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 من التراجع؟هل ستشهد قيمة الدولار الأمريكي مزيداً 

 تصيب 19-كوفيد جائحة ت، عندما بدأالعام الماضي مطلعفي 

المستثمرون  تفاجأ، العالمي بانهيار سريع في النشاط الاقتصاد

تم يالمخاطر  عالية لأصولل الكثيف بيعالبواحدة من أسرع عمليات 

 العام لشراء التهافت، أدى العملية تلكلها على الإطلاق. في تسجي

. لدولار الأمريكيلإلى تكديس المستثمرين  منةلأصول السائلة والآا

مقابل  %8الدولار الأمريكي بأكثر من  ت قيمة، ارتفعفي الواقع

 .2020سلة من العملات المرجحة بالتجارة في فبراير ومارس 

لأن  اً نظرولدولار الأمريكي لم يدم طويلاً. ارتفاع قيمة الكن 

رنة لسياسة النقدية مقافي اأكبر  حيزلمتحدة لديها الولايات ا

 الكبيرة، فقد أدت التخفيضات بالاقتصادات المتقدمة الأخرى

فروق الاحتياطي الفيدرالي إلى تضييق بنك لأسعار الفائدة من قبل 

رؤوس  تدفق ساهم فيالعالم، مما  دول بقيةب مقارنةأسعار الفائدة 

 ذلك بدورهأدى وغير الدولار الأمريكي. أخرى أصول إلى  الأموال

، الهبوط المستمربعد نصف عام من والدولار.  قيمة إلى انخفاض

مستويات ما قبل الوباء أقل من إلى  الأمريكيالدولار  قيمة تراجعت

 التجارة في نوفمبر.مرجح بعلى أساس 

 سعر الصرف الفعلي الاسمي للدولار الأمريكي
 (100=   2010، بالتجارةمؤشر مرجح )

 
 QNBتحليلات ، جي بي مورغان ،هيفرالمصادر: 

رفع اللقاحات و على الرغم من التفاؤل بشأنو، في الآونة الأخيرة

استقراراً الدولار الأمريكي  شهدت قيمة، النمو العالمي توقعات

 ً )مع  19-ف بشأن كوفيدمخاوالتجدد  بسبب ذلكحدث و. عاما

خارج  الاقتصادي التعافي الجديدة( وتباطؤات الإصاب عدد ارتفاع

الأمر دفع هذا وقد خاصة في أوروبا. ، الولايات المتحدة

حركات العملات الأجنبية تالمستثمرين إلى التساؤل عما إذا كانت 

لدولار طويل في قيمة ا مرحلة هبوطهذه مجرد وقفة قصيرة في 

ً ستشهد تغيراً العملات  أم أن اتجاهاتالأمريكي   .وشيكا

لدولار في قيمة االحالي رتفاع يكون الا قد، من وجهة نظرنا

وذلك أشهر(  6إلى  3من يمتد ) الأمد متوسط تحركالأمريكي 

 للدولار الأمريكي. داعمةرئيسية  عواملثلاثة  بسبب متوقع

أولاً، تشير توقعات وزخم النمو إلى أن أداء الولايات المتحدة سوف 

يتفوق على الاقتصادات الرئيسية الأخرى، ما من شأنه أن يدعم 

الدولار الأمريكي. ورفع صندوق النقد الدولي للتو توقعاته للنمو 

نقطة أساس،  290بمقدار  2021-2020ي الولايات المتحدة في ف

نقاط  10نقطة أساس للصين و 30نقطة أساس لليابان، و 100مقابل 

أساس فقط لأوروبا. وتحظى الولايات المتحدة بالأفضلية بسبب 

وتمتعها بحوافز اقتصادية  19-وتيرة النشر الأسرع للقاحات كوفيد

تدفقات رؤوس الأموال إلى اتباع أكبر وأكثر استقراراً. وتميل 

توقعات النمو، حيث يراهن المستثمرون على عملات البلدان ذات 

 .الأداء الاقتصادي الإيجابي

 تقديرات وتوقعات صندوق النقد الدولي للنمو

 (أخر مراجعة تبين إجمالي التغير في التوقعات منذ أكتوبر)
 

 
 

