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مع Ȗعزʈز القوة الاقتصادية الام؈فكية، قد لا تنجو العملة الاحتياطية العالمية

تلك  وخلال  عقود.  سبعة  من  لأك؆ف  العالمي؈ن  والتموʈل  التجارة   ʏࢭ المɺيمنة  العملة  الأمرɢʈي  الدولار  بقي 
فضّل اݍݨɺات الفاعلة الرئʋسة، من اݍݰɢومات 

ُ
الف؅فة، لم يُواجھ ٮڈديدٌ حقيقيٌّ لمɢانتھ إلا ازمات محددة. وت

علن 
ُ
Ȗ ما  وكث؈فًا  والتموʈل.  التجارة  لإدارة  ومُخت؄فة  مجرȋّة  آلياتٍ  اݍݨɴسيات،  متعددة  والشرɠات  والبنوك 

ا جديدًا يُحاول إɲشاء 
ً
 للقلق مفادɸا أن الدول تبحث عن بدائل للدولار، أو أن تحالف

ٌ
 مُث؈فة

ٌ
عناوʈنٌ رئʋسة

نࢼܣ أخ؈فًا مɢانة الدولار كعملة احتياطية. 
ُ
Șواشنطن س ʏعملةٍ منافسةٍ، أو أن الأزمة السياسية الأخ؈فة ࢭ

تغ؈ّف حول العالم، وف؅فات الاضطرابات ࢭʏ الأسواق 
ُ
ولكن عڴʄ الرغم من عقودٍ من النمو الاقتصادي الم

العالمية، والȘساؤلات حول مستقبل السياسة الاقتصادية الأمرʈكية، ظلت ɸيمنة الدولار راܥݵة.

ࢭʏ ٢/ نʋسان ٢٠٢٥، أعلن الرئʋس الأمرɢʈي دونالد ترامب عن رسوم جمركية جديدة مرتفعة عڴʄ جميع 
والعالمية  الأمرʈكية  الأسɺم  أسواق  دفعت  الۘܣ  خططھ،  عدّ 

ُ
Ȗو تقرʈبًا.  التجارʈ؈ن  المتحدة  الولايات  شرɠاء 

اڲʄ الاٰڈيار، أحدث مثال عڴʄ نݤݨھ الثابت ࢭʏ اݍݰوكمة ومضمونھ ( Ȗسليح القوة الاقتصادية الأمرʈكية). 
من  متنوعة  مجموعة   ʄعڴ ردًا  والمكسيك  كندا  من  الواردة  البضاǿع   ʄعڴ جمركية  رسومًا  ترامب  فرض 
المشاɠل المزعومة، وأعاد تɴشيط حملة الضغط القصوى ضد إيران الۘܣ بدأت ࢭʏ ولايتھ الأوڲʄ. واڲʄ جانب 
ل محاولاتھ اݍݵرقاء وغ؈ف المدروسة لتعزʈز المزايا الاقتصادية 

ّ
ɢش

ُ
Ȗ ،سيادة القانون ʄݠݨمات ترامب عڴ

لواشنطن أك؄ف ٮڈديد حۘܢ الآن لمɢانة الدولار كعملة احتياطية.

إذا تحقق ɸذا الْڈديد، فستɢون الولايات المتحدة والعالم ࢭʏ وضع أسوأ. فبدون الدولار لȘسɺيل التجارة 
حقق عزلة الولايات المتحدة 

ُ
والتدفقات المالية، سيȘباطأ النمو وس؈قداد فقر الناس ࢭɠ ʏل مɢان. ولن ت

انتعاش الصناعة الذي تدّڤʏ إدارة ترامب أٰڈا Ȗسڥʄ إليھ، مع ارتفاع أسعار المواد اݍݵام المستوردة ونضوب 
أسواق رأس المال. وستɢون النȘيجة اݍݰقيقية لانخفاض قيمة الدولار ۂʏ زوال القوة الاقتصادية ذاٮڈا 

الۘܣ يحاول ترامب استغلالɺا.

