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 التقرير حصيلة متابعة للإعلام الاقتصادي والشبكة العنكبوتية.

أضعه بتصرف الأكاديميين والاقتصاديين وأصحاب القرار والمتابعين، 
 لتسهيل الحصول على المعلومة الاقتصادية. 

أن بعض المعلومات والبيانات الواردة في التقرير قد لا تكون أشير إلى 
موثوقة بما يكفي، وتحتاج إلى تدقيق من قبل خبير أو مختص. ساعد بتدقيق 

 هذه المعلومات مع ذكر المصدر لتحقيق الموثوقية . 
وأخلي نفسي من المسؤولية عن أية معلومة غير صحيحة أو غير دقيقة 

لمصدر المثبت في أسفل كل مادة منشورة في التقرير واردة في التقرير، لأن ا
 هو المسؤول.   أطيب التمنيات. 

 الأستاذ الدكتور مصطفى العبد الله الكفري                              
 جامعة دمشق –كلية الاقتصاد                                   

سيادته، إعلامي ملاحظة: أرجو ممن لا يرغب باستمرار إرسال التقرير ل
 ليتم حذف اسمه من القائمة البريدية.
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 "ملك العملات المشفرة جاء من "أف بي آي
كورتيس تينغ سعى للانخراط في بيئة الأموال الرقمية فصار  - 1

 أوروبا في إحدى أكبر البورصات التي تتعامل بهامسؤولاً عن 

  andymartinink@ صحافي وروائي  اندي مارتن  

 18:36 2021فبراير  6السبت     
ل الاستتتخبارات الستتابق الذي تحول إلى مستتتثمر في كورتيس تينغ عمي  

  مجال العملات الرقمية )عن شركة كراكن(
ستتتتتتتتبتمبر )أيلول(. كان  11يعرف كل من يبلغ عمراً كافياً، أين كان يوم 

ويعيش في "فانكوفر"، حيث  2001سنة في  13كورتيس تينغ في عمر التتتتتتتتتتتتتت
فق تينغ، "ألهمني كتتان والتتده )الطبيتتب النفستتتتتتتتتتتتتتي ا ن( يتتدرس اللاهوت. وو 

الهجوم على "البرجين التوأم" الرغبتتتة في فعتتتل شتتتتتتتتتتتتتتيء متتتا من أجتتتل الأمن 
الوطني". وا ن، انتقل من الحفاظ على أمن الأمة بوصتتتتتتتفه محققاً في مكتب 

إلى مكتتتتافحتتتتة الجريمتتتتة ا لكترونيتتتتة في  "أف بي آي" التحقيقتتتتات الفيتتتتدراليتتتتة
دارياً لأوروبا في "كراكن"، كواليس عملة "بيتكوين" المشتتتتتتتتتتفرة بوصتتتتتتتتتتفه مديراً إ

 وهي إحدى أكبر بورصات العملات المشفرة في العالم.
لند  تينغ في مدينة "ستتتتتتياتل" لوالدين تايوانيين أميركيين.  وفي التفاصتتتتتتيل، وت
وعندما التحق بإحدى الكليات في العاصتتمة واشتتنطن العاصتتمة بهدف دراستتة 

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/1046
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/1046
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/1046
https://twitter.com/andymartinink
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/1046
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حكوميين ستتتتتتتتتابقين.  الاستتتتتتتتتتخبارات الاستتتتتتتتتتراتيجية، وجد أن أستتتتتتتتتاتذته عملاء
وبحسب روايته، لقد "حاولوا صدي"، لكنه واصل الدراسة وتدرّب في "إف بي 
آي" بعد تخرجه مباشتتتتتتتتتتتتتترة ثم توظّف بدوام كامل. ووفق كلماته، "من المتوقع 
في صتفوف ا ستيويين الأميركيين أن يصتبح المرء طبيباً أو طبيب أستنان أو 

محلي. إنهم ليستتوا ممثلين إلى ذلك الحد محامياً، وأن ي رتدّ دينه إلى مجتمعه ال
في الوظائف الحكومية. وقد تمثّل تمردي في مرحلة الشتتتتتتتباب في الانضتتتتتتتمام 

 إلى الأمن الوطني".
سنوات في مكتب التحقيقات الفيدرالية. وثمة  10واستطراداً، أمضى تينغ 

أمور متنوعة لا يتستتم ح لي أن أقولها عن كورتيس تينغ من دون أن أشتتعل ما 
أه، بل لا يتستتتتتتتم ح لي … كلمة شتتتتتتتبه الدراما. لا أستتتتتتتتطيع حتى أن أستتتتتتتتخدم ي

استخدام تلك الكلمة. يكفي أن أقول إن تينغ ترقّى بسرعة. ويؤكد أن "إف بي 
أي" ليس كما تصتتتتتتوّره هوليوود. فعلى النقيض من كيفين كوستتتتتتتنر أو شتتتتتتون 

أو بنتتدقيتتة  كونري )في فيلم "الممنوع لمستتتتتتتتتتتتتتهم"(، مثلًا، لم يخرج بنتتدقيتتة آليتتة
صتتتتتتتتتتتتيد، ثم يبدأ في إطلاق النار. وبحستتتتتتتتتتتتب تينغ، "إذا رغب المرء في إبعاد 
الأشتتتتتتتترار فلا بد من أن يتصتتتتتتتترف وفق القواعد". وكذلك يتعين عليه أن يبني 
حجتتتته ببطء وتتتأكيتتتد، ويتعت ب ر "الحفتتتاظ على الأدلتتة" أمراً بتتالغ الأهميتتتة. وفق 

 كلماته، "ثمة كثير من المعاملات".
توستتتتع الأقصتتتتى لتنظيم "القاعدة" وبروز فروع له مثل "بوكو في عصتتتتر ال

حرام"، تركز عمل تينغ أساساً في مكافحة ا رهاب. في المقابل، شمل شطر 
كبير من عمله في ملاحقة التمويل جنائياً. وتحتّم عليه أيضتتتتاً أن يصتتتتل إلى 
لة الجرائم السيبرانية، أو بالأحرى خوض المعركة ضدها. ويسلّم تينغ بأن عم

"بيتكوين" حظيت بشتتتتتتتتعبية هائلة بين المجرمين بغض النظر عن انتماءاتهم. 
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وبحستتتتتتتتتتتتتتتب رأيه، "إن الجريمة والتكنولوجيا الجديدة مترادفتان تقريباً. إذ تعثر 
الجريمة على استخدام ما للتكنولوجيا الجديدة أولًا، قبل أن تنتشر هذه الأخيرة 

جعلها أقل جاذبية  ف بي آي"(في المجالات الشرعية. ثم نحاول نحن )في "أ
 بالنسبة إلى المجرمين".

وأصتتبح تينغ "معداً  حاطات رئاستتية يومية"، إذ عمل كجهة اتصتتال بين 
متتدير "إف بي آي" والنتتائتتب العتتام الأميركي. وحينمتتا أغلق "إف بي آي" في 

الستتتتوق الستتتتوداء المستتتتماة "طريق الحرير" )تشتتتتبه موقع "أمازون.كوم"  2014
بتتأشتتتتتتتتتتتتتتيتتاء غير قتتانونيتتة( على "ا نترنتتت المظلمتتة"، تبيّن أن  لكنهتتا تتعتتامتتل

"بيتكوين" تشتتتتتكّل العملة المفضتتتتتلة فيها. وقد وجه النائب العام ستتتتتؤالًا مباشتتتتتراً 
الى تينغ، "متتتا البيتكوين؟". ووفق تينغ، "لو عرفتتتتت آنتتتذاك متتتا أعلمتتته ا ن، 

 لأعطيته إجابة أفضل بكثير".
تباط بالجريمة "أعطى "بيتكوين" ستتتمعة واستتتتطراداً، يلفت تينغ إلى أن الار 

ستتتتتتتتتتتتيئة في البداية". إذ حاولت عصتتتتتتتتتتتتابات الشتتتتتتتتتتتتوارع "مراكمة" أرباحها غير 
المشتتتتروعة بأن ترستتتتل أعضتتتتاء فيها من صتتتتراف آلي إلى آخر ليودعوا مبالغ 
صتتتتغيرة نستتتتبياً من النقود. ولاحقاً، انتقلت العصتتتتابات إلى استتتتتخدام "بيتكوين" 

وثمتتة مفتتارقتتة تكمن في أن هتتذه العصتتتتتتتتتتتتتتتتابتتات  بهتتدف التهرب من المراقبتتة.
أصتتتتتتتتتتتتتتبحت قابلة للتعقّب. ويرجع ذلك، وفق ما يشتتتتتتتتتتتتتتير تينغ، إلى أن "عملة 

 "بيتكوين" تشكّل عالم الحقيقة".
)"بلوك شين"(  Block Chainذلك بأن تقنية "سلسلة الكتل"  ويتفسّر تينغ

" ]المستتتتتتتتتتتتتخدمة في صتتتتتتتتتتتتنع المعادلات المشتتتتتتتتتتتتفرة التي تستتتتتتتتتتتتتند إلى "بيتكوين
وتعاملاتها[، تصر على تاريخ من المعاملات الشفافة والعلنية. وبحسب تينغ 
"مع "بلوك شتتتتتتتتتتتتين"، لا يستتتتتتتتتتتتتطيع أحد الاختباء. إذ يضتتتتتتتتتتتتحي الاحتيال أكثر 
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 صعوبة. ولقد توجّب على العصابات أن تتمسك بالنقود".
، 2016في مستتار متصتتل، عمل تينغ في الستتفارة الأميركية بباريس عام 

ة أن ستتتتتتتتتار قرب مكاتب غير بعيدة من الستتتتتتتتتفارة تعود إلى وصتتتتتتتتتدف ذات مرّ 
شركة "ليدجر"، وهي شركة مزوّدة لخدمات تخزين الأصول المشفرة. وإذ أثار 
الأمر حشريته، دخل إلى الشركة، وعرّف عن نفسه، وانتهى به المطاف تلك 
الليلة إلى شتتتراء "بيتكوين" و"إيثيريوم". ووفق تينغ، "شتتتعرت بوجوب المشتتتاركة 

 يلًا في اللعبة". وشكّل ذلك بداية انتقاله إلى عالم العملات المشفرة.قل
وعلى غرار الأستتتتتواق كلها، لكن الأمر ربما يصتتتتتح أكثر في هذه الحالة، 
يتميز عالم التشتتتتتتفير بالتقلب. وبحستتتتتتب تينغ، "لا أتابع مستتتتتتار العملات يوماً 

للنظر في بيوم، فلو فعلت لما تمكنت من النوم". ويشتتتتتتتتتتتتتتري أن ثمة طريقتين 
الأصتتتتتتتتتتتول المشتتتتتتتتتتتفرة أو عملة "بيتكوين" أو "العملات البديلة" الأخرى. تتمثّل 
الأولى في وصتتتتتتتف تلك العملات بأنها نوع من الاستتتتتتتتثمار المضتتتتتتتارب، فيما 
تميل الثانية إلى "اعتبارها تمثيل عن شيء أكبر"، بل يسمّى تينغ ذلك الشيء 

ذلك الوصتتتتتف إشتتتتتارة إلى إن بتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت"ثورة في المنظومة البيئية المالية". ويحمل 
العملات المشتتتتتتتتتتتتتتفّرة موزعة ومترابطة عالمياً وتتجاوز النظام القديم للعملات 

 الوطنية الشديدة المركزية.
وفي مفصتتتتتتتتتتتتتل آخر، لطالما شتتتتتتتتتتتتتعر تينغ با حباط إزاء طول المدة التي 
تستتتتغرقها القضتتتايا المتعلقة بعوالم التشتتتفير. ولقد تصتتتوّر أن التحاق مزيد من 

إنفاذ القانون بالعملات المشفرة يؤدي إلى تحسين خدماتها. وبحسب مسؤولي 
تينغ، "أردت أن أكون جزءاً من بيئة العملات المشتتتتتتتتتتتتتتفرة". وفي خطوة تالية، 

، حيث عمل في مجال "الامتثال" 2018انضمّ تينغ إلى بورصة "كراكن" في 
Complianceر إلى . ويعلق على ذلك بإنه "إذا كنتت محقّقاً من الخارج ينظ
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الداخل، ستتتتأفعل خلال ستتتتنوات ما يستتتتتطيع قطاع العملات المشتتتتفرة أن يفعله 
على تحقيق  2019في تطور متصتتتتل، عمل تينغ في  خلال أستتتتبوع أو يوم".

ستتتتتتها إلى  بشتتتتتتأن انهيار "كوادريغا"، وهي بورصتتتتتتة عملات أخرى، عمد مؤستتتتتتت
بمحاولة  إدارتها وفق برنامج احتيالي، )ثم مات أو غير هويته(. وانشغل تينغ

التوصتتتتتتتتتتتل إلى فهم كل ما يحيط بعملة "بيتكوين". وقد أخبره الرئيس التنفيذي 
لتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت"كراكين" إن "كوادريغا" تجعل القطاع بالكامل يبدو ستتتتتتتتيئاً، وعرض وفق 
الأصتتتتتتول مكافأة مالية من ستتتتتتتة خانات )بمعنى أنها بمئات آلاف الدولارات( 

ا أن "إف بي آي" في مقابل الحصتتتتتتتتتتتتول على مزيد من المعلومات. واكتشتتتتتتتتتتتتف
 و"كراكين" امتلكا مصالح مشتركة.

 
وقائع اقتصادية جديدة ومتقلبة في ظل ثبات ظاهرة العملات  - 2
 )مختبر لوس آلاموس الحكومي( الرقمية

عند هذه النقطة، أحتاج إلى التأكيد على أمر واحد مفاده أن حالة تينغ  
د غير شرعي أو لا ينطبق عليها وصف حالة حارس محمية تحول إلى صيا

انتقل إلى الجانب المظلم. إذ لا يشتتتتكّل عالم العملات البديلة "غرباً متوحشتتتتاً" 
)تعبير يستتتتتتخدم في ا شتتتتتارة إلى فترة التي ستتتتتبقت بستتتتتط الستتتتتلطات الرستتتتتمية 
يادتها في أرجاء الولايات المتحدة(، لا يحكمه قانون. إذ يؤكد تينغ إن  ستتتتتتتتتتتتتت

لتنظيمية". واستتتطراداً، يوصتتف الواقع "كراكن" "تفخر بأنها تعمل مع الجهات ا
الرقمي الجديد بتستتمية "التنظيم الذكي"، ما يعني أن عالم التشتتفير يلتزم قواعد 
دَّت في أوائل القرن العشرين بهدف تنظيم  معينة، وليس القواعد نفسها التي أتعن
ية عمل العملات العادية. ويزعم تينغ أن ثمة تقارباً متزايداً بين الخدمات المال

التقليدية ومجال التشتتتتفير، كما يتضتتتتح من اهتمام مصتتتتارف مركزية بإصتتتتدار 
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عملات مشتتتتتتفرة خاصتتتتتتة بها. "ليس عالم التشتتتتتتفير تهديداً للنظام، بل إنه أمر 
عملي. ويتلخص الهتدف منته في جعتل الختدمات المتاليتة شتتتتتتتتتتتتتتيئتاً ناجحتاً في 

 العصر الرقمي".
يومتتتاً للقرصتتتتتتتتتتتتتتنتتتة، وفي ذلتتتك الملمح، تفتخر "كراكن" بتتتأنهتتتا لم تتعرض 

وتمارس الصرامة في التحقق. ويمكن وصفها بإنها تمارس وظيفة بيع وشراء 
فوريين فتتمكن المستتتتتتتتتتتتتتتختتتدمين البريطتتتانيين من المتتتتاجرة مبتتتاشتتتتتتتتتتتتتترة بتتتالجنيتته 
ا ستتترليني )يستتتطيع الأستتتراليون أيضتتاً استتتخدام الدولار الأستتترالي(. وا ن، 

قستتتتم أوروبا. ويعمل لدى  أصتتتتبح لديها موظف ستتتتابق في "إف بي آي" يرأس
من العاملين الرقميين المتنقلين المنتشتتتتتتتترين حول العالم،  300"كراكن" ألف و

لكن معظم أعمالها مركزة في أوروبا. وكذلك يقبع كورتيس تينغ "في انتظار 
التأشتتتتيرة" في شتتتتيكاغو، لكنه يستتتتتعد للانتقال إلى لندن حين تستتتتمح الظروف 

ن التكنولوجيا الرقمية قريبة من الذهب، بذلك. "ينص الستتتتتتتتتتترد الستتتتتتتتتتتائد على أ
كشكل من أشكال الأصول الاحتياطية. وإذا كانت البتكوين أشبه بالذهب في 

على ستتتتتتبيل التوضتتتتتتيح، إن  ستتتتتتنة، فلن يحزننا الأمر". 20إلى  10غضتتتتتتون 
"بيتكوين"، والعملة  -مرجعي في هذا المجال يتمثّل في كتاب "ثورة التشتتتتتتتتتتتتفير

" لمؤلفه الأسترالي سام فولكرينغ، وهو خبير استثمار المشفرة، ومستقبل المال
 في مؤسسة "ساوث بنك ريسيرش" للبحوث المالية.

