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مؤشر ركود آخر يرفض رؤية الركود 
1أرياح الشركات بدون بنوك ا2حتياطي الفيدرالي تسجل رقمًا قياسيًا 

ترجمة: د. سامر مظهر قنطقجي 
الشـركـات هـي الشـركـات الـتي تـقدم ا7قـرارات الـضريـبية، kـا فـي ذلـك ذات ا;ـسؤولـية اPـدودة 

LLCs2  والشـركـات S الـتي . تـدفـع الـضرائـب kـوجـب الـقانـون ا.ùـادي اrمـريـكي) قـبل 

 Capital الــضرائــب وبــاســتثناء ا.حــتياطــي الــفيدرالــي ولــكن مــع اهــت6ك رأس ا;ــال ا;ــعدل
Consumption Adjustment CCAdj ومــــــــــــع تــــــــــــقييم اúــــــــــــزون ا;ــــــــــــعدل 

 .Inventory Valuation Adjustment IVA

ارتـفعت أربـاح الشـركـات بنسـبة ۱.۳٪ مـن الـربـع الـسابـق و ٦.۲٪ عـلى أسـاس سـنوي، وkـعدل مـوسـمي 

قـدره ۳.۳۳ تـريـليون دو.ر فـي الـربـع الـثانـي، وهـو اrعـلى عـلى ا7طـ6ق، مـدفـوعـا بـاrربـاح الـقياسـية ا;سجـلة 

 Bureau of Economic فــــي الــــصناعــــات غــــير ا;ــــالــــية. وفــــقا ;ــــكتب التحــــليل ا.قــــتصادي

 .Analysis BEA

أرباح الشركات: @ يوجد ركود في اQفق 

تـوفـر الـربـحية مـقياسـا مـوجـزا لـلصحة ا;ـالـية للشـركـات، لـذلـك هـي مـؤشـر أسـاسـي لـºداء ا.قـتصادي. وتـوضـح 

BEA فــي مــنهجيتها أن اrربــاح هــي مــصدر اrربــاح اPتجــزة، تــوفــر الــكثير مــن الــتمويــل لــ6ســتثمارات 
الرأسمالية التي تزيد من القدرة ا7نتاجية. أما التفاصيل الدقيقة حول أرباح الشركات، فهي كا™تي: 

بـنوك ا.حـتياطـي الـفيدرالـي ا7قـليمية ا.ثـني عشـر الـتي يـتم حـساب اrربـاح فـي بـيانـاتـها ا;ـالـية، هـي ۱.

شـركـات خـاصـة، وبـالـتالـي يـتم تـضمينها فـي اrرقـام الـرئيسـية rربـاح الشـركـات مـن قـبل مـكتب التحـليل 

ا.قـتصادي. خسـر بـنك ا.حـتياطـي الـفيدرالـي مـبالـغ كـبيرة مـن ا;ـال مـن خـ6ل دفـع ا;ـزيـد مـن الـفائـدة 

لـلبنوك وصـناديـق سـوق ا;ـال أكـثر ∑ـا كسـبه مـن الـفائـدة عـلى مـحفظته الـتي . تـزال واسـعة مـع تـراجـع 

 Wolf Richter, Another Recession Indicator Refuses to See a Recession: Corporate Profits 1

without Federal Reserve Banks Hit Record, Sep 28, 2023, WOLF STREET, Link
2 شركات S ، الخاصة بضريبة الدخل الفيدرالية بالوIيات اGتحدة ، هي شركة وثيقة الصلة تقوم بإجراء انتخابات صالحة 

 S تدفع الشركات I ، ول من قانون ا3يرادات الداخلية. بشكل عامtمن الفصل ا S تخضع للضريبة بموجب الفصل الفرعي
أي ضرائب الدخل. بدIً من ذلك ، يتم تقسيم دخل وخسائر الشركة بà اGساهمà وتمريرها. اGصدر الويكيبيديا.
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حجـم أوراقـها ا;ـالـية. ولـكن مـن حـيث اrربـاح مـن ا7نـتاج اwـالـي مـن قـبل الشـركـات اrمـريـكية، فـإن 

أرباح أو خسائر بنك ا.حتياطي الفيدرالي غير ذات صلة. 

