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راب في إغلاق أو اضطلأي المحتملة المالية والنقديةالتأثيرات: ثالثًا
نفط ستتأثر كلا من الدول المصدرة لل: علي الاقتصاد العالمي هرمزمضيق 

ت والدول المستوردة له بالتأثيرات التي تحدث علي المستوي العالمي ولكن بدرجا
متفاوتة

على الأسواق الماليةلتأثيرات ا

 حادة في أسواق الأسهم العالميةتقلبات

ارتفاع أسعار النفط والعقود الآجلة

 (مثل الذهب والدولار الأمريكي)زيادة الطلب على الأصول الآمنة

النقديةلتأثيرات ا

ضغوط تضخمية نتيجة ارتفاع أسعار الطاقة

 (رفع أسعار الفائدة أو سياسات احترازية)تدخلات البنوك المركزية

تغيرات في أسعار الصرف، خاصة في الدول المستوردة للطاقة

الاقتصادية الكليةلتأثيرات ا

تباطؤ النمو الاقتصادي العالمي

ارتفاع تكاليف الإنتاج والنقل

اختلال في ميزان المدفوعات للدول المستوردة

احتمالية حدوث ركود تضخمي(Stagflation) في بعض الاقتصادات



الماليةالتأثيرات على الأسواق :أولا:

 مليحدث ذلك نتيجة مجموعة من العوا: العالميةتقلبات حادة في أسواق الأسهم:

1- ارتفاع أسعار النفط فجأة: الأساسيالسبب

 من نفط العالم40–30مضيق هرمز يمرّ منه حوالي ٪  .

 نفط ترتفع أسعار الوبالتالي العرض يؤدي إلي انخفاض أي إغلاق أو تهديد بإغلاق المضيق
.  عالمياً بسرعة

 متوقعة، والصناعات وبالتالي تقلل أرباحها الارتفاع أسعار النفط يعني زيادة تكاليف الشركات
.وبالتالي تقل أسعار أسهمها

2- من عدم الاستقرار الاقتصادي العالميالخوف

المستثمرون يخشون أن ارتفاع النفط يضغط على النمو الاقتصادي العالمي  .

 عدم اليقين المالية تتأثر سلباً بسبب أي أن الأسواقUncertainty). 

3- المخاطر الجيوسياسيةزيادة

أي تهديد للممر الملاحي يعتبر أزمة دولية محتملة  .

 ذات يبحثون عن الملاو المستثمرون يميلون لسحب استثماراتهم من الأسهم عالية المخاطر
.الأمريكية، وبالتالي تنخفض أسعار الأسهمالآمنة مثل الذهب أو السندات 



4- على القطاعات الحساسة للنفطتأثير

شركات الطيران، النقل، والصناعات الثقيلة تتأثر مباشرة بارتفاع أسعار الوقود .

 اقيؤثر على المؤشرات الرئيسية للأسومما في هذه القطاعات تهبط فورًا فند أن الأسهم.

5- الفعل النفسي للسوقرد

الأسواق تتفاعل بسرعة مع الأخبار الجيوسياسية  .

 وث حتى قبل حدتقلبّات حادةمجرد شائعات عن اضطراب في المضيق يمكن أن تؤدي إلى
.أي إغلاق فعلي

 ويزيد من صدمة في العرض العالمي للنفطإغلاق مضيق هرمز يخلق : الخلاصة ،
عادة ، وهو ما يدفع المستثمرين إلى إمخاطر عدم اليقين الاقتصادي والجيوسياسي

تقييم محافظهم المالية، مسببا تقلبات حادة في أسواق الأسهم العالمية، خاصة في
القطاعات الحساسة للطاقة



 التأثيرات على الأسواق المالية:أولاتابع:

 الآجلةوالعقود في السوق الفورية أسعار النفط ارتفاع

1- في السوق الفورية ارتفاع أسعار النفط:

 من النفط العالمي40–30عبره حوالي يمر حيث أن مضيق هرمز ٪  .

 الميةإلى الأسواق العانقطاع أو تقليل تدفقات النفطيؤدي إلي إغلاق جزئي أو كامل أي.

