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أوضح تقرير اقتصادي متخصص لـ«الوطني« أن مجلس 
ااحتياطــي الفيدرالــي قــرر رفع ســعر الفائدة مقــدار 75 
نقطة أســاس للمرة الثانية على التوالي في اجتماع يوليو، 
ليرتفع بذلك سعر الفائدة على اأموال الفيدرالية إلى نطاق 
يتــراوح ما بن 2.25 في امئة و2.50 في امئة. وبذلك يكون 
ااحتياطــي الفيدرالــي قد رفع ســعر الفائدة خال شــهري 
يونيــو ويوليــو بنحــو 150 نقطة أســاس – مــا يعد أكثر 
اخطــوات امتتالية صرامة منذ حقبة مكافحة اأســعار في 
أوائــل الثمانينيــات. وعلى عكــس اارتفاع اأخيــر مقدار 
75 نقطة أســاس الذي م تطبيقــه في يونيو، فقد م إقرار 

هــذه اخطــوة بإجمــاع صانعي السياســة فــي ااحتياطي 
الفيدرالي. وفــي الوقت احالي، وصلت أســعار الفائدة في 
الوايات امتحدة إلى نفس امستويات التي طبقها ااحتياطي 
الفيدرالــي خال الفترة اممتدة ما بن 2018-2015، والتي 
اســتغرقت في ذلك الوقت ثاث سنوات للوصول إليها على 
عكــس هذه امــرة التي اســتغرقت خمســة أشــهر فقط مت 

جمعيها خال عام 2022.
وخــال امؤمــر الصحافــي الــذي أعقــب القــرار، أشــار 
ااحتياطــي الفيدرالــي إلى أن بعــض »امؤشــرات اأخيرة 
لإنفــاق واإنتــاج تراجعت«، مشــيراً إلى بعــض البيانات 
الضعيفــة التــي ظهــرت مؤخــراً. إا أن بيــان ااحتياطــي 
الفيدرالي أكد التزامه القوي بإعادة التضخم إلى امستويات 
امســتهدفة والبقــاء متيقظــا مخاطر التضخــم. وفي خطوة 
غير معتادة، لم يقدم امســؤولون إرشــادات واضحة بشأن 
حجم أو نطاق اخطوة التالية كما فعلوا في اجتماع يونيو. 
وبداً من ذلك، ســيتم وضع السياســة النقدية على أســاس 
البيانــات امتوفــرة لــكل اجتمــاع على حــدة. وقــال رئيس 
مجلــس ااحتياطــي الفيدرالــي جيــروم بــاول: » فــي حن 
أن زيــادة كبيــرة أخرى غير معتــادة قد تكون مناســبة في 
اجتماعنا امقبل، فإن هذا قرار ســيعتمد علــى البيانات التي 
نحصــل عليها خــال الفترة اممتــدة بــن ااجتماعن.« كما 
عــارض بــاول افتراضات الركود، مشــيراً إلــى اأداء اجيد 

لسوق العمل.
إشارات مختلطة لتوجهات الركود

ما تــزال حالــة التضخم ســيئة فــي الوايــات امتحدة 
بعــد أن قفزت معداتــه إلى 9.1 في امئة فــي يونيو، ما 
أضعــف مســتويات الثقة وأجبــر ااحتياطــي الفيدرالي 
علــى مواصلــة رفع أســعار الفائدة لكبح جمــاح الطلب. 
وفي الوقت احالــي، يجد مجلس ااحتياطــي الفيدرالي 
نفســه في مواجهة معضلة اتخاذ القرارات امناســبة في 
ضوء ارتفــاع معدات التضخم بدرجة كافية اســتمرار 
الضغــوط مــا يســتدعي مواصلــة السياســات النقدية 
امتشددة، إا أن امؤشرات ااقتصادية بصفة عامة تشير 

إلى أن الوايات امتحدة تتجه نحو تباطؤ اقتصادي.
من جهــة أخــرى، تراجعت معــدات ثقة امســتهلك في 
الوايــات امتحدة للشــهر الثالث على التوالــي إلى أدنى 
مستوياتها امسجلة منذ فبراير2021، ما عزز التعليقات 
اأخيرة التي صدرت عن امؤسسات اأمريكية الكبرى بأن 
ارتفاع أســعار امواد الغذائية والبنزين يوجه ميزانيات 
امستهلكن نحو شراء الضروريات فقط، وا يترك مجااً 
للمشــتريات ااســتهاكية اأخرى. وأدى ارتفاع أسعار 
امنــازل بالتزامن مع زيادة معدات الرهــن العقاري إلى 
تزايــد الضغــوط علــى مبيعات امنــازل اجديــدة للمرة 
اخامســة هــذا العــام، إذ تراجعت إلى أدنى مســتوياتها 
امســجلة في عامن ما يعكس تباطؤ أداء الســوق وذلك 
فــي ظل وصول متوســط معدل الرهن العقــاري مدة 30 
عامــاً إلى نحو ضعف مســتوياته امســجلة قبــل عام من 