العملة المش؅فكة

القرن الماعۜܣ  ࢭʏ منتصف عشرɴʈيات  ال؄فيطاɲي  اݍݨنيھ الإس؅فليۚܣ   ʄتفوق عڴ الدولار  أن  من  الرغم   ʄعڴ
كعملة رئʋسة ࢭʏ احتياطيات النقد الأجنۗܣ العالمية، إلا أن مɢانتھ كعملة احتياطية عالمية لم تتعزز إلا 
مؤسست؈ن  إɲشاء  عن  المؤتمر  ɸذا  أسفر  وقد  الثانية.  العالمية  اݍݰرب  ٰڈاية  قرب  وودز  برʈتون  مؤتمر   ʏࢭ
الأمرɢʈي،  بالدولار  العملات  لرȋط  جديد  ونظام   ،ʏالدوڲ والبنك   ʏالدوڲ النقد  صندوق  ɸما  جديدت؈ن، 
القابل للتحوʈل اڲʄ الذɸب Ȋسعر ثابت. وقد وضعت ɠل ɸذه المؤسسات ونظام رȋط العملات بالدولار، 
 ʏࢭ المɺيمنة  مɢانتھ   ʄعڴ الدولار  حافظ  اݍݰ؈ن،  ذلك  ومنذ  العالمي.  الاقتصاد  صميم   ʏࢭ العملة  استقرار 
مواجɺة العديد من الاضطرابات، متجاوزًا حۘܢ الاضطرابات الۘܣ أعقبت قرار الرئʋس الأمرɢʈي رȘʈشارد 

نيكسون عام ١٩٧١ بكسر ثبات سعر صرف الدولار مقابل الذɸب.
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ل النصʋب 
ّ
ɢش

ُ
Ȗ أن ʏانت تأمل ࢭɠ عدة خصائص يجب أن تتمتع ٭ڈا أي عملة إذا ʄانة الدولار عڴɢعتمد مȖ

العملة  ɸذه  تɢون  أن  يجب  الأسا؟ۜܣ،  المستوى   ʄعڴ الدول.  لمعظم  الأجنۗܣ  النقد  احتياطيات  من  الأك؄ف 
 ʏا ࢭɺاستخدام ʄات عڴɠجب أن يوافق معظم الأفراد والبنوك والشرʈلة البيع والشراء - وɺسائلة - أي س

معاملاٮڈم. 

لطالما ɸيمن الدولار عڴʄ كلا اݍݨّڈت؈ن. لأك؆ف من ثلاثة عقود، ɠانت ɲسبة ما ب؈ن ٨٥ و٩٠٪ من المعاملات 
والۘܣ  بالدولار،  المعاملات  من   ٪٥٠  ʏحواڲ جرى 

ُ
ت و  بالدولار.  تتم  الأجنۗܣ  الصرف  أسواق   ʏࢭ العملات  ب؈ن 

Ȗستخدمھ  والذي  سوʈفت،  باسم  المعروف  المالية  المراسلة  نظام   ʄعڴ الزمن،  من  عقد  قبل   ٪٣٥ ɠانت 
البنوك الدولية لتبادل عشرات ال؅فيليونات من الدولارات يوميًا.

 ٢٨ ʏو الأك؄ف عالميًا، اذ يبلغ ݯݨمھ حواڲɸ كيةʈومة الأمرɢو أن سوق سندات اݍݰɸ ،عامل مساعد أيضًا
عد سندات اݍݰɢومة الأمرʈكية 

ُ
Ȗ ومية. كماɢع السوق العالمية للديون اݍݰȌد عن رʈليون دولار، أي ما يزʈتر

متوسط    يبلغ  حيث  سيولة،  اݍݰɢومية  الديون  أشɢال  أك؆ف  اݍݵزانة)  سندات  باسم   
ً
عادة (المعروفة 

البنوك  تمنح  والبيع)،  الشراء   ʏࢭ (السɺولة  السيولة  ɸذه  دولار.  مليار   ٩٠٠  ʏحواڲ اليومية  معاملاٮڈا 
مجتمعة  العوامل  ɸذه   ʄاڲ وȋالنظر  للسيولة.  آمن  ملاذ  اݍݵزانة  سندات  بأن  بالاطمئنان  شعورًا  المركزʈة 
الاحتياطيات  غالبية  الدولار  ʇشɢل  أن  المستغرب  من  فلʋس  والأمان -  الواسع،  والاستخدام  السيولة،   -

الدولية، وقد ظل كذلك لعقود.

