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 ؟يلصينالاقتصاد اآفاق  قتامةما مدى 

 فيما يتعلقمكثفة لمناقشات  ضعف الاقتصاد الصيني موضوعا  ظل 

على الأقل. وفي الآونة  2015والاستثمار منذ عام  بالسياسات

لى النمو السريع أصبح هدف الصين المتمثل في الحفاظ ع الأخيرة،

بالإضافة إلى المخاوف فالمالية أكثر صعوبة.  وتقليص المديونيات

والمديونية  الأموال سالمحلية المرتبطة بسوء تخصيص رؤو

، ليس المعيقات الخارجية، تواجه الصين الآن العديد من ةالضخم

حاد مع الولايات الجاري النزاع التأقلها تباطؤ الاقتصاد العالمي و

 .المتحدة

 الأخير،في الربع ف. الصينتواصل تراجع النمو في ، وفي الواقع

 %6.2أرقام نمو الناتج المحلي الإجمالي أضعف قراءة ) أبرزت

. 1992في عام  البيانات على أساس سنوي( منذ أن بدأ نشر هذه

 التجارية الأعمالاستطلاعات نتائج  ظلت ذلك،علاوة على 

 والطلبات مثل مؤشر مديري المشتريات الصناعي ،الرئيسية

 . الكساد خط دون ما تراوح ،الجديدة

لصين. إن إلقاء نظرة ا فيبهذه الكآبة والقتامة ليس كل شيء  ولكن

وجود تفاوت يشير إلى  خيرةالأفاحصة على المؤشرات الرئيسية 

هامة  بروز مؤشراتبما في ذلك  ،المشهد الاقتصادي في مؤشرات

استقرار النمو. يتناول تحليلنا العوامل الثلاثة التي توفر أرضية  على

 .أكثر صلابة للتوسع الاقتصادي المستمر في الصين

يبدو أن  سنوي،على الرغم من الأرقام الضعيفة على أساس ، أولا  

للبيانات الصادرة عن  وفقا  فيتجه نحو الاستقرار. الاقتصاد الصيني 

على حاليا  ارتفاعا   الطلب يشهد للإحصاء،المكتب الوطني الصيني 

في الربع الثاني من  %6.6 نسبته بنمو ،ربعي معدل فصليا  أساس 

في  %6.1وفي الربع الأول  %5.7 نمو بنسبة مقابل 2019عام 

مع المفاجآت  هذه النتائج وتنسجم. 2018الربع الأخير من عام 

كما الإيجابية الأخيرة في بيانات الإنتاج الصناعي ومبيعات التجزئة. 

الذي يتضمن كلا  من  المركب،مؤشر مديري المشتريات أن 

نشاط  بفضل قوة التوسعيةمنطقة الفي  والخدمات، لصناعاتا

 الإطلاق،قترب ثقة المستهلك من أعلى مستوياتها على وت. الخدمات

لا كما . 2012منذ عام  هأعلى مستويات ندالأعمال عمؤشر مناخ و

أسواق حققت و، جيد بشكل متماسكةاستثمارات الأصول الثابتة  تزال

واخر العام المستويات المتدنية لأأعلى بكثير من نتائج الأسهم 

 .الماضي

ثانيا ، رغم احتدام الحرب التجارية وضعف قطاع الإلكترونيات، 

هناك إشارات مبكرة على استقرار الطلب الخارجي على السلع 

أشهر لصادرات  3، بدأ متوسط الركودعدة أشهر من فبعد الصينية. 

اقتصادات شرق آسيا التي تصدر تقاريرها مبكرا  )اليابان وكوريا 

ويشمل ذلك صادرات  .في التحسنوتايوان(  الجنوبية وسنغافورة

ذات اقتصادات شرق آسيا تلك الاقتصادات إلى الصين. وتعد 

من المصدرين الرئيسيين للمدخلات الصناعية  التقارير المبكرة

الوسيطة إلى قطاع التصدير الصيني وتتأثر بطريقة غير مباشرة 

تراجع  ورغم. بالتوترات التجارية بين الولايات المتحدة والصين

منذ شهر  صفة مستمرةبصادرات الصين إلى الولايات المتحدة 

 رتفعقد ت ديسمبر من العام الماضي وفرض تعاريف جديدة،

المستوردين استنفاد لولايات المتحدة مع إلى ا الصين صادرات

مخزوناتهم من السلع الصينية. ويرُجح أن الصين تواجه لالأمريكيين 

للحرب التجارية  التخزين الاستباقيتأثير بعرف ما يُ ل ا  عكاسالآن ان

دة في الولايات اجوتمع الولايات المتحدة، أي قيام الشركات الم

قبل المتحدة بزيادة وارداتها من الصين في العام الماضي لتخزينها 

دخول التعاريف الجديدة حيز التنفيذ. وبالإضافة إلى ذلك، تشير 

الأمريكي للأبحاث  الدراسات الأخيرة الصادرة عن المكتب القومي

 عاتق على وقعتأثير زيادة التعاريف  مجملالاقتصادية إلى أن 

 المصدرين الصينيين. على الشركات والأسر الأمريكية، لا

 نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي للصين
 )جانب المصروفات، الاسهام في النمو على أساس سنوي(

