
أن  علــى  الــدولي  النقــدي  النظــام  يوشــك 

مــن  مزيــج  نتيجــة  حاســمة  تغيــرات  يشــهد 

والجغرافية-السياســية  الاقتصاديــة  القــوى 

إذا  الســؤال مطروحــا حــول مــا  يــزال  والتكنولوجيــة. ولكــن لا 

كانــت هــذه العوامــل ســتؤدي إلى تنحــي الــدولار الأمريكــي عــن 

مركــزه باعتبــاره العملــة الدوليــة المهيمنــة خــلال الجــزء الأكبــر 

مــن مرحلــة مــا بعــد الحــرب العالميــة الثانيــة. وســيكون لهــذه 

القــوى انعكاســات كبيــرة علــى تطــور النظــام العالمــي نظــرا لأن 

القــوة الماليــة مــن أهــم جوانــب القــوة الناعمــة.

المــالي  النظــام  جوانــب  جميــع  علــى  الــدولار  ويهيمــن 

العالمــي. وتســتثمر البنــوك المركزيــة حــول العــالم حــوالي %60 

الأســاس  في  تمثــل  والتــي  الأجنبــي،  النقــد  احتياطيــات  مــن 

احتياطيــات لمواجهــة الخســائر المســتقبلية، في أصــول مقومــة 

بالــدولار. كذلــك يُســتخدم الــدولار في تقويــم غالبيــة المعامــلات 

البيــاني(. الرســم  )انظــر  الدوليــة وتســويتها  الماليــة 

المتحــدة  الولايــات  يمنــح  للــدولار  المهيمــن  التأثيــر  وهــذا 

درجــة كبيــرة مــن القــوة والنفــوذ. فنظــرا لأن المعامــلات التــي 

المصــرفي  النظــام  يكــون  مــا  دائمــا  الــدولار  فيهــا  يُســتخدم 

توقيــع  الأمريكيــة  للحكومــة  يمكــن  فيهــا،  طرفــا  الأمريكــي 

عقوبــات صارمــة علــى البلــدان، مثــل إيــران وروســيا، تحــد مــن 

قدرتهــا علــى النفــاذ إلى أســواق التمويــل العالميــة. ويعنــي ذلــك 

الأمريكيــة  للحكومــة  والنقديــة  الماليــة  السياســات  أن  أيضــا 

الــدولار.  قيمــة  علــى  لتأثيرهــا  نظــرا  العــالم  باقــي  علــى  تؤثــر 

في  وزنهــا  مــن  أكبــر  دورا  المتحــدة  للولايــات  ذلــك  ويتيــح 

إجمــالي النــاتج المحلــي العالمــي والتجــارة، وهــو مــا كان دائمــا 

اســتياء خصومهــا وحلفائهــا علــى حــد ســواء. يثيــر 

التغيير قادم

هنــاك تغيــرات في الوقــت الحــالي قــد تســاهم في تقويــض هــذه 

الســطوة، 

علــى  المتحــدة  للولايــات  القويــة  الهيمنــة  تراجــع  يســتمر 

الأمريكــي  الاقتصــاد  يمثــل  الحــالي،  الوقــت  وفي  الاقتصــاد. 

حــوالي 25% مــن إجمــالي النــاتج المحلــي العالمــي )علــى أســاس 

أســعار الصــرف الســوقية( مقابــل 30% عــام 2000. فعلــى مــدار 

أكثــر مــن عقديــن، تحــول مركــز القــوى الاقتصاديــة تدريجيــا 

بالفعــل، مقيســا بأنصبــة النــاتج العالمــي والتجــارة العالميــة، 

في اتجــاه اقتصــادات الأســواق الصاعــدة بقيــادة الصيــن. 