عالم التشفير "عمل قيد التقدم لا يزال  وفي وقت قريب، ذكر فولكرينغ أن
في مهده. وثمة فرصة في الدخول والمشاركة في هذه المرحلة من البناء. ولا 

عتقد إمكانات هائلة في الأجل البعيد بالنستتتتتتتتتتتتتتبة تزال هذه المرحلة تمثل كما أ 
إلى الأشتتتتتتتتتتتتتتختتات التتذين يؤمنون بتوليتتد الثروة في الأجتتل البعيتتد". ففي عتتام 

، استتتتتتتخدم رجل بضتتتتتتعة آلاف من عملة "بيتكوين" لشتتتتتتراء طبقين من 2010
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البيتزا من "بابا جونز"، لكن كلًا من الطبقين يستتتتاوي )بستتتتعر اليوم( أكثر من 
 مليون دولار أميركي(. 136 ترليني )حوالىمليون جنيه اس 100

ويشتتتتتتير كورتيس تينغ إلى وجود أكثر من ألفي "مشتتتتتتروع شتتتتتتائع في تقنية 
"ستلاستل الكتل" )"بلوك تشتين"( الرقمية" حتى يومنا هذا )وكثير من المشتاريع 

منها ]ضتتتتتتتمن تعاملاتها[. ولكل  50الأقل شتتتتتتتيوعاً(. وتدرج "كراكن" أكثر من 
شأن الاستثمار في إحدى العملات المشفرة أو أكثر،  من يحاول أن يقرر في

يشتتير كورتيس تينغ إلى إن كلًا منها "يمثل تطبيقاً مختلفاً لتكنولوجيا "ستتلستتلة 
الكتل" الرقمية". وفي المقابل، يضتتتيب عبارة تحذير واضتتتحة، "إنها ]العملات 
المشتتتتتفرة[ بطبيعتها تتأتى من مصتتتتتدر مفتوي، لذلك فمن الصتتتتتعب أن نرى ما 

 لذي سيدوم وما الذي لن يدوم".ا
https://www.independentarabia.com/node/191021/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8

%A7%D8%AF/%D8%AA%D8%AD%D9%82%D9%8A%D9%82%D8%A7%D8%AA-
%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9/%D9%85%D9%84%D

9%83-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA-
%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B4%D9%81%D8%B1%D8%A9-%D8%AC%D8%A7%D8%A1-

%D9%85%D9%86-%D8%A3%D9%81-%D8%A8%D9%8A-%D8%A2%D9%8A 

 
 رسالتي إلى المدخرين البريطانيين ألا يقلقوا في شأن معدلات الفائدة - 3

نا الحكومات أكبر حجماً منا، لكن الأفق الزمني أمامنا أطول لأننا لستتتتتتتتتتتتتت
 في حاجة إلى أن يعاد انتخابنا

  2020أكتوبر  2الجمعة  ،صحافي وكاتب هاميش ماكراي   
ما زالت ا مال معقودة على حدوث انتعاش اقتصادي بعد جائحة كورونا 

  )غيتي(
 ا ن؟ ماذا يجب على المدخرين أن يفعلوا

في المئتتتتة من  100في بريطتتتتانيتتتتا، ارتفع التتتتدين الوطني إلى أكثر من 

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/4211
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/4211
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/4211
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/4211
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الناتج المحلي ا جمالي، ومنذ مطلع العام اقترضتتتتتتتتت الحكومة المبلغ نفستتتتتتتته 
. ولا نعلم المستتتتتتتتتتتتتتتوى الذي ستتتتتتتتتتتتتتيبلغه 2009و 2008كما بعد انهيار عامي 
المحلي في المئة تزداد فداحةً بستتتبب انهيار الناتج  100العجز، فنستتتبة التتتتتتتتتتتتتتتتتت

ا جمالي، لكن جهداً يستتتتتتتمر خمس ستتتتتتنوات ستتتتتتيكون مطلوباً لخفض العجز 
  إلى نوع من التوازن.

في المئة من  100ويبدو من المنطقي توقع استتتتتتتتقرار الدين الوطني بين 
في  110الناتج المحلي ا جمالي في حال حصول انتعاش اقتصادي قوي، و

ستتتتتوى أعلى نستتتتبة للدين إلى المئة أو أكثر إذا لم يحصتتتتل. وستتتتيكون هذا الم
الناتج المحلي ا جمالي منذ ستتتتتتينيات القرن العشتتتتترين، حين كنا بصتتتتتدد دفع 

 خلال الحرب العالمية الثانية. الديون التي تراكمت
ويرى بعض الأكتتاديميين، أن التتديون الحتتتاليتتتة ليس واجبتتتاً تستتتتتتتتتتتتتتتتديتتدهتتا، 

يون[ مهمة. وحالات العجز ليستتتتتتت مهمة. لكن، في العالم الحقيقي تكون ]الد
في ا ونة الأخيرة، يشتتتتتتتتتتتتتتهد البل دان المتقدمان اللذان ستتتتتتتتتتتتتتجلا الرقمين الأكثر 

في  240ارتفاعاً في نستتتبة الدين إلى الناتج المحلي ا جمالي، وهما اليابان )
  في المئة(، أبطأ معدلين في النمو الاقتصادي. 140المئة( وإيطاليا )

ب النمو البطيء تقليص إن العلاقة المعنية ستتتتتتتتتيب ذو حدين، إذ يتصتتتتتتتتت عنّ
الدين. وعلى الرغم من عدم وجود ستتتتتتتتتتتتتتقف معين للديون، وبوستتتتتتتتتتتتتتع الولايات 
المتحدة أن تفلت بديون مرتفعة بستتتبب قوة الدولار، ستتتتضتتتطر الحكومات في 

 كل مكان آخر إلى اتباع مسار في خفض الديون.
ئدة ماذا تفعلون حين يكون اقتراضتتتتتكم مفرطاً؟ تحاولون إبقاء معدلات الفا

ل الحفاظ عليها عند مستوى أدنى من معدل التضخم، مثلما  منخفضة. ويتفضَّ
فعلت الحكومات في الخمستينيات والستتينيات من القرن العشترين، حين كانت 
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تمول ديون الحرب. فقد كانت المرحلة ممتازة للمقترضتتتتتتتتتتتتين، لاستتتتتتتتتتتتيما أولئك 
دخرين، بخاصتتتتة الذين اشتتتتتروا منزلًا في مقابل رهن عقاري، وكانت ستتتتيئة للم

 لأولئك الذين اشتروا ديوناً حكومية.
وستتتتتتنمر بمرحلة مماثلة أخرى ا ن. في المقابل، قد لا تكون التشتتتتتتابهات 
دقيقة أبداً في المجال المالي، وإلا لصتتتتار كل شتتتتيء ستتتتهلًا. لكنني أعتقد أننا 
نستتتتتتتتتتطيع أن نفترض أن الحكومات ومصتتتتتتتتتارفها المركزية ستتتتتتتتتتنجح في إبقاء 

ئد قريبة من الصتتفر خمستتة أعوام أخرى، وأنها ستتتواصتتل العثور معدلات الفوا
على أعذار  نشتتتتتتتتتاء كميات كبيرة من الستتتتتتتتتيولة. وستتتتتتتتتيغرق العالم في المال، 

 لكنني أخشى أن هذا المال لن يتوافر حيث يجب.
ففي نهاية المطاف، ستتتتتتتتتتتتيغذي هذا المال تضتتتتتتتتتتتتخم أستتتتتتتتتتتتعار البضتتتتتتتتتتتتائع 

ى ستتتتتتتيستتتتتتتتمر ذلك. وأعتقد أن والخدمات، لكننا لا نستتتتتتتتطيع أن نعرف إلى مت
المرحلة ستمر بأسرع مما يتوقعه الناس، على الرغم من أن ظني قد لا يكون 
صتتتتتائباً. وفي هذه الأثناء، ستتتتتيواجه كل شتتتتتخص يملك مدخرات أو يحاول أن 
يدخر، تحدياً ضتتتتتتتتتتتتتتخماً. فماذا يمكنكم فعله في ضتتتتتتتتتتتتتتوء ستتتتتتتتتتتتتتعي الحكومات 

 والمصارف المركزية إلى خفض مكاسبكم؟
ين الأولين بعد الحرب العالمية الثانية، ستتتتتتتتتتتتتتتادت قاعدة عامة في العقد

مفادها أن الناس لو استتتطاعوا ستتبيلًا إلى شتتراء منزل في مقابل رهن عقاري، 
عليهم أن يفعلوا. وأضتتتتتتتافت الحكومات المتعاقبة حوافز لامتلاك المنازل، بما 
  في ذلك إعفاءات على ضريبة الدخل ضمن مدفوعات الفوائد على الرهون.

ووراء ذلك، كان عدم امتلاك ستتتندات حكومية، بغض النظر عن احتمال 
عدم وطنية الخطوة، قاعدة جيدة أخرى. وبدلًا من ذلك، تبين أن الاستتتتتتتتتتتثمار 
البعيد الأجل في الشتتتتركات البريطانية الكبرى، أو ما يتستتتتمى مذهب الأستتتتهم، 
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التي كتتتان منطقيتتتاً جتتتداً. من جهتتتة أخرى، توجتتتب عليكم اختيتتتار القطتتتاعتتتات 
ستتتتتتتتتتتتتتتزدهر، والابتعاد عن تلك التي شتتتتتتتتتتتتتترعت في التراجع كقطاع تصتتتتتتتتتتتتتتنيع 

 السيارات.
وا ن؟ لا تزال القاعدة الأولى صتتتتتتتتتتتتتتحيحة. وعلى الرغم من المشتتتتتتتتتتتتتتتاكل 
الواضتتتتحة في أجزاء من الستتتتوق العقارية، لا تزال الأستتتتعار ا جمالية للبيوت 

القاعدة الثانية في المملكة المتحدة عند مستتتوى قياستتي مرتفع. وكذك لا تزال 
المتعلقة بتجنب الدين الحكومي صتتالحة أيضتتاً. لكن المشتتكلة تتمثل ا ن في 

 وجهة استثمار النقود الفائضة.
من جهة، تبدو الأمور أستهل ا ن بالمقارنة مع حالها في ستنوات ما بعد 
الحرب. إنها أستتتتتتتتهل لأننا نستتتتتتتتتطيع الاستتتتتتتتتثمار في الخارج. ففي ذلك الوقت 

دت قيود على إخراج المال من البلاد، بما في  ]ستتتتتتتتتتتتتتنوات ما بعد الحرب[ وتجن
ذلك الاضتتتتطرار إلى شتتتتراء عملة استتتتتثمارية ضتتتتمن ستتتتلة عملات، في مقابل 
معتدلات غير منتاستتتتتتتتتتتتتتبتة في العتادة. وقد يصتتتتتتتتتتتتتتعتب تخيتل الأمر ا ن، لكن 

 30، أي لأكثر من 1979الضتتتتتتوابط على صتتتتتترف العملات استتتتتتتمرت حتى 
 انتهاء الحرب. سنة بعد

هة أخرى، تبدو الأمور أصعب بسبب السور المالي الضخم، الذي من ج
رفع أستتتتتتتتتتعار الستتتتتتتتتتندات العالمية، لاستتتتتتتتتتيما في الولايات المتحدة. ومع بعض 
الاستتتتثناءات، لا تزال الأصتتتول البريطانية غير جذابة إلى حد كبير، ويصتتتح 
الأمر أكثر على الجنيه ا ستتتترليني، لأستتتباب كثيرة وواضتتتحة. إذ يبدو الوقت 

 صعباً بالنسبة إلى أي شخص كي يكسب ماله بالجنيه ويدخره به.
في ذلك ا طار، يجدر تذكر أن الموضتتتتتتتة في عالم المال تتغير كما في 
أي عتتتالم آخر. هتتتل تتتتذكرون ستتتتتتتتتتتتتتنوات ا طنتتتاب في عهتتتدي طوني بلير، 
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، أي قبل الانهيار 2007وغوردون براون؟ لقد صتتتتتتتتتتتتتتتدق الناس ما قيل. وفي
ق ستتتتتتتتتتتتعر الجنيه الدولارين. لذلك فالرستتتتتتتتتتتتالة التي أقترحها ]المالي العالمي[ فا

على المدخرين تتمثل في الانتظار وعدم القلق. وزعوا المخاطر، وضتتتتتتتتتتتتتتعوا 
 جانباً أرباحكم من الأسهم، واعتمدوا على الفائدة المركبة لبناء مدخراتكم.

إن الحكومتتات أكبر حجمتتاً منتتا، لكن الأفق الزمني أمتتامنتتا أطول، فنحن 
 حاجة إلى أن يتعاد انتخابنا. لسنا في

https://www.independentarabia.com/node/156166/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8
%A7%D8%AF/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF-

%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D
9%84%D8%AA%D9%8A-%D8%A5%D9%84%D9%89-

%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AF%D8%AE%D8%B1%D9%8A%D9%86-
%D8%A7%D9%84%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%86%D9%8A%D9%8A%D

9%86-%D8%A3%D9%84%D8%A7-%D9%8A%D9%82%D9%84%D9%82%D9%88%D8%A7-
%D9%81%D9%8A-%D8%B4%D8%A3%D9%86-

%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%84%D8%A7%D8%AA-
%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9 

 
لماذا يضغط مسؤولو الاحتياطي الفيدرالي الأميركي لمزيد من  - 4

 التحفيز؟

بحتتث جتتديتتد يظهر أن ا نفتتاق يمنع تعميق النتتدوب الاقتصتتتتتتتتتتتتتتتتاديتتة التي 
 خلفتها أزمة كورونا

  2020ر سبتمب 15الثلاثاء    صحافية كفاية أولير   
 رئيس مجلس الاحتياطي الفيدرالي الأميركي جيروم باول )أ ف ب( 

لا يحب مستتؤولو الاحتياطي الفيدرالي الخوض في المناقشتتات الستتياستتية، 
فقد يتنظر إليها على أنها إشتتتتتتتتتتتتتتتارة استتتتتتتتتتتتتتتغاثة. وفي الأوقات العادية، يتجنب 

اق الستتريع محافظو البنوك المركزية عموماً تقديم توصتتيات محددة بشتتأن ا نف
والضرائب ومسائل السياسة الأخرى التي يتعامل معها المسؤولون المنتخبون، 

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/35711
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/35711
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/35711
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/35711
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لأنهم يريدون الحفاظ على استقلاليتهم في إدارة السياسة النقدية بأقل قدر من 
 التدخل.

رئيس مجلس الاحتيتتاطي الفيتتدرالي الأميركي جيروم بتتاول، صتتتتتتتتتتتتتتري في 
الكونغرس يحتاج إلى بذل مزيد من الأشتتتتتتتتتهر الأخيرة بنبرة دقيقة وحازمة بأن 

الجهد للتعويض عن خستتائر الدخل التي تكبدها العمال العاطلون من العمل، 
وتضتتييق ثغرات ا يرادات التي تواجه الشتتركات المتضتتررة بشتتدة، والحكومات 

 المحلية في البلاد بسبب جائحة فيروس كورونا.
يفانز، رئيس البعض ا خر كانت تصتتتتتتتتتتريحاته أكثر جرأة مثل تشتتتتتتتتتتارلز إ

بنك الاحتياطي الفيدرالي في شتتتتتتتتتتتتتتيكاغو، عندما قال للصتتتتتتتتتتتتتتحافيين في أوائل 
أغستتتطس )آب( "توجد مشتتتكلة تتخمر مع انتهاء صتتتلاحية ستتتياستتتات ا غاثة 

 القائمة".
وما بين مهادن وجريء لا يزال مستتتتتتؤولو الاحتياطي الفيدرالي حريصتتتتتتين 

دود أدواتهم التي على تخصتتتتتيص دفعة مالية معززة لستتتتتببين. الأول يعكس ح
ظهرت قبتتل فترة طويلتتة من الانكمتتاش النتتاجم عن الوبتتاء، والثتتاني ينبع من 

 الطبيعة الفريدة للصدمة الحالية.
 مباحثات الكونغرس والمساعدات المالية الجديدة

بعد شتتهر، وبعد تقدم ضتتئيل من الكونغرس بشتتأن حزمة مستتاعدات مالية 
، باعتبارها تهديداً للاقتصتتاد، قائلًا جديدة، حذر إيفانز من الستتياستتات الحزبية

"إن عتتدم اتختتاذ أو كفتتايتتة ا جراءات يمثتتل خطراً ستتتتتتتتتتتتتتلبيتتاً كبيراً للغتتايتتة على 
 الاقتصاد الأميركي اليوم".

وكان اقتصتتتاد البلاد قد شتتتهد انتعاشتتتاً ضتتتعيفاً هذا الصتتتيب، وتراجعاً في 
( منذ الربيع، مليوناً  12أعداد العمال المستتتتتتتتتتتتترحين مؤقتاً بمقدار الثلثين )نحو 
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في وقت لا يشتتعر فيه المستتؤولون في البلاد بالراحة، لوجود أكثر من مليوني 
أميركي فقتدوا وظتائفهم بشتتتتتتتتتتتتتتكتل دائم، ويبتدو أن هتذه الأرقتام من المرجح أن 

 تزداد مع إغلاق الشركات الضعيفة والمتعثرة.
 التوجيه المستقبلي

ار الفائدة إلى ومع عدم رغبة بنك الاحتياطي الفيدرالي في خفض أستتتتتتتتتتتتتع
ما دون الصتتتتتتتتتفر، يركز المستتتتتتتتتؤولون على كياية توفير مزيد من التحفيز من 
خلال "التوجيه المستتتتتتتتتتتتتتتقبلي" لتحديد المدة التي يخططون فيها للحفاظ على 
أسعار الفائدة منخفضة للغاية ومواصلة شراء سندات الخزانة وسندات الرهن 

التضتتتتتتتخم وظروف ستتتتتتتوق العقاري، ويمكنهم القيام بذلك عن طريق توضتتتتتتتيح 
 العمل التي من شأنها أن تضمن سياسة نقدية أكثر تشدداً.

وقد ستتتتتتتتتتاعدت التوجيهات المستتتتتتتتتتتقبلية وشتتتتتتتتتتراء الأصتتتتتتتتتتول بعد أزمة عام 
، على خفض أستتتتتتتتتتتتتتعتار الفتائتدة الطويلتة الأجتل، التي يمكن أن تعزز 2008

التي الاستتتتثمار وا نفاق، لكنها قد توفر القليل من الانستتتيابية في ظل الأزمة 
 تسبب بها وباء كورونا، لأن العوائد الطويلة الأجل أقل بكثير.

