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تقديم

يشرفني باسم سلطة النقد الفلسطيني�ة 
الجديد  ــدار  الإص أيديكم  بين  أضع  أن 
يأتي  الــذي  الربعي،  التضخم  تقرير  من 
بمهامها  النقد  سلطة  اضطلاع  إطار  في 
ومسؤولياتها في الحفاظ على الاستقرار 
تحقيق  في  والمساهمة  والنقدي،  المالي 

معدلات نمو مستدامة.

المؤثرة في  والعوامل  المحددات  التقرير من خلال تحليل ورصد أهم  تنبع أهمية إصدار هذا 
التطورات  أهم  التقرير  يتن�اول  إذ  فلسطين.  في  الأسعار  ومستويات  التضخم  معدلات 
والإقليمية،  المجاورة  البلدان  في  التطورات  خاص  وبشكل  والمحلية،  العالمية  الاقتصادية 
والتي يتوقع أن يكون لها أثر مباشر وملحوظ على معدل التضخم المحلي، خاصة وأن جزءاً 
المفروضة.  والسياسية  الاقتصادية  الظروف  طبيعة  بحكم  مستورد  تضخم  هو  منه  كبيراً 
كما يبين التقرير أهم قنوات انتقال تأثير العوامل المحددة للأسعار، وبشكل خاص تكاليف 
أهم  التقرير  يرصد  كذلك  المحلي.  الطلب  إلى  بالإضافة  العالمية،  الغذاء  وأسعار  الاستيراد 
إلى  بالاضافة  العملات،  صرف  وأسعار  الفائدة،  أسعار  تغيرات  من  المالية  التطورات 
بشكل  تؤثر  أن  المتوقع  من  والــي  الاسهم(،  وأسعار  )البورصة  المالي  السوق  تطورات 
خلال  التضخم  بمعدلات  بالتنبؤ  خاص  جزء  على  التقرير  ويشتمل  التضخم.  على  مباشر 
من  لمجموعة  وفقاً  التضخم  تنبؤات  مخاطر  أهم  تحليل  إلى  بالإضافة  القادمة،  الفترات 

السين�اريوهات المختلفة.

 وختاماً، أتقدم بالشكر الجزيل لأعضاء مجلس إدارة سلطة النقد، وكافة موظفيها، على 
جهودهم الدؤوبة لتحقيق أهداف سلطة النقد، وتطلعاتها إلى التحول في المستقبل القريب 
إلى بنك مركزي حديث وكامل الصلاحيات. كما أعرب عن شكري وامتن�اني لكافة المؤسسات 
العربي�ة والإقليمية والدولية، على تعاونها المستمر ودعمها المتواصل من أجل تطوير سلطة 

النقد، والنظام المصرفي والمالي الفلسطيني.

 المحافـــظ





 الملخص
التنفيذي

بلغ معدّل التضخم خلال الربع الأخير من العام 2021 نحو 1.3%، منخفضاً عن مستواه في الربع السابق 
البالغ 2.2%. وقد جاء هذا الانخفاض حصيلة مجموعة من العوامل أهمها: ارتفاع قيمة الشيكل مقابل 
العملات الأخرى، الذي امتّص جزءاً من زيادة تكلفة الواردات الناجم عن ارتفاع أسعار السلع الأساسية، 
الشرائي�ة  القوة  تراجع  ضوء  في  نسبي�اً  المحلي  الطلب  ضعف  ساهم  فقد  أيضاً،  كذلك  الطاقة.  لاسيما 

للأجور، وبوادر أزمة مالية حكومية جديدة في كبح جماح التضخم. 

أما عن الأسعار خلال الفترة القادمة، فمن المتوقع بحسب تنبؤات سلطة النقد، أن يستمر تأثير العوامل 
الدافعة لارتفاع أسعار المستهلك، وأن تزداد تكلفة الاستيراد وأسعار الغذاء العالمية، إلى جانب عودة الزخم 
إلى الاستهلاك الكلي. إذ يتوقع أن يبلغ معدل التضخم نحو 1.6% خلال الربع الأول من العام 2022، كما 
يتوقع أن يسجلّ العام 2022 ككل نسبة تضخم في حدود 1.3% في المتوسط مقارنة بالعام السابق. ومع 
ذلك، تظل تنبؤات التضخم عرضة لبعض المخاطر المحيطة، كتلك المرتبطة بزيادة الطلب المحلي وارتفاع 
الأسعار العالمية بأكثر من المتوقع، مما يؤدي إلى ارتفاع معدل التضخم من 1.3% إلى 3.1% خلال العام 

2022، في حين أن انخفاض هذه العوامل سيدفع إلى تسجيل تضخم سالب بنحو %1.0.

اتجاه  تحدد  التي  والخارجية،  المحلية  )العوامل(،  القنوات  من  بعدد  يت�أثر  فلسطين  في  التضخم  أن  يُذكر 
المحلي  للتضخم  تحليله  في  التقرير  هذا  ويعتمد  معين�ة.  فترة  خلال  المحلي  الاقتصاد  في  الأسعار  ومستوى 

على رصد ومتابعة هذه القنوات، والتي تم توضيحها في الشكل التالي.
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I. التطورات الاقتصادية

النمو لدى الشركاء التجاري�ي
عقبات،  عدة  واجه  التعافي  هذا  أن  بي�د   ،2021 الرابع  الربع  خلال  تعافيه  مسيرة  العالمي  الاقتصاد  واصل 
أبرزها تواصل انقطاع الإمدادات التي أعاقت نشاط التصنيع في الاقتصادات المختلفة. علاوة على أن ظهور 
طفرة جديدة من فايروس كورونا أسرع انتشاراً رفعت معدل الإصابات بشكل كبير خاصة مع دخول فصل 
آفاق  بدت  النتيجة،  وفي  الاحتوائي�ة.  الإجراءات  تشديد  تجديد  إلى  الاقتصادات  من  العديد  دفع  مما  الشتاء، 
النمو المتوقعة للأعوام القادمة أضعف مع نهاية العام 2021 قياساً لأول العام اعتماداً على تنبؤات صندوق 
انقطاع  أثر  الدول الشريكة تجارياً لفلسطين، والتي طالها  الدولي الأخيرة]]]. ولا يختلف الحال كثيراً في  النقد 

الإمدادات، ولما لذلك من تبعات على نشاط التصنيع والتجارة الخارجية.

