
إلى أين يتجه الاقتصاد العالمي في ؟
, يناير  | كتبه إسراء سيد

ـص فيهـا جيمـي ديمـون هـذا هـو أخطـر وقـت يشهـده اقتصـاد العـالم منـذ عقـود”، كلمـات قليلـة لخ“
الرئيس التنفيذي لبنك “جي بي مورجان” واقع التحديات والأزمات التي يعاني منها الاقتصاد العالمي،
فمــا لبــث العــالم يخــ مــن تــداعيات أزمــة كورونــا حــتى وقــع في الأزمــة الأوكرانيــة الــتي أشعلــت موجــة
تضخمية غير مسبوقة دفعت معها معدلات الفائدة في معظم دول العالم لأعلى مستوياتها في نحو

عقدين من الزمن. 

بعــد  شهــرًا مــن انــدلاع الحــرب الروســية في أوكرانيــا، أصــبح العــالم في مواجهــة أمــام حــرب جديــدة
شنتها “إسرائيل” على قطاع غزة المحاصر منذ  عامًا، حرب قادرة على تعطيل الاقتصاد العالمي
ودفعه إلى الركود إذا ما تم جر المزيد من الدول إليه، فهل ترسم الأيام الأخيرة لعام  ملامح

اقتصادات العالم في ؟ 

ماذا حدث في ؟
علــى مــدار  شهــرًا مضــت، اســتطاعت الاقتصــادات الكــبرى التغلــب إلى حــد كــبير علــى مســتويات
التضخــم الهائلــة الــتي ســيطرت علــى الواقــع الاقتصــادي علــى مــدار عــامين، بعــد أن غذّتهــا الســيولة
الكبيرة والرخيصة التي أوجدتها البنوك المركزية العالمية في إطار السياسات النقدية التحفيزية في أعقاب

https://www.noonpost.com/189225/
https://www.equiti.com/sc-ar/news/market-news/jp-morgan-ceo-warns-the-most-dangerous-time-for-the-world-in-decades/


جائحة كورونا، وفاقمتها أزمات سلاسل الإمداد التي رفعت تكاليف الإنتاج من جهة أخرى. 

وفيمـا اسـتطاع الاقتصـاد الأمريـكي تحقيـق مـا سـمي “الهبـوط السـلس” بتقليـص التضخـم – الـذي
شهد أعلى معدل منذ الثمانينيات من القرن الماضي – دون الإضرار بمستويات النمو على الأقل حتى
الآن، لم يكـــن الاقتصـــاد الأوروبي قـــادرًا علـــى الوصـــول إلى ذلـــك المســـتهدف بشكـــل عـــام، واســـتمرت

السلطات الصينية لمحاولاتها دعم اقتصاد أنهكته الجائحة دون تحقيق أي تقدم ملموس.

واتســم عــام ، بالتقلبــات الحــادة في أســعار الأصــول في الــدول الناميــة، وبقيــت الاقتصــادات
الناشئـة تـر تحـت وطـأة دولار قـوي أنهـك عملاتهـا، وفـاقم تكـاليف ديونهـا، فيمـا تحـاول السـيطرة

قته تبعات الحرب الروسية الأوكرانية. على تضخم مستورد بنسبة كبيرة عم

 تدهورت الظروف الاقتصادية في البلدان منخفضة الدخل في عام

بالنسبة لدول مجلس التعاون الخليجي، انخفض إنتاج النفط الخام بشكل كبير، رغم احتلالها المرتبة
الأولى عالميًا في الإنتاج، مما أدى إلى تباطؤ نمو الناتج المحلي الإجمالي النفطي إلى .% وسط تراجع
عائدات النفط، ومع ذلك، توقّع صندوق النقد الدولي، أن تعوّض الأنشطة غير النفطية هذا التباطؤ
جزئيًـا في عـام  وسـنوات لاحقـة، لكنهـا لـن تعـوض تراجـع نمـو النفـط بشكـل كامـل علـى المـدى

المتوسط. 

ووفقًا لتقرير صندوق النقد الدولي لعام ، كان متوسط النمو في منطقة الشرق الأوسط أقل
من نظيره في البلدان المصدرة للنفط، ويعوقه إعدادات السياسات المتشددة والعديد من التحديات
الخاصة بكل بلد، ففي العراق مثلاً، أدت القيود المفروضة على مبيعات العملات الأجنبية إلى إعاقة
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النمــو، وفي مصر، واجــه نمــو النــاتج المحلــي أزمــة كلفــة الــدين وتخفيــض قيمــة العملــة وتــدني حجــم
الاستثمارات والتجارة الخارجية بشكل واسع.

بعد الارتفاع المستمر في أسعار الفائدة، عاد التضخم الإجمالي والأساسي إلى متوسطاته التاريخية قبل
الجائحة في العديد من الاقتصادات، ولا سيما دول مجلس التعاون الخليجي التي يتوقع أن يتراوح
معدل التضخم فيها بين .% و.% في عام ، وعلى النقيض من ذلك، لا يزال التضخم
مرتفعًا في البلدان الأخرى المصدرة للنفط مثل الجزائر والعراق وإيران، مدفوعًا بالتأثير الواسع النطاق

لانخفاض قيمة العملة.