 ارتفاع سعر برميل النفط في السوق الفورية يؤدي إلى وهذا(Spot Market)

2- الإغلاق على العقود الآجلةتأثير

 العقود الآجلة(Futures Contracts) هي اتفاقيات لشراء أو بيع النفط بسعر محدد في

.  المستقبل

 أعلى في أسعارا يتوقعون المستثمرون والمتداولون تجعل أي أزمة تهدد الإمدادات
. المستقبل

 ،وقعاتبسبب التأسعار العقود الآجلة ترتفع قبل الفعل الفعلي للإغلاقبالتالي  .

التسعير بناءً على المخاطر المتوقعة هذا ما يُسمّى بـ و(Risk Premium).



3- المتتاليةالآثار

 الطاقة للشركات والدول يؤدي إلي زيادة تكلفة ارتفاع أسعار النفط الفوري
.  المستوردة

 تثماريزيد عدم اليقين للمستثمرين ويؤثر على قرارات الاسارتفاع العقود الآجلة  .

 راجع ارتفاع التضخم وتالمالية العالمية تتأثر بسبب توقع وبالتالي الأسواق
.الأرباح

مضيق هرمز يقلل الإمدادات النفطية العالمية، مما يؤدي إلىإغلاق : الخلاصة
د الآجلةارتفاع أسعار العقو، ويحفّز ارتفاع أسعار النفط في السوق الفورية

تكاليف بسبب توقعات المستثمرين بارتفاع الأسعار مستقبلًا، وهذا ينعكس على
العالميةالطاقة، المخاطر الاقتصادية، وأسواق المال 



التأثيرات على الأسواق المالية:تابع أولا:

 (مثل الذهب والدولار الأمريكي)الطلب على الأصول الآمنة زيادة

1- المضيق يخلق حالة من عدم اليقين إغلاق(Uncertainty)

 (.  ٪40–30حوالي )المضيق يمر عبره جزء كبير من النفط العالمي

 العالميةمخاوف من اضطراب الأسواق يؤدي إلي أي تهديد بالإغلاق أو تعطيله ،
دمات يزداد الخوف من صوبالتالي مدى استمرار تدفقات الطاقة والمستثمرون لايعرفون 

أي توجد حالة مستمرة من اللا يقين، اقتصادية

2- أسعار النفط يزيد المخاطر الاقتصاديةارتفاع

 زيادة تكلفة الطاقة والتضخميؤدي إلي ارتفاع الأسعار + انخفاض العرض  .

 ة ثقوتراجع أرباح أقل وهذا معناه ( نقل، صناعات، كهرباء)كثيرة وبالتالي تتأثر شركات
.المستثمرين



3- المستثمرون يبحثون عن الملاذات الآمنة(Safe-Haven Assets)

 ثل م)يبيع المستثمرون الأصول عالية المخاطر مخاطر أو تقلبات في الأسواقعند وجود
(  الأسهم

ويشترون الأصول المستقرة والآمنة مثل  :

لأنه يُعتبر مخزن للقيمة عند الأزمات الذهب

لأنه عملة احتياط عالمية والدولار الأمريكي

 التوجه نحو الملاذات الآمنة"هذا يُعرف بـ "“Flight to Safety”في الأسواق المالية.

 العالمية حيثالأسواق وما حدث يكون له أثره على:

 الذهب يؤدي إلي ارتفاع أسعار ارتفاع الطلب على الذهب

 العملات الأخرى يؤدي إليارتفاع أسعار الدولار مقابل ارتفاع الطلب على الدولار

 المتوقعةالمخاطر بسبب في القطاعات الحساسة للطاقة وتهبط أسعار الأسهم
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لإغلاق مضيق هرمزالنقديةلتأثيرات ثانيا ا

 الطاقةتضخمية نتيجة ارتفاع أسعار ضغوط حدوث

 تصاعد الضغوط يُسفر إغلاق مضيق هرمز عن تداعيات نقدية مباشرة، من أبرزها
:على النحو الآتيذلك ، ويمكن تفسير التضخمية نتيجة ارتفاع أسعار الطاقة

 اق في الأسوارتفاع أسعار النفط ومشتقاتهيؤدي تعطل إمدادات النفط العالمية إلى
الدولية، وهو ما ينعكس بدوره على ارتفاع تكلفة مدخلات الإنتاج، لا سيما في القطاعات

