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 بيةو في الأوساط الأور دولار يثير الذعر  -اليورو تكافؤ

 "الأسباب والتداعيات"

 
 د. شوقي محمد

إلىُجانبُالدولارُُ-لُشكُ وُُ،يةُالهامةُفيُالاقتصادُالعالميعتبرُاليوروُأحدُالعملاتُالرئيسيُ 
ُالإسترليني ُُ،والجنيه ُعام ُإطلاقه ُالبنُاُ احتياطيُملاذاُ ُ-1999منذ ُالمركزيةلمعظم حولُُوك

ومنُالمتوقعُُ،رُبشكلُكبيرُعلىُقيمةُاليوروأثُ ُ،العالم.ُإلاُأنُاشتعالُالحربُالروسيةُالأوكرانية
وخاصةُُ،بيةوُمنُالدولُالأورُُالانتقاميةدتُموسكوُمنُإجراءاتهاُإذاُماُصعُ ُ،أنُتتفاقمُخسائره

حزيرانُالجاريُُبدايةُشهرمنذُاليوروُُفقدُتراجعفيُسياقُحجبُالمزيدُمنُإمداداتُالغازُعنها.ُ
ُالدولار ُمستوىُ ُ،أمام ُعاماُ ُليبلغ ُعشرين ُمنذ ُيبلغه ُلم ُُ،قياسيا  ُحدود ُإلى دولار0.99ُُفوصل

ُُ.2002وهوُمستوىُلمُيبلغهُاليوروُمنذُعامُُ،حزيرانُيوليوُالجاري13ُُبتاريخُُ،لليوروُالواحد

ُ:وحتىُاليومُ،2003قابلُالدولارُمنذُعامُيوضحُسعرُاليوروُمُ،الشكلُالتالي
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ُ
 (DWُالمصدر:ُموقع،ُوحتىُاليومُ)2003سعرُاليوروُمقابلُالدولارُمنذُعامُ

 التشابكات المالية العالمية بانخفاض نتيجة اليورو 

ُالحكمةُ ُمن ُالتشدُ ُ-اقتصادياُ ُ–ليس ُالصرفُفيد ُسعر ُالنقديةُُ،سياسة ُالسياسة ُإطار ضمن

يعكسُجودةُالأداءُالاقتصاديُُ،عتبرُسعرُالصرفُمؤشرا ُاقتصادياُ لدىُمختلفُالدول.ُولكنُيُ 
ُصرُالإنتاجسوقُعنافيُالأسواقُالمكونةُللاقتصادُالوطنيُ)ُاُ منُجهة،ُويظهرُاستقرارهُاستقرارُ

–ُُ ُوالخدمات ُالسلع ُالنقود(ُ–سوق ُمحفُ ُ،سوق ُيكون ُاستقراره ُأن ُتحسينُكما ُعلى ُأيضا  زا 
الاستثمارُإلىُالإنتاجُإلىُمنُُ،ضمنُمختلفُالأنشطةُالاقتصاديةُ،مستوياتُالأداءُالاقتصادي

ُالأموالُ،الاستيراد ُرؤوس ُللمستهلكينُ،وتدفقات ُالشرائية ُالسلعوأسعاُ،والقدرة ُفيُُ،ر والخدمات
ُم.وغيرهُ،السوقُ
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ُاليوم ُالانتباه ُيثير ُالعالميةُ،ما ُالاقتصادية ُالساحة ُفي ُالمالية ُالتشابكات ُمعدلاتُُ،أن وارتفاع
تطبيقُالسياساتُالنقديةُوآثارهاُفيُدولةُنُأتُبشكلُواضحُإلىُأدُ ُ،لتجاريُبينُالدولاالتبادلُ

خاصةُإذاُكانتُالأولىُُ،فيُدولُأخرىُماُتنعكسُعلىُمستوياتُالأداءُالاقتصاديُومؤشراتهُ
ُكالولاياتُالمتحدةُالأمريكية.ُُ،دولةُقويةُاقتصادياُ 

