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 وتوقعات  آفاق 

 على  2015خلال العام   توقعات باعتدال نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

يبدأ ومن المتوقع أن نمو الناتج المحلي الإجمالي النفطي. ضعف  خلفية

تماشياً مع تحسن نمو القطاع غير  2017و 2016في العامين بالاستقرار 

نتيجة قوة قطاع الضيافة وقطاع النقل  ٪6-٪5النفطي إلى ما يقارب 

 والمواصلات وقطاع التشييد والبناء.

  على خلفية  2015في العام  ٪4.0توقعات بارتفاع معدل التضخم بواقع

 2016لتعتدل وتيرته لاحقاً في العامين ارتفاع التضخم في قطاع الإسكان 

 .٪3.5إلى  2017و

 2016والعام  2015ميزانية العام في  بسيط توقعات بتسجيل عجز مالي 

 .2017تحقيق توازن في العام توقعات بالاقتراب من و

 في السيولة نتيجة تجاوز نمو الائتمان  اً قد يشهد القطاع المصرفي ضيق

 مستوى نمو الودائع الذي لا يزال ضعيفاً متأثراً بتراجع الإيرادات النفطية

 .المستمر

 نسبيا   يحافظ على مرونته غير النفطيالناتج المحلي الإجمالي 

 2015على أساس سنوي خلال العام  ٪3.9يقدّر بلوغ نمو الاقتصاد الإماراتي  

نمو الناتج المحلي النفطي الحقيقي بالتأثر سلبا  بأداء الأسواق العالمية واستمرار 

تماشيا   2017للطاقة. ومن المتوقع أن يرتفع نمو الناتج المحلي الإجمالي في العام 

 مع مرونة القطاع غير النفطي وتعافي نمو الناتج المحلي الإجمالي النفطي.

جمالي النفطي الحقيقي ععفا  على المد  من المتوقع أن يشهد نمو الناتج المحلي الإ

القريب إلى المد  المتوسط في ظل تراجع مستو  الطلب العالمي. ومن المحتمل 

على أساس سنوي  ٪4.0أن يتباطأ نمو الناتج المحلي الإجمالي النفطي الحقيقي من 

. كما من المحتمل 2015على أساس سنوي في العام  ٪1.6إلى  2014في العام 

نتيجة ارتفاع  2017ليتسارع بعد ذلك في العام  2016النمو في العام  ريستقأن 

 الانتاج النفطي. 

 الاقتصاديةالتوقعات 

  2014* 2015* 2016* 2017* 
      

 427.9 387.1 361.4 399.4 دولار مليار الإسمي الناتج المحلي الإجمالي

 4.4 3.8 3.9 4.6 سنوي نموال الحقيقي الناتج المحلي الإجمالي

 0.5 0.0 1.6 4.0 سنوي نموال طيالنف قطاعال -

 6.0 5.5 5.0 4.8 سنوي نموال نفطيال غير قطاعال -

 3.5 3.5 4.0 2.0 سنوي نموال التعخم 

 0.3 -1.3 1.2- 4.2 كنسبة من الناتج المحلي الميزانية

      

 مصادر رسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني المصدر:

 توقعات**    *تقديرات

 

 ٪6.0و  ٪5.5ومن المتوقع أن يتسارع نمو القطاع غير النفطي إلى ما يقارب  

وسيستمر هذا القطاع بالنمو نتيجة  .2017و 2016على أساس سنوي للعامين 

انتعاش النشاط في قطاع السياحة وقطاع الخدمات المالية وقطاع التشييد والبناء. 

