
ترامـب والـدولار.. هـل تتجـه الأسـواق نحـو
حرب عملات جديدة؟

, ديسمبر  | كتبه كاتي مارتن

ير: نون بوست ترجمة وتحر

يبًا ما إذا كان دونالد ترامب قد غير موقفه بشأن الدولار. سنكتشف قر

في فــترة ولايتــه الأولى، كــان الرئيــس العائــد يفضــل بوضــوح الــدولار الأضعــف. في إحدى المناســبات
يــد مــن يو دراجــي يلمــح إلى المز البــارزة في ســنة ، عنــدما كــان رئيــس البنــك المركــزي الأوروبي مــار
ــويتر قــائلاً إن تعليقــات دراجــي ــاتزانه المعهــود، حيــث غرد علــى ت التحفيز النقــدي، رد الرئيــس آنــذاك ب
“تسببت في انخفاض اليورو على الفور مقابل الدولار، مما جعل من السهل عليهم بشكل غير عادل
منافســة الولايــات المتحــدة الأمريكيــة. لقــد تمكنــوا مــن الإفلات مــن هــذا لســنوات، إلى جــانب الصين

ودول أخرى”.

ير الخزانة – أدت إلى عكس مغامرة ترامب في سياسة الدولار – التي كانت تقليديًا من اختصاص وز
الانخفاض الفوري في اليورو، وتركت السوق بلا شك فيما يتعلق بما كان يرغب رئيس العالم الحر في

رؤيته.

وبالانتقـال سريعًـا إلى نهايـة سـنة ، فإننـا مـدعوون للاعتقـاد بـأن النسـخة الجديـدة مـن ترامـب
ير الخزانة، سكوت كتوبر/ تشرين الأول، أشار الرجل الذي أصبح مرشحًا لمنصب وز مختلف، ففي أ
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بيسنت، إلى أن ترامب في الواقع من محبي الأسواق الحرة في نهاية المطاف.

وقال بيسنت: “يمكن للعملة الاحتياطية أن ترتفع وتنخفض بناءً على السوق. أعتقد أنه إذا كانت
لديك سياسات اقتصادية جيدة، فمن الطبيعي أن يكون لديك دولار قوي.”

غــير أن ترامــب يخــالف دائمًــا الأعــراف وبــا في الإشــارة إلى تحــول الســياسات عــبر وسائــل التواصــل
الاجتماعي، وليس من الصعب تخيل أنه قد يطلب أو يطالب باتخاذ تدابير لإضعاف قيمة الدولار
من الشركاء التجاريين الرئيسيين للولايات المتحدة مقابل التساهل في فرض الرسوم الجمركية، ربما
من خلال اتفاقية مار-أ-لاجو الكبرى، وهو تكرار لاتفاقية بلازا التي هدفت إلى خفض قيمة الدولار في
ســنة . أمــا مــا إذا كــان ذلــك ســينجح فهــذا ســؤال آخــر تمامًــا، خاصــة بــالنظر إلى أن العلاقــات

النقدية هي لعبة دبلوماسية حساسة للغاية، وليست من نقاط القوة الواضحة لترامب.

وإذا كـان ترامـب لا يـزال يحـب الـدولار الضعيـف، فـإن الأسـابيع القليلـة الماضيـة لم تكـن لصـالحه. فقـد
ارتفــع مــؤشر الــدولار “دي إكــس واي”، الــذي يتتبــع قيمــة الــدولار مقابــل ســلة مــن العملات الأخــرى،
بنحو  بالمائة منذ يوم الانتخابات، محققًا مكاسب مقابل تلك العملات التي من المحتمل أن تكون

في مسار جرافة الرسوم الجمركية، مثل اليورو واليوان الصيني.

ــة مســارات النمــو الاقتصــادي وأســعار كــثر مــن مجــرد مقارن إن معرفــة اتجاهــات العملات يتطلــب أ
يـدًا إلكترونيًـا الفائـدة، ولكـن بصراحـة ليـس كثـيرًا. (فقـط لا تخـبر محللـي العملات وإلا سيرسـلون لي بر

للشكوى).



