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التكامل الأوربي بدأت بالفحم والصلب.

 ١95١ عــام  في  أوروبيــة  بلــدان  ســتة  قــرار  فــكان 

»ســلطة مظلــة  تحــت  والصلــب  الفحــم  إنتــاج  بتجميــع 

عليــا« مشــتركة — وهــي الجماعــة الأوروبيــة للفحــم والصلــب — إيذانــا 

الحــرب  أحدثتــه  الــذي  الخــراب  غمــار  في  الأوروبــي  التكامــل  ببدايــة 

الثانيــة. العالميــة 

وحيــن اقتــرح روبــرت شــومان، رجــل الدولــة الفرنســي والسياســي الملهــم 

الــذي حلــم بقــارة موحــدة سياســيا واقتصاديــا، تكويــن جماعــة للفحــم 

والصلــب في عــام ١950، كان يعلــم أن أوروبــا ســوف تتكاتــف دفعــة 

واحــدة. وبالفعــل، كان التحــرك لتحقيــق »بنــد محــدود ولكنــه حاســم« —

وهــو تجميــع إنتــاج الفحــم والصلــب — تمهيــدا للســبيل أمــام مزيــد مــن 

التكامــل، ثــم الســلام الدائــم في أوروبــا في نهايــة المطــاف. 

مــا أعظــم هــذا النمــوذج لكيفيــة الســعي خطــوة خطــوة لتحقيــق رؤيــة طويلة 

الأجــل — نمــوذج لكيفيــة الإحجــام عــن اســتهداف الكثيــر في آن واحد.  

وقــد أدت خطــة شــومان، التــي كانــت محــددة وضيقــة النطــاق في البدايــة، 

وثيقــة  منطقــة  اليــوم  أوروبــا  وأصبحــت  ضخمــة.  منظومــة  نشــأة  إلى 

التكامــل تتســم بمســتوياتها المعيشــية التــي تعتبــر مــن أعلــى المســتويات 

والــذي  عضــوا،   28 يضــم  الــذي  الأوروبــي  الاتحــاد  وأثبــت  العــالم.  في 

بُنــي علــى أســاس مــن السياســات الموحــدة والمؤسســات المشــتركة، أنــه 

قــادر علــى الصمــود في مواجهــة الكثيــر مــن التحديــات وأنــه تمكــن مــن 

التكيــف مــع عمليــة تغييــر هائلــة شــملت ١8 بلــدا — مــن انهيــار ســور 

برليــن وموجــة الأعضــاء الجــدد في الاتحــاد الأوروبــي إلى إطــلاق اليــورو. 

واســتنادا إلى هــذه الإنجــازات وغيرهــا، فــاز الاتحــاد الأوروبــي بجائــزة 

نوبــل للســلام في عــام 20١2. 

تقــدم مذهــل، نعــم، ولكــن رحلــة أوروبــا نحــو مزيــد مــن التكامــل لا تــزال 

بعيــدة عــن الاكتمــال، وهــو مــا يتضــح مــن عناويــن الصحــف في الخمــس 

ســنوات الماضيــة. وقــد كشــفت الأزمــة الماليــة العالميــة في عــام 2008 

عــن وجــود صــدوع غائــرة رفعــت الغطــاء عــن توتــرات بيــن أعضــاء الاتحاد 

يعمــل  التــي  والسياســات  المؤسســات  في  وثغــرات  وضغــوط  الاوروبــي 

ألحقــت  وقــد  أوروبــا.  علــى معالجتهــا في  السياســيون جاهديــن  القــادة 

الأزمــة ضــررا بالغــا بأوروبــا، ورغــم مــا يبــدو مــن أن التعافي الاقتصادي 

يــزداد رســوخا، فــإن عــددا ضخمــا مــن المواطنيــن لا يــزال بــدون عمــل — 

ممــا يؤكــد الحاجــة الملحــة لإجــراء إصلاحــات قوميــة وإقليميــة. 

ويبحــث هــذا العــدد مــن التمويــل والتنميــة مســار أوروبــا نحــو التكامــل 

الاقتصــادي — بمــا في ذلــك القــوى التــي تجمعهــا والأخرى التي تفرقها. 

ويبــدأ العــدد بــدرس قصيــر في التاريــخ يقدمــه رضــا مقــدم، رئيــس الإدارة 

الأوروبيــة في الصنــدوق، الــذي يــرى أن أوروبــا تحتــاج إلى تكامــل أكبــر 

وليــس أقــل. أمــا البروفيســور كيفيــن أورورك فيعتمــد منظــورا أقــل تفــاؤلا، 

حيــث يتســاءل عــن مســتقبل اليــورو. وتكتمــل مجموعــة الآراء المطروحــة 

إقامــة اتحــاد مصــرفي  أوروبــا والدفــع نحــو  البطالــة في  بمقــالات عــن 

الكربــون،  الطاقــة منخفضــة  الطموحــة بشــأن  القــارة  أوروبــي وأهــداف 

لكــرة  الأوروبــي  الــدوري  اللاعبيــن في مســابقات  وكذلــك تحريــر ســوق 

القــدم، في إيمــاءة لهــذه اللعبــة المفضلــة علــى مســتوى القــارة. 

وفي نفــس العــدد، نقــدم لمحــة عــن شــخصية لوكريتزيــا رايكليــن، كبيــرة 

التنبــؤ  ورائــدة  الأوروبــي  المركــزي  البنــك  في  الســابقة  الاقتصادييــن 

الاقتصــادي اللحظــي. وننظــر أيضــا في تأثيــر الشــيخوخة علــى السياســة 

النقديــة في الاقتصــادات المتقدمــة وكيــف يمكــن التنبــؤ بمراحــل الهبــوط 

الاقتصــادي مــن خــلال التغيــرات في أســعار الأصــول. ويتضمــن العــدد 

مقــالات أخــرى تنظــر في سياســة الاقتصــاد الكلــي والكــوارث الطبيعيــة 

وكيــف أنــه لا يرجــح للــدولار أن يســقط في أي وقــت قريــب عــن العــرش 

الــذي يتربــع عليــه كعملــة للاحتياطــي العالمــي. 

جيفري هيدن

رئيس التحرير

خطوة خطوة

أبواب ثابتة
باختصار  2

شخصيات اقتصادية  ٤
ملكة الأرقام  

جيريمي كليفت يقدم لمحة عن شخصية لوكريتزيا رايكلين، 

رائدة التنبؤ اللحظي قصير الأجل

عودة إلى الأسس  38

ما هي المدرسة النقدية؟   
تركيزها على أهمية النقود اكتسب تأييدا طاغيا في سبعينات 

القرن الماضي

ثروت جهان، كريس باباجورجيو

استعراض الكتب  53

مسالك غير مطروقة: البيانات الكبيرة عدسة على الثقافة   
الإنسانية، إيريز آيدن، جون-بابتيست ميشيل

إجمالي الناتج المحلي: تاريخ وجيز ولكنه حافل بالمشاعر،   
ديان كويل

8

قصة



2  التمويل والتنمية  مارس  220١٤  التمويل والتنمية  مارس  20١٤

إطعام 9 مليارات نسمة بحلول عام 2050

المتحــدة  الأمم  لبرنامــج  التنفيــذي  المديــر  شــتاينر،  أكيــم  الســيد  يقــول 

للبيئــة إن الإنتــاج الزراعــي العالمــي يجــب أن يتحــول إلى أنمــاط أكثــر 

— وهــو مــا يقتضــي زيــادة الحــرص علــى خدمــات  قابليــة للاســتمرار 

النظــام البيئــي والحــد مــن المــوارد المهــدرة — بغــرض التوصــل مــع حلــول 

أعدادهــم  تتزايــد  الذيــن  العــالم  لســكان  الطعــام  توفيــر  إلى  عــام 2050 

ســريعة.  بمعــدلات 

وفي كلمــة ألقاهــا شــتاينر أمــام المنتــدى العالمــي للأغذيــة والزراعــة 

الــذي نظمــه برنامــج الأمم المتحــدة للبيئــة في منتصــف ينايــر الماضــي، 

أكــد أن التقديــرات المرجحــة تفيــد بــأن العــالم ســيحتاج مــع حلــول عــام 

مــن  المتــاح  ثبــات  رغــم  تقريبــا  نســمة  مليــارات   9 إطعــام  إلى   2050

الأراضــي والميــاه والمــوارد الطبيعيــة. 

للاســتمرار  قابــل  نحــو  علــى  الزراعــي  الإنتــاج  زيــادة  أن  وأضــاف 

تتطلــب مــن الإنســان تخفيــض الكــم الهائــل مــن مــواد الغذائيــة الضائعــة 

والمهــدرة، علــى النحــو الموضــح في الدراســة التــي ســتصدر قريبــا عــن 

 Food Wasted, Food Lost: بعنــوان  للبيئــة  المتحــدة  الأمم  برنامــج 

 Improving Food Security by Restoring Ecosystems and Reducing
.Food Loss

وغالبــا مــا ينشــأ الفاقــد الغذائــي خــلال مراحــل الإنتــاج، أي الحصــاد 

والمعالجــة والتوزيــع، بينمــا يحــدث الهــدر الغذائــي المعتــاد في مراحــل 

المناطــق  وفي  الغــذاء.  عــرض  سلســلة  ضمــن  والاســتهلاك  التجزئــة 

تخلــص  بســبب  الأغذيــة  نصــف  مــن  يقــرب  مــا  إهــدار  يتــم  الصناعيــة، 

المنتجيــن وتجــار التجزئــة والمســتهلكين مــن الغــذاء الــذي لا يــزال صالحــا 

للاســتهلاك. 

وتتجــاوز الكميــات المهــدرة مجمــوع الإنتــاج الغذائــي الصــافي في 

منطقــة إفريقيــا جنــوب الصحــراء، وهــي كميــات يمكــن أن تطعــم نحــو 

اليــوم. 870 مليــون جائــع في عالمنــا 

باختصار

مناسبات في عام 201٤

27 - 30 مارس، كوستا دو سويبي، باهيا، البرازيل

الاجتماع السنوي لبنك التنمية للبلدان الأمريكية

11-13 أبريل، واشنطن العاصمة

اجتماعات الربيع لصندوق النقد الدولي والبنك الدولي

2-5 مايو، أستانا، كازاخستان

الاجتماع السنوي لبنك التنمية الآسيوي

1٤-15 مايو، وارسو، بولندا

الاجتماع السنوي للبنك الأوروبي للإنشاء والتعمير

16-17 مايو، جنيف، سويسرا

منتدى صحة إفريقيا

29-30 مايو، مابوتو، موزامبيق

مؤتمر إفريقيا الناهضة

٤-5 يونيو، سوتشي، روسيا

قمة مجموعة الثمانية

مصنع لإعادة تدوير بقايا الخضروات في نيجار، إسبانيا

حان وقت التغيير الشامل

العــام لمنظمــة الأمم المتحــدة  قــال جوزيــه غرازيانــو دا ســيلفا، المديــر 

هنــاك  إن  الأزرق”  الاقتصــاد  “قمــة  أثنــاء  )الفــاو(،  والزراعــة  للأغذيــة 

البحريــة  المــوارد  واســتخدام  إدارة  كيفيــة  في  كبيــرة  لتغييــرات  حاجــة 

علــى كوكــب الأرض لضمــان تحقيــق الأمــن الغذائــي العالمــي والحفــاظ 

والجزريــة.  الســاحلية  البلــدان  علــى 

وذكــر أن التهديــدات الخطيــرة علــى صحــة المحيطــات، مثــل التلــوث 

وصيــد الأســماك الجائــر والطقــس 

ميــاه  منســوب  وارتفــاع  المتغيــر 

البحــار الناجــم عــن تغيــر المنــاخ، 

لا بــد أن يبــدأ التصــدي لهــا بشــكل 

جــاد. 

مــن  تُســتمَد  المتوســط،  وفي 

وأنشــطة  الأســماك  مصايــد 

الاســتزراع المائــي مــا يقــرب مــن 

الحيــواني  البروتيــن  مــن   %١7

أنحــاء  جميــع  في  المســتهلك 

أكثــر  إلى  النســبة  وتصــل  العــالم، 

مــن ذلــك بكثيــر في عــدد كبيــر مــن 

الــدول الناميــة الجزريــة الصغــرى. وفي الوقــت نفســه، تعتمــد ســبل معيشــة 

الاســتزراع  وأنشــطة  الأســماك  مصايــد  علــى  العــالم  ســكان  مــن   %١2

النامــي. العــالم  بلــدان  في  ســيما  ولا  المائــي، 

يقــع  العــالم  الســمكية في  الأرصــدة  مــن  بنحــو %30  يقــدر  مــا  لكــن 

تحــت طائلــة الاســتغلال الجائــر، أو أنــه ناضــب، أو يتعافــى مــن النضــوب، 

حيــث تصــل حجــم الخســائر الاقتصاديــة في مصايــد الأســماك البحريــة 

الناجمــة عــن ســوء الإدارة وعــدم الكفــاءة والصيــد الجائــر إلى مجمــوع 

قــدره 50 مليــار دولار ســنويا، وذلــك وفقــا لدراســات منظمــة الفــاو. 

والآن يطــرح تغيــر المنــاخ تحديــات جديــدة مــن خــلال تعديــل توزيــع 

وإنتاجيــة الأصنــاف التــي تعيــش في البحــار والميــاه العذبــة، ممــا يؤثــر 

علــى العمليــات البيولوجيــة ويــؤدي إلى تغيــر الشــبكات الغذائيــة. 

التــي  الأزرق”  النمــو  “مبــادرة  الفــاو  منظمــة  تطلــق  لذلــك،  ونتيجــة 

ســتعمل كحافــز لتطويــر السياســات والاســتثمار والابتــكار لدعــم إدارة 

المائيــة.        المــوارد 

لا مبرر للتهاون
وفقــا لمــا ورد في تقريــر الملاريــا العالمــي لعــام 20١3، والــذي نشــرته 

العالميــة لمكافحــة واســتئصال  أدت الجهــود  العالميــة،  منظمــة الصحــة 

الملاريــا إلى إنقــاذ حــوالي 3.3 مليــون نســمة منــذ عــام 2000، ممــا خفض 

معــدلات وفيــات الملاريــا بنســبة ٤5% علــى مســتوى العــالم وبنســبة ٤9% 

في إفريقيــا.

في  ومكافحتهــا  الملاريــا  مــن  للوقايــة  الموســعة  التدابيــر  وتنعكــس 

الانخفــاض المســتمر الــذي تشــهده معــدلات وفيــات الملاريــا والإصابــة 

بيــن  العــالم  زيــادة عــدد المعرضيــن للإصابــة علــى مســتوى  بهــا، رغــم 

عامــي 2000 و20١2. وقــد ســاهمت بــدور في هــذا الخصــوص زيــادة 

التمويــل.  وحجــم  السياســي  الالتــزام 

وكان معظــم مــن تــم إنقاذهــم، وعددهــم 3.3 مليــون نســمة بيــن عامــي 

2000 و 20١2، مركزيــن في البلــدان العشــرة التــي تتحمــل العــبء الأكبــر 

الأكثــر  الفئــة  يمثلــون  الذيــن  الخامســة  دون  الأطفــال  وبيــن  للملاريــا، 

تضــررا مــن المــرض. لكــن الأمــر يتطلــب مزيــدا مــن الجهــود.

وفي هــذا الســياق تقــول الدكتــورة مارغريــت تشــان، مديــر عــام منظمــة 

للتهــاون.  مدعــاة  ليــس  الملحــوظ  التقــدم  “هــذا  إن  العالميــة  الصحــة 

إلى  تتجــه  لا  بالملاريــا  والوفــاة  الإصابــة  لحــالات  المطلقــة  فالأعــداد 

الانخفــاض بأســرع المعــدلات الممكنــة. ومــن أكبــر مآســي القــرن الحــادي 

لدغــات  بســبب  حتفهــم  ويلقــون  يصابــون  الكثيريــن  أن  والعشــرين 

البعــوض.”
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شباب إفريقيا يحتاج إلى مهارات أفضل

وفقــا لتقريــر جديــد أصــدره البنــك الــدولي بعنــوان “توظيــف الشــباب 

زيــادة  علــى  كبــرى  أولويــة  تعلَّــق  الصحــراء”،  جنــوب  إفريقيــا  في 

إمكانــات تحقيــق الدخــل لــدى الســكان الشــباب الذيــن تتزايــد أعدادهــم 

في إفريقيــا، وهــو مــا يقتضــي تحــركا قويــا علــى جبهــات متعــددة. 

ويذكــر التقريــر أنــه نظــرا لنســبة الشــباب التــي تعتبــر الأكبــر مــن 

مجمــوع الســكان في معظــم البلــدان الإفريقيــة، فقــد بــات مــن الملــح 

أكثــر مــن أي وقــت مضــى أن يتــم تمهيــد الطريــق لتدبيــر المزيــد مــن 

فــرص العمــل المنتجــة. ويصــدق هــذا بغــض النظــر عــن نــوع العمــل 

الــذي  الحديــث  الأجــور  قطــاع  في  ســواء   - الشــباب  ســيؤديه  الــذي 

يتنامــى بســرعة، أو في مشــروعات الأســر المعيشــية، أو في ملاييــن 

المــزارع الصغيــرة التــي تديرهــا الأســر. 

التقريــر  معــدي  أحــد  فيلمــر،  ديــون  قــال  الصــدد،  هــذا  وفي 

منطقــة  ومكتــب  التنميــة  بحــوث  مجموعــة  في  أول  واقتصــادي 

إفريقيــا التابعيــن للبنــك الــدولي إن “كل الشــباب بحاجــة إلى اكتســاب 

بدونهــا  والتــي  والحســاب،  والكتابــة  للقــراءة  الأساســية  المهــارات 

تظــل قدرتهــم منخفضــة علــى تحقيــق الدخــل. كذلــك ينبغــي أن يكــون 

بإمكانهــم الحصــول علــى الأراضــي والتمويــل والتدريــب، وكلهــا أمــور 

آفــاق مســتقبلهم”. مهــم في تحســين  بــدور  تســاهم 

ويجــب أن تســاعد السياســات الحكوميــة علــى بنــاء رأس المــال 

الخــاص  للقطــاع  يتســنى  حتــى  الأعمــال  بيئــة  وتحســين  البشــري 

القــدرة  في  الحتميــة  التغيــرات  عــن  تنشــأ  التــي  الفــرص  اغتنــام 

التنافســية للمناطــق الأخــرى. ويؤكــد التقريــر أن الإنتاجيــة يجــب أن 

تــزداد في قطاعــات الزراعــة ومشــروعات الأســر المعيشــية، وقطــاع 

الأجــور الحديــث حتــى يــرى كل الشــباب أن أمامهــم آفاقــا أفضــل في 

المســتقبل.

مــن  وبالاســتفادة  الصحيــح،  السياســات  مزيــج  اعتمــاد  ومــع 

علــى مســتوى  شــبابا”  ”الأكثــر  المنطقــة  باعتبارهــا  إفريقيــا  وضــع 

العــالم — بينمــا تتزايــد أعــداد المســنين بســرعة في أغلــب المناطــق 

المعيشــية  الأســر  مســتوى  علــى  الرخــاء  زيــادة  يمكــن   — الأخــرى 

الإفريقيــة.   البلــدان  في  هائلــة  اقتصاديــة  مكاســب  وتحقيــق 

“أداة تعليمية” جديدة
الحصــول  تتيــح  جديــدة  مفتوحــة  أداة  الــدولي  البنــك  مجموعــة  طرحــت 

بســهولة علــى بيانــات مقارنــة شــاملة عــن سياســات التعليــم حــول العــالم. 

اســم  عليهــا  ويطلــق  الإنترنــت،  عبــر  تســتخدم  التــي  الأداة  وهــذه 

تســاعد   ،)SABER( التعليــم”  نتائــج  أجــل تحســين  مــن  الأنظمــة  “منهــج 
البلــدان علــى جمــع وتحليــل المعلومــات المتعلقــة بسياســاتها التعليميــة، 

أدائهــا مقارنــة بالبلــدان الأخــرى، وتحديــد مجــالات الإصــلاح  وتقييــم 

مــن  والتأكــد  المــدارس  إلى  الشــباب  ذهــاب كل  الأولويــة، لضمــان  ذات 

تعلمهــم.

بالنيابــة  البشــرية  المــوارد  رئيــس  نائــب  كينــغ،  إليزابيــث  وقالــت 

ومديــر قطــاع التعليــم في مجموعــة البنــك الــدولي إن “التعليــم مــن أهــم 

العوامــل الدافعــة للقضــاء علــى الفقــر المدقــع وتعزيــز الرخــاء المشــترك. 

التعليــم  يــؤد  لم  مــا  الكثيــر  يعنــي  لا  الأساســي  التعليــم  ضمــان  لكــن 

والشــباب.”  الأطفــال  كل  تعلــم  إلى  المدرســي 

ورغــم التقــدم الكبيــر الــذي شــهدته العقــود الأخيــرة في إلحــاق الأطفــال 

ففــي  مقلــق.  حــد  إلى  ضعيفــة  التعلــم  مســتويات  تــزال  فــلا  بالمــدارس، 

البلــدان منخفضــة الدخــل، يكمــل العديــد مــن الشــباب تعليمهــم الأساســي 

دون اكتســاب المهــارات الأساســية للقــراءة والكتابــة والحســاب. وحتــى 

في البلــدان متوســطة الدخــل، هنــاك عــدد كبيــر مــن الطــلاب لا يتعلمــون 

المهــارات الأساســية التــي يتوقعهــا أصحــاب الأعمــال واللازمــة للحصــول 

علــى فــرص العمــل. واليــوم، يقــدر عــدد الأمييــن بنحــو 250 مليــون طفــل 

حــول العــالم، حتــى بعــد قضــاء ثــلاث ســنوات أو أكثــر في المدرســة. 

وقــد قــام البنــك الــدولي، عــن طريــق ”منهــج الأنظمــة مــن أجــل تحســين 

اليــوم،  حتــى  بلــد   ١00 مــن  أكثــر  بيانــات  بتحليــل  التعليــم”،  نتائــج 

ربــط تنفيــذ  البلــدان علــى  البيانــات في مســاعدة  اســتخدام  كمــا يعتــزم 

التعليميــة  البرامــج  تحقيــق  وضمــان  الطــلاب  أداء  بتحســن  السياســات 

المنشــودة. لنتائجهــا 

طالبات في إحدى مدارس كوتونو، بنن. 

النقل الذكي

يشــير أحــد التقاريــر الصــادرة مؤخــرا إلى أن تحســين اســتراتيجيات النقــل 

حصــر  لا  بمنافــع  الهنــد  علــى  يعــود  أن  يمكــن  الحضريــة  المناطــق  في 

لهــا، مــن خفــض انبعاثــات الكربــون إلى مجتمــع يتســم بمرونــة أكبــر في 

الحركــة ويشــمل بمنافعــه الجميــع. 

 Toolkits for“ عنــوان  يحمــل  الــذي  التقريــر  في  ورد  وحســبما 

ينبغــي   ،”Urban Development: Compre-hensive Mobility Plans
اســتمرارية  يدعــم  الــذي  والفعــال  والآمــن  الكــفء  التواصــل  يكــون  أن 

الأوضــاع الاقتصاديــة والاجتماعيــة والبيئيــة هــو الهــدف المتوخــى مــن 

اســتراتيجيات التنقــل -ـ والتــي تشــمل زيــادة كفــاءة حركــة الســيارات، 

الآليــة.  غيــر  النقــل  ووســائل  العــام،  النقــل  أنظمــة  وتحســين 

ومنــذ عــام 2008، أصبحــت التطــورات في مشــهد السياســات الهنديــة 

أكثــر تركيــزا علــى تغيــر المنــاخ. ونظــرا لأن النمــو عبــر العقديــن الماضييــن 

أدى إلى اتســاع الهــوة بيــن الأغنيــاء والفقــراء، فقــد بــدأ التركيــز أيضــا علــى 

علــى التنميــة الشــاملة. 

بالقــوة  تتميــز  للنقــل  خططــا  المــدن  تضــع  بــأن  التقريــر  ويوصــي 

والوضــوح والمرونــة العمليــة. وهنــاك دراســة مشــابهة صــدرت في عــام 

2008 ينبنــي عليهــا هــذا التقريــر الــذي أصدرتــه وزارة التنميــة العمرانيــة 

في الهنــد، بالتعــاون مــع معهــد النقــل الحضــري، وبرنامــج الأمم المتحــدة 

للبيئــة، إلى جانــب جهــات أخــرى.  

عربات التاكسي والترام في شوارع كلكتا المزدحمة، الهند.
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اليــورو في ســبيله  النمــو في منطقــة  يكــون 

عــن  بعيــدة  المخاطــر  لكــن  التحســن،  إلى 

ملــيء  طريــق  المنطقــة  أمــام  ويظــل  الــزوال 

بالعثــرات، حســب تقديــر لوكريتزيــا رايكليــن، الأســتاذ 

أول  كانــت  والتــي  الأعمــال،  لإدارة  لنــدن  كليــة  في 

امــرأة تتــولى منصــب مديــر البحــوث في البنــك المركــزي 

الأوروبــي.  

تقــول رايكليــن، خبيــرة تحليل الــدورة الاقتصادية: 

»أعتقــد أننــا لم نتجــاوز الأزمــة بعــد، وسيســتغرق الأمــر 

لتجاوزهــا.«  الســبيل  نجــد  حتــى  الوقــت  مــن  فتــرة 

وتضيــف مــن مكتبهــا الضيــق الــذي يطــل علــى حديقــة 

تعافيــا  نشــهد  أننــا  »رغــم  لنــدن:  في  بــارك  ريجنــت 

المحلــي  النــاتج  إجمــالي  حيــث  مــن  الفنــي  بالمعنــى 

الــذي يســجل الآن نمــوا موجبــا، فــإن ذلــك لا يعنــي أن 

المخاطــر التــي تتعــرض لهــا أوروبــا قــد انتهــت«. 

قصيــر  اللحظــي  الاقتصــادي  التنبــؤ  رائــدة  إنهــا 

الأجــل الــذي يُســتعان فيــه بكــم ضخــم مــن البيانــات، 

وهــي صاحبــة الخبــرة التــي تشــمل العالميــن التجــاري 

والأكاديمــي، ورئيســة قســم الاقتصــاد في كليــة لنــدن 

غيــر  كعضــو  منصبهــا  جانــب  إلى  الأعمــال  لإدارة 

— أحــد  تنفيــذي في مجلــس إدارة بنــك يونيكريديــت 

أوروبــا  في  العاملــة  الإيطاليــة  التجاريــة  البنــوك 

الوســطى والشــرقية — بالإضافــة إلى عملهــا الســابق 

البنــك المركــزي الأوروبــي تحــت  كمديــر للبحــوث في 

رئاســة جــان كلــود تريشــيه، واستشــاري ســابق لــدى 

الأمريكــي.  الفيــدرالي  الاحتياطــي  بنــك 

مقعد في الصف الأول 

تقــول رايكليــن، التــي تقيــم مــع ابتنهــا في شــمال لنــدن 

وتــزور إيطاليــا بانتظــام، إن »عضويــة مجلــس إدارة 

المصــارف  مشــكلات  رؤيــة  لــك  تتيــح  تجــاري  بنــك 

الأوروبيــة عــن كثــب.«

وتنفيــذ  مصــرفي  اتحــاد  إقامــة  أن  تــرى  وهــي 

أو  الفاشــلة  البنــوك  تنظيــم  لإعــادة  مخططــة  عمليــة 

تصفيتهــا هــي خطــوات لاحقــة بالغــة الأهميــة لتعزيــز 

اســتقرار منطقــة اليــورو. وقــد تكــون نتائــج انتخابــات 

البرلمــان الأوروبــي في مايــو 20١٤ عامــلا حاســما 

الأساســي  المــالي  البنيــان  بشــأن  تقــدم  إحــراز  في 

الأوروبــي.   للاتحــاد 

ملكة

شخصيات اقتصادية

عــن  لمحــة  يقــدم  كليفــت  جيريمــي 

رايكليــن،  لوكريتزيــا  شــخصية 

قصيــر  اللحظــي  التنبــؤ  رائــدة 

الأجــل

الأرقام
قد



التمويل والتنمية  مارس 20١٤  5

وســوف يســتحدث الاتحــاد المصــرفي المزمــع قواعــد موحــدة وأدوات 

للحمايــة داخــل منطقــة اليــورو التــي تضــم ١8 بلــدا عضــوا، عــن طريــق 

البنــك المركــزي الأوروبــي،  الشــاملة تحــت إشــراف  آليــة للرقابــة  إنشــاء 

أو  المتعثــرة  البنــوك  إنقــاذ  بغــرض  الأوضــاع  لتســوية  موحــدة  وآليــة 

»تحــولات  مقــال  )راجــع  الودائــع  لضمــان  موحــد  ونظــام  تصفيتهــا، 

الاتحــاد  اتخــذ  وقــد  والتنميــة(.  التمويــل  مــن  العــدد  هــذا  في  جذريــة،« 

الأوروبــي بعــض الخطــوات في الاتجــاه الصحيــح، لكــن رايكليــن تقــول إن 

الأمــر يتطلــب مزيــدا مــن العمــل لوضــع سياســة نقديــة موحــدة مســتقرة 

ماليــا. متكامــل  لعــالم 

وتتحــدث رايكليــن الإيطاليــة الأصــل عــن بلدهــا بمزيــج مــن الحمــاس 

مدينــة  وهــي  مودينــا،  جامعــة  في  الاقتصــاد  درســت  فقــد  والعاطفــة. 

قربهــا  بســبب  الفاخــرة«  الســيارات  »عاصمــة  باســم  عالميــا  معروفــة 

ثــم  وباغــاني،  ولامبورغينــي  ومازيراتــي  فيــراري  شــركات  مقــار  مــن 

الدكتــوراه مــن جامعــة نيويــورك قبــل  إيطاليــا للحصــول علــى  غــادرت 

أن تنتقــل للتدريــس في الجامعــة الحــرة في بروكســل لمــدة ١0 ســنوات، 

حيــث شــاركت في وضــع نمــاذج اقتصــاد قياســي لمعالجــة مجموعــات 

البيانــات الضخمــة، لتصبــح رائــدة للبحــوث في مجــال نمــاذج العوامــل 

الديناميكيــة التــي أصبحــت تتمتــع بشــهرة عالميــة في مجــال الاقتصــاد 

التطبيقــي.  الكلــي 

وفي عام 2002، قامت بزيارة لبنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي 

بنــاء علــى طلــب بــن برنانكــي، محافــظ البنــك آنــذاك )والــذي أصبــح رئيــس 

مجلــس إدارتــه بعــد أربــع ســنوات( لتقييــم إمكانيــة تطويــع هــذه الأســاليب 

لوضــع نمــوذج للتنبــؤ قصيــر الأجــل في البنــوك المركزيــة. وقــد اعتمــدت 

مؤسســات عديــدة حــول العــالم هــذا النمــوذج وأصبــح أساســا للشــركة التــي 

 .Now-Casting Economics Ltd واســمها  ســنوات  عشــر  بعــد  أسســتها 

وتســتخدم هــذه الشــركة النمــوذج الــذي وضعتــه رايكليــن بالتعــاون مــع 

دومينيكــو جيانــون، طالــب الدكتــوراه الــذي كانــت تشــرف عليــه آنــذاك، 

لــدى  الحــالي  الربــع  في  المحلــي  النــاتج  إجمــالي  بنمــو  اللحظــي  للتنبــؤ 

الاقتصــادات الكبــرى.

جذور راديكالية

وثمــة ارتبــاط وثيــق بيــن قصــة رايكليــن وعائلتهــا وقصــة أوروبــا منــذ 

مــن  انتقلــوا  السويســريون  أجدادهــا  فأجــداد  الثانيــة.  العالميــة  الحــرب 

سويســرا إلى جنــوب إيطاليــا في القــرن التاســع عشــر، بينمــا ترجــع جــذور 

عائلــة والدتهــا ذات الأصــول اليهوديــة إلى مدينــة تريســتي التــي كانــت 

العالميــة  الحــرب  حتــى  النمســاوية-المجرية  الامبراطوريــة  مــن  جــزءا 

الأولى. ورايكليــن، التــي وُلــدت ونشــأت في رومــا، ترعرعــت في أســرة مــن 

السياســيين. والنشــطاء  الراديكالييــن  المفكريــن 

الشــيوعية  الإيطاليــة  المفكــرة  كاســتيلينا،  لوتشــيانا  ووالدتهــا، 

المشــهورة التــي أصبحــت فيمــا بعــد عضــوا في البرلمــان الأوروبــي، كانــت 

تلعب التنس في طفولتها مع إبنة الديكتاتور الفاشــي بنيتو موســوليني، 

بينمــا كان والدهــا، ألفريــدو رايكليــن، منضمــا للمقاومــة الإيطاليــة أثنــاء 

الحــرب ثــم التحــق بالحــزب الشــيوعي في عــام ١96٤ ليصبــح مــن قياداتــه 

ووزيــرا للاقتصــاد في حكومــة الظــل التــي شــكلها فيمــا بعــد. أمــا شــقيقها 

بيتــرو، الخبيــر الاقتصــادي أيضــا، فيقــوم بالتدريــس في إحــدى جامعــات 

رومــا.

وتقــول رايكليــن، التــي كانــت تســاعد والدتهــا في توزيــع المنشــورات 

أنــاس مــن كل  السياســية وهــي فتــاة صغيــرة: »كان يأتــي إلى منزلنــا 

تولياتــي؛  بالميــرو  مثــل  الشــيوعية  أســاطين  مــن  قــادة  الانتمــاءات: 

ومفكــرون فضلــوا ممارســة النشــاط السياســي مثــل والــديَّ، ومناضلــون 

مــن كل مناحــي الحيــاة، و»رفقــاء ســفر« مــن بلــدان أخــرى.«

للأجيــال  التاريــخ  معاملــة  كيفيــة  الإدراك  تمــام  رايكليــن  وتــدرك 

المختلفــة، فتقــارن نفســها في فتــرة المراهقــة بفتــرة مراهقــة والدتهــا في 

مقدمتها الشــخصية لكتاب Castellina’s coming-of-age memoir الذي 

 Discovery باللغــة الإنجليزيــة بعنــوان Verso Books ستنشــره دار نشــر

  of the World: A Political Awakening in the Shadow of Mussolini
ويغطــي الســنوات المضطربــة مــن ١9٤3 إلى ١9٤7. 

تكتــب رايكليــن: »نحــن ننتمــي لجيــل مــا بعــد الحــرب العالميــة الثانيــة، 

جيــل مجتمــع الرخــاء والتعليــم الجماعــي وإباحــة الطــلاق والإجهــاض 

والفــرص الجديــدة للمــرأة، ولكننــا أصبنــا بخيبــة أمــل أيضــا.« فوالدتهــا، 

عــام  في  الشــيوعية  المانيفســتو  صحيفــة  تأســيس  في  ســاهمت  التــي 

١969، طُــردَت مــن الحــزب الشــيوعي الإيطــالي بســبب انتقادهــا الغــزو 

لتشيكوســلوفاكيا.   الســوفيتي 

إلى  ليــس  ولكــن  اليســار،  إلى  الانجــذاب  شــديدة  كنــت  أننــي  شــك  »لا 

الحــزب الشــيوعي. ثــم أصبحــت الأمــور بالغــة الصعوبــة في إيطاليــا في 

ونحــوت في حياتــي منحــى مختلفــا.« الســبعينات،  أواخــر 

غــادرت رايكليــن إيطاليــا في فتــرة الاحتجاجــات والإرهــاب، بعــد أن 

قامــت منظمــة الألويــة الحمــراء في عــام ١978 بخطــف وقتــل ألــدو مــورو، 

رئيــس الــوزراء الإيطــالي الســابق في حكومــة يســار الوســط. وعــن ذلــك 

تقــول إن المنــاخ في إيطاليــا أصبــح خانقــا بالنســبة لهــا آنــذاك وشــعرت 

بالحاجــة إلى الابتعــاد. 

في  منعــزلا  جيــلا  أفــرزت  الاقتصاديــة  الأزمــة  أن  رايكليــن  وتــرى 

الارتفــاع  شــديدة  معــدلات  إلى  الشــباب  بطالــة  وصلــت  حيــث  أوروبــا، 

في  تتشــكك  لا  وهــي  المثــال(.  ســبيل  علــى  إســبانيا  في   %50 )تتجــاوز 

التكامــل الاقتصــادي الأوروبــي فقــط، بــل تقــول إن الأزمــة أســفرت عــن 

ضــرر سياســي أيضــا نتيجــة ظهــور أحــزاب سياســية داعيــة إلى الانقســام 

الشــباب العاطــل عــن العمــل. وجيــل ســاخط مــن 

مــن  الفاشــية  ظهــور  في  اليــوم  يكمــن  لا  الخطــر  إن  قائلــة  وتضيــف 

جديــد، بــل في عــدم الاســتقرار السياســي وزيــادة فقــدان الثقــة في العمليــة 

السياســية. »لم يعــد النــاس يطلبــون شــيئا مــن الساســة؛ فهــم لا يثقــون 

في العمليــة الديمقراطيــة. وهنــاك فــراغ ديمقراطــي لأن كثيــرا مــن النــاس 

خــارج هــذه العمليــة.«

»الناس يشعرون بالانعزال الشديد.«

تسخير مجموعات البيانات الضخمة

لجــأت رايكليــن إلى الأرقــام وليــس المفاهيــم، علــى عكــس والديهــا. وفي 

هــذا الصــدد تقــول: »درســت الاقتصــاد والاقتصــاد القياســي لأننــي أردت 

الحصــول علــى أدوات فنيــة أكثــر تخصصــا لمناقشــة مــا يتحقــق مــن تقــدم؛ 

وربمــا كان ذلــك نوعــا مــن رد الفعــل تجــاه والــديَّ، لكننــا في إيطاليــا كنــا 

الوقــت نســتفيض أيضــا في دراســة نظريــة ماركــس ومدرســة  في ذلــك 

كامبــردج الجديــدة في الاقتصــاد، وقــد شــعرت ببعــض الممــل مــن هــذه 

الأمــور فقــررت الانتقــال إلى الولايــات المتحــدة وبــدأت أهتــم بالاقتصــاد 

القياســي.«

عندهــا  يتقاطــع  التــي  النقطــة  في  القياســي  الاقتصــاد  ويقــف 

الاقتصــاد والرياضيــات والإحصــاء. فهــو يســتخدم الأســاليب الإحصائية 

المشــكلات  وحلــول  الاقتصاديــة  النظريــات  لاختبــار  والرياضيــة 

الاقتصاديــة ولقياســها كميــا )راجــع »مــا هــو الاقتصــاد القياســي؟« في 

عــدد ديســمبر 20١١ مــن مجلــة التمويــل والتنميــة(، وغالبــا مــا ينقســم إلى 

والتطبيقــي.    النظــري  رئيســيتين:  فئتيــن 

»وكان تركيــزي الأكبــر علــى الجانــب الفنــي في الاقتصــاد، واهتممــت 

بتصميــم أســاليب لمعالجــة مجموعــات البيانــات الضخمــة. وكانــت تلــك 

بالتطبيقــات  كنــت مهتمــة  لكننــي  بالتحديــات،  مليئــة  مشــكلة تحليليــة 

في  ولكــن  »الأميــرة«،  نســميها  »كنــا 

فقــط!« غيابهــا 
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العمليــة علــى وجــه الخصــوص. ودعــاني بــن برنانكــي إلى بنــك الاحتياطي 

الفيــدرالي عندمــا كان عضــوا في مجلــس إدارتــه لمحاولــة حــل المشــكلة 

العمليــة التــي واجههــا البنــك، حيــث كانــت تــرد إليــه كميــات هائلــة مــن 

البيانــات  لتدفــق  فعلــي  تحليــل  إجــراء  يتعيــن  وكان  يوميــا،  البيانــات 

اليوميــة وإخضاعهــا لنمــوذج.« 

بلنــدن  الاقتصاديــة  السياســات  بحــوث  مركــز  في  أوروبــا،  وفي 

للنشــاط  مؤشــرا  أنشــأت  الإيطــالي،  المركــزي  البنــك  مــع  وبالتعــاون 

يــزال  ولا   ،)EuroCOIN( »يوروكويــن«  أســمته  الأوروبــي  الاقتصــادي 

اليــورو  الاقتصــادي في منطقــة  للنشــاط  لرســم صــورة  بانتظــام  يُنشــر 

ككل. وقــد أنشــئ هــذا المؤشــر في الســنوات الأولى لنشــأة اليــورو، فــكان 

الموحــدة. العملــة  منطقــة  في  الاقتصــادي  النشــاط  لمجمــل  مؤشــر  أول 

اليــورو  منطقــة  في  الاقتصاديــة  الــدورات  شــبكة  رايكليــن  وأنشــأت 

البنــوك  في  الباحثيــن  بيــن  وصــل  همــزة  إيجــاد  في  ســاهمت  والتــي 

المركزيــة والدوائــر الأكاديميــة، وكانــت أول رئيــس للجنــة تأريــخ الدورات 

الاقتصاديــة في منطقــة اليــورو. وتقــوم هــذه اللجنــة بالتأريــخ للــدورات 

الاقتصاديــة في منطقــة اليــورو عــن طريــق تحديــد الإحــدى عشــرة فتــرة 

ركــود وتوســع مــن ١970 إلى ١998 في البلــدان الأعضــاء الأصلييــن في 

المنطقــة وفي المنطقــة ككل منــذ عــام ١999.

وتقــول رايكليــن: »لقــد وضعنــي هــذا العمــل علــى مســافة أقــرب مــن 

عــالم البنــوك المركزيــة، وهــو مــا قــادني إلى العمــل في البنــك المركــزي 

ــتْ هنــاك لمــدة أربــع  الأوروبــي واهتمامــي بالسياســة النقديــة.« وقــد عملَ

ســنوات قبــل أن تنضــم إلى كليــة لنــدن لإدارة الأعمــال في عــام 2008.

تُعنــى  التــي  الاقتصاديــة  البحــوث  تشــجيع  في  رايكليــن  ونشــطت 

إحــدى  تأســيس  علــى  ســاعدت  بروكســل،  في  عملهــا  فأثنــاء  بأوروبــا. 

الأوروبــي  المركــز  في  الدكتــوراه  درجــة  تمنــح  التــي  الكليــات  أفضــل 

للبحــوث المتقدمــة المعنيــة بالاقتصــاد والإحصــاء وأصبحــت رئيســة لهــا. 

الجمع بين البحوث والسياسة

التنبــؤ  نمــوذج  وضــع  في  رايكليــن  مــع  تعــاون  الــذي  جيانــون،  يقــول 

قصيــر الأجــل بشــركة Now-Casting )راجــع الإطــار( وفي عملهــا المتعلــق 

بالسياســة النقديــة غيــر التقليديــة في منطقــة اليــورو: »أهــم إرث تركتــه 

في البنــك المركــزي الأوروبــي هــو الجهــود التــي اســتهدفت »تقريــب العمــل 

البحثــي إلى السياســة.« 

ويضيــف قائــلا: »بشــكل أكثــر تحديــدا، كان تأثيرهــا مهمــا في النقاش 

الدائــر حــول دور النقــود في السياســة النقديــة للبنــك المركــزي الأوروبــي« 

 Lenza, Pill, and Reichlin, و   Fischer and others, 2007 )دراســتا 

2010(، كمــا عملــت علــى تحســين عمليــة التنبــؤ في البنــك إبــان الأزمــة.
في  الســابق  رايكليــن  منصــب  تــولى  الــذي  ســميتس  فرانــك  ويقــول 

البنــك المركــزي الأوروبــي ويعمــل الآن مستشــارا لرئيــس البنــك المركــزي 

الأوروبــي إن فتــرة عملهــا في البنــك أدت إلى زيــادة التركيــز علــى العمــل 

كلمــة«  ألــف  تســاوي  المبســطة  »الحقيقــة  أن  لمقولــة  تبعــا  التجريبــي 

)بتصــرف(. 

المناقشــات  في  المتطــورة  البحــوث  اســتخدام  »تعزيــز  تؤيــد  وكانــت 

الاقتصــادي  الخبيــر  لينــزا،  ميشــيل  رأي  حســب  بالسياســات«،  المعنيــة 

في البنــك المركــزي الأوروبــي، الــذي يشــير إلى عملهــا المتعلــق بنمــاذج 

العوامــل الديناميكيــة للاســتفادة مــن مجموعــات البيانــات الضخمــة ذات 

المتغيــرات المتعــددة قائــلا إنــه قــد يكــون المســاهمة الأكثــر بقــاء مــن بيــن 

 Forni and others, 2000 and( مســاهماتها المتعــددة في علــم الاقتصــاد

   .)2009
وإلى جانــب جيانــون، قامــت مــع ماركــو ليبــي، أســتاذها الســابق في 

مودينــا، وماريــو فــورني، ومــارك هالــن، بتشــكيل فريــق في التســعينات 

في  تُســتخدم  الديناميكيــة  للعوامــل  نمــاذج  لإنشــاء  الألفينــات  وأوائــل 

تحليــل السياســة وعمليــات التنبــؤ. وفي نفــس الوقــت، كان جيمــس ســتوك 

ومــارك واتســون يصيغــان أفــكارا مماثلــة في الولايــات المتحــدة. وقامــت 

لجمعيــة  العالمــي  المؤتمــر  في  العمــل  هــذا  بعــرض  وواتســون  رايكليــن 

الاقتصــاد القياســي في عــام 2000.

ويقــول ليبــي إن رايكليــن تبــث في أي فريــق بحثــي »شــعورا هائــلا 

والواقعــي.  النظــري  العــالم  بيــن  للربــط  ودافعــا  والتصميــم،«  بالحيويــة 

كانــت  منــه،  المرجــوة  النتائــج  البيانــات  نمــوذج  يحقــق  لا  »وعندمــا 

الواقــع.« أرض  إلى  الأمــور  تعيــد  لكــي  الحــدة  إلى  تميــل  لغــة  تســتخدم 

ولمــا كان ليبــي إيطــالي الجنســية، فقــد اســتطرد في الحديــث باســتعارة 

علــى  تركيــزا  الأكثــر  أن  »أعتقــد  الســيارات.  ســباق  عــالم  مــن  مجازيــة 

ما هو التنبؤ الآني؟

يســتخدم التنبــؤ الآني )Nowcasting( في كل مــن الاقتصــاد والأرصــاد 

الجويــة لوصــف أحــوال الحاضــر والمســتقبل القريــب. والكلمــة صيغــة 

مجــال  في  وتشــير  و«التنبــؤ«،  »الآن«  كلمتــي  مــن  تتألــف  مختصــرة 

الاقتصــاد إلى اســتخدام البيانــات اللحظيــة في عــرض صــورة حديثــة 

للاقتصــاد وتحديــث هــذه الصــورة باســتمرار. 

البيانــات  تتبــع  الاقتصــاد  خبــراء  يســتطيع  لا  العــادة،  وفي 

الاقتصاديــة إلا بعــد فاصــل زمنــي. وبالتــالي، فــلا بــد لهــم مــن التنبــؤ 

الآني  التنبــؤ  وقــد وضــع خبــراء  القريــب.  وبالماضــي  بــل  بالحاضــر، 

البيانــات  مــن  كبيــرة  كميــات  معالجــة  يســتطيع  إحصائيــا  نموذجــا 

ويســتخلص  رســمية.  غيــر  استنســابية  تقديــرات  إلى  الحاجــة  دون 

النمــوذج المعلومــات مــن كميــة كبيــرة مــن سلاســل البيانــات بمعــدلات 

 Giannone,( تواتــر مختلفــة وفواصــل زمنيــة مختلفــة مــن تاريخ النشــر

.)Reichlin, and Small, 2008
في  التغيــر  مؤشــرات  اســتخلاص  يمكــن  أنــه  هــي  هنــا  والفكــرة 

ومتنوعــة  كثيــرة  معلومــات  مصــادر  مــن  المحلــي  النــاتج  إجمــالي 

)كمعــدلات البطالــة، والطلبيــات الصناعيــة، والميــزان التجــاري( قبــل 

نشــر بيانــات إجمــالي النــاتج المحلــي نفســها. وعنــد إجــراء التنبــؤ الآني، 

تســتخدم هــذه البيانــات في حســاب تقديــرات متواليــة لإجمــالي النــاتج 

اللحظــي  البيانــات  بتدفــق  مقارنــة  الجــاري  الســنة  ربــع  في  المحلــي 

المنشــور.   

علــى  تعتمــد  التــي  الحاليــة  الآني  التنبــؤ  أســاليب  وضِعَــت  وقــد 

لتقديــر  المثــال(  ســبيل  علــى  )تويتــر،  الاجتماعيــة  الوســائط  محتــوى 

أشــياء مثــل »مــزاج« المجتمــع الإحصائــي أو وجــود وبــاء الأنفلونــزا. 

  Economics Ltd. اســم  تحمــل  شــركة  آخريــن  مــع  رايكليــن  وأسســت 

الأســاليب. هــذه  مــن  للاســتفادة   Now-Casting
»وفي هــذه العمليــة، تُدخَــل في الجهــاز كافــة البيانــات — كالتــي 

يتضمنهــا تقريــر عــن العمالــة مثــلاً. وعنــد صــدور التقريــر الحكومــي 

الأرقــام  بيــن  الاختــلاف  في  يتمثــل  خطــأ  هنــاك  يكــون  بالفعــل، 

المنشــورة والمتنبــأ بهــا. ويؤثــر هــذا الاختــلاف علــى تنبؤاتنــا الآنيــة 

بيــن  الربــط  يتــم  ولــذا  أخــرى.  قيمــة  أي  أو  المحلــي  النــاتج  لإجمــالي 

كل البيانــات عبــر الأخبــار. وعندمــا كنــت أعمــل في البنــك المركــزي 

الأوروبــي، كنــا نقــدم معلومــات لإحاطــة للرئيــس، وكان الرئيــس يقــول 

»حســنا، تمــت زيــادة تقديــرات الإنتــاج الفعلــي اليــوم، ولكــن مــا معنــى 

هــذا التعديــل؟«. ويقــدم الجهــاز الإجابــة، حيــث يتيــح لنــا معرفــة مــا 

تعنيــه البيانــات المنشــورة بالنســبة لــكل الأمــور الأخــرى. 

مــدى  في  التحــدي  ويكمــن  البيانــات،  لقــراءة  شــامل  إطــار  »إنــه 

مــا  أن  والواقــع  البشــري.  التقديــر  محــل  الجهــاز  يحــل  أن  إمكانيــة 

كفــاءة  بنفــس  يعمــل  الجهــاز  أن  هــو  المتوســطة  تقديراتنــا  توضحــه 

البشــري.« التقديــر 
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الجانــب الفنــي في فريــق عملنــا كانــوا يشــعرون أحيانــا بمثــل مــا يشــعر 

بــه الفنيــون في فريــق سيباســتيان فيتيــل بطــل العــالم لســباق الســيارات 

بعــد نهايــة يــوم عاثــر.« 

»كنــا  ليبــي:  يقــول  مــا،  حــد  إلى  الآمــرة  طبيعتهــا  إلى  إشــارة  وفي 

فقــط!« غيابهــا  في  ولكــن  الأميــرة،  نســميها 

تقدم جيد

مجــال  في  تقــدم  مــن  المــرأة  أحرزتــه  عمــا  بالرضــا  رايكليــن  تشــعر 

بالنســبة  للغايــة  مثيــرة  مرحلــة  »إنهــا  مبتســمة:  وتقــول  تخصصهــا. 

الاقتصــاد.« في  المتخصصــات  للنســاء 

»فكثيــرا مــا كنــت أحضــر اجتماعــات في الماضــي ولم تكــن فيهــا أي 

نســاء أخريــات. لكــن الأمــور تتغيــر الآن ـ فهنــاك جانيــت يليــن في بنــك 

الاحتياطــي الفيــدرالي الأمريكــي؛ وكريســتين لاغــارد في صنــدوق النقــد 

الروســي؛  المركــزي  للبنــك  الجديــد  المحافــظ  نابيولينــا  وإلفيــرا  الــدولي؛ 

وجيــل ماركــوس محافــظ البنــك المركــزي لجنــوب إفريقيــا؛ وبالطبــع زيتي 

أختــر عزيــز في ماليزيــا التــي تشــغل منصبهــا الحــالي منــذ عــام 2000.

»وقــد تكــون العمليــة تراكميــة، لأن الحاجــز الثقــافي ينكســر بمجــرد 

تكويــن قاعــدة بســيطة، وآمُــل أن تســاعد المــرأة بنــات جنســها في فهــم 

قواعــد اللعبــة والتواصــل الشــبكي، وأن تصبــح أقــل خجــلا عنــد عــرض 

مهاراتهــا للحصــول علــى وظيفــة مهمــة. لكــن ذلــك لم يتحقــق بعــد. فمثــلا، 

مــا زلــت أرى في بلــدي مواقــف كثيــرة ضــد المــرأة.«

أوروبا

تؤلــف رايكليــن كتابــا عــن أداء البنــك المركــزي الأوروبــي أثنــاء الأزمــة 

مــع  التعامــل  في  البنــك  بــه  قــام  مــا  علــى  كثيــرا  وتثنــي  الاقتصاديــة، 

آليــة  إلى  وافتقارهــا  أوروبــا  في  المــالي  التكامــل  غيــاب  رغــم  الأزمــة، 

الأوضــاع. تســوية  أو  المصرفيــة  للرقابــة  موحــدة 

»وقــد حقــق البنــك المركــزي الأوروبــي أداء رائعــا في رأيــي. ففي خضم 

العاصفــة، اســتطاع في الأســاس إنقــاذ النظــام المــالي مــن الانهيــار. وممــا 

أثــار الكثيــر مــن الإعجــاب أنــه تمكــن في عــام 2008 مــن اتخــاذ مجموعــة 

مــن التدابيــر لتوفيــر الســيولة، وهــو مــا كان عامــلا جوهريــا في تجنــب 

أزمــة مصرفيــة متكاملــة الأركان.

