرى، يعتمــد  جمي

Morgan Stanley Capital International  8
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ــم  ــة تقيي ــر حــول كيفي ــا تأثي ــون له ــي فــي مجملهــا يك الســلع الأساســية، والت

فــي  الماليــة  للأســواق  بالنســبة  أمــا  المالــي.  الســوق  لأداء  المســتثمرين 

منطقــة الخليــج العربــي وكمــا لاحظنــا آنفــا فهــي عاقــة طرديــة مــع أســعار 

الهيدروكربــون ومســتوى الانفــاق فــي الماليــة العامــة. ولقيــاس مســتوى أداء 

الســوق الماليــة القطريــة مقارنــة مــع العالميــة والإقليميــة فســوف يســتخدم 

 MSCI للأســواق الناشــئة حيــث ياحــظ أن متوســط مؤشــر MSCI مؤشــرات

الأســواق الناشــئة خــال الفتــرة ينايــر - أكتوبــر 2018 حقــق نمــواً بمقــدار %9.1 

 MSCI مقارنــة بمتوســط عــام 2017 )الشــكل 2-21(. وبالمثــل، شــهد مؤشــر

فــي دول مجلــس التعــاون الخليجــي معــدل نمــو بلــغ 9.3% خــال نفــس الفتــرة 

مقارنــة بمتوســطه فــي عــام 2017 ويرجــع ذلــك أساســاً إلــى إثــر زيــادة أســعار 

النفــط )زاد ســعر خــام برنــت بنســبة 39% خــال الفتــرة نفســها( مــع احتماليــة 

اســتقرار إنفــاق الماليــة العامــة9.  وفيمــا يتعلــق بــأداء مؤشــر MSCI لدولــة قطــر 

ــر الحصــار علــى ســوق الأســهم منــذ  خــال عــام 2018، وعلــى الرغــم مــن تأثي

يونيــو 2017، كمــا هــو موضــح فــي الشــكل 2-21، ممــا ســاهم فــي انخفــاض 

3.6% مقارنــة  بمعــدل   2018 يوليــو   - ينايــر  الفتــرة  خــال  MSCI قطــر  أداء 

بمتوســط الأداء فــي عــام 2017. إلا أنــه شــهد نمــواً مطــرداً بنســبة 6% منــذ 

ــر. ــة أكتوب ــة أغســطس 2018 وحتــى نهاي بداي

الشكل 2-21: مؤشرMSCI  أسعار الأسهم )على أساس 
الدولار الامريكي(
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 مؤشر قطر مؤش دول مجلس التعاون الخليجي مؤشر الأسواق الناشئة 

المصادر: تومسون، رويترز، إيكون، تاريخ التصفح   18اكتوبر 2018.

إلا أنــه ينبغــي الإشــارة الــى أن متوســط تكلفــة الأســهم المدرجــة فــي بورصــة 

قطــر أصبحــت متقاربــة بمتوســط تكلفــة الأســهم فــي الســعودية والكويــت 

وإلــى حــداً مــا تكلفــة الأســهم فــي أبــو ظبــي، حيــث بلغــت نســبة ســعر الأســهم 

إلــى الأربــاح فــي بورصــة قطــر حوالــي 14.55 فــي أكتوبــر 2018 مقارنــة بـــ 

14.72 فــي الســعودية، و13.97 فــي الكويــت، و12.68 فــي ابــو ظبــي كمــا 

يشــير )الجــدول 2-3(. أمــا نســبة ســعر الأســهم فــي قطــر إلــى قيمتهــا الدفتريــة 

1.36، مقارنــة بالقيمــة المســجلة فــي البورصــة الســعودية 1.73 وبورصــة أبــو 

ظبــي 1.32، والكويــت 1.39، إلا أن قيمتهــا الدفتريــة فــي البحريــن ودبــي هــي 

الأرخــص. ومــع ذلــك كان متوســط الأربــاح الموزعــة فــي بورصــة قطــر البالــغ 

3.86% أعلــى مــن عوائــد الكويــت قليــاً لكنــه أقــل مــن عوائــد الســعودية وأبــو 

ظبــي، ودبــي، والبحريــن، وعمــان.

المدرجــة  الشــركات  بحســب  الاقتصاديــة  القطاعــات  أداء  علــى مســتوى  أمــا 

ــي القيمــة الســوقية لأســهم الشــركات بلغــت  فــي بورصــة قطــر، فــإن إجمال

حوالــي 580.5 مليــار ريــال فــي أكتوبــر 2018، محققــة نمــواً مقــدارة 14.5% عــن 

علــى طبيعــة مكونــات كل قطــاع فــي البورصــة ومــدى اســتفادتها مــن جــراء تدفــق 

ــت أســعار النفــط  ــه عندمــا كان ــة.  وكمــا يشــير )الشــكل 2-20( بأن ــد النفطي العوائ

متدنيــة خــال النصــف الثانــي مــن عــام 2016 كان مســتوى أداء كل الأســواق 

الماليــة متدنيــة لــدول مجلــس التعــاون الخليجــي مقارنــة مــع ســتاندرد آنــد بــورز، 

بمتوســطـ  البحريــن  يليهــا   ،%14.8 بمتوســط  الســعودية  تراجعــاً  أكثرهــا  وكان 

7.9% والكويــت بمتوســط 5.6%، وقطــر بـــمتوسط 3.4%.  بالرغــم ان أســعار 

النفــط تحســنت فــي نوفمبــر 2016 والتــي أدت إلــى تحســن مباشــر فــي أداء 

ــر وديســمبر 2016، لكــن مــا أن اســتقرت  ــة خــال شــهري نوفمب الأســواق المالي

اســعار النفــط فــي مســتوياته المرتفعــة نســبياً خــال النصــف الأول مــن عــام 

2017 حتــى حققــت معظــم اســواق مجلــس التعــاون الخليجــي تقدمــاً كبيــراً حيــث 

حقــق حقــق ســوق الكويــت لــلأوراق الماليــة متوســط نمــو بلــغ 29.5%، والبحريــن 

بمتوســط 16.7%، والســعودية بـــمتوسط 11.5%، والأمــارات دبــي بمتوســط 

6.8%، وقطــر بمتوســط 4.2%، بينمــا ظلــت بورصــة عمــان متراجعــة عنــد ســالب 

ــت  ــذا ظل ــذاك.  وهك ــدو لعــدم اســتفادتها مــن ارتفــاع أســعار النفــط آن 0.8% يب

الأســواق الماليــة فــي الكويــت والســعودية والبحريــن تحقــق نمــواً كبيــراً فــي 

النصــف الثانــي مــن عــام2017، إلا بورصــة قطــر فقــد تراجعــت بمتوســط %16.3 

التعــاون  مجلــس  دول  بعــض  مــن  عليهــا  فــرض  الــذي  الحصــار  تداعيــات  جــراء 

الخليجــي، وكذلــك تراجعــت بورصــة عمــان بمتوســط %10.6.   

الشكل 2-20: مؤشر أسعار أسهم اسواق مجلس التعاون 
الخليجي ومؤشر ستاندرد اند بورز العالمي )% سنوي(
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المصادر: تومسون، رويترز، إيكون، تاريخ التصفح 18اكتوبر 2018.

ــدول مجلــس التعــاون  ــة ب أمــا بالنســبة لمســتوى تطــور أســواق الأوراق المالي

ــام 2018 فقــد شــهدت مؤشــرات كل مــن  ــث مــن ع ــع الثال الخليجــي فــي الرب

قطــر والســعودية وأبــو ظبــي والبحريــن ارتفاعــاً بحوالــي %14.6، %12.1، 

شــهدت  بينمــا   ،2017 عــام  مــن  الثالــث  بالربــع  مقارنــة  و%3.1   %10.1

مؤشــرات كل مــن عمــان ودبــي والكويــت تراجعــاً بمتوســطـ 12.6%، و%20.3، 

و2.5% علــى التوالــي. أمــا ســوق دبــي فقــد تعاظمــت خســارتها خــال شــهري 

أغســطس وســبتمبر والتــي تجــاوزت 20% جــراء الإنتكاســات التــي حصلــت فــي 

الســوق العقاريــة ومنهــا شــركة أبــراج، فــي المقابــل حقــق عــدد مــن مؤشــرات 

القطاعــات الاقتصاديــة المكونــة لمؤشــر جميــع الأســهم فــي قطــر لشــهر 

أكتوبــر 2018 نمــواً متصاعــداُ بلــغ 33.1% فــي حيــن تراجــع مؤشــر ســتاندرد آنــد 

ــى %10.5.  ــورز إل ب

وبشــكل عــام فــأداء الأســواق الماليــة علــى المســتويات المحليــة والإقليميــة 

والدوليــة تعكــس حالــة إمــا عــدم اليقيــن فــي أساســيات الســوق العالميــة، 

إو فــي مــزاج المســتثمرين، أو فــي اســتمرار التقلبــات الحــادة فــي أســعار 

زيادة استقرار المالية العامة غالباً ما يزيد من الثقة في سوق الأسهم .  9
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متوســط )ينايــر- ســبتمبر 2018(. كمــا بلــغ معــدل التغيــر للمؤشــر العــام لبورصــة 

المؤشــر  قيمــة  بمتوســط  2018 مقارنــة  أكتوبــر  فــي   %11.7 حوالــي  قطــر 

خــال الفتــرة )ينايــر- ســبتمبر 2018(. ولقــد ســاهمت القطاعــات الاقتصاديــة  

ــر  شــهري  ــق معــدل تغي ــع الأســهم فــي تحقي ــة لمؤشــر جمي الســبعة10 المكون

بلــغ 5.41% فــي اكتوبــر 2018، حيــث جــاء معظــم النمــو مــن قطــاع العقــارات 

بحوالــي 7.64%، وقطــاع البنــوك والخدمــات الماليــة بحوالــي 7.57%، وقطــاع 

الصناعــة بحوالــي 4.47%، وقطــاع النقــل بحوالــي 3.22%، وقطــاع الخدمــات 

الاتصــالات  مؤشــري  حقــق  بينمــا   ،%1.91 بحوالــي  الاســتهاكية  والســلع 

والتأميــن تراجعــا بحوالــي 2.34% و 1.86% علــى التوالــي. 

الشكل  2-22: إصدارات اذون الخزانة والسندات والصكوك

2016 2017 نوفمبر 2018
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المصدر: مصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.

وبهــدف زيــادة التعامــات الماليــة لبورصــة قطــر وتطويــر ســوقها الماليــة علــى 

نطــاق أوســع، تســعى حكومــة قطــر  ممثلــة بــوزارة الماليــة ومصــرف قطــر 

المركــزي الــى تشــجيع تــداول الســندات الحكوميــة وأذون الخزانــة  فــي ســوق 

إلــى  الأمــر  تطلــب  واذا  الســيولة  إمتصــاص  إلــى  والراميــة  الماليــة  الأوراق 

تغطيــة جــزء مــن العجــز المالــي للموازنــة العامــة للدولــة، فعلــى ســبيل المثــال 

فــي عــام 2017 بلــغ عجــز الموازنــة العامــة  حوالــي 35.4 مليــار ريــال، تــم تمويلــه 

بالكامــل مــن خــال الاقتــراض المحلــي عبــر إصــدار أذون خزانــة بحوالــي 14.6 

ــي  ــال، وصكــوك بحوال ــار ري ــي 18.5 ملي ــة بحوال ــال، وســندات حكومي ــار ري ملي

ــار ريــال ومــا يعادلهــا  $13.3  ــار ريــال، حيــث بلــغ الإجمالــي 48.5 ملي 15.4 ملي

مليــار دولار، إلا أنــه لــم يتــم تــداول الســندات واذون الخزانــة فــي بورصــة 

قطــر ســوى  19.5% مــن إجمالــي الســندات وحوالــي 6.4% مــن إجمالــي 

أذون الخزانــة الصــادرة فــي عــام 2017.  ومــع مــا حققتــه الموازنــة العامــة 

مــن فائــض فــي النصــف الأول مــن عــام 2018 بحوالــي 2.1% مــن إجمالــي 

النفقــات، إلا أن الحكومــة عملــت علــى إصــدار أذون خزانــة وســندات وصكــوك 

حكوميــة بغــرض تطويــر الســوق الماليــة ودعــم أعمــال البورصــة فضــاً عــن 

امتصــاص الســيولة وتمويــل الموازنــة إذا لــزم الأمــر، حيــث تــم إصــدار أذون 

خزانــة وســندات وصكــوك خــال الفتــرة يناير-نوفمبــر 2018 بلــغ حوالــي 35.5 

مليــار ريــال وبمــا يعــادل 9.75$ مليــار دولار كان نصيــب أذون الخزانــة )القــروض 

قصيــرة الأجــل( حوالــي 28.3% )الشــكل 2-22(. ويشــير تقريــر بورصــة قطــر 

لشــهر أكتوبــر 2018 بانــه تــم تــداول ســندات بقيمــة إجماليــة بلغــت 2.7 مليــار 

ريــال وبمــا يشــكل 16.3% مــن إجمالــي الســندات المصــدرة خــال الفتــرة ينايــر-

نوفمبــر 2018 . 

العقارات
شــهدت ســوق العقــارات فــي قطــر خــال الســنوات الماضيــة أداءً متقلبــاً نتيجــة 

لعمليــات المضاربــة العقاريــة وعــدم التــوازن بيــن قــوى العــرض والطلــب، كمــا هو 

الحــال فــي بقيــة الأســواق العقاريــة علــى المســتوى العالمــي أو علــى مســتوى 

الســوق العقاريــة الخليجيــة. ونظــراً للأهميــة الاقتصاديــة والماليــة التــي يحظــى 

ــي  ــى حوال ــه يســتحوذ عل ــة قطــر وبالأخــص وأن ــا الســوق العقــاري فــي دول به

38% مــن الائتمــان المحلــي للبنــوك المحليــة فقــد بــادر مصــرف قطــر المركــزي 

)المشــرف علــى عمليــة التمويــل( بالتعــاون مــع وزارة العــدل القطريــة )المســئولة 

عــن عمليــة التوثيــق العقــاري( بالعمــل علــى إعــداد مؤشــر لأســعار العقــارات فــي 

المــدن القطريــة، ويســتند مؤشــر العقــارات القطــري علــى بيانــات صفقــات بيــع 

العقــارات، )بمــا فــي ذلــك الأراضــي والفلــل الســكنية والعقــارات الســكنية( التــي 

يتــم تجميعهــا مــن قبــل وزارة العــدل باســتثناء الصفقــات التــي تعتبــر غيــر عاديــة 

أو التــي تجــري بشــكل مســتقل كنقــل الملكيــة داخــل العائلــة، وتــم اختيــار بريــل 

-2009 مــارس 2010 كســنة أســاس لإحتســاب التغيــر فــي الأســعار. 

وعلــى الرغــم مــن أن الســوق العقاريــة شــهدت هبوطــاً متقلبــاً خــال عــام 2016 

باســتثناء الربــع الأخيــر منــه والــذي شــهد بدايــة التعافــي العقــاري والــذي امتــد 

حتــى النصــف الأول مــن عــام 2017 قبــل أن تشــهد أســعار العقــارات مــن 

ــه بعــد  ــذ منتصــف العــام 2017 نتيجــة الحصــار، إلا أن ــد هبوطــاً متدرجــاً من جدي

اضمحــال أثــر الحصــار وتأقلــم الاقتصــاد القطــري مــع المتغيــرات الجديــدة عــاد 

ســوق العقــارات القطــري للنمــو مجــدداً منــذ بدايــة الربــع الرابــع مــن عــام 2017 

وبدايــة الربــع الأول مــن عــام 2018 وبصــورة مســتقلة وبعيــدة عــن تأثيــر أســعار 

.www.qatarexchange.qa مدرجة في موقع البورصة في نشرة التداول الشهرية  10

الجدول 2-3: مؤشرات أداء أسواق الأسهم في المنطقة 
.ADI.DFMGI.TASI.BAX.KWSE.MSIالعام جميع الأسهم

عمان الكويتالبحرينالسعوديةدبيابوظبيدولة قطردولة قطر

 4,491  6,633  1,313  7,743  2,826  5,029  10,368  3,060 نقطة المؤشر 

PE 9.45  13.97  8.61  14.72  7.68  12.68  14.44  14.55 نسبة الأسعار إلى الأرباح 

 PB 0.85  1.39  0.78  1.73  1.00  1.32  1.42  1.36 نسبة السعر إلى القيمة الدفترية 

 6.42  3.74  5.77  4.01  5.82  5.06  4.22  3.86 عائدات الأرباح )%(

 6.67  3.81  6.35  14.98  11.98  11.13  16.37  16.80 التقلب - 200 يوم

 -11.95 3.52  -1.39 7.16  -16.15 14.33  21.64  24.77 الأداء خلال عام مضى )%(

 -10.76 7.34  3.66  11.63  -17.25 15.10  31.97  40.66 معدل تغير السعر السنوي )%(

المصدر: تومسون رويتر – ايكون – أكتوبر 2018
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العقــارات فــي الأســواق الخليجيــة المجــاورة. لكــن مــع بدايــة الربــع الثانــي مــن 

عــام 2018 بــدأ ينخفــض لعلهــا لأســباب زيــادة العــرض وانخفــاض الطلــب التــي 

أثــرت بدورهــا علــى خفــض الإيجــارات، بــل ولعلهــا ســاهمت فــي تتغيــر أذواق 

النــاس لانتقــال إلــى المبانــي الحديثــة بــدلًا مــن القديمــة، فضــاً عــن انتقــال 

الشــركات مــن المجمعــات الســكنية الكبيــرة الــى المجمعــات الصغيــرة لتتناســب 

مــع احجامهــا حيــث تــم تخفيــض مــن القــوى العاملــة لكثيــر مــن الشــركات نتيجــة 

اســتكمال عــدد كبيــر مــن المشــاريع الانشــائية )الشــكل 23-2(.  

الشكل 2-23:الرقم القياسي ومعدل التغير في أسعار 
العقارات
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المصــدر: النشــرة الاحصائيــة الفصليــة لمصــرف قطــر المركــزي - مايــو 2018  )ســنة الأســاس للرقــم 
القياســي ابريــل -2009 مــارس 2010(.

