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الملخص التنفيذي

النفطاجإنتتخفيضاتتراجعمعالنمويعودأنالمتوقعمنالنفط،عائداتبانخفاضالمدفوعالانكماشمنعامينفبعد.2025عاممنتصففيتحولنقطةالكويتيالاقتصاديشهد

ظلفيمجددا  الظهورببدأتالماليةالعجوزاتأنإلاالتباطؤ،وطأةمنالتخفيففي(السياديةالأصول)للدولةالكبيرةالماليةالاحتياطياتساعدتوقد.النفطيغيرالنشاطوتعزز
.النفطوإنتاجأسعارانخفاض

إذاستقراره،علىيالكويتالماليالسوقحافظوقدالعالميةالاتجاهاتمعيتماشىبماتستقرأنالنقديةللسياسةأتاحممامنخفضة،أحاديةأرقامإلىالتضخممعدلاتتراجعتوقد

لوسج.للعامضعيفةبدايةبعدالتعافيعلىأوليةمؤشراتيظُهرالعقاراتقطاعبدأحينفي،2025عاممنالأولالنصفخلالمتواضعةمكاسبللأسهمالعامالمؤشرسجل
.الاقتراضتكلفةارتفاعنتيجة2025عامفيتراجعأنهإلا،2024عامفيقياسيةمستوياتالاستهلاكيالإنفاق

نحوالجهوداراستمرمعالنفط،ازدهاربعدمامرحلةفيتباطؤا  (البحرينعُمان،قطر،الإمارات،السعودية،)أخرىاقتصاداتتواجه،الخليجيالتعاونمجلسدولمستوىوعلى
.الاقتصاديالتنويع

نتيجةالصينفيالنمويتباطأحينفيالتجارة،فيجديدةتحدياتتواجهلكنهاالتضخمفيتباطؤا  المتحدةالولاياتتشهدإذ:معاكسةرياحا  الكبرىالاقتصاداتتواجه،وعالميا  
من–لجيوسياسيةاالمخاطروتستمرالطاقةومشاكلالمرتفعالتضخماستمراربسببركودحالةفي(المتحدةالمملكةذلكفيبما)أوروباوتبقىوالتجارية،العقاريةالتحديات

.العالميالاقتصادآفاقعلىظلالهاإلقاءفي–الإقليميةالنزاعاتإلىالنفطإنتاجقرارات



نظرة عامة على الاقتصاد الكويتي

العاموالدينالماليةالديناميكيات
تدهور،النفطأسعاربارتفاعمدفوعفائضتحقيقمنوجيزةفترةبعد

فيمرتفعةالالنفطيةالعائداتأسفرتفقد.جديدمنللكويتالماليالتوازن

المحليالناتجمن٪12نحوقدرهالميزانيةفيفائضعن2022عام

تاجوإنأسعارانخفاضمعولكن.(الاستثماراتدخلباستثناء)الإجمالي

المحليالناتجمن٪5-بنحو:ماليعجزتسجيلإلىالكويتعادتالنفط،

نالسنتيفيأكثرالعجزويتسع.2023/2024الماليةالسنةفيالإجمالي

حكوميةميزانيةأحدثوتشير.2025/2026و2024/2025الماليتين

مليار6.3قدرهعجزإلى(مارسإلىأبريلمن،2025/2026)

دينارمليار5.6منارتفاعا  ،(الإجماليالمحليالناتجمن٪13نحو)دينار

تبلغفطيةالنالإيراداتبشأنفرضياتإلىهذاويستند.السابقةالسنةفي

2.5قدرهوإنتاجللبرميلدولارا  68يقارببسعر)دينارمليار15.3

التوسعهذاويعُزى.دينارمليار24.5تقاربونفقات،(يوميا  برميلمليون

جراء"قعةالمتوالنفطيةالإيراداتانخفاضإلىبالكامل"الماليةالفجوةفي

مستوىىعلالإبقاءمعالنفط،وإنتاجلسعرتوقعاتهابخفضالحكومةقيام

تراجعيفيتجلىالإنفاقضبطأنبالذكرالجديرومن.ثابتشبهالإنفاق

منذالأدنىوهيالعام،هذافقط٪0.8+بنسبة)العامةالأجورنمو

ورغم.اليالرأسموالإنفاقالدعمفيطفيفةتخفيضاتجانبإلى،(الجائحة

يالمالالتعادليالسعرأنإلىيشيرماقائمة،العجوزاتتزاللاذلك،

80نحوبالمقدرة)الحاليةالنفطأسعارمنأعلىيزاللاللكويتالحقيقي

.(2025عامفيدولارا  

دتصاعأدىفقد:السوققلبتماسرعانالجيوسياسيةالعواملأنإلا

بنسبةالأسعارارتفاعإلى2025يونيومنتصففيالخليجفيالتوترات

ساهمتوقد.للبرميلدولارا  73نحوإلىلتصلواحدةليلةخلال6٪

التحالفوافق،2024يونيوففي.اليقينعدمحالةزيادةفي+أوبكسياسة

عنهاالتراجعبدءمع،2025عامحتىالإنتاجتخفيضاتمعظمتمديدعلى

الإنتاجيةالحصةرفعتموقد.2024عامأواخرمناعتبارا  تدريجيا  

برميلمليون2.443حواليإلى)2024مايوفيطفيفبشكلللكويت

منبل،المستقإلىوبالنظر.بحذرالإنتاجبزيادة+أوبكبدءمع،(يوميا  

فترةانتهاءمع2025عامفيالنفطمنالكويتإنتاجيةترتفعأنالمتوقع

ومع.ودالركحالةمنالنفطيالقطاعيخرجأنيفُترضمماالتخفيضات،

أشارحيثجوهرية،مخاطرةتمثلالنفطأسعارتقلباتتظلذلك،

دولارا  80يقاربللميزانيةالتعادليالسعرأنإلىالكويتيونالمسؤولون

نحوتبرنسعربلغوقد)المستوىهذادونمستمرانخفاضوأي.للبرميل

.العامةالماليةعلىضغوطا  يضعقد(2024عاممنتصففيدولارا  80

يعززمما،النفطسوقبتقلباتتأثرهامدىالأخيرةالكويتتجربةوتبُرز

.الاقتصادمصادرتنويعإلىالحاجة

الأسعاروتقلباتالنفطقطاع
أثرتوقدالكويت،لاقتصادالأساسيةالركيزةالهيدروكربوناتتزاللا

ويتالكالتزمت.النموعلىكبيربشكلالأخيرةالنفطسوقتقلبات

إلىأدىمما،2024-2023عاميخلال+أوبكإنتاجبتخفيضات

عاممنالأولىالتسعةالأشهرخلال٪7بنحوالنفطإنتاجانخفاض

٪2.9-بنسبةالإجماليالمحليالناتجانكماشفيذلكساهموقد.2024

حادتناقضفيوذلك،2023عامفي٪3.6-تراجعبعد،2024عامفي

الناتجانخفضوقد.2022عامفي٪6.3+البالغالقويالانتعاشمع

الناتجسجلبينماالماضي،العام٪7تقارببنسبةالنفطيالإجماليالمحلي
.(٪2–1حوالي)طفيفا  نموا  النفطيغير

100جزحابرنتخامتجاوزأنفبعد.كبيرا  تقلبا  النفطأسعارشهدت

عامفيالثمانيناتمنتصفنحومتوسطهبلغ،2022عامفيدولار

وفي.2024عامأوائلفيالسبعيناتمستوياتإلىوانخفض،2023

أدنىإلىوجيزةلفترةالأسعارانخفضت،2025عاممنالثانيالربع

ظلفيللبرميل،دولارا  60منلتقتربسنوات،أربعمنذلهامستوى

.المعروضوزيادةالعالميبالطلبتتعلقمخاوف
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(تابع) نظرة عامة على الاقتصاد الكويتي

أساسعلى٪0.7)+زيادةأيتقريبا  السكنيةالإيجاراتتسجللمكما

.٪2.4قطفبلغ(والسكنالغذاءباستثناء)الأساسيالتضخموحتى،(سنوي
فقد–الأسعارفيفعليا  انكماشا  القطاعاتبعضشهدتالواقع،وفي

نتيجةسنوي،أساسعلى٪1-تقارببنسبةالنقلتكاليفانخفضت

فضخإلىالتضخمفيالعامالتباطؤهذاأدىوقد.الوقودأسعاراستقرار

البنكقبلمنالمتوقعالمسارمنأدنىللتضخمالرئيسيالمعدل

فيالتضخممتوسطيبلغأنالدوليالبنكمجموعةتتوقعإذ)المركزي

.(2025عامفي٪2.5الكويت

سعرطلربنظرا  كثب،عنالعالميةالاتجاهاتالنقديةالسياسةاتبّعت
فيالفائدةأسعاربرفع(CBK)المركزيالكويتبنكقامفقد.الدينارصرف

فيدراليالللاحتياطيالنقديالتشديددورةمعتماشيا  2023–2022عامي

.توردالمسالتضخمواحتواءالدينارجاذبيةعلىالحفاظبهدفالأميركي،

المركزيللبنكالرئيسيالخصمسعربلغ،2024عامأوائلوبحلول

.(2022عامقبل٪1.5منارتفاعا  )٪4.0حوالي

تضخم والسياسة النقدية

النقديةوالسياسةالتضخم
.مرتفعةالالعالميةبالمستوياتمقارنة  معتدلةتضخمدورةالكويتشهدت

ضغوطبسبب2022عامفي٪4.0نحوعندذروتهالتضخمبلغوقد

عامفي٪3.6نحوإلىتراجعثمالجائحة،أعقبتالتيالإمدادات

،2025عاممنالأولالنصفوفي.2024عامفي٪3.0وإلى2023
،2025مايو–أبريلوبحلول.التباطؤفيالأسعارارتفاعوتيرةاستمرت

على٪2.3–2.2نحوالكويتفيالمستهلكينأسعارتضخممعدلبلغ

الموادأسعارتضخمهدأوقد.2020عاممنذالأدنىوهوسنوي،أساس
بشكل–2022–2021عاميفيرئيسيا  محركا  كانالذي–الغذائية

على٪4.6بنحوارتفعتوالمشروباتالغذائيةالموادأسعار)ملحوظ

.(سابقا  خانتينذاتمعدلاتمنانخفاضا  أبريل،فيسنويأساس

االكويتتحركتالعجوزات،هذهتمويلأجلمن هاأدواتلتوسيعأخير 

رالمنتظالعامالدينقانونعلىالأميرصدّق،2025أبريلففي.التمويلية

منذديدالجالاقتراضعلىالمفروضالحظربذلكمنهيا  طويلة،فترةمنذ

ما)كويتيدينارمليار30إلىيصلماإصدارالقانونيُجيز.2017عام

(الإجماليالمحليالناتجمن٪60حواليأودولار،مليار100نحويعادل

ا50إلىتصلاستحقاقبآجالالسيادية،والصكوكالسنداتمن .عام 

منبدلا  النقديةالسيولةعلىوالحفاظبالاقتراضللحكومةذلكوسيسمح

وياتمستوتعُد.العامالاحتياطيصندوقمنالسحبعلىفقطالاعتماد

المحليالناتجمن٪7حوالي)حاليا  للغايةمنخفضةالكويتفيالعامالدين

تىحإنهبل.للاقتراضواسعا  مجالا  يتيحمما،(2024عامفيالإجمالي

٪70منأقلالعامالدينفسيظلدينار،مليار30الـكاملإصدارحالفي

الجديدالقانونيسُهمأنالمتوقعومن.الإجماليالمحليالناتجمن

مرونةيرتوفخلالمن"للكويتالسياديالائتمانيالتصنيفتعزيز"في

لماليةاأنمنالرغموعلى.محليعائدمنحنىإنشاءفيوالمساعدةتمويلية

إنهافالقادمة،الأجيالوصندوقالاستثماراتبدخلمدعومةتزاللاالعامة

سجلتأنالدوليالبنكمجموعةوتتوقع.هيكليةتحدياتمنتعانيتظل
خلالالإجماليالمحليالناتجمن٪7–5بينيتراوحماليا  عجزا  الكويت

العاماطيالاحتيسيولةأنكما.الإنفاقعلىالسيطرةرغمالمقبلة،السنوات
يفالمتوفرالنقدأنإلىالماليةوزارةأشارتفقد–التراجعفيآخذة

