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خفض الفائدة سلاح المصارف العربية 

لمواجهة تداعيات كورونا

 القاهــرة - دفعـــت جائحـــة كورونا 
دول العالـــم إلى البحث عن حلول لإنقاذ 
اقتصادها من تداعيات الوباء، وهرعت 
دول كثيرة إلى اتباع السياســـات التي 
تناســـبها، وســـارت دول عربيـــة عـــدة 
على تلك الخطـــوات، وانتفضت بنوكها 
المركزية لاســـتخدام ســـلاح السياســـة 

النقدية لمواجهة الأزمة.
وكشـــف صندوق النقـــد العربي عن 
أن غالبية المصارف المركزية ومؤسسات 
النقد العربية لجأت إلى خفض أســـعار 

الفائدة النقدية في آن واحد.
وتمت جميـــع جولات الخفض خلال 
شهر مارس الماضي، بنسب متقاربة من 
بعضها البعض، من أجل دعم مستويات 
الســـيولة النقدية التي تأثرت عام 2019 
نتيجة ظروف تباطؤ النشاط الاقتصادي 

في غالبية الدول العربية.
ورغـــم الاتفـــاق العـــام على ســـلاح 
السياســـة النقدية لمواجهـــة الأزمة، إلا 
أن اســـتخداماته تنوعـــت بـــين خفض 
معـــدلات الفائـــدة وتوظيـــف عمليـــات 
الســـوق المفتوحة، في حين لجأ آخرون 
إلى اســـتخدام نسبة الاحتياطي النقدي 
القانوني لزيادة قدرة المصارف التجارية 

على منح التمويل.
واتبعت الدول التي تتمتع بوفرة في 
تحفيزية  سياســـات  النقدي  الاحتياطي 
على مســـتوى السياســـة النقدية لدعم 
الطلب المحلـــي في الاقتصـــاد، وتعزيز 
ســـيولة القطـــاع المصرفـــي وتشـــجيع 
المصارف التجاريـــة على تمويل القطاع 
الصغيـــرة  والمشـــروعات  الخـــاص، 
والمتوســـطة العاملة في المجال الصحي 
بوصفة الدرع الواقي أمام تفشي الوباء.
فـــي  السياســـات  ذات  وطُبقـــت 
القطاعات التي تداعت بســـبب فايروس 
كورونـــا، منها النقل والســـياحة، فضلا 
عن تقديم البنوك المركزية ومؤسســـات 
المزايـــا  مـــن  حزمـــة  العربيـــة  النقـــد 
للمصـــارف التجاريـــة لتخفيـــف آثـــار 

انتشار الفايروس على عملائها.
وعنـــد قيام البنوك المركزية بالإعلان 
لسياســـتها  الكميـــة  المؤشـــرات  عـــن 
النقدية، يتبادر إلى الذهن قنوات انتقال 
السياســـة النقدية، وهي ســـعر الفائدة، 
والائتمـــان المحلـــي، وأســـعار الأصول، 

إلى القطـــاع الحقيقي، حيث يظهر الأثر 
على معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي 

ومعدلات التضخم.
وعززت قـــوة الجهـــاز المصرفي في 
منطقـــة الخليج من الدفـــع بحزم تحفيز 
مالية نابعة من قوة مؤشـــرات السلامة 
الماليـــة للقطاع المصرفي فـــي ما يتعلق 
بكفايـــة رأس المـــال، وجـــودة الأصول، 
والربحيـــة، وحجم التعثـــر في التمويل 

المصرفي.
واقتفـــت مصارف مركزيـــة في دول 
المنطقة أثر هذه السياســـات التوسعية، 
لكنها كانت بنسب تختلف عن المصارف 
التي لديها سيولة نقدية، وذات السيولة 

المحدودة.
بفائض  الكبيـــرة  المصـــارف  تتمتع 
في الســـيولة النقدية فقدمت تسهيلات 
مصرفيـــة ومزايا مجزية للمشـــروعات، 
مقارنة بتلك التي تعاني أصلا من عجز 

في السيولة.
كان مـــن ضمـــن تلك المزايـــا تأجيل 
أقســـاط القروض لفترة زمنية تراوحت 

في دول المنطقة بين ثلاثة وستة أشهر.
ووفقا لدراسة صندوق النقد العربي 
حول التداعيـــات الاقتصادية لفايروس 
مركزيـــة  مصـــارف  اتخـــذت  كورونـــا، 
ومؤسســـات النقد خطـــوات جادة للحد 