بالبنكُُ،ُأدتنُالذعرلُحالةُمشكُ ُ،إنُارتفاعُمعدلاتُالتضخمُفيُالولاياتُالمتحدةُالأمريكية
75ُكرفعُمعدلاتُالفائدةُبمعدلُُ،الاحتياطيُالفيدراليُالأمريكيُإلىُاتخاذُسياساتُأكثرُتشدداُ 

انعكسُعلىُقوةُالدولارُفيُُيالأمرُالذُ،كخطوةُلمُيتخذهاُالبنكُمنذُسنواتُطويلةُ،نقطةُمئوية
ُالعالمية ُعليهُ،الأسواق ُالطلب ُالاستيرادُ؛وزيادة ُتكلفة ُفي ُارتفاعا  ُأيضا  ُانعكس وخاصةُُ،كما

التيُباتتُتعانيُمنُنقصهاُفيُالأسواق.ُوإذاُماُُ،بيةوُعناصرُالطاقةُوالغذاءُفيُالدولُالأورُ
فإنُالأمرُُ،الضغوطُالاقتصاديةُالناجمةُعنُزياداتُفيُخدمةُالديونُُأضفناُهذهُالضغوطُإلى

ُالمقب ُالفترة ُخلال ُكارثية ُأكثر ُاليوروُ،لةسيصبح ُعلى ُالضغوط ُحيث ُفيُُ،من ُأدائه ومستوى
ُالأسواقُالماليةُالعالمية.ُُ

 وبيينلدى الأور  انطباعات سلبيةو عيوب اليورو المنخفض 

ُصرف ُسعر ُتكافؤ ُحادثة ُتمر ُالدولارُلم ُمع ُُ،اليورو ُإلى ُواحدوتراجعه ُدولار ُمن علىُُ،أقل
ُالأوروبيينُبشكلُطبيعي ُالأمرُانطباعاتُسلُ،بلُعلىُالعكسُتماماُ ُ،عموم ُتركُهذا ُ،بيةفقد
إظهارُالسلطاتُالنقديةُعجزهاُُفيُظلُ،اقتصادُمنطقتهممستقبلُوأثارُمخاوفُعديدةُلديهمُعنُ

ُالأمرُنع ُهذا ُسياقُ،مجابهة ُفي ُأصلا  ُاليوروُُالوارد ُمنطقة ُفي ُالتضخم ُمعدلات ارتفاع
ُلأسبابُمختلفة.ُُ،%9.1بلغتُحتىُالآنُُ،لمستوياتُقياسية

العملةُيأتيُعادةُلصالحُالدولةُذاتُفيُقيمةُنخفاضُلاأنُاُ-ُاقتصادياُ ُ–يبدوُُ،ةُالأولىللوهل
ُالمنخفض ُالخارجيةفُ،السعر ُالتجارة ُبمسائل ُيتعلق ُسابقاُ ُ،يما ُاليورو ُعليه ُكان ُما قبلُُ،وهذا

ُ،بيةوُوالتباطؤُالاقتصاديُالذيُحصلُلاحقا ُداخلُاقتصاداتُالدولُالأورُُ،انتشارُجائحةُكورونا
ُلزيادةُصادراتها.ُالصناعيةُتستفيدُمنُذلكُبيُوُالأورُحيثُكانتُدولُالاتحادُ

هوُانخفاضُُ،وتكافؤهُمعُالدولارُالأمريكيُ،فإنُالانخفاضُالحاصلُفيُقيمةُاليوروُ،أماُاليوم
ُ:يمكنُتلخيصهاُكماُيليالتيُُ،ولهُعيوبهُ،سلبي
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وخاصةُُ،عناصرُالطاقةدفعُمبالغُأكبرُلقاءُالحصولُعلىُإلىُبيونُوُالأورُسيضطرُ -
ُالخارجُ،الغاز ُمن ُالمستوردات ُلقاء ُأكبر ُمبالغ ُسيدفعون ُنصُ،كما ُمن ُأكثر ُفكون