في بلدان أخرى، يعكس تباطؤ النمو تدهور أوضاع الاقتصاد الكلي نتيجة لتأثير تقنين العملة الأجنبية
والقيـــود المفروضـــة علـــى الـــواردات، وفي الـــوقت نفســـه، تـــدهورت الظـــروف الاقتصاديـــة في البلـــدان
منخفضة الدخل في المنطقة، حيث أدت الصراعات والصدمات المرتبطة بالمناخ إلى تفاقم أوجه التباطؤ

الأساسي.  

كبر في النصف  في الاقتصادات الكبرى، من المرجح أن يتباطأ النمو بشكل أ
الأول من عام  بسبب استمرار الظروف المالية الصعبة.

ل هذا العام أرقامًا صادمة تعكس تبعات ما وصل إليه الاقتصاد العالمي، وعلى مستوى كما سج
العـالم، يعيـش حاليًـا حـوالي  مليـون شخـص، مـا يعـادل .% مـن سـكان الكـوكب علـى الأقـل،
بدخل يومي يعادل . دولار، يمثل الأطفال والشباب ثلثي فقراء العالم، وتمثل النساء الأغلبية في

معظم المناطق، وفقًا للبنك الدولي.

وتوجـد حاليًـا أعلـى نسـب الفقـر المـدقع في أفريقيـا جنـوب الصـحراء، ويعيـش أيضًـا % مـن سـكان
يـــة، وحـــتى العـــالم، أي مـــا يعـــادل . مليـــار نســـمة، في ســـياقات هشـــة تتميز بظـــروف فقـــيرة ومزر
يتانيــا والصومــال والســودان واليمــن كــثر مــن  مليــون شخــص في جيبــوتي ومور يوليو/تمــوز، كــان أ
يواجهون انعدام الأمن الغذائي، أي ما يقرب من % من سكان هذه البلدان مجتمعة،  وبحلول

كثر من فقراء العالم في ظروف هشة.  عام ، سيعيش أ

علــى وقــع الأزمــات العالميــة المتلاحقــة، ألقــى أســوأ تصــعيد مســلح تخــوضه “إسرائيــل” منــذ  عامًــا،
بظلاله على مكاسب الرفاهية الاقتصادية التي حققتها بعض الدول على مدار العقود الماضية، ودفع
العديـد مـن البنـوك والمؤسـسات الماليـة للتحـذير مـن مخـاطر الحـرب علـى غـزة، ففـي الأسـابيع الثلاثـة
 وصعدت أسعار النفط إلى مستويات ،% الأولى من الحرب، قفزت أسعار الغاز في أوروبا بنحو
دولارًا للبرميـل، لكـن كـل المـؤشرات تؤكـد أن اقتصـاد “إسرائيـل” سـيكون الخـاسر الأكـبر كلمـا طـال أمـد

هذه الحرب.

حتى اليوم، تكبد الاقتصادي الإسرائيلي خسائر ناجمة عن عدوانها عى غزة، وسجلت قطاعات البناء
والصـــناعة والزراعـــة والســـياحة والتقنيـــة الأضرار الأكـــبر نتيجـــة قلـــة العمـــال، وانخـــراط مئـــات آلاف

https://www.cnbcarabia.com/112342/2023/7/26/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A:-%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B6%D8%AE%D9%85-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D9%88%D9%82%D8%B9-%D8%A8%D8%AF%D9%88%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%AE%D9%84%D9%8A%D8%AC-%D8%AD%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%8A-2.5---%D9%81%D9%8A-2023-
https://www.albankaldawli.org/ar/about/annual-report/working-achieve-development-goals
https://arabic.rt.com/business/1508187-%D9%82%D9%81%D8%B2%D8%A9-%D9%81%D9%8A-%D8%A3%D8%B3%D8%B9%D8%A7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%BA%D8%A7%D8%B2-%D9%81%D9%8A-%D8%A3%D9%88%D8%B1%D9%88%D8%A8%D8%A7-%D8%A8%D8%B9%D8%AF-%D8%AA%D9%88%D9%82%D9%81-%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%AF%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D9%85%D9%86-%D8%A5%D8%B3%D8%B1%D8%A7%D8%A6%D9%8A%D9%84-%D8%A5%D9%84%D9%89-%D9%85%D8%B5%D8%B1/


الإسرائيليين في قوات الاحتياط، وبناءً عليه، يتوقع أن ينكمش الاقتصاد بنسبة % في الربع الأخير
من هذا العام، وسط غياب للحلول الاقتصادية. 

فهــل تكــون حــرب “إسرائيــل” علــى غــزة في الأســابيع الأخــيرة والاشتباكــات مــع حــزب الله في لبنــان
وهجمات الحوثيين على السفن وقطع طريق الملاحة البحرية في اتجاه البحر الأحمر وباب المندب،
والـتي أجّجـت المخـاوف مـن اشتعـال أزمـة تطـال إمـدادات الطاقـة العالميـة، مـدخلاً لأزمـات اقتصاديـة
جديــدة؟ وهــل تشكــل تــوترًا يسرعّ مــن تفعيــل اتفاقيــات وتحالفــات لوجيســتية ترســم خارطــة نقــل

جديدة في المنطقة والعالم؟ 

مخاطر منتظرة 
يتراجـع الاقتصـاد العـالمي في بعـض الـدول، ويتوقـف في بعضهـا، وعنـدما يسـير نحـو الأمـام، فإنـه يسـير
بخطى بطيئة، حيث لا يزال يواجه تحديات النمو المنخفض والتضخم المرتفع، ويرجع ذلك إلى تشديد
السياسة النقدية التي حدثت على مدار العامين الماضيين مع ضعف التجارة وانخفاض ثقة الأعمال

كل هوامش الأمان المالية في العديد من البلدان. والمستهلكين، إضافة إلى تآ

بـالنظر إلى عـام ، مـن المتوقـع أن يظـل النمـو العـالمي متواضعًـا، مـع تزايـد الشعـور بتـأثير تشديـد
ير السياسة النقدية الضروري وضعف التجارة وانخفاض ثقة الأعمال والمستهلكين، وفقًا لأحدث تقر

لمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية.