ارتفاع أسعار الفائدة.
شــهد ااقتصاد اأمريكــي ركوداً »تقنيــاً« بعد انكماش 
الناج احلي اإجمالي للربع الثاني على التوالي معدل 
0.9 في امئة على أســاس ســنوي بعد تراجعه بنســبة 

1.6 فــي امئة مقارنة بالربع الســابق. وتباطأت وتيرة 

مو ااســتهاك الشــخصي، والذي يعد اجزء اأكبر من 
ااقتصاد، مقارنة بالفترة الســابقة وارتفع بنسبة 1 في 
امئــة. كما تقــدم عدد أقل مــن اأمريكيــن للحصول على 
طلبــات إعانــة البطالة اأســبوع اماضي، مــع انخفاض 
امطالبــات للمرة اأولى في أربعة أســابيع من 261 ألف 
إلى 256 ألف طلب. إا أن امعدل ما يزال ثابتاً بالقرب من 
أعلى مستوياته امسجلة في ثمانية أشهر، ما يشير إلى 

تباطؤ وتيرة مو ااقتصاد.
في امقابل، ظل ااســتثمار في أنشــطة اأعمال قوياً في 
الربع الثاني من العام احالي. إذ ارتفعت طلبيات السلع 
امعمرة اأمريكية بنسبة 1.9 في امئة في يونيو، ما يعتبر 

أســرع بكثير من توقعات تســجيل مو بنسبة 0.4- في 
امئة، فيما يعزى إلى حد كبير إلى تزايد طلبيات طائرات 
الدفاع، إا أن الطلبات اأساسية كانت قوية أيضاً بنسبة 
0.5 في امئة مقابل 0.2 في امئة امتوقعة. وجاوز مؤشر 

أســعار نفقات ااســتهاك الشــخصي اأساسي، مقياس 
التضخم امفضل لاحتياطــي الفيدرالي، كافة التوقعات 
بارتفاعه بنســبة 0.6 في امئة على أســاس شهري )6.8 
فــي امئــة على أســاس ســنوي( مقارنة بتوقعــات موه 
بنســبة 0.5 في امئة و0.3 في امئة الشهر السابق. وكان 
معدل مو التضخم على أســاس ســنوي هــو اأعلى منذ 
40 عاماً، ما دفع وشجع ااحتياطي الفيدرالي للتحرك 

بقــوة أكبــر مواجهــة التضخــم مــع اســتمرار ضغــوط 
اأسعار.

ديناميكيات حرك الدوار
أدت تعليقات رئيس مجلس ااحتياطي الفيدرالي جيروم 
بــاول حول اتباع نهجاً أكثر حذراً مع التركيز على البيانات 
إلى تراجع عائدات ســندات اخزانة اأمريكية، ما أدى إلى 
تزايد الضغوط على الدوار. وشهدت اأسهم مواً ملحوظاً 
وأنهت تداوات اأســبوع في امنطقة اخضراء، على خلفية 
التراجع الكبير لعائدات السندات والتباطؤ احتمل لوتيرة 
رفع أســعار الفائدة الذي من شأنه أن يخفف الضغوط على 
الشركات. وأنهى مؤشر الدوار اأمريكي تداوات اأسبوع 

متراجعاً عند مستوى 105.903.
الركود يطرق أبواب أوروبا

تــزداد اآفــاق ااقتصاديــة فــي منطقــة اليورو ســوءاً 
يوماً بعد اآخر، حيث يطارد اارتفاع القياســي معدات 
التضخــم امســتهلكن وتتصاعــد التهديــدات اخاصــة 
الروســي  الطبيعــي  الغــاز  مــن  شــيء  كل  بإمــدادات 
إلــى مكونــات التصنيــع. وتشــير التراجعــات احــادة 
اســتطاعات الثقة إلى تراجع أداء الشركات وانخفاض 
إنفاق امستهلكن بوتيرة ســريعة، فيما تشير التوقعات 