 الوارداتُإلىُمنطقةُاليوروُتتمُبالدولار.ُ
 :الشكلُالتاليُيظهرُارتفاعُالرقمُالقياسيُلأسعارُالمستهلكينُفيُدولُمنطقةُاليورو -

 
 (نقاشُالأسواقموقعُُالمصدر:)ُدولُمنطقةُاليوروارتفاعُالرقمُالقياسيُلأسعارُالمستهلكينُفيُ

ُالوقود - ُأسعار ُارتفاع ُإلى ُبالأساسُ،سيؤدي ُمرتفعة ُالنفط ُأسعار ُمقوُ ُ،كون مةُوهي
ُُ،بالدولار ُالأوروبيون ُسيحتاج ُوبالتالي ُالحصولُإلى ُلقاء ُعملتهم ُمن ُأكبر ُمبالغ دفع

 علىُالوقود.
منُانخفاضُقيمةُعملتهمُفيُتلبيةُالطلبُالخارجيُعلىُالسلعُُبيونُوُلنُيستقيدُالأورُ -

ُ،والاختناقاتُالحاصلةُفيُسلاسلُالتوريدُ،لإنتاجيةابسببُضعفُالقدراتُُ،الصناعية
 ُُإثرُجائحةُكورونا.ُ،للحصولُعلىُمستلزماتُالإنتاج

إلىُالتوجهُنحوُُتأدُ،شكلُحالةُنفسيةُفيُالسوقُُ،إنُارتفاعُقيمةُالدولارُمقابلُاليورو -
 لار.وتحويلُالودائعُالبنكيةُإلىُالدوُُ،الدولارُكملاذُآمن

ُموازناتها - ُلتمويل ُأكبر ُمبالغ ُدفع ُإلى ُالأوروبية ُالحكومات ُارتفاعُُ،ستضطر بسبب
بحاجةُإلىُيوروهاتُُ-ُخلالهاُ–فقدُباتتُالاقتصاداتُالأوروبيةُُ،مستوياتُالتضخم

ُالاقتصادي ُوالأنشطة ُالنمو ُلتمويل ُالمختلفةأكثر ُالإنتاجُ،ة ُتكلفة ُبارتفاع ُيتسبب ُ،مما
 .وبالتاليُارتفاعاتُجديدةُفيُمستوياتُالأسعار

ُالأورُ - ُالشرائيةوُسيفقد ُقدراتهم ُمن ُالمزيد ُُ،بيون ُاندماج ُظل ُالحاصلُُآثارفي التضخم
سيحتاجُالأوربيونُُ.معُآثارُانخفاضُقيمةُاليوروُمقابلُالدولارُ،نتيجةُارتفاعُالأسعار

وخاصةُتلكُالتيُيتمُالحصولُعليهاُُ،يوروهاتُأكثرُلقاءُشراءُالعديدُمنُالسلعإلىُ

https://marketsdebate.com/
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ُالاقتراعُ،بالدولار ُصناديق ُعلى ُمستقبلا  ُيؤثر ُقد ُفيُُ،مما ُالحكومات ُانتخاب وإعادة
 بية.وُالدولُالأورُ

بسببُالاختناقاتُفيُُ،نتيجةُالنقصُالمستمرُفيُالإمداداتُ،ارتفاعُأسعارُالغازُوالوقود -
ُأوُُ،بعدُجائحةُكوروناُ،طرقُالمواصلاتُالعالمية ووقفُإمداداتُالغازُالروسيُحينا 

ُأخرىُ ُأحيانا  ُبدعمُُ،تخفيضها ُالطرفين ُبين ُنشبت ُالتي ُالاقتصادية ُالحرب ُسياق في
 أمريكي.ُ

