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 تطلب مزيداً من التشديد في سنغافورة ت يقتصادالا النشاط فورة

هناك بعض المؤشرات سنغافورة حالة من الازدهار، بل  اقتصاد يشهد

التي تشير إلى أنه قد يكون في مرحلة النشاط الاقتصادي المفرط. فبعد 

رفع معظم القيود المتعلقة بالجائحة، ظل الأداء خلال النصف الأول من 

العام قوياً حيث عززت إعادة الافتتاح التعافي المحلي وأدت إلى انتعاش 

 10إنفاق الأسر. ودفعت هذه القوة التضخم إلى أعلى مستوى له في  في

% في 2.2% في مايو، وانخفض معدل البطالة إلى 5.6سنوات عند 

 % على أساس سنوي.10الربع الأول، وارتفعت أسعار العقارات بنسبة 

هذا الأسبوع، نتعمق في التوقعات الاقتصادية لسنغافورة، مع التركيز 

حلي الإجمالي والتضخم، قبل النظر في الآثار المترتبة على الناتج الم

 على السياسة النقدية.

، شهدت سنغافورة تعافياً قوياً، حيث نما الناتج المحلي 2021في عام 

%، وهو أسرع معدل منذ أكثر من عقد، في أعقاب 7.6الإجمالي بنسبة 

. وكان المحرك 2020الركود العميق الناجم عن الجائحة في عام 

رئيسي لهذا النمو هو قطاع التصنيع في سنغافورة الذي استفاد من ال

ارتفاع الطلب على الإلكترونيات والسلع الأخرى. في الواقع، كان 

التعافي في سنغافورة قوياً لدرجة أنه جعل الناتج المحلي الإجمالي أعلى 

% خلال العقد الماضي )الرسم البياني 3.2، البالغ معدل النمو السائدمن 

1.) 

  : نمو الناتج المحلي الإجمالي في سنغافورة1الرسم البياني 

 )مستوى الناتج المحلي الإجمالي مقابل المعدل السائد، 

  (2022-2011مليار دولار سنغافوري، 
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ومع ذلك، لا يمكننا ببساطة أن نستنبط استمرار هذا النمو القوي في 

المستقبل. ستستمر محركات النمو في التحول نحو قطاع الخدمات من 

التصنيع مع إعادة فتح الاقتصاد. في الواقع، يشير مؤشر مديري 

، إلى نمو متواضع 2022في مايو  50.4مشتريات التصنيع الذي بلغ 

مستوى ما قبل  أقل% 10نقل إلى حوالي ى قطاع الفقط، في حين تعاف

الجائحة في أوائل يونيو. من ناحية أخرى، هناك رياح معاكسة عالمية. 

دولار للبرميل خلال  100فمن المرجح أن تظل أسعار النفط أعلى من 

بقية العام، الأمر الذي سيؤثر مع ضغوط الأسعار الأخرى على توقعات 

أدى تدهور البيئة الخارجية إلى إضعاف الطلب المحلي. وبالمثل، 

 التوقعات بالنسبة للصادرات وقطاع التصنيع.

كما أشرنا سابقاً، ارتفع التضخم الرئيسي في أسعار المستهلك إلى 

ً إلى أن 5.6 % على أساس سنوي في مايو. وتجدر الإشارة أيضا

التضخم الأساسي لأسعار المستهلك، وهو مقياس أكثر استقراراً في 

ادة ويستبعد الأسعار الأكثر تقلباً للأغذية والنقل والإقامة، ارتفع إلى الع

(. في الواقع، يبلغ معدل 2خلال نفس الفترة )الرسم البياني  3.6%

التضخم الأساسي حالياً ما يقرب من ضعف النسبة المستهدفة من قبل 

ق %. وفي الوقت نفسه، ينتقل تأثير ضي2هيئة النقد السنغافورية البالغة 

% على أساس سنوي 7.8سوق العمل إلى الأجور، حيث ارتفعت بنسبة 

 في الربع الأول.

تشير هذه المؤشرات إلى احتمال حدوث فورة في النشاط الاقتصادي 

على المدى المتوسط. لذلك من المهم فهم اتجاه وتوجيهات هيئة النقد 

 ر.السنغافورية في تنظيم السياسة النقدية للتخفيف من هذه المخاط

 : التضخم في سنغافورة2الرسم البياني 

 )نسبة التغير، على أساس سنوي(
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تحدد هيئة النقد السنغافورية سياستها النقدية من خلال التدخل في أسواق 

العملات للحفاظ على سعر الصرف الفعلي الاسمي للدولار السنغافوري 
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(NEER ضمن نطاق محدد. وتحدد قرارات هيئة النقد السنغافورية )

بشأن السياسة النقدية انحدار وعرض ومركز نطاق هذه السياسة، والتي 

د حد  وي  يتم معايرتها لتتوافق مع استقرار الأسعار على المدى المتوسط، 

 %". 2"أقل بقليل من  هذا النطاق حالياً في

مستقبلاً، نتوقع أن تزيد هيئة النقد السنغافورية انحدار النطاق بمقدار 

%، مع إمكانية التحرك حتى قبل 2نقطة أساس إضافية إلى  0.5

(. وسيظهر هذا الأمر 3اجتماعها المقبل في أكتوبر )الرسم البياني 

للجمهور أن هيئة النقد السنغافورية على استعداد لمضاعفة مسار 

ص بها، والتكيف مع موقف أكثر تقييداً بشكل أسرع إذا لزم التشديد الخا

الأمر. وتعد هذه الخطوة مهمة لتحقيق الاستقرار في توقعات التضخم، 

  ومنع الأسعار من الخروج عن السيطرة. 

