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 منطقة اليورو لدولتباين الأداء الاقتصادي مشاكل بسبب 

الحقيقي في منطقة اليورو إلى الإجمالي الناتج المحلي  انخفض

وهي  ،2019نوي في الربع الثاني من عام فقط على أساس س 1.1%

عندما بدأت منطقة اليورو في  2014منذ عام  للنموأبطأ وتيرة 

ضعف النمو  الانتباه إلىلفتنا وقد من أزمة الديون السيادية.  التعافي

استمر هذا الضعف  العام الماضي.الاقتصادي في منطقة اليورو 

تطبيع  مواصلةالتخلي عن على  وأجبر البنك المركزي الأوروبي

أن البنك ب، نعتقد القيود المختلفة، على الرغم من الآنو.  السياسة

حزمة شاملة من الحوافز  يعمل على إعدادالمركزي الأوروبي 

 .النقدية التي سيتم الإعلان عنها في اجتماع سبتمبر

في الأداء الاقتصادي داخل منطقة  التباين سوف نتطرق هنا إلى

 ،بين قطاعي الصناعة والخدمات في التباينننظر س أولاً،اليورو. 

)مثل فرنسا وألمانيا( والبلدان  ثم إلى الاختلاف بين البلدان الأساسية

 .)مثل إسبانيا وإيطاليا( الطرفية

ً المؤشرات الرائدة استخدام يعد مؤشر مديري المشتريات أحد أكثر  ا

استبيانات يتم إلى هذا المؤشر لنشاط الاقتصادي. ويستند ياس افي ق

 على نطاق قطاعاتمن الشركات  كبير مديري عددلى ارسالها إ

للأشهر  آفاق الاقتصادتقييم  هؤلاء المديرين يطلب منوالاقتصاد. 

ة. ثم يتم تجميع بالمقارنة مع الأشهر الثلاثة السابقالقادمة  الثلاثة

جاء إذا  .مؤشر الانتشار يعرف باسم فيما الاستبيانالردود على 

أقل الإنتاج، أما إذا كان نمو إلى ، فهو يشير 50فوق  حاصل الأرقام

 .ه، فهو دليل على تراجع50من 

لمنطقة اليورو ككل  الصناعي مؤشر مديري المشترياتانخفض 

مما يشير إلى  ، في يوليو 46.5، مسجلاً 50أكثر تحت مستوى الـ 

بلغ مؤشر مديري المشتريات و. يقطاع الصناعالانكماش في 

في ديسمبر  60من  أعلىلمنطقة اليورو ذروته عند  الصناعي

ً حيث كان القطاع مدفوع ،2017 قوي في بمزيج إيجابي من نمو  ا

 1.10اليورو سعر العملة )بلغ متوسط  في ضعفالطلب العالمي و

أبريل إلى  2015أبريل  الفترة من بينواحد دولار فقط لكل يورو 

لحرب التجارية بين في االتصعيد المستمر  غير أن(. 2017

 اليوروارتفع سعر عملة )ارتفاع قيمة الالولايات المتحدة والصين و

اً لنمو حد ا( قد وضع2017منذ مايو دولار في المتوسط  1.16 إلى

 ثيرات سلبية أخرىكما جاءت تأفي منطقة اليورو.  الصناعيقطاع ال

طر خروج بريطانيا من الاتحاد اخمو تشديد معايير الانبعاثاتمن 

 تحولهي  المحصلة النهائيةوكانت صفقة". بدون الأوروبي "

ً لمحرك الذي كان ي،قطاع الصناعال إلى  ،منطقة اليوروفي لنمو ا

حرب تجارية بين للاقتصاد كلما وقعت بعض الشيء عامل معيق 

 .اثنين من أكبر عملائها

انتعشت أسواق العمل في جميع أنحاء منطقة اليورو بشكل أو بآخر 

خلال أزمة الديون السيادية،  المستوى الضعيف الذي كانت عليهمن 

، حيث لا تزال البلدان واضحدول المنطقة بين  التباينومع ذلك فإن 

 .(1أضعف بكثير من البلدان الأساسية )الرسم البياني  الطرفية

لها لأجور بأسرع معدل ا نموقوة في سوق العمل وقد أتاحت هذه ال

يميل و. ودعم الطلب المحلي في منطقة اليورومن الزمن في عقد 

أبقى مؤشر مديري وهو ما  الخدمات،الطلب المحلي نحو 

الأمر  يوليو،في  53.1عند  50لخدمات فوق في قطاع االمشتريات 

هناك فإن  ذلك،على الرغم من و. النمويشير إلى استمرار الذي 

في بدأ قد القطاع الصناعي علامات مبكرة على أن الضعف في 

 .الطلب المحلي والخدمات إضعاف

 لبطالةالمنسقة ل معدلاتال
)%(  

 

 QNBالمصادر: يروستات، تحليل 

لقد رأينا مسبقاً التباين في معدلات البطالة في بلدان منطقة اليورو، 
أسوأ لكن هذا التباين يظهر أيضاً في نمو الاقتصاد ككل. 