ُأن ُالواضح ُمن ُُلعله ُاليورو ُانخفاض ُالبنيويُُهيمسألة ُللضعف ُأظهرتهُُ،نتيجة الذي
ُالأوروبيةالا ُالأوكرانيةُ،قتصادات ُالحرب ُالطاقةُ،إثر ُعناصر ُأسعار ُالنفطُُ،وارتفاع خاصة

باُوُرُعلىُأسواقُأورُوأثُ ُ،انطباعاتُسلبيةُلدىُالأوروبيينُمنُجهةُإلاُأنُالأمرُتركُ ُ؛والغاز
وتراجعُالقدرةُالشرائيةُلدىُالأفراد.ُُ،فضلا ُعنُارتفاعُتكاليفُالمنتجاتُ،الماليةُمنُجهةُثانية

ُالقول ُإلى ُيدفعنا ُذلك ُالأورُُ:ربما ُالاقتصاد ُفي ُمتجذرا  ُبات ُالتضخم ُحالةُُ،بيوُإن ُيكون ولن
ُعرضيةُتنتهيُبانتفاءُأسبابها.

 تأرجح اليورو بين الأزمات والأحداث

قويُبالظروفُُيتأثرُبشكلكانُأنهُدائما ُماُُإلىُ-ُخلالُسنواتُعملُاليوروُ-تشيرُالأرقامُ
قوةُالفيستفيدُمنُُ،أوُبمنطقةُاليوروُنفسهاُ،أوُالأحداثُوالأزماتُالتيُتمرُبالعالمُ،الاقتصادية

حالُحدوثُُ،ويخسرُبسرعةُغيرُمتوقعةُ،ومنُمعدلاتُالنموُالقويةُ،الاقتصاديةُلدولُالاتحاد
دولة27ُُُـلالنقديةُُةوآلياتُإدارةُالسياسُ،طهُبالقراراتُالاقتصاديةولعلُارتباُ،أزمةُأوُماُشابه

ُالاقتصادات ُالكبيرُ،متباينة ُللتذبذب ُعرضة ُمنه ُُ،يجعل ُالقدرة ُبمساراتهُُعلىوعدم التحكم
ُالمطلوبة ُكالدولارُ،بالسرعة ُالأخرى ُالدول ُبعملات ُُ،مقارنة ُاتخاذ ُيتم بشأنُُاتقرارُالالذي

ُوالنقدية ُالمالية ُالسياسُ،السياسات ُالقرارات ُحتى ُأو ُبهية ُلدولةُُ،المتعلقة ُتتبع ُمؤسسات عبر
أوُشائكةُعلىُُ،وُصعبةالحلولُللمشكلاتُالتيُتلمُباليورُمماُيجعلُمنُالوصولُإلىُُ،واحدة

ُأقلُتقدير.

ُحياتهتعرُ  ُمسيرة ُخلال ُاليورو ُُ-ُض ُعام ُالآنُ،1999منذ ُكبيرةُ-ُوحتى نتيجةُُ،لضغوط
ُ؛القارةُالعجوزُداخلأوُُ،أوُالأحداثُالجيوسياسيةُالتيُتحدثُفيُالعالمُ،الأزماتُالاقتصادية

عندماُرفضتُالعديدُمنُدولُالاتحادُُ،2005%ُعام12.59ُكانُأبرزهاُانخفاضُقيمتهُبمقدارُ
ُ.بيُالموحدوُالدستورُالأورُ
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ُالماليةُ،كذلك ُبالأزمة ُكبير ُبشكل ُاليورو ُُ،تأثر ُعام ُالمتحدة ُالولايات ُمن ُبدأت ُ،2008التي
ُ ُفي ُالمختلفةوأثرت ُالعالمية ُالاوُُ،الاقتصادات ُإلى ُببعضها ُتودي ُأن ُكادت ُ،لاسفالتي