شــهد الطلــب علــى الائتمــان المصرفــي زيــادة خــال الربــع الاول مــن عــام 

2018 علــى الرغــم مــن هبــوط أســعار العقــارات والايجــارات إلا أنــه مــا لبــث أن 

أنخفــض خــال الربــع الثانــي حيــث يشــير )الشــكل 2-23( إلــى طبيعــة العاقــة 

الطرديــة بيــن نمــو مؤشــر اســعار العقــارات ونمــو الائتمــان الممنــوح للقطــاع 

العقــاري علــى أســاس ســنوي خــال النصــف الأول مــن عــام 2018، إذ أنــه ومــع 

تحســن نمــو الائتمــان بحوالــي 15.6% فــي مــارس 2018 تحســن نمــو مؤشــر 

العقــارات مــن ســالب 9.9% فــي ديســمبر 2017  الــى ســالب 9.3% فــي 

مــارس 2018، لكــن مــا أن انخفــض نمــو المؤشــر  الســنوي الــى 16.6% فــي 

يونيــو 2018 حتــى انخفــض نمــو الائتمــان إلــى 5%، ومــع ذلــك، هــذه العاقــة 

ليســت منتظمــة ففــي نهايــة الربــع الثالــث )ســبتمبر 2018( تحســن مؤشــر 

العقــارات إلــى ســالب 4% مقارنــة بســالب 16.6% فــي يونيــو 2018، بينمــا 

ظــل نمــو الائتمــان إيجابيًــا عنــد معــدل متواضــع بنســبة 3.5%. مــع التأكيــد علــى 

أن جــزءا مــن الانخفــاض فــي نمــو المؤشــر هــي ناتجــة عــن إجــراءات تحســينية 

لتصحيــح الاختــالات الســعرية الناجمــة عــن عمليــة المضاربــة التــي أصابــت 

والتــي  اقتصــاد قطــر  العقــاري ومنهــا  المجــال  فــي  العالميــة  الاقتصــادات 

بدورهــا ســتعيد الســوق العقاريــة لتخضــع لعمليــة العــرض والطلــب مثــل ســوق 

العقــارات الدوليــة فــي الوقــت الحاضــر.   

السيولة والعرض النقدي
يقــوم مصــرف قطــر المركــزي بقيــاس الســيولة وعــرض النقــود باســتخدام أربعــة 

معاييــر نقديــة: الســيولة الأوليــة، القاعــدة النقديــة، وعــرض النقــود فــي حدودهــا 

الضيقــة والواســعة )انظــر الإطــار 2-1 صفحــة 50( حيــث تتأثــر هــذه المعاييــر 

ــا وســلبًا بتذبــذب أســعار النفــط والغــاز فــي الأســواق الدوليــة، ومســتوى  إيجابً

نمــو الاقتصــاد والطلــب العالمــي علــى الســلع لخدمــات، فضــاً عــن مســتوى 

التوتــرات السياســية والأمنيــة علــى المســتويين الدولــي والإقليمــي. 

الشكل 2-24 : مساهمات مكونات القاعدة النقدية في 
نموها )نقطة مئوية(
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.

ــر العوامــل المزدوجــة لارتفــاع أســعار النفــط وإجــراءات الحصــار علــى  ــم أث ولتقيي

مســار تطــور الســيولة والعــرض النقــدي فــي قطــر خــال الفتــرة 2018-2014 

ســيتم اســتخدام مســاهمة مكونات الســيولة الأولية والقاعدة النقدية كما يشــير 

)الشــكل 2-24( حيــث ياحــظ كيــف كانــت القاعــدة النقديــة موجبــة إجمــالًا فــي عــام 

2014 بجميــع مكوناتهــا ســواءً النقــد المصــدر، أو الاحتياطــي الإلزامــي، أو فائض 

الأرصــدة الاحتياطيــة والودائــع الأخــرى، لكــن مــا أن انخفضــت أســعار النفــط فــي 

منتصــف عــام 2014 حتــى تقلصــت مجمــل مكونــات القاعــدة النقديــة وبعضهــا 

بنقــاط مئويــة ســالبة خــال عــام 2015 قبــل أن تســتعيد عافيتهــا ونشــاطها جــراء 

الارتفــاع النســبي لأســعار النفــط فــي نهايــة عــام 2016 ليصــل نمــو القاعــدة 

النقديــة فــي مايــو 2017 إلــى حوالــي 20.5%، إلا أن تداعيــات الحصــار فــي 

يونيــو 2017 عملــت علــى تراجــع القاعــدة النقديــة ومكوناتهــا خــال يونيــو و يوليــو 

2017  قبــل أن تســتعيد عافيتهــا ونشــاطها جــراء الإجــراءات التــي اتخذهــا مصــرف 

قطــر المركــزي لمواجهــة تداعيــات الحصــار والمتمثلــة فــي زيــادة الودائــع الحكوميــة 

بالعمــات الأجنبيــة لــدى الجهــاز المصرفي،وتقديــم التســهيات الائتمانيــة عــن 

ــي  ــى ســوق الصــرف، والت ــة عل ــادة الشــراء(11، وتشــديد الرقاب ــو )إع ــق الريب طري

النقديــة ليصــل  الســيولة الأوليــة والقاعــدة  إلــى اســتقرار  أدت فــي مجملهــا 

معــدل التغيــر فــي نهايــة عــام 2017 إلــى حوالــي 14.2%.  وخــال الثاثــة الأربــاع 

الأولــى مــن عــام 2018 شــهدت القاعــدة النقديــة هبوطــاً متعجــاً ثــم صعــوداً 

متأنيــاً ثــم هبوطــاً ليعكــس تطــورات الحركــة المصرفيــة الطبيعيــة الناجمــة عــن حركــة 

العــرض والطلــب الكلــي لاقتصــاد القطــري. 

امــا بالنســبة لمعــدل التغيــر الســنوي للقاعــدة النقديــة بحوالــي 31% فــي شــهر 

يوليــو 2018 فهــو بســبب ارتفــاع الودائــع الأخــرى مــن 276.4 مليــون ريــال فــي 

يوليــو 2017 إلــى 16,400.8مليــون ريــال فــي يوليــو 2018، وعندمــا تراجعــت الى 

15,049.1 مليــون ريــال فــي ســبتمبر 2018 تراجــع لمعــدل التغيــر الــى %18.5. 

أمــا فيمــا يتعلــق بالعــرض النقــدي بمفهومــه الواســع كمــا يشــير )الشــكل 25-2( 

فقــد حقــق نمــواً متواضعــاً بحوالــي 3.4% فــي عــام 2015، ونمــواً ســالباً بـــ 

4.6% فــي عــام 2016، ليعــود إلــى التعافــي منــذ ينايــر 2017 ويحقــق نمــواً 

ــات الحصــار  ــل الحصــار(، ونظــراً لتداعي ــو 2017 )قب ــغ 4.7% فــي ماي ــاً بل موجب

ــزي بالتعــاون مــع جهــاز قطــر لاســتثمار فــي  فقــد تدخــل مصــرف قطــر المرك

ضــخ ســيولة بالعملــة الاجنبيــة فــي البنــوك المحليــة ممــا رفــع مــن العــرض 

النقــدي الواســع ليصــل نمــوه إلــى 21.3% فــي ديســمبر 2017 وظــل عنــد 

ــد   ــى اســتقر عن ــام 2018 حت مســتوياته المرتفعــة خــال النصــف الأول مــن ع

0.14% فــي ســبتمبر 2018.   

11  شراء المصرف لأصول مالية )سندات حكومية( من البنوك التجارية )بموجب عقد أو اتفاقية( شريطة إعادة شراء البنوك لهذه الأصول بسعر وتاريخ محددين مسبقاً بفترة أسبوعين أو شهر.
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إلا أنــه ينبغــي الإشــارة وكمــا يشــير )الشــكل 2-25( الــى أن المحــرك الرئيســي 

للعــرض النقــدي خــال النصــف الثانــي مــن عــام 2017 والنصــف الأول مــن 

عــام 2018 هــي الودائــع بالعملــة الأجنبيــة، حيــث يمثــل انخفاضهــا وزيادتهــا 

أحــد أهــم الأســباب الرئيســية لتغيــرات نمــو العــرض النقــدي خــال الســنوات 

ــة مــن قبــل كل مــن  ــع بالعمــات الأجنبي ــة، فقــد أســهم ســحب الودائ الماضي

القطاعيــن العــام والخــاص فــي انكمــاش نمــو العــرض النقــدي فــي عــام 2016 

ــث عندمــا  ــام 2017، حي ــي ســالب 5.3%. وحــدث العكــس تمامــاً فــي ع بحوال

ارتفعــت نســبة ودائــع القطــاع العــام بالعمــات الأجنبيــة إلــى إجمالــي ودائــع 

القطــاع العــام مــن 45% فــي مايــو 2017 إلــى 60% فــي أغســطس 2017، 

ارتفــع نمــو العــرض النقــدي إلــى 14.4%، وظــل يتصاعــد العــرض النقــدي مــع 

تصاعــد نمــو ودائــع العمــات الأجنبيــة حتــى بلــغ 21.3% فــي ديســمبر 2017.  

الشكل 2-25: مساهمات مكونات العرض النقدي الواسع 
في نموه )نقطة مئوية(
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.

مــن المتوقــع أن يصبــح معــدل التغيــر الســنوي للعــرض النقــدي الواســع خــال 

ــاً وممكــن أيضــاً ســالباً بــدلًا مــن  ــر - ديســمبر مــن عــام 2018 رقمــاً أُحادي اكتوب

مزدوجــاً وموجبــاً لأن معــدل التغيــر الحالــي والمســتقبلي سيســتند إلــى تلــك 

الأشــهر التــي شــهدت طفــرة فــي معــدلات نمــو العــرض النقــدي، وخاصــةً 

مــن يوليــو 2017 فصاعــداً نتيجــة للحصــار حتــى بلــغ 21.3% فــي ديســمبر 

ــع الحكومــة بالعمــات  ــادة ودائ ــا مــن زي 2017 )الجــدول 2-4( مســتفيدًا أساسً

الأجنبيــة. والشــاهد فــي الأمــر أنــه مــع انخفــاض معــدل نمــو هــذه الودائــع منــذ 

ــر فــي العــرض  ــام 2018، تقلــص حجــم معــدل التغي ــع الأول مــن ع ــة الرب بداي

النقــدي حتــى أصبــح 0.14% فــي ســبتمبر ومــن المتوقــع أن يتباطــأ معــدل 

نمــو العــرض النقــدي إلــى ســالب فــي الأشــهر القادمــة لأن المقارنــة ســتتم 

مــع فتــرة الزيــادة فــي نمــو العــرض النقــدي خــال النصــف الثانــي مــن عــام 

2017 )فتــرة الحصــار الأولــى(.  

الجديــر بالإشــارة بأنــه منــذ بــدء الحصــار كانــت زيــادة ودائــع القطــاع العــام بالنقــد 

انخفضــت  والتــي  المقيميــن  غيــر  ودائــع  انخفــاض  لمواجهــة  هــو  الأجنبــي 

نســبتها مــن إجمالــي الودائــع مــن 24.2% فــي مايــو 2017 )قبــل الحصــار( إلــى 

16.7% فــي ديســمبر 2017 وبمــا يعــادل 137 مليــار ريــال، إلا أنهــا منــذ بدايــة 

عــام 2018 بــدأت تتصاعــد حتــى بلغــت نســبتها 20.8% مــن إجمالــي الودائــع 

فــي ســبتمبر 2018 وبمــا يعــادل 170 مليــار ريــال مقارنــة بـــ 142.77 مليــار ريــال 

فــي ســبتمبر 2017 )انظــر الجــدول 2-5 فــي صفحــة 47(.   

أمــا بالنســبة لمســتوى المضاعــف النقــدي فــي قطــر، والــذي يعبــر عــن نســبة 

ــدة النقديــة، فقــد ارتفــع مــن 5.5 نقطــة  العــرض النقــدي الواســع إلــى القاع

فــي عــام 2009 إلــى 7.7 نقطــة فــي أغســطس 2018 والــذي يعنــي أنــه عنــد 

ــال  ــق 550 ري ــة مــن شــأنه أن يخل ــوك المحلي ــال قطــري فــي البن ــداع 100 ري إي

فــي عــام 2009 أو 770 ريــال قطــري فــي أغســطس 2018 ممــا يشــير إلــى 

تزايــد دور حركــة الودائــع المصرفيــة فــي خلــق الائتمــان وبالتالــي فــي تشــكيل 

ــة(.  ــروة الاقتصاديــة )انظــر ملحــق مفاهيــم اقتصاديــة ومالي الث

التطور في الموجودات والمطلوبات المصرفية
المــال والثــروة، شــارك  المحليــة فــي خلــق  لــدور الأنشــطة الائتمانيــة  نظــراً 

ــة لتمويــل  ــات المحلي النظــام المصرفــي القطــري بنشــاط فــي تقديــم الائتمان

أنشــطة التنميــة والبنــاء فــي قطــر خــال العقــد الماضــي، ممــا جعلــه يبحــث 

علــى  للحصــول  الأجنبيــة  الودائــع  )اســتقطاب  خارجيــة  تمويــل  مصــادر  عــن 

التمويــل( منــذ عــام 2005 لمواصلــة معــدلات نموهــا المرتفعــة، لهــذا ســوف 

يتــم فــي هــذا الجــزء اســتعراض مســار تطــور الموجــودات والمطلوبــات لــدى 

البنــوك التجاريــة  والتــي بلغــت )1,404مليــار ريــال بمــا يعــادل 385.7$ مليــار 

دولار أمريكــي( فــي نهايــة  ســبتمبر 2018 وبمعــدل نمــو ســنوي مقــداره %5 

مقارنــة بشــهر ســبتمبر 2017، ويُعــزى النمــو الكلــي للمطلوبــات  فــي ســبتمبر 

2018 إلــى نمــو مطلوبــات البنــوك التقليديــة بحوالــي 7.1% والإســامية بنحــو 

0.9% واللــذان يشــكان أيضــاً مــا نســبته 71.9% و 24.9%  مــن إجمالــي 

المطلوبــات علــى التوالــي.  

الجدول 2-4: مسار تطور العرض النقدي الواسع )مليار ريال(
ديسمبرنوفمبرأكتوبرسبتمبرأغسطسيوليويونيومايوأبريلمارسفبرايريناير 

2015
قيمة 

مطلقة 
)مليار 
ريال(

 503  518  508  505  520  532  519  520  518  510  519  521 

2016 505  505  506  497  497  494  492  489  493  489  496  498 

2017 501  517  518  525  521  532  533  559  565  578  590  603 

2018 599  599  602  586  581  586  588  581  566 

2016
نمو 

سنوي 
%

 0.4 2.5- 0.4- 1.6- 4.4- 7.2- 5.2- 6.0- 4.7- 4.1- 4.4- 4.6- 

20170.8-  2.5  2.4  5.7  4.7  7.7  8.3  14.4  14.5  18.3  18.9  21.3 

2018 19.6  15.7  16.1  11.6  11.6  10.2  10.3  4.0  0.1 

المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء
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الشكل 2-26: مسار تطور توزيع إجمالي المطلوبات 
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والاحصاء.

وعنــد النظــر إلــى مســاهمة مكونــات إجمالــي المطلوبــات كمــا يشــير )الشــكل 

الخــاص تســاهم  القطــاع  تجــد ان ودائــع  التمويــل  2-26( مــن حيــث مصــادر 

بحوالــي 25.3% مــن إجمالــي المطلوبــات، يليهــا ودائــع القطــاع العــام بحوالــي 

20.8% وبقيــة المطلوبــات مــن حســاب رأس المــال والمخصصــات والتأمينــات 

وغيرهــا بحوالــي 21.2%.   ثــم تأتــي المطلوبــات الأجنبيــة مــن ارصــدة للبنــوك 

فــي الخــارج بحوالــي 15.2% وودائــع غيــر المقيميــن بحوالــي 12.1%.  كمــا 

 %3.8 تشــكل  المركــزي  قطــر  ومصــرف  الماليــة  الاوراق  ودائــع  أرصــدة  أن 

و1.5% علــى التوالــي.  أمــا بالنســبة لــدور كل مــن المكونــات مــن إجمالــي 

متوســط نمــو المطلوبــات خــال الثاثــة الأربــاع الأولــى مــن عــام 2018 والبالــغ 

6.2% فقــد ســاهمت ودائــع القطــاع العــام بحوالــي 5.2 نقطــة مئويــة مــن 

ــع  إجمالــي متوســط النمــو والتــي ســاعدت علــى تعويــض الهبــوط فــي ودائ

غيــر المقيميــن بحوالــي 2 نقطــة مئويــة، وودائــع القطــاع الخــاص بحوالــي 0.2 

نقطــة مئويــة، لكــن ارصــدة مصــرف قطــر المركــزي ســاهمت بمتوســط 0.7 

نقطــة مئويــة خــال نفــس الفتــرة.  

الشكل 2-27: مسار تطور توزيع إجمالي الموجودات 
)الأصول( بحسب المصدر

ارصدة مصرف قطر المركزي لدى البنوك المحلية ودائع القطاع الخاص ودائع القطاع العام
ودائع غير المقيمين أرصدة للبنوك في الخارج اوراق مالية أخرى

إجمالي المطلوبات (المحور الأيمن)

مايو يونيو سبتمبر أغسطس ديسمبرسبتمبر مارس يونيو يوليو
3.4 3.6 3.3 3.3 3.4 3.5 4.1 4.3 4.0 

34.8 35.6 35.3 35.1 35.7 36.9 37.3 37.6 37.4 

25.0 24.1 24.6 25.0 25.2 23.8 23.1 23.4 24.2 

7.3 7.4 7.1 6.6 6.4 6.2 6.0 6.0 5.9 

10.3 9.5 9.2 9.2 9.6 10.1 10.5 9.6 9.6 

16.5 16.7 17.6 17.8 17.0 16.8 16.3 16.3 16.0 

2.7 3.1 2.9 2.8 2.8 2.8 2.8 2.9 2.9 

1,250

1,275

1,300

1,325

1,350

1,375

1,400

 -

 10

 20

 30

 40

 50

 60

 70

 80

 90

 100

2017 2018

ت)
دا

جو
مو

(ال
ت 

وبا
طل

لم
ي ا

مال
اج

ى 
 ال

%
ة 

سب
ن

ال
 ري

يار
مل

المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والاحصاء.

