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نظرة عامة
ــذي أطلــق آلاف الميمــات والأفــكار ســريعة الانتشــار، الشــخصية الكيشــوتية الشــهيرة  عــاد ترامــب، الرجــل ال
بإبــرام الصفقــات، المليارديــر لاعــب الغولــف الــذي صبغتــه أشــعة الشــمس بلــون برونــزي، عــاد إلــى البيــت 
ــد جــاي  ــى فقــط. لقــد عــاد دونال ــه بأحــرف أول ــه يمكــن الإشــارة إلي ــى درجــة أن ــه شــخص مشــهور إل الأبيــض. إن
ترامــب لجعــل أمريــكا عظيمــة مــن جديــد. وهــذه المــرة يقــرر الدســتور الأمريكــي أنــه الفصــل النهائــي لرئاســته، 
يبلــغ عامــه الاثنيــن  الــذي  ترامــب  رئاســيتين، ودونالــد  فالرئيــس لا يســتطيع الاســتمرار لأكثــر مــن ولايتيــن 

والثمانيــن فــي نهايــة ولايتــه، ســوف يعمــل بالتأكيــد علــى تثبيــت إرثــه السياســي.

ــر الإرث الاقتصــادي لدونالــد وسياســاته الاقتصاديــة، وتأثيراتهــا علــى المســتثمرين فــي  نتنــاول فــي هــذا التقري
دول مجلــس التعــاون الخليجــي، كمــا نتنــاول أيضًًــا الإطــار الجيوسياســي لرئاســة ترامــب وتأثيرهــا المحتمــل علــى 
الولايــات المتحــدة علــى مــدى الســنوات الأربــع القادمــة، ثــم نســتعرض أبــرز قراراتــه المحتملــة والتــي ينبغــي أن 

نكــون مســتعدين لهــا.

المنظور الاقتصادي

تفاقــم الارتفــاع الكبيــر فــي حجــم الديــن العــام منــذ الجائحــة التــي انتشــرت فــي 
جميــع أنحــاء العالــم، وبفعــل صدمــة التضخــم التــي نتجــت عــن النــزاع فــي 
أوكرانيــا، مــا أدى إلــى مواجهــة دول مجموعــة الســبع لتحديــات هائلــة. ويجــب 
علــى كل حكومــة مــن الحكومــات المتعاقبــة التعامــل مــع المســألة الشــائكة: 
مــا هــي الطريقــة التــي تكفــل خدمــة الديــن العــام والاســتمرار فــي تحقيــق 

 معًًــا؟
ٍ
النمــو الاقتصــادي فــي آنٍ

الولايــات المتحــدة فــي وضــع أفضــل مقارنــة بغالبيــة الــدول الأخــرى، فهــي 
تملــك الورقــة الرابحــة )وهــي ورقــة لــم يوجدهــا دونالــد ترامــب( تتمثــل فــي أن 
الــدولار الأمريكــي هــو عملــة احتياطــي العالــم، حيــث إن الهيمنــة الأمريكيــة 
الناشــئة عــن خطــة مارشــال فــي أعقــاب الحــرب العالميــة الثانيــة قــد ألزمــت 
كل دولــة حــول العالــم بالاحتفــاظ بكميــة مــن الــدولار الأمريكــي كحــد أدنــى. 
ومــن خلال تدويــر هــذه الأكــوام مــن الــدولارات فــي الديــن العــام الأمريكــي، 
اســتطاع الرؤســاء الأمريكيــون الواحــد تلــو الآخــر زيــادة عجــز ميزانيــة الولايــات 
المتحــدة دون أدنــى اهتمــام بمســألة تدهــور الوضــع المالــي للدولــة، مبرريــن 
ــا العــام،  ــا فــي دينن ــك بالقــول "إذا كان العــام بأســره ســوف يســتثمر دائمًً ذل

فلمــاذا نهتــم بخفــض حجــم ذلــك الديــن؟"

 حــدودًًا، لا يمكــن لأي دولــة أن تطمئــن إلــى اســتمرار 
ٍ
ولكــن حيــث إن لــكل شــيءٍ

قيادتهــا للعالــم إلــى مــا لا نهايــة، فالألفيــات القليلــة الماضيــة قــد شــهدت 

والإمبراطوريــة  المتحــدة  والمملكــة  كالصيــن  كثيــرة  دول  وتراجــع  صعــود 
ارتفــاع غيــر  إلــى  الآن  المتحــدة  الولايــات  تتجــه  الرومانيــة وغيرهــا. وبدورهــا 
الحاليــة  النقديــة  االســيولة  ربــع  العــام، حيــث نجــد أن  مســبوق فــي دينهــا 
مكتــب  ويتوقــع   .2020 ينايــر  شــهر  منــذ  نشــأت  قــد  المتحــدة  للولايــات 
الميزانيــة بمجلــس النــواب الأمريكــي أن تتجــاوز نســبة الديــن العــام إلــى الناتــج 
ــر  ــي أعلــى مســتوىًً لهــا فــي العــام 2027، ولهــذا أطلــق مدي المحلــي الإجمال
ــى  ــة عل ــر الســريع" فــي ســوق الســندات الأمريكي ــرًًا مــن "التغي المكتــب تحذي
غــرار مــا حصــل فــي عهــد رئيســة الــوزراء البريطانيــة ليــز تــراس، حيــث يمكــن 
أن تــؤدي الوعــود الحكوميــة الكبيــرة غيــر المدعمّّــة بالتمويــل المطلــوب إلــى 
ــة تزعــزع الاســتقرار فــي  ــى الســندات الحكومي ــد عل ــة فــي العوائ ــادة مفاجئ زي

الســوق.

