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ً توقع أن ي  منطقة اليورو اقتصاد  2020خلال النصف الثاني من  يحقق أداءً متفوقا

 قتصادالالتفوق على نحو ابخطى ثابتة  الآن اليورو منطقة سيرت

السيطرة  من تمكنتفقد . 2020خلال النصف الثاني من عام  الأمريكي

إجراءات الإغلاق المحلية،  بفضلبشكل جيد  19 -جائحة كوفيدعلى 

واسع.  الالتزام بارتداء الكمامات على نطاقالاجتماعي، و باعدوالت

أوروبا على  في منخفضةً  الجديدة الإصابة حالاتظلت ونتيجةً لذلك، 

(. 1إعادة فتح الاقتصاد )الرسم البياني  عمليات الرغم من استمرار

، لكن اً خطر الوباء يشكلثانية من موجة احتمال ظهور زال يلا و

إعادة عمليات شير إلى أن أوروبا في وضع جيد لمواصلة تنا تتحليلا

التي  الجديدة الإصابة دون حدوث زيادة كبيرة في حالاتح تافتالا

 .فرض إغلاقات موسعةتتطلب 

 الجديدة  19 -حالات كوفيد: 1الرسم البياني 

 (ة أيامعمتوسط متحرك لسب)

 
  QNB، تحليلات جامعة جون هوبكنزالمصادر: 

على أربعة في هذا التقرير نسلط الضوء س، ذلك في الاعتبارمع أخذ و

 .في منطقة اليوروالاقتصادي عوامل أخرى تدعم استمرار التعافي 

إلى أن اقتصاد منطقة  تشيرلنشاط ل المبكرةمؤشرات ال لا تزال، أولاً 

 الربع الثاني خلال حدثالذي بسرعة من التباطؤ الحاد  يتعافىاليورو 

ي لمنطقة اليورو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقنمو شهد فقد . من العام

