
لماذا يرتفع الذهب بهذا الجنون؟
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كثر المهيمنين على المصارف في وقته، جون في ربيع عام ، وقف المصرفي الأمريكي الشهير، وأحد أ
بيربونت مورغان أمام الكونغرس الأمريكي ليُلخّص فلسفة المال في جملة واحدة: “الذهب هو المال،

وكل ما عداه مجرد ائتمان”.

كثر من قرن من الزمن، يبدو أن مقولة مورغان استعادت معناها بكل ثقلها، ففي مواجهة عالم بعد أ
كل الثقة في العملات يترنح تحت وطأة الديون المتفاقمة، والتضخم، والاضطرابات الجيوسياسية، وتآ
والسياسات النقدية، اختار الكثيرون الهروب من “الائتمان” والاحتمالات المجهولة إلى المعدن الأصفر،

ليصبح مجددًا لغة الأمان العالمية.

نتيجة هذا الاندفاع كانت تاريخية بكل المقاييس، فلم يسبق أن بلغ الذهب مثل هذه المستويات من
الارتفاع، فقد سجّل رقمًا قياسيًا جديدًا، ما أضاف قمة أخرى إلى سلسلة القمم التاريخية التي بلغها
خلال هذا العام، الذي يوصف بحق بأنه “عام الارتفاعات القياسية”، في مشهد يعبر عن انهيار الثقة

كثر مما يعبر عن حب للمعدن نفسه. بالأسواق العالمية أ

ســعيًا لفهــم ديناميكيــات الســوق الحاليــة واســتشراف المســارات المحتملــة لمســتقبل المعــدن النفيــس،
نجيب في هذا التقرير على مجموعة من الأسئلة الجوهرية: ما الذي يحدث فعليًا في سوق الذهب؟
ولماذا يرتفع سعره بهذه السرعة؟ ومن يقود هذا الاندفاع التاريخي؟ وهل نحن أمام موجة صعود
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مؤقتــة، أم بدايــة دورة تاريخيــة جديــدة؟ والأهــم مــن ذلــك، إلى أي مــدى يمكــن أن تواصــل الأســعار
صعودها في العام القادم؟

قفزة قياسية نحو القمة
في الســنوات العاديــة، يرتفــع ســعر الذهــب بنســبة محــدودة، لكــن عنــدما تســوء الأوضــاع الماليــة أو
السياســية، تبــدأ الطفــرات الكــبيرة في الأســعار، حيــث تتصاعــد القناعــة لــدى الكثيريــن بــأن الذهــب –

بعكس العملات الورقية والديون الحكومية – لا يُطبع، ولا يُلغى، ولا يفقد قيمته بقرار سياسي.

ومن الملاحظ تاريخيًا أن كل فترة من الاضطراب السياسي أو الاقتصادي العالمي تترافق مع قفزات
 بين عامي % حادة في أسعار الذهب، فقد ارتفع سعره بعد الأزمة المالية العالمية بنسبة
و، لكن مع تعافي الاقتصاد، تراجع بنحو % بين  و، ثم جاء وباء كورونا العالمي

في ، الذي رفع سعره بنحو %، ليتجاوز  دولار للأوقية لأول مرة في التاريخ.

(Gold Price) 2025و  أسعار الذهب خلال الفترة بين

تعكس هذه الأنماط ارتباطًا واضحًا بين تصاعد التوترات الدولية واندفاع المستثمرين نحو الذهب
كملاذ آمــن، فكلمــا اهتزت الأســواق أو تراجعــت الثقــة بــالعملات، اتجهــت الأنظــار إلى المعــدن النفيــس

كمصدر للاستقرار والتحوّط في أوقات الاضطراب، تمامًا كما يحدث اليوم.

يو متكرر عبر التاريخ، لكن ما يشهده السوق اليوم فاق كل التوقعات، قد تبدو هذه القفزة سينار
حتى لدى كبار المستثمرين المخضرمين، فبعد أن تجاوز سعره  دولار للأوقية الأسبوع الماضي،

واصل ارتفاعه هذا الأسبوع ليتجاوز حاجز  دولار، وهو أعلى مستوى له في تاريخه الحديث.
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وللمقارنــة، لم يكــن الذهــب في أي وقــت مــضى أغلــى ممــا هــو عليــه اليــوم، فقــد قفــز ســعره في الشهــر
العــاشر مــن العــام الجــاري بنحــو 57% ممــا كــان عليــه في بدايــة العــام الجــاري، وهــي قفــزة تاريخيــة لم
يشهدها العالم منذ ما يقارب نصف قرن، مدفوعة بسلسلة من التطورات المتلاحقة التي زادت من

حدة الضبابية وعدم اليقين الممتد في الأسواق.

