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 التطعيم  وتيرة عتسار قوة بفضليزداد  في منطقة اليورو الاقتصادي التعافي

 فيشتوية ال الزيادة افيقلإ ا  ضروريالقيود  تشديد كان مقدمة:

، ولكنه الحالي في وقت سابق من العام 19-وفيدبك ةالإصابحالات 

ع أنحاء منطقة ف النشاط الاقتصادي في جمياضعإ إلى ا  أيض أدى

معدلات التطعيم بالفعل إلى ، أدى ارتفاع اليورو. لحسن الحظ

الحكومات بدأت والنشطة.  19-كوفيد انخفاض كبير في عدد حالات

انتهاء  ستهلكون على الاستفادة منالميحرص ، وفي تخفيف القيود

 .الحجرفترة 

توقعات النشاط الاقتصادي والتضخم تحليلنا  سيتناول، هذا الأسبوع

 .أنحاء منطقة اليورووالسياسة النقدية والسياسة المالية في جميع 

 في بداية ا  ضعيفاقتصاد منطقة اليورو أداء كان  النشاط الاقتصادي:

في  %0.6الناتج المحلي الإجمالي بنسبة  تراجع، حيث 2021عام 

. 2020الربع الأول من العام مقارنة بالربع الرابع من عام 

في أبريل مقارنة بشهر  %3وانخفضت مبيعات التجزئة بنسبة 

موجة ثالثة من إصابات ل لتصديل القيود فرض إعادةمارس مع 

القيود فرض التطعيم و وتيرة تسارع، أدى . ومع ذلك19-كوفيد

ك بالفعل إلى انخفاض ملحوظ في عدد الإصابات. وقد سمح ذل

فوائد خاصة لقطاعي ب يعودسا ممللحكومات بالبدء في رفع القيود، 

 .الضيافة والتجزئة

 مديري مشتريات قطاع الخدماتمؤشر : 1الرسم البياني 

 انحسار( يشير إلى نقطة 50توسع، دون  يشير إلىنقطة  50فوق  ،)مؤشر نشر

 

 QNBتحليلات وآي إتش إس ماركيت  المصادر:

على استعداد هم أن ينثقة المستهلكبرصد  الخاصة مؤشراتالتظهر 

ستهلاك الا تعزيز المدخرات في تراكم ساعدينتوقع أن وللإنفاق. 

 تعافيإلى  الاستشرافية، تشير البيانات رفع القيود. في الواقعمع 

 السياحية الرئيسية توقعات بأن تستفيد الوجهات ، معالاستهلاك

ارتفع مؤشر و. ئةإعادة فتح قطاعي الضيافة والتجزتحديدا  من 

 حيث، بقوة خلال أشهر الصيف لخدماتقطاع امديري مشتريات 

 .(1يونيو )الرسم البياني شهر في في إسبانيا نقطة  62.5إلى  قفز

 فيبشكل سريع حتى الآن  أسعار المستهلك تضخم ارتفع التضخم:

(. في 2قة )الرسم البياني بارتفاع أسعار الطاا  ، مدفوعالحاليالعام 

، أقر البنك المركزي الأوروبي بأن التضخم قد ارتفع أكثر الواقع

إلى  الأساسيرفع توقعاته للتضخم لذلك قام البنك بمن المتوقع و

الارتفاع  هذا ، من المتوقع أن يكون. ومع ذلك2021في عام  1.9%

 الارتفاع السابقبنمو الأجور وانخفاض ب ا  مقيدا  وفي التضخم مؤقت

توقع ، يالتضخم المستورد. ونتيجة لذلكقلل يس الذي اليوروفي قيمة 

في عام  %1.4تراجع التضخم إلى البنك المركزي الأوروبي 

توقعات الو للتضخم ، وهو أقل بكثير من التوقعات المستهدفة2023

 .الجائحةقبل  التي كانت سائدة

 تضخم أسعار المستهلك في منطقة اليورو: 2الرسم البياني 

 (نسبة على أساس سنوي، إسهام نقطة مئوية)
 

 
 