ر في منطقة اليورو هي االأربعة الكبمن بين  لاقتصادات أداء  ا

إيطاليا، التي تعاني من مشاكل هيكلية عميقة ومستويات مرتفعة 

للغاية من الدين الحكومي. الاقتصاد الإيطالي هو الاقتصاد الرئيسي 

أقل مما كان عليه قبل  هزال إنتاجلا يالوحيد في منطقة اليورو الذي 

(. في الواقع، 2 الرسم البياني) 2009عام لالأزمة المالية العالمية 

لا تزال إيطاليا هي الأسوأ أداء  في اقتصادات منطقة اليورو الأربعة 

 .2019الكبرى، مع نمو صفري حتى الآن في عام 
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  : مستوى الناتج المحلي الإجمالي2الرسم البياني 

 (100=2007)مؤشر 

 
 QNBتحليل المصادر: يوروستات، 

البلد الآخر الكبير في منطقة اليورو والذي عانى من أزمة الديون 

، حيث تكمن المشكلة الرئيسية في كان إسبانيا 2013السيادية عام 

 لكن،(. 1البطالة المزمنة وخاصة بطالة الشباب )الرسم البياني 

أدنى مستوى ب 2009عام لدخلت إسبانيا في الأزمة المالية العالمية 

الكبرى، مما  ةالأربعبالاقتصادات  مقارنةومية من الديون الحك

نسبة الدين إلى الناتج المحلي الإجمالي فوق ارتفاع ساعد على منع 

الإصلاحات الهيكلية وإعادة  أدت. بالإضافة إلى ذلك، 100%

رسملة نظامها المصرفي المتعثر خلال أزمة الديون السيادية لعام 

 في الاقتصاد الإسباني. مثير للإعجابالنتعاش إلى دعم الا 2013

وقد عاد حاليا  الناتج المحلي الإجمالي إلى مستوى ما قبل الأزمة 

(، والاقتصاد الإسباني 2)الرسم البياني  2009المالية العالمية لعام 

حاليا  هو الوحيد من بين الاقتصادات الأربعة الكبرى الذي ينمو 

 % على أساس سنوي.2بمعدل يفوق 

إلى حد بعيد  ظلالفرنسي من المشاكل، ولكنه لا يخلو الاقتصاد 

الكبرى، مع أداء أعلى  ةالأربع الاقتصاداتمن بين  الأكثر استقرارا  

الرسم هنا ) نستخدمهاجميع المقاييس التي ب بقليل من المتوسط

 (.2و 1 البياني

 الاقتصاداتيبرز الاقتصاد الألماني باعتباره الأفضل أداء  بين 

ك بفضل قطاع الصناعات التحويلية ذي الكبرى، وذل ةالأربع

 %15المستوى العالمي. أصبح الاقتصاد الألماني الآن أكبر بنسبة 

معدل لا يتعدى (، و2)الرسم البياني  2007مما كان عليه في عام 

(، ويمكن للحكومة الألمانية 1)الرسم البياني % 3.1البطالة حاليا 

 عشرالسنوات الالاقتراض بفعالية بمعدل فائدة صفر على مدى 

 اتلاقتصادأكثر االمقبلة. كل هذا جيد، لكن الاقتصاد الألماني هو 

للضعف في الطلب الخارجي الذي نشهده  عرضة الكبرىالأربعة 

 . نتيجة للحرب التجارية

 لصناع حقيقيةفي الأداء في منطقة اليورو يمثل مشكلة  التباينهذا 

يتسبب هذا السياسة والبنك المركزي الأوروبي بشكل خاص. 

عدد من القيود على قدرة البنك المركزي  في إحداث الوضع

الأوروبي على تنفيذ السياسة النقدية المناسبة لمنطقة اليورو ككل. 

الحكومة الألمانية عند على سبيل المثال، لا يوجد ما يكفي من ديون ف

كثير من يوجد  شراؤها، في حينوبي لبنك المركزي الأورل يمكن

أن الألمان الذين يعملون بجد  الحتميالديون الإيطالية. ومن 

    يترددون في تحمل عبء الديون الإيطالية.
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 المؤلف المراسل*

أية مسؤولية عن أي خسائر مباشرة أو غير مباشرة قد تنتج عن استخدام هذا  QNBلا تتحمل مجموعة  إخلاء مسؤولية وإقرار حقوق الملكية الفكرية:"

ماري اعتماداً على التقرير. إن الآراء الواردة في التقرير تعبر عن رأي المحلل أو المؤلف فقط، ما لم يصُرَح بخلاف ذلك. يجب أن يتم اتخاذ أي قرار استث

أساس مشورة استثمارية يتم الحصول عليها من مصادرها المختصة. إن هذا التقرير يتم توزيعه مجاناً، ولا  الظروف الخاصة بالمستثمر، وأن يكون مبنياً على

 ."QNBيجوز إعادة نشره بالكامل أو جزئياً دون إذن من مجموعة 
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