بهذا الأداء المذهل، أصبح الذهب أحد أفضل الأصول في ، متفوقًا على عملة “بيتكوين” التي
كثر من %، والأسواق العالمية التي شهدت انهيارًا واسعًا الجمعة الماضية، حيث تبخر نحو تراجعت بأ

. تريليون دولار من قيمة أسهم “وول ستريت”،

وتكبــدت الأصــول الرقميــة خســائر بنحــو  مليــار دولار بعــد موجــة تصــفيات حــادة، فيمــا حــافظ
المعـدن النفيـس علـى تماسـكه، وأنهـى الأسـبوع مرتفعًـا بنسـبة %، مسـجلاً أعلـى إغلاق أسـبوعي في

تاريخه.

المفارقة أن الذهب واصل صعوده بالتوازي مع الأصول عالية المخاطر مثل أسهم الذكاء الاصطناعي
والعملات المشفــرة، في ســلوك نــادر يخــالف طــبيعته كملاذ آمــن، لكــن الارتفــاع تجــاوز الأســواق الماليــة
ليصـبح هوسًـا عالميًـا. مـن متـاجر “كوسـتكو” الأمريكيـة الـتي حـدّت مـن بيـع السـبائك بسـبب الطلـب
الهائل، إلى الأفراد الذين يبيعون مجوهراتهم أو يستخرجون الذهب من النفايات الإلكترونية، في ما

يشبه “حمّى ذهب رقمية” تجتاح العالم بحثًا عن الأمان والثروة.

ماذا وراء هذه الطفرة؟
يــرى محللــون أن هــذا الإقبــال المحمــوم علــى الذهــب ليــس مجــرد رقــم قيــاسي جديــد، بــل إشــارة
اقتصادية وسياسية عميقة تعكس حالة قلق جماعي تعصف بالأسواق العالمية، وتكشف عن  أمر
أعمق من مجرد البحث عن الربح، وهو الخوف من المستقبل في ظل التضخم والتوترات السياسية
والشكـوك في اسـتقرار النظـام المـالي العـالمي، إلى جـانب خـوف آخـر مـن تفـويت الفرصـة الاسـتثمارية في

سوق يشهد ارتفاعات تاريخية.

وتأتي هذه الطفرة مدفوعة بعدة عوامل مترابطة، أبرزها توقعات خفض أسعار الفائدة الأمريكية،
يبًا تخفيض تكلفة الاقتراض. فعندما حيث يُرجح أن يبدأ مجلس الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي قر
تنخفــض الفائــدة، تقــل العوائــد علــى المــدخرات والســندات، مــا يجعــل الذهــب – الــذي لا يــدرّ فائــدة

كثر جاذبية للمستثمرين. ولكنه يحافظ على قيمته بمرور الزمن – أ

يًا في دفع أسعار الذهب. تلعب توقعات خفض أسعار الفائدة الأمريكية دورًا محور

أيضًـا تمثـل السـياسة عـاملاً مهمًـا في رفـع الأسـعار، فقـد زاد اسـتمرار إغلاق الحكومـة الأمريكيـة، وهـو
كتوبر/ تشرين الأول الأول منذ  سنوات، وتعليق عمل نحو  ألف موظف فيدرالي منذ مطلع أ