ومن المتوقع أن يتسارع الأخير تماشيا  مع قرب الاستعدادات للمعرض الدولي 

 الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي: 1الرسم البياني  

 النمو السنوي( ٪)

 
 الوطنيالمركز الوطني للإحصاء وتقديرات بنك الكويت  المصدر:

 

 مؤشر ماركت لمديري المشتريات: 2الرسم البياني 

 (مؤشر)

 
  ماركت المصدر:

 أسعار مبيعات العقار السكني: 3الرسم البياني 

 (٪النمو السنوي  )

 
 جونز لانغ لاسالشركة أستيكو و شركة  المصدر:
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(. كما أعلن الشيخ خليفة مؤخرا  أن السلطات الفيدرالية تعتزم 2020)إكسبو 

 مليار دولار 82او ما يعادل  مليار درهم 300ما يصل إلى أكثر من استثمار 

ثلاث . وتشمل الخطة أيعا  زيادة عمالة إلى المعرفي الاقتصادلتعزيز محليا  

 . 2021بحلول العام  اععاف

 2015مؤشر مديري المشتريات يتراجع في العام 

الدولار والدرهم بقوة  ا  متأثر 2015تراجع مؤشر مديري المشتريات خلال العام  

مؤشر الإمارات الرئيسي لمديري بلغ تباعا  وبتراجع مستو  الطلب العالمي. فقد 

الربع الرابع من العام في  ،الذي يعد مؤشرا  قياديا  للاقتصاد الإماراتيو ،المشتريات

البالغ  خلال أول ثلاثة أرباع من العاممتراجعا  من مستواه  53.9متوسط  2015

) ويشير تجاوز ومشيرا  رغم ذلك التراجع إلى توسّع وتيرة نمو الاقتصاد.  56.7

بينما يشير إلى التقلصّ عند بلوغه أقل  قتصادفي الا إلى التوسع 50المؤشر مستو  

 (.50من 

وبدت العغوطات التعخمية مستقرة نوعا  ما تماشيا  مع تراجع تكاليف الطلبات 

الجدير بالذكر أن التوظيف قد حافظ على اعتدال ،الجديدة واستقرار تكاليف العمالة

ومن المفترض أن  .المتدنيةعلى الرغم من بقاء أسعار النفط عند مستوياتها  وتيرته

يساهم ذلك في إزالة المخاوف بشأن أثر النفط الكبير على الاستهلاك المحلي 

 والاقتصاد بشكل عام.

 2015في العام  تستمر بالتراجعفي دبي  السكني أسعار العقار

إلا أن الفترة  ،2015استمرت أسعار العقار السكني في دبي بالتراجع في العام 

وتشير أسعار الشقق.  من العام قد شهدت بعض الاستقرار لا سيما في الأخيرة

على  ٪5تراجع أسعار الشقق في دبي بواقع  إلى شركة "أستيكو" للخدمات العقارية

 ٪10.2وتراجع أسعار الفلل بواقع  2015ن العام م الثالثأساس سنوي في الربع 

على  2015على أساس سنوي في الربع الثاني والربع الثالث من العام  ٪13.3و

 التوالي. 

بالإعافة  2013وقد ساهم رفع الرسوم على الصفقات في الربع الأخير من العام 

أسعار النفط( )قبل تراجع  2014إلى تحديد سقف للرهن العقاري في بداية العام 

ركود نشاط العقار السكني تي كانت السلطات تود تحقيقها كلفي تحقيق النتائج ا

وكبح نشاط المعاربة. وقد صاحب تلك الأمور ارتفاع مستمر في توفر الوحدات 

السكنية بالإعافة إلى تقلبّات في وتيرة الرغبات والإقبال على المخاطرة في سوق 

 العقار السكني. 

. كما ان الوحدات السكنيةفي ظل تزايد وفرة ن لخفض الأسعار وبائعال اعطروقد 

والأقل تكلفة.  الجاهزةالعديد من المشترين قد اتجهوا لشراء الوحدات السكنية 

شهد عدد الصفقات تعافيا  إلى حدٍّ ما نتيجة  ،وبينما استمرت قيمة الصفقات بالتراجع

. ونتوقع مستقبلا  أن يرتفع ميسرة بأسعارزيادة النشاط في مكون الوحدات السكنية 

لا سيما في ظل أسعار  المتوسطالسعر النشاط العقاري في الوحدات السكنية ذات 

  النفط المتدنية والقوانين لتعييق الإقراض.