ولكــن لحســن حــظ دونالــد ترامــب، فــإن الاقتصــاد الأمريكــي يعتبــر الأكثــر 
حيويــةًً فــي العالــم مــن حيــث موازنــة إرتفــاع الديــن العــام إلى النمــو الاقتصادي، 
وذلــك بفضــل ســوق العمــل الأمريكيــة المرنــة التــي يســتطيع فيهــا علــى 
المثــال عامــل تحضيــر قهــوة فــي مقهــى فــي ســان فرنسيســكو  ســبيل 
بولايــة كاليفورنيــا تــرك عملــه والانتقــال إلــى مدينــة أوســتن بولايــة تكســاس 
والعمــل فــي اليــوم التالــي كخبيــر تســويق رقمــي عبــر الإنترنــت، ليســهم بذلــك 

بنســبة نمــو أعلــى فــي الاقتصــاد الوطنــي.
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ووفقًًــا لمــا أورده مركــز بيــو للأبحــاث Pew Research Center، تســتقبل الولايــات المتحــدة خمــس عــدد المهاجريــن فــي العالــم. وقــد شــهد حجــم الهجــرة إلــى 
الولايــات المتحــدة ارتفاعًًــا كبيــرًًا فــي الســنوات الأخيــرة.

الإنتاجيــة  الطاقــة  زيــادة  المهاجــرون  يســتطيع  اقتصــادي،  منظــور  مــن 
للاقتصــاد الأمريكــي إذا زاد إنتاجهــم عــن اســتهلاكهم. وقــد بــدأت الولايــات 
ا علــى مــا إذا كان المهاجــرون  المتحــدة تمتلــك القــدرة الآن علــى التعــرف فــورًً
يضيفــون قيمــة إلــى اقتصادهــا، ويمــارس الكثيــر مــن المهاجريــن حتــى اليــوم 
أعمــالًاً منتجــة، وهــذا يعنــي أن الولايــات المتحــدة ســوف تتمكــن مــن خفــض 
ــة  ــر مــن الاقتصــادات العالمي ــر علــى الكثي ــذي أثّّ معــدل التضخــم المرتفــع ال
الشــاغرة،  الوظائــف  أعــداد  تراجــع  ومــع  كوفيــد.  جائحــة  لتفشــي  نتيجــة 
ســوف يتبيــن مســتقبلًاً مــا إذا كان المهاجــرون جميعًًــا ســوف يتمكنــون 

مــن المحافظــة علــى وظائفهــم.

هــذه هــي إذن المســألة الاقتصاديــة المحوريــة التــي تواجــه دونالــد ترامــب: 
كيفيــة الموازنــة بيــن تحقيــق النمــو الاقتصــادي فــي الولايــات المتحــدة بينمــا 
، عنــد 

ٍ
تســتمر خدمــة الديــن الحكومــي الأمريكــي المتزايــد. وعلــى مســتوىًً ثــانٍ

تحقيــق النمــو، كيــف يمكــن الموازنــة بيــن ســوق العمــل والهجــرة وأســعار 
الفائــدة؟ وفــي خدمــة الديــن، هــل يمكــن اتخــاذ أي تدابيــر للحــد مــن نمــو الديــن 

العــام – وهــل توجــد فــعلًاً إرادة للحــد مــن نمــو الديــن العــام؟

فــي هــذا الســياق، يمكــن القــول أن التراجــع الــذي تشــهده ســوق العمــل هــو 
الســبب الأساســي الــذي دفــع بالاحتياطــي الفدرالــي الأمريكــي إلــى الاتجــاه 
ــى الرغــم مــن أن معــدل التضخــم لا  ــدة عل ــدء بخفــض أســعار الفائ نحــو الب
يــزال أعلــى مــن مســتواه المســتهدف، حيــث إن ســوق العمــل الضعيفــة 
تعنــي ميــل الاحتياطــي الفدرالــي إلــى الاســتمرار فــي خفــض أســعار الفائــدة 
بغــض النظــر عــن الفائــز فــي الســباق الرئاســي ومــا يفعلــه الرئيــس الجديــد.

الجديــر بالذكــر أن أوضــاع غالبيــة المهاجريــن فــي الولايــات المتحــدة قانونيــة، 
غيــر أن حوالــي ربــع المهاجريــن غيــر حاصليــن علــى تصاريــح نظاميــة.
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عدد المهاجرينالمهاجرون كنسبة من سكان الولايات المتحدة

المصــدر: بيانــات وأرقــام معهد سياســة الهجرة فــي الولايات المتحدة
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    تقديرات عدد السكان المولودين خارج الولايات المتحدة، 2022

مقيمون دائمون قانونيون 11.5 مليون
مقيمون مؤقتون قانونيون 2 مليون

مهاجرون غير قانونيين 11 مليون

إجمالي عدد المهاجرين القانونيين
36.9 مليون 

المواطنون المجنّسون 23.4 مليون

المصــدر: مركز بيو للأبحاث
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السياسات الاقتصادية الأساسية
	1 ترحيل المهاجرين غير النظاميين.

