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  منطقة اليورو تواصل تعافيها الاقتصادي بثبات

الأخيرة ضغوط السنوات  في  اليورو  منطقة  اقتصاد  كبيرة    ا  شهد 

النقدية  لنتيجة   عدة عوامل سلبية رئيسية، من بينها تشديد السياسة 

و  الطاقة،  وأزمة  مسبوق،  غير  الخارجي،    ضعفبشكل  الطلب 

 ، ظل الصعبة  وفي هذه البيئةالعالم.  على مستوى  عدم اليقين    وتزايد

النمو معدل  ، حيث بلغ متوسط  متواضعا    لمنطقةالاقتصادي لنمو  ال

فقط  0.8 من  %  السنوات  الثلاث  فترة  .  2025إلى    2023خلال 

هذا المعدل أقل من ثلث متوسط النمو   تبريعُ  على سبيل المقارنة،و 

 .الفترةنفس  خلال% 2.6 بلغالسنوي للاقتصاد الأمريكي الذي 

 نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي لمنطقة اليورو  
 نمو على أساس سنوي(ال)نسبة 

 

 QNBقسم الاقتصاد في ، يوروستاتالمصادر: 

نهاية العام الماضي، بدأت المؤشرات الرئيسية تشير إلى تحسن    في 

مديري   مؤشر  يعُد  اليورو.  منطقة  في  الاقتصادية  الأوضاع 

ستطلاعات، الاعلى    ا  قائم  ا  مرجعي  ا  مؤشر (PMI) المشتريات 

  وتشير ويسُتخدم لقياس مدى تحسن أو تدهور التوقعات الاقتصادية.  

منطقة  بفي قطاع الخدمات  يقو   نمو إلى  مؤشر هذا الأحدث بيانات  

في كل  تتجاوز المؤشرات المرجعية  اليورو ككل. علاوة على ذلك،  

)ألمانيا المنطقة  في  الكبرى  الأربعة  الاقتصادات    فرنساو   من 

الو   إيطالياو  عتبة  النشاط    50ـ  إسبانيا(  نمو  إلى  تشير  التي  نقطة 

% من  70ما يقارب  يشكللأن قطاع الخدمات  ا  الاقتصادي. ونظر

 .اقتصاد منطقة اليورو، فإن هذه إشارة مشجعة للمنطقة

  ا  طفيف ا  في رأينا، من المتوقع أن يشهد اقتصاد منطقة اليورو انتعاش

العام.   المقالة،  و هذا  هذه  تدعم  سفي  رئيسية  عوامل  ثلاثة  نناقش 

 .وجهة نظرنا

 

 لخدمات قطاع امؤشر مديري مشتريات 

 ورو  ـقة اليـية بمنطـادات الرئيسـفي الاقتص

 ، التغيير من يناير إلى ديسمبر(2025ديسمبر   كما في)