وتشير التوقعات إلى أن الاقتصاد العالمي يتجه لتسجيل أقل معدل نمو منذ بداية الألفية (باستثناء
أزمـة عـام  وأزمـة كورنـا عـام )، حيـث تتوقـع وكالـة “بلـومبرج” نمـوًا بطيئًـا للنـاتج المحلـي
ــة ــه تحســن طفيــف إلى .% في عــام ، مقارن ـــ.% في عــام ، يلي الإجمــالي العــالمي ب

  . في عام %.بـ

من الممكن أن تتفاقم أزمة العقارات خلال العام المقبل لتصيب الاقتصاد
الصيني في مقتل، بل قد يطال النظام العالمي تداعيات كارثية، رغم مساع

حكومية لإنعاش ودعم القطاع المتعثر.

 كــبر في النصــف الأول مــن عــام وفي الاقتصــادات الكــبرى، مــن المرجــح أن يتبــاطأ النمــو بشكــل أ
بســبب اســتمرار الظــروف الماليــة الصــعبة، ففــي الولايــات المتحــدة، مــن المتوقــع أن ينمــو النــاتج المحلــي
الإجمالي بنسبة .% قبل أن يتباطأ إلى .% في عام  مع توقع تخفيف السياسة النقدية،
%. في العام المقبل مقارنة بما يقدر أن يكون متوسطه %. كما يُتوقع ارتفاع معدل البطالة إلى

 . في الربع الأخير من

https://www.oecd.org/economic-outlook/november-2023/
https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-12-02/world-economy-latest-growth-is-slowing-around-the-world
https://www.reuters.com/markets/us/cbo-projects-15-us-gdp-growth-2024-44-jobless-rate-2023-12-15/


، وفي حين تتفاوت توقعات المحللين حول قدرة الاقتصاد الأمريكي على الإفلات من الركود في
كـثر تشاؤمًـا لاقتصـاد يُتوقـع أن يـدخل في حالـة مـن الركـود في بدايـة وتحمـل بعـض التوقعـات نظـرة أ
يونيــو/ حــزيران ، ويحمــل بنــك “دويتــش” توقعــات مقاربــة بازديــاد الضغــوط علــى الاقتصــاد
الأمريكي مع بداية ، نتيجة استمرار السياسة النقدية التشددية في محاربة التضخم والاستمرار

في رفع معدلات الفائدة لفترة طويلة.

ــح بنــك “غولــدمان ســاكس” الأمريــكي أن أداء الاقتصــاد العــالمي يكــون خلافًــا للنظــرة المتشائمــة، رج
ع نمو الناتج العالمي وتوق ، تمامًا كما حدث في عام  أفضل مما يتوقعه الكثيرون في عام
بنســبة .% علــى أســاس متوســط ســنوي، وهــي نســبة أعلــى مــن توقعــات اقتصــاديين شملهــم
اسـتطلاع “بلـومبرج”، ويـرى البنـك أن الـدخل سيزداد في ، متـأثرًا بمـؤشرات انتهـاء حـالات رفـع

الفائدة، مع توقعات بتفوق نمو الأسواق الأمريكية على أقرانها في الأسواق المتقدمة مرة أخرى.

وفي حين ستســتمر آســيا في تمثيــل الجــزء الأكــبر مــن النمــو العــالمي في عــام  كمــا حــدث في عــام
، مــن المتوقــع أن يبلــغ نمــو النــاتج المحلــي الإجمــالي في منطقــة اليــورو الــتي تــضررت بشــدة مــن
الحـرب الروسـية الأوكرانيـة وصدمـة أسـعار الطاقـة، .% في عـام ، ومـع ذلـك، سـيكون علـى
يـد مـن الـدعم العسـكري والاقتصـادي لتصـمد في حربهـا مـع روسـيا مـع عـدم وجـود أوروبـا تقـديم المز

حلول تلوح في الأفق.  

هذا بالإضافة إلى توقعات بتصاعد المخاطر أمام الاقتصاد العالمي، وتشمل أزمة العقارات في الصين
وتقلــب أســعار النفــط والغــاز واســتمرار معــدلات التضخــم المرتفعــة وأعبــاء الــديون لــدى بعــض الــدول
وصـعود الـدولار وخـروج رؤوس الأمـوال مـن الـدول الناميـة، وشروط التمويـل الصـعبة وسـط ارتفـاع
أســعار الفائــدة العالميــة والمحليــة نظــرًا لاتجاهــات التضخــم، بأضافــة إلى معنويــات المســتثمرين وتغــير

المناخ. 