2مجردإلىسنواتعشرقبلدينارمليار33.6منانخفضالصندوق

فيبما)الماليةالإصلاحاتتزاللالذلك،.2024مارسفيدينارمليار

مطلوبة(الدعموترشيدالنفطيةغيرالإيراداتزيادةإجراءاتذلك

أوتقرارباستوقعاتظلفيمستدامماليمسارعلىالكويتلوضعوبشدة

.النفطيةالإيراداتتراجع
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(تابع) نظرة عامة على الاقتصاد الكويتي

2024امعفيالفائدةأسعاررفععنالفيدراليالاحتياطيبنكتوقفمع

سياستهاتشديدفيأيض االكويتتباطأتالعالمي،التضخمتراجعوبدء

في٪2.5حواليإلىتراجعهوتوقعحاليا  التضخم"اعتدال"ومع.النقدية

نوم.حياديةأكثرموقفإلىالمركزيالكويتبنكتحوّل،2025عام

مركزيةالالبنوكمعمتماشيا  النقديةالسياسةاستقراريظلأنالمتوقع
تفرضلمماالفائدةأسعارفيالزياداتمنمزيددونأي–العالمية

فيائدةالفأسعارأنذلكيعنيالعملية،الناحيةومن.ذلكالخارجيةالعوامل

مزيدا  لميةالعاالظروفشهدتإذاتخفيفهايتموقدذروتها،بلغتقدالكويت

تشيرليلاتتحالمركزيالكويتبنكمسؤولونشرالواقع،وفي.التيسيرمن

علىطرتسيالحاليةالسياسةوأنراسخة،تزاللاالتضخمتوقعاتأنإلى

لديناراارتباطحافظوقد.الائتماننموخنقدونالمناسببالشكلالطلب

قيتبفيمااستقراره،على(الأمريكيالدولارعليهايهيمنعملاتبسلة)
عند–دولارمليار44.5نحوبلغتوالتي–الرسميةالاحتياطيات

التراجعرغم،(الوارداتمنشهرا  11نحوتغطي)كافيةمستويات

سارمفيالكويتفيالتضخميسيروباختصار،.2024عامفيالطفيف

النموعمدإلىالتضخممكافحةمنللتحوّلجاهزةالنقديةوالسياسةهبوطي،
دورةاتبعتالتيالأخرىالخليجدولفيالحالهوكما–الحاجةعند

ذروةإلىالآنوتصلالأميركيالفيدراليانتهجهاالتيالقويةالتشديد
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السوق المالي: الكويت

تتحركسهمالأفأسعار.حذربتفاؤلالكويتيالماليالسوقيتسموباختصار،

عاتوتوقالمصرفيللقطاعقويةبآفاقمدعومةلكنهاضيقنطاقضمن

مستوياتظلتوقد.2025عاممنلاحقوقتفياقتصاديبتحسن

لاهاولكننموا  الأجانبالمستثمرينأنشطةشهدتكمامتوسطة،التداول

محفزاتالوتشمل.الإماراتيةأوالسعوديةالسوقفينظيراتهامنأقلتزال

مما)ثرالمتعالعقاريالرهنقانونبشأنإيجابيةأنباءأيالقادمةالمحتملة

.لنفطاأسعارفيمستدامةارتفاعموجةأو،(والتمويلالعقارأسهمسيعزز

ييؤدعالميحدثأيتشملالسلبيةالمخاطرفإنالآخر،الجانبوعلى

أسماليةرتدفقاتإلىيؤديقدإقليميأمنيتصعيدأوالمخاطرتجنبإلى

يفالحصوالتنظيمالعميقةالماليةالاحتياطياتفإنذلك،ومع.خارجة

الأوسطقالشرمنطقةفينسبيا  آمنا  ملاذا  الكويتيالماليالنظاميجعل

المالرأسأسواقبنيةفيالتدريجيةالإصلاحاتأنكما.إفريقياوشمال

.لمتوسطاالمدىعلىوجاذبيةصلابةأكثراستثماريةبيئةخلقفيتسهم

فلا–ليالماللنظامالأساسحجريعُدالذي–الكويتيالمصرفيالقطاعأما

مانالائتنموارتفعوقد.واضحواستقرارجيدةبرسملةيتمتعيزال

بعد2025أبريلبحلولسنويأساسعلى٪5.7حواليإلىالمصرفي

فيشهرينموأسرعأبريلشهرسجلالواقع،وفي.الباهت2023عام

حقوقبإصدارجزئيا  مدفوعا  ،(٪1.3)+سنواتثلاثخلالالقروض

قراضالإقادوقد.بالهامشتمويلمنتبعهوماالبنوكأحدمنكبيرأولوية

تمثحي)متواضعا  للأسرالإقراضنموكانحينفيالنمو،هذاالمؤسسي

القطاعدائعووتنمو.(الفائدةأسعارارتفاعبسببالاستهلاكيةالقروضكبح

.امالنظفيالسيولةوفرةيعكسمماسنوي،أساسعلى٪6بنحوالخاص
تزاللاالمتعثرةالقروضنسبأنإذ–سليمةتبقىالأصولجودةأنكما

رفعةدورخلالالأعلىالفائدةهوامشمنالبنوكاستفادتوقد–منخفضة

المركزيتالكويبنكعنالصادرةالماليالاستقرارتقاريروتشير.الفائدة

غيبلحيثكبيرة،صدماتتحملعلىقادرالمصرفيالقطاعأنإلى

.٪17منأكثرالمالرأسكفايةمتوسط

لمحيث)ةنادرالكويتيةالحكوميةالسنداتتزاللاالمحلي،الدينسوقوفي

منوخاصة)الشركاتإصداراتفإنلذا،(2017منذمنهاأييصُدر

المقومةالسنداتعوائدارتفعتوقد.المهيمنةهي(الماليةالمؤسسات
2023–2022عاميفيالعالميالاتجاهمعتماشيا  الكويتيبالدينار

فيقرتاستلكنهاالفائدة،لأسعارالمركزيالكويتبنكرفعمعبالتزامن

منالسيادية،السنداتمنجديدبإصدارالتوقعاتومع.2024عام
بينحتتراوعوائدعندالأرجحعلى–العائدمنحنىتشكليبدأأنالمرجح

المركزيللبنكالرئيسيالفائدةسعرأنإلىبالنظرمتوسطة،لآجال5٪–4

دأحالكويتمنحالائتمانيالتصنيفوكالاتوتواصل.٪4حوليدور
(بورزآندستاندردبحسب -AA)المنطقةفيالسياديةالتصنيفاتأعلى

بشأنالسياسيالجمودرغمالضخمة،الخارجيةأصولهابفضل

.الإصلاحات

لالخلافتغيرلكنهمستقرا  أداء  الكويتفيالماليةالأسواقشهدت

للأوراقالكويتسوقمؤشراتسجلتفقد.2025عاممنالأولالنصف

شركاتوالالبنوكأرباحمنبدعمالعام،بدايةمنذمتواضعةمكاسبالمالية

احالأربجنيعملياتبسببمحدودةكانتالمكاسبهذهأنإلاالقيادية،

المؤشركان،2025يونيونهايةوحتى.العالميةالأسواقوتقلباتالمتقطعة

أساسىعلطفيفبشكلإيجابيا  أومستقرشبهالكويتلبورصةالعام

تساهموقد.الخليجبورصاتفيالمختلطالاتجاهيعكسبماسنوي،
أواخريفوإسرائيلإيرانبينالنارإطلاقوقفمثل–الإقليميةالتطورات

منذالهمستوىأعلىدبيسجلتحيث)الإماراتأسواقدفعفي–يونيو

حذرينمرونالمستثويظل.يذُكربشكلالكويتتتأثرلمبينما،(عاما  17

قدفذلك،ومع.المحليالنمووتيرةوبطءالنفطأسعارانخفاضظلفي
فياسيملا–المتينةالمؤسسيةوالأسسالقويةالمحليةالسيولةقدمت

تمويلالبيتحافظالمثال،سبيلفعلى.للأسواقدعما  –الماليالقطاع

مماجيدة،ةربحيعلىبنكين،أكبروهماالكويتي،الوطنيوالبنكالكويتي

.السوقفيالمستثمرينثقةعزز

إصلاحاتتنفيذالكويتبورصةواصلتفقدالسوق،تطوراتيخصوفيما

لتداولإطلاقالبورصةاستعدتوقد.المالرأسسوقلتعميقهيكلية

الاستثمارخياراتتوسيعبهدف،2025عامخلالوالصكوكالسندات

الفنيةالاختباراتاكتملتوقد.الثابتالدخلأدواتفيالسيولةوتحسين

منقلاحوقتفيإطلاقهالمتوقعومنالثانوي،الدينلسوقوالتنظيمية
هذاشأنومن–الجديدالحكوميالدينقانونمعذلكويتزامن.العامهذا

لبورصة،افيالكويتيةالسياديةالسنداتوتداولإصداريعززأنالترابط

الجهاتعملتذلك،إلىبالإضافة.الأسعاراكتشافعلىيساعدمما

يفإدراجهوضمانالسوقترقيةعلىالأخيرةالسنواتخلالالتنظيمية

قدو.الأجنبيةالمحافظتدفقاتمنمزيدا  جذبمماالعالمية،المؤشرات
في( (MSCIستانليلمورغانالناشئةالأسواقمؤشرإلىالكويتانضمت

مالأسهبعضفيالأجانبملكيةارتفعتالحينذلكومنذ،2020عام

.المختارة
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السوق العقاري: الكويت

للكويتنيةالسكاالتركيبةأنإلىالعقاريالقطاعفيالمتخصصونويشير

.للطلبليا  هيكدعما  توفرانالثراءومستويات(المتزايدونالشبابالسكان)

قودعمثل)الكبرىالإسكانمشاريعبعضاستأنفتقدالحكومةأنكما

عامفيهامنحتمالتيالجديدةالعبداللهسعدجنوبلمدينةالتحتيةالبنية

أيضا  كنهاللاحقا ،جديدا  معروضا  تضُيفأنالمتوقعمنوالتي،(2025

.وظائفوتوفرالإنشاءاتقطاعتنُشّط

امعمنتصففيالكويتفيالعقاراتسوقوصفيمكنعام،وبشكل

إلىستقرةمالأسعارتبقىبينماالمبيعاتحجمحيثمنيتعافىبأنه2025
طاعالقيقودإذ–متساو  وغيرتدريجيا  التعافيهذاويظل.كبيرحد