من انتشار المرض.
وتبنت الســـعودية حزمـــة تحفيزية 
بقيمـــة 34.4 مليـــار دولار، وتمثـــل نحو 
16.5 فـــي المئـــة مـــن النـــاتج المحلـــي 
الإجمالـــي، لدعـــم الائتمان والســـيولة 
والقطاع الخاص فـــي مواجهة كورونا، 
وجـــرى تحمـــل 60 في المئة مـــن رواتب 

موظفي القطاع الخاص.
وأمعنت في دعم الشـــركات والأفراد 
ورصدت حزمـــا إضافية بنحو 26 مليار 
دولار ليرتفـــع إجمالـــي الحـــزم التـــي 

قدمتها المملكة إلى 60.4 مليار دولار.
وأعلنـــت الإمارات عـــن تبني حزمة 
مليـــار   76 بقيمـــة  إجماليـــة  تحفيـــز 
دولار، بمـــا يعادل نحـــو 19 في المئة من 
النـــاتج المحلـــي الإجمالي، عـــززت من 
منـــح الاقتصاد جرعة تنشـــيطية قوية، 
فـــي مواجهـــة الفايروس الـــذي نال من 

الاقتصاد العالمي.
ورصـــدت الحكومـــة الكويتيـــة 1.6 
مليـــار دولار لدعـــم مؤسســـاتها والتي 
تـــوازي 1.4 في المئة مـــن الناتج المحلي 
الإجمالـــي، وأطلقـــت مبـــادرة بإنشـــاء 
صنـــدوق تمويلـــي بمشـــاركة المصارف 

تفشـــي  تحديـــات  لمجابهـــة  التجاريـــة 
كورونا والحد من انتشاره.

وأنشـــأ العراق حسابا خاصا تُودع 
فيـــه المبالغ المخصصـــة لمحاربة كورونا 
بقيمة أولية 20 مليون دولار، ومساهمة 
بنك العـــراق التجاري بقيمـــة 5 ملايين 

دولار.
وقـــدم البنـــك المركـــزي تســـهيلات 
مصرفيـــة تعمـــل علـــى إعـــادة جدولة 
القروض المصرفية لدى القطاع الخاص، 
المســـتحقة علـــى الشـــركات الصغيـــرة 
والمتوسطة، فضلا عن زيادة أجل السداد 
للقروض القائمة والمستقبلية للقطاعات 
الفايروس،  لتداعيـــات  عرضـــة  الأكثـــر 

وتخفيض تكلفة الاقتراض في العراق.

مـــن  حزمـــة  القاهـــرة  وأعلنـــت 
الإجراءات والتدابيـــر بقيمة 6.25 مليار 
دولار، تمثلت في تأجيل الاســـتحقاقات 
المتوســـطة  للشـــركات  الائتمانيـــة 
والصغيـــرة والمتناهيـــة الصغـــر لمدة 6 
أشهر وتقديم تسهيلات ائتمانية تقضي 
بإعفـــاء أي غرامات يتـــم فرضها نتيجة 
لعدم الســـداد، وتشـــمل الخطـــة أيضا 
تقـــديم الدعـــم للعمالة المؤقتة بســـبب 

تفشي الفايروس.
وتلقت الحكومـــة المصرية دعما من 
البنك الدولـــي بقيمـــة 7.9 مليون دولار 
لصالح مشـــروع تطوير نظـــام الرعاية 
الصحية، الذي يهدف إلى تحسين جودة 
خدمـــات الرعاية الطبية، وتعزيز الطلب 

على الخدمات الصحية.
في المغـــرب، تم تخصيص ما يعادل 
مليار دولار لدعم القطاعات الاقتصادية 
الأكثـــر تأثـــرا بكورونا، لاســـيما في ما 
يتعلـــق بدعـــم البنية التحتيـــة للقطاع 
والمســـتلزمات  والمعـــدات  الصحـــي 

الطبية.
أمـــا في تونـــس فأعلنت الســـلطات 
عن خطـــة طوارئ بقيمة 2.5 مليار دينار 
تونســـي، وتعـــادل نحـــو مليـــار دولار، 
وتمثـــل 2 في المئـــة من النـــاتج المحلي 
الإجمالي، تشـــمل الحزمة تحفيزات، من 
وتحويلات  ضريبية،  إعفـــاءات  ضمنها 
نقدية مباشـــرة للأســـر الفقيـــرة وذوي 

الدخل المحدود بحوالي 55 مليون دولار، 
و36 مليـــون دولار لدعـــم المستشـــفيات 
بالمســـتلزمات الطبيـــة اللازمة للتصدي 