وفي ظل هذا الإطار؛ فإن الحجة لصالح استمرار صعود الدولار واضحة، فأمريكا تسير بالفعل على
مسار نمو أعلى من بقية دول العالم، حتى قبل التحفيز الإضافي في عهد الرئيس القادم. وإذا فرض
ترامب رسومًا جمركية كبيرة على الواردات، فإن ذلك سيؤدي إلى إبعاد النمو عن تلك الدول الأخرى،

ومن المحتمل أن يعني ذلك أن أسعار الفائدة هناك ستنخفض استجابة لذلك.

لقد أثبتت معدلات التضخم في الولايات المتحدة بالفعل أنها مستمرة؛ حيث ارتفعت إلى . بالمائة
على أساس سنوي وفقًا للبيانات الصادرة هذا الأسبوع، وهذا يترك خفض الفائدة بمقدار ربع نقطة
في ديسمبر/ كانون الأول من الاحتياطي الفيدرالي ما زال قائمًا، ولكنه يقوض الحجة لصالح سلسلة
طويلة من التخفيضات الإضافية في السنة المقبلة. وعلى النقيض من ذلك؛ يتوقع المستثمرون أن
يواصل البنك المركزي الأوروبي خفض معدلات الفائدة في محاولة لمواجهة خطر الركود، مما قد يؤدي

إلى خفض أسعار الفائدة على الودائع إلى . بالمائة، بعد أن كانت  بالمائة حاليًا.

وكتب محلل دويتشه بنك، جو سارافيلوس، هذا الأسبوع: “تشير البيانات الأمريكية بالفعل إلى
كثر تضخميًا بكثير مما كان عليه الوضع قبل بضعة أشهر”، وفي الوقت نفسه، قد يبدأ البنك اتجاه أ
المركزي الأوروبي في القلق بشأن انخفاض التضخم دون هدفه البالغ  بالمائة، حسب قوله، مضيفًا:
“الخلاصة هي أنه حتى بدون ترامب، لا يزال هناك إعادة تسعير أخرى من قبل الاحتياطي الفيدرالي

والبنك المركزي الأوروبي، والضغوط لا تزال تميل نحو الهبوط لليورو مقابل الدولار”.

وبالنسبة للصين والرنمينبي، تنطبق قصة مماثلة. فالاقتصاد الصيني عالق في مأزق، ومن المرجح أن
يـد مـن الصـعوبات إذا مـا ذهـب ترامـب إلى فـرض الرسـوم الجمركيـة. وهـذا الأسـبوع، دعـا يـواجه المز
يــد مــن التحفيز المــالي والنقــدي. وتُعــد الجهــود المتعمــدة لإضعــاف الرنمينــبي عــن قــادة الصين إلى المز
طريــق شراء الــدولار تكتيكًــا متبعًــا لــدى الســلطات الصــينية، ويقــول المحللــون إنهــم لــن يفــاجأوا علــى

الإطلاق برؤية أدلة على ذلك خلال السنة المقبلة.

إذًا ـ كما هو الحال دائمًا ـ الكرة في ملعب ترامب؛ فهل يهاجم تدابير التحفيز الخارجية كما فعل في
آخر مرة كان فيها في المنصب؟ هل يقرر أن قوة الدولار ثمن يستحق دفعه مقابل رسومه الجمركية؟

لا يعرف المستثمرون ذلك، لكنهم يرون فرصة معقولة أن هذا سيتحول إلى موقف صعب.

وقــال ســلمان أحمــد، الإستراتيجــي الكلــي في “فيــديليتي إنترناشونــال”: “قــد يتحــول هــذا إلى حــروب
عملات. ففي الوقت الحالي، نرى [الاحتياطي الفيدرالي والبنك المركزي الأوروبي] يركزان على واقعين

مختلفين بسبب التغيرات السياسية والتباين في السياسات المالية”.

وقـد يكـون أحـد العوامـل المعتدلـة هنـا هـو أن الأسـواق قـد قـامت بتسـعير الكثـير مـن تـأثيرات ترامـب
كتوبر/ تشرين الأول، وهو الوقت الذي بالفعل. فقد ارتفع مؤشر الدولار بنسبة  بالمائة منذ أواخر أ
ازدادت فيــه ثقــة المســتثمرين في فــوز ترامــب، وقــد يــؤدي ذلــك امتصــاص بعــض مــن قــوة الــدولار في
السنة المقبلة. وإذا لم يحدث ذلك، فقد يكون هناك فترة جديدة من الدبلوماسية النقدية عبر وسائل

التواصل الاجتماعي.
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