وظهر تشديد الإجراءات بشكل واضح في القارة الأوروبي�ة بشكل خاص، كابحاً من امتداد التعافي الاقتصادي، 
الأمر الذي أجهض بشكل كبير من التحسّن المأمول في بعض اقتصادات القارة، وتحديداً ألماني�ا. وفي النتيجة، 
بواقع  التوقعات  من  أقل  نموّاً  سجّل  قد  لفلسطين،  التجاريين  الشركاء  أحد  اليورو،  منطقة  اقتصاد  فإن 
4.6% فقط خلال الربع الرابع مقارنة بالربع المناظر، علاوة على تسجيله تب�اطؤاً عن الربع السابق، بحسب 
التقديرات الأولية لمكتب إحصاءات الاتحاد الأوروبي )يوروستات(. من جانب�ه، واجه الاقتصاد الصيني العديد 
من التحديات التي تراوحت بين انقطاع الإنت�اج الصناعي نتيجة مشاكل الكهرباء، وتراجع الاستثمار العقاري، 
الاستهلاك  تعافي  بطء  إلى  بدروه  أدى  مما  الفايروس،  تفشي  فترات  خلال  الاقتصادي  النشاط  واضطرابات 
الخاص مقارنة بالتوقعات السابقة. وفي النتيجة، تب�اطأ الاقتصاد الصيني خلال هذا الربع لينمو بنحو %4، 
الأدنى خلال أرباع العام 2021. أما في تركيا، فأظهرت النت�ائج بعض التسارع في نمو الاقتصاد مدفوعاً بتحسن 

مستوى الاستهلاك الخاص، إلى جانب تسارع الصادرات في ضوء ضعف العملة المحلية.

الشكل 1: معدل النمو )السنوي( الحقيقي لدى بعض الشركاء التجاري�ين لفلسطين )%(
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني، ومكتب إحصاءات الاتحاد الأوروبي )يوروستات(، والموقع الإلكتروني
http://www.tradingeconomics.com.

* بيانات الربع الرابع 2021 هي تقديرات سلطة النقد الفلسطينية.
** بيانات الربع الرابع 2021 مبنية على التوقعات السنوية للبنك الدولي.

صندوق النقد الدولي )2022(. »آفاق النمو الاقتصادي العالمي- كانون ثاني 2022«. 	[[[

http://www.tradingeconomics.com/
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النشاط  عودة  ظل  في  التوقعات  جاوز  ملفتاً  نموّاً  الإسرائيلي  الاقتصاد  حقق  ذلك،  من  العكس  وعلى 
الاقتصادات  غالبي�ة  عكس  على  كامل  شبه  بشكل  الاقتصاد  فتح  إجراءات  من  مستفيداً  الاقتصادي 
الأخرى، ليتسارع النمو من 6.2% إلى نحو 10% على أساس سنوي. أما فيما يتعلّق بالاقتصادات الأخرى 
أسوة  أيضاً  فيها  النمو  تب�اطؤ  إلى  الأولية  التوقعات  فتشير  ومصر(،  )الأردن،  الإقليمي  المستوى  على 

بغالبي�ة الشركاء التجاريين )الشكل 1(.

الطلب الكلي المحلي
أظهرت مكوّنات الطلب المحلي صورة مختلطة حول التعافي الاقتصادي خلال الربع الأخير من العام 
2021. واعتماداً على التقديرات الأولية الصادرة عن سلطة النقد، فإن بعض بنود الإنفاق قد شهدت 

تحسناً، في حين أدت بعض العوامل المعاكسة إلى تخفيض، أو تثبيط البنود الأخرى.

وواصلت مستويات الاستثمار 
ــاس  ــ ــاع عـــلـــى الأسـ ــ ــفـ ــ الارتـ
التي ترافقت مع نمو  السنوي، 
الانفاق الخاص، وذلك بالرغم 
لعدم  السلبي�ة  التداعيات  من 
الفلسطيني�ة  الحكومة  مقدرة 
التزاماتها  بجميع  الإيفاء  على 
الربع]]]، وقيامها  المالية خلال 
بــصــرف رواتـــــب المــوظــفــن 
أدى  منقوصة.  العموميين 
ذلك إلى تثبيط الزيادة الممكنة 
الاســـتـــهـــاك  مـــســـتـــوى  في 
وإلى  ــانـــب،  جـ ــن  مـ ــاص  ــ الخـ

انخفاض قيمة الإنفاق الحكومي، من جانب آخر. وترافق ذلك أيضاً مع تطورات سلبي�ة على صعيد 
وزيادة  الأخرى،  للعملات  قياساً  الشيكل  قوّة  ظل  في  الصادرات  تراجع  سيما  لا  الخارجية،  التجارة 
الواردات، وإن كان بشكل طفيف. وفي المجمل، يمكن القول أن النمو الاقتصادي خلال الربع الرابع من 
العام 2021 قد ساهم في زيادة أسعار المستهلك، ولكن بشكل أقل من المحتمل، وذلك في ضوء ضعف 

الاستهلاك )بشقيه الخاص والعام(. 

أعلنت الحكومة الفلسطينية منتصف الربع عن عدم قدرتها على الإيفاء بجميع الالتزامات المترتبة عليها، وقامت خلال الشهر الأخير من الربع  	[[[

بصرف %75 من فاتورة رواتب موظفي القطاع العام.

الشكل 2: الطلب الكلي في فلسطين بالأسعار الثابتة )2015 = 100(
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني.
* تقديرات سلطة النقد الفلسطينية.
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قوة العمل والأجور المحلية
الثلاث،  العمل  مناطق  في  واضح  بشكل   2021 الرابع  الربع  خلال  الفلسطينيين  العاملين  أعداد  تزايدت 

ــدرة ســوق  ــ لــكــن مــن المــلــفــت ق
على  الربع  خــال  المحلي  العمل 
اســتــحــداث وظـــائـــف جــديــدة 
كامل  اســتــيــعــاب  في  أســهــمــت 
الربع  ــال  خ الجــدد  المــشــاركــن 
عــاوة  العمل،  ــوق  س في  ــع  ــراب ال
القائمة،  البطالة  من  جزء  على 
مما أدى إلى تراجع نسبة البطالة 
المحتمل  ومـــن  ــــح.  واض بشكل 
العاملين  ــداد  أع ازديــاد  يؤثر  أن 
تحفيز  عبر  بالارتفاع  الأسعار  على 
مستويات الطلب، لكن لا يمكن 

النظر إلى ذلك بمعزل عن أجور هؤلاء العاملين.

وتُظهر البي�انات خلال الربع الرابع 
في  السنوي  الأساس  على  تراجعاً 
للعاملين  الاسمي  الأجر  معدلات 
في الضفة الغربي�ة، وبشكل واسع 
غزة.  قطاع  في  العاملين  أجور  في 
الربع  شهد  ــت،  ــوق ال ذات  وفي 
المستهلك  ــار  ــع أس في  تضخماً 
إلى  أدى  مما  المنطقتين،  كــا  في 
انخفاض القوة الشرائي�ة )الأجور 
كلا  في  للعاملين  الحــقــيــقــيــة( 
الأكبر  الخاسر  وكان  المنطقتين. 
يتقاضون  الذين  العاملون  هم 

رواتبهم بعملات الدولار والدين�ار، التي تدنت قيمتها مقابل الشيكل بشكل ملموس وبقرابة 5.3%، مما 
يعني مزيداً من التراجع في قواهم الشرائي�ة.

الشكل 3: عدد العاملين )بالألف( مقابل النمو الاقتصادي 
)%( في فلسطين 
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني.

