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تطوّرات الاقتصاد العالمي
مراوحة، واستمرار استيعاب الأزمة

كما ظهرت في ه��ذا الوقت م���ؤ��شرات م�شجعة في 
ك��ل م��ن ال�صين وال��ي��اب��ان، م��ا �أ���ش��اع �أجو���اءً من 
التفا�ؤل الن�سبي ظهرت بو�وضح في اجتماع وزراء 
مالية مجموعة الدول ال�صناعية 
ال��كب�رى )الم��ع��روف��ة بمجموعة 
�إيطاليا في  الثمانية( في  ال���دول 
منت�صف �شهر يونيو، والذين 
و�صفوا الأو�ضاع الاقت�صادية 
في بلدانهم ب�أنها الأف�ضل منذ ب��دء الأزم��ة العالمية 
في �شهر �أك��تو��ب��ر 2008. و���ش��دد ال��ب��ي��ان الختامي 
لل�اج��ت��م��اع ع��ل��ى دلالات عو����دة الا���س��ت��ق��رار �إلى 
الاقت�صادات ال�صناعية بما في ذلك تح�سن �أجواء 
الثقة لدى الم�ستهلكين والم�ستثمرين وعودة �أ�وساق 
الأ���س��ه��م �إلى الارت��ف��اع وتقل�ص هو��ام�����ش �أ�سعار 
الفائدة. بل �أن الثقة ببدء مرحلة العودة من الركود 
جعلت وزراء مالية تلك الدول 
يتخوفون من عودة الت�ضخم في 
مرحلة لاحقة نتيجة لل�سيا�سات 
والبرامج المالية التو�سعية التي 
اعتمدت لمواجهة الأزمة، ودعوا 
�إلى التخطيط للخروج من هذه 
المالية  وال�سيا�سات  الب�رام��ج 
التو�سعية حالما يت�ضح �أنها لم تعد �ضرورية. وكما 
جاء في البيان الختامي، طالب الوزراء المجتمعون 
م��ن ���ص��ن��دوق ال��ن��ق��د ال����دولي الم�����س��اع��دة في و�ضع 
خطوات الانتقال من مرحلة ال�سيا�سات التو�سعية.

تعديل �إيجابي للتوقعات‏‏
ب��دوره، عدّل �صندوق النقد ال��دولي توقعاته 

لنمو الاقت�صاد العالمي في العام 2010، من 1.9 
في المئة �سابقاً �إلى 2.4 في المئة، وعزا ذلك �إلى نجاح 
اعتمدت  التي  الاقت�صادي  الإنعا�ش  �سيا�سات 
منذ اندلاع الأزمة. لكن ال�صندوق حذّر في الوقت 
نف�سه م��ن ا�ستمرار الم��خ��اط��ر، و���ش��دّد على �أن 
الخروج من مفاعيل الأزم��ة �سيكون تدريجياً في 

�أف�ضل الحالات.
�أم���ا ال��ب��ن��ك ال����دولي ف��ق��د ك���ان �أق���ل ت���ف���ا�ؤلًا في 
�أحدث تقاريره، �إذ �أنه عدّل بدوره توقعاته لنمو 
الاقت�صاد ال�صيني خل�ال ه��ذه ال�سنة، من 6.5 
في المئة �سابقاً �إلى 7.2 في المئة الآن، ولكنه بقي 
حذراً ومتحفظاً جداً �ش�أن �أداء الاقت�صاد العالمي 
عامة وقدرته على الخ��روج من مرحلة الركود 
بال�سرعة المرجوة. وعلى الرغم من توقعه ب�أن 
يعود الاقت�صاد العالمي �إلى النمو بواقع 2 في المئة 
في2010، فقد �أبدى البنك الدولي قلقه من انح�سار 
الدول  �إلى  الأمو����ال الخا�صة  تدفقات ر�ؤو�س��� 