يف إلى ونتيجة لذلك، تقوم المنشآت بنقل هذه الزيادة في التكال. كثيفة الاستخدام للطاقة
ارتفاع المستوىالمستهلكين من خلال رفع أسعار السلع والخدمات، مما يفضي إلى 

.العام للأسعار

 اليف ناتج من ارتفاع التكتضخم وعلى المستوى النقدي، يتجسد هذا الارتفاع في صورة
(Cost-Push Inflation)، حيث لا ينشأ التضخم عن زيادة الطلب الكلي، بل عن صدمة في

ة للنقودتآكل القوة الشرائيويؤدي ذلك إلى . جانب العرض تؤدي إلى ارتفاع تكاليف الإنتاج
وانخفاض القيمة الحقيقية للدخول، مما يضعف القدرة الاستهلاكية للأفراد



لإغلاق مضيق هرمزالنقديةلتأثيرات ثانيا اتابع

 (رفع أسعار الفائدة أو سياسات احترازية)تدخلات البنوك المركزية

 من التدخلإغلاق مضيق هرمز إلى اختلالات نقدية تدفع البنوك المركزية إلى يؤدي
حفاظ بهدف احتواء الآثار التضخمية وال، النقدية والاحترازيةخلال أدوات السياسة 

الماليعلى الاستقرار 

 النحو التاليعلى ويمكن تفسير ذلك:

 يةضغوط تضخمفي ظل الارتفاع الحاد في أسعار الطاقة وما يترتب عليه من : أولًا ،
نقدية كأداة تقليدية للسياسة الرفع أسعار الفائدةقد تلجأ البنوك المركزية إلى 

ة من خلال زيادة تكلفتقليص الطلب الكليويهدف هذا الإجراء إلى . الانكماشية
وط على الاقتراض، بما يحد من الإنفاق الاستهلاكي والاستثماري، ومن ثم تخفيف الضغ

.المستوى العام للأسعار

ي ، خاصة فدعم استقرار العملة المحليةتسهم زيادة أسعار الفائدة في : ثانيًا
وائد الفإذ تساعد . الدول المستوردة للنفط التي تواجه ضغوطاً على ميزان المدفوعات

ضغوط على جذب التدفقات الرأسمالية أو الحد من خروجها، مما يخفف من المرتفعة 
.انخفاض سعر الصرف



لمركزية على إلى جانب أدوات السياسة النقدية التقليدية، قد تعتمد البنوك ا: ثالثًا
Macroprudential)السياسات الاحترازية  Policies) متانة النظام لتعزيز

:وتشمل هذه الإجراءات. المالي

للحد من التوسع الائتماني المفرطتشديد معايير الإقراض  .

على البنوك لمواجهة المخاطرزيادة متطلبات الاحتياطي أو رأس المال  .

داخل الجهاز المصرفي لتفادي الأزماتمراقبة مستويات السيولة.

 مفاضلة ذلك، فإن هذه التدخلات تنطوي على ومعTrade-offحيث إن واضحة ،

طاء إبتشديد السياسة النقدية، رغم فعاليته في كبح التضخم، قد يؤدي إلى 
النقدية وتقليص الاستثمار، مما يعكس تعقيد إدارة السياسةالنمو الاقتصادي

.في مواجهة صدمات العرض مثل تلك الناتجة عن إغلاق مضيق هرمز



هرمزلإغلاق مضيق لتأثيرات النقديةثانيا اتابع

 في أسعار الصرف، خاصة في الدول المستوردة للطاقةتغيرات حدوث

 ّيق هرمز، من أبرز التأثيرات النقدية المترتبة على إغلاق مضتغير سعر الصرفيعد
:النحو الآتيعلى لا سيما في الدول المستوردة للطاقة، ويمكن تفسير ذلك 

 وخاصة )زيادة الطلب على العملات الأجنبيةيؤدي ارتفاع أسعار النفط إلى : أولًا
العملة ونتيجة لذلك، يتزايد الضغط على. لتمويل الواردات النفطية( الدولار الأمريكي

.(تدهور سعر الصرف)انخفاض قيمتها المحلية، مما يفضي إلى 

ورة ، حيث ترتفع فاتاختلال ميزان المدفوعاتيتسبب هذا الوضع في : ثانيًا
الواردات بشكل يفوق قدرة الدولة على تمويلها من خلال الصادرات أو التدفقات 