ــان ائتمــان  أمــا بالنســبة لمســار اســتخدام الموجــودات يشــير )الشــكل 2-27( ب

القطــاع الخــاص اســتحوذ علــى 37.4% مــن إجمالــي الموجــودات فــي ســبتمبر 

ــه ائتمــان القطــاع العــام بحوالــي 24.2%، أمــا اســتثمارات البنــوك  2018، يلي

فــي الاوراق الماليــة محليــاً وخارجيــاً فقــد اســتحوذت علــى 16% مــن إجمالــي 

الموجــودات.   ثــم تأتــي ارصــدة البنــوك المحليــة فــي البنــوك الاجنبيــة بحوالــي 

مــن   %5.9 شــكل  الــذي  الخــارج  فــي  للعمــاء  الممنــوح  والائتمــان   ،%9.6

اجمالــي الموجــودات.  امــا أرصــدة البنــوك لــدى المصــرف فقــد شــكلت %2.9 

مــن الاجمالــي. أمــا فيمــا يتعلــق بــدور كل مــن المكونــات مــن إجمالــي متوســط 

ــغ  ــام 2018 والبال ــى مــن ع ــاع الأول ــة الأرب ــرة الثاث نمــو الموجــودات خــال فت

6.2% فقــد ســاهم ائتمــان القطــاع العــام بحوالــي 1.1 نقطــة مئويــة مــن 

إجمالــي متوســط النمــو، وائتمــان القطــاع الخــاص بحوالــي 4.1 نقطــة مئويــة، 

1.7 نقطــة مئويــة، والتــي غطــت التراجــع  والاســتثمارات الخارجيــة بحوالــي 

بحوالــي 0.9 نقطــة مئويــة لائتمــان الخارجــي. 

وفــي جانــب مســاهمة البنــوك التقليديــة والاســامية فــي تقديــم التســهيات 

الائتمانيــة المحليــة والخارجيــة والتــي بلغــت 948.2 مليــار ريــال فــي ســبتمبر 

2018، يُشــكل الائتمــان المحلــي )بــدون المتخصصــة( منهــا حوالــي %91.3 

)865.5 مليــار ريــال(، حيــث وفــرت البنــوك التقليدية حوالــي 71.6% من إجمالي 

الائتمــان المحلــي، يليهــا البنوك الإســامية بحوالــي 25.9%، والبنوك الأجنبية 

بحوالــي 1.8%، أمــا البنــوك المتخصصــة فقــد وفــرت فقــط أقــل مــن %0.7. 

وفيمــا يتعلــق باســتثمارات البنــوك المحليــة والأجنبيــة والمتخصصــة فــي مجــال 

ــة فــي أغســطس 2018 فقــد اســتثمرت البنــوك التقليديــة  الســندات الحكومي

حوالــي 55.4% مــن إجمالــي إصــدارات الســندات والصكــوك المحليــة، تلتهــا 

البنــوك الإســامية بحوالــي 39.4%، والبنــوك الأجنبيــة بحوالــي 3.9%، أمــا 

البنــوك المتخصصــة فقــد اســتثمرت بحوالــي %1.3.   

تداعيات الحصار على الجهاز المصرفي
نظــراً لتداعيــات إجــراءات الحصــار علــى المطلوبــات الأجنبيــة فســوف يُســلط 

الضــوء فــي هــذا القســم علــى تطــورات المطلوبــات الأجنبيــة منــذ مــا قبــل 

الحصــار وبالتحديــد منــذ مايــو )2017(، حيــث حققــت المطلوبــات الأجنبيــة نمــواً 

مقــداره 22% فــي مايــو 2017، اذ ســاهمت ودائــع غيــر المقيميــن بحوالــي 

ــة وأرصــدة البنــوك فــي فــروع البنــوك فــي الخــارج بحوالــي  11.5 نقطــة مئوي

11.5 نقطــة مئويــة، فيمــا نمــت الاســتثمارات فــي الأوراق الماليــة بحوالــي 

2 نقطــة مئويــة، إلا أنــه حصــل تراجــع بحوالــي 1.6 نقطــة مئويــة فــي أرصــدة 

ــي 1.3  ــات الاخــرى بحوال البنــوك الرئيســية فــي الخــارج، كمــا تراجعــت المطلوب

نقطــة مئويــة.  ولقــد كان مــن تداعيــات الحصــار ان المطلوبــات الأجنبيــة تراجعــت 

حتــى بلغــت ســالب 19% فــي ديســمبر 2017، حيــث ســاهمت ودائــع غيــر 

المقيميــن فــي عمليــة التراجــع بحوالــي ســالب 10.3 نقطــة مئويــة وأرصــدة 

البنــوك فــي المقــرات الرئيســية والفــروع للبنــوك فــي الخــارج تراجعــت بحوالــي 

ســالب 2.4 نقطــة مئويــة وســالب 4.5 نقطــة مئويــة علــى التوالــي وكذلــك 

المطلوبــات الأجنبيــة الأخــرى واســتثمارات الاوراق الماليــة تراجعــت بحوالــي 

ــي.  حققــت  ــى التوال ــة عل ــة وســالب 0.5 نقطــة مئوي ســالب 1.3 نقطــة مئوي

المطلوبــات الأجنبيــة نمــواً قــدرة 18.8% فــي ســبتمبر 2018، ممــا ســاعد علــى 

تقليــص متوســط التراجــع للمطلوبــات الأجنبيــة خــال الثاثــة الأربــاع الأولــى 

مــن عــام 2018 بلــغ ســالب 2.7% مقارنــة بـــسالب 19% فــي نهايــة عــام 2017، 

جــاء معظمهــا مــن متوســط تراجــع ودائــع غيــر المقيميــن بحوالــي ســالب 5.5 

ــي 0.8  ــارج بحوال ــوك فــي الخ ــوك فــي فــروع البن ــة، وأرصــدة البن نقطــة مئوي

الخــارج  الرئيســية فــي  البنــوك  لــدى مقــرات  أن الأرصــدة  إلا  نقطــة مئويــة، 

ســاهمت بنســبة إيجابيــة بلغــت 2.9 نقطــة مئويــة مــع تحســن فــي مســاهمة 
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ــأن  ــر بالإشــارة ب ــة.  الجدي ــي 0.6 نقطــة مئوي ــة بحوال اســتثمارات الاوراق المالي

ودائــع غيــر المقيميــن فــي الجهــاز المصرفــي القطــري تشــكل نحــو %36.7 

مــن إجمالــي المطلوبــات الأجنبيــة خــال نفــس الفتــرة، يليهــا أرصــدة لمقــرات 

البنــوك الرئيســية فــي الخــارج بحوالــي 29.0%، وأرصــدة لفــروع البنــوك فــي 

الخــارج بحوالــي 21.5%، ثــم تأتــي الســندات والأوراق الماليــة المدينــة بحوالــي 

ــن  ــر المقيمي ــع غي ــة إلــى ودائ ــد إضافــة أرصــدة البنــوك الخارجي 12.5%. أمــا عن

ــي مصــادر  ــل 31% مــن إجمال ــت تمث ــه )الشــكل 2-28( فأنهــا كان كمــا يشــير الي

التمويــل للمصــارف التجاريــة القطريــة فــي عــام 2016، انخفضــت إلــى %23.1 

ــة ســبتمبر 2018. ــى 27.3% فــي نهاي ــد إل ــل أن تزي ــام 2017 قب فــي ع

الشكل 2-28: مصادر أموال المصارف التجارية )% من 
إجمالي الودائع(

2018

ودائع غير المقيمين سندات دين
ودائع قطاع خاص ودائع قطاع عام أخرى

أرصدة للبنوك في الخارج

اير
ين

اير
فبر

س
مار يل
أبر يو
ما

يو
ون

ي
يو

يول

س
سط

أغ

11.5 11.6 12.1

15.2 14.9 15.2

3.8 3.8 3.8

26.1 26.0 25.3

21.0 20.8 20.8

22.3 22.8 22.8

0
10
20
30
40
50
60
70
80
90
100

2017

يو
ون

ي
يو

يول

س
سط

أغ
مبر

سبت وبر
أكت

مبر
وف

ن
مبر

س
دي

مبر
س

دي

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

سنوات

المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.

الودائع والائتمان المحلي
بلــغ متوســط إجمالــي الودائــع للبنــوك التجاريــة فــي قطــر خــال الثاثــة الأربــاع 

الأولــى مــن عــام 2018 حوالــي 808.1 مليــار ريــال بمــا يعــادل 222$ مليــار دولار 

تشــكل ودائــع القطــاع الخــاص 44.7%، يليهــا ودائــع القطــاع العــام بحوالــي 

36.7%، وودائــع غيــر المقيميــن بنحــو 18.5%، وكمــا يشــير )الشــكل 2-29( بــأن 

نمــو إجمالــي الودائــع خــال عــام 2017 تــراوح مــا بيــن 11.7% - 20% وبمعــدل 

نمــو متوســط بلــغ 15.5%، حيــث ســاهمت ودائــع القطــاع العــام بحوالــي 8.3 

نقطــة مئويــة مــن إجمالــي النمــو، يليهــا ودائــع غيــر المقيميــن بحوالــي 4.9 

بـــ 2.3 نقطــة مئويــة مــن  نقطــة مئويــة، والقطــاع الخــاص المحلــي ســاهم 

إجمالــي النمــو.  أمــا فــي النصــف الثانــي مــن عــام 2017 )فتــرة الحصــار الأولــى 

المباشــرة( فقــد حققــت الودائــع نمــواً متوســطاً بمقــدار 16.2% متراوحــاً مــا 

بيــن 12.8% - 20%، وقــد جــاء معظــم النمــو مــن ودائــع القطــاع العــام بحوالــي 

16.9 نقطــة مئويــة والتــي غطــت تراجــع نمــو غيــر المقيميــن بحوالــي 1.3 نقطــة 

مئويــة بينمــا حافــظ القطــاع الخــاص علــى نمــو بســيط عنــد 0.5 نقطــة مئويــة.  

أمــا خــال الثاثــة الأربــاع الأولــى مــن عــام 2018 وكفتــرة انتقاليــة لعــودة الجهــاز 

المصرفــي إلــى أبجديــات العــرض والطلــب للخدمــات المصرفيــة، فقــد واصلــت 

الودائــع نموهــا وإن كان بصــورة أقــل عــن الســابق لتصــل فــي المتوســط إلــى 

5% بحيــث كان أعلــى نمــو 9.1% وأدنــى نمــو 1.7%، وقــد جــاء معظــم النمــو 

مــن ودائــع القطــاع العــام بحوالــي 8.8 نقطــة مئويــة والتــي غطــت تراجــع نمــو 

ودائــع غيــر المقيميــن والقطــاع الخــاص البالغــة 3.4 نقطــة مئويــة و0.4 نقطــة 

مئويــة علــى التوالــي.  مــع العلــم ان إجمالــي الودائــع بلغــت 817.85 مليــار ريــال 

بمــا يعــادل 224.7$ مليــار دولار فــي شــهر ســبتمبر 2018 تشــكل ودائــع القطــاع 

الخــاص 43.5%، يليهــا ودائــع القطــاع العــام بحوالــي 35.7%، وودائــع غيــر 

المقيميــن بنحــو 20.8% والتــي كمــا ياحــظ مــن )الشــكل 2-29( حقــق إجمالــي 

الودائــع نمــواً قــدرة 2.51% جــاء معظــم النمــو مــن ودائــع غيــر المقيميــن بـــ 3.4 

نقطــة، بينمــا ســاهم القطــاع الخــاص بحوالــي 0.41 نقطــة مئويــة، تراجعــت 

ودائــع القطــاع العــام بحوالــي ســالب 1.32%، وهــذا يشــير الــى تحســن لصالــح 

ودائــع غيــر المقيميــن ونســبياً القطــاع الخــاص.

الشكل 2-29: مسار مساهمة ودائع القطاعين العام والخاص 
وغير المقيمين في نمو إجمالي الودائع )نقطة مئوية(
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.

الجديــر بالماحظــة بــأن معــدلات نمــو غيــر المقيميــن كانــت موجبــة إثنــاء فتــرة 

الحصــار بينمــا المتوقــع أن تكــون ســالبة، حيــث شــهدت ودائــع غيــر  المقيميــن 

نمــواً متصاعــداً بلغــت ذروتهــا فــي ينايــر 2017 وبمعــدل نمــو  125% مقارنــة 

مــع ينايــر 2016 ليســتمر نموهــا المرتفــع عــن مــا كانــت عليــه فــي عــام 2016 

ــة الناجمــة  ــد النفطي ــد العوائ ــذي يعــزى لتزاي ــة )الجــدول 2-5( وال كمــا يشــير إلي

ــم مطلقــة  ــر 2016، ومــع تراجعهــا كقي ــذ نوفمب عــن  ارتفــاع أســعار النفــط من

منــذ بدايــة النصــف الثانــي لعــام 2017 وبالــذات منــذ يونيــو كأحــد التداعيــات 

الناجمــة عــن الحصــار، إلا أن معــدلات نموهــا كانــت موجبــة مقارنــة بمــا كانــت 

الجدول 2-5: مسار تطور ودائع غير المقيمين )مليار ريال(
ديسمبرنوفمبرأكتوبرسبتمبرأغسطسيوليويونيومايوأبريلمارسفبرايريناير 

قيمة 2016
)مليار 
ريال(

88.498114.9121.7140.2134.8138.1137.5146.5148.9159.9183.2

2017199.2197.4189.9190.1184.6170.6157.2149142.8137.7134.9137.1

2018137142.4146.7142140.1150.1159.3160170000

نمو 2017
سنوي %

125.3101.465.356.231.726.613.88.4-2.5-7.5-15.6-25.2

2018-31.2-27.9-22.7-25.3-24.1-12.01.37.419.1

المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.
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عليــه فــي عــام 2016 وحتــى شــهر ســبتمبر 2017 حيــث بــدأت فــي شــهر 

ســبتمبر 2017 ودائــع غيــر المقيميــن تحقــق معــدلات نمــو ســالبة مقارنــة 

بالفتــرة نفســها مــن العــام 2016. وعلــى نفــس المنــوال وبرغــم تزايــد ودائــع 

غيــر المقيميــن كقيــم مطلقــة فــي النصــف الأول مــن عــام 2018، إلا أنهــا 

كانــت تســجل نمــواً ســالباً مقارنــة بالنصــف الأول مــن عــام 2017 والتــي 

شــهدت طفــرة جــراء تزايــد أســعار النفــط، كمــا شــهدت ودائــع غيــر المقيميــن 

نمــواً إيجابيــاً منــذ شــهر يوليــو 2018 حتــى بلغــت فــي شــهر ســبتمبر %19.1، 

ممــا يشــير إلــى التغلــب علــى تداعيــات الحصــار.

وفيمــا يخــص أنشــطة الائتمــان للبنــوك التجاريــة فــي قطــر، فقــد بلــغ متوســط 

إجمالــي الائتمــان خــال الثاثــة الأربــاع الأولــى مــن عــام 2018 حوالــي 925.1 

مليــار ريــال )254.15$ مليــار دولار( يُشــكل ائتمــان القطــاع الخــاص المحلــي 

حوالــي 54.6%، يليــه ائتمــان القطــاع العــام بنحــو 36.1%، ثــم ائتمــان القطــاع 

الخــاص الخارجــي بنحــو 9.4%.  وكمــا يشــير )الشــكل 2-30( فقــد بلــغ متوســط 

نمــو إجمالــي الائتمــان خــال عــام 2017 حوالــي 11.7%، متراوحــاً مــا بيــن 

14.5% كحــد أعلــى و8.5% كحــد أدنــى، حيــث ســاهم ائتمــان القطــاع العــام 

بحوالــي 7.3 نقطــة مئويــة مــن إجمالــي النمــو، يليــه القطــاع الخــاص المحلــي 

بحوالــي 3.7 نقطــة مئويــة، والقطــاع الخــاص الخارجــي بـــ 0.6 نقطــة مئويــة.

الشكل 2-30: مسار مساهمة عملية استخدامات الائتمان 
العام والخاص في إجمالي نمو الائتمان )نقطة مئوية(
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.

وخــال النصــف الثانــي مــن عــام 2017 )فتــرة الحصــار الأولــى المباشــرة( فقد بلغ 

ــن %8.5 - %14.5،  ــاً مــا بي ــي الائتمــان 12.3% متراوح متوســط النمــو لإجمال

وقــد جــاء معظــم النمــو مــن الائتمــان الموجــه للقطــاع العــام بحوالــي 8 نقطــة 

مئويــة، ثــم الائتمــان للقطــاع الخــاص بحوالــي 3.9 نقطــة مئويــة بينمــا حافــظ 

القطــاع الخــاص الخارجــي علــى نمــو بســيط عنــد أقــل مــن 0.4 نقطــة مئويــة.  

أمــا خــال الثاثــة الأربــاع الأولــى مــن عــام 2018 وكفتــرة انتقاليــة لعــودة الجهــاز 

ــدون الحوافــز المقدمــة مــن القطــاع العــام  ــة ب ــه الطبيعي ــى أعمال المصرفــي إل

فقــد بلــغ النمــو المتوســط لإجمالــي الائتمــان 5.6% وبحــد أعلــى 9.6% وبحــد 

أدنــى 2.7% جــاء معظمــه مــن النمــو فــي الائتمــان الموجــه للقطــاع الخــاص 

نقطــة   1.6 بحوالــي  العــام  القطــاع  يليــه  نقطــة مئويــة،   5 بحوالــي  المحلــي 

مئويــة، امــا الائتمــان الموجــه للقطــاع الخــاص الخارجــي فقــد تراجعــت مســاهمته 

فــي نمــو الائتمــان الإجمالــي إلــى حوالــي ســالب 1.0 نقطــة مئويــة.

أمــا فــي شــهر ســبتمبر 2018 فقــد بلــغ إجمالــي الائتمــان 948.2 مليــار ريــال 

يليــه    ،%55.4 المحلــي  الخــاص  القطــاع  ائتمــان  يشــكل  دولار(  )$260.5مليــار 

الخارجــي  الخــاص  القطــاع  ائتمــان  ثــم   %35.8 بحوالــي  العــام  القطــاع  ائتمــان 

8.7% والتــي كمــا ياحــظ مــن )الشــكل 2-30( حققــت نمــواً قــدرة 5.95% جــاء 

معظمــه النمــو مــن ودائــع القطــاع الخــاص المحلــي بحوالــي 6.05 نقطــة مئويــة، 

إلا أن تراجــع ائتمــان القطــاع الخــاص الخارجــي بـــ 1.32 نقطــة مئويــة وتراجــع القطاع 

العــام 1.22   نقطــة مئويــة ممــا قــد ســاهم فــي خفــض إجمالــي نمــو الائتمــان. 

