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 الجائحة الاقترادية
 الاقتراد العالسي وأزمة الركؾد التزخسي

 
 أ.د. عثسان محمد عثسان

 
يكج العالع يبخأ قميلًا مغ تبعات جائحة وباء كػرونا حتى حَصَّت عمى أرجائو جائحة أشج وشأة  لع        

رَ بجقة تبعاتيا العسيقة  أفوأعسق أثخاً. جاءت كػرونا وتفذت دوف  نعخؼ تساماً أسبابيا الحؿيؿية وأف نُقَجِّ
وأف نَجِجَ حمػلًا ناجعة لػقف مخاشخىا. بجأ وباء كػرونا كطاىخة مَخَضِيّة، وانعكذ عمى الأحػاؿ 

أزمة شاحشة، ربسا  إلىبخمتو العالسي  جائحة اقترادية مباشخة تأخح الاقتراد ىي الاقترادية. ولكغ ىا
الأفق حلًا سخيعاً شاملًا ليا. ستُػصَفُ ىحه الجائحة بأزمة الخكػد  فيقج نعخؼ أسبابيا ولكغ لا يبجو 

 نخصج أسبابيا وأبعادىا وانعكاساتيا. أفالتزخسي. ونحاوؿ ىشا 
 

   أزمة الركؾد التزخسي
    

نِدَبِ  فيتجركيا تتسثل  أفالكثيخ مغ الاقترادات الستقجمة والأسػاؽ الشاشئة  عمىيجب  التيالحؿيقة   
 إلى" التزخسيوراء الحالة الخاىشة مغ "الخكػد  الأساسيتزخع أعمى ومعجلات نسػ أبصأ. ويخجع الدبب 

انخفاض الإنتاج وزيادة التكمفة. يػجد أحج الخبخاء  إلىأدت  التيمجسػعة مغ الرجمات الدمبية لمعخض 
فخض إغلاؽ  الحؼمقجمة العػامل وباء كػرونا  في يأتي 1إحجػ عذخ سبباً وراء ىحه الطاىخة الخصيخة.

عخض العسل،  فيتخاجع حاد  إلىشبكات إمجاد الدمع، وأدػ كحلظ  اختلاؿعجد مغ قصاعات الشذاط، و 
 أسعارارتفاع  إلىأدت  التي الأوكخانية–ت بعج ذلظ الحخب الخوسيةالػلايات الستحجة. جاء فيخاصة 

ع السخاكد الاقترادية الصاقة والسعادف السرشعة، والغحاء، والأسسجة. ثع قامت الريغ ؼيسا بعج بإغلاؽ أى
 تفاقع اختشاؽ شبكات الإمجاد وقشػات السػاصلات.  إلى، مسا أدػ ؼمثل شانجيا

السجػ القريخ، فإف الرػرة عمى السجػ الستػسط تبجو أكثخ سمبية.  فيوحتى بجوف تمظ العػامل  
تسدظ بتلابيب الاقتراد  التي، التزخسيالقمق مغ استسخار حالة الخكػد  دواعيفيشاؾ الكثيخ مغ 

، مسا يخمق تزخساً أعمى ونسػاً أبصأ، واحتساؿ تعخض كثيخ مغ الاقترادات لمكداد. مشح الأزمة العالسي
أشكاؿ متشػعة مغ الحسائية. ويعكذ ذلظ العػامل  إلىية، ضيخ التخاجع عغ العػلسة، والعػدة السالية العالس

مغ تيسير فئات اجتساعية كثيخة.  تعاني التيبعس البلاد  فيالجيػسياسية والجوافع الدياسية السحمية 

                                                           
  سئ١ظ رذش٠ش اٌّجٍخ اٌّظش٠خ ٌٍز١ّٕخ ٚاٌزخط١ؾ ٚٚص٠ش اٌزخط١ؾ ٚاٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ الأعجك 

1
 Nouriel Roubini, The Gathering Stagflationary Storm, Project Syndicate, April 25, 2022. 
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 إلىخمقيا الػباء  التيشبكات الإمجاد  في ختلاؿتؤدػ التػتخات الجيػسياسية الستدايجة والا أفومغ الستػقع 
إعادة تػزيع  إلىالجوؿ الستقجمة. وستؤدػ كحلظ  إلىتحػؿ الرشاعات مغ الريغ والاقترادات الشاشئة 

)ارتفاع متػسط  الجيسػجخافيالأقاليع والجوؿ مختفعة التكمفة. وإلى جانب ذلظ سيتسخس التغيخ  إلىالإنتاج 
 –اء عغ استسخار تخاجع عخض العسل )مثل الريغالجوؿ الستقجمة والشاشئة عمى حج سػ  فيالأعسار( 

إنفاؽ السجخخات  إلىكػريا الجشػبية(، ومغ ثع ارتفاع تزخع الأجػر. ولأف كبار الدغ يسيمػف  –روسيا
انخفاض  إلىزيادة الزغػط التزخسية، بيشسا يؤدػ  إلى)وعجـ التػضف( فإف تػسع ىحه الفئة سيؤدػ 

 .الاقترادؼإمكانيات الشسػ 
إضافة عػامل أخخػ  إلىالجوؿ الستقجمة  فيضج اليجخة  الاقترادؼو  الدياسيسيؤدػ السػقف  

لشقز السعخوض مغ العسالة وضغػط عمى مدتػيات الأجػر. لقج ساعجت اليجخة عمى نصاؽ واسع لعجة 
لسثل نيايتيا. وبا إلىالاقترادات الستقجمة. لقج وصمت تمظ الفتخة  فيعقػد عمى كبح جساح نسػ الأجػر 

 مديج مغ تأثيخ الزغػط التزخسية. سيشصػؼ  إلىدػ فإف الحخب الباردة الججيجة بيغ أمخيكا والريغ ستؤ 
، وبَمْقَشَةِ )انفخاط( شبكات الإمجاد، وزيادة العالسيتفكظ الاقتراد  إلىالريشي  /الأمخيكيتفكظ الارتباط 

 فيعشاصخ مفتاحية لأنساط التجارة  وىيالقيػد عمى التجارة والتكشػلػجيا، والسعمػمات والبيانات، 
 السدتقبل. 

الشياية سيتختب عمى  في. التزخسيعاملًا إضاؼياً في تعسيق الخكػد  السشاخيسيكػف التغيخ  
الدمع الغحائية؛ وبالسثل بالشدبة لمؽيزانات والبخاكيغ  أسعارالجفاؼ انخفاض السحاصيل ومغ ثع ارتفاع 

تجميخ الأصػؿ الخأسسالية وتعػيق الأنذصة الاقترادية. وفزلًا  ىإلوارتفاع مشاسيب البحار مسا يؤدػ 
وتقميل مرادر عغ ذلظ فإف الاعتبارات الدياسية السحيصة بسحاولات الحج مغ مرادر الصاقة الأحفػرية، 

تتػفخ مرادر  أفمجالات الصاقة التقميجية قبل  فية ستقتخف بتخؽيس الاستثسارات الانبعاثات الكخبػني
الصاقة الحاد أمخاً محتػماً. ومع ارتفاع  أسعارضل تمظ التصػرات سيربح ارتفاع  فيتججدة. لمصاقة الس

 السػاد الخاـ ومدتمدمات الإنتاج اللازمة حتى لمتكشػلػجيا الشطيفة.  أسعارالصاقة، ستختفع  أسعار
ستسثل الرحة العامة عشرخاً آخخ. لع يتع عسل الكثيخ لتفادػ انفجار جائحة ججيجة، رغع معخفتشا  

بأف الػباء يختبط باختشاؽ شبكات الإمجاد، وتبشى سياسات تقييجية عشجما تقػـ الجوؿ بتخديغ الدمع 
فاؽ مئات السميارات إن إلىالزخورية مثل الأغحية، الأدوية، وغيخىا. وفػؽ ذلظ ستؤدػ الحخب الديبخانية 

السدتيمكيغ. ستُمْقِى كل ىحه  إلىسيجخػ نقميا  التيالتكاليف  إلىمسا يزيف  الديبخانيلزساف الأمغ 
جخل والثخوة، ال فيمػاجية تفاقع اعتبارات اللامداواة  فيالعػامل السديج مغ الػقػد عمى السػاقف الدياسية 

ولا والستعصميغ، والفئات مشخفزة الجخل والسيسذيغ.  نفاؽ العاـ عمى دعع العساؿمسا يتصمب زيادة الإ
الجيػد لديادة حرة دخل العسالة بالشدبة لخأس الساؿ ستشصػؼ عمى مػجة مغ ارتفاعات تزخع  أف ظش

السػاجية  إلىالعػدة  فيستؤثخ  التي الأوكخانيةفػؽ ذلظ الحخب الخوسية/ ستأتيالأسعار/الأجػر. 
الاعتبار  فيالأخح  عميشابيغ القػػ العطسى. لأوؿ مخة مشح عقػد سيكػف  Zero-Sumالدياسية الرفخية 



 عثمان محمد عثماند. أ.                          المجلة المصرية للتنمية والتخطيط
   

8 

التجارة العالسية والإنتاج. والأكثخ مغ ىحا،  اختلاؿ فيسيشعكذ  الحؼالػاسع  مخاشخ الرخاع العدكخؼ 
بصبيعتيا سبب لمزغػط التزخسية  ىي!!( التي تدتخجـ لخدع وعقاب الغدو )الخوسيفإف العقػبات 
جور عمى إيخاف ال يأتي أفمػاجية بيغ روسيا وأوكخانيا مع الغخب. ؼيسا بعج يسكغ  ىيا، الخكػدية. حاليً 

غ تمظ ربسا تحاوؿ الاستيلاء عمى تايػاف. م التي، وكػريا الذسالية، أو الريغ الشػوؼ  إلىالستجية 
 ة مع الػلايات الستحجة. عمى حخب ساخش يشصػؼ  أفالديشاريػىات يسكغ 

تفاقع  إلىفخض العقػبات، يؤدػ بجوره  فيالشياية، فإف "تدميح" الجولار، وىػ أداة رئيدية  فيو  
الدمع والخجمات، والسدتمدمات ورأس  فياضصخاب التجارة  إلىلغ يؤدػ فقط  أنو. التزخسيحالة الخكػد 

بعيجاً عغ الأصػؿ  الأجشبيػيع احتياشياتيع مغ الشقج الساؿ، ولكشو يذجع السشافديغ لأمخيكا عمى تش
خمق أنطسة نقجية  إلىالجولارية )مسا يجعل واردات الػلايات الستحجة أكثخ تكمفة ويخفع التزخع( ويؤدػ 

 بمقشة التجارة والتسػيل الجولييغ. فيإقميسية، تشعكذ 
لأزمة عمى فيع آليات حجوث الأزمة ربسا لا يداعج كثيخاً مجخد رصج ىحه الأسباب الستخابصة ل       

أزمة الخكػد  لذقيالاقترادية، وكذف مؤشخاتيا الأساسية. ومغ ثع سشعخض بقجر مغ التفريل 
ىحا الاستعخاض عمى  يشصػؼ . وبيشسا الاقترادؼ، ونعشى بيسا التزخع الستدارع وتباشؤ الشسػ التزخسي

ة لمجوؿ الستقجمة وخاصة الػلايات الستحجة إلقاء الزػء عمى مدئػلية الدياسات الاقترادية والسالي
 الأمخيكية، سشحاوؿ تبياف انعكاساتيا عمى الجوؿ الشامية.

 تزخؼ متزايد
أوكخانيا نتيجة تػسع حخكة شبكات الإمجاد  فيلقج بخزت مذكمة التزخع حتى مغ قبل الحخب        

لسػاجية الػباء  الأمػاؿالعالسية نتيجة خخوج غالبية الجوؿ مغ آثار جائحة كػرونا وؾياـ الحكػمات بزخ 
تفاقع  إلىسببتو الحخب أدػ  الحؼوتخؽيس البشػؾ السخكدية لأسعار الفائجة. ولكغ نقز الػقػد والغحاء 

أكثخ مغ  فيمدتػيات غيخ مدبػقة عبخ عجة عقػد في أرجاء العالع. ف مذكمة التزخع وبمػغ معجلاتو
نرف عجد الاقترادات الستقجمة )متزسشة الػلايات الستحجة ومشصقة اليػرو( كانت ندب التزخع أعمى 

 فيللأسعار  الؿياسيتدايج الخقع  أف% حتى مغ قبل الحخب. ولكغ الحخب زادت الأمخ سػءاً. رغع 5مغ 
معجؿ  أف إلىالبشديغ عغ مدتػاىا السختفع، قج يذيخ  أسعارإبخيل نتيجة انخفاض  يفأمخيكا تخاجع 

 الفيجرالي الاحتياشييبقى ساخشاً لفتخة، مسا قج يزصخ  أفالتزخع قج بمغ ذروتو؛ فإنو مغ الستػقع 
 2لاستسخار محاولة فخممة الصمب.

                                                           
2
 Lucia Mutikani, U.S. Inflation Simmers Worst of Price Gains Likely, Yahoo, May 11 2022. 
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 معجلات التزخع في(: زيادة غيخ مدبػقة 1شكل رقع )

أنفاسيا لأنو لغ يدػء  الأسػاؽلع تشتو بعج معاناة البلاد مغ التزخع السختفع، ولكغ ربسا تمتقط       
ػ/ يػليػ يػني فييادة الفائجة بخسديغ نقصة عمى خصتو لد  الفيجراليالػضع أكثخ مغ ىحا. قج يُبْقِى 

(، ولكغ ليذ ىشاؾ سبباً لمتحخؾ بأسخع مغ ذلظ لسحاربة التزخع. لقج ارتفع الخقع الؿياسي 2022)
البشديغ  أسعارإبخيل، وىػ الأقل مشح أغدصذ، بدبب انخفاض  في% 0.3لأسعار السدتيمكيغ بشدبة 

فاع الخقع ذلظ عمى الشؿيس مغ ارت يأتيمارس.  في% 18.3كاف قفد بشدبة  أف% بعج 6.1بدشبة 
شيخاً  12. خلاؿ 2005مشح سبتسبخ  الأكبخمارس، وىػ  في% سشػياً 1.2للاستيلاؾ بشدبة  الؿياسي

كاف الأوؿ مشح أغدصذ، فيػ  الدشػؼ ىحا التخاجع  أف%. ورغع 8.3 إلى الؿياسيحتى إبخيل ارتفع الخقع 
 إلىللأسعار  الؿياسيخقع ال في%. لقج كانت القفدة 6شيػر متػاصمة عغ مدتػػ  7يعكذ الديادة لسجة 

ارتفاع  إلى. ومع ذلظ سيدتسخ الاتجاه 1981أكبخ زيادة سشػية مشح ديدسبخ  ىيمارس  في% 8.5
الريغ،  في٪ بدبب تػسع جائحة أوميكخوف والإغلاؽ 8.6 إلىالديادة في مايػ  إلىالتزخع، فقج عاد 

 .الأوكخانيةواستسخار الحخب الخوسية 
حاولت الإدارة  الحؼتكػف مػجة التزخع مخحمية. ليدت مخحمية بالسعشى  أفقج يأمل البعس        

 فيحجث  الحؼتكػف مثل التراعج  أفالأغمب يسكغ  فيالأمخيكية إضياره كسجخد "ومزة" مؤقتة. ولكشيا 
 في% 20 إلىارتفاع ندبة التزخع  إلىأعقاب الحخب العالسية الثانية، عشجما أدػ الصمب السكبػت 

أقل مغ  الدشػؼ ، كاف السعجؿ 1949مشترف التخاجع، ومع  فيمباشخة بجأ التزخع  . وبعجىا1947
3.%3 

                                                           
3
 Megan McArdlo, Inflation might take a bite for longer than you think, The Washington Post, April 13, 2022. 
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لَ البيت الأبيس تمظ السقارنة عمى مثيمتيا لسا حجث  أفليذ مغ السدتغخب         الدبعيشيات  فييُفَزِّ
 الاحتياشيكارتخ، وأجبخت  جيسيآذت السدتيمكيغ وكانت ضخبة قاصسة لخئاسة  التيلاستجامة التزخع 

 ما يػاجيو أف فيالذظ  إلىثسة أسباب تجعػ  أفمعجؿ الفائجة. مسا يؤسف لو، عمى رفع  الفيجرالي
)عارض( بيغ العخض والصمب. لقج أدت جائحة  ىػ شيء أكبخ مغ مجخد تبايغ وقتي الاقتراد حالياً 

عػلسة أقل تعشى  أف ظولا شسادت لعجة عقػد مزت،  التيالعػلسة العطسى  في تحػؿ جدئي إلىكػرونا 
 تزخساً أعمى.

