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هل يقدم باول تلميحات بشأن موعد تخفيض الفائدة بعد اجتماع «الاحتياط
 الفيدرال»؟

قبل أسبوعين، أشار رئيس مجلس الاحتياط الفيدرال، جيروم باول، إل أن بنك الاحتياط الفيدرال «ليس بعيداً» عن
اكتساب الثقة الت يحتاج إليها بأن التضخم يتجه بشل مستدام نحو المستوى المستهدف البالغ 2%، ما سيسمح له

.بالبدء بخفض سعر الفائدة القياس
كان يؤدي عادة إل الفيدرال الذي يفرضه بنك الاحتياط وكان ذلك اقتراحاً مثيراً، لأن خفض سعر الفائدة الرئيس

تعزيز الاقتصاد من خلال خفض تاليف الإقراض، من الرهن العقاري إل القروض التجارية. وقد يفيد ذلك أيضاً
محاولة إعادة انتخاب الرئيس جو بايدن، الذي يواجه استياء عاماً واسع النطاق بشأن مستويات الأسعار ف جميع أنحاء

الاقتصاد.
ولن منذ ذلك الحين، تبين أن أحدث مقاييس التضخم كانت أكثر سخونة من المتوقع، فقد أظهر تقرير حوم أن

أسعار المستهلك قفزت ف الفترة من يناير/ كانون الثان، إل فبراير/ شباط، بما يتجاوز كثيراً ما يتسق مع هدف بنك
علامة محتملة عل ل مدهش، وهوأظهر تقرير ثان أن التضخم بالجملة جاء مرتفعاً أيضاً، بش .الفيدرال الاحتياط



ضغوط التضخم ف خط الأنابيب، والت يمن أن تتسبب ببقاء زيادات أسعار المستهلك مرتفعة، ف الأشهر المقبلة.
والسؤال الرئيس الذي يطرحه باول، والمسؤولون الثمانية عشر الآخرون ف لجنة تحديد أسعار الفائدة التابعة لبنك

الاحتياط الفيدرال، هو كيف ــ أو إذا ــ غيرت هذه الأرقام جدولهم الزمن لخفض أسعار الفائدة؟ من المؤكد أنه سيتم
الضغط عل باول بشأن هذا الموضوع ف مؤتمر صحف، الأربعاء، بعد أن ينه بنك الاحتياط الفيدرال اجتماعه

الأخير الذي يستمر يومين. وسيصدر صناع السياسات ف البنك المركزي أيضاً توقعاتهم الفصلية المحدثة حول كيفية
توقع تغير الاقتصاد وأسعار الفائدة ف الأشهر والسنوات المقبلة.

وأظهرت توقعاتهم السابقة ف ديسمبر/ كانون الأول، أن المسؤولين يتوقعون خفض سعر الفائدة القياس ثلاث مرات
هذا العام، ارتفاعاً من توقعات سابقة بتخفيضين. ويعتقد معظم الاقتصاديين أن أحدث التوقعات الفصلية ستظهر مرة
أخرى أن صناع السياسة يتوقعون خفض أسعار الفائدة، ثلاث مرات، ف عام 2024، عل الرغم من احتمالية خفض

العدد المتوقع إل اثنين. ويتوقع الاقتصاديون بشل عام، أن يتم التخفيض الأول لسعر الفائدة ف يونيو/ حزيران.
المدى القصير، والذي يبلغ الآن أعل سعر الفائدة عل سيبق الفيدرال والأربعاء، من المؤكد أن بنك الاحتياط

مستوى له منذ 23 عاماً عند 5.4% تقريباً، من دون تغيير للمرة الخامسة عل التوال. وقد لا يون من الواضح تماماً
.لمسؤول بنك الاحتياط الفيدرال أبقوا أسعار الفائدة مرتفعة بالقدر الاف لفترة كافية لترويض التضخم بشل كامل

معدل التضخم

وانخفض معدل التضخم الاستهلاك، الذي تم قياسه عل أساس سنوي، من ذروته البالغة 9.1% ف يونيو/ حزيران
2022 إل 3.2%. ومع ذلك، فقد ظل عالقاً فوق 3%. وف الشهرين الأولين من عام 2024، ظلت تاليف الخدمات،

مثل الإيجارات والفنادق والمستشفيات مرتفعة، ما يشير إل أن معدلات الاقتراض المرتفعة لا تؤدي إل إبطاء التضخم
بشل كافٍ ف قطاع الخدمات الضخم ف الاقتصاد.

ف حين أن رفع أسعار الفائدة من قبل بنك الاحتياط الفيدرال عادة ما يجعل الاقتراض أكثر كلفة للمنازل،
والسيارات، والأجهزة، وغيرها من السلع باهظة الثمن، إلا أن تأثيره أقل بثير ف الإنفاق عل الخدمات، والذي لا

يتضمن عادة القروض. ومع استمرار صحة الاقتصاد، لا يوجد سبب مقنع لبنك الاحتياط الفيدرال لخفض أسعار
الفائدة حت يشعر بأن التضخم تحت السيطرة بشل مستدام.

وف الوقت نفسه، يواجه البنك المركزي قلقاً منافساً: إذا انتظر طويلا قبل أن يخفض أسعار الفائدة، فإن فترة طويلة
من تاليف الاقتراض المرتفعة قد تؤدي إل إضعاف الاقتصاد بشل خطر، بل وربما تدفعه إل الركود.

باول يحذر
وحذر باول من مثل هذه النتيجة عندما أدل بشهادته أمام اللجنة المصرفية ف مجلس الشيوخ هذا الشهر. وقال إن بنك

الاحتياط الفيدرال أصبح أكثر ثقة بأن التضخم مستمر ف التباطؤ، حت لو لم ين ف خط مستقيم.
وقال: «عندما نحصل عل هذه الثقة، ونحن لسنا بعيدين عن ذلك، سيون من المناسب أن نبدأ «تخفيضات أسعار

الفائدة» حت لا ندفع الاقتصاد إل الركود».
وعل الرغم من الأدلة الواسعة النطاق عل وجود اقتصاد قوي، هناك دلائل عل أنه قد يضعف ف الأشهر المقبلة. فقد

(أبطأ الأمرييون إنفاقهم ف متاجر التجزئة ف يناير/ كانون الثان، وفبراير/شباط، عل سبيل المثال. (أ.ب

"حقوق النشر محفوظة "لصحيفة الخليج .2024 ©


