
ـــــــتركي.. بين تحســـــــن الأداء الاقتصـــــــاد ال
وانخفاض الليرة

, سبتمبر  | كتبه عبد الرحمن السراج

يشوب القراءات الحالية لوضع الاقتصاد التركي تناقض مرده إلى انخفاض قيمة الليرة أمام الدولار
الأمريكي للأسبوع الثامن على التوالي، في سلسلة غير مسبوقة من الانخفاضات منذ عام ، في
ـــع الثـــاني مـــن العـــام الجـــاري توقعـــات وقـــت تجـــاوز فيـــه معـــدل نمـــو الاقتصـــاد الـــتركي خلال الرب
الاقتصاديين، حيث وصلت نسبة النمو إلى .% ووصل الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية
إلى . مليار دولار أمريكي، ليواصل الناتج المحلي الإجمالي التركي ارتفاعه للسنة الخامسة على
التـوالي، كمـا حققـت الحكومـة التركيـة فائضًـا في الموازنـة بلـغ  مليـون دولار خلال الشهـور الثمانيـة

الأولى من عام ، حسبما أعلنت وزارة المالية.

حقــق ســعر صرف الــدولار مقابــل اللــيرة التركيــة تراجعًــا قياســيًا بلــغ .، لتواصــل اللــيرة مسيرتهــا
المتعــثرة هــذا العــام خاصــة بعــد انهيــار عمليــة السلام الــداخلي المســتمرة منــذ ثلاث ســنوات، في وقــت
حلت تركيا فيه في المرتبة الثالثة بين دول منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية من حيث نمو الناتج
المحلي الإجمالي في الربع الثاني مقارنة بالربع الأول مسجلة نموًا حقيقيًا بنسبة بلغت . بالمئة، فما

هي العوامل الرئيسية المؤثرة في هذا التناقض؟

عدم الاستقرار الأمني والسياسي
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يُـواجه الاقتصـاد الـتركي تحـديًا أمنيًـا بسـبب الغمـوض الـذي يكتنـف الاسـتقرار السـياسي في البلاد مـن
ناحية الانتخابات المبكرة من جهة والحملة التي تشنها الدولة على المجموعات الإرهابية داخل وخا
تركيــا مــن جهــة أخــرى؛ يــؤدي هــذا التحــدي الأمــني إلى زعزعــة الثقــة لــدى المســتثمرين بــأداء الاقتصــاد
الـتركي علـى المـدى المنظـور، فيمـا يُنتظـر صـدور تقييـم مؤسـسة “فيتـش” للائتمـان الـتركي يـوم الجمعـة
القادم الذي يُحذر محللون من أنه قد ينتقل من “مستقر” إلى “سلبي”، وذلك مع غياب مؤشرات
لعــودة محادثــات السلام مــع تنظيــم حــزب العمــال الكردســتاني “بي كي كي” الــذي تصــنفه الولايــات

المتحدة والاتحاد الأوروبي وأنقرة كمنظمة إرهابية وتصاعد التوتر السياسي في البلاد.

كد أهمية الحفاظ ير المالية الخبير الاقتصادي في مؤسسة ميريل لينش سابقًا “محمد شيمشيك” أ وز
علـى الاسـتقرار السـياسي والعـودة إلى أجنـدة إصلاحيـة للحفـاظ علـى المكاسـب الاقتصاديـة، وأشـار في
لقاء له على قناة “كانال ” إلى أن الانضباط المالي حل محل الاستقرار السياسي وملف الانضمام إلى
الاتحاد الأوروبي كواجهة لتركيا أمام العالم، مؤكدًا أنه “في حال إضاعة هذه الفرصة من أجل حسابات

انتخابية، ستواجه تركيا احتمال تصاعد العجزين؛ العجز في الموازنة والعجز في الحساب الجاري”.

وأفاد المحلل الاستراتيجي في مؤسسة سوسيته جنرال Société Générale في لندن كيت جاكلز أن
الليرة لديها المجال الأقل من بين عملات الاقتصادات الناشئة في استعادة عافيتها قبل الانتخابات
المبكرة في  نوفمبر القادم، ومن المتوقع أن تواصل انخفاضها في حال استمرار نفور المستثمرين منها

جراء الغموض السياسي في البلاد.