لفايروس كورونا.
قالت الخبيرة الاقتصادية والمصرفية 
بســـنت فهمي إن خفض أسعار الفائدة 
الحالي بالبلـــدان العربية مؤقت، وليس 
فالشركات  الاســـتثمارات،  لتنشيط  حلا 
في المنطقة تعاني نقص الســـيولة، وهو 
مـــا يوضحه رأس المـــال العامـــل الذي 
ينتـــج عن طـــرح الأصـــول المتداولة من 

الالتزامات قصيرة الأجل.
وأضافت ”على ســـبيل المثال فإن 90 
فـــي المئة مـــن الشـــركات المصرية رأس 
المال العامل لها بالسالب، ولا يمكن حل 
هذه الإشـــكالية من خلال  خفض أسعار 
الفائدة فقـــط، وإنما أيضا بإعادة تقييم 
الشركات ذات رؤوس الأموال الضعيفة، 
ثـــم دمجها مع بعضها، أو عبر تنشـــيط 
صفقات الاستحواذ من الشركات الكبرى 

للصغرى“.
وتعـــزز هذه الإشـــكالية مـــن فرص 
البحث عن مصادر أخرى للتمويل خارج 
قطاع البنـــوك، ومن أهم هـــذه المصادر 
أســـواق المـــال، الأمر الذي يعزز نشـــاط 
البورصـــات العربيـــة عبر ضخ أســـهم، 
وفتح آفاق تمويلية للشركات بعيدا عن 

الجهاز المصرفي.
وأكـــد المحلـــل الاقتصـــادي حســـام 
الغايـــش أن البنـــوك المركزيـــة العربية 
والعالميـــة ســـلكت عـــدة إجـــراءات بعد 
احتـــدام أزمـــة كورونا وفـــق ظروف كل 
دولة، من ضمنها تثبيت ســـعر الفائدة، 
إذا كانـــت معـــدلات التضخم لا تســـمح 
بالخفـــض، أو خفض ســـعر الفائدة إذا 

كانت معدلات التضخم منخفضة.
إلـــى أن الدول  وأشـــار لـ“العـــرب“ 
العربيـــة تأثـــرت بأزمة كورونا بشـــدة، 
لذلـــك من المتوقـــع أن تشـــهد المزيد من 
التخفيضـــات في أســـعار الفائدة خلال 
الربع الأخير من العام الحالي، لتشجيع 

الاستثمار ورفع معدلات التشغيل.
وتوقـــع اســـتمرار الخفـــض حتـــى 
منتصـــف العـــام المقبـــل لضمـــان ضخ 
إذ  أجنبيـــة،  أو  محليـــة  اســـتثمارات 
تهتم الشـــركات بتكلفة الاقتراض بشدة 

وترغب في أن تكون رخيصة.
ورغم أن سلاح الفائدة يبدو مشجعا 
للشـــركات إلا أنه يمثل تهديـــدا للأفراد 
الذين ليســـت لديهم القدرة على تشغيل 
أموالهم واســـتثمارها، مـــا يفتح الباب 
أمـــام عمليـــات توظيف الأمـــوال خارج 

المنظومة الرسمية للاقتصاد.
ويدفع هذا السلاح إلى عودة ظاهرة 
الدولـــرة فـــي المنطقة العربيـــة مجددا، 
وتعني احتفاظ الأفـــراد بالدولار مخزنا 

للقيمة بدلا من العملة الوطنية.

تبنت العديد من المصارف العربية سياســــــات متنوعة لمواجهة تداعيات أزمة 
كورونا على الاقتصاد، واتفقت على خفض سعر الفائدة وتكبدها تكلفة هذا 
الحل، أملا في إنعاش الاســــــتثمار وتحفيز المشروعات على زيادة معدلات 

التشغيل لتعزيز نمو الاقتصاد والحفاظ على العمالة.