، 2021ثسة أسباب أخخػ وراء التزخع، خاصة بجء الانتعاش الدخيع مغ أثخ الجائحة. مع نياية       
الستػسط. خمق  في% سشػياً 7قبل ذروة الجائحة، وزاد بشدبة  مدتػػ ما الإجسالي تجاوز الشاتج السحمى

شبكات الإمجاد العالسية  أفكغ للاقتراد الػفاء بو، خاصة ذلظ مديجاً مغ الصمب عمى الدمع بأكثخ مسا أم
ياً جخػ إغلاؽ واحجة الإنتاج والذحغ. حال فيلع تتدع بالسخونة الستػقعة. كانت ىشاؾ اختشاقات ضخسة 

مخاجعة السػقف مغ  فينفذ الػقت، بجأت الحكػمات  فيمجيشة شانجياػ.  فيالعالع  مغ أىع مػاني
تػقفيا تساماً. لقج استسخت إدارة  إلىأدت جائحة كػرونا  التياليجخة، أحج أىع مطاىخ وأدوات العػلسة، 

شيجتيا إدارة تخامب. وحتى بجوف التجارة واليجخة، فديكػف ىشاؾ مديج  التيتشفيح كثيخ مغ القيػد  فيبايجف 
لمعسالة مغ الأنذصة والػضائف السعاشية كالدراعة نحػ التحخكات الكبيخة  فإمغ الزغػط عمى الأسعار. 

الرشاعة والخجمات ساعجت عمى خخوج مئات السلاييغ مغ دائخة الفقخ، ومكشت  فيوضائف عالية الجخل 
ىحا أمخ  أف ظلا شغ ليذ فقط مغ زيادة الجخل وإنسا شخاء أشياء أكثخ بسا يحػزونو مغ دخل. يخىالكث

الاقتراديػف "الزغػط  عميويصمق  ما إلىكحلظ عمى أثار جانبية، تؤدػ  يشصػؼ  وشيب. ولكش
كل دولار )أو يػرو( يذتخػ أكثخ مسا كاف  أفالانكساشية" عمى الاقترادات الستقجمة. يعشى الانكساش 

 أسعارالشاتج عغ ارتفاع  التزخسيزيادة الاستيلاؾ، ومغ ثع تعػيس الأثخ  إلىمعتاداً، مسا يؤدػ 
الدياسة الشقجية التػسعية، أو عجد السػازنة العامة. ربسا يخمق ذلظ وىساً بأنو لع يعج ثسة  الصاقة، أو

 أفبجوف  الأمػاؿبػسع الحكػمات الاقتخاض وإنفاؽ الكثيخ مغ  أنومجاؿ لتعارض الاختيارات البجيمة. وبجا 
فاتػرة ىائمة  ارة بايجف بتبشيىحا وراء قخار إد تؤثخ عمى التزخع، أو ارتفاع الفائجة عمى الجيغ العاـ. كاف

 فيأمخيكا بأعمى مغ مثيمتيا  فيدفع ندبة التزخع  إلىالشياية  فيلمتخؽيف مغ أثار كػرونا مسا أدػ 
أخخػ غيخ استقخار الأسعار، مثل  أىجاؼيسكغ تبشى  أنوالجوؿ الأخخػ. لقج شعخت البشػؾ السخكدية 

 .السشاخيتحقيق التذغيل الكامل، أو محاربة التغيخ 
 هل سيدتسر التزخؼ؟

كاف كل مغ التزخع  ٕٕٕٓغ. ففي بجاية يخىربسا تكػف مػجة التزخع العالسية قج فاجأت الكث     
)باستبعاد الغحاء والصاقة( قج  الأساسيالدمع والخجمات( والتزخع  أسعار)الارتفاع في كافة  الخئيدي

سبقت  الحؼارتفع بذجة عغ السدتيجؼ في معطع الاقترادات الستقجمة والأسػاؽ البازغة، عمى الشحػ 
ىحه الديادة. ولكغ يثػر كحلظ الدؤاؿ حػؿ  إلىأدت  التيالإشارة إليو. كسا استعخضشا مغ قبل الأسباب 
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زُ ، فزلًا عغ الد4احتسالات استسخار مػجة التزخع ياسات السلائسة لمتعامل مع ىحه الاحتسالات. تُمَخِّ
إحجػ الجراسات أسباباً خسدة وراء مػجة التزخع الحالية، وتَخْىَغُ خخوج التزخع عغ الديصخة باحتساؿ 

 5.استسخار ىحه الأسباب
اختلاؿ سلاسل التػريج، التي يتػقع أف يطل مختفعاً شػؿ فتخة الذحغ البحخؼ عبخ الخصيغ  .1

 السلاحييغ مغ آسيا إلى أمخيكا ومغ آسيا إلى أوروبا. 
التحػؿ في الصمب عغ الخجمات إلى الدمع، الحؼ عكذ زيادة إنفاؽ السدتيمكيغ عمى الدمع خلاؿ  .2

لتزخع إلى ارتفاع أسعار الدمع السعسخة. ويتػقف فتخة الجائحة، إذ يخجع معطع الديادة في ا
 استسخار تأثيخ ىحا التحػؿ عمى مجػ التغيخ الحؼ أحجثتو الجائحة في سمػؾ السدتيمكيغ.

بميػف  ١ٔ حػاليكاف قج جخػ الإعلاف عغ تجبيخ  ،السحفد السالي واستعادة الشذاط بعج الجائحة .3
فيد السالي الزخع إلى جانب سياسة نقجية سيمة دولار لسقاومة الجائحة. ويمدـ الححر مغ أف التح

سيؤدػ إلى ارتفاع التزخع واستسخاره. سيتػقف استسخار تأثيخ تدايج الصمب الشاتج عغ السحفد 
 والادخار العائمي عمى رد فعل البشظ السخكدؼ.

استسخت الاختلالات التي سببتيا الجائحة، ويبجو أف الشقز في عخض  ،صجمة سػؽ العسل .4
 تػاصل مسا يداىع في استسخار الزغػط التزخسية نتيجة زيادة الأجػر وارتفاع التكمفة.العسل سي

صجمة الصاقة والغحاء، قبل وأثشاء الحخب الأوكخانية، مسا أدػ إلى ارتفاع أسعارىسا بذجة )كسا  .5
يطيخ في الذكل أدناه(. والأرجح أف يدتسخ تأثيخ زيادة الأسعار لفتخة أشػؿ مسا يتػقع. 

 
 الصاقة والغحاء أسعار(: ارتفاع 2ع )شكل رق

       
تخؽيف وانخفاض التزخع، وإنسا سيعتسج ذلظ عمى رد  إلىزواؿ أسباب ارتفاع الأسعار  فيلغ يك        

حتى أواخخ الدبعيشيات كانت البشػؾ السخكدية أكثخ  أنو إلىفعل البشػؾ السخكدية. تذيخ الخبخة التاريخية 
                                                           

4 “It’s going to take months and months, and maybe two years to bring inflation back down,” said David 

Malpass.  
5
 Ruchir Agarwal, Will inflation remain high?, IMF, April 7 2022 
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تغيخ ذلظ تساماً في ضل الدياسة الثاتذخية والأمخيكية. ونجحت البشػؾ السخكدية "تؿبلًا" لمتزخع، ولكغ 
بشظ إنجمتخا لثسانيشيات، عشجما اقتجت بشسػذجي في دوؿ كثيخة في تخؽيس معجلات التزخع في مشترف ا

تقمج بعس البشػؾ السخكدية استخاتيجيات  أفالفيجرالي. وكسا يذيخ "أجخاواؿ"، فإنو مغ السعتاد  الاحتياشيو 
نفحتيا بشػؾ مخكدية أخخػ، رغع اختلاؼ أوضاعيا السؤسدية )خاصة درجة  التيتخؽيس التزخع 

(. مغ ناحية أخخػ، فإنو بيشسا قج لا تدتسخ السخاوؼ مغ عجـ الديصخة عمى السخكدؼ  استقلالية البشظ
في مكافحة  السخكدؼ  الأوؿ، تحجيع رغبة البشظالتزخع لأبعج مغ سشتيغ، سيتػقف ذلظ عمى أمخيغ. 
لتزخع، ٪ لسػاجية ا7الفائجة لأكثخ مغ  أسعارالتزخع. وفقاً لبعس التقجيخات فإنو يسكغ بديػلة رفع 

الفائجة لكبح التزخع مجخد أداة "بديصة" خاصة عشجما يكػف  أسعاررفع  أف، فيل يدتصيع ذلظ؟ الثاني
الفائجة لتخؽيس التزخع ىػ  أسعاراع سياسة مالية تػسعية مع رفع اتب أفسببو ىػ الدياسة السالية. 

 6.أشبو بؿياـ سائق سيارة بالزغط عمى دواسة البشديغ والفخامل في نفذ الػقت
 

 الفائدة أسعارمؾجة سباق رفع 
في الدبعيشيات ؾياـ البشػؾ السخكدية في الجوؿ الستقجمة  التزخسيتصمب الخخوج مغ مػجة الخكػد      

   7.العالسي الاقترادؼالخكػد  إلىالفائجة لكبح التزخع، مسا أدػ  أسعاربديادة 
الفائجة لسحاولة كبح جساح  أسعارأمخيكا وأوروبا عمى ضخورة زيادة  فيتتفق معطع البشػؾ السخكدية       

عغ اتجاىو لديادة  الأمخيكي الفيجراليأمخيكا أعمغ  في% 8.3 إلىالتزخع السشفمت. مع ارتفاع التزخع 
 إلى% عمى الأقل مع نياية ىحا العاـ. ومع استسخار ارتفاع التزخع 2.5 إلى% 1الفائجة مغ  أسعار
التزخع  ارتفعمشصقة اليػرو  فيمشترف يػنيػ.  فينقصة  75زيادة سعخ الفائجة  الفيجرالي%، قخر 8.6
 كاف يدتيجفو البشظ الحؼ% 2إبخيل )يبمغ أربعة أضعاؼ معجؿ  في 7.5 إلىفبخايخ  في% 5.9مغ 

 فيكاف بصيئاً  الأمخيكي الفيجرالي الاحتياشي أف(. بيشسا يخػ كثيخ مغ الاقترادييغ السخكدؼ الأوروبي
، أوروبا فيالػضع مغايخ  أف رئيدة البشظ الأوروبيChristine Lagarde مػاجيتو لمتزخع، تعتقج 

  8ساد خلاؿ الدشػات الثساف الساضية. الحؼعغ سعخ الفائجة الدالب  ولكغ الػقت أصبح ملائساً لمتخمي
 
 
 
 
 
 

 شػؾ السخكديةالبب الفائجة أسعارارتفاع  (:3شكل رقع )

                                                           
6
 Ibid 

7
 the World Bank in its June2222 report on global economic prospects      

8
 Thomas Lohnes, ECB President says the eurozone is at a turning point. 

https://www.worldbank.org/en/publication/global-economic-prospects
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الفائجة،  أسعارلا يقترخ عمى التػقيت السشاسب لمدياسة الشقجية الستذجدة ورفع  الخأؼ فيالتبايغ       
 تتػقف عشجه الديادة. يحاوؿ واضعػا الدياسات تحجيج ما أفيجب  الحؼولكغ الخلاؼ يبخز حػؿ السجػ 

 "سخػنة" الاقتراد أو إلى لا يؤدؼ الحؼالسثالي  السدتػػ  أؼيسكغ اعتباره "مدتػػ محايج" لدعخ الفائجة: 
ىػ السدتػػ  أحجاً يتأكج ما أفسشة مغ فتػر وانخفاض تكمفة الاقتخاض، لا يبجو  15"انكساشو". ولكغ بعج 

. تكسغ الخصػرة عشجما الشقجؼالسشاسب. يحاوؿ الجسيع معخفة الدعخ السحايج، وأيغ تتػقف سياسة التقييج 
، أو التسدظ بدعخ عميومدتػػ لا يسكغ الديصخة  إلىراسسػا الدياسات بتخكيع التزخع يقفد  يخصئ

 أفيأمل  أنو الأمخيكيالفيجرالي  الاحتياشيقاؿ رئيذ  9مشخفس ججاً، أو تفذى الخكػد بدبب زيادتو كثيخاً.
بعس الألع". كسا  في"زيادة سعخ الفائجة ربسا يتدبب  أفيتحقق اليبػط الشاعع )الدمذ(، ولكشو حَحَّرَ مغ 

 محاولة كبح التزخع بجوف تخاجع الشسػ.  فيالديخ بححر  إلىأشار محافع بشظ انجمتخا 
يسكغ تحجيج وؾياس الدعخ السحايج بجقة، ولكغ يجػز تقجيخه فقط. وىػ كحلظ ىجؼ متحخؾ يتغيخ  لا     

يداوػ حالياً  أنو يجراليالفالاقترادات الستقجمة. يترػر  في% 5كاف يقجر عشج  2008قبل  –عبخ الدمغ
% ويتػقع زيادة 1الدعخ بخسديغ نقصة، ثع  الفيجرالي%. وقج رفع 2%، عشجما يقف التزخع عشج 2-3