ويرى محللون أنه إذا ما كان البنك المركزي يستتتتهدف تضتتتخماً اثنين في 
المئتتتة، ويخفق بتتتاستتتتتتتتتتتتتتتمرار بمجرد تثبيتتتت المعتتتدلات على هتتتذا المستتتتتتتتتتتتتتتوى 
المنخفض، فيمكن أن تنخفض توقعات التضخم في المستقبل، ما يتسبب في 

لتضتتتخم والمعدلات منخفضتتتة، بالتالي ما تحاول الستتتياستتتة الجديدة فعله بقاء ا
هو كستتتتتتر الحلقة المفرغة من خلال البحث عن فترات تضتتتتتتخم أعلى إلى حد 

 ما بعد فترات تضخم من دون المستوى المستهدف.
وحستتتتتتتتب استتتتتتتتتطلاع لصتتتتتتتتحيفة وول ستتتتتتتتتريت جورنال، قال ما يقرب من 

ع هذا الشهر، إنهم "لا يرون رفع نصف الاقتصاديين الذين شملهم الاستطلا
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". وتظهر أستتتتتتتتتتتتتتواق العقود 2024الاحتيتتاطي الفيتتدرالي للمعتتدلات قبتتل عتتام 
ا جلة أن المستتتثمرين يتوقعون أول زيادة لستتعر الفائدة الفيدرالية في النصتتف 

 الثاني من ذلك العام.
نتيجتتتتة لتتتتذلتتتتك، "لا يمكن لمجلس الاحتيتتتتاطي الفيتتتتدرالي أن يفترض أن 

المستتتتتقبلية ستتتتتحقق الكثير"، كما قال أندرو ليفين، مستتتتتشتتتتار بنك التوجيهات 
الاحتياطي الفيدرالي الستابق، الذي شتارك في كتابة ورقة تتمحور حول القيود 

 والسياسات خلال جائحة كورونا.
 ا نفاق الحكومي والتحفيز النقدي

حتى لو افترضتتتتتتتتتتتتتتنا أن بنك الاحتياطي الفيدرالي لديه القدرة على إجراء 
يضتتات أعمق في أستتعار الفائدة فإن زيادة ا نفاق الحكومي ستتتكون أكثر تخا

فعتتتتتاليتتتتتة من التحفيز النقتتتتتدي، وفقتتتتتاً لبحتتتتتث جتتتتديتتتتد أجراه متتتتايكتتتتتل وودفورد، 
 الاقتصادي بجامعة كولومبيا والمؤثرة آراؤه في دوائر البنوك المركزية.

ة تقول كتب الاقتصتتتتتاد إنه عندما يحدث الانكماش، يمكن للبنوك المركزي
أن تحقق الاستتتتتقرار في الاقتصتتتتاد عن طريق خفض أستتتتعار الفائدة لتعويض 
الانخفتتتاض في ا نفتتتاق والطلتتتب. لكن وودفورد، يقول إن أداة التثبيتتتت هتتتذه 
ليستتتتتتتتتت فعالة في زيادة ا نفاق، عندما تكون قطاعات معينة من الاقتصتتتتتتتتتاد 

 غير قادرة على العمل لأسباب غير اقتصادية.
مي في ندوة افتراضتتتتتتتتتتتية لمجلس الاحتياطي وأضتتتتتتتتتتتاف خلال عرض تقدي

الفيدرالي الشتتتتتتهر الماضتتتتتتي، إن جائحة كورونا "قدمت مثالًا واضتتتتتتحاً بشتتتتتتكل 
 خات على هذا النوع من الحالات".

وبستتتتط الاقتصتتتتادي بجامعة كولومبيا ما يحدث في الشتتتتارع الأميركي في 
زمن كورونا، بالقول "فكر في الاقتصتتتتتتتتتتتتاد على أنه شتتتتتتتتتتتتبكة مدفوعات، حيث 
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لانخفتاض في الدخل المركز في قطتاعات قليلتة، للحفلات الموستتتتتتتتتتتتتتيقيتة أو ا
غرف الفنتتتادق أو تنتتتاول الطعتتتام في المطتتتاعم، يمكن أن يمتتتتد إلى ا خرين 
لأستتباب لا علاقة لها بتهديد الصتتحة العامة. إذا لم يتمكن أصتتحاب الأعمال 
 من دفع ا يجتتار، فتتإن أصتتتتتتتتتتتتتتحتتاب العقتتارات لتتديهم أموال أقتتل للحفتتاظ على
موظفيهم، وتواجه المدن تآكلًا أكبر في قاعدتهم الضتتتتتتتتتتتتتتريبية، ما يؤدي إلى 

 مزيد من تسريح العمال".
وأضتتتاف وودفورد، "هذه الخطوات اللاحقة في ستتتلستتتلة التأثيرات هذه هي 
جميع عمليتتات تعليق المعتتاملات الاقتصتتتتتتتتتتتتتتتتاديتتة التي لا تتطلتتب بتتأي حتتال 

المطعم والعروض  الحتتتتتتاجتتتتتتة إلى التوقف عن تقتتتتتتديم وجبتتتتتتات الطعتتتتتتام في
المسرحية، بالتالي فإن ا نفاق الحكومي حتى لو كان مستهدفاً بشكل سيء، 

 يستجيب بشكل مباشر أكثر لوقف تعطل تدفقات المدفوعات هذه".
هذا التحليل قد يترك الاحتياطي الفيدرالي في موقف صتتتتتتتتتتتتتتعب، حيث قد 

والتكنولوجيا  تكون هناك مبالغة في تحفيز أجزاء من الاقتصاد، مثل ا سكان
التي كتتانتتت أقتتل تتتأثراً بتتالوبتتاء، بينمتتا تعتتاني القطتتاعتتات الأخرى بغض النظر 

 عن انخفاض أسعار الفائدة.
من جانبه قال رافائيل بوستتتتتتتتتتتتتتتيك، رئيس مجلس الاحتياطي الفيدرالي في 
أتلانتا للصتتتتتتتتتتحيفة، "لقد واجهنا تحدياً، بمعنى أن التعافي ا ن يحدث بطريقة 

 غير متكافئة".
ير من مستتتتؤولي الاحتياطي الفيدرالي قالوا إنهم يفضتتتتلون معرفة المزيد كث

عن كياية تطور التعافي الاقتصتتتتتادي قبل اتخاذ قرارات حول كياية أو ما إذا 
كتتان ستتتتتتتتتتتتتتيجري تكثيب المزيتتد من التحفيز. لكن بعض المحللين يقولون إن 

 البنك المركزي يجب أن يسارع في تحديد إرشاداته الخاصة بالتحفيز.
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 الاقتصاد الأميركي :المزيد عن
https://www.independentarabia.com/node/151886/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8

%A7%D8%AF/%D9%84%D9%85%D8%A7%D8%B0%D8%A7-
%D9%8A%D8%B6%D8%BA%D8%B7-%D9%85%D8%B3%D8%A4%D9%88%D9%84%D9%88-

%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%8A%D8%A7%D8%B7%D9%8A-
%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%8A%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A-

%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%8A%D8%B1%D9%83%D9%8A-
%D9%84%D9%85%D8%B2%D9%8A%D8%AF-%D9%85%D9%86-

%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AD%D9%81%D9%8A%D8%B2%D8%9F 

 
 هل يحتاج الانتعاش الاقتصاد العالمي لسنوات نحو التعافي؟ - 5

تعزز بيانات المملكة المتحدة أن العودة إلى مستتتتتتتتتتتتتتتويات ما قبل كورونا 
 ستكون بطيئة بشكل مؤلم لمعظم دول العالم الغني

  2020سبتمبر  12السبت    صحافية كفاية أولير  

 متعاملان أثناء التداول في بورصة نيويورك )رويترز(    
يتعافى الاقتصتتتتتتتتتتتتاد العالمي بقوة من الانهيار الذي عانى منه في الربيع، 
لكن البيانات الجديدة تشير إلى أن المكاسب المبكرة من رفع ا غلاق بسبب 

الأدلة على أن الاقتصتتاد  فيروس كورونا قد استتتنفدت بالفعل، ما يضتتيب إلى
العالمي قد يستغرق أشهراً، إن لم يكن سنوات حتى يتعافى. انكمش الاقتصاد 
العالمي للربع الثاني على التوالي في الأشتتتتتتتتتتهر الثلاثة حتى يونيو )حزيران(، 
مع عمليات إغلاق واسعة النطاق وجهود فردية لتجنب ا صابة والتي وجهت 

وقت ذاته تشتتير استتتطلاعات الأعمال إلى أن ضتتربة قاستتية للاقتصتتاد. في ال
الانتعاش العالمي استتتتتمر للشتتتتهر الخامس على التوالي في أغستتتتطس )آب(، 

دولة، جمعته شتركة  45حيث وصتل إلى مقياس رئيستي للنشتاط التجاري في 
البيانات آي إس إتش ماركت نيابة عن جي بي مورغان واستتتتتتتتتتتناداً إلى ردود 

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/7091
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 مستوى في سبعة أشهر.مديري المشتريات، إلى أعلى 
لكن كانت هناك علامات على الهشتتاشتتة حيث أدت حالات تفشتتي جديدة 
للفيروس إلى فرض قيود جديدة وحذر إضافي بين المستهلكين، مع انخفاض 
النشاط المسجل في اليابان والهند وأستراليا وكازاخستان وإسبانيا وإيطاليا. في 

 ن الناتج العالمي.في المئة م 15ما بينها تمثل تلك البلدان 
كان الانخفاض في مجموعة العشتتتتتترين التي تضتتتتتتم الاقتصتتتتتتادات الرائدة، 

في المئة في ا نتاج المستتتتتتتتجل في الأشتتتتتتتتهر الثلاثة الأولى من  3.4بنستتتتتتتتبة 
، لكن الانخفاض 1998العام بالفعل هو الأكبر منذ بدء الستتتتتتتجلات في عام 

ايتتة الحرب العتتالميتتة في الربع الثتتاني لم يستتتتتتتتتتتتتتبق لتته مثيتتل في العقود منتتذ نهتت
 الثانية.

كانت نقاط التحول في النشتتاط أثناء الوباء مستتألة أشتتهر وليستتت أرباعاً. 
خارج الصتتتتتتتتتتتين، تركزت الانخفاضتتتتتتتتتتتات في ا نتاج في مارس )آذار( وأبريل 
)نيستتتتتتتتتتتتتتتان(، مع بدء الانتعاش في العديد من البلدان في مايو )أيار( وتعزز 

 مع رفع ا غلاق.بشكل كبير في يونيو ويوليو )تموز( 
 الأرقام البريطانية مؤشر على الأداء العالمي

توفر الأرقتتتام الجتتتديتتتدة من المملكتتتة المتحتتتدة معلومتتتات قيمتتتة عن حتتتالتتتة 
التعتتتافي الاقتصتتتتتتتتتتتتتتتتتادي المستتتتتتتتتتتتتتتمر. تعتتتد التتتدولتتتة واحتتتدة من عتتتدد قليتتتل من 
الاقتصتتتتادات التي تصتتتتدر أرقاماً شتتتتهرية للنمو الاقتصتتتتادي وهي أيضتتتتاً أكبر 

لك، حيث تقدم لمحة أكثر حداثة مما توفره أرقام الناتج المحلي دولة تفعل ذ
 ا جمالي الفصلية.

في  6.6نما اقتصاد المملكة المتحدة بحسب وول ستريت جورنال بنسبة 
في المئة في  8.7المئة في يوليو أكثر من يونيو، بعد أن توستتتتتتتتتتتتتتع بنستتتتتتتتتتتتتتبة 
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حيح لتحقيق الشتتتتهر الستتتتابق. وهذا يضتتتتع المملكة المتحدة على الطريق الصتتتت
في المئة في ا نتاج في الربع الثالث، بعد انخفاض  15مكاستتتتتتتتتتتتتب بنستتتتتتتتتتتتتبة 

 في المئة في الربع الثاني. 20.4بنسبة 
في المئة مما كان عليه في  11.7مع ذلك، ظل ا نتاج أقل بنستتتتتتتتتتتتتتبة 

فبراير )شتتتتتباط(، الشتتتتتهر الماضتتتتتي قبل أن يبدأ الوباء في تعطيل الاقتصتتتتتاد. 
الخدمات الذي يعتمد أكثر على التواصتتتتتتتتتتتتتتتل وجهاً  انخفض الناتج في قطاع

في المئة عن فبراير، بينما انخفض ا نتاج الصتتتتتتتتتناعي  12.6لوجه بنستتتتتتتتتبة 
 في المئة. 7بنسبة 

تعزز الأرقتتتام وجهتتتة نظر العتتتديتتتد من الاقتصتتتتتتتتتتتتتتتتتاديين بتتتأن العودة إلى 
مستتتتتتويات ا نتاج قبل فيروس كورونا ستتتتتتكون بطيئة بشتتتتتكل مؤلم في معظم 

م الغني، حيث إن فيروس كورونا يمنع كل شتتتتتتتتيء من الستتتتتتتتفر إلى دول العال
 الترفيه إلى العمل المكتبي.

 الاقتصاد البريطاني لن يعود إلى حقبة ما قبل كورونا
تشتتتتتتير البيانات الاقتصتتتتتتادية التي تتمتع بستتتتتتجل جيد لتوقع النمو إلى أن 

عاً حيث النمو القوي في الربع الثالث من المرجح أن يتبعه توستتتع أكثر تواضتتت
تتكيب الشتتتتتتتتتتتتركات والعمال والحكومات مع ما يمكن أن يكون فترة ممتدة من 

 عدم اليقين بشأن تطور الوباء وتوافر لقاي.
قال جيل مويك، كبير الاقتصاديين في شركة أكسا للتأمين لصحيفة وول 
ستتتتتتريت جورنال: "طالما أن الاقتصتتتتتادات الرئيستتتتتة لا تحتاج إلى الدخول في 

م، فيجب أن يستتتتتتمر الاقتصتتتتتاد في ا صتتتتتلاي، لكن لا يمكنه حالة إغلاق عا
الحفتتاظ على الانتعتتاش المتتذهتل التذي شتتتتتتتتتتتتتتوهتد عنتتد إعتادة فتح الأعمتتال قبتل 

 بضعة أشهر. الجزء الصعب يبدأ ا ن".
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لا يتوقع الاقتصاديون أن يعود الاقتصاد البريطاني إلى حجمه الذي كان 
المملكة المتحدة من أستتتتتتوأ  . عانت2022عليه قبل انتشتتتتتتار الوباء حتى عام 

انخفاض في ا نتاج بين الدول الغنية خلال الربع الثاني، لكن التستتتتتتتتتتتتتلستتتتتتتتتتتتتل 
الشتتتتتتهري للانحدار والانتعاش كان على نطاق واستتتتتتع مماثلًا البلدان الأخرى، 

 بما في ذلك الولايات المتحدة.
 في المئة توسع متوقع في الاقتصاد الأميركي في الربع الرابع 1.25
نك الاحتياطي الفيدرالي في أتلانتا أن الاقتصتتتتتتاد الأميركي يستتتتتتير يقدر ب

في المئة في الربع الثالث، بعد  7على الطريق الصحيح لتحقيق توسع بنسبة 
في المئة في الأشتتتتتتتتتتتتتتهر الثلاثة حتى يونيو. ويتوقع   9.1انكماش بنستتتتتتتتتتتتتتبة 

في المئة فقط في الربع الرابع وأن  1.25الاقتصتتتتتتتتاديون أن يتوستتتتتتتتع بنستتتتتتتتبة 
 .2022يتعافى إلى مستويات ا نتاج قبل الوباء فقط في أوائل عام 
 موجة مقبلة من التحفيز الأوروبي في الأشهر المقبلة

الذي  -وفقاً للأرقام الصتتتتتادرة هذا الأستتتتتبوع، توستتتتتع الاقتصتتتتتاد النرويجي 
 -انكمش بشتتتتتتتتتتتتتتكل أقل دراماتيكية من بعض جيرانها الأوروبيين هذا الربيع 

ئة في يوليو، أبطأ من معدل النمو في يونيو. كان ا نتاج في الم 1.1بنسبة 
 في المئة فقط عن مستواه في فبراير. 4.7في يوليو 

في متتدونتتة يوم الجمعتتة، أطلق كبير الاقتصتتتتتتتتتتتتتتتتاديين في البنتتك المركزي 
الأوروبي، فيليب لين، ملاحظة حذرة بشتتتتتتتتتأن التعافي الاقتصتتتتتتتتتادي الأوروبي 

 الباب مفتوحاً أمام موجة جديدة من المتعثر وضتتتتتتتتتعف معدل التضتتتتتتتتتخم تاركاً 
 التحفيز في الأشهر المقبلة.

https://www.independentarabia.com/node/151036/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8
%A7%D8%AF/%D9%87%D9%84-%D9%8A%D8%AD%D8%AA%D8%A7%D8%AC-

%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%86%D8%AA%D8%B9%D8%A7%D8%B4-
%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF-
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%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A-
%D9%84%D8%B3%D9%86%D9%88%D8%A7%D8%AA-%D9%86%D8%AD%D9%88-

%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B9%D8%A7%D9%81%D9%8A%D8%9F 

 
 هل تقف طباعة النقود عائقا أمام انتعاش الاقتصاد العالمي؟ - 6

نت عربية": الستتتيولة الفائضتتتة قد تنذر بفقاعات مالية محللون لتتتتتتتتتتتتتتتتتت"اندبند
 وشيكة في الأسواق

  2020سبتمبر  28الاثنين    صحافي خالد المنشاوي   
والمتخصتتتتتتتتصتتتتتتتتون يحذرون من مخاطر طباعة الأموال وزيادة  المحللون  

 الأسواق العالمية )غيتي(النقد الرخيص ب
حذر محللون ومختصون اقتصاديون، من مخاطر طباعة الأموال وزيادة 
النقد الرخيص بالأستتتتتتتتواق العالمية، ما ينذر بارتفاع التضتتتتتتتتخّم وحدوث فقاعة 
مالية في أسواق السندات، ويحدّ من قدرة السياسات النقدية في السيطرة على 

ت متفرقة لتتتتتتتتتتتتتتتتتت"اندبندنت عربية"، إنه تحجيم ضتتتعف العملات. وقالوا في إفادا
على الرغم من المخاطر الكبيرة لطباعة النقود من دون غطاء، لكنها تشتتتتتتتتتتتبه 
سكّناً" لعلاج انهيار محتمل وتأخيره إلى حين تعافي الاقتصاد، مؤكدين أن  "مت
طباعة النقد هي طوق نجاة من الأزمة الحالية يخلق مشتتتتتتتتتتتتتتكلات يصتتتتتتتتتتتتتتعب 

 علاجها بالمستقبل.
عن طبتتاعتتة النقود من قبتتل البنوك المركزيتتة أنهتتا عمليتتة فنيتتة ومعروف 

معقدة اقتصتتتتتتتتتتتتتتتادياً، فكل وحدة نقدية مطبوعة لا بدّ أن يقابلها رصتتتتتتتتتتتتتتيد من 
احتياطي النقد الأجنبي أو رصتتتتتتتتيد من الذهب، أو ستتتتتتتتلع وخدمات حقيقية تمّ 
إنتتتاجهتتا في المجتمع، حتى تكون النقود المتتتداولتتة في الستتتتتتتتتتتتتتوق ذات قيمتتة 

وليستتتتت مجرد أوراق مطبوعة.وفي حالات الدول النامية، عادةً ما يتمّ حقيقية 
تجاوز هذه القواعد، وتتطبع نقود بمعدلات تفوق المستتتتتتتتتتتتموي به، ما يؤدي إلى 

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/36721
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/36721
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/36721
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/36721
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 ارتفاع معدلات التضخم.
دة بتتتالتزام عتتتالمي للحتتتدّ من طبتتتاعتتتة  وذكر المحللون أن التتتدول غير مقيتتتّ

الكافية التي تراها مناسبةً  نعاش النقود، فلكل دولة الحق في طباعة الأموال 
اقتصتتتتتتادها، إلا أن طباعة أموال تفوق حجم الاقتصتتتتتتاد تقلّل القيمة الشتتتتتترائية 
للعملة، وأثبتت التجارب العالمية أن الطباعة غير المستتتتتتتتتتتتتتؤولة للنقود تخلق 
مشتتتتتتتتتتتتتتكلات أكثر مما تحلها. وهناك الكثير من الدول التي لجأت في مراحل 

طباعة الأموال بشتتتتتكل لا يتناستتتتتب مع الحجم الفعلي  مختلفة من تاريخها إلى
للاقتصتتتتاد، مثل ألمانيا وبوليايا وأخيراً زيمبابوي، حيث تخطّى التضتتتتخّم ستتتتتة 

مليار، فضتتتتتتتلًا عن  100آلاف مليار وطتبعت أوراق نقدية قيمة الواحدة منها 
طباعة عدد لا محدود من العملة وتوزيعه على المواطنين، ما أدّى إلى فقدان 

عن  2009لعملة قيمتها بشتتتتتتتتتتتتتتكل كامل تقريباً، ليتوقّف الستتتتتتتتتتتتتتكان في عام ا
 استخدام العملة الوطنية واستبدالها بعملات أجنبية.

