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 لولايات المتحدة؟في اهو الوضع الطبيعي الجديد تضخم ال ارتفاع هل

السلع معروض القيود في مع الطلب القوي في نمو اقتران الأدى 

إلى ارتفاع كبير في أسعار لجائحة االناتجة عن  والخدمات

ؤشر أسعار نفقات الاستهلاك الشخصي ارتفع مفقد المستهلك. 

بنك المقياس المفضل لوهو  ،الأساسي في الولايات المتحدة

على  %3.6، بنسبة لتضخمالرصد لاحتياطي الفيدرالي الأمريكي ا

 .، وهو مستوى لم نشهده منذ عقودأساس سنوي

 مريكيالأ في الاقتصاد لسمة السائدةا" هو الاقتصاد إنعاشكان "و

بقوة للصدمة غير المسبوقة  اتمنذ أن استجاب صناع السياس

نعاش إعمليات يكون ل نأيمكن و .19-كوفيد جائحة ناتجة عنال

النشاط الاقتصادي  زايدتمن فترات عن  ا  غالبعبر ت   هيو ،الاقتصاد

للغاية  إيجابي دور، سياسات التحفيزسبب ب أسعار الأصولارتفاع و

 .حادال راجعتالالاقتصاد بعد  إنعاشفي 

إلى آثار  ا  أيض نعاش الاقتصادإمليات ع، يمكن أن تؤدي ومع ذلك

، لا سيما عندما يؤدي الإفراط في التحفيز إلى حدوث جانبية سلبية

 دوثحلك ذمثلة على الأمن وفي الاقتصاد والسوق.  اباتضطرا

ت المؤقتة أو اختلال كبير بين العرض والطلب بسبب الصدما

في سوق السيارات المستعملة في  دثحكما  ،لمصطنعةاالعوامل 

السوق  ضطراباتاتحدث والولايات المتحدة في الأشهر الأخيرة. 

 حونال ومالأ ؤوسر دفعلى إ ةك المركزيوتدخل البن ؤدييعندما 

، التقييمات رتفاعاإلى بدوره ، مما يؤدي المخاطر اليةعالأصول 

تداولها  تميالتي شركات النمو الأمريكية سهم أكما هو الحال مع 

 السعر إلى الأرباح. سبةنفي للغاية  معدلات مرتفعة ندع

 في الولايات المتحدةلتضخم ا

(%)

 
 QNBتحليلات ، مريكيالأ الاحتياطي الفيدرالينك ب، هيفرالمصادر: 

ي ف حدثيتضخم ال رتفاع السريع فين هذا الاألى إشارة الإتجدر و

حتياطي لابنك اإطار السياسة النقدية الجديد ل وقت لا يزال فيه

 الذي ،طارهذا الإيهدف و. جربوغير م حديثا  درالي الأمريكي الفي

 متوسطلى تحقيق إ، 2020في أغسطس  ا  رسمي هعنتم الإعلان 

، يجب الإرشاداتبموجب هذه ومرور الوقت. ب %2بلغ يتضخم 

 يأ ، مما يعني أنخلال دورة الأعمال المستهدفة %2 سبةنتحقيق 

أو  ا  يجب تعويضها جزئي المستهدفالتضخم  نعسابقة  انحرافات

 ."المتوسط حقيقفي المستقبل أو "ت ا  كلي

ما إذا  حاليا  ، يناقش المستثمرون والاقتصاديون هذا المنطلقومن 

دة طويلة كانت الولايات المتحدة على أعتاب دورة تضخمية جدي

عن  ثيرا  ك نفقات الاستهلاك الشخصيؤشر م بتعدهل سيوالأمد. 

إلى وي الفيدرالي؟ لاحتياطا كالمستهدفة من قبل بنالتضخم  سبةن

الوضع  وهارتفاع التضخم ، هل خرىأعبارة ؟ بسيستمر ذلك متى

 لولايات المتحدة؟في االطبيعي الجديد 

حيث  ،لغايةل بيرةك، كانت المخاوف في وقت كتابة هذا التقرير

 ا  ، وقد تتفاقم مؤقتض في الأسواق الرئيسيةوعرمناقات التسود اخت

 ةسوق الطاقة العالمي في ضافيإدث نقص حخلال فصل الشتاء إذا 

 .في ظل ارتفاع الطلب الموسمي

على المدى  التضخم معتدلا   ظلأن يينبغي ، من وجهة نظرنا

ل خلاالأسعار  استمرار ارتفاعلتوقعات بامن على الرغم  المتوسط

سلط الضوء على سببين رئيسيين نوف سو. الأشهر القليلة المقبلة

  .جهة نظرنا هذهو دعماني

 مريكيفي الاقتصاد الأ الإنتاجيةالطاقة ائض ف
(%) 

 
 QNBتحليلات ادر: هيفر، المص

" لعمالةل الكامل ستغلالالادم ع" قدر كبير من ، لا يزال هناكأولا  

، مما يشير إلى أن قيود طاقة فائضة في الاقتصاد الأمريكيأو 

دم استغلال كامل ع"جود وومؤقتة. أن تكون  نبغيي معروضال
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 في الاقتصاد الأمريكي الإنتاجيةطاقة فجوة سلبية في الأو " للعمالة