كثر وبخلاف حالة التشاؤم فيما يتعلق بمعدلات النمو العالمي، ترسم آفاق معركة التضخم صورة أ
تفاؤلاً مع استمرار تضخم أسعار المستهلكين في التراجع تدريجيًا لتعود نحو إلى مستويات تتفق مع
أهداف البنوك المركزية في معظم الاقتصادات الكبرى بحلول نهاية عام  مع اعتدال ضغوط

التكلفة. 

يـد مـن الصـدمات الكـبيرة لأسـعار المـواد الغذائيـة والطاقـة، تتوقـع “بلـومبرج” انخفـاض وفي غيـاب المز
التضخم العالمي إلى .% في نهاية عام ، انخفاضًا من %. في عام ، كما تتوقع أن
يعـود التضخـم في الولايـات المتحـدة ومنطقـة اليـورو وبريطانيـا إلى المسـتويات المسـتهدفة علـى أن يبلـغ
متوسط التضخم في البلدان المتقدمة .% في ، مقارنة بالمستويات البالغة .% في عام
 و.% في عـــام ، وفي دول منظمـــة التعـــاون الاقتصـــادي والتنميـــة، مـــن المتوقـــع أن
ينخفــض تضخــم أســعار المســتهلك مــن .% في عــام  إلى .% في عــام  و.% في

. عام

في المقابل تبدو ضغوط الأسعار متباينة بين الأسواق الناشئة، حيث يواجه الاقتصاد الصيني انكماشًا

https://www.cnbc.com/2023/12/26/the-us-avoided-a-recession-in-2023-whats-the-outlook-for-2024.html
https://finance.yahoo.com/news/recession-hit-us-2024-ndash-175051903.html
https://flow.db.com/more/macro-and-markets/outlook-for-2024-the-race-against-time#!
https://www.goldmansachs.com/intelligence/pages/the-global-economy-will-perform-better-than-many-expect-in-2024.html
https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-12-02/world-economy-latest-growth-is-slowing-around-the-world
https://www.oecd.org/newsroom/economic-outlook-a-mild-slowdown-in-2024-and-slightly-improved-growth-in-2025.htm


يُتوقع أن ينخفض على إثره النمو المحلي إلى .% في عام ، و.% في عام ، بعد نمو
بمعــدل .% هــذا العــام، علــى خلفيــة الضغــوط المســتمرة في قطــاع العقــارات واســتمرار ارتفــاع

معدلات ادخار الأسر.  

ومن الممكن أن تتفاقم أزمة العقارات خلال العام المقبل لتصيب الاقتصاد الصيني في مقتل، بل قد
يطـال النظـام العـالمي تـداعيات كارثيـة، رغـم مسـاع حكوميـة لإنعـاش ودعـم القطـاع المتعـثر بـإجراءات

كخفض أسعار الرهن العقاري وتخفيض الضوابط وتقديم لزيد من القروض للمطورين العقاريين. 

كبر مما ينبغي ستواجه الأسر والبنوك الصينية وإذا انخفضت أسعار العقارات بشكل كلي وبسرعة أ
أزمــات متعــددة مــع توقعــات بحــدوث تضخــم مــالي جســيم، وتشــير توقعــات المحللين إلى خســارة
المصـارف الصـينية % مـن أرباحهـا خلال ، متـاثرة بمشكلات القطـاع العقـاري المتعـثر، والـذي

يشكل % من الناتج المحلي للبلاد، ويئن تحت وطأة تعثر كبار المطورين عن سداد ديونهم.

ماذا ينتظر اقتصاد الشرق الأوسط؟
في جميـــع أنحـــاء الـــشرق الأوســـط، تـــؤثر الاتجاهـــات العالميـــة المعاكســـة والتحـــديات المحليـــة والمخـــاطر

الجيوسياسية على الزخم الاقتصادي، وتتسم التوقعات بعدم اليقين إلى حد كبير. 

وكمــا هــو الحــال في معظــم دول العــالم، مــن المتوقــع أن يتبــاطأ النمــو هــذا العــام في منطقــة الــشرق
الأوسـط، مـدفوعًا بانخفـاض إنتـاج النفـط في البلـدان المصـدرة للنفـط، والتـوترات الـتي يشهـدها البحـر
يـــج مـــن الأحمـــر، وتشديـــد الســـياسات في الأســـواق الناشئـــة والاقتصـــادات المتوســـطة الـــدخل، ومز

الصدمات الجديدة في البلدان المنخفضة الدخل، وعوامل أخرى خاصة بكل بلد.

وعلى الرغم من مرونة الطلب المحلي وعودة السياحة تدريجيًا في بعض البلدان، ظل متوسط نمو
الناتج المحلي الإجمالي عند .% في الربع الأول من عام ، وفي حين تعزز النمو في الربع الأول،
توقــع البنــك الــدولي أن ينخفــض نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي للمنطقــة إلى .% في عــام  مــن
% في عـــام ، في ظـــل أســـعار النفـــط المنخفضـــة، وتشديـــد الأوضـــاع الماليـــة العالميـــة، وارتفـــاع

التضخم.