 أعلى زيادة يقوم بها الاحتياطي الفيدرالي
وعلى الصتتتتتتتعيد ذاته، ستتتتتتتجّل الاحتياطي الفيدرالي الأميركي )المصتتتتتتترف 

خلال متتتتتتارس )آذار( المركزي( أعلى معتتتتتتدّل زيتتتتتتادة في النقود المطبوعتتتتتتة 
الماضتتتتتتتتتتتتتتي، مع بداية ظهور تداعيات جائحة فيروس كورونا، عندما ارتفعت 

في المئة على التوالي.  10.6في المئة و 12.6أصتتتتتتتول المصتتتتتتترف بنستتتتتتتبة 
وبحستتب بيانات الفيدرالي، ارتفع حجم الميزانية العمومية للاحتياطي الفيدرالي 

تريليون  7.17، إلى 2020فبراير )شباط(  26تريليون دولار في  4.16من 
يونيو )حزيران( المتتتتاضتتتتتتتتتتتتتتي. ويتولى الفيتتتتدرالي الأميركي  10دولار بحلول 

طباعة النقود )أو إنشتتتتائها رقمياً(، ثم يستتتتتخدم تلك الأموال لشتتتتراء الستتتتندات، 
تريليونات دولار في الاقتصاد خلال ثلاثة أشهر ونصف  3أي أنه ضخّ نحو 
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دة أملًا في أن يقترض الأفراد الشتتتتتتتتتتتتتتهر، في محتتاولتتة لخفض أستتتتتتتتتتتتتتعتتار الفتتائتت
 والشركات لينفقوا المزيد بغية إنعاش الاقتصاد.

 خطط لتحفيز الاقتصاد
مستتتتتتشتتتتتار المخاطر لدى بنك "ستتتتتوستتتتتيتيه جنرال" في لوكستتتتتمبور ، نادر 
حداد، أوضتتتتتتتتح أن عمليات التيستتتتتتتتير الكمي هي في الأصتتتتتتتتل تدخّل من قبل 

صتتتتتتول مقابل توفير الستتتتتتيولة البنك المركزي في بلد ما، يقوم خلالها بشتتتتتتراء أ
دة تنتتدرج ضتتتتتتتتتتتتتتمن  اللازمتتة وقتتت الأزمتتات، لافتتتاً إلى أن هتتذه العمليتتة المعقتتّ
السياسات النقدية للبنوك المركزية، وتتعتبر غير تقليدية لتخايض سعر الفائدة 

 وتحفيز الاقتصاد، لا سيما وقت الانكماش الاقتصادي.
يات بيع وشتتتتتتتراء للأصتتتتتتتول وقال حداد، "عادةً، تقوم البنوك المركزية بعمل

من خلال عمليات الستتتتتتتتتتتتتتوق المفتوحة، وعندما يقوم البنك المركزي بشتتتتتتتتتتتتتتراء 
الأصتتول فإنه يستتمح بصتتفة مباشتترة بتوفير ستتيولة نقدية أكبر في الاقتصتتاد". 
وأشتتتتار إلى أن ذلك يشتتتتكّل في حدّ ذاته خطراً كبيراً على الحياة الاقتصتتتتادية، 

خصوصاً في الاقتصاد الأميركي، يتعتبر لأن توفير السيولة أكثر من اللازم، 
خطراً على التوازنات المالية، لا ستتتتيما التضتتتتخم الذي يستتتتتطيع أن يخرج عن 
الستتيطرة، ما دفع الفيدرالي الأميركي أخيراً إلى رفع ستتقف التضتتخم لأكثر من 

في المئة، في ستتتابقة من نوعها.وأوضتتتح حداد أن عمليات شتتتراء الأصتتتول  2
أثنتتاء أزمتتة كورونتتا، تجعتتل من إعتتادة بيع هتتذه بصتتتتتتتتتتتتتتفتتة مكثفتتة، كمتتا حتتدث 

الأصتتتتتتتتتول في الستتتتتتتتتوق المالية أمراً صتتتتتتتتتعباً لكثرتها، وهذا يتحدث ما يستتتتتتتتتمّى 
 بت"الفقاعة في سوق السندات".

وأكد مستشار المخاطر أن عمليات التسيير الكمي لا تستهدف الاقتصاد 
ين مباشتتتترة، بل هي عمليات شتتتتراء أصتتتتول لشتتتتركات كبرى تتحدث انفصتتتتالًا ب



  M E A K-Weekly Economic Report                   الاقتصادي الأسبوعي            التقريرم ع ك 

 Prof. Dr. Moustafa El-Abdallah Alkafry              الدكتور مصطفى العبد الله الكفري الأستاذ

 ــ 25ــ 

الستتتتتتتتوق المالية والاقتصتتتتتتتتاد الحقيقي، الأمر الذي لاحظناه مع ارتفاع ستتتتتتتتوق 
الأسهم بصفة غير مسبوقة، منتفعةً من الكتلة المالية التي ضخّها الفيدرالي، 
 على الرغم من تراجع الاقتصاد الأميركي وارتفاع البطالة بمعدلات قياسية.

ستياستة نقدية ذات وأضتاف حداد أن عملية التستيير الكمّي هي بالأستاس 
تداعيات ستتتتتتتتتتتتلبية على الاقتصتتتتتتتتتتتتاد المحلي والعالمي، مرجعاً ذلك إلى ارتفاع 
التضتتتخّم وتراجع أداء البنوك إثر تقليص ستتتعر الفائدة إلى الصتتتفر أو القريب 
من الصتتتتتتتتتتتتتتفر، فيتّجه المستتتتتتتتتتتتتتتثمرون إلى الملاذات ا منة مثل الذهب والين 

ميركي ويقود الفيدرالي الأميركي الياباني، مما يتضعف الطلب على الدولار الأ
" مع البنوك المركزية الأخرى swap linesإلى فتح ما يسمى بعمليات التتتتتتتتتتتتتتتت"

 لتوفير الكمية اللازمة من الدولار الأميركي في العالم.
 سياسات تسهيلية مكثفة

رأى عاصتتم منصتتور، محلل اقتصتتادي أول لدى شتتركة "أوربكس" لتداول 
العالمية الكبرى اتجهت إلى اتباع ستتتتتتتتتتياستتتتتتتتتتات  العملات، أن البنوك المركزية

تستتتتتتهيلية مكثفة للخروج من أزمة كورونا، إذ لم تكن أدوات الستتتتتتياستتتتتتة النقدية 
العادية، مثل خفض معدلات الفائدة، كافيةً لتحفيز النمو الاقتصتتتتتادي. وقال، 
"لم يكن ذلك كافياً، بل قام الفيدرالي بزيادة حيازته من الأصتتتتتتتتتتتتتتول لتصتتتتتتتتتتتتتتل 

تريليونات  4تريليونات دولار مقارنة بتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت  7عامة لديه إلى حوالى الموازنة ال
تريليونات  3ببتداية العتام الحتالي، بينمتا أعلن الكونغرس خطتة تحفيز قيمتهتا 

دولار، في حين تترقب الأستتواق تقديم حزمة مستتاعدات مالية إضتتافية لتحفيز 
الناتج الاقتصتتتتتتتتتتتتتاد". ولفت إلى أنه على الرغم من ارتفاع نستتتتتتتتتتتتتبة العجز إلى 

المحلي ا جمتتالي، مع تزايتتد التتديون لتتدى البنوك المركزيتتة، إلا أنتته يبتتدو أن 
تلتتك الطريقتتة هي الوحيتتدة للحفتتاظ على استتتتتتتتتتتتتتتقرار الأستتتتتتتتتتتتتتعتتار وعتتدم انهيتتار 
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 الأسواق.
 طباعة النقود

وأشتتتار منصتتتور إلى أنه مع الاستتتتمرار في طباعة البنوك المركزية النقود 
عت نستتتتتتتتبة الموازنة إلى الناتج المحلي في وزيادة حيازتها من الأصتتتتتتتتول، ارتف

في المئة لدى الفيدرالي  36.3في المئة مقارنة مع  63.6منطقة اليورو إلى 
في المئتتة لتدى بنتتك اليتتابتان من الموازنتة العتتامتة.وأكتد أن  135.3الأميركي و

تلك الستتتتتتتتياستتتتتتتتة أدت إلى تزايد مخاطر تكوّن فقاعات ستتتتتتتتعرية في العديد من 
في أستتتواق الأستتتهم، نظراً لزيادة الأموال الرخيصتتتة في القطاعات، خصتتتوصتتتاً 

الدورة الاقتصتتادية في ظل بيئة تتّستتم بمعدلات فائدة منخفضتتة، ومن المتوقع 
 أيضاً أن تتسارع وتيرة معدلات التضخم خلال العامين المقبلين.

ولفت منصتتتتتتتتتور إلى أنه يجب ألا تعتمد الحكومات على البنوك المركزية 
ز النمو الاقتصتتتتتتتتتتتتتادي، بل أن تدعمه عبر العديد من بشتتتتتتتتتتتتتكل كبير في تحفي

القرارات الأخرى، مثل توفير حزم تحفيز مالية وإرستتتتاء ركائز النمو المستتتتتدام 
من خلال إعادة هيكلة القطاعات الاقتصتتتتتتتتتتتتتتتادية وتذليل القيود التي تحدّ من 
عجلة النمو وضرورة عقد المزيد من الاتفاقات التجارية العالمية لتحفيز النمو 

 العالمي ككل.
 طوق النجاة الأخير

رئيس شتتتتتتتتركة "تارغت للاستتتتتتتتتثمار"، نور الدين محمد، رأى من جهته أن 
طباعة النقود بالأزمة الراهنة تتعتبر طوق النجاة الأخير الذي تتمستتتتتتتتتتتتتتتك به 
الدول، خصتتتتتتتتتوصتتتتتتتتتاً الكبرى منها،  نقاذ الاقتصتتتتتتتتتاد من كبوته والحفاظ على 

لشتتتتتتديد أو الاختفاء الكامل من خريطة بعض القطاعات الرئيستتتتتتة من التعثّر ا
الاقتصتتتتتتتتاد. وقال محمد إن لطباعة الأموال من دون غطاء العديد من ا ثار 
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الستتتتتتتتتتتتتتلبية الخطيرة، التي قد تمتد لأعوام عدة في المستتتتتتتتتتتتتتتقبل وقد يصتتتتتتتتتتتتتتعب 
علاجها، إلا أن نقص الستتتتتيولة الشتتتتتديد الناجم عن الأزمات الاقتصتتتتتادية هو 

طباعة الهادفة إلى تفادي انكماش أو ركود الستتتتتتتتتتتتتتبب الرئيس وراء عمليات ال
 عميق تستمر آثاره سنوات مقبلة.

وأضتتتتتتتاف، "هذا هو بالضتتتتتتتبط ما حدث في أزمة الجائحة في بدايات هذا 
طرّ الدول وخصتتوصتتاً الكبرى منها إلى ستتلوك هذا الاتجاه  العام، وهو ما اضتتت

لتوفير  لتوفير ستيولة بالستوق لشتراء الأصتول الحكومية وخفض أستعار الفائدة
تمويل رخيص الثمن للشركات والمؤسسات لمساعدتها على مواجهة الظروف 
د  الاقتصتتتادية الصتتتعبة بتكلفة تستتتمح لها بالاستتتتمرار حتى نهاية الأزمة". وعد 
رئيس "تارغت للاستتتتتتتتثمار" ا ثار الستتتتتتتلبية لهذه الطباعة، وفي مقدمتها زيادة 

المستتتتتتتتتتتتتتتثمرين والأفراد  معدلات التضتتتتتتتتتتتتتتخم وفقدان العملات قيمتها، مما يفقد
بصفة عامة الثقة بالنقود فيتجهون إلى الملاذات ا منة مثل الذهب والمعادن 
النفستتتتتتتتتتتية للحفاظ على القيمة. وأشتتتتتتتتتتتار محمد إلى أن طباعة النقود من دون 
غطاء هي أحد أستتتباب ظهور شتتتركات ومؤستتتستتتات "الزومبي"، التي اعتمدت 

ل والعمل، لكنها ستتتتنهار مع على القروض وأستتترفت فيها لتستتتتمر في التشتتتغي
ظهور أول مشتتتتتتتكلة لديها، مما قد يتستتتتتتتبب في أزمة كبيرة مستتتتتتتتقبلًا.وقال إنه 
على الرغم من أن الانكماش الاقتصادي الذي يتعالج بطباعة الأموال قد يقود 
إلى انهيار كامل لاقتصتتتتتتتتاد بعض الدول، لكن في المقابل "لا نرى بديلًا لهذا 

تتم هذه الطباعة بشتتتتتتفافية كاملة ضتتتتتتمن ضتتتتتتوابط  النهج حالياً، وننصتتتتتتح بأن
 تطبق على الجميع ومعايير محددة لا يتم الاستغناء عنها أو مخالفتها".

 الدولار :المزيد عن
https://www.independentarabia.com/node/155481/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8

%A7%D8%AF/%D9%87%D9%84-%D8%AA%D9%82%D9%81-
%D8%B7%D8%A8%D8%A7%D8%B9%D8%A9-

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/48761
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%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D9%88%D8%AF-
%D8%B9%D8%A7%D8%A6%D9%82%D8%A7-%D8%A3%D9%85%D8%A7%D9%85-

%D8%A7%D9%86%D8%AA%D8%B9%D8%A7%D8%B4-
%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF-
%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%9F 

 
 "الصين تفتح ملف احتكارات شركة "علي بابا - 7

مؤسسات للإنترنت والتكنولوجيا محلياً وسط خسائر  4هبوط أسهم أكبر 
 كبرى من قيمتها
  2020ديسمبر  24الخميس    صحافية كفاية أولير  

ت غروب" إنهتتا ستتتتتتتتتتتتتتتتتدرس بجتتديتتة جميع المتطلبتتات قتتالتتت مجموعتتة "آنتت
 التنظيمية وستلتزم بها )أ ف ب(

بدأت الجهة المنظمة لمكافحة الاحتكار في الصتتين رستتمياً، تحقيقات مع 
مجموعة "علي بابا غروب هولدنغ"، في شأن الممارسات التجارية الاحتكارية 

اختيار منصتتتتتتتتتتتتتتتة المزعومة، بما في ذلك مطالبة تجار التجارة ا لكترونية ب
واحدة فقط كقناة توزيع حصرية لهم، بحسب ما أوردته صحيفة "ساوث تشاينا 

 مورنينغ بوست".
وقال البنك المركزي الصتتتتتتتتتتتتتتيني، إنه ستتتتتتتتتتتتتتيستتتتتتتتتتتتتتتدعي المديرين التنفيذيين 
لمجموعتتة "آنتتت غروب"، لعقتتد اجتمتتاع مع المنظمين المتتاليين التتذين يغطون 

 الية والعملات الأجنبية.الأعمال المصرفية والتأمين والأوراق الم
إدارة الدولة لتنظيم الستتتوق، وهي وكالة مراقبة مكافحة الاحتكار،  وذكرت

في بيان، إنها بدأت تحقيقات مع "علي بابا"، بستتتتبب ستتتتلوك احتكاري مشتتتتتبه 
ويشتتتتتير المصتتتتتطلح إلى ممارستتتتتة تجارية في  فيه، مثل "الحصتتتتترية القستتتتترية".

ت التجار يختارون منصتة واحدة صتناعة ا نترنت في الصتين، تجعل الشتركا
 فقط، كقناة حصرية للمبيعات والتوزيع.