ويزيد من الضغوط على العجز الخارجيالرأسمالية، وهو ما يعزز الاتجاه نحو 
.العملة

عبر ما يةتفاقم الضغوط التضخميؤدي انخفاض قيمة العملة المحلية إلى : ثالثًا
—طاقةبما في ذلك ال—، حيث تصبح السلع المستوردة”التضخم المستورد“يُعرف بـ 

.عارأكثر تكلفة عند تحويلها إلى العملة المحلية، مما يرفع المستوى العام للأس



من خلالاستقرار سعر الصرفقد تتدخل البنوك المركزية لمحاولة : رابعًا:

 لدعم العملة، الاحتياطيات من النقد الأجنبياستخدام

 لجذب رؤوس الأموال الأجنبيةرفع أسعار الفائدةأو  .

 إلا أن هذه التدخلات قد تكون محدودة الفعالية على المدى الطويل، خاصة إذا
هها استمرت الصدمة الخارجية، مما يعكس الطبيعة الهيكلية للضغوط التي تواج

.الاقتصادات المستوردة للطاقة

 ،دأ فإن إغلاق مضيق هرمز يؤثر على أسعار الصرف عبر قنوات متعددة، تبوبذلك
ار بزيادة الطلب على العملات الأجنبية، وتنتهي بتداعيات أوسع على الاستقر

.النقدي والتضخم
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لإغلاق مضيق هرمزالكليةلتأثيرات الاقتصادية ثالثا ا:

تباطؤ النمو الاقتصادي العالمي

 خلال عدة قنوات مترابطةويمكن تفسير أسباب حدوثه من:

 ًكاليف ، مما يرفع تتعطلّ إمدادات النفط وارتفاع أسعاره عالمياًيؤدي إغلاق المضيق إلى : أولا
اءة انخفاض الكفوينعكس ذلك في . الإنتاج والنقل في معظم الاقتصادات، خاصة الصناعية منها

.الإنتاجية وتراجع مستويات العرض الكلي

ًسلع ، حيث ترتفع أسعار التآكل القوة الشرائية للأفرادتسهم زيادة أسعار الطاقة في : ثانيا
حلي وهو أحد المكونات الرئيسية للناتج الم—انخفاض الاستهلاك الخاصوالخدمات، مما يؤدي إلى 

.الإجمالي

تأجيل أو ها إلى تواجه الشركات بيئة غير مستقرة نتيجة ارتفاع التكاليف وعدم اليقين، مما يدفع: ثالثًا
المدى ، وهو ما يؤدي إلى تباطؤ تكوين رأس المال وانخفاض معدلات النمو علىتقليص الاستثمارات

.المتوسط

ية، وهو ما لمواجهة الضغوط التضخمتشديد السياسة النقديةتلجأ البنوك المركزية إلى قد : رابعًا
.الاقتصادي، وبالتالي تعميق تباطؤ النشاطانكماش الطلب الكلييرفع تكلفة الاقتراض ويؤدي إلى 

اض انخفينعكس ذلك على التجارة الدولية، حيث يؤدي ارتفاع تكاليف النقل والطاقة إلى : خامسًا
.الإمدادواضطراب سلاسل حجم التجارة العالمية

الأسعار وبالتالي، فإن إغلاق مضيق هرمز يُحدث صدمة عرض سلبية واسعة النطاق، تنتقل عبر قنوات
.تباطؤ النمو الاقتصادي العالميوالتكاليف والاستثمار والتجارة، لتؤدي في النهاية إلى 



 مزلإغلاق مضيق هرلتأثيرات الاقتصادية الكليةثالثا اتابع:

ارتفاع تكاليف الإنتاج والنقل

 ّلاق مضيق أحد التأثيرات الاقتصادية المباشرة لإغارتفاع تكاليف الإنتاج والنقليُعد
:للأسباب التالية هرمز، 

 ًغيل وسائل وفي تشعنصرًا أساسياً في عملية الإنتاجيُعَدّ النفط ومشتقاته : أولا
ات أو وعند ارتفاع أسعار النفط نتيجة توقف الإمداد. النقل، سواء البحري أو البري أو الجوي

