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 م2011أغسطس  2: التاريخ
  غرفة تجارة وصناعة عجمان

  مركز البحوث والدراسات
  محمد سعد عميرة.د

  مستشار إقتصادي
  

  ةمريكيموجز عن مشكلة الديون الأ
  واثآرها الاقتصادية العالمية

  
المحتمله ة العالمية ثار الاقتصاديلآويتناول ا ،ةمريكيعن مدى مشكلة الديون الأ ايقدم هذا الموجز شرح

خلال  ،ة من الإيفاء بالتزاماتها المالية وسداد قروضهامريكيفي حاله عدم تمكن الحكومة الأ ة،لهذه المشكل
ويناقش كذلك بعض الاقتراحات للتغلب على هذه المشكلة في القريب  .م 2011شهر اغسطس عام 

  :على النحو التالي  ،لعاجل
  : ة مريكيمدى مشكلة الديون الأ: أولاً

سقفا لحجم  ،مريكيعندما وضع مجلس الشيوخ الأ م،1917في عام  ةبداي ةمريكيظهر موضوع الديون الأ
العجز المالي في وكان ذلك لسد  .بحيث لا يمكنها ان تتخطاه ،ةمريكيلاقتراض المتراكم للحكومة الأ

ولا شك بان هذه  .العامللدولة عندما لا تتمكن الايرادات الحكومية من تغطية الانفاق  ةلميزانية العام
تها لحجم السياسه العقلانية مغايرة تماما للسياسات المالية في معظم دول العالم التي لا تضع سقفا لحكوم

  .لاقتراض بهدف سد العجز المالي لديها
  :لسد العجز المالي عن طريقين مريكيوياتي الاقتراض الحكومي الأ

ة، مريكياي الحكومة الأ ،مريكييضمنها المصرف المركزي الأ" ةسندات خزين"عن طريق اصدار  :لاول
المستثمرين والحكومات الاجنبية الخاصة والبنوك والمؤسسات المالية وتباع للافراد والمؤسسات العامه و

تتغير من فترة  ةالاستثمار عليها نسبة فائدة معينويكون عائد  ،الصناديق السيادية في مختلف دول العالمو
  . روف الاقتصادية السائدةلاخرى، وفقا للظ

اي من صناديق الرعاية الاجتماعية  ،"نفسها" ة من مريكيهو عن طريق اقتراض الحكومة الأ :والثاني
والصحية، حيث ان لهذه الصناديق اموال تستثمر لصالح المنتفعين من المتقاعدين والاعضاء بمختلف 

فعند اقتراض الحكومة من هذه الصناديق يتوجب عليها سداد الفوائد والاقساط لهذه الصناديق في  .فئاتهم
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والا توقفت الرعاية الاجتماعية والصحية لملايين المنتفعين والمتقاعدين والاعضاء في  ،لمواعيد المحددة
  .ةمريكيجميع انحاء الولايات المتحدة الأ

وفي عام  .ة عشر مراتمريكيسقف الديون للحكومة الأ مريكيالأفع مجلس الشيوخ ر م2001ومنذ عام 
ولكن وصل  ،ترليون دولار 1.29ة الى مريكيوصل العجز المالي في الميزانية الحكومية الأ م،2010

 14.3ة في الوقت الحاضر حوالي مريكيسقف الديون المتراكمة والتي يجب ان لا تتخطاه الحكومة الأ
  :ويقسم هذا الدين كما يلي .م2010يه قرار مجلس الشيوخ في عام كما نص عل ،ترليون دولار

  ترليون دولار اقتراض من صناديق الرعاية الاجتماعية والصحية 4.6
  .يمتلكها جميع الشرائح المذكورة سابقا"سندات خزينة" ترليون دولار على شكل  9.7 

سسات وحكومات اجنبية بما فيها ؤم ترليون دولار 4.5اي  ،هذه" سندات الخزينة " ويمتلك حوالي نصف 
، وتمتلك دول الخليج مليار دولار على التوالي 907ترليون دولار و 1.15اللتان تمتلكان  ،لصين واليابان