وتبقى.السكنيةالقطاعاتبعضأداءيتأخربينماالتحسن،الاستثماري

التجاريةوكوالبنالكويتيالائتمانبنكيديرإذمتيقظة؛التنظيميةالجهات

تمويلإصلاحاتإقرارتمماوإذا.بحذرالعقاريةللرهونتعرضها

أما.لقطاعلالإقراضتعزيزعبركبيرا  تحولا  ذلكيُحدثفقدالإسكان،

اتمبيعنموالأساسيالسيناريوفيتوقع،2025عاممنتبقىلمابالنسبة

تأتيوقد.الأسعارفياستقرارمعمتوسطأحاديبمعدلالعقارات

علىو.للإسكانماليتحفيزأوالفائدةلأسعارخفضأيمنالإيجابيات

بقيتذاإأوالإنفاق،تقليصوتمالنفطيةالإيراداتتراجعتإذاالنقيض،

مناطؤا  تبالعقاريالسوقيشهدفقدأطول،لفترةمرتفعةالفائدةأسعار

مقارنةظا  ملحوتحوّلا  يمثلمماإيجابي،الحاليالاتجاهفإنذلك،ومع.جديد

.الماضيينالعامينخلالالسوقشهدهاالتيالركودبحالة

ينمدفوعالعودة،فيبدأواوالمستثمرينالمشترينأنإلىهذايشير

.ديدةجداعمةبسياساتوتوقعاتالفئاتبعضفيسعريةبتصحيحات

بالعاممقارنة(٪1.2-)قليلا  أقلمايومبيعاتكانتسنوي،أساسوعلى

التجاريةاراتالعققطاعفيكبيرارتفاعإلىأساسا  يعُزىذلكلكنالسابق،

دريجيا  تتعودالثقةأنفيظُهرالعامالاتجاهأما.الماضيالعاممنمايوفي

(1):التفاؤلهذايعززانرئيسيانعاملانوهناك.العقاريالسوقإلى

وصولاحتمالية(2)والسكني،العقاريللرهنجديدقانونبإقرارالتوقعات

انونقمشروعالكويتيالأمةمجلسناقشفقد.ذروتهاإلىالفائدةأسعار

طويلةةسكنيقروضتقديممنالبنوكيمُكّنأنشأنهمنالعقاريللرهن

دبلفيجوهريإصلاحوهو)العقاريللرهنثانويسوقوتطويرالأجل

فقدانون،القإقرارتموإذا.(السكنيالتمويلتوفيرعلىالدولةفيهاعتادت

وفي.وقالسفيالسيولةوزيادةالسكنعلىالطلب"تحفيز"إلىذلكيؤدي

وياتمعنتعزيزفيالقانونهذاحولالتوقعاتمجرّدأسهمتفقدالواقع،

سعارأووصولالتضخمتراجعومعوثانيا ،.الأخيرةالأشهرخلالالسوق

ستتوقفيلالتموتكاليفأنالمقترضونيتوقعذروتها،إلىالعالميةالفائدة

تملكليجعمماالمتوسط،المدىعلىالانخفاضفيتبدأوقدالارتفاععن

المركزيكللبنالمستقرةالنقديةالسياسةساهمتوقد.سهولةأكثرالعقارات

تحسينفي2025عامفيالفائدةخفضإلىوالتلميحات2024عامخلال

.العقاريللقطاعالمستقبليةالآفاق

كويتالفيالعقاراتأسعارمؤشراتكانتفقدبالأسعار،يتعلقوفيما

تصحيحا  ةالسكنيالفللأسعاروشهدت.الماضيالعامخلالنسبيا  مستقرة

ريةالاستثماالشققأسعاراستقرتبينما،2022عامفيذروتهامنطفيفا  
المناطقالمثال،سبيلفعلى–المرونةمنجيوبوتوجد.سابقتراجعبعد

تشهدتزاللاالوافدونيفضلهاالتيالاستثماريةوالشققالساحليةالسكنية

معيةالاستثمارالعقاراتعلىالإيجارعوائدتحسنتوقد.قويا  طلبا  

بنحوارتفعالإيجاراتمؤشر)الشراءأسعاروانخفاضالإيجاراتاستقرار

واجهفيالتجاريةالمكاتبقطاعأما.(أبريلحتىسنويأساسعلى0.7٪

قدهأنيبدوالأسوأأنإلاالأضعف،الحلقةويعُدمرتفعةشغورمعدلات
.كبيرةسعريةانهياراتتسجيليتملمحيثمضى،

ىعلمؤشراتالكويتفيالعقاراتقطاعيظُهرالركود،منفترةبعد

العقاريالسوقتباطأفقد.2025عاممنتصففيوالتعافيالاستقرار
جعلتالتي)الفائدةأسعارارتفاعنتيجة2024–2023عاميخلال

وقد.القطاعاتبعضفيالمعروضوزيادة(تكلفةأكثرالعقاريةالرهون

بمستوياتمقارنة2023عامفيالعقاراتمبيعاتإجماليانخفض

النشاطكان،2025عامدخولومع.كوروناجائحةأعقبتالتيالارتفاع
بطيئة،مبيعات2025عاممنالأولالربعشهدإذ–ضعيفا  العقاري

لأخيرةاالبياناتتشُيرذلك،ومع.موسميةعواملإلىجزئيا  ذلكويرجع

نحو2025ومايفيالعقاراتمبيعاتبلغتفقد.فعليا  بدأالتعافيأنإلى

فاعوبارتأشهر،خمسةخلالمستوىأعلىوهوكويتي،دينارمليون367

العقاراتقطاعقادوقد.بأبريلمقارنة٪29بنحو

بينما٪،40بنسبةشهريبارتفاعالنمو،هذا(المباني/الشقق)الاستثمارية

.المبيعاتحجمفيزياداتأيضا  والتجاريالسكنيالقطاعانسجل
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انتاج ومشاريع الطاقة : الكويت

تكريرالقدراتتوسيععلىالكويتيةالبترولمؤسسةتعملبالتوازي،
ستوىمعلىالأكبر–الرئيسيالزورمصفىدخلوقد.والبتروكيماويات

واخرأفيالكاملالتشغيلمرحلة–الواحدةالتكريروحدةحيثمنالعالم

دويعُ.يوميا  برميلألف615البالغةالاسميةطاقتهإلىليصل،2023عام

ديالأحمميناءمصفاتيفيالتوسعاتجانبإلىالضخم،المشروعهذا
حواليىإلللكويتالتكريريةالطاقةإجماليلرفعركيزةعبدالله،وميناء

فصليةممحطةالزورمشروعإنجازويشُكل.يوميا  برميلمليون1.6–1.4

أنظفوقودروتصديمحليا  الثقيلنفطهامنأكبرجزءمعالجةللكويتتتيح

زيتمنالكويتصادراتشهدتالواقع،وفي.أعلىمضافةقيمةذي

.الزورمصفاةإنتاجزيادةمعبالتزامن2025عامأوائلفيقفزةالوقود
سسةلمؤالمشتركالمشروع–الدقممصفاةبدأتالدولي،المستوىوعلى

–(يوميا  برميلألف230بطاقة)عمانسلطنةفيالكويتيةالبترول
فيالكويتيالحضوروسعّمما،2023نهايةمعالكاملةالتشغيليةعملياتها

.العالميالمصبقطاع

المدىىعلالسوقإدارةبينتوازنتحقيقعلىالكويتتعملوباختصار،

عملياتتبُرزو.المستقبليةالطاقةمشاريعفيبكثافةالاستثماروالقصير

قاءبالبالدولةالتزامالطموحةالإنتاجيةوالأهدافبنجاحالزورتشغيل

متثالوالاالغازاحتياجاتمعالجةمعالعالم،فيالنفطمنتجيأبرزضمن
الطاقةوالدرةفيهابما–المشاريعهذهوستتطلب.الأنظفالوقودلمعايير

كويتالهيمنةبمواصلةوعودا  تحمللكنهاضخمة،استثمارات–المتجددة

هذهيذتنففييكمنوالتحدي.المقبلالعقدفيوالغازالنفطقطاععلى

ةالفنيالتحدياتظلفيخاصةالمحدد،الزمنيالإطارضمنالمشاريع

ومع.(يةالمناخوالالتزاماتإيراناعتراضاتمثل)والبيئيةوالجيوسياسية

هذهتؤُتيفقدمتانته،علىالنفطعلىالعالميالطلبحافظإذاذلك،

فيةالتصديريوالإيراداتالإنتاجزيادةصورةفيثمارهاالاستثمارات
عنعيدا  بتدريجيا  العالمانتقالمعحرجةفترةوهي–الجاريالعقدأواخر

.الأحفوريالوقود

ا  قدمالكويتتمضيأوبك،تفرضهاالتيالأجلقصيرةالقيودرغم
إنتاجمنكلا  تشمل–الطاقةلقطاعالأجلطويلةطموحةتوسعيةخططفي

فقد.(والبتروكيماوياتالتكرير)المصبوقدراتوالغازالنفط

عامأواخرفيجديدةاستراتيجيةخطةعنالكويتيةالبترولمؤسسةكشفت

برميلملايين4إلىالخامللنفطالإنتاجيةالطاقةرفعإلىتهدف2023

برميلمليون2.9حواليالحاليةالطاقةوتبلغ.2035عامبحلوليوميا  
عامبحلوليوميا  برميلمليون3.2إلىتصلأنالمؤسسةوتتوقعيوميا ،

الفعليالإنتاجأما.(أوبكمنقيودوجودعدمحالفي)2026–2025

يوميا  برميلمليون2.5و2.4بينتراوحفقدالأخيرةالأشهرفيللكويت

كويتالستكونالحصص،تلكتخفيفومع.+أوبكتخفيضاتنتيجة

لكويتيةاالبتروللمؤسسةتابعةشركةأكبروتخطط.الإنتاجلزيادةجاهزة

ضخمةالغمبلاستثمار(الكويتنفطشركة)والإنتاجالاستكشافمجالفي
كما،2035بحلوليوميا  برميلمليون4قدرهاإنتاجيةطاقةإلىللوصول

عامحتىدولارمليارات410مجموعهماإنفاقالمجموعةتعتزم

منو.الطاقةفيالتحولومبادراتالأحفوريالوقودمشاريععلى2040

ياتوتقنالمتجددةالطاقةلمشاريعمخصصةدولارمليارات110أناللافت

عاثاتانبصفرتحقيقإلىأيضا  الكويتتهدفحيثالكربون،خفض

.2050عامبحلولتشغيلية

الغازيةالدرحقلعلىالكويتتركزالطبيعي،الغازبقطاعيتعلقوفيما

أحقيتهاإيرانوتدّعي)السعوديةمعالمحايدةالمنطقةفيالمشتركالبحري

المشاريع"أهممن"الدرةمشروعالكويتيةالحكومةوتعتبر.(فيه

اعتراضاتمنبالرغمالتحتيةوالبنيةالحفرأعمالبدأتوقدالاستراتيجية،

الغاز؛منمكعبقدمتريليون20نحوعلىيحتويالحقلأنويقُدر.إيران

عامفيشتركمبشكللتطويرهوالسعوديةالكويتبيناتفاقيةتوقيعتموقد

.حريةالبالحدودترسيمانتظاردونالإنتاجبدءالكويتوتعتزم،2022

كبيربشكلسيعززمما،2029عامبحلولالكاملالتشغيلالمتوقعومن

شركةتهدفكما.المحليالطلبتلبيةفيويسُهمالغازمنالكويتإنتاج

إلىبالمصاحغيرللغازالمحليةالإنتاجيةالطاقةرفعإلىالكويتنفط
.2040عامبحلوليوميا  مكعبقدممليار1.5



القطاع الاستهلاكي والتجزئة في الكويت 

فاقالإنمستوياتتزاللاإذ–بالركودالوضعوصفيمكنلاذلك،ومع

عامأنبالذكرالجديرومن.أبطأالنموكانوإنالمطلقة،الناحيةمنمرتفعة

فيراجعالتوأنالاستهلاكي،الإنفاقفيقياسيا  عاما  يزاللاكان2024

الناتج،نمالفردنصيبارتفاع)الأساسياتوتشُير.نسبيهو2025أوائل

يظلسالاستهلاكيالطلبأنإلى(البطالةوانخفاضسخي،اجتماعيدعم

الثانينصفالخلالويستقرالتباطؤيتوقفأنالمحللونويتوقع.متماسكا  

قدالعام،خلالالفائدةخفضواحتمالالتضخمتراجعومع2025عاممن

.الأسرأوضاعتتحسن

سلاسلتواصلحيث)جدا  مرنةوالبقالةالأغذيةتجارةمثلقطاعاتوتبقى

شهدفقدالكويتمدينةفيالفاخرةالتجزئةقطاعأما.(التوسعالمتاجر
يتيينالكوالمتسوقينأنإلاقليلا ،يتباطأوقد2023–2022فيازدهارا  

السفرقاءبمعخصوصا  كبيرة،إنفاققوةيشُكلونيزالونلاالميسورين

.(ليالمحالإنفاقيعززما)الإقليميةالتوتراتبفعلنسبيا  محدودا  

أشاركماالرقم،ثنائيةبمعدلاتتنموتزالفلاالإلكترونيةالتجارةأما
عامفي٪7بنسبةالإلكترونيةالمعاملاتقيمةقفزتفقد–المسؤولون

اتفالهواستخدامانتشارظلفيالارتفاعتواصلأنالمرجحومن،2024

تبنيإلىيديةالتقلالمتاجردافعا  التجزئة،مشهدتشكيلذلكويعُيد.الذكية

.القنواتمتعددةنماذج

يرغطفرةبعدطبيعيةتوازنإعادةجزئيا  كان2024تباطؤأنإلىويشار
.2022–2021فيمستدامة

نقطة2.5بنحوالفائدةأسعارارتفاعمع:الاقتراضتكلفةارتفاع•

للقروضالشهريةالأقساطزادت،2021عاممنذمئوية

علىالدينخدمةعبءرفعمماوغيرها،والسياراتالاستهلاكية
وقد.2024–2023عاميخلالالتقديريالإنفاقمنوقللالأسر