يريــد الرئيــس ترامــب اتخــاذ إجــراءات تطــال جميــع حــالات الهجــرة، وقــد وعــد بترحيــل جميــع المهاجريــن غيــر النظامييــن، مــا دفــع مؤيديــه إلــى رفــع شــعارات 
أثنــاء تجمعاتــه الانتخابيــة مطالبيــن "بالترحــيلات الجماعيــة الآن". غيــر أن الترحيــل الجماعــي لأحــد عشــر مليــون شــخص محفــوف بصعوبــات لوجســتية واضحــة، 
ليــس أقلّّهــا التعــاون المطلــوب مــن ســلطات إنفــاذ القانــون المحليــة والــوكلاء الفدراليييــن للهجــرة والجمــارك. وإلــى جانــب ذلــك، ســوف تبــرز تحديــات 
قانونيــة، ولكــن يمكــن للرئيــس ترامــب أن يتوقــع تأييــد المحكمــة العليــا لقراراتــه حيــث إن المحافظيــن يشــكلون أغلبيــة قضاتهــا بنســبة 6 إلــى 3 بعــد تعييــن 

ترامــب لمرشــحين متعاطفيــن مــع توجهاتــه خلال ولايتــه الرئاســية الســابقة.

مــن المتوقــع بالحــد الأدنــى أن يــؤدي التغييــر فــي نهــج التعامــل مــع المهاجريــن غيــر النظامييــن إلــى تقليــص أعــداد العابريــن للحــدود. وهــذا بحــد ذاتــه يمكــن 
أن يســهم فــي خفــض حجــم عــرض العمالــة الــذي يتســبب فــي إيجــاد ضغــوط تضخميــة. ومــن جهــة أخــرى، يمكــن أن يؤثــر ذلــك ســلبًًا بشــكل خــاص علــى 

القطاعــات التــي تعتمــد علــى العمالــة غيــر النقابيــة الأقــل تكلفــة، ومنهــا قطاعــات البنــاء والإنشــاءات والضيافــة والمســتودعات.

زيادة التعرفات الجمركية.2	
لقــد وضــع ترامــب خططًًــا لوضــع التعرفــات الجمركيــة، التــي ستســاهم فــي رفــع أســعار الســلع.. ومــن 
المتوقــع أن يعلــن عــن تعرفــة جمركيــة بنســبة 60% علــى الســلع المســتوردة مــن الصيــن، وتعرفــات 
أخــرى بنســب تصــل إلــى 20% علــى أي شــيء آخــر تســتورده الولايــات المتحــدة. وقــد وصــل بــه الأمــر إلــى 
درجــة أنــه هــدد خلال حملتــه الانتخابيــة شــركة جــون ديــر الأمريكيــة المتخصصــة فــي صناعــة الآليــات، 
بفــرض تعرفــة جمركيــة عليهــا بنســبة 200% فــي حــال نقلــت مصانعهــا إلــى المكســيك ثــم حاولــت 
تصديــر آلياتهــا مــن المكســيك إلــى الولايــات المتحــدة. وينصــب تركيــز السياســة الحمائيــة التــي ينتهجهــا 
الرئيــس دونالــد ترامــب علــى تشــجيع الإنتــاج علــى الأراضــي الأمريكيــة، وهــي تتوافــق مــع سياســته 
 أمريكيــة، فــإن الطلــب علــى 

ٍ
المناهضــة للهجــرة. ولكــن فــي حالــة إنتــاج الســلع فــي أمريــكا للأمريكييــن بأيــدٍ

العمالــة منخفضــة التكلفــة ســوف يرتفــع علــى الأرجــح بمجــرد أن يبــدأ حظــر اســتقدامها، مــا يــؤدي إلــى 
تفاقــم التأثيــرات التضخميــة للبرنامــج الــذي يســعى إلــى تنفيــذه.

الجديــر بالذكــر أن التعرفــات الجمركيــة تشــكل عــاملًاً أساســيًًا فــي سياســة الرئيــس ترامــب، ويتــم فرضهــا 
بأســلوب غيــر تقليــدي حيــث يمكــن تشــريعها بمجــرد إصــدار أمــر تنفيــذي رئاســي دون حاجــة الرئيــس 

ترامــب إلــى طلــب موافقــة مجلــس النــواب الأمريكــي عليهــا.

خفض الضرائب.3	

يســعى ترامــب إلــى تمديــد الخفــض الضريبــي الــذي بــدأ العمــل بــه فــي العــام 2017 والمقــرر أن تنتهــي صلاحيتــه فــي العــام 2025، حيــث جــرى خفــض النســب 
لجميــع الشــرائح الضريبيــة ولكــن مــع رفــع الحــدود علــى مختلــف الائتمانــات والإعفــاءات الضريبيــة. كمــا اشــتمل أيضًًــا علــى خفــض دائــم لضريبــة الشــركات 
ًـا هامًًــا  مــن 35% إلــى 21%. ويرغــب ترامــب الآن فــي اســتمرار العمــل بهــا جميعًًــا، بالإضافــة إلــى خفــض المزيــد مــن الضرائــب. وســوف يشــكل هــذا محفّّــزًًا مالي�
يضــاف إلــى برنامــج التحفيــز النقــدي الــذي ينفــذه الاحتياطــي الفدرالــي الأمريكــي، وهــو مــا يمكــن أن يســهم فــي زيــادة معــدلات النمــو والتضخــم فــي الاقتصــاد 

الأمريكي.
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القسط الشهري كنسبة مئوية من متوسط دخل الأسرة في الولايات المتحدة