  . تريليون دولار من هذه الأصول 0.25لعربية، وفي مقدمتها السعودية 
العالمي عندما لم تتمكن الحكومة توى سة على الممريكيظهرت مشكلة الديون الأ ،رضاحوفي الوقت ال

ترليون  14.3ة اعلى من مريكيلرفع سقف الديون الأ ،مريكيمن اقناع مجلس الشيوخ الأ ،ةمريكيلأ
بما فيه  سداد  ،من الانفاق العام% 60دولار، حيث ان الايرادات الحكومية لا تستطيع ان تغطي اكثر من 

ة وصناديق الرعاية كومات الأجنبيالمؤسسات والحوائد المستحقة للمقرضين الاجانب لقروض والفو
سنتا مقابل  40ة حاليا حوالي مريكيتقترض الحكومة الأ ،بعباره اخرى. ةمريكيلاجتماعية والصحية الأ

ولذلك فاذا لم تتمكن الحكومة من رفع سقف الاقتراض اكثر من السقف الحالي فانها  .كل دولار تنفقة
، ربمعنى اخ .او اكثر من التزاماتها المالية الداخلية والخارجية% 40 سوف لا تستطيع ان تغطي حوالي

ولكن اذا توقفت . من اقساط القروض والفوائد للمقترضين في الداخل والخارج%40فانها سوف لا تدفع 
بسبب عدم  ،2011دفع الالتزامات المالية المستحقة في بداية شهر اغسطس عن ة مريكيلحكومة الأ

  الاقتصادية العالمية لذلك؟ الآثار سقف الديون العامة، ماهي تمكنها من رفع
  :ةمريكيثار الاقتصادية العالمية المحتملة في حالة عدم تغطية الالتزامات المالية الألآا:ثانيا

، ة على سداد التزاماتها المالية من قروض وفوائد في الوقت الحاضرمريكيفي حالة عدم قدرة الحكومة الأ
  :ثر الاقتصاد العالمي كما يليأ، من المحتمل ان يتتخفيض تصنيفها الإئتمانيوبالتالي 

 :ثار على الدول المقرضةلآا .1
الحصول  من خلال عدم تمكنها "خزينة سندات" ة، اي التي تمتلك مريكيقرضة للحكومة الأمثر الدول الأتت

الامر  ،وبالتالي يتقلص انفاقها في داخل اقتصاداتها ،ولا على الفوائد التي كانت ستجنيها ،على قروضها
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وعدم تمكنها من التوسع في  ،بسبب تراجع استثماراتها ،لذي يؤدي الى تراجع في معدلات نموها
كنها نتيجة لعدم تم ،وبدوره يؤدي ذلك الى تفاقم مشاكل البطالة والفقر بصورة عامة .مشاريعها التنموية

وكذلك لا تتمكن من دفع التزاماتها  .ن معاآالانتاج والاستثمار في  ؤاطمن ايجاد فرص عمل بسبب تب
  .عليها التزامات مالية تلمالية في داخل اسواقها او في الخارج اذا كان
فقد اعلن المصرف المركزي في يوم السبت الموافق  ،وفي حالة دولة الامارات العربية المتحدة

حيث  ،ة لا تؤثر على اقتصاد دولة الامارات العربية المتحدةيمريكبان مشكلة الديون الأ م،30/7/2011
بسبب عائدها  أخرى ةأمريكيمالية  أصولاو اي " سندات خزينة" ن المصرف المركزي لا يمتلك 

  .يه اطلاقانولذلك فان هذه المشكلة لا تع ،لمنخفض
 .مريكيثار على ربط العملات الوطنية بالدولار الألآا .2

بسبب  ،من قيمته اًءجز مريكينتيجة لفقدان الدولار الأ ،مريكيتربط عملاتها بالدولار الأثر الدول التي أتت
وبذلك تفقد . عالميا مريكيولاهتزاز الثقة بالدولار الأ ،على سداد ديونها ةمريكيعدم قدرة الحكومة الأ

وفي نفس  ،مريكينتيجة للربط مع الدولار الأ ،جزا من قيمتها مريكيحتياطات هذه الدول بالدولار الأ
  .ثر قيمة عملاتها سلباألوقت تت

