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مِ  إذا كُنتَ تريدُ أن تعرفَِ مُعدَّل التَّضخُّ
الحقيقيِّ فلا تربطهِْ معَ الرقم القياسي 

لأسعار المستهلك 

1هو عنوانُ مقالٍ نشرَه موقعُ مجلَّةِ Forbes مفادُه:  

أنَّ الèèرّقèèْمَ الèèقياسèèيَّ لأسèèعارِ المسèèتهلكِ مèèؤشèèِّرٌ مèèُضلِّل لèèلدَّلالèèةِ عèèلى مسèèتوى 
التَّضخèُّمِ الèسَّائèد فèي الèسُّوق، عèلى الèرُّغèم مèِن كèونèِه الأكèثرَ انèتشاراً فèي الأوسèاطِ 

الاقتصاديَّةِ لبيانِ مُستوى التَّضخُّمِ.  
والèèرَّقèèمُ الèèقياسèèيُّ لأسèèعارِ المسèèتهلِكِ CPI (Consumer&Price&Index) هèèو مèèؤشèèِّرٌ إحèèصائèèيٌّ يèèقيسُ تèèغيُّراتِ 
الأسèعارِ والخèدمèاتِ المشèُتراةِ مèِن قèِبَل المسèتهلكِ بèينَ فèترةٍ وأُخèرى؛ لèذلèك فèهو يèُعبِّر عèن الèقوَّةِ الشèِّرائèيَّةِ لèلعمُلةِ، ويèُوضèِّحُ 

اتِّجاهاتِ التَّضخُّمِ، ويُستنبَطُ به السِّعرُ الثَّابتُ في الحساباتِ الاقتصاديَّةِ القوميَّةِ.  
تèَعتمدُ مèنهجيَّةُ حèسابِ المèؤشèِّرِ عèلى حèَصرِ السèِّلعِ والخèدمèاتِ المèُهمَّة مèِن وِجèهة نèظرِ المسèتهلكِ شهèريèَّاً؛ لèذلèكَ تèُعتبر 
دراسèاتُ تحèديèدِ وتحèليلِ نèفقاتِ الأسèرة مèُدْخèَلاً لèذلèك. وهèناكَ عèدَّةُ أنèواعٍ لهèذا المèؤشèِّر؛ فèمِنهُ الèعامُّ الèذي يèُطلق عèليه 
 Core ِيَّةèاسèلَع الأسèن السèدَّدةٍ مèواعٍ مُحèأنèاصُّ بèنه الخèِوم ،U_CPI ليهèطلق عèُي Urban ِقèناطèاصُّ بمèنه الخèوم ،CPI
يèُطلق عèليه C_CPI ويَهèدفُ لمèراعèاةِ خèُصوصèيَّة اسèتهلاكِ الèسُّوقِ المèدروسِ؛ كèأنْ تُسèتثنى بèيانèاتُ الèطَّاقèةِ والèغذاءِ مèِن 
المèؤشèِّر. إضèافèةً إلèى CPI&2 ,CPI&1 الèلذَيèنِ يèقيسانِ الèتَّغيُّرَ فèي النِّسèبةِ المèئويèَّةِ للنِّسèبِ الشَّهèريèَّة والèسَّنويèَّة. وحسèب 
&COICOP:&ClassificaLon of&Individual&ConsumpLon&According&to ياتèèèèèèèèèèèèèèèèèوصèèèèèèèèèèèèèèèèèت
Purpose تèُقسَمُ الأنèواعُ لمسèتويèاتٍ رئيسèيّةٍ، وأُخèرى فèرعèيَّةٍ؛ فèالèرَّئيسèيَّةُ هèي: المèوادُ الèغذائèيَّةُ، والمشèروبèاتُ، والإقèامèة، 
والèèسكنُ، والمèèلابèèسُ، وخèèدمèèاتُ الèèنَّقلِ، والخèèدمèèاتُ الèèطبيَّةُ، والèèتَّرفèèيهُ، والسèèِّلعُ، والخèèدمèèاتُ الأُخèèرى، والإيèèجاراتُ، 

