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قد لا نصل إلى مرحلة الركود إلا بعد انفجار فقاعة الإنفاق على الذكاء 
1الاصطناعي 

Wolf Richter 

هـذا ا`مـر قـد يـسـتـغـرق سـنـوات. وحـتـى ذلـك اÄـي, فـإن اAنـفـاق الـهـائـل مـن اNـيـزانـيـات الـعـمـومـية 
للشركات والتدفقات النقدية اNتداولة يحفز ا=قتصاد بشكل كبير. 

إن حجـم اrمـوال الـتي يـتم إنـفاقـها عـلى الـذكـاء ا.صـطناعـي مـذهـل لـلغايـة. يظهـر هـذا ا7نـفاق فـي فـئتM فـي 

الــبيانــات ا;ــالــية للشــركــات: واحــدة فــي بــيان الــدخــل حــيث يــؤدي إلــى زيــادة الــنفقات وخــفض اrربــاح؛ 

واrخـرى فـي ا;ـيزانـية الـعمومـية، حـيث يـُطلق عـليها "الـنفقات الـرأسـمالـية"، وهـي أصـل، لـيس لـها تـأثـير عـلى 

النفقات واrرباح في الوقت اïالي، ولكن في وقت .حق. 

تـشمل الـنفقات ا;ـتعلقة بـالـذكـاء ا.صـطناعـي فـي بـيان الـدخـل والـتي تـدفـع اrربـاح إلـى ا.نـخفاض رواتـب 

ا;ـوظـفM ا;ـرتـبطM بـالـذكـاء ا.صـطناعـي، ومـساحـات ا;ـكاتـب ا7ضـافـية، وخـدمـات الـبرمـجيات، والكهـربـاء 

لـتشغيل وتـبريـد مـراكـز بـيانـات الـذكـاء ا.صـطناعـي، وتـكالـيف اسـتئجار خـوادم الـذكـاء ا.صـطناعـي، وأعـمال 

الهندسة والتصميم التي تدخل في كل هذا، إلخ. 

تـشمل الـنفقات الـرأسـمالـية ا;ـتعلقة بـالـذكـاء ا.صـطناعـي الـتي تظهـر فـي ا;ـيزانـية الـعمومـية كـأصـل عـمليات 

شـراء خـوادم الـذكـاء ا.صـطناعـي مـع شـرائـح مـن إنـفيديـا وغـيرهـا، وبـناء أو شـراء مـراكـز الـبيانـات - يـتم الـتعبير 

عـن حجـم مـراكـز بـيانـات الـذكـاء ا.صـطناعـي بـكمية الكهـربـاء الـتي nـكنها اسـته6كـها بـكامـل طـاقـتها، مـثل 

"مـركـز بـيانـات ٥۰۰ مـيغاواط" - بـناء محـطات الـطاقـة والـبنية اrسـاسـية للشـبكة لـتزويـد مـراكـز الـبيانـات هـذه 

بـالكهـربـاء، وتـكالـيف إعـادة تنشـيط ا;ـفاعـ6ت الـنوويـة ومحـطات الـوقـود اrحـفوري ا;ـتقاعـدة، وتـكالـيف 

ا.ستحواذ على اrراضي، إلخ. 

هـذه مـبالـغ هـائـلة مـن ا;ـال يـتم إنـفاقـها ا≠ن. يتحـدث The Magnificent 7 كـثيرًا عـن ذلـك، وتـروج 

إنـفيديـا لـ "الـطلب اuـنون" عـلى شـرائـحها، ويـنفق ا≠خـرون تـلك اrمـوال عـلى تـلك الشـرائـح. أعـلنت شـركـة 
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تسـ6 أنـها سـتوسـع مـراكـز الـبيانـات اñـاصـة بـها إلـى مـراكـز بـقوة ٥۰۰ مـيغاواط، ثـم إلـى مـراكـز بـقوة ۱۰۰۰ 

ميغاواط. 

وقـالـت مـايـكروسـوفـت إنـها أنـفقت ۲۰ مـليار دو.ر عـلى الـنفقات الـرأسـمالـية فـي الـربـع اrخـير، دون احـتساب 

اrشـياء الـتي أدرجـتها فـي بـيان الـدخـل، مـثل تـكالـيف الـتعويـضات ا;ـتعلقة بـالـذكـاء ا.صـطناعـي. وقـالـت 

شـركـة مـيتا إنـها تـتوقـع نـفقات رأسـمالـية "تـبلغ حـوالـي ۳۸-٤۰ مـليار دو.ر فـي عـام ۲۰۲٤"، وأنـها تـتوقـع 

