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ليــس تفصيــاً أن يُعلن التقريــر الصــادر أخيــراً عن صندوق النقد الدولي في حزيــران )يونيــو( 2023 أن »التضخم في إتجــاه الذروة 

)عالميــاً( وســط أجــواء النمــو المنخفــض«، شــارحاً مســتجدّات وآفــاق الإقتصاد العالمي، حيث يُتوقع أن ينخفض النمو العالمي من 3,4 % 

في العام 2022 حسب التقديرات، إلى 2,9 % في 2023 ثم يرتفع إلى 3,1 % في 2024. وتمثل تنبوءات العام 2023 إرتفاعا بمقدار 0,2 

نقطــة مئويــة عمّــا كان متوقعاً في عدد تشــرين الأول )أكتوبر( 2022 من تقرير »آفاق الإقتصاد العالمي« وإن كانت أقل من المتوســط 

التاريخي البالغ %3,8 )من 2000–2019(. 

م في إتجاه الذروة عالمياً وسط أجواء النمو المنخفض فما هي أسبابه ونتائجه؟ التضخُّ

عاته البنك الدولي يُخفّض توقُّ

 لمعدّلات نمو الدول العربية بنسبٍ متفاوتة خال 2023

هذه الأرقام »المتشائمة« سببُها أن النشاط الإقتصادي العالمي 

لا يزال يعاني وطأة رفع البنوك المركزية لأســعار الفائدة من أجل 

مكافحــة التضخــم والحرب الروســية في أوكرانيا. وقد أدت ســرعة 

إنتشار جائحة »كوفيد19-« في الصين إلى إضعاف النمو في العام 

2022، لكن إعادة فتح الإقتصاد مؤخراً مهّدت ســبيل التعافــي بوتيرة 

أسرع مما كان متوقعاً. وتشير توقعات صندوق النقد إلى إنخفاض 

التضخــم العالمي من 8,8 % في العام 2022 إلى 6,6 %  في 2023 

و4,3 % في 2024، وهما نســبتان تظانّ أعلى من مستويات ما قبل 
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الجائحة )من 2017–2019( بنحو 3,5 %.

م التي  كل ما سبق يجعل البحث مشروعاً عن أسباب التضخُّ

تصيب إقتصادات الدول حول العالم  ونتائجها وتأثيرها على الدول 

الناميــة ومنهــا لبنان، وخصوصاً أن التقرير الأخير للصندوق يرى 

أن »ميزان المخاطر لا يزال مائاً نحو التطورات الســلبية«، غير 

أن المخاطر المعاكسة قد تراجعت منذ صدور عدد تشرين الأول 

)أكتوبر( 2022 من تقرير »آفاق الإقتصاد العالمي«. فعلى الجانب 

الإيجابي، يُمكن أن نشهد دفعة أقوى من الطلب المكبوت في العديد 

م. وعلى الجانب السلبي،  من الإقتصادات أو هبوطاً أســرع في التضخُّ

فــإن النتائــج الصحيّة الخطرة في الصين يُمكن أن تكبح التعافي، 

والحرب الروســية في أوكرانيا يُمكن أن تتصاعد، وضيق أوضاع 

التمويل العالمية يُمكن أن يزيد حالة المديونية الحرجة ســوءاً. وقد 

تبدأ الأســواق المالية في إعادة تسعير الفائدة فجأة، كذلك كرد فعل 

م، بينما زيادة التشرذم الجغرافي  إزاء الأنباء المعاكســة عن التضخُّ

-السياسي يُمكن أن تُعوّق التقدم الإقتصادي.

تشريح الأسباب 

أذن، يعــزو الخبــراء الغربيون تباطؤ النمو الإقتصادي عالمياً إلى 

ثاثة عوامل تتلخص في الأثر الإقتصادي لـ »كوفيد 19« والأزمة 

الروســية - الأوكرانية، وخصوصاً في أســواق حوامل الطاقة والمعادن 

م الناتج  د نقدياً، من أجل مكافحة التضخُّ والغذاء/ سياســات التشــدُّ

من الأزمة الأوكرانية. أما »كوفيد 19«، فإن معدّلات النمــو المرتفعة 

نسبياً في العام 2021 تُظهر أن أثره راح يخفت قبل عامين، ولو أن 

الأزمات في بعض ساسل الإمداد إستمرت بعده، وخصوصاً ذات 

المنشأ الصيني، لكنّ الصين رفعت قيود »كوفيد 19«، في الشهر 

الأخير من العام 2022. العبرة إذاً في الأزمة الروسية - الأوكرانية.