.تكاليف الطاقة بالنسبة للشركاتاضطراب حركة الشحن، ترتفع 

ًلفة ، مما يرفع كزيادة تكلفة النقل والشحنيؤدي ارتفاع أسعار الطاقة إلى : ثانيا
لسلع الأسعار المحلية لهذا بدوره ينعكس على . استيراد المواد الخام والسلع النهائية

.على المستوى الكليضغوط تضخمية، ويُسهم في والخدمات

العمليات ة تقليص الإنتاج أو إعادة هيكلارتفاع التكاليف قد يدفع الشركات إلى : ثالثًا
باً على النمو ويؤثر سلانخفاض الإنتاج الكليلتقليل النفقات، مما يؤدي إلى الإنتاجية
.الاقتصادي

 ،مضيق هرمز يمثل ارتفاع تكاليف الإنتاج والنقل قناة رئيسية لنقل صدمة إغلاقباختصار
النشاط زيادة الأسعار، تضييق الهوامش الربحية، وتقليصإلى الاقتصاد، من خلال 

.الاقتصادي



لإغلاق مضيق هرمزلتأثيرات الاقتصادية الكليةتابع ثالثا ا:

 المستوردةاختلال في ميزان المدفوعات للدول

 يالحساب الجاري، والحساب الرأسمال: إلي حسابين بالأساس ينقسم ميزان المدفوعات.

 الحساب الجاري تدهور :أولا :Current Account Deterioration)

ارتفاع فاتورة الواردات النفطية-1

 وبالتالي ارتفاع المعروض العالمي من النفط انخفاض : المضيق يؤدي إلىإغلاق ،
حتى )قيمة الواردات النفطية المستوردة ترتفع بالنسبة للدول ، أي الأسعار بشكل حاد 

اريالتجاتساع في عجز الميزان ، وبالتالي يحدث ( مع ثبات الكميات أو انخفاضها

2 .تدهور شروط التبادل التجاري

 بـتدهور شروط التبادل التجاري تواجه الدول المستوردة ما يُعرف
(Terms of Trade Deterioration) حيث تدفع هذه الدول أسعارًا أعلى

ؤدي ذلك ، بينما لا ترتفع أسعار صادراتها بنفس النسبة ، في( النفط)للواردات 
انخفاض القدرة الشرائية الخارجية ، وضغط إضافي على الحساب : إلى

الجاري



3 .انتقال التضخم وتأثيره على القدرة التنافسية

 ت التضخم معدلاوبالتالي ارتفاع تكاليف الإنتاج والنقل إلى زيادة ارتفاع أسعار الطاقة يؤدي
ة القدرة التنافسيوهذا يؤدي إلي انخفاض السلع المحلية أي يحدث ارتفاع في أسعار 

الجاريعجز الحساب ، وتفاقم الصادرات تراجع : مما يؤدي إلىللصادرات،

الضغوط على الحساب الرأسمالي: ثانيا

1- خروج رؤوس الأموالCapital Outflows)

في ظل حالة عدم اليقين العالمي يحدث ما يُعرف بالهروب إلي الملاذات الآمنة  حيث
(  الدولار، الذهب)يتجه المستثمرون نحو الأصول الآمنة 

ي وتخرج وبالتالي بالنسبة للدول المستوردة يحدث انخفاض في تدفقات الاستثمار الأجنب
عجز في الحساب الرأسمالي رؤوس الأموال قصيرة الأجل مما يؤدي إلي حدوث 

2 .تراجع الاحتياطيات الدولية

ويل لمواجهة الضغوط، تلجأ البنوك المركزية إلى استخدام الاحتياطيات الأجنبية في تم
اقم الواردات أو دعم العملة ، مما  يؤدي ذلك إلى انخفاض صافي الاحتياطيات الدولية ، وتف

الاختلال في ميزان المدفوعات



التأثيرات التراكمية علي الحساب الجاري: ثالثا:

 ات ، وانخفاض تدفق( لتمويل الواردات)نتيجة زيادة الطلب على العملات الأجنبية
وانخفاض قيمة العملة ضغوط علي سعر الصرف، الأجنبي ، فيحدثالنقد 

المحلية

ز ، وتفاقم عج( حلقة تضخمية)زيادة تكلفة الواردات بصورة أكبر : مما يؤدي إلى
.الجاريالحساب 