ُللأزمة ُالتالية ُالسنوات ُفي ُاليوناني. ُالأورُُ،كالاقتصاد ُالاقتصاد ُمعدلاتُوُشهد ُفي ُتراجعا  بي
ُ.دولار1.04ُبيةُإلىُحدودُوُلتوديُتلكُالمؤشراتُبالعملةُالأورُُ،ومستوياتُالتشغيلُ،النمو

 خسائر اليورو أسباب

فإنهُيتوجبُعلىُُ،رُالواحدإلىُماُدونُالدولاُ،وقدُتجاوزُاليوروُحدودُالتكافؤُمعُالدولارُ،اليوم
ُالأورُالمحلل ُالاقتصاديين ُأماُ،بيينوُين ُجليا  ُالحالةالوقوف ُهذه ُالأُ،م ُفي ُانعكست سواقُالتي
ُلهاُ،بيةوُالأورُ ُالنفسية ُالحالة ُفي ُمباشرُ،وأثرت ُأودتُُ،وبشكل ُالتي ُالأسباب ُإلى للتوصل

ُالانخفاض ُإلى ُاُ،باليورو ُطرح ُالممكنةوإمكانية ُالكافيةُ،لحلول ُمنُجتُ،بالسرعة ُللمزيد نبا 
ُالخسائرُفماُهيُتلكُالأسباب:

- ُ ُعام ُكبيرة2020ُمنذ ُضغوطا  ُاليورو ُُ،يواجه ُالاقتصاديةُتمثلت ُالتوقعات بانخفاض
ُاليورو ثمُرفعُإجراءاتُُ،ياتُانتشارُجائحةُكوروناتداعنتيجةُُ،وتباطؤُالنموُ،لمنطقة

ُالإُ،الحظر ُمستويات ُعلى ُكبيرة ُآثار ُمن ُالتداعيات ُهذه ُتركته ُ،والتوريدُ،نتاجوما
 .موغيرهُ،والتوزيع

ُالإ - ُاشتعال ُبتلكن ُدفعت ُالأوكرانية ُالروسية ُهائلةُحرب ُمستويات ُإلى بعدُُ،الضغوط
ُالروسية ُالأوروبية ُالاقتصادية ُالعلاقات ُفي ُالكبير ُالاتحادُُ،التدهور ُدول وفرض

ُإلىُجانبُالولاياتُالمتحدة.ُ،العقوباتُالاقتصاديةُالصارمةُعلىُموسكو
ُ،أهمُتداعياتُالحربُالروسيةُالأوكرانيةمنُكانُُ،عُإمداداتُالغازطقالتهديدُالمستمرُب -

ماُحدثُولكنُُ،عقوباتُقاسيةُعلىُموسكوُ-ُواشنطنإلىُجانبُُ-بيينُوُوفرضُالأورُ
ُنفسه ُيقاتل ُبمن ُأشبه ُُ-ُفأوروباُ؛كان ُالعقوبات ُهذه ُخلال ُتجبرُُ-ومن ُأن أرادت

ُ ُالقيادة ُحربها ُعن ُالتراجع ُعلى ُالاعتمادُُ،أوكرانياُضدالروسية ُأن ُحدث ُما ُأن إلا
ُالأورُ ُالاتحاد ُلدول ُكبراهاُ-ُبيوُالكبير ُالأكُ،وخاصة ُالغازُُ-ُيمانلالاقتصاد على

ُالروسيين ُالأعلىُ،والنفط ُنحو ُالتضخم ُبمعدلات ُكانُُ،دفع ُالذي ُالتضخم ُظل في
الأمرُالذيُساهمُولاُشكُُ،حاصلا ُبالأساسُنتيجةُالظروفُالتيُخلفتهاُجائحةُكورونا

ُالأسعار ُمستويات ُالشرائيةُ،بارتفاع ُقدراتهم ُمن ُعالية ُنسب ُالأوروبيين لمُُ،وخسارة
 ا .يتعودواُعليهاُسابق
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ُ:بيةُعلىُالغازُالروسيوُورُالتالي،ُيوضحُنسبُاعتمادُالدولُالأُشكلال
ُ