الدعخ السحايج أعمى مغ ذلظ  أفتكمفة الاقتخاض بخسديغ نقصة أخخػ عشج كل جػلة قادمة. يعتقج البعس 
%( كسا يعتقج 2.5-1الدعخ أقل مغ ذلظ ) أفانجمتخا يترػر البعس  في%(. ولكغ 6.5% إلى4.5)

"السحايج"  أف%. تتدايج السخاوؼ مغ 2-1 حػاليأقل؛  أيزًا أنوالسشصقة الأوروبية  فيراسسػا الدياسات 
مػاجية  في"سخػنة" الاقتراد عالية مسا يتصمب تخؽيف الزغط،  أفقج لا يكػف كاؼياً. يعتقج السدئػلػف 
 الحؼسيقػد الاقتراد نحػ الانكساش العسيق، عمى الشحػ  الحؼعقػد،  ارتفاع التزخع غيخ السدبػؽ لعجة

 %.20 إلىبجاية الثسانيشيات عشجما رَفَعَ الدعخ  فيقاـ بو الفيجرالي 
تجاوز الدعخ  إلىيػاجو كافة البشػؾ السخكدية )الآف !!( ىػ ىل ستزصخ  الحؼالدؤاؿ  أف 

رفع سعخ الفائجة  فيلغ يتخدد  السخكدؼ  البشظ أفالسحايج، حتى عشجما يتجو التزخع نحػ التخاجع. السؤكج 
ىػ ىحا الدعخ،  يعخفػف بجقة ما السدئػليغ لا أفعغ الدعخ السحايج شالسا ضل التزخع مختفعا؛ رغع 

ثع تقييع الػضع بعج ذلظ. وقج أعمشت رئيدة  –السخحمة الأولى في –الدعخ السحايج إلىولكشيع سيعػدوف 
عغ مػقف مساثل. فلأف مشصقة اليػرو لا تػاجو حالة صخيحة مغ فائس الصمب  الأوروبي السخكدؼ  البشظ

الأجل القخيب، فإف  فيارتفاع التزخع وبصؤ الشسػ  إلىأدت  التيمغ صجمة العخض  تعانيالكمى وإنسا 
ىحه الحالة يسكغ  فيالسجػ الستػسط. و  في% 2جية يتػقف عمى استقخار التزخع عشج تصبيع الدياسة الشق

 .10اتباع الدعخ السحايج
لا تحطى سياسة تذجيج الدياسة الشقجية بتأييج بعس الاقترادييغ السخمػقيغ. فكسا يخػ        

الفائجة لغ يشجح  أسعار"رفع  2001 فيالاقتراد  فيالبخوؼيدػر جػزيف ستيجمتد الحاصل عمى نػبل 
                                                           

9
 Martin A. enold, Central banks seek interest rate sweet spot in inflation fight, financial times, May 18, 2022 

10
 Frankfurt am Main, Monetary policy normalization of the euro area, the ECB Blog, 23 May 2022 
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زيادة إنتاج الغحاء، كسا سيديج الأمخ صعػبة لأنو لغ يسكغ  إلىحل مذكمة التزخع"، لغ يؤدػ ذلظ  في
الأفزل للاقتراد مغ  ىي supply-sideسياسة التجخل عمى جانب العخض  أفمغ زيادة الاستثسار. 

الخعاية الرحية، وزيادة إنتاج  وجية نطخ ستيجمتد. يتزسغ ذلظ إزالة القيػد عمى سػؽ العسل، وتعسيع
الغحاء. "يجب عمى السدئػليغ فعل كل ما بػسعيع لديادة العخض، لأف ىحا وحجه يداعج عمى مػاجية 

كسا  11قَتْل الاقتراد مغ خلاؿ رفع الفائجة لغ يحل مذكمة التزخع. أف. .يدبب الخكػد، أفالسذكمة دوف 
 فيالفائجة والبجء  أسعارمغ تخكيده عمى رفع  Jerome Pawellيقمل  أف Malpassاقتخح 

خِضُ أكثخ، كسا يسكشيا ضخ  قْ استخجاـ أدوات البشظ الأخخػ لسكافحة التزخع. "دع البشػؾ تُ
تدبب التزخع  التيالقيػد عمى العخض  فيتلا فيشبكات الإمجاد" مسا يداعج  فيأمػاؿ 
 .   الحالي

 

 الدولار يتحسل الؾزر
 

ىػة التباشؤ والانخفاض بدبب زيادة تكمفة  إلى العالسي ارتفاع الجولار سػؼ يدحب الاقتراد أف      
أعمى ؾيسة خلاؿ  وىي% مشح يشايخ، 7أسػاؽ الساؿ. لقج زادت ؾيسة الجولار بشدبة  اختلاؿالاقتخاض و 

جة لحرار باتباع سياسة متذجدة بدمدمة مغ رفع سعخ الفائ الفيجرالي الاحتياشيسشتيغ، عشجما قاـ 
 12.ضل ضخوؼ عجـ التأكج )اللايقيغ( فيالتزخع. وقاـ السدتثسخوف بذخاء الجولارات كسلاذ آمغ 

يداعج ارتفاع العسمة عمى تيجئة الأسعار ودعع الصمب عمى الدمع السدتػردة. ولكغ ذلظ  أفيسكغ       
ارتفاع التزخع فييا وحخمانيا مغ  إلىالاقترادات الأجشبية، مسا يؤدػ  فيالػاردات  أسعارييجد بديادة 

ستجج نفديا مزصخة إما لقبػؿ  التي. سيكػف ذلظ أكثخ إقلاقاً بالشدبة للاقترادات الشامية، الأمػاؿرؤوس 
)قامت اليشج  الأجشبيلجييا لسحاولة دعع الشقج الفائجة  أسعارتخؽيس عسلاتيا والتجخل لحسايتيا أو رفع 

لسدانجة سعخ الرخؼ(.  بفاعميةخلاؿ ىحا الذيخ، كسا تجخمت اليشج  وماليديا، ومرخ، بخفع الدعخ بذجة
دوؿ  فيعمى شخيق رفع سعخ الفائجة يريب بالرجاع غالبية السدئػليغ  الأمخيكي الفيجراليمدار  أف"

بميػف دولار مغ  4إبخيل ما ؾيستو  فيوضعف العسلات". )خخج  الأمػاؿالعالع، لأنو يراحب خخوج 
 إلىمعجؿ التزخع  فيأمخيكا مع الفتػر السحتسل  فيؿ الشامية(. وبيشسا قج يؤدػ تداوج بطء الشسػ و الج

مسا قج يخفف الزغػط قميلًا عمى البشػؾ السخكدية( فإف ذلظ قج يدتغخؽ )الجولار ؾيسة  فيتباشؤ الديادة 
 شيػراً حتى يتحقق تػازف ججيج.

                                                           
11

 William Horobin, Stiglitz says Fed rate hikes killing economy won't fix inflation,  
12

 Enda Curran, Dollar strength pushes world economy deeper into slowdown, Bloomberg, May 14 2022. 
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 (: ارتفاع ؾيسة الجولار4شكل رقع )

   الاقتراديتراعد الركؾد   
شيج العالع  2020 في. تقخيبًابخاثغ الخكػد مخة كل عقج  في العالسي سقط الاقتراد 1900مشح       

الصخيق. تتدايج  فيأكبخ تخاجع مشح الحخب العالسية الثانية. وبعج عاميغ فقط ىشاؾ الآف ركػد آخخ 
تخاجع  إلىأدػ  الغحاء والصاقة مسا أسعارأوكخانيا ارتفعت  فيالسخاوؼ بذجة مغ قجوـ الخكػد. مع الحخب 

اضصخاب شبكات التػريج. وأقجمت البشػؾ  إلىالريغ  فيللأسخ. كسا أدػ تججد الإغلاؽ  الجخل الحؿيقي
 العالسي سيصخ عمى الاقتراد الحؼالفائجة لمديصخة عمى التزخع. أدػ القمق  أسعارالسخكدية عمى رفع 

 .الاقترادؼتخؽيس تػقعاتيع لمشسػ  فيالساؿ. وقج أخح الاقتراديػف اضصخاب أسػاؽ  إلى
الآونة  فيالعالع احتفاءىع بالخخوج سخيعاً مغ الخكػد.  فيقبل عاـ مزى بجأ الاقتراديػف         

 في الفيجرالي الاحتياشيأمخيكا بجأ  فيالأفق.  فييمػح  الاقترادؼالتخاجع  أفالأخيخة تدايج القمق مغ 
استشداؼ القػة الذخائية  إلىالصاقة  أسعارأوروبا أدت  فيالفائجة.  أسعارلمتزخع عغ شخيق رفع  الترجؼ

فخض  إلىالريغ، أدػ ضيػر متحػر ججيج مغ أوميكخوف  فيلمسدتيمكيغ؛ وزادت مغ تكمفة السرانع. و 
 إغلاؽ أوسع مسا فعمتو عشج بجاية الجائحة.

ندبة  إلىلتيجئة )تخؽيف( معجلات التزخع والشسػ إذا أراد الػصػؿ  الأمخيكي الفيجرالييحتاج       
% حتى 2.5 إلىبجاية العاـ  في% 0.25(. وليحا فقج قخر رفع الفائجة مغ %2التزخع السدتيجفة )

يذكل خصخاً عمى الشسػ. وكسا  –رغع أىسيتو –الشقجؼالتقييج  أف. 2022 في% 3 إلىديدسبخ، وزيادتيا 
دائخة  إلىتيجئة سػؽ العسل دوف دخػؿ الاقتراد  فييػاجو صعػبة إذا رغب  الفيجرالييذيخ التاريخ فإف 

. ولع 1945ثلاث مخات فقط مشح  soft-Landingسمذ"  تحقيق "ىبػط اضصخارؼ  في. لقج نجح الخكػد
تخؽيس الفائجة خلاؿ  إلىسيعػد  الفيجرالي أفيقع بحلظ أبجاً وىػ يحارب التزخع. ويتػقع السدتثسخوف 

 العاميغ القادميغ. فييدػد الخكػد  أف. ومغ ثع فالستػقع الاقترادؼسشتيغ مع التخاجع 
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واردات الصاقة والغحاء  أسعارارتفاع  إلىمغ مذكمة تزخع، ولكشيا تخجع  أيزًاأوروبا  تعاني
الصاقة تجىػرت ثقة السدتيمكيغ، وكسا عانت  أسعار. مع زيادة الإجسالي بزعف نريب الشاتج السحمى

 2022 فيمشح فبخايخ، ربسا يشسػ اقتراد مشصقة اليػرو عسػماً  ، وانخفس الشاتج الرشاعيأيزًاكات الذخ 
، سػاء بإرادتيع أو بدبب مشع روسيا الخوسيولكشو سيطل ىذاً. وإذا تػقفت أوروبا عغ استيخاد الغاز 

الريغ سيكػف شجيجاً وسخيعاً عمى  فيتأثيخ انفجار وباء أوميكخوف  أففديدداد خصخ الخكػد.  –لحلظ
سيكػف  الاقترادؼ. وإذا تػاصمت العلاقة بيغ الإغلاؽ وبيغ الإنتاج  فإف معجؿ الشسػ العالسيالاقتراد 

اضصخاب التجارة  إلىحالة عجـ الإغلاؽ. سيؤدػ الإغلاؽ كحلظ  في% عغ مثيمو 7.1أقل بشدبة 
  13بجايتيا. فيأثار الجائحة  تعانيمازالت  التيالعالسية 
حالة  إلىقمب العاصفة؛ إذ تجخل أوروبا، والريغ، والػلايات الستحجة  في العالسي الاقتراد 
 فيسيكػف الخكػد  14تتدايج مع كل يػـ. العالسي مخاشخ الخكػد أفواحج.  أف في الاقترادؼالتخاجع 

ألسانيا مػقفيا تجاه واردات الشفط والغاز مغ روسيا،  فلآاأوكخانيا و  فيأوروبا محتساً إذا تراعجت الحخب 
كسا لغ تتسكغ الريغ مغ الحفاظ عمى معجؿ نسػ مػجب بدبب انتذار الفيخوس مججداً. )ربسا تكػف 

أمخيكا برػرة غيخ مدبػقة مشح أربعيغ  فيحالة ركػد بالفعل(. ومع ارتفاع الأسعار  فيالريغ حالياً 
 فإف كبح التزخع بجوف تيجيج الشسػ يبجو أملًا بعيج السشاؿ. ،سشة

 الفائجة يُتَػَقَّعُ ركػد الاقتراد أسعاروتراعج التزخع وارتفاع  الأوكخانيةغسار الحخب  وىكحا ففي     
 إلىمعجلات الشسػ  فيتخاجع ممسػس  إلى . وتذيخ أحجث تػقعات البشظ الجولي2022 في العالسي

يشايخ  في. ويعكذ ىحا انخفاضا بشدبة الثمث عغ التػقعات 2021 في% 5.7% بالسقارنة مع 2.9
قج وجو ضخبة قاصسة  %. وكسا يطيخ مغ الذكل فإف وباء كػفيج كاف4.1قجرت بشدبة  التي، 2022

 ضاعفت التحجيات الأوكخانيةالاقترادات الشامية. ولكغ الحخب  فيجيػد تخؽيس الفقخ لشسػ الجخل و 
، وأقل كثيخاً 2021 في، وىػ نرف السعجؿ 2022 في% 3.4 إلىيتخاجع الشسػ  أفلكثيخ مشيا، إذ يتػقع 
تخدخ الجوؿ متػسصة الجخل  أف. وبالسثل يتػقع 2019-2011الفتخة فيتحقق  الحؼمغ متػسط السعجؿ 

 فيايخ. و يش فينقصة مئػية عسا كاف متػقعاً  1.3 بحػالي، ويشخفس معجؿ الشسػ 2022بذجة خلاؿ 
% مغ الجوؿ 40 فيسيبقى متػسط نريب الفخد مغ الجخل أقل مسا تحقق قبل الجائحة  2023
 15.الشامية
خصخ ارتفاع التزخع عغ الستػسط وانخفاض الشسػ تحت السدتػػ الدائج سيتػاصل لعجة  فإ     

 بحػالي العالسي يتباشأ الشسػ أفلع يذيجىا العالع مشح الدبعيشيات. ويتػقع  التيالطاىخة  وىيسشػات، 
. ومع 1979-1976 فيحجث  الحؼ، وىػ ضعف التخاجع 2024-2021الفتخة  فينقصة مئػية  2.7

                                                           
13
 The Economist, A toxic mix of recession risks hangs over the world economy, April 9 

th
 2022. 