عنــد الجمــع بيــن هــذه السياســات تظهــر الصــورة الشــاملة ارتفــاع معــدل التضخــم إلــى درجــة يصعــب معهــا توقــع معــدل نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي. ومــن 
جهــة أخــرى، يمكــن زيــادة معــدلات النمــو عبــر تحفيــز الطلــب الاســتهلاكي مــن خلال خفــض الضرائــب وزيــادة الرواتــب والأجــور الناتجــة عــن تقليــص القــوى 
العاملــة. ولكــن فــي حالــة ارتفــاع الأســعار إلــى مســتويات أعلــى ممــا يجــب بســبب التعرفــات الجمركيــة، وإذا كانــت ردود فعــل الــدول الأخــرى فــرض تعرفــات 
جمركيــة انتقاميــة علــى وارداتهــا مــن الولايــات المتحــدة الأمريكيــة، ســوف ينخفــض حجــم العمالــة التــي تتولــى وظائفًًــا منتجــة فــي الاقتصــاد الوطنــي الأمريكــي، 

وبالتالــي يمكــن أن يســود منــاخ تضخــم ركــودي.

أما على صعيد الأسواق المالية الأمريكية، فإن الصورة تظهر مزيجًًا من الأداء المتفاوت.

الطروحات الأولية للاكتتاب العام

الإسكان

الطاقة

ًـا علــى عــزل الولايــات المتحــدة  مــن المرجّّــح أن يكــون أداء الشــركات المنتجــة تحــت شــعار "صنــع فــي أمريــكا" أفضــل مــن غيرهــا. ويعمــل الرئيــس ترامــب فعلي�
والحفــاظ علــى عمالهــا وإنتاجهــا داخــل أراضيهــا. وبالطبــع، يمكــن أن تشــهد الطروحــات الأوليــة للاكتتــاب العــام فــي الشــركات المحليــة إقبــالًاً أكبــر، مــا يــؤدي 
إلــى إزالــة العوائــق التــي تواجــه الشــركات ذات الملكيــة الخاصــة الراغبــة فــي طــرح أســهمها للاكتتــاب العــام، وبالتالــي تجديــد الزخــم فــي قطــاع شــركات الملكيــة 

الخاصــة فــي الولايــات المتحــدة.

يعمــل الرئيــس ترامــب علــى زيــادة حجــم عــرض الوحــدات الســكنية، ولكــن ســوف يكــون مــن الصعــب الحصــول علــى تأثيــر جــدي فــي هــذه الشــريحة خلال مــدة 
ولايتــه الرئاســية القصيــرة نســبيًًا، غيــر أن ذلــك يمكــن أن يشــكل دفعــة لمطــوري العقــارات الســكنية علــى مــدى الســنوات الأربــع القادمــة. فــي المــدى الأقصــر، 
مــن المتوقــع أن يــؤدي خفــض أســعار الفائــدة إلــى زيــادة أعــداد معــاملات العقــارات الســكنية وتنفيــس حجــم الطلــب المرتفــع الذيــكان مكبوحًًــا علــى مــدى 

الســنوات القليلــة الأخيــرة.

ســوف يتمســك ترامــب خلال ولايتــه الرئاســية بنظرتــه المتشــككة حيــال الطاقــة المتجــددة، باســتثناء أساســي واحــد – الســيارات الكهربائيــة، حيــث مــن 
المتوقــع أن تــؤدي علاقتــه بإيلــون ماســك إلــى تعييــن ماســك فــي منصــب مــا فــي الإدارة الأمريكيــة. ولكــن مــن المســتبعد أن تــدوم هــذه العلاقــة حيــث إن 
ــة دون أي جــزء آخــر مــن  ــر ســعادة بالســيارات الكهربائي ــدو ترامــب أكث ــن الشــخصيتين، ولكــن يمكــن أن يب ــة" لهاتي ــا الذاتي ــن تتســع لضخامــة "الأن الســاحة ل
سياســة الطاقــة البديلــة. كمــا أن ترامــب ســوف يســتمر بالتأكيــد فــي دعــم اســتخراج النفــط الصخــري وضمــان أمــن الطاقــة للولايــات المتحــدة الأمريكيــة – 
وقــد ســبق وأن وعــد باســتئناف التنقيــب عــن النفــط فــي المحميــات القطبيــة فــي ألاســكا بعــد أن ألغــى الرئيــس بايــدن مبيعــات عقــود الإيجــار التــي منحهــا 

ترامــب خلال ولايتــه الرئاســية الأولــى.

المصــدر: الجمعيــة الوطنية للوســطاء العقاريين
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الجغرافيا السياسية

ا  الرئيــس الأمريكــي لا يؤثــر فقــط علــى بلاده، بــل إن لقائــد العالــم الحــر تأثيــرًً
أبعــد مــن ذلــك بكثيــر، وهنــاك خطــوط مواجهــة جديــدة وتحالفــات تنشــأ يومًًــا 
ــة مــا بعــد الحــرب  ــا مــن مرحل ــم مــع انتقالن ــع أنحــاء العال ــوم فــي جمي بعــد ي