فــي المقابل، يرى المختصون في صنــدوق النقد الدولي أن 

»الأولوية في معظم الإقتصادات، وســط أزمة تكلفة المعيشة، هي 

م بشكل مســتدام. ومع تشديد  الوصول إلى تراجع معدّل التضخُّ

الأوضــاع النقديــة وإحتمــالات تأثير إنخفاض النمو على الإســتقرار 

المالي والمتعلّق بالديون، سيكون من الضروري إستخدام أدوات 

الســامة الاحترازيــة الكليــة وتعزيز أطر إعادة هيكلة الديون«، لافتين 

الى أن »التعجيل بإعطاء التطعيمات ضد »كوفيد-19«، في الصين 

ســوف يضمن حماية التعافي، مع ما ســيكون له من تداعيات إيجابية 

عابــرة للحــدود. وينبغي زيادة الدقة في توجيه الدعم من المالية 

راً من تصاعد أســعار الغذاء والطاقة،  العامة إلى أولئك الأشــدّ تضرُّ

كما ينبغي ســحب تدابير تخفيف العبء المالي واسعة النطاق. ومن 

الضروري تقوية التعاون متعــدّد الأطراف للحفاظ على المكاســب التي 

تحقّقــت من النظام متعدّد الأطراف القائم على قواعد وللتخفيف من 

حدّة تغيُّر المناخ بالحد من الإنبعاثات وزيادة الإستثمارات الخضراء.

في المقابل، يرى الخبراء الإقتصاديون أن »تقرير البنك وصندوق 

النقــد الدوليين، بنى توقعاته المتشــائمة على فرضية مفادها أن 

أزمات المصارف فــي الــدول المتقدمة لن تتفاقم، كما بناها على 

فرضية أخرى أيضاً هي أن تباطؤ معدّلات النمــو الإقتصادي عالمياً، 

والسياســات النقدية الإنكماشــية التي تتبعها المصارف المركزية في 

الدول المتقدمة، ســوف تهدّئ روع التضخم. فإذا لم تثبت صحة 

م في التصاعد أكثر من المتوقع، فإن  تلك الفرضية، وإســتمر التضخُّ

ذلك سوف يدفع المصارف المركزية نحو مزيدٍ من التشدد نقدياً، 

مما سيُسفر عن معدّلات نمو إقتصادي أقلّ من التي توقعها البنك 

الدولي، كما أفاد في تقريره«.
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الخبــراء  هــؤلاء  ويشــدّد 

على أن »الفيصل هو معــدّل 

م الأميركي الذي يُحدد  التضخُّ

الفيدرالي  الإحتياطي  بوصلة 

حيال معدلات الفائــدة. فــإذا 

أميركيــاً،  م  التضخُّ ينخفض  لم 

الأميركية  الفائدة  فإن معدّلات 

مرشــحة لمزيد من التصاعــد من 

أجل كبح جماحه. وكان معدّل 

أميركياً حلّق  الأســعار  إرتفــاع 

إلى 9.1 % في حزيــران )يونيو( 

فــي  هبوطــاً  ليتــدرّج   ،2022

الأشــهر التالية، كما يدلُّ المؤشّــر 

العام، حتى إنخفض إلى 4.9 % 

في نيســان )أبريل( الفائت، على 

أساس سنوي«، لافتين الى أنه 

»كان يُفترض أن يكون هــذا خبراً 

جيــداً، بما أن معــدّل الفائدة الأميركي ذو أثرٍ مزلزلٍ في الإقتصاد 

م الأميركي ما برح حالياً أعلى كثيراً  العالمي ، إلّا أن معدّل التضخُّ

من معدّله طويل المدى، والبالغ 2.47 % في السنوات العشرين 

الأخيرة، وأعلى من الـ 2 % التي حدّدها »الإحتياطي الفيدرالي« 

ســقفاً لمعدّل إرتفاع الأسعار، وهذا يعني أن مزيداً من رفع معدلات 

الفائدة الأميركية ربما يتلطّى في الأفق«.

م وأسبابه  نظرة أخرى للتضخُّ

من جهة أخرى توقّعت منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية 

)OECD(، مقرُّهــا باريــس، أن يتّجــه الإقتصــاد العالمــي نحو 

إنتعاش غير مســتقرّ في العاميــن 2023 و2024، حيث يُواصل 

ــم الضغط على إنفاق الأســر، فيما يُلقي إرتفاع أســعار  التضخُّ

الفائدة بثقله على النمو والبنوك والأسواق، ورفعت المنظّمة من 

توقعاتها للنمو لهذا العام من 2.2 % تشرين الثاني )نوفمبر( إلى 

2.7 %، فيما توقعت زيادة طفيفة خال العام المقبل ليشهد نمواً 

بنســبة 2.9 %. كما توقّعت أن تسير وتيرة التعافي من جائحة 

»كوفيد-19«، وإرتفاع أســعار الطاقة الناجم عن الحرب الروسية - 

الأوكرانية ببطء، وفقاً للمعايير الســابقة، حيث تم تســجيل متوسط 

نمو بنسبة 3.4 % في السنوات السابقة للجائحة في الفترة من 

2013 إلى 2019.

