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  یةعربالاتعلى الاقتصاد٢٠٠٨تداعیات الأزمة المالیة العالمیة 

  ومجالات المعالجة

    الدكتور نوفل قاسم علي الشهوان  

  العراق-جامعة الموصل/ مركز الدراسات الإقلیمیة/ مدرس، قسم الدراسات الاقتصادیة

  البحثستخلصم

وتقدیر آثارها ٢٠٠٨تداعیات الأزمة المالیة العالمیة "تهدف الدراسة إلى تحلیل 

تجري تقدیرات لتلك الآثار و وتأشیر مجالات المعالجة،ات العربیةالاقتصادفي أداء

قتصادات العربیة على الناتج المحلي الإنتقالیة عبر قنوات التعاملات الخارجیة للا

وحصلت على آثار غیر . الإجمالي وعلى النمو الاقتصادي قبل تلك الأزمة وبعدها

مباشرة مشخصة لتلك الأزمة في أداء الاقتصادات العربیة من خلال التغیرات الحاصلة 

لك في موازینها التجاریة وفي موازناتها المالیة العامة وفي قیم عملاتها أعقاب ت

الأزمة، وقد رسمت الدراسة نتائج عدة وأشرت مقترحین في ضوء أبرز مجالات 

  .المعالجة

العلاقات التجاریة ،الإقتصادات العربیة،الأداء الاقتصادي،الأزمة المالیة العالمیة: كلمات مفتاحیة

  الخارجیة

  مقدمة

ن هناك مدى منطقي لقیم أسعار الفائدة ینبغي أن تعمل بـه أسـواق الإئتمـا

المالي في النظم الرأسمالیة لغرض انسیابیة الأداء، وتجاوز هذا المـدى یعنـي 

مغــادرة أســواق المــال لحالــة الاســتقرار والوقــوع إمــا فــي تضــخم الســیولة أو فــي 

ضعف إن بعض الإقتصادیین یؤكد أن اطراد المنافسة الاقراضیة ی. انكماشها

ح، ویتسـبب بظهـور مـا الاقراضـیة بعامـة ویحـد مـن هـوامش الأربـاقوّة السـوق

تلــك المنافســة، وبالمقابــل فــأن قــوّة نتیجــة) مخــاطر هــوامش الأربــاح(یعــرف بـــ
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أسعار الفائدة لأن أعظمإئتماني إلى مخاطر فضتالأكبر یةالاقراضالسوق 

القـروض جعـل وبالتـالي تمن عوائد الاقتـراضلمقترضینعلى على اأستكون 

، وهـذا مــا حصـل فــي )الإقــراضمخـاطر (التســدید وظهـور مــا یعـرف بـــةصـعب

ســـوق الـــرهن العقـــاري وأدى إلـــى أزمـــة الســـیولة وهـــي مخـــاطر الســـوق المالیـــة 

  .)١(بكاملها

فخروج ضوابط الإقراض عن المنطق كان، على الأغلب العامل المشترك 

الــذي بلــغ ناتجــه (فــي تطــورات الأزمــة، ونظــرا لضــخامة الاقتصــاد الأمیركــي 

بالمائـــة مـــن ١٥-١٠لار وتجـــاوز تجارتـــه تریلیـــون دو ١٤المحلـــي الإجمـــالي 

ولــذا ،)٢(كــان لــه الأثــر القــوي فــي الاقتصــاد العــالمي) حجــم التجــارة العالمیــة

تنتقل تقلبات الأسواق الغربیة إلى مناطق العالم المختلفة، ومنها الاقتصادات 

  .العربیة وتمتد لتؤثر في أدائها وفي التنمیة الاقتصادیة

الأسـواق العربیـة تتسـم بالتذبـذب أكثـر مـن غیرهـا والأسواق الناشئة، ومنها 

مــن أســواق المــال العالمیــة لتواضــع خبــرة العــاملین فیهــا وأكثریتهــا مــن الأفــراد 

ولیس من المؤسسات ومنظمات الأعمال كما هو سائد )٣(بالمائة٧٠وبنسبة 

فكــان مــن الطبیعــي تأثرهــا وبالتــالي تــأثر اقتصــادات هــذه الأســواق أو . عالمیــاً 

تهــــا الخارجیــــة وتتــــداعى انعكاســــاتها محلیــــا لمــــا حصــــل للنظــــام المــــالي علاقا

ولكــن مــا لــم یعــرف تحدیــدا . ٢٠٠٨العــالمي بعــد انفجــار أزمتــه الأخیــرة عــام 

التنمیـة الاقتصـادیة تداعیاتها على ٢٠٠٨إلى أي مدى تركت الأزمة المالیة 

  !وما العمل لتدارك مثل هذه الحالات! المحلیة

تـداعیات الأزمـة المالیـة العالمیـة "الحالیـة إلـى تحلیـل بهذا، تهدف الدراسـة

وتأشیر مجالات المحلیة العربیةالتنمیة الاقتصادیةوتقدیر آثارها في ٢٠٠٨

ــر قنـــــوات ،"المعالجـــــة ـــــك الآثـــــار الإنتقالیـــــة عبـــ وتحـــــاول إجـــــراء تقـــــدیرات لتل

وإذا مــا حصـلت الدراســة علــى . التعـاملات الخارجیــة فـي الاقتصــادات العربیـة

قــدیرات لتلــك الآثــار فعلیــا علــى الاقتصــادات المحلیــة فإنهــا تــأتي متوافقــة مــع ت
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رؤیة الدراسة لتوجهات التنمیة الاقتصادیة العربیة بین الـداخل أو الخـارج فـي 

  . ظل التغیرات الدولیة في السنوات الحالیة من الألفیة الجدیدة

الحاصــلة فــي تــأثر أداء الاقتصــادات العربیــة بــالتغیرات "تفتــرض الدراســة 

موازینها التجاریة وقیم عملاتها وما طرأ من تغیرات في موازناتها العامة بعید 

، وهــذا "الأزمــة المالیــة العالمیــة مباشــرة بشــكل یختلــف عمــا كــان ســائدا قبلهــا

یتطلــب دراســة آثــار تلــك التغیــرات فــي الأداء الإقتصــادي الــذي رســمته أرقــام 

٢٠٠٨مـو الاقتصـادي المسـجلة للعـام الناتج المحلـي الإجمـالي ولمعـدلات الن

ببیانــات هــاتین ٢٠٠٧وإعــادة تقــدیر الآثــار ذاتهــا لمــا كانــت علیــه فــي العــام 

  .السنتین

ــل لمتغیــــرات العلاقــــات التجاریــــة الخارجیــــة  وعلــــى افتــــراض أن مــــا حاصــ

للبلـــدان العربیـــة مـــرتبط بـــالتغیرات العالمیـــة، تحلـــل المباحـــث القادمـــة الأبعـــاد 

المالیــــة؛ ومــــدیاتها وآثارهــــا الاقتصــــادیة المباشــــرة وغیــــر الاقتصــــادیة للأزمــــة

المباشرة على التنمیة الاقتصادیة العربیة وتجري تقدیرات قیاسیة لآثارها عبـر 

أبــــرز قنواتهــــا العالمیــــة فــــي الأداء الاقتصــــادي المحلــــي لتؤشــــر الدراســــة فــــي 

  .مطافها نتیجة ومقترحین مع مناقشة أبرز مجالات المعالجة

  

العالمیةلأزمة المالیةلقتصادیةالأبعاد الا.١

تمهـد الدراســة الحالیــة بمناقشـة الأبعــاد الاقتصــادیة للأزمـة المالیــة العالمیــة 

وتحلیل تفصیلي محدد قدر الإمكان لآثارهـا ومـدیاتها ومحاولـة تقـدیر ٢٠٠٨

العدیـد مـن . تلك الآثار من أجل اقتراح مجالات المعالجة الاقتصادیة العربیة

بوقــوع الأزمــة المالیــة الأمیركیــة ) ٢٠٠٨فــي تمــوز (تمــین تنبــأوا الكتــاب والمه

وحتى إمكانیة أن تتحول، ان وقعت إلى جزء من أزمة الكساد الكبیر ٢٠٠٨

آخرین، مثل بیركر مع كلابر وآراس استقرأوا . )٤(في ثلاثینات القرن الماضي

بظـــلال قاتمـــة للأوضـــاع ) ٢٠٠٨فـــي آب (فـــي دراســـتهم التـــي نشـــرت أیضـــا 
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فمن وجهة النظر التقلیدیـة للنظـام الرأسـمالي، بـرأیهم أن . لقة لأسواق المالالق

تضـــعف قـــوّة الســـوقومـــن ثـــم عـــدم اســـتقرارها المصـــرفیة “هشاشـــة المنافســـة”

مواجهـــة ربحیـــة ضـــعیفة تـــدعمتـــؤدّي إلـــى و هـــوامش الـــربحلـــل تقالاقراضـــیة و 

أخـرىر وجهـة نظـ، منالاقراضكما أن تزاید قوّة سوق . المخاطر المصرفیة

حملـــت كلمـــاف،“إســـتقرار المنافســـة”ؤدّي إلـــى مخـــاطر مصـــرفیة أعظـــمیـــقـــد 

یثیـر هـذا و االقروض صـعبتسدیدلمقترضین جعلت على اأسعار الفائدة أكثر

  . )٥(ومشاكل إختیار مضادّةةطر أخلاقیاخم

المخاطر الإقراض و بانحدار مقاییس مخاطر الحالتینهذه الرؤیة اختبرت

لقــوّة الســـوق، مــال المصــرفي الأصــلي علــى عــدّة مقــاییسالمصــرفیة ورأس ال

23مصـرف فـي 8235الأعمـال واسـتخدمت بیانـات مؤشرات بیئة فضلا عن

هشاشـــــة”وجهــــة نظـــــر التقلیدیــــة اتّســـــاقا مــــع -بینـــــت النتــــائج . بلــــد متطــــور

تعـــرّض لمخـــاطرتالســـوق كبـــر فـــيقـــوّة الأالالمصـــارف ذاتان -“منافســـةال

تزیـد قـدن قـوة السـوقمـن أ،“منافسـةاسـتقرار”ة نظـر وجهـلإثباتـاتقـدم ، و أقل

ذه المخـاطر قــد تعـوض جزئیــا بنسـب أعلــى وكـل هــالإقــراضب ائـمخـاطر حق

وعلـــى الـــرغم مـــن المزایـــا التـــي یتمتـــع بهـــا النظـــام . الأصـــليمـــال مـــن رأس ال

الرأسمالي فانه لم یتمكن من إثبات قدرته على استمراریة نجاحه لمدد طویلة، 

تدخل الكنزیة فـان كـل مـا یمكـن عملـه هـو تخفـیض الفائـدة فـي وفي حالات ال

حــــــال تراجــــــع معــــــدلاتها ورفعهــــــا فــــــي حــــــالات الــــــرواج الاقتصــــــادي، وحتــــــى 

  .المعالجات الكنزیة فهي الأخرى تخص الأجل القصیر

یرفـــع حجـــم یبطـــىء الاســـتثمار و وهـــذا یعنـــي أن ارتفـــاع مســـتویات الفائـــدة 

التبــاطؤ الاقتصــادي علــى أســاس فــي المجتمــع ویســهم فــيالعاطلــة المـدخرات 

تزاید القدرات المالیة العاطلة، ویفترض فـي هـذه الحالـة تخفـیض سـعر الفائـدة 

مــن أجــل تحفیــز الاســتثمارات والنمــو الاقتصــادي، لا بــل كلمــا كــان أقــل كــان 
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ولكن تخفیض سعر الفائدة یصب في تخفیض الأسعار . )(أكثر تحفیزا للنمو

هنــا تبــرز أهمیــة وحراجــة . ماشــیة لا توســعیةویعنــي ذلــك جــزء مــن سیاســة انك

الموازنــــة الصــــعبة للسیاســــات المالیــــة والاقتصــــادیة ضــــمن المــــدیات اللازمــــة 

  .لاستمرار النمو الاقتصادي للنظام الرأسمالي

بعـــض التحلـــیلات الاقتصـــادیة تؤكـــد أن السیاســـة النقدیـــة التوســـعیة تتـــرك 

الاحتیــاطي الفــدرالي آثارهــا كثیــراً فــي التضــخم كمــا حصــل عنــد إتبــاع مجلــس

في الولایات المتحدة لتلك السیاسات وكانت تعمل على تخفیض قیمة الـدولار 

الــذي یـــؤدي إلـــى التضـــخم فـــي حـــین أن مســـتویات الأســـعار مقیـــدة بالمنافســـة 

  . )٦(الخارجیة

ومنذ عقد التسعینات الماضـي تكـررت الأزمـات المالیـة لأسـواق المضـاربة 

تســـمة بالفوضـــى حـــول الاتجاهـــات الخطیـــة والعمـــلات وباتـــت الاقتصـــادات م

ـــــة فـــــي مجـــــالات الإنتـــــاج والتوزیـــــع  المتتابعـــــة للأنشـــــطة الاقتصـــــادیة الحقیقی

والاستهلاك وبشكل لم یسبق له مثیل، وبذلك أصـبحت الاقتصـادات خاضـعة 

  .لتأثیرات المتضاربین تحت عناوین تحریر أسعار الصرف والعملات

نطــلاق الأزمــة مــن أن الاقتصــاد وحــذر صــندوق النقــد الــدولي بــدوره بعــد ا

العـــالمي أصـــبح یقـــف علـــى حافـــة الكســـاد مؤكـــداً أن فقـــدان الثقـــة هـــو أكثـــر 

الأزمــات خطــورة علــى الاقتصــادات وأســواق المــال حالیــاً، الأمــر الــذي جعــل 

وأشـار . )٧(الحكومات وأدواتها التقلیدیة مثل تخفیض أسعار الفائدة اقل فعالیـة

ضــد الفوضــى المالیــة، ولــذلك ســبق وخفــض إلــى انــه لا توجــد دولــة محصــنة 

% ٣إلى ٢٠٠٨توقعاته لمستوى النمو الذي سیبلغه الاقتصاد العالمي للعام 

                                                
)( على أن لا تكون مسـتویاتها أقـل مـن معـدلات الفائـدة التـي تسـتقبل بهـا المصـارف الودائـع، وتعتمـد مـن

فـي حـین . easy money policyقبـل المصـارف المركزیـة وتسـمى سیاسـة مالیـة مشـجعة للإقـراض 

د مالیـــة التـــي هـــي مـــوار (أن ارتفـــاع معـــدلات الفائـــدة مـــن شـــأنه أن یرفـــع مســـتویات جـــذب المـــدخرات 

  .إلى المصارف) معطلة
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التـــــي كـــــان قـــــد أوردهـــــا فـــــي تقریـــــره نصـــــف الســـــنوي لعـــــام % 3.6بـــــدلاً مـــــن 

٨(٢٠٠٨(.  

وما بدا على انه أزمة قطـاع الإسـكان فـي الولایـات المتحـدة الأمیركیـة فـي 

ذلــــك أزمــــة عالمیــــة طالــــت الاقتصــــادات النامیــــة أصــــبح بعــــد٢٠٠٨أیلــــول 

، وذلك لعدة عوامل، )١-الجدول(بوصفها أسوأ أزمة ركود منذ الكساد الكبیر 

تنـــاقص تـــدفقات رأس المـــال إلیهـــا، وازدیـــاد الســـحوبات مـــن رؤوس : )٩(أبرزهـــا

الأمـــوال التـــي أدت إلـــى خســـائر فـــي أســـواق الأســـهم ومـــا صـــاحب ذلـــك مـــن 

فائــدة، وقــد عزیــت هــذه الجوانــب، مــن بــین مــا عزیــت ارتفــاع شــدید لأســعار ال

حالات العجز الكبیرة في الحسابات الجاریة الممولـة بتـدفقات رأس : إلیه، إلى

المال الخاص، والى معاییر الائتمان التساهلیة والمتخفیة تحت سـنوات النمـو 

الاســتثنائي فــي أســـعار الأصــول الرأســمالیة والرهونـــات وقــروض المســـتهلكین 

وأمــا . )١٠(وغیـر ذلـكSmall Mortgages of Expediters (SME)ة الصـغیر 

آثارها فتشـیر إلـى ضـعف معـدلات النمـو واقترانهـا بالأزمـة المالیـة وهنـا یعنـي 

انخفاض المبالغ المالیة التي ستتوافر للحكومـات لاسـتثمارها فـي التعلـیم وفـي 

ـــاة العامــــة وفــــي تقــــ دیم الرعایــــة الصــــحیة وتمكــــین مشــــاركة النســــاء فــــي الحیـ

  .)١١(الخدمات الأساسیة

  معدلات النمو في الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي في مناطق العالم النامیة: ١-الجدول

  )تغیرات بشكل نسبة مئویة عن السنة السابقة(

  %             2009            2008            المناطق النامیة              

114            2.1                  4.5      أمریكا اللاتینیة والبحر الكاریبي
71             3.5               6.0              أوروبا وآسیا الوسطى      

63             3.5                 5.7                   جنوب آسیا             
31             6.7                8.8               شرق آسیا والمحیط الهادي

  17             4.6                5.4        الشرق الأوسط وشمال أفریقیا

الدروس المستقاة من بحوث البنك الدولي ،مجموعة بحوث التنمیة،البنك الدولي: المصدر
  : الخاصة بالأزمات المالیة

http://econ.worldbang.org/external/default/main?pagepk=6H/65259  
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وعلـــى الـــرغم مـــن أن البلـــدان العربیـــة تبـــدو مـــن أقـــل المنـــاطق النامیـــة فـــي 

) أســـعار المـــواد الغذائیـــة(العـــالم تـــأثرا بتلـــك الأزمـــة إلا أنهـــا أتـــت بعـــد أزمتـــي 

  . ر الكبیر بالفقراء في المنطقة العربیةوالمحروقات ومن شانها إلحاق الضر 

تقــــدیم القــــروض، وفــــي : والخیــــارات المســــاقة فــــي غالــــب المعالجــــات هــــي

الاســتثمارات فــي أســهم رأس المــال وفــي دعــم بــرامج شــبكات الأمــان، إذ یــرى 

صندوق النقد الدولي أن الحكومات بحاجة إلى دعم وأنها سوف تقتـرض مـن 

عهـــا تحـــت طائلـــة المدیونیـــة العالمیـــة لا هـــذا یعنـــي وقو . المؤسســـات الدولیـــة

تـــتمكن مـــن الحصـــول علـــى تخفیضـــات منهـــا بـــدون مقابـــل، فضـــلا عــــن أن 

ولكن ما تتبناه الدراسـة الحالیـة . الإقراض لا یخلو من برامج مكلفة بحد ذاتها

یتلخص في مسار یبتعد تماما عـن تلـك الخیـارات إذ علـى الحكومـات البحـث 

لقــروض والتــي یمكــن الحصــول علیهــا وأن تقــدم فــي الوســائل البدیلــة لتمویــل ا

الأكثر إنعاشا للنمو ویتوافـق فـي الوقـت %) أسعار فائدة صفریة (بدون فوائد 

المصـــدر الـــرئیس للتشـــریع بطبیعـــة )١٢(عینـــه مـــع مقاصـــد الشـــریعة الإســـلامیة

عمـل المصـارف الإسـلامیة فـي مجتمعــات المنطقـة سـواء للإقـراض الحكــومي 

أو للقـروض مـن القطـاع الخـاص تحـت ) مـن ذلـكفي حال تمكنت الحوكمـة(

العمــــل اللاربــــوي وأنشــــطته المختلفــــة فــــي المشــــاركة والمرابحــــة أو التوظیــــف 

  .والاستثمار أو غیر ذلك

  

المالیةلأزمةالاقتصادیة لثار مدیات الآ.٢

تغـطّ م عنـدما لـتأزمة سـیولة حصـلب٢٠٠٨العالمیة الأزمة المالیة بدأت 

حــة لــدى المصــرف أو المصــارف طلبــات المــودعین تــوفر الســیولة المتام أو لــ

وكما هو معروف ،وصحبها عدم سداد المقترضین لأقساطهم معها أو بعدها

للمصــارف فــي النظــام يلیشــغتمــن رأس المــال ال%) ٩٠(یربــو علــى فــأن مــا
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یزیـد رأس المــال بینمـا قـد لا،الرأسـمالي هـي أمـوال وأمانـات للنـاس المـودعین

  .)١٣(أس المال الكلي للمصرفمن ر %) ١٠(الاسمي عن 

آثارهـــــا فـــــي الاقتصـــــاد العـــــالمي ٢٠٠٨تركـــــت الأزمـــــة المالیـــــة العالمیـــــة 

وكــذلك تبــاطؤ أســعار ١٩٨٢بانكمــاش التجــارة العالمیــة، لأول مــرة منــذ العــام 

السلع الأولیة وتأثر النمو الذي كانت تقوده البلدان النامیة وانتقاله إلى وضـع 

ات إلــى أن النمــو الاقتصــادي للبلــدان النامیــة تشــیر التقــدیر . یشــوبه الغمــوض

وانخفــض النمــو الاقتصــادي ٢٠٠٧عــام %7.9مقابــل %4.5انخفــض إلــى 

ـــــل ) %0.9(العـــــالمي إلـــــى  ن الأوان فهـــــل آ. )١٤(٢٠٠٨لعـــــام ) %2.5(مقاب

أزمة الـرهن العقـاري معحصل ماأن حصل بعد ةجدیدةمالیلتبني سیاسات

  !هانفسآسي تكرر الممع في الولایات المتحدة 

إن الاقتصـــــادات النامیـــــة، وبخاصـــــة العربیـــــة منهـــــا كانـــــت قـــــد اضـــــطرت 

الارتفاع الكبیـر فـي أسـعار الغـذاء : لمواجهة صدمتین خارجیتین كبیرتین هما

وتفــاقم أســعار الوقــود ومــن ثــم جــاءت الأزمــة المالیــة العالمیــة بعــد ذلــك لتزیــد 

جـع التـوترات فـي أسـواق ورغم أنهـا أدت إلـى ترا. الأوضاع الاقتصادیة تعقیداً 

الســــلع الأولیــــة، وبخاصــــة أســــواق الــــنفط، ووضــــعت الــــنظم المصــــرفیة علــــى 

المحـك مــع هبـوط المســتوى العــام للأسـعار، فهــذا التراجــع مـن شــانه أن یخلــق 

معــدلات متزایــدة مــن البطالــة فــي كــل أرجــاء العــالم ویفــرض علیهــا إجــراءات 

ولعـل . جتمـع الأكثـر فقـراً سریعة لاحتـواء هـذه الآثـار، وخاصـة علـى فئـات الم

ابــرز تلــك الإجــراءات تحســین الخــدمات الأساســیة ودعــم البیئــة فــي مجــالات 

رعایــة الصــحة وكــذلك التعلــیم ودعـــم مشــروعات البنــى التحتیــة مثــل شـــبكات 

وتبذل على المستوى الدولي مساعي لتسهیل تمویـل . )١٥(الطرق والمواصلات

وعات البنیــة الأساســیة للقطــاع التجــارة ولإعــادة رســملة المصــارف وإســناد مشــر 

  . )١٦(الخاص التي تواجه صعوبات مالیة
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ــل مـــن البلـــدان العربیـــة فـــي هـــذا الإطـــار،  ولا بـــد مـــن سیاســـات محلیـــة لكـ

یعنــــي أن البلــــدان ٢٠٠٩عــــام %) ١,٢(فانكمــــاش التجــــارة العالمیــــة بزهــــاء 

العربیــة ســوف تشــهد انخفاضــاً كبیــراً فــي صــادراتها وان هــذه الحالــة وبجانبهــا 

التراجعــات الائتمانیــة الحــادة فضــلا عــن حالــة عــدم الیقــین التــي بــدأت تســود، 

ــــى تبــــاطؤ نمــــو الاســــتثمارات فــــي كــــل منهــــا وحتــــى  ســــوف تــــؤدي برمتهــــا إل

الاقتصـــادات النفطیـــة مرتفعـــة الـــدخل بحیـــث لـــن یزیـــد نمـــو الاســـتثمارات عـــن 