ــات الثــورة التكنولوجيــة. ــاردة إلــى حقبــة تســودها تحدي الب

المنــاخ الاقتصــادي الجديــد للعالــم الافتراضــي المترابــط بدرجــات متزايــدة 
فــي  أســهم  قــد  الحمائيــة،  مــن  أيضًًــا  متزايــدة  بمســتويات  يتســم  والــذي 
احتــدام التوتــرات بيــن الــدول، وأخــذت الصراعــات الدوليــة بالتفاقــم بعــد أن 
وجــدت الــدول أنفســها تواجــه نضوب�ًـا فــي مواردهــا فــي وقــت ينشــأ فيــه نظــام 
اقتصــادي عالمــي جديــد. ووجــدت بعــض الــدول فرصــة فــي انتــزاع المزيــد 
مــن المــوارد بشــن حــروب؛ ورأت دول أخــرى فرصــة للهجــوم بينمــا أعداءهــا 
منهمكيــن ترهقهــم شــؤونهم الداخليــة. ففــي ظــل هــذا المنــاخ، يصعــب علــى 

أي دولــة ذات انتشــار عالمــي أن تحافــظ علــى حيادهــا.

كل هــذا يثيرالقلــق عنــد التعامــل مــع اللاعــب العالمــي الرئيســي: الصيــن. 
فهــل تســتطيع الصيــن المحافظــة علــى علاقاتهــا مــع روســيا والغــرب فــي 
آن معًًــا؟ وهــل تســتطيع الاســتمرار فــي دورهــا الأساســي فــي سلاســل 
إمــداد وتمويــن الســلع التــي يرغــب المســتهلكون الغربيــون فــي الحصــول 

عليهــا، مــع أنهــا تقــوم علنًًــا بتوريــد الأســلحة لأعــداء الغــرب؟

الولايــات المتحــدة لا تســتطيع عــزل نفســها بينمــا تنمــو الصيــن والهنــد 
والكثيــر مــن الــدول الناميــة الأخــرى، ســواء مــن حيــث عــدد ســكانها أو مــن 
حيــث حجــم اقتصاداتهــا الوطنيــة، فانســحاب الولايــات المتحــدة وبنــاء جســر 
ا. كمــا أن الولايــات المتحــدة لــم تعــد قــادرة  يفصلهــا عــن العالــم ليــس خيــارًً
علــى لعــب دور شــرطي العالــم. فالديــن العــام الهائــل والاحتياجــات المحليــة 
الولايــات  مــوارد  تجميــع  إلــى  الجديــد  الأمريكــي  الرئيــس  تدفــع  الداخليــة 
ًـا علــى الدفــاع بشــكل خــاص.  ًـا بــدلًاً مــن إنفــاق ميزانيتهــا خارجي� المتحــدة داخلي�
كذلــك فــإن الحــدود بيــن الــدول قــد عــادت لترتفــع مــن جديــد، وبــدأ الاتجــاه 
نحــو تشــديد الرقابــة علــى الهجــرة فــي كل مــكان بســبب اضطــرار الــدول إلــى 
إطعــام المزيــد مــن الأفــواه بينمــا تعانــي مــن شــح فــي مواردهــا التــي تحوّّلــت 
التــي تســببت بهــا جائحــة كوفيــد. وأصبحــت  الديــون الضخمــة  إلــى خدمــة 
أهــداف  تتســاوى  وســوف  الــدول،  بيــن  شــائعة  التأشــيرات  علــى  القيــود 
السياســة الخارجيــة للحكومــات فــي أهميتهــا مــع أهدافهــا الاقنصاديــة عنــد 

اختيارهــا للــدول التــي تتحالــف معهــا.

تجــدر الإشــارة هنــا إلــى أن ترامــب يتعامــل فــي هــذا الجانــب بعقليــة برنامجــه 
التلفزيونــي "المتــدرب The Apprentice" بإصبعــه الجاهــز دائمًًــا للإشــارة إلــى 
أي شــخص يعتــرض طريقــه وإطلاق عبارتــه الشــهيرة "أنــت مطــرود". وهــو 
ينظــر إلــى الــدول كمــا لــو كانــت شــركات يبــرم صفقــات معهــا. وكان أول 
ا  رئيــس أمريكــي يــزور كوريــا الشــمالية. وقــال إنــه يســتطيع أن يتوصــل فــورًً
"إلــى اتفــاق مــا" بشــأن الحــرب الروســية الأوكرانيــة. ومــا مــن شــك بــأن نظرتــه 
البراغماتيــة الواقعيــة ســوف تعــزز مركــزه، غيــر أنهــا ســوف تبــدو مســتهجنة 
وغيــر منســجمة، وعلــى الأخــص مــع تطلعــات حلفــاء الولايــات المتحــدة، حيث 
ــر تحالفاتــه وينتقــل مــن جانــب إلــى آخــر لكــي يتوصــل إلــى  إنــه يبــدو وكأنــه يغيّّ

إبــرام صفقاتــه.
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ما الذي يجب أخذه في المجتمع
الاعتبار؟

يملــك الرئيــس الأمريكــي صلاحيــات قليلــة يمكنــه ممارســتها وحــده، منهــا 
السياســة  وتوجيــه  الجمركيــة،  التعرفــات  بشــأن  التنفيذيــة  الأوامــر  إصــدار 
الخارجـيـة بصفـتـه القاـئـد الأعـلـى للقوات المـسـلحة، وتأثيره على المؤسـسـات.