إلى ظهور امزيد من امشاكل في امستقبل.
كما تلقي امخاوف امتعلقــة بأزمة الطاقة بظال كثيفة 
على امعنويات الهشة، باإضافة إلى احرب في أوكرانيا 
واختناقات العرض امستمرة بسبب اضطرابات ساسل 
التوريد. وفي إطار توقع ااحاد اأوروبي واســتعداده 
مواجهــة انقطــاع اإمــدادات مــن روســيا بالكامــل، م 
التوصــل إلــى اتفــاق خفض اســتخدام الغــاز الطبيعي 
بنســبة 15 فــي امئــة بعــد أن أعلنت روســيا اأســبوع 
اماضي عن خفض عمليات التســليم بنســبة 20 في امئة 
نظراً أعمال صيانة خطوط اأنابيب. وارتفعت أســعار 
الغــاز أكثر من الضعف منذ بدايــة يونيو وبأكثر من 10 
في امئة، ما أدى إلى ارتفاع اأســعار وتعريض اإنتاج 

الصناعي للخطر.
ومــا يزيد من تعقيــد اأمور، أن النمــو ااقتصادي في 
امنطقة يأخذ اجاهات متفاوتة، حيث أنه على الرغم من 
ركود الناج احلي اإجمالي في أمانيا، أكبر اقتصاد على 
مستوى أوروبا، سجلت كل من إسبانيا وفرنسا مواً في 
الربــع الثاني من العام بدعم من تدفق الســياح بعد رفع 
عمليات اإغاق. وما يســلط اأضــواء على الصعوبات 
امســتمرة، وصــل التضخم إلى مســتويات قياســية غير 
مســبوقة، حيث وصل إلى 8.5 في امئة في أمانيا و10.8 

في امئة في اسبانيا و6.1 في امئة في فرنسا.
وعلى مدار فترة تراجعه مؤخراً، شــهد اليورو أسبوعاً 
متقلبــاً وتنــاوب ما بــن اارتفــاع والتراجع بــن 1.01 

و1.02. وأدت أحــدث مجموعة من البيانات التي عصفت 
بالتوقعات إلى حماية اليــورو من امزيد من اانخفاض، 

حيث أنهى تداوات اأسبوع 1.0222.
مسار سياسي واقتصادي للمضي قدماً

يواصل التضخم صعــوده اجنوني قبيل ااجتماع القادم 
لبنك إجلترا امقرر عقده هذا اأســبوع. حيث ارتفع مقياس 
التضخــم لدى احاد جار التجزئــة البريطاني إلى 4.4 في 
امئة في يوليو مقابل 3.1 في امئة في يونيو، فيما يعد أعلى 
مســتوياته امســجلة منذ عام 2005. وارتفع معدل تضخم 
امــواد الغذائيــة بنســبة 7 فــي امئــة عــن مســتويات العام 
اماضــي، بوتيــرة أكثر حــدة مقابل 5.6 في امئــة في يونيو 
مســجاً أكبر قفزة منذ العام 2009. وارتفع معدل التضخم 
للسلع غير الغذائية بنسبة 3 في امئة. وارتفع معدل تضخم 
اأسعار بسبب اضطرابات سلسلة التوريد، وتزايد تكاليف 

اإنتاج والشحن، واستمرار أزمة أوكرانيا.  
وتضيــف النتائج إلى التحديات التي تواجه بنك إجلترا، 
الذي رفع أســعار الفائدة إلى 1.25 في امئة حتى اآن لكبح 
جمــاح التضخــم. كمــا يســاهم ذلك فــي تعزيز اجــدل بن 
امتنافسن خافة بوريس جونسون كرئيس للوزراء، وهما 
ليز تروس وريشي ســوناك، حيث يناقشان كيفية تخفيف 
الضغوط عن امســتهلكن. وكثــف الزعيمان هجماتهما على 

البنك امركزي، منتقدين كيفية مكافحة التضخم.
وفي ظل مواجهة امشــاكل السياسية وااقتصادية، صمد 
اجنيه اإسترليني فوق مستوى 1.2100 قبل اجتماع بنك 
إنكلترا، وأنهى تداوات اأســبوع مرتفعاً بنســبة 1.02 في 

امئة عند مستوى 1.2169.
آسيا واحيط الهادئ

اتخذ بنك الشــعب الصيني مسار حذر لتيسير السياسات 
النقدية هــذا العام حيث أدت الزيادات الشــديدة التي أقرها 
ااحتياطي الفيدرالي على أسعار الفائدة إلى توسيع فجوة 
سياســته النقديــة مــع الوايــات امتحــدة ودفــع التدفقات 
النقدية إلى اخارج. وفي ظل اإبقاء على معدات القروض 
متوســطة اأجل مــدة عــام دون تغيير عند مســتوى 2.85 
في امئة، قام البنك بضخ الســيولة عــن طريق حويل أكثر 
مــن تريليون يــوان )158 مليــار دوار( هذا العــام وتقليل 