وبالنظر إلى المستقبل، يتوقع صندوق النقد الدولي أن يتحسن النمو في المنطقة ليرتفع إلى .% في
عـام  مـع تلاشي بعـض العوامـل الـتي تـؤثر علـى النشـاط الاقتصـادي الحـالي، مـع ذلـك، لا تـزال
ديون القطاع العام مرتفعة في العديد من البلدان، ومن المتوقع أن يكون النمو على المدى المتوسط

أقل من متوسطه التاريخي (البالغ %) وسط تحديات هيكلية مستمرة. 

وبدأت معدلات التضخم الإجمالي في التراجع بما يتماشى مع الاتجاهات العالمية، ويتوقع أن يصل
ــه عنــد .% في المتوســط هــذا العــام، ثــم يتراجــع إلى % في عــام التضخــم في المنطقــة إلى ذروت

https://www.ajnet.me/ebusiness/2023/9/28/%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D9%82-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%82%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%8A%D9%86%D9%8A%D8%A9-%D9%85%D8%A7-%D8%A7%D9%84%D8%B0%D9%8A
https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/1694478?amp
https://www.bnnbloomberg.ca/china-bank-earnings-may-fall-10-on-bad-loans-jpmorgan-says-1.1977382
https://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2023/10/05/sharp-deceleration-expected-for-middle-east-and-north-africa-economies-in-2023
https://www.imf.org/ar/Publications/REO
https://www.reuters.com/world/middle-east/middle-east-growth-recover-2024-structural-issues-weigh-imf-2023-10-12/


، لكنهـا لا تـزال الأرقـام مرتفعـة في بعـض البلـدان، حيـث لا تـزال العوامـل الخاصـة بكـل بلـد –
يــد مــن الضغــوط علــى سبيــل المثــال انخفــاض قيمــة العملــة، والقيــود المفروضــة علــى الــواردات – تز

التضخمية في بعض البلدان، مما يؤدي إلى رفع متوسط التضخم في جميع أنحاء المنطقة.

وتتوقــع مؤســسة “كابيتــال إيكونــوميس” للأبحــاث الاقتصاديــة، ومقرهــا لنــدن، تحســن الاقتصــاد في
المنطقــة في عــام ، بعــد التبــاطؤ الحــاد هــذا العــام، هــذا التحســن ســينتج عــن بــدء تراجــع دول
“أوبــك+” عــن التخفيضــات الأخــيرة في إنتــاج النفــط، كمــا يســمح ارتفــاع أســعار النفــط لاقتصــادات

الخليج بالحفاظ على السياسة المالية الداعمة. 

وخــا منطقــة الخليــج، يعــاني ميزان المــدفوعات في مصر مــن ضغــوط تفــرض علــى الدولــة تخفيــف
يبًا للحفاظ على اتفاقها مع صندوق النقد الدولي في المسار الصحيح، في حين قبضتها على الجنيه قر
سـتكون الضغـوط الخارجيـة الـتي تواجههـا تـونس أسـوأ بشكـل عـام، ويُعتقـد أن التخلـف عـن سـداد

الديون السيادية هو الأرجح.

وفقًا لتقرير نشرته شبكة “CNBC” الأمريكية، من المتوقع أن تتجاوز أسعار
النفط المائة دولار في العام الجديد متأثرة بانخفاض المعروض من الخام في

. الأسواق العالمية حتى الربع الأول من

ــه مــن المتوقــع أن ينخفــض معــدل نمــو ــدة لصــندوق النقــد العــربي أن ــا، تكشــف الطبعــة الجدي عربيً
الاقتصادات العربية في عام  إلى نحو .%، انخفاضًا من نحو .% في عام ، إلا أن
ير يتوقع انتعاشًا في عام ، حيث من المتوقع أن يصل النمو إلى نحو .%، وتعكس هذه التقر
التوقعــات المنــاخ الاقتصــادي الأوســع وتــأثير التحــديات العالميــة المســتمرة، بمــا في ذلــك تغــيرات أســعار

الفائدة وديناميكيات سوق النفط.

وفيما يتعلق بالتضخم، من المتوقع أن تشهد الدول العربية معدلاً مرتفعًا نسبيًا يبلغ .% في عام
، متـــأثرًا بعوامـــل مختلفـــة مثـــل التقلبـــات في أســـعار صرف العملات والطاقـــة وأســـعار المـــواد
، بحلــول عــام %. الغذائيــة. ومــع ذلــك، يتوقــع الصــندوق انخفــاض التضخــم إلى حــوالي
وتؤكــد اتجاهــات التضخــم هــذه علــى المشهــد الاقتصــادي المعقــد الــذي تعمــل فيــه الــدول العربيــة

والحاجة إلى إدارة سياسات حذرة.

إلى أين تتجه أسعار النفط في العام الجديد؟
تســيطر حالــة مــن الحــذر علــى توقعــات ســوق النفــط خلال عــام  مــن قِبــل المؤســسات الكــبرى
ية المعنية بالطاقة، وذلك على خلفية استمرار المخاطر الاقتصادية والجيوسياسية والبنوك الاستثمار

حول العالم.