 QNBتحليلات آي إتش إس ماركيت والمصادر: 

يواصل البنك المركزي الأوروبي تقديم حوافز  السياسة النقدية:

عن أعلن البنك و. المُيسرةالمالية  على الأوضاع حفاظللنقدية كبيرة 

جائحة الطارئ للأصول للاستجابة للشراء البرنامج  زيادة وتمديد

ن تريليو 1.85 سندات بقيمةبشراء البنك  في ديسمبر. وقد التزم

حتى  الأساسية المبالغإعادة استثمار ب، و2022يورو حتى مارس 

 .2023نهاية عام 

يلتزم البنك المركزي الأوروبي بالحفاظ على مستوى عالٍ من 

 دهورارتفاع عائدات السندات وت للحيلولة دونمشتريات الأصول 

نتوقع و ا .هشالتعافي  فيه لا يزال في الوقت الذيالتمويل  عأوضا

حتى  ا  مليار يورو شهري 75الأصول عند  الحفاظ على وتيرة شراء

أن  هو ببساطةالطفيف  التخفيضهذا  السبب وراءو. 2021سبتمبر 
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أقل خلال الصيف ولا  سنداتصدر حكومات منطقة اليورو عادة  ت

بعد إغراق أسواق السندات. في البنك المركزي الأوروبي  غبير

ر يورو مليا 65إلى  أن يتم تخفيض مشتريات الأصولنتوقع  ذلك،

 التعافي الاقتصادي.مع تعزز 

 انتقلجعة استراتيجيته وبمرا مؤخرا  البنك المركزي الأوروبي  قام

تم الإعلان التي و %2 تبلغللتضخم  منتظمة استهداف نسبةإلى 

 ةللنسبة المستهدف تخفيفبمثابة يعتبر  ذلكو. 2021 يوليوفي  اعنه

، 2021في سبتمبر مستقبلا  و. %2ن عقل تالتي للتضخم  ةالحالي

، مع أكثر قوة" استشرافية إرشاداتعلان عن "الإ ا  نتوقع أيض

مُيسرة نقدية المركزي الأوروبي بالحفاظ على سياسة  التزام البنك

التي كانت دوات الأ عودة إلىالل سه  من شأنه أن يُ  وذلك. لل اية

دوات الأالدعم بدلا  من الاعتماد على  لتقديمقبل الجائحة مستخدمة 

 .ئةالطار

التفاعل بين السياسة  الاعتبار الأخذ في المهممن  السياسة المالية:

برنامج الشراء فإن ، التحديدعلى وجه والمالية. السياسة النقدية و

للحكومات  ا  مالي ا  حيز يوفر الطارئ للأصول للاستجابة للجائحة

 في ذلكلديون. وقد ساعد مستويات عالية من إصدار اتحقيق ل

في عوائد السندات بين بلدان شمال  المخاطر اتعلاو تخفيض

 التي تتمتعمنخفضة، وبلدان جنوب أوروبا العوائد الأوروبا ذات 

 .عوائد أعلىب

من قبل الدول المقدم بشكل فردي  ادييالاعتدعم البالإضافة إلى 

 هو جزء من التعافي ، فإن صندوقلسياسة الماليةا عبرالأعضاء 

مالية وهو أداة التابع للاتحاد الأوروبي، صندوق الأجيال القادمة 

هو صندوق التعافي  ال رض منومليار يورو.  800مؤقتة بقيمة 

 المباشرة ةوالاجتماعي ةالاقتصادي الأضرارالمساعدة في إصلاح 

صندوق ال سنداتإصدار عملية بالفعل  تقد بدأو. كوروناجائحة ل

صندوق وسيحقق الونتوقع أن تبدأ المدفوعات خلال الصيف. 

