
 

 

 

 

 
 تحليل اقتصادي 

 

 

 QNBقسم الاقتصاد في 

economics@qnb.com 
2020 يويول 19  

 

 العملة تدعم قوةالتي خرى الأعوامل الكملاذ آمن والأمريكي الدولار دور 

في الأسواق  حادةإلى تقلبات  19 -كوفيدالانتشار العالمي ل أدى

على إقبال المستثمرين  ، مع تأرجح2020المالية منذ بداية عام 

الناحية من و. حالات ةعدفي  خوفوال غامرالتفاؤل ال بينالمخاطر 

بما ، الآمنالملاذ أصول عادةً  ه الأوضاعهذ مثل تدعم، التاريخية

ن الحكومية عالية الجودة والمعادن الثمينة الديسندات  في ذلك

 .وعملات الدول الغنية

بالمقارنة لار الأمريكي قيمة الدويقيس  مؤشر الدولار الأمريكي إن

 :ست عملاتأوزان بسلة مرجحة  مع

 57.6زن بوو، اليور% 

 13.6بوزن ، الين الياباني% 

 11.9بوزن ، الجنيه الإسترليني% 

 9.1بوزن  ،الدولار الكندي% 

 4.2بوزن  ،الكرونا السويدية% 

 3.6بوزن  ،الفرنك السويسري% 

مؤشر الدولار في سلة  المضمنةالعديد من العملات تعتبر و

إلى  ذلك أدىقد ، ومنالآملاذ العملات من في حد ذاتها  الأمريكي

 عديدة سبابلأنظراً خلال شهر مارس مؤشر هذا التقلبات حادة في 

حدة العزوف عن  تقرير في ذلك الوقت )انظرتطرقنا إليها 

في تقريرنا (. المخاطرة تحمل تأثيرات متباينة للدولار الأمريكي

من خلال وذلك تناول الموضوع من زاوية أوسع نلهذا الأسبوع، س

من العملات باستخدام  كبرأ مجموعةقوة الدولار مقابل تحليل 

 العملات الأجنبية الدولار الأمريكي مقابل سع لقيمةومالمؤشر ال

 خاص ببنك الاحتياطي الفيدرالي. وهو مؤشر  )انظر الرسم البياني(

 الدولار الأمريكي اتمؤشر

 (100=  2020يناير  2)

 

 
  بلومبيرغبنك الاحتياطي الفيدرالي، المصادر: 

بما في ) قوة الدولار مقابل مجموعة أوسع من العملات تحليلإن 

الاقتصاد  ثقلمركز أمر مهم لأن عملات الأسواق الناشئة(   ذلك

 .نحو آسياحالياً  العالمي يتجه

دور وضح أ بشكل بات بإمكاننا أن نلاحظ، حولهذا التحدوث  معو

ً ارتفاع قيمته فقد شهدت، كملاذ آمنالأمريكي الدولار  ً ملحوظ ا  ا

 ت قيمةانخفضومارس. شهر السوق في  اتة اضطرابخلال ذرو

 بعد أن أثبتت ،شهري أبريل ومايو فيذلك  عقب الدولار الأمريكي

وتيرة في إبطاء  يتهاغلاق في جميع أنحاء العالم فعالعمليات الإ

 هامستوياتالمخاطر من  توقعات خفيضوت 19 -كوفيدانتشار 

في  عبر السياسات الفعالة ةالاستجاب أدت ،الواقعفي . المرتفعة

 تلك عودةى ال ،فيتنامو الصين، مثل آسيا دولاقتصادات 

 مؤخراً  الدولار الأمريكي ت قيمةضعف وقدنمو. للقتصادات الا

على الرغم وذلك ، ف إجراءات الإغلاقيخفت معخلال شهر يونيو 

عودة ظهور  قد ساهمت فيالاضطرابات الاجتماعية فترة  من أن

  الفيروس في عدد من الولايات الأمريكية.

ع الأخذ في ، مفي سياق طويل المدىالآن هذه التحركات سنضع 

للدولار الأمريكي خلال بقية العام  معيقة الاعتبار ثلاثة عوامل

 وعلى المدى الطويل.