فقـــط % ٣.١وعـــن ) ٢٠٠٧عـــام % ١٣بعـــد أن وصـــل (فــي الأولـــى % ٥.٣

  .في الثانیة

فـــي الحقیقـــة هـــذا التراجـــع فـــي التجـــارة العالمیـــة وهـــذا التبـــاطؤ فـــي النمـــو 

الاقتصــــادي العــــالمي أنهــــى مــــدة مــــن الانتعــــاش الــــذي شــــهدته أســــواق الــــنفط 

وتحدیـداً ٢٠٠٨والخامات وأسعارها وانتهت بانتهاء النصـف الأول مـن العـام 

حـوظ إلا منذ تموز منه رغم انخفاض أسعار الوقود والغذاء العالمیة بشـكل مل

وتقـــدر . أنهـــا لا زالـــت فـــوق مســـتویاتها التـــي كانـــت ســـائدة قبـــل عقـــد مضـــى

ملیـــار ٦٨٠تكـــالیف فروقـــات الأســـعار التـــي تحملهـــا الفقـــراء فـــي العـــالم نحـــو 

منهــا، % 10دولار بصــورة إنفاقــات مضــافة، للبلــدان العربیــة نســبة قــد تصــل 

الفقـر، ملیون فرد إلى الوقـوع فـي مشـكلات١٥٠-١٣٠أدت بأوضاع مابین 

ملیـــون عربـــي ١٥-١٣فـــإذا كـــان للمنطقـــة العربیـــة النســـبة ذاتهـــا فیعنـــي ان 

  .)١٧(سیقعون في مشكلات خط الفقر

أن یرتفع سـعر الـنفط فـي نهایتـه ٢٠٠٩وكان من المتوقع في بدایة العام 

للبرمیـــل وهـــذا مـــا حصـــل فعـــلا إذ تجـــاوز /دولار٧٥إلـــى مـــا قـــد ینیـــف علـــى 

وعالمیـا شـهدت . ٢٠٠٩دیسـمبر /یـة كـانون أولحاجز الثمـانین دولارا فـي نها

عــن أســعار % ٢٣الأســواق العالمیــة انخفــاض أســعار المــواد الغذائیــة بنســبة 

. ولكـــن لـــم تكـــد اقتصـــادات نامیـــة كثیـــرة أن أحســـت بـــذلك الانخفـــاض٢٠٠٨

وعلــى الأمــد البعیــد فمــن المعــروف أن إمــدادات الــنفط ســتغطي الطلــب بشــكل 

دمین بــرغم حالــة الغمــوض وعــدم الیقــین التــي كــاف علــى امتــداد العقــدین القــا
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وقــد تخــف . تســود المعــروض المســتقبلي وكــذلك إعــادة ارتفــاع الأســعار جزئیــاً 

.. حالــــة نقــــص الإمــــدادات التــــي أســــهمت جزئیــــاً بالارتفــــاع الســــابق للأســــعار

وعنـــدها ســـوف یتباطـــأ الطلـــب علـــى المشـــتقات النفطیـــة وعلـــى الطاقـــة وعلـــى 

النفطیـــة العربیـــة بنســـب كلهـــا مهمـــة، وســـتكون الأغذیـــة وتـــنخفض الایـــرادات 

  .متفاوتة في ظل التراجع المرتقب في نمو الاستثمارات

ولدعم التنمیة الاقتصادیة العربیة، ینبغـي فـي هـذه الحالـة علـى السیاسـات 

الاســتثماریة العربیــة مســاندة جانــب العــرض وتنمیــة المشــروعات ذات الكفــاءة 

العمـــل علـــى موازنـــة أســـواق الســـلع الاقتصـــادیة وتشـــجیع خفـــض الاســـتهلاك و 

ففــي قطــاع النقــل مــثلاً فــان الســیارات المهجنــة التــي تعمــل بالطاقـــة . الأولیــة

الشمســیة والكهربائیــة والهیدروجینیــة فــي الغــرب ســوف یحظــى الطلــب علیهــا 

مـــن زیـــادة الطلـــب علـــى % ٧٥وعلـــى اســـتخدامها بأهمیـــة خاصـــة، ذلـــك أن 

یــادة الطلــب علــى الســیارات وسیســتمر الطاقــة فــي البلــدان النامیــة ترجــع إلــى ز 

هـــذه المســـألة ومعهـــا السیاســـات . ٢٠٣٠ذلـــك، بحســـب التوقعـــات إلـــى العـــام 

الغربیة الخاصة بتغیر المناخ والحفاظ على البیئة من الممكن أن تعمل علـى 

  .الحد من الطلب على المشتقات النفطیة

اع وكـــذلك الحـــال قـــد تـــؤدي تلـــك الأســـباب ذاتهـــا إلـــى تحســـینات فـــي القطـــ

الزراعـــي لأجـــل طویـــل، وعلیـــه هنـــاك تفـــاؤل فـــي تحســـن الأوضـــاع الغذائیـــة 

باســتثناء وضــع  البلــدان الأفریقیــة مثــل مصــر والســودان (العالمیــة وأســعارها 

الأمـــر الـــذي ســـوف ) وموریتانیـــا بســـبب ارتفـــاع معـــدلات النمـــو الســـكاني فیهـــا

حســــین یضـــطرها إلــــى اللجــــوء إلــــى التطـــویر المســــتمر للإنتاجیــــة الزراعیــــة وت

شـــبكات البنیـــة التحتیـــة الریفیـــة وبخاصـــة النقـــل إلـــى جانـــب الإرشـــاد الزراعـــي 

وما لم تعمـل التكنولوجیـا الحدیثـة علـى إیجـاد بـدائل . وبرامج التوعیة الزراعیة

ارخــص للطاقــة مــن مصــادر إنتــاج الوقــود الحیــوي التــي تســتخدم المحاصــیل 

یة فـــان المرونـــات الغذائیـــة ومـــن ثـــم جعـــل إنتـــاج هـــذا الوقـــود عملیـــة اقتصـــاد
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ـــــنفط یتوقـــــع لهـــــا أن تســـــتمر  المرتفعـــــة لأســـــعار الأغذیـــــة بالنســـــبة لأســـــعار ال

  .)١٨(بتقدیرات متزایدة

وصادرات النفط والسلع الأولیة من شانها أن تشجع النمـو الاقتصـادي إذا 

أســـندت بسیاســـات صـــحیحة، إذ یلاحـــظ أن الفـــوائض المالیـــة لبلـــدان الخلـــیج 

أكثــر ممــا فــي الســابق الأمــر الــذي ســاعدها، العربــي قــد خضــعت لإدارة جیــدة

مـــن بـــین عوامـــل عـــدة علـــى امتصـــاص قســـم كبیـــر مـــن آثـــار الأزمـــة المالیـــة 

العالمیة وهذا ما قد یساعدها كذلك فـي تحسـین قـدراتها علـى تحمـل انخفـاض 

وهـــذا الوضـــع لا یشــمل البلـــدان المعتمـــدة علـــى الاقتـــراض . الأســعار مســـتقبلاً 

البلــدان العربیــة معرضــة فعــلاً لمخــاطر الســوق المصــرفي وبــذلك تكــون بقیــة 

المالیة العالمیة لان انخفاض أسعار الطاقة بشكل كبیر من شانه أن یخفض 

ولكـــن مـــع معـــاودة أســـعار الفائـــدة للارتفـــاع . تكـــالیف اســـتهلاك الطاقـــة للفـــرد

ولـذا لابـد مـن الـدور )١٩(ستزداد تكالیف النمو الاقتصادي الافتراضي المعتمـد

مـــن % ٢إســـناد الفئـــات الضـــعیفة فـــي المجتمـــع وكـــذلك إنقـــاذ الحكـــومي فـــي 

نواتجها المحلیـة الإجمالیـة فـي هـذا المجـال والتحـوط لحـدوث أزمـة أخـرى فـي 

وللوقوف على مكامن المعالجات لاحقـا . أسعار المواد الغذائیة بشكل محتمل

الآثـار المباشـرة: یمكن تقسـیم آثـار الأزمـة المالیـة العالمیـة إلـى شـطرین، همـا

علــى أســعار الــنفط وترتیباتهــا والآثــار غیــر المباشــرة فــي الأســواق الاقتصــادیة 

  .الأخرى

  

: الآثار المباشرة للازمة: أولاً 

أســعار الــنفط هــي القنــاة الأولــى لآثــار الأزمــة المالیــة فــإنكمــا هــو معلــوم 

اقتصـــادات إلـــى إعصـــار اقتصـــادي ضـــرب التـــي تحولـــت العقاریـــة الأمیركیـــة 

تراجع في الأداء الاقتصادي وتباطؤ في وتركت آثارها بشكلالعالم كثیرة في 

وهبــوط فــي المؤشــرات مــع خســائر فــي الأرصــدة وتســریح ) ١-الجــدول(النمــو 
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تتزایـــد تلـــك . لآلاف العـــاملین وهبـــوط فـــي الـــدخل الحقیقـــي الإجمـــالي والفـــردي

درجـــة انـــدماج : الاتجاهـــات الســـلبیة اطـــراداً بنـــاء علـــى ثلاثـــة اعتبـــارات، هـــي

ادات العربیــــــة بــــــالتكتلات العالمیــــــة؛ وبكثافــــــة التعامــــــل الاقتصــــــادي الاقتصــــــ

والتجـــاري والمـــالي مـــع العـــالم؛ وبمســـتوى الانفتـــاح علـــى الســـوق العالمیـــة فـــي 

وهنا ینبغي تسلیط الضوء على ظلال هذه الموجة على . التشریعات والقوانین

  .اقتصادات المنطقة العربیة وكیفیة تباین تأثیراتها المحتملة

لمتغیر الأكثر تأثیرا في الأداء الاقتصادي للبلدان النفطیة هـو أسـعار إن ا

للبرمیــل لغایــة شــهر / دولار١٤٧الــنفط العالمیــة فقــد وصــل الســعر العــالمي 

٣٠وكــان حجــم إنتــاج الــنفط فــي بدایــة الأزمــة لبلــدان الأوبـــك ٢٠٠٨/تمــوز

ة ملیــــون برمیــــل عربــــي تــــدر أكثــــر مــــن ثلاثــــ٢٢بــــالیوم منهــــا /ملیــــون برمیــــل

  . ملیارات دولار بالیوم

یستدل من ذلك أن هذه الأرقام كانت تسجل متوسط نصـیب للفـرد العربـي 

ألـــف دولار فـــي الشـــهر لغایـــة شـــهر تمـــوز ) ١٠٠٠(مـــن الـــنفط وحـــده زهـــاء 

ویبــدو تــأثیر أســعار الــنفط واضــحاً بعــد انخفــاض الأســعار العالمیــة . ٢٠٠٨

نـــوفمبر مـــن العـــام نفســـه أعقـــاب أزمـــة المـــال العقاریـــة الامیریكیـــة فـــي مطلـــع

للبرمیـــل الواحـــد والـــذي یشـــیر إلـــى /دولار٥٠وتـــدني مســـتویاتها إلـــى مـــا دون 

انخفاض متوسط نصیب الفرد الواحد من سكان أوبك مـن الـنفط ثلـث مسـتواه 

  .السابق

فقــد هــبط ســعر برمیــل الــنفط ٢٠٠٨وكمــا هــو معــروف مــع انتهــاء العــام 

مســجلاً أدنــى مســتوى لــه خــلال للبرمیــل /دولار٣٤بشــكل متواصــل حتــى بلــغ 

أربـــع ســـنوات ومرشـــحاً متوســـط نصـــیب الفـــرد فـــي الأوبـــك مـــن الـــنفط إلـــى مـــا 

رة یتبـع ذلـك بالضـرو . ٢٠٠٩دولار في الشهر مـع مطلـع العـام  ٢٠٠یقارب 

المحركــــان ،تخفــــیض الإنفــــاق الحكــــومي بجانبیــــه الاســــتهلاكي والاســــتثماري

اع الخــاص المتــدني والاســتثمار ومعهمــا إنفــاق القطــ(الرئیســان للإنفــاق الكلــي 
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ومــا یترتــب علــى ذلــك مــن إعــادة النظــر بالمیزانیــة المالیــة ) الأجنبــي المحــدود

  .إجمالاً 

وســــواء قیســــت الآثــــار بمتوســــط نصــــیب الفــــرد مــــن الإیــــرادات النفطیــــة أو 

بمســتوى الإنفــاق الحكــومي فكــلا الأمــرین یضــعان نســبة لا یســتهان بهــا مــن 

فة فـي المجتمـع والفقـراء فـي حـد الكفـاف دون محدودي الدخل والفئـات الضـعی

ونســـبة مـــن الإعـــالات ) للفـــرد/ دولار بـــالیوم٢اقـــل مـــن (خـــط الفقـــر النســـبي 

العـیش (أي ) أو المطلـق(والفئات الضعیفة والمعوزین دون خط الفقـر المـدقع 

فالمشـــــاریع الحكومیـــــة ومعالجـــــات النهـــــوض ). علـــــى اقـــــل مـــــن دولار بـــــالیوم

ســیلحق بهــا ضــرر كبیــر ٢٠٠٨و٢٠٠٧ل عــامي الاقتصـادي المبذولــة خــلا

تنتقـــل آثـــاره بشـــكل تفـــاقم معـــدلات البطالـــة فـــي المـــدن والأریـــاف إلـــى جانـــب 

  .تخفیض محتمل للنفقات التشغیلیة الجاریة للدولة

  بعض الاتجاهات والمتغیرات المصاحبة: الآثار غیر المباشرة: ثانیاً 

العالمیــــة، مثــــل یــــرجح انخفــــاض أســــعار الأغذیــــة المســــتوردة مــــن الســــوق 

. مفـــردات البطاقـــة التموینیـــة فـــي العـــراق والقمـــح لمصـــر الـــى الأزمـــة المالیـــة

ویمكن أن یتناسب التخفیض المحتمل أو یختلف قلیلاً عن التخفیض المتوقع 

ولكـــن تتوجـــب . فـــي الإنفـــاق الحكـــومي الاســـتهلاكي نتیجـــة انكمـــاش الموازنـــة

اء ســــــوف لا یكــــــون أن انخفــــــاض أســــــعار الغــــــذ: الملاحظــــــة لأمــــــرین، الأول

بالضــــرورة متناســــباً مــــع انخفــــاض أســــعار الــــنفط بســــبب اخــــتلاف المرونــــات 

أن أسعار الغـذاء لا تلبـث أن تعـاود الارتفـاع قبـل : الاستهلاكیة لهما، والثاني

أسعار النفط لعوامل عدة تخـص السـوق ذاتهـا أبرزهـا شـیوع الاحتكـار والغـش 

  .فیها بشكل كبیر

علـى الـرغم قیمتـه حافظ علـى یأن الدولار سـبمالجز كما انه لا یمكن لأحد

غیـر (التحسن الملحوظ خلال الاشهر الاولى من الأزمة المالیـة العالمیـة من 
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ویمكــن أن یتــرك آثــارا ایجابیــة علــى الاقتصــادات ) المصــاحب لهــا بالضــرورة

مع ذلـك لایمكـن التعویـل % ٢٠-١٥النفطیة وغیر النفطیة بنسبة قدرت بین 

  .)٢٠(العملاتعلى تذبذب أسعار 

أن الانخفاض الحالي لأسعار النفط سیدفع البلدان الغربیة المسـتهلكة إلـى 

زیــادة مخزوناتهــا النفطیــة مــن اجــل المســاهمة فــي الــتحكم بأســعاره ممــا یعنــي 

ولكن . زیادة الطلب التي ترشح الأسعار إلى الانتعاش ثانیة ولو بشكل جزئي

قــد تعــود أو قــد یتغلــب علیهــا مــا یحســم الوجهــة النهائیــة هــو المضــاربات إلــى

  .هاجس عجز الإمدادات عن تغطیة احتیاجات السوق العالمیة

كمــا أن الآثــار الأخــرى ســتكون اقــل فــي القطاعــات المالیــة للبلــدان الأشــد 

فقــراً لكنهــا ســتتأثر نتیجــة انخفــاض معــدلات صــادراتها مــن الخامــات والمــواد 

والتـي ستصـاحب الانخفـاض الأولیة وانخفاض تحویلات العاملین المتغربین، 

أي . )٢١(٢٠٠٩بالمائــة فــي العــام % ٢.٥المتوقــع فــي التجــارة العالمیــة بنحــو 

أن المســألة ستنحصـــر فــي تمویـــل الطلــب الاســـتهلاكي وفــي تمویـــل التجـــاري 

ومن الطبیعي أن ینعكس الأول في الموازنة العامة . وفي التمویل الاجتماعي

وتحدیـــدا فـــي المیـــزان التجـــاري لـــه للاقتصـــاد والثـــاني فـــي میـــزان المـــدفوعات 

والثالـــث فـــي قیمـــة العملـــة المحلیـــة وســـعر صـــرفها، وهـــذا مـــا تحـــاول الدراســـة 

وقــــد أشــــارت مجموعــــة خبــــراء التنمیــــة إلــــى أن الاســــتجابات قصــــیرة . اختبــــاره

الأجــــل لأیــــة أزمــــة ســــواء كانــــت تتعلــــق بتثبیــــت أوضــــاع الاقتصــــاد الكلــــي أم 

المــــالي أم الحمایــــة الاجتماعیــــة لا السیاســــات التجاریــــة أم سیاســــات القطــــاع

یمكنهــا تجاهــل مــا یترتــب مــن مــدلولات أطــول أجــلاٌ علــى التنمیــة الاقتصــادیة 

  .)٢٢(وإمكانیة التعرض لأزمات في المستقبل

  

  العربیةیةالاقتصادعلى التنمیة زمة المالیة تداعیات الأ .٣
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٢٠٠٨ة إلى جانـب الآثـار المباشـرة وغیـر المباشـرة للأزمـة المالیـة العالمیـ

تواجـــه الاقتصـــادات العربیـــة تحـــدیاً جدیـــداً ناجمـــاً عنهـــا وهـــو تحولهـــا وبشـــكل 

ســریع إلـــى أزمـــة بطالـــة ولــذا ینبغـــي التشـــدید علـــى إنقــاذ المـــوارد البشـــریة مـــن 

البطالـــة التـــي تخلفهـــا الأزمـــة وراءهـــا وهـــي تقـــدر فـــي العـــالم العربـــي بعشـــرات 

كز لدى أقلیات مسـتفیدة مـن ومئات آلاف وكذلك إنقاذ الموارد المالیة من التر 

الأزمة في مجـال العقـارات ومـن الهـرب عـن طریـق الخامـات الهیدروكاربونیـة 

وهــذه الأزمــة مــع . المصــدرة إلــى الخــارج وهــي بــالملایین مــن الــدولارات یومیــاً 

كــذلك دفعــت بملایــین مــن أفـــراد ٢٠٠٨أزمــة الغــذاء التــي ســبقتها فــي العـــام 

  .المجتمع إلى الفقر والجوع

الائتمان المتشددة جداً، وإلى جانبها النمو الاقتصادي المتواضع وظروف

مـــن المحتمـــل أن یؤدیـــا إلـــى تخفیضـــات )٢٣(دون المســـتوى العـــالمي المتوســـط

كبیرة في الإیرادات الحكومیة ومن ثم في القدرات اللازمة لمجابهة احتیاجـات 

التــي قطــاع التعلــیم وقطــاع الصــحة، فضــلاً عــن الإنفــاق علــى البنــى التحتیــة

  .یحتاجها النمو

كمــا تهـــدد الأزمـــة المالیـــة بتحجـــیم دور البلـــدان العربیـــة فـــي الوصـــول إلـــى 

الأســواق التجاریــة والاســتثمارات العالمیــة، فكــل تبــاطؤ فــي النمــو الاقتصــادي 

)٢٤(بمقــدار واحــد بالمائــة یمكــن أن یهــوي بعشــرین ملیــون فــرد دون خــط الفقــر

بقــاء علــى التزاماتهــا فــي التنمیــة فــي الوقــت الــذي یتوجــب علــى الحكومــات الإ

  . ومساعدة أفراد المجتمع الأكثر تعرضاً لضغوط الأزمة

تتفاوت تداعیات الأزمة المالیة العالمیة من بلد عربي لآخر بحسب درجة 

الانفتــاح علــى الســوق العالمیــة، ومــن الطبیعــي أن تــؤثر فــي البلــدان العربیــة 

هــا وخاصــة فـــي مجــال أســـواق المنفتحــة علــى الســـوق العالمیــة أكثــر مـــن غیر 

ــد شـــهدت مؤشــــرات أســــواق الأوراق المالیـــة فــــي بلــــدان . المـــال والاســــتثمار فقــ

خــلال الربــع الأخیــر % ٦٠إلــى % ٣٠مجلــس التعــاون الخلیجــي تراجعــاً بــین 
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ـــدان مجلـــس التعـــاون لـــدول الخلـــیج ، )٢٥(٢٠٠٨مـــن العـــام  وبلغـــت خســـارة بل

كاملة، لسنةالنفطاداتها منأو ما یعادل مجموع ایر دولارملیار450العربي 

2009لعـام% ١٧,٣بنحـو قـدرمیزانیتهـاأن عجـزالسـعودیةوأعلنت العربیة

  .)٢٦(دولار للعام الذي سبقهملیار160قدرهفائضمقابل

ــــة محافظهـــــا % ٤٠وقـــــد خســـــرت الصـــــنادیق الســـــیادیة العربیـــــة  مـــــن قیمـ

٢٠٠٧انون أول الاستثماریة في المؤسسات المالیة العالمیة فـي المـدة بـین كـ

أما الصنادیق السیادیة ذات المحـافظ المتسـمة بـالتحفظ . ٢٠٠٨والشهر ذاته 

فقد شهدت تراجعاً محدوداً فـي قیمتهـا فضـلاً عـن تـوفر احتیاطـات كبیـرة لـدى 

ـــدان عربیـــة أخـــرى مثـــل مصـــر والكویـــت ولبنـــان . معظمهـــا وكـــذلك الحـــال لبل

ولكـون القطـاع . مختلفـةوتونس والمغرب مع أتسام مؤشراتها بمرونات نسـبیة

المصرفي العربي ذا اندماج محدود في الأسواق العالمیة ولتمتع نظمه المالیة 

بالتشدید في مجالات الاقراض ونسب الاحتیاطي القانوني المرتفعة فلم یتـأثر 

  .كثیرا

البلــدان العربیـــة إلـــى التمویــل الخـــارجي كمـــا حصــل فـــي البلـــدان أولــم تلجـــ

ت اقـل تـأثراً بأزمـة الائتمـان مـن غیرهـا لـدخولها الأزمـة النامیة المختلفة، وكانـ

بموازین مدفوعات جیدة وامتلاكها الموارد المالیة البدیلة لتمویل العجز الكبیر 

فــــــي حســــــاباتها الجاریــــــة مثــــــل التحــــــویلات المالیــــــة والمســــــاعدات الخارجیــــــة 

لیة؟ فـي والاستثمارات الأجنبیة المباشرة فأین یكمن التأثیر السلبي للازمة الما

الحقیقـة لازالـت بـوادر الأزمـة المالیـة وتأثیراتهـا فـي الاقتصـاد الحقیقـي للبلـدان 

فاغلب البلدان العربیة مثلاً تواجه تراجعاً في نمو . العربیة تكشف عن وجهها

نتیجــة للتراجــع الاقتصــادي العــالمي أو ) وتــأثر موازینهــا التجاریــة(الصــادرات 

معـــاً، وارتفـــاع معـــدلات الفقـــر والبطالـــة لانخفـــاض أســـعار الـــنفط أو لكلیهمـــا 

  .المشار إلیها آنفاً 
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وقــد صــنف كــوامي البلــدان العربیــة إلــى أربعــة فئــات فــي مناقشــته القنــوات 

المحتملــة لانتقــال آثــار الأزمــة المالیــة العالمیــة إلــى الاقتصــاد الحقیقــي فیهــا، 

  : )٢٧(وهي

للـنفط وهـي الفئة الأولى، وتشمل بلدان مجلس التعاون الخلیجـي المصـدرة

تتمتع بقدرات مالیة كبیرة وعدد قلیـل مـن السـكان وهـي فـي أفضـل وضـع إزاء 

والتـــــأثیر الأكبـــــر علیهـــــا ســـــیكون بشـــــكل . الصـــــدمات الاقتصـــــادیة المحتملـــــة