العملات الرئيسية للأسواق الناشئة في التأثير سلبا  على أمام تسببت قوة الدرهم كما 

ما بالنسبة  أالروسيين والآسيويين.  المشترين وعلى مبيعات سوق العقار

هذا يكون أن للإماراتيين ومواطني دول مجلس التعاون الخليجي فمن المتوقع 

 .ميركيبالدولار الأ عملاتهم تباطلارالتأثير محدودا  

وقد شهد حركة تصحيحية توقد بات من الواعح أن سوق العقار في دبي 

مع احتمال المسار الصحيح  الىالعقاري السوق توجيه تطاعت المعايير الجديدة سا

 وجود تراجع أكبر مستقبلا  

 قيمة الصفقات: 4الرسم البياني 

 )مليار درهم إماراتي(

 دائرة الأراعي والأملاك في دبي  المصدر:

 

 عدد الصفقات : 5الرسم البياني 

 )النمو السنوي متوسط متحرك لثلاثة أشهر(

 
 دائرة الأراعي والأملاك في دبي   المصدر:

 
 

 تضخم أسعار المستهلك حسب القطاعات : 6الرسم البياني 

 (الأوزان بين القوسين ،٪)النمو السنوي 

 
 تومسون رويترز داتاستريم: المصدر
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المد  و المد  القريب بين توقعات باستقرار معدل التعخم في أسعار المستهلك 

  المتوسط 

شهد أن يستقر معدل التصخم العام خلال الأشهر القادمة بعد من المتوقع أن 

وذلك نتيجة استقرار التعخم في مكون  2015تسارعا  في النصف الأول من العام 

وتشير بيانات شهر  الإسكان الذي يشكل جزءا  كبيرا  من معدل التعخم العام.

على أساس سنوي تماشيا  مع تراجع التعخم  ٪4.3إلى سبتمبر إلى تباطؤ التعخم 

   واستقرار أسعار المواد الغذائية. المنازلفي تكاليف 

في  سنويأساس على  ٪10.2مستو  له عند أعلى نمو تكاليف المنازل وقد بلغ 

نتيجة تعافي قطاع العقار  2013بدأ بالارتفاع منذ أواخر العام  . وقديونيو الماعي

في نمو تكاليف المنازل نتيجة رفع أسعار الكهرباء والماء جاء الارتفاع و السكني.

. ولكن من للمواطنين والوافدين بالإعافة إلى إلغاء سقف الإيجارات في أبوظبي

المفترض أن يستقر التعخم في مكون الإسكان على المد  المتوسط نتيجة وفرة 

 .الوحدات السكنية وتراجع التأثير الذي تركه رفع تكاليف الخدمات

سيحد أيعا  كل من قوة الدولار وتراجع أسعار السلع من أي ارتفاعات في و

 2015في العام  ٪4.0ط المعدل العام. لذا فنتوقع أن يبلغ معدل التعخم متوس

 . 2017و 2016في العامين  ٪3.5و

نتيجة ارتفاع مستويات  2016والعام  2015تسجيل عجز مالي بسيط في العام 

 الإنفاق وتراجع الإيرادات النفطية

في ظل ثبات مستويات الإنفاق وتراجع الإيرادات )مع بلوغ سعر التعادل للنفط  

 ٪1.2المتوقع ان تسجل الميزانية عجزا  ماليا  بسيطا  يبلغ  من للبرميل(  ا  دولار 70

، على التوالي 2016و 2015من الناتج المحلي الإجمالي في العامين  ٪1.5و

 العام في من الناتج المحلي الإجمالي ٪4.2بعد ان كانت سجلت فائعا بلغ  وذلك

2014 .    