مثل)ةالكبيرالشراءعملياتالمتوسطالدخلذاتالأسربعضأجلت

.التمويلتكلفةارتفاعبسبب(الفاخرةوالسلعالسيارات

فيالتضخمأنمنالرغمعلى:الحقيقيالدخلوضغطالتضخم•
أدى2023–2022عاميفيالعالميالتضخمفإنمعتدل،الكويت

فييرةكبزياداتتسُجّلولم.ماحدإلىالشرائيةالقدرةتآكلإلى

واجهو.الحقيقيةالدخولنموتباطؤإلىأدىماالعام،القطاعرواتب

الدخلمنقللمماوالخدمات،الغذاءفواتيرفيارتفاعا  المستهلكون

أثرتراجع،2025عاموبحلول.التجزئةقطاعفيللإنفاقالمتاح

إلىةإضاف)السابقةالسنواتفيالأسعارارتفاعأنإلاالتضخم،

بقيمةا  وعيأكثرالكويتيينجعل(الوقوددعممثلالدعمبعضخفض

.المال

جمودبالالمرتبطةاليقينعدمحالةأسهمت:المستهلكينمعنويات•

قبلمندعمالأوالتوظيفإصلاحاتتنفيذاحتمالية/وتوقيتالسياسي

حزمةأيغيابأنكما.حذرا  أكثرالكويتيينجعلفيالحكومة

.فاقالإنمنحدّ (المجاورةالدولبعضعكسعلى)فوريةتحفيزية

يمتقدإلىاتجهواالتجزئةتجارأنالأعمالاستطلاعاتأظهرتوقد

ساعدوقد.العملاءلجذب2024أواخرفيواسعةخصومات

قطاعاتفي(والعروضالتخفيضاتمثل)الكثيفالترويجيالنشاط

علىكنولالمبيعات،حجمتحفيزعلىوالإلكترونياتالألبسةمثل

.الربحهوامشحساب

.أبطأنموا  التجزئةقطاعيشهد،2025عاممنتصفدخولومعوهكذا،

أعدادقراراستإلىالتجاريةوالمراكزالتجزئةتجاركبارمنتقاريروتشير

عاتمبياستقرتكما.المعاملةقيمةمتوسطفيبانخفاضلكنالزوار،
.السابقبالعاممقارنةالمعمرةوالسلعالسيارات

لجائحة،ابعدقويإنفاق–متفاوتا  أداء  الكويتفيالمستهلكقطاعشهد

الإنفاقبلغ،2024عامففي.مؤخرا  النمومعدلاتفيتباطؤتبعه

فقا  و)الإنفاقإجماليبلغإذ.الإطلاقعلىلهمستوىأعلىالاستهلاكي

بارتفاع،2024عامفيكويتيدينارمليار47.8نحو(المعاملاتلقيمة

عوالتوسالكامنالاستهلاكيالطلبقوةهذاويعكس.2023عامعن4.4٪

مماونية،الإلكتروالتجارةالإلكترونيةالدفعوسائلاستخدامفيالسريع

والدفعيعالبنقاطمعاملاتقفزتالمثال،سبيلفعلى.الإنفاقعمليةسهّل

انخفضتحينفيالقيمة،حيثمن٪8بنحوالإنترنتعبربالبطاقات

باتالناسمنأكبرعددا  أنإلىيشيرما٪،6بنسبةالنقديةالسحوبات

لتركيبةامثلعواملأسهمتوقد.الإنترنتعبرويشتريالبطاقاتيستخدم

الكاملحالفتإعادةجانبإلىالكويت،فيالدخلوارتفاعالشابةالسكانية
راكزالماستفادتحيث–التجاريالنشاطازدهارفيكورونا،جائحةبعد

وقد.سواءحدعلىالإنترنتعبرالتجزئةوتجاروالمطاعمالتجارية

خلالعاتالمبيفيجيدا  نموا  والمحليةالعالميةالتجاريةالعلاماتسجلت
الحكوميةالمساعداتالمستهلكينثقةعززتكما،2024–2022الفترة

.2022عامفيالنفطإيراداتارتفاععنالناتجالثروةوأثر

2024عامأواخربالظهورالاستهلاكيالإرهاقبوادربدأتذلك،ومع

خلالالإنفاقنموفيحادا  تباطؤا  بياناتوتظُهر.2025عامدخولومع
فقط٪0.8بنسبةبالبطاقاتالإنفاقارتفعإذ–2024منالرابعالربع

كانبل)العامنهايةفيالمعتادالارتفاعيتحققولمربعي،أساسعلى

امعمنذالأولىللمرةوذلكالثالث،الربعمنقليلا  أقلالرابعالربع

الاستهلاكيالإنفاقأصبح،2025عاممنالأولالربعوبحلول.(2015

وهو٪،5.9-بنسبةسنويأساسعلىسلبيا  (البطاقاتلمعاملاتوفقا  )

:ملعواعدةإلىالتحولاتهذهوتعُزى.كوروناجائحةمنذانخفاضأكبر

بكثافةتيونالكويالمستهلكونأنفق:السابقةالفترةفيالزائدالإنفاق•
بالجائحةالمرتبطةالقيودرفعبعد2023–2021الفترةخلال

كانت،2024عاموبحلول."(المكبوتالطلب"بـيعُرفماتأثير)

قاعدةمعالآنتتمالمقارناتأنكما.ذروتهابلغتقدالموجةهذه
.صعوبةأكثرالنموتحقيقيجعلمامرتفعة،



(  تابع)القطاع الاستهلاكي والتجزئة في الكويت 

الاقتصادفييا  أساسركنا  الكويتفيوالتجزئةالمستهلكقطاعيبقىختاما ،

فيتثنائيةاسازدهارفترةبعدتطبيععمليةحاليا  يشهدلكنهالنفطي،غير

ثب؛كعنالأمرهذاالسياساتصانعوويتابع.كوفيدجائحةبعدمامرحلة

دابيرتاتخاذفيالحكومةتنظرفقدالإنفاق،فيالتباطؤاستمرماوإذا

الإقراضقواعدتخفيفأوواحدةلمرةماليةمكافأةمثل)تحفيزية

فيكيالاستهلاالإنفاقأنإلىالتوقعاتتشيرالآن،وحتى.(الاستهلاكي

،2024عامبمستوياتمقارنةقليلا  مرتفعا  أومستقرا  سيكون2025عام

إلىلنظرباصحيا  يزاللالكنهالسابقة،النموبمعدلاتمقارنةتباطؤوهو

اعتمادعبريتأقلمونالذينالتجزئةتجارينجحأنويتُوقع.العالميالسياق

يعتمدونمنهيواجقدحينفيالرقمية،والاستراتيجياتالتنافسيالتسعير

لقروضالمرتقبالإطلاقشأنومن.صعوباتالتقليديةالنماذجعلى

المخصصةالسيولةتحريرفيأيضا  يسُهمأنالعقاريالرهن

عام،شكلوب.الشابةالأسرلدىللإنفاقإضافيا  دعما  يوفرمماللإيجارات،
عكستبل–أزمةليستلكنهاالحذر،منبمرحلةالكويتيالمستهلكيمر

.استدامةأكثرإنفاقنمطنحوتحولا  



لمحة اقتصادية عن دول مجلس التعاون الخليجي

عامفيسعوديةالتحُققأنيتُوقعالنفط،سوقفيكبيرتراجعيحدثلموإذا

ليالمحالناتجفيإجمالينمومتوسطةحدودفينفطيغيرنمو2025

.2030رؤيةتنفيذويوُاصلتعافيهايعُززمما٪،3بنحوالإجمالي

خططيرتشإذ–أوبكبحصصالالتزامعلىالنفطيالناتجأداءوسيعتمد

وحتى2024أواخرفيالسعوديةإنتاجرفعبدءإلىالحالية+أوبك

ربما)2025نموفيمحدودبشكلالنفطقطاعيسُهمقدوبالتالي،.2025

.(النفطيالناتجفيحقيقينمو1٪+

فيلمحققةاالكبيرةالنفطفوائضالسعوديةتستخدمالمالي،الجانبوعلى

ومن2023عامفيطفيفا  ماليا  عجزا  وسجلت.بقوةللإنفاق2022عام

الضخمةالمشاريععلىالإنفاقارتفاعمعأيضا ،2024فيالمرجح

من٪3نحوبماليا  عجزا  الحكومةوتقُدّر.الاجتماعيةوالمبادراتوالرواتب

النفقاتاستمرارظلفي،2025عامفيالإجماليالمحليالناتج

والدينياتالاحتياطخلالمنبسهولةهذاتمويلويتم.المرتفعةالاستثمارية

الناتجمن٪25~)معتدلا  السعوديالعامالدينويعُد.التكلفةمنخفض
التصنيف2025مارسفي S&Pوكالةرفعتوقد،(الإجماليالمحلي

غيروالإصلاحاتالحوكمةتحسنإلىمشيرة ،+Aإلىللمملكةالائتماني

فيأنهمن S&Pوالدوليالنقدصندوقمنكليحذرّذلك،ومع.النفطية

تتأثردفق،(الإنتاجأوالأسعارتراجعبسبب)النفطإيراداتانخفاضحال

.شاريعالمأولوياتترتيبإعادةإلىالحكومةيضطرمماالمالية،التوازنات

وصندوق(دولارمليار450نحو)للمملكةالأجنبيةالاحتياطياتوتوُفر
.كاف  أمانهامش (PIF)العامةالاستثمارات

أقلموننموذجنحوانتقاليةبمرحلةالسعوديالاقتصادتمرّ وباختصار،

يشُكلنفطالقطاعيعدلم.التنويععلىتركيزا  وأكثرالنفطعلىاعتمادا  

فيالمعتدلةالزيادةأصبحتبل؛2022فيكماالهائلةالمكاسبمصدر

من)فطيةالنغيرالقطاعاتوتسُهم.القاعدةهيالسعريةوالتقلباتالإنتاج
وهو–والنممنالأكبربالحصةالآن(والتكنولوجياالتعدينإلىالترفيه

انخفاضاستمرار:قائمةمخاطرهناكذلك،ومع.إيجابيهيكليتحول

وارتفاعتية،التحوالبنية"نيوم"مثلكبرىمشاريعيبُطئقدالنفطأسعار

يزاللان،الآحتىلكن.المحليالطلبعلىيضغطقدعالميا  الفائدةأسعار

تظُهرال،المثسبيلعلى)متفائلينالسعوديةفيوالشركاتالمستهلكون
.(تزايدفيوالوظائفالتوسع،استمرارالمشترياتمديريمؤشرات

السعوديةالعربيةالمملكة

حادا  اطؤا  تب–الخليجفياقتصادأكبر–السعوديةالعربيةالمملكةشهدت

ليالمحالناتجقفزالعام،ذلكففي.2022عامفيالنفططفرةبعدالنموفي

بارتفاعمدفوعا  (عقدخلالالأسرعوهو)٪8.7~بنسبةالسعوديالإجمالي

في٪0.8بنسبةانكمشالسعوديالاقتصادأنغير.والإنتاجالنفطأسعار

وتراجع+أوبكاتفاقياتضمنالنفطيالإنتاجتخفيضنتيجة2023عام

النفطيللقطاعالمحليالناتجأنالرسميةالبياناتوتظُهر.النفطأسعار

المنطقةإلىالكليالنمودفعمما،2023عامفي٪4.5بنحوانخفض

مثلبقطاعاتمدفوعا  ٪،4.8+بنسبةالنفطيغيرالقطاعنمورغمالسالبة

عادت،2024عاموفي.الحكوميةوالمبادراتوالتجزئةالتصنيع

توسعإلىبالكاملالنموهذاويعود.٪1.3+بنسبةمعتدلنموإلىالسعودية

وتعافيالكبرىبالمشروعاتمدعوما  ٪،4.3~بنحوالنفطيغيرالاقتصاد
حيث–دا  مجدالنفطيالإنتاجتقليصتمبينماالجائحة،بعدالخدماتقطاع