ااحتياطي االزامي للبنوك.
وعلــى الرغــم مــن كميــة الســيولة امتدفقة داخــل النظام 
امصرفــي الصينــي، إا أن اإقبــال علــى القروض مــا يزال 
ضعيفاً. إذ انخفض سعر الفائدة لليلة واحدة في التعامات 
بــن البنوك في الصن إلى أقل من 1 في امئة، مســجاً أدنى 
مستوياته منذ يناير 2021. ووفقاً مسح أجراه بنك الشعب 
الصيني، انخفــض إجمالي الطلب على القــروض في الربع 
الثانــي مــن العــام إلى أدنــى مســتوياته امســجلة منذ عام 
2016. وهــذا يؤكد مــدى الصعوبات التي تواجهها الصن 

في تعزيز النمو ااقتصادي.

 
اليابان: التعافي ااقتصادي يوفر بعض اارتياح

واصلت اأســعار في اليابان ارتفاعها مع تزايد أسعار 
الســلع اأساســية وضعــف الــن اليابانــي مــا يجبــر 
الشــركات علــى حميــل امســتهلكن ارتفــاع التكاليف. 
وكشف أحدث تقرير صادر عن بنك اليابان زيادة أسعار 
اخدمات بنسبة 2 في امئة في يونيو مقارنة مستويات 
العام السابق، بصدارة قطاعات النقل واخدمات البريدية 
التــي ترتبط ارتباطــاً مباشــراً بارتفاع أســعار الوقود. 
وجاءت قراءة اثنن من مؤشــرات أسعار امستهلك، وهما 

مؤشــر أســعار امســتهلكن اأساســي الصادر عن البنك 
امركزي الياباني ومؤشــر طوكيو أســعار امســتهلكن، 
أفضل ما كان متوقعاً ومقارنة بنتائج الشــهر الســابق. 
حيث ارتفع اإنتاج الصناعي في يونيو بنســبة 8.9 في 
امئة، فيما يعد أســرع وتيرة منذ أكثر من تســع ســنوات 
في ظــل تخفيف الصــن لتدابير احتواء تفشــي فيروس 
كوفيــد19-. إا أن مبيعــات التجزئــة كانــت أضعف من 
امتوقع في يونيو مقارنة مســتويات العام الســابق، إذ 
ارتفعت بنســبة 1.5 في امئة. كما ظل معدل البطالة دون 
تغيير في يونيو عن الشــهر الســابق وظل مســتقراً عند 

مستوى 2.6 في امئة.
فــي حــن أظهــرت امؤشــرات أن ديناميكيــات اأســعار 
فــي اليابــان أكثر هــدوءاً من الغــرب، إا أنها تشــير ايضاً 
إلى اجــاه التضخم نحو اارتفاع، ما يعــزز من إمكانية 
اســتمرار ارتفاع اأســعار وما لذلك من تأثيــرات محتملة 
علــى السياســات. وفي الوقــت احالي، يبــرز موقف بنك 
اليابان امخالف لنظرائه من بن البنوك امركزية الرئيسية 
اأخــرى التي تســارع في رفع أســعار الفائــدة. ويواصل 
حاكم بنك اليابــان هاروهيكو كورودا التأكيد على أن مو 
اأسعار امستدام، من خال رفع اأجور، هو شرط أساسي 

للنظر في أي تعديل موقف التيسير احالي.
وانتعــش الــن على خلفيــة إمكانية تباين السياســات 
النقدية لاحتياطي الفيدرالــي وبنك اليابان بعد ضعف 
البيانات ااقتصادية في الوايات امتحدة واموقف اأقل 
تشديداً مقارنة بسياسات ااحتياطي الفيدرالي. وابتعد 
الــن الياباني عــن أدنى مســتوياته امســجلة مؤخراً، إذ 

أنهى تداوات اأسبوع عند مستوى 133.19.
استراليا تتنفس الصعداء 

ارتفع مؤشــر أسعار امستهلكن في أســتراليا بنسبة 1.8 
في امئة على أســاس ربع ســنوي )6.1 في امئة على أساس 
ســنوي(، أي أقل مــن التوقعات التي أشــارت إلــى ارتفاعه 
بنســبة 1.9 في امئة على أســاس ربع سنوي )6.3 في امئة 
على أســاس ســنوي(. إا أن قراءة متوســط مؤشــر أسعار 
امســتهلكن، وهــو مقياس التضخم اأساســي الذي يفضله 
ااحتياطــي اأســترالي، ارتفع بنســبة 4.9 فــي امئة مقابل 
4.7 فــي امئة، والتي تعتبر أعلى قراءة يتم تســجيلها منذ 

