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  مثل نقطة تحول في النمو الاقتصاديالتوسع المالي في ألمانيا ي  

طويلة  ألمانيا    ظلت  الاقتصادي  ل  ا  محركلعقود   أوروبافي  لنمو 

المالي.   للاستقرار  أساسية  الماضي   ولكن وركيزة  العقد    ، خلال 

استراتيجية   ظهرت  قرارات  إلى  جذورها  تعود  هيكلية  تحديات 

الحكومة الزمن قبل    اتخذتها  من  وتشمل  عقدين   التبعات هذه  . 

و الديموغرافية  التجاهات  الا  حاليا  التحديات  و  عباء الأسلبية، 

و ال و ال  يبيةضرالتنظيمية  الطاقة،  الامفرطة،  إمدادات  في  ختناقات 

التغير.   سريع  العالمي  المشهد  مع  الرائدة  القطاعات  تكيف  وعدم 

الألماني ضعيف أداء الاقتصاد  لذلك، كان  الناتج    فقد ،  ا  ونتيجة  ظل 

الحقيقي   الإجمالي  تغييرالمحلي  الست   يذُكر  دون  السنوات  خلال 

ويعُد هذا الأداء ضعيف البالغة مع    مقارنةبال  ا  الماضية.  النمو  نسبة 

% 6.8% في الولايات المتحدة، أو حتى نسبة النمو البالغة  14.9

 .الفترةنفس بقية دول منطقة اليورو خلال ب

قد تشُكل الإدارة الحالية بقيادة المستشار فريدريش ميرتس نقطة و 

أولت   عقود،  مدى  فعلى  الاقتصادي.  والأداء  السياسة  في  تحول 

.  القدرة على تحمل أعباء الديون ألمانيا الأولوية للانضباط المالي و 

للتوسع المالي    ا  ضخم  ا  في المقابل، تبنت الحكومة الجديدة برنامج

قد   السنوات  البنية قيمته  صل  تمتعدد  يشمل  يورو،  تريليون  إلى 

 . التحتية والدفاع

 توقعات  النمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي لألمانيا و

 ، على أساس سنوي( % )

 

 QNBقسم الاقتصاد في ، رغيإجماع بلومب  المصادر:

نقطة تحول للاقتصاد الألماني،  اتفي السياس ريالتغيمثل هذا يُ  وقد

  ، إذقد أدى بالفعل إلى تحسن توقعات النمو ومعنويات المستثمرين ف

ارتفع مؤشر داكس، وهو المؤشر الرئيسي لسوق الأسهم الألمانية، 

العام  23بنسبة   استطلاعو الماضي.  %  بلومبيرغ   إجماع  يجمع 

رصد  معيار ل  وهو بمثابةالاقتصاديين ومراكز الأبحاث،    توقعات 

توقعات النمو. بعد انكماش الاقتصاد الألماني ب  ات المرتبطةتطورال

عام  0.5بنسبة   في  و %2024  ل،    ته نسببلغت    ضئيلنمو  تحقيقه 

عام  0.2 في  إلى  %2025  الاستطلاع  يشير  الاتجاهات  تحسن  ، 

للأداء  نمو  العامة  بمعدلات  أن  ،  و 1تبلغ  يتُوقع  على %1.5   %

 . 2027و  2026عامي في التوالي 

رأينا،   أعتاب  ألمانيا    تعُتبرفي  مرحلة توسع جديدة مدعومة  على 

في  و المالية والنقدية.    ات بعوامل دورية إيجابية وتحول في السياس

التوقعات  تحسن  وراء  الرئيسية  العوامل  نناقش  المقالة،  هذه 

 .الاقتصادية الكلية لألمانيا

 الاستثمار العام والإنفاق الدفاعي 
 مخطط له(ال فعلي والإنفاق ال)مليار يورو، 

 

 QNBقسم الاقتصاد في ، ةالألماني وزارة المالية الاتحادية المصادر:

ستساهم أولا ، مع التركيز على الاستثمار العام والإنفاق الدفاعي،  

المالية وقد   السياسة  ملحوظ.  بشكل  الاقتصادي  النمو  تعزيز  في 

، وهو توسع 2025% في عام  6ارتفعت النفقات الفيدرالية بنسبة  

تاريخي ومن المتوقع أن يتسارع. ومن المخطط من منظور  كبير  

إلى   العام  هذا  الدفاعي  والإنفاق  الاستثمار  نفقات  ترتفع    232أن 

بنسبة   زيادة  يعني  ما  يورو،  الاستثمار  و   %.40مليار  يحُدث 

كبيرا ، ما   ماليا   أثرا   الدفاعي  والإنفاق  التحتية  البنية  في  الحكومي 

اليورو  يتجاوز  ملموسا   أثرا   الحكومة  تنفقه  يورو  لكل  أن  يعني 

متحفظة، ح وبافتراضات  الاقتصاد.  في  واجه  الواحد  في حال  تى 

  تأثير التنفيذ عقبات وتأخيرات، فإن الإنفاق الإضافي قد يؤدي إلى  

عن   يزيد  سنوي  الإجمالي.  0.75مالي  المحلي  الناتج  من   %

للاقتصاد  هاما   داعما   عاملا   المالية  السياسة  ستشكل  وبالتالي، 

 الألماني على المدى المتوسط. 

ثانيا ، يشهد قطاع التصنيع استقرارا  تدريجيا ، ما يشير إلى المراحل  

فبعد بلوغه ذروته عام   انتعاش دوري.  ، واجه 2017الأولى من 

ذلك  في  بما  السلبية،  الصدمات  من  متتالية  سلسلة  القطاع  هذا 
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كوفيد وجائحة  العالمية،  التجارية  الطاقة  19-التوترات  وأزمة   ،

الناجمة عن الحرب الروسية الأوكرانية، وتراجع صناعة السيارات 

التقليدية. وفي هذا السياق، شهد الإنتاج الصناعي في ألمانيا انكماشا   

. منذ ذلك 2025% من ذروته حتى منتصف عام  19تراكميا  بنسبة  

ة التي  ذرو الن  م%  90الحين، انخفضت أسعار الغاز الطبيعي بنحو  

كهرباء  جمالية للسعار الإالأ، كما عادت  2022أزمة عام    إبان تها  بلغ

في ألمانيا إلى وضعها الطبيعي، مما خفف من حدة الصدمة المالية 

التي واجهتها الصناعات كثيفة الاستهلاك للطاقة، مثل الصناعات 

 الكيميائية والمعادن. 

في  الحاد  التصحيح  كبير  حد  إلى  انتهى  فقد  ذلك،  إلى  بالإضافة 

. وبحلول نهاية 2023و   2022عامي    حدث بين المخزونات الذي  

% 10، كانت طلبات التصنيع الجديدة تنمو بأكثر من  2025عام  

للحوافز  المبكرة  الآثار  على أساس سنوي، وهو ما يعكس جزئيا  

المالية. ويواصل مؤشر مديري المشتريات لقطاع التصنيع تعافيه 

إلى نطاق   2024نقطة خلال عام    40  ة من بيقرالمن أدنى مستوياته  

إلى    50-51 تشير  قيما   مسجلا   الأخيرة،  الأشهر  في  تقريبا   نقطة 

استقرار   إلى  البيانات  تشير  عام،  وبشكل  النشاط.  في  توسع  بداية 

والتدابير  الطاقة  تكاليف  بانخفاض  مدعومة  الألمانية،  الصناعة 

 السياسية. 

بشكل  داعمة  الائتمان  وشروط  النقدية  السياسة  أصبحت  ثالثا ، 

متزايد. بعد السيطرة على التضخم، بدأ البنك المركزي الأوروبي  

دورة خفض أسعار الفائدة، حيث خفض سعر الفائدة المرجعي على 

%، وهو  2إلى حوالي    2024% في منتصف عام  4الودائع من  

ال تقديرات  مع  عموما   يتوافق  الممستوى  هذا  احتأثير  ويؤدي  يد. 

