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الأمريكي لدعم الاقتصاد يتدخل بقوة بنك الاحتياطي الفيدرالي 

في معركة دعم  الموقف بنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي رتصد  

أن أدوات السياسة  ورغم . 1 -فيروس كوفيدصدمة الاقتصاد ضد 

تحتاج إليه الشركات  الإسعاف الذيكثر ملاءمة لتوفير هي الأ المالية

ن السياسة النقدية ضرورية لتوفير إلا أ ،والأسر في هذا المنعطف

 .تلبية احتياجات السياسة المالية، وكذلك لالسيولة للنظام

ات النقدية الحالية بالفعل كل ما فعلته السلط عمليات التدخللقد تجاوزت 

حتياطي رئيس مجلس الا وقد صرح .فيما سبق الأمريكية على الإطلاق

مقدار الدعم لأنه "لا توجد حدود" ب بحزممؤخراً الفيدرالي جيروم باول 

بنك الاحتياطي  وبالفعل، قامالذي يرغب المسؤولون في تقديمه. 

أسعار الفائدة  خلال الأسابيع القليلة الماضية ليس فقط بخفض الفيدرالي

ً بل قام أيض ،إلى الصفر بتطبيق جميع أدوات الطوارئ التي تم  ا

. وشمل ذلك 2009-2008لأزمة المالية الكبرى في لمواجهة اتطويرها 

ة ضخمة مثل شراء الأصول وتوفير سيولة الريبو لأسواق كمي   تدابير

  .الدولار الأمريكي للبنوك المركزية الأخرى مبادلةالمال وخطوط 

 

 بنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي إجمالي أصول
ً أسبوعي ،تريليون دولار أمريكي)  (ا

 

  

 QNB تلاحتياطي الفيدرالي، تحليلابنك المصادر: البيانات الاقتصادية ل

 فقد التدخل ووتيرته ونطاقه. هذالضوء على حجم ومن المهم أن نسلط ا

لاحتياطي الفيدرالي بنك اارتفع إجمالي الأصول في الميزانية العمومية ل

في أقل من شهرين.  %53أو  ي،تريليون دولار أمريك 2.2بمقدار 

الجولات السابقة من التيسير الكمي حجم بكثير ويتجاوز هذا الرقم 

يتجاوز نطاق الدعم الآن  ،. علاوة على ذلكالعموميةالميزانية وتوسيع 

اقتصرت عمليات شراء  حيث ،تفويض البرامج السابقة حدبكثير 

على سندات الخزانة والأوراق المالية المدعومة في السابق الأصول 

يتضمن البرنامج لكن و. تالتي تصدرها الوكالا بالرهون العقارية

وسندات  ،أوراق البلدياتو ،الجديد شراء قروض التجزئة المضمونة

وحتى صناديق تداول السندات ذات  ،والأوراق التجارية ،الشركات

العديد من المحللين إلى يشير  ليس من المستغرب أنوالعائد المرتفع. 

التيسير " أو" 4 هذه الجولة الجديدة من التدابير باسم "التسهيل الكمي

   ."وما بعده اللانهائيالكمي 

تأثير التيسير الكمي على الميزانية العمومية لبنك الاحتياطي 

  الفيدرالي الأمريكي
 )تريليون  الدولار الأمريكي، أسبوعياً(

 

 QNB، تحليلات لبنك الاحتياطي الفيدراليالمصادر: البيانات الاقتصادية 

 ً لفترات الأخرى من الأزمات الاقتصادية وضغوط السوق، ل وخلافا

في الأسابيع الأخيرة،  بشكل استباقيالاحتياطي الفيدرالي  بنك تصرف

 ً المشكلات المحتملة ودون خوف من الإفراط في الالتزام. نرى  متوقعا

 الاحتياطي الفيدرالي هذه المرة.بنك ثلاثة أسباب لزيادة استجابة 

أولاً، إن طبيعة الصدمة الحالية تسمح بالدعم السياسي الواسع لاتخاذ 

إجراءات أكثر جرأة من السلطات النقدية. بما أن هذه الأزمة هي نتيجة 

رجي بدلاً من انفجار الاختلالات المالية، فليس هناك مجال لوباء خا

ً  كبير للجدل فيما إذا كان التحفيز النقدي ينتج "خطراً  ً أخلاقيا  " أو سلوكا

 ً المباشر لتدابير التباعد  التأثيرللمخاطر. بالإضافة إلى ذلك، فإن  سيئا

ً  يفرضالاجتماعي على الدخل والعمالة  ً  إحساسا ى بالإلحاح عل طبيعيا

 صانعي السياسات.