ومن  ،مريكيفأن الإستراتيجية المتبعة فيها هي ربط الدرهم بالدولار الأ ،وفي حاله دولة الإمارات العربية
بغض النظر عن فقدان جزء من قيمة  ،ة وضحاهاعشيغير الممكن أن تتغير هذه الإستراتيجية بين 

 ه،رفصالمتوقع لقيمته أو سعر  للانخفاضنتيجة  ،مريكيركزي بالدولار الألاحتياطات لدى المصرف الم
وقد أعاد المصرف  .أن تغطي التزاماتها المالية في الوقت الحاضر ،ةمريكيفيما إذا لم تتمكن الحكومة الأ

 أن سياسة ربط الدرهمبحيث أفاد  م،30/7/2011لمركزي التأكيد عن هذا التوجه في يوم السبت الموافق 
الاحتياطات  ولكن لاشك بأن قيمة. لن يتأثر سعر صرف الدرهم كذلكو ،بالدولار لن تتغير في الدولة

بقدر ما يفقد الدولار جزءا  ،سوف تفقد جزءا من قيمتها ،مليار 56حوالي بالتي تقدر و ،مريكيبالدولار الأ
صرح المصرف المركزي إن معظم احتياطات المصرف  ولكن. في حال انخفاض سعر صرفه ،من قيمته
وكذلك من المؤكد أن لا يسمح المصرف المركزي بأن  .ةأمريكيتستثمر في استثمارات غير  ،لمركزي

  .يتأثر سعر صرف الدرهم نتيجة لهذا الوضع
  
  الآثار على أسواق المال العالمية  -3

ة على سداد مريكيحال عدم قدرة الحكومة الأ سوف تتأثر سلبا في ،لاشك بأن أسواق المال العالمية
وقد بدأ هذا  .الأسهم في مختلف الأسواق المالية العالمية قيمحيث سيتمثل ذلك بانخفاض  ،لتزاماتها المالية
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المال الأوروبية  فقد شهدت أسواق ،الأسواق منذ الأسبوع الماضي هلتراجع في قيم الأسهم في هذ
 الأسهم مثل وقد انخفضت معظم مؤشرات .فيها ضات في قيم الأسهم المتداولةسيوية انخفاة والآمريكيوالأ

أبوظبي في تراجعت مؤشرات الأسهم في أسواق المال  ،وفي نفس الوقت  .جونز وغيرها وناسداك ودا
  .ودبي أيضا خلال الأيام القليلة الماضية

  الآثار الاقتصادية العالمية  -4
تصادات العالم من جهتي ولارتباطه الوثيق مع اق ،هو الاقتصاد الأكبر عالميا مريكيحيث أن الاقتصاد الأ

اقتصادي نتيجة لعدم تغطية التزاماته المالية في  أو ركود فأن دخوله في مرحلة تراجع ،الاستثمارلتجارة و
لآثار اقتصادي عالمي في مختلف أنحاء العالم بسبب ا أو ركود سوف يؤدي إلى تراجع ،لداخل والخارج

  .(Spillover effect) لممتدة منه الى الاقتصادات العالمية
  الآثار على أسعار النفط  -5

كن سيكون لذلك لو ر،سعر صرف الدولاوترتفع نتيجة لانخفاض قيمة و ،أن تتأثر أسعار النفط حمن المرج
وبالتالي ترتفع مستوى الأسعار في أسواقها  ،أثار سلبية على موازين مدفوعات الدول المستوردة للنفط

المصدرة للنفط التي ستزيد من إيراداتها النفطية مما يؤدي  ذلك سيكون لمصلحة الدولغير أن  .لمحلية
  .إلى أثار ايجابية على موازين مدفوعاتها

  الآثار على أسعار الواردات  -6
سوف ترتفع أسعار الواردات من  ،رة أعلاهرف الدولار للأسباب المذكوصنتيجة لانخفاض قيمة أو سعر 