طاقة أقل من ال وظيفتية للإنتاج والأن المستويات الحال يعني

 وظيفت، لا يزال إجمالي أو العمالة المتاحة. في الواقع الإنتاجية

ن ونسبة العمالة إلى السكان أقل بكثير م الصناعة العمالة في

مجال لمزيد من  لا يزال هناك ،وبالتالي. جائحةمستويات ما قبل ال

النشاط العمالة قبل أن يبدأ التصنيع وعلى الطلب النمو في 

ضغوط تضخمية  لىإؤدي تفي الارتفاع إلى درجة  يالاقتصاد

 .دائمة

د قيوال عضبتراجع على  ،لكنها مؤقتة ،، هناك إشارات واضحةا  ثاني

أشارت البيانات عالية التردد  قدف .سلسلة التوريدالمرتبطة ب

الشهر خلال قوي في النشاط من آسيا الناشئة إلى انتعاش الصادرة 

 حورومت 19-كوفيد ثيرأي تفكبير  راجعت، مما يشير إلى الماضي

القوي بشكل ، عافيالت ؤدييالمفترض أن  منو. معروضالعلى دلتا 

بعض الاضطرابات في  زالةإلى إ، خاص في جنوب شرق آسيا

، مع إعادة فتح المصانع سل التوريد الإقليمية والعالميةسلا

تسليم هو السبب وراء التحسن في أوقات  هذاوج. واستئناف الإنتا

، بقيود الشحنيتعلق  فيماوي الأشهر الأخيرة. الصادرات الآسيوية ف

انخفضت أسعار  قدف بعض التطورات الإيجابية. ا  كانت هناك أيض

خلال الأسابيع العديدة  %50الجافة بالفعل بأكثر من نقل المواد 

 .نقل الحاوياتوشحن نما استقرت أسعار ماضية بيال

 ،التضخمب المرتبطة مخاوفال زايدتعلى الرغم من و، بشكل عام

هو  في الولايات المتحدة التضخمالارتفاع المعتدل في نعتقد أن 

 جائحة ض الناتجة عنرولمعاترتبط في الغالب بقيود  ظاهرة مؤقتة

، عتدالا  االتضخم  شهدن يأنبغي ي، المدى المتوسط فيو .19-كوفيد

 تشهدالولايات المتحدة و ة كبيرة فيحيث لا تزال هناك طاقة فائض

تدريجيا  مع عودة النشاط الاقتصادي إلى  اجعا  ترض وعرمقيود ال

 البلدان والمناطق.مختلف طبيعته عبر 
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"( ويشمل هذا المصطلح فروعه وشركاته QNB"( من قبل بنك قطر الوطني )ش.م.ع.ق( )"المعلومات: تم إعداد المعلومات الواردة في هذه المطبوعة )"إخلاء مسؤولية

لا يقدم أي ضمان أو إقرار أو تعهد من أي نوع، سواء  كان صريحا  أو ضمنيا ،  QNBالتابعة. ي عتقد بأن هذه المعلومات قد تم الحصول عليها من مصادر موثوقة، ومع ذلك فإن 

المسؤولية بأي شكل من الأشكال )بما في ذلك ما يتعلق بالتقصير( عن أي أخطاء أو نقصان في المعلومات.  فيما يتعلق بدقة المعلومات أو اكتمالها أو موثوقيتها كما لا يتحمل

قع إلكترونية خاصة بشكل صريح مسؤوليته عن كافة الضمانات أو قابلية التسويق فيما يتعلق بالمعلومات أو ملاءمتها لغرض معين. يتم توفير بعض الروابط لموا QNBي خلي 

محتوى هذه المواقع، ولا يعتبر مسؤولا  عنه، ولا يقدم للقارئ أي اعتماد فيما يتعلق بدقة هذه المواقع أو ضوابط الحماية الخاصة  QNBثالثة فقط لراحة القارئ، ولا يؤيد بأطراف 

محاسبية. إن المعلومات  بصفته مستشارا  ماليا  أو خبيرا  استشاريا  أو وكيلا  فيما يتعلق بالمعلومات ولا يقدم استشارات استثمارية أو قانونية أو ضريبية أو QNBبها. ولا يتصرف 

و منتجات مقدمة في هذه المطبوعة. يتم تقديم هذه المطبوعة المقدمة ذات طبيعة عامة، وهي لا تعتبر نصيحة  أو عرضا  أو ترويجا  أو طلبا  أو توصية  فيما يتعلق بأي معلومات أ

المتلقي بالحصول  QNB. يوصي فقط على أساس أن المتلقي سيقوم بإجراء تقييم مستقل للمعلومات على مسؤوليته وحده. ولا يجوز الاعتماد عليها لاتخاذ أي قرار استثماري

اسبية من مستشارين محترفين مستقلين قبل اتخاذ أي قرار استثماري. الآراء الواردة في هذه المطبوعة هي آراء المؤلف على استشارات استثمارية أو قانونية أو ضريبية أو مح

أو مديروه أو موظفوه أو ممثلوه  QNBالذي يحتفظ بحق تعديل أي معلومات في أي وقت ودون إشعار. لا يتحمل  QNBكما في تاريخ النشر. وهي لا تعكس بالضرورة آراء 

ت. يتم توزيع هذه المطبوعة و وكلائه أي مسؤولية عن أي خسارة أو إصابة أو أضرار أو نفقات قد تنجم عن أو ترتبط بأي شكل من الأشكال باعتماد أي شخص على المعلوماأ

، QNB. وعلى حد علم QNBإنتاجها كليا  أو جزئيا  دون إذن من مجانا  ولا يجوز توزيعها أو تعديلها أو نشرها أو إعادة نشرها أو إعادة استخدامها أو بيعها أو نقلها أو إعادة 

استشارية سواء  داخل قطر أو  فإنه لم تتم مراجعة المعلومات من قبل مصرف قطر المركزي أو هيئة قطر للأسواق المالية أو أي جهة حكومية أو شبه حكومية أو تنظيمية أو

 فيما يتعلق بالمعلومات.بطلب أو تلقي أي موافقة  QNBخارجها، كما لم يقم 
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