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للسياسة النقديةبنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي من المقرر أن يبدأ عملية تطبيع تدريجي 

ة التي الرئيسي هةجالهو  الاحتياطي الفيدرالي الأمريكيبنك  نإ

-2020) "إنعاش الاقتصاد بعد الجائحة عملية"ونفذت  خططت

 تتحفيز أعاد دابيرتب ةمدفوعاقتصادي نعاش إ ي عمليةوه ،(2021

من وحاد. ال تراجعال فترة من بعدصاد الأمريكي إلى الحياة الاقت

على  التحولات أكبر كإحدىالتاريخ  ستدخلهذه العملية المرجح أن 

أصدرت وزارة  ،التعافي هذهعملية طلاق ولإالاقتصاد الكلي.  مستوى

الخزانة الأمريكية سندات مدعومة بمشتريات ضخمة من قبل بنك 

تصاص العجز للسوق لام حيزا   وفر ذلك الاحتياطي الفيدرالي. وقد

المالية أثناء  داتساعمال لبرامج نتيجة حتميةالذي كان  الكبيرالمالي 

 .الجائحة

تم فقد السياسة النقدية غير مسبوق. المقدم عبر دعم الكان حجم و

من الصفر وتم ضخ كميات  مستوى قريبتخفيض أسعار الفائدة إلى 

أو  ارئةط تإجراءا، إما من خلال ليمن السيولة في النظام الما بيرةك

مليار  120 قيمةبكمي( تسهيل أو تيسير )أصول شراء ضخم لبرنامج 

بنك ية العمومية ل، تضخمت الميزان. ونتيجة لذلكا  ولار أمريكي شهريد

في  %100بأكثر من  إجمالي أصوله انم حيث، لاحتياطي الفيدراليا

تريليون  8.3أمريكي إلى دولار تريليون  4.1من  ونصف عام حوالي

  دولار أمريكي.

 الميزانية العمومية لبنك الاحتياطي الفيدرالي 
 (إجمالي الأصول، تريليون دولار أمريكي)

 
 QNB تتحليلا، نك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكيب فر،هيالمصادر: 

طلب اللاستثمارات وازدهار مع تحسن المعنويات وتعافي ا ،ولكن

لحفاظ على كل تلك التدابير ل ليست هناك أية حاجة، يالاستهلاك

كانت هذه هي الرسالة التي حاولت قيادة بنك الاحتياطي والاستثنائية. 

لجنة في الاجتماع الأخير لفالفيدرالي نقلها في الأسابيع الأخيرة. 

 ،ياطي الفيدراليالاحت بنك، غير رئيس سوق المفتوحةفيدرالية للال

الزمني المتوقع لعملية  جدوللإلى ا ا  نبرته، مشير ،ولابجيروم 

، أي عملية تقليص "لاستثنائيةاالنقدية  تدريجي للسياساتال لتخفيضا"

، من المرجح أن يبدأ لتوجيهات باول ا  وفقو. شراء الأصولنامج بر

الأصول طويلة مشتريات  حجم خفيضتبنك الاحتياطي الفيدرالي في 

، وهي عملية من المتوقع أن تستمر حتى الشهر المقبلفي الأجل 

مشتريات تخفيض وتيرة يعني تسريع  ذلك. و2022تصف عام من

خفيض الت وفي ظل. ا  مليار دولار أمريكي شهري 15قدار الأصول بم

تبدأ س، الاحتياطي الفيدراليبنك صول من قبل لمشتريات الأ التدريجي

 عملية "تطبيع" السياسة النقدية. رسميا  

، هناك ثلاثة عوامل تبرر قرار بنك الاحتياطي من وجهة نظرنا

لمشترياته من التدريجي"  التخفيضبدء عملية "ن أشالفيدرالي ب

 .الشهر المقبل خلال كربموقت  فيالأصول 

لة في كبيرة من السيو ضخ كمياتل لحةملم تعد هناك أسباب ، أولا  

، والأوضاع مرتفعةعنويات المستثمرين فم ،الولايات المتحدة بعد الآن

. لاستثنائياالحاجة إلى تمويل العجز تلاشت للغاية، و ميسرةالمالية 

 تتجنب المؤسسات المالية دعت موتعمل الأسواق بشكل طبيعي ول

 المخاطرة بشكل كبير.