https://www.capitaleconomics.com/publications/middle-east-economic-outlook/growth-prospects-2024-improving
https://www.alarabiya.net/aswaq/economy/2023/11/29/-%D9%83%D8%A7%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D8%A7%D9%84-%D8%A7%D9%8A%D9%83%D9%88%D9%86%D9%88%D9%85%D9%8A%D9%83%D8%B3-%D9%8A%D8%AA%D8%B9%D9%8A%D9%86-%D8%B9%D9%84%D9%89-%D9%85%D8%B5%D8%B1-%D8%AA%D8%AE%D9%81%D9%8A%D9%81-%D9%82%D8%A8%D8%B6%D8%AA%D9%87%D8%A7-%D8%B9%D9%84%D9%89-%D8%B3%D8%B9%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%86%D9%8A%D9%87
https://www.amf.org.ae/ar/publications/tqryr-afaq-alaqtsad-alrby/tqryr-afaq-alaqtsad-alrby-nwfmbr-2023


من جانبها، تبدي منظمة “أوبك” تفاؤلاً حذرًا بشأن العوامل الأساسية التي تؤثر على ديناميكيات
الســـوق النفطيـــة في العـــام المقبـــل. وفي تقريرهـــا الأخـــير، أبقـــت المنظمـــة علـــى توقعـــات نمـــو الطلـــب
والمعروض النفطي من خارجها للعام المقبل دون تغيير عن تقريرها السابق في نوفمبر/ تشرين الأول

الماضي.

تظل أسواق النفط تحت وطأة استمرار مخاطر التوترات الجيوسياسية في
أجزاء متباعدة من العالم، وفي مقدمتها منطقة الشرق الأوسط، حيث يلوح

شبح الصراع في الأفق بشكل خطير.

تقديرات نمو الطلب على النفط في العام المقبل بقيت عند متوسط . مليون برميل يوميًا، وللعام
ير توقعات نمو المعروض النفطي الحالي عند . مليون برميل يوميًا كمعدل وسطي، كما أبقى التقر
من خا المنظمة دون تغيير لعام  عند متوسط . مليون برميل و. مليون برميل يوميًا
للعــام الحــالي والمقبــل علــى التــوالي، مشــيرًا إلى أن نحــو % مــن النمــو الــذي ســيأتي مــن الولايــات

 . المتحدة التي تستعد لإنتاج قياسي في عام

مــع ذلــك، وبحســب المحللين، تبقــى هــذه التوقعــات رهينــة مجموعــة مــن العوامــل المــؤثرة في أســواق
الخام خلال العام الجديد، من بينها توقعات تباطؤ نمو الاقتصاد العالمي، وبشكل خاص في الصين،
وهـو الأمـر الـذي يخفـض الطلـب علـى الخـام، إلى جـانب ارتفـاع المخزونـات في كـل مـن الصين والهنـد

واليابان والولايات المتحدة.

كــبر دول تحــالف “أوبــك+” وتظــل القيــود المفروضــة علــى العــرض مــن العوامــل المــؤثرة مــع اســتمرار أ
بــالتخفيض الحــالي في الإنتــاج خلال عــام  بهــدف كبــح تراجــع أســعار النفــط مــؤخرًا، ورغــم أن

“أوبك” لم تلزم أعضائها بتقليل الإنتاج، أعلنت دولاً خفضًا طوعيًا لإنتاجها من النفط. 

قـررت السـعودية تخفيـض إنتاجهـا مـن النفـط مليـون برميـل يوميًـا حـتى “نهايـة الربـع الأول مـن عـام
، وروســيا مــا يعــادل  ألــف يوميًــا خلال الفــترة نفســها، إلى جــانب دول أخــرى في “أوبــك”
 مليون برميل يوميًا، وقد يؤدي ضعف النمو العالمي في عام . ليصل حجم الانخفاض إلى

إلى مزيد من التخفيضات من جانب “أوبك+”. 

ورغم الانخفاض الذي تشهده أسعار النفط حاليًا، ثمة توقعات بأن تشهد انتعاشة في ، فوفقًا
يــر نشرتــه شبكــة “CNBC” الأمريكيــة، مــن المتوقــع أن تتجــاوز أســعار النفــط المائــة دولار في العــام لتقر
الجديد متأثرة بانخفاض المعروض من الخام في الأسواق العالمية حتى الربع الأول من ، علاوة
كــبر منتــج للنفــط في إفريقيــا- مــن منظمــة “أوبــك”، وإن كــانت مســتويات علــى انســحاب أنجــولا – أ
إنتاجها بسيطة (% من إجمالي إنتاج أوبك+)، وربما لا تؤثر على بشكل جذري على إمدادات النفط

العالمية.

ووفقًــا للمحلــل الســياسي في بنــك “USB” الأمريــكي جيوفــاني ســتونوفو، ستســتمر تــأثيرات خفــض