ختاماً، استفاد اقتصاد سنغافورة من زيادة الطلب الخارجي على السلع 

مع إعادة فتح الاقتصاد. وقد  المصنعة قبل أن ينتعش الطلب المحلي بقوة

أدى ذلك بدوره إلى ارتفاع معدلات التوظيف والأجور والتضخم 

المحلي وأسعار العقارات. واستجابت هيئة النقد السنغافورية لهذا 

الارتفاع من خلال تشديد السياسة النقدية مرتين بالفعل هذا العام، مع 

. ومن المتوقع أن جولة أخرى من التشديد متوقعة في أكتوبر أو قبله

تؤدي الرياح المعاكسة العالمية، إلى جانب تشديد السياسة النقدية إلى 

% في 3نمو الناتج المحلي الإجمالي لسنغافورة إلى حوالي  اضانخف

. ومن شأن 2023% في عام 2، قبل أن يتراجع أكثر إلى 2022عام 

المعدل السائد هذا الأمر أن يعيد نمو الناتج المحلي الإجمالي إلى ما دون 

 وبالتالي الانتهاء من حالة النشاط المفرط في المدى المتوسط. 

: سعر الصرف الفعلي الاسمي للدولار السنغافوري 2الرسم البياني 

(NEER) 

 (100=  1999)الفهرس، يناير 
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"( ويشمل هذا المصطلح فروعه وشركاته QNB"( من قبل بنك قطر الوطني )ش.م.ع.ق( )"المعلومات: تم إعداد المعلومات الواردة في هذه المطبوعة )"إخلاء مسؤولية

لا يقدم أي ضمان أو إقرار أو تعهد من أي نوع، سواءً كان صريحاً أو  QNBالتابعة. ي عتقد بأن هذه المعلومات قد تم الحصول عليها من مصادر موثوقة، ومع ذلك فإن 

المسؤولية بأي شكل من الأشكال )بما في ذلك ما يتعلق بالتقصير( عن أي أخطاء أو نقصان في  ضمنياً، فيما يتعلق بدقة المعلومات أو اكتمالها أو موثوقيتها كما لا يتحمل

قع بشكل صريح مسؤوليته عن كافة الضمانات أو قابلية التسويق فيما يتعلق بالمعلومات أو ملاءمتها لغرض معين. يتم توفير بعض الروابط لموا QNBالمعلومات. ي خلي 

فيما يتعلق بدقة هذه المواقع أو محتوى هذه المواقع، ولا يعتبر مسؤولاً عنه، ولا يقدم للقارئ أي اعتماد  QNBإلكترونية خاصة بأطراف ثالثة فقط لراحة القارئ، ولا يؤيد 

بصفته مستشاراً مالياً أو خبيراً استشارياً أو وكيلاً فيما يتعلق بالمعلومات ولا يقدم استشارات استثمارية أو قانونية أو  QNBضوابط الحماية الخاصة بها. ولا يتصرف 

نصيحةً أو عرضاً أو ترويجاً أو طلباً أو توصيةً فيما يتعلق بأي معلومات أو منتجات مقدمة في ضريبية أو محاسبية. إن المعلومات المقدمة ذات طبيعة عامة، وهي لا تعتبر 

لاعتماد عليها لاتخاذ أي قرار هذه المطبوعة. يتم تقديم هذه المطبوعة فقط على أساس أن المتلقي سيقوم بإجراء تقييم مستقل للمعلومات على مسؤوليته وحده. ولا يجوز ا

. المتلقي بالحصول على استشارات استثمارية أو قانونية أو ضريبية أو محاسبية من مستشارين محترفين مستقلين قبل اتخاذ أي قرار استثماري QNB استثماري. يوصي

مات في أي وقت ودون الذي يحتفظ بحق تعديل أي معلو QNBالآراء الواردة في هذه المطبوعة هي آراء المؤلف كما في تاريخ النشر. وهي لا تعكس بالضرورة آراء 

كال أو مديروه أو موظفوه أو ممثلوه أو وكلائه أي مسؤولية عن أي خسارة أو إصابة أو أضرار أو نفقات قد تنجم عن أو ترتبط بأي شكل من الأش QNBإشعار. لا يتحمل 

أو نشرها أو إعادة نشرها أو إعادة استخدامها أو بيعها أو نقلها أو إعادة باعتماد أي شخص على المعلومات. يتم توزيع هذه المطبوعة مجاناً ولا يجوز توزيعها أو تعديلها 

، فإنه لم تتم مراجعة المعلومات من قبل مصرف قطر المركزي أو هيئة قطر للأسواق المالية أو أي جهة QNB. وعلى حد علم QNBإنتاجها كلياً أو جزئياً دون إذن من 

 بطلب أو تلقي أي موافقة فيما يتعلق بالمعلومات. QNBشارية سواءً داخل قطر أو خارجها، كما لم يقم حكومية أو شبه حكومية أو تنظيمية أو است
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