 
 (موضحُعلىُالشكلُنفسهُ:المصدر)ُنسبُاعتمادُالدولُالأوروبيةُعلىُالغازُالروسي

 
تداعياتُجائحةُكوروناُالناجمُعنُُ،فيُالاقتصادُالأمريكيوأسعارُالفائدةُُ،واقعُالتضخم -

لمُتبلغهاُمنذُُ،إلىُمستوياتُقياسيةُالتضخمُمعدلاتارتفاعُوُُ،علىُالاقتصادُالأمريكي
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وقدُأدركُالساسةُالاقتصاديونُالأمريكانُخطورةُماُيحدثُعلىُُ،أكثرُمنُأربعينُعاماُ 
 ُ.الاقتصادُالأمريكي

ُأوروباُ،لذلك ُفي ُللحرب ُالأولى ُالشرارة ُبدء ُتشابكاتهاُفعُ ُ،ومع ُالمتحدة ُالولايات لت
ُوالاقتصادية ُالجيوسياسيةوالُ،المالية ُالعوامل ُمن ُالأعباءُنلُ،عديد ُمن ُكبير ُجزء قل

ُحدودها ُخارج ُإلى ُاقتصادها ُعلى ُالاتحادُُ،المتثاقلة ُدول ُمع ُذلك ُفي ُنجحت وقد
ُالسياسيينُوالعسكريينُ-ُبيوُالأورُ تفعيلُالعواملُالتيُأدتُإلىُخلالُمنُُ-ُحلفائها

مباشرةُبطريقةُوُُ،مباشرةُعسكرياُ بيونُبطريقةُغيرُوُالتيُدخلهاُالأورُُ،نشوبُتلكُالحرب
ُالروسيُ،اقتصادياُ  ُالدب ُمواجهة ُأورُُ،في ُعلى ُطاقياُ وُالمسيطر ُإمداداتُُ،با وخاصة

ُفتاكاُ ُ،الغاز ُسلاحا  ُباتت ُمختلفةُ،التي ُوطرق ُبأساليب ُروسيا لتشكلُطوقا ُُ،تستخدمه
 تزيدُمنُالاختناقاتُالاقتصاديةُلديهم.ُ،بيينوُعلىُرقبةُالأورُ

- ُ ُُلحرباُآثارانعكاس ُالأُالأوكرانيةُ-الروسية ُالحلفاء ُأسعارُُ،بيينوُورُعلى فارتفعت
ُ ُعناصر ُالأسواقُُ،والوقودالطاقة ُفي ُوالخدمات ُوالمنتجات ُالسلع ُأسعار ُارتفعت ثم

قيمةُاليوروُإلىُمستوياتُمخيفةُُوتراجعتُ،مستوياتُالتضخممعهاُفارتفعتُُ،بيةوُالأورُ
بعيدا ُُ،باوُالحربُباتُيخيمُعلىُأورُإطالةُأمدُفشبحُُ،متجاوزةُحالةُالتعادلُمعُالدولار

الناجمُعبءُالتضخمُُالنسبةُالأكبرُمنُوبذلكُفقدُنقلتُ،عنُأراضيُالولاياتُالمتحدة
إلىُبعدُانتشارُجائحةُكوروناُُ،وارتفاعُأسعارُالنفطُ،عنُالاختناقاتُفيُسلاسلُالتوريد

الأمرُالذيُُ،%9.1حيثُوصلُالتضخمُمؤخرا ُفيُالولاياتُالمتحدةُإلىُُ،منطقةُاليورو
قطةُمئويةُن150ُإلىُرفعُأسعارُالفائدةُبمقدارُدفعُببنكُالاحتياطيُالفيدراليُالأمريكيُ

 .بيوُمقابلُالثباتُفيُأسعارُالفائدةُلدىُالبنكُالمركزيُالأورُُ،خلالُثلاثةُأشهر
ُالما - ُالمؤسسات ُمن ُالعديد ُتوقعات ُالمتخصصةتشير ُوالمصرفية ُإلىلية ُأسعارُُ، أن