ورأى مدير الإستراتيجية الائتمانية في مؤسسة EMEA بلندن “تيم آش” أنه “يبدو من الواضح أن
هنـاك أمـرًا خاطئًـا حينمـا تـرى أرقامًـا جيـدة للنـاتج المحلـي الإجمـالي وأرقامًـا أفضـل في عجـز الحسـاب
الجاري وفي الوقت نفسه لا تزال الليرة تسجل هبوطًا إلى مستويات قياسية”، مضيفًا في حديث مع
بلومــبيرغ أن “الوضــع الكلــي للاقتصــاد هــو في حالــة جيــدة، ويتطــور في بعــض المســتويات، ولكــن مــع
الســـياسات المحليـــة المرتبكـــة إضافـــة إلى الوضـــع الأمـــني، لا يـــزال المســـتثمرون يفضلـــون البقـــاء علـــى

الهامش”.



انخفضت قيمة الليرة التركية أمام الدولار بنسبة .% منذ بداية العام (وول ستريت جورنال)

يكية احتمال رفع معدلات الفائدة الأمر

منذ إعلان رئيسة الخزينة الفيدرالية جانيت يلين في مارس  تغيير مُحددات تحكمها بالفائدة
واحتمال رفع الفائدة في عام ، انخفضت قيمة كل العملات الناشئة أمام الدولار، ومن هذه
العملات الليرة التركية التي انخفضت بنسبة تتجاوز  بالمئة منذ ذلك الإعلان، ومن المقرر أن تُعلن

يلين غدًا الخميس الموقف الأخير للخزينة الفيدرالية بشأن رفع الفائدة.

يأتي انخفاض العملات الناشئة بشكل عام مع احتمال رفع الفائدة الأمريكية بسبب تحول بعض
رؤوس الأموال الأجنبية التي تستثمر في الديون السيادية من هذه الدول إلى الولايات المتحدة التي
Hot) كـــثر جاذبيـــة لهـــذا “المـــال الســـاخن كـــثر ثقـــة باقتصادهـــا وســـتكون أ ســـتبدو برفعهـــا الفائـــدة أ
money)”، وهــو مصــطلح يعــبر عــن رؤوس الأمــوال الــتي تتنقــل بين مؤســسات التمويــل في دولــة
واحدة أو بين دول مختلفة بحثًا عن مزيد من الربح، وتمتاز رؤوس الأموال هذه بأنها لا ولاء لها إلا



للربح.

يبكجي ألا ترفع الخزينة الفيدرالية الأمريكية الفائدة على الدولار ير الاقتصاد التركي نهاد ز وقد توقع وز
لأن ذلـك سيرفـع مـن قيمتـه علـى نحـو غـير مسـتدام بالنسـبة للاقتصـاد الأمريـكي وصـادراته وإنتـاجه
علــى المــدى الطويــل، مشــيرًا إلى أنــه حــتى في حــال رفعــه فــإن ذلــك ســيكون بنســبة ضئيلــة تأقلمــت
الأسواق التركية معها مسبقًا، مضيفًا أنه لن تكون هناك حاجة لتدخل البنك المركزي التركي لحماية

الليرة مقابل الرفع المتوقع للفائدة الأمريكية بسبب قدرة الأسواق على إدارة الوضع.

كــثر الــدول عرضــة للتــأثر مــن رفــع الفائــدة وذلــك بســبب الخلــل في التــوازن تُركيــا واقعيًــا هــي مــن أ
الاقتصـادي الـذي سـيتفاقم غالبًـا مـع انخفـاض العملـة، تُعـد نسـبة الـدين الخـارجي لتركيـا إلى ناتجهـا
المحلــــي مــــن بين النســــب الأكــــبر بين الاقتصــــادات الناشئــــة، إلا أن محللين اســــتبعدوا أن تعصــــف
بالاقتصادات الناشئة أزمة اقتصادية تشبه أزمة تسعينيات القرن الماضي، وذلك بفضل تبني هذه
الاقتصادات آليات إصلاحية لتدارك الأزمات مثل تعويم العملة، والاحتفاظ باحتياطيات كبيرة من
يادة إصدارات الديون بالعملة المحلية، وبانتظار قرار الخزينة الفيدرالية الأمريكية العملة الأجنبية وز

والتأثير المترتب عليه يظل تعافي الليرة التركية رهنًا بعودة الاستقرار السياسي.
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