 QNB، تحليل في الصينللإحصاء المصادر: هيفر، المكتب الوطني 

لتقديم مزيد من الدعم  ، تتمتع الحكومة الصينية بحيز كبيرثالثا  

السياسة جانب المالية والنقدية. ففي  السياستين للاقتصاد من خلال

من المبادرات التي يمكن ، أطلقت الحكومة بالفعل عددا  ةالمالي

توسيعها، بما في ذلك تخفيض معدلات ضريبة القيمة المضافة 

ضرائب الضمان الاجتماعي إلى جانب تقديم تخفيضات ضريبية و

خاصة للأسر. كما قامت الحكومة أيضا  بزيادة الحصة المخصصة 

للإصدارات الخاصة من السندات لتمويل استثمارات الحكومات 

عند  ة التحفيزالمحلية في البنية التحتية. وهناك حيز كبير لزياد

مة المركزية الصينية وإجمالي . ويشكل إجمالي دين الحكوالضرورة

% من الناتج المحلي الإجمالي 50.5% و16.9دين الحكومة العامة 
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تركز التدابير المالية الأخيرة  تجدر الإشارة إلى أنوعلى التوالي. 

الذي تخلفه الضرائب والرسوم على  كبيرالعبء ال فعلى تخفي

ءة تخصيص يتطلب زيادة كفا هو ماالقطاع الخاص الصيني، و

   إنتاجية. الأكثرلقطاعات الموارد ودعم ا

 لتخفيفر أكببحيز  يالصينالشعب يتمتع بنك  النقدي،لى الجانب ع

المتوقعة في أسعار الفائدة في  نخفاضاتبسبب الاالنقدية لسياسة ا

المالية العالمية  في السياسات لتيسير الذي يسوداوالولايات المتحدة 

لا نتوقع من الحكومة خفض سعر الفائدة  ذلك،بشكل عام. ومع 

من المرجح أن تتبع والرسمي أو معدل الإقراض القياسي لمدة عام. 

الحكومة بنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي من خلال خفض معدل 

تخفيف الظروف بهدف  المفتوحةإعادة الشراء العكسي للسوق 

من المتوقع أن  ك،ذلالمالية في سوق ما بين البنوك. بالإضافة إلى 

لزيادة إدارية كمية وأدوات لاستخدام  الشعب الصينيبنك  يلجأ

وتوجيه المزيد من القروض إلى قطاع الشركات النقدي  المعروض

 .المتضخم سلفا   الخاصة بدلا  من القطاع المملوك للدولة

التجارية  نزاعاتفي ظل عدم وجود تصعيد حاد للو ،وبشكل عام

الناتج نمو  نتوقع تراجعفإننا لا  المتحدة،والاقتصادية مع الولايات 

 %6.0إلى أقل من  المحلي الإجمالي على أساس سنوي في الصين

، فإن لدى خارجيةمخاطر  برزتإذا و. ةطويللفترة زمنية  ا  تقريب

.ناجعة لتقديم معالجاتمساحة مالية ونقدية كافية الصينية الحكومة 

     

  
 الاقتصادي QNBفريق    

 عبد الرحمن الجهني
 محلل أبحاث 

 +)974 (4453-4436هاتف: 

    *بينتو زلوي
 اقتصادي

 4642-4453 (974+)هاتف: 

 جيمس ماسون
 اقتصادي أول 

 +)974 (4453-4643هاتف: 
 

 المؤلف المراسل*

أية مسؤولية عن أي خسائر مباشرة أو غير مباشرة قد تنتج عن استخدام هذا  QNBلا تتحمل مجموعة  إخلاء مسؤولية وإقرار حقوق الملكية الفكرية:"

ماري اعتمادا  على التقرير. إن الآراء الواردة في التقرير تعبر عن رأي المحلل أو المؤلف فقط، ما لم يصُرَح بخلاف ذلك. يجب أن يتم اتخاذ أي قرار استث

أساس مشورة استثمارية يتم الحصول عليها من مصادرها المختصة. إن هذا التقرير يتم توزيعه مجانا ، ولا  الظروف الخاصة بالمستثمر، وأن يكون مبنيا  على

 ."QNBيجوز إعادة نشره بالكامل أو جزئيا  دون إذن من مجموعة 
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