كذلــك يســاهم ظهــور العمــلات الرقميــة، الخاصــة والرســمية، 

في  لننظــر  والدوليــة.  المحليــة  الماليــة  النظــم  زعزعــة  في 

علــى  تنطــوي  فهــي  المثــال.  ســبيل  علــى  الدوليــة  المدفوعــات 

بروتوكــولات  تحكمهــا  مدفوعــات  ونظــم  متعــددة،  عمــلات 

مختلفــة، ومؤسســات تخضــع لقواعــد تنظيميــة متباينــة. لذلــك 

وعاليــة  بطيئــة  الحــدود  عبــر  المدفوعــات  كانــت  مــا  دائمــا 

التكلفــة، فضــلا عــن صعوبــة متابعتهــا بصــورة آنيــة. أمــا في 

التــي  الجديــدة  التكنولوجيــات  أصبحــت  فقــد  الحــالي،  الوقــت 

اســتحدثتها ثــورة العمــلات المشــفرة تتيــح إجــراء المدفوعــات 

أقــل. وبتكلفــة  لحظيــة  بصــورة  المعامــلات  وتســوية 

اللعبــة، حيــث  المركزيــة أصبحــت طرفــا في  البنــوك  حتــى 

الدفــع  آليــات  كفــاءة  لزيــادة  التكنولوجيــات الجديــدة  تســتغل 

في  المحليــة  الماليــة  المؤسســات  تســتخدمها  التــي  والتســوية 

في  حاليــا  تعــاون  وهنــاك  الحــدود.  عبــر  المعامــلات  تنفيــذ 

هــذا المجــال بيــن البنــوك المركزيــة في الصيــن ومنطقــة هونــغ 

كونــغ الصينيــة الإداريــة الخاصــة وتايلنــد والإمــارات العربيــة 

مــن  أخــرى  مجموعــات  بيــن  التعــاون  عــن  فضــلا  المتحــدة، 

مماثلــة. مجــالات  في  المركزيــة  البنــوك 

ومــن شــأن هــذه التطــورات تخفيــف حــدة العيــوب المرتبطــة 

تســريع  لأن  نظــرا  الدوليــة،  التجــارة  مجــال  في  بالمدفوعــات 

أســعار  تقلبــات  مخاطــر  مــن  يحــد  التســويات  إجــراء  وتيــرة 

الصــرف. وســتقل حاجــة المصدريــن والمســتوردين إلى التحــوط 

ضــد مخاطــر أســعار الصــرف الناتجــة عــن التأخــر الشــديد في 

معالجــة وتســوية المدفوعــات. كذلــك سيســتفيد مــن انخفــاض 

التحويــلات إلى بلدانهــم  الذيــن يرســلون  الرســوم المهاجــرون 

العديــد مــن  الإيــرادات في  أهــم مصــادر  الأم، والتــي تعــد مــن 

الناميــة. الاقتصــادات 

بدورهــا.  تغيــرات  الأجنبــي  الصــرف  أســواق  تشــهد  كذلــك 

بيــن  المعامــلات  إجــراء  ســهولة  ازدادت  المثــال،  ســبيل  فعلــى 

الأســواق  نضــج  بفضــل  الصاعــدة  الأســواق  عمــلات  أزواج 

هــذه  تحويــل  كان  مــا  وعــادة  المدفوعــات.  ونظــم  الماليــة 

العمــلات إلى الــدولار والعكــس أكثــر ســهولة وأقــل تكلفــة مقارنــة 

ســبيل  علــى  والهنــد،  الصيــن  ولكــن  بينهــا.  فيمــا  بالتحويــل 

الدولار الأمريكي قد يتعرض لكبوة، ولكنه سيواصل إحكام سيطرته على العالم

إسوار براساد

استمرار 

السطوة

ربما
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المثــال، لــن تكونــا في حاجــة عمــا قريــب إلى تحويــل عملتيهمــا 

إلى الــدولار لإجــراء المعامــلات التجاريــة بتكلفــة بســيطة، بــل 

ســيكون بإمكانهمــا مبادلــة اليــوان بالروبيــة بتكلفــة أقــل. ومــن 

ثــم ســيتراجع الاعتمــاد علــى »العمــلات الوســيطة«، ولا ســيما 

الــدولار.