محافظ إلى من التدفقات المستمرة الأمريكي ، استفاد الدولار أولاً 

القليلة دة خلال السنوات أسواق الولايات المتحفي  الأوراق المالية

 قتصاداتالاأسواق بمقارنة  اتائدعارتفاع ال، مما يعكس الماضية

، تشير النماذج الأساسية لقيمة التوازن المتقدمة الأخرى. في الواقع

خلال  %20بنحو  علىأكانت قيمته  للدولار الأمريكي إلى أن

بنك  أقدمبعد أن و. الآن مؤخراً  البسيط اتراجعهأبريل، قبل 

عار الفائدة الأمريكية إلى خفيض أستعلى درالي يالاحتياطي الف

في أسعار الفائدة الخالية من بسيط رق اف سوى ، لم يعد هناكالصفر

والعملات العالمية الرئيسية الأمريكي المخاطر بين الدولار 

 مثل اليورو والين الياباني. ،الأخرى

ً ثانياً، كما ذكرنا سابق ، فإن الانتعاش الاقتصادي في آسيا وأوروبا ا

، وذلك بفضل لولايات المتحدةا اقتصادتعافي أشهر  ببضعة يسبق

وفعالية الإجراءات المتخذة للحد من  تدابير التحفيز واسعة النطاق

من المفترض أن ، الانتعاشاستمر هذا  في حاليروس. وانتشار الف

 وهو ما، للمستثمرين ائداتقيم الأصول والع ارتفاعيؤدي إلى 

الدولار قيمة  تاليالب ضعفي  يدعم قيمة العملات الآسيوية وس

 الأمريكي.

 ً ة الأمريكية ين الحكومديسندات الل الكثيف، سيؤدي الإصدار ثالثا

ضغوط هبوطية على الدولار الأمريكي. في السنوات القادمة إلى 

ت كبيرة من الأصول يمتلك المستثمرون الأجانب بالفعل حيازاو
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لزيادة  إضافي تحفيزن إلى ، وسيحتاجوبالدولار الأمريكيالمقومة 

، ولكن إذا أبقى أسعار فائدة ذلك من خلال زيادة يتمقد وحيازاتهم. 

لال السنوات خفضة خأسعار الفائدة مي الفيدرالي بنك الاحتياط

 سعارالأ تخفيض بدلاً من ذلكالأمر ، فقد يتطلب القادمة )كما نتوقع(

الدولار  قيمة تخفيضأي من خلال  ،الأجنبية ةلعملامن حيث القيمة ب

 الأمريكي. 

طفيف التراجع الاستمرار هذه الأمور مجتمعة، نتوقع  النظر إلىوب

تدريجي في قيمة الدولار الأمريكي خلال السنوات القليلة القادمة الو

. وتتمثل العوامل 19 -مع تعافي الاقتصاد العالمي من تأثير كوفيد

الرئيسية التي قد تحول دون ذلك في تدهور توقعات النمو العالمي 

بسبب موجة ثانية من انتشار الفيروس وتجدد عمليات  مجدداً 

مرة الإغلاق. وقد يؤدي ذلك إلى تعزز قيمة الدولار الأمريكي 

 .كعملة من عملات الملاذ الآمن أخرى

الوقت وحده كفيل بتحديد العوامل المحركة لقيمة الدولار الأمريكي 

 التي ستسود خلال الأشهر القليلة القادمة.
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 المؤلف المراسل*

أية مسؤولية عن أي خسائر مباشرة أو غير مباشرة قد تنتج عن استخدام هذا التقرير. إن الآراء الواردة  QNBلا تتحمل مجموعة  إخلاء مسؤولية وإقرار حقوق الملكية الفكرية:

خاصة بالمستثمر، وأن يكون مبنياً في التقرير تعبر عن رأي المحلل أو المؤلف فقط، ما لم ي صرَح بخلاف ذلك. يجب أن يتم اتخاذ أي قرار استثماري اعتماداً على الظروف ال

ً دون إذن من مجموعة أساس مشورة استثمارية يتم الحصول عليها من مصادرها المختصة. إن هذا التقرير يتم توزيعه مجاناً، ولا يجوز إعادة نشره بالكامل أو جز على ئيا

QNB. 
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