الشكل 4: تغيّرات الأجور الاسمية والحقيقية للعمالة 
الفلسطينية خلال الربع الرابع 2021  
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني، وسلطة النقد الفلسطينية.
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تطورات  أحدثت  المحصلة،  وفي 
الأخير  الربع  خلال  العمل  سوق 
مختلطة  تأثيرات  العام  هذا  من 
ففي  الأســعــار.  مستويات  على 
ــز ازديـــــاد الــعــامــلــن  ــفّ حـــن يح
مــســتــويــات الــطــلــب داخـــل 
نحو  المــجــال  ويفتح  الاقــتــصــاد، 
مزيد من الاستهلاك والاستثمار 
الــطــلــب على  ــاع  ــف ــتــالي ارت ــال وب
تراجع  فــإن  والخــدمــات،  السلع 
العاملين  لأجور  الشرائي�ة  القوة 
ــس.  ــاك ــع الم الاتجـــــاه  في  يــعــمــل 

و2.2   4.4 بنحو  بالمتوسط  ترتفع  أجوراً  إسرائي�ل  في  الفلسطينيون  العاملون  يتقاضى  مشابه،  سياق  وفي 
ضعف عن أجور العاملين في قطاع غزة، وفي الضفة الغربي�ة، على التوالي، والذي من شأنه أن يولد مزيداً 
من الضغط على أسعار السلع والخدمات في السوق المحلي نحو الارتفاع. لكن خلال الربع الرابع، يلاحظ 
الاقتصاد  في  العاملين  عدد  إجمالي  من  والمستوطنات  إسرائي�ل  في  الفلسطينيين  العاملين  نسبة  تراجع 
التأثير على الأسعار. ويمكن  لهذا  تراجعٍ طفيفٍ  أرباع، مما يعني حدوث  المحلي، كما هو الحال منذ عدة 
ملاحظة العلاقة بين كلٍ من أعداد العاملين الفلسطينيين بشكل عام، وحصة العاملين منهم في إسرائي�ل 

مع مستوى التضخم في الاقتصاد المحلي من خلال الشكل 5. 

II. التطورات المالية

معدلات الفائدة السوقية]]]
النقدية  السيولة  مستويات  على  تؤثر  كونها  الفائدة،  أسعار  في  التغيرات  التقرير  من  الجزء  هذا  يتتبع 
الاقتصادي  النشاط  استمر  العالمي،  المستوى  فعلى  الأسعار.  مستويات  على  ثم  ومن  الاقتصاد،  في 
ومستويات الطلب العالمية في التعافي النسبي خلال الربع الأخير من العام، مما حفّز الارتفاع البسيط في 
معدلات الفائدة السوقية في هذه الدول، لا سيما معدلات الفائدة على الودائع، وعلى الدولار بشكل خاص. 
وعلى العكس من ذلك في فلسطين، فيب�دو أن الضعف النسبي في الأداء الاقتصادي خلال الربع، متزامناً مع 

هنالك عدة أنواع من الفوائد الدائنة والمدينة، والتي تختلف من دولة لأخرى. ولأغراض هذا التقري�ر، يتم استخدام سعر الفائدة السوقية على  	[[[

القروض والسُلف في فلسطين للدلالة على فائدة الإقراض )الفائدة الدائنة(، كما يتم استخدام الفائدة السوقية على الودائع لأجل للدلالة 
على فائدة الإيداع )الفائدة المدينة(، مع الأخذ بعين الاعتبار مقارنتها مع المعدّلات الشبيهة في الدول الأخرى، حيثما كان ذلك متاحاً.

الشكل 5: عدد العاملين في الاقتصاد المحلي وفي إسرائيل 
والمستوطنات والعلاقة بمعدل التضخم المحلي 
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني.
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بدء الحديث عن أزمة مالية حكومية منتصف الربع وجدا طريقهما إلى أسعار الفائدة، فتراجعت معدلات 
وعلى  الشيكل.  على   %6.8 ونحو  الدين�ار،  على  و%6.2  الدولار،  على   %5.4 إلى  المحلية  الإقراض  فائدة 
نفس المنوال انخفضت أسعار فائدة الإيداع إلى 2.1% على كل من الدولار والدين�ار، في حين كان انخفاضها 

واضحاً على الشيكل وصولًا إلى 2.0% )الشكل 6(.
الشكل 6: معدلات الفائدة في فلسطين مقارنة بالدول المصدرة للعملات
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المصدر: سلطة النقد الفلسطينية، والفيدرالي الأمريكي، ووزارة الخزانة الأمريكية، والبنك المركزي الأردني، وبنك إسرائيل.
* معدلات الربع الرابع 2021 هي متوسط شهري تشري�ن أول وتشري�ن ثاني 2021.

على  بــدوره  يحفّز  قد  ما  وهو  أدنى،  أصبحت  الاقــراض  تكلفة  أن  يعني  الاقــراض  فائدة  أسعار  في  التراجع  إن 
الثلاث  الأشهر  وخلال  الفلسطيني.  السوق  في  النقد/السيولة  عرض  مستوى  على  بالتالي  ويؤثر  الاقتراض، 
الأخيرة من العام، ازداد حجم القروض التي منحتها المصارف قياساً لحجمها قبل ثلاثة شهور أو قياساً لمستواها 
قبل عام، مما قد ينعكس في رفع مستوى الطلب الكلي من استهلاك واستثمار وبالتالي زيادة مستويات الأسعار. 

الأهمية  ــن  م ــر،  آخـ جــانــب  ــن  م
المــعــدلات  إلى  ــر  ــظ ــن ال ــان  ــك ــم ب
الحقيقية )التي يتم تعديلها وفقاً 
تأثير  ظل  في  التضخم(،  لمعدل 
الإقــراض  تكلفة  على  التضخم 
الشرائي�ة  القوة  وعلى  والادخــار، 
الــرابــع،  الــربــع  فــخــال  للنقود. 
فلسطين  تــســجــيــل  ــل  ظـ وفي 
ــدلات تــضــخــم مــتــوســطــة  ــعـ مـ
أسفر  فقد   ،)%1.3( نسبي�اً 
ــك عــن أن مــعــدلات الإيـــداع  ذل
أدنى  كانت  الحقيقية  والإقــراض 
لنفس  الاسمية  المــعــدلات  مــن 

الشكل 7: معدل الفائدة الحقيقي على الإقراض والإيداع في فلسطين
حسب نوع العملة 

0

2

4

6

8

10

2019 2020 2021

المصدر: إعداد فري�ق البحث، سلطة النقد الفلسطينية.
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الربع. ويترتب على ذلك أن تكلفة الحصول على الائتمان على المقترضين أصبحت أدنى نسبي�اً، لكنه يعني 
إلى  المستقبل  في  يدفعها  قد  مما  المصارف،  نظر  وجهة  من  القروض  لعوائد  الحقيقية  القيمة  تراجع  أيضاً 
الشرائي�ة  القوة  أن  يعني  ذلك  فإن  آخر،  جانب  ومن  المفقودة.  العوائد  عن  للتعويض  الفوائد  أسعار  رفع 

للمدخرات والودائع في البنوك قد تراجعت، وهو ما قد يؤثر على رغبة الأفراد بالادخار لدى المصارف.