https://www.barrons.com/articles/gold-price-buy-risks-f14bdd30
https://www.kucoin.com/ar/news/insight/BTC/68e9fda0c01dfa00063978bc
https://arincen.com/crypto-news/bytkoyn-ttragaa-bakthr-mn-5-lttdaol-don-80-alf-dolar-22574
http://google.com/search?q=%D8%AA%D9%83%D8%A8%D8%AF%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B5%D9%88%D9%84+%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%82%D9%85%D9%8A%D8%A9+%D8%AE%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D8%B1+%D8%A8%D9%86%D8%AD%D9%88+300+%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1+%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1&rlz=1C1GCEA_enEG1045EG1045&oq=%D8%AA%D9%83%D8%A8%D8%AF%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B5%D9%88%D9%84+%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%82%D9%85%D9%8A%D8%A9+%D8%AE%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D8%B1+%D8%A8%D9%86%D8%AD%D9%88+300+%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1+%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1&gs_lcrp=EgZjaHJvbWUyBggAEEUYOTIHCAEQABjvBTIKCAIQABiABBiiBDIKCAMQABiiBBiJBTIHCAQQABjvBTIHCAUQABjvBdIBBzcyNmowajSoAgCwAgA&sourceid=chrome&ie=UTF-8
https://www.foxbusiness.com/retail/costco-enforces-strict-limit-gold-bar-purchases-value-increases
https://www.nile.eg/%D8%A7%D9%84%D8%B0%D9%87%D8%A8-%D9%8A%D8%B3%D8%AC%D9%84-%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%88%D9%8A%D8%A7%D8%AA-%D9%82%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D9%8A%D8%A9-%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A9-%D9%85%D8%B9-%D8%AA%D9%88%D9%82
https://www.ajnet.me/news/2025/10/6/%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%B1%D8%A7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%BA%D9%84%D8%A7%D9%82-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A-%D8%A8%D8%A3%D9%85%D9%8A%D8%B1%D9%83%D8%A7


الجاري، من المخاوف بشأن الأداء الاقتصادي، وتسبب أيضًا في انقطاع تدفق البيانات الاقتصادية
ير الوظائف الشهري الذي يعد من أهم مؤشرات الاقتصاد الأمريكي، ما عمّق حالة الحيوية، مثل تقر

الغموض في الأسواق، ودفع المستثمرين إلى الاحتماء بالذهب مؤقتًا.

يــز موجــة الإقبــال علــى كمــا ســاهمت الصراعــات الجيوسياســية الممتــدة مــن أوكرانيــا إلى غــزة، في تعز
الذهــب، ودفعــت المســتثمرين إلى البحــث عــن ملاذات آمنــة تحــافظ علــى القيمــة وســط اضطــراب

المشهدين السياسي والاقتصادي عالميًا.

كثر تأثيرًا على الذهب من أي وقت مضى، وفي السنوات الأخيرة، باتت قرارات واشنطن الاقتصادية أ
ية بين أمريكا والصين، بعد تشديد الأخيرة قيودها على تصدير وخاصة مع تصاعد التوترات التجار
ـــة عـــدم اليقين ـــدة. هـــذا التصـــعيد زاد مـــن حال ـــادرة، وردّ ترامـــب بفـــرض رســـوم جدي المعـــادن الن
الجيوسياسي والاقتصادي، ودفع المستثمرين مجددًا نحو التكدس في الأصول الآمنة، وعلى رأسها

المعادن الثمينة.

يضــاف إلى ذلــك أن إنتــاج الذهــب مــن المنــاجم لم يــواكب الطفــرة في الطلــب العــالمي حاليًــا، إذ تــواجه
العديد من الدول المنتجة تحديات في التنقيب والتكاليف وندرة الاكتشافات الجديدة. هذا النقص في

الإمدادات مقابل الطلب المتزايد خلق ضغطًا تصاعديًا قويًا على الأسعار.

ية.. اللاعب الخفي وراء الصعود البنوك المركز
يــة العالميــة الــتي تواصــل مراكمــة احتياطيــات لم يــأتِ صــعود الذهــب بمعــزل عــن شهيــة البنــوك المركز
يادة احتياطاتها من الذهب بوتيرة لم يشهدها العالم منذ ضخمة من المعدن الأصفر، وتتسابق على ز
ــا رئيســيًا في الانــدفاع نحــو الذهــب، وارتفــاع أســعاره إلى مســتويات غــير عقــود، حــتى أصــبحت طرفً

مسبوقة.
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تواصل البنوك المركزية العالمية مراكمة احتياطيات ضخمة من المعدن الأصفر.

ــع الاحتياطــات، وتقليــل الاعتمــاد علــى الــدولار، تحــولت هــذه المؤســسات ــة تنوي وضمــن استراتيجي
 للذهب في العالم، فقد تجاوزت احتياطياتها من الذهب حجم حيازاتها

ٍ
كبر مشتر النقدية الكبرى إلى أ

من سندات الخزانة الأمريكية للمرة الأولى منذ عام ، وبلغت مشترياتها في النص الأول من
كثر من  طن من الذهب، وهو تحول بالغ الدلالة في هيكل الأصول العالمية. العام الجاري أ

بمعنى آخر، أصبح الذهب يتفوق على الدولار باعتباره أصل الأمان الأول لدى البنوك المركزية التي
يز احتياطياتها النقدية، وحماية عملاتها من مخاطر تقلبات النظام تشتري هذا المعدن النفيس لتعز

المالي العالمي، خصوصًا في الأسواق الناشئة، حيث يظل الطلب على الذهب قويًا للغاية.