والطَّاقةُ.  
وتسèتمرُّ عèمليَّةُ جèمعِ الأسèعارِ لسèلَّةِ السèِّلعِ المèعنيَّةِ ابèتداءً مèن أوَّل كèلِّ شهèرٍ حèتَّى نèهايèتِه، بèينما تجèُمَّعُ أسèعارُ الخèضارِ 
والèفواكèه أسèبوعèيَّاً، أمèَّا أجèورُ الèسَّكنِ، وأجèورُ الخèدَمِ فتُجèمَّع سèنويèَّاً، ثèمَّ تحُتسèبُ مèتوسèِّطاتُ أسèعارِهèا لèتمثيلِ الèوسèطِ 

الهندسيِّ لمجِموعِها بناءً على سَنَةِ أساسٍ محدَّدةٍ، ثم تحُتسبُ الأرقامُ القياسيَّة بمِعادلة لاسبير.  

http://www.forbes.com/sites/perianneboring/2014/02/03/if-you-want-to-know-the-real-rate-of-inflation-dont-1

bother-with-the-cpi/
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&BLS ِعملèصاءاتِ الèكتبُ إحèلقي مèُيثُ يèة؛ً حèفَّافèمليَّةً شèت عèكيَّةِ ليسèريèدةِ الأمèاتِ المتَّحèولايèي الèسابِ فèمليَّةَ الحèإنَّ ع
U.&S.&Bureau&of&Labor StaLsLcs الèضَّوءَ، مèِن خèلالِ مèوقèعِه عèلى الانèترنèت، حèولَ الèطَّريèقةِ الèَّتي يُحسèبُ 
بèِها مèؤشèِّرُ أسèعارِ المسèتهلِك. فèيتتبَّعُ المèساعèِدونُ الاقèتصاديèّونَ حèوالèي ۸۰۰۰۰ مèُنتَجاً اسèتهلاكèيَّاً كèلَّ شهèرٍ، وهèي مèا 
يèèُعرفُ بèèاسèèمِ سèèلَّةِ الèèسُّوقِ مèèن السèèِّلع؛ فèèإنْ لèèَم يèèَعُدْ الèèعنصرُ المحèèدَّدُ مèèُتاحèèاً، أو إن حèèصلتْ تèèغييراتٌ (نèèوعèèيِّةٌ أو 
كèمِّيَّةٌ) كèالحèالِ عèندمèا أصèبحَ الèبيضُ يèُباعُ فèي صèناديèقَ تحèوي ۱۰ بèيضاتٍ، بèينما كèانèت تèُباعُ سèابèقاً بèصناديèقَ تحèوي ۱۲ 

بèيضةً (مèقارنèةً بèأسèعارِ آخèرِ مèرَّةٍ)، فèإنَّ المèساعèدَ الاقèتصاديَّ يèختارُ عèنصراً جèديèداً، أو يسجèِّل الèتَّغيُّرَ فèي نèوعèيَّةِ الèعنصرِ 
الحèالèيِّ.  ثèمَّ يèتمُّ تèوصèيلُ هèذه الèبيانèاتِ إلèى صèيغٍ مèتَّصلةٍ بèعوامèلَ أخèرى، بمèِا فèي ذلèك مèعلومèات الèتَّعدادِ الèسُّكانèيِّ، 
وأنمèèاطُ الإنèèفاقِ الاسèèتهلاكèèيِّ. وبèèعبارةٍ أُخèèرى: فèèإنَّ مèèؤشèèِّر أسèèعارِ المسèèتهلِك لا يèèقيسُ الèèتَّغيُّراتِ فèèي أسèèعارِ سèèلعِ 
. وعèلاوةً عèلى ذلèك، فèإنَّ الحèكومèةَ تèفترضُ أنَّ عèاداتِ الإنèفاقِ الاسèتهلاكèيّ  المسèتهلِكينَ؛ بèلْ يèقيسُ تèكلفةَ المèعيشةِ
تèتغيَّرُ بèِتغيُّرِ الèظُّروفِ الاقèتصاديèَّةِ، بمèِا فèيها ارتèفاعُ الأسèعارِ؛ فèإذا ارتèفعَت أسèعارُ المسèتهلِكينَ والمèنتجاتِ الèبديèلةِ، فèإنَّ 

صيغةَ CPI يمُكِنُ أن تحُدِثَ تحيُّزاً لا يُنبئ بارتفاعِ الأسعارِ.  
لذلكَ لا يُعتبر مؤشِّرُ أسعارِ المستهلكِ مؤشِّراً دقيقاً لقياسِ التَّضخُّمِ.  