انخفاض أسعار النفط والذي سیرغمها استمراره على السـحب مـن الاحتیـاطي 

صــادي وللمالیــة المــالي وتخفــیض الاســتثمارات وفــي ذلــك تراجــع لــلأداء الاقت

  .العامة ولتشغیل العمالة الوافدة على الأمد البعید

الفئــــــة الثانیــــــة، البلــــــدان المصــــــدرة للــــــنفط ذات الكثافــــــة الســــــكانیة العالیــــــة 

والاحتیاجــــات الاجتماعیــــة الكبیــــرة وهــــي تتســــم بفــــوائض مالیــــة اقــــل وتتحمــــل 

التراجع التزامات اجتماعیة اكبر تؤثر في ضبط الإنفاق العام وبالتالي تسریع

فـــــي فوائضـــــها التجاریـــــة ومواجهـــــة تحـــــدیات مالیـــــة فـــــي مواجهـــــة المشـــــكلات 

الاقتصـــادیة طویلـــة الأجـــل مثـــل البطالـــة، مـــع احتمـــال تـــأثر الأســـر المعیشـــیة 

والوظــــــائف مــــــع انخفــــــاض الإنفــــــاق العــــــام علــــــى البنــــــى التحتیــــــة والجوانــــــب 

  .الاجتماعیة

ع البلـدان النفطیـة فـي الفئة الثالثة، بلدان غیر نفطیة ولكنها ذات روابط مـ

مجال التمویل والسیاحة والاستثمار الأجنبي المباشر والمسـاعدات الخارجیـة، 

إذ أن اسـتمرار الأزمــة الاقتصـادیة العالمیــة ســیجعلها أكثـر تعرضــاً لانخفــاض 

المســــاعدات الخارجیــــة وتــــأثر میزانیــــات حكوماتهــــا وأســــرها معــــاً، مــــع بــــوادر 

الأمـــان الاجتمـــاعي وعـــودة العمـــال مالیـــة فـــي مجـــالات –ضـــغوط اجتماعیـــة 

  .المهاجرین

ـــدان ذات تنــــــوع اقتصــــــاداً وارتباطــــــات أكثــــــر بالســـــــوق  ـــــة، بلـــ الفئــــــة الرابعـ

الاقتصـــادیة العالمیـــة فـــي مجـــالات التجـــارة الخارجیـــة والســـیاحة والاســـتثمارات 
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، وســتظهر هــذه التــأثیرات بشـــكل )مثــل لبنــان وتــونس والأردن(الأوربیــة فیهــا 

ات الأعمــــال الصــــغیرة والمتوســــطة وفــــي التشــــغیل مباشــــر فــــي قطــــاع مؤسســــ

ومـــدخولات الأســـر، ومـــن آثـــار مالیـــة عامـــة فـــي القطـــاع المصـــرفي المحلـــي 

  .بالدرجة الثانیة

ان متوســــط معــــدلات النمــــو فــــي النــــاتج المحلــــي الإجمــــالي لبلــــدان عینــــة 

٢٠٠٨وارتفـع لعـام 0.16احتسـب عنـد 2007العربیـة لعـام ) 19الــ(الدراسة 

، أي أن الأداء الاقتصـادي لـم یلاحـظ علیـه )١-الجـدول(ا فـي كمـ0.26الى 

تراجــع فــي أرقــام ســنة الأزمــة ولكنــه مــن الممكــن قــد تباطــأ، فمــن أیــن یمكــن 

معرفة ذلك؟ علیه یـتم اللجـوء إلـى أنعـام النظـر باتجاهـات التغیـر التـي طـرأت 

یلاحــظ . علــى حــالات المــوازین التجاریــة فــي مــوازین المــدفوعات لتلــك البلــدان

مقــدار الإنخفــاض فــي الفــوائض التجاریــة العربیــة للبلــدان التــي تتمیــز بهــا ومــا 

مصـر والأردن وموریتانیـا (صحبها مـن تزیـد فـي حـالات العجـز لبقیـة البلـدان 

علـــــى ) ٢-المخطـــــط(إلـــــى ) ١-المخطـــــط(مـــــن ) والســـــودان وتـــــونس وســـــوریا

ط وقـد هـب. المحور الصـادي فیهمـا، إذ انخفـض العجـز فـي لبنـان والـیمن فقـط

المتوســـط العـــام لصـــاف نســـب المـــوازین التجاریـــة العربیـــة مـــن النـــاتج المحلـــي 

إلـــى 6.1737الإجمـــالي بـــین العـــامین بفـــارق ملحـــوظ قبـــل وبعـــد الأزمـــة مـــن 

  .بالمائة5.2316
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  ٢٠٠٧أوضاع الموازین التجاریة العربیة لعام : ١-المخطط

  

  

  

  

  

  

  

  ٢٠٠٨عام أوضاع الموازین التجاریة العربیة ل: ٢-المخطط

  

  

  

  

  
  
  

  ).٢-الجدول (بیانات :المصدر
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ــذه التغیـــرات قـــد تكـــون طبیعیـــة مـــع التقلـــیص التـــي حصـــلت فـــي  حتـــى هـ

الموازنــات الحكومیــة العامــة للبلــدان العربیــة، ولكــن اتجاهــات التغیــر فــي قیمــة 

العملات المحلیة للبلدان العربیـة، عینـة الدراسـة بالنسـبة لقیمهـا السـابقة یتوقـع 

عمــا هــو علیــه لســنة ٢٠٠٨ر بشــكل مختلــف أعقــاب الأزمــة المالیــة لــه التغیــ

یقــدم صــورة لهــذا ) ٣-المخطــط(المعتمــدة فــي التحلیــل، و٢٠٠٧ســابقة وهــي 

یوضــح صــورة التغیــر بشــكل ایجــابي ) ٤-المخطــط(ولكــن . التغیــر لهــذا العــام

ــدت قـــیم العمـــلات لعـــام  أي نحـــو الأفضـــل بعـــد وقـــوع الأزمـــة وكلتاهمـــا اعتمـ

وهذا التغیر یمكن إرجاعه، من بین العدید مـن الأسـباب . ساسسنة أ٢٠٠٠

نقطـــة مئویـــة، ١٥إلـــى انخفـــاض قیمـــة الـــدولار إزاء عملـــة الیـــورو بـــأكثر مـــن 

وهــذا مــا حــدا بالدراســة لاعتمــاد أســعار الصــرف بالنســبة للقیمــة الســابقة لكــل 

  . عملة ولیس بالنسبة للدولار مثلا أو لغیره
  

  )أساسسنة= ٢٠٠٠(٢٠٠٧ت العربیة لعام أسعار صرف العملا: ٣-المخطط
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  )سنة أساس= ٢٠٠٠(٢٠٠٨أسعار صرف العملات العربیة لعام : ٤-المخطط
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

وفـــي ضـــوء هـــذا التغیـــر تبقـــى الحاجـــة لمعرفـــة اتجاهـــات تـــأثیره فـــي الأداء 

ي ممثلا بالناتج المحلي الإجمالي لذینك السنتین والنمو الاقتصادالاقتصادي

وهنــا تتوقــف الدراســة عنــد إمكانیــة انطبــاق هــذا التصــنیف أو . المســدل فیهمــا

بمعنـــى آخـــر تختبـــر صـــحته بتحلیـــل نمـــط التغیـــر فـــي المتغیـــرات التـــي تمثـــل 

القنوات الأبرز في انتقـال آثـار الأزمـة وتـداعیاتها علـى الاقتصـادات العربیـة، 

  .وءهاواقتراح مجالات المعالجة الملائمة لكل مجموعة منها في ض

  

تقدیر الآثار غیر المباشرة للأزمة المالیة العالمیة.٤

تأسیســــا علــــى التحلــــیلات الســــابقة تجــــري الدراســــة تقــــدیرات للآثــــار غیــــر 

في الاقتصادات العربیـة مجتمعـة مـرة ٢٠٠٨المباشرة للأزمة المالیة العالمیة 

مـــن خـــلال طبیعـــة وشـــكل التغیـــرات التـــي یمكـــن ان قبـــل الأزمـــة ومـــرة بعـــدها
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التــــي مثلــــت قنــــوات انتقــــال آثــــار الأزمــــة قــــد طــــرأت علــــى المتغیــــرات تكــــون

وتتركـــــز الآثـــــار المحتملـــــة بجســـــور التبـــــادل التجـــــاري الخـــــارجي . وتـــــداعیاتها

المســجل فــي مــوازین المــدفوعات والموازنــات العامــة للبلــدان العربیــة وبأســعار 

لكــل بلــد الاقتصــاديویتحــدد ظهــور تلــك الآثــار فــي الأداء . صــرف عملاتهــا

وبشـــكل رئـــیس فـــي النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي لكـــل منهـــا كمـــا یمكـــن افتـــراض 

  .انعكاس تلك الآثار في معدلات النمو الاقتصادي لها

أمكن الحصول على أرقام تلك المؤشرات الثلاث الرئیسة المتسببة بانتقـال 

من ٢٠٠٨و٢٠٠٧الآثار فضلا عن أرقام الناتج المحلي الإجمالي للسنتین 

، واسـتخراج ٢٠٠٩تصادي العربـي الموحـد لصـندوق النقـد العربـي التقریر الاق

معــدلات النمــو الاقتصــادي كــذلك لكــل منهمــا واعتمــاد متغیــرات حمــل الآثــار 

الخارجیة بقیمها المطلقة تارة مع أرقام الناتج المحلي الإجمالي ومنسـوبة إلیـه 

دي لكــل مــع معــدلات النمــو الاقتصــا) فــي تقــدیر آثارهــا الانتقالیــة(تــارة أخــرى 

المتغیــــرات الاقتصــــادیة قبیــــل ٢٠٠٧مــــن هــــاتین الســــنتین، إذ تحمــــل أرقــــام 

  ).٢-الجدول(ما بعدها ٢٠٠٨انطلاق الأزمة وأرقام 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  ) ٢(جدول 
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باســـتثناء الصـــومال وجـــزر (شـــملت عینـــة التقـــدیر مجمـــل البلـــدان العربیـــة 

) مكتملــة البیانــات المنشــورة لأغــراض التقــدیر القیاســيالقمــر وفلســطین غیــر 
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ــعار الســـوق الجاریـــة بالـــدولار  واعتمـــدت أرقـــام النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي بأسـ

الأمیركي ولیس بالعملات الوطنیة لتلافي تأثیرات التباین في أسعار الصرف 

ومــن أرقامهــا  للســنوات . المختلفــة بــین العمــلات وتفــاوت مســتویات التضــخم

والیهـــا نســـبت أرقـــام . اســـتخرجت معـــدلات النمـــو الاقتصـــادي٢٠٠٨-٢٠٠٦

وهـي أرصـدة الفـائض أو العجـز فـي Balance of Budgetsالموازنـات العامـة 

Surplusالموازنات الحكومیة العامة & Deficit (Sur. Def.) واعتمـدت نسـب

في الجزء الأهم(للدول العربیة Trade Balance (Tr. Ba.)الموازین التجاریة 

إلــى النــاتج المحلــي الإجمــالي )  Balance of Paymentsمــوازین المــدفوعات

لســنتي التقــدیر لأســعار العمــلات (ΔExch. Rate)وتغیــرات أســعار الصــرف 

ومثلــت متغیــرات ). ١٠٠(=٢٠٠٠الوطنیــة ذاتهــا علــى أســاس أقیامهــا لســنة 

تمویلهـــا الفــائض أو العجـــز الكلـــي فــي الموازنـــات العامـــة للبلــدان العربیـــة فـــي 

للطلـــــب الإســـــتهلاكي ضـــــمن السیاســـــات المالیـــــة، ونســـــب أرصـــــدة المـــــوازین 

) المكــون الأهــم فــي مــوازین المــدفوعات العربیــة والقنــاة الرئیســة فیــه(التجاریــة 

مقیاسا للسیاسات التجاریة على سـلم أولویـات فـي الاقتصـاد، وأخیـرا التغیـرات 

للعمــــلات الوطنیــــة الســــنویة فــــي مؤشــــرات أســــعار الصــــرف الفعلیــــة الحقیقیــــة 

  .باعتماد سنة الأساس الموحدة

الأزمة المالیة والموازنات العامة والأداء الاقتصادي: أولاً 

ارتبطت أوضاع الموازنات العامة العربیة بعلاقة تأثیر ایجابیة ومهمة مع 

معبـرا عـن أداء اقتصـادي جیـد تمامـا قبـل )٢٨(النـاتج المحلـي الإجمـالي ونمـوه

لعالمیـــة وبعــدها وبعلاقـــة ارتبــاط جیــدة فـــي الانحــدار الخطـــي الأزمــة المالیــة ا

البســـیط للمتغیـــر الأخیـــر علـــى الأول، وأن مـــا حصـــل بعـــد وقـــوع الأزمـــة مـــن 

  :علاقات مقدرة یتلخص بالآتي

انخفاض معامل التـأثیر إلـى النصـف وتزایـد المعنویـة الإحصـائیة لحـالات .١

د انخفــض معامــل الموازنــات العامــة مــع درجــة الارتبــاط بــین الطــرفین، وقــ
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لعینـة البلـدان العربیـة وارتفعـت المعنویـة (2.63)إلـى (5.72)التأثیر من 

) ٢-الجدول(من ٢و ١، كما في المعادلتین )المقدرةtقیمة (الإحصائیة 

وارتفعـــت معهـــا قیمـــة معامـــل التحدیـــد بشـــكل ملحـــوظ مشـــیرة إلـــى التـــرابط 

قدار التـأثیر المتـزامن مـع تـداعیات الأزمـة المالیـة وأهمیته رغم انخفاض م

  .٢٠٠٨العالمیة 

عمـدت الدراسـة إلــى تقـدیر أثـر هــذا المتغیـر فـي النمــو الاقتصـادي لهــاتین .٢

ـــت ذات دلالـــــة  الســـــنتین وحصـــــلت علـــــى تقـــــدیرات علاقـــــة ضـــــعیفة ولیســ

إحصــائیة وكــان التــرابط قریبــا مــن الصــفر، مــا یفســر أن الأزمــة قــد تركــت 

لأداء الاقتصـــادي فـــي حـــین لـــم یتـــأثر النمـــو الاقتصـــادي فـــي آثارهـــا فـــي ا

الأجل القصیر مـع التغیـرات الحاصـلة فـي المـوازین المالیـة العامـة للبلـدان 

.العربیة بعد وقوع الأزمة

العجز في الموازنات والتي خضـعت للتقـدیر / بالرجوع الى بیانات الفائض.٣

:وانعام النظر فیها سجل الآتي

فوائض یبدو أنها قد تأثرت بالأزمـة وانخفضـت فوائضـها هناك بلدان ذات -أ

٢٠٠٧بشكل ملفت للانتباه مقارنة مع الأعوام السـابقة للعـام ٢٠٠٨عام 

.وذلك في كل من الإمارات العربیة المتحدة وقطر ولیبیا

معهــا بلــدان تعــاني موازینهــا مــن حــالات عجــز مألوفــة وقــد ازدادت حــدة -ب

وهذا ما حصل فـي تـونس وسـوریا والسـودان العجوزات فیها بعید الأزمة،

.وموریتانیا

قابلهـــــا بلـــــدان عربیـــــة كـــــذلك تحســـــنت أوضـــــاع موازناتهـــــا العامـــــة وطـــــرأ -ت

انخفـــاض فـــي عجوزاتهـــا أو حققـــت فـــوائض أو كانـــت تتمتـــع بفـــائض ثـــم 

.ارتفع بعد الأزمة كم حصل في الأردن ولبنان والیمن على الترتیب
  

ــظ كــــذلك، أن البلــــدان الع ـــة بــــلا اســــتثناء كــــان النــــاتج المحلــــي الملاحــ ربیـ

وحققــت نمــوا جیــدا ٢٠٠٢الإجمــالي لإقتصــاداتها قــد شــهد ارتفاعــا منــذ العــام 
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ومع ذلك كانت حالات العجز المسـجلة للـبعض ٢٠٠٨اقتصادیا لغایة العام 

حـــالات مزمنـــة لتلـــك الســـنوات ولكـــن نســـب ) المـــذكورة فـــي ب بخاصـــة(منهـــا 

لمتحققة بعد الأزمة غیـر مسـبوقة الأرقـام مـا العجز المسجلة وحتى الفوائض ا

.قد یدلل على احتمالیة أعزائها للأزمة المالیة وآثارها قید الدراسة

بعبـــارة أخـــرى، تـــأثر البلـــدان العربیـــة النفطیـــة منهـــا وكـــذلك الأكثـــر انفتاحـــا 

وبالتـــالي ) ولیســـت الأكثـــر انـــدماجا معهـــا بالضـــرورة(علـــى الأســـواق العالمیـــة 

را بعــد تفــاقم حــدة العجــوزات فــي موازینهــا العامــة ولكــن لــم كانــت الأكثــر تضــر 

وللوقـــوف . ٢٠٠٨تتـــأثر معـــدلات نموهـــا مباشـــرة بعـــد الأزمـــة، أي فـــي العـــام 

علــى حقیقــة هــذا الجانــب فیمــا یخــص الانــدماج مــع الأســواق التجاریــة تعــرج 

  . التحلیلات القادمة على تقدیراتها مع الأداء الاقتصادي

  ة والموازین التجاریة والأداء الاقتصادي الأزمة المالی: ثانیاً 

تعــد المــوازین التجاریــة المكــوِّن الأبــرز فــي مــوازین المــدفوعات والأكثــر تــأثراً 

وتشیر التقدیرات القیاسیة لتأثیرها على . بالعلاقات التجاریة الخارجیة وتطوراتها

ار درجـة الناتج المحلي الإجمالي للبلدان العربیـة قبـل الأزمـة وبعـدها إلـى اسـتمر 

فضـلاً عـن ) بین طرفي العلاقة فـي كلتـا الحـالتینR2معامل التحدید (الارتباط 

  ).٣- من الجدول4و3المعادلتین(لهما ) المقدرةtمعاملات(أهمیة التقدیرات 

واهم ما یلاحظ في هاتین المعادلتین هو انخفاض قیمة معامل التأثیر 

نخفاض من تراجع الآثار ، وما یشیر إلیه هذا الا)1.90(إلى ) 2.14(من 

  . الایجابیة للموازین التجاریة

  

  
على الناتج المحلي الإجمالي وعلى النمو ٢٠٠٨نتائج تقدیر آثار الأزمة المالیة العالمیة : ٣-الجدول

(.Sur. or Def)الموازین التجاریة : الاقتصادي للإقتصادات العربیة عبر القنوات الانتقالیة الثلاث

  .٢٠٠٨و ٢٠٠٧(Δ Exch.Rate)وأسعار صرف العملات (.Ba. Bu)امة والموازنات الع
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وعلـى مســتوى البلـد الواحــد، تشـخص البیانــات الرسـمیة حالــة سـلبیة مزمنــة 

منــذ عــدة ســنوات، وجــاءت الأزمــة المالیــة ) تــونس وجیبــوتي ولبنــان(لكــل مــن 

لتزید من سالبتیها بشكل ملحوظ وخاصة في لبنـان التـي یضـاف إلیهـا مصـر 

ســنت فیــه المــوازین وفــي الوقــت الــذي تح. والمغــرب والأردن بالمراتــب اللاحقــة

ـــة ایجابیـــة وجیـــدة الـــى  ــة لبـــاقي البلـــدان العربیـــة بعیـــد الأزمـــة مـــن حال التجاریـ

الأفضـــل، باســـتثناء العـــراق الـــذي تراجـــع میزانـــه التجـــاري بعـــض الشـــيء بعـــد 

والصورة ذاتها تقریباً فیما یخص نسب أرصدة المـوازین ). ٣-الجدول(الأزمة 

. حلــي الإجمــالي لكــل منهــا لهــذه الفتــرةالتجاریــة للــدول العربیــة إلــى النــاتج الم

وبالانتقـال الــى النســب المئویــة لأرصــدة المـوازین التجاریــة مــن النــاتج المحلــي 

٢٠٠٧الإجمـــــالي وعلاقتهـــــا بمعـــــدلات النمـــــو الاقتصـــــادي المقـــــدرة للعـــــامي 

  :نجد الآتي٢٠٠٨و
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لـــم یكـــن لهـــا ایـــة أهمیـــة رغـــم اتجاههـــا ٢٠٠٧العلاقـــة بـــین الطـــرفین عـــام 

فـــي حـــین تضـــاعف حجـــم علاقـــة التـــأثیر %4.2ومعامـــل التحدیـــد الایجـــابي 

) 0.169إلــى 0.05مــن (الــى أكثــر مــن ثلاثــة أضــعاف ٢٠٠٨المقــدرة لعــام 

وبلغـــــت قیمـــــة معامـــــل ) t*=2.00(وأضـــــحت ذات دلالـــــة إحصـــــائیة مقبولـــــة 

  ).10و9(في المعادلتین ) %19.1(التحدید 

مــن خــلال حالــة وبــات للازمــة تــداعیات علــى النمــو فــي الأجــل القصــیر 

المیـــزان التجـــاري بمـــا یملـــي علـــى الحكومـــات التركیـــز علـــى تعـــدیل المـــوازین 

التجاریـــة فــــي تـــونس وجیبــــوتي ولبنـــان وكــــذلك فـــي مصــــر والمغــــرب والأردن 

مـن أجـل رفـع وتـائر النمـو الاقتصـادي فـي ) أوجستي كـواميتأییدا لما ذكره (

نویـــع التجـــاري وتنویـــع البلـــدان غیـــر النفطیـــة المـــذكورة، والاتجـــاه ذاتـــه فـــي الت

الصــــادرات للبلــــدان النفطیــــة مــــن اجــــل أرصــــدة تجاریــــة أعلــــى وعوائــــد نمـــــو 

  .اقتصادي أفضل
  

  الأزمة المالیة وأسعار الصرف والأداء الاقتصادي: ثالثاً 

لــم یكــن لأســعار الصــرف أهمیــة كبیــرة علــى النــاتج المحلــي الإجمــالي فــي 

ك آثـــار ذات قیمـــة ولا دلالـــة القیاســـیة لهـــذه الدراســـة، فلـــم تكـــن هنـــاالتقـــدیرات 

إحصــائیة علیهــا كمــا أن الارتبــاط بــین المتغیــرین كــان ضــعیفا بینهمــا وأصــبح 

صــفر تقریبــا بعــد الأزمــة، وأهــم مــا یلاحــظ فــي هــذا الســیاق هــو تحــول شــكل 

  .العلاقة المقدرة من الموجب إلى السالب

الإشــــــارة إلیــــــه أن البیانــــــات التــــــي تقــــــیس أســــــعار الصــــــرف يومــــــا تنبغــــــ

تخدمة في التقدیر القیاسي لیست لأسعار صرف العملات الوطنیـة إزاء والمس

عملة عالمیة مثـل الـدولار الأمیركـي الأكثـر اسـتخداما فـي الدراسـات المختلفـة 

وتشیر أرقام المتغیر الى أسعار الصرف . لأنه متغیر القیمة منذ سنوات عدة

ـــــــدلل و . (100=2000)الفعلیــــــة الحقیقیـــــــة للعمـــــــلات الوطنیــــــة علـــــــى أســـــــاس ت

التقدیرات آنفـة الـذكر فیمـا یخـص شـكل العلاقـة، مـن بـین عـدة أشـیاء إلـى أن 
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الأزمـة قــد تجعـل مــن ارتفــاع قیمـة العملــة بعـد الأزمــة تتــرك آثـارا معاكســة فــي 

  .قیمة الناتج المحلي الإجمالي

مع النمو الاقتصـادي وجـدت الدراسـة علاقـة ایحابیـة ذات دلالـة احصـائیة 

، ولكن هذه العلاقة المقـدرة )11-المعادلة(لصرف لأسعار ا٢٠٠٧في العام 

ولــم تعــد هنــاك آثــار مهمــة كمــا أن شــكل العلاقــة ٢٠٠٨فقــدت أهمیتهــا لعــام 

وهـذا یقـدم اثبـات . المقدرة تغیر الى السالب بعد الأزمة كما حصل مـع النـاتج

٢٠٠٨علــــى أن أحــــد التــــداعیات المضــــافة لأزمــــة الســــیولة المالیــــة العالمیــــة 

ل قنــاة أســعار الصــرف الحقیقیــة للعمــلات الوطنیــة والتغیــرات كانــت مــن خــلا

  .التي طرأت على قیمتها الفعلیة

هبطــت قیمتــه الفعلیــة الــى الســالب لأول ٢٠٠٨فــالریال القطــري نهایــة عــام 

، وهـي العملـة الوحیــدة لبلـد نفطـي التــي تراجعـت قیمتهــا ٢٠٠٤مـرة منـذ العــام 

یمتهـا سـالبیة، قبالـة قـیم عمـلات بعـد الأزمـة، كمـا ان عملـة جیبـوتي ازدادت ق

فــي الجزائــر والعربیــة (أربعــة بلــدان تحولــت قیمهــا مــن الســالب الــى الموجــب 

وباسـتثناء تراجـع قیمـة الجنیـه السـوداني الموجبـة ). السعودیة وعمان والمغرب

: هنـاك أربعـة بلـدان ارتفعــت قـیم عملاتهـا وازدادت معهــا أسـعار صـرفها، هــي

والكویــت ولیبیــا مــن البلــدان النفطیــة وكــذلك ســوریة الإمــارات العربیــة المتحــدة

ومصـر ولبنــان والـیمن، وعملــة الأخیـرة ارتفعــت قیمتهـا أربعــة أضـعاف قیمتهــا 

ومــع ذلــك لــم تتأكــد معنویــة العلاقــة الســلبیة بــین . فــي الســنة الســابقة للأزمــة

أســعار الصــرف والنــاتج المحلــي الإجمــالي للبلــدان العربیــة ولكــن مــا تأكــد هــو 

واختفاء آثارها المعنویة بعد وقوع ٢٠٠٧العلاقة الایجابیة المقدرة لعام فقدان

  . الأزمة

الاهتمـــامالمتغیـــرات الـــثلاث قیـــد أرقـــاموبتنـــاول آثـــار الأزمـــة المالیـــة علـــى 

  :وتقدیرها معا تحصل الدراسة على الآتي
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GDP2007= 41.6-2.47 Sur.&Def.2007+3.02 Tr.Ba.2007+4.82 

ΔExch.Rates2007

    (3.89) (-0.92)      (3.26) (1.52)

R2=81.8%

GDP2008= 50.7-0.00 Sur.&Def.2008+1.91 Tr.Ba.2008+1.18 ΔExch.