»وبالطبــع، كان البنيــان غيــر مكتمــل، ولم يكــن لــدى البنــوك رؤوس 

أمــوال كافيــة، كمــا اســتمرت التوتــرات الســيادية بعــد التعــافي الــذي تحقــق 

في عــام 2009، وهــو مــا يعنــي أن البنــك المركــزي وجــد نفســه في وضــع 

غيــر مســتقر بطبيعتــه وأكثــر اســتقرارا بكثيــر ممــا كان عليــه الحــال في 

الولايــات المتحــدة أو المملكــة المتحــدة أو حتــى اليابــان.

»وفي هــذا الموقــف، أعتقــد أن هنــاك أخطــاء ارتكبــت، ولكــن الخــروج 

البنــك  افتقــار  تاثيــر  في  النظــر  يتطلــب  الصــدد  هــذا  في  نهائــي  بحكــم 

المركــزي لدعــم الماليــة العامــة، وتجــرده مــن وظيفــة المقــرض الأخيــر، 

أننــا نوشــك  ومــن الأدوات اللازمــة لتســوية الأزمــة المصرفيــة. وأعتقــد 

الهــدف بالتدريــج، لكننــي أخشــى أن نكــون مقبليــن  علــى الوصــول إلى 

بالعثــرات.« ملــيء  علــى طريــق 

لماذا تعتبر البنوك مفتاح الحل

وردا علــى ســؤال عــن العمــل الــذي لا يــزال يتعيــن القيــام بــه، تقــول رايكلين 

إن إقامــة اتحــاد مصــرفي ينبغــي أن يكــون هــو الأولوية القصوى. 

المركــزي  البنــك  علــى  فُرضــت  حيــث  الكثيــر،  يتطلــب  مشــروع  »إنــه 

الأوروبــي فجــأة مســؤولية الرقابــة علــى البنــوك، وهــو مــا يتطلــب جهــدا 

الوضــوح هــو ماهيــة  الــذي يعــوزه  مــن هــذه المؤسســة. والأمــر  ضخمــا 

الآليــة المطلوبــة — ماهيــة الآليــة اللازمــة لتســوية الأوضــاع في حالــة 

إلــخ.   ظهــور متغيــرات مصرفيــة أو نقــص في رأس المــال، 

»والبنــوك في أوروبــا أكبــر بكثيــر مــن الكيانــات الســيادية، لأن إحــدى 

النتائــج المترتبــة علــى الســوق المركزيــة في ظــل التكامــل المــالي أنــه تــم 

إنشــاء بنــوك عابــرة للحــدود، وهــو مــا يختلــف عــن الوضــع في الولايــات 

المتحــدة، حيــث البنــوك أصغــر مــن الكيانــات الســيادية.

»وبالتــالي، إذا وقعــت مشــكلات في أحــد هــذه البنــوك ]الأوروبيــة[، 

علينــا أن نتجــاوز الحــدود القوميــة لحلهــا. وهــذه مســألة معقــدة إلى حــد 

كبيــر لمــا تنطــوي عليــه مــن انعكاســات علــى الماليــة العامــة ولأن أدوات 

نعمــل  فإننــا  وبالتــالي  لدينــا.  متوافــرة  غيــر  المطلوبــة  العامــة  الماليــة 

بالفعــل علــى اختبــار البرنامــج الــذي يكــون فيــه البنــك المركــزي هيئــة 

تنظيميــة خاصــة ولكنــه يمتلــك آليــة ماليــة. ومــن ثــم فالأمــر معقد بالفعل.  

وتقــول رايكليــن، التــي تكتــب مقــالات منتظمــة في صحيفــة كورييــري 

لكــن  للرقابــة،  موحــدة  آليــة  الآن  »لدينــا  إن  الإيطاليــة،  ســيرا  ديــلا 

هنــاك بعــض التســاؤلات التــي لا تــزال قائمــة حــول كيفيــة عملهــا. وأنــا 

لســت متفائلــة كثيــرا في المرحلــة الراهنــة. فمــا لم يتــم إحــراز تقــدم في 

السياســة  مشــروع  مواصلــة  الصعــب  مــن  ســيكون  ]مايــو[،  انتخابــات 

أوروبــا.« في  الموحــدة  النقديــة 

مشكلات تلوح في الأفق

وبســؤال رايكليــن عــن إمكانيــة وقــوع المزيــد مــن الأزمــات، أشــارت إلى 

التــي  الماليــة غيــر المصرفيــة  المؤسســات  أي  الظــل المصــرفي -  نظــام 

تعمــل عمــل البنــوك لكنهــا لا تخضــع للرقابــة - باعتبــاره مصــدر قلــق 

محتمــل.

»إن المخاطــر تواصــل الظهــور في أماكــن متفرقــة مــن النظــام المــالي، 

وعلينــا أن نــدرك أنهــا ســتظل موجــودة دائمــا بشــكل أو بآخــر. لــذا يجــب أن 

نراقــب الوضــع بعنايــة.«

وتقــول رايكليــن إنــه يجــب تخفيــض الديــن العــام المرتفــع، علــى أن 

يتــم ذلــك بصــورة تدريجيــة — حيثمــا أمكــن — وبمــا يــؤدي إلى تخفيــف 

الآثــار الســلبية قصيــرة الأجــل علــى النمــو. وتضيــف: »أنــا لا أؤمــن كثيــرا 

بالتقشــف.«

وتقــول أيضــا إن الأزمــة الأوروبيــة هــي أزمــة ديــون. ومــن آثارهــا 

الباقيــة انخفــاض نمــو إجمــالي النــاتج المحلــي علــى نحــو دائــم. »ويعنــي 

وأيا كان هذا المعدل، فسوف تعكف على تتبعه — بشكل لحظي ■هــذا أن النمــو قــد يتحقــق، ولكــن معدلــه ســيكون شــديد الانخفــاض.« 

النقد  صندوق  في  الدورية  المطبوعات  قسم  رئيس  كليفت،  جيريمي 

الدولي.
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الأخبــار المثيــرة للقلــق 

مــادة  أوروبــا  بشــأن 

الصحــف  لعناويــن 

مــع  حتــى  الماضيــة،  القليلــة  الســنوات  في  البــارزة 

الآونــة  في  المنتظــرة  آفاقهــا  شــهدته  الــذي  التحســن 

الأخيــرة. فقــد شــككت الأســواق ووســائل الإعــلام في 

قــدرة أوروبــا علــى التصــدي للصدمــات الماليــة الحــادة 

وفتــرات الهبــوط الاقتصــادي، إلى درجــة أنهــا أثــارت 

اليــورو.   اســتمرار  إمكانيــة  مــدى  حــول  التســاولات 

أزمــة  كانــت  وقــد   - الماليــة  الأزمــة  ســوء  وبقــدر 

الكثيريــن  أقلهــا فقــدان  ليــس  الضــرر لأســباب  بالغــة 

لوظائفهــم - ينبغــي ألا يحجــب ذلــك مــا حققتــه أوروبــا 

مــن إقامــة منطقــة تتمتــع بالتكامــل الوثيــق وتحقــق 

مســتويات معيشــية مــن أعلــى المســتويات في العــالم. 

وتــزداد روعــة هــذا الإنجــاز نظــرا لتحقيقــه بعــد حربيــن 

الشــرق  بيــن  القــارة  وانقســام  مدمرتيــن  عالميتيــن 

والغــرب في معظــم فتــرات القــرن العشــرين.

وقــد شــهدت أوروبــا بعــض الدفعــات المهمــة نحــو 

التكامــل في آخــر 25 عامــا - انهيــار جــدار برليــن في 

عــام ١989 وموجــة انضمــام بلــدان أوروبــا الوســطى 

إلى الاتحــاد الأوروبــي في عــام 200٤ وإطــلاق اليــورو 

في عــام ١999. وتمثــل الأزمــة الحاليــة فرصــة مواتية 

للنظــر في المســار الــذي اتخذتــه أوروبــا نحــو التكامــل 

حتــى الآن وفي المنتظــر منهــا في الســنوات القادمــة. 

كثافــة  وأكثــر  بكثيــر  أكبــر  أوروبــا  أن  حيــن  وفي 

كان  فقــد  وحــده،  الأوروبــي  الاتحــاد  مــن  ســكانية 

بمــا  الأوروبــي،  التكامــل  عمليــة  قلــب  في  الاتحــاد 

يحققــه مــن ربــط بيــن بلــدان كانــت متصارعــة يومــا 

مــا ومــا يحققــه مــن منافــع تتجــاوز حــدوده بكثيــرة - 

وذلــك لكونــه شــريكا أساســيا في التجــارة والاســتثمار 

للإصلاحــات  قويــا  وحافــزا  أوروبــا  أنحــاء  عبــر 

في  والحوكمــة  الاقتصــاد  صعيــدي  علــى  الضروريــة 

البلــدان حديثــة الانضمــام إليــه والأخــرى الطامحــة إلى 

الانضمــام. 

كثيــرة  الماضيــة  القليلــة  الســنوات  كانــت  وقــد 

المزيــد  يحمــل  المســتقبل  أن  المؤكــد  ومــن  القلاقــل، 

ضعــف  أوجــه  عــن  كشــفت  فالأزمــة  العراقيــل.  مــن 

في  الوطنيــة،  والسياســات  الإقليمــي  البنيــان  في 

الوقــت الــذي أدت فيــه إلى تقويــض الدعــم السياســي 

التكامــل حقــق منافــع  أوثــق. غيــر أن  لإقامــة روابــط 

كبيــرة لأوروبــا حتــى الآن ولا يــزال المرشــد لمســارها 

 . لمســتقبلي ا

التاريخ يشير 

إلى التكامل كحل 

لتجاوز الأزمات 

الطاحنة

رضا مقدم

الطريق إلى

التكامل
في أوروبا

أصبحت



جذور متشابكة

منــذ أكثــر مــن ســتة عقــود، قــررت ســتة بلــدان في أوروبــا الغربيــة )بلجيــكا 

تخطــو  أن  وهولنــدا(  ولكســمبرغ  وإيطاليــا  الغربيــة  وألمانيــا  وفرنســا 

التعــاون الاقتصــادي. وكانــت رؤيــة مؤسســي  خطــوة أخــرى في مســار 

الاتحــاد الأوروبــي، التــي عبــر عنهــا إعــلان شــومان في عــام ١950، هــي 

الربــط الوثيــق بيــن اقتصــادات بلدانهــم - بمــا في ذلــك اقتصــاد ألمانيــا 

الغربيــة العائــد مــن جديــد - بمــا يجعــل الحــرب مســتحيلة.

لن تبنى أوروبا بين يوم وليلة، أو وفقاً لخطة موحدة. 

بــل ســيتم بناؤهــا مــن خــلال إنجــازات ملموســة تــؤدي 

في البدايــة إلى خلــق حالــة مــن التضامــن الواقعــي.

—— روبرت شومان

الكبيــرة  الخطــوات  مــن  تاريخــا  الأوروبــي  الاتحــاد  تاريــخ  وكان 

والصغيــرة نحــو أواصــر التكامــل التــي تعتبــر الأوثــق علــى الإطــلاق. وفي 

الأيــام الأولى، قــرر القــادة تحقيــق التكامــل بيــن صناعاتهــم الرئيســية، 

الســنوات  وفي  العالميــة  الحــرب  أثنــاء  والصلــب،  الفحــم  إنتــاج  في  إي 

اللاحقــة لهــا. وهكــذا خُفضــت التعريفــات وأُزيــل الدعــم وفُككــت التكتــلات 

الاحتكاريــة الوطنيــة. ولكــن علــى خــلاف أشــكال التعــاون الاقتصــادي 

التــي نشــأت في مرحلــة مــا بعــد الحــرب، كان التكامــل في أوروبــا يتميــز 

بإنشــاء مؤسســات علــى المســتوى فــوق القومــي. وعلــى مــدار الســنوات، 

تطــورت هــذه المؤسســات إلى الفــروع التنفيذيــة والتشــريعية والقضائيــة 

وقوتهــا  المؤسســات  هــذه  اســتمرارية  وتمثــل  الأوروبــي.  المشــروع  في 

معــالم  أهــم  ومــن  ونجاحــه.  المشــروع  هــذا  قــوة  علــى  دليــلا  المتزايــدة 

عــام ١979 عندمــا  أوروبــي مباشــر في  أول تصويــت  إجــراء  المشــروع 

التشــريعية. الســلطة  البرلمــان الأوروبــي هــو  أصبــح 

ومــن الناحيــة الجغرافيــة، مــر الاتحــاد الأوروبــي عبــر مراحــل مختلفــة 

من التوسع أيضا. ففي عام ١973، انضمت الدانمرك وآيرلندا والمملكة 

المتحــدة إلى الاتحــاد. وشــهدت الســبعينات تحــولات اجتماعيــة وسياســية 

عميقــة في اليونــان والبرتغــال وإســبانيا حيــث تمــت الإطاحــة بالنظــم 

العســكرية والديكتاتوريــة. واستبشــارا بحالــة الازدهــار والاســتقرار في 

البلــدان إلى المشــروع الأوروبــي بعــد  الاتحــاد الأوروبــي، انضمــت هــذه 

واســتفادت  الناشــئة.  ديمقراطياتهــا  عــزز  ممــا  فقــط،  واحــد  عقــد  مــرور 

والسياســات  الحــرة  التجــارة  مــن  هائلــة  اســتفادة  المنضمــة  البلــدان 

المشــتركة، وخاصــة الصناديــق الهيكليــة التــي أنشــئت لتشــجيع التقــارب 

عــن طريــق تمويــل اســتثمارات البنيــة التحتيــة والاســتثمارات الإنتاجيــة 

في المناطــق الأكثــر فقــرا.

التحول عن الشيوعية

 كان انهيــار النظــم الاقتصاديــة المخططــة مركزيــا في نهايــة الثمانينــات 

الأوروبــي في  السياســي والاقتصــادي  التكامــل  أهــم حــدث في مســيرة 

فتــرة مــا بعــد الحــرب العالميــة الثانيــة. ويمثــل انهيــار جــدار برليــن اللحظــة 

الحاســمة في عمليــة تحــرر طويلــة متعــددة الجوانــب. فقــد تخلــى أكثــر مــن 

20 بلــدا عــن الشــيوعية لتتبــوأ مكانهــا في أوروبــا الديمقراطيــة، وهــو مــا 

جلــب أكبــر الفــرص وأكبــر التحديــات في مســيرة التكامــل الأوروبــي منــذ 

انتهــاء الحــرب.

وفي كل الحــالات، كان تحقيــق الاســتقرار هــو التحــدي المبدئــي أمــام 

هــذا التحــول. فقــد أدى انهيــار التجــارة التقليديــة والروابــط الاســتثمارية 

الســنوات  النــاتج في  انهيــارات كبيــرة في  الطلــب المحلــي إلى  واختــلال 

وهنغاريــا  بولنــدا  في   %١0 بيــن  مــا  تراوحــت  إذ  الأولى،  الانتقاليــة 

الأســعار،  تحريــر  ومــع  وليتوانيــا.  لاتفيــا  مثــل  بلــدان  في   %٤0 ونحــو 

غلــب عليهــا الارتفــاع الشــديد، وهــو مــا يرجــع في جانــب منــه إلى تحديــد 

الأســعار النســبية مــن خــلال العــرض والطلــب وليــس التخطيــط المركــزي، 

ولكــن الارتفاعــات كانــت بالغــة الحــدة في الحــالات التــي نضبــت فيهــا 

غيــر  قليلــة  تمويــل  إلا مصــادر  للحكومــات  تتوافــر  الدولــة ولم  إيــرادات 

بلــدان  عبــر  العمــلات  قيمــة  انخفضــت  مــا  وســرعان  النقــود.  طباعــة 

بعــض  الانتشــار. وفي  واســعة  المصرفيــة  الأزمــات  وأصبحــت  المنطقــة 

الحــالات التــي توافــر فيهــا الدعــم السياســي والمؤسســي المناســب لإرســاء 

الانضبــاط المــالي والنقــدي، أمكــن تحقيــق الاســتقرار في غضــون ســنتين. 

الســعي لخفــض التضخــم وإرســاء  اتســم  أمــا في الحــالات الأخــرى فقــد 

الماليــة العامــة علــى مســار قابــل للاســتمرار بكثــرة المحــاولات المبذولــة 

أو طــول مدتهــا. 

وبعد الاســتقرار، تحول التركيز إلى بناء المؤسســات من أجل تحســين 

عمل الاقتصادات بالاستفادة من أفضل الممارسات في أوروبا الغربية 

وبقيــة العــالم. وواجهــت البلــدان تحديــات هائلــة في الخصخصــة وإصــلاح 

القطــاع العــام وتهيئــة منــاخ مــواتٍ للإصــلاح. ومــن العوامــل التي أنجحت 

التحــول إنشــاء أطــر موثوقــة للسياســة النقديــة وسياســة ســعر الصــرف في 

جميــع البلــدان تقريبــا - ســواء كانــت تنطــوي علــى ترتيبــات لتعويــم ســعر 

الصــرف أو غيرهــا مــن ترتيبــات الســعر الثابــت. وكان التكامــل واضحــا 

الغربيــة  أوروبــا  بنــوك  كانــت  بوجــه خــاص، حيــث  المــالي  القطــاع  في 

هــي المهيمنــة في معظــم بلــدان التحــول الاقتصــادي. وحقــق ذلــك منافــع 

كبيــرة مــن حيــث الدرايــة الفنيــة والتمويــل. وفي الوقــت نفســه، تدفقــت 

في  الاندفــاع  ســنوات  خــلال  قيــود  بــدون  المنطقــة  إلى  الأمــوال  رؤوس 

أوائــل العقــد الأول مــن الألفيــة وحتــى منتصفــه، فــأدى ذلــك إلى تراكــم 

الفقاعــات التــي انفجــرت أثنــاء الأزمــة الماليــة العالميــة اللاحقــة. 

تاريخــا  الأوروبــي  الاتحــاد  تاريــخ  كان 

مــن الخطــوات الكبيــرة والصغيــرة نحــو 

الأوثــق  تعتبــر  التــي  التكامــل  أواصــر 

الإطــلاق علــى 

نبذة تاريخية عن التكامل الأوروبي

أوروبا
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1951

إنشاء الجماعة الأوروبية 
للفحم والصلب بمقتضى 

معاهدة باريس

 1957

إنشاء الجماعة 

الاقتصادية الأوروبية

 19٤5

نهاية الحرب العالمية 
الثانية؛ تراجع الإقبال 

على التوجه القومي

 19٤9

إنشاء مجلس أوروبا

 1960

إنشاء الرابطة الأوروبية 

للتجارة الحرة



ارتفــع  إذ  الدخــول،  بيــن  قــوي  تقــارب  التكامــل في تحقيــق  وســاهم 

متوســط إجمــالي النــاتج المحلــي للفــرد في بلــدان أوروبــا الصاعــدة بنحــو 

50% بيــن عامــي ١995 و20١3 مقارنــة بالاقتصــادات المتقدمــة في 

أوروبــا، بالرغــم مــن وقــوع الأزمــة الأخيــرة. وكانــت الروابــط التجاريــة 

تقــدم  في  رئيســيا  عامــلا  الغربيــة  أوروبــا  مــع  الكبيــرة  والاســتثمارية 

مســيرة النمــو والتقــارب الــذي رفــع مســتويات الدخــل في بلــدان أوروبــا 

الصاعــدة إلى أقــل بقليــل مــن نصــف مســتويات الدخــل في الاقتصــادات 

المتقدمــة المجــاورة لهــا.

مرحلــة  في  المتزايــد  للتركيــز  موضعــا  الأوروبــي  الاتحــاد  وكان 

التحــول. ففــي التســعينات، جــاءت أكبــر المســاعدات الخارجيــة مــن بلــدان 

الــدولي  والبنــك  الــدولي  النقــد  صنــدوق  مثــل  دوليــة  ومؤسســات  أخــرى 

والبنــك الأوروبــي للإنشــاء والتعميــر الــذي كان حديــث الإنشــاء آنــذاك. 

التــي ينضــم فيهــا  العمليــة  زيــادة زخــم الانضمــام - وهــي  مــع  ولكــن 

البلــدان إلى عضويــة الاتحــاد الأوروبــي - أصبــح للاتحــاد الأوروبــي دور 

حيــوي في تطويــر المؤسســات وتوجيــه السياســة الاقتصاديــة وتمويــل 

إلى  بلــدا  بانضمــام ١١  ذروتهــا  العمليــة  هــذه  وبلغــت  التحتيــة.  البنيــة 

الاتحــاد الأوروبــي ) ومنهــم ٤ أعضــاء منضميــن لمنطقــة اليــورو بالفعــل( 

هــذا  يكــن  ولم  للانضمــام.  المرشــح  بوضعيــة  أخــرى  بلــدان   3 وحظيــت 

الإنجــاز متصــورا منــذ 25 ســنة ســابقة وقــد جلــب معــه منافــع هائلــة لــكل 

مــن بلــدان التحــول الاقتصــادي والبلــدان المنضمــة بالفعــل إلى عضويــة 

التجــارة ورأس  تدفقــات  زيــادة  عــن طريــق   )١ الإطــار  )راجــع  الاتحــاد 

والعمالــة. المــال 

ماستريخت واليورو

في هــذه الأثنــاء، واصلــت بلــدان أوروبــا الرئيســية تحقيــق النمــو بشــكل 

متقــارب. وفي المرحلــة المبكــرة، تــم خفــض تقلبــات ســعر الصــرف بيــن 

الــدول الأعضــاء مــن خــلال آليــة ســعر الصــرف الأوروبيــة التــي ســمحت 

للعمــلات بالتقلــب حــول أســعار صــرف مركزيــة ضمــن نطاقــات محــددة 

ســلفا. وفي عــام ١990، ألغيــت ضوابــط ســعر الصــرف داخــل الجماعــة 

لــرأس المــال. وعلــى  الاقتصاديــة الأوروبيــة، ممــا ســمح بالتدفــق الحــر 

الرغــم مــن وقــوع أزمــات في ظــل آليــة ســعر الصــرف الأوروبيــة - حيــث 

أُجبـِـرَت المملكــة المتحــدة علــى الخــروج منهــا في عــام ١922، علــى ســبيل 

المثــال- فقــد أصبحــت عمليــات إعــادة المواءمــة أقــل تواتــرا بمــرور الوقــت 

مــع تقــارب السياســات النقديــة ومعــدلات التضخــم.

بمعــدل  المتزايــدة  جاذبيتهــا  الموحــدة  العملــة  فكــرة  اكتســبت  وقــد 

بطــيء، ولكــن فكــرة الاتحــاد الاقتصــادي والنقــدي، ومعــه سياســة النقــد 

والصــرف الموحــدة، لم تبــدأ في التبلــور بالفعــل إلى أن عُقِــدت معاهــدة 

ماســتريخت في عــام ١992. وفي حيــن أن إصــدار عملــة موحــدة كان 

أمــرا عميــق الجــذور في عمليــة التكامــل الأوروبيــة ويعمــل علــى تيســير 

المعامــلات الاقتصاديــة داخــل الاتحــاد، فقــد ســاعد أيضــا علــى ترســيخ 

مكانــة ألمانيــا الموحــدة التــي نشــأت في نهايــة الحــرب البــاردة ضمــن 

إطــار مؤسســي أوروبــي مشــترك.

لضمــان  تســعى  للتقــارب  معاييــر  ماســتريخت  معاهــدة  ووضعــت 

التماثــل الــكافي بيــن البلــدان التــي تعتمــد العملــة المشــتركة الجديــدة حتــى 

تحقــق اســتفادة جيــدة مــن اتبــاع سياســة نقديــة موحــدة. كذلــك أعطــت 

الــدول  في  الانضبــاط  إرســاء  في  كبيــرا  دورا  الســوق  قــوى  المعاهــدة 

الشــكوك  ولتبديــد  الإنقــاذ«.  »عــدم  شــرط  باســتحداث  وذلــك  الأعضــاء، 

المشــتركة،  العملــة  طــرح  بعــد  العامــة  الماليــة  انضبــاط  علــى  والحفــاظ 

وقعّــت البلــدان الأعضــاء في عــام ١997 »معاهــدة الاســتقرار والنمــو« 

التــي تســتهدف ربــط السياســات بأهــداف للديــون ورصيــد الماليــة العامــة. 
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تكامل الشرق والغرب: سلاسل العرض

جيــدا  مثــالا  الوســطى  وأوروبــا  ألمانيــا  بيــن  عــرض  سلســلة  ظهــور  يمثــل 

برليــن.  جــدار  انهيــار  عقــب  الناجــح  الاقتصــادي  للاندمــاج 

وبولنــدا  وهنغاريــا  التشــيكية  الجمهوريــة  ظهــرت  التســعينات،  فمنــذ 

إنتــاج  لمنظومــة  تابعــة  كبيــرة  تصنيــع  كمراكــز  الســلوفاكية  والجمهوريــة 

مركزهــا ألمانيــا، وخاصــة في صناعــة الســيارات. وكانــت نشــأة هــذا النظــام 

القائــم علــى التصديــر مدفوعــة بالفــروق الكبيــرة بيــن تكلفــة العمالــة والقــرب 

بتدفقــات  مدعومــة  وكانــت  والثقافيــة،  التاريخيــة  والروابــط  الجغــرافي 

الاســتثمار الأجنبــي المباشــر الكبيــرة مــن ألمانيــا.

وتســتفيد ألمانيــا مــن سلســلة العــرض التــي تســمح لهــا بإنتــاج وتصديــر 

مقيــدة  كانــت  أنهــا  لــو  فيهــا  تنافســية  بميــزة  لتتمتــع  تكــن  لم  ربمــا  ســلع 

عــدد  في  القيمــة«  »إضافــة  )راجــع  الوطنيــة  حدودهــا  ضمــن  بالتصنيــع 

ديســمبر 20١3 من مجلة التمويل والتنمية(. وبلغة الاقتصاد، حدث توســع 

في حــد إمكانيــة الإنتــاج في ألمانيــا. وفي هــذه الأثنــاء، حصلــت الاقتصــادات 

الصاعــدة في سلســلة العــرض علــى عمليــات نقــل كبيــرة للتكنولوجيــا، ممــا 

الاقتصاديــة  النظريــة  وتتنبــأ  الدخــول.  بيــن  الســرعة  بالــغ  بتقــارب  ســمح 

بــأن يكــون النمــو في البلــدان الفقيــرة أســرع مــن النمــو في البلــدان الغنيــة، 

الداخلــة  الوســطى  أوروبــا  بلــدان  لكــن  الأخــرى،  العوامــل  كل  تســاوت  إذا 

في سلســلة العــرض اســتطاعت أن تتوســع في ناتجهــا بوتيــرة أســرع ممــا 

يمكــن إرجاعــه لفــروق الدخــل. وبالإضافــة إلى ذلــك، أصبــح نمــو الصــادرات 

الســريع في هــذه البلــدان مائــلا لصالــح القطاعــات ذات المعرفــة الكثيفــة. 

وبالتــالي، تواصــل سلســلة العــرض دفــع الطلــب علــى العمالــة الماهــرة وتتيــح 

فرصــا للبلــدان كــي تتحــرك مــع الوقــت إلى حلقــات أعلــى في سلســلة القيمــة.  

 1973

انضمام الدنمارك وآيرلندا 
والمملكة المتحدة إلى 

الجماعة الأوروبية

1979

أول انتخابات للبرلمان 

الأوروبي

 1989

سقوط جدار برلين

 1993

إنشاء الاتحاد الأوروبي

 1999

إطلاق اليورو



مواجهة الأزمة

بالتحديــات  محفوفــة  برامــج  تنفيــذ  في  الوطنيــة  الحكومــات  بــدأت 

لتصحيــح أوضــاع الاقتصــاد الكلــي تتمثــل أهدافهــا الأساســية في خفــض 

عجــز الماليــة العامــة وتحســين قــدرة اقتصاداتهــا علــى المنافســة - وذلــك 

بإزالــة الاختــلالات التــي نمــت في الســنوات الســابقة، ووضــع الأســاس 

الــلازم لتحقيــق المزيــد مــن النمــو القابــل للاســتمرار علــى المــدى الطويــل. 

وأدرك صنــاع السياســات الأوروبيــون أن الاتحــاد الأوروبــي لم يحقــق 

حتــى ذلــك الحيــن القــدرة المؤسســية والماليــة اللازمــة لدعــم الاقتصــادات 

المتأثــرة بالأزمــة، ممــا حفــز التعــاون مــع صنــدوق النقــد الــدولي )راجــع 

الإطــار 2(. وكان علــى الاتحــاد الأوروبــي أن يعيــد النظــر في مبــدأ »عــدم 

الإنقــاذ« وبــادر بتقديــم الدعــم إلى الجهــات الســيادية بأســعار فائــدة غيــر 

الســائدة في الســوق. 

بــدلا  أقــوى  إجــراءات  باتخــاذ  الأزمــة  مواجهــة  الأفضــل  مــن  وكان 

التــي  الخاطئــة  والحلــول  البدايــات  مــن  كبيــر  بعــدد  لهــا  التصــدي  مــن 

كانــت تبــدو في كثيــر مــن الأحيــان كافيــة بالــكاد لإبقــاء منطقــة العملــة 

في وضــع آمــن، لكنهــا لم تكــن كافيــة لتحقيــق انطلاقــة حاســمة. ومــع 

ذلــك فقــد تحقــق الكثيــر، إذ أنشــئت آليــة دائمــة توفــر الدعــم المــالي للــدول 

الأعضــاء في منطقــة اليــورو - وهــي »آليــة الاســتقرار الأوروبيــة«. وفي 

ســلامة  عــن  للدفــاع  الأوروبــي  المركــزي  البنــك  تدخــل  الأزمــة،  ذروة 

منطقــة اليــورو بتقديــم كــم كبيــر مــن الســيولة لدعــم البنــوك )إعــادة تمويــل 

العمليــات علــى أســاس أطــول أجــلا( وعــن طريــق إقامــة إطــار لمــا يســمى 

المباشــرة«. النقديــة  »المعامــلات 

والأهم من ذلك أن الأزمة أوضحت الحاجة إلى منهج أوروبي شامل 

للنظــام المصــرفي - الاتحــاد المصــرفي - وهنــاك جهــود جاريــة لتنفيــذه 

)راجــع »تحــولات جذريــة« في هــذا العــدد مــن التمويــل والتنميــة(. والهــدف 

النهائــي هــو المســاعدة في الحــد مــن التفتــت المــالي وكســر دائــرة الآثــار 

الاتحــاد  اتخــذ  وقــد  الســيادية.  والجهــات  البنــوك  بيــن  الســلبية  المرتــدة 

الأوربــي خطــوات مهمــة أيضــا لتعزيــز الحوكمــة الماليــة والاقتصاديــة 

لرصــد أي بــوادر تنبــئ بعــودة الاختــلالات الماليــة والخارجيــة المفرطــة 

- ومــن ثــم تجنــب حدوثهــا.

وفي اللحظــات الحرجــة، يســتجيب الأوروبيــون بمزيــد مــن التكامــل 

ومزيــد مــن التضامــن.

تداعيــات  مــن  صاحبهــا  ومــا  العالميــة  الماليــة  الأزمــة  جلبــت  وقــد 

في منطقــة اليــورو تحديــات جســيمة لبلــدان أوروبــا الصاعــدة. فتجمــدت 

الأســواق الماليــة وأصبــح إصــدار الســندات الســيادية الدوليــة أقــرب إلى 

خــلال  مــن  الموجهــة  حتــى  المــال،  رأس  تدفقــات  وتراجعــت  مســتحيل. 

الفــروع التابعــة لبنــوك أوروبــا الغربيــة. ومــع تعــرض البنــوك الغربية الأم 

لنقــص في رأس المــال والســيولة، بــرزت أوجــه الهشاشــة في هــذا النظــام 

المترابــط وبــدأت فــروع البنــوك في هــذه البلــدان فتــرة مــن التقليــص لنســب 

الرفــع المــالي لم تنتــه حتــى الآن.

انخفاضــا  النــاتج  ســجل  المحلــي،  والطلــب  الصــادرات  هبــوط  ومــع 

حــادا في معظــم البلــدان، ممــا أســفر عــن تعميــق الركــود في بلــدان أوروبــا 

الصاعــدة مقارنــة بمناطــق الأســواق الصاعــدة الأخــرى. ولم يفلــت من هذا 

الركــود إلا بضعــة بلــدان - إمــا لأن ازدهارهــا قبــل الأزمــة كان أضعــف، 

ممــا تــرك مســاحة لاتبــاع سياســات معاكســة للاتجاهــات الدوريــة أو لأن 

تجارتهــا وروابطهــا الماليــة كانــت محــدودة.

وخلاصــة القــول إن بنيــان اليــورو اســتند إلى فرضيــة أن قــوى الســوق، 

مقترنــة مــع الحــد الأدنــى مــن التنســيق بيــن السياســات، ســتكون كافيــة 

الماليــة  الانضبــاط في سياســات  الاقتصــادات وتحقيــق  بيــن  للتنســيق 

العامــة والســماح للبلــدان بتحمــل الصدمــات الفرديــة.

الأزمة العالمية تتحول إلى أزمة ديون أوروبية

أدت الأزمــة الماليــة العالميــة التــي حدثــت بعــد انهيــار بنــك ليمــان بــراذرز 

في ســبتمبر 2008 إلى إشــعال أزمــة الديــون الســيادية في منطقــة اليــورو. 

وكشــفت الأزمــة الاختــلالات الشــديدة في منطقــة اليــورو وأوجــه الضعــف 

التــي تشــوب البنيــان الأوروبــي.

وبعــد اســتحداث اليــورو في عــام ١999، شــهد العديــد مــن البلــدان - 

ومــن بينهــا اليونــان وآيرلنــدا وإيطاليــا والبرتغــال وإســبانيا - انخفاضــا 

حــادا في تكاليــف الاقتــراض، لــكل مــن القطاعيــن الخــاص والعــام. وفي 

كثيــر مــن الحــالات، أدى الائتمــان منخفــض التكلفــة - الممــول في الغالــب 

بــرأس مــال مــن بنــوك البلــدان الرئيســية في منطقــة اليــورو - إلى طفــرة 

مــن  المزيــد  بدورهــا  جذبــت  مرتفعــة،  نمــو  معــدلات  عنهــا  نتــج  ائتمــان 

رأس المــال والاســتثمار. ولكنهــا أدت أيضــا إلى زيــادة مديونيــة الأســر 

التجاريــة  غيــر  الســلع  قطــاع  في  الاســتثمارات  وتركــزت  والشــركات، 

التنافســية  القــدرة  المرتفعــة  الأجــور  أضعفــت  بينمــا  )كالعقــارات(، 

حــادا  تدهــورا  الجاريــة  الحســابات  أرصــدة  وتدهــورت  الخارجيــة. 

وتراكمــت علــى البلــدان ديــون خارجيــة كبيــرة. وتوســعت الحكومــات في 

الإنفــاق اعتقــادا منهــا أن زيــادة الدخــل دائمــة.

وحجبت أســعار الفائدة المتقاربة غياب التقارب الهيكلي الأساســي. 

وزاد التفــاوت في القــدرة التنافســية بمســاعدة التدفقــات الماليــة العابــرة 

للحــدود - التــي حفزهــا عــدم وجــود تكاليــف علــى المعامــلات العابــرة 

للحــدود بالإضافــة إلى اللوائــح الماليــة المطبقــة. ولكــن عندمــا تحولــت 

دورة الائتمــان، حــدث توقــف مفاجــئ في تدفقــات رأس المــال الخــاص 

وتــرك  الهاويــة،  علــى حافــة  اليــورو  بلــدان منطقــة  مــن  عــددا  تــرك  ممــا 

بنوكهــا محملــة بديــون معدومــة مترتبــة علــى فــرط الاســتثمار كمــا تركهــا 

في حالــة انكشــاف كبيــر لمخاطــر الديــون الســيادية التــي تــزداد ضعفــا. 

ولم يقتصــر الأمــر علــى عــدم إدراك الأســواق للمخاطــر الناشــئة، بــل إن 

معاهــدة الاســتقرار والنمــو أصابهــا الضعــف أيضــا - حيــث تجــاوز عــدد 

مــن البلــدان الأعضــاء، ومنهــا بعــض البلــدان الرئيســية، الحــدود المقــررة 

في المعاهــدة ممــا أضعــف مصداقيتهــا، وفشــلت هــذه البلــدان في إرســاء 

الانضبــاط المــالي الــكافي.

وفي بدايــة أزمــة اليــورو، كان النظــام المــالي الأوروبــي الــذي يتســم 

 circuit( التــداول  لوقــف  آليــات  إلى  مفتقــرا  يــزال  لا  الفائــق  بالتكامــل 

التعــرض  شــديد  كان  ثــم  ومــن  المشــتركة،  الرقابــة  وإلى   )breakers
للعــدوى. وانتشــرت الصدمــات الاقتصاديــة والماليــة القُطْرِيــة بســرعة في 

العملــة. جميــع أنحــاء المنطقــة، ممــا هــدد اســتمرارية اتحــاد 
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التــي  الأزمــة  السياســات لمواجهــة  مــن  البلــدان مجموعــة  واعتمــدت 

وكان  تشــاؤما.  التوقعــات  أكثــر  تجــاوزت  بصــورة  اقتصاداتهــا  هــزت 

الهــدف الأولي هــو تحقيــق الاســتقرار في القطــاع المــالي؛ فخففــت البلــدان 

متطلبــات الاحتياطــي الإلزامــي ورفعــت تغطيــة الودائــع وتدخلــت تدخــلا 

مباشــرا في بعــض الأحيــان لمســاعدة مؤسســات ماليــة منفــردة كانــت 

تمــر بحالــة مــن العســر المــالي. 

ســعر  وسياســة  النقديــة  السياســة  أمــام  قليلــة  الخيــارات  وكانــت 

الصرف، نظرا لضخامة أرصدة الدين الخاص التي كان معظمها مقوما 

التوســع  يكــن  لم  المنطقــة،  بلــدان  وبالنســبة لمعظــم  الأجنبيــة.  بالعملــة 

الركــود علــى ماليــة حكوماتهــا.  لتأثيــر  الآخــر نظــرا  المــالي خيــارا هــو 

النقــد  بصنــدوق  اســتعان  البلــدان  مــن  عــددا  أن  المســتغرب  مــن  وليــس 

الــدولي للحصــول علــى مســاعدات ماليــة. وقــد قــدم الصنــدوق مســاعداته 

الماليــة لتيســير عمليــة تعديــل السياســات في ١3 بلــدا مــن بلــدان المنطقــة 

منــذ بدايــة الأزمــة، وذلــك عــن طريــق القــروض التــي غالبا ما تكون مركزة 

في البدايــة وتهــدف إلى دعــم البرامــج الاقتصاديــة المصممــة بالاشــتراك 

مــع ســلطات البلــدان المعنيــة والمؤسســات الأوروبيــة. 

وتستمر الرحلة

ينطــوي التعــافي الاقتصــادي الوليــد في منطقــة اليــورو علــى احتمــال أن 

يــؤدي إلى حالــة مــن التراخــي - في اعتقــاد خاطــئ بــأن الأزمــة قــد انتهــت 

وأصبــح مــن الممكــن تخفيــف جهــود التكامــل.

وقــد اتُخــذت بالفعــل قــرارات بعيــدة الأثــر، ولكــن التكامــل الاقتصــادي 

)أســعار  مجــزأة  الماليــة  فالأســواق  بعــد.  يكتمــل  لم  اليــورو  منطقــة  في 

الفائــدة المنخفضــة لــدى البنــك المركــزي الأوروبــي ليســت شــائعة في كل 

أنحــاء منطقــة اليــورو والشــركات في البلــدان الخاضعــة لضغــوط غالبــا 

القــدرة  وفجــوات  الاقتــراض(،  علــى  مرتفعــة  فائــدة  أســعار  تواجــه  مــا 

التنافســية لا تــزال كبيــرة، وأوجــه الجمــود الهيكلــي تعــوق تكامــل ســوق 

العمــل والمنتجــات، والتنســيق بيــن سياســة الماليــة العامــة وغيرهــا مــن 

السياســات لا يــزال أمامــه الكثيــر حتــى يتحقــق. 

ولا تقتصــر المهمــة المطلوبــة علــى تجــاوز الأزمــة ومعالجــة الضــرر 

اســتمرار  مــع  المهمــة  هــذه  جســامة  عــن  النظــر  بغــض  عنهــا،  الناجــم 

مســتويات النــاتج والاســتثمار التــي تقــل عمــا قبــل الأزمــة وبقــاء البطالــة 

علــى ارتفاعهــا غيــر المقبــول في معظــم بلــدان منطقــة اليــورو. إنمــا يتمثــل 

التحــدي الأكبــر في بنــاء منطقــة يــورو أكثــر قــوة تســتطيع الصمــود في 

الصدمــات  تتحــول  أن  فيهــا  يســهل  ولا  المســتقبل  صدمــات  مواجهــة 

النظــام.  القُطْريــة المحــدودة إلى صدمــات علــى مســتوى 

الاقتصــادي  البنيــان  تقييــم  إعــادة  الأزمــة  علــى  التغلــب  ويســتدعي 

المشــترك  المنهــج  ويشــير  اليــورو.  منطقــة  عليــه  ترتكــز  الــذي  والمــالي 

لبنــوك المنطقــة - كمــا تجســده الرؤيــة الداعيــة إلى إقامــة اتحــاد مصــرفي 

قــوي - إشــارة صحيحــة إلى ضــرورة تحقيــق المزيــد مــن التكامــل وإقامــة 

مؤسســات أقــوى في المركــز، وزيــادة التركيــز علــى فهــم التداعيــات.

ونجــد أيضــا أن الأزمــة والتحــرك لمواجهتهــا يمثــلان تجــاوزا لبعــض 

مبــادئ معاهــدة ماســتريخت، بمــا في ذلــك شــرط »عــدم الإنقــاذ«، كمــا 

أديــا إلى فهــم جديــد للســيادة الوطنيــة في ســياق السياســات المشــتركة. 

وســوف يصعــب تصميــم اتحــاد يســتند إلى هــذا الواقــع الجديــد. ومــن بيــن 

أصعــب القــرارات في هــذا الصــدد التوصــل إلى توافــق سياســي في الآراء 

يحقــق التــوازن الصحيــح بيــن الســيادة الوطنيــة والــدور الــذي يؤديــه مركز 

أكثــر قــوة وسياســات تخــدم الصالــح العــام علــى نطــاق أوســع. وينبغــي أن 

يتوافــر إطــار سياســي لدعــم التكامــل الاقتصــادي المطلــوب.

التدفقــات  لإنعــاش  حيويــا  عامــلا  النقــدي  الاتحــاد  تقويــة  وتمثــل 

النقديــة عبــر  السياســة  للحــدود واســتعادة فعاليــة  العابــرة  الرأســمالية 

بلــدان منطقــة اليــورو. والاتحــاد المصــرفي جــزء أساســي في هــذه العمليــة، 

منهــج  نحــو  مهمــة  خطــوة  يشــكل  موحــدة  رقابيــة  آليــة  إنشــاء  أن  كمــا 

مشــترك لتحقيــق نظــام مصــرفي ســليم. أمــا التقييــم الجــاري للميزانيــات 

البنــوك،  عــن موقــف معظــم  ســيقدم صــورة واضحــة  والــذي  العموميــة، 

مخاطــر  بشــأن  اليقيــن  عــدم  مــن  الحــد  علــى  يســاعد  أن  الممكــن  فمــن 

تــم الاتفــاق مؤخــرا علــى إنشــاء الآليــة الموحــدة للتســوية  البنــوك. وقــد 

والصنــدوق الموحــد للتســوية فكانــا بمثابــة خطــوات إضافيــة نحــو اتحــاد 

أكثــر اكتمــالا يمتلــك أدوات أفضــل للتعامــل مــع البنــوك المتعثــرة، وإن 

القــرار المرهقــة يمكــن أن يعرقــلا  كان هيكلهمــا المعقــد وعمليــة صنــع 

فعاليــة هــذه الخطــوات. وفي المســتقبل، ســيكون توافــر دعــم مــالي مشــترك 

فعــال ضروريــا لمعالجــة الروابــط بيــن الجهــات الســيادية والبنــوك حتــى 

خــلال هــذه الأزمــة )تعــاني الحكومــات المدينــة لتغطيــة تكاليــف قطاعهــا 

إلى  الحكومــة،  لديــون  البنــوك  حيــازة  مــع  ذلــك،  أدى  حيــث  المصــرفي 

الســيادية والبنــوك(. الثقــة في الجهــات  إضعــاف 

إلى  اليــورو  منطقــة  في  المــالي  التكامــل  تعميــق  يــؤدي  أن  ويمكــن 

تصحيــح أوجــه الضعــف في بنيــان النظــام وتعزيــز صلابــة المنطقــة في 

علــى  الأجــل  طويلــة  مصداقيــة  وإضفــاء  المســتقبلية  الأزمــات  مواجهــة 

الأزمــات. ويجــري حاليــا تحســين  بالفعــل لمواجهــة  المعتمــدة  التدابيــر 

الإشــراف علــى السياســات الوطنيــة وإنفــاذ القواعــد المقــررة، ممــا سيســاعد 

تعزيــز  يشــكل  كذلــك  والأســواق.  العامــة  الماليــة  انضبــاط  إعــادة  علــى 

الحوكمــة شــرطا أساســيا لتحســين اقتســام المخاطــر الماليــة قبــل تحققهــا. 

مهــم لخفــض  أمــر  وهــو  الخصــوص،  هــذا  التقــدم مطلوبــا في  يــزال  ولا 
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صندوق النقد الدولي وأوروبا

كان صنــدوق النقــد الــدولي شــريكا طــوال هــذه الرحلــة المبهــرة علــى 

مســار التكامــل الأوروبــي.

أن  إلا  الراهــن،  الوقــت  في  مســتغربا  ذلــك  يبــدو  قــد  مــا  وبقــدر 

طريــق  عــن  تمــت  التــي  المبكــرة  الصنــدوق  مشــاركات  مــن  كثيــرا 

برامجــه الاقتصاديــة كان مــع الاقتصــادات الأوروبيــة »المتقدمــة« 

حاليــا. ومــن بيــن اتفاقــات الصنــدوق المبكــرة مــا عقــده مــع بلــدان 

مــن قبيــل بلجيــكا وفرنســا وإيطاليــا وهولنــدا والبرتغــال وإســبانيا 

اثنيــن  آخــر  المتحــدة  والمملكــة  إيطاليــا  وكانــت  المتحــدة.  والمملكــة 

يدعمهــا  برامــج  بتنفيــذ  يقومــان  الســبعة  مجموعــة  اقتصــادات  مــن 

.١977 عــام  في  وذلــك  الصنــدوق، 

زادت  الشــرقية،  أوروبــا  شــهدته  الــذي  التاريخــي  التحــول  ومــع 

مشــاركة الصنــدوق في جهــود بلــدان المنطقــة. وجــاء انهيــار جــدار 

الصنــدوق  برامــج  وارتكــزت  مصراعيــه.  علــى  البــاب  ليفتــح  برليــن 

في العديــد مــن بلــدان التحــول الاقتصــادي علــى التصــدي لتحديــات 

وفي  النــاتج  انهيــارات  مكافحــة   - الاقتصــادي  الاســتقرار  تحقيــق 

مؤسســات  إنشــاء  علــى  فضــلا  المفــرط،  التضخــم  الحــالات  بعــض 

لمســاعدة  كبــرى  هيكليــة  بإصلاحــات  اقتــرن  مــا  وهــو   - جديــدة 

القائمــة علــى  الشــيوعية إلى الأطــر  أطــر  البلــدان علــى الانتقــال مــن 

الســوق.

وجــاءت الموجــة التاليــة مــن البرامــج في بدايــة الأزمــة الماليــة 

مــن  الأول  العقــد  أواخــر  ســاد  الــذي  الهــدوء  وانتهــى  العالميــة. 

الألفيــة الثالثــة بآثــار مدمــرة علــى بلــدان أوروبــا الصاعــدة نتيجــة 

وكانــت  المتقدمــة.  الاقتصــادات  في  حدثــت  التــي  الاضطرابــات 

يســاندها  برامــج  وضــع  مــن  أول  وأيســلندا  وهنغاريــا  أوكرانيــا 

الصنــدوق في نوفمبــر 2008، ثــم حــذت حذوهــا بلــدان أخــرى. ومــع 

وآيرلنــدا  اليونــان  طلبــت  اليــورو،  بلــدان منطقــة  الأزمــة في  انتشــار 

.20١١ عــام  ومطلــع   20١0 عــام  في  برامــج  والبرتغــال 

وتجســد الجولــة الأخيــرة التغيــر الــذي طــرأ علــى مشــاركة الصندوق 

في جهــود هــذه البلــدان. فعلــى ســبيل المثــال، أتيــح لبولنــدا التــي تتمتــع 

بأساســيات اقتصاديــة بالغــة القــوة الاســتفادة مــن خــط ائتمــان جديــد 

يشــبه التأميــن. غيــر أن معظــم البلــدان الأخــرى اســتفادت مــن الزيــادة 

الكبيــرة في حجــم القــروض المقدمــة ومــن الجهــود الراميــة إلى تركيــز 

الشــروط علــى أهــم أولويــات الاقتصــاد الكلــي، وذلــك بالتناســب مــع 

احتياجــات كل منهــا. 



الحاجــة إلى الدعــم الــذي يقــدم بتكلفــة عاليــة بعــد ضربــات الأزمــة. ومــن 

الشــروط المســبقة أيضــا لإعــادة الانضبــاط الســوقي أن يتــم اقتســام حــد 

أدنــى مــن المخاطــر الماليــة - عــن طريــق زيــادة آليــات التأميــن المــالي 

عبــر البلــدان - ممــا يضفــي مزيــدا مــن المصداقيــة علــى ترتيبــات عــدم 

الإنقــاذ. 

العمــل  ســوق  في  طويلــة  فتــرة  منــذ  مســتمرا  الجمــود  يــزال  ولا 

والمنتجــات ويمثــل عائقــا أمــام تعديــل الأســعار النســبية وإرســاء القــدرة 

علــى المنافســة، وخاصــة في البلــدان التــي تعرضــت لضغــوط في الآونــة 

الأخيــرة. وقــد تحقــق بعــض التقــدم - وخاصــة في إصــلاح ســوق العمــل 

القيــام بالكثيــر. ومــن  يــزال يتعيــن  في إســبانيا والبرتغــال - ولكــن لا 

لتحســين  دفعــة جديــدة  إعطــاء  الخصــوص  هــذا  المســاعدة في  العوامــل 

الإنتاجيــة عــن طريــق تنفيــذ »توجيــه الاتحــاد الأوروبــي بشــأن الخدمــات« 

- الــذي يهــدف إلى تيســير تقديــم الخدمــات عبــر الحــدود علــى غــرار حريــة 

حركــة الســلع الحاليــة. ويمكــن إعطــاء دفعــة للنمــو أيضــا عــن طريــق دعــم 

الائتمــان الــذي يقــدم للمشــروعات الصغيــرة والمتوســطة وإجــراء جولــة 

جديــدة مــن اتفاقــات التجــارة الحــرة. ومــن شــأن هــذه الجهــود أن تــؤدي 

إلى مســار نمــو أكثــر توازنــا وقابليــة للاســتمرار، ممــا يســاعد علــى الحــد 

مــن الاختــلالات في منطقــة اليــورو.

وفي بلــدان أوروبــا الصاعــدة، كان معظــم النمــو المحقــق قبــل الأزمــة 

ناتجــا عــن تدفقــات رأس ماليــة ســريعة وقويــة غــذت التوســع الائتمــاني، 

ممــا عــاد بالنفــع علــى قطــاع الســلع غيــر التجاريــة بوجــه خــاص. وتواجــه 

المنطقــة الآن واقعــا مختلفــا تمامــا حيــث تواصــل البنــوك الغربيــة الأم 

المتوقعــة  الآفــاق  يهــدد  خطــر  يوجــد  كمــا  للمخاطــر  انكشــافها  خفــض 

للتدفقــات الرأســمالية الداخلــة بســبب تراجــع الاقتصــادات المتقدمــة عــن 

سياســتها السياســة النقديــة المفرطــة في التســاهل. كذلــك تواجــه المنطقــة 

تراجعــا في عــرض العمالــة، ومــن المتوقــع أن يتســارع انخفــاض عــدد 

الســكان في ســن العمــل خــلال الســنوات القادمــة. 

ومــع تواضــع التوقعــات الراهنــة بشــأن التدفقــات الرأســمالية الداخلــة 

النمــو في المنطقــة علــى  فــرص  العاملــة، تعتمــد  القــوى  والمشــاركة في 

تحســين الإنتاجيــة مــن خــلال الإصلاحــات الهيكليــة. وبالنســبة لبعــض 

إجــراء إصلاحــات في ســوق  الســعي المســتمر إلى  ذلــك  البلــدان، يتطلــب 

العمــل - زيــادة المرونــة في تحديــد الأجــور وتقليــص الاختلافــات بيــن 

العقــود العاديــة والمؤقتــة وإجــراء إصلاحــات تكميليــة في نظــام المزايــا 

الاجتماعيــة. وبالنســبة لبلــدان أخــرى، مــن المهــم تحســين بيئــة الأعمــال 

الســلع  قطــاع  في  الأجنبــي  الاســتثمار  لجــذب  الخصخصــة  وإكمــال 

التجاريــة وتحســين الارتبــاط بسلاســل العــرض في أوروبــا. ومــع ذلــك، 

فهنــاك بلــدان أخــرى - لديهــا بالفعــل قطــاع تصديــر قــادر علــى المنافســة 

وروابــط راســخة مــع سلاســل العــرض الإقليميــة - يكمــن التحــدي الــذي 

يواجههــا في الارتقــاء إلى درجــة أعلــى في ســلم القيمــة عــن طريــق تحســين 

مهــارات العامليــن.

طبيعــة  عــن  تختلــف  أوروبــا  في  الأخيــرة  الأزمــة  أن  حيــن  وفي 

التحديــات الســابقة وتتطلــب القيــام بإجــراءات بعيــدة الأثــر، فــإن النظــر 

في  أوروبــا  تجاوزتهــا  التــي  الضخمــة  بالعقبــات  يذكرنــا  الــوراء  إلى 

الماضــي، فضــلا علــى المنهــج الــذي اتخذتــه في تلــك الفتــرات العصيبــة، 

وهــو منهــج زيــادة التكامــل. وإذا أمكــن اســتجماع الإرادة السياســية مــرة 

النمــو. ■أخــرى، يمكــن إرســاء ركيــزة أكثــر دوامــا للرخــاء في المنطقــة عــن طريــق  لدفــع عجلــة  التكامــل المصحــوب بخطــوات  زيــادة 

رضا مقدم يعمل مديرا للإدارة الأوروبية في صندوق النقد الدولي.
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منطقة اليورو تضرب فيه 

الفوضى. 