 الطويل مثلعلي المدي بالإضافة إلي حدوث آثار:

 النمو الاقتصادي تباطؤ

 تراجع الإيرادات التصديرية

 دولية مثل مثل القروض من مؤسسات )زيادة الاعتماد على التمويل الخارجي
(صندوق النقد الدولي



هرمزلإغلاق مضيقلتأثيرات الاقتصادية الكليةتابع ثالثا ا:

احتمالية حدوث ركود تضخمي(Stagflation) في بعض الاقتصادات

 ما هو الركود التضخمي؟: أولًا

يشير الركود التضخمي إلى حالة غير تقليدية في الاقتصاد الكلي حيث:

 يتباطأ النمو الاقتصادي أو يرتفع معدل البطالة ، بينما ترتفع الأسعار

 ات سياس)وهي حالة يصعب معالجتها لأن أدوات السياسة الاقتصادية تكون متعارضة
(.النموتتعارض مع سياسات تحفيز التضخم مكافحة 



ًآلية انتقال الصدمة من إغلاق المضيق: ثانيا

1 . صدمة أسعار الطاقةEnergy Price Shock

 حاد اع ، وبالتالي ارتفجزء كبير من إمدادات النفط العالمية إلى تعطلّ المضيق يؤدي إغلاق
في أسعار النفط والغاز 

 يُعد مدخلًا أساسياً في الإنتاج، لذلكونظرا لأن النفط:

 ات الزيادة إلى أسعار السلع والخدم، وتنتقل ترتفع تكاليف الإنتاج في معظم القطاعات

تضخم ناتج من ارتفاع التكاليف : عن ذلكينتج ف(Cost-Push Inflation)

2 . تراجع الناتج الحقيقيOutput Contraction)

مار ، انخفاض أرباح الشركات ، وتقليص الإنتاج والاستث: ارتفاع تكاليف الإنتاج يؤدي إلى
وتسريح العمالة في بعض القطاعات 

انخفاض الناتج المحلي الإجمالي ،وارتفاع معدلات البطالة : النتيجة

 ركود اقتصادي أي دخول الاقتصاد في حالةRecession)



3 . تآكل القوة الشرائيةDemand Compression)

ارتفاع الأسعار، خاصة الطاقة والغذاء، يؤدي إلى:

 انخفاض الدخل الحقيقي للأفراد

 تراجع الاستهلاك الخاص

 وتعميق الركودالطلب الكلي ضعف : ذلك إلىمما يؤدي ،

دور التوقعات التضخمية : ثالثًا(Inflation Expectations)

في ظل استمرار الأزمة:

 يتوقع الأفراد والشركات استمرار ارتفاع الأسعار

 يطالب العمال بزيادة الأجور

 ترفع الشركات أسعارها تحسباً لارتفاع التكاليف

 تضخمية حلقة وبالتالي يدخل الاقتصاد فيWage-Price Spiral

 الركود التضخميمما يعزز حالة.



معضلة السياسات الاقتصادية : رابعًاPolicy Dilemma)

خم مكافحة التضوهي أن سياسات : تواجه الحكومات والبنوك المركزية معضلة معقدة
.معالجة الركودتتعارض مع سياسات 

1 . (لمكافحة التضخم)السياسات الانكماشية

 السيولة ، وتقليل رفع أسعار الفائدة

 البطالة، وزيادة الركود تعميق : تؤدي إلىلكنها

2 . (النمو ومكافحة الركودلدعم )السياسات التوسعية

 الفائدة الحكومي، وخفض زيادة الإنفاق

 التضخم زيادة : تؤدي إلىلكنها

يصبح التعامل مع الركود التضخمي شديد التعقيدلذلك ،



درجات تعرض الدول المختلفة للركود التضخمياختلاف : خامسًا:

1 .الدول المستوردة للنفط

 عرضة للركود التضخمي هي الدول الأكثر

 بسبب ارتفاع تكاليف الطاقة وتدهور ميزان المدفوعات

2 .الدول المصدرة للنفط

 أسعار النفطقد تستفيد من ارتفاع

اقتصادية ، وتقلبات محلياً تضخمًا : لكنها قد تواجه

 قد تتعرض أيضًا لأشكال جزئية من الركود التضخميوبالتالي

التأثيرات التراكمية على الاقتصاد العالمي: سادسًا

إغلاق المضيق قد يؤدي إلى:

 تباطؤ النمو الاقتصادي العالمي

 اضطرابات في سلاسل الإمداد

 انخفاض التجارة الدولية

 يعزز احتمالية انتشار الركود التضخمي عالمياً، وليس فقط محلياًمما.