Rates2008

    (3.03) (-0.00)          (1.81) (0.63)

R2=55.7%

معامل المیزان التجاري قبل الأزمة مرتفع ومعنوي إحصائیا تماما أنوجد 

وجــــد مهــــم فــــي تــــأثیره الإیجــــابي علــــى النــــاتج (0.02)ویــــة عنــــد مســــتوى معن

المحلي الإجمالي، ولكـن حجـم هـذا التـأثیر انخفـض الـى النصـف بنهایـة سـنة 

، وبـذلك )0.05لكنه ظل مهما عند مسـتوى معنویـة (الأزمة وتراجعت أهمیته 

باتــت مــوازین التجــارة الخارجیــة العربیــة تســهم بنصــف إســهاماتها الســابقة فــي 

كمــــا انخفضــــت الآثــــار الایجابیــــة لأســــعار . نــــاتج المحلــــي الإجمــــاليزیــــادة ال

صـــرف العمـــلات فـــي النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي إلـــى الربـــع وتلاشـــت أهمیتهـــا 

مـع ارتفـاع قیمهـا وأسـعار صـرفها بعـد وقـوع الأزمـة المالیـة (تماما بعد الأزمة 

  ).2و1كما لوحظ في المخططین 

ازنــــات المالیــــة العربیــــة العامــــة وأخیــــرا تلاشــــت كــــذلك الآثــــار الســــلبیة للمو 

ووصـــلت الـــى الصـــفر علـــى الـــرغم مـــن غیـــاب أهمیتهـــا قبـــل الأزمـــة وبعـــدها، 

. الــــى النصــــف81.8%وبالتــــالي تراجــــع قیمــــة معامــــل تحدیــــد الارتبــــاط مــــن 

ــــى  والحصــــیلة تــــأثر الأداء الاقتصــــادي العربــــي بشــــكل ملحــــوظ بمــــا طــــرأ عل

أســـعار الصـــرف التاریخیـــة المـــوازین التجاریـــة بتراجـــع كبیـــر وكـــذا الحـــال مـــع 

وبهـــذا تكتفـــي . وبدرجـــة أخـــف) التـــي تحســـنت بعـــد الأزمـــة(للعمـــلات العربیـــة 
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.الدراســـة بهـــذه التقـــدیرات القیاســـیة بصـــدد الأداء الاقتصـــادي للبلـــدان العربیـــة

  .وبهذا یكون من المناسب مناقشة مجالات المعالجة في ضوء هذه النتائج

  معالجة مجالات ال.٥

المجــال الأول، عــودة : بثلاثــة مجــالات رئیســیة هــيیمكــن تلخــیص الآثــار

معــدلات البطالــة إلــى مســتویاتها الســابقة وصــعوبة معالجتهــا فــي ضــوء درجــة 

الانفتــــاح علــــى الســــوق العالمیــــة؛ المجــــال الثــــاني، تبــــاطؤ الأداء الاقتصــــادي 

وتراجـــع النشـــاط الحقیقــــي فـــي مجـــالات الإنتــــاج المختلفـــة ومعهـــا القطاعــــات 

قصور استجابة بیئـة الاسـتثمارات والبنیـة الأساسـیة لعمـل الخدمیة، في ضوء

القطاع الخـاص والبنـى التحتیـة للاسـتثمارات الخارجیـة؛ المجـال الثالـث، آثـار 

ــة المالیـــة العالمیـــة لمـــدد أطـــول وهــــي  طویلـــة الأجـــل فـــي حـــال امتـــدت الأزمــ

تقلـــیص الإنفـــاق الحكـــومي العـــام وتراجـــع الصـــنادیق الســـیادیة عـــن محافظهـــا 

ماریة السـابقة وتسـجیل حـالات عجـز فـي مـوازین المـدفوعات والمـوازین الاسـتث

  .التجاریة

فــي ضــوء هــذه المعطیــات یمكــن التعامــل مــع الأزمــة المالیــة العالمیــة ومــع 

آثارهـا المترتبـة علـى أنهـا فرصـة لإعـادة الإصـلاحات علـى أسـس أفضـل مـن 

جتماعیـة السابق والبدء بها في حال عدم إطلاقها، فیما یخص المسـوحات الا

الأفضـــــل لفئـــــات الأمـــــان الاجتمـــــاعي والحصـــــر الإحصـــــائي الحـــــدیث لـــــنظم 

معلومــات الأفــراد العــاطلین والفئــات الضــعیفة فــي المجتمــع مــن اجــل تخفیــف 

  .حدة الفقر وتخفیض أعداد الفقراء

وینطوي التعامـل الثـاني مـع الأزمـة المالیـة العالمیـة ومـع آثارهـا علـى أنهـا 

الخاصــة بمعوقــات النمــو الاقتصــادي الأفضـــل مناســبة لتصــحیح المعالجــات

ـــــاص المحلــــــــي : فــــــــي مجــــــــالي المنــــــــاخ الاســــــــتثماري الأفضــــــــل للقطــــــــاع الخـــ

وللاســتثمارات الأجنبیـــة وتعزیــز دور القطـــاع الخــاص فـــي التنمیــة الصـــناعیة 
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الإنفـــاق العـــام علـــى البنـــى التحتیـــة : والزراعیـــة والخدماتیـــة وكـــذلك فـــي مجـــال

محاولـــة عـــدم اللجـــوء إلـــى القـــروض الدولیـــة والخـــدمات الأساســـیة للحكومـــة، و 

. والارتباطـــات المالیــــة مــــن المؤسســــة الدولیــــة مهمــــا كانــــت مــــؤازرة للاقتصــــاد

ــل التجـــارة  فمعظـــم القـــروض الدولیـــة الخاصـــة بتنمیـــة القطـــاع الخـــاص وتمویـ

والخــدمات الفنیــة والــدعم الاستشــاري فــي رســملة المصــارف أو البنــى التحتیــة 

  .ایجابیة للنمو المحتمل في الأجل الطویلترتب دیون تزیل كل آثار 

 Deceleratingأمــا البلــدان العربیــة التــي یمكــن ان تتعــرض لإبطــاء النمــو

Growth لیبیـا وتـونس ومصـر والأردن، ومـن البلـدان النامیـة الأخـرى: هـي :

. تركیـــا وإیـــران وجورجیـــا ومالیزیـــا والمكســـیك وروســـیا الاتحادیـــة وغیرهـــا كثیـــر

Highات التعــرض العــاليوالبلــدان العربیــة ذ Exposure فهــي جــزر القمــر

وموریتانیا والسودان وبلدان إقلیمیة أخرى مثل تركمانستان وأوزبكستان وتشـاد 

وهنـاك بلـدان نامیـة أكثـر فقـراً مثـل الكـامیرون وغینیـا . )٢٩(وبنكلادیش وأثیوبیا

نــك والنیبــال واوغنــدة وغیرهــا، تفیــد إحــدى الدراســات الجدیــدة الصــادرة عــن الب

الـــدولي أن أوضـــاع الملایـــین ممـــن یعیشـــون بالفعـــل أدنـــى مـــن مســـتوى الفقـــر 

مـــن البلـــدان % ٢٩ســـتزداد ســـوءاً مـــن جـــراء الأزمـــة المالیـــة العالمیـــة، إذ ان 

ولكنها تشـدد علـى )٣٠(النامیة قد تأثر بشدة من آثار الفقر التي ولدتها الأزمة

لأزمـة فـي الأمـد القصـیر أن غیر الفقراء قد یكونـوا هـم الأكثـر تـأثراً مـن هـذه ا

ویحتمـل أن تنتقـل الآثــار السـلبیة لهـذه الأزمــة فـي الأمـد المتوســط إلـى الأســر 

. الفقیرة

٥٠٠فتم تأسیس صندوق دعم المؤسسات لتقدیم قروض للفقـراء برأسـمال 

ملیـــون دولار لمســـاندة مشـــروع ٦٠٠مصـــر مبلـــغ ضملیـــون دولار، مثـــل قـــر 

بهــــدف اســــتدامة ٢٠٠٩فــــي مطلــــع محطــــة تولیــــد الكهربــــاء بــــالعین الســــخنة

میكــــاوات شــــرق الــــدلتا بإشــــراف ١٣٠٠الاســــتثمار فــــي تولیــــد الطاقــــة بســــعة 

الشـــبكة القابضـــة لكهربـــاء مصـــر، ومنحـــت المؤسســـة الدولیـــة للتنمیـــة قرضـــاً 
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ملیون دولار لمساندة الحكومة الیمنیـة لاسـتكمال اسـتراتیجیة قطـاع ٩٠بقیمة 

  .NWSSIPالاستثمارالمیاه وبرنامج 

مثل البرازیل والهند والصین ومقـدونیا (وقد تحلت بلدان الأسواق الصاعدة 

بالثقــــة رغــــم تبــــاطؤ النمــــو لأن أنظمتهــــا المالیــــة ) والمكســــیك وجنــــوب أفریقیــــا

واحتیاطاتها من النقد الأجنبي ما زالت قویة وذلك على النقیض من الأزمـات 

  .)٣١(التي حدثت في أواخر التسعینات من القرن الماضي

لا عمــدت الحكومــة الصــینیة إلــى تخفــیض أســعار الفائــدة خمــس مــرات فمـث

والـى إطـلاق حزمــة تحفیـز اقتصـادي بقیمــة أربعـة تریلیونـات یــوان علـى مــدى 

العـــامین القـــادمین للحیلولـــة دون تعـــرض الاقتصـــاد الصـــیني لهبـــوط حـــاد مـــع 

الإقرار بان التحول من اقتصاد مدفوع بالتصـدیر إلـى اقتصـاد مـدفوع بالطلـب 

  .)٣٢(محلي سیستغرق وقتاً طویلاً ال

المـانحین الـذین یمثلـون صـندوق (وقدمت كنـدا والكویـت والمملكـة المتحـدة 

وصــفت (دفعــة مالیــة ) ائتمــان خطــة الإصــلاح والتنمیــة الفلســطینیة المســتمرة

عــن طریــق البنــك الــدولي للمســاعدة فــي تقــدیم خــدمات التعلــیم ) بأنهــا الرابعــة

ملیــون ١٢٠.٧جتماعیــة الفلســطینیة بمقــدار والعنایــة الصــحیة والخــدمات الا

ملیــــون دولار، فضــــلاً عــــن إســــهامات ٢٦٩دولار لیصــــل المبلــــغ الكلــــي إلــــى 

اســــترالیا وفرنســــا وفنلانــــدة والنــــرویج والمملكــــة المتحــــدة فــــي الــــدفعات الــــثلاث 

  . )٣٣(الأولى

فــي الواقــع ان اقتصــادات البلــدان العربیــة المعروفــة ببلــدان الشــرق الأوســط 

ولكنهــا تحتــاج وبضــمنها ایــران وتركیــا هــي بلــدان آخــذة بــالنمو فریقیــا وشــمال إ

ــة فــــي عــــالم تســــوده  إلــــى مواصــــلة الإصــــلاحات الهیكلیــــة مــــن اجــــل المواكبــ

أمــا . أعلــى فــي التقــدم المحــرز بــإدارة الحكــم بشــكل متفــاوتفهــي)٣٤(المنافسـة

وضـــع المصـــارف العربیـــة المركزیـــة فهـــو جیـــد رغـــم الخســـائر لبعضـــها الـــذي 

  .  )٣٥(ل بحریة كاملة مع الخارجیتعام
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وعلى الرغم من التقدم والتحسن الملحوظین في منـاخ الأعمـال فـي مصـر 

والمملكة العربیة السـعودیة والكویـت فـلا زال أمامهـا الكثیـر مـن الإصـلاحات، 

والمنطقة بعامة تحتل مرتبة أعلى من مراتـب منـاطق نامیـة أخـرى مثـل شـرق 

آسیا وأفریقیا جنوب الصحراء، وما زالت نوعیة آسیا وأمریكا اللاتینیة وجنوب 

المساءلة العامة منخفضة نسبیاً فیها وتحتل المئین السابع والسـتین أي أعلـى 

من المناطق كافة ویعكس تطورات حدیثة العهد في التصدي للفساد ومعالجة 

نقـــــاط ضـــــعف أجهـــــزة القضـــــاء وتحســـــین حقـــــوق الملكیـــــة وتبســـــیط الأجهـــــزة 

  .)٣٦(في بلدان مجلس التعاون الخلیجيالبیروقراطیة وخاصة 

أخیراً، یبدو ان اقتصاد السوق الرأسمالي قد سار في طریق تمكن فیه من 

الحــد مــن القــدرات الحكومیــة فــي الســیطرة وفــي تصــحیح حــالات الفشــل وفــي 

فعقد التسعینیات كان بحق عقد الأزمات والمضـاربات المالیـة . التدخل بآلیاته

ها الاقتصاد الرأسمالي فوضویاً اكثر من اي وقت إلى الدرجة التي أضحى فی

مضى ولـیس خطیـاً وتمیـز بقـدرة المضـاربین مـن أمثـال جـورج سـوروس علـى 

التــأثیر علــى اقتصــادات العــالم تحــت دعــاوى تعــویم العمــلات وتحریــر أســعار 

وإحــــدى النتــــائج المترتبــــة علــــى ذلــــك بقــــاء الحكومــــات مكتوفــــة . )٣٧(الصــــرف

وآخرهـا Markets Failuresالأسـواق مـن إخفاقاتهـا الأیدي عن التـدخل وإنقـاذ

، وقــــد تــــوفر مناســــبات المراجعــــة العالمیــــة )٣٨(أزمــــة الــــرهن العقــــاري الأخیــــرة

لأســــباب الأزمــــة وآثارهــــا فرصــــاً لمناقشــــة العوامــــل التــــي تســــهم فــــي هیكلیــــة 

  .)٣٩(اقتصادیة عالمیة جدیدة

  

  

  الخاتمة.٦

ة اعتـــاد علیهـــا النظـــام إذا كانـــت الأزمـــة المالیـــة جـــزء مـــن ظـــاهرة رأســـمالی

ــــدر قلــــــق دائــــــم للاقتصــــــاد العــــــالمي بســــــبب ضــــــخامة  الرأســــــمالي فهــــــي مصــ
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منــه، % ٤٠الاقتصــادات الغربیــة وبخاصــة الاقتصــاد الامیركــي الــذي یحتــل 

ومــــن ثــــم فهــــي مصــــدر رئــــیس للتبــــاطؤ الاقتصــــادي علــــى المســــتویین الكلــــي 

صـادات والجزئي لكـل مـن الحكومـات والشـركات ومنظمـات الأعمـال فـي الاقت

  .المنفتحة على السوق العالمیة

فأولاً على المستوى الكلي اطراد الكساد فـي القطاعـات المالیـة وینتقـل إلـى 

ــــى مســــتوى المنظمــــة تطفــــو مشــــكلة . القطاعــــات الحقیقیــــة وكــــذلك الحــــال عل

الخســـائر المالیـــة التـــي تـــتم معالجتهـــا بـــإجراءات غیـــر عادلـــة اجتماعیـــاً، فـــي 

لموظفین بغیة تخفیض قائمة الأجور وبذلك إسهام مقدمتها تسریح العاملین وا

وقبـــــل تصـــــفیة المنظمـــــات المالیـــــة الخاســـــرة او المفلســـــة . فـــــي نشـــــر البطالـــــة

لا تغفـــــل عـــــن تســـــدید -كمـــــا حصـــــل لمصـــــرف لیمـــــان بـــــراذرز-لمتعلقاتهـــــا 

مــن رواتــب ومكافــآت ســنویة بمبــالغ خیالیــة ثــم نالتزاماتهــا للمــدیرین التنفیــذیی

 Shakeالغرمــاء لتقــع الخســائر علــى حملــة الأســهمتعمــد بعــد ذلــك إلــى قســمة

Holders وأصحاب الأصول.  

وعلــى المســتوى الفــردي تتــوزع الآثــار علــى المــدخرین الــذین تتــراكم ادخــارا 

ویسهمون في تباطؤ النشاط الاقتصادي، وعلى المستثمرین حیث تتراجع مته

وهــؤلاء إمــا . )ذوي الــدخول المحــدودة(الاســتثمارات، وأخیــراٌ علــى المســتهلكین 

ـــع البطالــــة جــــراء ذلــــك أو یــــنخفض دخلهــــم ثــــم  یســــتعبدون مــــن العمــــل وترتفـ

اســـتهلاكهم مـــع تغییـــر موقـــع العمـــل والبحـــث عـــن فـــرص أدنـــى مـــع تقلـــیص 

وعـدا المسـتثمرین الـذین تتباطـأ اسـتثماراتهم الكلیـة . الوظائف وانتشـار البطالـة

نســبة (یســهمون مــع الركــود الاقتصــادي فــان كــلاً مــن المــدخرین والمســتهلكین

فـــي المضـــاربات المختلفـــة، ومنهـــا فـــي الأصـــول العقاریـــة التـــي ) مهمـــة مـــنهم

حصـــلت فـــي الولایـــات المتحـــدة وذلـــك بإقـــدامهم علـــى طلـــب القـــروض لشـــراء 

العقـــارات وبـــذلك حتـــى المـــواطن البســـیط یكـــون قـــد أســـهم ویســـهم فـــي فقاعـــة 

ظــــام التضـــخم مــــن حیــــث یــــدري أو لا یــــدري، وهـــذا هــــو شــــأن الحیــــاة فــــي الن
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الرأســـمالي غیـــر المنضـــبط وهـــو یعمـــل تحـــت القـــوانین التـــي كفلـــت لـــه حریـــة 

  . الاختیار منذ أیام آدم سمث وحتى الوقت الحاضر

ورغــــم التواضـــــع النســــبي لحجـــــم رؤوس الأمـــــوال العاملــــة فـــــي المصـــــارف 

لـم تعثـر علـى مـا یشـیر )٤٠(فـان دراسـة سـابقة) ملیـار دولار٧٠٠(الإسـلامیة 

عرضـت لأیـة آثـار للأزمـة المالیـة الأخیـرة أو لغیرهـا، إلى أن هذه المصارف ت

تركیزهــا علــى : ویمكــن تأكیــد ســلامتها وســلامة عملیاتهــا لعــدة عوامــل، أبرزهــا

المشاركة والمرابحة بدلا من التعامل مع أس الأزمة المالیـة العالمیـة وأساسـها 

ــك بحســـب مقتضـــیات الشـــریعة الإســـلامیة، كمـــا ان  وهـــي أســـعار الفائـــدة وذلـ

ماراتها داخلیة فـي حـدود البلـدان الإسـلامیة، وأخیـراً تركیزهـا علـى النشـاط استث

الإنتاجي الحقیقي في مجمل حدودها الاقراضیة، بهذا یكون المقترح المناسب 

لحصــــیلة الاهتمــــام بالنظــــام المــــالي الإســــلامي فــــي كــــل مــــن البلــــدان العربیــــة 

ذاتــه ینطبــق علــى والكــلام . والإســلامیة ســواء النفطیــة منهــا أو غیــر النفطیــة

وینبغـي . المؤسسات الاقراضیة والتشغیلیة وعلى مستوى الأفراد والاقتصـادات

امتلاك رؤیة طویلة المدى وأخرى متوسطة وثالثة قصیرة المدى، وبالتـالي لا 

تحتــــاج الاقتصــــادات العربیــــة إلــــى قــــوانین جدیــــدة وإنمــــا إلــــى تفعیــــل القــــوانین 

ن استخلاصها من تقـدیرات هـذه الدراسـة والنتائج التي یمك. الموجودة وانفاذها

  :تتلخص في الآتي

ـــنظم الرأســـمالیة مـــن حلـــول للأزمـــة المالیـــة .١ ان أفضـــل مـــا عمـــدت الیـــه ال

العالمیة هو تخفیض أسعار الفائدة الى مستویات قریبة مـن الصـفر بالمائـة، 

فضـــلا عـــن ضـــخ المبـــالغ الـــى المصـــارف لتعزیـــز الســـیولة النقدیـــة، والغایـــة 

لـــك هـــي إنعـــاش النمـــو الاقتصـــادي وإعـــادة التشـــغیل وتحریـــك ذالرئیســـة وراء 

وعنـدما یعمـل سـوق الإقـراض فـي الاقتصـادات . الإستثمارات من أجل النمـو

النامیــة بأســعار فائـــدة صــفر بالمائـــة یعنــي ذلـــك، وفــق هـــذه النظریــة أقصـــى 

طاقــات اســتثماریة ممكنــة مــع الاقتــراب أقــرب مــا یكــون مــن التشــغیل الكلــي 
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لفــة وعــدم إغفـــال التشــریع الإســلامي الـــذي بــات الاقتــراب منـــه للمــوارد المخت

. سبیلا في المعالجة لدى الغرب عن قصد أو دون قصد

تأثر الناتج المحلي الإجمـالي بمـا طـرأ علـى المـوازین العامـة وتـأثر النمـو .٢

:الاقتصادي بما طرأ على المیزان التجاري، وكما یأتي

ا الأكثــر انفتاحــا علــى الأســواق معهــو العربیــة النفطیــة الاقتصــاداتتــأثر )أ

هــا اتالأكثــر تضــررا بعــد تفــاقم حــدة العجــوزات فــي موازناالعالمیــة إذ أنهــ

).بذلكولم تتأثر معدلات نموها مباشرة بعد الأزمة(العامة 

المحلـــي ولـــیس علـــى النـــاتج(لأزمـــة علـــى النمـــو الاقتصـــادي اتـــداعیات )ب