السياسة النقدية للائتمان المحلي 
وبشــيء مــن التفصيــل فيمــا يتعلــق بالسياســة النقديــة لائتمــان المقــدم 

للقطــاع العــام ينبغــي التذكيــر إلــى أن متغيــرات أســعار النفــط وبالتالــي العوائــد 

الماليــة التــي تجنيهــا الدولــة مــن النفــط وكذلــك متغيــرات السياســة الماليــة 

والنقديــة ومــا يرتبــط بهــا مــن تطــورات علــى مســار مســتويات الإنفــاق الجــاري 

والاســتثماري تنعكــس إجمــالًا علــى مســتوى أداء الجهــاز المصرفــي مــن ائتمــان 

وإيــداع حيــث ياحــظ زيــادة ودائــع القطــاع العــام فــي النصــف الثانــي مــن عــام 

2017 نتيجــة لزيــادة العائــدات الماليــة لقطــاع النفــط والغــاز، إلى جانــب الإجراءات 

التــي اتخذتهــا الحكومــة لمواجهــة الحصــار الاقتصــادي والتــي ســاهمت فــي 

خفــض حجــم الاقتــراض العــام كنســبة مــن إجمالــي ودائــع القطــاع العــام لــدى 

الجهــاز المصرفــي، مــع أن صافــي حســاب القطــاع العــام مــع الجهــاز المصرفــي  

)الفــرق بيــن ودائــع وائتمــان القطــاع العــام( ظــل فــي حالــة عجــز متواصــل منــذ 

أحــداث الأزمــة الماليــة العالميــة فــي عــام 2009 بمعنــي ان إجمالــي الودائــع 

أقــل مــن إجمالــي الائتمــان حيــث تراوحــت نســبة العجــز  مــا بيــن %4 - %30 

خــال الفتــرة 2009-2013 قبــل أن ينحســر العجــز  إلــى 2.3% فــي عــام 2014 

ليعــود مــن جديــد خــال عــام 2015 وبحوالــي 12% ويرتفــع بصــورة كبيــرة خــال 

أشــهر العــام 2016 ليصــل فــي المتوســط إلــى 28% متراوحــاً مــا بيــن  %18 - 

36.7%، ومــن ثــم يتراجــع قليــاً  فــي عــام الحصــار )2017( وبمعــدل متوســط 

بلــغ 24%، متراوحــاً مــا بيــن  7.7% - 43.7% قبــل ان تضيــق فجــوة العجــز خــال 

الثاثــة الأربــاع الأولــى مــن عــام 2018 وبمعــدل 10.8%، و بحــد أعلــى %16.1 

وحــد أدنــى %5.3.

الشكل 2-31: التسهيلات الائتمانية للبنوك التجارية - 
للقطاع العام
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.

وكمــا يشــير )الشــكل 2-31( إلــى أن الائتمــان الحكومــي خــال نفــس الفتــرة 

وبحــد   %53.7 أعلــى  وبحــد  العــام  الائتمــان  إجمالــي  مــن   %49.8 يشــكل 

أدنــى 46.6%، يليــه فــي الأهميــة النســبية المؤسســات المملوكــة للدولــة 
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بالكامــل حيــث اســتحوذت علــى 44.2% مــن إجمالــي ائتمــان القطــاع العــام، ثــم 

المؤسســات شــبه الحكوميــة التــي لاتمتلــك فيهــا الدولــة ســوى نصفهــا حيــث 

تســتحوذ علــى 6% مــن إجمالــي ائتمــان القطــاع العــام. 

الشكل 2-32: التسهيلات الائتمانية للبنوك التجارية - 
للقطاع الخاص
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.

أمــا بالنســبة لائتمــان الموجــه للقطــاع الخــاص وبحســب القطاعــات المســتفيدة 

منــه، فقــد جــاء قطــاع العقــارات بمــا فيهــا المقاولــون فــي المرتبــه الأولــى 

بمبلــغ وقــدرة 174.3 مليــار ريــال قطــري والــذي يمثــل 37.3% مــن إجمالــي 

الائتمــان الخــاص خــال الفتــرة 2013-2018 )ســبتمبر(، ربمــا يرجــع ذلــك إلــى 

التســهيات التــي منحتهــا البنــوك التجاريــة لمجموعــةٍ كبيــرة مــن المشــاريع 

التجاريــة والســكنية والتــي تمخضــت عــن بنــاء عــدد كبيــر مــن ناطحــات الســحاب 

ومراكــز التســوق الضخمــة كمــول قطــر قــرب الدوحــة والتجمعــات الســكانية 

ــاع  ــة الأرب ــدة فــي عمــوم قطــر بمــا فيهــا خــارج الدوحــة.  أمــا خــال الثاث الجدي

الأولــى مــن عــام 2018 فقــد بلــغ متوســط قــروض العقــارات والمقاوليــن  

حوالــي 188.04 مليــار ريــال وبنســبة 22.4% مــن إجمالــي الائتمــان المحلــي أو 

37.5% مــن إجمالــي الائتمــان الممنــوح للقطــاع الخــاص المحلــي.  وبالتحديــد 

وكمــا يشــير )الشــكل 2-32( فقــد اســتحوذ إجمالــي الائتمــان الممنــوح لأنشــطة 

إجمالــي  مــن   %35.4 حوالــي   2018 ســبتمبر  فــي  والمقــاولات  العقــارات 

أكبــر  ثانــي  الاســتهاك  قطــاع  يعتبــر  الخــاص.   للقطــاع  الممنــوح  الائتمــان 

مســتفيد مــن قــروض البنــوك التجاريــة والتــي تمثــل 24.5% مــن إجمالــي 

ثبــات  مــن  الرغــم  فعلــى  ذلــك،  ومــع  الخــاص.  للقطــاع  الممنــوح  الائتمــان 

مســتوى القــروض لاســتهاك بالإضافــة إلــى اســتمرار النمــو الســكاني، إلا 

ــدلًا خــال عامــي  أن معــدل قــروض الائتمــان لاســتهاك شــهدت نمــواً معت

2016 و2017 بنســبة 3.5% و0.8% علــى التوالــي، ربمــا يرجــع ذلــك فــي 

المقــام الأول إلــى تشــديد البنــوك لمعاييــر الإقــراض وعــدم اليقيــن فيمــا بيــن 

ــن.  ــر القطريي ســكان قطــر وخاصــة غي

ــة )الشــكلين 2-31 و2-32( ياحــظ ان مســار نمــو الائتمــان   ومــن خــال مقارن

ــة لمشــاريع  ــذي يعكــس الاحتياجــات المتقلب ــاً وال الموجــه للقطــاع العــام متقلب

البنيــة التحتيــة وفــي المقابــل نجــد مســار نمــو الائتمــان الموجــه للقطــاع الخــاص 

ناعمــاً ومتســايراً إلــى حــدا مــا مــع تطــورات الائتمــان لاســتهاك.

السياسة النقدية وأسعار الفائدة
ولتفــادي الآثــار الســلبية للحصــار المفــروض علــى قطــر منــذ منتصــف 2017، 

اتخــذ مصــرف قطــر المركــزي جملــة مــن السياســات والإجــراءات النقديــة الراميــة 

ــرات  إلــى تقليــل المخاطــر التــي تواجههــا البنــوك التجاريــة القطريــة نتيجــة تغي

عــن  القطريــة، فضــاً  البنــوك  نحــو  الأجانــب  المســتثمرين  وتوجهــات  مــزاج 

التأثيــرات الناجمــة عــن التغيــر فــي السياســات النقديــة الأمريكيــة، أو احتماليــة 

مارســتها  التــي  الأجنبيــة  لاســتثمارات  الجذابــة  الشــروط  فاعليــة  انخفــاض 

البنــوك القطريــة خــال الســنوات الماضيــة، ومــن أهــم تلــك الإجــراءات إيــداع 

أكثــر مــن  بلغــت  المحليــة  البنــوك  بالنقــد الأجنبــي فــي  كبيــرة  مبالــغ ماليــة 

20 مليــار دولار بالتنســيق مــع جهــاز قطــر لاســتثمار ممــا زاد مــن مســاهمة 

وأهميــة ودائــع القطــاع العــام فــي العمليــات المصرفيــة. 

ــة  ــة لإدارة السياســة النقدي ــد اســتخدام أدوات السياســة النقدي أمــا علــى صعي

والقطــاع المصرفــي علــى النحــو المبيــن فــي الإطــار 2-1، فقــد اســتمر المصرف 

فــي تحريــك أســعار فائدتــي الإيــداع والاقتــراض لليلــة واحــدة بالإضافــة إلــى 

أساســي  وبشــكل  الحاجــة؛  بحســب  )الريبــو(12  الشــراء  إعــادة  ســعر  سياســة 

الفيدرالــي  لاحتياطــي  النقديــة  السياســة  فــي  تحريــك  أي  الــى  لاســتجابة 

الامريكــي كمــا كان منــذ نوفمبــر 2016 عندمــا رفــع الاحتياطــي الفيدرالــي الفائــدة 

تدريجيــاً بحوالــي 25 نقطــة أســاس كل شــهر مــن 0.50% فــي نوفمبــر 2016 

إلــى 0.75% فــي مايــو 2017 ثــم واصــل الرفــع بنفــس النقاط حتــى بلغ %2.25 

فــي ســبتمبر 2018 )الشــكل 2-33(، فــي المقابــل قــام مصــرف قطــر المركــزي 

بمراجعــة ورفــع معــدل ســعر فائــدة الإيــداع لليلــة واحــدة 6 مــرات بحوالــي 25 

ــى   أن وصــل 1.25% فــي  ــر 2016 إل نقطــة أســاس مــن 0.75% فــي نوفمب

مايــو 2017 ومــن ثــم تصاعــد بنفــس النقــاط  إلــى 2.25% فــي ســبتمبر 2018، 

وذلــك حتــى يقلــل مــن مخاطــر تدفــق رؤوس الأمــوال فــي البنــوك وســوق 

الأوراق الماليــة القطريــة الــى الخــارج، بــل ويحــد مــن عــدم المفاضلــة بيــن الســوق 

النقديــة والأوراق الماليــة القطريــة وشــبيهاتها فــي الســوق الأجنبيــة وخاصــة 

الأمريكيــة التــي فــي الآونــه الأخيــرة تخطــي أســعار فوائدهــا 3% لســندات 

الخزانــة ذات الآجــل العشــر ســنوات.  كمــا أن موائمــة أســعار الفائــدة مــع الأســعار 

الفائــدة فــي أمريــكا يســاهم فــي الدفــاع عــن قيمــة الريــال القطــري والــذي شــهد 

هجمــة إعاميــة ومضاربــة غيــر شــرعية خــال الفتــرة الماضيــة.

الشكل 2-33: معدلات سياسات أسعار الفائدة )%(
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والاحصاء.

فــي نفــس الســياق، رفــع مصــرف قطــر المركــزي ســعر الفائــدة علــى الإقــراض 

لليلــة واحــدة مرتيــن بــــ 25 نقطــة أســاس مــن 4.50% فــي نوفمبــر 2016 إلــى 

4.75% فــي ديســمبر 2016، ثــم تــم رفعــه إلــى 5% فــي مــارس 2017 وبقــي 

2018(.  فيمــا يتعلــق  )أكتوبــر  التقريــر  كتابــة هــذا  المســتوى حتــى  عنــد هــذا 

ــة إعــادة الشــراء REPO(، حيــث قــام مصــرف قطــر  بمعــدل إعــادة الشــراء )اتفاقي

المركــزي بتخفيــض ســعر إعــادة الشــراء بمقــدار 250 نقطــة أســاس مــن %4.5 

12  شراء المصرف لأصول مالية )سندات حكومية( من البنوك التجارية )بموجب عقد أو اتفاقية( شريطة إعادة شراء البنوك لهذه الأصول بسعر وتاريخ محددين مسبقاً بفترة أسبوعين أو شهر.
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ــر 2016 إلــى 2.25% فــي ديســمبر 2016 قبــل رفعــه مجــدداً إلــى  فــي نوفمب

2.5% فــي ديســمبر 2017 وظــل عنــد هــذا المســتوى حتــى كتابــة هــذا التقريــر 

)أكتوبــر 2018(. ويســتهدف مصــرف قطــر المركــزي مــن عمليــة خفــض ســعر 

إعــادة الشــراء )الريبــو( الــى إعطــاء البنــوك التجاريــة فرصــة إضافيــة للحصــول 

علــى الســيولة بتكاليــف أقــل، إذ أن تخفيــض هــذا الســعر نظريــاً يســاعد البنــوك 

علــى الاقتــراض بســعر فائــدة أقــل، فكلمــا نقصــت أموالهــا الأحتياطيــة، يمكنهــا 

الاقتــراض مــن مصــرف قطــر المركــزي، حيــث اســتفادت البنــوك التجاريــة مــن هذا 

الإجــراء والتــي ســاهم فــي ارتفــاع حجــم الاقتــراض مــن الريبــو مــن متوســط 1.6 

مليــار ريــال خــال الفتــرة )يناير-مايــو 2017 قبــل الحصــار( إلــى 43.6 مليــار ريــال 

فــي يونيــو 2017  ومــن ثــم إلــى 82.7 مليــار ريــال فــي أكتوبــر 2017 وظلــت 

تتــراوح صعــوداً وهبوطــاً حتــى بلغــت 63.56 مليــار ريــال فــي مــارس 2018 قبــل 

ــار  ــار ريــال فــي ابريــل 2018 ومــن ثــم الــى 5.3 ملي أن تنخفــض إلــى 38.8  ملي

ريــال فــي مايــو 2018 ثــم تأرجحــت صعــوداً وهبوطــاً حتــى بلغــت 0.76 مليــار 

ريــال فــي ســبتمبر 2018 والــذي يــدل علــى تحســن وضــع البنــوك لاعتمــاد علــى 

مصادرهــا التمويليــة الذاتيــة. 

فــي حيــن أن مصــرف قطــر المركــزي لا يؤثــر بشــكل مباشــر علــى معــدل الفائــدة 

بيــن البنــوك أو أســعار فوائــد الســوق الأخــرى، فإنــه يقــوم بــدلًا مــن ذلــك بتعديــل 

ــة فــي الإطــار 2-1، ممــا أدى  ــد الرئيســية كمــا هــي مبين معــدلات أســعار الفوائ

بشــكل غيــر مباشــر خــال الفتــرة 2016-2018 إلــى التأثيــر فــي عمليــة تعديــل 

أســعار الفائــدة بيــن البنــوك وبقيــة أســعار فوائــد الســوق الأخــرى، حيــث وكمــا 

يشــير )الشــكل 2-34( صاحــب عمليــة تعديــل فائدتــي الإيــداع والاقتــراض لليلــة 

واحــدة زيــادة الفوائــد للمعامــات الأســبوعية بيــن البنــوك مــن 1.4% فــي مايــو 

2.06% فــي  الــى  تنخفــض  ان  2018 قبــل  2.43% فــي مــارس  إلــى   2017

ســبتمبر 2018، أمــا أســعار فوائــد المعامــات الشــهرية فقــد تراوحــت مــا بيــن 

ــى  ــل ان تنخفــض ال ــل 2018 قب ــى 2.85% فــي ابري ــو 2017 إل 1.6% فــي ماي

2.77% فــي ســبتمبر 2018. وكذلــك الأمــر بالنســبة لأســعار الفوائــد للمعامــات 

الســنوية والنصــف ســنوية إلا أنهــا ظلــت متصاعــدة عنــد مســتويات مرتفعــة، 

ففــي حــال الســنوية ارتفعــت مــن 2.5% فــي مايــو 2017 إلــى 3.35% فــي 

يونيــو 2018 قبــل ان تنخفــض إلــى 3.10% فــي ســبتمبر 2018.

الشكل 2-34: أسعار الفائدة على المعاملات بين البنوك 
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي

الإطار 2-1: السياسة النقدية 

تتكون أدوات السياسة النقدية التي بحوزة مصرف قطر المركزي ويتم 

تطبيقها بحسب الحاجة من لاحتياطي الالزامي، شهادات الإيداع، سعر 

المصرف والذي يتكون من سعر المصرف للإقراض )QCBLR(وسعر 

المصرف للإيداع )QCBDR(، وآلية السوق النقدي والتي تتكون من 

عمليات الإيداع )QMRD( وعمليات الإقراض )QMRL(، فضاً عن عمليات 

السوق المفتوحة المتمثلة في شراء وبيع اذون الخزانة والسندات 

الحكومية، وأداة إعادة شراء أوراق الدين العام )ريبو - REPO( وكذلك 

نافذة الخصم.  ويتمثل الهدف الرئيسي لسياسة المصرف النقدية في 

المحافظة على السعر التعادلي لسعر صرف الريال القطري عند 3.64 

ريال/ دولار، ولتحقيق هذا الهدف تستخدم الأدوات السالفة الذكر، أبرزها، 

سعر المصرف للإقراض )QCBLR( كمؤشر يدل على نوعية السياسة 

النقدية المتبعة إن كانت توسعية أو متشددة.  وبرغم ان سعر المصرف 

للإيداع )QCBDR( ما هو إلا دالة في سعر المصرف للإقراض، إلا أنه 

أكثر ديناميكية نظراً لاستجابته للمتغيرات التي تحدث للسياسة النقدية 

العالمية وبالأخص الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي نتيجة ارتباط سعر 

صرف الريال القطري بالدولار الأمريكي. و في هذا المضمار يلعب »سعر 

المصرف للإقراض« مع عمليات »آلية السوق النقدي« دور رئيسي 

بصورة غير مباشرة في توجيه معدل الفائدة بين البنوك فضاً عن دوره 

في تنظيم أسعار فوائد السوق الأخرى. وتُدار السياسة النقدية من قبل 

لجنة السياسة النقدية برئاسة محافظ المصرف لمراجعة أسعار الفائدة 

بصورة مستمرة على ضوء التطورات التي تحدث على أسعار الفائدة 

العالمية، والذي على أثره يتم تحديد معدل فائدة الإقراض من مصرف 

قطر المركزي.