كثر من ربع (نحو %) احتياطيات البنوك ووفقًا لمجلس الذهب العالمي، فإن الذهب يمثل الآن أ
المركزية، متجاوزًا بذلك حصة سندات الخزانة الأمريكية البالغة % لأول مرة منذ ، وخلال
يبًا حيازاتها من الذهب، في إشارة إلى تصاعد الثقة بالمعدن العقد الماضي، ضاعفت هذه البنوك تقر

النفيس مقابل تراجع الثقة بالدولار.

كـثر مـن  طـن مـن الذهـب الصـافي خلال يـة أ وبحسـب البيانـات الرسـمية، اشـترت البنـوك المركز
الســنوات الثلاث مــا بين  و وحــدها، وهــي فــترة تزامنــت مــع انــدلاع الحــرب الروســية

الأوكرانية، وما تبعها من اضطرابات اقتصادية وجيوسياسية واسعة.

وفي أغسطس/ آب الماضي فقط، أضافت هذه المؤسسات الحكومية  طنًا جديدة إلى احتياطاتها،
كثر من  طن سنويًا منذ فيما تؤكد البيانات الأحدث استمرار وتيرة الشراء القوية بمتوسط أ
عام ، ولثلاث سنوات متتالية، وهو رقم تاريخي يعكس تحولاً استراتيجيًا في بناء الاحتياطيات
النقديـــة العالميـــة، رغـــم بعـــض التبـــاطؤ النســـبي خلال النصـــف الأول مـــن  بســـبب التـــوترات
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السياسية.

ـا وتعـد الهنـد مـن أبـرز الـدول الـتي زادت احتياطياتهـا تـدريجيًا وسـط اضطرابـات الأسـواق العالميـة. أم
الصين، فهي القوة الدافعة الكبرى في موجة الشراء الحالية، حيث تواصل بكين تعزيز حيازاتها من

الذهب في مواجهة هيمنة الدولار وتقلبات الأسواق.

وتشير نتائج المسح السنوي لمجلس الذهب العالمي، الصادر في يوليو/ تموز الماضي، إلى أن % من
يادة حيازاتهم من الذهب خلال الـ شهرًا المقبلة، ما مديري احتياطيات البنوك المركزية يتوقعون ز

يعني أن الاتجاه الشرائي للبنوك المركزية مرشح للاستمرار وربما التصاعد.

لكن خلف هذا البريق يخت جانب قاتم من القصة، فالمستهلك العادي هو الخاسر الأكبر من سباق
يــة مئــات الأطنــان نقــدًا مــن احتياطاتهــا الضخمــة، لا الذهــب المحمــوم، فبينمــا تشــتري البنــوك المركز

يستطيع الأفراد سوى اقتناء جرامات بأسعار تفوق قدرتهم، ما يثير تساؤلات حول عدالة السوق.

ــا عــن التــأثير المبــاشر لارتفــاع الأســعار المعــدن الأصــفر علــى هــذا المســتهلك، فالعبــارة تقــول “الذهــب أم
رسول السوق”، أي أن صعوده لا يعني فقط ارتفاع قيمته، بل يحمل نذيرًا بتصاعد التضخم وغلاء

السلع الأساسية، ليشعر المواطن العادي بتأثير موجة الارتفاع من محال الذهب إلى موائد الطعام.

سياسات ترامب الجامحة
القصة الأوسع خلف هذا التحول التاريخي تتعلق بالضعف المتزايد للدولار الأمريكي، الذي فقد نحو
% من قيمته خلال ، وهو أداء يوصف، بلا مبالغة، بأنه الأضعف منذ نصف قرن. ومع كل
تراجـــع في قيمـــة العملـــة الأمريكيـــة، يـــزداد الإقبـــال العـــالمي علـــى الذهـــب، إذ يصـــبح أرخـــص نسبيًـــا

للمستثمرين من خا أمريكا، ما يعزز الطلب ويرفع الأسعار إلى مستويات غير مسبوقة.
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انخفاض قيمة الدولار زاد من الطلب العالمي على الذهب

يُضاف إلى ذلك، أزمة ثقة متنامية في الدولار وسط تفاقم العجز في الموازنة الذي تجاوز  تريليون
كـل جاذبيـة السـندات كملاذ آمـن بسـبب دولار ويواصـل الارتفـاع، ومـع تبـاطؤ الاقتصـاد الأمريـكي وتآ
كثر الديون الضخمة والتجاذبات السياسية، لم يعد الدولار يحتفظ بقوته السابقة، ما جعل الذهب أ

جاذبية كبديل لحفظ القيمة.