سوق الأسهم
يب�دو أن الهدوء النسبي في نشاط 
الربع  خلال  الحقيقي  الاقتصاد 
سوق  إلى  طريقه  وجد  قد  الرابع 
الهدوء  غلب  فقد  أيضاً،  الأسهم 
فلسطين  بورصة  على  النسبي 
وبالرغم  الربع.  أسابيع  غالبي�ة  في 
صفقات  تنفيذ  فــإن  ــك،  ذل مــن 
الشهر  خــال  الحجم  متوسطة 
على  ــاوة  عـ ــع،  ــرب ال ــن  م الأول 
العام  نهاية  الحاصلة  التنقلات 
ــن المـــراكـــز الاســتــثــمــاريــة قد  ب
الرابع  الربع  أداء  رفــع  في  نجحت 
ككل، ليب�دو أداء البورصة أفضل 

بكثيٍر من أسواق السلع والخدمات في الاقتصاد الحقيقي. وفي النتيجة، نما مؤشر القدس بشكل ملفت كما 
يب�دو جلياً من الشكل 8 على خلفية نمو مؤشراته الفرعية، ليسجّل في المتوسط نحو 597 نقطة.

الشكل 8: مؤشر سوق فلسطين للأوراق المالية )مؤشر القدس( *
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III. الأسعار والتضخم 

أسعار السلع الأساسية
تعتبر تطورات أسعار السلع الأساسية في الأسواق العالمية من العوامل المهمة والمؤثرة في معدلات التضخم 
 ،2021 العام  من  الأخير  الربع  وخلال  الكلي.  الطلب  حجم  وعلى  المحلية،  الأسعار  على  تأثيرها  ضوء  في 
تواصلت الارتفاعات المتواترة في أسعار السلع الأساسية بت�أثير أساسي من توسّع أزمة نقص الإمدادات 
في ضوء تجاوز الطلب الحالي مستوياته خلال جائحة كورونا، علاوة على التوترات الجيوسياسية مثل تلك 

المتعلقة بالأزمة بين روسيا وأوكراني�ا.

الطاقة  أسعار  على  الزيادات  وتأتي 
من  جــلــيّــاً  ــبــ�دو  ي كما  المــقــدمــة  في 
)الشكل 9(، إذ واصل مؤشر أسعار 
الملحوظة  المتكررة  زياداته  الطاقة 
ليرتفع   ،2021 الرابع  الربع  خلال 
بأكثر من 16% عن مستواه في الربع 
مستواه  عن  وليتضاعف  السابق، 
ــع المــنــاظــر. يـــأتي ذلـــك إثــر  ــرب في ال
الارتفاعات الكبيرة في أسعار جميع 
أنواع الوقود الأحفوري، على رأسها 
الطبيعي  الغاز  أسعار  في  الــزيــادة 
ازديــاد  إلى  أدى  ما   ،)10 )الشكل 
للغاز.  كبديلٍ  النفط  على  الطلب 
أوبك+  منظمة  تدخل  من  وبالرغم 
إلا  الأعضاء،  الــدول  انت�اج  بزيادة 
الطلب  لمواجهة  كافياً  يكن  لم  أنه 
ــل انــقــطــاع الإمــــــدادات. في  في ظ
النتيجة، فإن أسعار النفط )المكوّن 
واصلت  الــطــاقــة(  لمــؤشــر  الأكـــر 
الارتفاع بوتيرة ثابت�ة منذ نحو العام 
سعر  متوسط  ليبلغ  والــنــصــف، 

الشكل 10: أسعار مشتقات الوقود الأحفوري* )دولار(
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المصدر: البنك الدولي.
 *  النفــط الخــام: متوســط ســعر برميــل نفــط كلًا مــن: برنــت، شــرق ت�كســاس، ودبــي. 
الغــاز الطبيعــي: متوســط ســعر الاســتيراد إلــى أوروبــا، ويقــاس بمليــون وحــدة 

حراريــة، فــي حــن يُقــاس الفحــم الأســرالي: بالطــن.

الشكل 9: مؤشرات أسعار السلع العالمية الرئيسية )2010 = 100(
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المصدر: البنك الدولي.
* الطاقة: %85 نفط خام، %10 غاز طبيعي، %5 فحم.

   الغذاء: %30 حبوب، %40 زي�وت، و%30 مواد غذائية أخرى
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برميل النفط الخام نحو 78 دولاراً في المتوسط في الربع الأخير من العام الثاني للجائحة )أعلى بنحو 30% من 
مستوياته ما قبل بدء الجائحة(.

النمو  أبرزها  المسبب�ات،  من  مجموعة  حصيلة  الارتفاع  بعض  العالمية  الغذاء  أسعار  شهدت  الوقت،  ذات  في 
أسعار  ارتفاع  من  بت�أثيٍر  بدوره  ازداد  الذي  الزراعة(،  في  الإنت�اج  مدخلات  أهم  )أحد  الأسمدة  أسعار  في  الكبير 
للربع  السنوي، ونحو 2% قياساً  بواقع 20% على الأساس  الغذاء  ارتفع مؤشر أسعار  النتيجة،  الطاقة. وفي 
السابق. من جانبها، استقرت أسعار المعادن نسبي�اً قياساً للارتفاعات الكبيرة في النصف الأول من العام، بي�د 
أن هذا الاستقرار هو حصيلة التب�اين�ات في أسعار المعادن المختلفة. فمن جانب، ارتفعت أسعار القصدير إلى 
مستويات قياسية نتيجة قوة الطلب من قطاع الإلكتروني�ات في ضوء تقطع العرض، علاوة على ازدياد أسعار 
الألمنيوم في أعقاب نقص الإنت�اج الصيني نتيجة أزمة نقص الكهرباء. لكن من الجانب الآخر، أسفر تقليص 
إنت�اج الصلب في الصين للحد من التلوث إلى انخفاض أسعار الحديد الخام، متزامناً مع تراجع أسعار النحاس.

التضخم لدى الشركاء التجاري�ي
من  ــرابــع  ال الــربــع  أشــهــر  اتّسمت 
الضغوط  بتصاعد   2021 الــعــام 
العالم  مستوى  على  التضخمية 
جانبي  على  عــوامــل  ــدّة  ع حصيلة 
تب�اين  ورغـــم  والــطــلــب.  الــعــرض 
عبر  التضخم  مــســبــبــ�ات  أهــمــيــة 
تأثير  أن  بي�د  الجغرافية،  المناطق 
الأساسية  السلع  أســعــار  ازديـــاد 
وفي  معظمها.  في  المهيمنة  كــانــت 
الاقتصاد  آفاق  حول  الأخير  تقريره 
العالمي، يورد صندوق النقد الدولي 
في  التضخم  مسبب�ات  مساهمة 
بعض مناطق العالم )أنظر الشكل 
جليّ  بشكل  الشكل  ويبين   .)11
الأســاســيــة،  السلع  أســعــار  تــأثــر 

خاصة أسعار الطاقة، يليه الغذاء، لا سيما في أوروبا والدول المتقدمة. أما في الدول الصاعدة والنامية، فقد خفف 
تراجع سعر صرف الدولار مقابل عملات هذه الاقتصادات من ارتفاع تكاليف الاستيراد. 