يقيس مصرف قطر المركزي السيولة النقدية عن طريق استخدام أربعة 

معايير نقدية: السيولة الأولية، القاعدة النقدية، والعرض النقدي 

بمفهومها الضيق والواسع. و تتكون السيولة الأولية من فائض الأرصدة 

الاحتياطية ومن ودائع احتياطية أخرى بينما عند إضافة الاحتياطيات 

الإلزامية مع إجمالي النقد المصدر تتشكل القاعدة النقدية.  أما فيما 

يتعلق بالعرض النقدي الضيق فهو يتكون من النقد في التداول وودائع 

تحت الطلب ولكن عند إضافة ودائع الآجل والودائع بالعمات الأجنبية 

يتكون العرض النقدي الواسع.  كما يستخدم المصرف الحسابات الجارية 

للبنوك التجارية لدى المصرف المركزي كمقياس للسيولة الأولية لأن هذه 

الحسابات تستخدم من قبل البنوك التجارية وبمبادرة منها كوسيلة للدفع.
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الاحتياطيات الرسمية والدولية 
 تشــير البيانــات النقديــة  لشــهر ســبتمبر 2018 إلــى بلــوغ إجمالــي الاحتياطــي 

الخارجــي والمعــروف بالدولــي لدولــة قطــر حوالــي 46.5$ مليــار دولار  لتزيــد 

عــن مــا كان عليــه الوضــع فــي مايــو 2017 عندمــا كان 45.75$  مليــار دولار، 

مــع العلــم أنــه ارتفــع فــي شــهر ســبتمبر 2018 بحوالــي 31% عمــا كان عليــه 

فــي ســبتمبر 2017، قــد تــوزع الاحتياطــي الخارجــي فــي ســبتمبر 2018 مــا بيــن  

المحليــة، و%58.2  البنــوك  فــي  الأجنبيــة  بالعملــة  احتياطيــة  كودائــع   %41.8

كاحتياطيــات رســمية والتــي تتكــون مــن ســندات وأذون خزينــة أجنبيــة بحوالــي 

23% مــن إجمالــي الاحتياطــي، ومــن احتياطيــات الذهــب وأرصــدة فــي البنــوك 

الأجنبيــة مــع رصيــد حســاب صنــدوق النقــد الدولــي  بحوالــي 35.2% مــن إجمالــي 

الاحتياطــي كمــا يشــير )الشــكل2-35(. أمــا بالنســبة للعوامــل التــي أدت إلــى تغيــر  

ــر 2017 وحتــى ســبتمبر 2018  ــرة يناي ــة خــال الفت ــات الأجنبي مســتوى الاحتياطي

فيمكــن نظريــاً القــول إن تمويــل عجــز الموازنــة العامــة للدولــة كان أحــد الأســباب 

ــن  ــل الحصــار، حيــث يبي ــر 2017، أي مــا قب ــذ يناي الرئيســية لتراجــع الاحتياطــي من

)الشــكل 2-36( انخفــاض الاحتياطيــات الرســمية بحوالــي 5.1% لتمويــل جــزء مــن 

عجــز الموازنــة العامــة للدولــة الــى جانــب المصــادر الأخــرى لتمويــل العجــز مثــل 

الاقتــراض المحلــي ســواءً مــن البنــوك المحليــة مباشــرة أو مــن خــال اصــدار 

ــال قطــري فــي عــام  ــار ري ــي 48 ملي ــة بلغــت حوال ســندات وصكــوك واذون خزان

2017 أن  يبــدوا فــي ينايــر  أنــه  العلــم  العــام(. مــع  الديــن  )انظــر فقــرة   2017

الحكومــة ســحبت بمــا يعــادل 7.8% مــن إجمالــي الاحتياطــي الدولــي والتــي 

أغلبهــا جــاء مــن الســندات الأجنبيــة حيــث خصــص جــزء منــه لتمويــل العجــز والباقــي 

تــم إيداعــه فــي أرصــدة أجنبيــة أخــرى. 

وبصــورة عامــة فــي شــهر ينايــر2017 فقــد انخفضــت إجمالــي الاحتياطيــات الأجنبيــة 

الدوليــة بحوالــي 10.4% بســبب انخفــاض الاحتياطيــات الرســمية وكذلــك ســحب جزء 

مــن ودائــع الحكومــة الاحتياطيــة لــدى البنــوك المحليــة. ونتيجــة للحصــار الــذي فــرض 

علــى دولــة قطــر فقــد تحولــت الحكومــة مــن سياســة الســحب مــن الجهــاز المصرفــي 

المحلــي إلــى سياســة الإيــداع وذلــك مــن خــال نقــل ممتلــكات  الســندات الأجنبيــة 

لصالــح الودائــع فــي البنــوك المحليــة.  الجديــر بالذكــر أن الســندات الأجنبيــة تراجعــت 

مــن حوالــي 49.5% مــن الاحتياطيــات الخارجيــة فــي مايــو 2017 إلــى 9.96% فقــط 

فــي مــارس 2018 قبــل أن ترتفــع إلــى 23% فــي ســبتمبر 2018.

ســيُجعل شــهر مايو 2017 كشــهر أســاس لاحتســاب معدل التغير  لاحتياطيات 

الرســمية، وودائــع الحكومــة فــي الجهــاز المصرفــي القطــري، وبالتالــي اثرهمــا 

أن   )37-2 )الشــكل  الدوليــة، حيــث ياحــظ مــن  علــى مســتوى الاحتياطيــات 

الاحتياطــي الرســمي انخفــض بحوالــي 60% خــال شــهري يونيــو  ويوليــو  

2017 مقارنــة مــع مايــو 2017 )كشــهر أســاس( وظــل يتأرجــح بعــد ذلــك بيــن 

الانخفــاض والارتفــاع حتــى اســتقر فــي ديســمبر 2018 وتحقيقــه نمــواً متفاوتاً 

خــال النصــف الأول مــن عــام 2018 بلــغ 20% فــي ينايــر 2018 و25% فــي 

مايــو 2018، وفــي المقابــل ياحــظ أن الحكومــة اســتعاضت عــن انخفــاض 

الاحتياطيــات الرســمية بزيــادة الودائــع فــي البنــوك المحليــة بحوالــي %46 

فــي يونيــو 2017 مقارنــة مــع مايــو 2017، ثــم زادت مــن ودائعهــا فــي البنــوك 

المحليــة بحوالــي 21% فــي يوليــو 2017 عمــا كان عليــه فــي يونيــو 2017، كمــا 

عملــت الحكومــة علــى مراقبــة الســوق الماليــة وتعويــض الجهــاز المصرفــي 

ــر 2017، إلا أنهــا  كلمــا انخفــض الاحتياطــي الرســمي كمــا حصــل فــي نوفمب

ســحبت فــي ينايــر 2018 حوالــي 12% مــن إجمالــي ودائعهــا الاحتياطيــة.  

الشكل 2-35: إجمالي الاحتياطي الدولي  مع نسبة 
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والاحصاء.
ولمعرفة أثر السياسات التي اتخذتها الحكومة القطرية لمواجهة الحصار. 

الشكل 2-36: العوامل التي ساهمت في تغيرات إجمالي 
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سندات اجنبية ودائع احتياطية في البنوك المحلية
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(معدل تغير سنوي %)
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء.

الشكل 2-37:مسار أثر تدخلات السياسة النقدية على 
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المصــدر: النشــرة النقديــة الشــهرية لمصــرف قطــر المركــزي وتحليــل جهــاز التخطيــط والإحصــاء ونســبة 
النمــو مــن شــهر الأســاس لشــهر مايــو لعــام 2017.

أمــا فــي شــهر يونيــو 2018 والــذي يمثــل مــرور عــام كامــل مــن الحصــار فقــد 

حقــق الاحتياطــي الرســمي نمــواً موجبــاً بحوالــي 1.2% نتيجــة ارتفــاع أرصــدة 

ــذي  ــة بحوالــي 12% والتــي غطــت التراجــع ال الاحتياطــي فــي البنــوك الأجنبي
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حــدث لمشــتريات الســندات الخارجيــة بحوالــي 10.9%. ومــع زيــادة الودائــع 

الاحتياطيــة فــي البنــوك المحليــة بحوالــي 11.3% ونمــو الاحتياطيــات الرســمية 

بحوالــي 1.2% فــإن نمــو الاحتياطيــات الدوليــة قــد بلــغ 12.5%، وهــذا يشــير 

إلــى تأقلــم الاقتصــاد القطــري مــع المتغيــرات الاقتصاديــة الإقليميــة وقدرتــه 

علــى التغلــب علــى آثــار الحصــار، كمــا يــدل علــى أن البنــوك المحليــة بــدأت 

تعتمــد علــى نفســها لإدارة ســيولتها ممــا جعــل المصــرف المركــزي وجهــاز قطــر 

لاســتثمار يعمــان تحويــاً عكســياً للمــوارد مــن خــال زيــادة الأرصــدة لــدى 

البنــوك الأجنبيــة وشــراء الســندات الاجنبيــة خــال االفتــرة مــارس – ســبتمبر مــن 

عــام 2018 )انظــر الإطــار 2-2( .

الدين العام
يشــير )الشــكل 2-38( إلــى مســار تطــور الديــن العــام الحكومــي مــن المصــادر 

ــة )أغلبهــا ســندات  ــة، ســندات، صكــوك(، والمصــادر الأجنبي ــة )أذون خزان المحلي

ــار ريــال  ســيادية لفتــرات آجــال مختلفــة(، حيــث ارتفــع الديــن العــام مــن 209 ملي

فــي عــام 2015 إلــى 297 مليــار ريــال فــي عــام 2017، وبمــا يعــادل 49% مــن 

ــن العــام )محلــي  ــادة فــي الدي ــي الإســمي.  جــاءت الزي ــج المحلــي الإجمال النات

وخارجــي( خــال عــام 2017 مــن الزيــادة فــي المكــون المحلــي للديــن والــذي زاد 

بحوالــي 46.3 مليــار ريــال ومــا يعادلهــا  12.7$ مليــار دولار وبنســبة نمــو وصلــت 

إلــى 32.7% والناجمــة عــن اصــدار 14.6 مليــار ريــال اذون خزانة، و15.4 مليار ريال 

صكــوك، و18.5 ســندات، وقــام المصــرف المركــزي بتســديد اذون خزانــة بحوالي 

9.5 مليــار ريــال بينمــا لــم يكــن هنــاك أي التزامــات علــى وزارة الماليــة لتســديد أي 

مــن الســندات والصكــوك وبالتالــي فقــد كان صافــي تدفــق المديونيــة المحليــة 

ــال كقــروض مباشــرة مــن  ــار ري ــي 7.36 ملي ــراض حوال ــم اقت ــال، وت ــار ري 39 ملي

البنــوك التجاريــة ليصبــح إجمالــي المديونيــة المحليــة حوالــي 188 مليــار ريــال، امــا 

المديونيــة الخارجيــة فقــد انخفضــت مــن 116.2 مليــار ريــال فــي عــام 2016  الــى 

108.9 مليــار ريــال فــي عــام 2017 كــون الحكومــة ســددت جــزءا مــن المديونيــة 

الخارجيــة بحوالــي 7.3 مليــار ريــال أو مــا يعادلهــا 2$ مليــار دولار. 

أمــا بالنســبة لمســتوى الديــن العــام فــي عــام 2018، تشــير التقديــرات الأوليــة 

لجهــاز التخطيــط والإحصــاء بنــاءً علــى أحــدث البيانــات النقديــة لمصــرف قطــر 

المركــزي بــأن إجمالــي الديــن العــام بلــغ حوالــي 333.5 مليــار ريــال )91.6$ مليــار 

الإطار 2-2: تداعيات الحصار ودورها في إعادة ضبط المسار الاقتصادي القطري

مثل انخفاض التصنيف الائتماني  لدولة قطر من قبل الوكالات الثاث 

للتصنيف الائتماني )S&P, FitchRating and Moodysٍ( ووضعها على قائمة 

المراقبة الائتمانية ذات التداعيات السلبية أحد أهم التداعيات الخطيرة للحصار 

الاقتصادي المفروض على قطر من قبل دول الجوار، حيث أسهم التصنيف 

الجديد في ارتفاع تكلفة التأمين على الديون السيادية القطرية من مخاطر 

التخلف عن السداد، فقد ارتفع الرقم القياسي لأسعار مبادلة مخاطر الائتمان 

Credit Default Swap - CDS والتي تمثل تكلفة التأمين ضد أعباء الديون 

السيادية من متوسط 64 نقطة في مايو 2017 إلى 95 نقطة في يونيو 

2017 ثم إلى 108 نقطة في شهر أغسطس 2017  قبل أن يتراجع ليصل 

في نوفمبر 2018 إلى متوسط 74.3 نقطة )الشكل 1(. الجدير بالإشارة بان 

وكالتي التصنيف الائتماني »فيتش« و »موديز« أشار في تقريرهما   

التقييمي عن اقتصاد قطر الصادرين في يونيو ويوليو 2018 على التوالي 

عن تغير النظرة المستقبلية من سلبية إلى مستقرة، وعلى نفس المنوال  

في ديسمبر 2018  عدلت S&P النظرة المستقبلية من سلبية إلى مستقرة، 

ويعود ذلك إلى قدرة الاقتصاد القطري على تجاوز تداعيات المقاطعة 

الاقتصادية والمالية والدبلوماسية من أربع دول عربية، وقدرتها على التحمل 

لتبعات لفترة زمنية ممتدة. كما أشار تقرير صندوق النقد الدولي الصادر في 

نهاية مايو 2018 إلى عودة عدد من المؤشرات الاقتصادية القطرية إلى 

وضعها الطبيعي منها على سبيل المثال عودة تزايد معدل الاحتياطي الدولي 

وتراجع أسعار تكلفة التأمين إلى مستويات قريبة مما كانت عليه قبل الحصار.

ولقد تركزت السياسات النقدية التي اتخذتها الحكومة القطرية لمواجهة 

تداعيات الحصار في عمليات تبديل ومناقلة الاحتياطيات الدولية حيث قام 

المصرف بالتنسيق مع جهاز قطر لاستثمار بسحب جزء من أصولهما في 

الخارج، إما في صورة سندات أو أذون خزينة أجنبية وإيداعها في البنوك 

المحلية كما يشير )الشكل 2( لتحفيز عملية الائتمان المحلي للقطاع الخاص 

حتى ينتعش الاقتصاد، إلا أن الملفت للنظر أن المصرف المركزي منذ يناير 

2018 قام بعمليات عكسية أسهمت في زيادة صافي الأصول الأجنبية عبر 

شراء سندات وأذون خزينة أجنبيه وهذا مما سيزيد من الاحتياطيات الدولية.

الشكل 1 للإطار 2-2:  أسعار تكلفة التأمين على الديون 
السيادية القطرية )مبادلة المخاطر(
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المصدر: قاعدة ثومسون رويتر واعداد جهاز التخطيط والاحصاء.

الشكل 2 للإطار 2-2: مسار تطور الاصول الأجنبية لمصرف 
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المصدر: النشرة النقدية الشهرية لمصرف قطر المركزي وتحليل جهاز التخطيط والاحصاء.
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دولار( فــي شــهر نوفمبــر 2018. وجــاءت معظــم الزيــادة مــن إصــدار ســندات 

ســيادية دوليــة فــي أبريــل 2018 بنحــو 43.7 مليــار ريــال )12 مليــار دولار(، ممــا 

أدى إلــى زيــادة إجمالــي الديــن الخارجــي بنحــو 33% ليصــل إلــى 145.2 مليــار 

ريــال مقارنــة بـــ 108.9 مليــار ريــال فــي نهايــة عــام 2017، لكنــه فــي نفــس الوقت 

تــم تســديد حوالــي 7.3 مليــار ريــال )مــا يعــادل 2 مليــار دولار( للدائنيــن الأجانــب.

أمــا بالنســبة للتقديــرات الأوليــة للديــن المحلــي فبرغــم مــا تــم إصــدارة مــن 

مليــار     35.5 حوالــي   )2018 –نوفمبــر  )ينايــر  الفتــرة  خــال  الماليــة  الأوراق 

ريــال، موزعــة علــى 10.1 مليــار ريــال اذون خزانــة، و8.8 مليــار ريــال صكــوك، 

ــزي  قــام بتســديد اذون  ــال ســندات، إلا أن مصــرف قطــر المرك ــار ري و16.7ملي

خزانــة بحوالــي 11.84 مليــار ريــال بينمــا ســددت وزارة الماليــة حتــى الآن حوالــي 

23.45 مليــار ريــال )موزعــة علــى 8.4 مليــار ريــال صكــوك، و15.05 ســندات( 

وبالتالــي فــإن صافــي تدفــق المديونيــة المحليــة فســوف يبلــغ 0.2 مليــار ريــال 

لأن مــا تــم تســديدة هــو أقــل ممــا تــم أصــدراه مــن صكــوك وســندات واذون 

خزانــة، ولهــذا ســيتم زيــادة 0.2 مليــار ريــال مــن صافــي إجمالــي المديونيــة 

ريــال  فــي  188.3 مليــار  لتصبــح  ريــال(  )188.1 مليــار   2017 لعــام   المحليــة 

.2018 نوفمبــر 

الشكل 2-38: مسار تطور الدين العام حتى شهر نوفمبر 
2018
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ماحظــة: مصــدر البيانــات وزارة الماليــة – مــع اســتخدام بيانــات النشــرة النقديــة الشــهرية لمصــرف 
غيــر متضمنــة مديونيــة   2018 لعــام  المحليــة  المصــادر  مــن  العــام  الديــن  لتقديــر  المركــزي  قطــر 

الحكوميــة وشــبه الحكوميــة. المؤسســات 

وفيمــا يخــص القــروض للمؤسســات والشــركات شــبه الحكوميــة فقــد بلغــت 

فــي شــهر نوفمبــر 2018 حوالــي 169.7 مليــار ريــال 46.6$ مليــار دولار. والتــي 

هــي موزعــة علــى أربــع فئــات بحســب نســبة حصــة ملكيــة الحكومــة المباشــرة 

ممثلــه )بــوزارة الماليــة ومصــرف قطــر المركــزي( كفئــة أولــى، أو غيــر مباشــرة 

عــن طريــق حصــص ملكيــة شــركة قطــر للبتــرول كفئــة ثانيــة، أو عــن طريــق 

حصــص جهــاز قطــر لاســتثمار كفئــة ثالثــة، وهنــاك ديــون متفرقــة لمؤسســات 

وشــركات لاتنطبــق عليهــا المعاييــر اعــاه كفئــة رابعــة. 