النامية بنحو 50 في المئة هذه ال�سنة.
»�أوبك«:ا لأ�سو�أا نق�ضى

�أ�و���س���اق ال��ن��ف��ط ت����أث���رت ب���دوره���ا ب���أجو��اء 
التفا�ؤل، لكن الارت��ف��اع ال�سريع في �سعر النفط 
كان مفاجئاً �إلى حد ما، �إذ �أنه تخطى عتبة الـ 70 
دولاراً للبرميل �أولًا، ثم 71 دولاراً و72 دولاراً 

للبرميل ب�سرعة، و�إن لفترة ق�صيرة.
ه��ذا الارت��ف��اع ج��اء على الرغم من تخفي�ض 
منظمة الأوبك لتوقعاتها للطلب على النفط هذه 
ال�سنة، بحيث ر�أت �أن حجم الانكما�ش الإجمالي 
في ال��ط��ل��ب �سي�صل �إلى 1.62 م��ل��يو��ن ب��رم��ي��ل في 
اليوم، فيما �أعلنت �أي�ضاً �أن �إنتاجها ارتفع قليلًا 
في �شهر مايو المن�صرم �إلى 25.9 مليون برميل 
25.78 مليون برميل يومياً في �شهر  يومياً من 

�أبريل ال�سابق.
ل��ك��ن الم��ن��ظ��م��ة ر�أت م�����ؤخ����راً �أي�������ض���اً �أن 
الظروف الأ��وسأ في �وسق النفط قد مرت الآن، 
�إذ �أن المخزون العالمي الإجمالي و�صل �إلى حده 
الأق�صى و�سيبد�أ بالانخفا�ض في الأ�شهر المقبلة 

نتيجة للعوامل المو�سمية.
الأ�سواقا لمالية: تح�سنا لم�ؤ�شرات

وك��م��ا بالن�سبة لأ�و���س���اق ال��ن��ف��ط، ك���ان من 

الغــلاف

كتب د.ا ليا�س بارودي
�أظه��ر تقري��ر بن��كلاا حتي��اطا لفي��دراليا ل��دوري ل�شه��ر يونيو، 
تباط���ؤاً في منح��ىلاا نكما��� شفيلاا قت�صادا لأميركي، وه��و ماا عتبر 
تط��وراً م�شجعاً، ودلالة وا�ضحة ب�أن �أ�سو�أ مراحلا لأزمة والركود في 
لااقت�ص��ادا لأميركي، والعالمي بالطبع، قدا نق�ضت. وت�ضمنا لتقرير 
توقع��ات في قطاعات ومناطق عدة فيا لولاياتا لمتحدة ب�أنا لأو�ضاع 
لااقت�صادية �ستتح�سن م�ستقبلًا ولكن لي�س قبل نهايةا ل�سنة. وتزامن 
ه��ذا التقرير مع �صدور بع���ا ضلم�ؤ�شراتا لإيجابية ن�سبياً، منها مثلًا 
تراج��عا لزيادةا ل�شهرية في عددا لعاطلين عنا لعمل وعودةا نتعا� ش

حركة بناءا لم�ساكن في بع�ا ضلمناطق.