دات جنوب أوروبا ومن فوائد كبيرة بشكل خاص لاقتصاالمذكور 

من الناتج المحلي  %5بنسبة  الاقتصادي عزز النشاطيالمتوقع أن 

 .2026الإجمالي في إيطاليا وإسبانيا بحلول عام 

سمح للتعافي يالتطعيم  إن ارتفاع وتزايد معدلات الخلاصة:

 أن ورغم. بأن يصبح أكثر قوة منطقة اليوروفي  الاقتصادي الهش

إلا ، الولايات المتحدة الذي حدث في تعافياللا يضاهي  هذا التعافي

 المؤقتة ،قدية الجديدةالمالية والن اتبأدوات السياس ه مدعومأن

مزيدا  من نمو الناتج المحلي الإجمالي  يكتسبنتوقع أن ووالطارئة. 

بقية العام، قبل أن يتراجع في في  ا  وأن يظل التضخم مرتفع الزخم

في منطقة اليورو  اتالسياس ناعصُ . ونأمل أن يتمكن 2022عام 

 أن يقوموا بتضمينوالجائحة  وفرتها الاستفادة من الدروس التيمن 

 الاقتصادية جديدة للمساعدة في تعزيز التوقعاتاقتصادية أدوات 

طويلة الأجل.
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 المؤلف المراسل*

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

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

ن أي أخطاء أو نقصان في المعلومات. فيما يتعلق بدقة المعلومات أو اكتمالها أو موثوقيتها كما لا يتحمل المسؤولية بأي شكل من الأشكال )بما في ذلك ما يتعلق بالتقصير( ع

اصة ليته عن كافة الضمانات أو قابلية التسويق فيما يتعلق بالمعلومات أو ملاءمتها ل رض معين. يتم توفير بعض الروابط لمواقع إلكترونية خبشكل صريح مسؤو QNBيخُلي 

هذه المواقع أو ضوابط الحماية الخاصة  محتوى هذه المواقع، ولا يعتبر مسؤولا  عنه، ولا يقدم للقارئ أي اعتماد فيما يتعلق بدقة QNBبأطراف ثالثة فقط لراحة القارئ، ولا يؤيد 

محاسبية. إن المعلومات  بصفته مستشارا  ماليا  أو خبيرا  استشاريا  أو وكيلا  فيما يتعلق بالمعلومات ولا يقدم استشارات استثمارية أو قانونية أو ضريبية أو QNBبها. ولا يتصرف 

أو ترويجا  أو طلبا  أو توصية  فيما يتعلق بأي معلومات أو منتجات مقدمة في هذه المطبوعة. يتم تقديم هذه المطبوعة  المقدمة ذات طبيعة عامة، وهي لا تعتبر نصيحة  أو عرضا  

لحصول المتلقي با QNB. يوصي فقط على أساس أن المتلقي سيقوم بإجراء تقييم مستقل للمعلومات على مسؤوليته وحده. ولا يجوز الاعتماد عليها لاتخاذ أي قرار استثماري

في هذه المطبوعة هي آراء المؤلف  على استشارات استثمارية أو قانونية أو ضريبية أو محاسبية من مستشارين محترفين مستقلين قبل اتخاذ أي قرار استثماري. الآراء الواردة

أو مديروه أو موظفوه أو ممثلوه  QNBدون إشعار. لا يتحمل الذي يحتفظ بحق تعديل أي معلومات في أي وقت و QNBكما في تاريخ النشر. وهي لا تعكس بالضرورة آراء 

ات. يتم توزيع هذه المطبوعة أو وكلائه أي مسؤولية عن أي خسارة أو إصابة أو أضرار أو نفقات قد تنجم عن أو ترتبط بأي شكل من الأشكال باعتماد أي شخص على المعلوم

، QNB. وعلى حد علم QNBدة نشرها أو إعادة استخدامها أو بيعها أو نقلها أو إعادة إنتاجها كليا  أو جزئيا  دون إذن من مجانا  ولا يجوز توزيعها أو تعديلها أو نشرها أو إعا

ل قطر أو استشارية سواء  داخ فإنه لم تتم مراجعة المعلومات من قبل مصرف قطر المركزي أو هيئة قطر للأسواق المالية أو أي جهة حكومية أو شبه حكومية أو تنظيمية أو

 بطلب أو تلقي أي موافقة فيما يتعلق بالمعلومات. QNBخارجها، كما لم يقم 
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