 السيولة وفرة فيلديها البنوك التجارية الأمريكية 
 الأصول، %()نسبة النقد إلى إجمالي 

 
 QNBالمصادر: هيفر، تحليلات 

لا يزال الاقتصاد الحقيقي للولايات المتحدة ن أ لى الرغم منع، ا  ثاني

لتي كانت سائدة قبل امستويات التوظيف  دعم لتحقيقبحاجة إلى 

السيولة سيكون الأداة  زيادة، هناك القليل من الأدلة على أن الجائحة

الوظائف الجديدة. في زيادة عدد يقي والمناسبة لتعزيز النمو الحق

نمو  دعمأن نمو المعروض النقدي لا ي لىإشير ت أدلة، هناك الواقع

البنوك التجارية هناك وفرة من الاحتياطيات الفائضة في والائتمان. 

مؤسسات في ى إجمالي الأصول ارتفعت نسبة النقد إلفقد . الأمريكية

، لتقترب أوضاع السيولة في القطاع المصرفي تعكس، والتي الإقراض

إلى أن البنوك تحتفظ  لكذيشير ومن أعلى مستوياتها على الإطلاق. 

 عملياتها التجارية.تمويل ل ما تحتاجهبكثير  فوقت نقدكميات من الب حاليا  
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ير غضغوط في النظام المالي الأمريكي إلى السيولة وفرة ، تؤدي ثالثا  

تسببت الاحتياطيات و. يةق المالاسوالأفي  أسعار الفائدةعلى  مبررة

إلى  لليلة واحدةأسعار الفائدة بين البنوك  تهاويالوفيرة لدى البنوك في 

وصلت الفيدرالي و الاحتياطيبنك  النسبة المستهدفة من قبلما دون 

الاحتياطي بنك من قبل  ، مما يتطلب تدخلا  مكثفا  إلى المنطقة السلبية

سعر النظام والحفاظ على  منالسيولة فائض  لامتصاصالفيدرالي 

 خلال. سنويا   %0.25و 0 بينعند مستوى يتراوح  الفائدة الأساسي

، تضمنت إجراءات بنك الاحتياطي الفيدرالي لمعالجة الأسابيع الأخيرة

سحب  تم من خلالها، ة عمليات إعادة شراء عكسية يوميةهذه المشكل

 تعتبرو. المالي مؤقتا  من النظامتريليون دولار أمريكي  1 ىلما يزيد ع

ى أن مستوى واضحة عل شارةإالحاجة إلى مثل هذه العمليات الضخمة 

 يؤدي إلى نتائج، وأن التيسير الكمي أصبح السيولة مرتفع للغاية

  عكسية.

أ ، بدلأسواق الأمريكيةفي اكامل ستقرار احدوث بعد و، بشكل عام

، بالتالي. وولحلتقديم  من دلا  بمشاكل  سبب فيتيالتيسير الكمي  برنامج

الاحتياطي  بنكلنقطة سهلة  يشكلالتيسير الكمي"  خفضفإن "

 لتطبيع السياسة النقدية. الفيدرالي لبدء عملية طويلة 
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 المؤلف المراسل*

"( 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. يعُتقد بأن هذه المعلومات قد تم الحصول عليها من مصادر موثوقة، ومع ذلك فإن 

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

اصة ليته عن كافة الضمانات أو قابلية التسويق فيما يتعلق بالمعلومات أو ملاءمتها لغرض معين. يتم توفير بعض الروابط لمواقع إلكترونية خبشكل صريح مسؤو QNBيخُلي 

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

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 

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

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

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

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

ات. يتم توزيع هذه المطبوعة أو 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 المعلوم

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

ل قطر أو استشارية سواء  داخ 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

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