إجــراء  ســهولة  ازدادت  كلمــا  إنــه  القــول  وخلاصــة 

انحســار  بفضــل  أيضــا  حجمهــا  وربمــا  الدوليــة،  المدفوعــات 

عملــة  باعتبــاره  الــدولار  دور  يتراجــع  أن  يمكــن  العيــوب، 

وســيطة في تنفيــذ المدفوعــات. وبالتــوازي مــع هــذه التغيــرات، 

ســيتراجع أيضــا اســتخدام الــدولار كعملــة مهيمنــة علــى تقويــم 

تتراجــع  أن  يمكــن  المثــال،  ســبيل  فعلــى  المعامــلات.  مختلــف 

إذا تمكنــت الصيــن مــن  النفــط بالــدولار  أهميــة تســعير عقــود 

اســتخدام اليــوان في الدفــع مقابــل مشــتريات النفــط مــن روســيا 

الســعودية. العربيــة  المملكــة  أو 

العملات الرقمية

الأخــرى  الجوانــب  بعــض  علــى  الرقميــة  التكنولوجيــات  تؤثــر 

للنقــود. ففــي ظــل التراجــع الســريع في اســتخدام النقــد، يمضــي 

العمــلات  إصــدار  نحــو  قدمــا  المركزيــة  البنــوك  مــن  العديــد 

الصــدد.  هــذا  في  التجــارب  مــن  عــددا  يجــري  أو   — الرقميــة 

البنــك المركــزي في الصيــن، ضمــن مجموعــة  ويجــري حاليــا 

مــن الاقتصــادات الكبــرى، تجــارب متقدمــة نحــو إصــدار عملتــه 

الرقميــة.

جميــع  في  رقمــي  يــوان  بإصــدار  الاحتمــالات  ظــل  وفي 

أنحــاء العــالم، ازدادت التكهنــات بشــأن إمكانيــة تفــوق اليــوان 

الصينــي علــى العمــلات الأخــرى وربمــا منافســته للــدولار. غيــر 

أن اليــوان الرقمــي لــن يســتطيع وحــده تحويــل ميــزان القــوى بين 

العمــلات الرئيســية. فمعظــم المدفوعــات الدوليــة تتــم مــن خــلال 

وســائل رقميــة بالفعــل. ولكــن نظــام المعامــلات بيــن البنــوك 

عبــر الحــدود الــذي وضعتــه الصيــن للتواصــل مباشــرة مــع نظــم 

بمقــدوره  الــذي ســيكون  هــو  الأخــرى  البلــدان  المدفوعــات في 

تعزيــز وضــع اليــوان كإحــدى عمــلات المدفوعــات الدوليــة.

سطوة الدولار
يضطلع الدولار بالدور الأهم على الإطلاق في النظام المالي العالمي، سواء كعملة 

احتياطي، أو وسيلة دفع، أو عملة تقويم للديون والعقود.

(تطور دور الدولار في النظام المالي العالمي، ٪)

المصادر: بنك التسويات الدولية، والبنك المركزي الأوروبي، وصندوق النقد الدولي، وجمعية 

الاتصالات السلكية واللاسلكية المالية بين البنوك على مستوى العالم.

ملحوظة: البيانات حسب الوضع في نهاية عام ٢٠٢١، والمدفوعات حسب الوضع في مارس 
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نصيب الدولار ضمن 
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عالم أكثر تشتتا
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وبالرغــم مــن ذلــك، لا يــزال اليــوان يفتقــر إلى بعــض الســمات 

الأساســية التــي يتعيــن أن تتوافــر عــادة في عمــلات الاحتياطــي 

لاعتبارهــا مخزنــا موثوقــا للقيمــة. وقــد أحــرزت الصيــن قــدرا 

مــن التقــدم في هــذا المجــال — حيــث أزالــت القيــود المفروضــة 

بتحديــد  وســمحت  الحــدود،  عبــر  الرأســمالية  التدفقــات  علــى 

المســتثمرين  ومنحــت  الســوق،  قــوى  حســب  عملتهــا  قيمــة 

الأجانــب فرصــة أكبــر للمشــاركة في أســواق الســندات المحليــة. 