تفحــص  خــال  مــن  العــام  الديــن  موقــف  علــى  الضــوء  تســليط  ويمكــن 

مطالبــات البنــوك التجاريــة علــى الحكومــة )او الائتمــان الممنــوح للحكومــة 

مــن البنــوك التجاريــة وذلــك كمحاولــة لاســتنباط مســتوى الديــن العــام(، حيــث 

تشــير النشــرة النقديــة الشــهرية الصــادرة عــن مصــرف قطــر المركــزي لشــهر 

ســبتمبر 2018 بــأن صافــي المطالبــات والــذي يعبــر عــن إجمالــي المديونيــة 

قــد انخفــض مــن 256.8 مليــار ريــال فــي ينايــر 2018 إلــى 221.4 مليــار ريــال 

فــي ســبتمبر 2018، امــا صافــي المديونيــة الحكوميــة للجهــاز المصرفــي 

والتــي تعبــر بالفــارق بيــن الائتمــان الحكومــي مطــروح منــه إجمالــي ودائــع 

الحكومــة ســنجد انهــا انخفضــت مــن 103.7 مليــار ريــال فــي ينايــر  2018 إلــى 

78.4 مليــار ريــال فــي ســبتمبر 2018. لكــن ينبغــي توخــي الحــذر مــن اســتخدام 

ــة وانمــا تســتخذم كمؤشــر. ــة لقيــاس حجــم المديوني ــات النقدي البيان

السياسة المالية وحسابات المالية العامة
شــهدت الماليــة العامــة فــي قطــر تطــورات ايجابيــة خــال الفتــرة 2018-2014 

نتيجــة الإصاحــات الماليــة والإداريــة المترافقــة مــع ارتفــاع أســعار النفــط والغــاز 

ــة.  كمــا هــو  ــة عنــد حدودهــا الآمن والتــي ســاعدت علــى الحــد مــن عجــز الموازن

معلــوم فــأن الماليــة العامــة فــي قطــر، مثــل البلــدان الأخــرى فــي منطقــة 

ــذ منتصــف 2014 ممــا  ــة من ــج، قــد عانــت مــن نقــص فــي المــوارد المالي الخلي

أدى إلــى عجــز فــي الميزانيــة بنســبة 9% فــي عــام 2016، وبنســبة %5.8 

فــي عــام 2017 جــراء انخفــاض أســعار النفــط، متزامنــة مــع التــزام الحكومــة 

الأساســية،  التحتيــة  البنــى  فــي  العــام  الاســتثمار  وتيــرة  فــي  بالاســتمرار 

العالــم فــي  بالتحضيــر لإســتضافة كأس  المتعلقــة  المشــاريع  تلــك  لاســيما 

عــام 2022، وكذلــك الأعبــاء الماليــة الإضافيــة التــي تطلبتهــا عمليــة تقليــص 

الحــد مــن تداعيــات الحصــار الاقتصــادي مــن قبــل بعــض الــدول المجــاورة منــذ 

منتصــف عــام 2017. 

ولقــد اعتمــدت الحكومــة القطريــة بعــض التدابيــر التشــريعية والإداريــة للتغلــب 

القانــون  2015، وكان مــن أهمهــا إصــدار  عــام  الماليــة منــذ  التحديــات  علــى 

المالــي رقــم 2 لعــام 2015، والــذي أصبــح الإطــار القانونــي لتنفيــذ ميزانيــة 

الدولــة، بالاقتــران مــع تبنــي عــدداً مــن الإجــراءات الإداريــة لتعبئــة الإيــرادات 

العامــة بغــرض تنويــع مصــادر الدخــل، بالإضافــة إلــى تقليــل الاعتمــاد علــى 

عائــدات النفــط والغــاز. واعتبــاراً مــن بدايــة عــام 2018، شــرعت وزارة الماليــة فــي 

إعــداد دراســات لإنشــاء مؤسســة حكوميــة خاصــة للضرائــب، ومــا يتطلبــة مــن 

إعــادة صياغــة مســودات قوانيــن ضريبــة الدخــل، وضريبيــة القيمــة المضافــة 

والضريبــة الانتقائيــة للســلع الضــارة المزمــع تنفيذهــا خــال الســنوات القادمــة، 

كمــا تــم تطويــر آليــة التنســيق بيــن وزارة الماليــة ومصــرف قطــر المركــزي فيمــا 

المتعلقــة  تلــك  الماليــة والنقديــة ســواء  السياســة  إجــراءات  باعتمــاد  يتعلــق 

بتمويــل عجــز الموازنــة مــن خــال مصــادر غيــر تضخميــة بمــا فــي ذلــك الاقتــراض 

ــة، مــع الاحتفــاظ  ــك فــي الحــد مــن النفقــات الجاري المحلــي أو الأجنبــي، وكذل

علــى النفقــات الرأســمالية لضمــان اســتدامة التنميــة الاقتصاديــة والاجتماعيــة.

نظــام  تطبيــق  علــى  عملــت   2016 عــام  ومنــذ  الماليــة  وزارة  أن  إلــى  يُشــار 

معاييــر  بحســب  للدولــة  العامــة  للموازنــة  والوظيفــي  الاقتصــادي  التبويــب 

النظــام الدولــي لإحصــاءات ماليــة الحكومــة لســنة 2014 والــذي ســيتضافر مــع 

القانــون المالــي لتشــكيل إطــار متكامــل لعمليــة اعــداد الميزانيــة وتنفيذهــا، كمــا 

شــرعت وزارة الماليــة فــي إعــداد إطــار للميزانيــة المتوســطة الأجــل واعتمــاد آليــة 

لوضــع الخطــوط العريضــة للسياســة الماليــة وتحديــد ســقوف تأشــيرية لإنفــاق 

ــا. ــداد ميزانياته ــد إع ــة عن المؤسســات الحكومي

رصيد ميزان المالية العامة  
قــدرت وزارة الماليــة فــي موازنــة عــام 2018 أن الرصيــد الكلــي للماليــة العامــة 

)overall fiscal balance( لعــام 2018 ســوف يســجل عجــزاً بحوالــي 28.1 مليــار 

ــي فــي  ــج المحل ــي النات ــار دولار( وبمــا يعــادل 4.1% مــن إجمال ــال )7.72$ ملي ري

نهايــة العــام. ومــع ذلــك، وبفضــل سياســة ترشــيد النفقــات، وتحســين كفــاءة 
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وفاعليــة الإنفــاق الحكومــي، وبالتزامــن مــع الزيــادة فــي أســعار النفــط والغــاز فــي 

ــة العامــة خــال النصــف الأول مــن  ــد الكلــي للمالي الســوق الدوليــة، حقــق الرصي

عــام 2018 فائضًــا بنســبة 2.1% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي ويتوقــع ان يحقــق 

فائضــاً مــع نهايــة العــام الحالــي )انظــر الجــزء الأول(. وفيمــا يخــص تنفيــذ الميزانيــة 

ــد  ــق الرصي ــة إلــى تحقي ــرات الأولي ــة خــال عــام 2017، تشــير التقدي العامــة للدول

الكلــي عجــزاً بحوالــي 34.6 مليــار ريــال والتــي تشــكل 5.69% مــن الناتــج المحلــي 

الإجمالــي الإســمي مقارنــة بالعجــز المتحقــق فــي عــام 2016 والبالــغ حوالــي 51 

مليــار ريــال وبنســبة 9.24% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي، مــع العلــم أن الرصيــد 

الكلــي لعــام 2015 قــد حقــق فائضــاً بنســبة 1.2% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 

العامــة   للماليــة  الرصيــد الأساســي  2-39(. وعنــد احتســاب  )الشــكل  الإســمي 

)Primary fiscal balance( الــذي يســاوي الرصيــد الكلــي مخصومــاً منــه مدفوعــات 

فوائــد الديــن العــام فقــد بلــغ حوالــي 26.4 مليــار ريــال وبنســبة 4.3% مــن الناتــج 

المحلــي الإجمالــي، بينمــا الرصيــد الاساســي غيــر الهيدروكربونــي والــذي  يســاوي 

)الرصيــد الاساســي مضــاف اليــه إجمالــي الايــرادات الكليــة ناقصــاً ايــرادات ضريبــة 

الدخــل علــى الشــركات النفطيــة ودخــل اربــاح اســتثمارات شــركة قطــر للبتــرول( 

فقــد بلــغ حوالــي 27% مــن إجمالــي الناتــج غيــر  الهيدروكربونــي مقارنــة بحوالــي 

32% فــي عــام 2016، ويعــود ذلــك بصــورة أساســية إلــى انخفــاض الإيــرادات 

غيــر  الهيدروكربونيــة ونمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي للقطــاع غيــر  الهيدروكربونــي. 

الشكل 2-39: مسار رصيد الموازنة الكلي ومستواه كنسبة 
من إجمالي الناتج المحلي
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المصــدر: وزارة الماليــة وتحليــل جهــاز التخطيــط والاحصــاء - فــارق ضئيــل جــداً بيــن ارقــام العجــز بحســب 
الاربــاع مقابــل الإجمالــي الســنوي 5.8% مقابــل 5.7% مــن اجمالــي الناتــج المحلــي.

الإيرادات الحكومية
بــأن جملــة    2017 الماليــة  للســنة  الفعليــة  للإيــرادات  الأوليــة  البيانــات  تشــير   

الايــرادات بلغــت 160.5 مليــار ريــال )44$ مليــار دولار أمريكــي( متراجعــة بحوالــي 

6.1% عمــا تــم تحقيقــه فــي عــام 2016 )171 مليــار ريــال أو 47$ مليــار دولار( بــل 

ــة العامــة والبالغــة  ــرادات المخطــط لهــا فــي الموازن وبتراجــع ايضــا 6% عــن الاي

ــرادات الدخــل الاســتثماري مــن  ــى انخفــاض اي ــك إل ــال ويرجــع ذل ــار ري 170.1 ملي

شــركة قطــر للبتــرول بحوالــي 18% والايــرادات غيــر النفطيــة بحوالــي %7.7 

)جــدول 2-6(. مــع العلــم أن معــدل التراجــع فــي عــام 2017 والــذي بلــغ 6% كان 

أقــل مــن معــدل التراجــع فــي عــام 2016 والــذي بلــغ حوالــي 33.4%. بمعنــى 

ــة  أن إعــادة اســتثمار قطــر للبتــرول لجــزء مــن دخلهــا الســنوي فــي عمليــة الصيان

والتوســع فــي الطاقــة الانتاجيــة للنفــط وتســييل الغــاز قــد عمــل علــى انخفــاض 

الإيــرادات الحكوميــة وتراجــع الفائــض المتحقــق خــال العــام، حيــث تشــير بيانــات 

ــاوات  ــي 3.2% علــى شــكل إت ــق فائــض بحوال ــى تحقي ــرادات النفــط والغــاز إل اي

مــن حقــوق الامتيــاز وضرائــب الدخــل علــى الشــركات النفطيــة والغازيــة، فضــاً 

عــن رســوم الاســتغال والاســتخراج والناجمــة عــن الزيــادة فــي اســعار النفــط 

ــة.  والغــاز فــي الســوق الدولي

الجدول 2-6: الايرادات العامة )مليار ريال(
201820172016

فعليفعلي أوليموازنةموازنة

84818481إيرادات نفط وغاز

QP 49494960دخل استثماري أسهم

42402830ايرادات غير نفطية

175170161171إجمالي الإيرادات

689608608552الناتج المحلي الإجمالي

من الناتج المحلي )%(

12131415إيرادات نفط وغاز

QP 78811دخل استثماري أسهم

6755ايرادات غير نفطية

25282631إجمالي الإيرادات

المصدر: وزارة المالية واعداد جهاز التخطيط والإحصاء

يُشــكل إجمالــي الإيــرادات العامــة للدولــة فــي عــام 2017 حوالــي %26.4 

مــن إجمالــي الناتــج المحلــي، جــاء أغلبهــا مــن إيــرادات النفــط والغــاز والتــي 

تقــدر أهميتهــا النســبية بحوالــي 52% مــن إجمالــي الإيــرادات العامــة فــي 

عــام 2017، يليهــا فــي الأهميــة النســبية الإيــرادات الاســتثمارية لشــركة قطــر 

للبتــرول وبنســبة 30%، فيمــا تصــل مســاهمة الإيــرادات الأخــرى إلــى %17. 

الجديــر بالماحظــة ان الاهميــة النســبية للإيــرادات النفطيــة وغيــر النفطيــة 

إلــى إجمالــي الإيــرادات العامــة تذبذبــت خــال الفتــرة 2013-2017 صعــوداً 

وهبوطــاً نتيجــة للتغيــرات فــي أســعار النفــط، وتغيــر معــدلات إعــادة الاســتثمار 

ــة  ــي أجرتهــا وزارة المالي ــرول، فضــاً عــن التعديــات الت فــي شــركة قطــر للبت

لتعريــف بعــض البنــود فــي الموازنــة العامــة فــي عــام 2016 )راجــع الإطــار 

2-3( حيــث بموجــب هــذه التعديــات تــم تحويــل ضرائــب دخــل شــركات الصناعــة 

ــرول.  ــرادات النفــط والغــاز واســتثمارات قطــر للبت ــد إي ــى بن الاســتخراجية إل

ــة  ــرادات الرســوم الجمركي ــة فقــد انخفضــت إي ــر النفطي ــرادات غي وفــي جانــب الإي

بنســبة 25% و52.6% علــى التوالــي خــال العاميــن 2016 و2017، إلا أن جبايــة 

الإيــرادات المتنوعــة، التــي تفــرض علــى جهــات فــي القطــاع غيــر النفطــي، والتــي 

تشــكل أكبــر بنــد فــي بــاب »الإيــرادات غيــر النفطيــة ارتفعــت مــن 7.7 مليــار ريــال 

فــي عــام 2015 إلــى 16 مليــار ريــال فــي عــام 2016، ثــم تراجعــت إلــى 14.6 

مليــار ريــال فــي عــام 2017. والتــي تمثــل فــي مجملهــا حوالــي 9% مــن إجمالــي 

الإيــرادات العامــة فــي عــام 2017، ويرجــع ذلــك نوعــاً مــا إلــى رفــع رســوم الخدمــات 

العامــة )مــاء وكهربــاء( الــذي بــدأ تطبيقــه فــي الربــع الأخيــر مــن عــام 2016.

وخــال العــام 2018 قــدرت الموازنــة العامــة للدولــة إجمالــي الإيــرادات العامــة بحوالي 

175 مليــار ريــال أي بزيــادة مقدارهــا 2.9% عــن موازنــة عــام 2017 عنــد متوســط 

تســعيرة للنفــط الخــام بحوالــي 45$ للبرميــل، وبذلــك تتوقــع زيــادة فــي عائــدات النفــط 

والغــاز بنســبة 3.8%، نتيجــة النمــو فــي إنتــاج النفــط وليــس الغــاز وليــس مــن قبيــل 

الزيــادة فــي الاســعار الدوليــة. كمــا قــدرت الزيــادة فــي الإيــرادات غيــر النفطيــة بنســبة 

4.9% لتعكــس الجهــود التــي تبذلهــا وزارة الماليــة لتعبئــة المــوارد غيــر النفطيــة مثــل 

الشــروع فــي جمــع الضرائــب والرســوم علــى بعــض الســلع والخدمــات. 
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الشكل 2-40: نسبة مكونات ايرادات المالية العامة )فعلي 
وموازنة( ومعدل تغير الإجمالي )%(

2013 2014 2015 2016 2017 موازنة 2017 موازنة 2018

ية 
ئو

ة م
سب

ن

QP ايرادات نفط وغازإيرادات أخرىدخل استثماري أسهم نمو إجمالي الايرادات
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المصدر: وزارة المالية واعداد جهاز التخطيط والإحصاء.

الإنفاق الحكومي
القليلــة  الســنوات  خــال  العامــة  الإيــرادات  فــي  حصــل  الــذي  للتراجــع   نتيجــة 

الماضيــة، قامــت الحكومــة ممثلــة بــوزارة الماليــة باتخــاذ حزمــة مــن الاصاحــات 

لترشــيد الانفــاق العــام حيــث بلــغ إجمالــي الانفــاق العــام الفعلــي الأولــي لعــام 

أمريكــي( وبتراجــع محــدود  )53.8$ مليــار دولار  ريــال  196 مليــار  2017 حوالــي 

1.3% عــن الإنفــاق المخطــط فــي الموازنــة العامــة والبالــغ 198.5 مليــار ريــال، 

حيــث أدت عمليــة الترشــيد الــى خفــض إجمالــي النفقــات العامــة بحوالــي %11.8 

عــن مــا تــم إنفاقــه فــي عــام 2016 حوالــي )222 مليــار ريــال( والناجمة عــن انخفاض 

النفقات الجارية بحوالي 5.7% والنفقات الاستثمارية بحوالي %18.8.

الجديــر بالذكــر أن انخفــاض الإنفــاق الجــاري فــي عــام 2017 كان ناتجــاً فــي المقــام 

الأول عــن الانخفــاض الكبيــر فــي الإنفــاق علــى الرواتــب والأجــور والــذي تراجــع 

بحوالــي 8% مقارنــة بالعــام الســابق، فيمــا تراجعــت بقيــة البنــود المكونــة للنفقــات 

ــذي كان  ــى عكــس العــام 2016 وال ــة 5.3% خــال العــام، عل ــة بنســبة مقارب الجاري

انخفــاض النفقــات الجاريــة فيهــا كبيــر ناتجــاً عــن انخفــاض نفقــات الســلع والخدمــات، 

والنفقــات الاخــرى.  ومــن الصعــب إجــراء مقارنــة رقميــة لعــام 2017 مــع 2016 لأنــه 

تــم إعــادة تعريــف بعــض البنــود فــي الموازنــة العامــة فــي عــام 2016 نتيجــة تطبيــق 

نظــام إحصائيــة ماليــة الحكومــة لعــام 2014 )انظــر المقدمــة وراجــع الإطــار 3-2(، 

وكذلــك يصعــب المقارنــة مــع الســنة الماليــة لعــام 2015 كونهــا فقــط تســعة أشــهر 

)وليــس 12 شــهرا( نتيجــة تعديــل الســنة الماليــة لتكــون ينايــر – ديســمبر مــن كل عــام 

بــدلًا مــن ابريــل – مــار س عــام، لكــن يُكتفــى بمــا يظهــرة )الشــكل 2-41(.بالنســبة 

لعمليــة تنفيــذ الموازنــة لعــام 2017 مــن خــال المقارنــة بيــن إجمالــي النفقــات 

الإطار 2-3: جهود وزارة المالية نحو تطبيق دليل إحصاءات المالية الحكومية  

كثفت وزارة المالية جهودها الرامية إلى استكمال تطبيق النظام العالمي 

لدليل إحصاءات المالية الحكومية 2014، والذي يهدف إلى تعزيز الشفافية 

في المالية ويسهل من عملية المراقبة والمتابعة والتدقيق، الجدير بالإشارة 

بأن الوزارة أيضا عدلت عدداً من تعريفات بنود الموازنة والتي يجب ان تأخذ 

في الاعتبار عند تحليل المالية العامة في عام 2016، وعلى سبيل المثال:

تم تعديل تعريف الرواتب والأجور لتشمل كا من موظفي الحكومة . 1

المركزية وموظفي جهات حكومية كالمدارس المستقلة وبعض 

منشآت الرعاية الصحية، وقد أدى هذا التعديل إلى ارتفاع واضح في 

بند الرواتب والأجور وانخفاض كبير في بند النفقات الجارية الأخرى 

في عام 2016، حيث كانت المدفوعات إلى هؤلاء الموظفين سابقاً 

متجمعة في هذا البند.

