
يكيــة مــاذا يعــني ارتفــاع ســعر الفائــدة الأمر
للأسواق العالمية؟

, مارس  | كتبه فريق التحرير

يعد حدث اجتماع البنك الفيدرالي الأمريكي حدثًا مهمًا ليس في أسواق المال الأمريكية فحسب بل
في الأسواق العالمية أيضًا، فرفع أو خفض سعر الفائدة على الدولار في الولايات المتحدة الأمريكية يؤثر
بشكل إيجابي أو سلبي على دول العالم ككل، فبينما تتحسب بعض الدول من رفع الفائدة وتحسب

لذلك ألف حساب هناك دول أخرى تكسب من رفع الفائدة الأمريكية.

أثر قوة الدولار على دول العالم

يجتمــع البنــك المركــزي الفيــدرالي في الولايــات المتحــدة منتصــف شهــر مــارس/آذار الحــالي، ليقــرر ســعر
الفائـدة علـى الـدولار فيمـا إذا سيرفعهـا أو يبقيهـا كمـا هـي أو يقـوم بخفضهـا، وبينمـا يحبـس الجميـع
أنفاسه بانتظار ذلك اليوم خرجت “جانيت يلين” رئيس مجلس الاحتياطي الفيدرالي وقالت “ربما
يادة مناسبة في سعر الفائدة في اجتماع مجلس الاحتياطي منتصف الشهر، إذا أظهرت تكون هناك ز

إحصائيات البطالة والتضخم أن انتعاش الاقتصاد يتواصل”.   

ويعــد البنــك الفيــدرالي الأمريــكي قبلــة المســتثمرين وأســواق المــال حــول العــالم بســبب مــا يعكســه مــن
تحسن أو ركود الاقتصاد الأمريكي، بالرغم أن صعود ترامب ومفاجآته أثر سلبيًا على تلك النظرة إلا

أن المركزي لا يزال يحظى بهالة كبيرة تطغى على ترامب وقراراته الغريبة مؤخرًا.
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يعد البنك الفيدرالي الأمريكي قبلة المستثمرين وأسواق المال حول العالم بسبب
ما يعكسه من تحسن أو ركود الاقتصاد الأمريكي

. يتوقع العديد من المحللين أن يقوم المركزي الأمريكي برفع سعر الفائدة بنسب قليلة تتراوح بين
و .% وعلى الرغم من انخفاض هذه النسبة إلا أن لها أثر كبير على الاقتصاد الأمريكي صاحب
كبر اقتصاد عالمي بواقع  ترليون دولار وتمتد إلى دول العالم الذي يعتمد على الدولار بنسبة تقارب أ

.%

يادة سعر الفائدة على أي عملة سيعطيها قوة ولكن ليس أية فائدة وليست أية عملة، فلو كانت ز
الفائدة على عملة محلية لا تتمتع بقبول عالمي تقدر بنحو % فلن يكون لها أثر يُذكر، أما بالنسبة
كبر اقتصادات للدولار فالأمر مختلف تمامًا فاللدولار أهمية كبيرة فى التجارة العالمية إذ يمثل عملة أ
العالم، كما تربط العديد من الدول عملاتها بالدولار أو بسلة عملات يمثل الدولار فيها وزنًا نسبيًا كبيرًا.

ية على مستوى العالم، أي ما يُستخدم الدولار في نحو % من العقود التجار
يقدر بنحو  تريليونات دولار يوميًا

كما أن الدولار يقوم بدور عملة الاحتياطى العالمى حيث يستحوذ على ثلثى احتياطيات النقد الأجنبى
فى العالم، ويتميز بكثافة التداول إذ يعد على رأس العملات المستخدمة في التجارة العالمية، ويتم سداد
كثر من نصف قيمة صادرات العالم بالدولار الأمريكى، إذ تسعر كل دول منظمة أوبك نفطها قيمة أ
بالدولار، ولذلك فإن أى اضطراب فى سعر الدولار يؤثر على أسعار تلك السلع، وعلى تقييم العملات

الأخرى مقابل الدولار.



 ــة علــى مســتوى العــالم، أي مــا يقــدر بنحــو ي ــدولار في نحــو % مــن العقــود التجار ويُســتخدم ال
تريليونــات دولار يوميًــا، ويســتخدم  ترليــون دولار في معــاملات أســواق الصرف الأجنبى يوميًــا كمــا
يدخل في تعاملات البورصات المالية العالمية بكثافة قدرها % من التعاملات لذا تتميز التعاملات
ية بسهولة التحويل من وإلى العملات الأخرى أو الذهب، فيما يستخدم اليورو في التعاملات الدولار
% مــن التعــاملات. أمــا المعــاملات الماليــة بــالين اليابــاني فلا تتجــاوز نحــو % الماليــة العالميــة بنحــو

ونحو % من التعاملات المالية تتم بالجنيه الإسترليني.