 
 QNB في الاقتصاد قسم،  فر أناليتكسي، هS&P Global: المصادر

المالية  أولا ، سيتعزز الإنفاق الاستهلاكي بفضل تحسن الأوضاع 

التضخم في منطقة  ت السيطرة على  ونمو الدخل الحقيقي. وقد تم

% المستهدفة  2عند مستوى قريب من نسبة  اليورو، حيث استقر  

البنك المركزي الأوروبي خلال العام الماضي. وقد أتاح   من قبِل

نقدية  تبني  ذلك   المركزي  مواتية  سياسة  البنك  خفض  إذ  أكثر، 

بمقدار   المرجعي  الفائدة  سعر  من    200الأوروبي  أساس  نقطة 

للغاية بلغ   %  2إلى    2024% في منتصف عام  4مستوى تقييدي 

الماضي،   العام  من  يونيو  أنهبحلول  يعد    أي  الإنفاق    يقيدلم 

الاستهلاكي، بل يؤدي إلى توسع الائتمان الممنوح للقطاع الخاص 

 لحقيقية. بالقيمة ا

بالإضافة إلى ذلك، فإن انخفاض معدلات التضخم واستقرار أسواق 

العمل، مع اقتراب معدل البطالة من أدنى مستوى له على الإطلاق  

%، يؤديان إلى نمو الدخل بوتيرة أسرع من التضخم. ومن  6.3عند  

بمعدل   العام  هذا  الدخل  ينمو  أن  في  1.5المتوقع  الأخذ  مع   %

نمو مماثل   سيؤدي إلى الاعتبار أسعار السلع والخدمات، وهو ما  

نصف   من  أكثر  يمثل  الأسر  استهلاك  أن  وبما  الاستهلاك.  في 

اقتصاد منطقة اليورو، فإن هذا يعُد مؤشرا  مشجعا  للنمو الإجمالي 

 .2026في عام 

ثانيا ، ستؤدي حزم التحفيز المالي في ألمانيا والإنفاق الدفاعي على  

.  2026مستوى منطقة اليورو إلى إعطاء زخم مالي للنمو في عام  

إلى  معظمه  يعُزى  كبيرا ،  ماليا   توسعا   العام  هذا  ألمانيا  وستشهد 

الإنفاق على الإعانات والإنفاق الاجتماعي والدفاع. ومن المتوقع 

  % من الناتج المحلي الإجمالي، 3.7أن يصل العجز الألماني إلى  
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النمو الاقتصادي    في   نقطة مئوية  0.5بنسبة    زيادةمما سيساهم في  

 % من اقتصاد منطقة اليورو.  30مثل ما يقرب من التي تُ ، لألمانيا

بالإضافة إلى ذلك، أدت الحرب الروسية الأوكرانية إلى مبادرات  

% 1ر أن تتجاوز  إنفاق دفاعي في جميع أنحاء منطقة اليورو يقُد

دولة تقدمت   16من الناتج المحلي الإجمالي الإضافي في أكثر من  

بطلبات للحصول على مرونة منسقة بموجب القواعد المالية للاتحاد  

الأوروبي. ويمكن أن تساهم الزيادة الإجمالية في الإنفاق العسكري  

الإجمالي    0.4إلى    0.2بنحو   المحلي  الناتج  نمو  في  مئوية  نقطة 

مثل السياسة المالية عائقا  . وبشكل عام، لن تُ 2026الحقيقي في عام  

عام   خلال  اليورو  منطقة  في  الاقتصادي  النمو  مما  2026أمام   ،

يعني تحسنا  في ظروف النمو الاقتصادي مقارنة بالتأثير الانكماشي  

 . 2025عام لللسياسة المالية 

ثالثا ، يظُهر قطاع التصنيع علامات استقرار مع تحسن التوقعات. 

، أثرت مجموعة من العوامل  2024و   2023  بين عامي   خلال الفترة

السلبية على قطاع التصنيع، بما في ذلك السياسة النقدية المتشددة،  

و  الطاقة،  تكاليف  وارتفاع  الخارجي،  الطلب  تصحيح  وضعف 

المخزون لفترة طويلة. ونتيجة لذلك، شهد قطاع التصنيع  مستويات  

% 6، حيث بلغت معدلات الانكماش  الفترةتلك  ركودا  مطولا  خلال  

 على أساس سنوي.  

في العام الماضي وحقق معدلات نمو   يتعافى وبدأ قطاع التصنيع  

إيجابية، حيث تلاشت إلى حد كبير تأثيرات تصحيح المخزون التي  

، ولم يعد  2024و   2023  بين عامي أثقلت كاهل القطاع في الفترة  

عائقا  أمام النشاط الاقتصادي. بالإضافة إلى ذلك، عادت   ذلك يشكل

تكاليف الطاقة إلى مستوياتها الطبيعية بعد أن كانت عند مستويات  

. كما بدأ التأثير السلبي للتوترات التجارية العالمية بالتلاشي حرجة

اليقين.   عدم  وحالة  الجمركية  الرسوم  تأثير  انحسار  مع  تدريجيا ، 

يتحسن   أن  المتوقع  الهيكلية، من  التحديات  استمرار بعض  ورغم 

أداء قطاع التصنيع مقارنة بالعام الماضي. ومن المتوقع أن يدعم 

% 15ورو، حيث يمثل قطاع التصنيع ما بين  هذا الوضع منطقة الي

   % من الناتج المحلي الإجمالي للمنطقة.20إلى 

نتوقع  المتبقية،  الكبيرة  التحديات  من  الرغم  وعلى  عام،  بشكل 

ونتوقع   اليورو.  منطقة  في  الاقتصادي  النمو  نمو  استمرار تحسن 

،  هذا العام  %1.5بنسبة  للمنطقة  الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  

مدعوما     النمو   وهي نسبة أعلى من إجماع التوقعات، حيث سيكون

الإنفاق  تزايد الاستهلاك، وتعافي قطاع التصنيع، و  عأوضابتحسن 

المالي.