 .بيوُ%ُلدىُدولُالاتحادُالأور1ُ%ُمقابل3ُالفائدةُفيُالولاياتُالمتحدةُقدُتصلُإلىُ
بسببُارتفاعُُ،أسعارُالفائدةبيُفيُمسألةُرفعُوُفُالبنكُالمركزيُالأورُخلُ فإنُتُ،لذلك

ُ،وعلىُمعدلاتُالنموُ،وزيادةُحجمُالضغطُعلىُالتباطؤُالاقتصاديُ،معدلاتُالتضخم
ُ،رؤوسُالأموالُإلىُالولاياتُالمتحدةلتوجهُكانُدافعا ُُ،داخلُاقتصاداتُمنطقةُاليورو

ُ ُالعوائد ُارتفاع ُالأمريكيةبسبب ُالحكومية ُالسندات ُالأسواقُُ،على ُفي ُبالعوائد مقارنة
ُحفُ ُ،بيةوُالأورُ ُاليوروهاتمما ُعرض ُمن ُالمزيد ُنحو ُالدولارُ،ز ُإلى بهدفُُ،وتحويلها

الذيُأصبحُُ،فيُقيمةُاليوروُمقابلُالدولاراجعاتُجديدةُبترُمماُساهمُُ،هناكُستثمارهاا
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ُالح ُاستمرار ُمع ُآمنا  ُملاذا  ُأورُيشكل ُفي ُتداعياتهاُ،باوُرب ُالذيُ،وتفاقم ينبئُُالأمر
 بالمزيدُمنُالتراجعُفيُقيمةُاليوروُخلالُالمدىُالقصيرُالقادم.

 ختاما  

ُ ُتتعرض ُلضغوطات ُاليوم ُاليورو ُمنطقة ُالأُ،هائلةاقتصادية ُالمركزي ُالبنك ُأمامُوُورُويقف بي
ُالحلول ُمتضادة ُالفائدةُ،تحديات ُأسعار ُرفع ُنحو ُبالبنك ُيدفع ُاليورو ُالحالةُُ،فضعف ولكن
ُالاتحاد ُلدول ُالنموُ،الاقتصادية ُمعدلات ُذلكُ،وتباطؤ ُدون ُسترُُ،تحول ُتكاليفُتكونها ُمع فع

ُُ،الاقتراض ُالنمووتؤثر ُمعدلات ُداخلُُ،على ُمتسارع ُبشكل ُالاقتصادي ُالركود ُيحرك ُقد مما
ُبية.وُاقتصاداتُالدولُالأورُ

فيماُإذاُُ،بيوُيشكلُحاجزا ُقويا ُأمامُالبنكُالأورُُ،فالانكماشُالاقتصاديُفيُدولُمنطقةُاليورو
ُ.كماُيحدثُفيُالولاياتُالمتحدةُالأمريكيةُ،فكرُمسؤولوهُفيُرفعُمعدلاتُالفائدة

ُُ،لكلذ ُالمتوقع ُالصعبةُ-من ُالاقتصادية ُالظروف ُالتضخمُ،وضمن ُمعدلات وحالةُُ،وارتفاع
ُتعيشها ُالتي ُالدولارُُ-ُالحرب ُوخاصة ُالأخرى ُالعملات ُأمام ُبالانخفاض ُاليورو ُيستمر أن

ُُ،الأمريكي ُتراجع ُباتجاه ُسيدفع ُما ُللأورُوهذا ُالشرائية ُجهةوُالقدرات ُمن ُارتفاعُُ،بيين بسبب
وباتجاهُزيادةُحجمُالتكلفةُالاقتصاديةُلمستورداتُالمؤسساتُوالشركاتُُ،الأسعارُالناجمُعنُذلك

ُُُُالأوربيةُمنُجهةُثانية.ُُ