الناتج المحلي  ففي ديسمبر 20١3 كان إجمالي 

الربع  في  مستواه  من  أقل  يزال  لا  اليورو  لمنطقة 

الأول من عام 2008 بنسبة 3%، وذلك في تناقض 

صارخ مع الولايات المتحدة التي كان إجمالي الناتج 

الناتج  أعلى بمقدار 6%. وكان إجمالي  المحلي فيها 

في   %8 بنسبة  الأزمة  قبل  مستوى  من  أقل  المحلي 

آيرلندا و9% في إيطاليا و١2% في اليونان. ويتجاوز 

معدل البطالة ١2% في منطقة اليورو - ويبلغ حوالي 

في  و%27  قبرص  في  و١7%  البرتغال  في   %١6

إسبانيا واليونان.

وقد أصبحت هذه الأرقام أمرا مألوفا تماما لدى 

الأوروبيين حتى أصبحت غير صادمة بالنسبة لهم، 

وهو أمر مقلق للغاية. فهذه الأرقام ليست تفاصيل 

بسيطة في سجل لا تشوبه شائبة، إنما هي دليل على 

فشل ذريع للسياسات المطبقة.

منذ  إليه  أشير  ما  وهو  سيئة،  فكرة  واليورو 

فمنطقة  العملة.  هذه  إنشاء  عند  الزمن  من  عقدين 

للحاجة  ونظرا   - والتنوع  الاتساع  شديدة  العملة 

نطاق  يعتبر  الصرف،  سعر  في  دورية  تعديلات  إلى 

ولاية البنك المركزي الأوروبي في مكافحة التضخم 

انتقال  حرية  أن  نجد  كذلك  للغاية.  مقيدا  نطاقا 

بحيث تجعل  الأعضاء محدودة  البلدان  بين  العمالة 

الازدهار  مناطق  إلى  الكساد  مناطق  من  الهجرة 

خيارا تصحيحيا غير وارد. ولا توجد أي آليات مالية 

تقريبا لتحويل الموارد عبر المناطق في حالة حدوث 

بضربات  العملة  منطقة  من  أجزاء  تصيب  صدمات 

أقوى مما تصيب أجزاء أخرى.

مشكلات سبق التنبؤ بها

التقليدية  النظرية  إليها  أشارت  المصاعب  هذه  كل 

لمنطقة العملة المثلى في وصف دقيق. فبحلول عام 

مسبوق  غير  ازدهارا  تشهد  آيرلندا  كانت   ،١998

إلى أين يتجه اليورو؟

قد يتساءل 

المؤرخون كيف 

تأتى استحداثه 

في الأساس

كيفين يورتسهوي أورورك

شباب عاطلون في احتجاح على إجراءات التقشف في العاصمة الإسبانية مدريد

اقتصاد
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رفع  يبرر  ما  هناك  وكان  سريع.  ارتفاع  في  المساكن  أسعار  وكانت 

حين  الخصم  سعر  خفض  المركزي  البنك  لكن  آنذاك،  الفائدة  أسعار 

في   %6.75 من   ١999 يناير  في  العملة  اتحاد  إلى  آيرلندا  انضمت 

منتصف ١998 إلى 3.5%. فكأنما كان الحفل على قدم وساق بالفعل 

في آيرلندا، بينما البنك المركزي منشغل بالاستعدادات لإكرام الضيوف. 

حيث  الطرفية،  اليورو  منطقة  بلدان  في  مماثلة  قصص  وتكررت 

الداخلة إلى رفع الأجور والأسعار. ولكن ما  الرأسمالية  التدفقات  أدت 

تزال  ولا  مستقلة.  العملة  تكون  لا  عندما  بسهولة  ينخفض  لا  يرتفع 

حرية انتقال العمالة داخل منطقة اليورو محدودة؛ فالعمالة الآيرلندية 

الشابة تهاجر إلى أستراليا أو كندا، والبرتغاليون إلى أنغولا أو البرازيل. 

غير  الصدمات  حدة  لتخفيف  فيدرالية  ميزانية  وجود  عدم  ومع 

التقشف  هو  الأزمة  هذه  أثناء  المختار  السياسة  كان سلاح  المتماثلة، 

المساير للاتجاهات الدورية الذي يتسبب في تفاقم الركود لا تحسينه 

-  سواء كان مفروضا من الأسواق أو من ساسة منطقة اليورو وبنوكها 

المركزية. وفي مثل هذه الظروف، نجد أن انتشار البطالة الجماعية في 

البلدان الطرفية هو بالضبط ما تتنبأ النظرية بحدوثه. 

بل إننا تعلمنا منذ عام 2008 أن النظرية التقليدية لمنطقة العملة 

غرار  وعلى  الأوروبي.  النقدي  بالاتحاد  التفاؤل  شديدة  كانت  المثلى 

النظرية  تجاهلت  الكلي،  الاقتصاد  عن  السائدة  النظريات  من  الكثير 

المدخرين  بين  الوصل  همزة  يمثلون  البنوك  مثل  ماليين  وسطاء  دور 

منطقة  تواجه  التي  المستعصية  المشكلات  من  وكثير  والمقترضين. 

اليورو ينبع من تدفق رؤوس الأموال من البلدان الرئيسية إلى البلدان 

هذه  تدفق  توقف  وعندما  البنوك.  بين  الإقراض  طريق  عن  الطرفية 

على  ضغوطا  فرضت  مصرفية  أزمات  حدثت  سحبه،  تم  أو  الأموال 

موارد الحكومات في البلدان الطرفية. وأدى ذلك إلى مزيد من التدهور 

في الميزانيات العمومية للبنوك وفي إنشاء الائتمان، مما تسبب بدوره 

في تفاقم الظروف الاقتصادية وتصاعد العجز الحكومي — فيما يمثل 

حلقة مشؤومة تدور فيها البنوك السيادية.

تداعيات سياسية

بسبب  الضرر  بالغة  سياسية  تداعيات  عن  البنوك  أزمات  أسفرت 

بدوافع  المحكومة  القرار  صنع  عملية  وكانت  للحدود.  العابر  تأثيرها 

معاملة  بين  قارن  الاتساق -  وبعوزها  اتفق  كيفما  تتم  السائد  الذعر 

دائني البنوك في آيرلندا في عام 20١0 الذين استعادوا جميع أموالهم 

شديدة.  ضربة  تلقوا  الذين   20١3 عام  في  قبرص  ودائني  تقريبا 

هذه  من  الرغم  فعلى  الأجل.  طويلة  سياسية  آثار  ذلك  على  وسيترتب 

الرغبة المفهومة لدى المسؤولين الحكوميين الأوروبيين في النظر إلى 

والترهيب يظلان  النفاق  فإن  المسَلَّمات،  باعتبارها من  المسائل  هذه 

الصغيرة  البلدان  تعلمت  وقد  الناخبين.  عموم  من  واسع  قبول  دون 

الضعيفة دروسا قاسية في سياسة الواقع الأوروبية، وهي دروس لن 

ينسوها لفترة غير قصيرة في المستقبل. 

الاقتصاديين  معظم  تركيز  انصب  لقد  هنا؟  من  نمضي  أين  ولكن 

منذ عام 20١0 على كيفية تحسين عمل اتحاد العملة. وحتى من شككوا 

عواقب  من  تخوفهم  كان  الأوروبي  والنقدي  الاقتصادي  الاتحاد  في 

من  البلدان  خروج  مساندة  عن  بأنفسهم  ينأوا  لكي  كافيا  الانفصال 

منع  بكيفية  تتعلق  الاقتراحات  من  سلسلة  النتيجة  وكانت  الاتحاد. 

عمله  تحسين  وكيفية  المتوسط  إلى  القصير  المدى  على  اليورو  انهيار 

على المدى الطويل.

والمطلوب على المدى القصير هو سياسة نقدية أكثر تساهلا، وكذلك 

سياسة مالية تيسيرية حيثما أمكن. وإذا كان المؤرخون الاقتصاديون 

أنه من الخطير إجراء  الكبير«، فهو  قد تعلموا شيئا من حقبة »الكساد 

التصحيح على أساس التقشف وخفض قيمة العملة داخليا )وهو الاسم 

اليورو(.  منطقة  بلدان  فرادى  في  الانكماش  علي  يطلق  أصبح  الذي 

فأولا، هناك جمود في الأجور الاسمية من حيث إمكانية تخفيضها، مما 

يعني أن الانكماش، إذا حدث، يؤدي إلى ارتفاع الأجور الحقيقية وزيادة 

للدين  الحقيقية  القيمة  زيادة  إلى  الانكماش  يؤدي  وثانيا،  البطالة. 

المستهلكين  يقود  كما  الحقيقية،  الفائدة  أسعار  ورفع  والعام  الخاص 

ومنشآت الأعمال إلى تأجيل مشترياتهم المكلِّفة في انتظار انخفاض 

الأسعار. وقد كانت لدى بريطانيا فوائض أولية كبيرة طوال عشرينات 

سجلت  المحلي  الناتج  إجمالي  إلى  دينها  نسبة  ولكن  الماضي،  القرن 

البيئة  ميزا  اللذين  المنخفض  والنمو  الانكماش  بسبب  كبيرا  ارتفاعا 

السائدة آنذاك.

من  الفائدة  أسعار  اقتراب  مع  المالية  المضاعِفات  تزداد  وثالثا، 

الدخل  في  كبيرة  انخفاضات  إلى  الإنفاق  انخفاض  فيؤدي  الصفر، 

الأزمة  في  المالية  المضاعِفات  أن  إلى  الصندوق  خلص  وقد  القومي. 

الحربين  بين  الحال  كان  مثلما   -  ١ إلى  منها   2 إلى  أقرب  الحالية 

العالميتين. والنتيجة الحتمية هي أن البنك المركزي الأوروبي يجب أن 

يتخذ إجراءات جريئة، ليس فقط لمنع الانكماش بل أيضا لتحديد هدف 

تعلمت البلدان الصغيرة الضعيفة 

دروسا قاسية في سياسة الواقع 

الأوروبية، وهي دروس لن ينسوها 

لفترة غير قصيرة في المستقبل.

أوروبا
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للتضخم يزيد على 2% لفترة انتقالية تسمح بتيسير عملية تعديل سعر 

أن يساعد  الصرف الحقيقي وتعزيز ملاءة دوله الأعضاء. ومما يمكن 

في هذا الصدد أيضا زيادة الإنفاق الاستثماري من جانب البلدان التي 

تتحمل مالياتها العامة إجراء هذه الزيادة أو من جانب بنك الاستثمار 

الأوروبي.

وبالنسبة للمدى الأطول، هناك توافق عام في الآراء - خارج ألمانيا 

- على احتياج منطقة اليورو إلى اتحاد مصرفي يعزز الاستقرار المالي 

مشروعة  بعملية  للظروف  تبعا  يتم  الذي  القرار  صنع  عن  ويستعيض 

القواعد )راجع »تحولات جذرية« في  أكثر اعتمادا على  سياسيا تكون 

هذا العدد من مجلة التمويل والتنمية(. وينبغي أن تشتمل هذه العملية 

على رقابة مشتركة لمنطقة اليورو وإطار واحد لتسوية أوضاع البنوك 

الفاشلة، مع دعم مالي يشمل منطقة اليورو وإطار موحد للتأمين على 

 (Euro-nomics) الودائع. واقترحت مجموعة الاقتصاديين الأوروبيين

البنوك  به  تحتفظ  أن  يمكن  اليورو  لمنطقة  »آمن«  أصل  استحداث 

التي  المشؤومة  الحلقة  كسر  على  يساعد  أن  ذلك  شأن  ومن  الوطنية. 

تدور فيها البنوك السيادية حسبما ورد أعلاه، ويسهل على الحكومات 

الأضرار  من  )بالحد  الضرورة  عند  ديونها  هيكلة  إعادة  الوطنية 

ويشير  المعني(.  البلد  في  المصرفي  النظام  على  تؤثر  التي  المصاحبة 

يتجاوز  الذي  المالي  الاتحاد  عنصر  أن  إلى  المتحدة  الولايات  مثال 

حدود المطلوب لإقامة اتحاد مصرفي مؤثر سيكون آلية مهمة لتحقيق 

البطالة على نطاق منطقة  لتأمينات  نظام  الاستقرار. وسيكون وجود 

اليورو بمثابة خطوة واحدة صغيرة في هذا الاتجاه.

تركيز أقل على أوروبا

وليس  أوروبا  على  التركيز  زيادة  إلى  داعية  حججا  تشكل  هذه  كل 

الآخرين  الأشخاص  من  والعديد  أنا  طرحت  وقد  التركيز.  هذا  تقليص 

مرور  مع  ولكن  الماضية.  سنوات  الخمس  مدار  على  الآراء  هذه  مثل 

الوقت، تزداد صعوبة القيام بذلك عن اقتناع.

أولا، كانت إدارة الأزمة منذ عام 20١0 ضعيفة بشكل صادم، مما 

يثير التساؤل عما إذا كان من المنطقي لأي بلد، وخاصة إذا كان صغيرا، 

أن يضع نفسه تحت رحمة صناع القرار في بروكسل أو فرانكفورت أو 

برلين. والمسألة لا تقتصر على أيدولوجية العملة الصعبة لدى الأطراف 

الفاعلة الرئيسية، وإن كانت هذه الأيديولوجية مدمرة بما فيه الكفاية. 

»الإنقاذ«  عملية  كانت  وقد  للكفاءة.  واضح  افتقار  مسألة  هي  إنما 

المعيبة لقبرص لحظة فاصلة في هذا الخصوص حسب رأي العديد من 

المراقبين، وإن كانت زيادات أسعار فائدة البنك المركزي الأوروبي في 

عام 20١١ تستحق الإشارة كإجراء معيب أيضا.

وهناك العديد من الأسئلة القانونية والسياسية والأخلاقية الخطيرة 

المركزي  البنك  بها  تصرف  التي  الطريقة  حول  طرحها  يجب  التي 

يدمر  بأن  عام 20١0  التهديد في  مثل  الأزمة -  هذه  أثناء  الأوروبي 

البنك المركزي الأوروبي النظام المصرفي الآيرلندي بالفعل )أو بتعبير 

آخر، أن يجبر آيرلندا على الخروج من منطقة اليورو( ما لم تسدد دبلن 

الحجج  ومن  الخاصة.  البنوك  إلى  الخاص  القطاع  من  الدائنين  أموال 

أن  يمكن  لا  الأوروبي  المركزي  البنك  أن  الخصوص  هذا  في  المتكررة 

تمارس  التي  الضغوط  سيزيل  ذلك  لأن  النقدية  السياسة  قيود  يخفف 

فرانكفورت  ترى  التي  الهيكلية  الإصلاحات  لمواصلة  الحكومات  على 

النظر عن أن الأدلة على تحبيذ هذه الإصلاحات  أنها محبذة. وبغض 

أقل مما يعترف به الاقتصاديون في بعض الأحيان، فمن الخطأ الإبقاء 

المتعمد على بطالة العاطلين دون إرادة منهم، بغية دعم جدول أعمال 

بنك  في  منتخب  غير  لمسؤول  المشروع  من  وليس  للسياسات.  معين 

في  سياسية  نقاشات  على  التأثير  يحاول  أن  فرانكفورت  في  مركزي 

الأساس تتعلق ببلدان مثل إيطاليا وإسبانيا، وذلك لكونه غير منتخب 

للقيام بذلك وكذلك لكونه في فرانكفورت.

الاتحاد  أن  وهي  الوقت،  مع  وضوحا  تزداد  مسألة  هناك  ثانيا، 

المصرفي المؤثر لن يتحقق في وقت قريب، ناهيك عن الاتحاد المالي أو 

الأصل الآمن الذي يمكن أن تعتمده منطقة اليورو. فطوال سنوات عديدة 

ذهب الاقتصاديون إلى أن أوروبا يجب أن تحسم أمرها، إما بالتحرك في 

اتجاه أكثر ميلا إلى الفيدرالية، حسبما يبدو من مقتضيات منطق العملة 

الموحدة، أو التحرك إلى الوراء. وها نحن في عام 20١٤؛ ففي أي مرحلة 

نجد أن أوروبا حسمت أمرها بالفعل وأن تعميق الوحدة لم يصبح أمرا 

مطروحا؟ إن الأزمة كلما طالت، كان رد الفعل السياسي المضاد للوحدة 

الأوروبية أكبر، وهو أمر مفهوم. فالانتظار لن يكون في صالح أنصار 

الفيدرالية. وينبغي أن نتيح للحكومة الألمانية الجديدة بضعة أشهر لكي 

تخرج علينا بالمفاجأة، وإذا لم تفعل، نخرج نحن بالاستنتاج المنطقي. 

الاتحاد  الانسحاب من  الأمام، سيكون  إلى  التحرك  فكرة  استبعاد  وبعد 

الاقتصادي والنقدي الأوروبي حتميا ومحبذا.

وقد عاشت أوروبا عصرا ذهبيا، وهو ما يرجع في الأساس إلى التكامل 

والستينات  الخمسينات  في  النمو  تشجيع  على  ذلك  وساعد  الأوروبي. 

وأعطى الأوروبيين حرية الدراسة والعمل والتقاعد في الخارج بوصفها 

أمرا مسلما به. ويمثل الاتحاد الاقتصادي والنقدي في شكله الحالي خطرا 

يهدد المشروع بأكمله. ففي فترة ما بين الحربين، توافد الناخبون على 

مصالح  يخدم  وجعله  السوق  بترويض  وعدت  التي  السياسية  الأحزاب 

الديمقراطية، مثل  الناس وليس العكس. وعندما عرضت الأحزاب  عامة 

من  تمكنوا  السياسات،  هذه  السويدي،  الاجتماعي  الديمقراطي  الحزب 

بأن  لأنفسهم  الديمقراطيون  سمح  وعندما  الانتخابية.  الثمار  حصد 

ألمانيا،  تقشفية، مثلما حدث في  وبأيديولوجية  بأغلال ذهبية  يتقيدوا 

تخلى عنهم الناخبون في نهاية المطاف.

مسارات متباعدة

من الأمور التي أصبحت تميز أوروبا حاليا تلك القيود التي تفرضها 

تحسين  أجل  من  لها  تتيحها  التي  الإمكانات  وليس  الحكومات،  على 

حياة شعوبها، وهو وضع غير قابل للاستمرار من الناحية السياسية. 

فيدرالية  سياسية  أوروبا  إلى  سريعة  قفزة  في  التحرك  حلان:  وهناك 

قدم  على  واليمين  اليسار  أحزاب  ساحتها  على  تتنافس  أن  يمكن 

المساواة، أو العودة إلى اتحاد أوروبي بدون عملة موحدة وترك القرار 

لكل بلد عضو فيما يخصه. وسيتطلب الخيار الثاني فرض ضوابط على 

رأس المال والتوقف عن السداد في عدة بلدان واتخاذ تدابير للتعامل 

مع الأزمة المالية المترتبة على ذلك والاتفاق على كيفية التعامل مع 

الديون القديمة والعقود القديمة.

وسيشكل إلغاء اليورو أزمة ضخمة بلا شك، وهو أمر لا ينبغي أن 

نتمناه. ولكن إذا كانت الأزمة أمرا لا مفر منه، فمن الأفضل أن نتعامل 

معها بينما لا يزال الوسطيون ومحبو اليورو في سدة المسؤولية. ومهما 

كان الطريق الذي نسلكه، ينبغي أن نسلكه على أساس ديمقراطي، ولا 

نهاية  في  اليورو  عن  التخلي  تم  وإذا  الأبد.  إلى  للانتظار  معنى  يوجد 

تأتى استحداثه في الأساس. ■المطاف، فما أتوقعه هو أن المؤرخين بعد 50 سنة سيتساءلون كيف 

كيفين يورتسهوي أورورك أستاذ كرسي سيشيل للتاريخ الاقتصادي 

في كلية أول سولز، أكسفورد

كلما طالت الأزمة، كان رد الفعل 

السياسي المضاد للوحدة 

الأوروبية أكبر
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بلــدان  قــادة  أعطــى   ،20١2 يونيــو   29  

منطقــة اليــورو الضــوء الأخضــر لإنشــاء مــا 

أصبــح يُعــرف عالميــا بالاتحــاد المصــرفي 

مــن  المصرفيــة  السياســة  لتحويــل  أو  الأوروبــي، 

المســتوى الوطنــي إلى المســتوى الأوروبــي. والاحتمــال 

كبيــر بــأن يكلِّــل النجــاح الخطــوة الأولى المتمثلــة في 

المراقــب  مهمــة  الأوروبــي  المركــزي  البنــك  تخويــل 

الجديــد لمعظــم النظــام المصــرفي الأوروبــي، فيتســنى 

هدفهــا  تحقيــق   20١5 أوائــل  أو   20١٤ نهايــة  مــع 

تشــوب  التــي  الهشاشــة  مظاهــر  بمعالجــة  المعلــن 

النظــام المصــرفي الأوروبــي منــذ وقــت طويــل. ولكــن 

الاتحــاد المصــرفي لــن يتوقــف عنــد ذلــك الحــد، وســوف 

تتداعــى انعكاســاته الهيكليــة إلى مــا هــو أبعــد بكثيــر 

المركزيــة. الرقابــة  إلى  التحــول  مــن 

مشكلة النظام المصرفي الأوروبي

فقــد  ملحــة.  مشــكلة  ليحــل  المصــرفي  الاتحــاد  أُنشــئ 

الحلقــة  علــى  الضــوء  اليــورو  منطقــة  أزمــة  ســلطت 

الميزانيــات  ضعــف  فيهــا  يتعاقــب  التــي  الســلبية 

البنــوك  بســلامة  أضــر  الــذي  الحكوميــة،  العموميــة 

كمــا حــدث في اليونــان، وضعــف البنــوك، الــذي أضــر 

وفي  آيرلنــدا.  في  حــدث  كمــا  الحكومــي  بالائتمــان 

خطــرا  الارتبــاط  هــذا  أصبــح   ،20١١ عــام  منتصــف 

نظامهــا  يهــدد  كمــا  بأسْــرها  اليــورو  منطقــة  يهــدد 

المــالي، ممــا تطلــب تحــركا علــى مســتوى السياســات 

الهشاشــة في  مشــكلة  جــذور  أن  إلا  عــام 20١2.  في 

النظــام المصــرفي ترجــع إلى وقــت طويــل ســابق علــى 

تفشــي أزمــة الديــن الســيادي في منطقــة اليــورو بيــن 

.20١0 و   2009 عامــي 

طــوال  بالإنــكار  مغلفــة  المشــكلة  هــذه  ظلــت  وقــد 

الخمــس ســنوات الأولى مــن الأزمــة. ففــي بــادئ الأمــر، 

ســوق  أن  السياســات  صنــاع  مــن  كبيــر  عــدد  زعــم 

القــروض العقاريــة الأمريكيــة منخفضــة الجــودة هــي 

النظــام  يعانيهــا  التــي  الضعــف  مواطــن  في  الملومــة 

المصــرفي، ثــم نحــوا باللــوم علــى ســوء إدارة الماليــة 

العامــة في بلــدان مثــل اليونــان. وكان هــذا التصــور هو 

الفكــر الســائد حتــى عــام 20١2، لا ســيما في ألمانيــا 

وفرنســا، حيــث كان صنــاع السياســات يســتخدمونه 

لتبريــر مصــادر الضعــف المــالي الناشــئة في الداخــل.

غيــر أن جــذور مشــكلة النظــام المصــرفي الأوروبــي 

المشــكلة  جوهــر  كان  فقــد  بكثيــر.  ذلــك  مــن  أعمــق 

أجهــزة  مــن  المقدمــة  الحوافــز  في  الاتســاق  عــدم  هــو 

الرقابــة المصرفيــة الأوروبيــة. وعقــب إنشــاء الاتحــاد 

الأوروبــي في التســعينات، حــددت بلــدان ومؤسســات 

  تحولات

الاتحاد المصرفي 

عملية طويلة 

الأجل سوف تحْدِث 

تحولا هائلا في 

شكل النظام المالي 

في أوروبا

نيكولا فيرون

جذرية

منحوتة لليورو يظهر انعكاسها في بركة ماء أمام مقر البنك المركزي الأوروبي في فرانكفورت، ألمانيا.

أوروبا

في



18  التمويل والتنمية  مارس  20١٤

الاتحــاد الأوروبــي أهدافــا طموحــة لإزالــة الحواجــز القائمــة بيــن البلــدان 

فيمــا يتعلــق بأنشــطة التمويــل الأوروبيــة. وردا علــى ذلــك، بــادرت معظــم 

الســلطات الوطنيــة بحمايــة وتشــجيع بنوكهــا الوطنيــة لكــي تكتســب ميــزة 

تنافســية في بيئــة تتزايــد فيهــا المنافســة، حتــى وإن اقتــرن ذلــك بزيــادة 

المخاطــرة. 

وبالفعــل، أدت هــذه »النزعــة القوميــة المصرفيــة« إلى التهويــن مــن 

المخــاوف الاحترازيــة المتعلقــة بتراكــم المخاطــر. ومــن الأمثلــة البــارزة 

يصــرح  مشــؤوم  قــرار  علــى  المســؤولين  موافقــة  الخصــوص  هــذا  في 

 )ABN AMRO( ”بالاســتحواذ علــى البنــك الهولنــدي ”إيــه بــي إن أمــرو

واجهــت  التــي  الصعوبــات  في  ســاهم  ممــا   ،2007 عــام  في  وتقســيمه 

بنــوكا أخــرى في وقــت لاحــق، ومنهــا بنــك فورتيــس )Fortis(، ورويــال 

)Royal Bank of Scotland(، وبانــكا مونتــي دي  بنــك أوف ســكوتلاند 

باشــي دي ســيينا )Banca Monte dei Paschi di Sienna(. وبوجــه أعــم، 

تمثــل النزعــة القوميــة المصرفيــة تفســيرا لجانــب كبيــر مــن التراكــم الهائــل 

الميزانيــات  لهــا  تتعــرض  التــي  والمخاطــر  بالديــون  التمويــل  لعمليــات 

العموميــة لــدى البنــوك الأوروبيــة في العقــد الســابق علــى الأزمــة الماليــة 

العالميــة.

كذلــك فــإن عــدم التوافــق بيــن نطــاق الرقابــة الوطنــي والبُعد الأوروبي 

في النظــام المــالي يفســر الإخفــاق في معالجــة هشاشــة النظــام المصــرفي 

منــذ تفشــي الأزمــة وحتــى عــام 20١2.

ولم يكــن هــذا الفشــل ناجمــا عــن عــدم صــدور تحذيــرات كافيــة في هــذا 

الخصــوص، بمــا في ذلــك مــا صــدر عــن صنــدوق النقــد الــدولي، وإنمــا كان 

أســاس المشــكلة هــو الافتقــار إلى العمــل الجماعــي. فمعظــم البلــدان كانــت 

شــديدة التــردد في تحديــد البنــوك الضعيفــة خشــية أن تبــدو قطاعاتهــا 

في  ســيما  لا  المجــاورة،  البلــدان  في  مثيلاتهــا  مــن  أضعــف  المصرفيــة 

منطقــة اليــورو. وتَسَــبب عــدم وجــود ســلطة مركزيــة قويــة في حالــة مــن 

عندمــا  الثقــة  اســتعادة  محــاولات  وفشــلت  القاصــر.  التحــرك  أو  الشــلل 

أجريــت اختبــارات متتابعــة علــى مســتوى البنــوك الأوروبيــة في ســبتمبر 

2009 ويوليــو 20١0 ويوليــو 20١١ وســرعان مــا ثبــت أن نتائجهــا لا 

يمكن التعويل عليها.    

تطورات فارقة  

بعــد ذلــك أصبحــت مشــكلة الصيرفــة غيــر المحلولــة في أوروبــا عامــلا مــن 

العوامــل المتســببة في تداعــي أزمــة الديــون الســيادية في منطقــة اليــورو. 

فرنســا  في  وخاصــة  اليــورو،  منطقــة  في  البنــوك  انكشــاف  وكان 

وألمانيــا، للمخاطــر اليونانيــة ســببا رئيســيا وراء عــدم التعجيــل بإعــادة 

هيكلــة الديــن الحكومــي اليونــاني في أوائــل عــام 20١0. وفي وقــت لاحــق 

مــن العــام نفســه، أدت عوامــل مماثلــة إلى منــع آيرلنــدا مــن فــرض خســائر 

تدهــور  زيــادة  في  تســبب  ممــا  الفاشــلة،  للبنــوك  الدائنيــن  كبــار  علــى 

التــي  العــدوى  عــام 20١١، كانــت  العامــة. وبحلــول منتصــف  ماليتهــا 

غــزت ســوق الســندات الحكوميــة قــد وصلــت إلى اقتصاديــن مــن أكبــر أربعــة 

اقتصــادات في منطقــة اليــورو، وهمــا إيطاليــا وإســبانيا. وفي أغســطس 

20١١، مُنعــت ســبل الحصــول علــى الســيولة الدولاريــة بشــروط الســوق 

العاديــة حتــى عــن البنــوك الفرنســية.  

وبــدأ عــدد متزايــد مــن المســتثمرين وصنــاع السياســات في التحســب 

لاحتمــال تفــكك منطقــة اليــورو، ممــا أثــار إمكانيــة وقــوع كارثــة بســبب 

هــذه النبــوءة التــي قــد تصبــح محققــة لذاتهــا. وأدت الضغــوط المتولــدة 

عــن هــذه البيئــة العامــة إلى عــدد مــن التغيــرات الرئيســية في سياســات 

أهــم الــدول الأعضــاء وفي الاتحــاد الأوروبــي ككل، وكلهــا ظهــر في الفتــرة 

بيــن منتصــف عــام 20١١ ومنتصــف عــام 20١2.

ففــي المملكــة المتحــدة، أدى تدفــق الأخبــار الســيئة مــن منطقــة اليــورو 

إلى ترســيخ الاعتقــاد بأنــه ينبغــي للمملكــة أن تعــزل نفســها عــن القــارة 

ولا تشــارك في أي تعزيــزات مؤسســية أخرى. وقــد وصــف وزيــرُ الماليــة 

 20١١ يوليــو  في  بإيجــاز  علــق  عندمــا  التحــول  هــذا  أوزبــورن  جــورج 

علــى »المنطــق القاســي« الــذي يرتكــز عليــه تحقيــق التكامــل السياســي في 

منطقة اليورو، والذي قال إن بريطانيا ســترفض المشــاركة فيه. وكانت 

هــذه علامــة واضحــة علــى تحــول جــذري في المشــاركة البريطانيــة في 

مبــادرات الاتحــاد الأوروبــي والتــي اســتمرت عقــودا متعــددة، حتــى وهــي 

تحــاول الوصــول بهــذه المبــادرات إلى صيغــة متوســطة — وكان آخرهــا 

إنشــاء الهيئــة المصرفيــة الأوروبيــة ومقرهــا لنــدن في عــام 20١0. 

في  البنــوك  واجهتهــا  التــي  التمويــل  صعوبــات  أدت  فرنســا،  وفي 

نفســه  في  المــالي  المجتمــع  ثقــة  علــى  التأثيــر  إلى   20١١ أغســطس 

واعتقــاده في سياســة مصرفيــة وطنيــة مســتقلة. وتســاعد نقطــة التحــول 

الســيكولوجية هــذه علــى تفســير حمــاس فرنســا الشــديد في تشــجيع قيــام 

اتحــاد مصــرفي في عــام 20١2، رغــم أنهــا كانــت مــن أشــد المعارضيــن 

للرقابــة المصرفيــة فــوق الوطنيــة خــلال المراحــل الأولى مــن التفــاوض 

علــى معاهــدات الاتحــاد الأوروبــي، بمــا في ذلــك معاهــدة ماســتريخت في 

عــام ١992 ونيــس في عــام 200١.

إلى  اليــورو  منطقــة  في  الحادثــة  الاضطرابــات  أدت  ألمانيــا،  وفي 

إرغــام البنــك المركــزي الأوروبــي علــى اتخــاذ مبــادرات غيــر مســبوقة في 

سياســاته مثلــت خروجــا عــن الخــط الراســخ لسياســات البنــك المركــزي 

الألمــاني وأفضــت إلى انفصــال بيــن منهجــي المؤسســتين. وقــد كان هنــاك 

تصــور دام لفتــرة طويلــة بــأن البنــك المركــزي الأوروبــي يخضــع لشــكل 

مــن أشــكال الوصايــة مــن البنــك المركــزي الألمــاني. غيــر أنــه اكتســب مكانة 

أفضــل كمؤسســة مســتقلة تتبــع سياســات ذات هويــة مميــزة بعــد أن أدت 

اســتجابته للأزمــة إلى اســتقالتين متعاقبتيــن لاثنيــن مــن محافظــي البنك 

أُقِــرَّت  أكســيل فيبــر ويورغيــن شــتارك، ولكنهــا  المركــزي الألمــاني همــا 

مــن مستشــارة ألمانيــا أنغيــلا ميــركل رغــم عــدم موافقــة البنــك المركــزي 

لقبــول جميــع  أساســا  يمثــل  التحــول  هــذا  بــأن  القــول  الألمــاني. ويمكــن 

بلــدان الاتحــاد الأوروبــي تمديــد ســلطته لتشــمل الرقابــة المصرفيــة. 

فيمــا  مفاجــئ  تحــول  حــدث  الأوروبــي،  الاتحــاد  بلــدان  جميــع  وفي 

كان يعتقــد ســابقا مــن أن البنــوك لا ينبغــي الســماح بإخفاقهــا أبــدا، وهــو 

أكتوبــر  منتصــف  الأوروبيــون في  القــادة  أعلنــه  الــذي  الواضــح  التعهــد 

توفــر  الحكوميــة  الإجــراءات  كانــت   ،20١2 عــام  أوائــل  وحتــى   .2008

الفاشــلة في كل  البنــوك  الحمايــة مــن أي خســائر حتــى لصغــار دائنــي 

دول الاتحــاد الأوروبــي تقريبــا، مهمــا كان البنــك صغيــرا. ولكــن بحلــول 

ذلــك الوقــت، كانــت قــد اتضــح بشــكل متزايــد أن حمايــة جميــع الدائنيــن 

للاســتمرار  قابلــة  غيــر  وأنهــا  للحكومــات  العموميــة  الميزانيــات  تهــدد 

مــن الناحيــة السياســية. وفي أوائــل يونيــو 20١2، اقترحــت المفوضيــة 

الأوروبيــة ســن تشــريع للاتحــاد الأوروبــي يقــوم علــى مبــدأ تحمل الدائنين 

للخســائر قبــل النظــر في أي عمليــات إنقــاذ يمولهــا دافعــو الضرائــب. وفي 

الوقــت نفســه، بــدأت ذراع المفوضيــة المعنيــة بالمنافســة تفــرض خســائر 

علــى صغــار الدائنيــن كشــرط ضــروري لتقديــم مســاعدات مــن الدولــة إلى 

البنــوك، وهــو مــا حــدث في إســبانيا في عــام 20١2 ثــم أصبــح قاعــدة 

واجبــة التطبيــق بشــكل عــام في أغســطس 20١3.  

المصــرفي  الاتحــاد  إنشــاء  أن  يتضــح  التطــورات،  هــذه  ضــوء  وفي 

الأوروبــي في أواخــر يونيــو 20١2 لم يــأت مــن فــراغ. وأفضــل مــا يوصــف 

بــه هــو أنــه التحــول الأوضــح في سلســلة مــن التحــولات الجذريــة ولَّدتهــا 

مــن  تلاهــا  ومــا  الأوروبــي  المصــرفي  للنظــام  المحلولــة  غيــر  المشــكلة 

اليــورو. وقــد وُصــف هــو نفســه بأنــه شــرط لإعــلان  تدهــور في منطقــة 

النقديــة  المعامــلات  برنامــج  بشــأن  اللاحــق  الأوروبــي  المركــزي  البنــك 

معظم البلدان كانت شديدة التردد 

في تحديد البنوك الضعيفة خشية أن 

تبدو قطاعاتها المصرفية أضعف من 

مثيلاتها في البلدان المجاورة.
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المباشــرة الــذي اســتحدثه لشــراء الســندات الحكوميــة. وقــد أســفر اقتــران 

هــذه التحــولات عــن تراجــع كبيــر في الخطــر المتصــور منــذ منتصــف عــام 

20١2 والــذي يهــدد بتفــكك منطقــة اليــورو.  

آفاق التسوية في عام 201٤  

قائمــة  الأوروبــي  المصــرفي  النظــام  مشــكلة  تــزال  لا  ذلــك،  مــع  وحتــى 

حتــى —أوائــل عــام 20١٤ — وإن كان الوضــع قــد يتغيــر في الأشــهر 

إطــار  بإنشــاء  المعنــي  الأوروبــي  الاتحــاد  تشــريع  ويَتَوقــع  القادمــة. 

تُنقــل  أن  بالفعــل،  ســاريا  أصبــح  والــذي  المصرفيــة،  للرقابــة  متكامــل 

الرقابيــة  الســلطة   20١٤ نوفمبــر  في  الأوروبــي  المركــزي  البنــك  إلى 

علــى معظــم النظــام المصــرفي في منطقــة اليــورو. وينــص التشــريع في 

نفــس الوقــت علــى أن يجــري البنــك المركــزي الأوروبــي تقييمــا شــاملا 

لهــذه البنــوك، وهــي عمليــة بــدأت في عــام 20١3 وتَشــيع تســميتها باســم 

»اســتعراض جــودة الأصــول«. وتتضمــن هــذه العمليــة، إضافــةً إلى تقييــم 

الميزانيــات العموميــة، تقييمــا رقابيــا للمخاطــر واختبــارات للقــدرة علــى 

تحمــل الضغــوط تجــرى علــى مســتوى الاتحــاد الأوروبــي وتتــولى تنســيقها 

الأوروبيــة.   المصرفيــة  الهيئــة 

وقــد رأى كثيــرون في بــادئ الأمــر أن »اســتعراض جــودة الأصــول« 

مــادة  في  إلا  بإجرائــه  إلــزام  هنــاك  فليــس  نســبيا؛  ثانــوي  فنــي  شــرط 

فرعيــة في القســم الختامــي مــن التشــريع بشــأن الترتيبــات الانتقاليــة. 

لكــن أثــره العملــي هــو القيــام بإجــراءات مركــزة في البدايــة لتنفيــذ عمليــة 

محفوفــة بالتحديــات السياســية يتــم فيهــا فــرز البنــوك وإعــادة رســملتها 

وإعــادة هيكلتهــا. وتشــير تجربــة الأزمــات المصرفيــة الســابقة إلى أن هــذه 

العمليــة لا غنــى عنهــا لحــل الأزمــة بنجــاح. وقــد تتضمــن آثارهــا الكشــف 

عــن مزيــد مــن الإخفاقــات الســابقة لهيئــات الرقابــة المصرفيــة الوطنيــة؛ 

وتوجيــه ضربــة للمســاهمين وممــولي الضرائــب والدائنيــن؛ ووضــع نهايــة 

والإقــراض« لمقترضيــن مشــكوك في  »التغافــل  علــى  القائــم  للإقــراض 

جدارتهــم الائتمانيــة، وهــو مــا يمكــن أن يــؤدي إلى إطــلاق عمليــة إعــادة 

هيكلــة واســعة النطــاق للشــركات غيــر الماليــة. ولذلــك، ســرعان مــا أصبــح 

»الاســتعراض« في ترتيــب متقــدم علــى جــدول أعمــال السياســة الأوروبيــة 

ومــن المرجــح أن يصبــح مــادة لعناويــن الصحــف طــوال عــام 20١٤.  

ومــن ســمات عمليــة الاســتعراض هــذه أنهــا طموحــة ولا تخلــو مــن 

المخاطــر كمــا أنهــا غيــر مســبوقة. فالبنــك المركــزي الأوروبــي لا يملــك إلا 

خبــرة ســابقة محــدودة في الرقابــة علــى البنــوك، ولكنــه خصــص مــوارد 

كبيــرة لهــذه المهمــة. وهــو يــدرك تمــام الإدراك أن مصداقيتــه علــى المحــك 

كهيئــة رقابيــة في المســتقبل وكمؤسســة رســمية بشــكل أعــم. ورغــم أن 

البنــك المركــزي الأوروبــي هــو المســؤول عــن عمليــة التقييــم هــذه، فــإن 

نتائجهــا ســتمتد أيضــا إلى الحكومــات التــي ســيكون عليهــا إعــادة هيكلــة 

البنــوك التــي يراهــا الاســتعراض ضعيفــة. وقــد تــؤدي إعــادة الهيكلــة إلى 

البلــدان، وخاصــة لأن  لفــرادى  والسياســي  المــالي  الارتبــاك  مــن  حالــة 

التضامــن في توزيــع المخاطــر ســيكون غائبــا علــى المســتوى الأوروبــي، 

علــى الأقــل مــا لم يحــدث تدهــور حــاد في الأوضــاع الســوقية. وفي هــذه 

المرحلــة المبكــرة مــن عمليــة التقييــم، لا يــزال مــن الســابق لأوانــه تحديــد 

البنــوك والبلــدان الأكثــر عرضــة للمخاطــر. 

والســلطات  بيــن الحكومــات  التفاعليــة  العلاقــة  أن  إلى  ذلــك  ويشــير 

المركــزي  البنــك  وبيــن  الآن  حتــى  البنــوك  علــى  أشــرفت  التــي  الوطنيــة 

الاســتعراض.  مــن  الانتهــاء  قــرب  مــع  توتــرا  تــزداد  ســوف  الأوروبــي 

لا  وبعــدد  المصرفيــة  القوميــة  بالنزعــة  الوطنيــة  الحكومــات  وســتتأثر 

يحصــى مــن الصــلات التــي تربــط كلا منهــا بنظامــه المصــرفي. وفي يوليو 

20١١، أســفرت هــذه العوامــل عــن إخفــاق اختبــارات تحمــل الضغــوط في 

القطــاع المصــرفي، ممــا ألحــق ضــررا فادحــا بمصداقيــة الهيئــة المصرفيــة 

بلــدان  المــرة. فجميــع  تــوازن المصالــح مختلــف هــذه  أن  إلا  الأوروبيــة. 

الأوروبــي  المركــزي  البنــك  مصداقيــة  في  مصلحــة  لهــا  اليــورو  منطقــة 

باعتبــاره الركيــزة المحوريــة التــي تقــوم عليهــا اســتمرارية اليــورو. 

كبيــر  والاحتمــال  اليقيــن،  بعــدم  الاســتعراض محاطــا  هــذا  وســيظل 

أيضــا بــأن يظــل مصحوبــا بتقلبــات في الأســواق، إلى حيــن اســتكماله 

ربمــا في أواخــر 20١٤. وســيكون تنســيق عمليــة إعــادة هيكلــة البنــوك 

جانبا أساســيا في هذا الســياق، بما في ذلك إمكانية إنشــاء أداة أوروبية 

مشــتركة لإدارة الأصــول، أو »بنــك للأصــول الرديئــة«، حتــى وإن ظلــت 

كل  أخــذ  ومــع  الأعضــاء.  الــدول  فــرادى  علــى  موزعــة  الماليــة  المخاطــر 

الأمــور في الاعتبــار، يبــدو الســيناريو الأرجــح هــو أن ينجــح الاســتعراض 

إلى حــد كبيــر في تحقيــق هــدف صنــاع السياســات لاســتعادة الثقــة في 

النظــام المصــرفي  القطــاع المصــرفي الأوروبــي، وبالتــالي حــل مشــكلة 

الأوروبــي قصيــرة الأجــل.

آفاق الأجل الطويل  

إذا نجــح الاســتعراض وتحققــت إعــادة هيكلــة البنــوك التــي يتَبيَّــن ضعفهــا 

الشــديد، يمكــن أن يبــدأ النظــام المصــرفي الأوروبــي في مرحلــة التعــافي 

التدريجــي. وفي تلــك الحالــة، يمكــن أن تعــود أوضــاع التمويــل المصــرفي 

المركــزي  للبنــك  يتيــح  ممــا   ،20١5 عــام  غضــون  في  طبيعتهــا  إلى 

الأوروبــي أن يقــوم تدريجيــا بســحب أدوات تدخلــه الاســتثنائي المطبقــة 

منــذ عــام 2008. وقــد يــؤدي الاســتعراض في نهايــة المطــاف أيضــا إلى 

موجــة مــن الدمــج والاســتحواذ في القطــاع المصــرفي يتــم جانــب كبيــر 

منهــا علــى أســاس عابــر للحــدود، وهــو مــا يمكــن أن يعيــد تشــكيل المشــهد 

المصرفي الأوروبي.  

الميزانيــات  بيــن  التــام  بالفصــل  إيذانــا  الاســتعراض  يكــون  ولــن 

للبنــوك والحكومــات ولا إنجــاز الاتحــاد المصــرفي. فتحقيــق  العموميــة 

ذلــك يتطلــب خطــوات أوســع نطاقــا، بمــا في ذلــك زيــادة التكامــل بيــن 

أطــر سياســة الماليــة العامــة والمســاءلة السياســية في الاتحــاد الأوروبــي، 

والتــي غالبــا مــا يشــار إليهــا بعبــارة الوحــدة الماليــة والسياســية. ومــن 

شــأن ذلــك الاتحــاد أن يمهــد الطريــق لإنشــاء نظــام متكامــل بالفعــل لحــل 

الودائــع علــى المســتوى الأوروبــي  الأزمــات المصرفيــة ونظــام لتأميــن 

مــن شــأنه أن يــؤدي في النهايــة إلى قطــع الصلــة الماليــة بيــن البنــوك 

المســتحيل  فمــن  حدثــت،  إذا  الخطــوات،  تلــك  توقيــت  أمــا  والحكومــات. 

التنبــؤ بــه.

ومــع ذلــك، يمكــن أن يتســبب وجــود هيئــة وحيــدة للرقابــة المصرفيــة 

في إحــداث عــدد مــن التحــولات الهيكليــة علــى مــدى العقــد القــادم، حســبما 

وقــد  المســتقبلية.  سياســاته  بشــأن  الأوروبــي  المركــزي  البنــك  يقــرره 

يتأثــر بذلــك عــدد كبيــر مــن نمــاذج الحوكمــة لــدى البنــوك، والتــي تتشــكل 

حاليــا حســب الســياقات السياســية والقانونيــة الوطنيــة أو دون الوطنيــة. 

ويمكــن أن تدخــل بنــوك غيــر أوروبيــة ســوق صيرفــة التجزئــة والصيرفــة 

التجاريــة الأوروبيــة. وقــد يصبــح النظــام المــالي في أوروبــا أكثــر تنوعــا 

وأقــل اعتمــادا علــى الوســاطة المصرفيــة ممــا هــو الآن. ويمكــن أن تتغيــر 

التــي تعمــل علــى أســاس  جغرافيــة الأنشــطة الســوقية والمراكــز الماليــة 

الجملــة في أوروبــا. ولــن يصبــح في مقــدور الحكومــات أن تمــول نفســها 

باســتخدام البنــوك المحليــة، ومــن ثــم يكــون عليهــا أن تتوخــى مزيــدا مــن 

الانضبــاط. 

وكمــا توضــح هــذه القائمــة الأوليــة، فقــد بــدأت أوروبــا لتوهــا رحلــة 

التمويــل  لنظــام  تغييــرا  يعــادل  المصــرفي  فالاتحــاد  طويلــة.  اكتشــاف 

الأوروبــي. ورغــم وجــود مســتوى معقــول مــن التوقعــات المشــجعة بشــأن 

إجــراء  يتســنى  أن  قبــل  طويــل  وقــت  يمضــي  فســوف  الأولى،  الخطــوة 

أوروبــا.■تقييــم شــامل للانعكاســات علــى الاســتقرار المــالي وآفــاق الاقتصــاد في 

في  مقــره  يقــع  الــذي  »برويغــل«  فكــر  مجمــع  في  أول  زميــل  فيــرون،  نيكــولا 

واشــنطن  في  الــدولي  للاقتصــاد  بيترســن  معهــد  في  زائــر  وزميــل  بروكســل، 

العاصمــة.
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الأوروبــي  الاقتصــاد  كان  وإن 

 — طاقتــه  بكامــل  يتقــدم 

صحيــح  غيــر  هــذا  أن  والواضــح 

عــن  باحثــون  هنــاك  فســيظل   —
فــرص العمــل. ومــع دخــول  شــركات جديــدة ومبتكــرة 

إنتاجيــة،  أقــل  أخــرى  شــركات  وتراجــع  الســوق  إلى 

يواصــل الموظفــون التنقــل بدورهــم، ويظــل العثــور علــى 

ولذلــك  الوقــت.  بعــض  يســتغرق  أمــرا  جديــدة  وظيفــة 

فــإن وجــود نســبة مــن البطالــة هــو جــزء لا يتجــزأ مــن 

ونــام.  ســليم  اقتصــاد  أي 

لكــن الظــروف الحاليــة ليســت عاديــة. فمنــذ بدايــة 

أزمــة الديــون الأوروبيــة، ارتفــع مســتوى البطالــة في 

منطقــة اليــورو إلى مــا يقــرب مــن 20 مليــون شــخص. 

وفي نهايــة عــام 20١3، كان معنــى هــذا الرقــم هــو 

دون  عمــل  عــن  الباحثيــن  مــن   %١2 حــوالي  بقــاء 

وظيفــة، وهــو مــا يزيــد بمقــدار مــرة ونصــف المــرة علــى 

البيــاني  المســتوى الســائد قبــل الأزمــة )راجــع الرســم 

١(. والأســوأ مــن ذلــك أن نســبة متزايــدة مــن الباحثيــن 

عــن عمــل ظلــت عاطلــة لفتــرة تتجــاوز العــام. وتشــير 

نصــف  مــن  يقــرب  مــا  أن  إلى  المتاحــة  الأرقــام  آخــر 

البطالــة في أوروبــا طويــل الأجــل.

فقــد  القلــق.  علــى  يبعــث  هــذا  البطالــة  ومســتوى 

صاحــب  بمــا  الأوروبيــة  الأســر  مــن  كبيــر  عــدد  تأثــر 

البطالــة طويلــة الأجــل مــن مشــقة وتضحيــات. وممــا 

أيضــا  تهــدد  البطالــة  أزمــة  أن  ســوءا  الأمــور  يزيــد 

بإلقــاء ظــلال كثيفــة علــى قــدرة أوروبــا علــى النمــو في 

المســتقبل. وتتركــز نســبة كبيــرة مــن ارتفــاع البطالــة 

تعليمــا  الأقــل  ذلــك  في  بمــا  الضعيفــة،  الفئــات  في 

والشــباب؛ ففــي نهايــة عــام 20١3، أكثــر مــن نصــف 

الباحثيــن عــن عمــل ممــن تقــل أعمارهــم عــن 25 ســنة 

في إســبانيا واليونــان كانــوا بــدون عمــل )راجــع الرســم 

البيــاني 2(. وتوجــد أعــداد مشــابهة في بلــدان أخــرى، 

الثلــث في إيطاليــا  الفئــة أكثــر مــن  حيــث مثلــت هــذه 

والبرتغــال، وحــوالي الربــع في آيرلنــدا، ومــا يقــرب مــن 

الأعــداد  هــذه  ومثــل  أوروبــا.  المتوســط في  الربــع في 

تثيــر شــبح الجيــل الضائــع.  

وللبطالــة في ســن الشــباب تداعيــات حــادة. فهــي 

تعنــي أن الحاصليــن علــى تدريــب جيــد لا يســتطيعون 

تلــك  يفقــدون  وقــد  العمــل،  في  مهاراتهــم  اســتخدام 

المهــارات حســب مبــدأ »الاســتخدام أو الفقــدان«، بينمــا 

للتدريــب  ذهبيــة  فــرص  تعليمــا  الأقــل  علــى  تضيــع 

أثنــاء العمــل. وكل ذلــك يمكــن أن يخلــف وراءه آثــارا 

ظــل كثيف يخيم 
على النمو  

التغلب على 

البطالة وإعطاء 

دفعة للنمو على 

رأس أولويات 

أوروبا اليوم

هلغ برغر ومارتن شيندلر

طابور من الباحثين عن عمل في انتظار الدخول لحضور منتدى للتوظيف في نيس، فرنسا. 

حتى
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دائمــة ويضــع الشــباب علــى مســار دائــم للدخــل المنخفــض، ممــا يهــدد 

برســوخ عــدم المســاواة بيــن الدخــول، وهــي ظاهــرة متزايــدة بالفعــل.  

ولكن الندوب التي تتركها البطالة في سن الشباب تمتد إلى أبعد من 

المجــال الاقتصــادي. فكثيــر مــن العاطليــن يطوعــون قراراتهــم الحياتيــة 

وفقــا لتلــك الأوضــاع، فيرجئــون الــزواج وتربيــة الأطفــال أو يغــادرون 

أوطانهــم بحثــا عــن عمــل في الخــارج. ورغــم أن الهجــرة تســاعد في ضبــط 

الأوضــاع الاقتصاديــة الكليــة عندمــا تفشــل في ذلــك الآليــات الأخــرى، 

فقــد تترتــب عليهــا تكلفــة يتحملهــا المضطــرون إلى الانتقــال، وذلــك مــن 

حيــث تعرضهــم لثقافــة مختلفــة، واحتياجهــم لتعلــم لغــة جديــدة، وعــدم 

الاعتــراف بمــا لديهــم مــن درجــات علميــة وتدريــب ســابق بمــا قــد يتســبب 

في اشــتغال أصحــاب المهــارات العاليــة بوظائــف منخفضــة المهــارات. 

ومــن القصــص غيــر البعيــدة عــن الواقــع مــا يحكــى عــن العلمــاء الأجانــب 

المدربيــن تدريبــا عاليــا، الذيــن يعملــون ســائقين لســيارات الأجــرة في 

برليــن أو اســتكهولم.