الرابعالربعوبحلول.2024في٪4.5بنسبةللنفطالمحليالناتجتراجع

على٪4.4بنسبةالمحليالناتجنماإذقوة؛الزخماكتسب،2024من

.٪4.6بنسبةالنفطيغيرالنشاطنمومعالربع،ذلكخلالسنويأساس

وديةالسعرؤيةاستثماراتالنفطيغيرللقطاعالقويالأداءهذاويعكس

تخلقوالتيالتحتية،والبنيةوالترفيهالسياحةمثلمجالاتفي2030

.اقتصاديا  ونشاطا  جديدةعملفرص

أنرغمانتعاشا ،2025عاميشهدأنالمتوقعمنالمستقبل،إلىوبالنظر

تخفيضاتهاءإنبدءتوقعومعالبداية،ففي.تحفظا  أكثرأصبحتالتوقعات

المحليالناتجوالسعوديالنفطإنتاجفيكبيرةقفزةالكثيرونتوقع،+أوبك

لكن.(٪4.4بنحونموا  الاستطلاعاتبعضوقدّرت)2025عامفي

تئنافاس"إلىمشيرا  للسعودية،توقعاتهخفضّالدوليالنقدصندوق

نمويا  حالالصندوقويتوقع.عالميةوتحديات"النفطيللإنتاجتدريجي

وبالمثل،.2025عامفي٪3.0بنحوالسعوديالإجماليالمحليالناتج
ومن.٪4–3بنحونموا  الأوليةتقديراتهافيالسعوديةالحكومةتقُدر

غيرنمومعالأساسي،المحركهوالنفطيغيرالقطاعيظلأنالمرجح
بدءمع2024عاممنقليلا  أقل)2025في٪4–3بنسبةمتوقعنفطي

.(المشروعاتبعضنضوج



(تابع)لمحة اقتصادية عن دول مجلس التعاون الخليجي 

لىعيؤثرقدالعالميالنموفيحادتراجعأيالمحتملةالمخاطروتشمل

،القطاعاتبعضأنكما.جيوسياسيةتوتراتأوالسياحة،أوالتجارة
بيدفيالعقاراتأسعارارتفعتإذ–المراقبةتستحقالعقارات،مثل

مفرطارتفاعمنالقلقبعضأثارمما،(2023في٪20بنحو)بسرعة

إدارةيفخبرةالتنظيميةالجهاتلدىذلك،ومع.الفاخرالعقارقطاعاتفي

رفعمثل)السوقتهدئةإجراءاتتطبيقأعادتوقدالعقارات،دورات

اداقتصيوُاصلالمقابل،وفي.فقاعةحدوثلتفادي(المعاملاترسوم

وتعزيز"مصدر"عبرالنظيفةالطاقةفيالاستثمارمثل)التنوعأبوظبي

تجنيار،وباختص.النفطيةغيرالاقتصاديةالقاعدةيعُززمما،(التصنيع

داممستنمولتحقيقطريقهافيوهيوالانفتاح،التنوعثمارالإمارات

.يةخارجصدماتتحدثلمماالحالي،العقدمنتصفخلالالنطاقوواسع

وقد.(أبوظبيسيمالا)للإماراتمهما  والغازالنفطقطاعيزالولا

بحلوليوميا  برميلملايين5إلىالإنتاجيةطاقتهالرفعالدولةاستثمرت

لتزويداستعدادهاإلىيشيرما،(حاليا  ملايين4حواليمن)2027

بيقتطفيأبوظبيشرعتالأثناء،هذهوفي.الظروفسمحتإذاالأسواق

بعامارنةمقالنفطيةالإيراداتانخفاضنتيجةتدريجيماليضبطسياسة

فينوكأدتوسعةمثل)استراتيجيةمشاريعتنفيذتواصللكنها،2022

إلىرةالإشاالمهمومن.(الجديدةالطبيعيالغازومشاريعالبتروكيماويات

يوفر(دولارمليار700منأكثر)لأبوظبيالضخمالسياديالصندوقأن

قتصاديالاالاستقرارعلىوالحفاظالاستثمارفيللاستمراركافيةحماية

.النفطأسعاردوراتخلال

أداء  يدبسجلتفقد:الإماراتفيالنجاحاتأبرزمنالسياحةقطاعويعُد

أعدادلتجاوزطريقهفي2024أنويبدو،2023و2022عاميفيلافتا  

طيرانوالالتجزئةقطاعاتإلىالتأثيرهذاامتدوقد.الجائحةقبلالسياح

بالطلزيادة)والعقارات(حادبشكلالإماراتطيرانأرباحقفزتحيث)

اتالثروذويالأفرادالإماراتاجتذبتكما.(وغيرهاالعطلاتمنازلعلى

فاضوانخالمرنةالتأشيراتسياساتبفضلالأجنبيةوالمواهبالعالية

.العقاراتوسوقالمحليالطلبيدعممماالضرائب،
عامفي٪4.8نحوبلغإذ–معتدلا  فكانالإمارات،فيالتضخمأما

.2024في٪3–2نحوويتجه،2023في٪3.5~إلىوتراجع،2022

ورفع.الوارداتأسعارمنالحدفيبالدولارالقويالربطساعدوقد

الاحتياطيمعبالتوازيالفائدةأسعارالمركزيالإماراتمصرف

الفائدةيعادلما)٪5.15~عنديثبتهاأنالمتوقعومنالأميركي،الفيدرالي
كانوقد.2025–2024فيالعالميةالتخفيضاتتبدأأنإلى(الفيدرالية

ذاتلإماراتيةاالبنوكتعُدإذوفيرة؛المصرفيةوالسيولةجيدا  الائتماننمو

.الدوليالإقراضفيالتوسعوبدأتبلقوية،رسملة

عاميفي٪4بنحوالمتوقعفالنمو.واعدةالإماراتآفاقتبدوعام،وبشكل
.جالخليفيأداء  الاقتصاداتأفضلبينمنسيجعلها2025و2024

المتحدةالعربيةالإمارات

دةبقياصحية،بوتيرةنموهالإماراتلدولةالمتنوعالاقتصادواصل

بعدقويا  انتعاشا  الدولةشهدتفقد.المزدهرةالنفطيةغيرالقطاعات
2022عامفي٪7.9~بنسبةالإجماليالمحليالناتجنماحيث–الجائحة

يقُدرمقبولمستوىعندظلفقد،2023عامفيتباطأالنموأنورغم–

الربعففي.مجددا  الزخمتسارع،2024عامدخولومع.٪3.5–3بنحو

٪3.4بنسبةالحقيقيالإجماليالمحليالناتجنما،2024عاممنالأول

منوكان.٪4.0بنسبةالنفطيغيرالناتجارتفعبينماسنوي،أساسعلى

مالية،الوالخدماتوالتجارة،والنقل،السياحة،انتعاش:النمومحركاتأبرز

شهدتكما.والشركاتالسكانتدفقمناستفادتالتيدبي،فيسيمالا

زكمركدبيجاذبيةبفضلازدهارا  والعقاراتالضيافةمثلقطاعات

يفالنفطإنتاجكانذاته،الوقتوفي.2020إكسبوإرثوتأثيراتأعمال،

إلىعتسالإماراتلكنأوبك،حصصبسببالشيءبعضمقيدا  أبوظبي

ساسالأخطرفععلىوتفاوضتبلالمسموح،الحدضمنإنتاجهاتعظيم

.2024منبدءا  أوبكمعبهاالخاص

ينمتفائلالمركزيالإماراتومصرفالدوليالنقدصندوقمنكلويظل

المحليللناتج٪4بنحونموا  الدوليالنقدصندوقيتوقعإذ.النموحيال

قامكما.2023عامفي٪3.5~منارتفاعا  ،2024عامفيالإجمالي

من)٪4.0إلى2024لعامتوقعاتهبرفعالمركزيالإماراتمصرف

غيرلقطاعاتافيقويونشاطالنفطإنتاجتحسنإلىمستندا  ،(سابقا  3.9٪

٪3.7بنسبةنموتوقعإلى"رويترز"أجرتهاستطلاعنتائجوتشير.النفطية

دولفيالأعلىمنالمعدلاتهذهوتعُد.2025في٪4.2و2024في

القطاعاتمتسُاهإذ.الاقتصاديالتنويعفيالإماراتنجاحوتبُرزالخليج،

البياناتوتدعم.الإجماليالمحليالناتجمن٪70بنحوحاليا  النفطيةغير

نطاقفيتزاللاالمشترياتمديريفمؤشرات:التفاؤلهذاالترددعالية
لخلاقياسيةمستوياتدبيفيالعقاراتمعاملاتوسجلتالتوسع،

2023–2024.
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منادراتهاصتوسيععلىالمتحدةالولاياتتعملإذ:تشتدالمنافسةأنغير

أما.لةالمقبالسنواتفيلقطرالسوقيةالحصةيهددقدمماالمسال،الغاز

إلىةإضافالأجل،طويلةعقودتوقيعمنسابقا  ذكرهتممافهوقطرردّ 

.والموثوقيةالالتزامفيالمتميزةسمعتها

استقرار،بمرحلةيمر2025عامفيقطراقتصادفإنالختام،وفي

%2بينموالنويتراوح.المقبلينالعامينخلالبالغازمدفوعةقفزةبانتظار

وائل،سإلىالغازتحويليشملالذي)النفطيغيربالقطاعمدفوع ا%3و

تروّجال،المثسبيلفعلى.(والسياحةالمالية،والخدماتوالبتروكيماويات،

.لمالعاكأساستضافةيتجاوزومؤتمراترياضيكمركزلنفسهاقطر

تدُرساكمالقدم،لكرةآسياكأسبطولةلاستضافةالتحضيراتوتجُرى

الأطول،المدىوعلى.الأولمبيةالألعابلاستضافةبعرضالتقدّمإمكانية

ادراتصسترتفعالشمال،حقلتوسعةلمشروعالكاملالتشغيلبدءومع

إلىيؤديقدمماكبير،بشكلوإيراداتهاالمسالالطبيعيالغازمنقطر

دفعةالاقتصادسيمنحوهذا.2030عامبحلولالغازعائداتمضاعفة

نويعالتمسارمواصلةمنالدولةتمكّنماليةوفرةويوفرّقويةثانية

بحكمةاومشاريعهماليتهاقطرفتدُيرالحالي،الوقتفيأما.الاقتصادي

.المستقبلفيالاقتصاديوالتحوّلالنمواستدامةلضمان

ذإ.واستقرارترسيخسنواتبمثابة2025–2024سنتاتعُدالأثناء،وفي

إذاوناتالهيدروكربقطاعمنالإجماليالمحليالناتجيستقرأوينخفضقد

بالفعلملتعقطروأنخصوصا  التوسعة،بدءقبلجديدإنتاجإدخاليتملم

عيالطبيالغازأسعاركانتوقد.القصوىالإنتاجيةطاقتهامنبالقرب

،2022عامفيذروتهامنأقل2025إلى2023منالفترةفيالمسال

لاالقطريالغازأنمنالرغمعلى)التصديرإيراداتعلىسيؤثرماوهو

ايحققيزال لقطر،يالمالالوضعأما.(الحاليةبالأسعارحتىكبيرةأرباح 
2022عاميةالميزانفيكبيرا  فائضا  الدولةسجلتحيث–قوي افيبقى

وعلىالغاز،أسعارارتفاعنتيجة(الإجماليالمحليالناتجمن9%~)