المؤسســية  التغييــرات  مــن  عــددا  رفضــت  الحكومــة  أن  غيــر 

ذلــك  في  بمــا  الأجانــب،  المســتثمرين  ثقــة  لكســب  اللازمــة 

هــي  والصيــن  القانــون.  وســيادة  المركــزي  البنــك  اســتقلالية 

الوحيــدة بالفعــل ضمــن اقتصــادات عمــلات الاحتياطــي التــي 

الســمات. هــذه  تنقصهــا 

بالرغــم مــن ذلــك، أحــرز اليــوان قــدرا مــن التقــدم باعتبــاره 

إحــدى العمــلات الدوليــة. فوفقــا لبعــض المقاييــس، يُســتخدم 

الدوليــة،  الدفــع  معامــلات  مــن  تقريبــا   %3 تنفيــذ  في  اليــوان 

الأجنبــي  النقــد  احتياطيــات  مــن   %3 حــوالي  يمثــل  كمــا 

العالميــة. وهــذه المؤشــرات التــي تقيــس تفــوق اليــوان ستتحســن 

بالطبــع مــع نمــو الاقتصــاد الصينــي وأســواقه الماليــة، وقيــام 

المستثمرين الأجانب، بما في ذلك البنوك المركزية، باستثمار 

جــزء أكبــر مــن حوافظهــم في الأصــول المقومــة باليــوان — ولــو 

حتــى علــى ســبيل التنويــع. ولكــن مــن غيــر المحتمــل أن يهــدد 

اليــوان مركــز الــدولار باعتبــاره العملــة المهيمنــة إلا إذا نجحــت 

بآليــات  تسترشــد  اقتصاديــة  إصلاحــات  إجــراء  في  الصيــن 

الســوق وإدخــال تطويــرات علــى إطارهــا المؤسســي.

نعمة أم نقمة؟

تمثــل التكنولوجيــات الحديثــة دافعــا وعائقــا في الوقــت نفســه 

آثارهــا  أن  غيــر  الصاعــدة،  الأســواق  لاقتصــادات  بالنســبة 

قــد   — أخــرى  تطــورات  ربمــا تصاحبهــا  التــي   — الجانبيــة 

إلى  لا  الــدولار  هيمنــة  تعزيــز  إلى  المطــاف  نهايــة  في  تــؤدي 

تراجعهــا.

الحديثــة  الماليــة  التكنولوجيــات  ستســاهم  ناحيــة،  فمــن 

كمــا أشــرنا آنفــا في فتــح مجــال أكبــر أمــام الشــركات والأســر 

الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  في 

لدخــول الأســواق الماليــة العالميــة. ومــن خــلال الحــد مــن عيــوب 

المدفوعــات الدوليــة، ســيمكن للشــركات في هــذه الاقتصــادات 

الاســتفادة مــن رؤوس الأمــوال العالميــة، وسيســهل علــى الأســر 

اســتغلال الفــرص المتاحــة لتنويــع حوافظهــا الدوليــة — ممــا 

سيســمح بتحقيــق عائــد أكبــر علــى مدخراتهــا وإدارة المخاطــر 

في الوقــت نفســه.