لهذا يمكن أن نرى ما يلي:

تســبب الإغلاق والتضخــم والحــرب إلــى انقســام الناخبيــن الغاضبيــن، ووضــع 
عــبء ثقيــل علــى النظــم الانتخابيــة. وتســتطيع الــدول التــي تعتمــد نظمًًــا 
أكثــر مرونــة التكيــف مــع الضغــوط – ففــي فرنســا، أصبــح إيمانويــل ماكــرون 
رئيسًًــا بعــد تأسيســه لحــزب جديــد تمامًًــا خضــع لعــدد مــن التغييــرات فــي 
اســمه خلال فتــرة ثمانــي ســنوات فقــط منــذ تأسيســه )مــن الجمهوريــة إلــى 
ــا اليــوم لأول مــرة فــي  الأمــام إلــى حــزب النهضــة(، بينمــا أصبــح يحكــم ألماني
ــة أحــزاب: الحــزب الديموقراطــي الاجتماعــي،  ــتلاف مكــون مــن ثلاث تاريخهــا ائ

وحــزب الخضــر، والحــزب الديموقراطــي الحــر(.

المتحــدة.  الولايــات  فــي  فقــط  حزبيــن  نظــام  هنــاك  المقابــل،  فــي 
ونتيجــة  متناحرتــان.  قبيلتــان  همــا  و"الجمهوريــون"  "الديموقراطيــون" 
ــا فــي  لانقســام الناخبيــن، فــإن هاتيــن القبليتيــن قــد أصبحتــا أكثــر نزاعًًــا داخليًً

جــدًًا. عريضــة  تحالفــات  بيــن  الفجــوة  لســد  محاولاتهمــا 

مركزيــة  دون  للحيلولــة  مصممــة  الأمريكــي  النظــام  فــي  الداخليــة  الرقابــة 
الســلطات، ولكنهــا تتســبب بالإحبــاط عندمــا يتعــذر علــى الحزبيــن العمــل 

السياســات مســألة صعبــة. أن يصبــح وضــع  معًًــا. ويمكــن 

تمثــل دهــاء ترامــب فــي ترشّّــحه كمتمــرد تحــت لــواء حــزب قائــم. وعلــى مــر 
ــروات  ــد مــن المرشــحين المســتقلين الذيــن يملكــون ث العقــود، حــاول العدي
هائلــة جمعوهــا خلال الحــروب الفــوز بالرئاســة الأمريكيــة – غيــر أن الفشــل 
كان دائمًًــا مــن نصيبهــم. ولكــن ترامــب أدرك كيفيــة المنــاورة ضمــن الآليــة 
القائمــة وإعــادة إخــراج نفســه كديموقراطــي نيويوركــي تحــت رايــة الحــزب 
الجمهــوري، تحــت شــعار جديــد "اجعــل أمريــكا عظيمــة مــرة أخــرى". وهــذه 
الحركــة موجــودة داخــل وخــارج الحــزب، وهــي تجتــذب الأشــخاص المســتائين 
مــن العمليــة السياســة ككل ويرغبــون فــي دعم مرشــح من خارج المؤسســة 

ــم. ــي الجمهــوري القائ ــه يعمــل أيضًًــا ضمــن الإطــار الحزب – ولكن

استبدال رئيس الاحتياطي الفدرالي باول
ترامــب ثابــت فــي تعاملاتــه مــع رئيــس الاحتياطــي الفدرالــي جيــروم بــاول. 
فهــو لــم يتــوانََ عــن توجيــه النقــد لبــاول خلال ولايتــه الرئاســية الأولــى، ولا يــزال 
يشــتكي مــن الإجــراءات التــي اتخذهــا الاحتياطــي الفدرالــي والتــي لــم يكــن أقلهــا 
القــول بــأن خفــض أســعار الفائــدة بنســبة كبيــرة بلغــت 50 نقطــة أســاس 
فــي شــهر ســبتمبر كان مجــرد "حركــة سياســية". وعلــى الرغــم مــن هــذا، مــن 
الاحتياطــي  لخفــض  التحفيــزي  بالتأثيــر  ســعيدًًا  ترامــب  يكــون  أن  المرجّّــح 
الفدرالــي لأســعار الفائــدة خلال فتــرة ولايتــه الرئاســية. ويمكــن أن يصبــح 
ذلــك موضــع نقــاش فــي ظــل جميــع التعرفــات الجمركيــة التــي يفرضهــا 
ترامــب، ولكــن إذا نتــج عــن ذلــك توقعــات بارتفــاع معــدل التضخــم، ســوف 
يــدب الــخلاف فــي تلــك الحالــة بيــن الرئيــس ترامــب وبيــن الاحتياطــي الفدرالــي. 
وعلــى الرغــم مــن أن قيــام الرئيــس الأمريكــي بعــزل رئيــس الاحتياطــي الفدرالي 
ًـا مــن الناحيــة الدســتورية، غيــر أنــه ليــس مســتحيلًاً. ويمكــن  يعتبــر أمــرًًا صعب�

أن يــؤدي وابــل مــن الضغــوط إلــى إجبــار بــاول علــى الاســتقالة قبــل عزلــه.