طريق ذو اتجاهين  

المشــكلة؛  هــذه  لمواجهــة  إجــراء  اتخــاذ  يتطلــب  الأمــر  أن  الواضــح  مــن 

مــن  كثيــر  في  مقبولــة  غيــر  مأســاوية  مســتويات  البطالــة  بلغــت  فقــد 

البلــدان، وأصبحــت تهــدد بعرقلــة النمــو في الاقتصــاد الأوروبــي لســنوات 

السياســات  لصنــاع  توجَّــه  وقويــة  واضحــة  دعــوة  وهنــاك  قادمــة. 

العاطليــن  توظيــف  مهمــة  لكــن  الخصــوص،  هــذا  في  يتحركــوا  حتــى 

أبعــد مــا تكــون عــن الســهولة. وقــد أصــدر صنــدوق النقــد الــدولي كتــابٌ 

 Jobs and( »جديــد بعنــوان »الوظائــف والنمــو: دعــم التعــافي الأوروبــي

Growth: Supporting the European Recovery(، يتضمــن خريطــة طريــق 
توضــح لصنــاع السياســات كيفيــة الاســتجابة لهــذه الدعــوة، اســتنادا إلى 

الصنــدوق. خبــراء  أجــراه  مســتفيض  تحليــل 

ومــن  الأولويــة.  هــو  الاقتصــادي  النمــو  تحقيــق  يكــون  أن  ويجــب 

بيــن  العلاقــة  أن  جديــد  مــن  الأزمــة  أكدتهــا  التــي  القاســية  الــدروس 

الوظائــف والنمــو تســير في الاتجاهيــن. فالبطالــة الجماعيــة غالبــا مــا 

تترجَــم إلى اســتهلاك ضعيــف وحوافــز أقــل أمــام الاســتثمار، ممــا يتســبب 

لتعييــن  الــكافي  الحافــز  إلى  الشــركات  وافتقــار  النمــو  انخفــاض  في 

أعلــى  مســتويات  تأميــن  شــأن  مــن  نفســه،  الوقــت  وفي  جــدد.  موظفيــن 

مــن النمــو أن ينشــئ فــرص عمــل جديــدة ويدعــم طلــب القطــاع الخــاص. 

ولا شــك أن هــذه الصلــة بيــن البطالــة والنمــو تنطبــق علــى أوروبــا اليــوم 

)راجــع الرســم البيــاني 3(. وبالتــالي، فــإن اســتئناف مســيرة النمــو هــو 

الســبيل الأول والأكثــر فعاليــة لمعالجــة البطالــة.   

ولكــن كيــف تســتطيع البلــدان تحقيــق ذلــك؟ لا توجــد حلــول ســريعة 

أو ســهلة. فزيــادة معــدلات النمــو والحفــاظ عليهــا يمثــلان تحديــا معقــدا 

ومتعــدد الأبعــاد يتطلــب العمــل علــى جبهــات كثيــرة وضمــن آفــاق زمنيــة 

مختلفــة. والواقــع أنــه رغــم الشــعور الســائد بــأن أســوأ مــا في الأزمــة ربمــا 

يكــون قــد انقضــى، فــإن معــدلات النمــو ومســتويات النــاتج لا تــزال أقــل 

مــن مســتويات مــا قبــل الأزمــة. ويُتوقــع أن يبلــغ النمــو الســنوي في أوروبــا 

متوســطا قــدره ١.6% فقــط في الفتــرة بيــن عامــي 20١3 و20١7، أي 

بالــكاد نصــف نســبة 2.6% التــي تحققــت في الســنوات الخمــس الســابقة 

الأجــل  في  حاجــة  ثمــة  وبالتــالي،   .)IMF, 2014 )دراســة  الأزمــة  علــى 

القريــب إلى اســتمرار الدعــم الــذي تقدمــه السياســة النقديــة وإلى ضبــط 

التعــافي  حمايــة  في  بالتدريــج  للمضــي  العامــة  الماليــة  أوضــاع 

الاقتصــادي، حيثمــا ســمحت الأســواق بذلــك.

وليــس أقــل مــن ذلــك إلحاحــا تحقيــق تقــدم مطــرد في تعزيــز الإطــار 

المؤسســي في منطقــة اليــورو، وســيكون وضــع العناصــر اللازمــة لإنشــاء 

الاتحــاد المصــرفي نقطــة بدايــة ممتــازة لهــذا التقــدم. فممــا يســاعد علــى 

المصــرفي  القطــاع  المــالي في  العســر  بيــن  المتبــادل  الدعــم  كســر حلقــة 

والقطــاع العــام أن تتوافــر القــدرة علــى القيــام في الوقــت المناســب وعلــى 

نحــو فعــال ومنخفــض التكلفــة بتســوية أوضــاع البنــوك المتعثــرة التــي 

Berger, corrected, 2/10/2014

الرسم البياني ١  

بلا عمل  

بعد  مقبولة  غير  مرتفعة  مستويات  البلدان  من  كثير  في  البطالة  بلغت 

الأزمة. 

(معدل البطالة، ٪)

المصادر: مؤسسة Haver Analytics؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.   

أخرى  وبلدان  وهولندا؛  وألمانيا  وفرنسا  بلجيكا   = الأساسية  البلدان  ملحوظة: 

وإسبانيا؛  والبرتغال  وإيطاليا  وآيرلندا  اليونان   = اليورو  منطقة  في  مختارة 

التشيكية وهنغاريا ولاتفيا  بلغاريا وكرواتيا والجمهورية  الصاعدة =  وأوروبا 

وليتوانيا وبولندا ورومانيا وأوكرانيا. وجميع ا�ملات متوسطات بسيطة.  
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Berger, corrected, 1/27/2014

الرسم البياني ٢  

البحث الطويل  

السكان؛  بقية  بين  معدلها  ضعف  حوالي  الشباب  بين  البطالة  تبلغ 

ومعظم العاطلين عن العمل ظلوا بدون عمل لفترة تتجاوز العام. 

(مقاييس البطالة، ٪، نوفمبر ٢٠١٣)  

GRC ESP CYP PRT SVK IRL  ITA LVA FRA SVN BEL EST FIN NLD MLT LUX DEU AUT0
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معدل البطالة (٪ من القوة العاملة)  

معدل بطالة الشباب (٪ من القوة العاملة في سن ٢٥ أو أقل)  

البطالة طويلة الأجل (٪ من العاطلين عن العمل لمدة سنة واحدة أو أكثر)  

المصدر: المكتب الإحصائي الأوروبي (يوروستات). 

ملحوظة: GRC = اليونان وESP = إسبانيا وCYP = قبرص وPRT = البرتغال و

SVK = سلوفاكيا وIRL = آيرلندا وITA = إيطاليا وLVA = لاتفيا وFRA = فرنسا 
 = NLDفنلندا و = FINإستونيا و = ESTبلجيكا و = BELسلوفينيا و = SVNو

هولندا وMLT = مالطة وLUX  = لكسمبرغ وDEU = ألمانيا وAUT = النمسا.

من الدروس القاسية التي أكدتها الأزمة 

من جديد أن العلاقة بين الوظائف 

والنمو تسير في الاتجاهين.  

أوروبا
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يمكنهــا الاســتعانة بالمــوارد العامــة المشــتركة — أي الاســتفادة مــن أي 

مجمــع مشــترك للاحتياطيــات الوقائيــة. 

قــد  نكــون  اليــورو،  منطقــة  مؤسســات  تعزيــز  في  تقــدم  وبإحــراز 

لــدى  المتبقــى  اليقيــن  عــدم  مــن  الحــد  في  أيضــا  طويــلا  شــوطا  قطعنــا 

المســتثمرين، الذيــن ســيمتنعون عــن تخصيــص مــوارد كبيــرة للاســتثمار 

في المســتقبل حتــى يتأكــد لهــم انقضــاء الأزمــة بشــكل نهائــي. وإضافــة 

البلــدان لتقويــة الميزانيــات  العمــل الجــاد في كل  بــدء  إلى ذلــك، ينبغــي 

بغيــة  المتوســط،  المــدى  علــى  والخــاص  العــام  القطاعيــن  العموميــة في 

ضــرورة  في  يُذكــر  شــك  مــن  ومــا  الحاليــة.  القصــور  أوجــه  مــن  الحــد 

التصــدي لأوجــه الضعــف طويلــة الأمــد في أســواق العمــل والمنتجــات مــن 

أجــل إرســاء الأســاس الــلازم لتحقيــق نمــو دائــم في النــاتج والعمالــة في 

أوروبــا والمســاعدة علــى إقامــة الاتحــاد الاقتصــادي والنقــدي المنشــود 

لاقتصــادات منطقــة اليــورو.  

تركة الأزمة  

غيــر أن تحقيــق زيــادة دائمــة في النمــو ســيظل مطلبــاً بعيــد المنــال إلى 

التــي خلفتهــا الأزمــة.  أن تتــم معالجــة مشــكلات الميزانيــات العموميــة 

البلــدان الأوروبيــة، أدى انخفــاض نمــو الدخــل أو  ففــي عــدد كبيــر مــن 

إلى  العقــارات  أســعار  فيــه  تراجعــت  الــذي  الوقــت  الســلبية في  معدلاتــه 

تفاقــم نســب الديــون لــدى الأســر المعيشــية ومنشــآت الأعمــال، وهــي نســب 

ارتفاعــا  العــام  القطــاع  ديــن  ارتفــع  كذلــك  الأصــل.  في  مرتفعــة  كانــت 

كبيــرا أثنــاء الركــود. وبالنظــر إلى بــطء وتيــرة الطلــب العالمــي، يظــل الأمــل 

ضعيفــا في أن يتغلــب هــذان القطاعــان علــى مشــكلات الديــن بســهولة. 

وبالتــالي، يتعــرض التعــافي الاقتصــادي لمخاطــر التعثــر بســبب مــا ينتــج 

عــن ذلــك مــن ضغــوط لخفــض التمويــل بالديــون — أي خفــض مســتوى 

الديــن بالحــد مــن اســتهلاك الأســر المعيشــية واســتثمار الشــركات وصــافي 

الإنفــاق الحكومــي. 

الاقتصــاد  خبــراء  يــزال  ولا  ســواء.  الديــون  كل  فليســت  ذلــك،  ومــع 

يتجادلــون في الصلــة بيــن الديــن والنمــو، إلا أن بحــوث صنــدوق النقــد 

الدولي تشــير إلى أن مســتويات الدين المرتفعة في القطاع الخاص يمكن 

أن تمثــل إشــكالية كبيــرة. فالواقــع أن الارتفــاع الكبيــر في ديــن الأســر 

المعيشــية والشــركات غالبــا مــا يخفــض النمــو بشــكل واضــح — وهــو مــا 

يعــزى في معظمــه إلى مواطــن الضعــف التــي تنشــأ عنــه ومــا يســببه مــن 

خفــض للاســتهلاك والإنفــاق الاســتثماري — لكــن هنــاك مؤشــرات تفيــد 

بــأن ديــن القطــاع العــام في حــد ذاتــه غالبــا مــا يكــون أقــل ضــررا حيــن 

تكــون اســتمرارية أوضــاع الماليــة العامــة في مأمــن مــن المخاطــر. ويشــير 

ذلــك إلى أن العمــل علــى خفــض التمويــل بالديــون في القطــاع الخــاص 

حاليــا قــد يمكــن الحكومــات مــن تحســين الظــروف اللازمــة لتحقيــق نمــو 

قــادر علــى الاســتمرار ذاتيــا في وقــت لاحــق. وحســب ظــروف البلــد المعنــي، 

قــد يتمكــن صنــاع السياســات مــن تحقيــق ذلــك إمــا بوضــع هيــاكل جزئيــة 

مناســبة أو تعزيــز الهيــاكل الجزئيــة القائمــة، مثــل أطــر الإعســار الفعالــة 

لإفــلاس  والمرنــة  الســريعة  الإجــراءات  المثــال،  ســبيل  علــى  —ومنهــا، 
خفــض  علــى  العمــل  اســتمرار  دون  يحــول  ممــا   — والشــركات  الأفــراد 

القــروض التمويليــة لفتــرات طويلــة ويســاعد علــى حمايــة النمــو. 

وفي نهاية المطاف، لا بد أن ينخفض الدين الحكومي أيضا بطبيعة 

الحــال. ويخبرنــا التاريــخ بــأن ذلــك صعــب، ولكنــه ليــس مســتحيلا حتــى 

في بيئــة يســودها النمــو المنخفــض. فعلــى ســبيل المثــال، تمكنــت بلجيــكا 

والدانمــرك وآيســلندا مــن تخفيــض الديــون في أوائــل التســعينات بنســبة 

معــدلات  أن  مــن  بالرغــم  المحلــي،  النــاتج  إجمــالي  مــن   %30 تجــاوزت 

وفي  ســالبة.  حتــى  أو  الصفــر  مــن  قريبــة  البدايــة  في  كانــت  نموهــا 

المســتقبل، يكمــن مفتــاح الحــل في خفــض عجــز الميزانيــات بالتدريــج 

حيثمــا ســمحت حالــة الأســواق، مــع ارتــكاز السياســة علــى التــزام دائــم 

بمواصلــة ضبــط أوضــاع الماليــة العامــة علــى المــدى المتوســط، إلى جانــب 

القيــام بجهــد كبيــر للحــد مــن أثــر تضييــق الميزانيــة علــى النمــو باتخــاذ 

تدابيــر ذكيــة لــكل مــن الإيــرادات والنفقــات. وعلــى ســبيل المثــال، ســيكون 

وحمايــة  إنتاجيــة،  الأقــل  الأنشــطة  علــى  الإنفــاق  خفــض  المفيــد  مــن 

الاســتثمار العــام، وتحويــل التركيــز مــن الضرائــب المباشــرة إلى الضرائــب 

غيــر المباشــرة، وقــد يكــون المجــال متــاح لبــذل جهــود إضافيــة مــن أجــل 

عمليــات  أن  ذلــك  مــن  والأكثــر  أيضــا.  البلــدان  بعــض  في  الخصخصــة 

الضبــط المــالي يمكــن تتيــح فرصــة أيضــا للقيــام بإصلاحــات مســاندة 

للنمــو في مجــال الضرائــب أو فيمــا يخــص الدعــم.  

إرساء الأسس 

فــرص  فيــه  تتوافــر  الــذي  الوحيــد  المجــال  هــي  العامــة  الماليــة  ليســت 

الإصــلاح المســاعدة علــى رفــع النمــو في الأجــل الطويــل. فرغــم اختــلاف 

ظــروف البلــدان، توجــد مؤشــرات قويــة علــى أن الإصلاحــات الهيكليــة، إذا 

كانــت طموحــة بالفعــل، يمكــن أن تغيــر الكثيــر فيمــا يســميه الاقتصاديــون 

النمــو الممكــن — أي طاقــة البلــدان علــى تحقيــق نمــو في الدخــل وزيــادة 

بــدوره  يســاعد  ممــا   — للاســتمرار  قابــل  أســاس  علــى  الوظائــف  في 

الأســر المعيشــية والشــركات علــى تقويــة ميزانياتهــا العموميــة. وتشــير 

بحــوث الصنــدوق إلى أن تنفيــذ إصلاحــات متزامنــة في ســوقي العمــل 

والمنتجــات يمكنــه تحقيــق أفضــل النتائــج مــن حيــث زيــادة النمــو الممكــن، 

وإن كانــت أولويــات الإصــلاح وتصميمهــا الأمثــل تختلــف اختلافــا كبيــرا 

حســب ظــروف كل بلــد. فعلــى ســبيل المثــال، نجــد أن التدابيــر الراميــة إلى 

زيــادة الإنتاجيــة في قطــاع الخدمــات الألمــاني، كالتــي تتــم مــن خــلال 

تعزيــز المنافســة والاســتثمار العــام في صناعتــي الطاقــة والنقــل، يمكــن 

أن تســاعد علــى زيــادة الاســتثمار والدخــول والطلــب المحلــي، بينمــا يمكــن 

أن يــؤدي الاســتمرار في تعزيــز مرونــة ســوق العمــل الإســباني إلى تعزيــز 

عمليــة التصحيــح الجاريــة هنــاك. وفي أماكــن أخــرى، يتعيــن علــى كثيــر 

البلقــان غيــر الأعضــاء في الاتحــاد الأوروبــي )ألبانيــا  مــن اقتصــادات 

Berger, 1/15/2014

الرسم البياني ٣  

في تزامن مؤسف  

ما  وهو  والدخول،  المحلي  الناتج  إجمالي  على  شديدا  الأزمة  تأثير  كان 
يفسر جزءا كبيرا من البطالة في أوروبا.  

(مستوى إجمالي الناتج المحلي الحقيقي، مؤشر، ٢٠٠٨: الربع الثالث = ١٠٠)  

منطقة اليورو البلدان الأساسية
بلدان أخرى مختارة في منطقة اليورو  أوروبا الصاعدة 
روسيا وتركيا  
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المصادر: Haver Analytics؛ وحسابات خبراء صندوق النقد الدولي.  

البلدان الأساسية = بلجيكا وفرنسا وألمانيا وهولندا؛ وبلدان أخرى  ملحوظة: 

وإسبانيا؛  والبرتغال  وإيطاليا  وآيرلندا  اليونان   = اليورو  منطقة  في  مختارة 

ولاتفيا  وهنغاريا  التشيكية  والجمهورية  وكرواتيا  بلغاريا   = الصاعدة  وأوروبا 

استبعاد  تم  بيانات،  وجود  لعدم  ونظرا  وأوكرانيا.  ورومانيا  وبولندا  وليتوانيا 

ا�ملات  وجميع  الثالث.  الربع   :٢٠١٣ متوسطات  من  ولكسمبرغ  آيرلندا 

متوسطات بسيطة.  

الربع 

الرابع

الربع 

الثالث 

الطفرات المشؤومة في بطالة الشباب 

يمكن أن تكون لها عواقب اجتماعية 

واقتصادية وخيمة.
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وصربيــا(  الأســود  والجبــل  ومقدونيــا  وكوســوفو  والهرســك  والبوســنة 

تجــاوز  في  التأخــر  عــن  الناشــئة  الجــذور  عميقــة  المشــكلات  معالجــة 

مــن  ذلــك  عــن  نتــج  ومــا  الاســتثمار  منــاخ  وســوء  الانتقاليــة  المرحلــة 

انخفــاض في تدفقــات الاســتثمار الأجنبــي المباشــر.  

— النجــاح  لتحقيــق  أساســيا  مطلبــا  الشــامل  الإصــلاح  ويمثــل 

فالاقتصــار علــى المعالجــة الجزئيــة للمشــكلات يمكــن أن يزيــد الأمــور 

ســوءا بالفعــل. وتتضــح هــذه النقطــة بالنظــر إلى إصلاحــات ســوق العمــل 

التــي أجرتهــا العديــد مــن الاقتصــادات الأوروبيــة بالتدريــج علــى مــدار 

العقديــن الماضييــن. فرغــم أن هــذه الأســواق أصبحــت أكثــر مرونــة في 

المتوســط، فقــد كانــت جهــود الإصــلاح جزئيــة وغيــر متماثلــة في كثيــر مــن 

الحــالات — ومــن أمثلــة ذلــك تخفيــف القيــود علــى فصــل الموظفيــن في 

الوظائــف المؤقتــة دون الأخــرى. ومــن بيــن مــا أســفر عنــه ذلــك في أغلــب 

الأحــوال حــدوث انقســام )أو »ازدواجيــة«( في أســواق العمــل التــي تختلــف 

اختلافــا تامــا بالنســبة لأصحــاب العقــود الدائمــة مقارنــة بــذوي العقــود 

الأقصــر أجــلا. ويمكــن أن تتســبب ازدواجيــة أســواق العمــل، مــع الافتقــار 

إلى مرونــة الأجــور، وخاصــة مســتويات الأجــور الدنيــا، في أن الشــركات 

التــي تواجــه ضغوطــا لخفــض التكاليــف تضطــر إلى تخفيــض عمالتهــا 

إذا تعــذر عليهــا تعديــل الأجــور. وغالبــا مــا تكــون الفئــات الضعيفــة، مثــل 

أصحــاب المهــارات المنخفضــة والشــباب، هــي الأكثــر تضــررا مــن تلــك 

النتائــج، ممــا يــؤدي إلى طفــرات خطيــرة في بطالــة الشــباب في بعــض 

الاقتصــادات الأوروبيــة. وكمــا أشــرنا آنفــا، يمكــن أن تكــون لذلــك عواقــب 

اجتماعيــة واقتصاديــة وخيمــة. 

الاستفادة من التغييرات  

زيــادة  في  أيضــا  الهيكليــة  الضعــف  نقــاط  معالجــة  تســاهم  أن  يمكــن 

سلاســل  تتيحهــا  التــي  الصــادرات  ديناميكيــة  مــن  البلــدان  اســتفادة 

مــع  أيضــا  متزايــدة  أهميــة  العلاقــات  هــذه  العالمية. وتكتســب  العــرض 

قيــام الشــركات بتفكيــك عملياتهــا الإنتاجيــة ونقــل أنشــطتها إلى حيــث 

تجــد المهــارات وعوامــل الإنتــاج المناســبة لهــا. وهنــاك أمثلــة لاقتصــادات 

توضــح  وســلوفاكيا،  التشــيكية  الجمهوريــة  مثــل  الشــرقية،  أوروبــا  في 

أن بعــض هــذه الجهــود الإصلاحيــة التــي تســتطيع مســاعدة الاقتصــاد 

علــى تحقيــق النمــو مــن شــأنها أيضــا أن تعــزز مركــزه التنافســي وتزيــد 

مــن قدرتــه علــى جــذب الاســتثمار الأجنبــي إلى قطاعــات تصديــر أكثــر 

إنتاجيــة، وهــو مــا ينطــوي بــدوره علــى منافــع للاقتصــاد ككل. ويمكــن أن 

تســاعد هــذه الديناميكيــة في تفســير الهبــوط الــذي ســجله معــدل البطالــة 

في ســلوفاكيا قبــل وقــوع الأزمــة. ومــن الممكــن أيضــا أن تســاعد زيــادة 

معالجــة  علــى  أخــرى،  أمــور  جملــة  مــع  العــرض،  سلاســل  في  التكامــل 

التباين المتزايد الذي شــوهد قبل الأزمة بين أرصدة الحســابات الجارية 

لبلــدان منطقــة اليــورو. والواقــع أن الأزمــة ذاتهــا هــي التــي أحدثــت جــزءا 

كبيــرا مــن الانخفــاض الــذي ســجله عجــز الحســابات الجاريــة مؤخــرا في 

البلــدان الأكثــر تضــررا مــن الأزمــة - فحيثمــا تقــل الوظائــف والنمــو، يغلــب 

الانخفــاض علــى الإنفــاق علــى الســلع والخدمــات المحليــة والمســتوردة. 

وكــم كان الوضــع ســيكون أفضــل بكثيــر لــو أن هــذه الاختــلالات عولجــت 

بتعجيــل نمــو الصــادرات بــدلا مــن تقليــص الــواردات وخفــض مســتويات 

المعيشــة.

عســيرة.  مهمــة  أوروبــا  في  والنمــو  للوظائــف  دفعــة  إعطــاء  أن  غيــر 

وهنــاك علامــات مشــجعة علــى أن الأســوأ ربمــا يكــون قــد انتهــى أخيــرا، 

ولكــن تأثيــر الأزمــة ســيظل محسوســا لبعــض الوقــت، كمــا أن التحديــات 

التــي ألقــت بهــا علــى عاتــق صنــاع السياســات جســيمة. والخبــر الســار هــو 

أن هنــاك خريطــة طريــق لرســم مســار التعــافي الكامــل.

وفي الأجــل القصيــر، يمكــن المســاعدة في حمايــة مــا تحقــق مــن ارتــداد 

الســلع  علــى  الطلــب  زيــادة  إلى  الراميــة  السياســات  عــن طريــق  إيجابــي 

مــن  الحــد  يمكــن  كمــا  الداعمــة،  النقديــة  السياســة  ســيما  لا  والخدمــات، 

عــدم اليقيــن ومخاطــر الأزمــات المســتقبلية مــن خــلال اســتكمال الإطــار 

المؤسســي لمنطقــة اليــورو — ولا ســيما المهمــة الأكثــر إلحاحــا التــي تقــود 

إلى إقامــة اتحــاد مصــرفي كامــل. وهنــاك خيــارات يمكــن اللجــوء إليهــا 

عنــد الضــرورة أيضــا لمواجهــة الضــرر الــذي ألحقتــه الأزمــة بالميزانيــات 

العموميــة للأســر والشــركات، كمــا يمكــن أن يــؤدي بــذل جهــود إصلاحيــة 

شــاملة إلى إزالــة العقبــات الهيكليــة أمــام نمــو النــاتج والعمالــة في الأجــل 

الأطول.  

الوقــت قــد حــان لكــي تكفــل  العمــل.■ولــن يكــون أي مــن ذلــك يســيرا، ولكــن  إلى  أخيــرا  الأوروبييــن  مــن  أكبــر  عــدد  عــودة  الحكومــات 

في  وكلاهمــا  أول،  اقتصــادي  شــيندلر  ومارتــن  مستشــار  برغــر  هلــغ 

الإدارة الأوروبيــة بصنــدوق النقــد الــدولي.  

صادر  جديد  كتاب  في  وردت  موجزة  بحثية  نتائج  إلى  المقال  هذا  يستند 

عن الإدارة الأوروبية في صندوق النقد الدولي بعنوان الوظائف والنمو: دعم 

 .)Jobs and Growth: Supporting the European Recovery( التعافي الأوروبي

المراجع: 

International Monetary Fund (IMF), 2014, World Economic Outlook 
Update (Washington, January). 

عامل في مبنى تحت الإنشاء في العاصمة اليونانية أثينا.
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ينايــر  أيــام  مــن  يــوم  في  ومظلمــة  بــاردة  ظهيــرة 

إلى  الشــمال  بحــر  مــن  عاصفــة  وصلــت   ،2013

المملكــة المتحــدة. وبــدأت طواحيــن الهــواء تــدور وتشــتد 

ســرعتها أكثــر وأكثــر، لتتولــد عنهــا طاقــة أكبــر وأكبــر — ثــم توقفــت فجــأة 

حيــن وصلــت ســرعة الريــاح إلى المســتوى الــذي يتوقــف عنــده الإنتــاج 

تلقائيــا بفعــل نظــم الأمــان. وهكــذا، هبــط إنتــاج الطاقــة مــن الحــد الأقصــى 

ســاعات. الصفــر في غضــون  إلى مســتوى  النظــري 

لكــن أحــدا لم يلاحــظ مــا حــدث. فلــم تصــدر الصحــف بعناويــن تتحــدث 

عــن غــرق لنــدن في الظــلام. واســتجاب النظــام علــى النحــو الــذي صُمِّــم 

مــن أجلــه — فبــدأ بخفــض إنتــاج الطاقــة المولــدة بقــوة الغــاز وســرعان 

مــا زادهــا مــن جديــد. 

الطاقــة  مصــادر  بيــن  الســلس  التحــول  هــذا  مفعــول  يقتصــر  ولم 

علــى مجــرد الحفــاظ علــى الإنــارة. فقــد قــدم لمحــة عمــا يتوخــاه صنــاع 

السياســات لمســتقبل الطاقــة منخفضــة الكربــون في أوروبــا. إنــه مســتقبل 

واعــد إلى أبعــد الحــدود، ولكنــه لا يخلــو مــن المزالــق أيضــا، حيــث تســعى 

أوروبــا إلى خفــض انبعاثــات الكربــون بحلــول عــام 2050 بنســبة تتراوح 

بين 80 و 95% مقارنة بالمستوى المسجل في عام 1990. ويعني ذلك 

أن 80% أو أكثــر مــن الكهربــاء المولــدة في الاتحــاد الأوروبــي يجــب أن 

يأتــي مــن الريــاح والشــمس وغيرهــا مــن المصــادر غيــر الكربونيــة. ومــن 

 201٤ ينايــر  في  اقترحــت  والتــي  الصــدد،  هــذا  في  المرحليــة  الغايــات 

وهــي الآن قيــد النظــر في المفوضيــة الأوروبيــة، أن يتــم خفــض انبعاثــات 

الكربــون بنســبة ٤0% عــن المســتوى المســجل في عــام 1990 بحلــول عــام 

.2030

عقبات أمام التخضير

أوروبــا  مقارنــة  فعنــد  صعبــا.  تحقيقهــا  وســيكون  طموحــة،  الغايــات 

بالولايــات المتحــدة الأمريكيــة والصيــن، نجــد أن مســتويات انبعاثــات 

ســهلة  حلــول  إلى  التوصــل  يعــوق  ممــا  بالفعــل،  منخفضــة  الكربــون 

. لتخفيضهــا

ففــي الولايــات المتحــدة الأمريكيــة، يســاهم الفحــم بأكثــر مــن ٤0% 

مــن   %75 مــن  أكثــر  توليــد  عليــه  يقــوم  بينمــا  المولــدة،  الكهربــاء  مــن 

طبيعــي  بغــاز  الفحــم  لإحــلال  بســيطة  وبعمليــة  الصيــن.  في  الكهربــاء 

محتــرق أنظــف بكثيــر في أي مــن البلديــن، يمكــن تحقيــق خفــض كبيــر في 

انبعاثــات الكربــون )رغــم اســتمرار الصيــن في زيــادة طاقتهــا الكهربائيــة 

القائمــة علــى الفحــم بنســبة تزيــد بكثيــر علــى مصــادر الطاقــة الأخــرى(.

المولــدة،  الكهربــاء  مــن  فقــط   %28 يمثــل  أوروبــا  في  الفحــم  ولكــن 

بينمــا يأتــي 38% مــن الكهربــاء مــن المصدريــن النــووي والمائــي اللذيــن 

لا يصــدران أي انبعاثــات كربونيــة. ولذلــك فــإن إحــلال الغــاز محــل الفحــم 

لــن يفيــد كثيــرا في خفــض انبعاثــات الكربــون في أوروبــا. وحتــى لــو حــل 

الغــاز محــل كل الفحــم المســتخدم في جميــع عمليــات توليــد الكهربــاء، 

فســيظل قطــاع الكهربــاء مصــدرا لأكثــر مــن ضِعــف انبعاثــات ثــاني أكســيد 

الكربــون التــي يســتهدفها الاتحــاد الأوروبــي. 

لا  الكربــون  انبعاثــات  لخفــض  الطموحــة  الأهــداف  أن  هــذا  يعنــي 

يمكــن أن تتحقــق إلا بتعميــم مصــادر الطاقــة منخفضــة الكربــون علــى 

نطــاق واســع. وســيتعين اعتمــاد هــذا التوجــه في الوقــت الــذي تقــوم فيــه 

والســبعينات.  الســتينات  في  المركبــة  النوويــة  الطاقــة  بإحــلال  أوروبــا 

ومــع المشــكلات التــي تكتنــف مســتقبل توليــد الطاقــة النوويــة في أوروبــا، 

ســيتعين توجيــه جــزء كبيــر مــن الاســتثمار الــلازم لتحقيــق هــدف خفــض 

الريــاح  طاقــة  مثــل  المتجــددة  المصــادر  إلى  الكربونيــة  الانبعاثــات 

والطاقــة الشمســية — التــي تقــدم الحكومــات الأوروبيــة دعمــا لتطويرهــا 

حاليــا.

إلا أن الشمس لا تسطع في بعض الأيام، كما أن الرياح لا تهب في أيام 

أخــرى. أو أن الريــاح تكــون عاتيــة في بعــض الأحيــان، كمــا حــدث في إنجلتــرا 

في عــام 2013. ولكــن الحقائــق الجغرافيــة الأساســية — مثــل تغيــر مقــدار 

الريــاح وســطوع الشــمس — لا تتغيــر. وهنــا ســيكون للغــاز دور يؤديــه بــأن 

يساهم في الحفاظ 

آمــن  تشــغيل  علــى 

واقتصــادي لنظــام 

الــذي  الأوروبــي  الكهربــاء 

علــى  متزايــدا  اعتمــادا  يعتمــد 

ويتعيــن  المتجــددة.  المصــادر 

سياســات  تضــع  أن  أوروبــا  علــى 

الكهربــاء  أســواق  تكامــل  تعمــق  للطاقــة 

تشــير  وكمــا  وتنظيمهــا.  تشــغيلها  ونظــم 

الكهربــاء  نظــام  ســيعتمد  لنــدن،  حادثــة 

الطبيعــي  للغــاز  الرشــيد  الاســتخدام  علــى 

للمحافظــة علــى الإنــارة عندمــا لا تســتطيع 

ذلــك. تحقيــق  المتجــددة  المصــادر 

تراكم الدراية الفنية

تراكــم  كان  الماضــي،  العقــد  في 

فيمــا  مبهــرا  الفنيــة  الدرايــة 

يتصــل بتشــغيل نظــام الكهربــاء بنســب 

والآن،  المتجــددة.  الطاقــة  مــن  عاليــة 

باســتخدام  الكهربــاء  إنتــاج  أصبــح 

في  الريــاح  وطاقــة  الشمســية  الطاقــة 

عــدة  يزيــد  الأوروبيــة  البلــدان  بعــض 

في  متوقعــا  كان  مــا  علــى  أضعــاف 

البدايــة. ويمكــن القــول بــأن هــذا التحســن 

في المعرفــة بالنظــم لا يقــل أهميــة عــن 

مجــال  في  الكبيــر  التكنولوجــي  التقــدم 

إنتــاج الطاقــة الشمســية وطاقــة الريــاح، 

تقديــر. أقــل  علــى 

الطموحــة،  الغايــات  هــذه  ولبلــوغ 

يتعيــن علــى صنــاع السياســات إنجــاز 

يلــي:  مــا 

لاسلو فارو

القارة الأوروبية حددت لنفسها غايات طموحة لخفض انبعاث الكربون

أوروبا أكثر خضارا
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إنشــاء ســوق واحــدة للطاقــة في الاتحــاد الأوروبــي: رغــم صــدور 

تصريحات مســجلة تؤيد الســوق الواحدة، فلا يزال عدد كبير من البلدان 

الأوروبيــة يتبــع سياســة الاكتفــاء الذاتــي في الطاقــة، وهــو مــا يتعــارض 

مــع التطــور صــوب إنشــاء ســوق موحــدة تتيــح تدفــق الكهربــاء المولــدة 

بالطاقــة الشمســية مــن ألمانيــا لتشــغيل أجهــزة التدفئــة الكهربائيــة في 

باريــس، كمــا حــدث عنــد وقــوع موجــة بــاردة في عــام 2012.

إنشــاء ســوق عقلانيــة للغــاز الطبيعــي: يجــب أن يكــون الغــاز 

هــو الوقــود الاحتياطــي الــذي تلجــأ إليــه المرافــق لتوليــد الكهربــاء عندمــا 

الافتراضــات  أكثــر  ظــل  في  وحتــى  المتجــددة.  الطاقــة  مصــادر  تتعثــر 

إمــدادات  لتوفيــر  ضروريــة  التقليديــة  الطاقــة  محطــات  ســتظل  تفــاؤلا، 

الكهربــاء لعقــود قادمــة. وحتــى لــو لم تكــن هنــاك قيــود سياســية علــى 

إنشــاء المحطــات النوويــة، فــإن تكلفتهــا أعلــى مــن أن تســتخدم كمصــدر 

انبعاثــات  مــن  أكبــر  الفحــم  انبعاثــات  كانــت  ولمــا  للإنتــاج.  احتياطــي 

الغــاز بمقــدار الضِعــف، نجــد أن الغــاز الطبيعــي هــو البديــل الأقــل إصــدارا 

الكربونيــة.  للانبعاثــات 

تتــراوح  قــدرة  وحــدات  الحديثــة  الغــاز  توربينــة  تولــد  أن  ويمكــن 

التوقــف  إلى  وتعــود  الواحــدة،  الســاعة  بيــن صفــر ومليــون حصــان في 

حســب الحاجــة بكفــاءة مذهلــة. ويمكــن أن توفــر المحطــة الواحــدة طاقــة 

تقديــرات  وتشــير  كبيــرة.  ريــاح  توربينــة   600 لعــدد  مرنــة  احتياطيــة 

الوكالــة الدوليــة للطاقــة إلى أن نظــام الطاقــة في الاتحــاد الأوروبــي إذا 

خــلا مــن الانبعاثــات الكربونيــة، فســوف تعمــل طاقــة الغــاز الهائلــة في 

المنطقــة لمــدة 3.5 ســاعة فقــط يوميــا في المتوســط لمــلء الفــراغ الــذي 

يســببه اضطــراب الطاقــة الشمســية أو طاقــة الريــاح أو أشــكال الطاقــة 

الأخــرى المطلوبــة نتيجــة لظــروف الطقــس. وفي بعــض الأحيــان، تتوقــف 

توربينــات الغــاز لعــدة أيــام؛ وأحيانــا تضطــر إلى العمــل مــن الصفــر إلى 

هــذه  ولكــن  يوميــا.  مــرات  عــدة  الصفــر  إلى  تعــود  ثــم  لهــا  طاقــة  أعلــى 

ليســت الطريقــة التــي تســتخدم بهــا محطــات الغــاز في نظــام تهيمــن عليــه 

الطاقــة التقليديــة، حيــث تعمــل عــادة لفتــرة تتــراوح بيــن 10 و 12 ســاعة 

يوميــا وتخفــض الإنتــاج أو تتوقــف عــن العمــل ليــلا. وقــد أدى الركــود 

الــذي تشــهده منطقــة اليــورو إلى خفــض الطلــب علــى الطاقــة والتعجيــل 

بالتحــول إلى مســتوى اســتخدام منخفــض أو متنــوع في أوروبــا، لكــن 

تصميــم أســواق الكهربــاء لم يواكــب هــذا التحــول، ممــا أثــار القلــق بشــأن 

الاســتثمارات العالقــة. ويجــب أن تعيــد أوروبــا النظــر في تصميــم أســواق 

التعامــل  يكــون بمقدورهــا  للغــاز  بنيــة تحتيــة مرنــة  الكهربــاء وإقامــة 

مــع التقلبــات الســريعة في الطلــب وتمتلــك طاقــة لتخزيــن الغــاز وإرســاله 

تتســم  فوريــة  أســواق  إلى  أيضــا  بحاجــة  وهــي  فوريــة.  شــبه  بطريقــة 

بالكفــاءة والســيولة ويمكــن أن تحصــل المرافــق فيهــا علــى احتياجاتهــا 

مــن الغــاز في وقــت قصيــر. كذلــك تحتــاج أوروبــا إلى خطــوط نقــل جديــدة 

ومصــادر آمنــة لأنــواع الوقــود عاليــة التكلفــة، ويجــب أن تطــور مصــادر 

هــو  الغــاز  أن تضمنــه لمنتجــي  تســتطيع  مــا  يكــون كل  للطاقــة عندمــا 

الطلــب المتغيــر اعتمــادا علــى الإنتــاج المتقلــب للطاقــة الشمســية وطاقــة 

الريــاح وعلــى التغيــرات في اســتخدام المســتهلك.

تقــدم  للطاقــة:  المتجــددة  المصــادر  تكلفــة  كفــاءة  تحســين 

الحكومــات الأوروبيــة في الوقــت الراهــن دعمــا لتطــورات مصــادر الطاقــة 

المســاعدة  إلى  تحتــاج  وليــدة  صناعــات  أنهــا  أســاس  علــى  المتجــددة 

للوصول إلى وفورات الحجم التي يتمتع بها منافسوها. ولكن في بعض 

الحــالات، أدى الإفــراط في تقديــم الدعــم إلى نشــأة فقاعــات اســتثمارية 

— فيمــا يتعلــق باللوحــات الشمســية علــى ســبيل المثــال. وفي حــالات 
أخــرى، لم تراعــي سياســات الطاقــة كل الظــروف الجغرافيــة والتطــورات 

التــي تشــهدها التكنولوجيــا. ونظــرا لأن دعــم الطاقــة المتجــددة يختلــف 

باختــلاف البلــدان والتكنولوجيــات، نجــد أن هنــاك أكثــر مــن 3000 ســعر 

مدعــم لنفــس الســلعة الأوليــة، وهــو مــا يشــوه الاســتثمار. وغالبــا مــا تُبنــى 

طواحيــن الهــواء ومــزارع الطاقــة الشمســية حيثمــا يكــون الدعــم جذابــا 

وليــس في الأماكــن التــي تكــون فيهــا الريــاح قويــة أو الشــمس ســاطعة 

ووصــلات البنيــة التحتيــة معقولــة التكاليــف. 

الكهربــاء: أصبــح  أســواق  إصــلاح شــامل في تصميــم  إجــراء 

الشمســية  الريــاح والطاقــة  البلــدان الأوروبيــة مــن طاقــة  إنتــاج بعــض 

أضعــاف مــا كان متوقعــا في البدايــة، وانخفضــت تكاليــف التكنولوجيــا 

— وكلاهمــا تطــور إيجابــي. إلا أنــه لا يوجــد حــل ســحري للتعامــل مــع 
مــا يترتــب علــى ذلــك مــن تقلــب في توليــد الطاقــة. فطــوال قــرن كامــل، 

كان تخطيــط صناعــة الكهربــاء يتــم علــى جانــب العــرض، حيــث يســتخدم 

المســتهلكون مــا يشــاؤون وقتمــا يشــاؤون ويقــوم النظــام بتلبيــة الطلــب. 

ويفتقــر هــذا المنهــج للكفــاءة حتــى في النظــام التقليــدي، ومــن ثــم فــإن 

تكلفتــه لا يمكــن تحملهــا في النظــام القائــم علــى طاقــة الريــاح والطاقــة 

الشمســية.

وبإمــكان أوروبــا أن تتبــع مناهــج أكثــر تركيــزا علــى جانــب الطلــب. 

فإقنــاع مليــون عميــل بإغــلاق أجهــزة التكييــف لفتــرة وجيــزة يحقــق نفس 

النتيجــة التــي يحققهــا بنــاء محطــة طاقــة احتياطيــة بمليــار دولار. وقــد 

كان هــذا المنهــج وســيلة للتشــغيل الآمــن لنظــام الكهربــاء في اليابــان بعــد 

فقــدان القــدرة علــى توليــد الطاقــة النوويــة. وهنــاك منهــج آخــر هــو تحقيــق 

التكامــل الســلس بيــن أســواق الكهربــاء، حيــث تــزداد ســيولة التجــارة في 

الكهربــاء عبــر القــارة الأوروبيــة، بالاســتفادة مــن اختــلاف ذروة الطلــب 

في البلــدان المختلفــة. وبوجــه عــام، تقــل ذروة الطلــب الأوروبــي بمقــدار 

30 غيغــاوات عــن مجمــوع ذرى الطلــب الوطنيــة في أوقــات مختلفــة — 

أي مــا يعــادل احتياجــات بلــد متوســط الحجــم مــن الكهربــاء. وفي أوروبــا 

الشــمالية، يبلــغ الطلــب ذروتــه في الشــتاء؛ وفي أوروبــا الجنوبيــة، يصــل 

الشــمال  بيــن  التدفقــات  تــؤدي  أن  ويمكــن  الصيــف.  في  الــذروة  إلى 

والجنــوب إلى تحســن كبيــر في الكفــاءة.

تقدم بطيء

لكــن نظــام نقــل الطاقــة في أوروبــا لا يــزال غيــر جاهــز لكــي يعمــل بصــورة 

التقــدم  يــزال  فــلا  الكربــون.  منخفضــة  للطاقــة  ســوقا  ويدعــم  متكاملــة 

بطيئــا في توســيع طاقــة النقــل إذ لا يــكاد ينشــأ خــط جديــد للنقــل إلا واجــه 

مقاومــة محليــة شــديدة. ورغــم أن بعــض العقبــات يمكــن التغلــب عليهــا، 

فســتظل طاقــة النقــل مــوردا شــحيحا. وعــلاوةً علــى ذلــك، لا تــزال طاقــة 

النقــل منظمــة علــى المســتوى الوطنــي. ويجــب أن تكــون هنــاك إمكانيــة 

لتدفــق الكهربــاء بســهولة عبــر الحــدود الوطنيــة في أوروبــا. ومــع وجــود 

شــبكة نقــل أقــوى بكثيــر مــن الشــبكة الحاليــة حتــى تربــط بيــن مختلــف 

لتغيــرات  الاســتجابة  يمكنهــا  متكاملــة  أســواقا  وتتيــح  أوروبــا  مناطــق 

مــن  أوروبــا  إنتــاج  يــزداد  أن  النهايــة  فــوري، يمكــن في  الطقــس بشــكل 

طاقــة الريــاح والطاقــة الشمســية بمقــدار أربعــة أضعــاف ليزيــد علــى 100 

ألــف طاحونــة هــواء جديــدة ونصــف مليــار لوحــة شمســية.

وســيأتي هــذا المســتقبل منخفــض الكربــون بتكلفــة أعلــى — ولكــن 

لتحويــل  خطــوات  أوروبــا  اتخــاذ  علــى  يعتمــد  التكلفــة  ارتفــاع  مقــدار 

مشــهد الطاقــة الأوروبــي، بوضــع سياســات تدعــم الغــاز الطبيعــي كوقــود 

»تأمينــي« مــع خفــض تكاليــف مصــادر الطاقــة المتجــددة، وتحســين نقــل 

كل مــن الغــاز والكهربــاء، وتفتيــت الحواجــز الوطنيــة. ويمكنهــا، بالطبــع، 

بيــن كل الخيــارات. ■إرجــاء اتخــاذ أي أجــراء — وربمــا كان ذلــك هــو الخيــار الأعلــى تكلفــة مــن 

بالوكالــة  والطاقــة  والفحــم  الغــاز  أســواق  قســم  رئيــس  فــارو  لاســلو 

للطاقــة. الدوليــة 

غالبا ما تُبنى طواحين الهواء ومزارع 

الطاقة الشمسية حيثما يكون الدعم 

جذابا وليس في الأماكن التي تكون 

فيها الرياح قوية أو الشمس ساطعة. 

أوروبا
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البرازيــل  في  القــدم  لكــرة  العــالم  كأس 

عــام  في  رياضــي  حــدث  أكبــر  ســتكون 

علــى  الحــدث  يهيمــن  أن  ويرجــح   ،20١٤

اللاعبيــن  لبعــض  وبالنســبة  شــهور.  لعــدة  الجماهيــر  وحيــاة  الأخبــار 

المهنــي.  مشــوارهم  في  الفارقــة  اللحظــة  أيضــا  ســتكون 

مثــل  المعروفيــن  القــدم  كــرة  نجــوم  علــى  التركيــز  يتمحــور  وســوف 

كريســتيانو  البرتغــالي  واللاعــب  ميســي،  ليونيــل  الأرجنتينــي  اللاعــب 

بنفــس  لبلديهمــا  بــالأداء  القيــام  وســعهما  في  كان  إذا  ومــا  رونالــدو، 

جــودة أدائهمــا للنادييــن اللذيــن يلعبــان لهمــا )برشــلونة وريــال مدريــد، 

بالترتيــب(. 

وســيخلق كأس العــالم أيضــا عــدة لاعبيــن جــدد مــن أصحــاب الملاييــن 

— حيــث ســيحصل لاعبــون يعملــون حاليــا لأنديــة صغيــرة في بلــدان 
مثــل كوســتاريكا أو كرواتيــا أو اليونــان أو اليابــان علــى عقــود مغريــة مــع 

أنديــة عملاقــة مثــل بايــرن ميونيــخ ومانشيســتر يونايتــد نتيجــة الأداء 

النجومــي في البرازيــل. وســيكون طمــوح كل لاعــب تقريبــا هــو اللعــب علــى 

أعلــى مســتوى في أوروبــا.

وبفضــل التغييــرات الجوهريــة التــي حدثــت في نظــام اللوائــح وعوامــل 

أخــرى، زاد التنقــل الــدولي للاعبيــن في ســوق عمــل كــرة القــدم في أوروبــا 

في  الوافــدة  العمالــة  فعــدد  الماضييــن.  العقديــن  في  ملحوظــة  بصــورة 

ســوق كــرة القــدم الأوروبيــة اليــوم )أكثــر مــن ثلــث مجمــوع اللاعبيــن(، 

يتجــاوز بكثيــر عددهــا في ســوق العمــل الأوربيــة الأوســع نطاقــا، حيــث لا 

 Besson, Poli, and يشــكل الأجانــب ســوى 7% مــن القــوة العاملــة )دراســة

Ravenel, 2008؛ ودراســة European Commission, 2012(. ويمثــل هــذا 
التدويــل عامــلا رئيســيا في نجــاح كــرة القــدم الأوروبيــة.

التطور المبكر

نُظِّمــت كــرة القــدم في إنجلتــرا للمــرة الأولى في عــام ١863 وســرعان مــا 

انتشــرت إلى بقيــة أنحــاء أوروبــا. وكانــت هــذه اللعبــة واحــدة مــن أوائــل 

بــدأت في عــام ١930.  التــي  العــالم،  العولمــة، بمســابقة كأس  تجليــات 

واليــوم يزيــد عــدد الأعضــاء الوطنييــن في الاتحــاد الــدولي لكــرة القــدم 

)الفيفــا(، الجهــاز المســؤول عــن إدارة هــذه الرياضــة في العــالم، علــى عــدد 

أعضــاء الأمم المتحــدة. 

ولكــن إذا كانــت كــرة القــدم هــي لعبــة العــالم، فمــن الصحيــح أيضــا أن 

أكبــر الفِــرق والأســواق بالنســبة للموهوبيــن في هــذه اللعبــة موجــودة في 

أوروبــا. ووفقــا لمســح »العــد الكبيــر« الــذي أجرتــه الفيفــا ونشــر في عــام 

2006، يوجــد نحــو ١١3 ألــف لاعــب كــرة قــدم محتــرف علــى مســتوى 

لكــرة  الأوروبيــة  الرابطــات  اتحــاد  داخــل  ألــف منهــم  يعمــل 60  العــالم، 

 Kunz, )دراســة  أوروبــا  في  اللعبــة  إدارة  عــن  المســؤول  الجهــاز  القــدم، 

2007(. ووفقــا لحســابات الاتحــاد، بلــغ دخــل كــرة القــدم الأوروبيــة في 
عــام 20١١ مــا مجموعــه ١6 مليــار يــورو، منهــا 6.9 مليــارات يــورو تــم 

دفعهــا كأجــور. وتعــد كــرة القــدم الأوروبيــة ناجحــة في أن لديهــا أكبــر 

البلــدان  همــا  والأرجنتيــن  )البرازيــل  الوطنيــة  الفِــرق  وأفضــل  الأنديــة، 

الوحيــدان اللــذان يتســاويان في المرتبــة مــع بلــدان أوروبيــة مثــل ألمانيــا 

وإيطاليــا وهولنــدا وإســبانيا(، وأكبــر مســابقات الــدوري الوطنيــة، وأكبــر 

المنافســات.

وقــد أســهم تنقــل العمالــة بــدور كبيــر في الحفــاظ علــى هيمنــة أوروبــا. 

ففــي البدايــة كان اللاعبــون الذيــن يشــترون بمبالــغ أكبــر يغيــرون الفــرق 

التــي يلعبــون فيهــا بشــكل متكــرر خــلال الموســم الواحــد. إلا أن الأنديــة 

اتفقــت فيمــا بينهــا ووضعــت نظامــا لانتقــال اللاعبيــن يلــزم كل لاعــب 

محتــرف بالتســجيل لــدى أحــد الأنديــة. ويكــون التســجيل ملــكا للنــادي، 

تســجيله. وفي  نقــل  يتــم  أن  إلى  آخــر  لنــاد  اللعــب  اللاعــب  يســتطيع  ولا 

أن  اختــار  إذا  إلا  الأبــد  إلى  بالتســجيل  يحتفــظ  النــادي  كان  البدايــة 

قــد  النظــام  بالنــادي. وهــذا  اللاعــب فعليــا  يربــط  مــا كان  يبيعــه، وهــو 

ضمــن أساســا اســتمرار انخفــاض مرتبــات اللاعبيــن. وفي الســتينات، بــدأ 

اللاعبــون يحصلــون علــى مزيــد مــن الحقــوق، مثــل حريــة الانتقــال عنــد 

انتهــاء عقودهــم.

لعبــة  مــن  مهمــا  جــزءا  للاعبيــن  الدوليــة  الهجــرة  أصبحــت  وقــد 

ألفريــدو  الأرجنتينــي  فاللاعــب  الخمســينات.  مــن  اعتبــارا  القــدم  كــرة 

ديســتيفانو واللاعب المجري فيرينك بوشــكاش كانا العمودين الفقريين 

لنــادي ريــال مدريــد، أحــد أقــوى الأنديــة في تلــك الفتــرة، وفي الســتينات، 

مــن  اللاعبيــن  أفضــل  اجتــذاب  إلى  والإيطاليــة  الإســبانية  الفــرق  ســعت 

أوروبــا وأمريــكا الجنوبيــة. ولكــن كان التنقــل محليــا في معظمــه حتــى 

التســعينات. 

وأدى التوســع في إذاعــة المســابقات بعــد تطويــر تكنولوجيــا الكابــلات 

والأقمــار الصناعيــة في الثمانينــات إلى زيــادة كبيــرة في الطلــب علــى 

المــادة الرياضيــة وخلــق جمهــور دولي يتابــع مباريــات دوري كــرة القــدم. 

وأدت زيــادة التنافــس أيضــا إلى زيــادة التعطــش للمواهــب الدوليــة. ففــي 

الإنجليــزي  الــدوري  في  الأجانــب  اللاعبيــن  عــدد  يكــن  لم   ،١992 عــام 

الممتــاز يزيــد علــى تســعة لاعبيــن، ولكــن بحلــول عــام 20١3 ارتفــع هــذا 

وفي  القــدم.  كــرة  لاعبــي  جميــع  ثلثــي  يمثلــون  لاعبــا،   290 إلى  العــدد 

حيــن تقــل هــذه الأرقــام الكبيــرة بالنســبة لمســابقات الــدوري الأوروبــي 

وفي   %50 نحــو  ألمانيــا  في  الأجانــب  اللاعبيــن  نســبة  تبلــغ  الأخــرى، 

إســبانيا نحــو ٤0%. 