تدابير لل يعُزىكان  الضعف ذلكفي الربع الثاني، ولكن تراجعاً قياسياً 

مؤشر  ارتفعو. وقد تم تجاوزه الآن الوباءالمتخذة للسيطرة على 

نقطة  54.8منطقة اليورو إلى  المركب في فلاشمديري المشتريات 

. 2018منذ أوائل عام  تسجيلها يتم أقوى قراءة، وهي في يوليو

ً النشاط منخفض معدلبالطبع، لا يزال و يات ما قبل مستومع  مقارنةبال ا

 بما أنوفي الربع الثالث. حدوث نمو قوي ، لكننا نتوقع 19 -كوفيد

خلال  رجح أن يتأثر سلباً ت المتحدة يُ هلاكي في الولاياالانفاق الاست

، نتوقع أن الوباءلاحتواء  تدابيرلفرض عودة الجراء  موسم الصيف

خلال في النمو  الاقتصاد الأمريكيمنطقة اليورو على اقتصاد تفوق ي

 .2020النصف الثاني من عام 

ً ثاني  من خلالإلى الأمام  كبيرةً  ، اتخذ قادة الاتحاد الأوروبي خطوةً ا

متوسطة والميزانية  الاقتصادي تعافيالتوصل إلى اتفاق بشأن خطة ال

التي تم التوصل  عتبر الصفقة النهائيةتوالأسبوع الماضي. خلال الأجل 

ً أقل طموح الصددإليها في هذا  ً  ا ً نحم   تضمنت، حيث مما كان مخططا  ا

 مليار يورو 500فقط، أي أقل من مبلغ مليار يورو  390بقيمة 

أن بنرى  ،وعلى الرغم من ذلك. المقترحات الأوليةالمذكور في 

مؤسسة قدر توأخرى مهمة بالنسبة لأوروبا.  خطوةً  يعتبرالاتفاق 

 %5غولدمان ساكس أن "إيطاليا وإسبانيا ستحصلان على منح بنسبة 

 الفترة من ، خلالمن الناتج المحلي الإجمالي، على التوالي %6و

تبلغ  بسعر فائدة مخفضلإضافة إلى قروض ، با2023إلى  2021

مشتريات البنك  نبجا إلىومن الناتج المحلي الإجمالي".  %7 نسبتها

هذه خطة التعافي فإن ن الحكومية، الديسندات من  المركزي الأوروبي

ة سنتين إلى ثلاث فترلفجوة التمويل المالي في منطقة اليورو ستسد 

ً تُ خطة الفإن ، ذلك وبالإضافة إلىسنوات.  ً  ظهر التزاما  مشروعب عميقا

 .التكامل المالي بشأن تحقيقالآمال  يعزز، مما ةالأوروبي الوحدة

 ً المالية على  التدابيرمن  اتخاذ المزيد تعافيخطة ال تيح، ستثالثا

نتوقع أن تقوم حكومات منطقة و. (1)الرسم البياني  المستوى الوطني

 تجنبعلى  عاملينكات والاليورو بتوسيع البرامج التي تدعم الشر

، والتي كانت فعالة في الحد من ارتفاع معدل من العمل التسريح

في ألمانيا إضافي تقديري تحفيز الإعلان عن  بالفعل تموقد البطالة. 

من  %4 حواليمن الناتج المحلي الإجمالي( وفرنسا ) %3.5)حوالي 

في إيطاليا  تقديم تحفيز إضافينتوقع كما ، الناتج المحلي الإجمالي(

كون وسيفي إسبانيا. المحلي الإجمالي( واتج من الن %1.5 حوالي)

 ً كبيرة )التزامات  قروضوضمانات  تلقائيضبط أدوات ب ذلك مدعوما

ً دعم مما سيوفر، طارئة( ً مالي ا  في جميع أنحاء منطقة اليورو. كبيراً  ا

 الاستجابة المالية  تدابير : 2الرسم البياني 

 % من الناتج المحلي الإجمالي() 

 
  هيفر أناليتكس، بغولدمان ساكس أبحاث الاستثمار العالميقسم المصادر: 
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بعد اتخاذه لإجراءات حاسمة في يونيو، يقوم البنك المركزي رابعاً، 

ً بتقديم محفزات نقدية كبيرة من خلال أسعار الفائدة  الأوروبي حاليا

المخفضة وضخ السيولة والتيسير الكمي. وقد تباطأ التضخم في منطقة 

اليورو بالفعل، مع تراجع التضخم الأساسي في المؤشر المنسق 

% على أساس سنوي 0.8إلى  (HICP) كينلتضخم أسعار المستهل

% في فبراير. وأكدت رئيسة البنك المركزي 1.2في يونيو من 

الأوروبي، كريستين لاغارد، أنه في ضوء عدم اليقين المتزايد 

وانخفاض ضغوط الأسعار، يعتزم البنك المركزي الأوروبي الاستفادة 

ارئ بشكل كامل من زيادة نطاق البرنامج الخاص بالشراء الط

. ولذلك نتوقع أن يستمر البنك 19 -كوفيدللأصول للاستجابة لتداعيات 

، قبل 2021البرنامج حتى منتصف عام  في تمديدالمركزي الأوروبي 

التي كان يستخدمها  المحدودةإعادة التركيز على مجموعة الأدوات 

 .قبل التيسير الكمي

عم الكبير المقدم إن السيطرة الفعالة على الوباء وتحسن البيانات والد

الآراء التي من خلال السياستين المالية والنقدية جميعها عوامل تؤيد 

بأن اقتصاد أوروبا سيتفوق على الاقتصاد الأمريكي خلال  تفيد

. وما زلنا نتوقع حدوث تباين واضح في 2020النصف الثاني من عام 

 الأداء بين شمال وجنو  منطقة اليورو، حيث تتعافى ألمانيا وفرنسا

ودول الشمال بشكل أسرع بكثير من دول الجنو  الأكثر عرضة 

لمخاطر ظهور موجة ثانية نظراً لاعتماد اقتصاداتها على السياحة.
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 عبد الرحمن الجهني

 محلل أبحاث 

 +)974 (4453-4436هاتف: 
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 اقتصادي

 4642-4453 (974+)هاتف: 

 *جيمس ماسون

 اقتصادي أول 

 +)974 (4453-4643هاتف: 
 

 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:

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

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

QNB. 
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