واحدة من نوعɺا:

اي  يواجھ  لا  انھ   ʏۂ العالمية،  الاحتياطية  العملة  باعتباره  الدولار  ٭ڈا  يتمتع  الۘܣ  الاخرى  الكب؈فة  الم؈قة 
منافس؈ن موثوق؈ن. يلوح الرنمينۗܣ الصيۚܣ ( او ما ʇعرف باليوان) ࢭʏ الافق، لكن الص؈ن تفتقر اڲʄ اسواق 
Ȗعومٕڈا  يمكن  لا  الصʋنية  والعملة  الاحتياطية.  العملة  متطلبات  اɸم  احد  وɸو  ومفتوحة  سائلة  مالية 
بحرʈة ࢭʏ بورصات العملات اݝݰلية. وتقيد اݍݰɢومة الصʋنية التدفق اݍݰر لرأس المال من خلال معاي؈ف 
وʈواجھ  الدولية.  البنوك  تحوʈلات   ʄعڴ والقيود  والصادرة  الواردة  الاسȘثمارات   ʄعڴ السيطرة  مثلا  مٔڈا 
الاجانب عقبات تنظيمية عند الاسȘثمار ࢭʏ الاسواق المالية الصʋنية الۘܣ تتضمن سوق السندات اݝݰلية 
الۘܣ تفتقر اڲʄ السيولة. وحاولت الص؈ن ال؅فوʈج لنظامɺا اݝݰڴʏ ࢭʏ التحوʈلات  CIPS ، وɸو نظام الدفع 
ع؄ف اݍݰدود ب؈ن البنوك ، والمنافس لنظام سوʈفت SWIFT ، خاصة وان العقوȋات اسȘبعدت Ȋعض اك؄ف 
البنوك الروسية من سوʈفت عام ٢٠٢٢. ولكن حۘܢ الآن، اجتذب CIPS (٠٫٢٪) فقط من ݯݨم معاملات 

سوʈفت.
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لاستخدامھ  الشروط  من  الكث؈ف  فيھ  تتوافر  الذي  اليورو،  ɸو  الام؈فɠي  للدولار  الاقرب  المنافسة  العملة 
كعملة احتياطية عالمية. ومنطقة اليورو لدٱڈا اسواق مالية سائلة، كما ان اليورو ɸو ثاɲي أك؆ف العملات 
 ࢭʏ العالم وثاɲي أك؆ف العملات الاحتياطية شيوعًا. ومع ذلك، لا تتضمن منطقة اليورو اتحادًا ماليًا. 

ً
تداولا

وɠانت ألمانيا، أك؄ف دولة ࢭʏ الاتحاد، حۘܢ وقت سابق من ɸذا العام، م؅فددة ࢭʏ إصدار كميات كب؈فة من 
الديون اݍݰɢومية. وأدى عدم وجود سياسة مالية موحدة لمنطقة اليورو اڲʄ أزمة الديون الأوروȋية ٢٠١٠-
٢٠١٢، والۘܣ ȖسبȎت بدورɸا ࢭʏ انخفاض حاد ࢭʏ ݯݨم تداول اليورو ࢭʏ أسواق الصرف الأجنۗܣ، ومعاملات 
تصميم  عيوب  تفاقمت  وقد  المركزʈة.  البنوك  احتياطيات   ʏࢭ اليورو  وحصة  باليورو،  المقومة   SWIFT
نظ؈فاٮڈا  أضعاف  خمسة  يقارب  عائدًا  حققت  قد  الأمرʈكية  الأسɺم  أن  حقيقة  ȊسȎب  اليورو  منطقة 
 ʏثمارات ࢭȘترك؈ق الاس ʄالأصول اڲ ʏمدى السنوات اݍݵمس عشرة الماضية، مما دفع موزڤ ʄية عڴȋالأورو
الولايات المتحدة. وݍݨعل الأمور أسوأ بالɴسبة لليورو، فإن الْڈديد اݍݨيوسيا؟ۜܣ الذي Ȗشɢلھ الإم؄فيالية 

 آخر لتجنب العملة الأوروȋية الموحدة.
ً
الروسية عڴʄ أوروȋا، أعطى البنوك المركزʈة سȎبا

 ʏوۂ ال؄فيكس،  مجموعة  طرحت  اذ  الآن.  حۘܢ  أخرى  ناشئة  احتياطية  لعملات  ال؅فوʈج  جɺود  فݏݳ 
ُ
ت لم 