وقد تفاوتت معدلات التضخم في الدول الشريكة تجارياً لفلسطين، إذ ارتفعت في منطقة اليورو إلى %4.7 
خلال الربع الرابع 2021، نظراً لتضاعف أسعار الطاقة فيها. كذلك أيضاً ارتفع معدل التضخم في تركيا 

الشكل 11: التغير في التضخم في بعض مناطق العالم*
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ــ�ر صنــدوق النقــد الدولــي: مســتجدات آفــاق الاقتصــاد  المصــدر: مســتمد مــن تقري
العالمــي، كانــون ثانــي 2022.

* يشــر “التغــر فــي التضخــم” إلــى الفــرق فــي نمــو مؤشــر أســعار المســتهلك 
علــى الأســاس الســنوي مــا بــن كانــون أول 2020، وبــن آخــر بيانــات متاحــة )غالبــاً 

كانــون أول 2021(.
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وصولًا إلى 25.8%، وفي الصين إلى 1.8%، وفي إسرائي�ل إلى نحو 2.5%. من جانبها، حافظت كل من الأردن 
ومصر على معدلات تضخم ثابت�ة نسبي�اً عند نحو 1.9%، و5.9%، على الترتيب.

الشكل 12: معدل التضخم لدى بعض الشركاء التجاري�ين لفلسطين )%(
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني، والبنوك المركزية في إسرائيل وفي تركيا، والموقع الإلكتروني
http://www.tradingeconomics.com.

سعر الصرف الفعال	
دولة  بين  الصرف  أسعار  تلعب 
دوراً  التجاريين  وشركائها  مــا 
في الــتــأثــر عــلــى حــجــم الــتــجــارة 
المحلي؛  الطلب  وعلى  الخارجية 
العملة  صرف  سعر  ارتفاع  أن  إذ 
أكثر  الــصــادرات  يجعل  المحلية 
حين  في  ــرى،  ــ الأخ ــلــدول  ل كلفة 
الاســتــراد  في  الرغبة  ــزداد  تـ قــد 
مقوماً  أرخص  كونه  الخارج  من 
بــالــعــمــلــة المــحــلــيــة، والــعــكــس 
ذلك  أهمية  ضــوء  وفي  صحيح. 

الحقيقي  الفعال  الصرف  بسعر  يسمى  ما  إلى  النظر  المهم  من  فإنه  والاستهلاك،  الأسعار  على  التأثير  في 
الذي يأخذ بعين الاعتب�ار كلًا من: أولًا، تغيّات سعر صرف العملة المحلية قياساً لعملات جميع الشركاء 
التجاريين آخذاً بعين الاعتب�ار الوزن النسبي للواردات. وثاني�اً، تغيرات الأسعار النسبي�ة، وهي النسبة ما 

بين معدل الأسعار المحلية إلى معدل الأسعار العامة لدى الشركاء التجاريين]]].

سعر الصرف الفعال الحقيقي = ]المتوسط المرجح لأسعار الصرف الثنائية لبلد ما ولسنة أساس ما * مضروباً في النسبة بين )الأسعار المحلية/  	[[[

الأسعار المرجحة لدى الشركاء التجاري�ي([ مرفوعاً إلى الوزن الترجيحي للتجارة، وبالاختصارات:  

الشكل 13: أسعار الصرف الفعلية في فلسطين )2010 = 100(
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المصدر: اعداد فري�ق البحث، سلطة النقد الفلسطينية.

http://www.tradingeconomics.com/
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هذا  من  الرابع  الربع  خلال  فلسطين  في  الحقيقي]]]  الفعال  الصرف  سعر  ارتفاع  إلى  البي�انات  وتشير 
)تراجع  التجاريين  الشركاء  لدى  زيادتها  يفوق  بما  المحلي  الاقتصاد  في  الأسعار  زيادة  عاكساً  العام، 
كونها  المحلية  البضائع  تن�افسية  تخفيض  إلى  يؤدي  أن  شأنه  من  وهذا  النسبي�ة(.  الأسعار  مستوى 
تراجع  إلى  أشارت  التي  النقد  سلطة  تنبؤات  إلى  بالنظر  ذلك  مشاهدة  ويمكن  ثمناً،  أغلى  أصبحت 
بعض  استهلاك  من  نسبي�اً  التخفيض  إلى  ذلك  يؤدي  وقد  الحديث.  موضوع  الفترة  خلال  الصادرات 
السلع المحلية لصالح تلك المستوردة، وهو ما من شأنه أن يساهم في مزيد من انكشاف التضخم المحلي 

لمعدلات التضخم في الخارج )التضخم المستورد(.

تحليل الأسعار المحلية 
المحلية  ــار  ــعـ الأسـ تــعــتــر 
شديدة الحساسية لبعض 
الاقتصادية  المستجدات 
الــعــالمــيــة، لا  ــواق  ــ في الأسـ
شأنها  من  التي  تلك  سيما 
الرفع من تكلفة الاستيراد. 
من  الأخيرة  الأشهر  وخلال 
تصاعدت   ،2021 الــعــام 
لتكلفة  الدافعة  العوامل 
وفي  الأعلى،  إلى  الاســتــراد 
أســعــار  ــاع  ــف ارت مقدمتها 
الأساسية  والسلع  الطاقة 
الأســـــــواق  في  الأخــــــــرى 

التجارية  الأوزان  الشركاء ذوو  التجاريين، لا سيما  الشركاء  التضخم لدى معظم  العالمية، ويليها تسارع 
تصاعد  فإن  الفترة،  نفس  خلال  لكن  والصين(.  الأوروبي،  والاتحاد  وتركيا،  إسرائي�ل،  )بالترتيب:  الأكبر 
قيمة الشيكل قياساً للعملات الرئيسية الأخرى، وعملات الشركاء التجاريين قد امتصّ قدراً لا بأس منه 
من الارتفاع المحتمل في تكلفة الواردات، وبالتالي ثبط من تأثيرها على التضخم المسجّل في الربع الرابع من 

العام )الشكل 14(.

الكلي،  الطلب  مستوى  من  ثبّط  قد  للأجور  الشرائي�ة  القيمة  تآكل  فإن  المحلية،  العوامل  صعيد  على  أما 
العلاقة  العام. ويمكن ملاحظة  الرواتب نهاية  تحديداً الاستهلاك الخاص، لا سيما في ضوء أزمة صرف 

الشيكل هو العملة المستخدمة في احتساب سعر الصرف الفعّال.  	[[[

الشكل 14: العوامل المحددة لت�كلفة الواردات في 
فلسطين- الربع الرابع 2021

)أساس سنوي(
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المصدر: البنك الدولي، وسلطة النقد الفلسطينية.
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ما،  ــرة  ف في  التضخم  اتجــاه  بــن 
كما  الاقتصادي  النمو  ومعدل 
المتوسط،  وفي  الشكل.  يوضّحه 
فلسطين  في  التضخم  معدل  بلغ 
نحو 1.3% على الأساس السنوي 
خلال الربع الأخير من العام، وهو 
في   %1.5 بنحو  تضخم  حصيلة 
الضفة الغربي�ة، وتضخم محدود 
بقرابة 0.2% في قطاع غزة خلال 

نفس الفترة.