https://www.ajnet.me/ebusiness/2023/12/14/%D9%88%D9%83%D8%A7%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B7%D8%A7%D9%82%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9-%D8%AA%D8%B1%D9%81%D8%B9-%D8%AA%D9%88%D9%82%D8%B9%D8%A7%D8%AA-%D9%86%D9%85%D9%88
https://arabic.rt.com/business/1520649-%D9%85%D9%86%D8%B8%D9%85%D8%A9-%D8%A3%D9%88%D8%A8%D9%83-%D8%AA%D9%83%D8%B4%D9%81-%D8%B9%D9%86-%D8%AA%D9%88%D9%82%D8%B9%D8%A7%D8%AA%D9%87%D8%A7-%D9%84%D8%B3%D9%88%D9%82-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%81%D8%B7-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9/
https://www.france24.com/ar/%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%A8%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%B1%D8%A9/20231130-%D8%AF%D9%88%D9%84-%D8%A3%D9%88%D8%A8%D9%83-%D8%AA%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%B9-%D9%84%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D9%8A%D8%AF-%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%B1%D8%A7%D8%AA%D9%8A%D8%AC%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%83%D8%AA%D9%84-%D8%A8%D8%B9%D8%AF-%D9%85%D9%81%D8%A7%D9%88%D8%B6%D8%A7%D8%AA-%D8%AD%D8%AB%D9%8A%D8%AB%D8%A9
https://www.france24.com/ar/%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%A8%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%B1%D8%A9/20230905-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D8%B9%D9%88%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D8%AA%D9%85%D8%AF%D9%91%D8%AF-%D8%AE%D9%81%D8%B6-%D8%A5%D9%86%D8%AA%D8%A7%D8%AC-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%81%D8%B7-%D8%A8%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%84-%D9%85%D9%84%D9%8A%D9%88%D9%86-%D8%A8%D8%B1%D9%85%D9%8A%D9%84-%D9%8A%D9%88%D9%85%D9%8A%D9%8B%D8%A7-%D8%AD%D8%AA%D9%89-%D9%86%D9%87%D8%A7%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%86%D8%A9
https://www.cnbc.com/2023/12/01/oil-prices-set-to-rise-in-2024-after-opec-voluntary-cuts.html
https://www.cnbcarabia.com/117493/2023/12/22/%D9%85%D8%A7-%D8%AA%D8%A3%D8%AB%D9%8A%D8%B1-%D8%A7%D9%86%D8%B3%D8%AD%D8%A7%D8%A8-%D8%A3%D9%86%D8%BA%D9%88%D9%84%D8%A7-%D9%85%D9%86-%22%D8%A3%D9%88%D8%A8%D9%83%22-%D8%B9%D9%84%D9%89-%D8%AD%D8%B5%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8F%D9%86%D8%B8%D9%85%D8%A9-%D8%A8%D8%B3%D9%88%D9%82-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%81%D8%B7-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A9%D8%9F
https://www.usbank.com/investing/financial-perspectives/market-news/economic-recovery-status.html


الإنتاج على أسعار النفط بسبب العودة البطيئة لمستويات الإنتاج الطبيعية ما يؤدي إلى بقاء السوق
متعطشـة في ، وستسـجل البلـدان المصـدرة للنفـط في منطقـة الـشرق الأوسـط وشمـال أفريقيـا
نموًا أقوى في عام ، بسبب الزخم في الناتج المحلي الإجمالي غير النفطي واستقرار إنتاج النفط

على نطاق واسع بعد تخفيضات الإنتاج في عام ، وفقًا لوكالة “فيتش” للتصنيف الائتماني. 

كمـا تظـل أسـواق النفـط تحـت وطـأة اسـتمرار مخـاطر التـوترات الجيوسياسـية في أجـزاء متباعـدة مـن
العــالم، وفي مقــدمتها منطقــة الــشرق الأوســط، حيــث يلــوح شبــح الصراع في الأفــق بشكــل خطــير، مــع
تساع وتيرة حرب “إسرائيل” على غزة، وما تبعها من هجمات الحوثيين في البحر الأحمر، والتي أدت

لاضطرابات قد تستمر شهورًا، سيما مع تأخير تسليم شحنات النفط.   

يو قــد ترتفــع أســعار يــق إقليمــي، وفي هــذا الســينار وتهــدد التطــورات المتسارعــة في المنطقــة بإشعــال حر
النفط إلى  دولارًا للبرميل، وينخفض النمو العالمي إلى .%، وسيؤدي الركود الناتج عن هذه

المعركة إلى خسارة العالم نحو تريليون دولار من الناتج الإجمالي العالمي.

 ويمكــن أن يتســبب تطــور الصراع في الــشرق الأوســط إلى خلــق حالــة شبيهــة بمــا حــدث عــام
عندما حظر العرب النفط عن الدول الغربية، خاصة أن اقتصاد العالم اليوم يعاني كثيرًا ولا يزال من
التضخــم الــذي تفــاقم بعــد إعلان روســيا الحــرب علــى أوكرانيــا في عــام ، لذلــك فــإن أي حــرب
أخرى قادرة على أن تزلزل الاقتصاد العالمي، خاصة إذا كانت هذه الحرب تستهدف أهم إمدادات

النفط في العالم.

ويُتوقع أن يشهد العالم مثل هذه التأثيرات وغيرها بناءً على تطور الصراع في غزة، ففي حال بقيت
يو، وفي حـال الحـرب محصـورة هنـاك، فلـن يكـون هنـاك تـأثيرات اقتصاديـة تُـذكر في ظـل هـذا السـينار
يا، وتحولت الأمور إلى حرب بالوكالة بين إيران و”إسرائيل”، فإن التكلفة امتد الصراع إلى لبنان وسور
كبر، وسترتفع أسعار النفط كما حدث خلال حرب يوليو/ تموز عام  بين الاقتصادية ستكون أ

حزب الله و”إسرائيل”، حينها قفز سعر النفط الخام بمقدار  دولارات للبرميل. 