ويèؤكèِّدُ المèقالُ المèشارُ إلèيهِ وِجèهةَ الèنَّظرِ هèذهِ مèن خèلالِ مèُتابèَعتهِ لمèؤشèِّر أسèعارِ المسèتهلك فèي المèناطèقِ U_CPI الèَّذي بèقي 
أقلَّ مِن ۲٪ لسنتَينِ مُتتاليتَينِ، بينما ارتفعتْ أسعارُ المستهلِكينَ ۱.٥٪ وسطيَّاً وفقَ الإحصائيَّاتِ الحكوميَّةِ.  

لèذلèكَ يèُعتقدُ أنَّ لèلحكومèةِ دوافèعَ لèلحفاظِ عèلى هèذه الإحèصائèيَّةِ فèي أدنèى مُسèتوى ممèُكنٍ. لèكن لمèاذا تèريèدُ الحèكومèةُ 
الأمريكيَّةُ أرقاماً منخفضةً للتَّضخُّمِ؟ 

يèرتèبطُ مèؤشèِّرُ أسèعارِ المسèتهلِكين فèي الèولايèاتِ المتَّحèدةِ الأمèريèكيَّةِ بèدخèولِ حèوالèَي ۸۰ مèليون أمèريèكيٍّ، وتحèديèداً فèئاتُ 
المسèتفيدِيèنَ مèن الèضَّمانِ الاجèتماعèيِّ، والمèتقاعèدِيèنَ الèعسكريèينَّ، والخèدمèةِ المèدنèيَّةِ الاتحèاديِّ، والأطèفالِ عèلى بèرامèجِ الèغداءِ 

المèدرسèيَّةِ؛ فèعندَ ارتèفاعِ مèؤشèِّرِ أسèعارِ المسèتهلكِ سèتحتاجُ الحèكومèةُ لمèزيèدٍ مèن الأمèوالِ لèلإنèفاقِ عèلى مèدفèوعèاتِ تèغطيةِ 
تèكالèيفِ معيشèتِهم. وعèليه: فèكلَّما كèان مèؤشèِّرُ أسèعارِ المسèتهلكِ مèنخفضِاً، انèخفضَت احèتياجèاتُ الحèكومèة؛ِ لإنèفاقèِها 

على تكاليفِ المعيشةِ.  
والجèديèرُ بèالèذِّكèْرِ أنّ لèدى الحèكومèةِ عèدداً محèدُوداً مèِن المèواردِ المèتاحèةِ لèلتَّأثèيرِ فèي مèؤشèِّرِ أسèعارِ المسèتهلكِ؛ فèمكتبُ 
إحèصاءاتِ الèعملِ BLS يèعملُ بِسèِرِّيèَّةٍ، والèبيانèاتُ الأوَّلèيَّةُ المسèتخدمèةُ فèي حèسابِ مèؤشèِّرٍ أسèعارِ المسèتهلك ليسèَت مèتاحèةً 

للجèمهورِ. أمèَّا الشèَّركèاتُ فèيمكنُِها مèقارنèةُ الأسèعارِ مèع الèبيانèاتِ المèتوفèِّرةِ عèلناً عèلى شèبكةِ الانèترنèت، ممèَّا يèجعلُ تèدقèيقَ 
النَّتائجِ الَّتي توصَّلوا إليها مستحيلاً.  
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إضèافèةً لèذلèكَ، وعèلى مèدى ۳۰ سèنةٍ المèاضèيةِ، غèيَّرت الحèكومèةُ طèريèقةَ احèتسابِ التَّضخèُّم أكèثرَ مèِن ۲۰ مèرَّة! بèحجَّةِ إجèراءِ 

. ومèع ذلèكَ، يمèُكنُ لهèذهِ الèتَّغييراتِ أن تèكونَ وسèيلةً لèتشميلِ،  تحسèيناتٍ مèَنهجيَّةٍ لمèؤشèِّر أسèعارِ المسèتهلِك لèزيèادةِ دِقèَّتهِ
أو استثناءِ بعضِ المنتجاتِ للحصولِ على نتائجَ إيجابيَّةٍ مُنخفضةٍ.  
مؤشِّرُ أسعارِ المستهلكِ لا ينطبقُ على تعريف الحكومةِ للتَّضخُّم: 

