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 في الولايات المتحدة ومنطقة اليورو المشددة المالية الأوضاعاستمرار توقعات ب

 قصىأ إلىالأوضاع المالية في الاقتصادات المتقدمة وصلت 

 الأوضاعمؤشر  يعتبروجائحة كوفيد.  تفشيمنذ  التشديد درجات

سعار معلومات عن أ وفري فهو، لصددااا في هذا جيد دليلا المالية 

 فإنه ، وبالتاليالائتمان هوامشوطويلة الأجل والفائدة قصيرة 

في  مؤشرالهذا بدأ وقد يلخص تكاليف الائتمان في النظام المالي. 

ا ، وظل مرتفع2022عام  مطلعفي  ةثابتالتصاعد بوتيرة  منذ نهاية  ا

توافر ارتفاع تكاليف الائتمان، أصبح  إلى جانبالعام الماضي. 

الإقراض  شروطأصبحت  ا، كمبشكل متزايد محدوداا الائتمان 

البنوك التجارية في الولايات المتحدة ومنطقة  المطبقة من قبل

ن العام الماضي. في اليورو أكثر صرامة منذ النصف الثاني م

إلى أعلى مستوياتها منذ أزمة  ، وصلت وتيرة التشديدمنطقة اليورو

معدلات  تزايدإلى  هذا الأمر يؤدي. و2011ديون السيادية في عام ال

 الممنوح، وانخفاض حجم الائتمان رفض طلبات القروض

 .للشركات والأسر

ارتفاع من حيث  المشددةية المال الأوضاع، ستستمر في رأينا

في هذه  نناقشوس. العام المقبل حتى تكاليف الائتمان ومدى توفره

 لعوامل الرئيسية الثلثة التي تدعم تحليلنا.االمقالة 

  المتقدمةلأسواق في امؤشر الأوضاع المالية 
  (مؤشر)

 
 

 QNBتحليلت  ،غولدمان ساكس المصادر: 

البنوك المركزية في الولايات المتحدة ومنطقة  تتراجع، لن أولاا 

قبل القريب. في في المستأسعار الفائدة  زيادةدورات عن اليورو 

الفائدة أسعار  فيدراليالاحتياطي ال بنك رفع، الولايات المتحدة

منذ مارس من العام حتى الآن  نقطة أساس 500 واقعبالرئيسية 

الفائدة  أسعار ، في حين رفع البنك المركزي الأوروبيالماضي

التضخم  مقاييسنقطة أساس منذ يونيو. لكن  375بمقدار الرئيسية 

سوق  المرتبطة بضيقالضغوط لا تزال ، والأساسي لا تزال مرتفعة

ب على البنك ، سيكون من الصعمن وجهة نظرنا العمل مستمرة.

 رجاع معدلاترالي إبنك الاحتياطي الفيدالمركزي الأوروبي و

ا حالي ةالتضخم المرتفع دون % 2 المستهدفة التي تبلغ نسبةالإلى  ا

لبنك المركزي في حالة او لفترة أطول. مرتفعة أسعار الفائدة إبقاء

زيادات إضافية أن يتم تطبيق ، نتوقع التحديدعلى وجه  الأوروبي

لسياسة النقدية الأساسية لالفائدة  أسعار ارتفاعوأسعار الفائدة.  على

 تكاليف الائتمان ستظل مرتفعة حتى نهاية العام أن بالضرورة يعني

 .على الأقل

 معايير الإقراض للشركات في الولايات المتحدة ومنطقة اليورو
 المصرفية()صافي نسبة تشديد المعايير 

 
بنك الاحتياطي الفيدرالي،  مجلس المصادر: البنك المركزي الأوروبي،

 QNBتحليلت 

ا، تعمل البن  اتالميزانيع يتوسوك المركزية على إلغاء إجراءات ثانيا

، الأمر الذي 19-العمومية التي تم اتخاذها خلل جائحة كوفيد

الائتمان. قدمت هذه البرامج الدعم النقدي من  محدوديةسيزيد من 

خلل مجموعة من برامج شراء الأصول والتسهيلت الائتمانية، 

الأسواق  تسيير أعماللتعزيز تدفقات الائتمان و إطلقهاوالتي تم 

نهاية مشتريات  2022المالية. في منطقة اليورو، شهد يوليو 

 2023في مارس الأصول الصافية للبنك المركزي الأوروبي، و

تحولت السياسة من إعادة الاستثمار الكامل إلى إعادة الاستثمار 

الجزئي للمبالغ الأساسية بعد عمليات الاسترداد، مما يعني تسريع 

وتيرة تخفيض حجم الميزانية العمومية للبنك المركزي. في 

الولايات المتحدة، تتجلى خطط تخفيض الميزانية العمومية 

الي في شكل قيود على إعادة استثمار مدفوعات للحتياطي الفيدر

 الاستثمار المستلمة. 

نتوقع استمرار عملية تطبيع الميزانية العمومية أو "التشديد الكمي". 

الناتجة عن  ،ستستمر البنوك المركزية في سحب السيولة الفائضةو

 إعادة تكوينمن النظام المالي، و ،الإجراءات الاستثنائية والمؤقتة
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الجائحة بداية

البنوك المركزية لأسعار الفائدة رفع

2022أكتوبر  ذروة
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 اسة النقدية في حالة الحاجة إليهلإجراءات السيالمخصص  حيزال

 في المستقبل.

ا، أدى انهيار  سيليكون ليمية في الولايات المتحدة )بنوك إق 3ثالثا

وفيرست ريبابليك( وبنك كريدي سويس في  ،وسيغنيتشرفالي، 

 تسبب فين قوة المؤسسات المالية، وأوروبا إلى إثارة المخاوف بشأ

استنزاف الودائع. في الولايات المتحدة، تنتقل الودائع المصرفية 

ا عن الأمان  بشكل ملحوظ من البنوك إلى صناديق أسواق المال بحثا

والعوائد التي توفرها سندات الخزانة. في نهاية أبريل، تراجعت 

مليار  521الودائع في البنوك التجارية في الولايات المتحدة بمقدار 

في أما مليار دولار أمريكي.  17,167براير لتصل إلى دولار منذ ف

اقمت هذه الأحداث الاتجاه السلبي الذي كان قد فمنطقة اليورو، ف

سائداا في نمو الودائع المصرفية. مستقبلا، سيكون لهذه الاتجاهات 

سلبية على نشاط  تداعياتتدفقات الودائع الخارجة ب المرتبطة

من الأموال المتاحة لتقديم الإقراض المصرفي، لأنها تقلل 

 البنوك.داخل من الحذر  القروض، وتزيد

بشكل عام، من المقرر أن تظل الأوضاع المالية مشددة هذا العام 

على خلفية ارتفاع أسعار الفائدة، وعملية التشديد الكمي، والضغوط 

التي يشهدها القطاع المصرفي. ويؤدي هذا الوضع إلى ارتفاع 

نخفاض معدلات توافر الائتمان للأسر تكاليف الائتمان وا

 والشركات في سياق ضعف النمو الاقتصادي.

 

 

 الاقتصادي QNBفريق   

  *مارتن لوبيزبيرنابي  

 قسم الاقتصاد –مدير أول 

 +974-4453-4643هاتف: 

 لويز بينتو

 قسم الاقتصاد – نائب رئيس مساعد

 4642-4453-974+هاتف: 

 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

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

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 ملءمتها لغرض معين. يتم توفير بعض الروابط لمواقع إلكترونية خبشكل صريح مسؤو QNBيخُلي 

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

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

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

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 وكلئه 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

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

ل قطر أو استشارية سواءا 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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