 

 الاقتصادي QNBفريق   

 عائشة خالد آل ثاني 

 قسم الاقتصاد  –أول  مسؤول

4647-4453-+974 

 *بيرنابي لوبيز مارتن

 قسم الاقتصاد  –مدير أول 

4643-4453-+974 

 لويز بينتو

 قسم الاقتصاد  – نائب رئيس مساعد

+974-4453-4642 

 المؤلف المراسل *

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

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

تقصير( عن أي أخطاء أو نقصان في ضمنيا ، فيما يتعلق بدقة المعلومات أو اكتمالها أو موثوقيتها كما لا يتحمل المسؤولية بأي شكل من الأشكال )بما في ذلك ما يتعلق بال 

فيما يتعلق بالمعلومات أو ملاءمتها لغرض معين. يتم توفير بعض الروابط لمواقع  بشكل صريح مسؤوليته عن كافة الضمانات أو قابلية التسويق    QNBالمعلومات. يخُلي  

مسؤولا  عنه، ولا يقدم للقارئ أي اعتماد فيما يتعلق بدقة هذه المواقع  عتبر محتوى هذه المواقع، ولا يُ  QNBإلكترونية خاصة بأطراف ثالثة فقط لراحة القارئ، ولا يؤيد 

بصفته مستشارا  ماليا  أو خبيرا  استشاريا  أو وكيلا  فيما يتعلق بالمعلومات ولا يقدم استشارات استثمارية أو قانونية    QNBأو ضوابط الحماية الخاصة بها. ولا يتصرف  

عتبر نصيحة  أو عرضا  أو ترويجا  أو طلبا  أو توصية  فيما يتعلق بأي معلومات أو منتجات أو ضريبية أو محاسبية. إن المعلومات المقدمة ذات طبيعة عامة، وهي لا تُ 

تماد عليها لاتخاذ لا يجوز الاعمقدمة في هذه المطبوعة. يتم تقديم هذه المطبوعة فقط على أساس أن المتلقي سيقوم بإجراء تقييم مستقل للمعلومات على مسؤوليته وحده. و

المتلقي بالحصول على استشارات استثمارية أو قانونية أو ضريبية أو محاسبية من مستشارين محترفين مستقلين قبل اتخاذ أي قرار   QNBأي قرار استثماري. يوصي  

الذي يحتفظ بحق تعديل أي معلومات في أي   QNBاستثماري. الآراء الواردة في هذه المطبوعة هي آراء المؤلف كما في تاريخ النشر. وهي لا تعكس بالضرورة آراء  

أو مديروه أو موظفوه أو ممثلوه أو وكلائه أي مسؤولية عن أي خسارة أو إصابة أو أضرار أو نفقات قد تنجم عن أو ترتبط بأي   QNBوقت ودون إشعار. لا يتحمل  

بوعة مجانا  ولا يجوز توزيعها أو تعديلها أو نشرها أو إعادة نشرها أو إعادة استخدامها أو بيعها شكل من الأشكال باعتماد أي شخص على المعلومات. يتم توزيع هذه المط

، فإنه لم تتم مراجعة المعلومات من قبل مصرف قطر المركزي أو هيئة قطر للأسواق QNB. وعلى حد علم QNBأو نقلها أو إعادة إنتاجها كليا  أو جزئيا  دون إذن من 

 بطلب أو تلقي أي موافقة فيما يتعلق بالمعلومات.  QNBالمالية أو أي جهة حكومية أو شبه حكومية أو تنظيمية أو استشارية سواء  داخل قطر أو خارجها، كما لم يقم 
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