التَّضخèُّم: هèو عèمليَّاتُ ارتèفاعِ الأسèعارِ بèشكلٍ مسèتمرٍّ، أو هèو الانèخفاضُ المسèتمرُّ فèي قèيمةِ الèنُّقودِ. وعèليه: فèالمèقياسُ 
الأكèثرُ وضèوحèاً هèو مèقياسُ مجèلسِ الاحèتياطèيِّ الاتèِّحاديِّ، الèَّذي يèقيسُ التَّضخèُّمَ الèنَّقديَّ بèدلالèةِ كèميَّةِ الèنُّقودِ المèعروضèةِ 
M2 في السُّوقِ، والَّذي يشملُ النَّقديةَ الجَّاهزةَ، والودائعَ الجَّاريةَ، والودائعَ الادِّخاريَّةَ، وأموالَ الصَّناديقِ المشتركةِ.  
إنَّ قèèيمةَ الèèنُّقودِ تèèنخفضُ كèèلَّما زادَ ضèèخُّ الèèنُّقودِ الائèèتمانèèيَّةِ، وتمَّ وضèèعُها فèèي الèèتَّداولِ. وقèèد ضèèخَّ الèèبنكُ الاحèèتياطèèيُّ 
الèفيدرالèيُّ الèكثيرَ مèنَ الèنُّقودِ مèُؤخèَّراً، حèيثُ قèامَ بèرنèامèجُ شèراءِ الèسَّنداتِ غèيرِ المسèبوقِ للمجèلسِ بèالتَّسهèيلِ الèكمِّيِّ، فèضخَّ 

فèي الèعامِ المèاضèي ۱۱٦ مèليونَ دولارٍ خèلالَ سèاعèةٍ واحèدةٍ لمèدَّةِ سèنةٍ كèامèلةٍ؛ لèذلèكَ مèن غèيرِ المèعقولِ أنَّ مèقياسَ مèكتبِ 
إحèèصاءاتِ الèèعملِ BLS للتَّضخèèُّمِ بèèلغ ۱.٥٪ فèèقط فèèي الèèعام المèèاضèèي، بèèينما ارتèèفعَ التَّضخèèُّم الèèنَّقديُّ إلèèى ٤.۹٪ فèèي 
الèوقèتِ نèفسِهِ. فèعَرْضُ الèنِّقودِ M2 بèلغَ بèتاريèخِ ۷/۱/۲۰۱۳م مèبلغ ۱۰٤٥۲ مèليارَ دولارٍ، ثèمَّ زادَ بèعد عèامٍ أي بèتاريèخِ 

٦/۱/۲۰۱٤م إلèèى ۱۰۹٦۲ مèèليار دولار، أي بèèزيèèادةٍ قèèدْرُهèèا ٤.۹٪ خèèلال عèèامٍ واحèèدٍ فèèقط، ممèèَِّا انèèعكسَ انèèخفاضèèاً 
بنسبةِ ٤.۹٪ في قيمةِ الدولارِ الأمريكيِّ.  

وإنَّ المèقابèلَ الèوحèيدَ لمèقياسِ مèكتبِ إحèصاءاتِ الèعملِ BLS هèو مèقياسُ وزارةِ الèزِّراعèةِ الأمèريèكيَّةِ للتَّضخèُّم؛ حèيث ارتèفعَ 
مèتوسèِّطُ سèعرِ لحèمِ الèبقر،ِ ولحèمِ العِجèلِ بمèقدارِ ۲۰٪ خèلالَ الèسنواتِ الخèمسِ المèاضèيةِ حسèبِ إحèصاءاتِ BLS، إلاَّ أنّ 

أسعارَ هذهِ اللحومِ زادت بمِقدار ۲٦٪ خلالَ السنواتِ الخمسِ الماضيةِ حسبَ وزارةِ الزِّراعةِ.  
لذلكَ لا يُعتبَرُ مؤشِّرُ أسعارِ المستهلكِ مؤشِّراً دقيقاً لقياسِ التَّضخُّمِ.  