التطبيق علي العراق:

يجة هناك تأثيرات مالية ونقدية واقتصادية علي العراق نت
ي تم وهي التأثيرات الت: الإغلاق الجزئي أو الكلي لمضيق هرمز

:ما يليشرحها بالتفصيل في المحاضرة السابقة ويمكن تلخيصها في

 هرمزفي حالة الإغلاق الجزئي لمضيق:

 يؤدي تقلص المعروض النفطي إلى ارتفاع الأسعار عالمياً مع
رة استمرار جزء من الصادرات، مما ينعكس إيجابياً على الدول المصدّ 
عبر زيادة الإيرادات النفطية وتحسن شروط التبادل التجاري رغم 

ة ارتفاع كما تتحسن الأوضاع المالية نتيج. انخفاض الكفاءة التصديرية
الإيرادات العامة، بما يساهم في تقليص عجز الموازنة أو تحقيق

ات فائض، ويوفر مجالًا لزيادة الإنفاق الحكومي أو تعزيز الاحتياطي
نبي وعلى الصعيد النقدي، تؤدي زيادة تدفقات النقد الأج. الأجنبية

ع إلى ارتفاع السيولة المحلية وتحسن أو استقرار سعر الصرف، م
ى احتمال ظهور ضغوط تضخمية، الأمر الذي يدفع البنوك المركزية إل

.تدخل محدود لامتصاص فائض السيولة



 هرمزفي حالة الإغلاق الكلي لمضيق  :

 نفطية صدمة اقتصادية حادة نتيجة توقف أو انخفاض الصادرات التحدث
ار بشكل كبير، مما يؤدي إلى انكماش اقتصادي رغم ارتفاع الأسع

كما تتدهور الأوضاع المالية مع تراجع الإيرادات الحكومية. عالمياً
وتحول الفوائض إلى عجز، مما يدفع الحكومات إلى السحب من 

، وعلى الصعيد النقدي. الاحتياطيات أو الاقتراض أو خفض الإنفاق
ينخفض تدفق النقد الأجنبي فتظهر ضغوط على سعر الصرف 

خلًا والسيولة، ويتعرض القطاع المصرفي لضغوط، مما يستدعي تد
ات قوياً من البنك المركزي عبر ضخ السيولة واستخدام الاحتياطي

الأجنبية لدعم العملة وتمويل الواردات والحفاظ على الاستقرار 
.المالي



وهناك تاثيرات اخري مالية ونقدية واقتصادية لإغلاق مضيق هرمز علي
تأثر الدول المصدرة للنفط مثل العراق ولكنها تأثيرات غير مباشرة نتيجة

:الاقتصاد العالمي والتداعيات العالمية   بهذا الإغلاق 

 لعدة أسباب مترابطةوذلك:

 الارتباط القوي بالاقتصاد العالمي: أولًا

الدول المصدرة للنفط ليست معزولة، بل هي جزء من الاقتصاد العالمي:

 الطلب العالمي على النفطعلى وبالتالي هي تعتمد

 وترتبط بأسواق المال والتجارة الدولية

 يحدثإغلاق مضيق هرمز وعند:

 تباطؤ في الاقتصاد العالمي

 في الطلب على الطاقة على المدى المتوسط وانخفاض

طية إجمالي الإيرادات النفحتى لو ارتفعت الأسعار مؤقتًا، قد ينخفض : النتيجة
.بسبب تراجع الطلبلاحقًا



تقلبات أسعار النفط وعدم الاستقرار: ثانيًا

إغلاق المضيق يؤدي إلى:

 (  صدمة عرض)ارتفاع حاد في الأسعار

 ثم تقلبات شديدة وعدم استقرار

 يؤثر علىهذا:

 الموازنات العامة للدول المصدرة خطط

 صعوبة التخطيط المالي والاستثماري

 هذه الدول تعتمد بشكل كبير على النفط كمصدر رئيسي للإيراداتلأن



الضغوط على السياسات النقدية: ثالثًا

رغم تدفق الإيرادات، تظهر مشكلات نقدية مثل:

1 .التضخم المستورد

 ً(  مواد خام–نقل –غذاء )ارتفاع أسعار السلع عالميا

 المصدرة للنفطإلى زيادة التضخم داخل الدولة مما يؤدي

2 .إدارة السيولة

 فقاعات تضخم: ، وقد يسبب ذلكزيادة السيولة يترتب عليها زيادة العائدات النفطية ،
(  أسهم/عقارات)في الأصول 

 ارتفاع أسعار هذه الأصول بشكل مبالغ فيه وغير مبررتعني : فقاعات الأصول
الفقاعة عندما الحقيقية، وتحدثاقتصادياً، بحيث تصبح الأسعار أعلى بكثير من قيمتها 

سعار يشتري الناس الأصول ليس لأنها تستحق هذا السعر، بل لأنهم يتوقعون أن الأ
.مصطنعستستمر في الارتفاع، فيزداد الطلب بشكل 

 لة امتصاص السيو، أو أسعار الفائدة برفع : المركزية تضطر للتدخللذلك البنوك



التأثر بالأسواق المالية العالمية: رابعًا

 حو رؤوس الأموال ن، وهروب حادة في الأسواق العالمية تقلبات :إلىإغلاق المضيق يؤدي
.( مثل الدولار والذهب)الأصول الآمنة 

 المصدرة من حيثعلى الدول وبالتالي يحدث تأثير:

 ستثمرون ارتفاع عدم اليقين، يميل الملأن عند : انخفاض في الاستثمارات الأجنبية
وف بسبب الخ، (حتى لو كانت دولًا مصدّرة)الأجانب إلى تجنب الأسواق عالية المخاطر 

ادي أو عدم الاستقرار الاقتصالأزمة مع احتمالات من تعطل الصادرات مستقبلاً أو استمرار 
️➡ر أماناًبالسيولة أو الاستثمار في أصول أكثالمالي، لذلك يفضل المستثمرون الاحتفاظ 

دول الأجنبية من مختلف الدول المتأثرة بالأزمة ومنهم الالاستثمارات سحب لذلك يتم 
.المصدرة للنفط

 التوقعات نظرا لان أسواق الأسهم تتأثر سريعًا ب: في أسواق الأسهم المحلية وتقلب
اقة خصوصًا المرتبطة بالط)من تراجع أرباح الشركات لذلك الخوف وليس فقط بالواقع، 

المستثمرين الأجانب للأوراق المالية من بيع واسعة يؤدي إلي عمليات ( والتجارة
ذلك إلى تقلبات حادة ، مما يؤدي ” الذعر المالي“والمحليين، أي يحدث سلوك 

.البورصاتوانخفاضات مفاجئة في 

 لخطرة المستثمرون ببيع الأصول احيث يقوم : قيمة بعض الأصول المالية وتراجع
الذهب، إلى أصول آمنة مثل الدولار أو ويتجهون (الأسواق الناشئةأسهم، سندات في )

الية تقييم الأصول المالمحلية، وتراجع انخفاض أسعار الأسهم والسندات :يؤدي إلىوهذا 
.عامبشكل 



زيادة المخاطر الجيوسياسية: خامسًا

 ترتبط مباشرة بالمضيق( خصوصًا الخليج)الدول المصدرة للنفط:

 الإغلاقفعند:

 ترتفع المخاطر الأمنية

 تكلفة التأمين والشحن وتزيد

 تتعطل الصادرات جزئياً وقد

تنخفض الكميات المصدّرةمع ارتفاع الأسعار، قد حتى : النتيجة



تأثيرات على المالية العامة: سادسًا

 ، تواجه الحكوماترغم زيادة الإيرادات مع ارتفاع أسعار النفط:

 استمرار هذه عدم برغم احتمال ( حماية الاقتصاد–دعم )ضغوط لزيادة الإنفاق

.  التقلبات السعرية والظروف السياسية المتقلبةالإيرادات بسبب 

 يؤدي إلىمما:

 عجز محتمل في الموازنات لاحقًا

أو استخدام الاحتياطيات والصناديق السيادية