مجموعة الثمانية:
الا�ستعداد لمرحلة

ما بعد ال�سيا�سات التو�سّعية

الأ�سواق المالية تتقلب
على وقع التوقعات المت�ضاربة
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العالمية  الم���ال  �أ�و��س��اق  ت�ستجيب  �أن  الطبيعي 
لأجو����اء ال��ت��ف��ا�ؤل والإي��ج��اب��ي��ة ال��ت��ي ���س��ادت في 
العملية كانت مغذية  الأخر�ي��ة. وه��ذه  المرحلة 
لنف�سها، بمعنى �أن ارتفاع �وسق المال الأميركية 
ب�شكل خا�ص كان بدوره معززاً لأجواء التفا�ؤل. 
�أن ال�وسق �شهدت قفزة قوية و�إن  والو��اق��ع، 
ك��ان��ت ام��ت��دت عب�ر �شهرين ت��ق��ري��ب��اً، �إذ ارتفع 
م�ؤ�شر »�ستاندرد �أند بورز« 
���س��ه��م بنحو   500 لأ����س���ع���ار 
�شهر  �أول  م���ن  الم���ئ���ة  في   15
�أب���ري���ل وح��ت��ى �إق���ف���ال يوم 
وحققت  الما�ضي.  يونيو   19
�أ�سعار الأ�سهم في القطاعات 
�أعلى من ه��ذا المعدل ب�شكل  الأ�سا�سية ارتفاعاً 
ملحوظ، �إذ ازدادت �أ�سعار �أ�سهم البنوك في تلك 
الفترة بن�سبة 32 في المئة، و�شركات التكنولوجيا 
بن�سبة 19 في المئة، والمو���اد الأول��ي��ة والو�سيطة 
المطلوبة لل�صناعة بنحو 17 في المئة. وكما يحدث 
ع����ادة، ك���ان لارت���ف���اع ال���و��س��ق الأمري�ك��ي��ة �أث��ر 
�إيجابي على جميع الأ�وساق العالمية الأخرى، 

وخ�وص�صاً الأوروبية.
عودة �إلىا لمراوحة وت�سا�ؤلات

ل��ك��ن طو����ال م��رح��ل��ة الارت���ف���اع الأخر��ي��ة في 
الأ�و��س��اق، ك��ان هناك ت�شكيك م�ستمر م��ن قبل 
بع�ض الاقت�صاديين والمحللين، في �صحة الر�أي 
القائل ب�أن الخروج من تداعيات الأزمة قد بد�أ، 
وفي �أ���س��ب��اب ال��ت��ف��ا�ؤل ال���ذي اع��تب�ر م��ف��رط��اً، وفي 
ق��درة �أ�و��س��اق الم��ال على الا�ستمرار على منحى 

الارتفاع.
وه��ك��ذا، وتبعاً للنمط التقليدي ال��ذي يميز 
م��راح��ل ال��ت��ع��افي م��ن ال��ركو��د �أو م��ن انخفا�ض 
حاد في �أ�وساق الم��ال، حيث يتناوب التفا�ؤل مع 
الحذر والتخوف، عادت �أجو��اء الحذر والتردد 
في الن�صف الثاني من �شهر يونيو، وعادت معها 
ال����ت���������س����ا�ؤلات والم����خ����اوف 
الاقت�صادي  الو�����ض��ع  م���ن 
المزيد  بانتظار  والم��راوح��ة، 
م��ن ال��ت��طو��رات والم�ؤ�شرات 

المقنعة.
وه���ذه الم��رح��ل��ة الجديدة 
الوقت،  لبع�ض  ت�ستمر  ق��د 
وق����د ت�����ش��ه��د خل�ال��ه��ا �و��س��ق الم����ال الأميركية 
والأ�وساق العالمية الأخرى ت�صحيحاً ملحوظاً في 
الارتفاع الذي تحقق منذ بداية �أبريل المن�صرم، 
لكنها �ستبقى في النهاية جزءاً من عملية ا�ستيعاب 
�آث����ار الأزم�����ة، وه���ي ل��ن ت��غّر يّ� ع��ل��ى الأرج�����ح في

 

التوقعات ب�أن يعود الاقت�صاد العالمي �إلى التعافي 
في 2010.