الشـركـات مـصطلح تسـتخدمـه ñ BEAـميع الـكيانـات ا;ـطلوبـة لـتقد¶ ا7قـرارات الـضريـبية الـفيدرالـية ۲.

للشـركـات، kـا فـي ذلـك الشـركـات اõـاصـة والشـركـات ذات ا;ـسؤولـية اPـدودة والشـركـات S، إضـافـة 

لــبعض ا;ــنظمات الــتي . تــقدم إقــرارات ضــريــبية للشــركــات. لــذلــك هــو مــقياس واســع جــدا لــºربــاح 

التجارية من ا7نتاج اwالي. 

اrربـاح قـبل ضـرائـب الـدخـل: قـياس اrربـاح قـبل ضـرائـب الـدخـل، يـلغي آثـار الـتغييرات فـي السـياسـات ۳.

الضريبية. 

بـاسـتبعاد اrربـاح الـرأسـمالـية وتـوزيـعات اrسـهم ا;سـتلمة، تظهـر أربـاح ا7نـتاج اwـالـي دون ا;ـكاسـب ٤.

ا;الية. 

اســتنادا إلــى بــيانــات ا7قــرار الــضريــبي للشــركــات وبــيانــات اPــاســبة ا;ــالــية، ùــصل BEA عــلى هــذه ٥.

الــبيانــات مــن مــصلحة الــضرائــب ومــن بــيانــات اPــاســبة ا;ــالــية للشــركــات الــعامــة، وهــي ¬ــمع الــبيانــات 

وتعدلها. 

مـع اهـت6ك رأس ا;ـال ا;ـعدل CCAdj. يـتم ùـويـل مـقايـيس ا7هـت6ك ذات الـعائـد الـضريـبي (اسـتنادا ٦.
إلــى مــحاســبة الــتكالــيف الــتاريــخية) ;ــقايــيس اهــت6ك رأس ا;ــال الــثابــت، اســتنادا إلــى الــتكلفة اwــالــية 

ا;تسقة مع العمر ا7نتاجي ومع جداول إهت6ك قائمة على التجربة. 

مــع تــقييم اúــزون ا;ــعدل IVA، فــإن تــعديــل أربــاح الشــركــات وإيــرادات ا;ــ6ك rجــل اســتبعاد أربــاح ۷.

اúـزون (فـمث6ً تشـتري الشـركـة أداة مـقابـل ۱ دو.ر، وبـعد وجـودهـا فـي اúـزون ;ـدة شهـر، يـرفـع ا;ـورد 

اrســـعار بنســـبة ۲۰٪، فـــإذا قـــفزت قـــيمة اúـــزون إلـــى ۱.۲ دو.ر، فســـيخلق ۰.۲۰ دو.ر أربـــاح مـــن 

اúـزون، مـع زيـادة ذات صـلة فـي سـعر ا;ـبيعات، والـتي هـي مـكاسـب رأسـمالـية أكـثر مـن أنـها أربـاح مـن 

ا7نتاج اwالي. 

اQرباح من الصناعات اgلية غير اTالية: 

تـشمل الـصناعـات غـير ا;ـالـية ا;ـرافـق والـتصنيع و¬ـارة اñـملة و¬ـارة التجـزئـة والـنقل والتخـزيـن وا;ـعلومـات 

وغيرها من الصناعات غير ا;الية. 
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ارتـفع إجـمالـي اrربـاح فـي الـصناعـات اPـلية غـير ا;ـالـية بنسـبة ۱.۸٪ لـلربـع، وبنسـبة ۳.۲٪ عـلى أسـاس 

ســنوي، إلــى مــعدل ســنوي قــياســي مــعدل مــوســميا قــدره ۲.٤٦ تــريــليون دو.ر. وهــذا . يــشمل اrربــاح 

اrجنبية للشركات اrمريكية. وبالتالي تضاعفت اrرباح من عام ۲۰۱۹. 