أن  المنظمــة  وأفــادت   

المستقبل محفوف بالمخاطر، 

من تصعيــد الحرب الروســية 

في أوكرانيــا، مــع إنهيار الســدّ 

الإتهامات  الجانبان  )تبادل 

بالتسبُّب فيه(، إلى مشاكل 

الديون فــي البلــدان النامية، 

والزيادات السريعة في أسعار 

البنوك  الفائــدة وأثرهــا على 

والمستثمرين.

الحكومية  المنظمة  وأشــارت 

الدولية إلى أن »الإقتصاد العالمي 

يمــرُّ بمرحلــة تحوُّل، لكنّــه يُواجه 

طريقــاً طوياً لتحقيق نمو قوي 

التطورات  بدأت  وقد  ومســتدام. 

ن،  الإقتصادية العالمية في التحسُّ

اً«. ن لا يزال هشَّ لكن التحسُّ

النتائج

بناء على ما تقدّم، فالأمور ليســت على ما يــرام، لأن معدّل 

م الأميركي لمّــا ينخفضْ بعدُ إلى المســتوى المتوخى أميركياً،  التضخُّ

ولأن إرتفاع معدّل الفائدة الأميركي يرفع تكلفــة الإقتراض دولياً 

للإقتصادات الصاعدة والنامية، ويدفع رؤوس الأموال إلى الهجرة 

من عمات الدول النامية والصاعدة، مما يُقلّل توافرها للإستثمار 

محلياً ويضعف النمو الإقتصادي وعائدات الــدول، ويضرب العملة 

المحلية بموجب قانون العرض والطلب، ويجعل خدمة الديون 

الســابقة المســحوبة بالعملــة الصعبــة أكثــر صعوبــةً، لأن دفع القســط 

أو الفوائد ذاتها على دين بالدولار الأميركي يصبح في حاجة الآن 

إلى عملــة محليــة أكثر، بالضبط حين تبدأ إيرادات الدول النامية 

والصاعدة تتقلّص.

م الأميركي  وعليه، يرى الخبــراء الإقتصاديون أن »معدّل التضخُّ

يُجبــر الإقتصــادات الناميــة والصاعــدة علــى الرقص على إيقاع 

نغم »الإحتياطي الفيدرالي«، الذي يُحدّد نبضه الوضع الداخلي 

الأميركي، لا العالمي. فإن رفعت الدول الناميــة الفائدة دفاعاً عن 

عماتها الوطنية، وخوفاً من زيادة عبء خدمة دينها الخارجي، فإن 

ذلك يعني إدخال إقتصاداتها في أتون الركود، بينما تُحاول الخروج 

من عواقب أزمة »كوفيد 19«، إقتصادياً وإجتماعياً«.

يضيــف هؤلاء:  »أن تتفاقم أزمة الديون العالمية نتيجة ذلك 
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كلــه إذاً، وخصوصاً في الدول 

منخفضة الدخل، ولا يعود من 

المفاجئ أن تزداد حــالات التعثُّر 

عن تســدد الديون دولياً كلّما 

رفــع »الإحتياطي الفيدرالي« 

معدّل الفائــدة الأميركي، منذ 

العشرين  القرن  سبعينيات 

وثمانينياته«.

يُشــار هنا إلى أن متوسّــط 

معــدّل النمــو المتوقع في تقرير 

البنــك الدولي للإقتصادات 

المتقدمــة في العــام 2023 يبلغ 0.7 %، صعوداً من 0.2 % كانت 

متوقعــة بداية العام الجاري، في حين أن معــدّل نمو الإقتصادات 

الصاعــدة والناميــة ككل هو 4 %. يتعزّز ذلك الإتجاه في العام 

2024، بحسب تقرير البنك الدولي ذاته، والذي يُقدّر معدّل نمو 

الإقتصادات المتقدمة عند 1.2 %، في مقابل معدّل نمــو يبلــغ 3.9 % 

للإقتصادات الصاعدة والنامية ذلك العام، أو لأهمها بالأحرى.