سباق خفض الفائدة لحماية الاستثمار

الاحتياطي النقدي لدول الملاءة المالية أسهم في ضخ حزم الإنقاذ

الدعم الحكومي لسلع غذائية 

يغري بتهريبها إلى سوريا

 بيروت - تتخوف الأوســــاط الشــــعبية 
والاقتصاديــــة فــــي لبنان من رفــــع الدعم 
تقــــديم  دون  الاســــتهلاكية  المــــواد  عــــن 
مســــاعدات تخفف آثار ذلك ما من شــــأنه 
أن يقــــود البلاد إلى تفجر اجتماعي حيث 
يشــــكل بند الدعم مطلبا رئيسيا لإصلاح 

الاقتصاد لدى المؤسسات المانحة.
وفي هذا الســــياق حــــث اقتصاديون 
لبنانيــــون الســــلطات على اعتمــــاد آلية 
مساعدة فعالة للمواطنين قبل رفعها للدعم 
عــــن الوقود والقمــــح والأدوية والمنتجات 
الغذائية وســــط انهيــــار اقتصادي ومالي 

حاد في البلاد.
وكانت تقارير قد تحدثت عن توقعات 
بأن يرفع مصــــرف لبنان المركــــزي الدعم 
تدريجيــــا عن هذه الســــلع بعدمــــا كانت 
مدعومة منذ ســــنوات بقيمــــة 700 مليون 

دولار شهريا.
ويبلغ ســــعر صــــرف الدولار بحســــب 
الســــعر الرســــمي، نحو 1515 ليرة لبنانية 
لكنه بسبب الشح في العملة الأجنبية غير 
متوافر في المصارف بهذا السعر فيما يبلغ 
أكثر من 8 آلاف ليرة في السوق السوداء.

وبمجـــرد توقـــف مصـــرف لبنـــان عن 
دعـــم الاحتياجـــات الأساســـية للبلاد من 
الوقـــود والقمح والأدويـــة بتزويد التجار 
بالدولار بالســـعر الرســـمي لاستيراد هذه 
المنتجات فإنه ســـيتعين على المستوردين 
شـــراء العملـــة الأميركيـــة لوارداتهـــم من 
الســـوق السوداء مما سيزيد الأسعار على 

المستهلكين.
ويواجــــه المصرف المركــــزي في لبنان 
نقصــــا حــــادا فــــي احتياطــــه بالــــدولار 
ريــــاض  حاكمــــه  كان  حيــــث  الأميركــــي 
ســــلامة قد أعلن في وقت ســــابق من هذا 
العــــام أن لــــدى المصرف لبرنامــــج الدعم 
1.8 مليــــار دولار فقــــط و17.5 مليار دولار 
مــــن الاحتياطــــي الذي يخــــص المصارف 

التجارية ومودعيها.
وأثار هــــذا الواقــــع قلقا كبيــــرا لدى 
المواطنــــين الذيــــن توافــــدوا علــــى محال 
المــــواد الغذائيــــة والصيدليــــات لشــــراء 
كميات كبيرة من الأصناف وتخزينها في 
منازلهم، متوقعين زيادة كبيرة في أسعار 

هذه المنتجات.
كمــــا اســــتنفر هــــذا الوضــــع الاتحاد 
العمالي العام الذي دعا رئيســــه بشــــارة 
في  الأســــمر الخميس إلى ”يــــوم غضب“ 
الـــــ14 من الشــــهر الحالي، محــــذرا من أن 
رفع الدعم عن الدواء ســــيؤدي إلى انهيار 
نظام الضمان الصحي، كما أن رفع الدعم 
عن المحروقات سيؤدي إلى ارتفاع أسعار 
الطاقة والنقل وأن رفــــع الدعم عن القمح 

سيؤدي إلى رفع أسعار الخبز.
ودعا الخبراء الســــلطات إلى اعتماد 
برنامــــج مســــاعدات لتمكين الأشــــخاص 
الأكثر ضعفا من شــــراء المواد الأساســــية 
مثل الخبــــز والأغذيــــة والأدويــــة وديزل 

التدفئة خلال فصل الشتاء.
ورأى هــــؤلاء الخبــــراء أن المســــاعدة 
الماليــــة المباشــــرة للمواطنين تبــــدو أكثر 

فعالية بكثير من برنامج الدعم.

ونســــبت وكالــــة شــــينخوا لرئيــــس 
المعهد اللبناني لدراســــات السوق باتريك 
مارديني قوله ”عندما نتوقف عن دفع 700 
مليون دولار شــــهريا للدعم ونقدم إعانات 
مالية مباشــــرة للفئــــات الأكثر ضعفا بدلا 
مــــن ذلك، فإننــــا بذلك ســــنوفر الكثير من 
المــــال مــــع توفير وســــائل للناس لشــــراء 

احتياجاتهم“.
وأوضــــح أن دعــــم القمــــح والوقــــود 
والأدويــــة وســــلة مــــن 300 منتــــج غذائي 
يشجع المهربين ســــواء كانوا مستوردين 
أو تجــــارا أو أفرادا على شــــراء المنتجات 
المدعومة وبيعهــــا في دول أخرى مجاورة 