ùـوًا "كـبيرًا" لـتلك الـنفقات الـرأسـمالـية فـي عـام ۲۰۲٥، وكـلها مـرتـبطة بـالـذكـاء ا.صـطناعـي. وتـتجه أمـازون 

إلـى إنـفاق ۷٥ مـليار دو.ر عـلى الـنفقات الـرأسـمالـية فـي عـام ۲۰۲٤، ارتـفاعـًا مـن ٤۸ مـليار دو.ر فـي الـعام 

ا;ـاضـي، وقـالـت إنـها سـتنفق ا;ـزيـد الـعام ا;ـقبل. ووصـف الـرئـيس الـتنفيذي لشـركـة أمـازون آنـدي جـاسـي 

الذكاء ا.صطناعي بأنه "فرصة قد تأتي مرة واحدة في العمر". وماذا بعد ذلك؟ 

ولــكن لــيس فــقط هــذه الشــركــات الــكبرى الــتي تــنفق عشــرات ا;ــليارات مــن الــدو.رات عــلى الــذكــاء 

ا.صـطناعـي، وبـكميات أكـبر مـن أي وقـت مـضى. كـما أن الشـركـات اrصـغر واrصـغر حجـمًا هـي الـتي تـنفق 

بــكثافــة عــلى الــبنية اrســاســية لــلذكــاء ا.صــطناعــي وخــدمــاتــه وتــكالــيف الــتعويــض ا;ــرتــبطة بــه. وëــصل 

الشـركـات الـناشـئة فـي مـجال الـذكـاء ا.صـطناعـي عـلى مـليارات الـدو.رات مـن الـتمويـل. ثـم هـناك شـركـات 

ا;ــرافــق الــتي تــنفق لــتوفــير الــطاقــة ;ــراكــز الــبيانــات، وشــركــات الــبناء الــتي تــبني الــبنية اrســاســية لــلذكــاء 

ا.صطناعي، ومستشاري الذكاء ا.صطناعي، ومؤÆرات الذكاء ا.صطناعي، وأي شيء آخر. 

ëـرق الشـركـات أكـوامـها الـنقديـة الضخـمة ا≠ن لـلقيام بـذلـك، وتـوجـه تـدفـقاتـها الـنقديـة الـتشغيلية إلـى هـذا، 

وبعضها يقترض للقيام بذلك. 

نــظرًا rن هــذا ا7نــفاق يــأتــي مــن ا;ــيزانــيات الــعمومــية للشــركــات ومــن الــتدفــقات الــنقديــة مــن الــعمليات 

اrخـرى، فـإنـها تـعيد تـدويـر تـلك اrمـوال الـنقديـة الـتي كـانـت لتسـتثمرهـا بـخ6ف ذلـك فـي سـندات اñـزانـة 

واrوراق ا;الية اrخرى، وتضخها في ا.قتصاد، وتبدأ في التداول. 

إن عــمال الــذكــاء ا.صــطناعــي وعــمال الــبناء واrشــخاص يــنفقون دخــولــهم، واrشــخاص والشــركــات الــتي 

تـتلقى هـذا ا7نـفاق تـنفقه أيـضًا، وتـبدأ اrمـوال الـتي كـانـت عـالـقة فـي ا;ـيزانـيات الـعمومـية للشـركـات فـي 

الـتداول، وتـدور الـتدفـقات الـنقديـة الـتشغيلية، وتـدور اrمـوال ا;ـقترضـة، وكـل هـذا يـدور ويـدور ويخـلق 

نشاطًا اقتصاديًا، من ا;طاعم إلى شركات الشحن التي تشحن خوادم الذكاء ا.صطناعي. 
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هـذه فـقاعـة الـدوت كـوم مـرة أخـرى، ولـكنها أكـبر وأوسـع انـتشارًا. هـذا الـقدر مـن ا7نـفاق الـذي يـدور حـول 

ا.قتصاد محفز للغاية. 

ومـا خـرج مـن فـقاعـة الـدوت كـوم كـان إنـترنـت قـابـل لـ6سـتخدام بـشكل هـائـل، حـيث يـتمتع اôـميع تـقريـبًا 

بـنطاق عـريـض، حـتى عـلى هـواتـفهم اPـمولـة، وقـد انـتقل الـكثير مـن الـنشاط ا.قـتصادي إلـى ا7نـترنـت، †ـا 

أدى في النهاية إلى تدمير أنشطة بأكملها واستبدالها بأنشطة جديدة. 

ولـكن عـندمـا تـباطـأت الـكميات الضخـمة مـن ا.سـتثمارات وا7نـفاق مـن قـِبَل الشـركـات وشـركـات رأس ا;ـال 

ا.سـتثماري، وانتشـر الـتباطـؤ فـي جـميع أنـحاء ا.قـتصاد، Æـامًـا كـما كـان الـنقد يـتداول فـيه، أعـقب ذلـك 

انهيار الدوت كوم، وسط تدمير هائل للوظائف في مجال التكنولوجيا ا;رتبطة با7نترنت. 