.تقريب اا  ماليتوازنا  تحققتزاللاقطرأنإلاالفوائض،تقلصّمنالرغم

يةالبن)المحليةالمشاريعفيالاستثماراتضخالحكومةتواصلكما

ويعُد.(الجديدةالمعرفةاقتصادومناطقالغاز،منشآتوتوسعةالتحتية،

فيلكنه(الإجماليالمحليالناتجمن%44حوالي)معتدلا  العامالدين

.الديونخفضفيالفوائضتسُتخدمحيثتنازلياتجاه

معدلرتفعافقد.المعيشةوتكاليفالتضخمقطرتواجهالتيالتحدياتومن

،العالمبكأسالمرتبطالطلببفعل2022عامفي%5نحوإلىالتضخم

فطفيبشكلالارتفاعفيبدأأنهإلا.2023في%2نحوإلىانخفضثم

ضمناليزلاولكنهالمحلي،الطلبوارتفاعالحكوميةالرسومزيادةنتيجة

كبحفيالأمريكيبالدولارالعملةربطويسهم.(%3~)المقبولةالحدود

ارتفعثحي)السريعالسكانيالنموفإنذلك،ومع.المستوردالتضخمجماح

علىاضغط  يشكل(الدولةلمشاريعالعمالةتدفقمعقطرفيالسكانعدد

الحكومةتسعىمسألةوهيالإيجارات،منورفعالسكنيالمعروض

.للوافدينإضافيةسكنيةوحداتبناءخلالمنلمعالجتها

الخليجيةةالمصالحأعقابفي)الإقليميةعلاقاتهامنقطرحسّنتسياسي ا،

فيدورهامثل)النزاعاتفيكوسيطدورهامنواستفادت(2021عام

منللغازرئيسيكمورّدموقعهاعزّزكما.(2023عامغزةأزمةحل
.عالمي االاستراتيجيةأهميتها

قطر

فيارهمسالطبيعي،الغازصناعةعليهتهيمنالذيقطر،اقتصاديواصل

.ساسيةالأالناحيةمنقوي ايظلأنهإلاالعالم،كأسبعدالتباطؤمنفترة

من%4.8تقارببنسبة)النموفيطفرةقطرشهدت،2022عامففي

ادراتصوزيادةالقدملكرةالعالمبكأسمدفوعة،(الإجماليالمحليالناتج

فيوالنمتباطأثم.الأوروبيةالطاقةأزمةظلفيالمسالالطبيعيالغاز

الغازأسعاروتراجعالاستثنائيةالعواملهذهتلاشيمع2023عام
لعامالإجمالييالمحلالناتجنمونسبةتقُدَّرحيث–عالمي االمسالالطبيعي

نأإلىالدوليالبنكتوقعاتأحدثوتشير.%3إلى%2بحوالي2023

ما،2025عامفي%2.4ونحو،2024عامفي%2.7سيبلغقطرنمو

البناء،)النفطيغيرالقطاعأما.قويزخمدونولكنمستقرا  نموا  يعكس

كأسبالمرتبطةالضخمةالمشاريعاستكمالبعدتباطأفقد،(والخدمات

.معتدلا  نموا  يسجليزاللاأنهإلاالعالم،

الغازإنتاجلتوسيعالطموحةخططهافيتتمثلقطرفيالكبرىالقصة

فيسالالمالغازمصدّريأكبرمنبالفعلقطرتعُدإذ.المسالالطبيعي

إنتاجعسيرفوالذيالشمال،حقلتوسعةمشروعتنفذّحاليا  وهيالعالم،

77من)2027عامبحلول%85إلى%65بنسبةالمسالالطبيعيالغاز

مليون142والأولى،المرحلةفيطنمليون126إلىسنوي اطنمليون

المشروع،هذاوسيبدأ.(الثانيةالمرحلةفي2030عامبحلولسنوي اطن

فيجديدةإنتاجوحداتبإضافةدولار،مليار45تكلفتهتتجاوزالذي

يةالمستقبلالإمداداتهذهتوقعاتدفعتوقد.2026و2025بينماالفترة
معيةالاتفاقمثل–الأجلطويلةالغازعقودمنسلسلةتوقيعإلىبقطر

مشترينمعأخرىواتفاقياتعاما ،27لمدةالصينيةسينوبكشركة

ود،العقهذهتأمينخلالومن.قادمةلعقودالغازإمداداتلتأمينأوروبيين

ىعلطلبوجودوتضمنالفوريالسوقتقلباتمننفسهاقطرتحمي

جمحرفعإلىالتوسّعهذايؤديأنالمتوقعومن.المستقبليإنتاجها
–قدالعهذاأواخرفيكبيربشكل(الإجماليالمحليوالناتج)الصادرات

الإجماليالمحليللناتج%6.5بنسبةنمومتوسطالدوليالبنكيتوقعّحيث
.الجديدةالغازوحداتتشغيلبدءمع2027–2026عاميفي
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.التحوللهذاطريقخارطةبمثابة"2040عُمانرؤية"التنميةخطةوتعُد

ا،80نحوعندالنفطأسعاربقاءظلوفي إدارةعلىقادرةعُمانفإندولار 

اجتحتفقدالأسعار،فيحادتراجعحدوثحالفيأماالمالية؛الأوضاع

قتالوفيولكن.التعاونمجلسدولمنماليدعمطلبأوالتكيفّإلى

تحرك،هامشمنحتهامسقطتتبعهاالتيالحكيمةالماليةالإدارةفإنالراهن،

داتسنعوائدانخفضتالمثال،سبيلعلى)المستثمرينثقةوعززت

امعوفي.(الائتمانيةالمخاطرتراجعيعكسماالعمُانية،اليوروبوند

اعُمانتسجلأنالمرجحمن،2025 مع،%3و%2.5بينيتراوحنمو 

اظالحفيعنيمامالي،توازنأوطفيفماليعجزوربمامعتدل،تضخم

.الأخيرالاقتصاديالتحولمكاسبعلى

ستامؤسأعادتحيث–لذلكالائتمانيالتصنيفوكالاتاستجابتوقد

ماريةالاستثالدرجةإلىالسلطنةتصنيف"بورزآندستاندرد"و"موديز"

شكوعلىكانلبلدملحوظ اتحولا  هذاويعُد.2023و2022عاميخلال

.فقطقليلةسنواتقبلديونأزمة

احتياطاتهابسببالنفطأسعارفيللتقلباتمعرضةعُمانتبقىذلك،ومع

اونالتعمجلسفيبجيرانهامقارنةالمرتفعةالإنتاجوتكاليفالأقل

ندوقصحذرّوقدالخليج،دولمنغيرهامنحساسيةأكثروهي.الخليجي

فياعالصرمثل)الخارجيةالصدماتأوالنفطأسعارتقلباتأنمنالنقد

هةمواجأجلومن.حقيقيةمخاطرتمثل(العالميالاقتصادتباطؤأوغزة

الدقماءمين)اللوجستيات:الاقتصاديالتنويعباتجاهعُمانتدفعذلك،

هيياحةوالسوالتعدين،السمكية،والثروة،(الجديدةالاقتصاديةوالمنطقة

تدريجي،بشكليتمالتقدمأنمنالرغموعلى.المستهدفةالقطاعاتبينمن

ا،شهدتالتعدينصادراتأنإلا امركلتصبحالسلطنةوتسعىنمو  ز 

.هرمزقمضيخارجموانئهاموقعمنالاستفادةخلالمنإقليمي الوجستي ا

وربط،(%2و%1بينيتراوح)منخفضعُمانفيالتضخمأنيذُكر

ايوفربالدولارالريال يتمتعيالمصرفالقطاعأنكما.إضافي ااستقرار 

مايوحتى%8تقارببنسبةالائتمانفينموتحقيقمعجيدة،بصحة

ا،تحدي االشباببطالةوتعُد.2025 تطبيقلتواصالحكومةأنإلامستمر 

لقطاعافيوظائفلتوفيرالمهاراتفيوالاستثمار"التعمين"سياسات

.الخاص

أكثرسأسوعلىتدريجي ايتعافىالعمُانيالاقتصادفإنوباختصار،

(%3إلى%2~)القريبالمدىعلىالمتوقعالنمويكونلاوقد.استدامة

ومع.ةالماليالمؤشراتفيواضحبتحسنويقترنمتوازنلكنهسريع ا،

،(أوبكصصبحبشدةمقيدةليستعُمانكون)تدريجي االنفطإنتاجارتفاع

نفيذتفيالسلطنةاستمرارهوالأهمولكن.النموتعزيزفيذلكسيسهم
استدامة"أنعلىالدوليالنقدصندوقشددحيث–الإصلاحات

نفيذتذلكفيبما،"الاستقرارلترسيخأساسيأمرالماليةالإصلاحات
.الدعمإصلاحاتومواصلةلهاالمخططالدخلضريبة

سلطنة عُمان

اعُمانسلطنةحققت اتقدم  بشدةضررتتأنبعداقتصادهاتعزيزفيكبير 

ارتفاعوبفضل.2020و2014عاميبينالنفطأسعارتراجعفترةخلال

تعافيالعمليةتزاللاصارمة،اقتصاديةإصلاحاتوتنفيذالنفطأسعار

مفروضةالالقيودنتيجةمحدود ايزاللاالاقتصاديالنموكانوإنمستمرة،

اعُمانسجلت،2022عامففي.النفطإنتاجعلى %4.3بنسبةسريع انمو 

النموأنإلا.الأسعارارتفاعمنواستفادتهاالنفطيإنتاجهازيادةنتيجة

منضالنفطإنتاجلتخفيضاتنتيجة،%1.3نحوإلى2023عامفيتباطأ

إلىلدولياالنقدصندوقأشاروقد.المشاريعبعضوتوقف،+أوبكاتفاقية

شهدتبينما،2023عامفيالنفطيالإجماليالمحليالناتجتراجع

االنفطيةغيرالأنشطة ،نمو  .بيإيجاإجمالينموعلىحافظمامعتدلا 

صندوقيتوقعحيث،2024عامفيالأوضاعتحسنإلىالتوقعاتوتشير

إلىلليصلعمُانالإجماليالمحليالناتجنمويتعافىأنالدوليالنقد

الزخموارتفاعتدريجي ا،الهيدروكربوناتإنتاجزيادةإمكانيةمع،2.7%

قطاعالتوقعاتمعالتقديراتهذهوتتوافق.النفطيةغيرالقطاعاتفي

المحركاتأبرزومن.2024لعام%3و%2.5بينتتراوحالتيالخاص

مثلقطاعاتفيالقويوالأداءجديدة،غازحقولتشغيلبدء:الداعمة

ناعيالصنشاطهاتوسيععلىعُمانتعملإذ)والمعادنالبتروكيماويات

ويتمة،الجائحبعدتعافي ايشهدالسياحةقطاعأنكما.(التعدينومجالات

ينالهيدروجمبادراتذلكفيبماصناعية،مشاريععدةتطويرحاليا  

االأخضر، .السلطنةفيالكبيرةالمتجددةالطاقةلإمكاناتنظر 

.امالعالدينوإدارةالعامةالماليةمجالفييتمثلعُمانإنجازاتأهمومن

منذالأجلمتوسطةماليةخطةهيثم،السلطانبقيادةالحكومة،نفذتفقد

المضافة،القيمةضريبةوإدخالالدعم،خفضتضمنت،2020عام

الميزانيةلتتحوّ النفط،أسعارتعافيمعوبالاقتران.الإنفاقعلىوالرقابة

فيكاملشبهوتوازن،2022عامفيفائضتحقيقإلىكبيرعجزمن

الناتجمن%60يتجاوزكانالذيالعام،الدينانخفضوقد.2023عام

عامبنهاية%35.5نحوإلىليصل،2020عامفيالإجماليالمحلي

عامفيالإيراداتمن%9منالدينخدمةتكاليفتراجعتكما.2024
.2024عامفي%7نحوإلى2021



(تابع)لمحة اقتصادية عن دول مجلس التعاون الخليجي 

وياتمعنمنحسّناقدوالإصلاحاتالأخيرالجيدالأداءفإنالحظ،ولحسن
تزاللاوالبحرينية،اليوروبوندسنداتعوائدتراجعتإذ–المستثمرين

ومةالحكوتحرص.صعوباتدونخارجيتمويلتأمينعلىقادرةالمملكة

امددتفقدالمالي؛الانضباطعلىالحفاظعلى زنالتوابرنامجمؤخر 

لىإالنفطيغيرالقطاعوصولويعُد.الغرضلهذا2026عامحتىالمالي

االإجماليالمحليالناتجمن%86نحو الاعتمادتقليصعلىإيجابي امؤشر 

ا،ومضي ا.النفطعلى فيالنمومزخعلىالحفاظإلىالبحرينتحتاجقدُم 

(والسياحةوالألمنيوم،المالية،الخدماتمثل)النفطيةغيرالقطاعات

حدودبنموعلىالحفاظمنتمكنتوإذا.النفطإنتاجانخفاضلتعويض

ستبقىهافإنالمحلي،الناتجإلىالديننسبةفيتدريجيوتخفيض،3%

نيةميزاالبحرينتحُققأنالمتوقعمن،2025عاموفي.مستداممسارعلى

مدفوع%3بنحونموتسجيلوتوُاصل،(النفطأسعاراستقرتإذا)متوازنة
.ليجالخفياقتصادلأصغرمغزىذولكنهمتواضعإنجازوهو–بالخدمات