&CPI بقِراءتِه مع المؤشِّراتِ الأُخرى:  الاستفادةُ مِن مؤشِّرِ
إنَّ لمèؤشèِّرِ أسèعارِ المسèتهلكِ تèقييماً طèويèلَ المèدى عèلى الèقوَّةِ الشèِّرائèيَّةِ لèلبِلادِ؛ فèإضèافèةً للسèِّياسèةِ الèنَّقديèةِ و(تحèديèدِ أسèعارِ 
الèفائèدةِ) تèؤدِّي زيèادةُ CPI لانèخفاضِ مسèتوى الèطَّلبِ الحèقيقيِّ، وحجèمِ مèبيعاتِ التَّجèزئèةِ فèي المèدى المèتوسèِّط، أمèَّا فèي 

المدى القصيرِ، فيحصلُ العكسُ؛ حيثُ يعكسُ تصاعدُ الأسعارِ نشاطاً مرتفعاً للمستهلِكينَ.  
ويèوضèِّحُ تحèليلُ CPI مèع مèؤشèِّر أسèعارِ المèنتِجينَ PPI (Producer&Price&Index) فèيما إذا كèانَ الاقèتصادُ يèنمو 
فèي ظèروفٍ طèبيعيَّةٍ، ويèُعزِّزُ هèذانِ المèؤشèِّرانِ مèُعدَّلاتِ الèفائèدةِ الèرئèيسةِ،؛فèيرتèفعُ سèعرُ صèَرفِ الèدُّولارِ الأمèريèكيِّ، وتèزدادُ 
قèوَّةُ الجèَّذبِ لإيèداعِ الأمèوالِ؛ بسèببِ ارتèفاعِ أسèعارِ الèفائèدةِ. أمèا فèي اقèتصادٍ إسèلامèيٍّ فèإنَّ لèلتأثèيرِ عèلى سèعرِ الèصرفِ 

أدواتٍ غير أسعارِ الفائدةِ؛ لحُِرمَةِ هذه الأداةِ.  
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وبèناءً عèليه تَسèتخدمُ الحèكومèةُ الاتèِّحاديèَّةُ، ومجèلسُ الاحèتياطèيِّ الاتèِّحاديِّ اتèِّجاهèاتِ CPI لèلمساعèدةِ فèي السèِّياسèاتِ 
. أمèّا فèي الèيابèانِ فèقد بèلغَ مèؤشèِّرُ أسèعارِ المسèتهلِكينَ ۲.۲٪ عèلى أسèاسٍ  الèنَّقديèَّةِ والمèالèيَّةِ لèلتَّأثèيرِ عèلى الèنُّموِّ الاقèتصاديِّ
سèنويٍّ فèي مèارس مèِن هèذا الèعامِ، ورغèمَ ضèَعفِ المèؤشèِّر فèقَد تèعافèى الاقèتصادُ الèيابèانèيُّ مèِن رُكèودِهِ بخèُطىً بèطيئةٍ مèع إحèجامِ 
الشèَّركèاتِ عèن إحèداثِ زيèادةٍ كèبيرةٍ فèي الإنèفاقِ رغèمَ أربèاحèِها الèقياسèيَّة. وقèد تèوقèَّع مèحافèظُ الèبنكِ الèيابèانèيِّ حسèبَ تحèليلِ 

(الèفوربèز مèيدل إيسèت) أنَّ انèخفاضَ أسèعارِ الèطَّاقèةِ سèتدفèعُ أسèعارَ المسèتهلكِ إلèى مèنطقةٍ سèلبيَّةٍ دونَ أن تمèنعَ ازديèادَ 
التَّضخُّمِ معَ انتعاشِ الاقتصادِ، وعليهِ: فإنَّهُ لا يرى حاجةً مُلِحَّةً لتوسيعِ برنامجِ التَّحفيزِ.  