كـبر أصـل احتيـاطي وفي يونيـو/ حـزيران المـاضي، أعلـن البنـك المركـزي الأوروبي أن الذهـب أصـبح ثـاني أ
عـالمي بعـد الـدولار، متجـاوزًا اليـورو نفسـه، حيـث بلغـت حصـة الـدولار مـن الاحتياطيـات %، بينمـا

.% متقدمة على اليورو الذي تراجع إلى ،% ارتفعت حصة الذهب إلى

كمـــا أن التضخـــم المرتفـــع في اقتصـــادات دول “مجموعـــة الســـبع” زاد مـــن قلـــق المســـتثمرين حـــول
مستقبل الدولار كعملة احتياط عالمية، ما دفعهم إلى الاحتماء بالذهب كأصل بديل لحفظ القيمة.
كما شكلّ تجميد هذه الدول للأصول الروسية بعد غزو أوكرانيا عام  إنذارًا للدول التي تخشى

التعرض لمصير مشابه، فبدأت بتحويل جزء من احتياطاتها من الدولار إلى الذهب.

هذا التحول أعاد إلى الأذهان حقبة نظام “بريتون وودز” قبل عام ، حين كان الدولار مرتبطًا
يتشـارد نيكسـون هـذا الارتبـاط ليجعـل منـه عملـة احتيـاط مبـاشرة بـالذهب، قبـل أن يفـك الرئيـس ر
ــرة متساهلــة مــع ضعــف الــدولار، معتــبرة أن مســتقلة. لكــن اللافــت أن إدارة ترامــب تبــدو هــذه الم
انخفاض قيمته يعزز قدرة الصادرات الأمريكية التنافسية، بما ينسجم مع نهجها الحمائي، غير أن
هذا التراجع لا يُعزى فقط إلى إرادة سياسية، بل إلى ضغوط هيكلية واقتصادية أعمق تقوّض الثقة

بالعملة الأمريكية.

يــر”، حالــة مــن الغمــوض حــول فقــد أثــارت خطــة ترامــب الجمركيــة، المعروفــة بـــ”تعريفات يــوم التحر
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مستقبل الاقتصاد والتضخم، ما دفع أسهم كبرى الشركات للهبوط، مقابل ارتفاع الذهب مع بحث
المستثمرين عن الأمان. ثم جاءت خطته المالية التوسعية “القانون الكبير الجميل” لتعمّق المخاوف
كثر، إذ يُتوقّع أن تضيف نحو . تريليون دولار إلى العجز الفيدرالي بحلول ، مما يثقل كاهل أ

الدولار، ويقوّض ثقة الأسواق في قدرته على الحفاظ على قيمته على المدى الطويل.

ومــع تصاعــد الخلافــات بين ترامــب ورئيــس الاحتيــاطي الفيــدرالي جــيروم بــاول،  المتمســك بمــوقفه
كـــل اســـتقلالية الســـياسة النقديـــة وارتفـــاع الرافـــض للتـــدخلات السياســـية، تتزايـــد المخـــاوف مـــن تآ

التضخم، في مشهد يعكس اضطراب الثقة في الاقتصاد الأمريكي والعملة الأقوى في العالم.

كل الطرق تؤدي إلى الذهب
لم تقتصر بـواعث القلـق علـى أمريكـا، بـل امتـدت إلى أوروبـا وآسـيا حيـث تتصاعـد مـؤشرات الاضطـراب
كتـوبر/ تشريـن الأول، فـازت السياسـية اليابانيـة سانـاي ناكـابتشي برئاسـة الحـزب السـياسي، ففـي  أ

الليبرالي الديمقراطي في اليابان، لتصبح أول امرأة تقترب من قيادة الحكومة.

وقد أثار انتخاب ناكابتشي، المعروفة باسم “المرأة الحديدية” موجة توقعات بتبنيها سياسات مالية
يادة الإنفاق الحكومي وتخفيف السياسة النقدية، ما ساهم في دفع أسعار الذهب توسعية تشمل ز

إلى الارتفاع.