 QNB  المصادر: هيفر، صندوق النقد الدولي، تحليلات

ثانياً، أدى التعافي القوي إلى جانب توقعات بارتفاع التضخم في 

الولايات المتحدة حتى الآن إلى ارتفاع عائدات سندات الخزانة 

الأمريكية طويلة الأجل، مما أدى إلى توسيع الفارق بين سندات 

الخزانة الأمريكية والسندات الأوروبية أو اليابانية. من المقرر أن 

ركة مع استمرار تفوق الأداء الاقتصادي للولايات تستمر هذه الح

المتحدة وحفاظ البنوك المركزية في أوروبا واليابان على سياساتها 

الخاصة بضوابط أكثر صرامة للعائدات طويلة الأجل )الحفاظ على 

أسعار الفائدة شديدة الانخفاض أو السلبية(. ومن المحتمل أن تؤدي 

ت في الولايات المتحدة إلى تدفقات التوقعات بشأن ارتفاع العائدا

رؤوس الأموال إلى الأصول الأمريكية، مما يدعم الدولار 

 .الأمريكي

ثالثاً، وصلت مراكز المضاربة مقابل الدولار الأمريكي في أسواق 

عقود العملات الأجنبية الآجلة إلى مستويات قياسية لعدة سنوات في 

عادةً إلى ذروة البيع أواخر يناير، وهو الحد الأقصى الذي يشير 

للعملة واستعدادها لعكس الاتجاه. وبالتالي، من المحتمل أن تؤدي 

إعادة موازنة مراكز العملات الأجنبية إلى زيادة الطلب على 

 .الدولار الأمريكي
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قيمة الدولار ارتفاع

انخفاض قيمة الدولار
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التوقعات

توقعات 2021تقديرات 2020توقعات 2021تقديرات 2020البلدان

%5.1%3.4-%3.1%4.2-الولايات المتحدة

%4.2%7.2-%5.2%8.3-منطقة اليورو

%3.1%5.1-%2.3%5.3-اليابان

%8.1%2.3%8.2%1.9الصين

يناير 2021أكتوبر 2020
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بشكل عام، فإن الدولار الأمريكي في طور التماسك أكثر، ومن 

انخفاضه في  المحتمل أن يستعيد بعض مكاسبه التي فقدها خلال

. وتشمل العوامل الداعمة للدولار الأمريكي على مدار 2020عام 

الأشهر القادمة توقعات إيجابية بشأن النمو، وفروق إيجابية في 

 أسعار الفائدة، ومراكز بيع قصيرة للغاية.

 

 الاقتصادي QNBفريق   

 *لويز بينتو 

 اقتصادي

 4642-4453 (974+)هاتف: 

 جيمس ماسون

 اقتصادي أول 

 +)974 (4453-4643هاتف: 
 

 المؤلف المراسل*

"( ويشمل هذا المصطلح فروعه وشركاته QNB"( من قبل بنك قطر الوطني )ش.م.ع.ق( )"المعلوماتالمطبوعة )": تم إعداد المعلومات الواردة في هذه إخلاء مسؤولية

لا يقدم أي ضمان أو إقرار أو تعهد من أي نوع، سواءً كان صريحاً أو ضمنياً،  QNBالتابعة. يعُتقد بأن هذه المعلومات قد تم الحصول عليها من مصادر موثوقة، ومع ذلك فإن 

ي أخطاء أو نقصان في المعلومات. ا يتعلق بدقة المعلومات أو اكتمالها أو موثوقيتها كما لا يتحمل المسؤولية بأي شكل من الأشكال )بما في ذلك ما يتعلق بالتقصير( عن أفيم

رض معين. يتم توفير بعض الروابط لمواقع إلكترونية خاصة بشكل صريح مسؤوليته عن كافة الضمانات أو قابلية التسويق فيما يتعلق بالمعلومات أو ملاءمتها لغ QNBيخُلي 

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

ً  QNBبها. ولا يتصرف  ات  أو خبيراً استشارياً أو وكيلاً فيما يتعلق بالمعلومات ولا يقدم استشارات استثمارية أو قانونية أو ضريبية أو محاسبية. إن المعلومبصفته مستشاراً ماليا

المطبوعة. يتم تقديم هذه المطبوعة  هذهالمقدمة ذات طبيعة عامة، وهي لا تعتبر نصيحةً أو عرضاً أو ترويجاً أو طلباً أو توصيةً فيما يتعلق بأي معلومات أو منتجات مقدمة في 

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

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

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

بوعة ن أي خسارة أو إصابة أو أضرار أو نفقات قد تنجم عن أو ترتبط بأي شكل من الأشكال باعتماد أي شخص على المعلومات. يتم توزيع هذه المطأو وكلائه أي مسؤولية ع

، QNB. وعلى حد علم QNBاً دون إذن من يمجاناً ولا يجوز توزيعها أو تعديلها أو نشرها أو إعادة نشرها أو إعادة استخدامها أو بيعها أو نقلها أو إعادة إنتاجها كلياً أو جزئ

استشارية سواءً داخل قطر أو  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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