تحويل بند “نفقات رأسمالية ثانوية”، الذي كان يشمل الإنفاق . 2

على السلع والخدمات من بند النفقات الجارية إلى بند “الإنفاق 

الرأسمالي”، وبالتالي ارتفاع ظاهري في بند الإنفاق الاستثماري عام 

2016 وانكماش بند النفقات الرأسمالية الثانوية.

تحويل ضرائب الدخل المفروضة على شركات النفط والغاز إلى بند إيرادات . 3

النفط والغاز الذي يشمل أيضاً الإتاوات ودخل استثمارات قطر للبترول.

الفعليــة وعمــا تــم التخطيــط لــه كموازنــة، ياحــظ أن إجمالــي النفقــات الفعليــة كانــت 

أقــل مــن المخطــط بنســبة 1.3%، ويعــزى ذلــك أساســا إلــى انخفــاض فــي الإنفــاق 

الاســتثماري الــذي بلــغ 43% مــن إجمالــي النفقــات الفعليــة مقارنــة مــع 49% كمــا 

تــم تقديــرة فــي الموازنــة. لكــن علــى الرغــم مــن سياســات الترشــيد التــي اعتمدتهــا 

الحكومــة خــال الســنوات الماضيــة، إلا أنــه يظهــر  )الشــكل 2-41( بــأن بعــض فئــات 

النفقــات الجاريــة الفعليــة تجــاوزت النفقــات المخطــط لهــا فــي إطــار ميزانيــة 2017.

العامــة  النفقــات  العامــة للدولــة إجمالــي  الموازنــة  2018 قــدرت  العــام  وخــال 

وبزيــادة   2017 عــام  عــن   %2.4 مقدارهــا  بزيــادة  أي  ريــال  مليــار   203 بحوالــي 

متوقعــة فــي جانــب النفقــات الجاريــة بـــ 4.7% الناجمــة عــن زيــادة مكوناتاتهــا كقيــم 

مطلقــة لنفقــات الاجــور والمرتبــات بحوالــي 8.7%، والمكونــات الأخــرى للنفقــات 

الجاريــة بحوالــي 1.3% لــكل منهــم، فــي حيــن ظــل الانفــاق الرأســمالي عنــد نفــس 

المتســوى كمــا فــي ميزانيــة 2017. 

الشكل 2-41: نسبة مكونات نفقات المالية العامة )فعلي 
وموازنة( ومعدل نموها الإجمالي )%(
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المصدر: وزارة المالية واعداد جهاز التخطيط والإحصاء.

امــا مــن حيــث توزيــع النفقــات بحســب التصنيــف الوظيفــي وكما يشــير )الجدول 

إجمالــي  مــن   %42.5 علــى  الاســتثمارية  النفقــات  اســتحوذت  فقــد   )7-2

النفقــات العامــة فــي عــام 2017 مقارنــة بـــ 46% فــي عــام 2016، أمــا النفقات 

الجاريــة لعــام 2017 فقــد ارتفعــت نســبتها عمــا كان عليــه فــي عــام 2016    الــى 

57.5% مــن إجمالــي النفقــات والســبب يعــود الــى زيــادة النفقــات التشــغيلية 

للخدمــات العامــة بمــا فيهــا الصحــة والتعليــم مقابــل انخفــاض فــي نفقــات 

تشــغيل الترفيــة والثقافــة والاســكان والخدمــات الاقتصاديــة الأخــرى.
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أمــا مــن حيــث تصنيــف النفقــات بحســب التصنيــف الاقتصــادي وعلــى مســتوى 

الاجمالــي فقــد اســتحوذت المؤسســات الحكوميــة المتعلقــة بالخدمــات العامــة 

علــى 36.4% مــن إجمالــي النفقــات العامــة فــي عــام 2016، يليهــا الخدمــات 

المتعقلــة بالشــئون الاقتصاديــة والبيئــة علــى 25.8%، ثــم نفقــات خدمــات 

التعليــم والصحــة بحوالــي 21.3%، وخدمــات الرفاهيــة والثقافــة والاســكان 

بحوالــي 16.5%، ولقــد شــهدت النفقــات العامــة فــي عــام 2017 تبــدلات مــا 

بيــن الزيــادة والنقصــان علــى المســتويين الوظيفــي والاقتصــادي  لتعكــس 

ــة، ومــن  ــات الحصــار مــن ناحي ــي أتخذتهــا الحكومــة لمواجهــة تداعي ــر الت التدابي

ناحيــة أخــرى كنتيجــة لإعــادة تبويــب النفقــات الجاريــة. 

ميزان المدفوعات والتجارة الخارجية
رصيد حسابات ميزان المدفوعات 

كمــا هــو الحــال فــي المؤشــرات الاقتصاديــة والماليــة التــي ســبق تناولهــا،  

فــإن التغيــرات فــي ســوق النفــط والغــاز الدوليــة أســهمت وبصــورة كبيــرة 

فــي تغيــر أداء المؤشــرات ذات العاقــة بقطــاع التجــارة ومــا يرتبــط بهــا مــن 

مؤشــرات فرعيــة أخــرى، حيــث نتيجــة لتطــورات الأداء التجــاري لكل مــن الصادرات 

ــزان المدفوعــات فــي  ــزان الحســاب الجــاري فــي مي ــواردات فقــد ســجل مي وال

ــار دولار  ــال أي مــا يعــادل 6.42$ ملي ــار ري عــام 2017 فائضــاً مقــداره 23.4 ملي

وبنســبة 3.8% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي الســنوي مقارنــة بعجــزً فــي عــام 

5.4% مــن  8.3$ مليــار دولار  وبنســبة  أو  ريــال  30.1 مليــار  2016 مقــداره 

إجمالــي الناتــج المحلــي الســنوي. أمــا فــي عــام 2018 فقــد أظهــرت بيانــات 

الربعيــن الأول والثانــي فائضــاً بحوالــي 7.1% و8.1% مــن إجمالــي الناتــج 

قيمــة  تغيــر  إلــى  أساســية  بصــورة  النمــو  هــذا  ويرجــع  الربعــي،  المحلــي 

الصــادرات النفطيــة جــراء تغيــرات ســعري النفــط والغــاز فــي الســوق الدوليــة 

والــذي عبــر عــن نفســه مــن خــال الفوائــض التــي حققهــا الميــزان التجــاري التــي 

بلغــت 22% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي لعــام 2017، و24.6% و26.7% مــن 

إجمالــي الناتــج المحلــي الربعــي. أمــا حســاب ميــزان المدفوعــات والــذي يعبــر 

عــن الزيــادة والنقصــان فــي الاحتياطيــات الدوليــة الخارجيــة لدولــة قطــر، فتشــير 

ــي %16.9  ــادة الاحتياطــي بحوال ــى زي ــع الثانــي مــن عــام 2018 إل ــات الرب بيان

مــن إجمالــي الناتــج المحلــي الربعــي وبقيمــة إجماليــة بلغــت 29.05 مليــار ريــال 

بمــا يعــادل 7.98$ مليــار دولار. 

الشكل 2-42: مسار رصيد الميزان الخارجي للحساب الجاري 
والمدفوعات  كنسبة من إجمالي الناتج المحلي
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المصدر: وزارة المالية واعداد جهاز التخطيط والإحصاء.

الحسابان الجاري والمالي ومكوناتهما
كمــا هــو مبيــن فــي الشــكل 2-43، يتكــون الحســاب الجــاري مــن الميــزان التجــاري 

وصافــي حســابات الخدمــات والدخــل والتحويــل. لقــد حقــق رصيــد حســاب صافــي 

الدخــل فــي عــام 2017 عجــزاً بنســبة 0.3% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي الســنوي 

واســتمر عجــزه خــال الربعيــن الأوليــن مــن عــام 2018 بنســبة 2.1% و1.7% مــن 

ــكل منهمــا، ويرجــع ذلــك أساســاً إلــى الفجــوة  ــج المحلــي الربعــي ل إجمالــي النات

فــي حســابات الســفر والفئــات الأخــرى. وبالمثــل، فقــد بلــغ صافــي حســاب 

المحلــي  الناتــج  إجمالــي  مــن   %8.2 مقــداره  عجــزاً   2017 عــام  فــي  الخدمــات 

ــن مــن عــام 2018 بنســبة %7.5  ــن الأولي الســنوي، وأســتمر العجــز خــال الربعي

ــك أساســاً  ــكل منهمــا، ويرجــع ذل ــج المحلــي الربعــي ل ــي النات و7.6% مــن إجمال

إلــى التدفقــات الخارجــة مــن أربــاح النفــط والغــاز.  أمــا صافــي رصيــد حســاب 

ــج  ــي النات ــزاً بنســبة 9.7% مــن إجمال ــام 2017 فقــد حقــق عج التحويــات فــي ع

المحلــي الســنوي، واســتمر العجــز خــال الربعيــن الأوليــن مــن عــام 2018 بنســبة 

8.1% و9.3% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي الربعــي لــكل منهــا، ويرجــع ذلــك 

أساســاً إلــى إســتمرار تدفــق تحويــات الســكان الوافديــن إلــى بلدانهــم. ومــع 

ذلــك، وعلــى الرغــم مــن العجــز فــي هــذه الحســابات الثاثــة، فــإن الفائــض فــي 

الميــزان التجــاري جعــل ميــزان الحســاب الجــاري يحقــق فائضًــا كبيــرًا كمــا ذكــر ســابقاً.

الجدول 2-7: النفقات العامة بحسب التصنيف الاقتصادي والوظيفي )%(
20162017

كنسبة من 
إجمالي 
النفقات

كنسبة من إجمالي 
التصنيف الاقتصادي

كنسبة من إجمالي 
التصنيف الوظيفي

كنسبة من 
إجمالي 
النفقات 

كنسبة من إجمالي 
التصنيف الاقتصادي

كنسبة من إجمالي 
التصنيف الوظيفي

رأسماليجاري رأسماليجاريرأسماليجاري رأسماليجاري

 29.5  70.5  25.7  45.5  37.1  42.3  57.7  33.4  39.0  36.4  الخدمات العامة 

 81.2  18.8  51.6  8.9  27.0  79.2  20.8  44.3  9.9  25.8  الخدمات الاقتصادية والبيئية 

 22.4  77.6  4.7  12.0  8.9  23.9  76.1  5.4  14.8  10.5  خدمة التعليم 

 18.4  81.6  4.6  15.2  10.7  21.7  78.3  5.1  15.7  10.8  خدمة الصحة  

 28.1  71.9  6.4  12.1  9.7  26.4  73.6  5.7  13.6  10.0  الرفاهية والثقافة المجتمعية  

 45.3  54.7  7.0  6.3  6.6  42.9  57.1  6.0  6.9  6.5  الإسكان وخدمات الراحة  

 42.5  57.5  100.0  100.0  100.0  46.1  53.9  100.0  100.0  100.0  الإجمالي 

المصدر: وزارة المالية وتحليل جهاز التخطيط والإحصاء
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المصدر: النشرة الاحصائية الفصلية لمصرف قطر المركزي واعداد جهاز التخطيط والاحصاء.

ومــع تحقيــق الحســاب الجــاري فائضــاً فــي عــام 2017 بحوالــي 23.4 مليــار 

ــار دولار، فقــد تحــول رصيــد الحســاب المالــي إلــى  ريــال بمــا يعــادل 6.4$ ملي

ــار دولار او  ــال فــي عــام 2017 بمــا يعــادل 25$ ملي ــار ري ــي 91 ملي عجــز  بحوال

15% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي الســنوي بعــد ان كان فائضــاً فــي عــام 2016 

ــي  ــار دولار  أو 3% مــن إجمال ــال بمــا يعــادل 4.6$ ملي ــار ري ــي 16.8 ملي بحوال

الناتــج المحلــي الســنوي، أمــا فــي عــام 2018 فقــد أظهــرت بيانــات الربعيــن 

الأوليــن بــأن صافــي رصيــد الحســاب المالــي حقــق فائضــاً بحوالــي 0.3% مــن 

إجمالــي الناتــج المحلــي للربــع الأول قبــل ان يحقــق عجــزاً بحوالــي 8.2% مــن 

إجمالــي الناتــج المحلــي للربــع الثانــي  كمــا يشــير  الشــكل 2-44  والناجمــة 

عــن التغيــرات التــي حدثــت فــي الحســابات الثاثــة المكونــة للحســاب المالــي 

خــال عــام 2017 والنصــف الأول مــن عــام 2018 )صافــي الاســتثمار المباشــر، 

صافــي محافــظ الاســتثمار، و صافــي الاســتثمارات الأخــرى(.

لقــد شــهد عــام 2017 تحســينات وتحصينــات فــي حســاب الاســتثمار المباشــر  

وفــي محافــظ الاســتثمار ليرتفــع إجمالــي  رؤوس أموال الاســتثمارات المباشــرة 

المتدفقــة نحــو الاقتصــاد القطــري مــن 2.8 مليــار ريــال بمــا يعــادل 0.77$ مليــار 

دولار  فــي عــام 2016 إلــى 3.59 مليــار ريــال 0.99$ مليــار دولار فــي عــام 2017 

مقابــل انخفــاض تدفــق رؤوس أمــوال الاســتثمارات المباشــرة إلــى الخــارج مــن 

28.7 مليــار ريــال بمــا يعــادل 7.9$ مليــار دولار  فــي عــام 2016 إلــى 6.2 مليــار 

ريــال بمــا يعــادل 1.7$ مليــار دولار  فــي عــام 2017 ويرجــع ذلــك إلــى تغيــر 

السياســة العامــة لجهــاز قطــر لاســتثمار  وتحولــه لاســتثمار فــي الاقتصــاد 

المحلــي لمواجهــة تداعيــات الحصــار وبالتالــي بلــغ صافــي رصيــد الاســتثمار 

ــار ريــال بمــا يعــادل ســالب  الاجنبــي المباشــر فــي عــام 2017 ســالب 2.58 ملي

0.71$ مليــار دولار  أو  0.4% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي الســنوي، إلا أنــه بعــد 

أن تحســن الوضــع الداخلــي لاقتصــاد القطــري يبــدو أن جهــاز قطــر لاســتثمار 

بــدأ يــزاول نشــاطة الخارجــي بإســتثمار أموالــه الفائضــة فــي الخــارج حيــث أظهرت 

بيانــات الربعيــن الأوليــن مــن عــام 2018 بــأن صافــي رصيــد الاســثتمار المباشــر 

حقــق عجــزاً بحوالــي 3.6% و 5.9% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي الربعــي علــى 

التوالــي كمــا يشــير  الشــكل 2-44 بمــا يعنــي أن اســتثمارات قطــر  المتدفقــة 

إلــى الخــارج أكثــر  مــن الاســتثمارات الأجنبيــة المتدفقــة الــى قطــر.

تدفقــات  يرصــد  والــذي  الاســتثمارية  المحافــظ  رصيــد  لصافــي  بالنســبة 

وســداد الديــون مــن الســندات الدوليــة وعمليــات اكتســاب وبيــع الأســهم 

الاجنبيــة يشــير إلــى ارتفــاع صافــي الأصــول والخصــوم مــن 22 مليــار ريــال 

بمــا يعــادل 10$ مليــار دولار إلــى 33.5 مليــار ريــال بمــا يعــادل 11.4$ مليــار 

دولار  والــذي يشــكل 5.5% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي الســنوي والســبب 

يعــود إلــى زيــادة الاصــول إلــى 41 مليــار ريــال ، حيــث ســددت الحكومــة جــزء 

مــن مديونيتهــا الخارجيــة بحوالــي 2$ مليــار دولار  بمــا يعــادل  7.3 مليــار ريــال 

إلــى جانــب شــراء أســهم فــي بورصــة قطــر أمــا الخصــوم فقــد انحســرت 

نتيجــة عــدم اصــدار أي مــن الســندات الخارجيــة خــال عــام 2017 واكتفــت وزارة 

الماليــة لتغطيــة عجــز  الميزانيــة العامــة للدولــة مــن خــال اصــدار ســندات 

وصكــوك وأذون خزانــة محليــة|. أمــا فــي عــام 2018 فقــد أظهــرت بيانــات 

عجــزاً  حقــق  الاســتثمارية  المحافــظ  رصيــد  صافــي  بــأن  الأوليــن  الربعيــن 

بحوالــي 5.8% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي للربــع الأول قبــل ان يحقــق 

فائضــاً بحوالــي 26.1% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي للربــع الثانــي كمــا يشــير  

الشــكل 44-2.   

الشكل 2-44: الحساب المالي لميزان المدفوعات ومكوناته 
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المصدر: النشرة الاحصائية الفصلية لمصرف قطر المركزي واعداد جهاز التخطيط والاحصاء.

