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تتزايد المؤشرات المتعلقة بتداعيات تفشي فيروس كورونا الجديد (Covid-19) على الاقتصاد العالمي،
فمن المرجح أن يصل إلى مرحلة من الركود لا تقل فداحة عن تلك التي تعرض لها خلال الأزمة المالية
العالمية ، فالضربة المؤلمة التي تعرضت لها عجلة الإنتاج الصينية وتراجع الطلب بصورة عامة

عالميًا، من المرجح أن يقود قاطرة الاقتصاد العالمي إلى حالة من الركود.

ويومًا تلو الآخر، ومع اتساع رقعة انتشار الوباء، من حيث عدد الدول التي أصيبت به أو من حيث
يـة وشاملـة، بمـا في معـدلات الإصابـات والوفيـات، سـارعت الكثـير مـن الـدول إلى اتخـاذ إجـراءات جذر
كملهــا، انتظــارًا لنجــاح العلمــاء في ذلــك منــع الحركــة والســفر والتجمــع وعــزل مــدن أو مجتمعــات بأ
التوصل للقاح يقي من المرض، بغض النظر عن الآثار الهائلة على عجلة الإنتاج والاستهلاك والتبادل

ومعدلات النمو الاقتصادي والانخفاض في مستوى إيرادات الدولة.

وبالتوازي مع ذلك فقد تعرضت أسواق الطاقة إلى هزة عنيفة لم تشهدها منذ سنوات، حيث أدت
حــرب الأســعار بين الســعودية وروســيا إلى هبــوط ســعر برميــل النفــط إلى مــا دون  دولارًا، وهــو مــا
يضــع الــدول المنتجــة للنفــط في مــأزق اقتصــادي كــبير، يجســده التهــاوي المتواصــل لبورصــات الخليــج

خاصة وبورصات العالم المختلفة خلال الأيام الماضية بصفة عامة.

اليوم تراجعت أسواق الأسهم في الخليج تحت ضغط معظمه من البنوك في ظل تدهور التوقعات
كبر بنوك الاقتصادية للمنطقة في مواجهة تفشي الفيروس، ففي دبي، تراجع المؤشر % مع هبوط أ

.%. ية القيادي الإمارة، بنك الإمارات دبي الوطني .% وانخفاض سهم إعمار العقار

كمــا تراجــع المــؤشر الســعودي .% ونــزل ســهم عملاق النفــط أرامكــو الســعودية %، في حين فقــد
سهم شركة البتروكيماويات الشركة السعودية للصناعات الأساسية (سابك) .%، بجانب هبوط

.%. والبنك التجاري القطري %. مع انخفاض أسهم بنك قطر الوطني ،%. مؤشر قطر

ــة مــن الترقــب تنتــاب الخليجيين في ظــل تصاعــد الأزمــة وضبابيــة مســتقبلها، في الــوقت الــذي حال
ية قاسية على شعوبها للحيلولة دون تفاقم الوضع، فرضت فيه حكومات المنطقة إجراءات احتراز
رافقها خطوات أخرى تحفيزية لمحاولة إنقاذ ما يمكن إنقاذه، فهل تنجح تلك الخطوات في امتصاص

الصدمة قبل فوات الأوان؟
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ية إجراءات تحفيز
اتخذت دول العالم العديد من الإجراءات التحفيزية لاقتصاداتها في محاولة لتقليل الآثار والتداعيات
ية المتخذة للحد من انتشار الفيروس التي أصابت حركة الاقتصاد العالمي المرتبتة على القرارات الاحتراز

بحالة من الشلل، وكانت دول الخليج على رأس تلك الدول التي بادرت باتخاذ تلك المحفزات.

“نون بوست” في تقرير سابق استعرض أبرز تلك الإجراءات، البداية كانت مع قطر حيث خصصت
يال قطري تعادل نحو . مليار دولار الدولة حزمة محفزات مالية واقتصادية بمبلغ  مليار ر
للقطاع الخاص، فيما وضع مصرف قطر المركزي الآلية المناسبة لتشجيع البنوك على تأجيل أقساط

القروض والتزامات القطاع الخاص، مع فترة سماح لمدة  أشهر.

كما وجه بنك قطر للتنمية بتأجيل الأقساط لجميع المقترضين لمدة  أشهر، وإعفاء السلع الغذائية
والطبية من الرسوم الجمركية لمدة  أشهر، وإعفاء قطاع الضيافة والسياحة وقطاع التجزئة وقطاع
الصناعات الصغيرة والمتوسطة والمجمعات من رسوم الكهرباء والماء، كما أعفت مؤسسة قطر جميع
مستأجري محلات البيع بالتجزئة التابعة للشركات الصغيرة والمتوسطة، من دفع الإيجار لمدة  أشهر

لدعمهم في مواجهة التحديات العالمية التي يفرضها فيروس كورونا.