كمــا أن تراجــع الين اليابــاني، الــذي كــان يُعــدّ لعقــود مــن العملات الآمنــة، عــزز شهيــة المســتثمرين نحــو
كثر موثوقية في ظل تقلص الثقة بالعملات التقليدية. الذهب كبديل أ

وبعــد يــومين فقــط مــن انتخــاب ناكــابتشي، دخلــت فرنســا بــدورها في دوامــة اضطــراب جديــدة، بعــد
اســتقالة رئيــس الــوزراء سيباســتيان ليكورنــو بعــد  يومًــا فقــط مــن تــوليه المنصــب، ليصــبح خــامس
رئيــس وزراء للبلاد خلال أقــل مــن عــامين، مــا فتــح البــاب أمــام أزمــة سياســية تــضرب بــاريس وســط

تضخم الدين العام وضعف الأداء الاقتصادي.

وبشكـل واضـح، انعكـس غيـاب الاسـتقرار السـياسي في فرنسـا، إلى جـانب أزماتهـا الماليـة، علـى جاذبيـة
الأصــول الأوروبيــة، ودفــع المســتثمرين إلى الهــروب نحــو الملاذات الأكــثر أمانًــا في أوقــات الأزمــات، في

مقدمتها الذهب الذي يزداد بريقه كلما اشتدت حالة القلق في الأسواق.

في الـوقت نفسـه، تـواجه الاقتصـادات الكـبرى ضغوطًـا متناميـة لخفـض أسـعار الفائـدة لتحفيز النمـو،
كل في قيمة العملات، جعل الأصول الحقيقية لكن هذا الاتجاه، بما يحمله من مخاطر تضخمية وتآ

مثل الذهب الوجهة المفضلة لحفظ الثروة.

وفي هذه المرحلة من الغموض العالمي، لم تعد حالة الإقبال المتسا على الذهب مقتصرة على البنوك
يـة فحسـب، بـل امتـدت إلى صـناديق الاسـتثمار والمؤسـسات الماليـة والمسـتثمرين الأفـراد، في ظـل المركز

https://www.bbc.com/arabic/articles/cglzeep73p8o
https://www-nbcnews-com.translate.goog/politics/donald-trump/trumps-big-beautiful-bill-add-3-trillion-debt-cbo-says-rcna220004?_x_tr_sl=en&_x_tr_tl=ar&_x_tr_hl=ar&_x_tr_pto=tc
https://www.ajnet.me/encyclopedia/2025/10/11/%D8%B3%D8%A7%D9%86%D8%A7%D9%8A-%D8%AA%D8%A7%D9%83%D8%A7%D9%8A%D8%AA%D8%B4%D9%8A-%D8%A3%D9%88%D9%84-%D8%A7%D9%85%D8%B1%D8%A3%D8%A9-%D8%AA%D8%B1%D8%A3%D8%B3-%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B2%D8%A8
https://detafour.com/%D8%AA%D8%A7%D9%83%D8%A7%D9%8A%D8%AA%D8%B4%D9%8A-%D8%AA%D8%AF%D8%A7%D9%81%D8%B9-%D8%B9%D9%86-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%AA/
https://cnnbusinessarabic.com/finance-markets/1128390/%D8%A7%D9%84%D9%8A%D9%86-%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%A8%D8%A7%D9%86%D9%8A-%D9%8A%D9%87%D8%A8%D8%B7-%D9%84%D8%A3%D8%AF%D9%86%D9%89-%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%88%D9%89-%D9%84%D9%87-%D9%85%D9%86%D8%B0-8-%D8%A3%D8%B4%D9%87%D8%B1-%D9%85%D9%82%D8%A7%D8%A8%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1
https://arabic.cnn.com/world/article/2025/10/06/frances-prime-minister-resigns-after-less-than-a-month-on-the-job
https://aawsat.com/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF/5194159-%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D9%82%D8%A7%D9%84%D8%A9-%D8%B1%D8%A6%D9%8A%D8%B3-%D9%88%D8%B2%D8%B1%D8%A7%D8%A1-%D9%81%D8%B1%D9%86%D8%B3%D8%A7-%D8%AA%D8%B5%D8%AF%D9%85-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B3%D9%88%D8%A7%D9%82-%D9%88%D8%AA%D9%87%D9%88%D9%8A-%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B3%D9%87%D9%85-%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%88
https://capitalnewseg.com/217025/


تنامي المخاوف من اضطرابات الأسواق المالية وتراجع الثقة في بعض العملات الرئيسية.