14
 Kenneth Rogoff, The Growing Threat of Global Recession, P5, April 28, 2022. 

15
 David Malpass, The supply solution to stagflation, Project Syndicate, June 12, 2022 



 عثمان محمد عثماند. أ.                          المجلة المصرية للتنمية والتخطيط
   

07 

العخض  فيالكثيخ مغ البلاد وبطء الديادة  فيمدتػيات لع يبمغيا عبخ عجة عقػد  إلىارتفاع التزخع 
 .الأسعار بأكثخ مسا كاف متػقعًاىشاؾ خصخ استسخار زيادة 

 
 (: ركػد عالسي5شكل رقع )

 

 فيبياف السخاشخ الستدايجة  فيلقج بجأت التػقعات الاقترادية )التشبؤات( الخسسية والخاصة        
عمى  –الريغ فيالإغلاؽ  فيالتػسع  أفمختمف مشاشق العالع؛ ولكشيا قج تقمل مغ تأثيخاتيا الستبادلة. 

الػلايات  فيالأجل القريخ، ويديج التزخع  فيشبكات الإمجاد العالسية  في"يعيث فداداً"  –سبيل السثاؿ
الدمع.  أسعارالسعتاد قج تتع مػاجية ىحه السذكلات إذا تخاجعت  فيأوروبا.  فيالستحجة، ويخفس الصمب 

الصاقة والغحاء العالسية  أسعارتػاصل  أف، مغ الستػقع الأوكخانيةولكغ مع عجـ وضػح نياية الحخب 
الػلايات الستحجة، خاصة إذا تفاقع مع سمدمة مغ زيادات سعخ الفائجة، سيؤدػ  فيالخكػد  أفعيا. ارتفا
أوربا  فيالخكػد  أفعمى الػاردات، وكارثة للأسػاؽ السالية. وعمى الخغع مغ  العالسي انكساش الصمب إلى

ييد ثقة  أفعغ استسخار الحخب يسكغ  الشاشئيشتذخ عالسياً عادة مغ خلاؿ انخفاض الصمب فإف التباشؤ 
 قصاعات الأعساؿ والأسػاؽ السالية.

الريغ كاف  في الاقترادؼاتجاه الشسػ  أفالاحتسالات الستػقعة لكل مغ تمظ التصػرات؟  ىي ما 
إيقاؼ التجىػر مالع تتع  فيالتخاجع مشح فتخة. وربسا لغ تشجح الدياسات الساكخو اقترادية  فيقج بجأ 

الػلايات الستحجة تتدايج مخاشخ الخكػد بذجة. والشطخة الستفائمة  فيعكاسات الػباء بحشكة. و مػاجية ان
يقػـ لحلظ بخفع الفائجة كثيخاً، تبجو ممتبدة. مع ارتفاع الادخار  الفيجراليالتزخع تمقائياً وأف  بانخفاض

 ، بيشسا تتفاقع مذكلات شبكات الإمجاد. الاستيلاكيأثشاء الجائحة فإف الديشاريػ الأرجح ىػ زيادة الصمب 
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تخؽيس الحدـ التحفيدية، ولكغ ىحا سػؼ يديج السخاوؼ  إلىالحكػمة الأمخيكية تتجو  أفصحيح  
تخؽيف حجة التزخع. أما ؼيسا يتعمق بأوروبا، فإف انعكاسات التباشؤ  فيمغ الخكػد حتى إذا ساعجت 

أوكخانيا. ولكغ الحخب قج فاقست  فيى بجوف الحخب الريغ والػلايات ستيجد الشسػ حت في الاقترادؼ
أوروبا وزادت مغ ىذاشتيا. ومع تراعج الحخب، واحتساؿ تػسيع السقاشعة لتذسل الريغ،  فيالسخاشخ 

تشحدخ  –بكثيخ مغ الحع –. ربساتزصخ كحلظ لديادة الإنفاؽ العدكخؼ فإف الحكػمات الأوروبية قج 
أوروبا والػلايات  فيالػقت الخاىغ فإف احتسالات الخكػد  فياـ، ولكغ مع نياية الع العالسي مخاشخ التباشؤ

 فيمغ السشاشق سيفاقع احتسالات الانييار  أؼ فيالستحجة والريغ قػية ومتدايجة، وتجىػر الأوضاع 
السشاشق الأخخػ مغ العالع. وتراعج مػجات التزخع لغ تجعل الأوضاع أكثخ يدخاً. ومغ غيخ السأمػؿ 

 تػاجييع. التييكػف الدياسيػف وصانعػا الدياسات عمى قجر السدئػليات  أف
جاء  الحؼمعجلات أكثخ انخفاضاً. كاف التعجيل  العالسي لقج تزسغ تعجيل تػقعات الشسػ        

 إلى العالسي الاقترادؼ  ، بتخؽيس الشسػالأكبخأوكخانيا ىػ  فيلمحخب  –برفة أساسية –انعكاساً 
أعمشو قبل ستة  الحؼ% 4.9نقصة مئػية عغ تشبؤ الرشجوؽ بسعجؿ  1.3بأقل  أؼ، 2022 في% 3.6

تقاريخه  فيسشة ماضية، فإف ىحا ىػ ثالث أكبخ تخؽيس أعمشو الرشجوؽ  15 إلىشيػر سابقة. بالشطخ 
 العالسية خفس صشجوؽ الشقج الجولي ، عشجما انفجخت الأزمة السالية2009إبخيل  في 16نرف الدشػية.

كاف قج  التيانخفاض الشدبة  فينقصة مئػية )مسا انعكذ  4.3خلاؿ العاـ بحػالي  العالسي شسػتقجيخه لم
في  19%(. وبصبيعة الحاؿ، عشجما وقعت جائحة كػفيج 1.3سالب  إلى% 3 وىيتشبأ بيا قبل الأزمة 

(. %3 إلى% قبل الأزمة 3.4نقصة مئػية )مغ  6.4، خفس الرشجوؽ تػقعاتو لحلظ العاـ 2020بجاية 
العرخ  فيالػاقع أسػأ ركػد  فيحاد. كاف ذلظ  يغ تشبأ التخؽيس بقجوـ ركػد عالسيكمتا الحالت في

      الحجيث.
، لا يتشبأ البشظ الجولي        في% 2.5الػلايات الستحجة ويقجر نسػاً بشدبة  فيبالخكػد  حالياً
يشايخ،  فينقصة مئػية عسا تػقعو  1.2 بحػالي. ولكغ مع ذلظ يبقى ىحا السعجؿ أقل 2022

 الجولي. كسا تػقع البشظ 2021 فيتحققت  التي% 5.7نقصة مئػية عغ  3.2ومشخفزاً ب 
نقصة مئػية عغ تػقعات يشايخ،  1.2بانخفاض قجره  أؼ%، 2.9 إلى العالسي تباشؤ الشسػ

خُّ 5.7) 2021 فينقصة مئػية عغ تقجيخ الشسػ  2.8و قِ بأف الخكػد  Malpass%(. ومع ذلظ يُ
، وأنو لا يعتخض عمى التػقعات بأف احتساؿ الخكػد ترل  في اً جَ عَ بْ تَ دْ  إلىأمخيكا ليذ مُ
50%.17  

   

                                                           
16
 Stephen S. Roach, Downside Risks to Global Growth, PS. April 25, 2021 

17
 %٠66ظً ئٌٝ  2023رٛطً اعزمظبء ٌشأٜ الالزظبد١٠ٓ خلاي ِب٠ٛ ئٌٝ أْ ادزّبي دخٛي أِش٠ىب فٟ اٌشوٛد فٟ   
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 العالسيتراجع الشسؾ 

سػؼ يجفع  العالسي الشسػ فيىحا التباشؤ  أفلا الرشجوؽ ولا غالبية الخبخاء يعتقجوف  أنوقج يبجو       
 العالسي اليبػط الآمغ للاقتراد إلى" يجعػ العالسيتقخيخ "صػرة الاقتراد  أفالعالع نحػ الخكػد الرارخ. 

 إلى 22/2023 فيتشبؤ الرشجوؽ بانخفاض الشسػ الستػقع  أفتخيميػف دولار(. الحؿيقة  96الزخع )
. ليذ ىشاؾ ىبػشاً أأمغ مغ ىحا!! لكغ ىحا 1980تحقق مشح  الحؼ عمي%، يفػؽ متػسط الشسػ الف3.6

  18مغ قبيل التسشيات الستفائمة، وذلظ لعجة أسباب.
 في% 6.1بقػة، ليحقق معجؿ  العالسي الاقترادؼمغ ناحية، قج يكػف التفاؤؿ انعكاساً لعػدة الشسػ أولًا: 

 في –عمى حج تقجيخ صشجوؽ الشقج. ولكغ ىحا الشسػ السختفع جاء 1980. وىػ أعمى ندبة مشح 2021
. يعيب البعس عمى خبخاء التشبؤ اعتسادىع عمى 2020 في%( 3.1-أعقاب أكبخ تخاجع ) في –الحؿيقة

الحدباف  فيالأخح  السدتقبل. ومغ ثع فإنو مغ الزخورؼ إسقاط الاتجاه العاـ لبيانات فتخة سابقة عمى 
خلاؿ  الاقترادؼ؛ عشجما كاف متػسط معجؿ الشسػ 20/2102 في العالسي وَىَغ وىذاشة الاقتراد

 %( كسا يقجره2.5)العالسي لمخكػد ىػ أقل كثيخاً مغ السعجؿ السعيارؼ %. و 1.5الدشتيغ لا يتجاوز 
لغ يكػف بعيج  العالسي الخكػد أفنحػ ىحا السعجؿ سيعشى  الاقترادؼتباشؤ الشسػ  أفالبعس. لاشظ 

 الاحتساؿ.

  تخاجع معجلات الشسػ (:6شكل رقع )
 

الريغ؛ حيث يسخ  فيالتيػيغ مغ تأثيخ الػضع  فيوراء تمظ الشطخة الستفائمة  يكسغ الدبب الثانيثانيًا: 
. يقجر تقخيخ الرشجوؽ 2019 –2010حققيا خلاؿ العقج  التي% 8الشسػ حالياً بسعجلات أقل كثيخاً عغ 

نرف متػسط السعجؿ  حػالي%. وىػ يبمغ 4.7الريغ حػؿ  فيسيتخاوح  22/2023 فيمعجؿ الشسػ  أف
 إلىحاؿ دوف دخػؿ العالع  الحؼ تقخيبًاتحقق بعج الأزمة السالية العالسية، وكاف ىػ العامل الػحيج  الحؼ

بجوف عػدة انتعاش لغ يكػف مسكشاً  العالسي تساسظ الاقتراد أف. "0162 –2012الفتخة  فيحالة الخكػد 
                                                           

18
 Roach, Ibid 
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تػاجييا الريغ )عػدة تػسع جائحة أوميكخوف،  التيضل الطخوؼ الخاىشة  في". و الاقتراد الريشي
 التعػيل عمى الريغ. العالسي يدتصيع الاقتراد واحتساؿ انحياز الريغ لخوسيا(، فإنو لا

 
 الريغ في(: انخفاض الإنتاج والإنفاؽ 7شكل رقع )

وسمدمة  العالسي التزخع فيصاحبو الارتفاع  العالسي مشحشى دورة الشسػ في الاتجاه الشدولي أف، اثالثً 
لع تحجث عبخ الأربعيغ  التيالتزخع قج بمغ ذروتو،  أفالفائجة. ربسا يترػر البعس  أسعار فيالديادة 

 في% 8.5القادـ سيكػف أفزل. تمظ نطخة حدابية ضيقة. مع بمػغ التزخع  أفسشة الساضية، بسا يعشى 
نياية العاـ. ولكغ بكع أقل؟ ىل سيشخفس  فيأمخيكا ثسة فخصة جيجة لأف يكػف أقل مغ ذلظ  فيمارس 

مشح مشترف  الأمخيكي الفيجراليلع يتبع مثميا  التي"الدياسة الشقجية غيخ السدئػلة"  تغيخ التيالجرجة  إلى
عغ اتجاىو لديادة  الفيجراليلقج أعمغ   19عمى ذلظ.  Roachدبعيشيات وأوائل الثسانيشيات؟ لا يعػؿ ال

يكػف السعجؿ  أف%( خلاؿ الذيػر الدتة القادمة. ولكغ مع ذلظ يُخَجَّح 2.5نقصة أساس ) 250الفائجة 
عشرخ فعاؿ لتحقيق استقخار  معجؿ الفائجة الحؿيقي أف. الػاقع لمفائجة أقل مغ ندبة التزخع الأسسى

يشجر  أنوتػقعات صشجوؽ الشقج السعجلة تبجو واقعية رغع  أف ظلا ش. الاقترادؼالأسعار وحفد الشسػ 
تزسشيا التقخيخ. ولقج أثار ذلظ التعجيل اىتساـ وسائل  التيالشسػ  فيؾيامو بالتشبؤ بسثل ندبة الانخفاض 

تبصت بالعػامل ار  التي، و اض الستػقعة لمعاـ الجارؼ الإعلاـ، وكاف التخكيد عمى ارتفاع ندبة الانخف
اضصخاب الإمجاد لمسحاصيل مغ الحرة  إلىالحخب أدت  أفأوكخانيا. نعخؼ  فيلمحخب  الاقترادية السؤثخة
تدتخجـ الغاز  التيالسجخلات مثل الأسسجة ) أسعارعغ ارتفاع  تخوؿ، والسعادف، فزلاً والقسح، والغاز والب

زيادة السخاوؼ مغ حجوث أزمة غحاء عالسية وربسا حجوث  فيتمظ التصػرات  انعكدت(. الصبيعي
ندتغخب ؾياـ الرشجوؽ بتعجيل  ، فقج لاالاضصخاباتبعس السشاشق. "وبدبب معطع تمظ  فيالسجاعة 
 20أوروبا". فيحػ مديج مغ الانخفاض مع نياية العاـ، وخاصة تػقعاتو ن

                                                           
19
 Roach, op. cit. 

20
 Mohamed El-Erian, The Growth Engines Are Sputtering, PS, 22April 2022 
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، وخاصة عمى الذخائح الزعيفة )الفقيخة( مغ الدكاف 2022 فيورغع أىسية تأثيخ التصػرات  
تعكذ  التيالتشبؤ برػرة العاـ السقبل  أف. 2023نيتع بخؤية الرشجوؽ لعاـ  أفوالجوؿ الفقيخة؛ فإنشا يجب 
ة نساذج الشسػ عمى السدتػػ عميتقل أىسية عسا يذيجه العالع حاليا: تزاؤؿ فا مذكمة الأمج الستػسط لا

سيتع التغمب  2022 في العالسي الاقترادؼتعجيلاتو بتخؽيس الشسػ  أفيتػقع الرشجوؽ  . لاالعالسي
%، لمجوؿ 3.6 إلى% 3.8. وعمى العكذ مغ ذلظ، فقج خفس تشبؤاتو لمعاـ القادـ مغ 2023 في عمييا

 الستقجمة والشامية عمى الدػاء.
، ثع حخب أوكخانيا السستجة، وإنسا يرػر 19يتػقف العخياف عشج تأثيخ جائحة فيخوس كػفيج  لا 

. السذكمة Sputteringالخخقاء" " العالسي انعكاسات تمظ التصػرات باعتبارىا نتيجة لسحخكات الشسػ
جة عغ تسكيغ عجد نساذج الشسػ الدائ في تتسثل-بالديػلةيتدع  الحؼضل ىحا السشاخ  فيخاصة  –عشجه

افطة السح فيىحه الشساذج فذمت  أفلمرجمات الدمبية غيخ الستػقعة. والأسػأ  الاقترادات مغ الترجؼ
خلاؿ فتخات كانت تذيج ضغػشاً أقل. ويػجو العخياف ثلاثة انتقادات ليحه  عمى مدتػيات الشسػ الاحتػائي

الرػرة البائدة: تغيخ شبيعة العػلسة، الاعتساد الستػاصل عمى محفدات الشسػ التقميجية، والفذل السستج 
 مرادر الشسػ السدتجاـ. فيللاستثسار 

رعب عمى الاقترادات الػششية لقج تصػرت العػلسة الاقترادية والسالية بأساليب جعمت مغ ال 
تحقيق الشسػ السحمى. وبيشسا فاقست  فيالاستفادة مغ التجارة الجولية وتجفق الاستثسارات الأجشبية السباشخة 

 فيتقييج التجارة والاستثسار كاف  أفشبكات التػريج، فلابج مغ التأكيج عمى  اختلاؿجائحة كػرونا مغ 
التعخيفات الجسخكية  إلىية بيغ أمخيكا والريغ شيجت العػدة الحخب التجار  أفتدايج قبل الجائحة. 