على  تــفــصــيــاً  ــر  ــ أك ــل  ــك ــش وب
الزيادات الحاصلة  الربع في ضوء  الغربي�ة خلال هذا  الضفة  التضخم في  يأتي  السلع،  مستوى مجموعات 
على جميع المجموعات السلعية )باستثن�اء التعليم(، وخصوصاً في السلع التي لها ارتب�اط مباشر بالوقود 
المستوردة  الإنت�اج  ومدخلات  المواصلات  كتأثير  مباشر  غير  بشكل  أو  ومستلزماته(،  والمسكن  )كالنقل، 

)مثل الأثاث، والغذاء(. 
الجدول 1: نسب التضخم في فلسطين حسب المنطقة الجغرافية

)أساس سنوي(

20202021

الربع الرابعالربع الثالث*الربع الثانيالربع الأولالربع الرابعالربع الثالث

0.41.92.21.3-0.6-2.0-فلسطين

0.32.32.11.5-0.8-2.2-الضفة الغرب�ية

1.20.12.00.2-1.80.9-قطاع غزة

المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني.
* يُذكــر أن التضخــم فــي القــدس الشــرقية بلــغ خــال هــذا الربــع نحــو %2.6، وهــو مــا دفــع بمتوســط معــدل التضخــم فــي فلســطين 

إلــى تجــاوز مســتواه فــي كل مــن الضفــة الغرب�يــة وقطــاع غــزة.

في  السلع،  مجموعات  الارتفاعات  فطالت  الأسعار،  اتجاهات  في  التب�اين  فيلاحظ  غزة،  قطاع  في  أما 
حين غلب الانخفاض على المجموعات الخدمية )التأمين، الثقافة والترفيه، الاتصالات، المطاعم(. 
ويأتي التراجع البارز في مؤشر أسعار النقل تحديداً على خلفية عودة تكلفة النقل في وسائل المواصلات 
الخاصة  إجراءاتها  برفع  والمواصلات  النقل  وزارة  قيام  إثر  كورونا  أزمة  قبل  مستوياتها  إلى  العامة 

بتقليل أعداد الركاب]]].

يُذكر أن رفع هذه الإجراءات تم في شهر أيار من العام 2021، لكن أثره على المستوى السنوي لا يزال ظاهراً. 	[[[

الشكل 15: العلاقة بين النمو الاقتصادي والتضخم )%(

)أساس سنوي(
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني.
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الشكل 16: معدل التضخم حسب المجموعات السعرية، الربع الرابع 2021
أساس سنوي
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني.

انخفاض  أن  إلى  الإشـــارة  وتجـــدر 
الغربي�ة  الضفة  في  التعليم  مؤشر 
الشيكل  قــوة  إلى  بالأساس  يعود 
والدين�ار،  ــدولار  ال لعملتي  قياساً 
دفع  في  الرئيستان  العملتان  وهما 
على  علاوة  الجامعية،  الأقساط 
الخاصة.  المدارس  بعض  أقساط 
بين  الــعــاقــة  ــة  دراسـ تمت  ــد  وق
مؤشر أسعار التعليم وسعر صرف 
والدين�ار  الــدولار  مقابل  الشيكل 
 2019- ثاني  كانون  الأشهر  خلال 
كانون أول 2021، وتم إيجاد علاقة 

سالبة واضحة بينهما )الشكل 17(. يُذكر أنه من المتوقع أن تأثير قوّة الشيكل مقابل العملات الرئيسية قد 
امتد إلى سائر المجموعات في الضفة الغربي�ة، مخففاً من الزيادة الممكنة في أسعار السلع المستوردة خلال الربع.

المستوردة  السلع  أسعار  متابعة  المهم  من  فإنه  كبير،  بشكل  الاستيراد  على  فلسطين  اعتماد  ظل  وفي 
الفلسطيني، وخصوصاً مجموعة من السلع الأساسية في سلة المستهلك  أثرها إلى المستهلك  وانتقال 
الفلسطيني )البنزين، والطحين، والأرز، والسكر(. ويُعتبر البنزين من أهم السلع الأساسية المستوردة 
في  البنزين  أسعار  أن  بي�د  ــرى.  الأخ والخدمية  السلعية  المجموعات  غالبي�ة  أسعار  على  يؤثر  كونه 
فلسطين )وأسعار مشتقات الوقود عامة( لا ترتبط حصراً بأسعارها في السوق العالمي، بل لها ارتب�اط 

الشكل 17: مؤشر أسعار التعليم مقابل سعر صرف الدولار*
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني.
* يتبــع ســعر صــرف الدينــار نفــس اتجــاه ســعر الــدولار فــي ظــل وجــود علاقــة ســعر 

صــرف ثابتــة بينهمــا.



تقريرر التضخم - الربع الرابع  2021  11    

إسرائي�ل  من  السلعة  هذه  استيراد  يتم  لا  أنه  إذ  الإسرائيلي،  الجانب  مع  الاقتصادية  بالاتفاقات  وثيق 
الفلسطينيون  ويلتزم  شهري،  بشكل  بالشيكل  البنزين  لتر  سعر  الإسرائيلي  الجانب  ويحدد  بل  فقط، 
بهذا السعر )مع هامش تغيير محدود(. وتقوم إسرائي�ل بتحديد السعر تبعاً لمجموعة من الاعتب�ارات، 
تشمل السعر في السوق العالمي، وسعر صرف الشيكل مقابل الدولار، والأهم هو ما يتعلق بالسياسة 

الضريبي�ة الإسرائيلية.

وخلال الربع الرابع 2021، وعطفاً على ارتفاع سعر برميل النفط الخام في السوق العالمي كما سبق ذكره، 
الزيادة في سعر لتر  البنزين في السوق العالمي بنحو 80% على الأساس السنوي. وجاءت  ارتفع سعر لتر 
البنزين في السوق الفلسطيني بنفس الاتجاه، ولكن بدرجة أقل، إذ ازداد سعر اللتر محلياً )مقومّاً بالدولار( 
بنحو 25%، إلا أن ارتفاع سعر صرف الشيكل مقابل الدولار خلال هذه الفترة قد أدى إلى امتصاص جزء 
الأساس  على   %18 نحو  الشيكل  بعملة  اللتر  سعر  بذلك  ليرتفع  مئوية(،  نقاط   7 )نحو  الزيادة  هذه  من 
السنوي. وبلغ سعر لتر البنزين في فلسطين خلال الربع الرابع من هذا العام )2.0 دولار( في المتوسط، وهو 

ما يقارب ثلاثة أضعاف مثيله العالمي لذات الفترة )0.7 دولار(.