�أم����ا الأ����س���ب���اب الأ���س��ا���س��ي��ة ل��ل��ح��ذر وع���دم 
 الو�وضح الم�ستمر الذي قد يميز المرحلة المقبلة،

فت�شمل:
�أولًا: ال��ر�أي بل ربما القناعة المتزايدة، ب�أن 
موجة التفا�ؤل الأخيرة وما �أدت �إليه من ارتفاع 
قو��ي في �أ�و��س��اق الأ���س��ه��م ك��ان��ت مفرطة. فعلى 
الرغم من �أنه لا يمكن �إنكار ما �سجل من تح�سن 
تدريجي وب��طء في الم���ؤ��شرات الاقت�صادية، �إلا 
�أن ه��ذا التح�سن لا يعدو كونه خطوة واحدة 
في الاب��ت��ع��اد ع��ن ال��ه��اوي��ة. وعملية الخ���روج من 
تداعيات الأزم���ة لم ت��زل طويلة، والنمو عندما 

يعود �سيكون بطيئاً في بداية الأمر.
الأزم���ة،  ت��داع��ي��ات  على  التغلب  �إن  ثانياً: 
والخ��روج من حالة الركود القائمة على نطاق 
ب�شكل ع�وضي  يرتبطان  ال��ع��الم��ي،  الاق��ت�����ص��اد 
بعملية �شائكة لخلق منظومة اقت�صادية عالمية 
ج��دي��دة تتناول �أ�و��س��اق الم��ال وعمل الم�صارف 
و�أن��ظ��م��ة ال��رق��اب��ة وال�����ش��ف��اف��ي��ة وال��ت��ع��ام��ل مع 
�أو����ض���اع ب��ع���ض�� ال����شرك��ات ال��ع��الم��ي��ة الكبرى 
وال��ق��ط��اع��ات الم��ت��عث�رة وغر�ي�� ذل����ك. وتطوير 
وتطبيق هذه المنظومة ال�ضرورية لإعادة �أجواء 
الثقة على كافة ال�صعد لي�س �أب��داً بالأمر ال�سهل 

و�سي�ستغرق بع�ض الوقت.
ثالثاً: حقيقة �أن الخروج من الركود �سيعتمد 
في المقام الأول على انتعا�ش الإنفاق الا�ستهلاكي 
ونموه من جديد، والر�أي ال�سائد ب�أن لي�س هناك 
من م�ؤ�شرات بعد تدل على �أن الانتعا�ش قد بد�أ 
�أو ق��د ي��ح��دث في الم���دى ال��ق��ري��ب، خ�وص�صاً في 
الولايات المتحدة، وذلك نتيجة للديون الكبيرة 
ب�شكل خا�ص.  الم�ستهلكون  ي��رزح تحتها  التي 
وي��رى بع�ض الاقت�صاديين، على �أي ح��ال، �أن 
الإنفاق الا�ستهلاكي المفرط والممول بالقرو�ض 
الرئي�سية  الأ���س��ب��اب  �أح���د  ك���ان  الا�ستهلاكية 
ل�ل�أزم��ة، و�أن �سيا�سة التغلب على ال��ركو��د من 
خل�ال ت�شجيع الإن��ف��اق الا�ستهلاكي من جديد

 

 ه���ي ���س��ي��ا���س��ة خ��اط��ئ��ة وذات م��ن��ظو��ر ق�صير
الأمد.

رابعاً: و�ضع الدولار الأميركي، والتخوف 
من هبوطه ب�شكل حاد مت�أثراً بالعجز المتنامي في 
الميزانية الأميركية والارتفاع ال�ضخم في الدين 

العام.
وال���دولار، ال��ذي كان ارتفع في �أ�شد مراحل 
الأزمة نتيجة الهروب �إليه و�إلى �سندات الخزانة 
الأميركية ك�أف�ضل ملاذ في وجه المخاطر الكبيرة 
حينها، عاد للانخفا�ض وب�سرعة �أي�ضاً منذ �شهر 
مايو المن�صرم نتيجة للمخاوف �أعل�اه والكلام 
المتزايد حول �ضرورة ا�ستبداله كعملة احتياط 
عالمية بحقوق ال�سحب الخا�صة �أو �سلة عملات 

�أو �أي و�سيلة �أخرى.

»�أوبك«: الظـــروف الأ�ســـــو�أ
في �ســــوق النفــــط مرتّ

خلــق منظــومة اقت�صــاديــة
عالميــة جديــدة �ضروري

للخــروج من الأزمـــة
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