حكم بوسمان

ســاهم إلغــاء القواعــد التنظيميــة بدرجــة كبيــرة في تنويــع ســوق العمالــة 

اتحــادات  هــي  الرياضــة  فمؤسســات  الأوروبيــة.  القــدم  كــرة  مجــال  في 

خاصــة، وبالتــالي فــإن لديهــا قــدرا كبيــرا مــن الحريــة لوضــع قواعدهــا 

ولوائحهــا بــدون تدخــل مــن الحكومــة. إلا أن اتفاقــات العمــل التقييديــة 

بوســمان«  »حكــم  في  حــدث  كمــا  القانــوني،  النظــام  تنتهــك  أن  يمكــن 

التاريخــي. 

وكان عقــد اللاعــب البلجيكــي جان-مــارك بوســمان في نــادي ليــاج 

البلجيكــي قــد انتهــى؛ وكان الفريــق الفرنســي دونــكارك يريــد ضمــه إليــه 

وكان هــو يريــد الانتقــال. وعــرض دونــكارك دفــع رســم انتقــال لتســجيله، 

عين على الكرة
نجــاح كــرة القــدم الأوروبيــة يمكــن أن يعــزى، في جانــب منــه، إلى تحريــر ســوق اللاعبيــن. 

ولكــن مــا الــذي يحملــه المســتقبل؟

ستيفان شيمانسكي

مسابقة
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القــدم الإنجليزيــة علــى مــدى العقديــن الماضييــن )راجــع الرســم البيــاني(. 

ســببية:  العلاقــة  هــذه  بــأن  الاعتقــاد  إلى  تدعــو  كثيــرة  أســباب  وهنــاك 

فاللاعبــون يتداولــون في الســوق علــى نطــاق واســع ومفتــوح، ومميــزات 

كل لاعــب معروفــة بدرجــة كبيــرة وكثيــرا مــا ترصــد، وأفضــل اللاعبيــن 

غالبــا مــا يحققــون لأنديتهــم الفــوز بمباريــات أكثــر، والفــرق التــي تفــوز 

الكــروي  العمــل  ســوق  يمثــل  الجوانــب،  بعــض  ومــن  أعلــى.  دخــلا  تولــد 

التامــة. للمنافســة  نموذجــا 

وليــس مــن المرجــح فيمــا يبــدو أن تكــون الســببية عكســية: ففــي حيــن 

يمكــن أن يحصــل اللاعــب علــى المزايــا التــي ينــص عليهــا العقــد في حالــة 

فــوز الفريــق، فمــن غيــر المرجــح فيمــا يبــدو أن يقــوم نــاد ناجــح بدفع أجور 

أعلــى لأنــه ببســاطة يســتطيع ذلــك — فمعظــم الأنديــة تريــد الاســتثمار 

في النجــاح المســتقبلي وعلــى اســتعداد بدرجــة كبيــرة لمبادلــة اللاعبيــن 

لــدى اعتقادهــا أن أداءهــم لم يعــد جيــدا. وغالبــا مــا تؤيــد النمــاذج الأكثــر 

تعقيــدا التــي تســعى إلى تحييــد آثــار الآراء التقييميــة المحتملــة الفرضيــة 

 Pesters التــي تقــول إن الســببية تســير مــن الأجــور إلى النجــاح )دراســة

العلاقــة  فــإن  ذلــك،  علــى  وعــلاوةً  الإصــدار(.  قيــد   ،and Szymanski
المحــددة هنــا بالنســبة لكــرة القــدم الإنجليزيــة قــد وجــدت في مســابقات 

دوري أخــرى، مثــلا في إســبانيا وإيطاليــا وفرنســا.

الحفاظ على اهتمام الجماهير

بكفــاءة  المتوســط،  في  يســعرون،  اللاعبيــن  أن  ضمنــا  البيانــات  تعنــي 

في الســوق، بمعنــى أن الأجــر المدفــوع لهــم يتناســب مــع نجــاح الفريــق. 

وبدرجــة أقــل مــن الوضــوح تتســم هــذه النتيجــة بالكفــاءة 

القــدم الأوروبيــة ككل. لكــرة  بالنســبة 

ينتقــل  أن  ينبغــي  اقتصــادي،  منظــور  ومــن 

اللاعبــون إلى فــرق يكــون »ناتجهــم الإيــرادي الحــدي« 

فيهــا أكبــر مــا يكــون، أي يمكنهــم فيهــا تقديــم أكبــر 

إســهام  ويكــون  الفريــق.  لنجــاح  ممكنــة  مســاهمة 

عين على الكرة
الــذي كان حســب القواعــد آنــذاك لا يــزال ملــكا لفريــق ليــاج. واعتبــر ليــاج 

أن العــرض غيــر كاف، وبالتــالي لم يتمكــن بوســمان مــن الانتقــال. ورفــع 

الأوروبيــة. وفي  العــدل  الدعــوى إلى محكمــة  بوســمان دعــوى، وذهبــت 

عــام ١995 حكمــت المحكمــة بــأن قواعــد نظــام انتقــال اللاعبيــن بشــأن 

حريــة انتقــال العمالــة تخالــف قوانيــن الاتحــاد الأوروبــي وأن القواعــد 

 European( التــي تقيــد عــدد اللاعبيــن الأجانــب تنتهــك أيضــا القانــون

يسَّــر  قــد  الحكــم  هــذا  أن  كثيــرون  رأى  وقــد   .)Court of Justice, 1995
حــدوث زيــادة كبيــرة في هجــرة اللاعبيــن عبــر الحــدود.

ونتيجــة لذلــك، أدخلــت تعديــلات كبيــرة علــى القواعــد التنظيميــة التــي 

تحكــم انتقــال اللاعبيــن بالتفــاوض مــع المفوضيــة الأوروبيــة. ومنــذ ذلــك 

الحيــن، اقتصــر تطبيــق رســوم الانتقــال علــى اللاعبيــن الذيــن لم تنقــض 

عــن  للتعويــض  ســنة،  عــن 23  أعمارهــم  تقــل  مــن  باســتثناء  عقودهــم، 

التدريــب. ويجــب علــى الأنديــة المشــاركة في مســابقة اتحــاد الرابطــات 

عــن  فيهــا  نشــأوا  الذيــن  لاعبيهــا  عــدد  يقــل  ألا  القــدم  لكــرة  الأوروبيــة 

وأربعــة  نفســه،  النــادي  يدربهــم  الأقــل  علــى  أربعــة  منهــم   — ثمانيــة 

آخــرون مــن المنتخــب الوطنــي.

بوســمان  حكــم  إن  الخبــراء  مــن  كبيــر  عــدد  قــال  الوقــت،  ذلــك  وفي 

ســيقضي علــى ســوق انتقــال اللاعبيــن، ويدمــر معــه إمكانيــة الاســتمرار 

الاقتصــادي للأنديــة الأصغــر. ولم تثبــت صحــة أي مــن تلــك التوقعــات. 

وقــد تــم كســر الرقــم القياســي لرســم الانتقــال عــدة مــرات، كان أحدثهــا 

في عــام 20١3، حيــن انتقــل غاريــت بيــل لاعــب توتنــام، ولا يــزال في 

عقــده ثــلاث ســنوات، إلى ريــال مدريــد مقابــل رســم انتقــال قــدره ١00 

مليــون يــورو. ويواجــه عــدد كبيــر مــن الأنديــة صعوبــات ماليــة كبيــرة، إلا 

أن ذلــك كان الحــال دائمــا في كــرة القــدم، ومــع ذلــك قلمــا تخــرج الأنديــة 

مــن الســوق. وبــدلا مــن ذلــك، يقــوم باســتيعاب خســائرها رعــاة باحثــون 

عــن الوجاهــة، أثريــاء، يســتمتعون بالوجاهــة الكبيــرة التــي تعــود عليهــا 

مــن امتــلاك أحــد أنديــة كــرة القــدم.

كفاءة سوق العمل

رغــم كل النجــاح الواضــح الــذي حققتــه كــرة القــدم الأوروبيــة بســوقها 

كفاءتهــا  تقييــم  في  أكبــر  صعوبــة  هنــاك  تظــل  للعمالــة،  المرنــة 

الاقتصاديــة. وفي المتوســط هنــاك ارتبــاط قــوي بيــن الإنفــاق علــى 

الأجــور ونجــاح الفريــق بالنســبة لأكبــر مســابقتين لــدوري كــرة 

مــن بعــض الجوانــب، يمثــل ســوق العمــل 

الكــروي نموذجــا للمنافســة التامــة.
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كــرة  لاعــب  رونالــدو،  كريســتيانو  البرتغــالي 

العــالم. في  أجــرا  الأعلــى  القــدم 

أوروبا
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تحقيــق الفــوز في الإيــراد بوضــوح أعلــى مــا يكــون في عــدد أقــل من الأندية 

التــي جــرت العــادة علــى صدارتهــا في مســابقات الــدوري الوطنيــة، إلا 

أن عــددا كبيــرا مــن الاقتصادييــن يقــول إن هيمنــة عــدد قليــل مــن الفــرق 

بشــكل دائــم علــى الــدوري تتعــارض مــع الكفــاءة.

والــرأي هــو أنــه مــن الــلازم أن تكــون هنــاك درجــة مــن »التــوازن في 

المنافســة« لجعــل مســابقة الــدوري جذابــة، وإلا فلــن تكــون هنــاك حالــة 

— وفي هــذه الحالــة تفقــد الجماهيــر  مــن عــدم اليقيــن بشــأن النتيجــة 

اهتمامهــا، حتــى بالفــرق الناجحــة. )إذ مــا جــدوى مشــاهدة المبــاراة إذا 

كنــت تعــرف نتيجتهــا مســبقا؟( وســتقضي الفــرق الناجحــة علــى اهتمــام 

دراســة  )راجــع  مفرطــة  هيمنتهــا  كانــت  إذا  المســابقة  في  الجماهيــر 

تشــجيع  الــدوري  يراعــى في مســابقة  أن  Rottenberg, 1956(. وينبغــي 
التــوازن في المنافســة مــن خــلال إعــادة توزيــع المــوارد.

المهيمنــة  الأنديــة  أن  إلى  ذلــك  يشــير  العمــل،  ســوق  منظــور  ومــن 

لديهــا حافــز لزيــادة الاســتثمار في المواهــب نســبة إلى مصلحــة الــدوري 

والجماهيــر، وأن الأنديــة الأصغــر تختــار أن تســتثمر بدرجــة أقــل. وبنــاء 

علــى ذلــك، يكــون توزيــع اللاعبيــن في ســوق غيــر مقيــدة غيــر كــفء مــن 

الــلازم  مــن  أقــوى  الكبيــرة ســتكون  — فالأنديــة  الاجتماعيــة  الناحيــة 

والأنديــة الصغيــرة أضعــف مــن الــلازم. ويُنظــر إلى هــذه المشــكلة بجديــة 

في الولايــات المتحــدة الأمريكيــة، حيــث قامــت الأجهــزة المعنيــة بــدوري 

الآليــات  مــن  واســعة  طائفــة  باعتمــاد  الاحترافيــة  الرياضيــة  الألعــاب 

التنافــس. لتحقيــق المســاواة في 

وعلــى ســبيل المثــال، ففــي الــدوري الوطنــي لكــرة القــدم الأمريكيــة، 

وهــو الــدوري الرياضــي الأكثــر ربحيــة في العــالم، يــؤول ٤0% مــن إيــراد 

المتأتيــة  الإيــرادات  جميــع  تقاســم  ويتــم  الزائــر،  الفريــق  إلى  المبــاراة 

مــن إذاعــة المباريــات وبيــع بضائــع متصلــة بهــا بالتســاوي بيــن فــرق 

الــدوري البالــغ عددهــا 32 فريقــا. وهنــاك حــد أقصــى للمرتبــات يضــع 

حــدا للمبالــغ التــي يمكــن أن تنفقهــا الفــرق علــى اللاعبيــن، وحــد أدنــى 

للمرتبــات يحــدد المقــدار الأدنــى، ونظــامٌ للقرعــة يكافــئ الفريــق صاحــب 

الموهوبيــن  اللاعبيــن  مــن  الأول  بالاختيــار  الــدوري  في  الأســوأ  الأداء 

التنافــس،  في  المســاواة  تحقيــق  إلى  القواعــد  هــذه  كل  وتهــدف  الجــدد. 

ويقــول مســؤولو الــدوري الوطنــي لكــرة القــدم الأمريكيــة بفخــر »إنــه في 

أي يــوم مــن أيــام الأحــد، يمكــن لأي فريــق أن يفــوز.« ولا يوجــد تقريبــا 

ارتبــاط بيــن الإنفــاق علــى الأجــور وأداء الفريــق، لأنــه لا توجــد تقريبــا 

فــروق في الإنفــاق علــى الأجــور.

الأدلــة  في  مدهــش  تبايــن  وهنــاك 

المماثلــة  النظــم  نجــاح  إلى  تشــير  التــي 

الوطنــي  الــدوري  يتبعــه  الــذي  للنظــام 

لكــرة القــدم الأمريكيــة، ذلــك أن النظــام 

إلى  الكبيــر  بافتقــاره  الأوروبــي، 

التــوازن، لا يــزال يولــد قــدرا كبيــرا مــن 

 Borland )دراســة  الجماهيــر  اهتمــام 

أن  إلا   .)and MacDonald, 2003
القواعــد المفروضــة لتحقيــق التــوازن في 

التنافــس غالبــا مــا تقيــد الأجــور وتنقــل 

الــذي  القرعــة  نظــام  ويســمح  العمالــة. 

الأمريكيــة  القــدم  كــرة  دوري  يتبعــه 

علــى حقــوق  واحــد  فريــق  بــأن يحصــل 

حصريــة للمســاومة، مثــلا، عندمــا يكــون 

اللاعبــون الداخلــون في الــدوري مقيدين 

بعقــد مدتــه أربــع ســنوات. وإذا مــا تبيــن 

بكثيــر  أفضــل  اللاعبيــن  أحــد  أداء  أن 

مــن المتوقــع، فــلا يوجــد أمامــه احتمــال 

إلى  أفضــل  صفقــة  في  بالدخــول  كبيــر 

أن تنتهــي الســنوات الأربــع. وقــد جــرى 

بالتفــاوض  النظــام  هــذا  إلى  التوصــل 

في  تؤمِّــن  التــي  اللاعبيــن،  نقابــة  مــع 

المقابــل الاتفاقــات بشــأن الحــد الأدنــى 

لهــذه  ونتيجــة  والشــروط.  الأحــكام  مــن 

ويشــعر  أربــاح  تحقيــق  مــن  الأمريكــي  الــدوري  فــرق  تتمكــن  القيــود، 

اللاعبــون بالأمــن. وفي المقابــل، نجــد أن الأنديــة في أوروبــا غيــر ربحيــة 

الــدولي للاعبــي كــرة القــدم المحترفيــن،  إلى حــد كبيــر، ويقــول الاتحــاد 

وهــو نقابــة اللاعبيــن، إن عــددا كبيــرا مــن اللاعبيــن لا يتقاضــون أجورهــم 

بالكامــل. أو  المقــررة  المواعيــد  في 

في  الماليــة  للوائــح  نظــام جديــد  تطبيــق  ســيتم  العــام،  هــذا  وخــلال 

الالتزامــات  إنفــاذ  إلى  يهــدف  النزيــه،«  المــالي  »اللعــب  يســمى  أوروبــا، 

التعاقديــة علــى الأنديــة مــن ناحيــة، وتقييــد الإنفــاق علــى اللاعبيــن مــن 

ناحيــة أخــرى. وفي حالــة إنفــاذ هــذا النظــام بالكامــل، فســتكون النتيجــة 

المرجحــة خفــض تنقــل اللاعبيــن وزيــادة ربحيــة الأنديــة. أمــا مــا إذا كان 

تنظيــم الــدوري فهــذا مــا ستكشــف عنــه الأيــام.■هــذا النظــام إرهاصــا علــى اتجــاه بالاقتــراب مــن الأســلوب الأمريكــي في 

غاليتــي  ســتيفن  بقســم  الرياضــة  إدارة  أســتاذ  شيمانســكي  ســتيفان 
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Program in Economic  
Policy Management (PEPM)

pepm@columbia.edu | 212-854-6982; 212-854-5935 (fax) | www.sipa.columbia.edu/academics/degree_programs/pepm
To learn more about SIPA, please visit: www.sipa.columbia.edu

Confront global economic challenges  

with the world’s leading economists,  

policymakers, and expert practitioners, 

including Jagdish Bhagwati, Guillermo 

Calvo, Robert Mundell, Arvind Panagariya, 

and many others.

A 14-month mid-career Master of Public Administration 
focusing on:
•  rigorous graduate training in micro- and macroeconomics 
•  emphasis on the policy issues faced by developing  
 economies  
•  option to focus on Economic Policy Management or  
 International Energy Management
•  tailored seminar series on inflation targeting, international  
 finance, and financial crises
• three-month capstone internship at the World Bank, IMF,  
 or other public or private sector institution

The 2015–2016 program begins in July of 2015.
Applications are due by January 5, 2015.
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غير  ديمغرافيا  تحولا  الراهن  الوقت  في  العالم 

لا  الشيخوخة،  في  آخذون  فالسكان  مسبوق. 

بحوث  وهناك  المتقدمة.  الاقتصادات  في  سيما 

سياسة  على  السكان  شيخوخة  انعكاسات  واسع  نطاق  على  تقصت 

اتفاق  العامة(، وثمة  المالية  )أي سياسة  الإنفاق الحكومي والضرائب 

المعاشات  استحقاقات  خفض  مع  الضرائب  زيادة  أن  على  عام 

المالية  عبء  مع  للتعامل  ضرورية  العمل  أعمار  وإطالة  التقاعدية 

العامة الذي تفرضه شيخوخة السكان — على الرغم من أن التحديات 

السياسية التي ينطوي عليها تنفيذ هذه الإجراءات هائلة.

على  السكان  شيخوخة  تأثير  تتقصى  بحوث  توجد  تكاد  لا  ولكن 

المركزية  البنوك  خلالها  من  تقوم  التي  العملية  أي  النقدية،  السياسة 

بالتأثير على أسعار الفائدة والمعروض النقدي لتعزيز استقرار معدلات 

التضخم وتوظيف العمالة والنمو.

المعيشية  الأسر  إن  يقول  الذي   — الحياة  دورة  افتراض  وحسب 

تقترض بالدرجة الأولى عندما تكون في عمر الشباب، وتراكم الأصول، 

في  أصولها  عائد  على  تعيش  ثم  تتقاعد،  أن  إلى  قروضها  وتسدد 

التقاعد — توجد صلة واضحة بين فعالية السياسة النقدية والعوامل 

لهذه  الاقتصاديين  تقصي  عدم  أسباب  بعض  وتكمن  الديمغرافية. 

الصلة إلا بشكل محدود في أن السياسة النقدية غالبا ما تكون مصممة 

لتتفاعل مع الصدمات قصيرة الأجل على أفق قصير يتراوح مداه من 

عام إلى عامين، وليس مع العوامل بطيئة التحرك التي تتبلور على مدار 

عقود، مثل التغير الديمغرافي.

ومهما يكن التغير الديمغرافي صامتا وضعيفا، فإنه ينطوي، كما 

يشير بحثي، على انعكاسات مهمة على السياسة النقدية في الاقتصادات 

المتقدمة — بما في ذلك بالنسبة للمناهج غير التقليدية الجارية مثل 

التيسير الكمي، التي نشرتها تلك الاقتصادات في السنوات الأخيرة. ومن 

الناحية النظرية، تحمل عبارة تأثير شيخوخة السكان أكثر من معنى؛ 

المختلفة  بالقنوات  سنا  الأكبر  السكان  بها  يتأثر  التي  الطرق  أن  ذلك 

التي تتحرك السياسة النقدية من خلالها تختلف عن طرق تأثر الشباب 

بها. ولكن على وجه الإجمال خلصت إلى أن شيخوخة السكان تحد من 

فعالية السياسة النقدية.

جزاء مفاجئ

يُعزى الكثير من الفضل للسياسة النقدية في احتواء التضخم وتثبيته، 

الدورة  تقلب  في  كبير  خفض  وإحداث  المطرد  النمو  تعزيز  وبالتالي 

منتصف  منذ  المتقدمة  الاقتصادات  في  استمر  الذي  الاقتصادية 

التي بدأت في عام 2008.  المالية  الأزمة  الثمانينات إلى حين وقوع 

فبإبقاء توقعات التضخم تحت السيطرة، حسبما يبين التحليل، قامت 

البنوك المركزية بخفض حالة عدم اليقين التي يمكن أن تشوش على 

الاستجابة  من  وتمكنت  الاستهلاك،  وتكبح  الاستثمارية  القرارات 

 1991 عام  في  الخليج  حرب  من  كل  أعقاب  وفي  للصدمات.  بمرونة 

إرخاء  السرعة  الإنترنت في عام 2000، تم على وجه  وانهيار فقاعة 

تلك  كانت  وقد  الاقتصادي.  النشاط  بدء  لإعادة  النقدية  السياسة 

الاستجابة السريعة ممكنة حيث كانت توقعات التضخم منخفضة.

ولكن الاعتقاد في فعالية السياسة النقدية قد انتهى بسبب الأزمة 

البنوك  وجدت  الأزمة،  بداية  فمنذ   .2008 عام  في  العالمية  المالية 

المركزية صعوبة في إعطاء دفعة للنمو والأسعار — سواء في اليابان 

أو الولايات المتحدة أو أوروبا. وتوجد الآن أدلة متزايدة على أنه حتى 

الكبير  بالاعتدال  يسمى  لما  تقريبا  والعشرين  الخمس  السنوات  خلال 

التي سبقت الأزمة، كانت السياسة النقدية أقل قوة مما بدت. 

تأثير  لها  كان  النقدية  السياسة  أن  الجديدة  الأدلة  تلك  وتبين 

منتصف  منذ  والتضخم  البطالة  مثل  متغيرات  على  ومتناقص  أقل 

الثمانينات. وعادة ما يعزى تراجع الفعالية — المقيس بتأثير تغيرات 

أسعار الفائدة على البطالة والتضخم — إلى توقعات للتضخم والناتج 

تقوم على ركيزة أكثر ثباتا، تتأثر بدرجة أقل بعد ذلك بتغيرات أسعار 

عام،  وبوجه   .)Boivin, Kiley, and Mishkin, 2010 )دراسة  الفائدة 

يكون التضخم أقل استجابة للتغيرات في الفجوة الدورية بين البطالة 

اقتصاد ما بكامل طاقته من  أن ينتجه  )الفرق بين ما يمكن  والناتج 

العمالة وما ينتجه فعليا( عندما تظل التوقعات التضخمية تقوم على 

ركيزة قوية تتمثل في المعدل الذي يستهدفه البنك المركزي، بما في ذلك 

خلال فترات الركود العميق، مثل الأزمة المالية العالمية الأخيرة )دراسة 

IMF, 2013(. ويقول عدد كبير من الاقتصاديين إن هذه العوامل تفسر 
لماذا لم يحدث التوسع غير المسبوق للسياسة النقدية منذ عام 2000 

تأثيرا أكبر على التضخم أو الناتج.

السياسة  آثار  لانخفاض  رئيسيين  تفسيرين  الباحثون  ويذكر 

النقدية.

التحول الهيكلي للاقتصاد، لا سيما في سوق الائتمان: يرى بعض 

المحللين أن التغيرات المؤسسية في سوق الائتمان تفسر ضعف فعالية 

السياسة النقدية. ويقول هؤلاء إنه على مدى العقود القليلة الماضية، تم 

إرخاء القيود التنظيمية وتحرير أسواق الائتمان.

صدمة 
تزايد الشيخوخة في       الشيخوخة

الاقتصادات المتقدمة قد يحد 

من فعالية السياسة النقدية

باتريك إمام

كانت السياسة النقدية أقل قوة مما 

بدت.

يشهد
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يحول  الذي  التوريق،  )مثل  الجديدة  الإقراض  أشكال  أتاحت  وقد 

الائتمان  توفير  المؤسسات  من  أكثر  لأنواع  سندات(  إلى  القروض 

نظام  هو  »ما  مقال  )راجع  الظلي  المصرفي  القطاع  عليه  أطلق  فيما 

والتنمية(.  التمويل  مجلة  من   2013 يونيو  عدد  في  المصرفي؟«  الظل 

وقد أتاحت بنوك الظل )التي يمكن أن تتضمن كيانات مثل الشركات 

الاستثمارية وشركات التأمين( للأشخاص الذي كانوا يواجهون فيما 

سبق صعوبات في الاقتراض، لا سيما أصحاب الدخول المنخفضة - 

إمكانية الحصول على الائتمان بسهولة ومقادير أكبر. ومن حيث المبدأ، 

ينبغي أن تؤدي هذه التغيرات إلى زيادة فعالية السياسة النقدية. غير 

أن التغيرات في أسواق الائتمان حدثت في نفس الوقت الذي بدأت فيه 

الاضطلاع  في  المساكن،  قيمة  وخصوصا  المعيشية،  الأسر  ميزانيات 

بدور متزايد في قرارات الاستهلاك. فقد وجد المستهلكون أنه بإمكانهم 

تمويل قروضهم  بإعادة  الملكية في مساكنهم  الاستفادة من حصص 

الاستهلاكي  الاقتراض  أهمية  تناقص  يعني  ذلك  وكان  العقارية. 

أهمية  تناقص  إلى  بدوره  أدى  ما  وهو  الفائدة،  وأسعار  المعياري 

الاقتصادي  النشاط  حساسية  تتغير  لذلك،  ونتيجة   — الائتمان  قناة 

للسياسة النقدية.

توقعــات  علــى  النقديــة  السياســة  تأثيــر  كيفيــة  في  تغيــرات 

الأطراف الاقتصادية الفاعلة مثل منشــآت الآعمال والمســتهلكين: 

يقــول بعــض الاقتصادييــن أيضــا إن البنــوك المركزيــة — بســبب 

مصداقيتهــا القويــة — تعمــل بشــكل متزايــد مــن خــلال »عمليــات 

الفــم المفتــوح« — أي أنهــا تديــر التوقعــات مــن خــلال الاتصــالات 

القــدر  الفائــدة بنفــس  أســعار  — دون أن تضطــر إلى تغييــر  فقــط 

الذي كان يحدث من قبل. وزاد اســتقرار توقعات الدخل والتضخم 

إذا  النقديــة  السياســة  مــن  المتوقعــة  القويــة  الاســتجابة  بســبب 

انحــرف النــاتج عــن المســتوى الممكــن أو لمواجهــة أي انحــراف عــن 

التضخــم المســتهدف. ويعنــي هــذا بــدوره زيــادة اســتقرار الإنفــاق 

والتضخــم الفعلييــن، ممــا يحــد مــن أثــر التغيــرات في أســعار الفائــدة.

الوحيد  التفسير  ليست  فإنها  العوامل،  أهمية هذه  الرغم من  وعلى 

لتناقص فعالية السياسة النقدية. وأحد التفسيرات الذي لم يحظ بقدر 

في  المتغيرة  الديمغرافية  للعوامل  المهم  الدور  هو  الاهتمام  من  كبير 

إضعاف فعالية السياسة النقدية في خمسة اقتصادات متقدمة كبرى 

قمت بدراستها هي كندا وألمانيا واليابان والمملكة المتحدة والولايات 

المتحدة. 

وتختلف الخصائص الديمغرافية بصورة كبيرة باختلاف البلدان. 

بسرعة  الشيخوخة  إلى  تتجه  واليابان،  ألمانيا  مثل  البلدان،  فبعض 

والنتيجة  الظاهرة.  هذه  تمسه  لم  بلد  يوجد  لا  ولكن  غيرها،  من  أكبر 

يسمى  ما  أي  العمل،  عمر  في  السكان  إلى  السن  كبار  نسبة  تزايد  هي 

Imam, corrected, corrected, 1/10/2014

الشيخوخة

التغير  ولكن  غيرها،  من  أسرع  بوتيرة  تشيخ  ا�تمعات  بعض 

إلى  المسنين  نسبة  تزايد  هي  والنتيجة  الجميع،  يطال  الديمغرافي 

السكان في عمر العمل.

(نسبة إعالة المسنين، ٪)

المصدر: الأمم المتحدة.

ملاحظة:   نسبة إعالة المسنين هي عدد الأشخاص الذين تزيد أعمارهم على ٦٥ سنة مقسوما 

على عدد الأشخاص الذين تتراوح أعمارهم بين ١٥ و ٦٥ سنة. والسنوات التالية لعام ٢٠١٠ 

ونيوزيلندا  واليابان  وأوروبا  وكندا  أستراليا  نموا  الأكثر  المناطق  وتتضمن  تقديرات.  هي 

والولايات المتحدة. وتتضمن المناطق الأقل نموا جميع البلدان في إفريقيا وآسيا (عدا اليابان) 

وأمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكاريبي، إضافة إلى ميلانيزيا وميكرونيزيا وبولينيزيا – عدا 

أقل البلدان نموا. ويوجد ٤٩ بلدا في فئة أقل البلدان نموا، وهي: أفغانستان وأنغولا وبنغلاديش 

وبنن وبوتان وبوركينا فاسو وبوروندي وكمبوديا وجمهورية إفريقيا الوسطى وتشاد وجزر 

القمر وجمهورية الكونغو الديمقراطية وجيبوتي وغينيا الاستوائية وإريتريا وإثيوبيا وغامبيا 

وليسوتو  الشعبية  الديمقراطية  لاو  وجمهورية  وكيريباس  وهايتي  وغينيا-بيساو  وغينيا 

وليبريا ومدغشقر وملاوي وملديف ومالي وموريتانيا وموزامبيق وميانمار ونيبال والنيجر 

والصومال  سليمان  وجزر  وسيراليون  والسنغال  وبرينسيبي  تومي  وسان  وساموا  ورواندا 

والسودان وتنزانيا وتيمور-ليشتي وتوغو وتوفالو وأوغندا وفانواتو واليمن وزامبيا.  
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فنظرا  ذلك،  على  وعلاوةً  البياني(.  الرسم  )راجع  المسنين  إعالة  نسبة 

العالم  يتجه  البلدان،  كل  في  بشدة  تنخفض  الخصوبة  معدلات  لأن 

بسرعة نحو الشيخوخة. وحسب افتراض دورة الحياة، ينبغي أن تكون 

لدى المجتمعات الأكبر سنا، لا سيما في الاقتصادات المتقدمة، نسبة 

لتغيرات  حساسية  أقل  تكون  وأن  الدائنة  المعيشية  الأسر  من  كبيرة 

تتغير  ولا  ثابتة  الفائدة  أسعار  كانت  إذا  وخصوصا  الفائدة،  أسعار 

أما  الدراسة.  موضوع  البلدان  في  عادة  الحال  هي  كما  التضخم،  مع 

المجتمعات الشابة نسبيا، فينبغي في المقابل أن تكون لديها نسبة أكبر 

من الدائنين مع تزايد الحساسية لتغيرات أسعار الفائدة التي تحفزها 

السياسة النقدية. وبعبارة أخرى، تسهم العوامل الديمغرافية بدور إلى 

النقدية  السياسة  تأثير  الحد من  والتوقعات في  الهيكلي  التغير  جانب 

على التضخم والبطالة.

ضربات مختلفة

حسب  مختلفة،  بطرق  مختلفة  جماعات  على  النقدية  السياسة  تؤثر 

الجماعة وحسب القناة التي تتدفق السياسة النقدية من خلالها )راجع 

في  تغيرات  النقدية  السياسة  بها  تحدث  طرق  عدة  وهناك  الجدول(. 

السلوك بتعديل أسعار الفائدة )وخصوصا الطريقة التي تؤثر بها على 

المواطنين كبار السن في الاقتصادات المتقدمة، بما في ذلك ما يلي:

قناة أسعار الفائدة: وفقا لافتراض دورة الحياة، يقتني الأفراد 

ويبيعونها  العمل  عمر  خلال  والسندات  والأسهم  المنازل  مثل  أصولا 

بعد التقاعد. ويتبع كل من نمطي الادخار والاستهلاك للأسر المعيشية 

مسارا محددا بشكل جيد يتغير مع السن. فالدين يتزايد في مرحلة مبكرة 

من دورة الحياة ثم يبدأ في الانخفاض )وإن كان تدرجه في السنوات 

وارتفاع  المالية  للأزمة  نظرا  الماضي،  في  تدرجه  من  أكبر  الأخيرة 

تكاليف التعليم ورعاية الوالدين، وغير ذلك من العوامل(. وتكون الأسر 

المعيشية الأحدث سنا، التي غالبا ما تكون مدينة على أساس صاف، 

أسعار  كانت  إذا  سيما  لا   — الفائدة  أسعار  لتغيرات  حساسية  أكثر 

تكون  بينما   — معظمها  في  متغيرة  المساكن  قروض  على  الفائدة 

أقل  الاقتراض،  إلى  تحتاج  لا  غالبا  التي  سنا،  الأكبر  المعيشية  الأسر 

حساسية لهذه القناة. ويعني ذلك أنه في المجتمعات التي تهيمن عليها 

الأسر المعيشية الشابة، تكون السياسة النقدية أداة أكثر فعالية لكبح أو 

تشجيع الطلب منها في المجتمع الأكبر سنا.

قناة الائتمان: هذه القناة تعظم قناة أسعار الفائدة بالتأثير على 

التي  التكلفة  فرق  أي   — الخارجي  التمويل  مخاطر  علاوة  يسمى  ما 

تتحملها الأسر المعيشية أو الشركات التجارية عند استخدامها أموالها 

خارجية.  مصادر  من  الاقتراض  من  بدلا  مشتريات  لتمويل  الخاصة 

وتملك الأسر المعيشية الأكبر سنا قدرا أكبر من صافي الثروة مقارنة 

تمويل  على  تعتمد  أن  أكبر  بدرجة  ويرجح  الشابة  المعيشية  بالأسر 

يملك كبار  الوقت نفسه،  أو الاستهلاك. وفي  الاستثمار  لتمويل  نفسها 

السن قدرا كبيرا من الأصول التي يمكن أن تستخدم كضمان للاقتراض، 

ولذلك ينبغي أيضا أن تكون علاوة مخاطر الاقتراض أقل وتكلفة تدبير 

التمويل الخارجي أقل. وتشير القدرة على التمويل الذاتي أو الاقتراض 

بتكلفة أقل إلى أن المجتمعات الأكبر سنا أقل حساسية لتأثير السياسة 

السن يعيشون  النقدية على قناة الائتمان. وهناك عدد كبير من كبار 

بتغيرات  يتأثرون  أنهم عادة لا  إلا  المتقدمة،  الاقتصادات  في فقر في 

على  الحصول  يستطيعون  لا  حيث  محدود  بشكل  إلا  النقدية  السياسة 

الائتمان تحت أي ظرف.

نتوقع  أن  يمكن  الحياة،  دورة  لافتراض  وفقا  الثروة:  أثر  قناة 

غالبا  فالشباب  الأصول.  أسعار  على  الديمغرافية  التحولات  تؤثر  أن 

كثيرة.  أصولا  السن  كبار  يملك  بينما  قليلة،  أصول  لديهم  تكون  ما 

يكون  الأصول،  من  كبيرا  قدرا  اقتنت  قد  معيشية  أسرة  تكون  وعندما 

الفائدة  أسعار  تأثير تغيرات  أن  عائد كثير منها كبيرا، وهو ما يعني 

على  تأثيرها  من  أكبر  يكون  سنا  الأكبر  المعيشية  الأسر  دخل  على 

الأسر المعيشية التي لديها عدد قليل من الأصول المدرة للفائدة. وفي 

أهم،  الثروة  آثار  تكون  أن  يرجح  الشيخوخة،  في  الآخذة  المجتمعات 

لأن الثروة غالبا ما تكون متركزة في أيدي كبار السن )على الأقل في 

الاقتصادات المتقدمة( ومستثمرة بدرجة أكبر غالبا في منتجات ثابتة 

الدخل وحساسة لتغيرات أسعار الفائدة )مثل ودائع البنوك أو السندات( 

إلى  يؤدي  ما  غالبا  الديمغرافي  فالتحول  وبالتالي،  بالأسهم.  مقارنة 

زيادة الأهمية النسبية لقناة أثر الثروة، مما يزيد من فعالية السياسة 

النقدية. إلا أن إرخاء السياسة النقدية منذ الأزمة العالمية ربما يكون 

قد أضعف السياسة النقدية من خلال قناة أثر الثروة. فقد أدى خفض 

أسعار الفائدة الناتج عن إرخاء السياسة النقدية إلى خفض الدخل الذي 

يمكن أن تدره المدخرات أو الريوع السنوية، الذي ربما يكون قد شجع 

الاستهلاك.  وخفض  الادخار  زيادة  على  سنا  الأكبر  المعيشية  الأسر 

ولكن لا توجد حتى الآن أدلة تجربيبة مقنعة كثيرة لدعم هذا الرأي.

ورغم أن القنوات الأخرى لم تحظ بنفس القدر من الدراسة، فضلا على 

يتم  التي  الطريقة  تغير  أن  يمكن  فإنها  رصدها،  في  أكبر  صعوبة  وجود 

من خلالها انتقال آثار السياسة النقدية. ومن أمثلة هذه القنوات ما يلي:

قناة الإقدام على المخاطر: تؤثر السياسة النقدية على تصورات 

القناة على الإقدام على  الأفراد والشركات بشأن المخاطر. وتؤثر هذه 

المخاطر بتشجيع الأشخاص على البحث عن عائد. وقد تبين أن الكيانات 

تنخفض  عندما  المالي(  الرفع  من  )تزيد  أكبر  بدرجة  تقترض  المالية 

أسعار الفائدة، وبدرجة أقل عندما ترتفع أسعار الفائدة. ويكون الوقت 

يكون في المجتمع  فقد  ولذلك  الخسائر،  لتعويض  أقل  السن  كبار  لدى 

الأكبر سنا عدد أكبر من الأسر المعيشية العازفة عن المخاطر وإقدام أقل 

على المخاطر بوجه عام — أي الاستثمار بنسب أقل في الأسهم وأكبر 

النسبي لقناة الإقدام على المخاطر  السندات. وبالنظر إلى الضعف  في 

في المجتمعات الشائخة، يرجح أن تتناقص فعالية السياسة النقدية.

قناة التوقعات: يرجح أن يكون للتحول الديمغرافي تأثير ضئيل 

على التوقعات لأنها تستند بدرجة كبيرة إلى مصداقية البنك المركزي 

البحوث  تشير  ولكن  المجتمع.  يشيخ  عندما  تتغير  ألا  ينبغي  التي   —
تساوي  مع  أنه  إلى  للمسوح  بيانات  باستخدام  أجريت  التي  الأخيرة 

السكان،  التضخمية مع شيخوخة  التوقعات  تتزايد  جميع الاعتبارات، 

 Blanchflower and مما يؤدي إلى سلوك العزوف عن المخاطر )دراسة

زيادة  إن  السلوكي  التمويل  اقتصاديو  ويقول   .)MacCoille, 2009
العزوف عن المخاطر تحدث لأن الأسر المعيشية الأكبر سنا تكون بوجه 

عامة دائنة ولديها قدر أكبر مما يمكن أن تخسره بسبب ارتفاع التضخم 

مقارنة بالأسر المعيشية الأحدث سنا، التي يمكن فعليا أن تستفيد من 

التضخم. ولذلك فإنه من الممكن في الواقع العملي أن تستجيب البنوك 

وتزيد  الشائخ  المجتمع  في  التضخم  بشأن  المخاوف  لتزايد  المركزية 

تركيزها على استقرار الأسعار.
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قنوات توجيه السياسة النقدية

يمكــن أن تنتقــل السياســة النقديــة عبْــر عــدد مــن القنــوات، ويمكــن أن يؤثــر ســن الســكان 

علــى فعاليتهــا.

القناة

لمجتمــع  ا

الشــاب

لمجتمــع  ا

طريقة عملهاالمســن

أقل أهميةأكثر أهميةســــعر الفائــــدة
ممــا  أكبــر  ائتمــان  إلى  الشــباب  يحتــاج  الائتمــان:  علــى  الطلــب 

المســنون يحتاجــه 

أقل أهميةأكثر أهميةالائتمان
عــلاوة المخاطــر الخارجيــة: تكــون حاجــة الشــباب إلى الاقتــراض 

مــن مصــادر خارجيــة أكبــر

أكثر أهميةأقل أهميةأثر الثروة
بينمــا  الثــروة  مــن  محــدودا  قــدرا  الشــباب  يملــك  الدخــل:  توزيــع 

يملــك المســنون قــدرا كبيــرا منهــا، ممــا يجعــل الفئــة الأخيــرة أكثــر 

النقديــة  السياســة  لتغيــرات  حساســية 

الإقدام على 

المخاطر

أقل أهميةأكثر أهمية
المخاطــر،  عــن  عزوفــا  أكثــر  المســنون  المخاطــر:  عــن  العــزوف 

النقديــة السياســة  لتغيــرات  أقــل  واســتجابتهم 

أكثر أهميةأقل أهميةالتوقعات
مــن  للتضخــم  حساســية  أكثــر  المســنون  التضخميــة:  التوقعــات 

الشــباب



ولتقدير التأثير الصافي لهذه الآثار المتضاربة للتغير الديمغرافي 

الخاصة  التقديرات  بتخطيط  قمت  النقدية،  السياسة  فعالية  على 

البحث  وركز  الديمغرافي.  هيكلها  مقابل  بلد  لكل  النقدية  بالسياسة 

مستقلة  نقدية  سياسات  تعتمد  متقدمة  اقتصادات  خمسة  أكبر  على 

خلال الفترة 1963-2007. واخترت عام 2007 لتجنب أي تعقيدات 

السياسة  فعالية  التغيرات في  وبمقارنة  العالمية.  الأزمة  فيها  تسببت 

النقدية بالتغيرات في نسب إعالة المسنين في كل من البلدان الخمسة، 

التغيرات  أن تفسر  للشيخوخة  الذي يمكن عنده  المدى  وبالتركيز على 

في الحساسية لأسعار الفائدة، قمت بتحليل تأثير التغيرات في السياسة 

بين  ثابتة  علاقة  وجود  البحث  وأكد  والبطالة.  التضخم  على  النقدية 

الاتجاه الديمغرافي العام وفعالية السياسة النقدية.

فعالية  وتناقص  الشيخوخة  بين  أيضا وجود علاقة  البحث  وبيَّن 

السياسة النقدية تكون طويلة الأجل ولا تتأثر بالعوامل قصيرة الأجل 

مثل الدورة الاقتصادية. وبينت أن حدوث زيادة نسبتها نقطة مئوية 

على  النقدية  السياسة  قدرة  تخفض  المسنين  إعالة  نسبة  في  واحدة 

التأثير  على  وقدرتها  مئوية،  نقطة   0.1 بمقدار  التضخم  على  التأثير 

على معدل البطالة بمقدار 0.35 نقطة مئوية. وتوجد لذلك أهمية كبيرة 

نسبة  في  نقاط   10 البالغة  المتوقعة  بالزيادة  مثلا  العلاقة  ربط  عند 

إعالة المسنين في ألمانيا على مدى العقد القادم. ولذلك يكون تناقص 

فعالية السياسة النقدية ملحوظا بشكل أكبر في المجتمعات التي تهيمن 

عليها الأسر المعيشية الأكبر سنا.

مفاضلات جديدة

إحداث  عدم  سبب  جزئياً  يفسر  الديمغرافي  التحول  أن  بحثي  يبيِّن 

تهيمن  التي  المجتمعات  كانت  فإذا  أكبر.  لتأثير  النقدي  التنشيط 

لتغيرات  الغالب  في  حساسية  أقل  سنا  الأكبر  المعيشية  الأسر  عليها 

إذا كان المجتمع  تأثيرا  أقل  النقدية  السياسة  الفائدة، فستكون  أسعار 

شائخا. وتعني التغيرات الديمغرافية أن أسعار الفائدة الموجهة ستظل 

إذا  مثلا  )إلا  للغاية  طويلة  لفترة  المتقدمة  الاقتصادات  في  منخفضة 

انخفضت قيم الأصول بصورة تجعل الأسر الشابة تشعر أنها أكثر ثراء 

من المتقاعدين(. وستنشأ مفاضلات جديدة في المجتمعات التي تشهد 

على  النقدية  السياسة  تدفع  الشيخوخة  باتجاه  ديمغرافية  تحولات 

الأرجح إلى العمل بصورة مختلفة لتحقيق نفس التأثير. 

تثبيت  مقابل  للتضخم  النسبي  التفضيل  يتغير  أن  يرجح  فأولا، 

الناتج، لأن الأسر المعيشية الأكبر سنا تملك في المتوسط حيازات أكبر 

أن تخسره من  أكبر مما يمكن  قدر  بالتالي  لديها  من الأصول ويكون 

العزوف  تزايد  أن يؤدي  المتوقع. ويمكن في هذه الحالة  التضخم غير 

للتضخم. وسيتعين  الأمثل  المستهدف  المعدل  إلى خفض  عن المخاطر 

بالتالي على البنوك المركزية في جميع بلدان العالم أن تفكر في هذه 

على  للإبقاء  تشديدا  أكثر  نقدية  سياسات  تجري  وربما  المفاضلات 

التضخم في معدلات منخفضة، ربما على حساب تنوع أكبر في الناتج. 

حالات  أيضا  تتزايد  قد  ولكن  التضخم  ينخفض  قد  أخرى،  وبعبارة 

الركود والتعافي.

وثانيا، إذا كانت السياسة النقدية أقل فعالية في المجتمع الشائخ، 

وحتى يكون تأثيرها على التضخم أو البطالة هو نفس تأثيرها عندما 

البنوك المركزية إحداث تغير  كان المجتمع أحدث سنا، فسيتعين على 

أكبر في سعر الفائدة الذي تستخدمه لنقل آثار السياسة. ويشير ذلك إلى 

الأساس هي 100/1  )نقطة  أساس  تغير مقداره 25 نقطة  أن حدوث 

من النقطة المئوية(، وهو العرف الذي كان سائدا في العقود السابقة، 

لن يكون كافيا. )أو في البيئة الحالية في معظم الاقتصادات المتقدمة، 

حيث أسعار الفائدة بالفعل في مستوى صفر، ستصبح سياسات التيسير 

الكمي الجريئة جزءا من مجموعة الأدوات المنتظمة وستستخدم بتواتر 

أكبر.( وستحتاج المجتمعات الشائخة إلى سياسة نقدية أكثر نشاطا، مع 

وجود تغيرات أكبر في أسعار الفائدة، لتعزيز الفعالية.

تسهم  أن  يتوقع  النقدية،  السياسة  فعالية  تراجع  فمع  وثالثا، 

تثبيت  في  أكبر  بدور  والإنفاق  الضرائب  مثل  النقدية  غير  السياسات 

المسماة  السياسات  تسهم  أن  أيضا  ويمكن  المالي.  والنظام  الاقتصاد 

سياسات احترازية كلية في فعالية السياسة النقدية )راجع مقال »حماية 

وتستخدم  والتنمية(.  التمويل  مجلة  من   2012 مارس  عدد  في  الكل« 

السياسات الاحترازية الكلية أدوات احترازية تنظيمية للقطاع المالي — 

مثل إلزام البنوك بالتقيد بنسب القرض إلى القيمة، والاحتياطي الإلزامي 

والمستويات المحددة سلفا للأصول شبه النقدية في الميزانيات العمومية 

— لمعالجة المخاوف بشأن الاقتصاد ككل. وعلى سبيل المثال، إذا بدا 
أن قنوات انتقال آثار السياسة النقدية مسدودة، فإن إحدى وسائل حفز 

الاقتراض )أو كبحه( تكون بتغيير تلك النسب الاحترازية، دون المساس 

.)Haldane, 2011 بالاستقرار المالي )دراسة

أول  كانت  متقدمة،  اقتصادات  على  هنا  المذكور  البحث  ويركز 

الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  أن  ورغم  الديمغرافي.  التحول  شهد  من 

أن  فيرجح  أيضا،  تدريجيا  ستشيخ  الدخل  منخفضة  والاقتصادات 

يكون التأثير على السياسة النقدية مختلفا عن تأثيره في الاقتصادات 

المتقدمة، لأن الثروة ليست مائلة تجاه الأجيال الأكبر سنا، ويرجح أن 

يظل المجتمع ككل أكثر حساسية لتغيرات أسعار الفائدة. ■

والرأسمالية  النقدية  الأسواق  إدارة  في  أول  اقتصادي  إمام  باتريك 

بصندوق النقد الدولي.

يستند هذا المقال إلى ورقة عمل صادرة عن صندوق النقد الدولي 191/13 

في عام 2013، أعدها المؤلف، بعنوان »الصدمة من الشيخوخة: هل التحول 

 (“Shock from Graying: Is the ».الديمغرافي يضعف فعالية السياسة النقدية

Demographic Shift Weakening Monetary .Policy Effectiveness.”)
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إلى  الشائخة  المجتمعات  ستحتاج 

سياسة نقدية أكثر نشاطا، مع وجود 

تغيرات أكبر في أسعار الفائدة.
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ترتيبات العملة 

الدولية أصبحت 

محل فحص دقيق 

في أعقاب الأزمة 

المالية العالمية

العالمية  الاحتياطي  عملة  الدولار 

القرن  فترات  معظم  في  الأولى 

كعملة  مكانته  عزز  وقد  الماضي. 

المستثمرين  تصور  المهيمنة  العالمي  الاحتياطي 

الدوليين، بمن فيهم البنوك المركزية الأجنبية، بأن 

التصور  وذلك  آمن.  الأمريكية ملاذ  المالية  الأسواق 

التدفقات  من  كبير  جزء  دفع  إلى  ظاهريا  أدى  قد 

حادة  بصورة  ارتفعت  والتي  الأمريكية،  الرأسمالية 

أن  الكثيرون  ويعتقد  الماضيين.  العقدين  مدى  على 

المتحدة  للولايات  سمحت  قد  هذه  الدولار  هيمنة 

وتسجل  دخلها،  يفوق  ببذخ  تعيش  بأن  الأمريكية 

عجزا كبيرا في الحساب الجاري يموله الاقتراض من 

بقية العالم بأسعار فائدة زهيدة. وقد أعربت بعض 

البلدان الأخرى عن ضيقها من هذا »الامتياز الزائد« 

الذي تتمتع به الولايات المتحدة.

مثل  غنيا  بلدا  أن  فحقيقة  ذلك،  على  وعلاوةً 

الولايات المتحدة يُعتبر مستوردا صافيا لرأس المال 

الدخل مثل الصين أصبح ينظر  من بلدان منخفضة 

الجاري  الحساب  اختلالات  على  رئيسي  كمثال  إليه 

العالمي. فهذه التدفقات المتزايدة من رأس المال — 

من  المعيارية  الاقتصادية  النماذج  لتنبؤات  خلافا 

الأغنى  البلدان  المال من  رأس  يتدفق  أن  ينبغي  أنه 

لإعادة  دعوات  إلى  أدت   — فقرا  الأكثر  البلدان  إلى 

هيكلة نظام المالية العالمي وإعادة النظر في أدوار 

عملات الاحتياطي المختلفة وأهميتها النسبية.

التي وقعت في  العالمية  المالية  الأزمة  أدت  وقد 

الفترة 2008-2009، والتي لا تزال تبعاتها تتردد 

التكهنات  العالمي، إلى تصاعد  الاقتصاد  أرجاء  في 

للدولار  الوشيك،  يكن  لم  إن  القريب،  الزوال  بشأن 

كعملة العالم الأولى.

يهيمن .بالديون

إسوار براساد

الدولار

ظل



التمويل والتنمية  مارس 2014  35

وهناك بالفعل مؤشرات على أن مكانة الدولار ينبغي أن تكون في 

خطر. فالولايات المتحدة تواجه مستوى مرتفعا ومتصاعدا من الدين 

العام، حيث ارتفع الدين العام )الحكومي الفيدرالي( إلى 16.8 تريليون 

دولار أمريكي )راجع الرسم البياني 1(، أي ما يعادل تقريبا ناتج البلد 

للسياسات  الجريء  الاستخدام  وأدى  والخدمات.  السلع  من  السنوي 

النقدية غير التقليدية من جانب الاحتياطي الفيدرالي، البنك المركزي 

النظام  في  مخاطر  وخلق  الدولار  من  المعروض  زيادة  إلى  الأمريكي، 

المالي. وعلاوةً على ذلك، أدى جمود الموقف السياسي إلى جعل صنع 

إلى  يؤدي  الحالات،  بعض  وفي  لأثره،  منتج  غير  الأمريكية  السياسة 

مخاوف  أيضا  وهناك  الاقتصادي.  التعافي  دفع  في  عكسية  نتائج 

كبيرة أيضا من أن يكون تشديد المالية العامة مؤخرا قد حد من قدرة 

الحكومة على تنفيذ الإنفاق على بنود مهمة لنمو الإنتاجية على المدى 

الطويل، مثل التعليم والبنية التحتية. 

التراجع  بدء  إلى  كلها  العوامل  هذه  تؤدي  أن  يفترض  وكان 

الاقتصادي في الولايات المتحدة والتعجيل بتناقص أهمية الدولار. إلا 

أن الحقيقة مختلفة تماما. فهيمنة الدولار كعملة احتياطي عالمية لم تكد 

تتأثر بالأزمة المالية العالمية. ولم يقتصر الأمر على أن حصة الدولار 

طفيفة  بصورة  إلا  تتغير  لم  العالمية  الأجنبية  العملات  احتياطيات  في 

في العقد السابق على الأزمة، بل ظل ثابتا عند مستوى 62% تقريبا منذ 

بداية الأزمة )راجع الرسم البياني 2(. وبوجه عام، زاد الأجانب بصورة 

المستثمرون  فيحتفظ  الأمريكية.  المالية  الأصول  من  حيازاتهم  حادة 

سندات  صورة  في  أمريكي  دولار  تريليون   5.6 بنحو  حاليا  الأجانب 

دولار  تريليون  واحد  مقابل   ،)3 البياني  الرسم  )راجع  أمريكية  حكومية 

أمريكي في عام 2000. وفي الحقيقة، قام المستثمرون الأجانب، أثناء 

الأزمة المالية الأخيرة )منذ نهاية عام 2006( وبعدها، بشراء سندات من 

الخزانة الأمريكية بقيمة 3.5 تريليون دولار أمريكي. وحتى مع استمرار 

الأجانب  المستثمرون  ظل  الأمريكي،  الفيدرالي  الدين  مخزون  ارتفاع 

يزيدون باطراد حصتهم من جزء من ذلك الدين »بحوزة جهات خاصة« 

)لا تحوزه أجزاء أخرى من الحكومة الأمريكية أو الاحتياطي الفيدرالي(. 