يصبح أقل كمية أو أعلى سعراً مقارنة بفترة  نخفاضحيث أن ما يمكن استيراده بعد الا مختلف دول العالم
ومنها دولة الإمارات العربية  ،وبذلك سيؤثر سلبا على واردات مختلف دول العالم .قبل الإنخفاضما 
الأمر الذي ينعكس على الأسعار في  ،تتضخم فاتورة الاستيرادات وحيث سترتفع أسعار الوارد ،حدةلمت

  .والتي بالتالي سترتفع بصورة ملحوظة وتودي إلى ضغوط تضخمية عالية نسبيا ،لأسواق المحلية
  

  ة مريكياقتراحات التغلب على مشكلة الديون الأ:ثالثا
بين  مريكيفي مجلس الشيوخ الأة مريكييعتقد بأنه سيتم الخروج بحل توافقي لمشكلة الديون الأ

 مريكيت سلبية على الاقتصاد الأبسب ما لتلك المشكلة من تداعيا ،لجمهوريين والديموقراطين
  .الاقتصاديات العالميةو

  :ل التوافقي سوف يرتكز على ما يليويعتقد بأن الح
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المالية في الوقت ة تغطية التزاماتها مريكية ليتسنى للحكومة الأمريكيضرورة رفع سقف الديون الأ -1
مؤخرا على رفع  مريكيحيث لم يوافق مجلس الشيوخ الأ ،بقى مشكلة قيمة الرفعتلكن  .الحاضر

 ،الممكن أن يتم الرفع على عدة مراحلمن غير أنه  .أمريكيمليار دولار  900السقف بقيمة 
 .أمريكيليون دولار تر 3 - 2مثلا  ،وبحد أقصى يتفق عليه

وذلك عن طريق  ،المتنامي سنه بعد أخرى مريكيالعجز المالي الأضرورة العمل على تقليص  -2
وهنا تأتي  .الإنفاق الحكومي خلال السنوات القادمة قليصتو ،الحكومية الإيراداتزيادة 

على بنود زيادة الإيرادات مثل زيادة  للاتفاقالمفاوضات الصعبة بين الجمهوريين والديموقراطين 
 فاق على بنود تقليص الإنفاقتوكذلك ضرورة الإ. رسوم أخرىوتخفيضها أو زيارة االضرائب 

يمكن تقليص الأنفاق على الرعاية الاجتماعية أو الصحة أو التعليم أم الإنفاق  هلو العام،
 ؟؟.العسكري في الخارج أم ماذا

 2.4 رفع سقف الدين العام بنحو على مريكيمجلس الشيوخ الأ في 1/8/2011اق في تفوقد تم الأ
 ،ر خلال فترة العشر سنوات القادمةترليون دولا 2 بقيمة تخفيض العجز المالين دولار، وترليو

     .ترليون دولار 16.7مما يصل بسقف الدين العام التراكمي خلالها إلى 
  

ة مريكيتسببها مشكلة الديون الأمية التي لفي ضوء ما سبق وبناء على الأزمة الاقتصادية العا
ذلك من تداعيات وأثار سلبية إلى وما  ،مريكيقيمة وسعر صرف الدولار الأالمتمثلة في انخفاض 

في مدى  اًيمكن للدول التي تربط عملتها بالدولار أن تعيد التفكير جدي ،على اقتصادات مختلفة
 ،وسعر صرف عملاتها ،مريكياتها من الدولار الأياطيجدوى هذا الربط للمحافظة على قيمة احت

وكذلك إعادة النظر في . لكي تقلل من احتمال خسارتها نتيجة لتقلبات سعر صرف الدولار
ولكن هذا يتطلب بعض الوقت حيث لا يمكن .  ة بشكل عاممريكيالاستثمار في الأصول المالية الأ

 ،لدراسه متأنية للخيارات الأخرى المتاحة ةبحاج ذلكإن  بل ،في وقت قصير اتتغير هذه السياس
الربط مع اليورو كعملة  وأ ،مريكيبما فيها الدولار الأ ،ربط عملتها مع سلة من العملات :مثل

لذلك  ،ابية والسلبيةالإيج ،الاقتصاديةالآثار يم يلمعرفة وتقو  ،مريكيدولية بديله عن الدولار الأ
   .اتها بصورة شاملةعلى اقتصاد

  
 