كبيرة من الناتج المحلي ومع امتلاك الإمارات احتياطات مالية عخمة تشكل نسبة 

ليس من المحتمل أن فإنه   ،العجز المالي ويلمتتمكنها من  ٪200الإجمالي بواقع 

يحتاج اقتصاد الإمارات أي دعم مالي كبير على المد  المتوسط. إذ من المتوقع ان 

تحافظ إماراتي دبي وأبوظبي على ارتفاع مستويات الإنفاق الحكومي على مشاريع 

البنية التحتية. ومن المتوقع أن يتسارع الإنفاق على مشاريع البنية التحتية في دبي 

 (. 2020ستعدادات للمعرض الدولي )إكسبو خلال فترة الا

لم تلجأ للقيام ببعض الإصلاحات المالية  الأساسية الدولة إمارات ولا يعني ذلك أن 

مؤخرا . إذ تشير بعض التقارير الأخيرة إلى تأخير أبوظبي إنفاقها على عدد من 

ن يخص إصدار قانوالمشاريع التي لا تعدّ ذات أولوية. وتعتزم السلطات في دبي 

والذي من  2015مشاريع الشراكة بين القطاعين العام والخاص في أواخر العام 

عخمة. كما من المتوقع أن تقوم حكومة ال هامشاريعل تشجيع التمويل الخاصشأنه 

ار الخدمات في مطلع فقد قامت برفع أسع، الإمارات بخفض الدعم بصورة أكبر

أسعار البترول ما سيساهم في  حريرقامت أيعا  بتفي اغسطس و 2015العام 

 2017خفض تكاليف الدعم. ومن المتوقع أن يتحول هذا العجز إلى فائض في العام 

 سعار النفط وزيادة مخططة في انتاج النفط. لأمتوقع ال البطيء تعافيالعلى خلفية 

 استمرار مرونة فائض الحساب الجاري نتيجة قوة الإيرادات غير النفطية 

من الناتج  %15-14المتوقع أن يستمر الحساب الجاري بتسجيل فائض بواقع  من

 على خلفية قوة إيرادات الصادرات 2017و 2016المحلي الإجمالي في العامين 

الناجمة عن تراجع  ،العغوطات على الفائض التجاريوقد قابل نفطية. الغير 

قابلها نمو ايرادات   ،غير النفطيةإيرادات الصادرات  النفطية و نمو الواردات 

 الميزانية: 7الرسم البياني 

 

 
 المركز الوطني للإحصاء وتقديرات بنك الكويت الوطني  المصدر:
 والدخل الاستثماري الميزانية تشمل أرباح شركة بترول أبو ظبي الوطنيةملاحظة: 

 

  الجاريميزان الحساب : 8الرسم البياني 

 

 
 المركز الوطني للإحصاء وتقديرات بنك الكويت الوطني  المصدر:

 

 الائتمان المصرفي: 9الرسم البياني 

 (٪النمو السنوي  )

 
 البنك المركزي الإماراتي  المصدر:
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السياحة والتجارة والخدمات  اتقطاع نفطية وخصوصا منالالصادرات غير 

  .المالية

صادرات الإمارات غير النفطية قد تأثرت بصورة طفيفة تكون من المحتمل أن 

بقوة الدرهم. فقد سجل الدرهم نموا  على خلفية قوة الدولار في مؤشر الإمارات 

أد  إلى ارتفاع تكاليف الصادرات وساهم في جعل الإمارات الموزون تجاريا  ما 

عالية الكلفة من ناحية السياحة والاستثمار من قبل الوافدين من خارج دول مجلس 

 التعاون الخليجي وأميركا. 