وتبلغ تلك الحصة حاليا مستوى 56%. ومعنى ذلك أنه من بعض الوجوه 

تعزز دور الدولار كعملة الاحتياطي المهيمنة منذ وقوع الأزمة.

قابل  الوضع  هذا  وهل  منطق؟  لكل  بالتحدي  ذلك  حدث  وكيف 

للاستمرار؟

الهروع إلى الأمان

أحد التغيرات المدهشة التي شهدها الاقتصاد العالمي على مدى العقد 

الصاعدة.  الأسواق  اقتصادات  أهمية  تزايد  الماضي  العقد  ونصف 

من  كبيرا  جزءا  والهند،  الصين  بقيادة  الاقتصادات،  هذه  شكلت  وقد 

المثير  ومن  الفترة.  هذه  مدى  على  العالمي  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو 

أكبر  بقدر  السماح  الاقتصادات عن  الأزمة لم تردع هذه  أن  للاهتمام، 

من حرية حركة رأس المال التمويلي عبر حدودها. وفي حين قد يبدو 

تعديل  من  الصاعدة  الأسواق  تمكنت  فقد  بالمخاطر،  محفوفا  ذلك 

واستقرارا  أمانا  أكثر  أشكال  إلى  الدين  من  الخارجية  خصومها  بنية 

المباشر.  الأجنبي  الاستثمار  مثل  الداخلة،  الرأسمالية  التدفقات  من 

هذه  تواجه  العملات،  بأزمات  تأثرها  قابلية  تراجع  مع  حتى  ولكن 

الاقتصادات أخطارا جديدة من تزايد التدفقات الرأسمالية الداخلية، بما 

أسواق  في  والكساد  الانتعاش  ودورات  التضخم  معدل  ارتفاع  ذلك  في 

الأصول.

بشأن  التقليدية  الآراء  زعزعة  إلى  العالمية  المالية  الأزمة  أدت  وقد 

مقدار الاحتياطيات التي يتعين أن يحتفظ بها اقتصاد لحماية نفسه من 

الآثار الانتشارية للأزمات العالمية. وحتى البلدان التي لديها احتياطيات 

زمنية  فترة  مدى  على  بسرعة  تقلصت  احتياطياتها  أن  وجدت  كبيرة 

الانهيار. وفقد 13  الأزمة مع سعيها لحماية عملاتها من  أثناء  قصيرة 

اقتصادا، قمت بدراستها، ما بين ربع وثلث مخزونها من الاحتياطي على 

مدى نحو ثمانية أشهر خلال أسوأ فترات الأزمة.

وأدت زيادة الانفتاح المالي والانكشاف لتقلب التدفقات الرأسمالية 

أي   — آمنة  مالية  أصول  على  الرسمية  الهيئات  طلب  زيادة  إلى 
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الرسم البياني ١

تضخم الدين

يبلغ إجمالي الدين العام في الولايات المتحدة الأمريكية نحو ١٦٫٨ تريليون 

دولار أمريكي، أي ما يعادل تقريبا إجمالي الناتج المحلي السنوي للبلد.

(بتريليونات الدولارات)

   OFS-2 و OFS-1  ديسمبر ٢٠١٣، الجداول ،(U.S. Treasury Bulletin) المصدر: نشرة الخزانة الأمريكية

.FD-1 و

ملاحظة: يتضمن الدين العام الدين داخل الحكومة، بما في ذلك الدين في حيازة الصناديق 

الفيدرالي  الاحتياطي  حيازات  الدين  صافي  ويشمل  الاجتماعي.  للضمان  الاستئمانية 

الأمريكي من سندات الخزانة الأمريكية. وتغطي بيانات عام ٢٠١٣ الفترة حتى يونيو.
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الرسم البياني ٢

تماسك الدولار

إلا  العالمية  الاحتياطي  كعملة  الدولار  هيمنة  تتراجع  لم 

بصورة محدودة في العقد الماضي.

(٪ من حيازات الاحتياطي العالمي)

المصدر: صندوق النقد الدولي، قاعدة بيانات تكوين العملات في احتياطيات النقد الأجنبي الرسمية.

ملاحظة: لا يعرض الرسم البياني إلا عملات الاحتياطي الرئيسية الأربع.
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)أي  نسبية  بسيولة  وتتسم  الأصل  الأقل  على  تحمي  التي  الاستثمارات 

أقوى  حافز  الصاعدة  الأسواق  اقتصادات  لدى  ويوجد  تداولها(.  يسهل 

من أي وقت مضى لمراكمة مقادير ضخمة من احتياطيات النقد الأجنبي 

لوقاية نفسها من عواقب تقلب التدفقات الرأسمالية. وفي الواقع، قامت 

لديها  الاحتياطي  مخزونات  بزيادة   2000 عام  منذ  الصاعدة  الأسواق 

بنحو 6.5 تريليون دولار أمريكي، ويعزى نصف هذه الزيادة إلى الصين 

)راجع الرسم البياني 4(.

بعض  وكذلك  البلدان،  هذه  من  العديد  ظل  ذلك،  إلى  وإضافةً 

مكثفة  بصورة  يتدخل  وسويسرا،  اليابان  مثل  المتقدمة  الاقتصادات 

ارتفاع  من  للحد  أجنبية  عملات  بشراء   — الأجنبي  النقد  أسواق  في 

المنافسة.  على  صادراتها  قدرة  حماية  وبالتالي  بلدانها،  عملات  قيم 

ويسفر أيضا التدخل في أسواق النقد الأجنبي عن تراكم الاحتياطيات، 

التي ينبغي وضعها في أصول آمنة وسائلة، تكون بوجه عام سندات 

حكومية. وقد أدى هذا النوع من التدخل إلى زيادة الطلب على الأصول 

الآمنة.

التي تلزم المؤسسات  التنظيمية  وتزيد من هذا الطلب الإصلاحات 

أي  من  واقية  كمصدات  وسائلة،  آمنة  بأصول  بالاحتفاظ  المالية 

الاضطراب  أوقات  ففي  ذلك،  على  وعلاوةً  معاكسة.  مالية  صدمات 

مستوى  على  الخاص  القطاع  من  المستثمرون  يسعى  العالمي،  المالي 

العالم أيضا سعيا حثيثا إلى الحصول على تلك الأصول.

من  المعروض  تراجع  إذ  الاختلال،  من  حالة  إلى  ذلك  أدى  وقد 

ضربة  الأزمة  ووجهت  عليها.  الطلب  تزايد  مع  حتى  الآمنة،  الأصول 

لمفهوم أن السندات الصادرة عن القطاع الخاص، حتى التي تصدرها 

شركات ومؤسسات مالية شديدة الرسوخ، يمكن أن تعتبر أصولا آمنة. 

وفي الوقت نفسه، تبدو السندات الحكومية لعدد كبير من الاقتصادات 

— مثل السندات في منطقة اليورو واليابان والمملكة المتحدة  الكبرى 

— أكثر اهتزازا في أعقاب الأزمة مع محاولة تلك الاقتصادات التصدي 
قامت  وهكذا  الديون.  أعباء  في  الحاد  والارتفاع  النمو  ضعف  لمسألة 

ارتفاع  الحكومة الأمريكية، بما لديها من أسواق مالية عميقة وبرغم 

دينها العام، بتعزيز وضعها باعتبارها المصدر العالمي الأول للأصول 

الآمنة.

مفارقات

الدين  هل من المنطقي أن تقوم بلدان أخرى بشراء المزيد والمزيد من 

العام الأمريكي واعتباره آمنا عندما يتضخم ذلك الدين بسرعة ويمكن 

الملكية  نسبة  ارتفاع  ومع  الأمريكية؟  العامة  المالية  ملاءة  يهدد  أن 

الأجنبية يكون من المغري للولايات المتحدة أن تخفض التزامات الدين 

عليها ببساطة بطبع مزيد من الدولارات، وهو ما من شأنه أن يخفض 

القيمة الحقيقية لذلك الدين )أي بعد التضخم( — وعدم الوفاء ضمنيا 

التزاماتها تجاه هؤلاء المستثمرين الأجانب. وبالطبع، فإن  بجزء من 

إن  لأنه  المطاف،  نهاية  في  غير جذاب  مغريا،  كان  وإن  الإجراء،  ذلك 

والاقتصاد  الأمريكيين  المستثمرين  على  ويؤثر  التضخم  سيذكي  نفذ 

الأمريكي أيضا.

وفي الحقيقة، يوجد توازن سياسي محلي دقيق يجعل من المنطقي 

لن  المتحدة  الولايات  بأن  بإيمانهم  الاحتفاظ  الأجانب  للمستثمرين 

تضخم من قيمة حيازاتها من دين الخزانة. وداخل الولايات المتحدة، 

المعاشات  وصناديق  المتقاعدين  الأمريكي  الدين  حائزو  يشمل 

الفئات  هذه  وتشكل  التأمين.  وشركات  المالية  والمؤسسات  التقاعدية 

على  هائلة  سياسية  تكلفة  ستفرض  قوية  سياسية  انتخابية  كتلة 

يعطي  وهذا  التضخم بصورة حادة.  ارتفع معدل  إذا  الحالية  الحكومة 

استثماراتهم  قيمة  بأن  الأجانب  للمستثمرين  الطمأنينة  بعض 

الأمريكية ستكون في أمان. 

تجد  لا  حيث  بالإحباط  الصاعدة  الأسواق  بلدان  تشعر  ذلك،  ومع 

غير الأصول الدولارية لتضع فيها معظم احتياطياتها، وخصوصا مع 

استمرار انخفاض أسعار الفائدة على سندات الخزانة الأمريكية لفترة 

ممتدة، على نحو يتواكب بالكاد مع التضخم. ويزيد من هذا الإحباط 

التوقعات المقلقة بشأن الاحتمال المرجح لانخفاض قيمة الدولار على 

المدى  البعيد، على الرغم من قوته كعملة الاحتياطي المهيمنة. ويتوقع 

تسجيل  الرئيسية  الصاعدة  الأسواق  من  وغيرها  الصين  تواصل  أن 

المتحدة،  الولايات  في  معدلاتها  من  أعلى  الإنتاجية  في  نمو  معدلات 

ولذلك فبمجرد استقرار الأسواق المالية العالمية، يرجح أن يعود الدولار 

وبعبارة  الألفينات.  أوائل  منذ  يشهده  الذي  التدريجي  الانخفاض  إلى 

أخرى، يتوقع المستثمرون الأجانب الحصول على عائد أقل بعملاتهم 

الدولارية.  استثماراتهم  ببيع  المطاف  نهاية  في  قيامهم  عند  المحلية 

 — أعلى  سعر  لدفع  استعداد  على  الأجانب  المستثمرون  يبدو  ولذلك، 
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الرسم البياني ٣

سندات شعبية

أمريكي  والدوليون ٥٫٦ تريليون دولار  امتلك المستثمرون الأجانب 

مقابل   ،٢٠١٢ عام  نهاية  في  أمريكية  حكومية  سندات  صورة  في 

واحد تريليون دولار أمريكي في عام ٢٠٠٠.

(بتريليونات الدولارات)

   OFS-2 و OFS-1  يونيو٢٠١٣، الجداول ،(U.S. Treasury Bulletin)  المصدر: نشرة الخزانة الأمريكية

.FD-1 و

الثروة  البنوك المركزية وصناديق  ملاحظة: يتضمن المستثمرون الأجانب هيئات رسمية مثل 

السيادية الأجنبية.

بنوك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي

مستثمرون محليون

مستثمرون أجانب ودوليون

الدين داخل الحكومة

4.8

4.4

5.6

2.1
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الرسم البياني ٤

بناء مزيد من الاحتياطيات

قامت اقتصادات الأسواق الصاعدة منذ عام ٢٠٠٠ بزيادة احتياطياتها 

بنحو ٦٫٥ تريليون دولار أمريكي، ويعزى نصف هذه الزيادة إلى الصين.

(بتريليونات الدولارات الأمريكية)

المصادر: صندوق النقد الدولي؛ وبنك الصين الشعبي.

ملاحظة: بيانات احتياطيات النقد الأجنبي لعام ٢٠١٣ تغطي الفترة حتى الربع الثاني.
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الاستثمار في سندات الخزانة الأمريكية ذات العائد المنخفض بدلا من 

الاستثمار في أصول ذات عائد أعلى — للاحتفاظ بهذه الأصول التي 

تعتبر في ظروف أخرى آمنة وسائلة.

المنافسون

هناك منافع ملموسة وغير ملموسة تعود على البلد الذي تستخدم 

عن  تنشأ  التي  السامقة  المكانة  إلى  فإضافة  احتياطي.  كعملة  عملته 

هذا الوضع، تتوافر للبلد إمكانية الحصول على تمويل منخفض التكلفة 

العملة  سك  رسم  من  العائد  منافع  له  وتتحقق  للبلد  المحلية  بالعملة 

يمكن  التي   — إنتاجها  وتكلفة  للنقود  الشرائية  القوة  بين  الفرق   —
استخلاصها من كل من الحائزين المحليين والأجانب للعملة. 

إما  فإنها  الأخرى،  الكبرى  المتقدمة  بالاقتصادات  يتعلق  وفيما 

تملك أسواقا مالية أصغر بكثير، أو كما في حالة أوروبا واليابان، تتسم 

آفاق نموها في الأجل الطويل بالضعف نسبيا ولديها بالفعل مستويات 

مرتفعة من الدين العام. ونتيجة لذلك، لا يرجح أن تعود عملاتها إلى 

سابق مجدها قريبا. ولكن نظرا للمنافع التي تحققت للدولار من وضعه 

منافسون  هناك  يكون  أن  المبدأ  حيث  من  ينبغي  للاحتياطي،  كعملة 

جدد يسعون إلى تأمين حصة من تلك المنافع.

وقد  للدولار،  المفترضين  المنافسين  أحد  الصيني  اليوان  ويمثل 

كانت هذه المسألة محل اهتمام كبير. فاقتصاد الصين هو ثاني أكبر 

في  العالم  في  اقتصاد  أكبر  يصبح  أن  بسبيل  وهو  العالم  في  اقتصاد 

لتشجيع  كثيرة  الصينية حاليا خطوات  الحكومة  وتتخذ  القادم.  العقد 

استخدام اليوان في المعاملات المالية والتجارية الدولية. وتحرز هذه 

الخطوات تقدما سريعا بالنظر إلى مجرد حجم الاقتصاد وجسارته في 

القيود على حركة رأس المال عبر الحدود  الدولية. ومع زوال  التجارة 

احتياطي  أيضا عملة  اليوان  العملة بحُرية، سيصبح  وإمكانية تحويل 

تتوافر لها مقومات النجاح.

إلا أن محدودية تطور الأسواق المالية وهيكل المؤسسات السياسية 

والقانونية في الصين يجعل من غير المرجح أن يصبح اليوان أحد أصول 

الاحتياطي الرئيسية التي يلجأ إليها المستثمرون الأجانب، بما في ذلك 

أحسن  وفي  أمان.  في  أموالهم  على  للحفاظ  الأخرى،  المركزية  البنوك 

يمثل  لن  ولكنه  للدولار  المتفوق  الوضع  من  اليوان  سينتقص  تقدير، 

تحديا كبيرا له. وليس هناك اقتصادات أخرى من اقتصادات الأسواق 

الاحتياطي،  وضع  إلى  عملاتها  بصعود  يسمح  وضع  في  الصاعدة 

ناهيك عن تحدي الدولار.

بالضرورة  للقيمة  كمستودع  الدولار  هيمنة  تعني  لا  وبالطبع، 

أن  الوقت  بمرور  يرجح  بل  أخرى.  جوانب  في  هيمنته  استمرار 

الحالي،  الوقت  للتبادل وكوحدة حسابات. وفي  دوره كوسيط  يتراجع 

والتطورات  المالية  الأسواق  لتطور  نتيجة  الدولار  إلى  الحاجة  تتراجع 

التكنولوجية التي تجعل من الأيسر إجراء المعاملات المالية عبر الحدود 

باستخدام عملات أخرى. وقد وقعت الصين اتفاقات ثنائية مع عدد من 

شركائها التجاريين الرئيسيين لتسوية المعاملات التجارية بعملاتهم 

هم. وبالمثل، لا يوجد سبب وجيه يحتم استمرار تقويم وتسوية عقود 

بعض السلع الأولية مثل النفط بالدولار فقط.

وفي المقابل، فنظرا لأن الأصول المالية المقومة بالدولار الأمريكي، 

المفضلة  الوجهة  هي  تزال  لا  الأمريكية،  الحكومة  سندات  وخصوصا 

للمستثمرين المهتمين بتأمين استثماراتهم، يظل مركز الدولار بوصفه 

مستودع القيمة الرئيسي في العالم آمنا في المستقبل المنظور.

ماذا يحمل المستقبل؟

أصبح المستثمرون في مختلف بلدان العالم، من الهيئات الرسمية 

بالدولار  المقومة  المالية  الأصول  على  معتمدين  والخاصة، 

الأمريكي، حيث لا توجد بدائل تعرض النطاق والعمق الذي تعرضه 

الأسواق المالية الأمريكية. ولا تزال سندات الخزانة الأمريكية، التي 

الأكثر  المالية  الأصول  تعتبر  الأمريكية،  الحكومة  اقتراض  تمثل 

بمن  الأجانب،  المستثمرين  قيام  ومع  العالمية.  الأسواق  في  أمانا 

في  ضخمة  استثمارات  بمراكمة  الأجنبية،  المركزية  البنوك  فيهم 

حافز  لديها  يكون  الدولارية،  الأصول  من  وغيرها  السندات  هذه 

لا  ذلك،  على  وعلاوةً  الدولار.  قيمة  انهيار  دون  للحيلولة  قوي 

الأمان  من  مماثلة  درجة  توفر  بديلة  استثمارات  أو  عملات  توجد 

والسيولة بالكميات التي يطلبها المستثمرون. وهنا يكمن الخروج 

من »مصيدة الدولار.«

في  الخاص  الوضع  بهذا  المتحدة  الولايات  ظهور  يعزى  ولا 

أيضا  يعزى  وإنما  فحسب،  اقتصادها  حجم  إلى  العالمي  التمويل 

العامة،  والمؤسسات  الديمقراطية،  الحكومة   — مؤسساتها  إلى 

عيوبها،  على  تزال،  لا  التي   — القانوني  والإطار  المالية،  والأسواق 

تضع المعيار للعالم. وعلى سبيل المثال، فعلى الرغم من الاستخدام 

الجريء والمطول لسياسات نقدية غير تقليدية من جانب الاحتياطي 

فيما  يثقون  العالم  بلدان  جميع  في  المستثمرون  يزال  لا  الفيدرالي، 

عن  التضخم  بخروج  يسمح  لن  الفيدرالي  الاحتياطي  بأن  يبدو 

السيطرة وخفض قيمة الدولار.

تنفيذ  الدولار  مصيدة  من  الخروج  سيتطلب  المطاف،  نهاية  وفي 

أن  إلى  تتطلع  التي  البلدان  في  كبيرة  ومؤسسية  مالية  إصلاحات 

تنفيذ  اللازم  من  وسيكون  الدولار.  هيمنة  من  عملاتها  تنتقص 

إصلاحات رئيسية في الحوكمة العالمية للحد من الطلب الرسمي على 

شأن  ومن  للبلدان.  أفضل  مالي  أمان  شبكات  بتوفير  الآمنة  الأصول 

هذه الإصلاحات أن تقضي على الحاجة إلى مراكمة احتياطيات للنقد 

الأجنبي كنوع من التأمين الذاتي من أزمات العملات والأزمات المالية.

لسبب  طويلة،  لفترة  المهيمنة  الاحتياطي  عملة  الدولار  وسيظل 

رئيسي هو الافتقار إلى بدائل أفضل. ■

كورنيل،  بجامعة  دايسون  كلية  في  الاقتصاد  أستاذ  براساد  إسوار 

وزميل أول في مؤسسة بروكينغز، ومشارك بحوث في المكتب الوطني 

للبحوث الاقتصادية.

أحكم  كيف  الدولار:  »مصيدة  الجديد،  المؤلف  كتاب  إلى  المقال  هذا  يستند 

 (The Dollar Trap: How the الدولار الأمريكي قبضته على المالية العالمية

.U.S. Dollar Tightened Its Grip on Global Finance)

أنحاء  جميع  في  المستثمرون  أصبح 

المالية  الأصول  على  يعتمدون  العالم 

المقومة بالدولار الأمريكي.
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هي أهمية النقود بالضبط؟  لا يكاد أحد ينكر أنها تضطلع 

بدور رئيسي في الاقتصادي.

المدرسة  عليها  يطلق  الاقتصادي،  الفكر  في  مدرسة  هناك  لكن 

النقود  )مجموع  النقدي  المعروض  أن  ترى   ،)monetarism( النقدية 

في اقتصاد ما( هو العامل الرئيسي الذي يحدد إجمالي الناتج المحلي 

بالسعر الجاري للدولار في الأجل القصير ومستوى الأسعار على مدى 

الفترات الأطول. والسياسة النقدية، وهي إحدى الأدوات التي تمتلكها 

مثل  أدوات  تستخدم  للاقتصاد،  الكلي  الأداء  على  للتأثير  الحكومات 

أتباع  ويعتقد  الاقتصاد.  في  النقود  كمية  لتعديل  الفائدة  أسعار 

الأفضل  النحو  على  تتحقق  النقدية  السياسة  أهداف  أن  المدرسة  هذه 

المدرسة  هذه  اكتسبت  وقد  النقدي.  المعروض  نمو  معدل  باستهداف 

أهمية في السبعينات — بتخفيض معدل التضخم في الولايات المتحدة 

الأمريكي  المركزي  البنك  قرار  على  بشدة  وأثرت   — المتحدة  والمملكة 

بتنشيط الاقتصاد خلال الركود العالمي في الفترة 2009-2007.

بالاقتصادي  الأولى  بالدرجة  النقدية  المدرسة  ترتبط  واليوم، 

التي  الدراسة المؤثرة  ميلتون فريدمان الحائز على جائزة نوبل. ففي 

»تاريخ  بعنوان   ،1963 عام  في  شوارتز  آنا  الاقتصادية  مع  أعدها 

 (A Monetary History  »1960-1867 المتحدة،  للولايات  نقدي 

السياسة  إن  فريدمان  يقول   ،of the United States, 1867-1960)
الاحتياطي  الأمريكي،  المركزي  البنك  انتهجها  التي  الضعيفة  النقدية 

الفيدرالي، كانت هي السبب الأول للكساد الكبير في الولايات المتحدة 

إخفاق  فإن  الكاتبين،  نظر  وجهة  ومن  العشرين.  القرن  ثلاثينات  في 

ضغوطا  تفرض  كانت  التي  القوى  معادلة  في  الفيدرالي  الاحتياطي 

كانت  النقد  مخزون  من  للحد  وإجراءاته  النقدي  المعروض  لخفض 

عكس ما كان ينبغي القيام به. ويقول المؤلفان أيضا إنه نظرا لتحرك 

تحديد  في  الخطأ  فإن  مستقر،  مركز  باتجاه  طبيعية  بصورة  الأسواق 

مقدار المعروض النقدي يدفع الأسواق إلى التصرف بطريقة عشوائية.

القرن العشرين.  النقدية أهمية في سبعينات  وقد اكتسبت المدرسة 

ففي عام 1979، مع بلوغ التضخم في الولايات المتحدة ذروة %20، 

وفق  ليتصرف  لديه  التشغيل  استراتيجية  الفيدرالي  الاحتياطي  حول 

النظرية النقدية. إلا أن هذه المدرسة ذوت في العقود التالية مع تضاؤل 

قدرتها فيما يبدو على تفسير الاقتصاد الأمريكي. ومع ذلك، فقد اعتمد 

اقتصاديون من خارج المدرسة النقدية بعضاً من الأفكار التي أدخلها 

رواد هذه المدرسة في التحليل الاقتصادي.

مبادئها الأساسية 

يكمن أساس المدرسة النقدية في النظرية الكمية للنقود. وهذه النظرية 

هي متطابقة محاسبية — أي لا بد أن تكون صحيحة. وهي تقول إن 

المعروض النقدي مضروبا في سرعة تداول النقود )معدل تداول النقود( 

يساوي النفقات الاسمية في الاقتصاد )عدد السلع والخدمات المباعة 

محاسبية،  وكمتطابقة  مقابلها(.  المدفوع  السعر  متوسط  في  مضروبا 

لا خلاف على هذه المعادلة. أما محل الخلاف فهو سرعة تداول النقود. 

فالنظرية النقدية تعتبر السرعة مستقرة بوجه عام، وهو ما يعني ضمنا 

أن الدخل الاسمي في معظمه دالة للمعروض النقدي. وتعكس التغيرات 

في الدخل الاسمي تغيرات في النشاط الاقتصادي الحقيقي )عدد السلع 

والخدمات المباعة( والتضخم )السعر المتوسط المدفوع مقابلها(.

أساسية  ووصفات  مبادئ  لعدة  الأساس  الكمية  نظرية  وتمثل 

للمدرسة النقدية:

· الحياد النقدي طويل الأجل: من شأن حدوث زيادة في مخزون 	

النقد أن تتبعه زيادة في مستوى الأسعار العام في الأجل الطويل، مع 

عدم حدوث آثار على العوامل الحقيقية مثل الاستهلاك أو الناتج.

· عدم الحياد النقدي قصير الأجل: من شأن حدوث زيادة في 	

الناتج  )إجمالي  الحقيقي  الناتج  آثار مؤقتة على  النقد حدوث  مخزون 

تعديل  يستغرق  حيث  القصير  الأجل  في  العمالة  وتوظيف  المحلي( 

الأجور والأسعار بعض الوقت )أي تكون لصيقة، بلغة الاقتصاد(.

· عن 	 رحل  الذي  فريدمان،  اقترح  النقد:  لنمو  الثابتة  القاعدة 

إلزام  ينبغي  أنه  على  تنص  ثابتة،  نقدية  قاعدة   ،2006 عام  في  عالمنا 

مساويا  يكون  بحيث  النقد  نمو  معدل  باستهداف  الفيدرالي  الاحتياطي 

دون  الأسعار  مستوى  تاركا  الحقيقي،  المحلي  الناتج  إجمالي  نمو  لمعدل 

معينة،  سنة  في   %2 بمعدل  الاقتصاد  ينمو  أن  المتوقع  كان  فإذا  تغيير. 

ينبغي أن يسمح الاحتياطي الفيدرالي بزيادة المعروض النقدي بنسبة %2. 

الفيدرالي بقواعد ثابتة عند إجراء السياسة  وينبغي أن يتقيد الاحتياطي 

النقدية لأن السلطة التقديرية يمكن أن تزعزع استقرار الاقتصاد.

ما هي المدرسة النقدية؟

سبعينات  في  طاغيا  تأييدا  اكتسب  النقود  أهمية  على  تركيزها 

القرن الماضي

ثروت جهان و كريس باباجورجيو

عودة إلى الأسس

b2b, corrected 2/3/2014

تغير سرعة تداول النقود

عندما كان تداول الدولارات بوتيرة يمكن التنبؤ بها قبل عام ١٩٨١، نما 

متقلبة،  التداول  سرعة  أصبحت  عندما  ولكن  معا.  والناتج  النقد  من  كل 

تداعت هذه العلاقة.

(وحدات في السنة)                (بمليارات الدولارات)

1960     65       70       75       80       85       90       95     2000     05       10

إجمالي الناتج المحلي (المقياس الأيسر)

المعروض النقدي (المقياس الأيسر)

سرعة تداول النقد (المقياس الأيمن)

الاتجاه العام في 

سرعة التداول قبل 

عام ١٩٨١

المصدر: مجلس المحافظين، نظام الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي.

ملاحظة: البيانات ربع السنوية معدلة على أساس موسمي. والمعروض النقدي = النقدية المتداولة 

في  أمريكي  دولار  تداول  فيها  يتم  التي  المرات  عدد   = التداول  وسرعة  (ن١).  الجارية  والحسابات 

السنة. ويخفض إجمالي الناتج المحلي بعامل مقداره ١٠ حتى يتواءم مع مساحة الرسم البياني.
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· كان الهدف من قاعدة نمو النقد هو 	 مرونة أسعار الصرف: 

وذلك  الائتمان،  تكلفة  على  تؤثر  التي  الفائدة،  أسعار  بمرونة  السماح 

وكذلك  المتوقع  التضخم  مراعاة  من  والمقرضين  المقترضين  لتمكين 

التغيرات في أسعار الفائدة الحقيقية.

مستقرة  الأسواق  أن  النقدية  المدرسة  أتباع  من  كبير  عدد  ويعتقد 

بطبعها ما لم تحدث تقلبات كبيرة غير متوقعة في المعروض النقدي. 

وهم يقولون أيضا إن تدخل الحكومة يمكن أن يؤدي في حالات كثيرة 

لا  أنه  أيضا  هؤلاء  ويعتقد  مساعدته.  من  بدلا  الاستقرار  زعزعة  إلى 

توجد مفاضلات في الأجل البعيد بين التضخم والبطالة لأن الاقتصاد 

أساس  على  الناتج  عند مستوى  الطويل  الأجل  التوازن في  عند  يستقر 

الناتج؟«  الكامل للعمالة )راجع مقال »ما المقصود بفجوة  الاستخدام 

في عدد سبتمبر 2013 من مجلة التمويل والتنمية(. 

الجدل الكبير

فقد  السبعينات،  في  النقدية  المدرسة  اكتسبتها  التي  الأهمية  رغم 

المدرسة  وهي   — إحلالها  إلى  تسعى  كانت  التي  المدرسة  انتقدتها 

الاقتصادي  أعمال  ألهمتهم  الذين  الكينيزيون،  ويعتقد  الكينيزية. 

السلع والخدمات  الطلب على  أن  الكبير جون مينارد كينيز،  البريطاني 

هو أساس الناتج الاقتصادي. وهوم يرون أن المدرسة النقدية تتداعى 

كتفسير كاف للاقتصاد لأن سرعة تداول النقود بطبيعتها غير مستقرة 

وتولي أهمية ضئيلة أو لا تولي أي أهمية للنظرية الكمية للنقود ودعوة 

لتقلبات كبيرة  الاقتصاد يخضع  للقواعد. ونظرا لأن  النقدية  المدرسة 

وحالات دورية من عدم الاستقرار، فإنه من الخطير جعل الاحتياطي 

ينبغي   — اعتقادهم  حسب  سلفا،  المحدد  النقد  لهدف  عبدا  الفيدرالي 

في  استنسابي«  »تقدير  أو  طريقة  الفيدرالي  للاحتياطي  يكون  أن 

مع  تتأقلم  الأسواق  أن  أيضا  الكينيزيون  يعتقد  ولا  السياسة.  إجراء 

الاضطرابات وسرعان ما تعود إلى مستوى الناتج بالعمالة الكاملة.

وكانت المدرسة الكينيزية هي المسيطرة في الربع الأول من القرن 

للنظرية  النقدية  المدرسة  تحدي  أن  إلا  الثانية.  العالمية  الحرب  بعد 

الكينيزية التقليدية تعزز خلال السبعينات، وهو عقد اتسم بمستويات 

تكن  ولم  الاقتصادي.  النمو  وببطء  التضخم  من  ومتزايدة  مرتفعة 

بينما  السياسات،  مناسبة على مستوى  استجابات  الكينيزية  للنظرية 

طرح فريدمان وغيره من أتباع المدرسة النقدية آراء مقنعة قالوا فيها 

إن معدلات التضخم المرتفعة تعزى إلى الزيادات السريعة في المعروض 

السياسة  أساس  النقدي  المعروض  على  السيطرة  يجعل  مما  النقدي، 

الجيدة.

الفيدرالي  للاحتياطي  رئيسا  فولكر  بول  أصبح   ،1979 عام  وفي 

الفيدرالي  الاحتياطي  وقيد  التضخم.  مكافحة  هو  الأول  هدفه  وكان 

ونجح  التضخم  لترويض  فريدمان(  لقاعدة  )وفقا  النقدي  المعروض 

في ذلك. فتراجع التضخم بصورة هائلة، بالرغم من أن التكلفة كانت 

حدوث ركود كبير. 

وحققت المدرسة النقدية انتصارا آخر في بريطانيا. فعندما انتخبت 

قد  بريطانيا  كانت   ،1979 عام  في  للوزراء  رئيسة  تاتشر  مارجريت 

تحملت عدة سنوات من التضخم الحاد. ونفذت تاتشر مبادئ المدرسة 

النقدية كسلاح في مواجهة ارتفاع الأسعار ونجحت في خفض معدل 

التضخم بمقدار النصف، ليصل إلى أقل من 5% بحلول عام 1983.

لا  النقدي  فالمعروض  وجيزا.  كان  النقدية  المدرسة  صعود  ولكن 

يكون مفيدا كهدف من أهداف السياسة إلا إذا كانت العلاقة بين النقود 

ويمكن  مستقرة  التضخم،  وبالتالي  الاسمي،  المحلي  الناتج  وإجمالي 

معه  ارتفع  النقدي،  المعروض  ارتفع  إذا  أنه  ذلك  ومعنى  بها.  التنبؤ 

إجمالي الناتج المحلي، والعكس صحيح. ولكن حتى يتحقق ذلك الأثر 

المباشر، فلا بد أن يكون مسار سرعة تداول النقود واضحا.

وفي السبعينات، زادت سرعة تداول النقود بمعدل ثابت إلى حد ما 

وبدا أن النظرية الكمية للنقود كانت نظرية جيدة )راجع الرسم البياني(. 

به  التنبؤ  يمكن  مستوى  لمراعاة  المعدل  النقود،  نمو  معدل  حدد  فقد 

سرعة  أصبحت  ولكن  الاسمي.  المحلي  الناتج  إجمالي  التداول،  لسرعة 

تداول النقود في الثمانينات والتسعينات غير مستقرة بدرجة كبيرة مع 

الصلة  التنبؤ بها. وانهارت  الزيادة والنقصان تعذر  وجود فترات من 

بين المعروض النقدي وإجمالي الناتج المحلي الاسمي وأصبحت جدوى 

النظرية الكمية للنقود موضع شك. وتخلى عدد كبير من الاقتصاديين 

الذين كانوا مقتنعين بالمدرسة النقدية في السبعينات عن هذا النهج.

بسرعة  التنبؤ  إمكانية  في  التغير  أن  الاقتصاديين  معظم  ويعتقد 

الصيرفة  قواعد  في  التغيرات  إلى  الأولى  بالدرجة  يعزى  النقود  تداول 

والابتكارات المالية الأخرى. ففي الثمانينات، سمح للبنوك بأن تعرض 

الحساب  بين  الفوارق  من  قلل  مما  للفوائد،  مدرة  جارية  حسابات 

أسواق  أن  كثيرون  وجد  ذلك،  على  وعلاوةً  التوفير.  وحساب  الجاري 

المال، والصناديق المشتركة، وعددا آخر من الأصول بدائل أفضل من 

ودائع البنوك التقليدية. ونتيجة لذلك، تغيرت العلاقة بين النقود والأداء 

الاقتصادي.

لا تزال لها أهميتها

يُنس  الكبير لم  للكساد  النقدية  المدرسة  تقدم، فإن تفسير  بالرغم مما 

فريدمان  ميلتون  ميلاد  بعيد  احتفال  خلال  ألقيت  كلمة  ففي  تماما. 

الفيدرالي بن  أواخر عام 2002، قال محافظ الاحتياطي  التسعين في 

أقول  أن  »أود  سنوات،  أربع  بعد  رئيسا  سيصبح  كان  الذي  برنانكي، 

لقد كنتما  الكبير،  لميلتون وآنا ]شوارز[ ما يلي: فيما يتعلق بالكساد 

على حق. نحن ]الاحتياطي الفيدرالي[ فعلناها. ونحن في غاية الأسف. 

الفيدرالي  ثانية.« وذكر رئيس الاحتياطي  لن نفعلها  ولكن بفضلكما، 

برنانكي عمل فريدمان وشوارز في قراره بخفض أسعار الفائدة وزيادة 

المعروض النقدي لتحفيز الاقتصاد خلال الركود العالمي الذي بدأ في 

عام 2007 في الولايات المتحدة. وقال أحد كبار أتباع المدرسة النقدية 

الفيدرالي  الاحتياطي  به  قام  الذي  التنشيط  إن  شوارز(  فيهم  )بمن 

سيؤدي إلى رفع التضخم إلى مستويات عالية للغاية. وبدلا من ذلك، 

انخفضت سرعة تداول النقود بصورة حادة ويعتبر الانكماش مخاطرة 

أشد بكثير.

التبعية لنمو  اليوم يرفضون مفهوم  ورغم أن معظم الاقتصاديين 

بعض  وجدت  فقد  النقدية،  المدرسة  تحليل  جوهر  هو  الذي  النقود، 

التحليل الحديث من خارج  إلى  المدرسة طريقها  لهذه  المهمة  المبادئ 

هذه المدرسة، مما جعل التمييز صعبا بين المدرسة النقدية والمدرسة 

الكينيزية بعد أن كان شديد الوضوح منذ ثلاثة عقود. ولعل الأهم هو أن 

التضخم لا يمكن أن يستمر إلى أجل غير مسمى دون حدوث زيادات في 

المعروض النقدي، وينبغي أن تكون السيطرة عليه، مسؤولية رئيسية، 

إن لم تكن الوحيدة، للبنك المركزي. ■

نائب رئيس قسم  باباجورجيو  اقتصادي وكريس  ثروت جاهان 

النقد  بصندوق  والمراجعة  والسياسات  الاستراتيجيات  إدارة  في 

الدولي.

تغيرت العلاقة بين النقود والأداء 

الاقتصادي.
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تغيرات أسعار 

الأصول أدوات 

جيدة للتنبؤ 

بالهبوط 

الاقتصادي

رأيان بشأن العلاقة بين التغيرات 

والدورات  الأصول  أسعار  في 

حالات  وخصوصا  الاقتصادية، 

الركود  فترات  إن  الرأيين  هذين  أحد  ويقول  الركود. 

في  تصحيحات  معها  تتزامن  أو  تسبقها  ما  غالبا 

أسعار الأصول. فانهيار سوق الأسهم في عام 1929 

أوائل  في  الأصول  أسعار  وانهيار  الكبير،  والكساد 

اليابان، وانهيار  التسعينات وما تلاه من ركود في 

والركود   2008 عام  في  العالمي  الأصول  أسعار 

لفترات  وضوحا  الأكثر  الحالات  بعض  هي  الكبير 

الركود التي سبقتها تصحيحات في أسعار الأصول.

أن  يمكن  الأصول  أسعار  إن  الآخر  الرأي  ويقول 

تتقلب بدرجة مفرطة يتعذر معها اعتبارها مؤشرات 

نافعة للتنبؤ بحدوث ركود. والانهيار الحاد في سوق 

الأسهم في عام 1962 لم يكن له أثر يذكر في زعزعة 

التعافي الاقتصادي في الولايات المتحدة. وبالمثل، 

لم يؤثر انهيار سوق الأسهم في أكتوبر 1987 بصورة 

كبيرة على النشاط الاقتصادي الأمريكي، على الرغم 

من وجود تنبؤات بحدوث ركود حاد في عام 1988. 

ويقول أصحاب هذا الرأي إن تغيرات أسعار الأصول 

تعزى غالبا إلى تغيرات توقعات المستثمرين المفرطة 

مؤشرات  تكون  وبالتالي  تشاؤمها  أو  تفاؤلها  في 

ضعيفة على الدورة الاقتصادية.

ويثير هذان الرأيان بعض المسائل المهمة بشأن 

الاقتصادية.  والدورة  الأصول  أسعار  بين  العلاقة 

هذه  على  البيانات  تدل  وهل  النظرية؟  تقول  فماذا 

أسعار  تصحيحات  تفيد  وهل  الضمنية؟  النتائج 

الضوء  ولإلقاء  ركود؟  ببداية  التنبؤ  في  الأصول 

تنبؤات  ببيان  أولا  سنقوم  الأسئلة،  هذه  على 

أسعار  بين  العلاقة  بشأن  الاقتصادية  النظرية 

جون بلودورن ويورغ ديكرسن وماركو تيرونس
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بيانات  تؤيدها  كانت  إذا  فيما  والبحث  الاقتصادية  والدورة  الأصول 

للاقتصادات المتقدمة لمجموعة السبعة )كندا وفرنسا وألمانيا وإيطاليا 

واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة( على مدى العقود الأربعة 

الماضية. وسنقوم بعد ذلك بتقييم ما إذا كانت أسعار أصلين رئيسيين 

في  الركود  ببدايات  للتنبؤ  مفيدة  مؤشرات   — والمساكن  الأسهم   —
هذه الاقتصادات وتقصي أثر هذه الأسعار على القوة التفسيرية عندما 

تُدرج في التحليل متغيرات أخرى يشيع الاعتقاد بأنها مرتبطة بالدورة 

الاقتصادية.

تقلبات أسعار الأصول والناتج

من حيث النظرية، توجد أسباب كثيرة وراء إمكانية ارتباط حركات 

الأصول  أسعار  تؤثر  فأولا،  الاقتصادية.  بالدورة  الأصول  أسعار 

وهو  الاقتراض،  على  وقدرتها  المعيشية  الأسر  ثروة  صافي  على 

للأسر  الاستهلاكية  الخطط  على  مهمة  آثار  له  تكون  أن  يمكن  ما 

المعيشية. وثانيا، فطبقا لنسبة توبين )Tobin’s q(، ينبغي أن يتحرك 

القيمة السوقية لرأس  التي هي نسبة   ،q الاستثمار في نفس اتجاه 

المال إلى تكلفة إحلاله. وبالتالي ينبغي أن يكون الاستثمار مرتفعا 

عندما تكون أسعار الأصول — التي ترتبط بصورة مباشرة بالقيمة 

يمكن  وثالثا،  صحيح.  والعكس  مرتفعة،   — المال  لرأس  السوقية 

العمومية  الميزانيات  على  الأصول  أسعار  في  التغيرات  تؤثر  أن 

للشركات، فتضر أو تفيد ضماناتها وجدارتها الائتمانية وبالتالي 

تزيد أو تنقص من استعدادها للاستثمار وقدرتها على ذلك. ويمكن 

العمومية  الميزانيات  على  الأصول  أسعار  حركات  تؤثر  أن  أيضا 

للبنوك، بحفزها على تعديل رأسمالها وأنشطتها الإقراضية. ويمكن 

أن تتعاظم هذه الآثار من خلال الأسواق المالية عندما تكون هناك 

فروق في المعلومات المتاحة للمقترضين والمقرضين وتكون قدرة 

المقترضين على الالتزام بالسداد محدودة.

وأخيرا، فحسب معادلة الأصول-التسعير الأساسية في المالية، 

ينبغي أن يكون سعر الأصل مساويا للقيمة المخفضة لعائده الحالي 

الأرباح  تكون  الأسهم،  حالة  وفي  المستقبل.  في  المتوقع  وعائده 

العائد  يكون  المساكن،  حالة  وفي  المقصود؛  العائد  هي  الموزعة 

وقوع  قبل  أو  معا  العوائد  تتحرك  ما  وبقدر  الإيجارية.  القيمة  هو 

أوضاع اقتصادية معينة، ينبغي أن تكون أسعار الأصول مفيدة في 

التنبؤ بالنشاط الاقتصادي. وتشدد الحركات في سعر الخصم )الذي 

على  الحالية(  القيمة  لاشتقاق  المستقبلية  العوائد  تيار  على  يطبق 

 — عائد  لتحقيق  المستثمرين  سعي  تعكس  كانت  إذا  العلاقة  هذه 

فخلال فترات توسع النشاط الاقتصادي يُقدم المستثمرون على قدر 

أكبر من المخاطر، بخفض سعر الخصم والمزايدة على سعر الأرباح 

الموزعة أو تدفقات الإيجار الثابتة، بينما يقومون بعكس ذلك تماما 

في فترات الانكماش الاقتصادي.

المهمة  الضمنية  النتائج  من  اثنين  نشتق  المناقشة،  هذه  ومن 

العلاقة بين أسعار الأصول والدورة الاقتصادية. فأولا، ينبغي  بشأن 

أن تتحرك أسعار الأصول بالتوازي مع الناتج الحقيقي )أي ينبغي أن 

أسعار  تكون  أن  ينبغي  وثانيا،  الدورية(.  للاتجاهات  مسايرة  تكون 

البيانات  تدل  وهل  الاقتصادية.  للدورة  استشرافية  مؤشرات  الأصول 

بيانات  باستخدام  المسألة  هذه  سنتقصى  الخاصيتين؟  هاتين  على 

لاقتصادات مجموعة السبعة على مدى الفترة من عام 1970 إلى عام 

2012. ويبين الرسم البياني 1 متوسط المعاملات المعاصرة ومعاملات 

الحقيقية  الأصول  أسعار  في  للتغيرات  الاستشرافية  التقاطع  ارتباط 

ونمو الناتج في هذه الاقتصادات.

فعليا  الأصول  أسعار  تكون  فأولا،  مهمتان.  نتيجتان  هنا  وتبرز 

كما  الناتج  مع  معا  تتحرك  أنها  أي   — الدورية  للاتجاهات  مسايرة 

في  التغيرات  بين  المعاصرة  الارتباط  علاقات  وتكون  النظرية.  تتنبأ 

أسعار الأصول الحقيقية ونمو الناتج موجبة )أي أنها تتحرك في نفس 

الاتجاه( ومختلفة بصورة كبيرة عن الصفر )بعبارة أخرى، تكون دالة 

إحصائيا(. إلا أن انخفاض معاملات الارتباط المنخفضة يشير إلى أن 

أسعار الأسهم والمساكن ليست مسايرة لاتجاهات الدورة الاقتصادية 

إلا بصورة واهية. وثانيا، تتقدم أسعار الأصول عن الناتج بفترة تصل 

إلى عام واحد. ويشاهد أعلى ارتباط تقاطع استشرافي بنمو الناتج في 

حالة تغيرات أسعار الأسهم والمساكن قبل حدوثها بربع واحد. إلا أن 

عن  إحصائيا  دالة  بصورة  تختلف  لا  هذه  التقاطع  ارتباط  معاملات 

أربعة  قبل  الأسهم  أسعار  التغير في  إلا في حالات  أفق  الصفر في كل 

أرباع من حدوث تغير في الناتج. وتشير هاتان النتيجتان إلى أن أسعار 

Bluedorn, corrected, 2/5/2014

الرسم البياني ١

في موقع السبق

غالبا ما تكون تغيرات أسعار الأصول في اقتصادات مجموعة السبعة 

أسعار الأصول  تراجع  أن  إلى  الناتج، مما يشير  تغيرات  سابقة على 

يمكن أن يكون نذيرا ببدايات فترات الركود.

 (معامل الارتباط)

المصدر: حسابات المؤلفين.

ملاحظة: يقيس الرسم البياني علاقة الارتباط بين التغيرات في أسعار الأسهم والمساكن في 

السبعة -  الناتج الحالية في اقتصادات مجموعة  السابقة وتغيرات  الربع الحالي (٠) والأرباع 

ارتباط  ويشير  المتحدة.  والولايات  المتحدة  والمملكة  واليابان  وإيطاليا  وألمانيا  وفرنسا  كندا 

موجب (سالب) إلى أن التغير المبين في أسعار الأصول في الربع الحالي أو السابق يتحرك في 

نفس (أو عكس) اتجاه تغيرات الناتج الحالية. * = احتمال نسبته ٩٠٪ و * * * = احتمال نسبته 

٩٩٪ بأن التغير المبين في سعر الأصول وتغير الناتج يتحركان معا. ويستند الرسم البياني إلى 

بيانات من الفترة ١٩٧٠ إلى ٢٠١٢.

          –4                       –3                     –2                     –1                      0

أسعار الأسهم

أسعار المساكن

0
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0.2

0.3

  الربع الحالي                الأرباع السابقة
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للدورة  واستشرافية  متطابقة  مؤشرات  تكون  أن  فعليا  يمكن  الأصول 

الاقتصادية، كما تشير النظرية. 

التنبؤ ببدايات فترات الركود

سنقوم بعد ذلك بدراسة قدرة التغيرات في أسعار الأصول على التنبؤ 

يشيع  والذي  لوجستي،  انحدار  نموذج  باستخدام  ركود  فترات  ببداية 

هذه  وتعرف  الثنائية.  التابعة  المتغيرات  سلوك  لدراسة  استخدامه 

قيمتين  من  واحدة  قيمة  تأخذ  أن  يمكن  متغيرات  بأنها  المتغيرات 

التالي  الربع  في  ركود  بدأ  إذا   1 القيمة  تكون  تحليلنا،  وفي  ممكنتين. 

— يبلغ نصيب الفرد من الناتج ذروته في الربع الحالي — وصفرا في 
الحالات الأخرى. وفي هذه النماذج، تقع القيمة المتنبأ بها بين صفر 

التالي.  الربع  بداية ركود في  احتمال  باعتبارها  تفسيرها  ويمكن  و1 

ويشير حدوث زيادة في القيمة المتنبأ بها إلى زيادة احتمالات وقوع 

ركود حسب النموذج. غير أن تركيزنا على وقت بداية الركود وليس على 

ما إذا كان الاقتصاد يشهد أو لا يشهد ركودا في ربع معين من العام، 

يشكل خروجا ملحوظا عن المتبع في كثير من الدراسات السابقة. وعلى 

هذا النحو، فإن النموذج الإحصائي الذي أعددناه هو نوع من مؤشرات 

الإنذار المبكر ببداية فترة ركود، والذي غالبا ما يصدر إنذار به بتأخير 

عدة أرباع.

في  مفيدة  الحقيقية  الأصول  أسعار  تكون  هل  المنطلق،  هذا  ومن 

إلى  خلصنا  وقد  نعم.  هي  باختصار  الإجابة  الركود.  ببدايات  التنبؤ 

وجود علاقة سالبة ودالة إحصائيا بين تغيرات أسعار الأسهم الحقيقية 

التالي.  الربع  في  ركود  بداية  واحتمال  التضخم(  لبيان  المعدلة  )أو 

ويعني الارتباط السالب أنه في حالة انخفاض أسعار الأسهم الحقيقية، 

يرتفع احتمال بداية ركود، وإذا ارتفعت أسعار الأسهم الحقيقية، تراجع 

المساكن  أسعار  تغيرات  أن  إلى  أيضا  وخلصنا  ركود.  بداية  احتمال 

الحقيقية تظهر ارتباطا سالبا باحتمال بداية ركود، ولكن بخلاف حالة 

تغيرات أسعار الأسهم، لا يختلف هذا الارتباط عن الصفر بصورة دالة 

إحصائيا. وعندما تُدرج في النموذج تغيرات الأسعار لكلا النوعين من 

الأصول في وقت واحد، تكون معاملاتها ودلالتها مشابهة للمعاملات 

والدلالات الموجودة في النماذج التي تتناولها بشكل منفصل. ويكون 

أداء العينة لهذه النماذج قويا للغاية، على النحو الذي تبينه إحصاءات 

إحصاء  صمم  وقد  الكبيرة.   )AUC( المنحنى  تحت  الواقعة  المنطقة 

المنطقة الواقعة تحت المنحنى )واسمه الفني »إحصاء المنطقة الواقعة 

تحت منحنى خاصية تشغيل المتلقي( بحيث يبين في هذه الحالة مدى 

الجودة التي يطلق بها أي نموذج إنذارا ببداية ركود. ويكون الإحصاء 

حوالي 0.8 عندما تُدرج أسعار الأسهم، وهو أعلى بكثير من معيار 0.5 

الذي يحققه قلب عملة معدنية )تقديم تخمينات عشوائية(. ومع ذلك، 

فإن هذا النموذج ليس كاملا: فحالات الركود تحدث فيه بصورة غير 

متواترة إلى حد أن النموذج يصدر بعض الإنذارات الخاطئة.

تنذر  بأنها  الاعتقاد  يشيع  التي  الأخرى  العوامل  دور  ولدراسة 

بحدوث ركود، أدخلنا في النموذج المتغيرات التالية: فرق العائد على 

والتقلب  أشهر،  ثلاثة  وأجل  سنوات  عشر  أجل  بين  الحكومية  السندات 

الضمني لأسعار الأسهم التي يتألف منها مؤشرS&P 500  في الولايات 

المخاطر(،  عن  والعزوف  العالمي  اليقين  لعدم  شائع  )مقياس  المتحدة 

المذكورة  الأسباب  تكون  ما  وغالبا  الحقيقية.  النفط  أسعار  وتغيرات 

المذكور  العائد  فرق  انخفاض  هي  ركود  بداية  احتمالات  لزيادة 

درجة  وزيادة  النقدية(،  السياسة  تشديد  على  بديلا  مؤشرا  )باعتباره 

الاستهلاك  على  سلبا  تؤثر  )التي  المخاطر  عن  والعزوف  اليقين  عدم 

والاستثمار الدائمين(، وارتفاع أسعار النفط.

التأثير  التفسيرية الإضافية، يظل  وحتى بعد إدماج هذه المتغيرات 

السالب والكبير على تغيرات أسعار الأسهم الحقيقية ثابتا. ومن المثير 

السالب  الأثر  يكون  الأخرى،  المتغيرات  إدراج  حالة  في  أنه  للاهتمام 

المقدر لتغيرات الأسعار الحقيقية للمساكن أكبر من أثره في الحالات التي 

هو  أعددناه  الذي  الإحصائي  النموذج 

ببداية  المبكر  الإنذار  مؤشرات  من  نوع 

فترة ركود.
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تتناول تغيرات أسعار المساكن على حدة أو مع أسعار الأسهم. فعند تناول 

تغيرات أسعار المساكن مع هذه المتغيرات الأخرى، تكون هذه التغيرات 

دالة إحصائيا. وكما هو متوقع، يرتبط الانخفاض في فرق العائد على 

السندات الحكومية بين أجل عشر سنوات وأجل ثلاثة أشهر والزيادة في 

عدم اليقين السوقي والعزوف عن المخاطر بزيادة احتمالات حدوث ركود 

تفيد في  الحقيقية  النفط  أسعار  تغيرات  أن  يبدو  المقابل، لا  جديد. وفي 

التنبؤ بفترات الركود. وقد يعزى ذلك إلى أن ارتفاع أسعار النفط يمكن 

أن يدل أيضا على قوة الطلب المجمل. وعند إدراج هذه المتغيرات الأخرى 

يكون أداء هذا النموذج تقريبا بنفس قوته في الحالات التي تراعى فيها 

أسعار الأسهم فقط، وهو ما يشير إلى ضآلة تأثير هذه المتغيرات الأخرى 

على قدرة النموذج على التنبؤ بفترات الركود.