میزان التجاري، ما في الأجل القصیر كانت من خلال حالة ال) الإجمالي

یملـي علــى الحكومـات التركیــز علـى تعــدیل المـوازین التجاریــة فـي تــونس 

وجیبوتي ولبنان وكذلك في مصر والمغرب والأردن مـن أجـل رفـع وتـائر 

.آنفاً النمو الاقتصادي في البلدان غیر النفطیة المذكورة

حصـــلت الدراســـة علـــى إثبـــات ثالـــث یفیـــد بـــأن أحـــد التـــداعیات المضـــافة )ج

لأزمـــة كانـــت مـــن خـــلال قنـــاة القـــیم الحقیقیـــة الفعلیـــة للعمـــلات الوطنیـــة ل

فتراجــع الصــادرات الــى الأســواق العالمیــة . والتغیــرات التــي طــرأت علیهــا

وخاصة صادرات الخامات النفطیة یعود بآثـار سـلبیة فـي كـل مـن النـاتج 

ـــة العملــــة الوطنیــــة مــــن خــــلال التراجعــــات  المحلــــي الإجمــــالي وفــــي قیمـ

للمیــزان التجـاري فضــلا عـن آثــار مماثلـة فــي میـزان المــدفوعات المختلفـة 

.كلا

ومـــن خـــلال التراجعـــات التـــي تطـــرأ علـــى الموازنـــات العامـــة للدولـــة تتـــأثر )د

الفئات الفقیرة والضعیفة في المجتمع وتتفاقم معدلات البطالة فضلا عـن

تـــأثر القطاعـــات الاقتصـــادیة وبخاصـــة التعلـــیم والصـــحة ومعهـــا التراجـــع 

.بیئي وفقرات الموازنة الأخرىال
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فـــي ضـــوء هـــذه النتـــائج توصـــلت الدراســـة، فـــي مقدمـــة مجـــالات المعالجـــة 

حـدود الانـدماج مـع أسـواق : المتعددة الى ضرورة إعادة النظر بأمرین، الأول

المـــــال العالمیـــــة، والثـــــاني تحدیـــــد اتجاهـــــات الانفتـــــاح علـــــى أســـــواق العالمیـــــة 

لمحــــافظ الاســــتثماریة المتنوعــــة وأســــواق بالأنشــــطة الإنتاجیــــة الحقیقیــــة دون ا

المال والأفضل حتما من ذلك توجه الاستثمارات العربیـة الـى البیئـات العربیـة 

ــا مــــن مكاســــب مضــــاعفة، وهــــذا مــــع عــــدم إغفــــال ثوابــــت الشــــریعة  لمــــا فیهــ

باعثـــا اقتصـــادیا فضـــلا عـــن معالجـــة الإســـلامیة فـــي تشـــغیل رؤوس الأمـــوال

  ..وبخاصة الولایات المتحدة الأمیركیةأخذت بنمطه البلدان الرأسمالیة 
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Abstract
This paper aims at analyzing the followers of the global finance 

crisis 2008, on the Arab economy's performance and diagnosing 
the remedy scopes. It estimates the transformed effects throughout 
the foreign trade relations for the Arab states on their GDPs and 
Economic Growth, before that crisis and after. There have been an 
indirect dramatic effects for it by the changes happened on trade 
balances, public finance budgets, and their currency exchange rates 
next that crisis. The paper has drawn many conclusions, pointing 
out two mean suggestions within the foresight driven remedies.
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اء الاقتصادي ومعها المتغیرات المفترضة لنقل بیانات البلدان العربیة المعبرة عن الأد: ٢- الجدول

الآثار الخارجیة للأزمة 

المالیة العالمیة  

٢٠٠٨  

البلد

GDP
2007

Million 
US$
(1)

GDP
2008

Million 
US$
(2)

GDPG
2007
%
(3)

GDPG
2008
%
(4)

Sur.&Def.
2007

(Ba.Bu.)
Million 

US$
(5)

Sur.&Def.
2008

(Ba.Bu.)
Million 

US$
(6)

(Sur.&Def.
% GDP)

2007
(7)

(Sur. Def. 
%GDP) 

2008
(8)

ΔExch. 
Rate 
2007
(9)

ΔExch. 
Rate 
2008
(10)

Tr.Ba.
%GDP

2007
(11)

Tr.Ba.
%GDP

2008
(12)

١Algeria134.143170.3000.1437060.2695416.38312.9490.0480.076-1.02.825.524.2

٢Bahrain18.44724.3380.1637020.3193470.4841.6420.0260.067-7.0-6.715.913.3

٣Djibouti0.8480.9820.1012990.158019-0.0220.012-0.0260.013-4.1-6.2-50.1-62.8

٤Egypt130.367162.6400.2140940.247555-9.574-11.089-0.073-0.0682.611.4-11.6-12.1

٥Iraq72.486110.4230.3216280.52337014.74822.5950.2030.2050.00.031.620.6

٦Jordan17.00521.2370.1617820.248868-0.866-0.977-0.051-0.046-2.55.5-37.9-33.8

٧Kuwait114.585148.1630.1283720.29304017.97533.3000.1570.2250.47.237.943.2

٨Lebanon25.04429.6200.1161920.182718-3.053-2.918-0.122-0.0990.49.0-31.4-37.8
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٩Libya63.85476.7320.1562100.20167917.76922.6830.2780.2960.45.845.648.5

١٠Mauritania2.8193.6150.0444610.282370-0.049-0.234-0.017-0.065-1.66.10.80.7

١١Oman41.63959.9450.1313720.4396360.1120.2040.0030.003-0.41.124.928.4

١٢Qatar71.041102.3030.2513830.4400569.0839.8310.1280.0963.2-1.231.227.8

١٣Sudan56.56561.0850.2440890.079908-1.418-1.643-0.025-0.0275.32.12.05.8

١٤Tunisia35.65040.8850.1445730.146844-0.684-1.485-0.019-0.036-2.6-0.2-8.1-9.8

١٥UAE196.643250.5170.1678250.27396918.62815.0940.0950.0602.46.123.723.2

١٦Yemen23.72728.7080.1351000.209930-1.530-1.293-0.062-0.0433.526.1-1.90.5

١٧Saudi 
Arabia

383.871468.8000.0778200.22124447.081154.9130.1230.330-2.82.339.245.2

١٨Syria40.80452.5820.2214210.288648-1.215-1.933-0.030-0.0374.99.0-1.3-3.3

١٩Morocco75.11983.7430.1444610.1148050.3350.3490.0040.004-0.31.3-18.7-22.4

محتسبة اعتمادا على (12 ,11)من المصدرین أدناه والباقي من احتساب الباحث، وكذلك الحقلین (10 ,9 ,6 ,5 ,2 ,1): الحقول: المصدر           

  :ذات المصدرین

:   ندوق، موقع الص 2009صندوق النقد العربي، التقریر الاقتصادي العربي الموحد-     

http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2009؛  

  .وتقاریر المادة الرابعة منها للمشاورات 2009صندوق النقد العربي، الإحصائیات المالیة الدولیة، أیلول -                    

  

  

  

  

  

  

  

  هوامشالمراجع وال



  

    

  نوفل فاسم علي الشهوان. د                                    تداعیات الأزمة المالیة العالمیة

  

                                                
(1) Allen N. Berger, Leora F. Klapper, and Rima Turk-Ariss, "Bank Competition 

and Financial Stability, Policy Research Working Paper No. 4696, August 

2008.

  :الدكتور حمدي عبد العظیم(٢)
http://www.aljazeera.net/nr/exeres/cb37aa3a-205f-4f3e-a601-c483206e0016.htm

  .الموقع نفسه: الدكتور محمد الصهرجتي) ٣(
اســـات المالیـــة بـــو كروغمـــان، المصـــدر نفســـه؛ وكلـــك لندســـاي ویلیـــامز فـــي مقابلـــة متلفـــزة لأغـــراض السی)(4

  : لمزید من التفصیل. ٢٠٠٨الغربیة اتجاه بلدان نفطیة معینة، تموز 
Lindsey Williams, View at a show: Prison Planet TV, Live on: Monday, July 28, 
2008, on web: http://fr.youtube.com/watch?v=TKEWiFLxfGA&feature=related.
(5) Allen N. Berger, Leora F. Klapper, and Rima Turk-Ariss, Op. Cit.

، تحلیــــل النظریــــات الاقتصــــادیة، الــــدار الدولیــــة )رانیــــا محمــــد عبــــد اللطیــــف: ترجمــــة(، نبــــو كروغمــــا(٦)
  .٢٤، ص ٢٠٠٧، ١للاستثمارات الثقافیة، القاهرة، ط

  :الاقتصاد العالمي على حافة الكساد، محاضرة مسجلة فیدیویاً وق النقد الدولي،صند)٧(
http://www.aljazeera.net/NR/exeres/6f2D106D-OA1F-4198-94D6-

B6EE80C0BIBD.HTM

  .المصدر نفسه(٨)

(9) World Bank, The Unfolding Crisis: Implications for Financial Systems and 

Their Oversight, October 28, 2008.on: http://Worldbank.org/, Link:

FinanceCrisisandDevelopingCounties/November11,2008
للتفضیل حول مضامین الأزمة المالیة ومدلولاتها للبلدان النامیة، ینظر الوثیقة المرجعیـة التـي أعـدها (١٠)

تشــرین الثــاني، ١٥البنــك الــدولي لاجتمــاع رؤســاء ودول مجموعــة العشــرین المنعقــد فــي واشــنطن فــي 

  .، المصدر نفسه٢٠٠٨

  .لمكان نفسها)١١(

(12) Islamic Foundation  Seminar (2008), UK, Asset-Based and Mortgage-Based 
Financial Products from an Islamic Perspective, Orientation Workshop and 
Research Seminar on The Islamic Foundation, London, forthcoming.

، محاضــرة ألقیــت "مــة المالیــة العالمیــة، جــذورها، تــداعیاتها، انعكاســاتهاالأز "الــدكتور موفــق الســیدیة، (١٣)

مؤكــداً أن التــاریخ . ٢٠٠٨/تشــرین الأول/٢٢فــي مركــز الدراســات الإقلیمیــة بجامعــة الموصــل بتــاریخ  

یعید نفسه الآن منذ الكساد المالي الكبیـر الـذي حصـل بـین عـامي (2008)مع الأزمة المالیة العالمیة 

قـد أفلـس مـع بـوادر  Leman Brothers Bankوأشـار الـى أن بنـك لیمـان بـرذرز. ١٩٣٢و١٩٢٩

ســنه حیــث تــم شــراؤه مــن قبــل بنــك ) ١٥٤(الأزمــة، وهــو رابــع بنــك حجمــا فــي الولایــات المتحــدة وعمــره 

ملیـار دولار بعـد ) ٥٠(وكذلك بنك میریل لینش اشتري من قبل بنك امریكي بمقـدار . باركلي البریطاني

، إذ كانــت المیزانیــة الحكومیــة ٢٠٠٨ملیــار دولار، وهــي أكثــر مــن میزانیــة العــراق لعــام )٥٢(خســارته 
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) ٧٤(دولار فـــان حجـــم العمـــل المصـــرفي فـــي الولایـــات المتحـــدة ) الـــف ملیـــار(تریلیـــون ) ٣(الامریكیـــة 

  :للتفصیل، ینظر الرابط. تریلیون دولار
http://regionalstudiescenter.net/site/journals/Observations_files/TheGlobalFinanc
ialCrisis2008.htm.  

  .٢٠٠٨، واشنطن، كانون اول ٢٠٠٩البنك الدولي، تقریر الآفاق الاقتصادیة العالمیة (١٤)

لـــین، رئــــیس الخبـــراء الاقتصــــادیین ونائــــب رئـــیس البنــــك الـــدولي لشــــؤون اقتصــــادیات بحســـب جســــتن(١٥)

.المصدر نفسه: التنمیة

التابعــة للبنــك الــدولي علــى توقیــع مشــروعات بحــدود مائــة ملیــار IFCتعمــل مؤسســة التمویــل الدولیــة (١٦)

  .لنامیةلتغطیة برامج تلك المشروعات في البلدان ا) ٢٠١١-٢٠٠٩(دولار للسنوات الثلاث 

علــى التنمیــة الاقتصــادیة وآثارهــا ٢٠٠٨لأزمــة المالیــة العالمیــة الــدكتور نوفــل قاســم علــي الشــهوان، ا(١٧)

، العـــدد ٥، الســنة )عــن مركــز الدراســات الاقلیمیــة(متابعــات إقلیمیــة : ، ورقــة عمــل أولیــة، فــيالمحلیــة

  .٥-١، ص ص ٢٠٠٩آذار ،١٢

18 http://www.worldbank.ork/global/outlook, on: Feb. 25, 2009. 

19 Op. Cit.

جمهوریــة العــراق، وزارة التخطــیط والتعــاون الإنمــائي، دراســة مقدمــة إلــى رئاســة مجلــس الــوزراء حــول (٢٠)

  .١٩/١٠/٢٠٠٨، في ١/١/١٧٥الأزمة، برقم 

  .المكان نفسه(٢١)

موعة بحـوث التنمیـة، الـدروس المسـتقاة مـن بحـوث البنـك الـدولي الخاصـة بالأزمـات البنك الدولي، مج(٢٢)

  : المالیة

http://econ.worldbang.org/external/default/main?pagepk=6H/65259

، وتوقــع %٤.٥إلـى % ٦.٤ت إلـى انخفاضــه فـي البلـدان النامیــة مـن والـذي تشــیر التوقعـا% ٥البـالغ ) (٢٣

ملیــار دولار عــام ٥٣٠إلــى ٢٠٠٧انخفــاض تــدفقات رؤوس الأمــوال الخاصــة مــن تریلیــون دولار عــام 

  :یصاحبها انخفاض حجم تحویلات العاملین في الخارج إلى بلدانهم الأصلیة كذلك٢٠٠٩

- Follow-Up International Conference on Financing for Development to Review 

the Implementation of the Monetary Consensus. Doha, Qatar, Nov.29-Dec.2, 

2008.

(24) www.worldbank.org/html/extdr/financialcrisis.

فـي إدارة منطقـة ) لـدى البنـك الـدولي(ائم بأعمال كبیر الخبراء الاقتصادیین بحسب اوجستي كوامي الق) (٢٥

  :الشرق الأوسط وشمال أفریقیا

  .٢٠٠٩اوجستي كوامي، القمة العربیة للتنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة، الكویت، كانون الثاني -

ات العربیـة مـع الإشـارة إلـى صـادقتالاالأزمـة المالیـة العالمیـة الراهنـة واِنعكاسـاتها علـى "صاولي مراد، (٢٦)

، العــدد ٦، دراســات اقلیمیــة، المجلــد "اقتصــاد الجزائــر فــي ظــل انضــمامها إلــى منظمــة التجــارة العالمیــة

  ، ص ٢٠٠٩، تشرین أول ١٦
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اوجستي كوامي، المصدر نفسه، واللقاء الذي نشر على موقع البنـك الـدولي منشـور كـذلك علـى موقـع (٢٧)

  :صحیفة الدستور

http://addustour.com/ViewTopic.aspx?ac=\Economy\2009\02\Economy_issue50

9_day28_id120615.htm
  : نمو الاقتصادي، للتفصیل، ینظرهناك الكثیر من الدراسات التي ربطت بین الأوضاع المالیة وال(٢٨)
مثنــى عبــدالرزاق الــدباغ، تــأثیر الأســواق المالیــة فــي النمــو الاقتصــادي لبلــدان نامیــة مختــارة، اطروحــة       

  .٦٢-٤٩، ص ص ٢٠٠٦دكتوراه في الاقتصاد، جامعة الموصل، 

(29) http://go.worldbank.org/9G7Z3UAMUO.

(30) Op. Cit.

جلیــر مــو : ، ینظــر تحلــیلات أســاتذة علــم الاقتصــاد١٢/٢/٢٠٠٩البنــك الــدولي، جلســة حــوار بتــاریخ (٣١)

مــن مركــز آســیا (ویــانغ جینلــین ) ایرلنــدا-كلیــة ترینیتــي(وباتریــك هوتوهــان ) مــن جامعــة كولومبیــا(كــالفو 

  ):إدارة الشؤون الاقتصادیة(لوك شیل من الهند وأ) من البرازیل(والأستاذة هینینجز ) الصین–للتمویل

http://go.worldbank.org/GoBONNKLO.

  .المصدر السابق. یانغ جینلین)(٣٢

  :٢٠٠٨حزیران٥دینا النجار، تقریر منحة صندوق الاستئمان، (٣٣)

    http://go.worldbank.ork/PAILTJP6PO  

مطبوعـــة الآفـــاق والتطـــورات الاقتصـــادیة فـــي منطقـــة الشـــرق الأوســـط وشـــمال أفریقیـــا . عمـــر كراســـابان)٣٤(

٢٠٠٨.  

لقــاء مــع رئــیس اتحــاد المصــارف العربیــة والــرئیس التنفیــذي لمجموعــة البركــة (عــدنان أحمــد یوســف، )٣٥(

  ) المصرفیة

، تقریـــر الآفـــاق والتطـــورات الاقتصـــادیة فـــي منطقـــة الشـــرق )رئـــیس خبـــراء الاقتصـــاد(ســـلفا كـــارلوس)٣٦(

  :٢٠٠٨الأوسط شمال أفریقیا

http://go.worldbank.ork/45279X96RO

  .، مصدر سابقنبو كروغما(٣٧)
(38) The Financial Crisis and Microfinance: Experience, Insights, and 

Implications, Virtual Conference on the Financial Crisis, November 18-20, 
2008: http://www.cgap.org/p/site/c/template.rc/1.26.3807

ان، الكلمــة الافتتاحیــة للقمــة الثانیــة لمراكــز المــال العالمیــة، لنــدن، دكتــور عمــر محمــد احمــد بــن ســلیم)(٣٩

  .٢٠٠٨أكتوبر /تشرین أول
(40) Nawfal K. Ali Al-Shahwan, "Developing The Financial Sector Role In 

Sustainable Development In Iraq", workin paper presented at the 5th 
Congress of Scientific Research Outlook in the Arab World: “Scientific 
Innovation and Sustained Development” 26-30 October 2008, Fez-Morocco.



  

  )١٨(٦دراسات إقلیمیة                                                      مركز الدراسات الإقلیمیة             

  

                                                                                                             



[134]

[image: image2.jpg]





[image: image3.png]Sum of ?Exch. Rate 2008

30 —

20 —

10 —

Algeria

T 7
Djibout;

1 Iraq  Kuwait L%\l}lya 1_\;[01_0(:(:0 ata&_ ASug_an Tunisia Yemen
Bahrain Egypt Jordan Lebanon AUy g UG AT lasyria UAE

COUNTRY




[image: image4.png]Sum of ?Exch. Rate 2007

Algeﬁg T Iﬂjibduti‘ha& ]kuw%it H\%ﬁ

Mor_oi:co

Bahrain Egypt Jordan Lebanon umam%m
COUNTRY

&

ai

ata‘r_ éud_ﬂ‘n 'Ilunigia \}emen
audi Arabla
Syria UAE




             مركز الدراسات الإقليمية                                                      دراسات إقليمية  6 (18) 

[133]

[image: image5.png]Sum of Sur.&Def. 2007

50

40

30

20

¥ Worgie L3008 Voo g Ofoan VaudWaralYa ¥ SyNa Y Yty

~TBaam T Egipt Torahn  TEVAoR | Mbrocdo
COUNTRY

QatarT

[ Sudan [ Tunfsia | UAR








[image: image6.png]Sum of Sur.&Def. 2008

150

100

50

Algee YOIOPT Y T g ¥ogit¥ LI¥A 1 YritaYs Ofran VaudWarafa Y SyNa Y Yyoeny

Babrain  Egypt Jordan Lebanon  Morocco Qatar Sudan  Tunisia UAE

COUNTRY




 تداعيات الأزمة المالية العالمية                                      د. نوفل فاسم علي الشهوان 



تداعيات الأزمة المالية العالمية 2008 على الاقتصادات العربية

ومجالات المعالجة


الدكتور نوفل قاسم علي الشهوان



مدرس، قسم الدراسات الاقتصادية/ مركز الدراسات الإقليمية/ جامعة الموصل- العراق

مستخلص البحث

تهدف الدراسة إلى تحليل "تداعيات الأزمة المالية العالمية 2008 وتقدير آثارها في أداء الاقتصادات العربية وتأشير مجالات المعالجة، وتجري تقديرات لتلك الآثار الإنتقالية عبر قنوات التعاملات الخارجية للاقتصادات العربية على الناتج المحلي الإجمالي وعلى النمو الاقتصادي قبل تلك الأزمة وبعدها. وحصلت على آثار غير مباشرة مشخصة لتلك الأزمة في أداء الاقتصادات العربية من خلال التغيرات الحاصلة في موازينها التجارية وفي موازناتها المالية العامة وفي قيم عملاتها أعقاب تلك الأزمة، وقد رسمت الدراسة نتائج عدة وأشرت مقترحين في ضوء أبرز مجالات المعالجة.

كلمات مفتاحية: الأزمة المالية العالمية، الأداء الاقتصادي، الإقتصادات العربية، العلاقات التجارية الخارجية

مقدمة

هناك مدى منطقي لقيم أسعار الفائدة ينبغي أن تعمل به أسواق الإئتمان المالي في النظم الرأسمالية لغرض انسيابية الأداء، وتجاوز هذا المدى يعني مغادرة أسواق المال لحالة الاستقرار والوقوع إما في تضخم السيولة أو في انكماشها. إن بعض الإقتصاديين يؤكد أن اطراد المنافسة الاقراضية يضعف قوّة السوق الاقراضية بعامة ويحد من هوامش الأرباح، ويتسبب بظهور ما يعرف بـ (مخاطر هوامش الأرباح) نتيجة تلك المنافسة، وبالمقابل فأن قوّة السوق الاقراضية الأكبر تفضي إلى مخاطر إئتمان أعظم لأن أسعار الفائدة ستكون أعلى على المقترضين من عوائد الاقتراض وبالتالي تجعل القروض صعبة التسديد وظهور ما يعرف بـ(مخاطر الإقراض)، وهذا ما حصل في سوق الرهن العقاري وأدى إلى أزمة السيولة وهي مخاطر السوق المالية بكاملها(
).

فخروج ضوابط الإقراض عن المنطق كان، على الأغلب العامل المشترك في تطورات الأزمة، ونظرا لضخامة الاقتصاد الأميركي (الذي بلغ ناتجه المحلي الإجمالي 14 تريليون دولار وتجاوز تجارته 10-15 بالمائة من حجم التجارة العالمية) كان له الأثر القوي في الاقتصاد العالمي(
)، ولذا تنتقل تقلبات الأسواق الغربية إلى مناطق العالم المختلفة، ومنها الاقتصادات العربية وتمتد لتؤثر في أدائها وفي التنمية الاقتصادية.

والأسواق الناشئة، ومنها الأسواق العربية تتسم بالتذبذب أكثر من غيرها من أسواق المال العالمية لتواضع خبرة العاملين فيها وأكثريتها من الأفراد وبنسبة 70 بالمائة(
) وليس من المؤسسات ومنظمات الأعمال كما هو سائد عالمياً. فكان من الطبيعي تأثرها وبالتالي تأثر اقتصادات هذه الأسواق أو علاقاتها الخارجية وتتداعى انعكاساتها محليا لما حصل للنظام المالي العالمي بعد انفجار أزمته الأخيرة عام 2008. ولكن ما لم يعرف تحديدا إلى أي مدى تركت الأزمة المالية 2008 تداعياتها على التنمية الاقتصادية المحلية! وما العمل لتدارك مثل هذه الحالات!

بهذا، تهدف الدراسة الحالية إلى تحليل "تداعيات الأزمة المالية العالمية 2008 وتقدير آثارها في التنمية الاقتصادية العربية المحلية وتأشير مجالات المعالجة"، وتحاول إجراء تقديرات لتلك الآثار الإنتقالية عبر قنوات التعاملات الخارجية في الاقتصادات العربية. وإذا ما حصلت الدراسة على تقديرات لتلك الآثار فعليا على الاقتصادات المحلية فإنها تأتي متوافقة مع رؤية الدراسة لتوجهات التنمية الاقتصادية العربية بين الداخل أو الخارج في ظل التغيرات الدولية في السنوات الحالية من الألفية الجديدة. 