بمقدار   النقدي  انخفاض    200التيسير  إلى  تدريجيا   أساس  نقطة 

تكاليف الاقتراض، مما يدعم الاستثمار والاستهلاك. ومع تحسن  

الأوضاع المالية، ينمو إجمالي الائتمان الممنوح للأسر والشركات  

قع بالقيمة الحقيقية، بعد سنوات من الانكماش. وبالتالي، من المتو 

أن يعزز انخفاض تكاليف الاقتراض ونمو حجم الائتمان الانتعاش  

 الاقتصادي الأوسع نطاقا  على المدى المتوسط. 

الكلية لألمانيا، مدعومة   الاقتصادية  التوقعات  تتحسن  عام،  بشكل 

بالتوسع المالي، والانتعاش الناشئ في قطاع التصنيع، والأوضاع  

استمرار   تيسيرا . ورغم  الأكثر  هيكلية، من شأن  العقبات  الالنقدية 

مسار نمو أفضل.لأن يشُكل بداية ات هذا التحول في السياس

 

 الاقتصادي QNBفريق   

 عائشة خالد آل ثاني 

 قسم الاقتصاد  –أول  مسؤول

4647-4453-+974 

 *بيرنابي لوبيز  ارتن

 قسم الاقتصاد  –مدير أول 

4643-4453-+974 

 لويز بينتو

 قسم الاقتصاد  – نائب رئيس مساعد

+974-4453-4642 

 المؤلف المراسل *

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

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

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

قع إلكترونية خاصة بأطراف ثالثة بشكل صريح مسؤوليته عن كافة الضمانات أو قابلية التسويق فيما يتعلق بالمعلومات أو ملاءمتها لغرض معين. يتم توفير بعض الروابط لموا

ة هذه المواقع أو ضوابط الحماية الخاصة بها. ولا عتبر مسؤولا  عنه، ولا يقدم للقارئ أي اعتماد فيما يتعلق بدقمحتوى هذه المواقع، ولا يُ   QNBفقط لراحة القارئ، ولا يؤيد  

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

بوعة فقط على عتبر نصيحة  أو عرضا  أو ترويجا  أو طلبا  أو توصية  فيما يتعلق بأي معلومات أو منتجات مقدمة في هذه المطبوعة. يتم تقديم هذه المطذات طبيعة عامة، وهي لا تُ 

بالحصول على استشارات  المتلقي    QNBيوصي    أساس أن المتلقي سيقوم بإجراء تقييم مستقل للمعلومات على مسؤوليته وحده. ولا يجوز الاعتماد عليها لاتخاذ أي قرار استثماري.

وعة هي آراء المؤلف كما في تاريخ استثمارية أو قانونية أو ضريبية أو محاسبية من مستشارين محترفين مستقلين قبل اتخاذ أي قرار استثماري. الآراء الواردة في هذه المطب

أو مديروه أو موظفوه أو ممثلوه أو وكلائه أي   QNBالذي يحتفظ بحق تعديل أي معلومات في أي وقت ودون إشعار. لا يتحمل    QNBالنشر. وهي لا تعكس بالضرورة آراء  

هذه المطبوعة مجانا  ولا يجوز   مسؤولية عن أي خسارة أو إصابة أو أضرار أو نفقات قد تنجم عن أو ترتبط بأي شكل من الأشكال باعتماد أي شخص على المعلومات. يتم توزيع

، فإنه لم تتم مراجعة  QNB. وعلى حد علم  QNBعادة نشرها أو إعادة استخدامها أو بيعها أو نقلها أو إعادة إنتاجها كليا  أو جزئيا  دون إذن من  توزيعها أو تعديلها أو نشرها أو إ

ل قطر أو خارجها، كما لم يقم المعلومات من قبل مصرف قطر المركزي أو هيئة قطر للأسواق المالية أو أي جهة حكومية أو شبه حكومية أو تنظيمية أو استشارية سواء  داخ

QNB  .بطلب أو تلقي أي موافقة فيما يتعلق بالمعلومات 
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