. والأكثخ مغ ىحا العالسيوجيت ضخبات قاصسة للاقتراد  التيالسختفعة، والإجخاءات الحسائية الأخخػ 
اضصخ ؼيو الكثيخ مغ الجوؿ مػاجية سياسات القيػد  الحؼالػقت  فيتمظ التصػرات جاءت  أف

ضل  فيسياسات نقجية تقييجية تػاكبت مع تراعج مػجات التزخع.  إلىالعػدة  أفالانكساشية. السذكمة 
تعخض الاقتراد  التيىحه الأوضاع ستػاجو البشػؾ السخكدية تحجػ السػاءمة بيغ البجائل الرعبة، 

 ليذاشة وتقمبات أسػاؽ الساؿ.  الحؿيقي
 لشقجية، فإف الحكػمات لاالقيػد عمى الدياسة السالية أخف مغ مثيمتيا للإجخاءات ا أفورغع  

تػاجو فقط استخجاـ سياساتيا لحساية الفئات الفقيخة، ولكغ التعامل كحلظ مع مدتػيات الجيغ العاـ السقمقة. 
الفذل  إلىيعػد  عجة دوؿ، وىػ ما فيتتخافق ىحه التصػرات مع مخحمة تذيج تباشؤ نسػ الإنتاجية 

 فيييا البشية الأساسية ورأس الساؿ البذخػ. والاستسخار محفدات الشسػ، بسا ف فيالاستثسار  فيالستػاصل 
عالع  فيىحا التقريخ مغ جانب صشاع الدياسات سيديج مغ مخاشخ تباشؤ الشسػ عمى السجػ الستػسط. و 

يػاجو تحجيات ممسػسة مشاخية، اقترادية، مالية، مؤسدية، سياسية، واجتساعية، فمغ يكػف سيلًا تحسل 
 تبعات ىحا الديشاريػ.
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 : سمس أم ارتظام؟اضظراري يتجه نحؾ الركؾد، هبؾط  العالسي الاقتراد
 
 

ربسا تتبايغ أوضاع الاقترادات العالسية السؤثخة، ولكشيا تػاجو جسيعاً أعخاض الأزمة. تػقعات 
 فيالريغ تعخضت لزخبة قػية نتيجة الإغلاؽ بدبب تفذى متحػر أوميكخوف.  في)احتسالات( الشسػ 

السدتيمكػف أزمة  يعانيأوروبا  فيالانكساش،  إلىمخاشخ التحػؿ مغ الازدىار  الفيجراليأمخيكا يػاجو 
أزمة غحاء وربسا  تعانيغالبية البمجاف الشاشئة حيث  فيتجىػر مدتػيات السعيذة، والػضع أسػأ 

تساماً  فىيتعا أفتُسْدِظُ ىحه السذكلات الأربع عمى اختلافيا بتلابيب الاقتراد العالسي؛ قبل  السجاعة.
مخة أخخػ الخعب مغ مخاشخ الخكػد، ولكشيا حؿيؿية  العالسي الاقتراد يعانيمغ آثار جائحة كػرونا. "

 ىحه السخة". 
. بالشدبة لبعس الاقترادييغ يعشى الخكػد تخاجع الشاتج تحجيج مفيػـ الخكػد ليذ سيلًا  أف

لاقتراد ما لفتختيغ ربع سشػيتيغ متتاليتيغ. تفزل الفايشانذيل تايسد تعخيفاً أكثخ مخونة  الإجسالي السحمى
دتسخ لعجة شيػر!! عمى مختمف جػانبو وي الاقترادؼالشذاط  فيانخفاض ممسػس  لمخكػد، حيث يحجث
 خكػدال أف الجوليوالبشظ  الجولييربح التعخيف أكثخ صعػبة. يعتبخ صشجوؽ الشقج  عمى مدتػػ عالسي

، 1985، 1975 فيلمفخد خلاؿ سشة. حجث ىحا  عشجما يشخفس متػسط الجخل الحؿيقي يحجث العالسي
قج يبجو مغ  21لمخكػد. العالسي تعخض فييا الاقتراد التيالسخات الخسذ  وىي، 2020، 2009، 1991

 أفإبخيل  فيأنيا بعيجة عغ ىحا التعخيف. لقج تػقع صشجوؽ الشقج  2022لعاـ  العالسي تػقعات الشسػ
 لتحدغ الحؼ حجث خلاؿ الشرف الثاني%. ولكغ ىحا السعجؿ يختبط با3.6معجؿ الشسػ الدشػؼ سيبمغ 

أكتػبخ العاـ  في% 4.5ا مغ قاـ بتخؽيزي 2022. وعشجما قجـ الرشجوؽ تػقعات لعاـ 2021مغ
 إبخيل، كسا أشخنا مغ قبل. في% 2.5 إلى الساضي

الأمػر قج ساءت مشح ؾياـ الرشجوؽ بشذخ تػقعاتو مسا يُتَػَقَّعُ معو انخفاض  أفالبعس  يخػ                
التصػرات  إلى، وىػ أقل مغ ندبة الديادة الدكانية. يدتشج ذلظ التشبؤ 2022% خلاؿ 0.5الشسػ عغ 

الريغ: تأثخت شبكات التػريج بدبب أوميكخوف،  فيأشخنا إلييا.  التيأشخاؼ الشسػ السؤثخة  فيالخصيخة 
، وتعصمت السرانع وقصاعات التجارة. انخفزت مبيعات السػاني فيستػقفة واستصالت شػابيخ الدفغ ال

 يعانيالػلايات الستحجة: لا  في%. 3بشدبة  إبخيل، وانخفس الإنتاج الرشاعي في% 11التجدئة بشدبة 
"تدخيغ" الاقتراد  يفساىع  الحؼالقػػ"  الساليالاقتراد مغ أثخ جائحة كػرونا فقط بل مغ أثخ "السحفد 

 الاحتياشيمػاجية ذلظ اضصخ  فيالصاقة.  أسعار فيوارتفاع التزخع، حتى مع الديادة البديصة 
لاتباع سياسة نقجية انكساشية بيجؼ تخؽيس التزخع، والشسػ. وكاف رئيدو صخيحاً لمغاية عشجما  الفيجرالي

%. لع يكغ 2ىجؼ  إلىيعػد التزخع  أف إلىالفائجة  أسعارزيادة  فيسيدتسخ  السخكدؼ  البشظ أفأكج 
%(. لقج استيجؼ السحافع تحقيق 3.6) البصالة قميلًا عغ مدتػاىا الحاليميتساً أو قمقاً مغ ارتفاع )زيادة( 

                                                           
21
 Chris Giles, Is the global economy heading for recession, Financial Times, May 21, 2022. 
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 فيكبح جساح التزخع بجوف الجخػؿ  أفاليبػط الشاعع )الدمذ(، ولكغ البعس يخػ صعػبة تحقيق ذلظ. 
    22ىائل.حالة ركػد وزيادة البصالة ىػ تحجػ 

 إلىالصاقة أكثخ مشو  أسعارارتفاع  إلىفي أوروبا: السذكمة أكثخ تعقيجاً. يعػد التزخع برفة عامة 
 إلىإبخيل  في% 7.4 إلىالتزخع  أوكخانيا. سيؤدػ ارتفاع فيسخػنة الاقتراد، ويختبط مباشخة بالحخب 
ثَة عمى والتعافي مغ أثخ الجائحة. وتشصػؼ  تجىػر مدتػيات السعيذة، وتقميل الإنفاؽ  التػقعات السُحَجَّ
يتغمب الاقتراد  أف. مغ السحتسل 2022مغ  الخبع الثاني فيتخؽيس حاد يتزسغ حالة ركػد تزخسي 
مغ  ة خلاؿ الخبع القادـ، ولكغ كثيخًاالسائ فينرف  بحػاليعمى ىحه الرعػبات ويعاود حالة الشسػ 

 فيالجوؿ الشامية: عمى عكذ الػضع  فييدتسخ الأثخ عمى الجخل لفتخة أشػؿ.  فأالاقترادييغ يتػقعػف 
البمجاف الأفقخ مغ الديادة  تعانيالصاقة،  أسعارمحاولة التأقمع مع زيادة  فيأوروبا حيث تتثسل الرعػبة 

 ىحه الجوؿ. في% مغ الإنفاؽ 30تسثل  التيالدمع الغحائية،  أسعار فيالدخيعة 
أوكخانيا  فيتتػقف سخيعاً الحخب  أفمػاجية مخاشخ الخكػد، ربسا تكػف أفزل التسشيات  في

إنياء وباء كػفيج. لغ يكػف ذلظ بفزل وزراء الاقتراد، وغيخىع مغ  فيوتشجح استخاتيجية الريغ 
 التيتجقيق سياساتيع لمتعامل مع السراعب والتحجيات  –بجلًا مغ ذلظ –يععميالسدئػليغ الحيغ 

 أسعارأوروبا والاقترادات الشاشئة سيتزسغ ذلظ محاولة التغمب عمى تبعات ارتفاع  فيجيػنيا. يػا
زيادة السدايا والجعع لسشتجات الغحاء والصاقة عغ شخيق تػفيخ التسػيل اللازـ مغ الخدانة.  –الصاقة والغحاء

التدخيع بإجخاءات الدياسة الشقجية الستذجدة، بيشسا عمى الريغ استسخار  أمخيكا والسسمكة الستحجة يشبغي في
 الانعكاسات الدمبية لػباء أوميكخوف. فيالعسل عمى تلا

. 2022 في العالسي لمخكػد إمكاف الترجؼ ىيوساط الاقترادييغ أ فيقج تكػف الشطخة الغالبة 
ىشاؾ القميل مغ  أفر الدمبية. يخػ أحج الخبخاء مػاجية تتابع الأخبا فيولكغ التحػط مغ مخاىشتيع يتدايج 

قج يبمغ ذروتو، وأنو يتباشأ، وأنو عمى صشاع الدياسات تحجيج  العالسي انتعاش الاقتراد أف فيالذظ 
الػقت الخاىغ لأف واضعي الدياسات لازالػا  فيالسشاسب. ولكشو يدتبعج حجوث الخكػد  الشقجؼمجػ التقييج 

العاـ القادـ،  فييقاع والتحفيد عشجما تدػء الأوضاع، "ستديج مخاشخ الخكػد يسمكػف الأدوات لزبط الا
 23.الػقت الخاىغ" فيولكشيا ليدت كبيخة 

عجـ التأكج مغ حجوث الخكػد الذامل.  إلىو الأمػر مغ سػء فثسة عػامل تذيخ عميرغع ما تبجو 
 إلىيؤدػ ذلظ  أفتحجيع التزخع مغ خلاؿ رفع سعخ الفائجة دوف  الأمخيكي الفيجراليتحاوؿ جيػد 

رتصاـ عشيف/ا اضصخارؼ البصالة )ىبػط  فيأو زيادة واسعة  الاقترادؼالشذاط  فيتخؽيس ممسػس 
صالح "ىبػط سمذ": قػة الاستيلاؾ، وتخاجع  فيوجػد عامِمَيْغِ ىاميغ  إلى(. يذيخ البعس اقترادؼ

                                                           
22
  Ibid 

23
  Ibid. 
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السجخخات  إلىقػياً خلاؿ العاـ. يخجع ذلظ  الشذاط الاستيلاكي بقياع الأسعار فخغع ارتف 24أسعخ الػقػد.
راكسيا السدتيمكػف الأمخيكيػف خلاؿ فتخة جائحة كػفيج. بدبب ذلظ لا يذعخ البعس بالقمق  التيالكبيخة 

تخيميػف دولار يسكشيع إنفاقو  2.3 حػاليمغ قجوـ الخكػد لأف السدتيمكيغ يحػزوف فائزاً ادخارياً يبمغ 
ربسا تشقح الاقتراد مغ  التيأمخيكا،  فيقػة الاستيلاؾ  أفخلاؿ الدشتيغ القادمتيغ. الفكخة لجػ ىؤلاء 

 إلىتستع الاقتراد بسعجؿ مشخفس لمبصالة. مغ ناحية أخخػ، بيشسا ارتفع سعخ البشديغ  إلىالخكػد، تدتشج 
ر عغ الدعخ مشح عاـ، فإف جيػد السشتجيغ الستػاصمة لزخ مديج مغ دولا إلىدولار، بديادة ترل  4.41

 البتخوؿ قج تيجغ مغ زيادة الأسعار. 
الكثيخ مغ البلاد يذعخ الشاس بأف الخكػد مػجػد بالفعل. لجػ مجسػعة بمجاف مشطسة  فيولكغ 

، العالسيشاتج % مغ ال60تسثل أكثخ مغ  التيالجوؿ الغشية  وىي، OECDوالتشسية  الاقترادؼالتعاوف 
 فيو قبل جائحة كػرونا(. ونفذ الحاؿ عميأدنى مدتػػ )مسا كانت  إلىانخفزت ثقة السدتيمكيغ 

السدتيمكيغ ما زالػا قادريغ عمى الإنفاؽ لبعس الػقت رغع تزاؤؿ القػة  أفأمخيكا. ومع ذلظ يبجو 
تخيميػف  4عمى مجخخات تبمغ  العائمييحػز القصاع  OECDمجسػعة دوؿ  فيالذخائية بدبب التزخع. 