الوســيطة  الكيانــات  انتشــار  فــإن  أخــرى،  ناحيــة  ومــن 

التــي تســاعد في تدفــق الأمــوال عبــر الحــدود الوطنيــة ســيجعل 

غيــر  التغيــرات  لآثــار  عرضــة  أكثــر  الناميــة  الاقتصــادات 

وأهــواء  الكبــرى  المركزيــة  البنــوك  سياســات  في  المتوقعــة 

أيضــا  ذلــك  يــؤدي  وقــد  والدولييــن.  المحلييــن  المســتثمرين 

العمــلات  الرأســمالية. فحتــى  الضوابــط  مــن فعاليــة  الحــد  إلى 

رؤوس  لهــروب  كقنــوات  اســتُخدمت  بيتكويــن،  مثــل  المشــفرة، 

وتهــاوي  الوطنيــة  العمــلات  انهيــار  حــالات  في  الأمــوال 

لبلدانهــم.  المصرفيــة  النظــم  في  المحلييــن  المســتثمرين  ثقــة 

وتقلبــات  الرأســمالية  التدفقــات  زيــادة  إن  القــول  وخلاصــة 

أســعار الصــرف ســتجعل مــن إدارة السياســات المحليــة مهمــة 

أكثــر تعقيــدا، ممــا ســيؤدي إلى تقويــض الاســتقرار الاقتصــادي 

الاقتصــادات. هــذه  في  والمــالي 

الأســواق  في  السياســات  صنــاع  يســتجيب  مــا  وعــادة 

مــن  التبعــات  هــذه  مــن  اقتصاداتهــم  بحمايــة  الصاعــدة 

العملــة  مــن  الأجنبيــة  الاحتياطيــات  أرصــدة  زيــادة  خــلال 

الأكبــر  الجــزء  اســتخدام  مــن  روســيا  حرمــان  لكــن  الصعبــة. 

الغربيــة  العقوبــات  نتيجــة   — الأجنبيــة  احتياطياتهــا  مــن 

هــذه  أن  معــه  يتضــح   — أوكرانيــا  غــزو  بســبب  المفروضــة 

ربمــا  وقــت  في  متاحــة  غيــر  تصبــح  قــد  الوقائيــة  الهوامــش 

عــن  ونتجــت  لهــا.  ماســة  حاجــة  في  الاقتصــاد  فيــه  يكــون 

ذلــك تكهنــات بــأن اقتصــادات الأســواق الصاعــدة ســتنظر في 

اســتخدام أصــول احتياطيــة أخــرى — مثــل الذهــب أو العمــلات 

المشــفرة أو اليــوان — كبدائــل للســندات الحكوميــة الصــادرة 

المتقدمــة.  الاقتصــادات  عــن 

لكــن واقــع الأمــر أن هــذه الأصــول، مثــل الذهــب، لا تمثــل 

بديــلا عمليــا نظــرا لأن أســواقها لا تتمتــع بالســيولة الكافيــة، 

الذهــب  مــن  كبيــر  رصيــد  بيــع  الصعــب  مــن  ســيكون  أنــه  أي 

خــلال فتــرة قصيــرة دون التســبب في تراجــع كبيــر في أســعاره. 

وتنطــوي العمــلات المشــفرة علــى مشــكلة إضافيــة تتمثــل في أن 

قيمتهــا غيــر مســتقرة إلى حــد كبيــر. وحتــى احتياطيــات اليــوان 

قــد تكــون الاســتفادة منهــا محــدودة نظــرا لكونهــا غيــر قابلــة 

للتحويــل أمــام جميــع العمــلات.

وفي المســتقبل القريــب، يحتمــل أن يكــون هنــاك طلــب قــوي 

بالســيولة  تتمتــع  التــي  الآمنــة«  »الأصــول  علــى  متزايــد  بــل 

ماليــة  نظــم  ذات  بلــدان  وتدعمهــا  كبيــرة  بكميــات  وتتوافــر 

موثوقــة. غيــر أن العــرض المتــاح مــن هــذه الأصــول محــدود، 

ويظــل الــدولار — الــذي يجتمــع فيــه كونــه عملــة أكبــر اقتصــاد 

ونظــام مــالي في العــالم، ومدعومــا بإطــار مؤسســي قــوي — 

هــو مصدرهــا الأساســي. وقــد أدت الرغبــة في التنويــع مؤخــرا 

والكنــدي  الأســترالي  الــدولار  أنصبــة  في  طفيفــة  زيــادة  إلى 

والنيوزيلنــدي في احتياطيــات النقــد الأجنبــي العالميــة، غيــر أن 

هــذه العمــلات — وغيرهــا مــن عمــلات الاحتياطــي الرئيســية، 

مثــل اليــورو والجنيــه الإســترليني واليــن اليابــاني — لم تؤثــر 

إلا بدرجــة محــدودة علــى نصيــب الــدولار الأمريكــي.