من  الحقيقية  الأسهم  أسعار  تغيرات  أن  هي  إذن  العامة  والصورة 

المؤشرات المفيدة للغاية للتنبؤ ببدايات الركود. ويوضح الرسم البياني 

2 هذه العلاقة. فحدوث انخفاض في أسعار الأسهم يرفع بصورة كبيرة 

المنحنية  الخطوط  توضحه  كما  التالي،  الربع  في  ركود  بداية  احتمال 

إلى أسفل في الرسم البياني. وفي المقابل، يؤدي ارتفاع أسعار الأسهم 

السيناريو  احتمال  لأن  ولكن  به.  المتنبأ  الاحتمال  خفض  إلى  غالبا 

فإن  ربع(،  أي  في   %4 )نحو  بالفعل  منخفض  ركود  لحدوث  الأساسي 

الواقع أثر يذكر على  حدوث زيادات في أسعار الأسهم لا يكون له في 

التوقع. وبعبارة أخرى، توجد حالة متأصلة من عدم التماثل في القدرة 

حادة،  بصورة  الأسهم  أسعار  تهبط  فعندما  الأسهم.  بأسعار  التنبؤية 

كثيرا.  تتغير  لا  ركود  حدوث  احتمالات  فإن  ترتفع،  وعندما  احترس! 

وتتغير أيضا القدرة التنبؤية لأسعار الأصول عندما تومض المتغيرات 

الآنية الأخرى باللون الأحمر — ويكون اللون البرتقالي في كل مكان 

أعلى من الخط الأخضر. وإذا كان الانخفاض الكبير في أسعار الأسهم 

والقريب  البعيد  الأجلين  بين  الفائدة  أسعار  فرق  بانعكاس  مصحوبا 

أن  للغاية  يرجح  أنه  إلى  يشير  النموذج  فإن  المساكن،  أسعار  وتراجع 

يحدث ركود في وقت قريب جدا. 

التنبؤ ببدايات  النموذج كان جيدا نسبيا في  أداء  أن  وأخيرا، يبدو 

حالات الركود التي شهدتها مؤخرا اقتصادات مجموعة السبعة. ويبين 

الرسم البياني 3 تنبؤ النموذج بحالات الركود التي تبدأ في الربع التالي 

الأخيرة.  السنوات  في  السبعة  مجموعة  اقتصادات  من  اقتصاد  لكل 

وبالنسبة للاقتصادات الأوروبية في مجموعة السبعة )فرنسا وألمانيا 

واضح.  إنذار  بمثابة  ذلك  كان  واليابان،  المتحدة(  والمملكة  وإيطاليا 

وبالنسبة للولايات المتحدة الأمريكية، أطلق إنذار بوقوع ركود، ولكن 

كاد أن يخطئه، أما في كندا فقد أخطأه النموذج.

مؤشرات مفيدة للتنبؤ

للتنبؤ  مفيدة  مؤشرات  العقارية  الأصول  أسعار  تصحيحات  تمثل 

حركات  ترتبط  الخصوص،  وجه  وعلى  جديدة.  ركود  فترات  بحدوث 

في  كبيرة  بزيادات  الحقيقية  الأسهم  أسعار  في  الكبيرة  التصحيح 

المساكن  أسعار  انهارت  وإذا  التالي.  الربع  في  ركود  حدوث  احتمال 

أجل  بين  السندات الحكومية  العائد على  الوقت وأصبح فرق  في نفس 

عشر سنوات وأجل ثلاثة أشهر سالبا، فإن احتمال حدوث ركود يزداد 

بصورة ملحوظة. والرسالة واضحة، وهي أنه ينبغي لصناع السياسات 

أن ينتبهوا لحدوث انخفاضات حادة في أسعار الأصول — لا سيما إذا 

كانت هذه الانخفاضات مصحوبة بتضاؤل فروق العائد على السندات 

الحكومية بين أجل عشر سنوات وأجل ثلاثة أشهر. ويرجح أن تكون هذه 

التطورات علامة على وجود مشكلات في المستقبل القريب. ■

الإدارة  في  مدير  نائب  ديكرسن  ويورغ  اقتصادي  بلودورن  جون 

الأوروبية بصندوق النقد الدولي. وماركو تيرونس مساعد مدير إدارة 

البحوث في الصندوق.

يستند هذا المقال إلى ورقة عمل صادرة عن صندوق النقد الدولي 203/13 

في عام 2013، أعدها المؤلفون بعنوان هل يكون انخفاض أسعار الأصول 

(«Do Asset Price Drops Foreshadow Recessions?») نذيرا بفترات الركود؟

Bluedorn, corrected 2/5/2014

 

الرسم البياني ٣

الإصابات أكثر من الأخطاء

أدى انخفاض أسعار الأصول إلى إنذار صائب ببدء الركود الكبير الذي 

بالكاد  وتم  واليابان،  الكبرى  الأوروبية  الاقتصادات  مؤخرا  شهدته 

رصده في حالة الولايات المتحدة، ولم يتم رصده في حالة كندا.

(التنبؤ بحدوث ركود في الربع التالي)

المصدر: حسابات المؤلفين.

ملاحظة: يمثل الخط الأحمر (٠٫٠٦) الاحتمال الفاصل الأمثل للإنذار ببداية ركود في 

الربع التالي، وقد تم اختياره باستخدام معلومات حتى الربع الثاني من عام ٢٠٠٧ (ما 

يسمى فاصل يودن). وتمثل الأعمدة القوة التي أنذر بها النموذج ببداية ركود في كل 

من اقتصادات مجموعة السبعة. وتحدث الأرباع المبينة قبيل بدء الركود العالمي في 

كل اقتصاد (يكون الناتج في ذروته)، وتمثل الأعمدة قوة الإشارة إلى بداية ركود في 

الربع التالي. 

      ألمانيا           إيطاليا    المملكة المتحدة     فرنسا          اليابان   الولايات المتحدة   كندا
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الرسم البياني ٢

التوقع الكامل

مدى القوة التي يثير بها انخفاض أسعار الأسهم في بلدان مجموعة 

بأداء  يتأثر  التالي  الربع  في  ركود  ببداية  احتمالات  تثير  السبعة 

متغيرات سوقية أخرى – أسعار المساكن، وفرق العائد على السندات 

أسعار  وتقلب  أشهر،  ثلاثة  وأجل  سنوات  عشر  أجل  بين  الحكومية 

الأسهم، وأسعار النفط.

(احتمال وقوع ركود جديد)

المصدر: حسابات المؤلفين.

ملاحظة: يمثل الخط الأحمر احتمال حدوث ركود بعد انخفاض في أسعار الأسهم عندما تكون 

المؤشرات الأخرى موجبة بشكل عام. ويمثل الخط الأخضر الحالة عندما تكون المؤشرات الأخرى 

بوجود  الأخرى  المؤشرات  تومض  عندما  ركود  حدوث  احتمال  البرتقالي  الخط  ويمثل  عادية. 

مشاكل. والمؤشرات «الأخرى» هي تغيرات أسعار المساكن الحقيقية، وفرق العائد على السندات 

الحكومية بين أجل عشر سنوات وأجل ثلاثة أشهر، والتقلب الضمني في أسعار الأسهم في مؤشر 

 S&P 500في الولايات المتحدة (VXO/VIX)، ونمو أسعار النفط الحقيقية. ويستند الرسم البياني إلى 
بيانات من الفترة ١٩٧٠ إلى ٢٠١٢.
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أعقبت  التي  والأسى  الدمار  صور  تزال 

الفلبين  ضرب  الذي  هايان،  الإعصار 

أذهاننا.  في  حية   ،2013 نوفمبر  في 

أعقب  الذي  للدمار  مماثلة  مشاهد  تستدعي  وهي 

عام  آسيا في  الذي ضرب جنوب  الكبير  التسونامي 

الولايات  ضرب  الذي  كاترينا  وإعصار   2004

على  الأضرار  تقتصر  ولا   .2005 عام  في  المتحدة 

الآثار المباشرة.

نيويورك  صحيفة  نشرت   ،2013 نوفمبر  وفي 

محزناً،  إخبارياً  تقريراً  الأولى  صفحتها  في  تايمز 

تعرض  الفلبين  في  شاب  محنة  فيه  وصفت 

)دراسة   هايان  إعصار  بعد  ساقه  في  بسيط  لكسر 

Bradsher, 2013(. وظل لمدة خمسة أيام راقدا على 
سرير طبي في مستشفى محاطا بأولاده، في انتظار 

تلوث  بسبب  الأمر  نهاية  في  نحبه  ليقضي  العلاج، 

الإصابة.

ولا غرابة في أن تكون للكوارث آثار نفسية تدوم 

المباشرة  الإنسانية  التكلفة  إلى  فإضافة  طويلا. 

والفورية، يؤدي وقوع الكوارث في الغالب إلى زيادة 

وتكون  الاجتماعي.  الرفاه  وتقويض  الفقر  حدة 

ضعفا  الأكثر  السكانية  وفئاتها   — النامية  البلدان 

— في وضع خطر بشكل خاص.

فهل هناك كوارث طبيعية أكثر عددا اليوم، وأشد 

وطأة، من كوارث الأمس؟ أم أننا ببساطة أكثر علما 

التغطية الإعلامية الحية والحديثة والمستمرة  بسبب 

على مدار الساعة؟ وماذا عن استجابتنا؟ وهل وضعنا 

— بما لدينا من تكنولوجيا واتصالات متطورة — 
الكوارث  لهذه  والاستجابة  التأهب  لسبل  تصورات 

بطريقة تنقذ الأرواح وتحد من الضرر الاقتصادي؟ 

فعليا  زاد  الماضية،  عاما  الخمسين  مدى  وعلى 

 .)1 البياني  الرسم  )راجع  الطبيعية  الكوارث  تواتر 

وقد حدث تحسن كبير جدا في إبلاغ الكوارث، ولكن 

الكوارث  عدد  زيادة في  أيضا  موثق حدثت  هو  كما 

أكبر من الأشخاص  المناخية وشدتها، ويتركز عدد 

والأصول المادية في المناطق المعرضة للخطر. ومن 

العقد  في  المبلغة  الكوارث  عدد  أن  للاهتمام  المثير 

في  استمرت  الزيادة  أن  إلا  بشدة،  انخفض  الماضي 

وفي  الكوارث  من  تضرروا  الذين  الأشخاص  عدد 

التكاليف المتصلة بها.

الفقراء أكثر عرضة للمخاطر

ويكون  شيوعا،  أكثر  الطبيعية  الكوارث  وتكون 

النامية  الاقتصادات  في  عددا  أكثر  منها  المتضررون 

البلدان منخفضة الدخل ومتوسطة الدخل حسب  )جميع 

نيكول لافرامبواز  وسباستيان أسيفيدو

في المعركة ضد 

الكوارث الطبيعية، 

يمكن أن تعمل 

سياسة الاقتصاد 

الكلي ذات الفكر 

الاستشرافي على 

مساعدة البلدان في 

الاستعداد للضربة 

الحتمية وتخفيف 

أثرها

الإنسان
في مواجهة

الطبيعة 

الأم

لا
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 Laframboise and الدولي( مقارنة بالبلدان الأخرى )دراسة  البنك  تعريف 

Loko, 2012( )راجع الرسم البياني 2(. فمنذ الستينات، كان نحو 99% من 

الأشخاص المتضررين من الكوارث الطبيعية يعيشون في اقتصادات نامية 

)87% في البلدان متوسطة الدخل، و12% في البلدان منخفضة الدخل(، و%97 

من جميع الوفيات المتصلة بالكوارث الطبيعية حدثت في تلك البلدان )%64 

وقياسا  الدخل(.  منخفضة  البلدان  في  و%32  الدخل،  متوسطة  البلدان  في 

على مساحة الأرض وعدد السكان، فإن الدول الجُزُرية الصغيرة هي الأكثر 

البحر  منطقة  شرق  ففي  الطبيعية.  الكوارث  وقوع  تواتر  حيث  من  معاناة 

الكاريبي، يمكن أن يتوقع حدوث كارثة طبيعية كبيرة تتجاوز أضرارها %2 

من إجمالي الناتج المحلي كل سنتين أو ثلاث سنوات.

وقد تم تجهيز الاقتصادات المتقدمة بشكل أفضل لاستيعاب تكاليف 

الخاص،  التأمين  إلى  اللجوء  بإمكانها  لأن  وذلك  الطبيعية  الكوارث 

والمدخرات المحلية الأعلى، والتمويل من السوق. فضلا على ذلك، فإنها 

تخصص قدرا أكبر من مواردها للحد من مواطن الضعف بوضع وإنفاذ 

قوانين للبناء، على سبيل المثال.

الطبيعية  الكوارث  عن  الناجمة  للأضرار  الدولارية  القيمة  أن  ورغم 

المال  رأس  كمية  بسبب  المتقدمة  الاقتصادات  في  بكثير  أكبر  تكون 

وتركزه، ولكن كنسبة مئوية من الثروة الوطنية والناتج فإن الضرر يكون 

عادةً أكبر في الاقتصادات النامية. فعلى سبيل المثال، قدرت التكاليف 

المباشرة للزلزال الكبير الذي ضرب اليابان في عام 2011 بنحو %3.6 

المباشرة  التكاليف  تجاوزت  هايتي،  وفي  المحلي؛  الناتج  إجمالي  من 

لزلزال 2010 بكثير مجموع إجمالي الناتج المحلي في ذلك العام.

عرضة  أكثر  هم  النامية  الاقتصادات  في  الأشخاص  أن  ويرجح 

للعيش في المناطق المعرضة للخطر، وغالبا ما تكون لدى تلك البلدان 

بنية تحتية ضعيفة. وتعتمد البلدان النامية بدرجة أكبر على قطاعات 

ذلك،  على  وعلاوةً  الطقس.  على  تعتمد  التي  والسياحة  الزراعة  مثل 

اقتصادات  يجعل  مما   — ترابطا  أكثر  الاقتصادية  قطاعاتها  تكون 

تلك البلدان أكثر عرضة للصدمات في قطاعات أخرى، بما في ذلك من 

خلال البنية التحتية وصلات الملكية عبر القطاعات. ومع ذلك، تفتقر 

هذه الاقتصادات إلى آليات كافية للتجاوب مع حالات الطوارئ.

ويكون الأشخاص الأضعف في المجتمع، في كل من البلدان مرتفعة 

للكوارث  الرئيسيين  الضحايا  هم  الدخل،  منخفضة  والبلدان  الدخل 

وجدت،  إن  ضئيلة،  مدخرات  سوى  هؤلاء  لدى  يكون  لا  إذ  الطبيعية. 

محدود  رأسمال  أي  في  تصرفهم  ويؤدي  الراهن،  الاستهلاك  لتمويل 

مدى  ودخولهم  الإنتاجية  قدراتهم  خفض  إلى  الماشية،  مثل  لديهم، 

الحياة. كذلك فإن مهاراتهم في العمل وفرص تنقلهم محدودة، ويؤدي 

غير  بهم بصورة  الإضرار  إلى  التضخم،  مثل  مباشرة،  غير  آثار  وقوع 

التضخم بعد حدوث كارثة طبيعية، عندما  متكافئة. )غالبا ما يرتفع 

يؤدي النقص في السلع والخدمات الأساسية إلى ضغوط على الطلب.( 

وتزيد كل هذه العوامل من الخسائر الدائمة في مجال الرفاه الاجتماعي.

تكلفة اقتصادية

ويتدهور عجز  الاقتصادي  الناتج  يتقلص  كارثة طبيعية،  بعد حدوث 

لدى  التصدير  إمكانات  وتتضرر  القصير.  الأجل  في  العامة  المالية 

العالم.  التجارة والخدمات مع بقية  العجز في  أيضاً، مما يزيد  البلدان 

ويمكن تخفيف حدة هذا الأثر من خلال المعونة والاستثمار الأجنبيين، 

النمو  على  قائمة  عادة  تظل  الآثار  فإن  الكبيرة،  الكوارث  بعد  ولكن 

الأولى  السنة  في   %0.7 بمتوسط  البلد  لدى  النمو  فينخفض  والدخل. 

بعد ثلاث سنوات  المتراكمة  الناتج  الكارثة، وتكون خسائر  بعد وقوع 

الناتج المحلي من الخسائر  أعلى بنحو 1.5% من إجمالي  من وقوعها 

المحلي  الناتج  إجمالي  من  الفرد  نصيب  ويتراجع  الفورية.  المباشرة 

الدخل.  منخفضة  البلدان  في  و%1  المتوسط  في   %0.6 بنحو  الحقيقي 

ويكون الجفاف هو الأوسع تأثيرا، عدا في الدول الجُزُرية الصغيرة )مثل 

الأشد  هي  الأعاصير  فيها  تكون  التي  الإطار(،  راجع  الكاريبي،  دول 

تدميرا.

وبعد وقوع كارثة كبيرة، يتعين على صناع السياسات أن يقرروا 

ما إذا كان ينبغي تمويل الإنفاق في حالات الطوارئ بخفض الإنفاق 

القائم أو تحويل مساره أو بالاقتراض. فإذا ارتئي أن الصدمة مؤقتة 

— أي أن التعافي المادي سيستغرق أقل من سنة — يكون من المنطقي 
العكسية للصدمات.  الآثار  لدعم الاقتصاد المحلي وموازنة  الاقتراض 

تضررا  الأكثر  الأشخاص  دخول  على  الحفاظ  في  أيضا  ذلك  ويساعد 

ودعم الفئات الأكثر ضعفا. أما إذا كانت آثار الكارثة الطبيعية طويلة 

الأشخاص الأضعف في المجتمع 

هم الضحايا الرئيسيين للكوارث 

الطبيعية.

Laframboise, corrected 1/19/2014

الرسم البياني ١

ضربات الكوارث الطبيعية

زاد تواتر وقوع الكوارث الطبيعية في العالم بصورة مطردة منذ عام 

١٩٦٠، ولم ينخفض إلا في العقد الماضي.

(عدد الكوارث)

المصادر: قاعدة بيانات الكوارث الدولية EM-DAT؛ وحسابات خبراء صندوق 

النقد الدولي.
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الرسم البياني ٢

الضرر الأبلغ

عدد الأشخاص المتضررين من الكوارث الطبيعية يكون أكبر في 

البلدان النامية منه في البلدان مرتفعة الدخل

(متوسط الأشخاص المتضررين سنويا، ٪ من مجموع السكان)

المصادر: قاعدة بيانات الكوارث الدولية EM-DAT؛ وحسابات المؤلفيْن.
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مع  ليتواءم  أوضاعه  بتعديل  ببطء  الاقتصاد  يقوم  أن  فيجب  الأمد، 

الانتقالية  المرحلة  بتمهيد  الحكومة  تقوم  أن  ويتعين  الجديد،  التوازن 

والحفاظ على الاستقرار الاقتصادي الكلي.

غالبا  الدخل،  منخفضة  والبلدان  الصغيرة  الجُزُرية  الدول  وفي 

وجود  مع  وحتى  العام.  الدين  زيادة  إلى  الطبيعية  الكوارث  تؤدي  ما 

يميل  بالخارج،  العاملين  تحويلات  من  وتدفقات  خارجية  مساعدة 

الدين العام إلى الارتفاع في الغالب. وفي شرق منطقة البحر الكاريبي، 

كانت هذه الزيادة المتصلة بالكوارث كبيرة. ولنأخذ على سبيل المثال 

هذا  تسبب  فقد   .2004 عام  في  غرينادا  ضرب  الذي  إيفان،  الإعصار 

الإعصار في مصرع 39 شخصا وتشريد 60 ألف شخص وفي أضرار 

الناتج  إجمالي  من   %150( أمريكي  دولار  مليون   890 بنحو  قدرت 

المحلي(. وانهار الناتج وارتفعت نسبة الدين إلى إجمالي الناتج المحلي 

بمقدار 15 نقطة مئوية في سنة واحدة فقط، لتصل إلى 95%. وقامت 

غرينادا في عام 2005 بإعادة هيكلة ديونها ولا تزال تواجه صعوبات 

في التعامل مع مشكلة الدين المرتفع اليوم.

حجم  منها  كثيرة،  عوامل  على  الطبيعية  الكوارث  تأثير  ويعتمد 

للخطر،  المعرضة  المناطق  في  الأشخاص  وتركيز  وهيكله،  الاقتصاد 

ونصيب الفرد من الدخل، ومدى تطور النظام المالي. وتخلص دراسات 

)مثل  المؤسسات  وتحسن  المهارات  مستوى  ارتفاع  أن  إلى  حديثة 

القانون(  وسيادة  والشرطة  الصحية  والخدمات  المحلية  الحكومات 

عوامل  كلها  الحكومي  الإنفاق  وزيادة  التجاري  الانفتاح  وزيادة 

كارثة  وقوع  على  المترتبة  الاقتصادية  التكاليف  خفض  على  تساعد 

ومستويات  أفضل  مؤسسات  فوجود   .)Noy, 2009 )دراسة  طبيعية 

في  والكفاءة  الفعالية  ضمان  على  يساعد  السكان  لدى  أرفع  تعليمية 

الاستجابة للكارثة، وجودة تخصيص المعونة الأجنبية، وسلامة إنفاذ 

تدابير هيكلية مثل قوانين البناء والقوانين المتعلقة بتحديد المناطق، 

الكارثة. وإضافة إلى  لدى وقوع  وهو ما يساعد على خفض الأضرار 

احتياطيات  من  مناسبة  مستويات  لها  تتوافر  التي  البلدان  فإن  ذلك، 

النقد الأجنبي وتطبق قيودا على تدفقات رأس المال إلى الخارج يمكنها 

أن تتحمل بشكل أفضل مسألة هروب رأس المال الذي غالبا ما يعقب 

حدوث كارثة طبيعية.

وتكون معاناة البلدان أقل بعد وقوع كارثة طبيعية إذا كانت لديها 

حسابات  الأشخاص  من  أكبر  عدد  لدى  يكون  أي  أعمق،  مالية  نظم 

التجارية  والشركات  المعيشية  الأسر  من  مزيد  لدى  ويكون  مصرفية 

البلدان  لدى  أكبر  المالي  العجز  يكون  عام،  وبوجه  مصرفية.  قروض 

التي توجد فيها نظم مالية متطورة كما تكون خسارتها من الناتج أقل. 

التمويل  على  للحصول  أكبر  إمكانيات  الأعمق  الائتمان  أسواق  وتوفر 

المحلي لتمويل التعافي، مما يقلل ضرورة الاقتراض من الخارج، الذي 

يكون  أن  حتى  يمكن  أو  أطول  وقتا  عليه  الحصول  يستغرق  أن  يمكن 

التي  البلدان  الأداء أفضل ما يكون في  المتناول تماما. ويكون  خارج 

لديها نظم مالية عميقة وتغطية تأمينية مرتفعة، لأن المخاطرة تنقل 

إلى أطراف خارجية )حتى في حالة شركات التأمين المحلية من خلال 

التعمير على  أو  الاستثمار  التأمين(، وبالتالي يفرض  إعادة  سياسات 

زلزالين  وقوع  أدى  وقد  أعباء.  أي  يفرض  لا  أو  قليلة،  أعباء  الدولة 

المثال،  سبيل  على   ،2011 و   2010 عامي  في  نيوزيلندا  في  كبيرين 

إلى حدوث أضرار كبيرة — تقدر بنحو 10% من إجمالي الناتج المحلي 

— إلا أن تغطية شركات التأمين )6% من إجمالي الناتج المحلي( نقلت 
جزءا كبيرا من تكلفة إعادة التأهيل إلى الخارج. ولم يتقلص النشاط، 

بل في الواقع زاد النمو لاحقا مع التعمير. 

مزيجا  الحكومية  السياسة  استجابة  تكون  أن  يمكن  عام،  وبوجه 

من التمويل الجديد والسحب من الاحتياطيات، إلى جانب إحداث تعديل 

صندوق  ويساهم  الضرائب.  وزيادة  الإنفاق  بخفض  كلي  اقتصادي 

لمقرضين  تحفيز  كعنصر  ذلك  في  بما  المرحلة،  هذه  في  الدولي  النقد 

آخرين، وبمساعدة الحكومات على الحفاظ على الاستقرار الاقتصادي 

الكلي وتصميم الاستجابة السليمة للسياسات لإرساء أساس التعافي.

إدارة المخاطر

بحثنا  فإن  منعها،  يمكن  لا  الطبيعية  الكوارث  معظم  أن  حين  في 

تكاليفها  من  للحد  الجهود  من  بمزيد  القيام  يمكن  أنه  إلى  يخلص 

الناجمة  الاجتماعية  الرفاه  خسائر  من  والحد  والاقتصادية  البشرية 

عنها. وخلصنا إلى أن هناك خطوات يمكن أن تتخذها الحكومات قبل 

وقوع كارثة لتخفيف حدة تأثيرها على الأشخاص والناتج، لا سيما 

تتعلق  لأسباب  الكوارث  لأخطار  كبيرة  بدرجة  المعرضة  البلدان  في 

يكون  المناطق،  تلك  وفي  الطقس.  بظروف  أو  الجيوفيزيائية  بظروفها 

من شأن وضع إطار للسياسات يراعي بصورة صريحة مخاطر الكوارث 

أفضل  بشكل  والاستجابة  التأهب  للحكومات  يتيح  أن  وتكاليفها 

الركائز  في  التحضيرات  هذه  وتندرج  الطبيعية.  الكوارث  لصدمات 

الأساسية لتقييم المخاطر والحد منها، والتأمين الذاتي ونقل المخاطر 

)راجع الجدول(.

شمولا  أكثر  وقائي  منهج  اتخاذ  تعترض  عقبات  عدة  وهناك 

موارد  إلى  البلدان  من  كبير  عدد  يفتقر  فأولا،  الكوارث.  مع  للتجاوب 

الميزانية والقدرات الفنية والبشرية للتأهب للكوارث الطبيعية أو بناء 

العواصف.  تتحمل  بحيث  والمساكن  المكاتب  تجهيز  إعادة  أو  السدود 

وتكون المعوقات أكبر لدى البلدان التي تواجه مديونيات حرجة. وتعوق 

هذه العوامل وضع آليات للحد من المخاطر أو التأمين الذاتي — أي، 

إما أن تدخر تحسبا ليوم عصيب أو تحصل على التأمين في ذلك اليوم.

وثانيا، توجد صعوبة في تخصيص موارد شحيحة يمكن إنفاقها 

التحتية  البنية  أو  الاجتماعي  الإنفاق  أوجه  على  أخرى  ظروف  في 

تأثير الكوارث في منطقة البحر الكاريبي

منطقــة الكاريبــي هــي واحــدة مــن أكثــر المناطــق تعرضــا للكــوارث في العــالم. 

وتصنــف بلــدان الكاريبــي مــن بيــن أكثــر 50 مكانــا في العــام تعرضــا للأخطــار 

مــن حيــث نصيــب الفــرد مــن الكــوارث، وحجــم الكــوارث في الكيلومتــر المربــع 

)دراســة Rasmussen, 2006(. فقــد تعرضــت المنطقــة لأكثــر مــن 400 كارثــة 

)عــادة  مداريــا  إعصــارا   267 منهــا  و2012،   1950 عامــي  بيــن  طبيعيــة 

أعاصيــر غيــر حلزونيــة( و113 فيضانــا. وفي المتوســط، يوجــد احتمــال %14 

أن يتعــرض أي بلــد في منطقــة الكاريبــي لعاصفــة مداريــة في أي وقــت مــن 

العــام، وفي معظــم البلــدان يتجــاوز الاحتمــال نســبة %10. 

ويكــون أثــر الكــوارث الطبيعيــة التــي تقــع في منطقــة الكاريبــي كبيــرا علــى 

النمــو والديــون. وتخلــص دراســة Strobl (2012) إلى أن الإعصــار المتوســط 

يخفض ناتج البلد المعني بنحو 1%؛ وتخلص دراسة Acevedo  (2013)  إلى 

نتائــج مماثلــة بالنســبة للأعاصيــر والفيضانــات الشــديدة، ويكــون الأثــر أقــل 

في حالــة العواصــف المعتدلــة )0.5%(. وعــادة مــا يتبــع النمــو مســارا معياريــا

 للتعــافي: فــلا تلبــث أن تحــدث ارتــدادة إيجابيــة للنشــاط بعــد وقــت قصيــر مــن 

الزلــزال بفضــل إعــادة التأهيــل والتعميــر. ولكــن عــادة مــا تكــون هــذه الارتــدادة 

الإيجابيــة قصيــرة الأجــل وأقــل مــن التأثيــر الأولي، مــع حــدوث أثــر تراكمــي 

ســلبي علــى إجمــالي النــاتج المحلــي.

شــرق  لــدول  النقــدي  الاتحــاد  ففــي  أشــد.  الديــن  علــى  التأثيــر  ويكــون 

الكاريبــي، ترتفــع نســبة الديــن إلى إجمــالي النــاتج المحلــي بنحــو 5 نقــاط مئوية 

 .)Acevedo, 2013 في المتوســط في العــام الــذي تضــرب فيــه عاصفــة )دراســة

ولكــن مــن منظــور أوســع، تــؤدي الفيضانــات في الكاريبــي إلى زيــادة الديــن 

بينمــا لا تحقــق العواصــف نفــس الأثــر. ويعــزى ذلــك جزئيــا إلى أن الأعاصيــر 

تجــذب تغطيــة إعلاميــة عالميــة أوســع، ممــا يشــكل قوة دافعــة للمعونة وتخفيف 

أعبــاء الديــون )دراســة  Eisensee and Strömberg, 2007(، في حيــن يكــون 

تأثيــر الفيضانــات محليــا بدرجــة أكبــر.
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بأن  الاحتمال  دائما  هناك  يكون  عندما  وخصوصا  بشدة،  المطلوبة 

»الكارثة الكبيرة« القادمة لن تقع قريبا. ولهذا السبب ينبغي أن تسترشد 

إلى  الرامية  بالجهود  الآثار  وتخفيف حدة  بالوقاية  المتعلقة  القرارات 

تقييم احتمالات وقوع كارثة ومواطن الضعف الرئيسية.

وثالثا، يمكن أن تكون المعونة والتمويل في حالات الطوارئ حافزا 

بمستويات  الاستثمار  لعدم  النامية  للاقتصادات  عقلانيا  ولكن  قويا 

يقدَّم  التمويل  نظرا لأن هذا  الواقع،  الحد من المخاطر. وفي  كافية في 

بأسعار فائدة منخفضة للغاية، فقد لا يكون من المنطقي إنفاق موارد 

المتوقع.  العائد  المصروفات  تبرر  لا  وقد  كارثة؛  وقوع  قبل  شحيحة 

مليارات   9.9 بقيمة  تعهدات  على  المثال، حصلت هايتي  وعلى سبيل 

الناتج  إجمالي  قيمة  مرة   1.5 أي   ،2010 زلزال  بعد  أمريكي  دولار 

مماثلا  مبلغ  يدفع  أن  البلد  بمقدور  يكن  ولم  للبلد.  الاسمي  المحلي 

للتغطية التأمينية.

احتمالات  زيادة  بمقدار  البلدان  تستهين  أن  الممكن  من  وأخيرا، 

الكوارث بمرور الوقت، لا سيما الكوارث المتصلة بالمناخ.

المأساة  مواجهة  في  والسنت  بالدولار  نتكلم  أن  ينبغي  وهل 

الإنسانية؟ ينبغي أن يكون الركن الأول في السياسة العامة هو إنقاذ 

التكاليف  لخفض  المبذولة  للجهود  أيضاً  أهمية  هناك  ولكن  الأرواح، 

الاقتصادية، التي تنطوي على تكاليف بشرية واجتماعية أخرى ويمكن 

أن تدوم لأجيال. وعندما يتم خفض التكاليف الاقتصادية تحُرَّر الموارد 

للتأهب للكوارث والصمود في وجهها وتخفيف آثارها، وهو ما يمكن 

أن ينقذ الأرواح في المستقبل. ويجب أن يسأل صناع السياسات ما إذا 

كانت إدارة مخاطر الكوارث، من أعلى المستويات إلى أدناها، قد حظيت 

باهتمام كاف في عملية صنع القرار.

التخطيط للمستقبل

هو  ما  منها  دروسا  الأخيرة  الحالة  دراسات  من  بحثنا  يستخلص 

السياسات  أن  إلى  البحث  وينتهي  أهمية.  أقل  هو  ما  ومنها  أساسي، 

الاقتصادية الكلية الجديدة قبل الصدمات وبعدها تحدث فرقا. وبعض 

في  للإنفاق  الميزانية  في  مجال  وجود  أن  غيرها  من  الأهم  الدروس 

وأن  وحلها،  الأزمة  حدة  من  التخفيف  على  يساعد  الطوارئ  حالات 

الإنفاق  مرونة  يعززان  العام  الدين  وانخفاض  تأمينية  تغطية  وجود 

الحكومي إذا ما نشأت احتياجات للتعمير، وأن الاستثمار العام في الحد 

من المخاطر يكون له مردود جيد بمرور الوقت. 

أن  الأهمية،  القدر من  نفس  لها  ولكن  الأقل وضوحا،  الأمور  ومن 

هناك مجالا كبيرا للتحسين في أطر السياسات الحكومية لتحسين إدارة 

المخاطر والحد من التكاليف الاقتصادية والاجتماعية )راجع الجدول(. 

السياسات  صناع  يقدر  أن  ينبغي  للمخاطر،  المعرضة  المناطق  وفي 

احتمال وقوع الصدمات وتحديد مواطن الضعف المحلية. ويمكنهم بعد 

ذلك دمج هذه المعلومات في خطط للطوارئ، والاستثمار في الحد من 

المخاطر، والتأمين، والتأمين الذاتي، والاستجابة للكوارث.

ويتعين أن تتسم السياسات الضريبية وسياسات الإنفاق بالمرونة، 

بحيث تسمح بسرعة إعادة توزيع الإنفاق عند الضرورة. 

ويمكن أن يؤدي التنسيق مع الشركاء الأجانب قبل وقوع الكارثة 

إلى حشد المساعدة الخارجية من أجل الحد من المخاطر، وهو ما يرجح 

أن يكون له عائد أكبر من المساعدة الطارئة بعد الواقعة. 

الشركاء  بين  التعاون  تحسين  إلى  ماسة  حاجة  أيضا  وهناك 

الأجانب بعد وقوع الكوارث الطبيعية، وخصوصا في البلدان منخفضة 

الدخل والبلدان ذات القدرات الإدارية المحدودة.

للكوارث  الحقيقية  التكاليف  من  للحد  طريق  أفضل  هو  والتأمين 

الطبيعية دون زيادة الضرائب أو خفض الإنفاق. وقد ظهرت في السنوات 

الأخيرة بعض الأدوات المبتكرة، ولكن بإمكان المجتمع الدولي أن يفعل 

للمخاطر.  المعرضة  البلدان  لمساعدة  والأفكار  الموارد  لتجميع  المزيد 

ومن أمثلة تلك الأدوات مرفق التأمين ضد مخاطر الكوارث في منطقة 

البحر الكاريبي وقد قام مؤخراً بدعم أعمال الإغاثة الفورية في بلدان 

منطقة الكاريبي. غير أن ضعف المراكز المالية للبلدان تسبب في قصور 

تأمينها لدى المرفق ولذلك لا تزال معرضة للصدمات.

إلى  أعلى  من  للسياسات  عملية  اقتراحات  هي  الاقتراحات  وهذه 

أسفل للنظر فيها في وقت الهدوء بين العواصف الحتمية. ومعظم البلدان 

تنتظر إلى أن تقع الكارثة التالية ثم تحاول جمع ما تبعثر بسرعة. وبدلا 

السياسات وشركاؤهم الأجانب بدمج  من ذلك ينبغي أن يقوم صناع 

وقوع  قبل  التكاليف  من  والحد  المخاطر  لإدارة  وأفضل  جديدة  طرق 

ويوفر  المعاناة،  من  ويقلل  أرواحا،  ينقذ  أن  ذلك  شأن  فمن  الكارثة. 

المال. ومن شأن ذلك أن يحول دون وقوع ضحايا بلا ضرورة — مثل 

الشاب الذي كسرت ساقه في الفلبين. ■ 

اقتصادي،  أسيفيدو  رئيس قسم وسباستيان  نائب  نيكول لافرامبواز 

وكلاهما في إدارة نصف الكرة الغربي بصندوق النقد الدولي.
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ركائز إدارة مخاطر الكوارث الطبيعية

نقل المخاطرالتأمين الذاتيالحد من المخاطرتقييم المخاطر

جمع البيانات وتقييم 

احتمالات وقوع كارثة 

طبيعية 

اتخاذ تدابير للحد من 

أوجه القصور المادية 

وتحسين تخطيط المالية 

العامة

بناء المدخرات 

والاحتياطيات

تعزيز التأمين وإعادة 

التأمين

تقييم مواطن الضعف 

البشرية والمادية

الشروع في الانتقال 

وإعادة البناء وإعادة 

المواءمة والسيطرة على 

الفيضانات، وما إلى ذلك

بناء صندوق 

للاحتياطيات 

وأرصدة وقائية 

وما إلى ذلك

الترتيب للتأمين على 

الصعيد العالمي، وتجميع 

التأمين )مثل مرفق التأمين 

ضد مخاطر الكوارث في 

منطقة البحر الكاريبي(

دمج المعلومات في 

إطار للمالية العامة 

والخطط الإنمائية

وضع قوانين للبناء 

وتركيب أجهزة إنذار، 

واستجابة لحالات 

الطوارئ، وما إلى ذلك

إنشاء صناديق 

لأيام الشدة، 

وتعميق النظام 

المالي

إنشاء مرفق للديون، 

وسندات للكوارث الطبيعية، 

ومرافق لدى المؤسسات 

المالية الدولية، وما 

إلى ذلك.

ملاحظة: تهدف هذه الركائز إلى توجيه صياغة السياسات وضمان التخطيط الشامل، وليس توفير 

تتابع معين من الخطوات. 
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تزايد أعداد 

الاكتشافات 

النفطية الكبيرة 

في البلدان 

منخفضة الدخل 

يمكن أن تجعلها 

أقل احتياجا إلى 

المعونة الأجنبية

طويلة  لفترة  الأجنبية  المعونة 

البلدان  لتمويل  كبيرا  مصدرا 

الجهات  صرفت  فقد  النامية. 

مجموعه  ما   2012 عام  في  الرئيسية  المانحة 

البلدان  إلى  ثلثاه  ذهب  أمريكي،  دولار  مليار   127

المعونة  وتمثل  وآسيا.  إفريقيا  في  الدخل  منخفضة 

الأجنبية — وبدقة أكبر المساعدة الإنمائية الرسمية 

— قطرة في المحيط بالنسبة للبلدان المانحة، حيث 
تشكل نحو 0.3% من إجمالي الناتج المحلي. غير أنها 

النامية،  الاقتصادات  بعض  لتمويل  رئيسي  مصدر 

المثال إلى 15% من إجمالي  حيث تصل على سبيل 

الناتج المحلي لليبريا و5% من إجمالي الناتج المحلي 

لبوروندي )راجع الرسم البياني(.

إلا  كثيرة،  أشكالا  الخارجية  المعونة  وتتخذ 

تقوم  التي  الإنمائية،  المساعدة  هو  أبرزها  أن 

اقتصادات  إلى  بصرفها  المتقدمة  الاقتصادات 

فقيرة لتعزيز التنمية الاقتصادية والاجتماعية فيها 

لمنظمة  التابعة  الإنمائية  المساعدة  لجنة  وتقيسها 

ويتمثل  الاقتصادي.  الميدان  في  والتنمية  التعاون 

في  الإنمائية  للمعونة  الأجل  طويل  العام  الهدف 

الرعاية الاجتماعية في  الفقر وتعزيز  تخفيف وطأة 

البلدان منخفضة الدخل والبلدان متوسطة الدخل من 

خلال تقديم مساعدة للميزانية وإتاحة التكنولوجيا 

يؤيد  الآن  حتى  واضح  دليل  هناك  يكن  لم  وإن   —

وجود علاقة بين المعونة والأداء الاقتصادي )راجع 

الإطار(.

من  كبير  عدد  وجد  الأخيرة،  السنوات  وفي 

إفريقيا  منطقة  في  سيما  لا  النامية،  الاقتصادات 

الداخل  في  للثروة  جديدا  مصدرا  الصحراء،  جنوب 

توفره  الذي  للميزانية  المساعدة  نوع  نفس  يوفر 

المعونة الإنمائية — دون أي من القيود التي غالبا 

ما ترفقها البلدان المانحة مع المعونة بشأن طريقة 

تضطلع  أن  يتعين  التي  الإصلاحات  أو  استخدامها 

بها البلدان كشرط لاستمرار حصولها على المعونة. 

حقول  اكتشافات  تحدث  إفريقيا،  أنحاء  جميع  وفي 

لعدد  المالية  الصورة  في  تغييرات  النفط  من  كبيرة 

كبير من الاقتصادات النامية.  

هذه  أثر  بتقصي  المقال  هذا  في  وسنقوم 

سبيل  فعلى  الأجنبية.  المعونة  على  الاكتشافات 

مساهماتها  المانحة  الجهات  تخفض  هل  المثال، 

تقوم  أن  ينبغي  هل  أو  النفط؟  دخل  يرتفع  عندما 

بذلك؟ أي هل يمكن أن تستمر المعونة الأجنبية في 

التي  النامية  الاقتصادات  بناء في  بدور  الاضطلاع 

يتبين أنها غنية بالنفط؟  

اكتشافات النفط  

في السنوات الأخيرة، اكتشف عدد كبير من الاقتصادات 

كميات  المعونة،  من  رئيسي  مستفيد  بعضها  النامية، 

بعض  هناك  كانت  أنه  ورغم  والنفط.  الغاز  من  هائلة 

والنفط

رباح أرزقي وريتويك بانيرجي

المعونة 

منصة التنقيب البحرية على ساحل غرب إفريقيا

ظلت
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والنفط

الاكتشافات المهمة في جنوب آسيا وأمريكا اللاتينية، فإن معظم الاكتشافات 

أن  إلى  المحللين  بعض  وانتهى  الصحراء.  جنوب  إفريقيا  منطقة  في  كانت 

للنفط في غضون عقد واحد.  بلدانا منتجة  الإفريقية ستكون  البلدان  معظم 

تحتوي  الغاز  أو  النفط  من  لحقول   — كبيرة  اكتشافات  بالفعل  حدثت  وقد 

على ما لا يقل عن 500 مليون برميل من المعادل النفطي أو الغازي الذي 

وليبريا  وكينيا  بلدان مثل غانا  استخراجه - في  المطاف  نهاية  يمكن في 

وموزامبيق وتنزانيا. ويمكن أن يصل الدخل من تلك الاكتشافات إلى نسبة 

للبلد المعني. ويمكن أن يؤدي ذلك  الناتج المحلي  مئوية كبيرة من إجمالي 

بدوره إلى إرخاء قيود الإنفاق على الحكومات. 

لم  بالنفط  الغنية  فالبلدان  خالصة.  نعمة  ليس  النفط  اكتشاف  ولكن 

النفط، مع تحذير  لعنة  التحدث عن  إلى  كثيرين  دفع  تزدهر جميعها، مما 

كان  الواقع،  وفي  النمو.  تعوق  أن  يمكن  المعونة  أن  من  المحللين  بعض 

النمو الاقتصادي في البلدان الغنية بالموارد )لا سيما البلدان التي لديها 

في  أقل  الماضية  القليلة  العقود  مدى  على  كبيرة(  هيدروكربونية  رواسب 

Frankel, 2012(. أما  المتوسط منه في البلدان الفقيرة في الموارد )دراسة 

مسألة ما إذا كانت هناك علاقة  إحصائية سالبة بين وفرة الموارد والنمو 

الاقتصادي فهذه محل نقاش واسع. ولكن حتى إذا لم يكن للثروة النفطية 

العلاقة  أن  على  قوية  أدلة  الآن  حتى  توجد  لا  فإنه  النمو  على  سلبي  أثر 

موجبة. 

أن  يمكن  للنفط  اكتشاف  حدوث  بأن  الاعتقاد  إلى  تدعو  أسباب  وهناك 

تكون له نتائج ضارة. فقد يؤدي إلى ارتفاع كبير في قيمة العملة يترك أجزاء 

التحويلية.  الصناعة  سيما  لا  المنافسة،  على  قادرة  غير  الاقتصاد  من  أخرى 

وإضافةً  الأخرى.  القطاعات  تتعثر  بينما  النفط  قطاع  يزدهر  أخرى،  وبعبارة 

إلى ذلك، يؤدي الثراء الذي يقذف به قطاع النفط إلى فساد سياسي وفي مجال 

يلجأ  أن  يمكن  حيث   )Arezki and Bruckner, 2011 )دراسة  العامة  الإدارة 

إنفاقا حكوميا كبيرا  أشخاص إلى الاقتراض بإفراط لتمويل مشاريع تتطلب 

وإذا  الناخبين.  ود  لشراء  للدخل  تحويلات  وتمويل  معينة  انتخابية  دائرة  في 

تعرض الانتعاش النفطي للكساد يمكن أن يصبح ذلك الاقتراض الكبير عبئا 

ضخما على الاقتصاد )دراسة Arezki and Bruckner, 2012(. ويمكن أيضاً أن 

يؤدي اكتشاف النفط أو غيره من الموارد إلى صراع داخلي بشأن تحديد المنطقة 

عدد  الضغوط« في  مقال »تحت  )راجع  للمنافع  المستحقة  الفئة المجتمعية  أو 

ديسمبر 2013 من مجلة التمويل والتنمية(. ويمكن أيضا أن يؤدي النفط إلى 

صراعات بين الدول عندما تكون احتياطيات النفط قريبة من الحدود. ويمكن 

لبرامج المعونة، إذا أعدت بالطريقة السليمة، أن تساعد البلدان على التعامل مع 

هذه المشاكل — لا سيما البلدان التي لديها مؤسسات ضعيفة وقدرة محدودة 

المهم  فمن  ولذلك  إنتاجية.  بطريقة  حديثا  المكتشفة  الموارد  استخدام  على 

البحث في العلاقة بين النفط والمعونة والآثار التي تترتب على إحلال المساعدة 

الأجنبية بالإيرادات النفطية. 

الثروة المفاجئة  

البلد المعني أصبح فجأة  الإعلان عن اكتشافات نفطية ضخمة إشارة إلى أن 

أكثر ثراء من ذي قبل. وإلى حد ما، إذن، ينبغي أن يقلل حدوث اكتشاف نفطي 

الاقتصادية  التنمية  دعم  إلى  الرامية  المعونة  لاستمرار  المنطقي  الأساس  من 

المتأتي  الدخل  تيار  يؤدي  أن  يتوقع  أخرى،  وبعبارة  ما.  لبلد  والاجتماعية 

من استغلال الموارد الطبيعية، والذي غالبا ما يكون كبيرا، إلى إرخاء القيود 

احتياجاتها  تقل  وبالتالي  النامية،  الاقتصادات  ميزانيات  تواجهها  التي 

كثيرة  استراتيجية  أسباب  توجد  نفسه،  الوقت  وفي  الأجنبية.  المعونة  من 

 Alesina and )دراسة  المعونة  تقديم  مواصلة  في  المانحة  البلدان  رغبة  وراء 

والطاقة  النفط  على  الحصول  ضمان  هو  الأسباب  هذه  وأحد   .)Dollar, 2000
اللتين ينتجهما البلد المستفيد من المعونة. وعلى أي حال، تمثل واردات النفط 

والغاز ضرورة لا غنى عنها لسلاسة عمل معظم الاقتصادات المتقدمة، المقدم 

على  الحفاظ  فإن  الغاية،  تلك  تحقيق  وفي سبيل  الإنمائية.  للمعونة  الرئيسي 

تدفق المعونة الإنمائية يساعد العلاقات الثنائية ويسهل إمكانية الحصول على 

بعقود  للفوز  متأهبة  الكبرى  الغربية  النفط  شركات  معظم  ولأن  الموارد.  تلك 

لاستخراج النفط، تكون المعونة وسيلة لضمان تحقيق أرباح ضخمة للشركات 

في البلدان المانحة.

على  يؤثر  ضخمة  نفطية  اكتشافات  عن  الإعلان  كان  إذا  ما  ولاختبار 

المعونة الإنمائية، نظرنا إلى توقيت تلك الاكتشافات. وتوثق البيانات المستمدة 

الدقيق  التوقيت    OGJ Databook (2013)و  Horn (2011) دراستي   من 

للاكتشافات والأماكن التي تم فيها العثور على النفط الذي يمكن استخراجه 

حالة  في  أنه  إلى  حساباتنا  وتشير  النفط.  ذلك  وكميات  المطاف،  نهاية  في 

البلدان التي قمنا بمعاينتها على مدى الفترة من عام 1970 إلى عام 2012، 

وعددها 170 بلدا، كان وسيط القيمة الحالية الصافية لاكتشافات النفط %5 

غير  بصورة  العملاقة  النفط  اكتشافات  وتتوزع  المحلي.  الناتج  إجمالي  من 

متساوية في العالم.  ونتيجة لذلك، تمكنّا من دراسة أثر توقيت الاكتشاف على 

Arezki, corrected 2/4/2014

 

أهمية المعونة

بالنسبة لبعض البلدان المتلقية للمعونة الأجنبية، لا تمثل هذه المعونة نسبة 

تذكر. وبالنسبة لبلدان أخرى، تمثل جزءا كبيرا من إجمالي الناتج المحلي.

(المعونة الأجنبية ٪ من إجمالي الناتج المحلي)

بن  جداول  من   ٧٫٠ والإصدار  الاقتصادي؛  الميدان  في  والتنمية  التعاون  منظمة  المصادر: 

العالمية

ملاحظة: يمثل المستوى المتوسط للمعونة السنوية المقدمة خلال الفترة ٢٠٠٠-٢٠٠٩.  
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فعالية المعونة

يــرى بعــض المحلليــن أن المعونــة يمكــن أن تعــوق النمــو برفــع قيمــة 

قــدرة  أقــل  التحويليــة  الصناعــة  العملــة المحليــة، ممــا يجعــل قطــاع 

علــى المنافســة. ويــرى آخــرون أن المعونــة يمكــن أن تحــد مــن تعبئــة 

الإيــرادات الضريبيــة وأن الشــروط الصارمــة التــي تفرضهــا الجهــات 

المانحــة قــد تــؤدي إلى التركيــز المفــرط للمواهــب في إدارة المعونــة. إلا 

أن هنــاك أيضــا أدلــة بينتهــا دراســات أخيــرة، تؤيــد فكــرة أن المعونــة 

بشــأن  اليقيــن  عــدم  فــإن  عــام،  وبوجــه  الاقتصــادي.  النمــو  تعــزز 

فعاليــة المعونــة قــد أدى إلى مطالــب بإجــراء إصــلاح شــامل لإطــار 

المعونــة القائــم. بــل يدعــو البعــض إلى وقــف المعونــة تمامــا.

اكتشاف النفط يمكن أن يؤدي أيضا 

إلى صراعات بين الدول عندما تكون 

احتياطيات النفط قريبة من الحدود

المعونة 
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المعونة الإنمائية في عدد كبير من البلدان. وإضافةً إلى ذلك، تمكنا باستخدام 

الإنمائية  المعونة  على  الاكتشافات  أثر  رصد  من  القياسي  الاقتصاد  تقنيات 

الإنتاج  السنوات الخمس المعتادة بين إعلان الاكتشاف وبدء  على مدى فترة 

)وبالتالي الإيراد(.

بين  مهمة  علاقة  توجد  لا  أنه  إليها  توصلنا  التي  النتائج  وتبين 

ولاختبار  الإنمائية.  المعونة  في  والتغيرات  العملاقة  النفط  اكتشافات 

النتائج تظل  إذا كانت  الرئيسية هذه، قمنا بتقصي ما  مدى ثبات نتيجتنا 

ثابتة بالنسبة للبلدان ذات الدخل المنخفض فقط أم بالنسبة لإفريقيا فقط. 

بيانات  باستخدام  أيضا  قمنا  القياس،  إمكانية حدوث خطأ في  وللحد من 

العلاقة.  دراسة  وإعادة  مختلفة  مصادر  من  العملاقة  النفط  اكتشافات  عن 

وظلت النتائج ثابتة ولم تشر إلى حدوث أي تغير مهم في العلاقة بعد إعلان 

البلد المتلقي للمعونة وجود اكتشاف ضخم. وعلاوة على ذلك، لم يكن هناك 

ما يشير إلى أن الجهات المانحة تحافظ على مستويات المعونة إلى أن يبدأ 

الإنتاج ثم تبدأ في تقليصها — إذ لا يوجد أي فرق دال إحصائيا بعد مرور 

خمس سنوات على إعلان الاكتشاف. 

ونظرا لأن الدراسات خلصت إلى أنه يرجح أن تحصل البلدان ذات النظم 

كانت  إذا  ما  باختبار  قمنا  فقد  المعونة،  من  أكبر  قدر  على  الديمقراطية 

الخصائص السياسية للبلدان المتلقية للمعونة — مثل مستوى الديمقراطية 

النفطية  الاكتشافات  بعد  المعونة  من  أكبر  قدر  تلقي  في  تتسبب   — فيها 

الضخمة. وقد انتهينا إلى وجود بعض الأدلة التي تبين أنه من بين البلدان 

المنخفضة الدخل، تحصل البلدان التي تطبق نظما ديمقراطية على قدر أكبر 

نفطي  اكتشاف  بعد  النظم،  تلك  تطبق  لا  التي  بالبلدان  مقارنة  المعونة  من 

ضخم. وتشير هذه النتيجة إلى أن اكتشافات النفط تزيد تعميق العلاقات بين 

الجهات المانحة والبلدان المتلقية للمعونة عندما يعتبر أن النظم السياسية 

تتوافر لها مقومات البقاء على المدى البعيد.