يو الأخــير الــذي يحــاول الجميــع تجنبــه مــن الولايــات المتحــدة إلى إيــران، وهــو ســيناريو يبقــى الســينار
منخفـض الاحتمـال، لكنـه قـادرًا علـى أن يسـبب ركـودًا عالميًـا ورفعًـا لأسـعار النفـط بـدرجات كـبيرة ممـا

يشكل ضربة قوية للاقتصاد العالمي.

يو يتمثــل في صراع مبــاشر بين إيــران و”إسرائيــل”، وإذا مــا حصــل، فــإن إيــران قــد تغلــق هــذا الســينار
مضيق هرمز الذي تمر عبره خمس إمدادات النفط العالمية اليومية من منطقة الخليج، بهذه الحالة

يتراجع النمو العالمي بمقدار %، ويرتفع التضخم العالمي لمستوى .% العام المقبل. 

https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/middle-east-north-african-sovereigns-outlook-2024-11-12-2023


أين تستثمر في ؟ 
تراهـن المؤسـسات الكـبرى علـى أن تراجـع أسـعار الفائـدة سـيدعم سـوق الأسـهم، ويتوقـع تفـوق أداء
الأســـهم الأوروبيـــة علـــى أداء الأســـهم الأمريكيـــة في النصـــف الأول مـــن عـــام ، وفي الأســـواق

 .% الناشئة، يتوقع أن ترتفع الأسهم بنسبة

أمــا في أســواق العملات، وبــالرغم مــن إشــارة توقعــات عــدة بــأن ســياسة الفيــدرالي الأمريــكي ســتدفع
الدولار للتراجع، إلا أن مؤسسات كبرى ترى أن ركود اقتصاد الدول سيساهم في استمرار قوة العملة

الأمريكية.

ــا أبــرز العملات الــتي ســيتم مراقبتهــا فهــي الين اليابــاني، وفي الأســواق الناشئــة، الــتي تمكنــت مــن أم
الصمود أمام دورة رفع الفائدة ووقوة الدولارة وتباطؤ الصين، أشار استطلاع لوكالة “رويترز” إلى أن
كثر من نصف عملات الأسوق الناشئة، خاصة في آسيا، ستسجل مكاسب في ، ومن المتوقع أ
أن يعوض بعضها جميع خسائره في ، من ضمنها اليوان الصيني الذي يُتوقع أن يرتفع للمرة

الأولى منذ ثلاث سنوات في عام ، في ظل تراجع الفارق في الفائدة.

ــدعم مــن ــالأداء علــى “البتكــوين” ب ــثر” ب ــة “الإي وفي ســوق العملات المشفــرة، يتوقــع أن تتفــوق عمل
التحديثات على العملة على الرغم من أن أداء “الإيثر” كان أقل من أداء “البيتكوين” على مدار الـ
 شهرًا الماضية، إلا أن الحذر سيبقى سيد الموقف بين المحللين الذين يعتبرون “الإيثر” أحد أقوى
ــوا ــه قــد لا يرتفــع ســعره، إلا أنهــم مــا زال ــى الرغــم مــن أن ــة المميزة لعــام ، وعل ي العملات الرمز

يعتقدون أنه سيكون أداء أفضل من العملات الأخرى، وتحديدًا البيتكوين.

وأخيرًا والأهم للأغلبية، هو أسعار الذهب، ويتوقع أن يتفوق على بقية قطاع المعادن، فقد شهدت
الثلاثــة أشهــر الأخــيرة ارتفاعــات متواصــلة حــتى وصــل مــؤخرًا إلى  دولار للأوقيــة، ويتوقــع أن

. يحقق الذهب أسعار قياسية جديدة في

https://www.reuters.com/markets/currencies/most-em-currencies-rebound-2024-carry-trades-still-attractive-2023-12-06/
https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/1694743
https://www.theblock.co/post/269340/ether-could-outperform-bitcoin-in-2024-analyst-says
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. يتوقع أن يحقق الذهب أسعار قياسية جديدة في

ومنـذ بدايـة عـام ، ارتفعـت أسـعار الذهـب بنسـبة %، وذلـك وسـط رفـع الفيـدرالي الأمريـكي
معـدلات الفائـدة إلى أعلـى مسـتوى منـذ ينـاير/ كـانون الثـاني ، بعـدما ارتفـع التضخـم إلى أعلـى
مسـتوى في  عامًـا، وفي أقـل مـن عـامين رفـع الفيـدرالي الأمريـكي سـعر الفائـدة إلى نسـبة تصـل إلى

 .%.

وتوقــع المحللــون لــدى بنــك “TD Securities” أن تصــل أســعار الذهــب إلى  دولار للأونصــة
الواحــدة في ، وهــي مقابــل أعلــى ســعر تــاريخي للذهــب عنــد  كــان قــد حققهــا في عــام
جائحـــة كورونـــا في ، وتشـــير بعـــض التوقعـــات إلى أن يصـــل ســـعر الذهـــب إلى  دولار

للأونصة.  

هـذه التوقعـات هـي أعلـى مـن المسـتويات الحاليـة بنسـبة %، وجـاءت مدعومـة بتراجـع معـدلات
الفائدة بدءًا من ، والمخاوف من حدوث ركود، وأيضًا وسط توقعات بأن يتباطأ نمو التضخم
عالميًا في عام ، ووسط الصراعات الجيوسياسية وحالة عدم اليقين الاقتصادي التي يشهدها

العالم حاليًا قد يكون المعدن الأصفر الاستثمار الرابح.
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