سيحتفظ الدولار بدوره على الأرجح 

باعتباره العملة المهيمنة على الاحتياطيات 

الدولية حتى وإن تراجعت أهميته كإحدى 

عملات الدفع.

عالم أكثر تشتتا

المتفرجون الأبرياء

الــدولي  النقــدي  النظــام  يشــهدها  التــي  التغيــرات  تفــرض 

تهديــدات إضافيــة علــى عمــلات الاقتصــادات الأصغــر حجمــا 

والأقــل نمــوا. فبعــض هــذه البلــدان —لا ســيما تلــك التــي تفتقــر 

يتعــرض  قــد   — للمصداقيــة  عملاتهــا  أو  المركزيــة  بنوكهــا 

الوطنيــة.  الرقميــة غيــر  العمــلات  مــن  للغــزو 

ويمكــن للعمــلات الوطنيــة الصــادرة عــن البنــوك المركزيــة 

اســتخدامها  يســهل  لا  التــي  العمــلات  ســيما  لا  البلــدان،  لهــذه 

لعــدم ملاءمتهــا أو العمــلات متقلبــة القيمــة، أن تحــل محلهــا 

العمــلات الرقميــة المســتقرة — أي العمــلات المشــفرة الخاصــة 

التي تصدرها الشركات متعددة الجنسيات أو البنوك العالمية 

والتــي عــادة مــا تكــون مدعومــة بالــدولار الأمريكــي للحفــاظ 

علــى اســتقرارها — أو العمــلات الرقميــة الصــادرة عــن البنــوك 

المركزيــة في الاقتصــادات الكبــرى. وحتــى العمــلات المشــفرة 

علــى  أفضليــة  لهــا  يكــون  قــد  بيتكويــن،  مثــل  القيمــة،  متقلبــة 

العملــة المحليــة في أوقــات الاضطرابــات الاقتصاديــة، فضــلا 

عــن دورهــا في تســهيل هــروب رأس المــال.

الأرجــح  علــى  ســتؤدي  الاقتصاديــة  الاضطرابــات  ولكــن 

إلى زيــادة دولــرة الاقتصــادات، لا ســيما إذا أصبحــت النســخة 

الرقميــة مــن العمــلات المعروفــة مثــل الــدولار متاحــة بســهولة 

في مختلــف أرجــاء العــالم.