المعونة والحوكمة  

انتهينا إلى وجود تغير طفيف في مستوى المعونة الخارجية المقدمة للبلدان 

قيود  تخفيف  هو  للمعونة  الوحيد  الهدف  كان  فإذا  النفط.  تكتشف  التي 

تخصيص  إعادة  يمكن  فإنه  النامية،  الاقتصادات  تواجهها  التي  الميزانية 

المعونة إلى اقتصادات أخرى لم تعثر على موارد جديدة. ولكن سيكون ذلك 

منهجاً قصير النظر.  

وعلى سبيل المثال، فإن وقف تدفقات المعونة الأجنبية يمكن أن يؤدي 

إلى تقويض الجهود الرامية إلى تحسين الحوكمة في البلدان المتلقية للمعونة. 

وكما ورد آنفا، يمكن أن تؤدي اكتشافات النفط إلى الفساد والصراع والإنفاق 

الناخبين، وإضعاف  ود  لشراء  إنفاقا حكوميا ضخما  على مشاريع تتطلب 

المانحة  الجهات  أن تستخدم  ويمكن  الاقتصاد.  النفطية في  غير  القطاعات 

حافز المساعدة الخارجية، على كل عيوبها، لمساعدة البلدان المستفيدة على 

تجنب هذه المزالق وتحسين الحوكمة وإدارة الاقتصاد لموازنة الآثار الضارة 

الناجمة عن ارتفاع قيمة العملة. وللتأكد من أن تدفقات المعونة الخارجية 

وتحسين  الاقتصادية  الكفاءة  تحقيق  صوب  المستفيدة  البلدان  تدفع  تظل 

المعونات  إطار  يتضمن  أن  ينبغي  ديمقراطية،  مؤسسات  بقيادة  الحوكمة 

الخصائص التالية:  

· الاقتصادية 	 الإدارة  تعزيز  أجل  من  القدرات  لبناء  قوية  آلية  إدماج 

الكلية للإيرادات النفطية. وسوف يمكن ذلك البلدان من معالجة عدم الاستقرار 

الناجم عن تقلب أسعار النفط وإدارة عدم اليقين بشأن قيمة المورد — وهما 

عاملان مهمان للغاية في إدارة الإيرادات النفطية. وينبغي أن تتضمن الآلية 

فائدة(  مدفوعات  أي  )قبل  للحكومة  النفطية  غير  للميزانية  رصيدا  أيضا 

ليكون القياس الرئيسي لتقييم نطاق الإنفاق الحكومي وضخ الإيراد النفطي 

في الاقتصاد. وسيؤدي ذلك إلى زيادة استمرارية المالية العامة في الأجل 

الطويل والحد من مواطن الضعف في الأجل القصير.

· الناجمة عن 	 التحويلية  المساعدة على حل مشكلات قطاع الصناعة 

التجارة  وتقود منظمة  التنويع.  الاقتصاد من  وتمكين  العملة  قيمة  ارتفاع 

العالمية برنامجا للمعونة من أجل التجارة يهدف إلى مساعدة الاقتصادات 

تدني  مثل  والتجارة،  العرض  بجانب  المتصلة  العقبات  إزالة  على  النامية 

تقوم  أن  ويمكن  الإقليمي.  الاقتصادي  التكامل  وضعف  السلامة  معايير 

الجهات المانحة بتوجيه البلدان المستفيدة إلى اتخاذ بعض الخطوات الواردة 

في البرنامج — مثل إنشاء بنية تحتية متصلة بالتجارة، كالموانئ، لتحسين 

أن تساعد هذه الخطوات  النفطية. وينبغي  للقطاعات غير  التنافسية  القدرة 

الاقتصادات  تواجهها  التي  الرئيسية  المشكلات  إحدى  على  القضاء  على 

القطاعات  مزاحمة   — الكبيرة  النفطية  الاكتشافات  سياق  في  الصغيرة 

الأخرى. 

· التأكد من تعزيز المؤسسات الديمقراطية في البلدان المستفيدة. ويبدو 	

أن رهن المعونة بشروط هو الطريقة الوحيدة التي تستطيع البلدان المانحة 

)دراسة  الأكثر مشروعية  الحوكمة  وبالتالي  الديمقراطية  تعزيز  من خلالها 

Knack, 2004(. وقد خلص باحثون إلى أن اكتشافات النفط كثيرا ما ترتبط 
أن  وينبغي   .)Tsui 2011 و  Ross, 2001؛  )دراستا  التسلطية  النزعة  بزيادة 

يكون تحسين المؤسسات الديمقراطية في أعقاب اكتشاف النفط عنصرا مهما 

في إطار السياسات الأوسع نطاقا يسترشد به في صرف المعونة. ■ 

 

الدولي،  النقد  صندوق  في  البحوث  إدارة  في  أول  اقتصادي  أرزقي  رباح 

وريتويك بانرجي مرشح لنيل درجة الدكتوراه في جامعة آرهوس. 

إعداد  من  الإصدار  قيد  الدولي  النقد  لصندوق  عمل  ورقة  إلى  المقال  هذا  يستند 

 (Aid vs. Oil:  Can the يجتمعان؟«  هل  النفط:  مقابل  »المعونة  بعنوان  المؤلفين، 

Two Mix?)
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وقف تدفقات المعونة الأجنبية يمكن 

أن يؤدي إلى تقويض الجهود الرامية 

إلى تحسين الحوكمة في البلدان 

المتلقية للمعونة.
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صندوق النقد الدولي

اطلع مجانا على استعراضات 

لآخر  اختياراتنا من الكتب ...

... عن الصين،

ودعم الطاقة،

والاقتصاد العالمي،

وإفريقيا، وأكثر من ذلك.
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دريملاينر 787، أحدث 

شــركة  تنتجها  طائرة 

يتم  التي  المعروفة  الأمريكية  المنتجات  من  بوينــغ، 

مختلف  في  وبيعهــا  واشــنطن  ولاية  في  تجميعها 

طلبــات  مــن   %80 مــن  أكثــر  فيأتــي   - العالم  أنحاء 

شــرائها مــن خــارج الولايات المتحدة.

 ولا يشــتري العالم طائــرات دريملاينر فحسب، وإنمــا 

ومكوناتها  الطائرة  أجزاء  مــن  فكثيــر  أيضا.  يُصَنِّعهــا 

الطائــرة  فجســم  المتحــدة؛  الولايات  خــارج  يُصنَّع 

آلينيــا  شــركة  تُصَنِّعه  المثال،  سبيل  على  المركزي، 

شــركة  تُصَنِّعهــا  القيــادة  مقصــورة  ومقاعــد  )إيطاليا(، 

شــركة  تُصَنِّعهــا  والإطارات  المتحدة(،  )المملكة  إيبيكــو 

تُصَنِّعهــا  الهبــوط  ومعــدات  )اليابان(،  بريدجســتون 

وأبــواب  )فرنسا(،  ميســييه-بوغاتي-داوتي  شركة 

شــحن البضائــع تُصَنِّعهــا شــركة ســاب )السويد(.

وما الطائرات إلا مجرد مثال واحد على التصنيع 

في بلــدان متعــددة. فعــدد المنتجات النهائيــة - مثــل 

الســيارات والهواتــف المحمولة والأجهزة الطبيــة - 

مــن  باســتخدام مدخلات  واحــد  بلــد  تُنتج في  التــي 

عــدة بلــدان أخــرى آخــذ في التزايــد، وهــو مــا يرجــع 

التجارية  الحواجز  انحســار  إلى  منه  جانب  في 

بقيــادة  والاتصالات  النقــل  تكاليــف  وانخفاض 

الماضية.  عامــا  العشــرين  مــدى  علــى  التكنولوجيــا 

وهــذا التطــور، الــذي نطلــق عليــه نمــو سلاسل القيمة 

يتولــد  التــي  الكيفيــة  يغيــر  بــدأ  العالمية،  المضافة 

بهــا الدخــل والنمــو علــى مســتوى العالم. وفي نفس 

تتنافس  فهــل  به.  المنافسة  طبيعة  تأثرت  الوقت 

البلدان علــى الســلع المنتجة أم علــى العمالة ورأس 

التغيــرات  وتؤدي  إنتاجهــا؟  في  الداخلين  المال 

صياغــة  تغييــر  إلى  بدورهــا  المنافســة  طبيعــة  في 

التــي  السياسات  من  وغيرها  التجاريــة  السياســة 

التنافســية. وسنقوم في  القــدرة  تهــدف إلى تحسين 

نمــو  بها  أثر  التي  الطريقة  باستعراض  المقال  هذا 

الدخــل  علــى  العالمية  المضافة  القيمــة  سلاسل 

والنمــو، ومقاييــس القــدرة التنافســية، والسياســات 

التجاريــة.

نمو الصناعة 

متعددة البلدان 

يغير كيفية توليد 

الدخل والنمو على 

مستوى العالم 

ميشيل روتا، ميكا سايتو

القيمة
المترابطة

طائرة من طراز دريملاينر 787 التي تنتجها شركة بوينغ في خط التجميع في مدينة إيفيريت بولاية واشنطن، الولايات المتحدة.

الطائرة
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نمو ملحوظ

العقديــن  الناتج خلال  التجــارة نمــوا كبيــرا مقارنــة بمجمــوع  وشــهدت 

الماضيين - ممــا يرجــع بدرجــة كبيــرة إلى عــدد مــرات عبــور المنتجات 

الوســيطة للحــدود بيــن البلــدان. فقد ارتفعــت نســبة الصــادرات إلى الناتج 

في العالم مــن 20% في عام 1995 إلى 25% في الفتــرة 2009-1995 

الأزمة  أثنــاء  هبوطهــا  قبــل   ،2008 عــام  في   %30 نســبتها  )بلغــت 

المالية العالمية(. ويثيــر هــذا التغيــر قــدرا أكبــر مــن الإعجاب في حالــة 

بعــض البلــدان - حيــث ارتفعــت النســبة في الصيــن مــن 23% إلى %39، 

وارتفعت في بلــدان شــمال منطقــة اليورو مــن 30% إلى %40.

ويُعزى ارتفاع نســبة نمو الصادرات الإجمالية إلى الناتج بدرجة مــا 

العالمية: فحركــة  القيمــة المضافة  إلى زيــادة كثافــة اســتخدام سلاسل 

عناصــر الإنتاج الوســيطة مــن بلــد إلى آخــر كجــزء مــن عمليــة الصناعــة 

إنتــاج  يتسنى  حتى  المثال،  سبيل  فعلى  التزايــد.  في  آخــذة  التحويليــة 

طائــرة إضافيــة واحــدة فقط مــن طــراز دريملاينر، يتعين زيــادة الواردات 

– أبــواب شــحن البضائــع مــن الســويد، والإطارات مــن اليابــان، ومعدات 

مورديــن  من  الأخرى  المكونات  من  هائل  وعدد  فرنســا،  مــن  الهبــوط 

خارجييــن. ومــع ذلك، فإن تقييم مــدى تأثيــر سلاسل القيمــة المضافة 

الصــادرات  مــن  أبعــد  هــو  مــا  إلى  النظــر  يقتضــي  والدخــل  النمــو  علــى 

التــي  دريملاينر  )كطائــرة  البلــدان  أحــد  صــادرات  فقيمــة  الإجمالية. 

القيمــة  عــن  كثيــرا  تختلــف  أن  يمكــن  مثلا(  المتحدة  الولايات  تبيعهــا 

التــي يضيفهــا هــذا البلــد إلى صادراتــه. وفي هذه الحالة، فــإن مــا يُطلــق 

عليــه الصــادرات ذات القيمــة المضافة يمثــل العمــل والدخــل الرأسمالي 

الــذي يتولــد في الولايات المتحدة لتصديــر الطائــرة دريملاينر.

وأحــد الأسئلة الحاسمة في هذا الصدد هو مــا إذا كان نمــو سلاسل 

منها  تتألف  التــي  البلــدان  في  ثــروة  يولــد  العالمية  المضافة  القيمــة 

داخــل  مختلفة  بســرعات  ولكــن  نعــم،  هــو  بإيجــاز  الجواب  السلســلة. 

البلــدان  معظــم  مســاهمة  ازدادت  فقــد  وعبْرها.  المختلفة  الاقتصادات 

أن  غيــر  الصــادرات.  خلال  مــن  العالمي  الناتج  في  المناطق  وجميــع 

وتيــرة هــذا النمــو في بعضهــا كانــت أســرع مقارنــة بغيرهــا. وارتفعــت 

مــن   %15 مــن  العالم  مســتوى  علــى  المضافة  القيمــة  ذات  الصــادرات 

الناتج المحلي العالمي في 1995 إلى حوالي 20% في 2009  إجمالي 

والدخــل  العمــل  ارتفــع دخــل  الوقــت  وبمــرور  البياني 1(.  الرســم  )راجــع 

بســبب  أســرع  بوتيــرة  نمــا  قد  الرأسمالي  الدخــل  كان  وإن  الرأسمالي، 

زيــادة كثافــة اســتخدام الصــادرات ذات القيمــة المضافة لــرأس المال. 

القيمــة  فسلاسل  فحسب؛  التحويلية  بالصناعات  النمو  يتعلق  ولا 

المضافة العالمية تولــد مزيــدا مــن الدخــل عــن طريــق تصديــر الخدمات، 

وكثيــر منهــا معــرض إمــا لنقــل الإنتاج إلى الخارج أو للتعاقــد الخارجي. 

الــذي تولــد مــن تصديــر الخدمات المالية وخدمــات  الدخــل  ارتفــع  وقــد 

غيــر  بصــورة  أو  مباشــرة،  بصــورة  إمــا  وغيرهــا  والأعمال  الاتصالات 

مــن   %9 حوالي  فبلــغ  المصنعة  الســلع  صــادرات  مــن  كجــزء  مباشــرة 

الناتج العالمي في عــام 2008 مقابــل 6% في عــام 1995.

مــن  عــدد  عــن  المضافة  القيمــة  ذات  الصــادرات  ارتفــاع  وينتــج 

العوامــل، ولكــن يبــدو أن سلاسل القيمــة المضافة العالمية تســاهم بــدور 

كبيــر. ولننظر إلى البلــدان المتخصصة في مرحلــة التجميــع.  فنجد أنها 

صغيــرة  قيمــة  وتضيــف  التكلفــة،  مرتفعــة  أساســية  مدخلات  تستورد 

القيمــة المضافــة فيها  نســبيا إلى تلك المدخلات، وتصــدر ســلعا تكون 

إلى  المضافة  القيمــة  ذات  الصــادرات  ونســب  كبيــرة.  بدرجــة  أجنبيــة 

ولكــن  أقــل.  تكــون  مــا  غالبــا  البلــدان  هــذه  في  الإجمالية  الصــادرات 

تــؤدي مهــام تجميع ذات قيمــة مضافــة  البلدان  حتــى وإن كانــت هذه 

منخفضــة، تظل صادراتهــا رغم ذلك تولــد جــزءا كبيــرا مــن دخلهــا - أي 

المحلي  الناتج  إجمالي  إلى  المضافة  القيمــة  ذات  الصــادرات  نســبة  أن 

لديهــا مرتفعــة )راجــع الرســم البياني 2(. وهــذه الاقتصادات هــي أيضــا 

التســعينات،  منتصــف  منــذ  نســبيا  ســريعة  بوتيــرة  نمــوا  حققــت  التــي 

الآثار  مــن  أخــرى  أنــواع  وانتقــال  الكبيــرة  التعلــم  آثــار  علــى  يــدل  ممــا 

المعني  البلد  ارتكاز  نتيجــة  الاقتصاد  بقيــة  إلى  الإيجابية  الانتشارية 

سلاسل القيمــة المضافة العالمية تولــد 

تصديــر  طريــق  عــن  الدخــل  مــن  مزيــدا 

الخدمات.

Ruta, 11/19/2013

الرسم البياني ١

النمو من خلال التصدير

ارتفعت الصادرات ذات القيمة المضافة من ١٥٪ من الناتج العالمي في ١٩٩٥ 

إلى حوالي ٢٠٪ في ٢٠٠٩.

(٪ من إجمالي الناتج المحلي العالمي)

المصادر: قاعدة بيانات World Input-Output، وتقديرات خبراء صندوق 
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الرسم البياني ٢

توليد الدخل

البلدان المتخصصة في تجميع المنتجات قد تضيف قيمة ضئيلة إلى مدخلات 

خلال  من  القومي  الدخل  من  كبيرة  نسبة  تولد  ولكنها  الأجنبية  الإنتاج 

التصدير.

(الصادرات ذات القيمة المضافة، نسبة من إجمالي الناتج المحلي)

المصادر: قاعدة بيانات World Input-Output، وتقديرات خبراء صندوق 

النقد الدولي.
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علــى سلاسل القيمــة المضافة العالمية. وعلى سبيل المثال، ربمــا تستفيد 

الشــركات المحلية في البلــدان المتخصصة في عمليــة التجميــع بصــورة 

تســتخدمها  التــي  الجديدة  للتكنولوجيا  تعرضها  مــن  مباشــرة  غيــر 

للاستثمار  المصاحب  العمل  بيئة  تحسن  مــن  أو  الأجنبية  الشــركات 

الأجنبي.

تغير القدرة التنافسية

وزراء  رئيــس  منصــب  آبــي  شــينزو  تولى  عندمــا   ،2012 ديســمبر  منــذ 

اليابــان، فقــدت العملــة اليابانيــة، الين، حوالي 20% مــن قيمتهــا مقابــل 

الآسيويين  التجارييــن  الشــركاء  علــى  يؤثــر  قد  مما  والدولار،  اليــورو 

تتنافس  صادراتهــا  أن  يعنــي  قد  وذلــك  قناتيــن.  خلال  مــن  لليابــان 

مــع منتجات يابانيــة أرخص بكثير. ولكــن انخفــاض قيمــة اليــن كان 

الوســيطة  الإنتاج  عناصــر  تكلفــة  خفــض  إلى  كذلــك  يــؤدي  أن  يمكــن 

التــي يشــترونها مــن اليابــان. وتتوقــف مســألة التأثيــر الــذي لــه الغلبــة 

علــى مــدى تنافــس الشــريك التجــاري مباشــرة مــع المنتجات اليابانيــة 

تنتجهــا  التــي  للمنتجــات  بالنســبة  اليابانيــة  الــواردات  أهميــة  ومــدى 

هــذه البلــدان كجــزء مــن سلاسل القيمــة المضافة العالمية. 

والمنهج المعياري الــذي اعتــاد خبــراء الاقتصاد اتباعــه في قيــاس 

تنافســية أســعار أحــد البلــدان هــو حســاب ســعر الصــرف الفعلــي الحقيقي 

البلــدان  أحــد  لعملــة  الشــرائية  القــوة  الأساس  في  يقيــس  والــذي  فيــه، 

بعنوان  المقال  )راجــع  التجارييــن.  شــركائه  عملات  بســلة  مقارنــة 

مــن مجلة  ســبتمبر 2007  عــدد  الحقيقية؟« في  الصــرف  أسعار  »لماذا 

التمويــل والتنميــة(. غيــر أن هــذا المقياس يقــوم علــى افتــراض أن الســلع 

المتداولة هــي ســلع استهلاكية نهائيــة فحسب، وأن السلع تُنتج بالكامل 

في كل بلد. وفي عالم تسوده سلاسل القيمــة المضافة، يبــدو واضحــا أن 

هــذه الفرضيــة غيــر صحيحــة. وقد ظهــر في الســنوات الأخيرة منهجــان 

ســعر  قيــاس  في  الدولي  المستوى  علــى  الإنتاج  عمليــة  تجزؤ  يدرجــان 

متعمقــة جديــدة  رؤى  المنهجين  ويوفــر كلا  الحقيقي.  الفعلــي  الصــرف 

مفيــدة ولكــن مــع اختلاف التركيز بصورة طفيفة.

إلى   )Bems and Johnson, 2012 )دراسة  المنهجين  أحــد  فيعمــد 

لإنتاج  المؤداة  المهام  حســب  التنافســية  القــدرة  يقيــس  مؤشــر  تركيــب 

الســلعة وليــس الســلع ذاتهــا. وهــذا المؤشر ملائم بقــدر أكبــر في قيــاس 

القــدرة التنافســية لعوامــل إنتــاج البلــد المعني )أي العمالة ورأس المال(. 

 )Bayoumi, Saito, and Turunen, 2013 )دراسة  ثــان  منهــج  وهناك 

يقيــس تنافســية الســلع التــي ينتجهــا بلــد مــا بينمــا يأخــذ في حســبانه 

المدخلات المســتوردة التــي تُســتخدم في إنتاجهــا. وهــذا المؤشر ملائم 

هــذا  خــارج  شــحنها  يتــم  التــي  الســلع  تنافســية  قيــاس  في  أكبــر  بقــدر 

البلــد. 

وهناك فروق تجريبية ملموســة بين المنهج المعياري الذي يســتخدم 

ســعر الصــرف الفعلــي الحقيقي والمؤشرين الجديدين اللذيــن يتضمنــان 

المثال، سجل  العالمية. وعلــى ســبيل  القيمــة المضافة  عمليــات سلســلة 

تراكميــا  ارتفاعــا  الصينيــة  للعملــة  الحقيقي  الفعلــي  الصــرف  ســعر 

إضافيــا تــراوح بيــن 14% و27% خلال الفتــرة 1990-2011 مقارنــة 

فــإن  أخــرى،  وبعبــارة   .)3 البياني  الرســم  )راجــع  المعياري  بالمقياس 

القــدرة التنافســية للصيــن أقــل ممــا قــد يعكســه المنهج المعياري الــذي 

بصفــة  يرجــع  الــذي  الأمر  الحقيقي،  الصــرف  ســعر  حســاب  إلى  يلجــأ 

أساســية إلى أن المقياسين الجديدين أفضــل في رصــد الزيــادة الســريعة 

بشــركائها  )مقارنــة  الصيــن  في  أخــرى  وعوامــل  الأجور  تكلفــة  في 

التجارييــن( خلال هــذه الفتــرة. ويختلــف حجــم الارتفاع الإضافي في 

ســعر الصــرف اعتمــادا علــى مــا إذا كان قيــاس القــدرة التنافســية يجــري 

علــى أســاس المهام أو علــى أســاس الســلع. 

ولا تقتصــر سلاسل القيمــة المضافة العالمية علــى مجرد العلاقة 

عملية  تقتصر  لا  مثــلما  تمامــا   - نهائيــة  لســلع  ومشــتر  بائــع  بيــن 

شراء طائرة دريملاينر على الولايات المتحدة والبلد المشتري وإنما 

يدخل في العلاقة أيضا كل الاقتصادات المشاركة في سلســلة القيمــة 

في  التغيــرات  تكون  ربما  وبالتالي  دريملاينر.  لطائــرة  المضافة 

مضافــة  قيمــة  سلســلة  في  المتكاملة  البلــدان  بيــن  الصــرف  أســعار 

واحــدة أهم وأعقد مما تشــير إليه المقاييس المعيارية التي تســتخدم 

ســعر الصــرف الفعلــي الحقيقي. ويمثــل المؤشران الجديدان خطــوة إلى 

العلاقات  عليهــا  تنطــوي  التــي  التعقيــدات  عــن  الكشــف  نحــو  الأمام 

بمزيــد  القيــام  ســيتعين  كان  وإن   - المضافة  القيمــة  سلســلة  ضمــن 

لتحليــل  كأداة  لاستخدامها  البيانــات  مــن  مزيــد  وتوفيــر  العمــل  مــن 

السياســات علــى أســاس يومــي. 

حدود غير واضحة 

رغــم توقــف محادثات التجــارة العالمية التــي ترعاهــا منظمــة التجــارة 

العالمية، والتــي يُطلــق عليهــا جولــة مفاوضــات الدوحــة، يجــري حاليــا 

التفــاوض حــول عــدد مــن الاتفاقات المهمة بشــأن التجــارة الحرة وهــي 

الاقتصادات  مــن  كثيــر  فيهــا  يشــارك  ولكــن  عالمية  اتفاقات  ليســت 

الكبــرى وتغطــي جــزءا كبيــرا مــن التجــارة العالمية. وعلــى ســبيل المثال، 

والاتحاد  المتحدة  الولايات  بيــن  مفاوضــات   2013 عــام  في  بــدأت 

Ruta, corrected 11/22/2013

الرسم البياني ٣

اختلاف المنظور

بسعر  تُقاس  التي  التنافسية  قدرتها  تختلف  الصين،  مثل  اقتصاد  في حالة 

بحيث  الحقيقي  الفعلي  الصرف  سعر  حساب  عند  الحقيقي  الفعلي  الصرف 

يتضمن عمليات سلاسل القيمة المضافة العالمية.

(مؤشر القدرة التنافسية، ١٩٩٠=١٠٠)

منظمة   ،Bilateral Input-Output Database بيانات   قاعدة  المصادر: 

النقد  صندوق  خبراء  وتقديرات  الاقتصادي؛  الميدان  في  والتنمية  التعاون 

الدولي.

الشرائية  القوة  يقيس  المعياري  الحقيقي  الفعلي  الصرف  سعر  ملحوظة: 

للبلد المعني مقارنة بسلة عملات شركائه التجاريين، على افتراض أن السلع 

المتداولة هي سلع استهلاكية نهائية وحسب ويقوم كل بلد بإنتاجها بصورة 

كاملة. ويقيس سعر الصرف الفعلي الحقيقي حسب المهام القدرة التنافسية 

على أساس المهام المؤداة لإنتاج السلع. ويقيس سعر الصرف الفعلي الحقيقي 

حسب السلع تنافسية السلع التي ينتجها بلد ما بينما يأخذ في حسبانه السلع 

المستوردة الداخلة في إنتاجها.

الصادرات ذات القيمة المضافة كنسبة من مجموع الصادرات
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سعر الصرف الفعلي 

الحقيقي حسب السلع

مــن  عــدد  حــول  التفــاوض  حاليــا  يجــري 

الحرة  التجــارة  بشــأن  المهمة  الاتفاقات 

وهــي ليســت اتفاقات عالمية ولكــن يشــارك 

فيهــا كثيــر مــن الاقتصادات الكبــرى.
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والاستثمار  التجــارة  »شــراكة  عليــه  يُطلقــان  مــا  حــول  الأوروبي 

  (Transatlantic Trade and Investment الأطلنطي«  المحيط  عبــر 

يجري  الحرة  للتجارة  مهم  آخر  اتفاق  وهناك   .Partnership (TTIP))
 (Trans-Pacific الهــادئ«  المحيط  عبــر  »الشــراكة  هو  بشأنه  التفاوض 

(Partnership (TPP) الذي يضــم 13 بلــدا. وحتى تنمو سلاسل القيمــة 
المضافة — التي زادت تعقيــد التجــارة الدوليــة وأدت إلى عدم وضوح 

الحدود بيــن سياســة التجــارة والسياســة المحلية - يتعين وضــع قواعــد 

جديــدة للتجــارة مــن النــوع الــذي كثيــرا مــا يجــري التفــاوض بشــأنه في 

ظــل الاتفاقات التجارية المذكورة. 

والخدمات  والاستثمار  الســلع  تدفــق  بيــن  العــرض  سلاسل  وتمــزج 

   (Baldwin 2011) دراســة   وتطلــق  الحدود.  عبر  والأشخاص  والتكنولوجيا 

سلاسل  تجارة  وتختلــف  العــرض«.  سلاسل  »تجارة  اسم  المزيج  هــذا  علــى 

ظــل  ففــي  التقليديــة.  النهائيــة  الســلع  تجارة  عــن  ملحوظــا  اختلافا  العــرض 

تجارة سلاسل العــرض، يجــب أن تؤســس الشــركات منشــآت إنتاجيــة في عــدد 

كبيــر مــن البلــدان وأن تربــط بيــن هــذه المصانع - فتنقــل الموظفين ورؤوس 

الأموال والتكنولوجيــا بيــن عــدد كبيــر مــن المواقع.

السياسات  تمثل  فأولا،  السياسات.  صناع  يواجههما  تحديان  وهناك 

سبيل  وعلى  بالماضي.  مقارنة  الدولية  التجارة  أمام  أهم  حاجزا  المحلية 

إلى  والاستثمار  الفكريــة  الملكية  حقــوق  حمايــة  ضعــف  يــؤدي  المثال، 

آخــر  بلــد  إلى  الإنتاج  نقــل  لأن  العالمية  المضافة  القيمــة  بسلاسل  الإضرار 

التــي تمتلكهــا الشــركة  )نقــل الإنتاج إلى الخارج( يزيــد مــن انكشــاف المعرفة 

المعنية ورأسمالهــا علــى الصعيــد الدولي. وثانيــا، يؤدي تنامي سلاسل القيمــة 

علــى  السياســات  تداعيــات  مــن  جديــدة  أشكال  خلق  إلى  العالمية  المضافة 

المستوى الدولي لأن اختيــار الحكومات للسياســات التــي تؤثــر علــى العناصــر 

المحلية في سلســلة الإنتاج الدوليــة يؤثــر كذلــك علــى القيمــة الكاملــة للسلســلة. 

ويــؤدي هــذان التحديــان إلى توليــد الرغبــة في الدخــول في اتفاق دولي بشــأن 

السياســات. غيــر أن محتوى تلك الاتفاقات لم يعــد يتعلــق بالســيطرة علــى إغــراء 

حــروب التعريفــة الجمركية ذاتيــة التدميــر، ولكنــه يتعلــق بضمــان الاتساق بيــن 

البلــدان فيمــا يخــص هــذه السياســات التــي تنظــم الأجزاء المختلفة في سلســلة 

القيمــة المضافة للســلع المعقدة كطائــرة دريملاينر.

تجارة  نمــو  عليهــا  ارتكــز  التــي  الجديدة  والضوابــط  القواعــد  تزال  ولا 

سلاسل العــرض تدرج بصــورة أساســية في اتفاقات التجــارة الحرة التــي بــدأ 

التفــاوض بشــأنها حديثــا )ولكــن الأمر لا يقتصــر عليهــا(. وغالبــا مــا تتضمــن 

الالتزامات  نطــاق  تتجــاوز  قانونــا  للإنفاذ  قابلــة  أحكامــا  الاتفاقات  هــذه 

 WTO,( العالمية  التجــارة  التفــاوض بشــأنها في إطار منظمــة  التــي يجــري 

لما  أُجــرى  مســح  خلال  مــن  العالمية  التجــارة  منظمــة  توصلــت  وقد   .)2011
مجموعه 96 اتفاقا بشــأن التجــارة الحرة تغطــي 90% مــن التجــارة العالمية، 

سياسة  تحكم  الاتفاقات  هــذه  تتضمنهــا  التــي  الرئيســية  القواعــد  أن  إلى 

وعلــى  المال.  رأس  وحركة  والاستثمار  الفكرية  الملكية  وحقوق  المنافسة 

ســبيل المثال، يحتوي 73% مــن الاتفاقات التــي شــملها المسح علــى التزامــات 

بشــأن سياســة المنافسة خــارج نطــاق اختصــاص منظمــة التجــارة العالمية 

اتفاقات  الجديدة من  الموجة  وراء  العوامــل  مــن  عــدد  يكمن  وبينمــا  الحالي. 

والمصاعب  السياسية  الجغرافية  الاعتبارات  ذلك  في  بمــا   - الحرة  التجارة 

التــي تنطــوي عليهــا المفاوضات متعــددة الأطراف في ظــل منظمــة التجــارة 

العــرض علــى نحــو رشــيد  العالمية - فــإن الحاجة إلى إدارة تجارة سلاسل 

هــو أحــد الدوافــع المهمة.

وتترتــب علــى هــذه العلاقة بيــن اتفاقات التجــارة الحرة وسلاسل القيمــة 

بشــأن  الحوار  يغفلهــا  مــا  غالبــا  كليــة  اقتصاديــة  عواقــب  العالمية  المضافة 

السياســات: 

· سيؤثر نمــط اتفاقات التجــارة علــى التوزيــع الجغرافي لسلاسل 	

القيمــة المضافة مســتقبلا، فيضطــر المنضمون إليهــا في وقــت متأخــر 

إلى اعتمــاد قواعــد تفاوضــت بشــأنها أطــراف أخــرى. وربمــا أفضــى هــذا 

الأمر إلى نشــأة مخاطرة مــن حــدوث تشــتت تنظيمــي في نظــام التجــارة 

ويمثــل  المضافة.  القيمــة  سلاسل  تنميــة  وإضعــاف  الأطراف  متعــددة 

إيجــاد الســبل لإضفاء صفــة »التعدديــة« علــى اتفاقات التجــارة الحرة 

أحد الأهداف المهمة.

· تعاظــم 	 إلى  التجــارة  اتفاقات  مــن  الجديدة  الموجة  ســتؤدي 

انتقــال آثــار صدمــات السياســات والصدمــات الاقتصادية بين الأعضاء 

أن  إلى  ذلك  ويرجع  الأعضاء.  وغير  الأعضاء  بين  انتقالها  من  وتحد 

الشــركات التــي تــزاول أنشــطة الإنتاج عبــر الحدود تكون حتما عرضة 

أكبر لأحداث غير متوقعة، كالزلازل مثلا، مما يؤدي إلى انقطــاع توريــد 

المدخلات المصممة حســب الطلــب.

· تركــز النمــاذج الاقتصادية لتقديــر آثــار اتفاقات التجــارة بوجــه 	

القطاعــات  التعريفــات الجمركية المرتفعة في  إلغــاء  عــام علــى عواقــب 

الحرة  التجــارة  اتفاقات  فــإن  ذلك،  ومــع  الحماية.  لها  تتوفر  التي 

الأطلنطي«  المحيط  عبر  والاستثمار  التجــارة  »شــراكة  مثــل  العملاقة، 

واتفاق »الشراكة عبر المحيط الهادئ«، تُعنــى في الغالــب بالتدابيــر غيــر 

الجمركية، ويتعلق كثيــر منهــا بقــرارات الإنتاج عبــر الحدود التي تؤثر 

بشكل مباشر علــى النمــو. ونتيجــة لذلــك، قد تختلف آثــار هــذه الاتفاقات 

الجدل  إليهــا  يشــير  التــي  الآثار  عن  كثيرا  الاقتصادية  الرفاهيــة  علــى 

الدائر حاليا بشــأن السياســات.

العواقب الاقتصادية

أدى نمــو سلاسل القيمــة المضافة العالمية علــى مــدى العشــرين عامــا 

الماضية إلى تغيــر طبيعــة التجــارة الدوليــة ومــا لــه مــن انعكاســات علــى 

التنافســية،  القــدرة  ومقاييــس  الدخــل،  توليــد  بينهــا  مــن  عديــدة  أمــور 

وصنــع السياســات التجاريــة. والرسالة التي نهدف إلى إيصالها بسيطة، 

عواقــب  على  تنطوي  التجــارة  مجال  في  الأخيرة  التطــورات  أن  وهي 

اقتصاديــة كليــة كبيــرة، بمــا في ذلــك العواقب علــى النمــو الاقتصادي، 

والقــدرة التنافســية للبلــدان المختلفة، وانتقــال آثــار الصدمــات. 

أولا، تقوم  التالي.  النحو  استنتاجات عامة، على  ويشــير بحثنــا إلى ثلاثة 

سلاسل القيمــة المضافة العالمية بتوليد الثــروة، ولكــن بســرعات مختلفة داخــل 

البلــدان وفيمــا بينهــا. وثانيا، تؤثــر هــذه السلاسل علــى فكــرة القــدرة التنافســية، 

حــدود  عبــر  بالإنتاج  الشــركات  قيــام  كيفيــة  رصــد  في  أكبــر  أهميــة  فتكســبها 

متعــددة. وأخيــرا، تــؤدي هــذه السلاسل إلى تعظيــم التكافــل بيــن البلــدان، ومــن 

ثــم ضرورة التعــاون في مجال السياســات. ■

والسياســات  الاستراتيجيات  إدارة  في  أول  اقتصــادي  روتــا  ميشــيل 

والمراجعة في صنــدوق النقــد الدولي، وميــكا ســايتو اقتصــادي أول في 

الإدارة الإفريقية في صندوق النقد الدولي.

يستند هذا المقال إلى الدراسة بشأن السياسات التي أصدرها صندوق النقد 

 “Trade Interconnectedness: The World with الدولي في عام 2013 بعنوان

  Global Value Chains.”
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Riverhead Books, New York, 2013, 288 
pp., $27.95 (cloth).

في  مطروقة  غير  كثيرة   أشياء 

آيدن  إيريز  لكن  الكتاب.  هذا 

وجون-بابتيست ميشيل لا يقصدان بعبارة »غير 

قد  الواقع  في  بل   — المتروكة  الأشياء  مطروقة« 

يكون العنوان الأنسب »مسالك مطروقة«.

الكلمات  مليارات  جمع  قصة  الكتاب  ويروي 

في جميع كتب العالم، كلمات كانت مفقودة فيما 

سبق في معنى النص — »غير مطروقة« إذا جاز 

بما  مسالكها  تبين  الآن  يمكن  ولكن   — التعبير 

عملية  تقودنا  أن  الكاتبان  ويأمل  الصدور.  يثلج 

مثيرة  جوانب  اكتشاف  إلى  هذه  الطرق  اختطاط 

بعبارة  يصفاها  التي  ثقافتنا،  في  للاهتمام 

بدمج   (culturomics) الثقافادية«   »المنظومة 

الأخير  الجزء  في  »ثقافية«  لفظة  من  الأول  الجزء 

آيدن وميشيل  تعاون  »اقتصادية«. وقد  لفظة  من 

شبكة  في  قوية  أداة  لصنع  غوغل  شركة  مع 

الإنترنت، ولكن ربما تكون مزاعمهما بشأن مدى 

فائدتها من قبيل المبالغات.  

فذلك  ممتعا.  ليس  الكتاب  أن  ذلك  يعني  ولا 

ما ستتوقعه من كلمات الشكر التي ترد في صدر 

ويورد  الثلاثة  أبناءه  آيدن  فيها  ويشكر  الكتاب، 

اسم ابنته الأوسط: Banana. )هو على الأقل متسق 

ابنه  إذ يسمى  الغرابة؛  هنا على نحو لا يخلو من 

غاليليو.(

والآن أنا مع المرح قلبا وقالبا. لكن آيدن 

وميشيل يقومان بعمل علمي مهم، وهما لا 

أمثلة  بإعطاء  صنيع  أي  لنفسيهما  يسديان 

كبيرة  بيانات  الأمر  يتطلب  ولا  »مرحة«. 

)مخلوق   chupacabra كلمة  بأن  لإقناعنا 

بورتو  في  شوهد  إنه  يقال  للدماء  مصاص 

من  بكثير  أندر   )1995 عام  في  ريكو 

ساسكواش أو وحش بحيرة لوخ نيس. ومن 

الأمور التي تبدو سخيفة أيضا تقصي مسار 

 »aargh« و »argh« التغير في استعمال كلمة

في كتب نشرت في وقت ما بين الأربعينات 

البداية  تاريخ  تحديد  )يصعب   2000 وعام 

الكتاب(.  في  المنقول  البياني  الرسم  من 

اقتباس من مجلة   الكتاب  ويرد على غلاف 

 Ngram البحث  أداة  يصف    Mother Jones
في  للوقت  مضيعة  »أكبر  بأنها    Viewer
تاريخ الإنترنت.« وقد كان جريئا من الناشر 

أن يورد ذلك الاقتباس.

جماعة  لأي  الثقافي  التاريخ  توثيق  إن 

كلمة  كل  تقرأ  روبوت  أجهزة  باستخدام 

طموح.  عمل  هو  نشر  كتاب  كل  في  وردت 

الكثير  إن هناك  أعنيه بقولي  الذي  فما  إذن 

الذي لم يتطرق إليه هذا المجهود؟ يقر آيدن 

وميشيل بأنهما يبحثان في عينة ضيقة جدا 

شركة  إن  يقولان  أنهما  ورغم  الكلمات،  من 

غوغل قامت حتى الآن بمسح ما يقرب من 

30 مليون كتاب )ربما أكثر الآن(، فلا يزال 

هناك نحو 100 مليون كتاب قيد المسح.

استعمال  كان  إذا  ذلك،  على  وعلاوة 

الثقافي،  تاريخنا  لتفسير  مفتاحا  ما  كلمة 

فهناك مصادر كثيرة يتجاهلها هذا الكتاب: 

المقالات التي وردت في الصحف والمجلات 

التلفزيونية  والمقابلات  والأفلام  والرسائل 

والإذاعية — وفي الحقيقة، كل ما كتب وكل 

إضافة  كتاب.  في  ينشر  لم  ولكن  قيل،  ما 

غالبا  كتابتها  بعد  الكتب  تخضع  ذلك،  إلى 

للتحرير والمراجعة اللغوية لتصويب أخطاء 

إلى  ترجمتها  عن  ناهيك  والتهجئة،  النحو 

المحررين  أن  يعلم  كاتب  وكل  أخرى.  لغات 

يغيرون النص حسب الأسلوب المتبع في دار 

النشر. وإنني أتساءل ما إذا كانت اللغة التي 

 30 عددها  بلغ  وإن  حتى  الكتب،  تحتويها 

لتتبع  موثوقا  مصدرا  تصلح  كتابا،  مليون 

التغيرات في استعمال اللغة.

وأتوقع أن يقول آيدن وميشيل إن الكتب 

كل  هي  بمسحها  غوغل  شركة  قامت  التي 

المادة التي كانت لديهما لاستخدامها، ولكن 

بالنظر إلى ما هو غائب، فإن نظريتهما التي 

الإنسانية«  الثقافة  على  »عدسات  يسمونها 

هي ادعاء مفرط في جرأته. 

فهي  البيانية،  بالرسوم  يتعلق  وفيما 

بالألوان  مطبوعة  وهي  ومبسطة؛  كثيرة، 

ومستمدة  والرمادي؛  والأبيض  الأسود 

فيها  توجد  ولا  البيانات.  من  مباشر  بشكل 

مشكلة، إلا أن افتقارها النسبي إلى الكلمات 

الظلال  بين  تقريبا  التمييز  وعدم  الوصفية 

أو  الشبكات  خطوط  في  سواء  الرمادية، 

)تصل  نفسها  البيانية  الرسوم  خطوط  في 

يجعل  خطوط(  ستة  إلى  الأحيان  بعض  في 

إلى  الكاتبان  ويحيلنا  صعبة.  قراءتها 

لجميع  حلول  هناك  حيث  الإنترنت،  شبكة 

الخطوط،  بين  تفرق  الألوان  المشكلات:  هذه 

الوصفية  الكلمات  تظهر  عليها،  وبالنقر 

والتواريخ. وذلك مثال للمسافة بين الرسوم 

شبكة  على  والرسوم  المطبوعة  البيانية 

الإنترنت.

ولكن دعونا نكون إيجابيين. فالكاتبان 

تفاديهما  عدم  في  بالشجاعة  يتحليان 

والنشر  التأليف  بحقوق  المتعلقة  للأسئلة 

عندما يتم مسح الكتب، وفي عدم التفافهما 

حول تلك الأسئلة بطرق »ظلية« غير أخلاقية 

ظاهريا. وهناك تفاصيل جميلة عن تجربة 

قام بها في عام 2002 لاري بيج وماريسا 

ماير، لحساب الفترة التي يمكن أن يستغرقها 

أن  الواضح  »من  العالم.  كتب  جميع  مسح 

ذلك سيستغرق »ألفيات بل مليونيات.« إذن 

كيف التف الكاتبان حول تلك المشكلة؟ اقرأ 

الكتاب وستستمتع!

نايجل هولمز  

المصمم الرئيسي للـموقع الإلكتروني 

Explanation Graphics، ومؤلف كتابين 
  Wordless Diagrams صدرا مؤخرا هما

.  The Book of Everything و

لعب بالكلمات

يروي الكتاب قصة جمع 

مليارات الكلمات في جميع 

كتب العالم.

هناك
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ديان كويل

Diane Coyle

إجمالي الناتج المحلي

GDP
تاريخ وجيز ولكنه حافل 

بالمشاعر

A Brief but Affectionate History
Princeton University Press, 
Princeton, New Jersey, 168 ,2014 pp, 
19.95$ (cloth).  

ذكي  شخص  ذهن  يتفتق  لم 

مثل أرسطو عن مفهوم إجمالي 

أن  وخصوصا  عام،   2000 منذ  المحلي  الناتج 

الكلمة  “economy”  )اقتصاد( مشتقة من  كلمة 

اليونانية ?oikos والسبب هو أن أرسطو كان يركز 

على الأشياء التي تتحرك، كالأقمار والكواكب.

لم  تقريبــا،  ســنة  ألــف   50 مــدار  فعلــى 

يتغيــر مفهــوم  إجمــالي النــاتج المحلــي، ففــي 

أيــام أرســطو، لم تكــن هنــاك قنــاة ســي إن بــي 

ســي لتهــز الأســواق بإعــلان حــدوث تقلبــات 

في إجمــالي النــاتج المحلــي. ولم يكــن هنــاك 

أفضــل  ظــروف  في  يعيــش  أن  يتوقــع  مــن 

النــاس  كان  وبالطبــع،  والديــه.  ظــروف  مــن 

الفتــرة  وفي  والديــون.  بالنقــود  يهتمــون 

هنــري  الملــك  طلــب   ،1599-1500 بيــن 

الثامــن إلى أمنــاء خزانتــه مراقبــة التكاليــف 

مــع  الحــروب  وأثنــاء  الداخــل  في  المتراكمــة 

فرنســا، ولكــن لم يكــن ليخطــر ببالــه أن يســأل 

عمــا إذا كان نصيــب الفــرد مــن إجمــالي النــاتج 

الماضــي.  العــام  عــن  زاد  قــد  المحلــي 

إجمالي  الجديد،  كويل  ديان  كتاب  ويروي 

حافل  ولكنه  وجيز  تاريخ  المحلي:  الناتج 

هذا  قصة  ووضوح،  بذكاء  المكتوب  بالمشاعر، 

الخلق العددي، الذي بدأ في القرن العشرين، والذي 

يهدد كل ثلاثة شهور بالإطاحة برؤساء الوزراء. 

تستهل كويل كتابها بتذكيرنا بالمخاطر، لا في 

اليونان القديمة وإنما في أثينا المعاصرة، حيث 

البلد  هذا  في  الإحصائي  الجهاز  رئيس  يصف 

الكاتبة  وتروي  قتالية.«  »رياضة  بأنه  منصبه 

الاقتصادية  سوباتشي،  باولا  صديقتها  قصة 

زارت هذا الجهاز  التي  في معهد تشاتم هاوس، 

كمبيوتر  أجهزة  تجد  أن  تتوقع  وهي  اليوناني 

شديدة التفوق، أو على الأقل معدادا خرزيا بدائيا. 

وبدلا من ذلك، صعدت سلالم مبنى سكني أنشئ 

في خمسينات القرن الماضي لتجد »غرفة متربة 

بها حفنة أشخاص« دون أي أجهزة كمبيوتر.

الإحصائية  الأجهزة  تخرج  أن  يتعين  ولكن 

على  ملتوية  بطريقة  وتحصل  بشيء،  الوطنية 

وإقناع  السندات  لبيع  مساعيها  في  بيانات 

أن  إلى  كويل  وتشير  المعونة.  بتقديم  الآخرين 

بقوة  أحيانا  يتباهون  الصينيين  المسؤولين 

إجمالي الناتج المحلي لديهم، وفي أحيان أخرى 

وبعد  هبات.  على  للحصول  للتأهل  يقلصونه 

سانت  بزيارة  قمت  السوفييتي،  الاتحاد  انهيار 

الاقتصاد  كُتب  وكانت  روسيا.  في  بيترسبيرغ 

المدرسية القديمة الخاصة بي تشير إلى أن اتحاد 

السوفييتية كان يتمتع  الجمهوريات الاشتراكية 

بمعدلات نمو قوية في ظل الحكم الشيوعي. بل إن 

أحد الكتاب الحائزين على جائزة نوبل، مثل بول 

صمويلسن، نشر تلك الأرقام المشكوك فيها. ومع 

ذلك كان كل ما قمت به هو تشمم الهواء برائحته 

الكريهة داخل متحف هيرميتاج المتهالك لأدرك 

أن مشكلة الشيوعية لم تكن في عدم قدرتها على 

معايير  على  قدرتها  عدم  وإنما  الغرب،  مواكبة 

عام 1917!

بتذكيرنا  للغاية  مهم  بعمل  كويل  وتضطلع 

بأن طريقة حساب إجمالي الناتج المحلي الناتج 

الحكومي  الإنفاق   + الاستثمار   + )الاستهلاك 

الحكومات  لقادة  تعطي  الصادرات(  صافي   +

حافزا لإنفاق مزيد من الأموال. لماذا؟ لأن زيادة 

باب  من  المجموع  ذلك  تزيد  الحكومي  الإنفاق 

هو  فعله  القائد  على  ما  وكل  الحاصل.  تحصيل 

أن يفتح صنبور الإنفاق، وبإمكانه أن يعول على 

المحلي.  الناتج  إجمالي  لزيادة  البدائية  عداداته 

وعلاوةً على ذلك، تحسب قيمة الإنفاق الحكومي 

الحكومة،  في  العاملين  مرتبات  أساس  على 

وليس إنتاجهم. وقد ألمح أحد طلابي في جامعة 

هارفارد ذات مرة أنه، في ضوء طريقة الحساب 

الحاصل،  تحصيل  فكرة  على  تعتمد  التي  هذه 

إجراءات  تنفيذ  للنظر في  القادة المستعدين  فإن 

والآخر  الحين  بين  العامة  المالية  في  تقشفية 

يستحقون أوسمة خاصة. 

وتحسن كويل صنعا أيضا بتحديد مشكلات 

ذلك  في  بما  المحلي،  الناتج  إجمالي  في  أخرى 

منزله  بمديرة  الأرمل  زواج  قبيل  من  مفارقات 

المحلي  الناتج  إجمالي  خفض  إلى  يؤدي  مما 

لأنه يكف عن دفع أي أجور لها. وهناك صعوبة 

الواجب  النحو  على  الخدمات  تقييم  في  خاصة 

مثال  وفي  معلومات.  على  القائم  الاقتصاد  في 

حي واقعي من الحياة، اخترعتُ مصفوفة جديدة 

الحساب.  تعلم  على  الأطفال  لمساعدة  للأعداد 

وعندما يتعلم الأطفال عمليات الجمع من خلال 

الرياضيات«  »سهم  المسماة  المصفوفة،  هذه 

تزيد إمكاناتهم على الكسب، ولنقل مثلا بمقدار 

100 ألف دولار أمريكي. ومع ذلك فإن ثمن هذا 

فقط. فهل في  أمريكية  التطبيق  4.99 دولارات 

تنشأ  المصفوفة،  هذه  تنزيل  فيها  يتم  مرة  كل 

قيمة مقدارها  100 ألف دولار أمريكي أم حفنة 

من الدولارات فحسب؟

في  المشكلات  بتحليل  كويل  تقوم  أن  وبعد 

كان  إذا  ما  تسأل  المحلي،  الناتج  إجمالي  مفهوم 

بوسعنا أن نفعل ما هو أفضل، وتستعرض قائمة 

التنمية  دليل  ذلك  في  بما  المنافسة،  بالمفاهيم 

ومؤشرات  الاقتصادي،  الرفاه  ومقياس  البشرية 

منتقاة لقياس السعادة. وهي محقة في شكوكها، 

السعادة  أساتذة  عن  يصدر  ما  وخصوصا 

والدهماء. وقد وصف أوغو شافيز إجمالي الناتج 

البدائل   ولكن  رأسمالية«.  »مؤامرة  بأنه  المحلي 

عام  ففي  المطاط.  مثل  أكبر  بسهولة  ليها  يمكن 

الكوكب  مؤشر  صنف  المثال،  سبيل  على   ،2009

السعيد كوستاريكا في أعلى المراتب على مستوى 

البلدان، ولم يكن ترتيب كوبا في رقم 7 يبعد عنها 

الذين  الأشخاص  أن  أيضا  المؤشر  ووجد  كثيرا. 

سعادة  أكثر  الفلسطينية  السلطة  ظل  في  يعيشون 

مؤيد  متحدث  قال  ولو  الإسرائيليين.  من  وصحة 

للصهيونية إن الفلسطينيين أفضل حالا، لضحكت 

وبالمناسبة،  بالحجارة.  قذفته  أو  الناس  منه 

القائمة.  في   114 المتحدة  الولايات  ترتيب  كان 

وهو أمر مثير للضحك، إذ لم أر في حياتي قاربا 

للمهاجرين يغادر ميامي متجها إلى كوبا. ولذلك، 

إجمالي  عيوب  تشريح  في  حق  على  كويل  فإن 

الإنذار  رايات  ورفع  ناحية  من  المحلي  الناتج 

بشأن زواله المهدد من ناحية أخرى.

ولم أجد سوى سهوا واحدا في كتابها القصير 

برغم روعته. فحين أتساءل عن مستوى المعيشة 

في بلد ما، أطرح غالبا هذا السؤال البسيط: ما عدد 

الساعات التي يتعين أن يقضيها العامل العادي 

وعدت  العشرينات،  ففي  دجاجة؟  شراء  أجل  من 

حملة الرئيس هربرت هوفر بتوفير »دجاجة في 

دجاجة  شراء  كان  الأيام،  تلك  وفي  قدر.«  كل 

الساعة.  ونصف  ساعتين  لنحو  العمل  يتطلب 

واليوم، يتطلب ذلك أقل من 15 دقيقة. وبالنسبة 

لي، يبدو ذلك تقدما، إلا بالطبع إذا كنتَ دجاجة. 

تود بوشهولز 

مدير السياسة الاقتصادية السابق في البيت 

الأبيض، ومؤلف كتاب أفكار جديدة من 

 (New Ideas from Dead اقتصايين راحلين

(Economists، والمسؤول التنفيذي الأول 
لشركة سبروجليت، المتخصصة في البرمجيات 

التعليمية.

ثمن كل شيء وقيمة لا شيء

لماذا
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