أما على المستوى السعودي، فقد أعدت مؤسسة النقد العربى السعودي (البنك المركزي) حزمة بقيمة
يـال ( مليـار دولار) لإعانـة المنشـآت الصـغيرة والمتوسـطة علـى مواجهـة الآثـار الاقتصاديـة  مليـار ر
لتفشي فيروس كورونا، فيما أعلن مصرف الإمارات المركزي خطة دعم شاملة بقيمة  مليار درهم
( مليــار دولار) لاحتــواء تــداعيات فــيروس كورونــا، بجــانب تأســيس صــندوق صــانع ســوق لتــوفير
ــوازن مســتمر بين العــرض ــار درهــم تعــادل  مليــون دولار، لإيجــاد ت الســيولة الماليــة، بقيمــة ملي

والطلب على الأسهم.

الصورة المالية العامة لدول مجلس التعاون الخليجي تتدهور تدهورًا حادًا،
ومن المحتمل أن تكبد أسعار النفط بين  و دولارًا للبرميل هذا العام

دول الخليج عشرات المليارات من الدولارات من إيراداته

وفي الكـــويت، وافـــق مجلـــس الـــوزراء علـــى ضـــخ  مليـــون دينـــار (. مليـــار دولار) في ميزانيـــات
ــة مــن ــة، إضافــة إلى إنشــاء صــندوق مؤقــت لتلقــي المساهمــات النقدي ــوزارات والإدارات الحكومي ال

المؤسسات والشركات والأفراد لدعم جهود الحكومة في مواجهة انتشار الفيروس.

كمــا خصصــت حكومــة أبــو ظــبي  مليــارات درهــم تعــادل . مليــار دولار لــدعم الكهربــاء والميــاه
يــة والصــناعية، إضافــة إلى دعــم رســوم توصــيل الكهربــاء للشركــات للمــواطنين والقطاعــات التجار
ية والصناعية من رسوم التسجيل العقاري الناشئة حتى نهاية العام، وإعفاء جميع الأنشطة التجار
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لهذا العام.

هزة اقتصادية
حالــة مــن العجــز متوقــع أن تتعــرض لهــا حكومــات مجلــس التعــاون الســت جــراء الهــزة الاقتصاديــة
يادة الضرائب الراهنة، وهو ما يضع العديد من التحديات أمامها في إدارة هذا العجز في موازناتها أو ز
أو خفض الدعم بفعل التركيز على تحفيز النشاط الاقتصادي والتخفيف من أثر انتشار الوباء على

سكانها.

معظم الحكومــات تمتلــك احتياطــات ماليــة ضخمــة، يمكنهــا الاســتعانة بهــا في الــوقت الراهــن إذا لم
تنتعش أسعار النفط، كذلك هناك خيارات أخرى من بينها خفض الإنفاق الاستثماري لإدارة العجز
يــد مــن في الميزانيــة أو كســب الــوقت بالاســتدانة، وهــي الإجــراءات الــتي رغــم قــدرتها علــى كســب المز

الوقت، تحمل مخاطر متعددة.

خبراء ذهبوا إلى أن الاحتياطات النقدية لا يمكنها الحفاظ على الإنفاق الحاليّ لفترة طويلة جدًا، وهو
مــا يعــني أنــه قــد يتعين عليهــا (الحكومــات) خفــض الإنفــاق، لا ســيما أن العملات الخليجيــة المربوطــة

بالدولار الأمريكي تعرضت منذ عشرات السنين لضغوط بفعل التوقعات بقلة السيولة.

وتتبــاين دول الخليــج فيمــا بينهــا مــن حيــث مــدى تــأثير تلــك التــداعيات الاقتصاديــة الســلبية، فقطــر
تتمتع بفائض في الموازنة واقتصادها يعتمد على صادرات الغاز الطبيعي المسال الذي كان تأثره المباشر
يـن وهمـا دولتـان أصـغر منتجتـان للنفـط بأسـعار النفـط أقـل شـدة، في حين أن اقتصـاد عمـان والبحر
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كثر عرضة لتقلبات الأسعار. وتعانيان من عبء الديون أ

كبر من السعودية الإمارات والكويت وقطر التي تتمتع بوسائل حماية مالية أ
بوسعها تحمل ضعف أسعار النفط لفترة أطول

لكـن في المجمـل تـرى شركـة أرقـام كابيتـال أن الصـورة الماليـة العامـة لـدول مجلـس التعـاون الخليجـي
تتدهور تدهورًا حادًا، ومن المحتمل أن تكبد أسعار النفط بين  و دولارًا للبرميل هذا العام دول

الخليج عشرات المليارات من الدولارات من إيراداتها.