وتدعع الإيكػنػميدت  25( تع تخاكسيا خلاؿ فتخة الجائحة.الإجسالي % مغ الشاتج السحمى8 حػاليدولار )
أمخيكا زادت الحدابات البشكية  تخض عادة. ففيحػزة الأغشياء وحجىع كسا يف فيىحه السجخخات ليدت  أف

بشدبة  . وبالسثل زاد الإنفاؽ الاستثسارؼ 2019 في% عغ ؾيستيا 65الجخل السشخفس بشدبة  لحوؼ 
(. وعمى الخغع مغ 2021نياية  فيضعف الشدبة  وىي% خلاؿ الذيػر الثلاثة الأولى مغ الدشة، 7.6

الإغلاؽ، تقخر  الريشي نتيجة بذجة بدبب السقاشعة، وتخاجع الاقتراد الخوسيتباشؤ الاقتراد 
 في(، كسا يطيخ مايػ-إبخيلالأسابيع الأخيخة ) فيضل مدتقخاً  العالسي نسػ الشاتج أفميدت الإيكػنػ 

عشجما بجأت  2021أوؿ  فيو عميأصبح أدنى مسا كاف  الاقترادؼالذكل. ومع ذلظ فإف مؤشخ الشذاط 
تخؽيف الإغلاؽ. السؤشخات قج تتبجؿ إذا أوقفت روسيا إمجادات الغاز لأوروبا، وشجدت الريغ  فيالجوؿ 

 الفائجة أكثخ مسا ىػ متػقع.  أسعارلبشػؾ السخكدية لخفع الإغلاؽ، أو اضصخت ا
غسار الججؿ حػؿ مؤشخات التزخع وتباشؤ الشسػ ستثػر التداؤلات حػؿ الدياسات السلائسة  في

تػليفة الدياسات لغ تختمف بيغ الجوؿ فحدب بل إنيا تتغيخ مغ فتخة  أفلمتعامل مع ىحه الأزمات. 
اسسػ الدياسات الاختيار دائساً بيغ أدوات الدياستيغ السالية والشقجية. لأخخػ. وقج واجو الاقتراديػف ور 

الاقتراد يػاجو تيجيج الخكػد، ولكغ  أفحالة أوروبا(:  فيسشخصج مثلًا التشاقس بيغ استشتاجيغ )كسا 
الفائجة. لدشػات كاف رد  أسعاريدحب مدانجة الدياسة الشقجية للاقتراد ويخفع  أف السخكدؼ  عمى البشظ

( لتجشب (looseدعع الإنفاؽ مغ خلاؿ سياسة نقجية تػسعية  في البشػؾ السخكدية الأوروبية ناجحًافعل 
%، 10البصالة الستدايجة ) تعاني-سشػاتعذخة  قبل-اليػروالذكل، كانت مشصقة  فيالخكػد. وكسا يطيخ 
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 Tristan Bove, The economy looks bad...., Fortune, May 12, 2022. 
25

 The Economist, global growth is slowing, but not stopping- yet, May 15 2022  
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. (Stimulus) الساليالتحفيد  إلىد حيشحاؾ %. احتاج الاقترا2فأكثخ(، بيشسا لع يدد التزخع عغ 
 فيمارس وإبخيل، وىػ أقل معجؿ شيجتو السشصقة مشح تػحجىا  في% 6.8 إلىحالياً، انخفزت البصالة 

 800مايػ. ويشتقج البعس خصة الجوؿ الأوروبية لإنفاؽ  في% 8.1 إلى، بيشسا ارتفع التزخع 1999
 26.بميػف يػرو لرشجوؽ الانتعاش

يتجو  التيمديج مغ الدياسة الشقجية الستذجدة  إلىالاختلاؼ عغ الػضع الدابق لمجعػة  فيلا يك      
تقمل مغ إنفاقيا حتى لا  أفتقخيخىا. ولكغ قج يكػف عمى الجوؿ الأوروبية  إلى الأوروبي السخكدؼ  البشظ

تزخع  إلىالصاقة  أسعار فييفاقع الصمب الستدايج مغ مذكمة ارتفاع الأسعار وتحػيل الارتفاع السؤقت 
 شامل وحاد.

 
 أوروبا في(: التزخع والشسػ والبصالة 8شكل رقع )

 

 تفكيػ العؾلسة
 

الدمع عبخ أرجاء العالع  في، وتتيح الػفخة العالسيكانت تخبط أشخاؼ الاقتراد  التيالخيػط       
أوكخانيا. صحيح  فيمشح الحخب   deglobalizationتتعخض لمتفكظ. لقج تدايجت مخاشخ "انتياء العػلسة"

مع تفذى جائحة كػرونا تراعج الحجيث عغ أىسية ـيكمة وتصػيع شبكات الإمجاد لمتقميل مغ  أنو
مرادر التػريج مسا يؤشخ لسا سيكػف  اختلاؿآسيا استسخ  في كػفيج-صفخالاستيخاد، ولكغ مع سياسات 

 فيأوكخانيا، والإغلاؽ  فيالحخب  أف إلىيذيخ  الحؼانتياء وتفكظ العػلسة. حدب تقخيخ بمػمبخح:  عميو
تخاجع الشسػ وارتفاع الأسعار لسدتػػ لع يبمغو  فيشبكات التػريج، مسا انعكذ  اختلاؿ إلىالريغ أدػ 

تخيميػف دولار عسا  1.6سيفقج  العالسي العػامل وراء تقخيخ بمػمبخج بأف الشاتج مشح أربعيغ سشة. كانت ىحه
 سيحجث إذا كاف ذلظ مجخد بجاية؟  الحؼ. ولكغ ما 2022تػقعو لعاـ 

                                                           
26

 Chris Giles, Europe faces a miserable few months ahead, FT, June 8, 2022 
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 الانقداـ-ةيالحالَّ الأبج. ولكغ السذكمة  إلىبصبيعة الحاؿ، لغ تدتسخ الحخب والأزمة 
لسا سيكػف  يتجو نحػ الأسػأ. وعشجما أجخػ بمػمبخج اختباراً  أنو يبجو-العالع فيالستدايج  الجيػبػليتيكي

 إلىالعالع سيكػف أفقخ وأقل إنتاجية، وتتجىػر التجارة  أف إلىالسجػ البعيج، انتيى  فيتخاجع العػلسة  عميو
ف لصسة تكػ  أفالستػقع  أفوصمت إليو قبل انزساـ الريغ لسشطسة التجارة العالسية. كسا  الحؼمدتػاىا 

لسشطسة التجارة العالسية،  الخئيدي الاقترادؼ. "سيتػاصل التذتت" كسا يذيخ التزخع أشج وأكثخ اضصخابًا
لغ تكػف بجوف تكمفة: "لغ يكػف بػسعشا استخجاـ إنتاج أقل  التيفيػ يتػقع إعادة ـيكمة )تشطيع( العػلسة، 

  27الدابق". فيتكمفة كسا اعتجنا 
القجرة عمى الحرػؿ عمى سمع  فيتتسثل  العالسي لثلاثة عقػد، كانت الدسة السسيدة للاقتراد

سػؽ العسل  إلىأكثخ بأسعار أقل. كاف دخػؿ أكثخ مغ بميػف عامل مغ الريغ والكتمة الدػفيتية الدابقة 
انخفاض القيػد عمى التجارة، وكفاءة التختيبات المػجدتية، وراء خمق عرخ مغ  جانب إلىالعالسية، 
ت. تزاعفت ختلالاة شيجت تراعج سمدمة مغ الاولكغ الدشػات الأربع الساضي غ.يخىالػفخة لمكث

 إلىالتعخيفات الجسخكية خلاؿ الحخب التجارية بيغ الريغ والػلايات الستحجة. أدت جائحة كػرونا 
نقز الدمع والسدتمدمات. كل ىحه السخاشخ أخحت  إلىوحالياً تؤدػ العقػبات وتقييج الترجيخ  –الإغلاؽ

الػصػؿ إليو مشح زمغ بعيج: الشجرة. ومغ ناحية أخخػ  فيوضع لع تكغ تفكخ  إلىالاقترادات الستقجمة 
 .مجالات الصاقة والأمغ الغحائي في تتعخض الاقترادات الشاشئة لتيجيجات أكثخ حجة

  28تػضح حجع القيػد والسخاشخ الججيجة: التي ذػاىجثسة عجد مغ ال
 :فاقست الحخب التجارية بيغ الريغ وأمخيكا مغ الخسػـ السفخوضة عمى الدمع  التعريفات الجسركية

 % خلاؿ فتخة رئاسة تخامب. 15 إلى% 3الريشية مغ 
 :الريغ عَخَّضَ مئات البلاييغ مغ الجولارات مغ الرادرات  فيانفجار كػفيج ىحا العاـ  الإغلاق

 تدلا. إلىلمخصخ، واضصخبت سلاسل الإمجاد لمذخكات مغ أبل 
  :كانت العقػبات عمى تجفق تجارة الرادرات أو الػاردات تسثل 1983 فيالعقؾبات الاقترادية ،

خسدة أضعاؼ. تعسيع العقػبات  إلىارتفعت ىحه الشدبة  2016 في. العالسي% مغ الشاتج o.3حػالى
خ وؿ لتأميغ احتياجاتيا عغ شخيق مشع الترجيججانب محاولة بعس ال إلى، الأوكخانيةبعج الحخب 

 مدتػػ أعمى. إلىزيادة الخقع  إلى)مثل مشع اليشج لترجيخ القسح مؤخخاُ( أدػ 
مغ زاوية محجدة، تكذف كل ىحه العػامل عغ مجػ تفكظ )انفراـ( العالع بيغ الجيسػقخاشية  

الريغ وروسيا، مغ ناحية أخخػ. يحاوؿ البعس  فيالغخبية وحخية الدػؽ، مغ ناحية والأوتػقخاشية 
 حجيجؼالستشافديغ سيؿبعػف وراء ستار  أفصخاعاً بيغ الخيخ والذخ، أو نتػقع  باعتبارهترػيخ كل ىحا 

% مغ الشاتج 7تعادؿ  –تخيميػف دولار مغ الدمع 6نجرؾ التكاليف السحتسمة. ما ؾيستو  لكيججيج؛ 
                                                           

27
 Maeva Cousin and others, Age of scarcity begins hit to world economy, Bloomberg, May 19, 2022  

28
 Ibid 
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الجيسػقخاشية والأوتػقخاشية. ولبياف مخاشخ الانقداـ والتفكظ، قاـ  التجارة ؼيو بيغ الجوؿ يتع-العالسي
% عمى ىحا الحجع مغ التجارة الجولية، واختباره بػاسصة 25بمػمبخج بافتخاض فخض تعخيفة جسخكية بشدبة 

مشيسا تجاه  أؼ. يتداوػ ىحا مع أعمى ندبة فخضتيا الريغ وأمخيكا عمى العالسينسػذج للاقتراد 
 جانب أشكاؿ أخخػ مغ القيػد مثل العقػبات وتقييج الترجيخ. إلىالأخخػ، 

 إلىالعػدة  أؼ% بالسقارنة مع سيشاريػ عجـ الانفراؿ، 20الشتيجة: تجىػر التجارة العالسية بشدبة 
عالسية. سيكػف ىحا نياية التدعيشيات قبل انزساـ الريغ لسشطسة التجارة ال فيساد  الحؼنفذ السدتػػ 

. سػؼ تحػؿ كافة البمجاف مػاردىا نحػ أنذصة أقل كفاءة، وستفتقج جانباً مغ الانتاجية تغيخاً ممسػسًا
خدارة  إلىعػلسة أواخخ التدعيشيات سػؼ تؤدػ  إلىالسختبصة بالتجارة. وعمى السجػ البعيج، فإف العػدة 

ة مغ الشاتج عسا لػ استقخت التجارة العالسية عشج مدتػياتيا الحالية كشدب العالسي % مغ الشاتج3.5
 أف% بالسقارنة مع سيشاريػ تجعيع وتقػية الخوابط العالسية. كسا يبيغ الشسػذج 15، وأفقخ بشدبة العالسي

تشتج للأسػاؽ  التيالسرانع  أف% إضاؼية مغ التجارة العالسية ستشتقل بيغ الأقاليع. سيعشى ىحا 7
 أف إلىالسثاؿ. تذيخ ىحه التقجيخات عمى سبيل  –اليشج أو السكديظ إلىالأمخيكية ستتحػؿ مغ الريغ 

غزػف ذلظ؛  فيالبعس سيحقق مكاسباً. ولكغ التحػؿ سيدتغخؽ وقتاً ويخمق كثيخاً مغ الاختشاقات 
 تشصػؼ عمى فتخة مغ التزخع السختفع والسزصخب.

صخيح. ولكغ ىحه  أيجيػلػجيلا يقع بالزخورة وفق انقداـ  العالسي" بالتأكيج، فإف واقع "التسدؽ 
قمقيا مغ  فييػاجييا العالع. ربسا تكػف الجيسػقخاشيات عمى حق  التيالشتائج تػضح مجػ السخاشخ 

بأنو "إمبخاشػرية  صف الخئيذ ريجاف الاتحاد الدػفيتي، عشجما و 1983 فيتػاجييا.  التيالتيجيجات 
ارتفعت ىحه الشدبة  2022 في. العالسي% مغ الشاتج 20 حػاليالذخ"، كانت الجوؿ الأوتػقخاشية تسثل 

 تديج عغ ذلظ مع تفػؽ الريغ عغ أمخيكا وأوروبا. أفالدشػات القادمة، يتػقع  في%، و 34 إلى
مػاجية بعزيا البعس.  فيأوكخانيا اصصفاؼ الشطع الدياسية الستشافدة  فيأضيخت الحخب 

قػبات عمى روسيا وتقجيع الجعع فخض الع فيالريغ تجعع روسيا، بيشسا تحالفت أوروبا مع أمخيكا 
مثلًا كأكبخ ديسػقخاشية وعجد ىائل  –نفذ الػقت تطيخ حجود ىحا الانقداـ: اليشج في –لأوكخانيا. ولكشيا

 فيشخاء البتخوؿ والأسمحة مغ روسيا. كسا كذفت عجيج مغ الجيسػقخاشيات  فياستسخت  –مغ الدكاف
يقػدىا  التيالزغػط الاقترادية والسالية  إلىنزساـ الا فيآسيا وأمخيكا اللاتيشية عغ رغبة محجودة 

 .الأمخيكيالتحالف 
عالع متعجد  فيباختلاؼ السرالح  –ببداشة –، أوالأيجيػلػجيسػاء تع تعخيفو بالانقداـ 

 عشج أثار الإغلاؽ والأوروبي الأمخيكيالأقصاب فإف خصػط التقديع حؿيؿية. لا يتػقف التيجيج للاقتراد 
أو الانعكاسات الحاتية لمعقػبات عمى روسيا؛ ولكغ سيكػف الغخب عخضة لإجخاءات انتقامية  الريشي

غسار الحخب التجارية الصاحشة بيغ أمخيكا والريغ، كانت فكخة الانقداـ والانفراـ بيغ  فيمباشخة. وحتى 
 بعيجة الاحتساؿ. الجيػبػليتكيةالسعدكخات 
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الحج  إلىا شبكات الإمجاد لذخكات مثل آبل كبيخة تزسشتي التيبجت درجة الاعتساد الستبادؿ 
 إلىستعػد العلاقات مع انتياء فتخة حكع تخامب  أنولع يكغ متخيلًا الاستغشاء عشيا. يخػ البعس  الحؼ