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/35711
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/35711
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/35711
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/35711
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 في المئة 8.9هبوط سهم "علي بابا" 
وقال مؤستتتتتتتتتتتتتس "علي بابا" جاك ما، في بيان، إن المجموعة ستتتتتتتتتتتتتتتعاون 

وتراجعت عمليات الشتتتركة التجارية بشتتتكل  بنشتتتاط مع المنظمين في التحقيق.
في المئة في تعاملات هونغ كونغ،  8.9طبيعي، وهبط ستتتهم "علي بابا" إلى 

نوفمبر )تشتتتتتتتتتتتتتترين الثاني(، في حين تراجعت  11وهو أكبر انخفاض له منذ 
ولا يجري تداول  أستتتتتتتتتتتهم شتتتتتتتتتتتركتي "علي بابا بيكتشتتتتتتتتتتترز" و"علي بابا هيلث"،

 مجموعة "آنت" علناً.
وألقى انخفاض ستتتتتتتتتتتتتعر الستتتتتتتتتتتتتهم بثقله على كثير من كبريات شتتتتتتتتتتتتتركات 

ناشتتتتتتتتتتر الألعاب ومشتتتتتتتتتتغل الشتتتتتتتتتتبكة  ا نترنت والتكنولوجيا في الصتتتتتتتتتتين، مثل
الاجتماعية المهيمن "تينستتتتتتتتتتتتنت هولدينغز"، وعملاق التجارة ا لكترونية "جي 

 دي دوت كوم"، وعملاق الخدمات عند الطلب "ميتيوان".
مليار دولار  86الأربع إلى القضتتتتتتاء على  وأدى هبوط أستتتتتتهم الشتتتتتتركات

أميركي من قيمتها الستتوقية المجمعة. وقال الأستتتاذ المستتاعد في قستتم المالية 
والتأمين بجامعة لينغنان، تشتتتتتتتتاو تستتتتتتتتوفينغ، إن التحقيق كان اختبار ضتتتتتتتتغط 
كبير لتتتتتتتتتتتتتتت "علي بابا". وتساءل، "هل نجاي المجموعة في الماضي يرجع حقاً 

، أم أنه لمجرد أن الشتتتتتتتتركة لديها الستتتتتتتتيطرة على بعض إلى نموذج عمل جيد
الموارد النادرة، وكانت في وضتتتتتتع احتكار؟". ومع ذلك، ذكر تشتتتتتتاو أنه حتى 

 فسيكون ذلك "تغريماً رمزياً". لو غرّمت السلطات الشركة
الشتتتتتتتتريك في "تشتتتتتتتتو فندز انفستتتتتتتتتمنت مانيجمنت"، وانغ تشتتتتتتتتن، أن  ويرى 

على إجبتتار التجتتار على  لن تكون قتتادرة التتتأثير الحقيقي هو أن "علي بتتابتتا"
اختيار منصة واحدة فقط لبيع منتجاتهم عليها. مشيراً إلى أن الشركة قد تفقد 

 التجار والمستهلكين.
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ستتتنتهي التحقيقات في موقع "علي بابا"،  وأضتتاف، "على المدى القصتتير
لأنه لم يعد بإمكانه أخذ حصتتتتتتتتتتتة الستتتتتتتتتتتوق بهذه الستتتتتتتتتتترعة من خلال تقويض 

ستتتتتتتتين الأصتتتتتتتتغر. والتأثير لن يكون كبيراً كما هو متوقع، لأن صتتتتتتتتناعة المناف
التجارة ا لكترونية في الصتتتتتتتتتين قطاع تنافستتتتتتتتتي، وإلى حد ما يصتتتتتتتتتعب على 

 الداخلين الجدد ارتياده".
وقالت الصحيفة إن بإمكان الشركة أن تحتفظ بمعظم حصتها في السوق 

وأشتتتتتتتتتتتتتتارت إلى أن التحقيق الحالية بدلًا من أن تفقدها، حتى لو تباطأ النمو. 
لصناعة التجارة ا لكترونية، وسيمنع بعض اللاعبين الكبار من التوسع  مفيد

 بسرعة.
وفي الستتتتتتتتتتتتتياق، قالت صتتتتتتتتتتتتتحيفة بيبولز ديلي، المتحدثة بلستتتتتتتتتتتتتان الحزب 
الشتتتتتتيوعي، في مقالة رأي، إن تحقيق مكافحة الاحتكار مع "علي بابا" يهدف 

يعني أن موقف الدولة ودعمها تجاه  إلى "تنمية أفضتتتتتتتل". وأضتتتتتتتافت، "هذا لا
لتحستتتين تنظيمها  منصتتتات ا نترنت قد تغير". وأوضتتتحت، "ا علان مصتتتمم

وتطويرها وتعزيز تنميتها الصتتتتتتتتتتتتحية، لتقديم إستتتتتتتتتتتتهام أكبر في التنمية العالية 
 الجودة للاقتصاد الصيني".

 ا شراف على مجموعة آنت
وعة "آنت غروب" يذكر أنه جرى ستتتتتتتتتتتتتتحب الاكتتاب العام الأوليّ لمجم

(IPOالبالغة )  48مليار دولار أميركي الشتتتتتتتتتتتهر الماضتتتتتتتتتتتي، قبل  37قيمته 
ستتاعة فقط من بدء تداول الأستتهم في شتتنغهاي وهونغ كونغ، في أكبر عملية 

 لجمع الأموال في مجال التمويل العالمي.
وكان المنظمون الماليون قلقين في شتتتتتتتتتتأن ممارستتتتتتتتتتات ا قراض من قبل 

دت شتتتتتتتتتتتتتتركة "فينتيك" زيادة تخصتتتتتتتتتتتتتتيص رأس المال لدعم "آنت غروب"، وأرا
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قروضتتتتها للمؤستتتتستتتتات الصتتتتغيرة والمتوستتتتطة الحجم، وبنك الصتتتتين الشتتتتعبي، 
(، ولجنتتة تنظيم الأوراق CBIRCولجنتتة تنظيم البنوك والتتتأمين الصتتتتتتتتتتتتتتينيتتة )

 (.CSRCالمالية الصينية )
( مع "آنت" في المستتتتتتتتقبل SAFEوستتتتتتتتجتمع إدارة الدولة للنقد الأجنبي )

القريب "للإشتتتتتتتتتراف عليها، وتوجيهها وفقاً لمبادس الستتتتتتتتتوق وستتتتتتتتتيادة القانون"، 
لتنفيذ المتطلبات، بما في ذلك ا شتتتتتتتتتتتتراف المالي والمنافستتتتتتتتتتتتة العادلة وحماية 

 الحقوق القانونية للمستهلكين.
وقال البنك المركزي الصتتتتتتتتتتيني، "هذا التوجه ستتتتتتتتتتيحقق الفائدة للمجموعة، 

 وير خدماتها المالية".وسينظم عملياتها ويسهم في تط
"ستتتتتتتتتتتتتتنتتدرس بجتتديتتة جميع المتطلبتتات  من جتتانبهتتا، قتتالتتت "آنتتت غروب"،

التنظيمية، وستتتتتتتتتتتتتتنلتزم تماماً بتنفيذ جميع الأعمال ذات الصتتتتتتتتتتتتتتلة"، وفقاً لبيان 
 صدر عبر حسابها الرسمي على منصة "وي تشات".

  :المزيد عن
https://www.independentarabia.com/node/179461/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8

%A7%D8%AF/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%8A%D9%86-
%D8%AA%D9%81%D8%AA%D8%AD-%D9%85%D9%84%D9%81-

%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%83%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA-
%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9-%D8%B9%D9%84%D9%8A-

%D8%A8%D8%A7%D8%A8%D8%A7 

 زمة مالية جديدة؟هل ينذر جنون الأسواق الأميركية بأ - 8

تدفق صتتتغار المستتتتثمرين يشتتتعل صتتتراعاً مع أباطرة المال ومخاوف من  
  تغير لعبة التداول

  2021فبراير  gdarwish1  1@ صحافي غالب درويش

   

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/9381
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/9381
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/9381
https://twitter.com/gdarwish1?s=09
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/9381
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وينستتتتتتتتتتقون  يستتتتتتتتتتتهدف مستتتتتتتتتتتثمرون أفراداً هواة بعض صتتتتتتتتتتناديق التحوط
 هجماتهم على منصة "ريديت" )أ ب(

تسببت تداولات الأفراد التي وصفها البعض بتتتتتتتتت "المجنونة" في هزّ عرش 
أستتتتواق الأستتتتهم الأميركية، وستتتتط تدفق ملايين المتداولين الأفراد إلى الستتتتوق 

أنشتتتتتتتتتتتتتتتأ قوة جديدة أربكت كبار محترفي التداول  المالية الأكبر في العالم، ما
 وصناديق التحوط.

وقال محللون في الأستتتتتتتتتتواق العالمية إن "ما حدث في أستتتتتتتتتتواق الأستتتتتتتتتتهم 
الأميركية أخيراً يتعتبر تحولًا صادماً في قواعد التلاعب حيث يكشف ذلك عن 

ستتتنوات  10عودة الصتتتراع بين المستتتتثمرين الصتتتغار وأباطرة المال، بعد نحو 
حركة "احتلوا وول ستتتتتتتتتتتريت" التي كانت تحتج إزاء واقع أن الصتتتتتتتتتتغار لا  من

يستتطيعون المشتاركة في البورصتة، وا ن وجد الصتغار ستبيلًا لتجاوز النظام 
 من الداخل".

ويستتتتتتتتتهدف مستتتتتتتتتثمرون أفراداً هواة بعض صتتتتتتتتناديق التحوط، وينستتتتتتتقون 
لمحافظ هجماتهم على منصتتتتتتتتة "ريديت"، ويركزون على الأستتتتتتتتهم التي تنوي ا

الكبرى بيعها بعد عمليات بيع على المكشتتتتتتتتتتتوف، وهي تقوم على "استتتتتتتتتتتتعارة" 
 أستتتهم من الوستتتطاء، وبيعها عندما تنخفض الأستتتعار، لتحقيق أرباي ستتتريعة.
في الوقت ذاته أشار محللون إلى أن هذا الصراع قد يمهد لأزمة مالية جديدة 

 .2008شبيهة بما حدث في عام 
 تحول صعب
لخستتتتتتتتتتتائر تحولًا "صتتتتتتتتتتتعباً" لعمالقة صتتتتتتتتتتتناديق التحوط الذين وتتعتب ر هذه ا

استتتتتتتتتفادوا العام الماضتتتتتتتتي من تداعيات أزمة كورونا، لكن الجائحة ستتتتتتتتاعدت 
على دفع ا لاف، إن لم يكن الملايين، من تجار التجزئة إلى ستتتتوق الأستتتتهم 
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الأميركيتتة، متتا خلق قوةً جتتديتتدة يبتتدو أن المحترفين عتتاجزون حتى ا ن عن 
 بحسب وكالة "بلومبير ". مكافحتها،

ويرى محللون أن هتتتذه القوة تتكوّن من مجموعتتتة من المتتتتداولين التتتذين 
استتتخدموا صتتفحات ترشتتيحات الأستتهم المعروفة باستتم "رهانات وول ستتتريت" 
على "ريديت" لتنستتتيق هجماتهم، والتي بدا أنها ركزت على الأستتتهم التي تقوم 

 صناديق التحوط ببيعها.
ق ستتتتتتتهم "جيم ستتتتتتتتوب" إلى ارتفاعات قياستتتتتتتية أخيراً، وعلى أثر ذلك، حل

دولار صتتتباي الخميس الماضتتتي، بعدما كانت قد زادت  400وتجاوزت قيمته 
في المئة منذ بداية العام. وحقق ستتتتتتتتتتتهم "جيم ستتتتتتتتتتتتوب"  2000إلى أكثر من 

في  62في المئة، ليتراجع بنسبة  134الأربعاء الماضي، قفزةً قياسية بنسبة 
 يس، ما أدى إلى تجميد التداول مرات عدة.المئة صباي الخم

  استهداف المستثمرين
وأورد المحللون أن قصتتتتة ستتتتهم متاجر ألعاب الفيديو "جيم ستتتتتوب" بدأت 
عندما قامت مجموعة من صتتتتتتتتتغار المستتتتتتتتتتثمرين على منتدى "وول ستتتتتتتتتتريت 
بتس" التتتابع لموقع "رديتتت" ا لكتروني )التتذي يضتتتتتتتتتتتتتتم قرابتتة ستتتتتتتتتتتتتتتتتة ملايين 

ن عن نيتها استتتتهداف المستتتتثمرين الذين راهنوا على انهيار مستتتتخدم( با علا
 سعر سهم "جيم ستوب" من خلال العمليات المعروفة بتتتتتتتتتتتتتتت "البيع المكشوف".

( إلى تحقيق الأرباي short sellingوتهدف عملية البيع على المكشوف أو )
من وراء الانخفاض المتوقع في ستتتتتتتتتتتتتتعر ستتتتتتتتتتتتتتلعة أو أداة مالية أو ورقة مالية 

(، عن طريق اقتراضتتتتتتتتها وبيعها، أو عن طريق بيع عقد ثابت أو عقد )ستتتتتتتتهم
  آجتتتتتتل يتتعهتتتتتتد فيتتتتتته بتستتتتتتتتتتتتتتليمهتتتتتتا في تتتتتتتاريخ لاحق بتتتتتتالستتتتتتتتتتتتتتعر الحتتتتتتالي.

وتقوم هذه العمليات الشتتائعة بالنستتبة إلى صتتناديق الاستتتثمار الضتتخمة، على 
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اقتراض أستتتتهم ثم بيعها تحستتتتباً لانخفاض أستتتتعارها بغية إعادة شتتتترائها لاحقاً 
 أقل وتحقيق ربح كبير.بقيمة 

ويبدو أن مجموعة من صتتتتغار المستتتتتثمرين المتحمستتتتين للرهانات المالية 
المحفوفة بالمخاطر، عمدت إلى مواجهة الأستتتتتتتتتتتتتتماء الكبيرة في المجال من 
خلال إتمام عمليات شتتتتراء أستتتتهم "جيم ستتتتتوب" على نطاق واستتتتع بهدف رفع 

  السعر، وفق ما ذكره محللون.
  لى المكشوفأهداف سابقة للبيع ع

وهتتتذه ليستتتتتتتتتتتتتتتتتت المرة الأولى التي يحتتتدث فيهتتتا ذلتتتك، ومن أهتتتداف تلتتتك 
بشتتتتتتتتتتتتتكل عام وهي  المجموعة هو استتتتتتتتتتتتتتهداف عملية البيع على المكشتتتتتتتتتتتتتوف

 2008الممارسة التي كانت جزئياً السبب في الأزمة المالية العالمية في عام 
تي سردها عندما راهن مستثمرون على انهيار السوق العقارية، وهي القصة ال

( وعادةً ما يشير أعضاء هذه الصفحة لهذه The Big Shortالفيلم الشهير )
  النوعية من المستثمرين بت "مصاصي الدماء".

وحوّل مستخدمو موقع "رديت" اهتمامهم صوب شركات أخرى، من بينها 
في المئة، وبدرجة أقل،  300ستتتتلستتتتلة دور الستتتتينما "آي بي ستتتتي" بأكثر من 

في  33بيري" المصتتتتنعة لبرمجيات المؤستتتتستتتتات بنستتتتبة  صتتتتوب شتتتتركة "بلاك
 المئة.

  مضاربات قوية
وقال مستتتتتتشتتتتتار المخاطر لدى بنك "ستتتتتوستتتتتييتيه جنرال" في لوكستتتتتمبور ، 
نادر حداد، إن "بورصة نيويورك شهدت مضاربات قوية حول أسهم عدة من 
قبل أشخات متمردين في السوق المالية، ما أثار حايظة المؤسسات الرقابية 
في الولايات المتحدة وخارجها حيث ارتفع ستتتتتتتتتتتعر ستتتتتتتتتتتهم "جيم ستتتتتتتتتتتتوب" إلى 
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 مستويات قياسية".
وأوضتتتح حداد أن "التداول على هذا الستتتهم هو بمثابة تدخل وتلاعب في 
الستتتوق وهو بدوره يخالف قواعد اللعبة الاقتصتتتادية"، مشتتتيراً إلى أن "ما حدث 

وط الكبرى لأنها لم على هذا الستتتتتهم تستتتتتبب بخستتتتتارة العديد من شتتتتتركات التح
 تتوقع ارتفتتتتتتاعتتتتتته وهتتتتتتذه نتيجتتتتتتة عمليتتتتتتات البيع ا جتتتتتتل التي حصتتتتتتتتتتتتتتلتتتتتتت".
وأشتتتتتتتتار حداد إلى أن "المؤستتتتتتتتستتتتتتتتات الرقابية في الولايات المتحدة أو الاتحاد 
الأوروبي أعربت عن قلقها من هذه التداولات لكونها طريقة جديدة تشتتتتتتتتتتتتتتكّل 

 التتتتمتتتتتتتالتتتتيتتتتتتتة". ختتتتطتتتتورة عتتتتلتتتتى التتتتمتتتتتتتتتتتتداولتتتتيتتتتن وشتتتتتتتتتتتتتتتتتتركتتتتتتتات التتتتوستتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتاطتتتتتتتة
قتتتال إن "هتتتذا النوع من التتتتداول على الأستتتتتتتتتتتتتتهم لا يعكس حقيقتتتة المردود و 

الاقتصتتتادي للشتتتركات إنما هو مضتتتاربة في الستتتوق المالية هدفها الوحيد هو 
تحقيق أربتتتاي"، مضتتتتتتتتتتتتتتيفتتتاً أن "الخطر يكمن في أن هتتتذا النوع من التتتتداول 
يستتتتتتتتطيع أن يتستتتتتتتبب في إجبار المتداولين على دفع فوارق إذا ذهب الستتتتتتتهم 

  عكس المتوقع".ب
  تدقيق تشريعي

ولفت حداد إلى أن "هذا الأمر يستتتوجب تدخل المشتترع الأميركي للتدقيق 
في عمليات البيع والشتتتتتراء التي حصتتتتتلت هذا الأستتتتتبوع وربما ستتتتتيتم الحد من 
التداول على هذه الأسهم لاستقرار الأسواق ولعدم تكرار مثل هذه المضاربات 

لسوق وتجعل من المؤسسات المالية في حالة التي تلحق خطر بالمتعاملين با
 ضتتتتتتتتتتتتتتتتتتبتتتتتتتابتتتتيتتتتتتتة، بتتتتتتتالتتتتتتتتتتتتالتتتتي لا يتتتتمتتتتكتتتتنتتتتهتتتتتتتا التتتتتتتتتحتتتتكتتتتم فتتتتي التتتتمتتتتختتتتتتتاطتتتتر".
وأكد أن ارتفاع القيمة الستتتتتتوقية لشتتتتتتركة لأكثر من عشتتتتتترة أضتتتتتتعاف من دون 
تحقيق أي مردود اقتصتتتادي إضتتتافي يشتتتكل خطراً على الستتتوق المالية وعلى 

راً إلى أن "ذلك يوجب الاقتصتتتتاد، كونها عملية مضتتتتاربة على الأستتتتهم"، مشتتتتي
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على الجهتتات الرقتتابيتتة أن تحتتد من هتتذه العمليتتات التي تشتتتتتتتتتتتتتتكتتل خطراً على 
  الأسواق".