عام 2003. وكشــف التقرير عن ارتفاع التضخم بنســبة 8 
في امئة على أســاس ســنوي نتيجة لتزايد أســعار الوقود 
وامــواد الغذائية. كمــا ارتفع معدل تضخــم اخدمات الذي 
يشــمل اإيجارات وامرافق العامة ومراكز التجميل بنســبة 
5.3 في امئة. ومت مبيعات التجزئة في يونيو بنسبة 0.2 

فــي امئة، معدل مو أقل من نســبة 0.5 فــي امئة امتوقعة، 
ومقارنــة مكاســب الشــهر الســابق البالغة 0.9 فــي امئة. 
وتشــير البيانــات إلى أن قيــام البنك امركزي برفع أســعار 
الفائــدة باإضافــة إلى ارتفاع معــدات التضخم لــم يؤثرا 

سلباً بعد على اانفاق ااستهاكي.
وماسك أداء الدوار ااسترالي على خلفية ارتفاع أسعار 
السلع اأساســية وضعف الدوار اأمريكي، على الرغم من 
ضعف قراءة مبيعات التجزئة والتباطؤ ااقتصادي بصفة 
عامة. وتأرجح الدوار اأسترالي ما بن 0.69 و0.70  قبل 
أن ينهــي تداوات اأســبوع مغلقاً أعلى قلياً عند مســتوى 

.0.6987

أصداء ضعف الدوار حفز اأسعار
تشــير التوقعــات إلى أن أزمــة الغاز احتملــة في أوروبا 
والتي قد تشــجع علــى امزيد مــن التدفقات علــى النفط في 
ســوق تتســم بشــح اامدادات بالفعل، إلى جانــب إمكانية 
تباطــؤ وتيــرة رفــع أســعار الفائــدة مــن قبــل ااحتياطي 
الفيدرالــي، قد تؤدي إلى ارتفاع أســعار النفط. وأنهى خام 
غرب تكساس الوسيط تداوات اأسبوع مرتفعاً ب وصواً 
إلــى 98.62 دوار أمريكــي للبرميــل، في حن وصل ســعر 

مزيج خام برنت إلى 103.97دوار أمريكي للبرميل. 
وســاهم تراجع عائدات ســندات اخزانــة اأمريكية على 
خلفيــة تراجع الــدوار في انتعاش الذهب هامشــياً، لينهي 
تداوات اأسبوع مرتفعاً بنسبة 2.68 في امئة، وصواً إلى 
1,765.94 دوار لأوقية. وعلى الرغم من هذا اارتفاع، إا 

أن اماذ التقليدي ما يزال يتجه نحو خســارة شهرية رابعة 
علــى التوالي حيث تســاهم مرونة الدوار وارتفاع أســعار 
الفائــدة في إضعاف جاذبيــة امعدن الثمــن. باإضافة إلى 
ذلك، قد يؤدي ضعف النمو ااقتصادي في اأسواق الكبرى 
مثــل الصن والهند إلى إضعــاف الطلب على احلي الذهبية 
هــذا العام، وفقاً مجلس الذهب العامي، ما يســاهم في عدم 

استقرار اأسعار.   

المؤشرات ااقتصادية تشير إلى اتجاه أمريكا نحو تباطؤ اقتصادي

»الوطني«: الصراع يحتدم بن التضخم ومخاوف الركود العامي

  اأسعار ي اليابان تواصل ارتفاعها

  ركود ااقتصاد اأمريي  ااقتصاد ااسراي يتنفس الصعداء

ااحتياطي الفي��دراي يصعد الضغ��وط عى ااقتصاد 
اأمريك��ي بع��د رفع س��عر الفائ��دة 75 نقطة أس��اس 

للمرة الثانية عى التواي لكبح التضخم
أوروبا عى ش��فا الركود ي ظل استمرار تزايد 
ضغوط اأسعار عى نطاق واسع وأزمة طاقة 

تلوح ي اأفق

رك��وداً  يش��هد  المتح��دة  الواي��ات  اقتص��اد 
المح��ي  النات��ج  انكم��اش  بع��د  «تقني��اً» 

اإجماي للربع الثاي عى التواي
ارتفاع أسعار السلع اأساسية وضعف 
الن س��اهم ي دفع اأس��ع��ار لارتف�اع 

ي اليابان