 في، وأضافت متحػرات كػفيج عميو، حيث لازالت التعخيفات عمى ماىي 2022. في وضعيا الصبيعي
الأمخيكية والأوربية لع  الأسػاؽالريغ ضغػشاً ججيجة عمى شبكات التػريج السحمية، واستبعاد روسيا مغ 

 إلىتقػد  التي صجمات الحخب والأزمات، ولكغ العػامل ستشتيي تعج فكخة الانقداـ بعيجة الاحتساؿ.
. لع أكغ العالسيالاضصخاب . سشػاجو عالساً مغ تباشؤ الشسػ، ارتفاع الأسعار، وزيادة فيالتفكظ لغ تخت

 الجوليمجيخ صشجوؽ الشقج  Kristalina Georgievaقج اشَّمَعْتُ عمى ترخيحات "كخيدتاليشا جػرجيفا" 
عمى  التزخسيتأثيخ الأزمة الخاىشة لمخكػد  فيعشجما بَجَأْتُ الشطخ  29،)دافػس(العالسي لسشتجػ الاقتراد

ما يػاجيو العالع مغ "احتذاد السرائب" مخة واحجة: الحخب  إلىأشارت  أفالعػلسة. وقج لاحَطْتُ أنيا بعج 
نحػ غيخ  عمى-ححرت، السشاخيأسػاؽ الساؿ، تيجيج التغيخ  في، وباء كػرونا، الاضصخاب الأوكخانية

. وإلى جانب احتسالات تباشؤ العالسييتعخض لو الاقتراد  الحؼ" اقترادؼـ الجيػ ذ"التذخ  مغ-مدبػؽ 
الريغ  في%، والشاتج 3-2بشدبة  الأمخيكييشخفس الشاتج  أفتقجر بعس نساذج التجارة )العالسي  الشسػ

التيقغ السحيط بالدياسات  إف عجـقالت  30(،% إذا تعسقت عسمية الخخوج عغ العػلسة4-3بشدبة 
 30 حػالي، حيث قامت 2019 في% عمى الأقل 1بشدبة  العالسي تقميز الشاتج إلىالتجارية أدػ وحجه 
السديج مغ التفكظ  أفالغحاء والصاقة وسمع أساسية أخخػ. وأضافت الديجة جػرجيشا  فيدولة بتقييج التجارة 

خدارة  إلى ـ التكشػلػجيذيؤدػ التذخ  أفيسكغ  تكمفة عالسية ىائمة. عمى سبيل السثاؿ، عميوسيتختب 
مغ مخاشخ تدايج التفكظ  ححيخبعس الجوؿ. لع تكتف مجيخة الرشجوؽ بالت في% مغ الشاتج 5بشدبة 
تقمل مغ القيػد عمى  أف، وإنسا أوصت بأربعة حمػؿ. مغ ناحية، عمى الحكػمات العالسيـ الشطاـ ذوتذخ 

التجارة، لمتغمب عمى نقز الدمع الغحائية وتخفس أسعارىا، وتعسل كحلظ عمى تشػيع الرادرات بسا 
 يػنيةيػد مذتخكة لمتعامل مع مذكمة السجيحقق الرلابة الاقترادية. مغ ناحية ثانية، شالبت ببحؿ ج

إعادة الييكمة(. بجوف التعاوف  إلى% مغ الجوؿ مشخفزة الجخل مغ ىحه وتحتاج 60 تعاني)حيث 
السذتخؾ لتخؽيف العبء سيزار السجيشػف ودائشييع عمى حج سػاء. وأضافت السجيخة، مغ ناحية ثالثة، 

 فيفخض رسػـ عمى التحػيلات الجولية لمعامميغ  أفضخورة تحجيث نطع السجفػعات عبخ الجوؿ. وذكخت 
بميػف دولار سشػياً لمػسصاء عمى حداب الجوؿ مشخفزة  45 حػاليتعشى انتقاؿ  تقخيبًا% 6الخارج بشدبة 

، السشاخيالجخل. وأخيخاً، شالبت بزخورة سج الفجػة بيغ "الصسػحات والدياسات" ؼيسا يتعمق بالتغيخ 
 الصاقة الستججدة.  فييخبط بيغ تدعيخ الكخبػف والاستثسار  الحؼالأخزخ وتبشى مشياج شامل لمتحػؿ 

تاريخ العلاقات الجولية، وما ليا مغ انعكاسات  فيأوكخانيا ستكتب فرلًا ججيجاً  فيالحخب  فإ
أشبو بالدلداؿ، مخكده روسيا وأوكخانيا، وسيكػف أثخه شجيجاً عمى البَمَجَيْغِ،  ىي. العالسيعمى نطاـ الاقتراد 

                                                           
29 Elliot Smith, IMF says global economy faces "confluence of calamities", CNBC, May 23, 2022 
30

 Kenneth Rogoff, the long-lasting economic shock of war, IMF, F&D June 2022  
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حالة الدلداؿ  فيولكغ كسا  .% عمى التػالي35% و8.5بشدبة  2022 فييشخفس إنتاجيسا  أفإذ يتػقع 
الدمع الغحائية والصاقة وامتجت أثارىا التزخسية  أسعارارتفعت  31.ستذسل ارتجاداتو كافة أشخاؼ العالع

الكثيخ مغ  فيلسختمف البلاد. اضصخبت تجفقات التجارة العالسية، ليذ فقط بيغ شخكاء البمجيغ ولكغ 
اضصخار الجوؿ  إلىشبكات التػريج. فزلًا عغ ذلظ أدت ىحه التصػرات  اختلاؿالسشاشق الجغخاؼية بدبب 

الاقترادات الستقجمة. ومع ذلظ فإف تذبيو الػضع  فيصة الدياسات الشقجية لاتباع سياسات تقييجية، وخا
، مسا الجيػبػليتيكيالتباعج  فيبالدلداؿ ليذ أكثخ ملاءمة مغ تأثيخه عمى شبقات الأرض. يكسغ الخصخ 

تكتلات اقترادية متفخقة، ليا أيجيػلػجيات ونطع سياسية  إلى العالسي ـ الاقترادذتذخ  إلىسيؤدػ 
 ومدتػيات تكشػلػجية وأنطسة تجارة ومجفػعات وعسلات احتياشي متبايشة.

في ىحا السجاؿ، بيشسا تتسثل أىع الدسات الاقترادية في تدايج قػة الاقترادات البازغة وخاصة 
. ويبجو ذلظ واضحاً العالسي والسؤسدي الساليقػة مساثمة في الشطاـ  يقابمو تشامي الريغ فإف ىحا لا

ـيسشة الجولار  أف إلى. لقج أشار كثيخوف الجولي الساليو  الشقجؼأىسية الجولار في الشطاـ  إلىعشجما نشطخ 
مصمقة لأنو لا تػجج عسمة دولية أخخػ تشافذ الجولار في  32.تتدع بأنيا: مصمقة، وعزػية، ولكشيا ىذة

قػاعج تشطيسية مشح  إلىدوره كػسيمة دفع ووحجة ؾياس ومخدف لمؿيسة. وعزػية لأف ىحه الييسشة لا تدتشج 
مغ  الأمخيكي. وتعتبخ ىحه الييسشة ىذة لأف حرة الاقتراد ٧١ٔٔتع إلغاء ارتباط الجولار بالحىب في 

لغ تبقى السرجر السشفخد لتػفيخ الأصػؿ  الانخفاض باستسخار، ومغ ثع فيي إلىتجو ت العالسي الشاتج
الخبع الأخيخ  في% 59أقل مغ  إلى الأجشبياحتياشيات الشقج  فيجولار الآمشة لمعالع. انخفس نريب ال

حرة الجولار لرالح زيادة  في، لع يكغ التغيخ الجولي. وكسا تلاحع ورقة لرشجوؽ الشقج لمعاـ الساضي
 التي الريشي ، بيشسا زادت حرة ريشسشبىوالإستخليشيالتقميجية مثل اليػرو واليغ  الاحتياشيندبة عسلات 

تسثل ربع التحػؿ عغ الجولار، واستػعبت روسيا ثمث الاحتياشيات العالسية مغ الخيشسشبى. وعمى الشؿيس 
خاليا وكشجا والدػيج وكػريا الجشػبية ثلاثة أرباع التحػؿ مغ ذلظ، مثمت عسلات اقترادات صغيخة مثل است

ـيسشة  يتكيغ متى وكيف ستشتيي أفصيع أحج ربسا لا يدت 33.سمة الاحتياشيات الجولية فيعغ الجولار 
 الاقترادؼىحا ىػ أحج عيػب الشطاـ  أف فيمتعجد الأقصاب. ولكغ لا شظ  الجولار، لرالح نطاـ عالسي

تكتلات  إلى نشتييأقل الأحػاؿ ربسا  فيتعجيمو عمى تبعات حاسسة عمى التعجدية. و  يشصػؼ ، وسالحالي
 34.مالية واقترادية متباعجة
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 (: تخاجع مكانة الجولار9شكل رقع )
 

 أففي مػاجية ما يخاه كثيخوف مغ أصحاب الأعساؿ والسدئػليغ الاقترادييغ والقادة الدياسييغ مغ    
الذظ في  إلىمتعجدة تجعػ  أسبابًا أفة العػلسة، ثسة مغ يخػ الأزمات التي يػاجييا العالع وضعت نياي

 العالسيوجية نطخ الستذائسيغ. لعمو مغ الدابق لأوانو تقييع الأثار بعيجة السجػ لسا يتعخض لو الاقتراد 
مغ  35.حتى وإف كاف ببطء العالسي استسخار تكامل الاقتراد إلىمغ صجمات، ولكغ الذػاىج تذيخ 

ىحه الشدبة  أفكسؿياس لمعػلسة. وصحيح  العالسي الشاتج إلىندتخجـ ندبة التجارة في الدمع  أفالسعتاد 
العػلسة في تخاجع. ولكغ  أف، مسا قج يعشى 2008 فيقج تخاجعت عغ مدتػاىا قبل الأزمة السالية العالسية 

السبيعات والتدػيق، الإدارة، )العالسي  مغ ناحية أخخػ، شيجت ندبة تجارة الخجمات في الشاتج
سشة الساضية، مسا انعكذ في تشامى  ١ٔع( زيادة مزصخدة خلاؿ عميوالاستذارات والتعييج، اليشجسة والت

ىػ استسخار زيادة الؿيسة  العالسي عغ تساسظ التكامل تعبيخًاالذبكات الخقسية العابخة لمحجود. ولكغ الأكثخ 
التجارة الثشائية بيغ الريغ والػلايات الستحجة بمغت مدتػيات  أفالسصمقة لرادرات الدمع والخجمات. بل 

عالية عمى الخغع مسا بيشيسا مغ حخب تجارية ومغ انعكاسات الػباء. وكحلظ فإف الذخكات الأمخيكية 
  ثساراتيا في الريغ رغع الخلافات الدياسية بيغ الحكػمات.والأوروبية ضاعفت است

 
    
 
 
 
 
 

 (: ـيكل الاحتياشي مغ اليػاف الريشي10شكل رقع )
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عيا تحت الاختيارات الدياسية بلا تبعات عمى مدتقبل العػلسة، ولكشيا عمى الأقل تز أفلا يعشى ذلظ  
تغيخ في الاقتراد  إلىتؤدػ  أف" بأف التصػرات الحالية مغ السحتسل ضغػط شجيجة. ويعتخؼ "لامي

 الحؼ الييكل الجيػبػليتيكي اختلاؿ إلى، وأف صعػد الريغ وحخب روسيا في أوكخانيا سيؤدػ العالسي
، ستبقى السشافدة بيغ الريغ العالسيىامر الشطاـ  إلىيحكع التجارة العالسية. و"بيشسا قج يتع دفع روسيا 

دَة لمدياسة الجولية لعجة سشػات مقبمة".وأمخي وكسا أشخنا مغ قبل فإف الريغ تجفع  36كا ىي الدسة السُحَجِّ
بقػة نحػ عػلسة عسمتيا والاستقلاؿ عغ الجولار، لمتحػط ضج احتسالات السقاشعة الاقترادية الأمخيكية. 

 ومؤخخاً قامت روسيا بإجخاء مذابو.
 

 معاناة أشد لمدول الشامية
 

. حتى العالسيغسار الخكػد  فيبذجة  تعانيالجوؿ والاقترادات الشاشئة والفقيخة س أفالػاضح       
قج تدتفيج آنيا مغ ارتفاع الأسعار، ستػاجو كحلظ الكثيخ  التيالبمجاف السرجرة لمبتخوؿ والدمع الغحائية، 

ليذ خصؤىا، فإف الجوؿ الشامية ستػاجو أزمات غحائية واضصخابات  أنومغ السذكلات. عمى الخغع مغ 
الجوؿ  فيأوكخانيا، وعمى الإغلاؽ  في. يسكغ القاء المػـ جدئياً عمى الحخب يػنيوسياسية واجتساعية، ومج

الستقجمة مسا حخـ الجوؿ الفقيخة مغ عائجات الدياحة والترجيخ. ىشاؾ الكثيخ مسا عمى صشاع الدياسات 
% 29ضست دولًا تشتج  التي الأوكخانيةالحخب الخوسية  أفالغحاء الستراعجة.  أسعارو؛ وخاصة مػاجيت

أسعاره مشح بجاية ىحا العاـ. وقج فاقع تقييج  في% زيادة 67 إلىمغ القسح، أدت  العالسي مغ الإنتاج
الأسسجة نتيجة  نقز إلىالرادرات مغ جانب الجوؿ الأخخػ السشتجة لمقسح مغ زيادة الأسعار، بالإضافة 

 انخفاض السعخوض مغ بيلاروسيا وروسيا.

ستػاجو البمجاف الشامية كحلظ أزمة ديػف حادة. تعخضت الجوؿ السشخفزة الجخل لمسذكمة مع       
الغحاء والصاقة، وتخاجع عائجات الدياحة، وتزاؤؿ  أسعارتجاعيات وباء كػرونا، ولكغ تفاقست مع ارتفاع 

شبكات التجارة، وانخفاض تحػيلات العامميغ، وتراعج  اختلاؿوصػليا لأسػاؽ رأس الساؿ العالسية، و 
البمجاف الشامية مدتػػ لع ترل إليو مشح خسديغ سشة، وارتفعت  يػنيومػجات ىجخة اللاجئيغ. بمغت مج

     37ية.% مغ الإيخادات الحكػم250 إلى

الأكثخ مغ ىحا، أدػ تباشؤ الشسػ، وارتفاع التزخع إلى جانب القيػد السالية في الجوؿ الغشية إلى   
تراعج خخوج الأمػاؿ مغ الجوؿ الشامية مسا يزصخىا إلى تخؽيس عسلاتيا وزيادة أسعار الفائجة. وعمى 

لعجد مغ البمجاف الخكػد في أف واحج"، حج قػؿ رئيذ البشظ الجولي " لع يحجث أبجاً مغ قبل أف يػاجو ىحا ا

                                                           
36

 Ibid 
37
 Ngaire Woods, A Perfect Stain for Developing Countries, PS, April 19, 2022. 