الشكل 18: سعر لتر البنزي�ن*
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المصدر: قاعدة بيانات البنك الدولي، ووزارة الطاقة الإسرائيلية، والجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني.
*تم احتساب مكونات سعر البنزي�ن في إسرائيل )الشكل الأيمن( من قبل فري�ق البحث بالاعتماد على المعطيات من الدراسة:

OECD (2011), Inventory of Estimated Budgetary Support and Tax Expenditures for Fossil Fuels, OECD Publishing. 
http://dx.doi.org/10.1787/9789264128736-en

وعلى نفس المنوال، ترتفع أسعار السلع المستوردة الأخرى عن الأسعار العالمية على خلفية عدة عوامل؛ 
أهمها الضريب�ة المفروضة عليها والتي هي أيضاً لها علاقة بالضرائب في إسرائي�ل والاتفاقات الاقتصادية 
السلع.  هذه  وتخزين  نقل  تكاليف  بارتفاع  المتعلقة  الأخرى  العوامل  جانب  إلى  الشأن،  بهذا  الطرفين  بين 
وترتفع أسعار الأرز المحلية بنحو 3.2 ضعف الأسعار العالمية حسب بي�انات الربع الأخير من هذا العام، 
في حين أنها أعلى بنحو 1.4 ضعف و1.3 ضعف لكل من السكر والطحين، على الترتيب. من جانب آخر، 

http://dx.doi.org/10.1787/9789264128736-en
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أسعار  مؤشر  على  انعكاسها  أن  يب�دو  لكن  الربع،  هذا  خلال  محلياً  السلع  هذه  أسعار  نمو  من  وبالرغم 
المستهلك الفلسطيني جاء على غير المتوقع، محدوداً.

الشكل 19: أسعار بعض السلع المستوردة، محلياً وعالمياً
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المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني، وقاعدة بيانات البنك الدولي.

IV. تنبؤات التضخم

محددات التضخم في فلسطين
كما أسلفنا في الأجزاء أعلاه، تؤثر مجموعة من العوامل الداخلية والخارجية على مستوى أسعار المستهلك 
العوامل  هذه  وبرصد  المحلي.  التضخم  اتجاهات  على  تأثيرها  وحجم  مدى  في  تختلف  لكن  فلسطين،  في 
تكلفة  مع  الفلسطيني  المستهلك  لأسعار  الوثيقة  العلاقة  ملاحظة  يمكن  أهميتها،  بحسب  ودراستها 
الواردات بشكل أساسي، إلى جانب عوامل الطلب المحلي، وتحديداً الاستهلاك الكلي، بالإضافة إلى الأثر 
للأرباع  المستهلك  أسعار  مؤشر  تقديرات  وتعتمد   .)20 الشكل  )أنظر  العالمية  الغذاء  لأسعار  المتوقع 
اللاحقة )الربع الاول 2022 - الربع الرابع 2022( على سين�اريو أساس يأخذ بعين الاعتب�ار التغيرات في 
هذه العوامل. وتجدر الإشارة إلى أن المؤشرين )تكلفة الواردات، وسعر الغذاء العالمي( يعكسان التضخم 
من  والذي  المحلي  الطلب  يعكس  داخلياً  عاملًا  باعتب�اره  الكلي  الاستهلاك  تن�اول  يتم  حين  في  المستورد، 

المتوقع أن يؤثر بشكل مباشر على معدلات التضخم. 

إذ  فلسطين،  في  المستهلك  أسعار  ومتوسط  الواردات  تكلفة  بين  فيما  وثيقاً  ارتب�اطاً   )20( الشكل  يظهر 
السلع  من  وغيرها  بالمحروقات  يتعلق  فيما  خاصة  المستوردات  على  كبير  بشكل  المحلي  الاقتصاد  يعتمد 
ممثلًا  المحلي  الطلب  لحجم  ملحوظاً  أثراً  هناك  أن  الشكل  خلال  من  يب�دو  الحال،  وكذلك  الأساسية. 
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بالاستهلاك الكلي على مؤشر أسعار المستهلك. فيما يُظهر الشكل أن أسعار الغذاء العالمية أقل تأثيراً على 
متوسط أسعار المستهلك في فلسطين.

الشكل 20: مؤشر أسعار المستهلك في فلسطين مقارنة ببعض المؤشرات الأخرى
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المصــدر: احتســابات مبنيــة علــى بيانــات مــن: الجهــاز المركــزي للإحصــاء الفلســطيني، وصنــدوق النقــد الدولــي، والبنــك المركــزي 
الإســرائيلي، وســلطة النقــد الفلســطينية.

وبحسب سين�اريو الأساس، يتم اشتقاق قيم تكلفة الواردات بالاعتماد بشكلٍ رئيسي على توقعات 
من  الأكبر  الجزء  تشكّل  إسرائي�ل  في  الأسعار  أن  ضوء  في  وذلك  القادمة،  للفترة  إسرائي�ل  في  التضخم 
تكلفة الواردات، إلى جانب الأخذ بعين الاعتب�ار توقعات التضخم لدى الشركاء التجاريين الآخرين. 
ويتوقع بنك إسرائي�ل بقاء التضخم في الأمد القصير ضمن حدوده الحالية المرتفعة نسبي�اً، وذلك في 
ضوء القيود المستمرة على العرض والمشاكل في سلاسل التوريد. يُضاف إلى ذلك التوقعات بارتفاع 
التضخم عند بقية الشركاء التجاريين. وبن�اءً على السابق، تم افتراض ارتفاع تكلفة الواردات بنحو 
المتعلقة  الافتراضات  تعتمد  كما  ككل.   2022 للعام   %1.6 وبنحو   ،2022 الأول  الربع  في   %2.4
بأسعار الغذاء العالمية على توقعات المؤسسات الدولية، وبشكل أساسي صندوق النقد الدولي الذي 
يتوقع ارتفاع أسعار الغذاء العالمية خلال الربع الأول من عام 2022، مع استمرار مشاكل سلسلة 
بنحو  العالمي  السوق  في  الغذاء  أسعار  مؤشر  زيادة  افتراض  تم  ذلك،  على  وبن�اءً  والإمداد.  التوريد 
10.4% في الربع الأول، وفي المتوسط بنسبة 3% في العام 2022 ككل. أما الاستهلاك الكلي، فيتم 
الاستن�اد إلى توقعات فريق البحث في سلطة النقد، والتي أشارت، في أحدث نشراتها]]]، إلى إمكاني�ة 
مستويات  في  النسبي  التعافي  حالة  باستمرار  التوقعات  ضوء  في  الأول  الربع  في   %2.3 بحوالي  نموه 
النشاط الاقتصادي، نتيجة تواصل احتواء تداعيات الجائحة وتواصل عمليات التطعيم، ونموه بنحو 

1.9% في المتوسط خلال العام 2022.

سلطة النقد الفلسطينية )آذار، 2022(. بيانات غير منشورة. 	[[[
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الجدول 2: معدلات التضخم المتوقعة على أساس سنوي بحسب النموذج

توقعات التضخمالافتراضات

ت�كاليف 
الواردات

أسعار
الغذاء

الاستهلاك 
الكلي

النموذج
الأول

النموذج
الثاني

النموذج
المتوسطالثالث

2.4210.352.301.631.621.631.63ربع أول 22

1.950.062.341.101.281.461.28ربع ثاني 22

1.181.251.201.281.231.461.32ربع ثالث 22

0.910.991.871.241.441.911.53ربع رابع 22

20221.612.991.921.311.391.621.44

1.541.682.771.641.992.552.06ربع أول 23

1.621.591.541.551.131.621.43ربع ثاني 23

2.071.901.441.531.651.931.70ربع ثالث 23

2.702.223.271.811.731.371.63ربع رابع 23

20231.981.852.251.631.621.861.71

المصدر: تنبؤات فري�ق البحث، سلطة النقد الفلسطينية.