وعليـه قـد تشهـد السـعودية ارتفاع العجـز في موازنتهـا لعـام  إلى .% مـن التقـدير السـابق
 دولارًا للبرميــل، أمــا إذا كــان متوســط الأســعار  إذا كــان متوســط أســعار النفــط ،%. البــالغ
دولارًا للبرميــل فتقــول أرقــام كابيتــال إن العجــز ســيقفز إلى .% وهــو مــا يعــادل  مليــار دولار

وفقًا لحسابات كابيتال.

ير المالية السعودي، محمد الجدعان، قبل يومين، بأن عجز ميزانية ومما يؤكد هذا الكلام ما صرح به وز
يــد ليصــل إلى % مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي، مــن نحــو .% في التوقــع المملكــة هــذا العــام قــد يز

السابق، بسبب تهاوي أسعار النفط وأثر تفشي فيروس كورونا.

كبر مصدر للنفط في العالم أن تعوض انخفاض وعلى النقيض من المنتجين الأصغر، يمكن للسعودية أ
الأسعار جزئيًا بزيادة الإنتاج، ومع ذلك فقد قالت مصادر لرويترز الأسبوع الماضي إن الرياض طلبت

.% بالفعل من مؤسسات حكومية تقديم مقترحاتها لخفض موازناتها بما لا يقل عن
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السعودية الأكثر تضررًا
كبر من وفي سياق متصل يرى البعض أن الإمارات والكويت وقطر التي تتمتع بوسائل حماية مالية أ
السـعودية بوسـعها تحمـل ضعـف أسـعار النفـط لفـترة أطـول لكـن “مـن المسـتبعد أن ترغـب في وجـود

عجز كبير لفترة طويلة”، وفق ما نقلت “رويترز” عن مونيكا مالك من بنك أبو ظبي التجاري.

كثر إيلامًا، على رأسها التوجه وتشير التقديرات إلى أن الرياض على وجه الخصوص ربما تلجأ لتدابير أ
يادة معدلات القروض، مع الوضع في الاعتبار أن المملكة منذ  استدانت من نحو الاستدانة وز

الخا بما يتجاوز  مليار دولار مستفيدة من انخفاض أسعار الفائدة العالمية.

كلفة الاقتراض ربما تكون كبيرة حال استمرت دول الخليج في الاعتماد عليها
للخروج من أي مأزق تمر به، وقد تتعزز تلك المخاطر مع انخفاض أسعار النفط

وربما يكون هذا الحل مناسبًا في ضوء عدم تجاوز ديون السعودية حاجز الـ% من الناتج المحلي
الإجمالي، ما يؤهلها للاقتراض لتمويل العجز، لكنها قد تختار بدلاً من ذلك استغلال احتياطاتها التي
يـال (. مليـار دولار) في العـام  أي مـا يعـادل % مـن النـاتج بلغـت نحـو  مليـار ر

المحلي الإجمالي.

وفي هذا الشأن يقول كريسيانيس كرستينز المدير ضمن فريق فيتش للتصنيفات الائتمانية في الشرق
الأوسط وإفريقيا “عمليًا كانت الحكومة تخطط لاقتراض نحو % من الناتج المحلي الإجمالي هذا
العام (وكان العجز المتوقع في الموازنة .% من الناتج المحلي الإجمالي)، وربما يكون بإمكانها اقتراض

المزيد من أسواق المال إذا اقتضت الضرورة”.

وفي المجمل فإن كلفة الاقتراض ربما تكون كبيرة حال استمرت دول الخليج في الاعتماد عليها للخروج
من أي مأزق تمر به، وقد تتعزز تلك المخاطر مع انخفاض أسعار النفط، وهو ما تجسده السندات
الخليجيــة الــتي شهــدت ارتفاعًــا كــبيرًا في الإقبــال علــى بيعهــا خلال الآونــة الأخــيرة، وتصــنف وكــالات
ية عاليــة التصــنيف الائتمــاني الكــبرى بالفعــل ســندات عمــان والبحريــن ضمــن التصــنيفات الاســتثمار

المخاطر.
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