عشرات2021عامأطُلقالذيالاقتصاديالتعافيبرنامجويشمل

المترو،نظاممشروعمثل،(دولارمليار30إلىتصلبقيمة)المشاريع

."ألبا"لشركةالألمنيومصهرقدراتوتوسعةجديدة،جزروتطوير

.بثباتولكنتدريجي االمشاريعهذهتنفيذويجري

بنسبة)امالعالدينارتفاعهوالبحرينتواجهالتيالرئيسيةالتحدياتأحد

لتحصوقد.خدمتهوتكاليف،(الإجماليالمحليالناتجمن%115تقارب

والإماراتالسعوديةمندولارمليارات10بقيمةدعمحزمةعلىالبحرين

ذلكومنذ.ماليةإصلاحاتبتنفيذمشروطة،2018عامفيوالكويت

التي)افةالمضالقيمةضريبةوطبقتالنفقاتالبحرينخفضّتالحين،

الماليالعجزعلىالقضاءهدفتأجيلتموقد.(%10إلىالآنوصلت

كورونا،جائحةنتيجة(2022فيمستهدف اكانأنبعد)2024عامإلى
أسعارساهمتحيث–الهدفهذاتحقيقمنقريبةباتتالمملكةأنإلا

حتىالبحرينسجلت،2022عاموفي.العجزتقليصفيالمرتفعةالنفط

.للبرميلدولار100بلغنفطسعرمتوسطبفضلالميزانيةفيطفيف افائض ا

التوازنبينيرُاوحالماليالوضعفإن،2024و2023عاميفيأما

ذلكويبدومتوازنةميزانيةتحقيقالحكومةوتستهدف.المحدودوالعجز

ا،80قربالنفطسعربقيإذاممكن ا غيرالإيراداتوارتفعتدولار 

لماليةاالإصلاحاتشكّلتوقد.(المضافةالقيمةضريبةمثل)النفطية

عامقبولبحظيتلكنهااجتماعية،تحديات(الكفاءةوتحسينالدعم،ترشيد)

.كبيرحدإلى

الديناروربط،(%2~)منخفضالبحرينفيالتضخممعدلأنيذُكر

سعارأزياداتتسببتوقد.الأسعاراستقراريعُززالأمريكيبالدولار

إلا،2023عامفيالائتماننموتباطؤفي(العملةربطآليةعبر)الفائدة

عودةمعالخاص،للقطاعخاصةمعتدلة،بوتيرةينمويزاللاالإقراضأن

.تدريجي االثقة

التنويع،بمكاسبمدعومة،%3نحوبمعدلالبحرينتنمووباختصار،

الأعلىةالدولالبحرينوتعُد.المرتفعالدينبتركةمثقلةتزاللالكنها

فهيالذالخليجي،التعاونمجلسفيالنفطمنتجيأصغروأحدمديونية
.العالميةالأسواقوثقةجيرانهادعمعلىتعتمد

البحرين

لاأنهارغممتواضع،بانتعاشالخليج،فياقتصادأصغرالبحرين،تتمتع

وقد.فطيةالنالمواردومحدوديةالعامالدينارتفاعبسببقيود اتواجهتزال

االبحريناقتصادسجل ا)2022عامفي%4.9بنحونمو  منارتداد 

انحسارمع2023عامفي%2نحوإلىتباطأثم،(الجائحةتبعات

نمبدعم)المستمرالماليالتوازنبرنامجساهموقد.الأساستأثيرات

روف اظأتاحماالعامة،الماليةضبطفي(الخليجيالتعاونمجلسمساعدات

.2024و2023عاميخلالمستقرة

المحليالناتجنماإذ:2024لعامقويةبدايةالأحدثالبياناتوتظُهر

عاممنالأولالربعفيسنويأساسعلى%3.3بنسبةالحقيقيالإجمالي

غيرالقطاعنمافقد.النطاقواسعكانالنموأنذلكمنوالأهم.2024

الناتجمن%86الآنويشُكلسنوي،أساسعلى%3.3بنسبةالنفطي
.صاديالاقتالتنويعجهودنجاحيعكسماوهو–للبحرينالإجماليالمحلي

افةالضيقطاع:الأولالربعخلالالنفطيغيرالنمومحركاتأبرزومن

وتعُد.املحوظ  توسع اسجّلوكلاهماالمالية،والخدمات(والمطاعمالفنادق)

المنامةعدتُ إذ)البحرينيللاقتصادالأساسيةالركائزإحدىالماليةالخدمات

ا النفطيلقطاعانماكما.قوي اأداء  تحققتزالولا،(إقليمي امصرفي امركز 

حقلمنجالإنتافيطفيفرفعمنمستفيد االأول،الربعفي%3.4بنسبة

تحديثبعدالتكريرناتجتحسنجانبإلىالجديد،البحري"البحرينخليج"

نفإالنفطي،وغيرالنفطيالقطاعينكلامساهمةومع.سترةمصفاة

لوزارةوفق ا%3.0بنحوتقُدر2024عامفيالبحرينلنموالتوقعات

النقدصندوقفيتوقع،2025عامفيأما.الدوليالنقدوصندوقالمالية

سبيلعلى)جديدةمشاريعتشغيلبدءمع،%3.5نحوإلىالنموتسارع
وزيادةالنفطمصفاةتوسعةمننمودفعة  BNP Paribasتتوقعالمثال،

.(الألمنيومإنتاجطاقة

.الاستثماراتوجذبالتنويععلىللبحرينالاقتصاديةالاستراتيجيةتركّز

لفرصوترُوجالأعمال،بيئةلتحسينإصلاحاتالمملكةأدخلتوقد

جستيات،واللووالصناعة،المالية،التكنولوجيامثلقطاعاتفيالاستثمار
.(المعارضوسياحة1الفورمولامثل)والسياحة
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2022 2023 2024 2025F

الكويت 6.30 -3.60 -2.90 1.90

المملكة العربية السعودية 8.70 -0.80 1.30 3.00

الامارات العربية المتحدة 7.90 3.50 4.00 4.20

قطر 4.80 2.50 2.70 2.40

عمان  4.30 1.30 2.70 3.00

البحرين  4.90 2.00 3.00 3.50

6.30

-3.60
-2.90

1.90

8.70

-0.80

1.30

3.00

7.90

3.50
4.00 4.20

4.80

2.50 2.70 2.40

4.30

1.30

2.70 3.00

4.90

2.00
3.00

3.50

نمو الناتج القومي الإجمالي لدول مجلس التعاون(%)



التوقعات العالمية والجيوسياسية

الائتمانوطفشر:النموتباطؤخطربينأيض ايوُازنالمركزيالبنكأنكما

ضبعأثارممايتراجع،بدأالاستهلاكيوالإنفاقتشدد ا،أكثرباتت

لي،الفيدراالاحتياطيرئيسأشاروقد.طفيفركودحدوثمنالمخاوف

اسيكون2025صيفأنإلىباول،جيروم كانإذامالتحديدحاسم 

منإشعالهعيدسيُ الجمركيةالرسومتأثيرأنأمفعلي ا،كبحهتمقدالتضخم

.جديد

فيخمالتضبلغحيث.ملموستقدمأحُرزفقدبالتضخم،يتعلقوفيما
يونيوفيالمستهلكأسعارمؤشر%9.1عندذروتهالمتحدةالولايات

ا40خلالمستوىأعلىوهو–2022 سلاسلفيبصدمةمدفوع ا–عام 

تأخذالحين،ذلكومنذ.الماليةالحوافزنتيجةقويمحليوطلبالإمداد

ا.التدريجيالانخفاضفيالتضخممعدلات بلغ،2025يونيومنواعتبار 

إلىعادأنهأيسنوي،أساسعلى%2.7نحوالعامالتضخممعدل

التضخمأما.%2البالغالفيدراليالاحتياطيهدفمنقريبمستوى
وهو–يونيوفيسنوي ا%2.9نحوفبلغ(والطاقةالغذاءباستثناء)الأساسي

ويعُزى.2022عامفي%6منأكثرالبالغمستواهمنبكثيرأقلأيض ا

أسعارخفضّمما)التوريدسلاسلتعافيإلىرئيسيبشكلالتراجعهذا

.الطلبتباطؤإلىأدىالذيالنقديةالسياسةوتشديد(السلع

اظهرتذلك،مع دةعوأبرزهاالأسعار،اتجاهعلىتؤثرمستجداتمؤخر 

.جديدةالالأمريكيةالإدارةظلفيالتجاريةوالتقييداتالجمركيةالرسوم

(ةالثانيولايتهفي)ترامبدونالدالرئيسفرض،2025عامأوائلففي

ا صلتالمزيدبفرضوهدّدالسلع،منمجموعةعلىجديدةجمركيةرسوم 

.الأوروبيوالاتحادوكنداالمكسيكمنالوارداتبعضعلى%30إلى
لسجّ حيث–الارتفاعإلىالأسعاربعضتدفعالرسومهذهبدأتوقد

ثاثالأمثلفئاتفيملحوظةزياداتيونيوفيالمستهلكأسعارمؤشر

ومالرسأثر"بدءإلىذلكالمحللونعزاوقدوالإلكترونيات،والملابس

في%0.3إلىالشهريالتضخمارتفعبالفعل،."الظهورفيالجمركية

منخفضةقراءاتتسجيلبعد(%3.5نحويبلغسنويبمعدلأي)يونيو

منخشونيالفيدراليالاحتياطيمسؤولووأصبح.السابقةالأشهرفيجد ا

بقييُ قدمما،"واحدةلمرةالأسعارلمستوىصدمة"الرسومهذهتحُدثأن

.القريبالمدىفيقليلا  المستهدففوقالتضخم

االفيدراليالاحتياطييزاللاالمخاوف،هذهورغم عارأسخفضفيحذر 

قريب اىسيبقالتضخمأنعلىواضحةأدلةينتظرفهو.الأوانقبلالفائدة

أواحدوخفضاحتمالإلىالمستقبليةالأسواقتوقعاتوتشير.%2من

يةاحتمالبلغتإذ)ذلكقبلليسلكن،2025عامنهايةبحلولللفائدةاثنين
.(%5منأقلالمقبل2025يوليواجتماعفيالفائدةخفض

الولايات المتحدة

متأخرةبمرحلةيمرّ 2025عاممنتصففيالأمريكيالاقتصادأنيبدو

عدلاتمبدأتبينماتدريجي االنمويتباطأحيثالاقتصادية،الدورةمن

سياساتالبسببمؤكدةغيرمستجداتبروزرغمللسيطرة،تعودالتضخم

عامفي%5.9النموبلغحيث)الجائحةأعقبقويتعاف  فبعد.التجارية

الإجماليالمحليالناتجنموتباطأ،(2022عامفي%2.1و2021

%2و%1بينحالي اويتراوح،2023عامفي%2.0نحوإلىالأمريكي
الفيدراليالاحتياطيسياسةساهمتوقد.2025–2024عاميخلال

زيادةماليبإج–الفائدةأسعاررفعفيالمتشددة(الأمريكيالمركزيالبنك)

كبحفي–2024و2022عاميبينأساسنقطة500بلغتتراكمية

ستثماروالاالإسكانمثلللفائدةالحساسةالقطاعاتفيخصوص االطلب،

لدىالأساسيالفائدةسعراستقر،2025عاممنتصفوبحلول.التجاري
منمزيدتعليقمع،%4.50–%4.25حواليعندالفيدراليالاحتياطي

.المستقبلفيالتيسيرإمكانيةنحوالنقديةالسياسةتوجهوتحولالزيادات،

2022 2023 2024 2025F

الولايات المتحدة 2.10 2.00 1.90 1.80

2.10

2.00

1.90

1.80

نمو الناتج القومي الإجمالي للولايات المتحدة (%)

8.0

4.0

3.2 3.0

2 0 2 2 2 0 2 3 2 0 2 4 2 0 2 5

%

( % ) ت  ا ي لا و ل ا ي  ف م  تضخ ل ا ل  د ع م

ة د ح ت م ل ا
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التركيزفإنالانتخابات،بعدماعامهو2025عامأنفبماداخلي ا،أما