تقدير التضخم على المدى القصير
نسب  متوسط  احتساب  تم  ثم  ومن  أساسية]]]،  طرقٍ  ثلاثِ  على  اعتماداً  القادمة  للأرباع  التضخم  تقدير  تم 
التضخم الناتجة عن النماذج الثلاثة )سين�اريو الأساس( وذلك لتقليل نسبة الخطأ المحتملة سواءً في النموذج أو 
في المُعامِلات. وبن�اءً على ذلك، من المتوقع أن يبلغ معدل التضخم خلال الربع الأول من العام 2022 نحو %1.6 

على الأساس السنوي، وأن ينخفض قليلًا بعد ذلك، لينتهي العام 2022 ككل بنسبة تضخم في حدود %1.4.

ميزان مخاطر التضخم
العوامل  على  صدمات]]]  حدوث  احتمالية  ارتفاع  ظل  في  التضخم  توقعات  في  المحتملة  المخاطر  تقييم  المهم  ومن 
المستقلّة المحددة للتضخم. وفي سبي�ل ذلك، تم وضع أربعة سين�اريوهات بديلة، تتضمن احتمالية حدوث صدمات 
الخارجية  العوامل  على  وتؤثر  واحد(،  معياري  انحراف  قيمة  بواقع  سلبي�ة  أو  إيجابي�ة  )سواء  الأساس  سين�اريو  على 
الواردات(، أو العوامل الداخلية )نسب نمو الاستهلاك الكلي(، أحدهما، أو كلاهما. وبن�اءً على  )نسب نمو تكلفة 
ذلك، فإن التضخم المتوقع خلال العام 2022 سيتراوح بين أدناه انكماش بنحو 1.0%، وأعلاه بنحو 3.1%، مع نسبة 

Autoregres�( ثانياً، نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزّعة .)Vector Error Correction Models( )1995 ،1991( أولًا، طريقة يوهانسن 	[[[

sive Distributed Lag Model( والمطوّر من قبل بيسران وشين )1999( وبيسران، سين، وسميث )2001(. ثالثاً، طريقة المربّعات الصغرى العادية 
المعدّلة )Fully Modified Ordinary Least Squares Method( المطوّرة من قبل فيلبس وهانسن )1990(. 

ينجم ذلك من طبيعة هذه البيانات التي ت�تبع حالة خاصة من التوزيع الطبيعي ت�تسم بتركزها بشكل أكبر في الوسط )تسمى Kurtosis(، وما  	[[[

يرافق ذلك من ارتفاع احتمالية حدوث صدمات عليها.  
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1.4% في المتوسط حسب سين�اريو الأساس. وعلى نفس النهج، يتوقع أن يتراوح معدل التضخم للعام 2023 بين 
أدناه بواقع 1.8%، وأعلاه بواقع 4.6%، في حين أن متوسط التضخم المتوقع حسب سين�اريو الأساس هو نحو %1.7.

الجدول 3: السيناري�و الأساس وتحليل المخاطر لمؤشر أسعار المستهلك في فلسطين للعامين 2022 و2023 

)نسبة مئوية(

التغير في ت�كاليف الصدمةالسيناري�و
الواردات

التغير في 
توقعات التضخمالاستهلاك الكلي

الأساسالأول
202220232022202320222023

1.62.01.92.31.41.7

الثاني
+ انحراف معياري لت�كاليف الواردات

+ انحراف معياري للاستهلاك الكلي
4.76.913.221.03.14.6

الثالث
+ انحراف معياري لت�كاليف الواردات
- انحراف معياري للاستهلاك الكلي

4.76.9-8.5-14.22.61.7

- انحراف معياري لت�كاليف الوارداتالرابع
2.813.221.01.51.9-1.4-+ انحراف معياري للاستهلاك الكلي

- انحراف معياري لت�كاليف الوارداتالخامس
1.01.8-14.2-8.5-2.8-1.4-- انحراف معياري للاستهلاك الكلي

المصدر: تنبؤات فري�ق البحث، سلطة النقد الفلسطينية.

تحليل   )21( الــشــكــل  ــن  ــب وي
فلسطين  في  التضخم  مخاطر 
مع  بالمقارنة   ،2022 العام  خلال 
العدد  في  بها  التنبؤ  تم  التي  تلك 
السابق من التقرير، ولنفس العام 
كلًا  فإن  عام،  وبشكل   .)2022(
)ارتفاع   3 رقــم  السين�اريو  من 
ــاض  ــف تــكــلــفــة الـــــــواردات وانخ
والسين�اريو  الكلي(  الاستهلاك 
رقم 4 )انخفاض تكلفة الواردات 
الكلي(  ــاك  ــه ــت الاس وارتـــفـــاع 
لسين�اريو  مقاربة  نت�ائج  يعطيان 
يُنتج  ما  غالباً  حين  في  الأســاس، 

كل من السين�اريو رقم 2 والسين�اريو رقم 5 قيماً متطرفة. كما يبيّ الشكل أيضاً أن درجة الخطر المقاسة في 
هذا العدد هي أدنى قليلًا من تلك التي تم قياسها في العدد السابق.

الشكل 21: معدل التضخم في فلسطين وفق السيناري�وهات المختلفة

1.0-
0.0
1.0
2.0
3.0
4.0

2022)( 2022)(

↑  
 ↑   

 ↑  
 ↓  

↓  
 ↑   

↓  
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المصدر: تنبؤات فري�ق البحث، سلطة النقد الفلسطينية.
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ميزان   )22( الشكل  يظهر  كما 
فلسطين  في  التضخم  مخاطر 
  2022 الأول  الــربــع  مــن  للفترة 
ويبين   .2023 الــرابــع  الربع    -
ــدلات الــتــضــخــم  ــعـ ــل مـ ــك ــش ال
بحسب  ــا  ــه ب ــ�أ  ــب ــن ــت الم ــة  ــي ــع ــرب ال
والمتمثلة  ــاس،  ــ الأس سين�اريو 
يحيط  الغامق،  الأســـود  بالخط 
المحتملة،  ــ�ائج  ــت ــن ال ــاق  ــط ن بـــه 
والمتمثل باللون الأحمر بت�درّجاته 
ملاحظة  ويــمــكــن  المــخــتــلــفــة. 
اتساع نطاق النت�ائج المحتملة على 
ما  وهو  والبعيد،  المتوسط  المدى 

يعكس بطبيعة الحال درجة عدم اليقين في التنبؤات بسبب عوامل المخاطر، ومن ضمنها المخاطر المتعلقة 
بفلسطين بشكل خاص. 

الشكل 22: المخاطر المحتملة على التضخم في فلسطين للأرباع:
)الأول-2022 الرابع 2023(

3.0-
2.0-
1.0-
0.0
1.0
2.0
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4.0
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6.0

2021 2022 2023

 المصدر: تنبؤات فري�ق البحث، سلطة النقد الفلسطينية.