  تغيير قواعد اللعبة
من جانبه، قال محلل الأستتتتواق المالية، العضتتتتو الاستتتتتشتتتتاري لدى مركز 
أبحاث "نمازون" الاقتصتتتتتتتتتادي، بيان نبيل، أن "هذه الحادثة ستتتتتتتتتتضتتتتتتتتتع قواعد 

بح الأموال الغبية نداً للأموال الذكية"، مؤكداً أنها لن جديدة للعبة وستتتتتتتتتتتتتصتتتتتتتتتتتت
تستتتتتتتتتتتتتتتمر "ولكن من دون شتتتتتتتتتتتتتتك ستتتتتتتتتتتتتتتغيّر بعض قواعد اللعبة في ما يخص 
ا جراءات وتدابير المخاطر لدى الصتتتتتتتتتناديق الاستتتتتتتتتتثمارية ورفع مستتتتتتتتتتويات 

 التحفيز والمتابعة لدى مديري الصناديق عند أخذ قرارات استثمارية".
ؤشتتتتتترات أستتتتتتواق المال تشتتتتتتهد تقلبات ستتتتتتعرية عالية في وأفاد نبيل بأن "م

الفترة الأخيرة متتتتتأثرة بمجموعتتتتة من العوامتتتتل، منهتتتتا قرارات الحزم التحفيزيتتتة 
المقبلة، إضتتافة إلى ما تمت طباعته من أموال ستتابقاً تم ضتتخها في الأستتواق 

  أدت إلى تضخيم قيم الأسهم بشكل متسارع وغير صحي".
  صراع اللقاحات

امل الأخرى المؤثرة في الأستتتتتتتتتتواق، أشتتتتتتتتتتار نبيل إلى "صتتتتتتتتتتراع وحول العو 
اللقاحات مقابل عودة تفشي الفيروس وبشكل متحور وارتفاع أعداد الاصابات 
حول العالم، وأيضتتتتتتتتتتتتتتتاً ترقب قرارات إدارة بايدن الجديدة في ما يخص قانون 
الضتتتتتتتتتتترائب الداخلي، والعلاقات التجارية الخارجية، بخاصتتتتتتتتتتتة مع الصتتتتتتتتتتتين، 

 متتتتتتتتور التتتتتتتتمتتتتتتتتتتتتتتتتتعتتتتتتتتلتتتتتتتتقتتتتتتتتة بتتتتتتتتتتتتتتتتتركتتتتتتتتة دونتتتتتتتتالتتتتتتتتد تتتتتتتتترمتتتتتتتتب".وبتتتتتتتتعتتتتتتتتض الأ
وبالنستتتتتتبة إإلى اتجاه الأستتتتتتواق العالمية المتوقعة، ذكر نبيل أن "مؤشتتتتتتر "داو 

 1000في المئة بما يعادل  3.5جونز" تراجع خلال آخر جلستتتتتتتتتتين بنستتتتتتتتتبة 
نقطة تقريباً وينطبق الأمر كذلك على بقية المؤشرات الرئيسة، ما يرفع درجة 
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ن من احتمتتال بتدء موجتة هبوط جتديتدة وهو متا يظهر التخوف لتدى المتتتداولي
 حيث ارتفع بشتتتتكل مضتتتتطرب في آخر جلستتتتتين". VIX على مؤشتتتتر الخوف

وتابع "حتى هذه اللحظة ومن ناحية فنية لديناميكية الحركة الستتتعرية لا يمكن 
القول إن الأستتتتتتتواق تحولت لستتتتتتتوق دببة )الستتتتتتتوق التي تنخفض فيها أستتتتتتتعار 

في المئة على مدار شتتتتهرين(  20ق المالية بنستتتتبة الأستتتتهم والستتتتندات والأورا
حيث أنها لم تكسر اتجاهها الصاعد فنياً، لكن هناك تحركات عند مستويات 
ستتتتتعرية تاريخية لا يمكن إغفالها إضتتتتتافة إلى أن الكثير من المؤشتتتتترات الفنية 
والأستتتتتتاستتتتتتية على حد ستتتتتتواء وبعض التحليلات لنتائج العوامل ستتتتتتابقة الذكر 

حدوث عملية تصتتتتتتتحيح ستتتتتتتعري عميقة على أقل وبحستتتتتتتب  تشتتتتتتتير إلى قرب
 تسارع الأحداث".

وأشتتتتتتتار إلى أنه "وفق مبدأ ترابط الأستتتتتتتواق والذي زاد بشتتتتتتتكل كبير خلال 
السنوات الماضية نتيجة لكثير من العوامل، كما شهدنا سابقاً عند بدء جائحة 

العالمية  كورونا وغيرها من الأزمات، فمن المستتتتتبعد تماماً ألا تتأثر الأستتتتواق
وحتى ا قليمية بأي عملية تراجع حاد في الأستتتتتتواق الأميركية، لكن قد تتغير 
نسبة الضرر ومدته من سوق لأخرى بحسب المقومات الاقتصادية لكل بلد، 

 في الأسواق الناشئة". بخاصة
 جيم ستوب وول ستريت الأسهم أسواق :المزيد عن

https://www.independentarabia.com/node/189701/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8
%A7%D8%AF/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF-

%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A/%D9%87%D9%84-
%D9%8A%D9%86%D8%B0%D8%B1-%D8%AC%D9%86%D9%88%D9%86-

%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B3%D9%88%D8%A7%D9%82-
%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%8A%D8%B1%D9%83%D9%8A%D8%A9-

%D8%A8%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9-%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9-
%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A9%D8%9F 

 

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/93561
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/38241
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/242861
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 أسهم مجموعة علي بابا تترنح بعد زيادة بكين ضغوطها عليها - 9

بلغت خستتتتائر الشتتتتركة في البورصتتتتات الصتتتتينية والأميركية أكثر من ربع 
 تريليون دولار

  صحافي متخصص في الشؤون الدولية أحمد مصطفى  

 21:40 2020ديسمبر  28الاثنين    
بدأت مشتتاكل مجموعة علي بابا مع الستتلطات الصتتينية في نهاية نوفمبر 

 الماضي )غيتي(
أنهت أسهم مجموعة علي بابا الصينية للتسوق ا لكتروني تعاملات أول 

في المئة في بورصة هونغ كونغ،  8م الأسبوع، الاثنين، على هبوط بنسبة أيا
مع زيادة حملة الحكومة الصتتتتتتتتينية على المجموعة التي أستتتتتتتتستتتتتتتتها الملياردير 

  الصيني جاك ما.
وغطت انتقادات ستتتتتتتتتتتتلطات المراقبة المالية وبنك الشتتتتتتتتتتتتعب )المصتتتتتتتتتتتترف 

عادة شتتتتتتتتتتتتتراء المركزي( الصتتتتتتتتتتتتتيني، على خطوة المجموعة برفع قيمة برنامج إ 
أستتتتتتتتهمها على مدى عامين من ستتتتتتتتتة إلى عشتتتتتتتترة مليارات دولار، بعد انهيار 
سعرها في بورصة "وول ستريت" في نيويورك نهاية الأسبوع الماضي، بأكثر 

مليار دولار من قيمتها الستوقية في يوم  100في المئة، خاسترة نحو  13من 
 واحد.

الصتتتتتتينية بدء تحقيق جاء ذلك بعد إعلان ستتتتتتلطات تنظيم القطاع المالي 
موستتتتتتتتتتع في ممارستتتتتتتتتتات المجموعة الاحتكارية التي تنتهك قواعد المنافستتتتتتتتتتة، 

  با ضافة إلى عدم التزامها المعايير المالية الحكومية.
وعقد ممثلو السلطات المالية الصينية، الأسبوع الماضي، اجتماعات مع 

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/58101
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/58101
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/58101
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/58101
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التابعة للمجموعة، إدارة شتتتتركة المدفوعات المالية ا لكترونية "آنت" )النملة(، 
لمناقشتتتتة كياية التزامها المعايير المالية المنظمة لعملها. ثم أضتتتتاف تصتتتتريح 
نائب محافظ البنك المركزي بان غونشتتتتتتتتنغ مزيداً من القلق لدى المستتتتتتتتتثمرين 

 بشأن مستقبل "آنت" وعلي بابا واستثمارات الملياردير جاك ما بشكل عام.
 خروج عن السيطرة

ة مع السلطات الصينية في نهاية نوفمبر )تشرين بدأت مشاكل المجموع
الثاني( الماضتتتتتتتتتتتتتتي، حين أوقفت الحكومة الطري الأولي لأستتتتتتتتتتتتتتهم "آنت" في 

مليار دولار،  40بورصتتتتتي شتتتتنغهاي وهونغ كونغ، الذي كان يتوقع أن يوفر 
 ليكون أكبر طري أولي للأسهم وقتها.

أكتوبر لكن موقف الستتتتتتتتتتتتتلطات من الملياردير جاك ما يعود إلى شتتتتتتتتتتتتتهر 
)تشرين الأول(، حين انتقد في مؤتمر اقتصادي في الصين السلطات المالية 
  في البلاد، واتهمها بالوقوف في وجه الابتكار وا بداع في القطاع الخات.

وقد اعتبرت دوائر الاستتتتتتتتثمار والمال العالمية وقف الستتتتتتتلطات الصتتتتتتتينية 
 علامية الغربية رأت الطري الأولي عقاباً لجاك ما، بل إن بعض التقارير ا

في ما حصتتتتتل محاولة "قص لأجنحة" الشتتتتتركة، في خطوة اتخذت على أعلى 
مستوى، وقد تكون قراراً صادراً من الرئيس الصيني شي جين بينغ نفسه لعدم 

 رضاه عن انتقادات جاك ما للبيروقراطية الحكومية.
ستتتر في المئة، لتخ 25ومنذ ذلك الوقت، تراجعت أستتتهم علي بابا بنستتتبة 

مليار دولار من قيمتها الستتتتتتتتتتتتتتوقية. وتراجعت ثروة جاك ما، الذي  260نحو 
  مليار دولار. 49.3مليار إلى  62كان يعد أغنى ملياردير في الصين، من 

وبدا منذ نهاية نوفمبر أن الخلاف بين الملياردير والستتتتتتتتتتلطات الصتتتتتتتتتتينية 
 خرج عن السيطرة ولم يعد قابلًا للحل.
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 مشكلة "آنت"
من المحللين أن الحكومة الصتتينية، وإن كانت تحتوي القطاع  يرى كثير 

الخات ونموه، إلا أنها لا تزال تحافظ على ستتتتيطرتها على الاقتصتتتتاد. وحين 
مليار دولار  300قتيمت إحدى شتتتتتركات مجموعة علي بابا بقيمة تصتتتتتل إلى 

تمهيداً لطري أولي لأسهم جزء منها، يقل عن ربعها، انصب اهتمام السلطات 
   ينية على المجموعة كلها باعتبارها تضخمت خارج "نطاق المسموي".الص

كانت الشتتتتتتتتتركة، التي لا يزيد عمرها عن عدد قليل من الستتتتتتتتتنوات، بدأت 
كذراع مدفوعات إلكترونية للشتتتتتركة الأم، وتوستتتتتعت بستتتتترعة وأصتتتتتبح لديها ما 
يقارب المليار مشتتترك في الصتتين يستتتخدمون تطبيقاتها، وأشتتهرها "علي باي" 

لى الهواتف التتتذكيتتتة. ولم تعتتتد ختتتدمتتتاتهتتتا تقتصتتتتتتتتتتتتتتر على الشتتتتتتتتتتتتتتراء والتتتدفع ع
 ا لكتروني، إنما امتدت إلى ا قراض والادخار والاستثمار أونلاين.

وبدأ قلق الستلطات الرقابية وهيئات الحكومة المركزية في الصتين، عندما 
أصتتتبحت الشتتتركة تدير أصتتتولًا تبلغ بضتتتع تريليونات من الدولارات. وكان أهم 
وأخطر متتا طورتتته شتتتتتتتتتتتتتتركتتة "آنتتت" هو آليتتة رقميتتة، عبر خوارزميتتات معقتتدة، 
تشكل أساساً في تقدير الوضع الائتماني للمقترضين الصغار، بحيث يمكنهم 
الحصتتتتتتتتتتتتتتول على قروض من دون ضتتتتتتتتتتتتتتمانات صتتتتتتتتتتتتتتارمة، كما تفعل البنوك 

  التقليدية.
يا لذا، اعتبرت السلطات الصينية أن الشركة لم تعد متخصصة بالتكنولوج

المالية، إنما تقدم خدمات مالية ومصتتتتتترفية عليها أن تخضتتتتتتع لمعايير البنوك 
  والمؤسسات المالية.

وعلى الرغم من أن الستتتتتلطات الصتتتتتينية لم تصتتتتتل إلى حد مطالبة "آنت" 
ناديق الاستتتتتتتتتتتتتتتثمار أو القروض أو غيرهما  ببيع بعض خدماتها، مثل صتتتتتتتتتتتتتت
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توفيق أوضتتتتتتتتتتتتتتتاعها طبقاً  والاكتفاء بخدمة المدفوعات عبر ا نترنت، إلا أن
 للمعايير والقواعد المالية قد يضطرها إلى ذلك.

 12ويبدو واضتتتتتتتتتتحاً أن عملية التكيب تلك، التي قد تستتتتتتتتتتتغرق أكثر من 
شتتهراً، ستتتؤدي إلى تراجع قيمة الشتتركة عند تقييمها، إذا فكرت مرة أخرى في 
، طري أولي للأستتتهم. أضتتتف إلى ذلك، أن التحقيق في وضتتتع المجموعة الأم

علي بابا، قد يستتتتتفر أيضتتتتتاً عن مزيد من التراجع. ويعني ذلك النيل أكثر من 
ثروة جاك ما، الذي يملك نصتتتتتتتتتتتتتيباً كبيراً من المجموعة وشتتتتتتتتتتتتتركاتها بما فيها 

 "آنت".
 الصين :المزيد عن

https://www.independentarabia.com/node/180436/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8
%A7%D8%AF/%D8%A3%D8%B3%D9%87%D9%85-

%D9%88%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9/%D8%A3%D8%B3%D9%87%D9%85-
%D9%85%D8%AC%D9%85%D9%88%D8%B9%D8%A9-%D8%B9%D9%84%D9%8A-

%D8%A8%D8%A7%D8%A8%D8%A7-%D8%AA%D8%AA%D8%B1%D9%86%D8%AD-
%D8%A8%D8%B9%D8%AF-%D8%B2%D9%8A%D8%A7%D8%AF%D8%A9-

%D8%A8%D9%83%D9%8A%D9%86-%D8%B6%D8%BA%D9%88%D8%B7%D9%87%D8%A7-
%D8%B9%D9%84%D9%8A%D9%87%D8%A7 

 
 

 العملات المشفرة الثابتة وتأثيرها في النظام النقدي - 10

عبر تتفوق بسرعة تنفيذ المدفوعات وسهولة دمجها مع التطبيقات الذكية 
 الهواتف ولا مركزيتها

  amaway@ خبير اقتصادي عبد العظيم الأموي   

 14:14 2019أكتوبر  10الخميس    
 وين وإيكس ريبل )رويترز(العملات الرقمية بيتكوين وإيثريوم وليتك

https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/3796
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/49486
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/49486
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/49486
https://twitter.com/amaway?s=08
https://www.independentarabia.com/taxonomy/term/49486
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النظامت النقديُّ هو مجموعة الستتتياستتتات والضتتتوابط التي عبرها تصتتتدر أو 
تصتتتنع الحكومة النقود. توجد عدة أنماط للنظام النقدي، مثلًا الذي يقوم على 

، وهنا الستتتتتتتتتتتتتتلعة هي المال، مثال الذهب Intrinsic valueالقيمة الكامنة 
ه في الستتتتتتتتتتتتتتابق. يوجد نمط  آخر للنظام والفضتتتتتتتتتتتتتتة. هذا النظام كان معمولًا ب

النقتدي المعتمتد على النقود الورقيتَّة التي تصتتتتتتتتتتتتتتتدر وفقتاً للقوانين الستتتتتتتتتتتتتتيتاديَّة 
وتضتتتتتتتتتتتتتتمنها الحكومات، هذا النمط هو الستتتتتتتتتتتتتتائد ا ن، وأخيراً برز نوع  جديد  
يتناستتتتتتتتتتتب مع عالم البيانات الرقميَّة يتمكن أن نتطلق عليه النظام النقدي الذي 

لقيمة المشتتتتتتتفَّرة، بدأ مع ظهور البلوكشتتتتتتتين والبتكوين، ثم العملات يقوم على ا
 المشفَّرة الثابتة، وكذلك ليبرا وباقي المشروعات التكنولوجيَّة الجديدة.