 ʄب، عڴʈالمدى القر ʄنافس الدولار. عڴ
ُ
نادٍ يضم اقتصادات رئʋسية غ؈ف غرȋية، عملة جديدة محتملة ت

أي  المشاركة،  الدول  من  عملات  سلة  تدعمɺا  أن  يُف؅فض  الۘܣ  اݍݨديدة،  العملة  ɸذه  شɢل 
ُ
Ȗ لن  الأقل، 

ٮڈديد لɺيمنة الدولار. لʋس فقط أنھ لا توجد خطة لإɲشاء اتحاد نقدي أو ماڲʏ مش؅فك داخل مجموعة 
ɴشِڈا 

ُ
ا كب؈فًا ࢭʏ أولوʈاٮڈا اݝݰلية والدولية. كما إن عملة ت

ً
ال؄فيكس، بل إن الدول المشاركة تختلف اختلاف

مجموعة دول Ȗشɺد انقسام واختلاف ࢭʏ اولوʈاٮڈا السياسية والاقتصادية اك؆ف بكث؈ف من منطقة اليورو 
لم  ال؄فيكس  مجموعة  وأن  خاصة  العالمية،  التجارʈة  للأعمال  الأمثل  اݍݵيار  صبح 

ُ
ت أن  يُتوقع  لا  نفسɺا، 

ݳ Ȋعد كيفية عملɺا. وܷ
ُ
ت

 ʄاڲ المشفرة  العملات  تفتقر  اذ  يُذكر.  نجاحًا  والذɸب،  البʋتɢوʈن  مثل  ا، 
ً
برʈق الأك؆ف  البدائل  حقق 

ُ
ت ولم 

الأسعار،  واستقرار  السيولة،  ذلك   ʏࢭ بما  احتياطية،  كعملات  للعمل  اللازمة  اݍݵصائص  من  العديد 
السن؈ن،  لآلاف  كعملة  خدم 

ُ
است فقد  الذɸب،  اما  للقيمة.  آخر  واܷݳ  مصدر  أي  أو  اݍݰɢومي  والدعم 

ل أساسًا للعديد من الأنظمة النقدية حۘܢ وقت قرʈب ɲسȎيًا، لكن نقاط ضعفھ باتت واܷݰة الآن. 
ّ
ɢوش

 ʄب يُقيد قدرٮڈا عڴɸالذ ʄالعرض، لذا فأن الاعتماد عڴ ʏومات التحكم ࢭɢستطيع اݍݰȖ فمن ناحية، لا
الاستجابة للأزمات الاقتصادية.

ɸذه المرة مختلفة:

مرة  لأول  لمɢانتھ  حقيقيًا  ٮڈديدًا  خلقت  قد  منصبھ   ʄاڲ ترامب  عودة  أن  إلا  الدولار،  قوة  من  الرغم   ʄعڴ
ولكن  الفور،   ʄعڴ 

ً
قاتلا الضرر  يɢون  أن  المرݦݳ  فمن غ؈ف  جاɸزة،  بدائل  وجود  لعدم  ونظرًا  أجيال.  منذ 

ترامب  تصرفات  ستؤدي  تقدير،  أقل   ʄوعڴ ازدادتا.  قد  اݝݰتملة،  ال؅فاجع  ووت؈فة  الٔڈاǿي،  ال؅فاجع  خطر 
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 ʄمنصبھ، اتبع ترامب سياسات أدت اڲ ʏࢭ ʄيمنة الدولار. ففي الأسابيع الأوڲɺل العوامل الداعمة لɠتآ ʄاڲ
الدولار  ارتفع  البداية،   ʏࢭ الأخرى.  العملات  مقابل  الدولار  انخفض  اݍݰ؈ن،  ذلك  منذ  ولكن  الدولار،  قوة 
التعرʈفات  ذلك   ʏࢭ بما  التܸݵمية،  ترامب  سياسات  خلفية   ʄعڴ الأمرʈكية  الفائدة  أسعار  ارتفاع  مع 
وما  نفسɺا،  السياسات  ɸذه  فإن  ذلك،  ومع  المق؅فحة.  الضرȎʈية  والتخفيضات  وال؅فحيل  اݍݨمركية 
الأمرɢʈي  بالنمو  تضر  أن  الأسواق  تتوقع  اذ  الآن،  الدولار  ɠاɸل  تثقل  اقتصادي،  يق؈ن  عدم  من  خلقتھ 
فان  كذلك  النطاق.  والواسعة  الصارمة  العالمية  التعرʈفات  عن  ترامب  إعلان  Ȋعد  خاصة  كب؈ف،  Ȋشɢل 
اضطرابات سلاسل التورʈد الناجمة عن اݍݰرب التجارʈة، ونقص العمالة الناجم عن عمليات ال؅فحيل، 
ݏݰق ضررًا بثقة الشرɠات والمسْڈلك؈ن، مما يؤدي اڲʄ انخفاض الإنفاق، 