تقدر نسبة الاحتياطي النقدي بالدولار في البنوك المركزية العالمية بما يزيد عن
%

وتقدر نسبة الاحتياطي النقدي بالدولار في البنوك المركزية العالمية بما يزيد عن %، ويعد الدولار
يــة والماليــة العالميــة، مقارنــةً بــأي عملــة أخــرى أو حــتى الذهــب العملــة الأكــثر قبــولاً في التعــاملات التجار

والمعادن الثمينة.

ويرجــع ذلــك إلى ديناميــات اســتقرار التعــاملات بالــدولار علــى مــدار فــترة زمنيــة طويلــة، ومحدوديــة
الأزمـات النقديـة العالميـة الـتي ترتبـت علـى التعامـل بالـدولار مقارنـة مـع غـيره مـن العملات، فضلاً عـن
ثبات قيمته نسبيًا، وعدم تعرضها للتذبذب الناتج عن التغيرات المستمرة في العرض والطلب، مقارنة
مع العملات الأخرى. ومن ثم استناد الدولار إلى اقتصاد قوي ومتماسك يحتل صدارة الاقتصادات
العالمية في مختلف المؤشرات الكلية، مثل الناتج المحلي الإجمالي، وحجم الصادرات والواردات، والميزان



التجاري، مقارنةً باقتصاد دول أخرى لا تتمتع بالاستقرار والانتشار العالمي ذاته.

ما تأثير رفع سعر الفائدة على دول العالم؟

ــة الــتي اقترضــت أو الــتي ــدولار وهــذا ســيؤثرعلى الدول ــدة يعــني ارتفــاع في ســعر ال ــادة ســعر الفائ ي ز
ــدولار سترتفــع تكلفــة اقتراضــه ســتقترض؛ يعــني أن الشخص/المؤســسة/الدولة الــذي ســيقترض بال
بشكل دراماتيكي.، ومن جهة أخرى فإنه سيؤثر على فاتورة الواردات بالنسبة للدولة التي تستورد

حاجياتها من الخا بالدولار، 

بالنسـبة للـدول الـتي لـديها ثـروات طبيعيـة كالنفـط والغـاز كـدول الخليـج العـربي وغيرهـا فإن مبيعاتهـا
كثر من المضار، خصوصًا بالنسبة للدول التي تستورد تتم بالدولار، وستكون الفوائد في هذه الحالة أ
معظم وارداتها باليورو واليوان والين من دول آسيا وأوروبا وليس من أمريكا. لذا ستنخفض قيمة
الــواردات ويتحســن ميزانهــا التجــاري لأن قــوة الــدولار ســيقابلها ضعــف اليــورو واليــوان والعملات
الآســيوية. فضلاً أن الــدول النفطيــة وبــالأخص الخليجيــة لهــا اســتثمارات كــبيرة في ســندات الخزانــة

الأميركية، وبالتالي ستحقق عوائد مرتفعة مع ارتفاع الفائدة على الدولار.  

جانيت يلين رئيسة البنك الفيدرالي الأمريكي

أما بالنسبة للدول العربية غير النفطية، فإن قوة الدولار ستنعكس سلبًا على اقتصاداتها، بسبب
حاجتها الماسة للدولار الرخيص لاستيراد السلع والخدمات من الخا بالدولار فتزيد بالتالي فاتورة
وارداتهــا، كمــا هــو حاصــل في مصر والســودان والمغــرب والأردن والعديــد مــن الــدول العربيــة الفقــيرة.
ويعـني أيضًـا بالنسـبة للـدول الـتي اقترضـت بالـدولار أن قيمـة تلـك القـروض ارتفعـت عمّـا كـان عليـه

سابقًا.



يادة الفائدة عليه تعد هاجسًا مخيفًا لكثير من الاقتصادات العالمية. ز

وبالنسبة للدول النامية كتركيا والبرازيل والتي تعتمد على الاستثمارات الأجنبية وتواجد الدولار فيها
يــادة جاذبيتهــا بالنســبة يــع ســندات الخزانــة الأميركيــة وز فــإن ارتفــاع ســعر الفائــدة يعــني ارتفــاع ر
للمســتثمرين الأجــانب، وبالتــالي نــزوح المســتثمرين الأجــانب مــن تلــك الــدول إلى أمريكــا للاســتثمار في

سندات الخزانة الأمريكية.

وعلـى صـعيد الاقتصـادات المتطـورة كمـا في الاتحـاد الأوروبي، يُلاحـظ أن رفـع الفائـدة الأميركيـة زاد مـن
الفارق على العوائد المتحققة من الاستثمارات بسبب انخفاض قيمة سعر صرف العملات الرئيسية
مقابل الدولار، وبالتالي هناك مخاوف على تحسن النمو الاقتصادي في تلك الدول، في الوقت الذي

تحتاج إلى استثمارات جديدة لرفع مستويات المعيشة وتقليل معدلات البطالة.
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