لإمارات وقد تشهد عملات تلك ل ينتجاريالوتعدّ الدول الآسيوية من أكبر الشركاء 

لأميركي تراجعا  مقابل الدرهم. ولكن ستستمر ا الدول التي لا ترتبط بالدولار

قطاعات العقار والاقتصاد غير النفطي على مستوياتها الجيدة في ظل التراجع 

النفط وذلك لأن معظم المستثمرين في الإمارات من دول مجلس لأسعار الحالي 

 لتعاون الخليجي ومواطني الإمارات.ا

في مطلع العام  إيران من قبل الغربيكون لإلغاء العقوبات عن أن من المحتمل و

دورا  في إنعاش التجارة في الإمارات ولا سيما في القطاع غير النفطي. إذ  2016

الأكبر لإيران والمصدر الرئيسي نفطي الغير تعد الإمارات الشريك التجاري 

 للسلع المستوردة. 

  في السيولة مع تراجع نمو الودائع ا  قد يواجه عيقنمو الائتمان المصرفي 

ستمر الائتمان المصرفي بالارتفاع على وتيرته المعتدلة رغم تراجع أسعار النفط ا

لا سيما  هباقي القطاع غير النفطي نموواصل بينما  ،وتراجع نشاط سوق العقار

 2015يتراوح نمو القروض اعتبارا  من شهر أكتوبر  ، حيث قطاع التشييد والبناء

على أساس سنوي.  ومن المتوقع أن يشهد نمو القروض  ٪7.7ما يقارب  عند

تحسنا  تماشيا  مع ارتفاع متوقع في الإنفاق الرأسمالي في فترة الاستعداد للمعرض 

 (.  2020الدولي )إكسبو 

نتيجة تراجع نمو الودائع  2015في وقد شهدت وتيرة نمو الودائع تراجعا  

إجمالي الودائع اعتبارا  من شهر  نمو الحكومية بصورة رئيسية. فقد استقر

المرتبط  نمو الودائع الحكومية تباطأبينما  سنويأساس على  ٪1.4أغسطس عند 

مؤخرا  الى الودائع القروض معدل وقد أد  ذلك إلى زيادة رادات النفطية. يبالإ

 .٪103.2عند  إلى أعلى مستو  منذ ثلاث سنوات 2015 أكتوبرفي شهر  ارتفعو

تراجع النمو السنوي لعرض النقد استمر فقد ، لى خلفية تراجع نمو الودائعع

 . 2014( منذ منتصف العام 2بمفهومه الواسع )ن

لا تزال السياسة المالية للإمارات سياسة توسعية مع وجود احتمالية التعييق إذا و

لأجل الثلاثة أشهر ولأجل ما استدعت الحاجة. فقد ارتفعت قليلا  أسعار الإنتربنك 

لكنها لا تزال متدنية عند أقل من  2015في النصف الثاني من العام الواحد الشهر 

لأسعار من قبل مجلس الاحتياط الفدرالي في . ومن المتوقع ان يساهم رفع ا1٪

 تعييق السيولة على القطاع المصرفي.

فقد واجهت الشركات المتوسطة  ،سداد المستحقاتفي العملاء بعض تأخر مع و

والصغيرة في دبي بعض الصعوبات مؤخرا . إذ أشارت بعض الأخبار أنه منذ 

 في السداد ا  شهدت تلك الشركات تأخيرات أو تعثر 2015فصل الصيف من العام 

 .امن عملائه

أن تلك  2013ويشير تقرير دبي حول الشركات الصغيرة والمتوسطة للعام 

من العمالة  ٪43من مجموع الشركات في دبي و 95يقارب الشركات تشكّل ما 

من إجمالي القيمة المعافة لاقتصاد دبي ما يجعل تلك الشركات من أهم  ٪40و

بنحو الشركات محركات الاقتصاد. ويشكل قطاع التجارة معظم هذه النسبة من 

 عرض النقد: 10الرسم البياني 

 (٪النمو السنوي  )

 
 تومسون رويترز داتاستريم  المصدر:

 

 أسعار الإنتربنك : 11الرسم البياني 

(٪) 

 