تفترض الدراسة "تأثر أداء الاقتصادات العربية بالتغيرات الحاصلة في موازينها التجارية وقيم عملاتها وما طرأ من تغيرات في موازناتها العامة بعيد الأزمة المالية العالمية مباشرة بشكل يختلف عما كان سائدا قبلها"، وهذا يتطلب دراسة آثار تلك التغيرات في الأداء الإقتصادي الذي رسمته أرقام الناتج المحلي الإجمالي ولمعدلات النمو الاقتصادي المسجلة للعام 2008 وإعادة تقدير الآثار ذاتها لما كانت عليه في العام 2007 ببيانات هاتين السنتين.

وعلى افتراض أن ما حاصل لمتغيرات العلاقات التجارية الخارجية للبلدان العربية مرتبط بالتغيرات العالمية، تحلل المباحث القادمة الأبعاد الاقتصادية للأزمة المالية؛ ومدياتها وآثارها الاقتصادية المباشرة وغير المباشرة على التنمية الاقتصادية العربية وتجري تقديرات قياسية لآثارها عبر أبرز قنواتها العالمية في الأداء الاقتصادي المحلي لتؤشر الدراسة في مطافها نتيجة ومقترحين مع مناقشة أبرز مجالات المعالجة.

1. الأبعاد الاقتصادية للأزمة المالية العالمية 

تمهد الدراسة الحالية بمناقشة الأبعاد الاقتصادية للأزمة المالية العالمية 2008 وتحليل تفصيلي محدد قدر الإمكان لآثارها ومدياتها ومحاولة تقدير تلك الآثار من أجل اقتراح مجالات المعالجة الاقتصادية العربية. العديد من الكتاب والمهتمين تنبأوا (في تموز 2008) بوقوع الأزمة المالية الأميركية 2008 وحتى إمكانية أن تتحول، ان وقعت إلى جزء من أزمة الكساد الكبير في ثلاثينات القرن الماضي(
). آخرين، مثل بيركر مع كلابر وآراس استقرأوا في دراستهم التي نشرت أيضا (في آب 2008) بظلال قاتمة للأوضاع القلقة لأسواق المال. فمن وجهة النظر التقليدية للنظام الرأسمالي، برأيهم أن “هشاشة المنافسة” المصرفية ومن ثم عدم استقرارها تضعف قوّة السوق الاقراضية وتقلل هوامش الربح وتؤدّي إلى ربحية ضعيفة تدعم مواجهة المخاطر المصرفية. كما أن تزايد قوّة سوق الاقراض، من وجهة نظر أخرى قد يؤدّي إلى مخاطر مصرفية أعظم “إستقرار المنافسة”، فكلما حملت أسعار الفائدة أكثر على المقترضين جعلت تسديد القروض صعبا وهذا يثير مخاطر أخلاقية ومشاكل إختيار مضادّة(
). 


هذه الرؤية اختبرت الحالتين بانحدار مقاييس مخاطر الإقراض والمخاطر المصرفية ورأس المال المصرفي الأصلي على عدّة مقاييس لقوّة السوق، فضلا عن مؤشرات بيئة الأعمال واستخدمت بيانات 8235 مصرف في 23 بلد متطور. بينت النتائج - اتّساقا مع وجهة نظر التقليدية “هشاشة المنافسة”- ان المصارف ذات القوّة الأكبر في السوق تتعرّض لمخاطر أقل، وتقدم إثباتا لوجهة نظر “استقرار منافسة”، من أن قوة السوق قد تزيد مخاطر حقائب الإقراض وكل هذه المخاطر قد تعوض جزئيا بنسب أعلى من رأس المال الأصلي. وعلى الرغم من المزايا التي يتمتع بها النظام الرأسمالي فانه لم يتمكن من إثبات قدرته على استمرارية نجاحه لمدد طويلة، وفي حالات التدخل الكنزية فان كل ما يمكن عمله هو تخفيض الفائدة في حال تراجع معدلاتها ورفعها في حالات الرواج الاقتصادي، وحتى المعالجات الكنزية فهي الأخرى تخص الأجل القصير.

وهذا يعني أن ارتفاع مستويات الفائدة يبطىء الاستثمار ويرفع حجم المدخرات العاطلة في المجتمع ويسهم في التباطؤ الاقتصادي على أساس تزايد القدرات المالية العاطلة، ويفترض في هذه الحالة تخفيض سعر الفائدة من أجل تحفيز الاستثمارات والنمو الاقتصادي، لا بل كلما كان أقل كان أكثر تحفيزا للنمو((). ولكن تخفيض سعر الفائدة يصب في تخفيض الأسعار ويعني ذلك جزء من سياسة انكماشية لا توسعية. هنا تبرز أهمية وحراجة الموازنة الصعبة للسياسات المالية والاقتصادية ضمن المديات اللازمة لاستمرار النمو الاقتصادي للنظام الرأسمالي.

بعض التحليلات الاقتصادية تؤكد أن السياسة النقدية التوسعية تترك آثارها كثيراً في التضخم كما حصل عند إتباع مجلس الاحتياطي الفدرالي في الولايات المتحدة لتلك السياسات وكانت تعمل على تخفيض قيمة الدولار الذي يؤدي إلى التضخم في حين أن مستويات الأسعار مقيدة بالمنافسة الخارجية(
). 

ومنذ عقد التسعينات الماضي تكررت الأزمات المالية لأسواق المضاربة والعملات وباتت الاقتصادات متسمة بالفوضى حول الاتجاهات الخطية المتتابعة للأنشطة الاقتصادية الحقيقية في مجالات الإنتاج والتوزيع والاستهلاك وبشكل لم يسبق له مثيل، وبذلك أصبحت الاقتصادات خاضعة لتأثيرات المتضاربين تحت عناوين تحرير أسعار الصرف والعملات.

وحذر صندوق النقد الدولي بدوره بعد انطلاق الأزمة من أن الاقتصاد العالمي أصبح يقف على حافة الكساد مؤكداً أن فقدان الثقة هو أكثر الأزمات خطورة على الاقتصادات وأسواق المال حالياً، الأمر الذي جعل الحكومات وأدواتها التقليدية مثل تخفيض أسعار الفائدة اقل فعالية(
). وأشار إلى انه لا توجد دولة محصنة ضد الفوضى المالية، ولذلك سبق وخفض توقعاته لمستوى النمو الذي سيبلغه الاقتصاد العالمي للعام 2008 إلى 3% بدلاً من 3.6% التي كان قد أوردها في تقريره نصف السنوي لعام 2008(
).

وما بدا على انه أزمة قطاع الإسكان في الولايات المتحدة الأميركية في أيلول 2008 أصبح بعد ذلك أزمة عالمية طالت الاقتصادات النامية بوصفها أسوأ أزمة ركود منذ الكساد الكبير (الجدول-1)، وذلك لعدة عوامل، أبرزها(
): تناقص تدفقات رأس المال إليها، وازدياد السحوبات من رؤوس الأموال التي أدت إلى خسائر في أسواق الأسهم وما صاحب ذلك من ارتفاع شديد لأسعار الفائدة، وقد عزيت هذه الجوانب، من بين ما عزيت إليه، إلى: حالات العجز الكبيرة في الحسابات الجارية الممولة بتدفقات رأس المال الخاص، والى معايير الائتمان التساهلية والمتخفية تحت سنوات النمو الاستثنائي في أسعار الأصول الرأسمالية والرهونات وقروض المستهلكين الصغيرة Small Mortgages of Expediters (SME) وغير ذلك(
). وأما آثارها فتشير إلى ضعف معدلات النمو واقترانها بالأزمة المالية وهنا يعني انخفاض المبالغ المالية التي ستتوافر للحكومات لاستثمارها في التعليم وفي الرعاية الصحية وتمكين مشاركة النساء في الحياة العامة وفي تقديم الخدمات الأساسية(
).

الجدول-1: معدلات النمو في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في مناطق العالم النامية

(تغيرات بشكل نسبة مئوية عن السنة السابقة)

المناطق النامية                  
       2008            2009             %

أمريكا اللاتينية والبحر الكاريبي 
    4.5                   2.1             114


أوروبا وآسيا الوسطى                     6.0                3.5             71


جنوب آسيا             
                 5.7                 3.5             63


شرق آسيا والمحيط الهادي                8.8                6.7             31


الشرق الأوسط وشمال أفريقيا
      5.4                4.6             17

المصدر: البنك الدولي، مجموعة بحوث التنمية، الدروس المستقاة من بحوث البنك الدولي الخاصة بالأزمات المالية: 

http://econ.worldbang.org/external/default/main?pagepk=6H/65259

وعلى الرغم من أن البلدان العربية تبدو من أقل المناطق النامية في العالم تأثرا بتلك الأزمة إلا أنها أتت بعد أزمتي (أسعار المواد الغذائية) والمحروقات ومن شانها إلحاق الضرر الكبير بالفقراء في المنطقة العربية. 

والخيارات المساقة في غالب المعالجات هي: تقديم القروض، وفي الاستثمارات في أسهم رأس المال وفي دعم برامج شبكات الأمان، إذ يرى صندوق النقد الدولي أن الحكومات بحاجة إلى دعم وأنها سوف تقترض من المؤسسات الدولية. هذا يعني وقوعها تحت طائلة المديونية العالمية لا تتمكن من الحصول على تخفيضات منها بدون مقابل، فضلا عن أن الإقراض لا يخلو من برامج مكلفة بحد ذاتها. ولكن ما تتبناه الدراسة الحالية يتلخص في مسار يبتعد تماما عن تلك الخيارات إذ على الحكومات البحث في الوسائل البديلة لتمويل القروض والتي يمكن الحصول عليها وأن تقدم بدون فوائد (أسعار فائدة صفرية %) الأكثر إنعاشا للنمو ويتوافق في الوقت عينه مع مقاصد الشريعة الإسلامية(
) المصدر الرئيس للتشريع بطبيعة عمل المصارف الإسلامية في مجتمعات المنطقة سواء للإقراض الحكومي (في حال تمكنت الحوكمة من ذلك) أو للقروض من القطاع الخاص تحت العمل اللاربوي وأنشطته المختلفة في المشاركة والمرابحة أو التوظيف والاستثمار أو غير ذلك.

2. مديات الآثار الاقتصادية للأزمة المالية

بدأت الأزمة المالية العالمية 2008 بأزمة سيولة حصلت عندما لم تغطّ أو لم توفر السيولة المتاحة لدى المصرف أو المصارف طلبات المودعين وصحبها عدم سداد المقترضين لأقساطهم معها أو بعدها، وكما هو معروف فأن ما يربو على (90%) من رأس المال التشغيلي للمصارف في النظام الرأسمالي هي أموال وأمانات للناس المودعين، بينما قد لا يزيد رأس المال الاسمي عن (10%) من رأس المال الكلي للمصرف(
).

تركت الأزمة المالية العالمية 2008 آثارها في الاقتصاد العالمي بانكماش التجارة العالمية، لأول مرة منذ العام 1982 وكذلك تباطؤ أسعار السلع الأولية وتأثر النمو الذي كانت تقوده البلدان النامية وانتقاله إلى وضع يشوبه الغموض. تشير التقديرات إلى أن النمو الاقتصادي للبلدان النامية انخفض إلى 4.5% مقابل 7.9% عام 2007 وانخفض النمو الاقتصادي العالمي إلى (0.9%) مقابل (2.5%) لعام 2008(
). فهل آن الأوان لتبني سياسات مالية جديدة بعد أن حصل ما حصل مع أزمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة مع تكرر المآسي نفسها!

إن الاقتصادات النامية، وبخاصة العربية منها كانت قد اضطرت لمواجهة صدمتين خارجيتين كبيرتين هما: الارتفاع الكبير في أسعار الغذاء وتفاقم أسعار الوقود ومن ثم جاءت الأزمة المالية العالمية بعد ذلك لتزيد الأوضاع الاقتصادية تعقيداً. ورغم أنها أدت إلى تراجع التوترات في أسواق السلع الأولية، وبخاصة أسواق النفط، ووضعت النظم المصرفية على المحك مع هبوط المستوى العام للأسعار، فهذا التراجع من شانه أن يخلق معدلات متزايدة من البطالة في كل أرجاء العالم ويفرض عليها إجراءات سريعة لاحتواء هذه الآثار، وخاصة على فئات المجتمع الأكثر فقراً. ولعل ابرز تلك الإجراءات تحسين الخدمات الأساسية ودعم البيئة في مجالات رعاية الصحة وكذلك التعليم ودعم مشروعات البنى التحتية مثل شبكات الطرق والمواصلات(
). وتبذل على المستوى الدولي مساعي لتسهيل تمويل التجارة ولإعادة رسملة المصارف وإسناد مشروعات البنية الأساسية للقطاع الخاص التي تواجه صعوبات مالية(
). 

ولا بد من سياسات محلية لكل من البلدان العربية في هذا الإطار، فانكماش التجارة العالمية بزهاء (1,2%) عام 2009 يعني أن البلدان العربية سوف تشهد انخفاضاً كبيراً في صادراتها وان هذه الحالة وبجانبها التراجعات الائتمانية الحادة فضلا عن حالة عدم اليقين التي بدأت تسود، سوف تؤدي برمتها إلى تباطؤ نمو الاستثمارات في كل منها وحتى الاقتصادات النفطية مرتفعة الدخل بحيث لن يزيد نمو الاستثمارات عن 5.3% في الأولى (بعد أن وصل 13% عام 2007) وعن 3.1% فقط في الثانية.

في الحقيقة هذا التراجع في التجارة العالمية وهذا التباطؤ في النمو الاقتصادي العالمي أنهى مدة من الانتعاش الذي شهدته أسواق النفط والخامات وأسعارها وانتهت بانتهاء النصف الأول من العام 2008 وتحديداً منذ تموز منه رغم انخفاض أسعار الوقود والغذاء العالمية بشكل ملحوظ إلا أنها لا زالت فوق مستوياتها التي كانت سائدة قبل عقد مضى. وتقدر تكاليف فروقات الأسعار التي تحملها الفقراء في العالم نحو 680 مليار دولار بصورة إنفاقات مضافة، للبلدان العربية نسبة قد تصل 10% منها، أدت بأوضاع مابين 130-150 مليون فرد إلى الوقوع في مشكلات الفقر، فإذا كان للمنطقة العربية النسبة ذاتها فيعني ان 13-15 مليون عربي سيقعون في مشكلات خط الفقر(
).

وكان من المتوقع في بداية العام 2009 أن يرتفع سعر النفط في نهايته إلى ما قد ينيف على 75 دولار/للبرميل وهذا ما حصل فعلا إذ تجاوز حاجز الثمانين دولارا في نهاية كانون أول/ديسمبر 2009. وعالميا شهدت الأسواق العالمية انخفاض أسعار المواد الغذائية بنسبة 23% عن أسعار 2008 ولكن لم تكد اقتصادات نامية كثيرة أن أحست بذلك الانخفاض. وعلى الأمد البعيد فمن المعروف أن إمدادات النفط ستغطي الطلب بشكل كاف على امتداد العقدين القادمين برغم حالة الغموض وعدم اليقين التي تسود المعروض المستقبلي وكذلك إعادة ارتفاع الأسعار جزئياً. وقد تخف حالة نقص الإمدادات التي أسهمت جزئياً بالارتفاع السابق للأسعار.. وعندها سوف يتباطأ الطلب على المشتقات النفطية وعلى الطاقة وعلى الأغذية وتنخفض الايرادات النفطية العربية بنسب كلها مهمة، وستكون متفاوتة في ظل التراجع المرتقب في نمو الاستثمارات.

ولدعم التنمية الاقتصادية العربية، ينبغي في هذه الحالة على السياسات الاستثمارية العربية مساندة جانب العرض وتنمية المشروعات ذات الكفاءة الاقتصادية وتشجيع خفض الاستهلاك والعمل على موازنة أسواق السلع الأولية. ففي قطاع النقل مثلاً فان السيارات المهجنة التي تعمل بالطاقة الشمسية والكهربائية والهيدروجينية في الغرب سوف يحظى الطلب عليها وعلى استخدامها بأهمية خاصة، ذلك أن 75% من زيادة الطلب على الطاقة في البلدان النامية ترجع إلى زيادة الطلب على السيارات وسيستمر ذلك، بحسب التوقعات إلى العام 2030. هذه المسألة ومعها السياسات الغربية الخاصة بتغير المناخ والحفاظ على البيئة من الممكن أن تعمل على الحد من الطلب على المشتقات النفطية.

وكذلك الحال قد تؤدي تلك الأسباب ذاتها إلى تحسينات في القطاع الزراعي لأجل طويل، وعليه هناك تفاؤل في تحسن الأوضاع الغذائية العالمية وأسعارها (باستثناء وضع  البلدان الأفريقية مثل مصر والسودان وموريتانيا بسبب ارتفاع معدلات النمو السكاني فيها) الأمر الذي سوف يضطرها إلى اللجوء إلى التطوير المستمر للإنتاجية الزراعية وتحسين شبكات البنية التحتية الريفية وبخاصة النقل إلى جانب الإرشاد الزراعي وبرامج التوعية الزراعية. وما لم تعمل التكنولوجيا الحديثة على إيجاد بدائل ارخص للطاقة من مصادر إنتاج الوقود الحيوي التي تستخدم المحاصيل الغذائية ومن ثم جعل إنتاج هذا الوقود عملية اقتصادية فان المرونات المرتفعة لأسعار الأغذية بالنسبة لأسعار النفط يتوقع لها أن تستمر بتقديرات متزايدة(
).

وصادرات النفط والسلع الأولية من شانها أن تشجع النمو الاقتصادي إذا أسندت بسياسات صحيحة، إذ يلاحظ أن الفوائض المالية لبلدان الخليج العربي قد خضعت لإدارة جيدة أكثر مما في السابق الأمر الذي ساعدها، من بين عوامل عدة على امتصاص قسم كبير من آثار الأزمة المالية العالمية وهذا ما قد يساعدها كذلك في تحسين قدراتها على تحمل انخفاض الأسعار مستقبلاً. وهذا الوضع لا يشمل البلدان المعتمدة على الاقتراض المصرفي وبذلك تكون بقية البلدان العربية معرضة فعلاً لمخاطر السوق المالية العالمية لان انخفاض أسعار الطاقة بشكل كبير من شانه أن يخفض تكاليف استهلاك الطاقة للفرد. ولكن مع معاودة أسعار الفائدة للارتفاع ستزداد تكاليف النمو الاقتصادي الافتراضي المعتمد(
) ولذا لابد من الدور الحكومي في إسناد الفئات الضعيفة في المجتمع وكذلك إنقاذ 2% من نواتجها المحلية الإجمالية في هذا المجال والتحوط لحدوث أزمة أخرى في أسعار المواد الغذائية بشكل محتمل. وللوقوف على مكامن المعالجات لاحقا يمكن تقسيم آثار الأزمة المالية العالمية إلى شطرين، هما: الآثار المباشرة على أسعار النفط وترتيباتها والآثار غير المباشرة في الأسواق الاقتصادية الأخرى.

أولاً: الآثار المباشرة للازمة: 

كما هو معلوم فإن أسعار النفط هي القناة الأولى لآثار الأزمة المالية العقارية الأميركية التي تحولت إلى إعصار اقتصادي ضرب اقتصادات كثيرة في العالم وتركت آثارها بشكل تراجع في الأداء الاقتصادي وتباطؤ في النمو (الجدول-1) وهبوط في المؤشرات مع خسائر في الأرصدة وتسريح لآلاف العاملين وهبوط في الدخل الحقيقي الإجمالي والفردي. تتزايد تلك الاتجاهات السلبية اطراداً بناء على ثلاثة اعتبارات، هي: درجة اندماج الاقتصادات العربية بالتكتلات العالمية؛ وبكثافة التعامل الاقتصادي والتجاري والمالي مع العالم؛ وبمستوى الانفتاح على السوق العالمية في التشريعات والقوانين. وهنا ينبغي تسليط الضوء على ظلال هذه الموجة على اقتصادات المنطقة العربية وكيفية تباين تأثيراتها المحتملة.

إن المتغير الأكثر تأثيرا في الأداء الاقتصادي للبلدان النفطية هو أسعار النفط العالمية فقد وصل السعر العالمي 147 دولار/ للبرميل لغاية شهر تموز/2008 وكان حجم إنتاج النفط في بداية الأزمة لبلدان الأوبك 30 مليون برميل/باليوم منها 22 مليون برميل عربي تدر أكثر من ثلاثة مليارات دولار باليوم. 

يستدل من ذلك أن هذه الأرقام كانت تسجل متوسط نصيب للفرد العربي من النفط وحده زهاء (1000) ألف دولار في الشهر لغاية شهر تموز 2008. ويبدو تأثير أسعار النفط واضحاً بعد انخفاض الأسعار العالمية أعقاب أزمة المال العقارية الاميريكية في مطلع نوفمبر من العام نفسه وتدني مستوياتها إلى ما دون 50 دولار/للبرميل الواحد والذي يشير إلى انخفاض متوسط نصيب الفرد الواحد من سكان أوبك من النفط ثلث مستواه السابق.

وكما هو معروف مع انتهاء العام 2008 فقد هبط سعر برميل النفط بشكل متواصل حتى بلغ 34 دولار/للبرميل مسجلاً أدنى مستوى له خلال أربع سنوات ومرشحاً متوسط نصيب الفرد في الأوبك من النفط إلى ما يقارب 200 دولار في الشهر مع مطلع العام  2009. يتبع ذلك بالضرورة تخفيض الإنفاق الحكومي بجانبيه الاستهلاكي والاستثماري، المحركان الرئيسان للإنفاق الكلي (ومعهما إنفاق القطاع الخاص المتدني والاستثمار الأجنبي المحدود) وما يترتب على ذلك من إعادة النظر بالميزانية المالية إجمالاً.

وسواء قيست الآثار بمتوسط نصيب الفرد من الإيرادات النفطية أو بمستوى الإنفاق الحكومي فكلا الأمرين يضعان نسبة لا يستهان بها من محدودي الدخل والفئات الضعيفة في المجتمع والفقراء في حد الكفاف دون خط الفقر النسبي (اقل من 2 دولار باليوم/ للفرد) ونسبة من الإعالات والفئات الضعيفة والمعوزين دون خط الفقر المدقع (أو المطلق) أي (العيش على اقل من دولار باليوم). فالمشاريع الحكومية ومعالجات النهوض الاقتصادي المبذولة خلال عامي 2007 و2008 سيلحق بها ضرر كبير تنتقل آثاره بشكل تفاقم معدلات البطالة في المدن والأرياف إلى جانب تخفيض محتمل للنفقات التشغيلية الجارية للدولة.

ثانياً: الآثار غير المباشرة: بعض الاتجاهات والمتغيرات المصاحبة

يرجح انخفاض أسعار الأغذية المستوردة من السوق العالمية، مثل مفردات البطاقة التموينية في العراق والقمح لمصر الى الأزمة المالية. ويمكن أن يتناسب التخفيض المحتمل أو يختلف قليلاً عن التخفيض المتوقع في الإنفاق الحكومي الاستهلاكي نتيجة انكماش الموازنة. ولكن تتوجب الملاحظة لأمرين، الأول: أن انخفاض أسعار الغذاء سوف لا يكون بالضرورة متناسباً مع انخفاض أسعار النفط بسبب اختلاف المرونات الاستهلاكية لهما، والثاني: أن أسعار الغذاء لا تلبث أن تعاود الارتفاع قبل أسعار النفط لعوامل عدة تخص السوق ذاتها أبرزها شيوع الاحتكار والغش فيها بشكل كبير.

كما انه لا يمكن لأحد الجزم بأن الدولار سيحافظ على قيمته على الرغم من التحسن الملحوظ خلال الاشهر الاولى من الأزمة المالية العالمية (غير المصاحب لها بالضرورة) ويمكن أن يترك آثارا ايجابية على الاقتصادات النفطية وغير النفطية بنسبة قدرت بين 15-20% مع ذلك لايمكن التعويل على تذبذب أسعار العملات(
).