 ً حتى قبل  جداً  مشددة، هناك أدلة على أن السياسة النقدية كانت ثانيا

للاستجابة السلبية السريعة للطلب على  ، نظراً 19 -وباء كوفيد  صدمة

و"نوبة الغضب" لأسواق  2018و 2017 ما بينتطبيع السياسة النقدية 

سلبية الهائلة من الصدمة الفإن . وبالتالي، 2019المال في أواخر عام 

ظروف السيولة غير المثالية  في 19 -لوباء كوفيد الانتشار العالمي 

 ً أكثر دراماتيكية لخفض أسعار الفائدة وتوسيع الميزانية  تتطلب تسارعا

  العمومية.
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ثالثاً، نظرًا للعجز الهيكلي القائم ومستويات الدين المرتفعة، تتطلب 

ً  برامج الإغاثة الكبيرة التي ترعاها ً  الحكومة تنسيقا ً  ماليا ، أي ونقديا

تدخل البنك المركزي لخفض أسعار الفائدة خلال التوسع المالي الكبير. 

الاحتياطي الفيدرالي المزيد من سندات الخزانة، يمكن بنك مع شراء و

استيعاب المعروض الضخم من السندات بضغط محدود على العائدات. 

 ً ً  حيزاً  وهذا يخلق مؤقتا ً  ماليا لتمويل الإنفاق الحكومي المرتبط  إضافيا

 بالإغاثة.

 

الاحتياطي الفيدرالي سريعاً في إدراك حجم بنك كان  عام،وبشكل 

ينبغي الصدمة وفي توفير الدعم المناسب للاقتصاد الأمريكي. لكن 

فلا توجد طريقة للعودة إلى  ،في تفسير خطوات البنك علينا ألا نخطئ

تفويض مزدوج )التضخم القائم على قديم إطار السياسة النقدية ال

في أسعار الفائدة  مجرد تغييراتمن خلال والذي يعمل والعمالة( 

قصيرة الأجل. إن التدخل الضخم الحالي لإنقاذ الاقتصاد الأمريكي من 

الأمر الذي يتطلب تغييرًا  الأخيرة،ر  الاتجاهات س  الكساد سوف ي  

كتمل هذا النسق الجديد لسياسة وسي جذرياً في صنع السياسة النقدية. 

 .خلال العامين المقبلينبنك الاحتياطي الفيدرالي بشكل بطيء 
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 +)974 (4453-4436هاتف: 

   *لويز بينتو

 اقتصادي

 4642-4453 (974+)هاتف: 

 جيمس ماسون

 اقتصادي أول 

 +)974 (4453-4643هاتف: 
 

 المؤلف المراسل*

أية مسؤولية عن أي خسائر مباشرة أو غير مباشرة قد تنتج عن استخدام هذا التقرير. إن الآراء  QNBلا تتحمل مجموعة  وإقرار حقوق الملكية الفكرية:إخلاء مسؤولية "

ح بخلاف ذلك. يجب أن يتم اتخاذ أي قرار استثماري اعتماداً  على الظروف الخاصة بالمستثمر، وأن يكون الواردة في التقرير تعبر عن رأي المحلل أو المؤلف فقط، ما لم ي صر 

لكامل أو جزئياً دون إذن من مجموعة مبنياً على أساس مشورة استثمارية يتم الحصول عليها من مصادرها المختصة. إن هذا التقرير يتم توزيعه مجاناً، ولا يجوز إعادة نشره با

QNB". 
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