انتهى النمط الأول القتتتائم على القيمتتتة الكتتتامنتتتة، ولا يزال النظتتتام النقتتتدي 
النمط الأخير الجديد الذي يقوم على النقود الورقيَّة الستتتتتتياديَّة مستتتتتتيطراً، بينما 

)موضتتتتتتتتتتتتتتوع هتتذا المقتتال( ينتشتتتتتتتتتتتتتتر ويتمتتدد مع اتستتتتتتتتتتتتتتتتاع دائرة تبني الحلول 
 التكنولوجيَّة، ويتشكّل تهديداً للنظام النقدي التقليدي.

 stablecoinsالعملات الرقميَّة الثابتة 
هي عملات مشفَّرة على شبكة البلوكشين اتبتكرت لتعالج مشكلة التذبذب 

. تتميز بستتتتتتتتتترعة تنفيذ cryptocurrenciesمشتتتتتتتتتتفَّرة في أستتتتتتتتتتعار العملات ال
العمليات وانخفاض تكلفة التحويل، وفي هذا تشتتتترك مع خصتتتائص العملات 
المشتفَّرة، وتمتاز أيضتاً بثبات ستعر الصترف مقابل الدولار، وبذلك تتشتابه مع 

 العملات التقليديَّة.
مت كآليَّة ظهرت العملات المشتتتتتتفرة الثابتة في الفترة الماضتتتتتتيَّة، واتستتتتتتتخد

تمويل وحفظ للقيمة داخل منصتتتتتتتتات تداول العملات المشتتتتتتتتفرة، من أشتتتتتتتتهرها 
(USDT تستتتتتتتتتتتخدمها منصتتتتتتتتتتة )bitrix(و ،USDC وتستتتتتتتتتتتخدمها منصتتتتتتتتتتة )
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Coinbase(و ،GUSD واستخدمتها منصة )Gemini. 
تختلف من حيث المخزون الذي  stablecoinsالعملات المشتتفَّرة الثابتة 
لار الأميركي ضتتتتتتامناً لها ومحدداً لقيمتها، مثال يضتتتتتتمنها، بدأت باختيار الدو 

لذلك العملات المشتتتفرة الثابتة أعلاه التي أطلقتها منصتتتات التداول. نوع  آخر 
من هذه العملات المشتتتتتتتتتتتتفَّرة الثابتة يعتمد على المخزون من الأصتتتتتتتتتتتتول مثل 

 الذهب.
 ، التي تعد بمثابةLibraمع إطلاق شركة )فيسبوك( عملتها المشفرة ليبرا 

بدأت مراكز صتتتناعة القرار المالي والنقدي  stable coinعملة مشتتتفرة ثابتة 
في العالم بأخذ الأمر بجديَّة أكثر، تارة بإعلام عدم قبول المشتتتتتتتتتروع، وبعض 
 الدول بدأ فعلياً في مشروعات مشابهة تقطع بها الطريق على ليبرا مستقبلًا.

 الدولي العملات المشفرة الثابتة تقلق مديري صندوق النقد
في منشتتتتتور على مدونة صتتتتتندوق النقد الدولي كتب توبياس أدريان مدير 
إدارة أستتتتتتواق المال والمستتتتتتتشتتتتتتار في الصتتتتتتندوق تقريراً مشتتتتتتتركاً مع توماستتتتتتو 
مانشتتتتيني نائب رئيس إدارة أستتتتواق النقد يحذران فيه من المخاطر التي تحيط 

ة بعيداً عن بالنظام النقدي جراء انتشتتتتتتتتتتتتتتار وستتتتتتتتتتتتتتائل وأدوات جديدة للتستتتتتتتتتتتتتتويَّ 
 السلطات المركزيَّة، التي ترتكز على الابتكارات التكنولوجيَّة الجديدة.

إلى "الفوائد  2019من سبتمبر )أيلول(  26أشار التقرير المنشور في التتتتتت
ة الجتتتديتتتدة على الأفراد والمجتمع"،  التي تحققهتتتا هتتتذه الابتكتتتارات التكنولوجيتتتَّ

المالي، وتؤثر في فعاليَّة الستتتياستتتة لكنها تحمل مخاطر كبيرة على الاستتتتقرار 
 النقديَّة.

 stableوذكر التقرير أن ستتتتتتترعة تبني نموذج العملات المشتتتتتتتفرة الثابتة 
coin  ستتتتتتتتتتتتيعتمد على كفاءتها في لعب دور حافظ القيمة واستتتتتتتتتتتتتخدامها أداة"
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للتستتتتويَّة الماليَّة". تتفوق هذه العملات المشتتتتفرة الثابتة على العملات التقليديَّة 
يث ستتتتترعة تنفيذ المدفوعات وستتتتتهولة دمجها مع التطبيقات الذكيَّة عبر من ح

 الهواتف ولا مركزيتها.
في مؤتمر مشتتتتتترك مع البنك المركزي الستتتتتويستتتتتري بزيور  تحدَّث أدريان 
مدير إدارة أستتتواق المال والمستتتتشتتتار في صتتتندوق النقد عن المال ا لكتروني 

E Money  حلولًا مبتكرة تعتمد على وعن ضتتتتتتتتتتتتتترورة تبني البنوك المركزيَّة"
 التكنولوجيا".

 تنامي المخاوف بشأن الابتكارات التكنولوجيَّة الجديدة
في تصتتتتريح ستتتتابق لوزير ماليَّة ألمانيا أولاف شتتتتولز في ستتتتبتمبر )أيلول( 

قال "ألمانيا ستقوم برفض تبني العملة المشفرة الجديدة لتتتتتتتتتتتتتتتت)فيسبوك(  2019
ملة موازيَّة، توجد جهود مشتتتتتتتتتتتتركة بين ليبرا"، وأضتتتتتتتتتتتاف "لا يمكن أن نقبل ع

 برلين وباريس لرفض عملة )فيسبوك( الجديدة".
على الصتتتتتتعيد نفستتتتتته أعلنت "مجموعة الستتتتتتبعة"، مجموعة عمل لدراستتتتتتة 
موضتتتتتتتتوع العملات المشتتتتتتتتفرة الثابتة تحت قيادة رئيس بنك التستتتتتتتتويات الدولي 

IBS بينوا كوري، التتتتتذي تحتتتتتدث في اجتمتتتتتاع جمع بين محتتتتتافظي البنوك 
من يوليو  18والتتتتتت 17المركزيَّة ووزراء ماليَّة مجموعة السبعة بفرنسا يومي التتتتتت

تحتتتدَّث عن العملات المشتتتتتتتتتتتتتتفرة الثتتتابتتتتة، وقتتتال إن "حجمهتتتا  2019)تموز( 
محدود"، ونستتتتتتتتتتتتتتبة لحداثة هذا العملات لم تختبر في أنظمة عالميَّة الاختبار 

لتي تنتج عنها الكافي الذي يظهر مخاطرها، وأشتتتتتتتتتتتتتتتار كوري إلى المخاطر ا
مثل "غستتل الأموال وتمويل ا رهاب، إضتتافة إلى "التزوير وا ضتترار بأنظمة 

 الضرائب".
في ندوة جاكسون هول الاقتصاديَّة بولايَّة وايومي الأميركيَّة في أغسطس 
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تحتتدَّث محتتافظ بنتتك إنجلترا المركزي متتارك كتتارني عن حتتاجتتة  2019)آب( 
الي جديد، واقتري "عملة رقميَّة عالميَّة الاقتصتتتتتتتتتتاد العالمي إلى نظام نقدي وم

تتدعمهتا البنوك المركزيتَّة"، ونبتَّه كتارني في خطتابته إلى تتأثير التكنولوجيتا في 
النظام النقدي العالمي الذي يعتمد على الدولار الأميركي، وقال "العالم تتجرى 

وضتتتتتترب فيه تستتتتتتويات ماليَّة هائلة يومياً تعتمد على التطبيقات التكنولوجيَّة"، 
)العملة المشتتتتتتتتتتتتفرة التي أعلنت عنها شتتتتتتتتتتتتركة فيستتتتتتتتتتتتبوك(،  Libraمثال بليبرا 

 وأضاف إنه أمر "مثير للاهتمام، ويحتاج إلى ضوابط وتشريعات".
الأستتتتتتبوع الماضتتتتتتي بعث عدد  من أعضتتتتتتاء الكونغرس الأميركي بخطاب 
إلى رئيس الفيدرالي غيروم باول بشتتتتتتتتتتتتأن النظر في الدولار الرقمي. القاستتتتتتتتتتتتم 

رك بين هذه المخاوف هو خطورة تمدد التكنولوجيا وتأثيرها في النظام المشتتتتتتتتت
 النقدي التقليدي المركزي.

 الصين في طريقها  صدار عملة رقميَّة سياديَّة
تختبر الصين هذا المجال منذ سنوات، وحققت نجاحات كبيرة بشأن عدم 

ر من قنبل  ، فإن Alipayاستتتتتتتخدام النقود التقليديَّة، وحستتتتتتب تقرير بحثي نتشتتتتتتن
ة بلغتتت  ة نفتتذت تستتتتتتتتتتتتتتويتتات متتاليتتَّ تريليون دولار خلال  8.3التطبيقتتات التتذكيتتَّ

% مقارنة مع العام 15في الصتتتتتتتتتتين بارتفاع بلغ  2019الفصتتتتتتتتتتل الأول من 
مليون مستتتخدم شتتهرياً، وأيضتتا  600نحو  Alipay. ويبلغ مستتتخدمو 2018

الصتتتتتين في  WeChatينتشتتتتتر استتتتتتخدام برنامج الرستتتتتائل عبر الموبايل مثل 
الذي يستخدمه مليار شخص شهرياً في المرتبة الرابعة عالمياً بعد )فيسبوك( 

 و)واتساب( و)ماسنجر(.
عبر هذا التطبيق في الصتتتتتتتتين يتنجز مختلف التستتتتتتتتويات الماليَّة بصتتتتتتتتورة 
شاملة. هذا التطور في استخدام التسويات الماليَّة عبر الجوال يساعد الصين 
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يَّة الستتتتتتتتياديَّة. تعد الصتتتتتتتتين مركزاً من المراكز في تبني مشتتتتتتتتروع عملتها الرقم
النشطة في الأصول والعملات المشفرة بشقيها تداولات وتعدينا، رغم التشديد 
الذي تمارسه السلطات الحكوميَّة في بيجين تسيطر الصين على سوق تعدين 
البتكوين، وأيضتتتتتتتتتتتتاً على منصتتتتتتتتتتتتات التداول في هونغ كونغ وستتتتتتتتتتتتيؤول، وفقاً 

ها مجلة )فوربس( منسوبة إلى بنك الشعب الصيني عن عزم لتصريحات نقلت
 البنك إعلان عملة رقميَّة هذا العام.

 المخاطر على النظام النقدي التقليدي
م في كميَّة  يقوم النظام النقدي التقليدي على مركزيَّة إصدار النقود والتحكُّ

هذا النظام  المعروض منها في النظام من قنبل البنوك المركزيَّة، وفي الغالب
تضتتخميف في عرضتته النقود، إضتتافة إلى اعتماده على أنظمة وشتتبكات قديمة 

 ومركزيَّة، أفقدته ميزات تنافسيَّة في مواجهة الابتكارات التكنولوجيَّة.
عالم اليوم المعتمد على ا نترنت والبيانات أصتتتتتتتبح في حاجة إلى أدوات 

ار إليه مارك كارني محافظ تسويَّة تتناسب مع التطور. هذا القصور الذي أش
بنتتتك إنجلترا المركزي، في جتتتاكستتتتتتتتتتتتتتون هول، وكتتتذلتتتك محتتتافظو البنوك في 

 stablecoinsمجموعة الستتتتبعة ستتتتيفتح الباب أمام العملات المشتتتتفرة الثابتة 
للانتشتتتتار. مع لا مركزيَّة هذه الابتكارات ستتتتيصتتتتعب على المشتتتترعين التعامل 

عات من الاعتماد على النقود إلى معها ما لم تتطور الأنظمة. تتحرك المجتم
. هذه النقلة يجب أن يصتتتتتتتتتتتتتتتاحبها cashless societyمجتمعات بلا نقود 

تطور في التشتتتتريعات والأنظمة فيما يخص مكافحة الأنشتتتتطة ا جراميَّة التي 
ومخاطر  KYCقد تستتتتتتتتتتتغل ضتتتتتتتتتتعف الأنظمة بشتتتتتتتتتتأن التعرف على العملاء 

 طة تهدد المجتمع.استخدام هذه الأنظمة الحديثة في تنفيذ أنش
https://www.independentarabia.com/node/62741/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8

%A7%D8%AF/%D8%B1%D8%A3%D9%8A-
%D8%AE%D8%A8%D9%8A%D8%B1/%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D
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8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B4%D9%81%D8%B1%D8%A9-
%D8%A7%D9%84%D8%AB%D8%A7%D8%A8%D8%AA%D8%A9-

%D9%88%D8%AA%D8%A3%D8%AB%D9%8A%D8%B1%D9%87%D8%A7-%D9%81%D9%8A-
%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85-
%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A 

 
 ؟2020الاقتصاد الرئيسي الوحيد في العالم الذي نما في  - 11

Reuters المصدر: وكالة 
% على الرغم من تأثير 2.3نسبة ب 2020نما الاقتصاد الصيني في 

جائحة فيروس كورونا، وتسارع الانتعاش الاقتصادي في الصين في الأشهر 
وعاد إلى مستويات ما قبل الأزمة. وأصبحت  2020الثلاثة الأخيرة من 

الصين بذلك الاقتصاد الرئيسي الوحيد في العالم الذي لم ينمكش اقتصادها 
-ا دول عديدة لاحتواء جائحة كوفيدالعام الماضي في ظل مصاعب تواجهه

19. 
، بعد 2020وعاد الاقتصاد الصيني إلى النمو في الربع الثاني من 

% تم تسجيله في بداية العام. وارتفع الاقتصاد 6.8انكماش تاريخي بنسبة 
%، أما في الربع 3.2بنسبة  2020الصيني في الفترة من أبريل وحتى يونيو 

%. فيما قفز الناتج المحلي 4.9صيني بنسبة الثالث فقد نما الاقتصاد ال
% مقارنة بالعام 6.5ا جمالي للصين في الربع الرابع من العام السابق بنسبة 

. وكان الانتعاش السريع للصين مدعوما بالديناميكيات ا يجابية في 2019
القطاع الصناعي والتجارة، لكن الاستهلاك المحلي، وهو أحد محركاتها 

 رئيسية، لا يزال يعتبر نقطة ضعف.الاقتصادية ال
% في ديسمبر 4.6ووفقا للبيانات فقد تباطأ نمو مبيعات التجزئة إلى 

بأكمله. وأثرت عمليات  2020% للعام 3.9الماضي، وانخفض بنسبة 
% 17ا غلاق على إيرادات المطاعم أكثر من غيرها، حيث انخفضت بنسبة 
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ت، وكذلك مبيعات معدات تقريبا، بينما سجلت المبيعات عبر ا نترن
 الاتصالات ومستحضرات التجميل والمجوهرات نموا ملحوظا.

 المصدر: وكالات
 

 , بعنوان:RTمقال بقلم ليلى نقولا، منشور على موقع قناة  - 12

 الصين للغرب: احذروا الذئب المحارب.
تعاني الصين منذ انتشار فيروس كورونا من البلاد إلى جميع أرجاء 

تصادية واجتماعية وصحية كبيرة كبَّدها إياها انتشار الفيروس الكون، آثاراً اق
والحجر المنزلي التام الذي فرضته، وكأنَّ آثار الفيروس القاتل غير كافية، 
لتواجه الصين حرباً من نوع آخر؛ حرباً سياسية وإعلامية شرسة تريد تحميلها 

في مختبراتها، مسؤولية تفشي الوباء، سواء من خلال الادعاء بتصنيع الوباء 
أو من خلال اتهامها بالتستّر على المعلومات ونشر الوباء في العالم بسبب 

 عدم اعترافها به.
وكان الرئيس الأميركي دونالد ترامب قد أطلق على الفيروس اسم "الفيروس 
الصيني"، ثم اتَّهم منظَّمة الصحة العالمية بالتستر، وبأنها تسوّق الدعاية 

يقطع المساعدات المادية التي تقدمها الولايات المتحدة لتلك الصينية، ما جعله 
في المئة من مجموع موازنتها السنوية. ونلاحظ أن  20المنظمة، والتي تعادل 

الصين، وخلال فترة ما بعد تراجع الوباء فيها وانتشاره في العالم، ورداً على 
تعددة الأبعاد محاولات شيطنتها، تقوم بحملة سياسية ودبلوماسية وإعلامية م

والأهداف، تختلف عن السياق الذي تتبعه عادةً في سياساتها الخارجية. وقد 
 تجسّد ذلك في مرحلتين:

 المرحلة الأولى: الدعاية السياسية
كان التركيز ا علامي الصيني في المرحلة الأولى لانتشار الوباء عالمياً 
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"دولة الخير" التي يركّز بشكل أساسي على تجميل صورة الصين، باعتبارها 
تقوم بمساعدة الدول المتضررة من الوباء، عبر إرسال المساعدات الطبية 

 وخبراء الصحة لمواجهة الوباء.
 المرحلة الثانية: استراتيجية "الهجوم بمعرض الدفاع"

بعدما تبيَّن عدم قدرة الاستراتيجية الدعائية بمفردها على مواجهة الدعاية 
كل خاتّ، بتحميل الصين مسؤولية انتشار الوباء، الغربية، والأميركية بش

وإظهارها وكأنها "دولة مارقة"، انتقلت الصين إلى استراتيجية دبلوماسية 
 وإعلامية أكثر هجومية.

وهكذا، حفلت المواقع الصينية الناطقة بلغات غير صينية بالردّ على 
تثبت الأصل الاتهامات ونظريات المؤامرة الغربية، إما بنشر دراسات علمية 

الحيواني للوباء وتدحض فكرة التصنيع المخبري، وإما بنشر نظريات مؤامرة 
مناقضة ومضادة تتَّهم الأميركيين بتصنيع الفيروس، وإما أن الانتشار الأول 

 لم يكن في الصين، بل في الولايات المتحدة أو إيطاليا.
على تويتر )والتي  أما دبلوماسياً، فنجد أنَّ حسابات الدبلوماسيين الصينيين

تمّ إنشاؤها في الأشهر الأخيرة(، مارست سياسة الردّ السريع على الاتهامات 
 وتأنيب مطلقيها من سياسيي الدول الأخرى، بغضّن النظر عن هتوية قائلها.