ــام 2017 فقــد شــهد  ــق بصافــي الاســتثمارات الأخــرى فــي ع أمــا فيمــا يتعل

تغيــراً كبيــراً تفــوق علــى تغيــرات الاســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة واســتثمارات 

مليــار   $5.6 يعــادل  بمــا  ريــال  مليــار   20.5 الفائــض  تحــول  حيــث  المحافــظ، 

دولار فــي عــام 2016 إلــى عجــز بحوالــي 121 مليــار ريــال 33$ مليــار دولار 

فــي عــام 2017 وبمــا يعــادل 19.9% مــن إجمالــي الناتــج المحلــي كمــا يشــير 

الشــكل 2-44، ويرجــع هــذا بصــورة أساســية إلــى انخفــاض صافــي ودائــع 

ــار دولار،  ــي 24.7$ ملي ــن فــي الجهــاز المصرفــي القطــري بحوال ــر المقيمي غي

بالإضافــة إلــى انخفــاض الاصــول بحوالــي 19.7$ مليــار دولار والتــي قــد 

تعــزى إلــى ســحب جــزء مــن أصــول جهــاز قطــر لاســتثمار فــي الخــارج لإيداعهــا 

فــي البنــوك المحليــة.   أمــا فــي عــام 2018 فقــد أظهــرت بيانــات الربعيــن 

الأوليــن بــأن صافــي رصيــد الإســتثمارات الأخــرى حقــق فائضــاً بحوالــي %9.7 

مــن إجمالــي الناتــج المحلــي للربــع الأول قبــل ان يحقــق عجــزاً بحوالــي %12.2 

ــي كمــا يشــير  الشــكل 44-2. ــع الثان ــي للرب ــج المحل ــي النات مــن إجمال
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التجارة الخارجية 
أســهم تحســن أســعار النفــط فــي الســوق الدوليــة فــي زيــادة عوائــد الصــادرات 

الســلعية مــن مشــتقات نفطيــة وغازيــة، وبالتالــي فقــد شــهد موقــف الميــزان 

التجــاري الســلعي تحســناً ملحوظــاً خــال عــام 2017 مقارنــة بعــام 2016، حيــث 

بلــغ فائــض الميــزان التجــاري حوالــي 137 مليــار ريــال وبنســبة 21.9% مــن الناتج 

المحلــي الإجمالــي مقارنــة بفائــض قــدره 92.2 مليــار ريــال فــي عــام 2016 

وبنســبة 16.6% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي، مــع العلــم أن أكبــر فائــض قــد 

تحقــق للميــزان التجــاري كان فــي عــام 2012، حيــث وصــل إلــى 392 مليــار ريــال. 

ويعــود التراجــع فــي قيمــة فائــض الميــزان التجــاري ونســبته إلــى الناتــج المحلــي 

ــة إلــى انخفــاض قيمــة الصــادرات  ــة الماضي الإجمالــي خــال الســنوات القليل

الناجــم عــن تراجــع أســعار النفــط فــي الأســواق الدوليــة )الشــكل 45-2(.

امــا بالنســبة لقيمــة الــواردات الســلعية فقــد شــهدت تراجعــاً محــدوداً منــذ 

عــام 2016 بحوالــي 1.7% والــذي يعــزى إلــى تراجــع اســتيراد المــواد المتعلقــة 

البنيــة التحتيــة.  بأنشــطة الإنشــاءات نتيجــة اســتكمال العديــد مــن مشــاريع 

أمــا فــي عــام 2017 فقــد تراجعــت قيمــة فاتــورة الاســتيراد بالريــال القطــري 

بحوالــي 6.7% نتيجــة الانخفــاض الطبيعــي الناتــج عــن انخفــاض الطلــب الكلــي 

واحتياجــات التنميــة مــن جهــة، ومــن جهــة أخــرى يعكــس أثــر الحصــار المفــروض 

علــى قطــر مــن قبــل دول الحصــار التــي كان يعتمــد عليهــا إمــا كترانزيــت او كبلــد 

المنشــأ لبعــض الســلع وذلــك بحوالــي 13% مــن إجمالــي الــواردات الســلعية 

خــال الفتــرة 2012 - 2016. 

الشكل 2-45: مسار اجمالي التبادل التجاري ونموه
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

 ونظــراً للــدور الــذي لعبتــه البلــدان المحاصــرة فــي عرقلــة التدفــق الطبيعــي 

للــواردات عبــر الأراضــي والموانــئ البحريــة خــال الفتــرة المباشــرة بعــد فــرض 

الحصــار، كان مــن الضــروري تغييــر طــرق ووســائل نقــل الــواردات وإيجــاد بلــدان 

أخــرى للإســتيراد منهــا. ونتيجــة لذلــك، انخفضــت نســبة الــواردات مــن البلــدان 

المحاصــرة المجــاورة بنحــو 50%. كمــا ناحــظ فــي )الشــكل 2-46( فــإن مســار 

الــواردات فــي عامــي 2017 و2018 مقارنــة بعــام 2016، يشــير بــأن دولــة قطــر 

قــد تغلبــت علــى تداعيــات الحصــار. عــاوة علــى ذلــك، تعافــت وتيــرة الاســتيراد 

منــذ بدايــة أغســطس 2017 مــرة أخــرى للعــودة إلــى مســتواها الســابق، وفــي 

بعــض الأشــهر تجــاوزت مســتوى عــام 2016.

ولمعرفــة ماهيــة الســلع التــي انخفضــت بســبب الحصــار ياحــظ فــي )الشــكل 

2-47( ان الســلع الرأســمالية )مــن الات ومعــدات نقــل( والتــي تســتحوذ علــى 

النســبة الكبــرى مــن إجمالــي الــواردات هــي التــي تأثــرت بالحصــار نســبياً بســبب 

طبيعــة شــحنها ونقلهــا والتــي تتطلــب ســفن كبيــرة وبالتالــي فقــد اســتلزمت 

عمليــة التعويــض وإيجــاد الوســائل المناســبة لعمليــات الشــحن والنقــل بعــض 

ــام 2017 بعــد  ــع مــن ع ــع الراب ــة التعويــض فــي الرب ــى مرحل الوقــت لتصــل إل

أن تراجعــت بشــكل ملحــوظ فــي الربعيــن الثانــي والثالــث، وقــد تعافــت عمليــة 

الاســتيراد أكثــر خــال الثاثــة الأربــاع الأولــى مــن عــام 2018 حيــث ارتفعــت فــي 

الربــع الاول مــن عــام 2018 بحوالــي 4.2% مقارنــة بالربــع الأول مــن عــام 2017 

أمــا الربــع الثانــي مــن عــام 2018، فقــد ارتفــع بحوالــي 15.8% مقارنــة بالربــع 

ــع  ــة بالرب ــع الثالــث ارتفــع بحوالــي 29.5% مقارن الثانــي مــن عــام 2017، والرب

الثالــث لعــام 2017. 

الشكل 2-46: إجمالي قيمة الواردات الشهرية للسلع 
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.

الشكل 2-47: مسار تطور الواردات بحسب مجموعات السلع 
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المصدر: جهاز التخطيط والإحصاء.
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مفاهيم ومصطلحات اقتصادية ومالية

 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 

ــة. ــرة زمنيــة معين المضافــة فــي قطاعــات الاقتصــاد كافــةً فــي فت

حساب الناتج المحلي الإجمالي 
ــج المحلــي الإجمالــي، وهــي تعطــي  ثمــة ثــاث طــرق أساســية لحســاب النات

النتائــج ذاتهــا.

ــم المضافــة فــي كافــة القطاعــات؛  ــاج: ويســاوي مجمــوع القي 	  طريقــة الإنت

أي الناتــج الإجمالــي ناقــص قيمــة الاســتهاك الوســيط مــن الســلع والخدمــات 

فــي جميــع القطاعــات.

	  طريقــة الإنفــاق: الناتــج المحلــي الإجمالــي يســاوي مجمــوع مــا تســتهلكه 

زائــدًا  نهائيــاً،  اســتهاكاً  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

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  الإســمي  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج  بيــن  الفــرق 
الحقيقــي الإجمالــي  المحلــي 

ــج الاقتصــادي باســتخدام  ــي الإســمي قيمــة النات ــي الإجمال ــج المحل يقــدر النات

ــج  ــرة التــي يحســب فيهــا النات الأســعار الجاريــة: أي الأســعار الســائدة خــال الفت

المحلــي الإجمالــي. لذلــك فــإن التغيــرات فــي الناتــج المحلــي الإســمي 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 الإســمي 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 البــاد. 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 لاقتصــاد.

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 
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)أو إجمالــي تكويــن الرأســمال الثابــت( زائــد قيمــة التغيــرات فــي المخــزون. 

ويســاوي الاســتثمار الصافــي إجمالــي الاســتثمار ناقــص اســتهاك )إهــاك( 

الرأســمال الثابــت ويســاوي مــا يضــاف إلــى المخــزون المــادي لــرأس المــال فــي 

الاقتصــاد بيــن فترتيــن.

الادخار القومي
هو الدخل القومي المتاح ناقص الإنفاق على الاستهاك 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 التحويــات النقديــة أو العينيــة 

الجاريــة التــي تحصــل عليهــا الوحــدات المؤسســية المقيمــة مــن الوحــدات غيــر 

المقيمــة مطــروحٌ منهــا كافــة التحويــات النقديــة أو العينيــة الجاريــة المدفوعــة 

ــر المقيمــة. مــن الوحــدات المؤسســية المقيمــة للوحــدات غي

مفاهيم المالية العامة
ما هي السنة المالية؟

بــدأت دولــة قطــر فــي عــام 2016 اعتمــاد أول ســنة ماليــة متوافقــة مــع الســنة 

المياديــة. 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 ولهــذا تبــدأ الســنة الماليــة لدولــة قطــر مــن 1 ينايــر الــى 

31 ديســمبر.

الواســع  والتعريــف  الضيــق  التعريــف  بيــن  الفــرق  هــو  مــا 
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 لاقتصــاد 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.

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 لاقتصــاد 

المحلــي الممــول مــن إيــرادات النفــط والغــاز.

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
الالتــزام  أو  الحــدث  يقــع  عندمــا  التعامــات  الاســتحقاق  حســابات  تســجل 

الأساســي، بصــرف النظــر عــن موعــد التســديد النقــدي المرتبــط بــه. حيــث 

تترتــب  عندمــا  النفقــات  وتســجل  الدخــل،  يتحقــق  عندمــا  الإيــرادات  تســجل 

الالتزامــات أو تســتهلك المــوارد. ومــن حيــث المبــدأ، يجــب أن يســاوي الفــرق 

بيــن الأرصــدة المحســوبة علــى أســاس نقــدي والأرصــدة المحســوبة علــى 

المســددة”. غيــر  المتأخــرات  فــي  “التغييــرات  الاســتحقاق  أســاس 

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 

التي تنطوي على دعم أو ضرائب هي أيضاً عمليات “شبه مالية” بطبيعتها.
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مفاهيم نقدية
الاحتياطي النقدي 

الاحتياطــي النقــدي هــو التزامــات المصــرف المركــزي، أي أنــه مجمــوع: )1( العملــة 

الصــادرة عــن المصــرف المركــزي والموجــودة خارجــه، )2( ودائــع المصــارف لــدى 

المصــرف المركــزي لتلبيــة شــروط الاحتياطــي ولأغــراض المقاصــة، )3( التزامــات 

اخــري  مــن ضمنهــا فــي حالــة دولــة قطــر ودائــع المصــارف فــي المصــرف المركــزي 

ــر عــن الاحتياطــي  ــات الاحتياطــي القانونــي. ويمكــن التعبي ــي تتجــاوز متطلب والت

النقــدي مــن حيــث الأصــول ) الموجــودات( المقابلــة للمصرف المركــزي، والتي تقع 

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 الدوليــة الرســمية. الفئــة الثانيــة: صافــي 

ــزي علــى  ــة، وتضــم صافــي الديــون المســتحقة للمصــرف المرك الأصــول المحلي

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” 
ــع الادخــار وكافــة  هــي الجــزء الأقــل ســيولة مــن العــرض النقــدي وتضــم ودائ

الودائــع بالعمــات الأجنبيــة.

العرض النقدي بمعناه الواسع
هو مجموع أشباه النقود والعرض النقدي بمعناه الضيق.

ماهو المضاعف النقدي؟
المضاعــف النقــدي فــي دولــة قطــر، والــذي يعبــر عــن نســبة العــرض النقــدي 

ــدره الجهــاز  ــذي ي ــغ المــال ال ــة، فهــو يســاوي مبل ــى القاعــدة النقدي الواســع إل

المصرفــي القطــري مــن كل ريــال قطــري يتــم إيداعــة لــدى الجهــاز المصرفــي. 

ويقيــس المضاعــف النقــدي قــدرة الاقتصــاد علــى توليــد الأمــوال مــن الودائــع 

الائتمانــات، ممــا يعكــس  خــال منــح  مــن  المصرفــي  الجهــاز  المتاحــة فــي 

بشــكل  يعتمــد  المضاعــف  احتســاب  أن  إلا  الاقتصــادي.  النشــاط  مســتوى 

رئيســي علــى نســبة الاحتياطــي القانونــي الالزامــي الــذي يحــددة مصــرف 

قطــر المركــزي مــن وقــت إلــى أخــر علــى ضــوء التطــورات فــي الاقتصــاد مثــل 

التضخــم والطلــب الكلــي، حيــث بلغــت نســبة الاحتياطــي القانونــي 4.5% فــي 

أغســطس 2018.  وهــذه النســبة تُلــزم البنــوك التجاريــة علــى عــدم اقــراض بمــا 

يعادلهــا مــن إجمالــي الودائــع والاحتفــاط بهــا كإحتياطــي فــي خزائــن البنــوك أو 

فــي مصــرف قطــر المركــزي. وهــذا يعنــي أنــه إذا زادت النســبة القانونيــة، تقــل 

ــزداد قــدرة البنــوك  قــدرة البنــوك علــى خلــق الائتمــان، ولكــن إذا انخفضــت، ت

النقــدي لدولــة قطــر منــذ الأزمــة  علــى منــح الائتمــان. ومعــدل المضاعــف 

الماليــة لعــام 2009 تزايــد مــن 5.5 نقطــة فــي عــام 2009 إلــى حوالــي 9 نقطــة 

فــي يونيــو 2018 والــذي يعنــي أنــه عنــد إيــداع 100 ريــال قطــري فــي البنــوك 

المحليــة مــن شــأنه أن يخلــق حوالــي 550 ريــال قطــري فــي عــام 2009، أو 900 

ريــال قطــري فــي يونيــو 2018 ممــا يشــير إلــى تزايــد دور الإيداعــات المصرفيــة 

فــي خلــق الائتمــان وبالتالــي فــي تشــكيل الثــروة. 

الاحتياطيات الخارجية الرسمية
يمكــن  والتــي  المركــزي  المصــرف  فــي  الســائلة  الخارجيــة  الأصــول  هــي 

وتشــمل  لحظــة.  أي  فــي  للبلــد  الخارجيــة  المدفوعــات  لتأميــن  اســتخدامها 

ــز الاحتياطــي لــدى  هــذه الاحتياطيــات: الذهــب، و العمــات  الأجنبيــة، والمرك

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 والاســتهاك 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 الإغــاق الراهــن للســهم علــى القيمــة الدفتريــة للســهم فــي آخــر ربــع.

مفاهيم أسواق المال

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 والتــي تصــدر 

مقابــل الضمانــة نفســها، أو كجــزء مــن الضمانــة 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، 

ــون الدرجــة الأعلــى  ــر مــن مثياتهــا لدي ــة  أكب ــون الدرجــة الثاني تعــد مخاطــر  دي

ويفــرض عليهــا غالبًــا ســعر فائــدة أعلــى. يشــير هــذا النــوع مــن  الســندات عــادة 

ــر قــادرة  ــات فــي التمويــل، أي أن الجهــة التــي تصدرهــا غي إلــى وجــود صعوب

علــى تحصيــل الأمــوال بالطــرق التقليديــة المعروفــة.
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مفاهيم ميزان المدفوعات
الميزان التجاري

هــو الفــرق بيــن  واردات وصــادرات الدولــة مــن الســلع محســوباً خــال فتــرة 

معينــة مــن الزمــن )ســنة مياديــة 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 

لاقتصــاد 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 

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 خــال فتــرة زمنيــة محــددة. يتألــف حســاب 

المدفوعــة  )الأجــور  العمــال  مــن  المأخــوذة  النقديــة  التدفقــات  مــن  الدخــل 

للعمــال غيــر المواطنيــن( ومــن صافــي الدخــل الاســتثماري. ويتكــون ميــزان 

والاتصــالات  والســفر  للنقــل  المدفوعــات  مــن  أساســية  بصــورة  الخدمــات 

الماليــة. والخدمــات  الســكنية  والإيجــارات  والبنــاء 

ميزان الحساب الجاري
هــو مجمــوع الميــزان التجــاري وميــزان الدخــل وميــزان الخدمــات زائــد صافــي 

التحويــات الجاريــة التــي تضــم التحويــات 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 التحويــات 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 الإســمي 

للــدولار الأمريكــي بالنســبة للريــال القطــري: 3.64 ريال قطري = 1 دولار.

سعر الصرف الإسمي الفعال
علــى عكــس ســعر الصــرف الثنائــي، لا يمثــل ســعر الصــرف الإســمي الفعــال 

ســعرَ الســوق، بــل هــو رقــم تأشــيري يقيــس المتوســط المرجــح لســعر الصــرف 

الثنائــي لعملــة بلــد معيــن مقابــل ســلة عمــات الشــركاء التجارييــن لهــذا البلــد 

خــال فتــرة زمنيــة معينــة. ويعبــر مقــدار الأوزان النســبية عــادة عــن الأهميــة 

الخارجيــة  تعاماتــه  فــي  أو  المعنــي  للبلــد  الدوليــة  التجــارة  فــي  النســبية 

الإجماليــة، بمــا فيهــا التعامــات الماليــة الخارجيــة.  وتوفــر حركــة ســعر الصــرف 

الإســمي الفعــال مؤشــراً علــى التغيــرات فــي قيمــة العملــة المحليــة مقابــل 

عمــات الســلة المذكــورة. وترتفــع قيمــة العملــة عندمــا يمكــن لوحــدة العملــة 

المحليــة أن تشــتري قــدراً أكبــر مــن ســلة العمــات.

سعر الصرف الحقيقي الفعال
هــو ســعر الصــرف الإســمي الفعــال معــدلًا وفــق  فــروق معــدلات التضخــم 

قيمــة ســعر  وترتفــع  التجارييــن.  مثــاً( وشــركائه  )قطــر  المعنــي  البلــد  بيــن 

الإســمي  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.
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