 تومسون رويترز داتاستريم  المصدر: تومسون رويترز داتاستريم  المصدر:

 مؤشرات سوق الأسهم : 12الرسم البياني 

 )مؤشر(

 
 تومسون رويترز داتاستريم  المصدر:

 

 مبادلات مخاطر عدم السداد : 13الرسم البياني 

 (نقاط أساس)
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ن فقد تأثر بشكل كبير م ،القطاع ا. وبما أن السلع تعدّ المحرك الأول لهذ57%

من تلك الشركات تعتمد  %51التراجع العالمي في أسعار النفط. وبما أن ما يقارب 

بارتفاع الدرهم أمام  فقد تأثرت جدا ،الصادرات والتجارةساسية على أبصورة 

 سية )باستثناء الدولار الأميركي(.معظم العملات الرئي

التي ويقدر اتحاد مصارف الإمارات بلوغ ديون الشركات الصغيرة والمتوسطة 

مليارات درهم  7مليارات درهم و  5بين في السداد ما يتراوح  تواجه خطر التعثر

لقروض ابينما ظلت مخصصات  ،)مليار دولار 1.9 –مليار دولار  1.36)

وقد يؤدي تعثر السداد في قروض الشركات  .2015المتعثرة مستقرة خلال العام 

. وقد أعلنت السلطات نيتها تقديم  هاالصغيرة والمتوسطة إلى تسارع مخصصات

قوانين جديدة بشأن الإفلاس لدعم تلك الشركات وتقليل خطر التعثر في السداد. 

تريليون درهم وبلوغ قيمة خطر التعثر  1.4ولكن مع بلوغ إجمالي الائتمان 

مليارات درهم فإن أثر التعثر سيكون  7ي الشركات الصغيرة والمتوسطة بالسداد ف

 على القطاع المصرفي. ا  محدود

 وأسعار الفائدةأسواق الأسهم  

عغوطا  خلال النصف الثاني من العام  مؤشرات دبي وأبوظبي الرئيسية واجهت

 تماشيا  مع الأسواق الخليجية والعالمية ووسط تراجع أسعار النفط. 2015

واستقرت حاليا  مبادلات خطر عدم السداد والتي تعد مؤشرا  هامّا لمستو  المخاطر 

استقرت مبادلات خطر عدم السداد  ،وفي منتصف شهر نوفمبرفي اقتصاد الدولة. 

نقاط أساس على  75و نقطة أساس206لفترة الخمس سنوات لدبي وأبوظبي عند 

 التوالي.

ومن المتوقع أن تظهر تأثيرات قانون الشركات الجديد الإيجابية والذي يشمل 

إلى  ٪55من  الاكتتابيجب طرحها وقت التقليل من النسبة الأدنى من الأسهم التي 

ما قد يساهم في زيادة مستو  الاكتتاب. فقد رأ  العديد من المستثمرين أن  30٪

من  حصة كبيرة بيعمن هم تعتبر عالية وقد منعت العديد من ٪55نسبة 

 استثماراتهم.

 استمرار ربط الدولار بالدرهم الإماراتي 

دراهم منذ  3.673ارتبط الدرهم بالدولار الأميركي عند سعر دولار واحد مقابل 

. وقد ساهمت سياسة أسعار الصرف الحالية في دعم استقرار 1997العام 

الاقتصاد الكلي للإمارات ودعم معدل التعخم والحفاظ على ثقة المستثمر، ولكن 

ؤخرا  وقوة الدولار أمام واجه الربط بعض العغوطات نتيجة تراجع أسعار النفط م

نها مالية متينة قد مكّ  لاحتياطاتمعظم العملات الاخر ، إلا أن امتلاك الإمارات 

 من دعم ارتباط عملتها بالدولار.

  

 

 مؤشر الإمارات الموزون تجارياً  : 14الرسم البياني 

 (100=  2000)مؤشر يناير 

 

 تومسون رويترز داتاستريم  المصدر:
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