كتـوبر/ تشريـن الأول ووفقًـا لبيانـات مجلـس الذهـب العـالمي، شهـدت الأسـابيع الأربعـة المنتهيـة في  أ
 تــدفقات نقديــة ضخمــة إلى صــناديق المــؤشرات المتداولــة المدعومــة بــالذهب (أي شراء حصــص
تمثل ملكية في الذهب) بلغت . مليار دولار، ليصل إجمالي صافي التدفقات منذ بداية العام إلى

ية استثنائية نحو الذهب. كثر من  مليار دولار، وهو رقم يعكس شهية استثمار أ

كثر من  طن متري من الذهب خلال شهر وبحسب تقديرات المجلس، اشترت هذه الصناديق أ
سبتمبر/ أيلول الماضي وحده، وبذلك أصبحت إجمالي حيازاتها حوالي  طن، بقيمة وصلت إلى
مليــار دولار، وهــو مســتوى يقــارب ذروة مــا كــانت تحتفــظ بــه خلال جائحــة كورونــا، حين هــ 

المستثمرون عالميًا للتخلص من الأصول عالية المخاطر والاحتماء بالذهب.

واصلت البنوك المركزية، وصناديق التحوط، وصناديق المؤشرات المتداولة ضخ مليارات الدولارات في سوق الذهب
هذا العام.

ويعكـس هـذا الزخـم تحـولاً عميقًـا في سـلوك المسـتثمرين واستراتيجيـات مـديري المحـافظ الاسـتثمارية
الذين صاروا، خلال الأشهر الأخيرة، يضيفون الذهب إلى محافظهم حتى في فترات الانتعاش، تحسبًا

لأي اضطراب مفاجئ.

ا المستثمرون الأفراد، فقد اتجهوا بقوة إلى صناديق المؤشرات المتداولة المدعومة بالذهب، مما زاد أم
ى الارتفــاع التــاريخي للمعــدن مــن تــدفقات الســيولة إلى الســوق، وأشعــل الطلــب العــالمي الــذي غــذ

https://alseyassah.com/%D8%B5%D9%86%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D9%82-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%A7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AF%D8%A7%D9%88%D9%84%D8%A9-%D9%81%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%B0%D9%87%D8%A8-%D8%AA/
https://www.banker.news/113916
https://www.reuters.com/business/gold-etfs-drew-largest-inflow-five-years-during-first-half-2025-wgc-says-2025-07-08/


النفيس.

هل يواصل الذهب الارتفاع؟
كـثر بالنسـبة لأولئـك الذيـن اسـتثمروا في الذهـب في وقـت مبكـر مـن العـام، تلمـع اسـتثماراتهم اليـوم أ
مــن أي وقــت مــضى، لكــن مــن يفكــرون في الــدخول الآن، فــإن الأســعار تبــدو مرتفعــة جــدًا، لكــن هــل

يمكن أن تواصل الارتفاع؟

هـذا هـو السـؤال الـذي يشغـل الأسـواق العالميـة اليـوم، وتبـدو الإجابـة أقـرب إلى “نعـم”، حيـث يشـير
محللو بنك “غولدمان ساكس” إلى أن رحلة هذا المعدن النفيس التصاعدية لم تبلغ ذروتها بعد.

كتوبر/ تشرين الأول الماضي، أعلن “جولدمان ساكس” تعديل توقعاته لسعر الذهب بحلول وفي  أ
 دولار للأوقيــة بــدلاً مــن  رافعًــا تقــديره المســتهدف إلى ، ديســمبر/ كــانون الأول
دولار، وأرجــع هــذا التعــديل إلى “تصاعــد المخــاطر الــتي تــدعم ارتفــاع أســعار الذهــب”. ويســتند هــذا
التقــدير إلى اســتمرار التــدفقات القويــة نحــو الذهــب، ســواء مــن صــناديق الاســتثمار المتداولــة أو مــن
عمليات الشراء المكثفة التي تقوم بها البنوك المركزية حول العالم، وهي العوامل التي دفعت الأسعار إلى

الارتفاع بنسبة % منذ منتصف أغسطس/ آب الماضي.