 عثمان محمد عثماند. أ.                          المجلة المصرية للتنمية والتخطيط
   

22 

وأضاؼ أف سياسات "التحفيد" التي اتبعتيا الجوؿ الستقجمة قج دفعت الأوضاع إلى الأسػأ عشجما انعكدت 
 في اشتعاؿ الأسعار وزيادة حجة اللامداواة.

 
 الدمع الغحائية لمجوؿ الفقيخة أسعار(: ارتفاع 11شكل رقع )

  
، استخجمت الجوؿ الساضي فيالسعزلات أصبح محتساً.  إيجاد حل ليحه أف Woodsيخػ         

الستقجمة الرشجوؽ والبشظ الجولييغ لتحسيل عبء الإصلاح عمى الجوؿ الشامية، قبل حرػليا عمى 
 يػنيةالسج تعاني التيالسداعجات. ولكغ في الػقت الخاىغ تقع العػامل القػية وراء مذكلات الجوؿ الشامية 

فػؽ شاقتيا، وعمى أعزاء البشظ والرشجوؽ تػفيخ السػارد اللازمة وتػجيييا لمتعامل مع ىحه السذكلات. 
ا كحلظ خمق عمييلابج مغ العسل عمى عجـ الخبط بيغ مداعجات السؤسدتيغ وغيخىا وبيغ " السذخوشية"، و 

تتجشب تبعات السخاشخ  آلية مشاسبة لإعادة ـيكمة الجيػف. وفزلًا عغ ذلظ، عمى الجوؿ الستقجمة كي
الحاصلات الدراعية  أسعارتتكاتف لتيجئة  أفالجوؿ الشامية والفقيخة  فيالاجتساعية وعجـ الاستقخار 

وتدييل ترجيخىا مغ ناحية، وأف تتػقف عغ الدياسات التجارية، السالية، والشقجية "الإضخار بالجار" 
beggar– the-neighbor ارتفاع الجولار يجفع الاقتراد أفتمحق أشج الزخر بالبمجاف الشامية.  التي 

يطيخ ثسة  مغ خلاؿ زيادة تكمفة الاقتخاض وتأجيج وىغ أسػاؽ الساؿ. ولا ىػة الانييار إلى العالسي
% مشح يشايخ لتبمغ أعمى مدتػػ حققتو مشح 7السجػ السشطػر. ارتفعت ؾيسة الجولار بشدبة  فيتحدغ 

باتباع سمدمة مغ زيادة سعخ الفائجة لجرء  الفيجرالي للاحتياشيالقخار العشيف  إلىذلظ  عاميغ؟ عاد
 أف ظلا شضل أوضاع عجـ اليقيغ الدائجة.  فيالتزخع، واتجاه السدتثسخيغ لذخاء الجولار كسلاذ آمغ 

عمى الدمع الأجشبية، ولكشو  الأمخيكيعمى تيجئة الأسعار ويجعع الصمب  الفيجراليارتفاع الجولار قج يداعج 
اشتعاؿ معجلات التزخع وحخمانيا مغ  إلى واردات الجوؿ الأخخػ مسا يؤدؼ أسعارييجد بارتفاع  أيزًا

 38.الأمػاؿرؤوس 
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ستجج نفديا مزصخة إما لتخؽيس عسلاتيا،  التييثيخ ذلظ القمق بالشدبة للاقترادات الشاشئة،  
. قامت الأجشبيمحاولة لجعع مدتػيات الشقج  فيالفائجة لجييا  أسعارالعسل عمى مشع تجىػرىا، أو رفع 

الفائجة، كسا دخمت اليشج الدػؽ لسدانجة سعخ الرخؼ. كسا  أسعار فيمايػ بديادة كبيخة  فياليشج وماليديا 
 فيأدنى مدتػػ يرل إليو  إلىاتباع نفذ الدياسة. مؤخخاً انخفس اليػرو  فيلع تتأخخ الجوؿ الستقجمة 

. وكحلظ انخفس اليغ 2019 مقابل الجولار لأوؿ مخة مشح ات؛ كسا انخفس الفخنظ الفخنديسشػ  خسذ
وضعف العسلات.  البػرت فػليػبعج عقجيغ. لقج تسخس ارتفاع الجولار عغ خخوج استثسارات  يإبانالي

 في الديادةتخاجع  إلىالػلايات الستحجة  فيوبيشسا قج يؤدػ تػاكب تباشؤ الشسػ وانخفاض حجة التزخع 
 إلىيرل  حتىالجولار، مسا يخفف بعس الزغط عمى البشػؾ السخكدية، فإف ىحا سيدتغخؽ عجة شيػر 

 مدتػػ تػازف ججيج.
 الحؼبالشدبة لغالبية الجوؿ، فإف التبعات الاقترادية الدخيعة لمحخب تذسل ارتفاع التزخع )  

ت السالية. ولكغ التحجيات أشج ختلالايدتشدؼ القػة الذخائية(، انخفاض الشسػ، زيادة اللامداواة، وزيادة الا
كسا  –تػاجو الجوؿ الستقجمة. ىشاؾ فخؽ  التيبالشدبة لمجوؿ الزعيفة السدتػردة لمدمع، مقارنة بالسذكلات 

بخيصانيا مثلًا، والسخاوؼ مغ حجوث  فيذة بيغ القمق السذخوع مغ أزمة تكاليف السعي 39يقػؿ محمد العخياف
أمخيكا ليذ  فيوعجد السػازنة  ة. وكحلظ فإف عجد السيداف التجارؼ بعس الجوؿ الإفخيؿي فيالسجاعة 

قج يَمْقَى الاىتساـ  يإبانؾيسة اليغ الي فيفاض الحالي الانخ أفالجوؿ السجيشة الفقيخة. كسا  فيبخصػرة مثيميا 
 تيا السالية.اختلالاتفاقع  إلىالجوؿ الفقيخة  فيالرخؼ  أسعارالػاسع، بيشسا سيؤدػ انييار 

لغالبية الجوؿ الشامية.  يػنيةالسخاشخ شجيجة لاحتساؿ تدامغ أزمات الشسػ، الصاقة، الغحاء، والسج أف 
السذكلات الاقترادية  فيدولة بسفخدىا، ولغ تشحرخ  أؼوإذا وقع ىحا الكابػس فإف انعكاساتو ستتجاوز 

تقميل مخاشخ "السعارؾ  فيمرمحة الجوؿ الستقجمة مداعجة البمجاف الأفقخ  فيوالسالية. ومغ ىشا فإنو 
الاقترادية الرغيخة". ويؤكج العخياف عمى أىسية إعادة ـيكمة الجيػف وتقجيع مبادرة تدييلات تسػيمية، 

تفخضيا السؤسدات الجولية عمى الجوؿ السجيشة عشج الؿياـ  التيات السذخوشية فزلًا عغ تقميل إجخاء
تقجيع الجوؿ الغشية لسداعجات إنسائية رسسية لإجخاء ىحه الإصلاحات  إلىبالإضافة  الاقترادؼبالإصلاح 

 بذخوط ميدخة.
 قترادتجىػر الا إلىأرجاء العالع  فيجانب السعارؾ الرغيخة  إلىسيؤدػ غياب ىحه الجيػد  
ت السالية. وسػؼ يشعكذ ذلظ عمى زيادة ختلالابدبب ضعف الشسػ وزيادة مخاشخ الخكػد، والا العالسي

ع العالسية ضج وباء كػرونا. تحجيات اليجخة، وعخقمة جيػد مػاجية أزمة السشاخ، وتأخخ حخكة التصعي
مغ ضغػط  الجوليالشطاـ  يعاني الحؼالػقت  في يتيكيكل ىحه السذكلات عمى تيجيج جيػبػل تشصػؼ 

  التفكظ والانقداـ.
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بالفعل مغ  تعاني التيكسا يذيخ العخياف ستدداد مخاشخ زيادة ؾيسة الجولار عمى البمجاف الشامية؛  
لغالبية ىحه الجوؿ يشعكذ ارتفاع  . بالشدبةيػنيةصاقة، الغحاء، السجتأثيخ الأزمات عمى الاقتراد بفعل ال

ت السالية. ختلالا، وزيادة مخاشخ الاوارتفاع تكمفة خجمة الجيغ الخارجيالػاردات،  أسعار فيؾيسة الجولار 
قامت بزخ مػارد لسػاجية تبعات وباء  التيستزيف ىحه السخاشخ ضغػشاً ججيجة عمى الجوؿ 

الغحاء  أسعارمغ التزخع بدبب ارتفاع  تعاني التيالجوؿ مشخفزة الجخل  في. ويدداد القمق 19كػفيج
 “ السعيذة.معاناة الفئات الزعيفة )الفقيخة( نتيجة ارتفاع تكمفة  إلىستؤدػ الأزمة  والصاقة.

 إفقار عالسي
-مشاخيكػفيج، ركػد تزخسي، صخاع دولي ساخغ، وتغيخ  وباء-مخكبةيػاجو العالع عجة أزمات      

 أسعارارتفاع  إلىعشيا زيادة حجة الفقخ وتَعَخُّضْ ملاييغ الشاس لمسجاعة. سبقت الإشارة  سيتسخس
يخجع  كاف ذلظلتزع نياية استقخار استسخت لعجة سشػات.  2021 في% 23قفدت بشدبة  التيالغحاء، 

)أواخخ  الأوكخانية-الخوسيةضخوؼ مشاخية قاسية فزلًا عغ ارتفاع تكمفة الصاقة. ولكغ جاءت الحخب  إلى
مدتػػ غيخ مدبػؽ )انطخ الذكل(. لقج أدت العسميات العدكخية ليذ فقط  إلىفبخايخ( لتختفع الأسعار 

السشفح  وىيالبحخ الأسػد،  أوكخانيا ولكغ تعصيل حخكة مػاني فيتػقف عسمية الإنتاج والحراد  إلى
 .أيزًالرادراتيا، فزلًا عغ ضعف قجرة روسيا عمى الترجيخ  الخئيدي

 
 الاقترادات الشامية(: التزخع أعمى في 12شكل رقع )

 

% مغ الحرة وأكثخ 15% مغ الذعيخ و29% مغ الرادرات العالسية مغ القسح و28يػفخ البمجاف        
القسح  أسعارالغحاء )ارتفعت  أسعارارتفاع  إلىذلظ أدػ  أف% مغ زيػت عباد الذسذ. لا شظ 75مغ 

ىحه الديادة  أفولكغ السذكمة  40.تى مشترف مايػ(% ح6بجاية العاـ، ثع زادت بشدبة  % مشح53بشدبة 
 اختلاؿاقترادية عالسية حادة. استسخ تأثيخ جائحة كػرونا في  لأزمات-كحلظسبباً  وكانت-معتخافقت 

سلاسل الإمجاد، وىجدت التغيخات السشاخية )الجفاؼ والؽيزانات والحخائق( الإنتاج في عجد مغ السشاشق 
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تخاجع إنتاج وترجيخ السشتجات الغحائية  إلىػد. بالإضافة كاف الغلاء في صع الحؼالدراعية، في الػقت 
 الصاقة وخاصة الغاز الصبيعي أسعاربدبب تمظ الأوضاع تأثخ كحلظ إنتاج وتػفيخ الأسسجة نتيجة ارتفاع 

يعج مدتمدماً أساسياً لإنتاجيا. لغ يتػقف نقز الإنتاج والترجيخ عشج الفتخة الحالية وإنسا سيستج أثخ  الحؼ
تقميل استخجاـ الأسسجة وارتفاع أثسانيا لمدشة القادمة عمى الأقل. وفػؽ ذلظ، تقػـ دوؿ مختمفة بفخض 

رُ  أربع وعذخيغ دولة  أفبعس التقاريخ  الحسائية عمى تجارة الدمع الأساسية وتفزيل سػقيا السحمية. وتُقَجِّ
  41.قج فخضت قيػداً عمى الرادرات

سيشعكذ ذلظ كمو عمى أحػاؿ الفقخ والجػع ونقز التغحية في العالع. لقج قفد بذجة عجد مغ لا      
بعج سشػات مغ  2020 فيمميػف إنداف  118 بحػالييحرمػف عمى احتياجاتيع الأساسية مغ الغحاء 

مميػف خلاؿ العاـ الساضي. وقبل انفجار الرخاع  40 بحػاليزادت مدتػيات الجػع عجـ التغيخ. ثع 
مايػ  9 في، وتفاقست الأوضاع بدببيا ؼيقجر )مميػف شخز يفتقجوف الأمغ الغحائي 193كاف  الأوروبي
 الذكل.  نطخأ 42دولة سيػاجيػف مخاشخ نقز الغحاء. 24 فيمميػف فخد  869 أف( 2022

 
 تفاقع مذكمة الجػع بعج تخاجع(: 13شكل رقع )

 

Andrew Stanley, War fuels food crisis, F&D, June 2022: السرجر           
غدو بػتيغ لأوكخانيا سيجمخ حياة الشاس حتى البعيجيغ عغ مشاشق  أفكتبت الإيكػنػميدت "       

كدلاح". لا شظ  يدتخجـ الغحاء أف"الخئيذ بػتيغ لا يجب  أف". وأضافت عميوالقتاؿ، عمى نصاؽ سيشجـ 
 فيالغحاء  أسعاريتجاىل بعس الحقائق. مغ ناحية، كسا سبقت الإشارة، بجأت  ىحا مػقف سياسي أف

الارتفاع ونقز العخض بدبب جائحة كػرونا ثع الأحػاؿ السشاخية قبل الحخب. مغ ناحية أخخػ، ىل 
 روسيا؟ في أيزًاالحدباف تأثيخىا عمى الشاس  فيوضعت إجخاءات السقاشعة الاقترادية 
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 أسئمة لمتدبر !!

 ىل التزخع في مرخ بدبب فائس الصمب demand pull  أـ ارتفاع التكمفةcost push؟ 
   لساذا لع نُعَافِ مغ تباشؤ الشسػ؟ ىل الاقترادhot؟ 
  لديادتو مججداً؟ تيجئة التزخع؟ ىل يحتاج السَخكدؼ  ىل رَفْع سعخ الفائجة ساىع في 
  ىل تشتقل زيادة الأسعار لمسدتيمكيغ، أـ تتحسميا السػازنة؟ 
  ما تأثيخ ىحه الديادات عمى السػازنة العامة؟ )زيادة اعتسادات الجعع(؟ 
   مع صشجوؽ الشقج؟ قف الجشيو؟ ىل نحتاج لاتفاؽ إضافيما مػ 
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