أن الانخفاض الحالي لأسعار النفط سيدفع البلدان الغربية المستهلكة إلى زيادة مخزوناتها النفطية من اجل المساهمة في التحكم بأسعاره مما يعني زيادة الطلب التي ترشح الأسعار إلى الانتعاش ثانية ولو بشكل جزئي. ولكن ما يحسم الوجهة النهائية هو المضاربات إلى قد تعود أو قد يتغلب عليها هاجس عجز الإمدادات عن تغطية احتياجات السوق العالمية.

كما أن الآثار الأخرى ستكون اقل في القطاعات المالية للبلدان الأشد فقراً لكنها ستتأثر نتيجة انخفاض معدلات صادراتها من الخامات والمواد الأولية وانخفاض تحويلات العاملين المتغربين، والتي ستصاحب الانخفاض المتوقع في التجارة العالمية بنحو 2.5% بالمائة في العام 2009(
). أي أن المسألة ستنحصر في تمويل الطلب الاستهلاكي وفي تمويل التجاري وفي التمويل الاجتماعي. ومن الطبيعي أن ينعكس الأول في الموازنة العامة للاقتصاد والثاني في ميزان المدفوعات وتحديدا في الميزان التجاري له والثالث في قيمة العملة المحلية وسعر صرفها، وهذا ما تحاول الدراسة اختباره. وقد أشارت مجموعة خبراء التنمية إلى أن الاستجابات قصيرة الأجل لأية أزمة سواء كانت تتعلق بتثبيت أوضاع الاقتصاد الكلي أم السياسات التجارية أم سياسات القطاع المالي أم الحماية الاجتماعية لا يمكنها تجاهل ما يترتب من مدلولات أطول أجلاٌ على التنمية الاقتصادية وإمكانية التعرض لأزمات في المستقبل(
).

3. تداعيات الأزمة المالية على التنمية الاقتصادية العربية 

إلى جانب الآثار المباشرة وغير المباشرة للأزمة المالية العالمية 2008 تواجه الاقتصادات العربية تحدياً جديداً ناجماً عنها وهو تحولها وبشكل سريع إلى أزمة بطالة ولذا ينبغي التشديد على إنقاذ الموارد البشرية من البطالة التي تخلفها الأزمة وراءها وهي تقدر في العالم العربي بعشرات ومئات آلاف وكذلك إنقاذ الموارد المالية من التركز لدى أقليات مستفيدة من الأزمة في مجال العقارات ومن الهرب عن طريق الخامات الهيدروكاربونية المصدرة إلى الخارج وهي بالملايين من الدولارات يومياً. وهذه الأزمة مع أزمة الغذاء التي سبقتها في العام 2008 كذلك دفعت بملايين من أفراد المجتمع إلى الفقر والجوع.

وظروف الائتمان المتشددة جداً، وإلى جانبها النمو الاقتصادي المتواضع دون المستوى العالمي المتوسط(
) من المحتمل أن يؤديا إلى تخفيضات كبيرة في الإيرادات الحكومية ومن ثم في القدرات اللازمة لمجابهة احتياجات قطاع التعليم وقطاع الصحة، فضلاً عن الإنفاق على البنى التحتية التي يحتاجها النمو.

كما تهدد الأزمة المالية بتحجيم دور البلدان العربية في الوصول إلى الأسواق التجارية والاستثمارات العالمية، فكل تباطؤ في النمو الاقتصادي بمقدار واحد بالمائة يمكن أن يهوي بعشرين مليون فرد دون خط الفقر(
) في الوقت الذي يتوجب على الحكومات الإبقاء على التزاماتها في التنمية ومساعدة أفراد المجتمع الأكثر تعرضاً لضغوط الأزمة. 

تتفاوت تداعيات الأزمة المالية العالمية من بلد عربي لآخر بحسب درجة الانفتاح على السوق العالمية، ومن الطبيعي أن تؤثر في البلدان العربية المنفتحة على السوق العالمية أكثر من غيرها وخاصة في مجال أسواق المال والاستثمار. فقد شهدت مؤشرات أسواق الأوراق المالية في بلدان مجلس التعاون الخليجي تراجعاً بين 30% إلى 60% خلال الربع الأخير من العام 2008(
)، وبلغت خسارة بلدان مجلس التعاون لدول الخليج العربي 450 مليار دولار أو ما يعادل مجموع ايراداتها من النفط لسنة كاملة، وأعلنت العربية السعودية أن عجز ميزانيتها قدر بنحو 17,3% لعام 2009 مقابل فائض قدره 160 مليار دولار للعام الذي سبقه(
).

وقد خسرت الصناديق السيادية العربية 40% من قيمة محافظها الاستثمارية في المؤسسات المالية العالمية في المدة بين كانون أول 2007 والشهر ذاته 2008. أما الصناديق السيادية ذات المحافظ المتسمة بالتحفظ فقد شهدت تراجعاً محدوداً في قيمتها فضلاً عن توفر احتياطات كبيرة لدى معظمها. وكذلك الحال لبلدان عربية أخرى مثل مصر والكويت ولبنان وتونس والمغرب مع أتسام مؤشراتها بمرونات نسبية مختلفة. ولكون القطاع المصرفي العربي ذا اندماج محدود في الأسواق العالمية ولتمتع نظمه المالية بالتشديد في مجالات الاقراض ونسب الاحتياطي القانوني المرتفعة فلم يتأثر كثيرا.

ولم تلجأ البلدان العربية إلى التمويل الخارجي كما حصل في البلدان النامية المختلفة، وكانت اقل تأثراً بأزمة الائتمان من غيرها لدخولها الأزمة بموازين مدفوعات جيدة وامتلاكها الموارد المالية البديلة لتمويل العجز الكبير في حساباتها الجارية مثل التحويلات المالية والمساعدات الخارجية والاستثمارات الأجنبية المباشرة فأين يكمن التأثير السلبي للازمة المالية؟ في الحقيقة لازالت بوادر الأزمة المالية وتأثيراتها في الاقتصاد الحقيقي للبلدان العربية تكشف عن وجهها. فاغلب البلدان العربية مثلاً تواجه تراجعاً في نمو الصادرات (وتأثر موازينها التجارية) نتيجة للتراجع الاقتصادي العالمي أو لانخفاض أسعار النفط أو لكليهما معاً، وارتفاع معدلات الفقر والبطالة المشار إليها آنفاً.

وقد صنف كوامي البلدان العربية إلى أربعة فئات في مناقشته القنوات المحتملة لانتقال آثار الأزمة المالية العالمية إلى الاقتصاد الحقيقي فيها، وهي(
): 

الفئة الأولى، وتشمل بلدان مجلس التعاون الخليجي المصدرة للنفط وهي تتمتع بقدرات مالية كبيرة وعدد قليل من السكان وهي في أفضل وضع إزاء الصدمات الاقتصادية المحتملة. والتأثير الأكبر عليها سيكون بشكل انخفاض أسعار النفط والذي سيرغمها استمراره على السحب من الاحتياطي المالي وتخفيض الاستثمارات وفي ذلك تراجع للأداء الاقتصادي وللمالية العامة ولتشغيل العمالة الوافدة على الأمد البعيد.

الفئة الثانية، البلدان المصدرة للنفط ذات الكثافة السكانية العالية والاحتياجات الاجتماعية الكبيرة وهي تتسم بفوائض مالية اقل وتتحمل التزامات اجتماعية اكبر تؤثر في ضبط الإنفاق العام وبالتالي تسريع التراجع في فوائضها التجارية ومواجهة تحديات مالية في مواجهة المشكلات الاقتصادية طويلة الأجل مثل البطالة، مع احتمال تأثر الأسر المعيشية والوظائف مع انخفاض الإنفاق العام على البنى التحتية والجوانب الاجتماعية.

الفئة الثالثة، بلدان غير نفطية ولكنها ذات روابط مع البلدان النفطية في مجال التمويل والسياحة والاستثمار الأجنبي المباشر والمساعدات الخارجية، إذ أن استمرار الأزمة الاقتصادية العالمية سيجعلها أكثر تعرضاً لانخفاض المساعدات الخارجية وتأثر ميزانيات حكوماتها وأسرها معاً، مع بوادر ضغوط اجتماعية –مالية في مجالات الأمان الاجتماعي وعودة العمال المهاجرين.

الفئة الرابعة، بلدان ذات تنوع اقتصاداً وارتباطات أكثر بالسوق الاقتصادية العالمية في مجالات التجارة الخارجية والسياحة والاستثمارات الأوربية فيها (مثل لبنان وتونس والأردن)، وستظهر هذه التأثيرات بشكل مباشر في قطاع مؤسسات الأعمال الصغيرة والمتوسطة وفي التشغيل ومدخولات الأسر، ومن آثار مالية عامة في القطاع المصرفي المحلي بالدرجة الثانية.

ان متوسط معدلات النمو في الناتج المحلي الإجمالي لبلدان عينة الدراسة (الـ19) العربية لعام 2007 احتسب عند 0.16 وارتفع لعام 2008 الى 0.26 كما في (الجدول-1)، أي أن الأداء الاقتصادي لم يلاحظ عليه تراجع في أرقام سنة الأزمة ولكنه من الممكن قد تباطأ، فمن أين يمكن معرفة ذلك؟ عليه يتم اللجوء إلى أنعام النظر باتجاهات التغير التي طرأت على حالات الموازين التجارية في موازين المدفوعات لتلك البلدان. يلاحظ مقدار الإنخفاض في الفوائض التجارية العربية للبلدان التي تتميز بها وما صحبها من تزيد في حالات العجز لبقية البلدان (مصر والأردن وموريتانيا والسودان وتونس وسوريا) من (المخطط-1) إلى (المخطط-2) على المحور الصادي فيهما، إذ انخفض العجز في لبنان واليمن فقط. وقد هبط المتوسط العام لصاف نسب الموازين التجارية العربية من الناتج المحلي الإجمالي بين العامين بفارق ملحوظ قبل وبعد الأزمة من 6.1737 إلى 5.2316 بالمائة.

المخطط-1: أوضاع الموازين التجارية العربية لعام 2007



المخطط-2: أوضاع الموازين التجارية العربية لعام 2008



المصدر: بيانات (الجدول - 2).

حتى هذه التغيرات قد تكون طبيعية مع التقليص التي حصلت في الموازنات الحكومية العامة للبلدان العربية، ولكن اتجاهات التغير في قيمة العملات المحلية للبلدان العربية، عينة الدراسة بالنسبة لقيمها السابقة يتوقع له التغير بشكل مختلف أعقاب الأزمة المالية 2008 عما هو عليه لسنة سابقة وهي 2007 المعتمدة في التحليل، و(المخطط-3) يقدم صورة لهذا التغير لهذا العام. ولكن (المخطط-4) يوضح صورة التغير بشكل ايجابي أي نحو الأفضل بعد وقوع الأزمة وكلتاهما اعتمدت قيم العملات لعام 2000 سنة أساس. وهذا التغير يمكن إرجاعه، من بين العديد من الأسباب إلى انخفاض قيمة الدولار إزاء عملة اليورو بأكثر من 15 نقطة مئوية، وهذا ما حدا بالدراسة لاعتماد أسعار الصرف بالنسبة للقيمة السابقة لكل عملة وليس بالنسبة للدولار مثلا أو لغيره. 

المخطط-3: أسعار صرف العملات العربية لعام 2007 (2000 = سنة أساس)



المخطط-4: أسعار صرف العملات العربية لعام 2008 (2000 = سنة أساس)



وفي ضوء هذا التغير تبقى الحاجة لمعرفة اتجاهات تأثيره في الأداء الاقتصادي ممثلا بالناتج المحلي الإجمالي لذينك السنتين والنمو الاقتصادي المسدل فيهما. وهنا تتوقف الدراسة عند إمكانية انطباق هذا التصنيف أو بمعنى آخر تختبر صحته بتحليل نمط التغير في المتغيرات التي تمثل القنوات الأبرز في انتقال آثار الأزمة وتداعياتها على الاقتصادات العربية، واقتراح مجالات المعالجة الملائمة لكل مجموعة منها في ضوءها.

4. تقدير الآثار غير المباشرة للأزمة المالية العالمية

تأسيسا على التحليلات السابقة تجري الدراسة تقديرات للآثار غير المباشرة للأزمة المالية العالمية 2008 في الاقتصادات العربية مجتمعة مرة قبل الأزمة ومرة بعدها من خلال طبيعة وشكل التغيرات التي يمكن ان تكون قد طرأت على المتغيرات التي مثلت قنوات انتقال آثار الأزمة وتداعياتها. وتتركز الآثار المحتملة بجسور التبادل التجاري الخارجي المسجل في موازين المدفوعات والموازنات العامة للبلدان العربية وبأسعار صرف عملاتها. ويتحدد ظهور تلك الآثار في الأداء الاقتصادي لكل بلد وبشكل رئيس في الناتج المحلي الإجمالي لكل منها كما يمكن افتراض انعكاس تلك الآثار في معدلات النمو الاقتصادي لها.

أمكن الحصول على أرقام تلك المؤشرات الثلاث الرئيسة المتسببة بانتقال الآثار فضلا عن أرقام الناتج المحلي الإجمالي للسنتين 2007 و2008 من التقرير الاقتصادي العربي الموحد لصندوق النقد العربي 2009، واستخراج معدلات النمو الاقتصادي كذلك لكل منهما واعتماد متغيرات حمل الآثار الخارجية بقيمها المطلقة تارة مع أرقام الناتج المحلي الإجمالي ومنسوبة إليه تارة أخرى (في تقدير آثارها الانتقالية) مع معدلات النمو الاقتصادي لكل من هاتين السنتين، إذ تحمل أرقام 2007 المتغيرات الاقتصادية قبيل انطلاق الأزمة وأرقام 2008 ما بعدها (الجدول-2).

جدول (2) 

شملت عينة التقدير مجمل البلدان العربية (باستثناء الصومال وجزر القمر وفلسطين غير مكتملة البيانات المنشورة لأغراض التقدير القياسي) واعتمدت أرقام الناتج المحلي الإجمالي بأسعار السوق الجارية بالدولار الأميركي وليس بالعملات الوطنية لتلافي تأثيرات التباين في أسعار الصرف المختلفة بين العملات وتفاوت مستويات التضخم. ومن أرقامها  للسنوات 2006-2008 استخرجت معدلات النمو الاقتصادي. واليها نسبت أرقام الموازنات العامة Balance of Budgets وهي أرصدة الفائض أو العجز في الموازنات الحكومية العامة Surplus & Deficit (Sur. Def.) واعتمدت نسب الموازين التجارية Trade Balance (Tr. Ba.)  للدول العربية (الجزء الأهم في موازين المدفوعاتBalance of Payments ) إلى الناتج المحلي الإجمالي وتغيرات أسعار الصرف (ΔExch. Rate) لسنتي التقدير لأسعار العملات الوطنية ذاتها على أساس أقيامها لسنة 2000 (=100). ومثلت متغيرات الفائض أو العجز الكلي في الموازنات العامة للبلدان العربية في تمويلها للطلب الإستهلاكي ضمن السياسات المالية، ونسب أرصدة الموازين التجارية (المكون الأهم في موازين المدفوعات العربية والقناة الرئيسة فيه) مقياسا للسياسات التجارية على سلم أولويات في الاقتصاد، وأخيرا التغيرات السنوية في مؤشرات أسعار الصرف الفعلية الحقيقية للعملات الوطنية باعتماد سنة الأساس الموحدة. 

أولاً: الأزمة المالية والموازنات العامة والأداء الاقتصادي

ارتبطت أوضاع الموازنات العامة العربية بعلاقة تأثير ايجابية ومهمة مع الناتج المحلي الإجمالي ونموه(
)  معبرا عن أداء اقتصادي جيد تماما قبل الأزمة المالية العالمية وبعدها وبعلاقة ارتباط جيدة في الانحدار الخطي البسيط للمتغير الأخير على الأول، وأن ما حصل بعد وقوع الأزمة من علاقات مقدرة يتلخص بالآتي:

1. انخفاض معامل التأثير إلى النصف وتزايد المعنوية الإحصائية لحالات الموازنات العامة مع درجة الارتباط بين الطرفين، وقد انخفض معامل التأثير من (5.72) إلى (2.63) لعينة البلدان العربية وارتفعت المعنوية الإحصائية (قيمة t المقدرة)، كما في المعادلتين 1 و 2 من (الجدول-2) وارتفعت معها قيمة معامل التحديد بشكل ملحوظ مشيرة إلى الترابط وأهميته رغم انخفاض مقدار التأثير المتزامن مع تداعيات الأزمة المالية العالمية 2008.

2. عمدت الدراسة إلى تقدير أثر هذا المتغير في النمو الاقتصادي لهاتين السنتين وحصلت على تقديرات علاقة ضعيفة وليست ذات دلالة إحصائية وكان الترابط قريبا من الصفر، ما يفسر أن الأزمة قد تركت آثارها في الأداء الاقتصادي في حين لم يتأثر النمو الاقتصادي في الأجل القصير مع التغيرات الحاصلة في الموازين المالية العامة للبلدان العربية بعد وقوع الأزمة.

3. بالرجوع الى بيانات الفائض/ العجز في الموازنات والتي خضعت للتقدير وانعام النظر فيها سجل الآتي:

أ- هناك بلدان ذات فوائض يبدو أنها قد تأثرت بالأزمة وانخفضت فوائضها عام 2008 بشكل ملفت للانتباه مقارنة مع الأعوام السابقة للعام 2007 وذلك في كل من الإمارات العربية المتحدة وقطر وليبيا.

ب- معها بلدان تعاني موازينها من حالات عجز مألوفة وقد ازدادت حدة العجوزات فيها بعيد الأزمة، وهذا ما حصل في تونس وسوريا والسودان وموريتانيا.

ت- قابلها بلدان عربية كذلك تحسنت أوضاع موازناتها العامة وطرأ انخفاض في عجوزاتها أو حققت فوائض أو كانت تتمتع بفائض ثم ارتفع بعد الأزمة كم حصل في الأردن ولبنان واليمن على الترتيب.

الملاحظ كذلك، أن البلدان العربية بلا استثناء كان الناتج المحلي الإجمالي لإقتصاداتها قد شهد ارتفاعا منذ العام 2002 وحققت نموا جيدا اقتصاديا لغاية العام 2008 ومع ذلك كانت حالات العجز المسجلة للبعض منها (المذكورة في ب بخاصة) حالات مزمنة لتلك السنوات ولكن نسب العجز المسجلة وحتى الفوائض المتحققة بعد الأزمة غير مسبوقة الأرقام ما قد يدلل على احتمالية أعزائها للأزمة المالية وآثارها قيد الدراسة.

بعبارة أخرى، تأثر البلدان العربية النفطية منها وكذلك الأكثر انفتاحا على الأسواق العالمية (وليست الأكثر اندماجا معها بالضرورة) وبالتالي كانت الأكثر تضررا بعد تفاقم حدة العجوزات في موازينها العامة ولكن لم تتأثر معدلات نموها مباشرة بعد الأزمة، أي في العام 2008. وللوقوف على حقيقة هذا الجانب فيما يخص الاندماج مع الأسواق التجارية تعرج التحليلات القادمة على تقديراتها مع الأداء الاقتصادي. 

ثانياً: الأزمة المالية والموازين التجارية والأداء الاقتصادي 

تعد الموازين التجارية المكوِّن الأبرز في موازين المدفوعات والأكثر تأثراً بالعلاقات التجارية الخارجية وتطوراتها. وتشير التقديرات القياسية لتأثيرها على الناتج المحلي الإجمالي للبلدان العربية قبل الأزمة وبعدها إلى استمرار درجة الارتباط (معامل التحديد R2 بين طرفي العلاقة في كلتا الحالتين) فضلاً عن أهمية التقديرات (معاملاتt  المقدرة) لهما (المعادلتين 3 و4 من الجدول-3).

واهم ما يلاحظ في هاتين المعادلتين هو انخفاض قيمة معامل التأثير من (2.14) إلى (1.90)، وما يشير إليه هذا الانخفاض من تراجع الآثار الايجابية للموازين التجارية. 

الجدول-3: نتائج تقدير آثار الأزمة المالية العالمية 2008 على الناتج المحلي الإجمالي وعلى النمو الاقتصادي للإقتصادات العربية عبر القنوات الانتقالية الثلاث: الموازين التجارية (Sur. or Def.) والموازنات العامة (Ba. Bu.) وأسعار صرف العملات (Δ Exch.Rate) 2007 و 2008.
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وعلى مستوى البلد الواحد، تشخص البيانات الرسمية حالة سلبية مزمنة لكل من (تونس وجيبوتي ولبنان) منذ عدة سنوات، وجاءت الأزمة المالية لتزيد من سالبتيها بشكل ملحوظ وخاصة في لبنان التي يضاف إليها مصر والمغرب والأردن بالمراتب اللاحقة. وفي الوقت الذي تحسنت فيه الموازين التجارية لباقي البلدان العربية بعيد الأزمة من حالة ايجابية وجيدة الى الأفضل، باستثناء العراق الذي تراجع ميزانه التجاري بعض الشيء بعد الأزمة (الجدول-3). والصورة ذاتها تقريباً فيما يخص نسب أرصدة الموازين التجارية للدول العربية إلى الناتج المحلي الإجمالي لكل منها لهذه الفترة. وبالانتقال الى النسب المئوية لأرصدة الموازين التجارية من الناتج المحلي الإجمالي وعلاقتها بمعدلات النمو الاقتصادي المقدرة للعامي 2007 و2008 نجد الآتي:

العلاقة بين الطرفين عام 2007 لم يكن لها اية أهمية رغم اتجاهها الايجابي ومعامل التحديد 4.2% في حين تضاعف حجم علاقة التأثير المقدرة لعام 2008 الى أكثر من ثلاثة أضعاف (من 0.05 إلى 0.169) وأضحت ذات دلالة إحصائية مقبولة (t*=2.00) وبلغت قيمة معامل التحديد (19.1%) في المعادلتين (9 و10).

وبات للازمة تداعيات على النمو في الأجل القصير من خلال حالة الميزان التجاري بما يملي على الحكومات التركيز على تعديل الموازين التجارية في تونس وجيبوتي ولبنان وكذلك في مصر والمغرب والأردن (تأييدا لما ذكره أوجستي كوامي) من أجل رفع وتائر النمو الاقتصادي في البلدان غير النفطية المذكورة، والاتجاه ذاته في التنويع التجاري وتنويع الصادرات للبلدان النفطية من اجل أرصدة تجارية أعلى وعوائد نمو اقتصادي أفضل.

ثالثاً: الأزمة المالية وأسعار الصرف والأداء الاقتصادي

لم يكن لأسعار الصرف أهمية كبيرة على الناتج المحلي الإجمالي في التقديرات القياسية لهذه الدراسة، فلم تكن هناك آثار ذات قيمة ولا دلالة إحصائية عليها كما أن الارتباط بين المتغيرين كان ضعيفا بينهما وأصبح صفر تقريبا بعد الأزمة، وأهم ما يلاحظ في هذا السياق هو تحول شكل العلاقة المقدرة من الموجب إلى السالب.

وما تنبغي الإشارة إليه أن البيانات التي تقيس أسعار الصرف والمستخدمة في التقدير القياسي ليست لأسعار صرف العملات الوطنية إزاء عملة عالمية مثل الدولار الأميركي الأكثر استخداما في الدراسات المختلفة لأنه متغير القيمة منذ سنوات عدة. وتشير أرقام المتغير الى أسعار الصرف الفعلية الحقيقية للعملات الوطنية على أساس (2000=100). وتدلل التقديرات آنفة الذكر فيما يخص شكل العلاقة، من بين عدة أشياء إلى أن الأزمة قد تجعل من ارتفاع قيمة العملة بعد الأزمة تترك آثارا معاكسة في قيمة الناتج المحلي الإجمالي.

مع النمو الاقتصادي وجدت الدراسة علاقة ايحابية ذات دلالة احصائية في العام 2007 لأسعار الصرف (المعادلة-11)، ولكن هذه العلاقة المقدرة فقدت أهميتها لعام 2008 ولم تعد هناك آثار مهمة كما أن شكل العلاقة المقدرة تغير الى السالب بعد الأزمة كما حصل مع الناتج. وهذا يقدم اثبات على أن أحد التداعيات المضافة لأزمة السيولة المالية العالمية 2008 كانت من خلال قناة أسعار الصرف الحقيقية للعملات الوطنية والتغيرات التي طرأت على قيمتها الفعلية.