 ويرى الخبراء أن »ذلك يعني بأبســط تعابير ممكنة، أن إقتصادات 

الجنوب والشــرق ستكبر بمعدّل أكبر من معدّل نمو الإقتصادات 

المتقدمة خال الأعوام الثاثة المقبلة على الأقل، بحســب تقريــر البنك 

الدولــي. يعني هذا بدوره، أن نســبة أكبر من الناتج المحلي الإجمالي 

عالمياً سوف تُنسب إلى الجنوب والشــرق، بكل ما يحمله ذلك من أبعاد 

إقتصادية وسياسية، وحتى عسكرية«، لافتين  إلى أنه »يُتوقع في هذا 

السياق أن تكون منطقة شرق آســيا وجنوبها قاطرة الإقتصاد العالمي 

في العام 2023. وتبرز في الصدارة هنا معدّلات نمو دولٍ مثــل الهند 

وإندونيســيا   ،)%  5.2( وبنغــادش   ،)%  5.6( والصيــن   ،)%  6.3(

 ،)%  3.9( وتايلنــد   ،)%  4( جغرافيــاً  الآســيوية  غيــر  ومصــر   ،)%  4.9(

كدولٍ ســتُحقق معدّلات نمو مرتفعة نسبياً في المستقبل القريب. بناءً 

عليه، يُتوقع أن تُصبح مامح الإقتصاد الدولي أكثر فأكثر آسيويةً.

وأصــدرت منظمة التعاون الإقتصادي والتنمية OECD  في 7 

OECD Global Out- بعنــوان:   تقريــراً   ،2023 )يونيــو(  حزيــران 

lookتوقّعــت خالــه، نمواً عالمياً بمعدّل 2.7 % في العام 2023، 

و2.9 % في العام 2024، أي عند مستوى أقلّ مما قدّره صندوق 

النقــد الدولي، وأعلى مما قدّره البنك الدولي، ممّا يضع معدّل نمو 

دول منظمة التعاون الإقتصادي والتنمية في هذين العامين عنــد 1.4 % 

ثابتة، أي عند مســتوى قريب مما قدّره البنك الدولي، حيث يظلّ 

أقــلّ كثيراً من معــدّل النمو عالمياً، لكنّه يضع معدّل نمو الصين عند 

5.4 %، ومعدّل نمو الهنــد عند 

6 %، أي أقــل قليــاً مما قدّره 

البنك الدولي، معدّلاً لنمــو هاتين 

الدولتين في العام 2023. أما 

معدّل النمو الروســي، فيضعه 

تقريــر الـــ OECD فــي العام 

2023 عند – 1.5 %. 

كما أن فئة الـ OECD تضمُّ 

38 دولــة، بينهــا الــدول الغربيــة، 

ومنهــا أُســتراليا ونيوزيلنــدا فــي 

الجنوبيــة  كوريــا  وفيهــا  أوقيانيــا، 

واليابان شرقي آســيا، كما فيها الكيان الصهيوني وتركيا غربي آسيا، 

وبلدانٌ أوروبيــة مثل سويســرا والنــروج وبريطانيــا غير المنضوية في 

الإتحاد الأوروبي، وعددٌ من دول أميركا الاتينية، مثل المكسيك وتشيلي 

وكولومبيــا وكوســتاريكا. وعليه، فإن ما ذُكر يُعزّز فكرة أن الإقتصادات 

الأكثر إرتباطاً بالدولار في هذه المرحلة، ستكون أقل نمواً.

ماذا يقول تقرير البنك الدولي عن الاقتصادات العربية؟

لم تكن روســيا وحدها المتضرّرة من تباطــؤ معدّلات النمو 

الإقتصــادي عالميــاً، وإنما تضرّرت معها إيران وفنزويا والدول 

عاته  العربيــة بصــورة عامــة. وقــد خفّض تقرير البنك الدولي توقُّ

لمعدّلات نمو الدول العربية كافةً بنسبٍ متفاوتة خال العام 2023، 

مقارنــةً بتقريره الصادر في بداية العام 2023. وكانت غالبيــة الدول 

العربية قد شــهدت معدّلات نمو مرتفعة نســبياً في العام 2022، ما 

عدا لبنان، الذي شــهد تقلصاً في ناتجــه الإجمالي، نســبته 2.6 %، 

وليبيا، التي شــهدت تقلُّصاً بمقدار 1.2 % وسوريا التي تقلص 

ناتجها الإجمالي بنسبة 3.5 % في العام 2022.

ويرى تقرير البنك الدولي أن معدّلات النمو العربية لعام 2023 

سوف تكون أقل من المتوقّع سابقاً، لأن الدول النفطية والغازية 

تشــهد إنخفاضاً في أســعار صادراتها وفي الكمية التي تصدرها منها، 

إرادياً، في محاولة لرفع أســعارها، أو لا إراديــاً، بحكم تباطــؤ الإقتصاد 

العالمي والشتاء الدافئ بصورة غير معهودة، على النحو الذي مرّ 

على أوروبا.

أمّــا الدول العربيــة غيــر النفطيــة، فحدّث ولا حــرج طبعاً، جــرّاء 

م، وأزمة توافر الدولار، والسياسات  مزيجٍ من إرتفاع معدّلات التضخُّ

النقدية والمالية الإنكماشية، التي إضطرتّ إلى تبنّيها.

  باسمة عطوي

الدراسات والأبحاث والتقارير