خــ6ل انهــيار الــدوت كــوم، خــفضت الشــركــات ا;ــتضررة ا7نــفاق، وتــوقــفت الشــركــات الــتي خــرجــت مــن 

الـعمل عـن ا7نـفاق Æـامًـا. ورأى الـعامـلون فـي مـجال الـتكنولـوجـيا ثـرواتـهم تـت6شـى عـندمـا انـخفضت أسـهم 

شركتهم إلى الصِفر أو بالقرب من الصِفر، ثم فقدوا وظائفهم، وخفضوا ا7نفاق. 

واrشـخاص الـذيـن لـم يـكونـوا فـي مـجال الـتكنولـوجـيا، ولـكن لـديـهم الـكثير مـن ا;ـال فـي سـوق اrسـهم 

تـعرضـوا لـلضرب، وأولـئك الـذيـن كـانـوا يـعتمدون عـلى الـرافـعة ا;ـالـية لـقد سـحقت اrزمـة، وخـفضوا ا7نـفاق 

أيضًا. 

وقـد ø تـداول هـذا الـتخفيض فـي ا7نـفاق وا.سـتثمار، Æـامًـا كـما ø تـداول الـنقود، وقـد أدى ذلـك إلـى الـركـود 

مـن مـارس ۲۰۰۱ إلـى نـوفـمبر ۲۰۰۱. وفـي الـنهايـة انـخفض مـؤشـر نـاسـداك بنسـبة ۷۸٪، ومـؤشـر سـتانـدرد 

آنـد بـورز ٥۰۰ بنسـبة ٥۰٪ عـلى مـدى عـامـM ونـصف الـعام مـن مـارس ۲۰۰۰ إلـى سـبتمبر ۲۰۰۲. اسـتغرق 

اrمــر مــن مــؤشــر ســتانــدرد آنــد بــورز ٥۰۰ ثــ6ثــة عشــر عــامًــا، ومــؤشــر نــاســداك ۱٥ عــامًــا - بــا7ضــافــة إلــى 

تـريـليونـات الـدو.رات مـن طـباعـة الـنقود - لـتجاوز أعـلى مسـتويـات مـارس ۲۰۰۰، واخـتفت الـكثير مـن 

اrسهم للتو. لكن ا7نترنت أصبح قوة تغير ا.قتصاد. 

مـا الـذي قـد يتسـبب فـي الـركـود الـقادم؟ سـوف يـتباطـأ إنـفاق الـذكـاء ا.صـطناعـي أيـضًا يـومًـا مـا، ثـم يـبدأ 

الــصداع. ســنسمع عــن ذلــك خــ6ل مــكا;ــات اrربــاح مــن Meta و Alphabet ومــا إلــى ذلــك. إنــهم 

بـالـفعل ëـت ضـغط 7ظـهار الـنتائـج وإبـطاء حـرق الـنقد ا;ـرتـبط بـالـذكـاء ا.صـطناعـي. وسـوف نـسمع عـن ذلـك 

خ6ل مكا;ات اrرباح من الشركات التي تبيع الرقائق واñوادم. 
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وعــندمــا تــبطئ الشــركــات اrمــريــكية ا7نــفاق الــرأســمالــي ا;ــتعلق بــالــذكــاء ا.صــطناعــي، و"تــعدل" حجــم 

ا;ـوظـفM ا;ـرتـبطM بـالـذكـاء ا.صـطناعـي وغـير ذلـك مـن ا7نـفاق، فـسوف ينتشـر فـي ا.قـتصاد، †ـا يـؤدي إلـى 

تـباطـؤ فـي الشـركـات الـتي تـلقت هـذا ا7نـفاق، وينتشـر مـن هـناك، مـصحوبًـا بـبيع كـبير لـ®سـهم يـضرب شـعور 

الـناس بـالـثروة، †ـا يـدفـعهم إلـى خـفض ا7نـفاق أيـضًا، حـتى لـو لـم يـكونـوا فـي مـجال الـتكنولـوجـيا. وقـد يـكون 

هذا هو الوقت الذي نصل فيه أخيرًا إلى الركود. 

لـكن هـذا اrمـر يسـتغرق سـنوات. وحـتى ذلـك اïـM، فـإن هـذا الـنوع مـن ا7نـفاق الـواسـع الـنطاق مـن ا;ـيزانـيات 

العمومية للشركات والتدفقات النقدية التي تدور وتدور محفز للغاية ل6قتصاد. 
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