فالريال القطري نهاية عام 2008 هبطت قيمته الفعلية الى السالب لأول مرة منذ العام 2004، وهي العملة الوحيدة لبلد نفطي التي تراجعت قيمتها بعد الأزمة، كما ان عملة جيبوتي ازدادت قيمتها سالبية، قبالة قيم عملات أربعة بلدان تحولت قيمها من السالب الى الموجب (في الجزائر والعربية السعودية وعمان والمغرب). وباستثناء تراجع قيمة الجنيه السوداني الموجبة هناك أربعة بلدان ارتفعت قيم عملاتها وازدادت معها أسعار صرفها، هي: الإمارات العربية المتحدة والكويت وليبيا من البلدان النفطية وكذلك سورية ومصر ولبنان واليمن، وعملة الأخيرة ارتفعت قيمتها أربعة أضعاف قيمتها في السنة السابقة للأزمة. ومع ذلك لم تتأكد معنوية العلاقة السلبية بين أسعار الصرف والناتج المحلي الإجمالي للبلدان العربية ولكن ما تأكد هو فقدان العلاقة الايجابية المقدرة لعام 2007 واختفاء آثارها المعنوية بعد وقوع الأزمة. 

وبتناول آثار الأزمة المالية على أرقام المتغيرات الثلاث قيد الاهتمام وتقديرها معا تحصل الدراسة على الآتي:

GDP2007= 41.6-2.47 Sur.&Def.2007+3.02 Tr.Ba.2007+4.82 ΔExch.Rates2007


    (3.89) (-0.92)

     (3.26)

(1.52)

R2=81.8%


GDP2008= 50.7-0.00 Sur.&Def.2008+1.91 Tr.Ba.2008+1.18 ΔExch. Rates2008


    (3.03) (-0.00)
         (1.81)

(0.63)


R2=55.7%


وجد أن معامل الميزان التجاري قبل الأزمة مرتفع ومعنوي إحصائيا تماما عند مستوى معنوية (0.02) وجد مهم في تأثيره الإيجابي على الناتج المحلي الإجمالي، ولكن حجم هذا التأثير انخفض الى النصف بنهاية سنة الأزمة وتراجعت أهميته (لكنه ظل مهما عند مستوى معنوية 0.05)، وبذلك باتت موازين التجارة الخارجية العربية تسهم بنصف إسهاماتها السابقة في زيادة الناتج المحلي الإجمالي. كما انخفضت الآثار الايجابية لأسعار صرف العملات في الناتج المحلي الإجمالي إلى الربع وتلاشت أهميتها تماما بعد الأزمة (مع ارتفاع قيمها وأسعار صرفها بعد وقوع الأزمة المالية كما لوحظ في المخططين 1 و2).

وأخيرا تلاشت كذلك الآثار السلبية للموازنات المالية العربية العامة ووصلت الى الصفر على الرغم من غياب أهميتها قبل الأزمة وبعدها، وبالتالي تراجع قيمة معامل تحديد الارتباط من %81.8 الى النصف. والحصيلة تأثر الأداء الاقتصادي العربي بشكل ملحوظ بما طرأ على الموازين التجارية بتراجع كبير وكذا الحال مع أسعار الصرف التاريخية للعملات العربية (التي تحسنت بعد الأزمة) وبدرجة أخف. وبهذا تكتفي الدراسة بهذه التقديرات القياسية بصدد الأداء الاقتصادي للبلدان العربية. وبهذا يكون من المناسب مناقشة مجالات المعالجة في ضوء هذه النتائج.

5. مجالات المعالجة 

يمكن تلخيص الآثار بثلاثة مجالات رئيسية هي: المجال الأول، عودة معدلات البطالة إلى مستوياتها السابقة وصعوبة معالجتها في ضوء درجة الانفتاح على السوق العالمية؛ المجال الثاني، تباطؤ الأداء الاقتصادي وتراجع النشاط الحقيقي في مجالات الإنتاج المختلفة ومعها القطاعات الخدمية، في ضوء قصور استجابة بيئة الاستثمارات والبنية الأساسية لعمل القطاع الخاص والبنى التحتية للاستثمارات الخارجية؛ المجال الثالث، آثار طويلة الأجل في حال امتدت الأزمة المالية العالمية لمدد أطول وهي تقليص الإنفاق الحكومي العام وتراجع الصناديق السيادية عن محافظها الاستثمارية السابقة وتسجيل حالات عجز في موازين المدفوعات والموازين التجارية.

في ضوء هذه المعطيات يمكن التعامل مع الأزمة المالية العالمية ومع آثارها المترتبة على أنها فرصة لإعادة الإصلاحات على أسس أفضل من السابق والبدء بها في حال عدم إطلاقها، فيما يخص المسوحات الاجتماعية الأفضل لفئات الأمان الاجتماعي والحصر الإحصائي الحديث لنظم معلومات الأفراد العاطلين والفئات الضعيفة في المجتمع من اجل تخفيف حدة الفقر وتخفيض أعداد الفقراء.

وينطوي التعامل الثاني مع الأزمة المالية العالمية ومع آثارها على أنها مناسبة لتصحيح المعالجات الخاصة بمعوقات النمو الاقتصادي الأفضل في مجالي: المناخ الاستثماري الأفضل للقطاع الخاص المحلي وللاستثمارات الأجنبية وتعزيز دور القطاع الخاص في التنمية الصناعية والزراعية والخدماتية وكذلك في مجال: الإنفاق العام على البنى التحتية والخدمات الأساسية للحكومة، ومحاولة عدم اللجوء إلى القروض الدولية والارتباطات المالية من المؤسسة الدولية مهما كانت مؤازرة للاقتصاد. فمعظم القروض الدولية الخاصة بتنمية القطاع الخاص وتمويل التجارة والخدمات الفنية والدعم الاستشاري في رسملة المصارف أو البنى التحتية ترتب ديون تزيل كل آثار ايجابية للنمو المحتمل في الأجل الطويل.

أما البلدان العربية التي يمكن ان تتعرض لإبطاء النموDecelerating Growth  هي: ليبيا وتونس ومصر والأردن، ومن البلدان النامية الأخرى: تركيا وإيران وجورجيا وماليزيا والمكسيك وروسيا الاتحادية وغيرها كثير. والبلدان العربية ذات التعرض العاليHigh Exposure  فهي جزر القمر وموريتانيا والسودان وبلدان إقليمية أخرى مثل تركمانستان وأوزبكستان وتشاد وبنكلاديش وأثيوبيا(
). وهناك بلدان نامية أكثر فقراً مثل الكاميرون وغينيا والنيبال واوغندة وغيرها، تفيد إحدى الدراسات الجديدة الصادرة عن البنك الدولي أن أوضاع الملايين ممن يعيشون بالفعل أدنى من مستوى الفقر ستزداد سوءاً من جراء الأزمة المالية العالمية، إذ ان 29% من البلدان النامية قد تأثر بشدة من آثار الفقر التي ولدتها الأزمة(
) ولكنها تشدد على أن غير الفقراء قد يكونوا هم الأكثر تأثراً من هذه الأزمة في الأمد القصير ويحتمل أن تنتقل الآثار السلبية لهذه الأزمة في الأمد المتوسط إلى الأسر الفقيرة. 

فتم تأسيس صندوق دعم المؤسسات لتقديم قروض للفقراء برأسمال 500 مليون دولار، مثل قرض مصر مبلغ 600 مليون دولار لمساندة مشروع محطة توليد الكهرباء بالعين السخنة في مطلع 2009 بهدف استدامة الاستثمار في توليد الطاقة بسعة 1300 ميكاوات شرق الدلتا بإشراف الشبكة القابضة لكهرباء مصر، ومنحت المؤسسة الدولية للتنمية قرضاً بقيمة 90 مليون دولار لمساندة الحكومة اليمنية لاستكمال استراتيجية قطاع المياه وبرنامج الاستثمارNWSSIP .

وقد تحلت بلدان الأسواق الصاعدة (مثل البرازيل والهند والصين ومقدونيا والمكسيك وجنوب أفريقيا) بالثقة رغم تباطؤ النمو لأن أنظمتها المالية واحتياطاتها من النقد الأجنبي ما زالت قوية وذلك على النقيض من الأزمات التي حدثت في أواخر التسعينات من القرن الماضي(
).

فمثلا عمدت الحكومة الصينية إلى تخفيض أسعار الفائدة خمس مرات والى إطلاق حزمة تحفيز اقتصادي بقيمة أربعة تريليونات يوان على مدى العامين القادمين للحيلولة دون تعرض الاقتصاد الصيني لهبوط حاد مع الإقرار بان التحول من اقتصاد مدفوع بالتصدير إلى اقتصاد مدفوع بالطلب المحلي سيستغرق وقتاً طويلاً(
).

وقدمت كندا والكويت والمملكة المتحدة (المانحين الذين يمثلون صندوق ائتمان خطة الإصلاح والتنمية الفلسطينية المستمرة) دفعة مالية (وصفت بأنها الرابعة) عن طريق البنك الدولي للمساعدة في تقديم خدمات التعليم والعناية الصحية والخدمات الاجتماعية الفلسطينية بمقدار 120.7 مليون دولار ليصل المبلغ الكلي إلى 269 مليون دولار، فضلاً عن إسهامات استراليا وفرنسا وفنلاندة والنرويج والمملكة المتحدة في الدفعات الثلاث الأولى(
). 

في الواقع ان اقتصادات البلدان العربية المعروفة ببلدان الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وبضمنها ايران وتركيا هي بلدان آخذة بالنمو ولكنها تحتاج إلى مواصلة الإصلاحات الهيكلية من اجل المواكبة في عالم تسوده المنافسة(
) فهي أعلى في التقدم المحرز بإدارة الحكم بشكل متفاوت. أما وضع المصارف العربية المركزية فهو جيد رغم الخسائر لبعضها الذي يتعامل بحرية كاملة مع الخارج(
).  

وعلى الرغم من التقدم والتحسن الملحوظين في مناخ الأعمال في مصر والمملكة العربية السعودية والكويت فلا زال أمامها الكثير من الإصلاحات، والمنطقة بعامة تحتل مرتبة أعلى من مراتب مناطق نامية أخرى مثل شرق آسيا وأمريكا اللاتينية وجنوب آسيا وأفريقيا جنوب الصحراء، وما زالت نوعية المساءلة العامة منخفضة نسبياً فيها وتحتل المئين السابع والستين أي أعلى من المناطق كافة ويعكس تطورات حديثة العهد في التصدي للفساد ومعالجة نقاط ضعف أجهزة القضاء وتحسين حقوق الملكية وتبسيط الأجهزة البيروقراطية وخاصة في بلدان مجلس التعاون الخليجي(
).

أخيراً، يبدو ان اقتصاد السوق الرأسمالي قد سار في طريق تمكن فيه من الحد من القدرات الحكومية في السيطرة وفي تصحيح حالات الفشل وفي التدخل بآلياته. فعقد التسعينيات كان بحق عقد الأزمات والمضاربات المالية إلى الدرجة التي أضحى فيها الاقتصاد الرأسمالي فوضوياً اكثر من اي وقت مضى وليس خطياً وتميز بقدرة المضاربين من أمثال جورج سوروس على التأثير على اقتصادات العالم تحت دعاوى تعويم العملات وتحرير أسعار الصرف(
). وإحدى النتائج المترتبة على ذلك بقاء الحكومات مكتوفة الأيدي عن التدخل وإنقاذ الأسواق من إخفاقاتها Markets Failures وآخرها أزمة الرهن العقاري الأخيرة(
)، وقد توفر مناسبات المراجعة العالمية لأسباب الأزمة وآثارها فرصاً لمناقشة العوامل التي تسهم في هيكلية اقتصادية عالمية جديدة(
).

6. الخاتمة

إذا كانت الأزمة المالية جزء من ظاهرة رأسمالية اعتاد عليها النظام الرأسمالي فهي مصدر قلق دائم للاقتصاد العالمي بسبب ضخامة الاقتصادات الغربية وبخاصة الاقتصاد الاميركي الذي يحتل 40% منه، ومن ثم فهي مصدر رئيس للتباطؤ الاقتصادي على المستويين الكلي والجزئي لكل من الحكومات والشركات ومنظمات الأعمال في الاقتصادات المنفتحة على السوق العالمية.

فأولاً على المستوى الكلي اطراد الكساد في القطاعات المالية وينتقل إلى القطاعات الحقيقية. وكذلك الحال على مستوى المنظمة تطفو مشكلة الخسائر المالية التي تتم معالجتها بإجراءات غير عادلة اجتماعياً، في مقدمتها تسريح العاملين والموظفين بغية تخفيض قائمة الأجور وبذلك إسهام في نشر البطالة. وقبل تصفية المنظمات المالية الخاسرة او المفلسة لمتعلقاتها -كما حصل لمصرف ليمان براذرز- لا تغفل عن تسديد التزاماتها للمديرين التنفيذيين من رواتب ومكافآت سنوية بمبالغ خيالية ثم تعمد بعد ذلك إلى قسمة الغرماء لتقع الخسائر على حملة الأسهمShake Holders  وأصحاب الأصول.

وعلى المستوى الفردي تتوزع الآثار على المدخرين الذين تتراكم ادخارا تهم ويسهمون في تباطؤ النشاط الاقتصادي، وعلى المستثمرين حيث تتراجع الاستثمارات، وأخيراٌ على المستهلكين (ذوي الدخول المحدودة). وهؤلاء إما يستعبدون من العمل وترتفع البطالة جراء ذلك أو ينخفض دخلهم ثم استهلاكهم مع تغيير موقع العمل والبحث عن فرص أدنى مع تقليص الوظائف وانتشار البطالة. وعدا المستثمرين الذين تتباطأ استثماراتهم الكلية مع الركود الاقتصادي فان كلاً من المدخرين والمستهلكين يسهمون (نسبة مهمة منهم) في المضاربات المختلفة، ومنها في الأصول العقارية التي حصلت في الولايات المتحدة وذلك بإقدامهم على طلب القروض لشراء العقارات وبذلك حتى المواطن البسيط يكون قد أسهم ويسهم في فقاعة التضخم من حيث يدري أو لا يدري، وهذا هو شأن الحياة في النظام الرأسمالي غير المنضبط وهو يعمل تحت القوانين التي كفلت له حرية الاختيار منذ أيام آدم سمث وحتى الوقت الحاضر. 

ورغم التواضع النسبي لحجم رؤوس الأموال العاملة في المصارف الإسلامية (700 مليار دولار) فان دراسة سابقة(
) لم تعثر على ما يشير إلى أن هذه المصارف تعرضت لأية آثار للأزمة المالية الأخيرة أو لغيرها، ويمكن تأكيد سلامتها وسلامة عملياتها لعدة عوامل، أبرزها: تركيزها على المشاركة والمرابحة بدلا من التعامل مع أس الأزمة المالية العالمية وأساسها وهي أسعار الفائدة وذلك بحسب مقتضيات الشريعة الإسلامية، كما ان استثماراتها داخلية في حدود البلدان الإسلامية، وأخيراً تركيزها على النشاط الإنتاجي الحقيقي في مجمل حدودها الاقراضية، بهذا يكون المقترح المناسب لحصيلة الاهتمام بالنظام المالي الإسلامي في كل من البلدان العربية والإسلامية سواء النفطية منها أو غير النفطية. والكلام ذاته ينطبق على المؤسسات الاقراضية والتشغيلية وعلى مستوى الأفراد والاقتصادات. وينبغي امتلاك رؤية طويلة المدى وأخرى متوسطة وثالثة قصيرة المدى، وبالتالي لا تحتاج الاقتصادات العربية إلى قوانين جديدة وإنما إلى تفعيل القوانين الموجودة وانفاذها. والنتائج التي يمكن استخلاصها من تقديرات هذه الدراسة تتلخص في الآتي:

1. ان أفضل ما عمدت اليه النظم الرأسمالية من حلول للأزمة المالية العالمية هو تخفيض أسعار الفائدة الى مستويات قريبة من الصفر بالمائة، فضلا عن ضخ المبالغ الى المصارف لتعزيز السيولة النقدية، والغاية الرئيسة وراء ذلك هي إنعاش النمو الاقتصادي وإعادة التشغيل وتحريك الإستثمارات من أجل النمو. وعندما يعمل سوق الإقراض في الاقتصادات النامية بأسعار فائدة صفر بالمائة يعني ذلك، وفق هذه النظرية أقصى طاقات استثمارية ممكنة مع الاقتراب أقرب ما يكون من التشغيل الكلي للموارد المختلفة وعدم إغفال التشريع الإسلامي الذي بات الاقتراب منه سبيلا في المعالجة لدى الغرب عن قصد أو دون قصد. 

2. تأثر الناتج المحلي الإجمالي بما طرأ على الموازين العامة وتأثر النمو الاقتصادي بما طرأ على الميزان التجاري، وكما يأتي:

1) تأثر الاقتصادات العربية النفطية ومعها الأكثر انفتاحا على الأسواق العالمية إذ أنها الأكثر تضررا بعد تفاقم حدة العجوزات في موازناتها العامة (ولم تتأثر معدلات نموها مباشرة بعد الأزمة بذلك).

2) تداعيات الأزمة على النمو الاقتصادي (وليس على الناتج المحلي الإجمالي) في الأجل القصير كانت من خلال حالة الميزان التجاري، ما يملي على الحكومات التركيز على تعديل الموازين التجارية في تونس وجيبوتي ولبنان وكذلك في مصر والمغرب والأردن من أجل رفع وتائر النمو الاقتصادي في البلدان غير النفطية المذكورة آنفاً.

5) حصلت الدراسة على إثبات ثالث يفيد بأن أحد التداعيات المضافة للأزمة كانت من خلال قناة القيم الحقيقية الفعلية للعملات الوطنية والتغيرات التي طرأت عليها. فتراجع الصادرات الى الأسواق العالمية وخاصة صادرات الخامات النفطية يعود بآثار سلبية في كل من الناتج المحلي الإجمالي وفي قيمة العملة الوطنية من خلال التراجعات المختلفة للميزان التجاري فضلا عن آثار مماثلة في ميزان المدفوعات كلا.

د)  ومن خلال التراجعات التي تطرأ على الموازنات العامة للدولة تتأثر الفئات الفقيرة والضعيفة في المجتمع وتتفاقم معدلات البطالة فضلا عن تأثر القطاعات الاقتصادية وبخاصة التعليم والصحة ومعها التراجع البيئي وفقرات الموازنة الأخرى.

في ضوء هذه النتائج توصلت الدراسة، في مقدمة مجالات المعالجة المتعددة الى ضرورة إعادة النظر بأمرين، الأول: حدود الاندماج مع أسواق المال العالمية، والثاني تحديد اتجاهات الانفتاح على أسواق العالمية بالأنشطة الإنتاجية الحقيقية دون المحافظ الاستثمارية المتنوعة وأسواق المال والأفضل حتما من ذلك توجه الاستثمارات العربية الى البيئات العربية لما فيها من مكاسب مضاعفة، وهذا مع عدم إغفال ثوابت الشريعة الإسلامية في تشغيل رؤوس الأموال باعثا اقتصاديا فضلا عن معالجة أخذت بنمطه البلدان الرأسمالية وبخاصة الولايات المتحدة الأميركية..
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This paper aims at analyzing the followers of the global finance crisis 2008, on the Arab economy's performance and diagnosing the remedy scopes. It estimates the transformed effects throughout the foreign trade relations for the Arab states on their GDPs and Economic Growth, before that crisis and after. There have been an indirect dramatic effects for it by the changes happened on trade balances, public finance budgets, and their currency exchange rates next that crisis. The paper has drawn many conclusions, pointing out two mean suggestions within the foresight driven remedies.
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		Algeria

		134.143

		170.300

		0.143706

		0.269541

		6.383

		12.949

		0.048

		0.076

		-1.0

		2.8

		25.5

		24.2



		2

		Bahrain

		18.447

		24.338

		0.163702

		0.319347

		0.484

		1.642

		0.026

		0.067

		-7.0

		-6.7

		15.9

		13.3



		3

		Djibouti

		0.848

		0.982

		0.101299

		0.158019

		-0.022

		0.012

		-0.026

		0.013

		-4.1

		-6.2

		-50.1

		-62.8



		4

		Egypt

		130.367

		162.640

		0.214094

		0.247555

		-9.574

		-11.089

		-0.073

		-0.068

		2.6

		11.4

		-11.6

		-12.1



		5

		Iraq

		72.486

		110.423

		0.321628

		0.523370

		14.748

		22.595

		0.203

		0.205

		0.0

		0.0

		31.6

		20.6



		6

		Jordan

		17.005

		21.237

		0.161782

		0.248868

		-0.866

		-0.977

		-0.051

		-0.046

		-2.5

		5.5

		-37.9

		-33.8



		7

		Kuwait

		114.585

		148.163

		0.128372

		0.293040

		17.975

		33.300

		0.157

		0.225

		0.4

		7.2

		37.9

		43.2



		8

		Lebanon

		25.044

		29.620

		0.116192

		0.182718

		-3.053

		-2.918

		-0.122

		-0.099

		0.4

		9.0

		-31.4

		-37.8



		9

		Libya

		63.854

		76.732

		0.156210

		0.201679

		17.769

		22.683

		0.278

		0.296

		0.4

		5.8

		45.6

		48.5



		10

		Mauritania

		2.819

		3.615

		0.044461

		0.282370

		-0.049

		-0.234

		-0.017

		-0.065

		-1.6

		6.1

		0.8

		0.7



		11

		Oman

		41.639

		59.945

		0.131372

		0.439636

		0.112

		0.204

		0.003

		0.003

		-0.4

		1.1

		24.9

		28.4



		12

		Qatar

		71.041

		102.303

		0.251383

		0.440056

		9.083

		9.831

		0.128

		0.096

		3.2

		-1.2

		31.2

		27.8



		13

		Sudan

		56.565

		61.085

		0.244089

		0.079908

		-1.418

		-1.643

		-0.025

		-0.027

		5.3

		2.1

		2.0

		5.8



		14

		Tunisia

		35.650

		40.885

		0.144573

		0.146844

		-0.684

		-1.485

		-0.019

		-0.036

		-2.6

		-0.2

		-8.1

		-9.8



		15

		UAE

		196.643

		250.517

		0.167825

		0.273969

		18.628

		15.094

		0.095

		0.060

		2.4

		6.1

		23.7

		23.2



		16

		Yemen

		23.727

		28.708

		0.135100

		0.209930

		-1.530

		-1.293

		-0.062

		-0.043

		3.5

		26.1

		-1.9

		0.5



		17

		Saudi Arabia

		383.871

		468.800

		0.077820

		0.221244

		47.081

		154.913

		0.123

		0.330

		-2.8

		2.3

		39.2

		45.2



		18

		Syria

		40.804

		52.582

		0.221421

		0.288648

		-1.215

		-1.933

		-0.030

		-0.037

		4.9

		9.0

		-1.3

		-3.3



		19

		Morocco

		75.119

		83.743

		0.144461

		0.114805

		0.335

		0.349

		0.004

		0.004

		-0.3

		1.3

		-18.7

		-22.4





           المصدر: الحقول: (1, 2, 5, 6, 9, 10) من المصدرين أدناه والباقي من احتساب الباحث، وكذلك الحقلين (11, 12) محتسبة اعتمادا على ذات المصدرين:


     - صندوق النقد العربي، التقرير الاقتصادي العربي الموحد2009 ، موقع الصندوق:   http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2009؛


                    - صندوق النقد العربي، الإحصائيات المالية الدولية، أيلول 2009  وتقارير المادة الرابعة منها للمشاورات.
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(( ) على أن لا تكون مستوياتها أقل من معدلات الفائدة التي تستقبل بها المصارف الودائع، وتعتمد من قبل المصارف المركزية وتسمى سياسة مالية مشجعة للإقراض easy money policy. في حين أن ارتفاع معدلات الفائدة من شأنه أن يرفع مستويات جذب المدخرات (التي هي موارد مالية معطلة) إلى المصارف.
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