إبرام صفقة مع روسيا
يخصــص ترامــب فــي كتابــه الأول "فــن الصفقــة" العديــد مــن الصفحــات التــي 
يصــف فيهــا بالتفصيــل ولعــه بإمســاك ســماعة الهاتــف والاتصــال بالجميــع 
والمشــاركة فــي الأفــكار مــن أجــل التوصــل إلــى إبــرام صفقــة. وبينمــا يمكــن أن 
ينجــح هــذا الأســلوب فــي مجــال الأعمــال، غيــر أنــه فــي العالــم الجيوسياســي 
ّـت، يصعــب علــى حلفائــه قبــول أي شــيء يمكــن أن  حيــث يتزايــد العنــاد والتعن�
ــن يفــت مــن  ــة أو اســترضاء بوتيــن المعتــدي. ولكــن هــذا ل ــى مهادن يصــل إل
عضــد ترامــب إذا رأى أن تلــك المهادنــة أو الاســترضاء يمكــن أن تحقــق لــه 

شــعبية داخــل الولايــات المتحــدة.

فرض تعرفات جمركية على الجميع
فــي حالــة مواجهــة ترامــب لمعارضــة فــي الكونغــرس، ســوف يكــون خيــاره 
الســلطة  صلاحيــات  ضمــن  لــه  المتاحــة  القليلــة  الإجــراءات  إلــى  اللجــوء 
التنفيذيــة للحكومــة. ويمكــن أن يتحــول فــرض التعرفــات الجمركيــة إلــى عــادة 
ــر  ــرام الصفقــات. غي ــا ذلــك بحــب ترامــب لإب متكــررة، وعلــى الأخــص إذا ربطن
أن التعرفــات والتعرفــات الإنتقاميــة يمكــن أن تفاقــم النزاعــات بيــن الــدول 

ا. وتجعــل العالــم مكانًًــا أقــل ازدهــارًً

زيادة الإنفاق على القوات المسلحة
خلال فتــرة ترامــب الرئاســية الأولــى، ألقــت الولايــات المتحــدة أكبــر قنابلهــا غيــر 
النوويــة المعروفــة باســم "أم جميــع القنابــل" أو MOAB، وهــي قنبلــة خارقــة 
أفغانســتان.  فــي  الإسلاميــة  الدولــة  تســتخدمه  نفــق  علــى  للتحصينــات، 
فالرئيــس ترامــب ليــس شــخصًًا يتــردد فــي عــرض عضلاتــه. وهــو كمــا نعلــم 
ســبق وأن هــدد بانســحاب الولايــات المتحــدة مــن حلــف شــمالي الأطلســي 
المســلحة  القــوات  تســتغل  العالــم  دول  بقيــة  أن  يشــعر  لأنــه  )الناتــو( 
الأمريكيــة للحصــول علــى دعــم مجانــي. ومــع ترقــب نشــوء نزاعــات، لــن يتــردد 
ترامــب فــي إنفــاق المزيــد مــن الأمــوال لتعزيــز القــدرات الدفاعيــة الأمريكيــة، 
حتــى ولــو أصبــح مــن الواضــح أن الولايــات المتحــدة لا تســتطيع تحمــل تكلفــة 

ــم. ــى مكانتهــا بوصفهــا شــرطي العال المحافظــة عل

إلــى جانــب ذلــك، كان اســمه معروفًًــا قبــل ارتباطــه بــأي حــزب سياســي. ترامب 
هــو ترامــب، ســواء جلــس تحــت الرايــة الزرقــاء أو الرايــة الحمــراء. وهذا يســمح 
لــه بتحمــل قــدر أكبــر مــن المخاطــر مقارنــةًً بالسياســيين الآخريــن. وهــو لا 
يديــن بنجاحــه لأي حــزب، ويســتطيع تســجيل فــوزه تحــت اســمه هــو دون 
غيــره. وبالنظــر إلــى أن هــذه ســوف تكــون ولايتــه الرئاســية الأخيــرة بمقتضــى 
دســتور الولايــات المتحــدة، ومــع وصولــه إلــى ســن الثمانيــن، ســوف يســعى 
جاهــدًًا إلــى المحافظــة علــى إرثــه بشــروطه وعلــى طريقتــه. وهــذا يعنــي أنــه 
غيــر مقيّّــد بأحــد، ويســتطيع التعامــل مــع أي كان فــي الكونغــرس الأمريكــي 
بمــا يتوافــق مــع تطلعاتــه ويحقــق أغراضــه. ويمكــن أن يســتغل الرئاســة 
ليفــرض مــن خلالهــا تحقيــق رؤيتــه. وهــو يصــف نفســه "بالعبقــري المســتقر 
جــدًًا" الــذي يهــز النخبــة التقليديــة ولكنــه يحافــظ تمامًًــا علــى عقلانيتــه أمــام 

ناخبيــه الأساســيين.
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قطاع العقارقطاع أسهم الملكية الخاصة

الملكيــة  أداء شــركات الاســتثمار فــي أســهم  يكــون  المتوقــع أن  مــن 
ًـا خلال الولايــة الرئاســية الثانية لدونالــد ترامب، فالتوقعات  الخاصــة إيجابي�
المســتقبلية بارتفــاع معــدلات التضخــم والنمــو، وبالإضافــة إلــى اهتمــام 
أوضــاع  توفيــر  إلــى  مجتمعــةًً  تشــير  ســتريت،  لــوول  متقبــل  سياســي 
مؤاتيــة للاســتثمار، يضــاف إليهــا فــرص إزالــة العراقيــل أمــام التخــارج مــن 
ــر الطروحــات الأوليــة للاكتتــاب العــام. شــركات الصناعــات الأمريكيــة عب