ُ
وعدم اليق؈ن السيا؟ۜܣ العام، ت

 ʄعڴ الأوروȋية  الأسɺم  تفوقت  فقد  ترامب،  سياسات  وȌسȎب  الفائدة.  أسعار  وانخفاض  النمو،  وتباطؤ 
مؤشر الأسɺم الأمرɢʈي الرائد بنحو ٢٠٪ خلال الرȌع الأول من عام ٢٠٢٥، وɸو أك؄ف ɸامش رȋح منذ أك؆ف 

من ثلاثة عقود.

، الرسوم اݍݨمركية 
ً
إذا نظرنا اڲʄ ما Ȋعد الامد القرʈب، فستجد أن مخاطر سياسات ترامب أك؄ف. بداية

ݏݰق ضررًا لا رجعة 
ُ
 عن زعزعة استقرار الاقتصاد الأمرɢʈي، ست

ً
العالمية الɺائلة الۘܣ فرضɺا ترامب، فضلا

فيھ بمصداقية الولايات المتحدة كشرʈك تجاري. وɸذا بدوره سيُقوّض اݍݰاجة اڲʄ الدولار واستخدامھ. 
سيُعاɲي حلفاء الولايات المتحدة من الضرر الأك؄ف، إذ سيواجھ العديد مٔڈم معدلات Ȗعرʈفات جمركية 
أعڴʄ من تلك الۘܣ يواجɺɺا خصوم الولايات المتحدة. عڴʄ سȎيل المثال، تخضع إسرائيل واليابان والاتحاد 
فرض عڴʄ إيران أو روسيا. وقد أظɺر الاقتصاديون 

ُ
الأوروȌي جميعًا لمعدلات Ȗعرʈفات أعڴʄ من تلك الۘܣ ت

 للاحتفاظ باحتياطيات من العملات من شرɠا٬ڈا اݍݨيوسياسي؈ن. وȘȋنف؈ف أقرب حلفاء 
ً

أن الدول أك؆ف ميلا
ʋسّرة بالدولار. 

ُ
الولايات المتحدة، يُبعد ترامب الدول الۘܣ ɠانت الأك؆ف استعدادًا للاعتماد عڴʄ التجارة الم

بالدفاع  الناتو  ال؅قام   ʏࢭ العلۚܣ  وȖشكيكھ  روسيا،  مع  صراعɺا   ʏࢭ أوكرانيا   ʄعڴ بالانقلاب  ترامب  قرار  ان 
 ʏا. وࢭɸشأن استعداد الولايات المتحدة للوفاء بوعودȊ المش؅فك بموجب المادة اݍݵامسة، يُفاقم اݝݵاوف
 ʄعڴ Ȋسرعة  Ȗعمل  أن  المرݦݳ  غ؈ف  فمن  ترامب،  لأɸواء  Ȗعرضɺا  من  لݏݰد  طرق  عن  البلدان  تبحث  ح؈ن 
تقليص اعتمادɸا عڴʄ الدولار، ولكن مع مرور الوقت، فان العلاقات التجارʈة المتنامية مع الص؈ن وغ؈فɸا 