وهذا دليلٌ آخرُ على أنَّ CPI ليسَ مقياساً للتَّضخُّم.  
أمèَّا سèوقُ الèسَّنداتِ والأسèهمِ؛ فèترتèفعُ عèندمèا تèكونُ نسèبةُ الèزِّيèادةِ فèي مèؤشèِّرِ أسèعارِ سèِلَعِ المسèتهلِك صèغيرةً، والèعكسُ 

بالعكسِ؛ أي تنخفضُ عندما تكونُ الزِّيادةُ كبيرةً، وانخفاضُ معدَّلِ التَّضخُّم فيُهيئ المناخَ لتحقيقِ أرباحٍ أفضلَ.  
واسèèتنتجت IronFX&Global (مèèارشèèال غèèيتلر) الèèفوركèèس فèèي ۳۰ أبèèريèèل ۲۰۱٥م أنَّ ارتèèفاعَ الèèيورو كèèان بèèعدَ 
كèشفِ الèنِّقابِ عèن الèقراءةِ الأُولèى لمèؤشèِّر أسèعارِ المسèتهلِكينَ بمèنطقةِ الèيورو لشهèرِ أبèريèل. ثèم خèلُصَت لèلقولِ بèأنَّ أرقèامَ 

مؤشِّرِ أسعارِ المستهلِك الأميركيِّ لا تمَلِكُ، على الأرجحِ، القُدْرةَ على تعزيزِ الدُّولارِ الأميركيّ بشكلٍ ملموسٍ! 
أمèَّا DailyFX فèكانَ اسèتنتاجèها فèي ۱۷ أبèريèل ۲۰۱٥م بèأنَّ الأنèظارَ سèتتحوَّلُ نèحوَ سèلَّةِ بèيانèاتِ مèؤشèِّرِ أسèعارِ المسèتهلكِ 
الأمèيركèيِّ لشهèرِ مèارس، مèُتوقèِّعةً تèسجيلَ مèُعدَّلاتِ تضخèمٍ سèنويٍّ بنسèبةِ ۱.۷٪، أي دونَ تèغييرٍ مèُقارنèةً بèالشهèرِ الèذي 
سèبَقَه، وعèليه فسèيرصèدُ المسèتثمِرونَ تèلكَ الèنتائèجَ لèرسèمِ تخèميناتèِهم بمèِوعèدِ أوَّلِ زيèادةٍ لمèعدَّلاتِ الèفائèدةِ عèَقِبَ اخèتِتامِ 

برنامجِ التيسيرِ الكمِّيِّ.  
خèُلاصèةُ الèقولِ، أنّ لèدى الحèكومèةِ عèدداً محèدوداً مèِنَ المèواردِ المèتاحèةِ لèلتَّأثèيرِ فèي مèؤشèِّر أسèعارِ المسèتهلكِ، فèهو: (۱) 

يèقيسُ تèكلِفةَ المèعيشةِ.  (۲) ويُسèتخدمُ كèمقياسٍ لتحèديèدِ السèِّياسèةِ الèعامèَّةِ، ويèؤثèِّرُ عèلى عèددٍ مèِن بèرامèِجها.  (۳) ولا 

يèقيسُ التَّضخèُّمَ، ولا يمèُكِنُ مèُقارنèتُه بمèعدَّلاتِ التَّضخèُّمِ الèنَّقديِّ. ويèثيرُ الèتَّساؤلَ عèندَ مèقارنèتِهِ مèعَ مèقايèيسِ التَّضخèُّمِ 
الأُخرى.  

وعèليهِ، يèنبغي أن نسèتخدمَ تèقديèراتèِنا لحèسابِ قèيمةِ أمèوالèِنا، ولèيسَ مèؤشèِّرَ أسèعارِ المسèتهلك؛ فèدوَرةُ التَّضخèُّمِ قèد لا 
تèُسايèرُ دورةَ نمèُوِّ الèنَّاتجِ المحèلِّيِّ GDP، ولا تèتوافèقُ خèطوطُ اتèِّجاهèهِ مèعَ مèؤشèِّرِ CPIـC خèلالَ فèتراتِ الèرُّكèودِ والèنَّشاطِ فèي 
أحèيانٍ كèثيرةٍ؛ ممèَّا يèُضعفُِ أيèَّةَ عèلاقèةِ ارتèباطٍ بèينهما. فهTل نTعتبرُ مTؤشTرَ أسTعارِ المسTتهلِك تTابTِعاً مُسTتقِلاًّ، أمْ أنTَّه تTابTِعٌ 

مُتغيِّرٌ لمِؤشِّرِ التضخمِ. 
حماة (حماها الله) ۰۳ - ۰۸ - ۲۰۱٥ م 
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