تشــير سياســة الاحتياطــي الفدرالــي والزيــادة المحتملــة فــي إصــدارات 
الســندات الحكوميــة إلــى انخفــاض أســعار الفائــدة فــي المــدى القصيــر 
ــادة عقــود الإيجــار  ــى زي ــؤدي إل ــل، وهــو مــا ي وارتفاعهــا فــي المــدى الطوي
ــة. كذلــك فــإن  الأقصــر أجلًاً وتشــجيع الاســتراتيجيات الاســتثمارية المرن
تراجــع معــدل التضخــم المصحــوب بانخفــاض معــدل النمــو فــي المــدى 
الطويــل يــؤدي إلــى تفضيــل المــدن والمناطــق ذات معــدلات النمــو الأعلى 
فــي إطــار الاســتراتيجيات الســكنية،  بينمــا يــؤدي فــي إطــار اســتراتيجيات 
إلــى تفضيــل شــاغلي  التجزئــة  الصناعيــة والمكتبيــة ومتاجــر  العقــارات 
امــتلاك  الخاصــة  الإنشــائية  المواصفــات  ذات  التشــغيلية  العقــارات 

عقاراتهــم.

الخلاصة
الثانيــة  الرئاســية  لولايتــه  ترامــب  الرئيــس  يعــود 
العــام  فالديــن  التحديــات.  مــن  جبــالًاً  ليواجــه 
المتراكــم يفــرض تحقيــق معــدل نمــو أعلــى، ولكــن 
ًـا مــن خلال  مــن غيــر الواضــح مــا إذا كان هــذا ممكن�
وتشــديد  الجمركيــة  التعرفــات  زيــادة  سياســة 
القيــود علــى الهجــرة. إلا أن هــذا لــن يمنــع ترامــب 

مــن مواصلــة سياســته، وســوف يواجــه النزاعــات 
الفنــان  ببراعــة  المتفاقمــة  الجيوسياســية 
الصفقــات،  إبــرام  فــي  المتخصــص  المخضــرم 
مســتغلًاً قــوة الولايــات المتحــدة ووزنهــا العالمــي 
لجعلهــا عظيمــة مــرة أخــرى. "قاتلــوا ثــم قاتلــوا 
ثــم قاتلــوا"، هــي الصرخــة التــي أطلقهــا وهــو يلــوح 

فــي  اغتيالــه  محاولــة  بعــد  الهــواء  فــي  بقبضتــه 
ــو 2024. وســوف يأمــل أن المســتثمرين  13 يولي
القادميــن إلــى الولايــات المتحــدة لــن "يهربــوا ثــم 
يهربــوا ثــم يهربــوا". لقــد عــاد ترامــب، وهــذه الحلقــة 
مــن المسلســل ســوف تجعــل أعيــن الجمهــور 

مســمّّرة علــى أمريــكا.
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آركابيتــا شــركة إدارة أصــول عالميــة رائــدة تعــرض فرصًًــا اســتثمارية متنوعــة وتركــز علــى الاســتثمار فــي أســهم الشــركات 
الخاصــة والاســتثمار العقــاري فــي أحــد أســرع أســواق الثــروات نمــوًًا فــي العالــم. وتشــرف إدارة آركابيتــا منــذ أكثــر مــن 
عشــرين ســنة علــى تقديــم منتجــات الشــركة وخدماتهــا لنخبــة مختــارة مــن المســتثمرين فــي منطقــة دول مجلــس 
التعــاون الخليجــي. وتتــوزع مكاتــب مجموعــة آركابيتــا فــي البحريــن والولايــات المتحــدة والمملكــة المتحــدة والمملكــة 
العربيــة الســعودية وســنغافورة، وقــد بلــغ حجــم اســتثماراتها حتــى اليــوم أكثــر مــن 30 مليــار دولار أمريكــي فــي أكثــر مــن 
100 اســتثمار، وهــي تمتــاز بالقــدرة علــى الاســتثمار فــي مختلــف أنحــاء العالــم، وتركــز علــى القطاعــات الدفاعيــة والتــي لا 

ــي والخصائــص الســكانية. ــل مــن عوامــل الاقتصــاد الكل ــة، مســتفيدةًً فــي المــدى الطوي ــدورات الاقتصادي ــر بال تتأث
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نبذة عن آركابيتا
أكثــر  آركابيتــا  إدارة  خبــرة  تمتــد 
أنشــأت  ســنة،  عشــرين  مــن 
عالميــة  اســتثمارية  منصــة  خلالهــا 
المتاحــة  الفــرص  مــن  للاســتفادة 
فــي  الأساســية  أســواقها  فــي 
ــرق  ــا والش ــدة وأوروب ــات المتح الولاي

وآســيا.  الأوســط 

علــى الرغــم مــن بــذل كل الجهــود الممكنــة للتأكــد مــن موثوقيــة البيانــات المشــار إليهــا والمســتخدمة لأغــراض الدراســة الــورادة فــي هــذه الوثيقــة، لا يمكــن إعطــاء أي ضمانــة بــأن تلــك 
البيانــات صحيحــة، ولا تتحمــل شــركة آركابيتــا قــروب هولدنعــز ليمتــد وشــركاتها التابعــة أي مســؤولية مهمــا كانــت عــن أي خطــأ أو ســهو.  وتعكــس هــذه الوثيقــة رأينــا الــذي توصلنــا إليــه 

بنــاءًً علــى الدراســة والبحــث، وليــس المقصــود منهــا تقديــم مشــورة اســتثمارية أو اســتدراج أي اســتثمار.