أشــكالا  تتيــح  الرقميــة  التكنولوجيــات  أن  مــن  وبالرغــم 

علــى  تحديــات  تفــرض  أن  يمكــن  التــي  النقــود  مــن  جديــدة 

الورقيــة وتــؤذن ببدايــة عصــر جديــد مــن المنافســة  العمــلات 

بيــن العمــلات المحليــة والدوليــة، مــن المحتمــل أيضــا أن تــؤدي 

هــذه القــوى الجديــدة إلى المزيــد مــن المركزيــة، ممــا قــد يجعــل 

القــوة والنفــوذ. وبعبــارة  العمــلات تكتســب مزيــدا مــن  بعــض 

أخــرى، فــإن العديــد مــن هــذه التغيــرات قــد تســاهم في تعزيــز 

العكــس. وليــس  الــدولار  هيمنــة 

فخ الدولار

هنــاك عوامــل أخــرى داعمــة لهيمنــة الــدولار، لا ســيما الخســائر 

المســتثمرين  حيــازات  وتبلــغ  تراجعــه.  حالــة  في  المحتملــة 

الأجانــب، بمــا في ذلــك البنــوك المركزيــة، مــن ديــن الحكومــة 

يبلــغ  كذلــك  أمريكــي.  دولار  تريليونــات   8 حــوالي  الأمريكيــة 

العــالم  باقــي  تجــاه  الأمريكيــة  الماليــة  الالتزامــات  إجمــالي 

53 تريليــون دولار أمريكــي. ونظــرا لأن هــذه الخصــوم مقومــة 

أي تغييــر في  الــدولار إلى  تراجــع قيمــة  يــؤدي  لــن  بالــدولار، 

قيمــة  مــن  ســيحد  ولكنــه  المتحــدة،  الولايــات  التزامــات  حجــم 

هــذه الأصــول بعمــلات البلــدان التــي تمتلكهــا. فحيــازات الصيــن 

مــن ســندات الحكومــة الأمريكيــة علــى ســبيل المثــال ســتتراجع 

باليــوان. قيمتهــا 

فخ الدولار

هنــاك عوامــل أخــرى داعمــة لهيمنــة الــدولار، لا ســيما الخســائر 

المســتثمرين  حيــازات  وتبلــغ  تراجعــه.  حالــة  في  المحتملــة 

الأجانــب، بمــا في ذلــك البنــوك المركزيــة، مــن ديــن الحكومــة 

يبلــغ  كذلــك  أمريكــي.  دولار  تريليونــات   8 حــوالي  الأمريكيــة 

العــالم  باقــي  تجــاه  الأمريكيــة  الماليــة  الالتزامــات  إجمــالي 

53 تريليــون دولار أمريكــي. ونظــرا لأن هــذه الخصــوم مقومــة 

أي تغييــر في  الــدولار إلى  تراجــع قيمــة  يــؤدي  لــن  بالــدولار، 

قيمــة  مــن  ســيحد  ولكنــه  المتحــدة،  الولايــات  التزامــات  حجــم 

هــذه الأصــول بعمــلات البلــدان التــي تمتلكهــا. فحيــازات الصيــن 

مــن ســندات الحكومــة الأمريكيــة علــى ســبيل المثــال ســتتراجع 

باليــوان.  قيمتهــا 

المســتثمرين  حيــازات  أن  نجــد  الآخــر،  الجانــب  وعلــى 

الأمريكييــن مــن الأصــول الأجنبيــة، والتــي تبلــغ 35 تريليــون 

وبالتــالي  أجنبيــة.  بعمــلات  بالكامــل  مقومــة  تقريبــا،  دولار 

فــإن زيــادة قيمــة تلــك العمــلات مقابــل الــدولار تعنــي زيــادة 

أن  ورغــم  بالــدولار.  تحويلهــا  تــم  مــا  إذا  الحيــازات  قيمــة 

الولايــات المتحــدة تصنــف كمديــن صــاف تجــاه باقــي العــالم، 

اســتثنائية  أربــاح  عنــه  تنشــأ  قــد  عملتهــا  قيمــة  تراجــع  فــإن 

لصالــح الولايــات المتحــدة وخســائر ضخمــة في باقــي العــالم. 

لذلــك ففــي المســتقبل القريــب، يمكــن أن يثيــر التراجــع الحــاد 

في قيمــة الــدولار مخــاوف حتــى بيــن منتقديــه، ليظــل العــالم 

الــدولار«. »فــخ  في  حبيســا 

الأرجــح  علــى  بــدوره  ســيحتفظ  الــدولار  أن  والخلاصــة 

باعتبــاره العملــة المهيمنــة علــى الاحتياطيــات الدوليــة حتــى 

وإن تراجعــت أهميتــه كإحــدى عمــلات الدفــع، وهــو أمــر غيــر 

مؤكــد في حــد ذاتــه.

تقديــر  ســيعاد  الأخــرى  العمــلات  أن  الأكبــر  والاحتمــال 

بســطوته.  محتفظــا  الــدولار  يظــل  بينمــا  النســبية  أهميتهــا 

وهكــذا فــإن التكنولوجيــات الجديــدة والتطــورات الجغرافيــة-

السياســية قــد تســاهمان في ترســيخ وضــع الــدولار بــدلا مــن 

بــه.  الإطاحــة 

كورنيل  بجامعة  دايسون  كلية  في  أستاذ  براساد  إسوار 
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