بموازاة ذلك، تحدثت تقارير إعلامية عن ضغوط صينية وتهديد بوقف 
في تخايب حدّة لهجة بيان تصدير المعدات الطبية إلى أوروبا، ساهمت 

 الاتحاد الأوروبي وتراجعه عن اتهام الصين بالتستّر على خطورة الوباء.
وهكذا، نجد أنَّ الصين انتقلت بالفعل من سياسة تاريخيّة تقليديّة كانت 
تستخدمها إلى سياسة جديدة تماماً. عادةً ما تعتمد الصين في سياستها 

ي الصيني "شو انلاي" )مارس مهامه الخارجية على مبادس كرّسها السياس



  M E A K-Weekly Economic Report                   الاقتصادي الأسبوعي            التقريرم ع ك 

 Prof. Dr. Moustafa El-Abdallah Alkafry              الدكتور مصطفى العبد الله الكفري الأستاذ

 ــ 50ــ 

( الَّذي أسّس مبدأ "التعايش السلمي"، 1976-1949السياسية خلال الأعوام 
لغاية تقاعده في  1978وطوَّرها "دينغ شياو بينغ" )حكم الصين من العام 

(، وأضاف إليها فكرة "إخفاء القدرات الذاتية والاستمرار في إظهار 1992العام 
 ". low profileعدم القدرة 

وأبرز ما جاء في سياسة دينغ، نقاط سبع استمرت الصين في استخدامها 
 لغاية ما قبل كورونا:

 . قدّم الملاحظات بطريقة باردة.1
 . أمّن موقعك جيداً.2
 . تعامل بهدوء مع التحديات والمشاكل.3
 . أخفن قدراتك، واستفد من الوقت.4
 . حافظ على الظهور بمظهر المتواضع.5
  تدّعن القيادة أبداً.. لا6
 . اصنع فرقاً.7

وعليه، إنّ ما تستخدمه الصّين اليوم من استراتيجيَّة متعدّدة الأبعاد، فيها 
الدعائيّ والهجوميّ، وتسويق النموذج الصيني بصفته نموذجاً عالمياً صالحاً 
 للتقليد، يعدّ ابتعاداً عن الاستراتيجية التقليدية التي أرساها دينغ واعتمدها
الصينيون لفترة طويلة، وتكريساً لاستراتيجية جديدة يطلق عليها الغربيون اسم 
"الذئب المحارب"، في ا شارة إلى فيلم صيني شهير، عرض الجزء الأول منه 

 .2017، وا خر في العام 2015في العام 
فهل يكون هذا مؤشراً إلى استراتيجيات صينيّة مختلفة ستعتمدها الصين 

لعالمي في السنوات القادمة، أو أنه مرتبط حصراً بتهديد على الصعيد ا
تستشعره، ويريد تحميلها وزر تبعات كورونا عالمياً، وبالتالي مطالبتها 
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 بتعويضات مادية قد تؤدي إلى إفلاسها؟
https://www.almayadeen.net/articles/opinion/1394135/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%8A

%D9%86-%D9%84%D9%84%D8%BA%D8%B1%D8%A8--
%D8%A7%D8%AD%D8%B0%D8%B1%D9%88%D8%A7--
%D8%A7%D9%84%D8%B0%D8%A6%D8%A8-
%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D8%A7%D8%B1%D8%A8 

 
 *ما بعد العملة الرقمية*   *الرواتب الملونة - 13 *

  2010مايو  24 بقلم الاقتصادي سامر إلياس  
 .. سنه من الان ١١اي قبل 

ستصلك الرسالة التالية على هاتفك .. وعليك ان  .. 2030قبل حلول 
  :تكون مستعدا لها

على الجميع إيداع جميع الاموال النقدية في البنوك لتحويلها للعملة "*
الرقمية قبل نهاية هذا العام .. وبعد هذا التاريخ .. جميع العملات الورقية 

 *".ملغاة وغير قابلة للتصرف
مختلفة بالمجتمع لمقاطعة هذا القرار، ستتشكل معارضة قوية من فئات 

وستنتشر نظريات كثيرة لتفسير اسباب واهداف هذا التغيير، ولن تقوم فئات 
عدة بايداع النقود كنوع من الاعتراض والضغط والممانعة. لكن في نهاية 
العام، وعند تفعيل العملة الرقمية كعملة وحيدة، سيدرك هؤلاء ان نقودهم باتت 

يتم قبولها تجاريا، وانهم مفلسون ولا يستطيعون شراء اي شي  بلا قيمة، ولن
مقابلها. عندها سيطالبون، بذعر، لتمديد فترة الايداع لبضعة اسابيع، لتحويل 

 .نقودهم للعملة الرقمية، وهذا ما سيكون 
  .المرحلة الاولى:* راتبك لك وانت حر التصرف به*

كومات العالم، لرصد هذا التحول الحتمي هو الغاية القصوى لمعظم ح
وتوثيق جميع الحركات المالية في البيع والشراء وحساب الرسوم والضرائب 
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بدقة، دون اي تهرب ضريبي لمواطنيها وشركاتها. ستكون الثروة الحقيقية 
للجميع معلومة للأنظمة الحاكمة، وموثقة بشكل كامل بجميع تدفقاتها، فلا 

مي المسيطر عليه كليا من قبل الحكومة، مكان لايداع نقودك الا في النظام الرق
وسيختفي مفهوم الكاش. وهنا ستبدأ ملامح الحدود الجديدة التي لا تستطيع 

 .ان تتجاوزها، والتي عليك ان تستعد لها من الان
تدريجياً، وبعد دخول الجميع في هذا الممر الرقمي، ستظهر الرواتب 

 .يضة كرد فعل تلقائيالملونة كمفهوم جديد، وسيتم احياء نظام المقا
يقوم مفهوم الرواتب الملونة على تقسيم صافي الدخل الشهري والسنوي 
للافراد والمؤسسات لفئات )الوان( مشروطة التداول، فالراتب الشهري سيقسم 

  .الى الوان بنسب متفاوتة، وكل لون تستطيع استخدامه ضمن اطار معين
و عابر للقارات، وتستطيع اللون الاول مثلا، وسنختاره هنا الابيض، ه

كمواطن ان تشتري به )محليا أو دوليا( سلع وخدمات من أغلب دول العالم، 
  .وسيكون لون التجارة الدولية والشراء عبر الانترنت والمنصات العالمية

يليه اللون الازرق، وهو ذلك الجزء من دخلك الذي تستطيع فقط استخدامه 
الاقتصاد المحلي، وسيكون هذا اللون محليا داخل حدود بلد الدخل لدعم 

  .ضامن للتدفقات النقدية داخل اقتصاد الدولة والمحرك الاساسي لها
يليه اللون الاخضر، وهو ذلك الجزء من راتبك الذي تستطيع إنفاقه على 
خدمات أو مستهلكات معينة تحددها الدولة لك، فإذا انقضى الشهر ولم 

، تماما كما هو الحال مع شركات ا تصال تستهلكه، لا يتم تجديده لشهر آخر
وباقات ا نترنت الشهرية، فما لا تستهلكه في نفس الشهر، يذهب من رصيدك، 

  !وهكذا سيكون جزء من دخلك الشهري 
اللون البني، وهو لون محدد جغرافيا داخل حدود بلد الدخل لدعم منطقة 
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لدولة بتحديد جيوب معينة، وضمان وصول التدفقات النقدية لها. مثلا تقوم ا
سياحية او زراعية او رياية معينة باللون البني، لاجبار جميع المواطنين 

  .بصرف جزء من دخلهم ضمنها
اللون الاصفر، وهو لون محدد بفئة معينة من التجارة او المطاعم او 
الترفيه الذي ستفرض الأنظمة الحاكمة على مواطنيها والمقيمين فيها انفاقها 

  .هري فيه بشكل ش
أما اللون الاحمر، وهو لون مؤقت يظهر لدعم قطاع معين او توجيه 
سياسة معينة في فترة معينة، مثلا تخصيص جزء من دخل المواطن أو 
الشركات لدعم أنشطة حكومية او أندية أو إطلاق خدمة جديدة، وذلك في 

هاية وقت الركود مثلًا، او كتشجيع لتلك البادرة الحكومية التي تهدف في الن
إلى إعادة برمجة العقل البشري ليكون مطواعا بيد تلك الحكومات والأنظمة، 

  .ومنصاعاً لتعليماتها، ومنقاداً بشكلٍ أعمى وراء جميع مخططاتها
المرحلة الثانية:* راتبك لك وانت حر التصرف به، ضمن خيارات محددة *

  .من الدولة
فرضا راتبك الشهري الترجمة المبسطة للرواتب الملونة، هو ان يكون 

دولار  300دولارابيض،  300يعادل الف دولار رقمي، سيكون منهم مثلا 
دولار اصفر. وسيبقى  100دولار بني، و  100دولاراخضر،  200ازرق، 

 .الدولار الاحمر الذي يظهر في مواسم معينة لتحقيق سياسات معينة
ين والزوار سيكون لأنظمة الدول الحجة والأدوات للسيطرة على المواطن

والمقيمين والسياي وغيرهم، عبر التحكم بدخلهم الشهري. فتحرم هذا وتكافئ 
 .ذاك بناءًا على انصياعهم للقوانين وتقبّلهم للنظام العالمي الجديد

المراقبة الرقمية الصارمة للتداول النقدي داخل الدولة وعبر القارات، 
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مات والجماعات المدرجة ستشكل تهديدا لاستمرار الدخل لبعض الدول والمنظ
ضمن القوائم السوداء في المجتمع الدولي. "عصر الكاش" قد انتهي حتى 
على مستوى الفرد الراغب بدعم جمعية او منظمة معينة، وسيطفو على السطح 

 !"أقدم نظام تجاري عرفته البشرية، "المقايضة
 "!التزم، أو سيتم حجب التدفقات النقدية عنك بكبسة زر"
كل من يريد التغريد خارج هذه المنظومة الرقمية، ان يقوم بذلك  سيتجب ر*

 *.عبر مقايضة سلعة بسلعة وخدمة بخدمة، ولن يتم ذلك بسهولة
 سامر إلياس

 
 

 
إنتاج إيران من النفط يخوض سباقا مع الزمن في ظل استمرار  - 14

 العقوبات الأمريكية

  –لندن/سنغافورة ت )رويترز(  
 يرانية خطر تحولها لأصول عالقة ما لم تخفف تواجه احتياطيات النفط ا

ا دارة الأمريكية الجديدة العقوبات التي جعلت إيران تتخلف عن منافسيها في 
الطاقة ا نتاجية وتخسر سباقا مع الزمن مع تسارع وتيرة التحول إلى الطاقة 

 منخفضة الكربون.
ول بشكل كبير وتملك إيران رابع أكبر احتياطيات نفطية في العالم وهي تع

على إيرادات الخام لكن العقوبات حالت دون تمكنها من ا نتاج بمستويات 
 .2018تقترب من طاقتها ا نتاجية منذ 

ددت العقوبات في عهد الرئيس الأمريكي السابق دونالد ترامب ورغم  وشت
أن الرئيس الجديد جو بايدن أكثر ميلا للتصالح، قال مسؤولون كبار في 
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 اشنطن لن تتخذ قرارا سريعا بشأن أي اتفاق مع إيران.إدارته إن و 
وتقول القيادة ا يرانية إن العقوبات لم تؤد إلا إلى تأجيل اللحظة التي 
ستنتج فيها إيران النفط من احتياطياتها الضخمة وإن العالم سيحتاجه في 

 النهاية.
لكربون لكن الوتيرة المتزايدة لتحول الطاقة العالمي إلى الوقود منخفض ا

على الطلب على الطاقة قد قدمت موعد  19-إضافة إلى تأثير جائحة كوفيد
توقعات وصول العالم إلى ذروة الطلب وهي النقطة التي بعدها سينخفض 

 ??الاستهلاك بشكل دائم.
وصري بعض المسؤولين ا يرانيين ومن بينهم وزير النفط بيجن زنغنه 

تاج بشكل كبير بسرعة قبل أن يتلاشى مرارا بأن طهران بحاجة إلى زيادة ا ن
الطلب على النفط ويحصل المنتجون المنافسون على ما تبقى من حصة إيران 

 في السوق.
ولكن هذه الفكرة قتوبلت برفض من جانب مجموعات تعتبرها خيانة للأجيال 

 القادمة.
وقال إيمان ناصري العضو المنتدب لمنطقة الشرق الأوسط بشركة 

الفكر المهيمن ما زال هو الحفاظ على ا نتاج “ارات الطاقة إف.جي.إي لاستش
وتجنب تصدير النفط  -دون إدراك أن الوقت ينفد-الأمثل على المدى الطويل 

دون تقدير أن نشاط تكرير النفط قد لا يصبح عملا مربحا على  -كمادة خام
 ”.المدى الطويل على أي حال

ية في ظل إدارة الرئيس حسن وبعد انتخاب بايدن، أعطت الحكومة ا يران
روحاني تعليمات لوزارة النفط في ديسمبر كانون الأول بإعداد الحقول  نتاج 

 وبيع الخام بكامل طاقتها الحالية في غضون ثلاثة أشهر.
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ويقول محللون إنه في حالة رفع العقوبات، فقد تزيد إيران ا نتاج الحالي 
 3.8قبل العقوبات الذي كان يبلغ مليون برميل يوميا إلى مستوى ما  2.1من 

 مليون برميل يوميا في غضون أشهر.
لكن البرلمان ا يراني رفض الأسبوع الماضي مشروع ميزانية قائم على 

مليون برميل يوميا اعتبارا من السنة ا يرانية  2.3أن إنتاج إيران النفطي يبلغ 
ة لتخايب العقوبات التي تبدأ في مارس آذار بعد أن شكك النواب في أي إمكاني

 بشكل فوري.
ولم يرد متحدث باسم بعثة إيران لدى الأمم المتحدة على طلب من رويترز 

 للتعليق.
 *منافسون 

تسبب اضطراب ا نتاج على مدى عقود بسبب العقوبات في أن تواجه 
 إيران صعوبات للحفاظ على طاقة ا نتاج القائمة، ناهيك عن بلو  إمكانياتها.

من منظمة البلدان المصدرة للبترول )أوبك( أنه على مدى  وتكشف بيانات
العشرين عاما الماضية، رفع معظم المنتجين المنافسين في المنطقة، ومنهم 
ا مارات والعراق والسعودية، إنتاجهم بمقدار يتراوي بين مليون ومليوني برميل 

 يوميا، كما أضافوا طاقة إنتاجية.
، ظل إنتاج النفط ا يراني 2018في  وحتى قبل فرض العقوبات الجديدة

أقل بكثير من ستة ملايين برميل يوميا كان البلد ينتجها قبل الثورة ا سلامية 
 ، وذلك بفعل القيود القائمة.1979في 

وكشف زنغنه في ديسمبر كانون الأول عن خطة طموي لزيادة طاقة 
لكن محللين . 2040مليون برميل يوميا بحلول  6.5ا نتاج إلى ما يتجاوز 

 يعتقدون أن هذا غير واقعي.
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وتسببت  2018هناك بالتأكيد فاقد طاقة إنتاج منذ منتصف “وقال ناصري 
 ”.العقوبات في بعض الضرر

من الممكن أن يصل إنتاج إيران إلى مستويات ما قبل العقوبات “وأضاف 
في غضون شهور، لكن تجاوز ذلك يحتاج إلى مزيد من الوقت واستثمارات 

 ”.ةكبير 
مليون برميل يوميا  2.8وبلغت صادرات إيران النفطية مستوى مرتفعا عند 

بحسب  2020ألف برميل يوميا في  300، لكنها تراجعت إلى نحو 2018في 
 ما تكشفه تقديرات استندت إلى بيانات تتبع ناقلات.

وقال مصدر في القطاع طلب عدم ذكر اسمه إن شركات الطاقة ا يرانية 
ض عدد آبار النفط التي تم حفرها في ا ونة الأخيرة من اضطرت إلى خف

بفعل قلة التمويل وتراجع الصادرات،  2020في  100إلى  2018في  300
 الأمر الذي يحد أكثر من إمكانيات النمو.

وهذا العام، يقول مسؤولون إيرانيون إن الصادرات زادت بشكل كبير نظرا 
ر استعدادا للمخاطرة بشراء الخام لأن انتخاب بايدن جعل بعض المشترين أكث

 ألف برميل يوميا. 900ا يراني. وقال مشرع كبير إن الرقم قد يصل إلى 
وتتوقع ريستاد إنرجي أنه إذا تم رفع العقوبات قد يتجاوز مستوى إنتاج 

 .2023النفط في إيران أربعة ملايين برميل يوميا بحلول 
ج النفط ا يراني أربعة أما إف.جي.إي إنرجي فتتوقع أن يتجاوز إنتا

واستقراره عند نحو خمسة ملايين برميل  2025ملايين برميل يوميا بحلول 
 .2037يوميا قبل أن يبدأ في التراجع في 

لكن الخام ا يراني معظمه ثقيل وعالي الكبريت، أي أنه ينتج انبعاثات 
عايير أكثر من الخامات الأخف، فضلا عن ارتفاع تكلفة معالجته كي يلبي الم



  M E A K-Weekly Economic Report                   الاقتصادي الأسبوعي            التقريرم ع ك 

 Prof. Dr. Moustafa El-Abdallah Alkafry              الدكتور مصطفى العبد الله الكفري الأستاذ

 ــ 58ــ 

 البيئية التي سيجري تشديدها.
وقالت سارة فاخشوري مؤسسة ورئيسة إس.في.بي إنرجي إنترناشونال 

تتفوق السعودية وروسيا والولايات المتحدة وشركات الطاقة الكبيرة بالفعل على “
 ”.إيران في تأمين حصة كبيرة من سوق النفط في المدى المتوسط والطويل
https://www.raialyoum.com/index.php/%d8%a5%d9%86%d8%aa%d8%a7%d8%ac-

%d8%a5%d9%8a%d8%b1%d8%a7%d9%86-%d9%85%d9%86-
%d8%a7%d9%84%d9%86%d9%81%d8%b7-%d9%8a%d8%ae%d9%88%d8%b6-
%d8%b3%d8%a8%d8%a7%d9%82%d8%a7-%d9%85%d8%b9-
%d8%a7%d9%84%d8%b2%d9%85/ 

 انتهى التقرير
The report ended 

Raport się zakończył 
*** 