 لاسȘبدال الدولار ببعض المعاملات.
ً
من الاقتصادات الك؄فى قد Ȗعطي الشرɠات حافزا

ستوفر العقوȋات سȎبًا آخر للبحث عن بدائل أخرى. Ȗش؈ف حملة الضغوط القصوى الۘܣ شنْڈا الإدارة 
الأمرʈكية عڴʄ إيران، والإجراءات الصارمة الۘܣ اتخذٮڈا ضد ف؇قوʈلا، اڲʄ أن الاستخدام الواسع النطاق 
الأمرʈكية،  للعقوȋات  الدول  من  المزʈد  خضوع  ومع  الثانية.  ترامب  ولاية   ʏࢭ أك؆ف  يتصاعد  قد  للعقوȋات 
سȘتحفز ɸذه الدول عڴʄ اتباع نݤݮ روسيا Ȋعد عام ٢٠١٨، وتقليل اعتمادɸا عڴʄ الدولار ࢭʏ التجارة ع؄ف 
اݍݰدود واحتياطيات العملات. وحۘܢ لو لم تتخڴɸ ʄذه الدول عن الدولار ɠليًا أو ȖسȘبدلھ ببديل مɺيمن 

وحيد، فقد تبدو أنظمة دفع أخرى مثل نظام CIPS أك؆ف جاذبية. 
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Ȗعد الص؈ن أك؄ف شرʈك تجاري لنحو ثلۙܣ دول العالم؛ فإذا أصبح نظام ɸ CIPSو السȎيل الوحيد للتعامل 
للانضمام.  قوي  حافز  الدول  تلك   ʏࢭ المالية  المؤسسات  لدى  فسيɢون  الصʋنية،  الشرɠات  مع  التجاري 
 من إعادة Ȗشكيل أنماط تجارٮڈا لتȘناسب مع تفضيلات الولايات المتحدة، ستعيد الدول Ȗشكيل 

ً
فبدلا

بɴيْڈا التحتية المالية لݏݰفاظ عڴʄ تدفق التجارة.

سٕڈز  الذي  الامر  وɸو  القانون،  ݍݰكم  ترامب  ٮڈديدات  من  يأȖي  الدولار  لɺيمنة  الاخطر  الْڈديد  رȋما 
الاساس الذي يرتكز عليھ الدولار. لا يقتصر اݍݵطر عڴʄ احتمال ȖسȎب الإدارة ࢭʏ أزمة دستورʈة بتحدٱڈا 
للمحاكم، بل يمتد اڲʄ ترسيخ نظام حكم أك؆ف فسادًا وܧݵصانية ࢭʏ ظل رئʋس يميل اڲʄ عقد الصفقات 
مع أصدقائھ ومعاقبة أعدائھ. إن حكم القانون، أو بالأحرى غيابھ، ۂʏ عائقٌ خط؈ف أمام اعتماد الرنمينۗܣ 
أيام  من  يوم  أي   ʏࢭ الصʋنية  اݝݰاكم  من   

ً
بدلا الأمرʈكية  اݝݰاكم   ʄاڲ الݏݨوء  فضّل 

ُ
ت فالشرɠات  الصيۚܣ: 

الأسبوع. و୒ذا ما تآɠلت ɸذه الم؈قة الأمرʈكية، فقد تɢون النتائج ɠارثية.

من   ٪١٠٠ من  س؈فتفع  انھ  الام؈فɠي  الɢوɲغرس   ʏࢭ الموازنة  مكتب  اعلن  والذي  الام؈فɠي،  اݍݰɢومي  الدين 
الɢوɲغرس  ضَ 

ّ
خف فإذا   .

ً
اضافيا خطرا  سيولد   ،٢٠٥٠ عام   ٪  ١٥٠ يقارب  ما   ʄاڲ  ʏالاجماڲ  ʏاݝݰڴ الناتج 

ستخدمة ࢭɸ ʏذه العملية)، فإن الدين 
ُ
الضرائب أك؆ف دون كبح الإنفاق (Ȋغض النظر عن اݍݰيل المالية الم

 من أولوʈات الإنفاق 
ً
خصّص لسداد الفوائد بدلا

ُ
الناتج سيعۚܣ أن حصة أك؄ف من الإيرادات اݍݰɢومية ست

الأخرى، مما يُݏݰق الضرر بالنمو الاقتصادي طوʈل الأجل وجاذبية الأصول الأمرʈكية. 