ح كما يتوقع “غولدمان ساكس” أن تحفز التخفيضات المحتملة لأسعار الفائدة الأمريكية – والتي يُرج
أن تصــل إلى  نقطــة أســاس بحلــول منتصــف العــام المقبــل – موجــة جديــدة مــن الإقبــال علــى
صناديق الذهب، ما يعزز اتجاهه الصعودي، ففي بيئة الفائدة المنخفضة، يبحث المال عن الأمان لا

عن العائد.

ية أبعــد مــن ذلــك، ويتوقعــون أن يتجــاوز الذهــب  دولار ويذهــب عــدد مــن البنــوك الاســتثمار
للأوقيــة في ، وقــد يواصــل الارتفــاع إلى  دولار في عــام  إذا اســتمر تراجــع الــدولار،
يــة الانــدفاع نحــو وتزايــدت المخــاوف الاقتصاديــة والجيوسياســية، وواصــل المســتثمرون والبنــوك المركز

الملاذ الأقدم والأكثر موثوقية.

ير شهــرةً كــثر التقــار يــر “في الذهــب نثــق ″، الــذي يُعــد مــن أ وبحلــول عــام ، يتوقــع تقر
ومصداقيــة في أســواق المعــادن الثمينــة، أن يواصــل الذهــب رحلتــه الصــعودية الكــبرى ليصــل إلى نحــو
يـــج مـــن عوامـــل التضخـــم المتصاعـــد والســـياسات النقديـــة  دولار للأوقيـــة، اســـتنادًا إلى مز

التوسعية، إلى جانب تراجع الثقة في العملات الورقية.

ير، الخبيران رونالد بيتر ستوفرل ومارك جاي فاليك، مديرا الصناديق في شركة إدارة ويرى معدو التقر
الأصول النمساوية “إنكرمنتوم”، أن استمرار طباعة النقود بوتيرة عالية، وارتفاع مستويات الديون
السيادية، وتزايد الطلب من البنوك المركزية، كلها عوامل تمهّد الطريق أمام عصر ذهبي جديد خلال

السنوات الخمس المقبلة.

https://www.forbesmiddleeast.com/ar/industry/economy/goldman-hikes-december-2026-gold-price-forecast-to-%244900oz
https://economictimes.indiatimes.com/news/international/us/gold-prices-are-skyrocketing-and-that-could-spell-trouble-for-the-us-economy/articleshow/124479135.cms?from=mdr
https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/1849408
https://arabic.pressbee.net/show10054472.html?title=%D8%AA%D9%82%D8%B1%D9%8A%D8%B1-%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A-%D9%8A%D8%AA%D9%88%D9%82%D8%B9-%D9%88%D8%B5%D9%88%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%B0%D9%87%D8%A8-%D8%A5%D9%84%D9%89-6000-%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1-%D9%84%D9%84%D8%A3%D9%88%D9%86%D8%B5%D8%A9-%D8%AE%D9%84%D8%A7%D9%84-%D8%AA%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA-2
https://www.ajnet.me/ebusiness/2025/8/31/future-gold-price


لكــن مــع كــل موجــة صــعود جامــح لأســعار الذهــب في الأســواق الماليــة، يجــب الانتبــاه جيــدًا إلى أن
ا ومفاجئًا من كبار المشترين للذهب قد يطلق موجات هبوط يًا عميقًا أو بيعًا ضخمًً تصحيحًا سعر

كبيرة في أسعاره، وهذا إن حصل سيشكل خسارة فادحة للمتحفزين على الشراء.

في عــام ، علــى سبيــل المثــال، تلا الارتفــاع الكــبير في أســعار الذهــب انهيــار نســبي في قيمتــه خلال
العـامين التـاليين، بعـدما اسـتقرت الأوضـاع الاقتصاديـة، وارتفعـت أسـعار الفائـدة مجـددًا. وبنـاءً علـى
ذلك، ورغم أن أسعاره الآن تسير في مسار تصاعدي، فإن بعض المستثمرين بدأوا يتعاملون بحذر مع

هذا الصعود.

كل الثقة وحتى إشعار آخر، يظل المشهد العالمي مائلاً لصالح المعدن الأصفر، في ظل ضعف الدولار، وتآ
بالســياسات الأمريكيــة، وعــودة الذهــب إلى لعــب دوره التــاريخي كــد للحمايــة مــن تــدهور العملات
الورقية، في عالم تمزقّه الصراعات والمخاطر المالية، ويتسم بالفوضى السياسية، والتوسع المالي المفرط،

وغموض الاتجاهات الاقتصادية.

/https://www.noonpost.com/338366 : رابط المقال
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