أكبر ث\ث فئات غير مالية من حيث الربح: 

انـخفضت اrربـاح فـي الـصناعـات الـتحويـلية بنسـبة ۳.۷٪ لـلربـع، ولـكنها . تـزال تـرتـفع عـلى أسـاس سـنوي 

إلـى ۷۱۱ مـليار دو.ر سـنوي مـعدل مـوسـميا، وهـو ا.نـخفاض الـثانـي مـن الـربـع إلـى الـربـع عـلى الـتوالـي، بـعد 

ا.رتفاع الهائل خ6ل الوباء. تظل اrرباح مرتفعة للغاية. 

اrربـاح فـي ¬ـارة التجـزئـة، ارتـفعت الـتجارة ا7لـكترونـية بنسـبة ۱۲.۱٪ لـلربـع وبنسـبة ۲۱٪ عـلى أسـاس 

سـنوي إلـى مـعدل سـنوي قـياسـي قـدره ۳٥۳ مـليار دو.ر مـعدل مـوسـميا. ويـرجـع ذلـك جـزئـيًا إلـى أن تـكالـيف 

¬ار التجزئة قد ارتفعت ببطء أكبر (أو انخفضت بالفعل) ∑ا رفعت أسعارها. 

1كـانـت اrربـاح فـي الـصناعـات "غـير ا;ـالـية اrخـرى" ثـابـتة تـقريـبًا لـلربـع وانـخفضت بنسـبة ۷.۱٪ عـلى أسـاس 

سنوي، بعد ا.رتفاع الهائل خ6ل الوباء. 

اQرباح حسب الصناعات اgلية اTالية 

يـشمل ذلـك جـميع الشـركـات ا;ـالـية بـاسـتثناء بـنوك ا.حـتياطـي الـفيدرالـي، وبـالـتالـي فـإن اrربـاح اPـلية مـن 

الـبنوك والشـركـات الـقابـضة ا;ـصرفـية، والـوسـاطـة ا.ئـتمانـية اrخـرى واrنشـطة ذات الـصلة؛ واrوراق ا;ـالـية 

وعـقود السـلع اrسـاسـية، وغـيرهـا مـن ا.سـتثمارات ا;ـالـية واrنشـطة ذات الـصلة؛ وشـركـات الـتأمـM واrنشـطة 

ذات الصلة؛ والصناديق ا.ستئمانية وغيرها من الوسائل ا;الية. 

انـخفضت اrربـاح بنسـبة ۲.۸٪ لـلربـع، ولـكنها . تـزال تـرتـفع بنسـبة ٤٥٪ عـلى أسـاس سـنوي بـعد ا.رتـفاع 

الــهائــل فــي اrربــاح فــي عــام ۲۰۲۲ والــربــع اrول مــن عــام ۲۰۲۳. وهــذه أربــاح بــدون الــتوزيــعات وبــدون 

ا;كاسب واõسائر الرأسمالية، لكنها أرباح من ا7نتاج اwالي. 

1 هذه فئة تشمل التعدين؛ والبناء؛ والعقارات والتأجير والتأجير؛ والخدمات اGهنية والعلمية والتقنية؛ والخدمات ا3دارية 
وخدمات إدارة النفايات؛ والخدمات التعليمية؛ والرعاية الصحية واGساعدة اIجتماعية؛ والفنون والترفيه والترفيه؛ وخدمات 

ا3قامة والغذاء؛ والزراعة والغابات وصيد اtسماك والصيد؛ وغيرها من الخدمات، باستثناء الحكومة.
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لـذلـك فـإن أربـاح الشـركـات كـانـت مـشوهـة بـشكل كـبير أثـناء الـوبـاء وبـعده، مـع زيـادة اrسـعار الـتي تـفوق 

بـكثير زيـادات الـتكالـيفه، ولـكن فـي الـربـع الـثانـي كـانـت . تـزال غـير طـبيعية. وتبشـر هـذه اrربـاح بـاõـير 

.ستثمار الشركات في ا;ستقبل ومشاريع التوسع، ∑ا يغذي ا;زيد من النمو ا.قتصادي. 
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