مثل سوريا والعراق بأسعار أعلى.
وقال مارديني ”إذا ذهبت إلى ســــوريا 
أو العــــراق يمكنك العثــــور على منتجات 
عــــدة مصدرها لبنان حيث تباع بأســــعار 

أعلى مقارنة مع السوق اللبناني“.
بــــدوره، قال ممثل قطــــاع التجارة في 
عدنان  والاجتماعي  الاقتصــــادي  المجلس 
رمــــال إن ”تقــــديم الدعــــم المالي المباشــــر 
للمواطنين متوســــطي ومنخفضي الدخل 
ســــيكلف الدولة فقط حوالــــي 200 مليون 
دولار شــــهريا مقارنة بـــــ700 مليون دولار 
أميركي شــــهريا في برنامج الدعم، مشيرا 
إلــــى أن ”دعــــم المواطنين أفضــــل من دعم 

المهربين“.
وشــــدد علــــى الحاجة إلــــى تحويلات 
نقدية شهرية للمواطنين قبل رفع برنامج 
الدعــــم بالإضافة إلى حــــل طويل الأمد من 
خلال تنفيذ الإصلاحات الهيكلية اللازمة 
والتوصــــل إلى اتفاق للدعــــم مع صندوق 

النقد الدولي.
وســــبق وقال رئيس حكومة تصريف 
الأعمــــال اللبنانية حســــان دياب الجمعة، 
إن أي خطوة لرفع دعم ســــلع أساسية في 
الوقت الحالي غير مقبولة وســــتؤدي إلى 

”انفجار اجتماعي“.
وفــــي كلمة نقلها التلفزيون، قال دياب 
الذي اســــتقال قبل شــــهرين بعــــد انفجار 
هائل دمر الكثير من مناطق بيروت وفاقم 
أزمة البلاد الاقتصادية، إن ما جرى إنفاقه 
على اســــتيراد الأدوية والمــــواد الغذائية 
والطحين والمحروقات، بلغ منذ بداية هذه 

السنة نحو أربعة مليارات دولار.
وقــــال إن مصرف البلاد المركزي و“كل 
الذيــــن يؤيــــدون أو يغطون هكــــذا قرار“ 
بشــــأن الدعم ســــيكونون مســــؤولين عما 
يترتب على ذلك من فوضى في البلد الذي 

يواجه بالفعل انهيارا ماليا.
وشــــهد لبنان أخيرا ارتفــــاع معدلات 
تهريب الوقــــود والأدوية ومنتجات أخرى 
إلــــى ســــوريا ودول أخرى ممــــا أدى إلى 
نقــــص في هذه المواد في الســــوق المحلية 
حيث اضطر ســــائقو الســــيارات للوقوف 
بالطوابير لملء ســــياراتهم بالبنزين فيما 
عمد آخرون إلى تخزين الديزل للتدفئة في 

الشتاء المقبل.
وأوقــــف الأمن اللبناني في الأســــبوع 
الجــــاري 6 مســــافرين عــــرب لمحاولتهــــم 
تهريــــب الئات من الصناديــــق من الأدوية 

عبر مطار بيروت إلى الخارج.
وأشار رمال إلى أن المواطن اللبناني لا 
يتحمل خسارة برنامج الدعم دون أي نوع 
من الدعم في مقابل ذلك أن أكثر من 55 في 
المئة من أهالي البــــلاد محاصرون بالفقر 
حاليــــا ويكافحون من أجــــل الضروريات 
العادية في حــــين أن معدل الفقر في العام 

الماضي كان 28 في المئة.

مخاوف لبنانية من رفع 

الدعم دون مساعدات فعالة

تصاعــــــدت مخاوف اللبنانيين من رفع الدعم خــــــلال الوقت الحالي دون منح 
مساعدات للمواطنين حيث يهدف القرار إلى تطويق تهريب السلع إلى العراق 
وإيران وســــــوريا غير أن القرار يهدد أيضا بتفجــــــر اجتماعي نتيجة ارتفاع 

الأسعار في ظل أزمة اقتصادية غير مسبوقة.

شبح انقطاع الخبز 

محمد حماد
صحافي مصري

دعم القمح والوقود 

والأدوية يشجع 

المهربين

باتريك مارديني

المؤشرات تحدد الإصلاح 

وخفض الفائدة حتى 

منتصف العام المقبل

حسام الغايش

خفض أسعار الفائدة ليس 

الوضع الأمثل لتنشيط 

الاستثمار

بسنت فهمي