طرح Ȋعض المسؤول؈ن ࢭʏ الإدارة الأمرʈكية أفɢارًا، غالبًا تحت عنوان «اتفاقية مار-أ-لاغو» المق؅فحة، من 
مبادلة   ʄعڴ الأجانب  المسȘثمرʈن  إجبار  الأفɢار  ɸذه  وȖشمل  كب؈ف.  Ȋشɢل  المشɢلة  ɸذه  فاقم 

ُ
ت أن  شأٰڈا 

حيازاٮڈم من سندات اݍݰɢومة الأمرʈكية Ȋسندات بفائدة صفرʈة لأجل مئة عام، مما سيُضرّ بمصداقية 
الولايات المتحدة كمق؅فض، وȋالتاڲʏ، بمɢانة الدولار. وان إجبار الدول عڴʄ تحمّل خسارة ࢭʏ حيازاٮڈا من 
فɺا وɠالات 

ّ
صن

ُ
السندات الأمرʈكية سيُخيف المش؅فين المستقبلي؈ن، و୒ذا ɠانت العملية غ؈ف طوعية، فقد ت

التصɴيف الائتماɲي عڴʄ أٰڈا تخلف عن السداد.

 ʏࢭ نفسھ  ترامب  يجد  فقد  الآن،  س؅فيت  وول  بنوك  من  العديد  تتوقع  كما  الاقتصاد،  ضعف  إذا  أخ؈فًا، 
 ʏفقد أشار الاحتياطي الفيدراڲ .ʄولايتھ الأوڲ ʏكما حدث ࢭ ،ʏمسار تصادمي مع مجلس الاحتياطي الفيدراڲ
اڲʄ أنھ سيحتاج اڲʄ مزʈد من الوضوح Ȋشأن التأث؈ف التܸݵ׿ܣ لرسوم ترامب اݍݨمركية قبل خفض أسعار 
المتباطئ،  الاقتصاد  لتحف؈ق  مرونة  أك؆ف  نقدية  Ȋسياسة  بالفعل  ترامب  يطالب  ح؈ن   ʏࢭ أك؆ف،  الفائدة 
 ʏالفيدراڲ الاحتياطي  باستقلال  فسيضر  ترامب،  ضغط  نݬݳ  و୒ذا  يزداد.  أن  المرݦݳ  من  ضغط  وɸو 
السياسة،  أن  من  اݍݵوف   ʏࢭ الدول  سȘبدأ  اذ  العالمية،  الدولار  بمɢانة  بدوره  سيضر  مما  ومصداقيتھ، 
 ʏالفيدراڲ الاحتياطي  مجلس  ان  ومعروف  الأمرʈكية.  النقدية  السياسة  توجھ  الۘܣ   ʏۂ الاقتصاد،  ولʋس 
ɸو من يضع النظام القائم عڴʄ الدولار بأكملھ، وȋمجرد Ȗسيʋسھ لسȎب ما، سيɢون من الأسɺل Ȗسيʋس 
عملياتھ لاسباب آخرى. عڴʄ سȎيل المثال، ستخآۜܢ البنوك المركزʈة ࢭʏ بلدان مثل كندا واليابان وأوروȋا، 
من أن الاحتياطي الفيدراڲʏ اݍݵاضع للسياسة قد يقطع، ࢭʏ أوقات الأزمات، قدرتھ الثمينة عڴʄ اق؅فاض 

الدولارات من خلال خطوط المبادلة ࢭʏ محاولة لݏݰصول عڴʄ تنازلات.
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وخيمة  عواقب  لھ  ستɢون  مɢانتھ   ʏࢭ تراجع  أي  فان  تمامًا،  بالدولار  الْڈديدات  ɸذه  طيح 
ُ
ت لم  لو  حۘܢ 

عڴʄ الولايات المتحدة والعالم. وʈوفر وضع الدولار ɠاحتياطي فوائد ɸائلة للولايات المتحدة، بما ࢭʏ ذلك 
انخفاض أسعار الفائدة عڴʄ الديون اݍݰɢومية والقدرة عڴʄ فرض عقوȋات قاسية. كما تجد دول أخرى 
سɺولة ࢭʏ التعامل مع الاقتصاد العالمي بفضل عملة سɺلة التحوʈل وعالية السيولة وموثوقة Ȗستخدمɺا 
التجارة،  وȖعقيد  التɢاليف،  ارتفاع  بصورة  الدولار  تراجع  نتائج  وسȘنعكس  الفاعلة.  اݍݨɺات  معظم 

وانخفاض مستوʈات المعʋشة - عڴʄ الأقل حۘܢ تحل محلھ عملة أخرى.
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