.الانتخابيةالحملاتمنبدلا  السياساتتنفيذحوليتمحور

تباطؤإلىتشير2025لعامالمتحدةالولاياتتوقعاتفإنالمجمل،وفي

،(%2نحوويتجه%3~)نسبي امنخفضتضخممع،(%1~)النموفي

.السياساتفيتحولومرحلة

كنيتمحيثللاقتصاد،"ناعمهبوط"تحقيقهوالأساسيالسيناريو

وقد.حادركودفيالتسببدونالتضخمكبحمنالفيدراليالاحتياطي

علىليلديونيوفيالأساسيالتضخمتباطؤأنالأمريكيةالإدارةاعتبرت

لبنكايبدأفقدالاتجاه،هذااستمروإذا.الكامنةالسعريةالضغوطتراجع

عاممنعالرابالربعبحلولالفائدةلأسعارتدريجيخفضدورةالفيدرالي

حالفيلكنطفيف،ركودحدوثاحتمالاستبعاديمُكنولا.2025

وعدمجيدةالالبنوكتوازناتبفضلسطحي ايكونأنالمرجحفمنحصوله،

التيالجمركيةالرسوممسارسيكونالحاسمالعامل.كبرىاختلالاتوجود
تؤثرقدفانتقامية،فعلردودأثارتأوتوسعتفإذا–ترامبإدارةتفرضها

التصنيعقطاععلىسينعكسمماالعالمية،والتجارةالأعمالثقةعلىسلب ا

فإنهمالفيدرالي،الاحتياطيمسؤولوأشاروكما.التضخموآفاقالأمريكي

علىلنمواوتباطؤالتضخمارتفاعهوللرسومالمرجحالتأثيرأنيعتبرون

"ترقب"حالةفيالمركزيالبنكيبقىأنالمرجحمنلذلك،.القصيرالمدى

.أطوللفترة(مستقرةالفائدةأسعارعلىالإبقاءمع)

مرتفعبمستوىسمتتالاقتصاديةالبيئةفإنوالمستثمرين،للشركاتوبالنسبة

ورةدتكونأناحتمالعلىتنطويذاتهالوقتفيلكنهااليقين،عدممن

الأسهمقيتبحيثمتقلبة؛الأسواقكانتوقد.انتهتقدالطويلةالفائدةرفع

واتسعت،2025منالأولالنصفخلالمحدودنطاقضمنالأمريكية

كبرىصدماتغيابلكنالركود،منالمخاوفبفعلقليلا  الائتمانهوامش

لاياتالوفإنالمحصلة،وفي.الحذرالتفاؤلمنحالةعلىحافظالآنحتى

ادي،الاقتصالتوسعدورةنهايةضمن"متباطئنمو"بمرحلةتمرالمتحدة

سيكون2025عاممنالثانيوالنصف.فعليانكماشفيدخولدونلكن

ا يواصلسأوطفيفركودنحوسينزلقالاقتصادكانإذامالتحديدحاسم 

.2026عامفيجديدانتعاشنحوالسلسالهبوط

لكنهرن ا،مالأمريكيالاستهلاكيالإنفاقيزاللاالحقيقي،النشاطحيثمن

لجائحة،اخلالتراكمتالتيالفائضةالمدخراتاستنفادمعبالتراجعبدأ

مع)بي انسقوي االعملسوقيزالولا.الاقتراضتكاليفارتفاعونتيجة
تراجعإذ–التباطؤعلىعلاماتيظُهرلكنه،(%3.8يقارببطالةمعدل

الأجورنموتباطأكما،2022لعامالسريعةبالوتيرةمقارنةالوظائفنمو

معمبكرةانتعاشمؤشراتيظهربدأفقدالإسكان،سوقأما.%4نحوإلى
ارتفعتحيث؛%7–6حواليعندالعقاريالرهنمعدلاتاستقرار

،الجديدةالمنازلمبيعات منخفضةائمةالقالمنازلمبيعاتبقيتبينماقليلا 
ظلثحي–ضعفنقطةيمثلفهوالتصنيع،أما.المعروضنقصبسبب

عفضنتيجةالانكماش،منطقةفيالصناعيالمشترياتمديريمؤشر

ىإلالسلعمنالمستهلكينتفضيلاتوتحولالصادراتعلىالطلب

.الخدمات

إذ:اليوالمالسياسيالوضعهوالعامهذاالبارزةالجديدةالديناميكياتومن

ا2025عامفيالأمريكيالسياسيالمشهديشهد بينالحكومةفيانقسام 

سقفةأزمتفاديتموقد.العامالإنفاقبشأنالجدلاستمرارمعالحزبين،

عامميزانيةعلىالآنالتركيزلكن،2024أواخرفيبصعوبةالدين

نفاقالإبعضباستثناءكبيرة،ماليةحوافزإقراريتُوقعولا.2025

دفعفإنالمقابل،في.سابق اإقرارهاتمالتيالتحتيةالبنيةبمشاريعالمرتبط

(الجمركيةالرسومعبر)حمائيةتجاريةتدابيرنحوترامبالرئيس

اآيحملقد(والفحموالغازالنفط)التقليديةللطاقةداعمةوسياسات علىثار 

وقدتهلكين،المسعلىضريبةبمثابةتعُدالجمركيةفالرسوم.العرضجانب
ايشُكلماوهو–التضخمفيطفيفرفعمعالنموإبطاءإلىتؤدي خطر 

تطالبى،أخرناحيةمن.السياساتتلكتصاعدتحالفيتضخمي اركودي ا

سياسيةاضغوط  يخلقمماالنمو،لدعمالفائدةأسعاربخفضالحاليةالإدارة

.الفيدراليالاحتياطيعلى

فيلحربااستمرارمعالمتحدةالولاياتتتعاملالجيوسياسي،الصعيدعلى

ةالطاقأمنعلىتداعياتهامعوالتعاملالدعمتقديمخلالمن)أوكرانيا

يشملماب)الصينمعالاستراتيجيالتنافستصاعدجانبإلى،(العالمي

.(هأعلاذكُركماجمركيةورسومالتكنولوجياصادراتعلىقيودفرض
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إذحذر،باليتسمالصينيالمستهلكيزاللا:المستهلكثقةضعف•

عدلاتمتزالولا.الأجلقصيركوفيدبعدماالانتقاميالإنفاقكان

ياسيةقمستوياتالشباببطالةوسجلت.مرتفعةالأسرلدىالادخار

نشرتعليقإلىالحكومةدفعما،2023عامفي%20تجاوزت
كما.التوظيفأزمةجديةإلىإشارةفي–2024فيالبياناتتلك

يعاتمبنمووشهدمتدنية،مستوياتالمستهلكثقةمؤشراتتظُهر
االتجزئة الكبيرةلاكيةالاستهالسلعمبيعاتبقيتكما.ملحوظ اتباطؤ 

كباتالمرلقطاعالحكوميةالحوافزرغمضعيفة،–السياراتمثل–

.وغيرهاالكهربائية

في”هشةهدنة“وجودرغم:الجمركيةوالرسومالتجاريةالتوترات•

معابدايةفيالمتحدةوالولاياتالصينبينالتجاريةالحرب

الجمركيةالرسومعلىأبقتالمتحدةالولاياتأنإلا،2025

.يةالصينالسلعمنالدولاراتمنالملياراتمئاتعلىالمفروضة

خطرفإنأخرى،دولتجاهالتجاريةترامبسياساتتجددومع

ايزاللاالصينمعالتجاريةالعلاقاتتدهور فقدتوقد.قائم 
باطؤتظلفيزخمها،–للنمورئيسيكمحرك–الصينيةالصادرات

،2025يونيووفي.الأوروبيوالاتحادالمتحدةالولاياتمنالطلب

ينيةالصالشركاتتسريعمعمؤقت اارتفاع االصادراتسجلت

لكن،أغسطسفيمتوقعةأمريكيةجمركيةرسوممهلةقبلللشحنات

إذاصوص اخالقادمة،الفترةخلالضعيف االصادراتنموبقاءيتُوقع

مابطيئ ا،يزاللاالوارداتنموأنكما.جديدةرسومفرضتم

.المحليالطلبضعفيعكس

التضخمبلغفقدالانكماشحالةمنالصينتقترب:انكماشيةضغوط•

أسعاراستمرتحينفي،2025مطلعفي%0نحوالاستهلاكي
فيالمنتجينأسعارمؤشرسجلحيث–الانخفاضفيالمنتجين

ىإلذلكويعُزى.عاميننحومنذتراجعوتيرةأسرع2025يونيو

ارأسعوتراجعالتصنيع،قطاعفيفائضةإنتاجيةطاقاتوجود

منالسلطاتوتخشى.المحليالطلبوضعفالأساسية،السلع

انخفاضتوقعاتتؤديحيث)سلبيةانكماشيةدوامةفيالدخول

اجهالحكومةوتبذل.(والاستثمارالاستهلاكتراجعإلىالأسعار ود 

اباناليشهدتهماغرارعلىالمسارهذاترسخلمنعالطلبلتعزيز

.سابق ا

الصين

ظلفيالتوقعات،دونأداء  2025عامفيالصينيالاقتصاديشهد

الصارمة”كوفيدصفر“سياسةإنهاءفبعد.متزامنةوهيكليةدوريةتحديات

،2023مطلعخلالالنموفيطفرةالصينسجلت،2022أواخرفي

الربعفيسنويأساسعلى%5.4بنسبةالإجماليالمحليالناتجنماحيث

”%5حوالي“عندللنمورسمي اهدف ابكينوحددت،2024عاممنالأول

.ينالحذلكمنذملحوظبشكلتباطأالاقتصاديالزخمأنإلا.2024لعام

نحوإلى2024منالثانيالربعفيالنموتباطؤإلىالتقديراتوتشير

وعام2024منالثانيللنصفالتوقعاتخفضيجريكما،5.1%

السنويوالنميبلغأنيتُوقع،"رويترز"أجرتهلاستطلاعووفق ا.2025

في%5.0منمنخفض ا،%4.6نحو2025فيالإجماليالمحليللناتج

ا،2024 بعبارة.2026عامفي%4.2~إلىالتراجعمنلمزيدومُرشح 

كبيرتراجعوهو،%5دونماإلىالصينفيالنمومساريتجهأخرى،

.الرقمالمزدوجةشبهالتوسعاتمنبعقودمقارنة

:رئيسيةعواملعدةإلىالأسبابوتعود
اهمسالذي–الصينفيالعقاراتقطاعيشهد:العقاراتسوقركود•

الإجماليالمحليالناتجمن%30–25إلىيصلبماتاريخي ا

نمعددتخلففقد.الأمدطويلتراجع ا–(مباشرةوغيرمباشرة)

المنازل،مبيعاتوضعفتالسداد،عنالرئيسيينالمطورين

الشققمنكبيرفائضوجودظلفيالعقاريةالاستثماراتوتراجعت

طلبالعلىسلب ايؤثر"المطولالعقاريالركود"هذا.المباعةغير

دنالممنالعديدفيالمساكنأسعارظلتوقد.المستهلكينوثقة

عأسرالجديدةالمنازلأسعارشهدتكماانخفاض،فيأومستقرة

أنورغم.2025منتصفحتىأشهر8خلالتراجعوتيرة

العقاري،الرهنمعدلاتخفض)الإجراءاتبعضاتخذتالحكومة

حتىتتجنبأنهاإلا،(المدنبعضفيالشراءعلىالقيودوتخفيف

حالةاستمرارإلىأدىمماللمطورين،كبيرةإنقاذعملياتالآن

.الاقتصاديالنموكبحفيالركود

2022 2023 2024 2025F

الصين 3.00 5.00 5.00 4.60

3.00

5.00 5.00
4.60

نمو الناتج القومي الإجمالي للصين (%)
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التنظيميةتوالحملالسلطاته،بينغجينشيالرئيستعزيزفإنداخلي ا،أما

قلقأثارتقدكانت،2021فيالخاصوالتعليمالتكنولوجياقطاعاتعلى

الأعمالاهتجإيجابيةأكثرإشاراتترسلباتتالحكومةأنإلاالمستثمرين،

قطاععلىميةالتنظياللوائحبعضتخفيفتمالمثال،سبيلعلى.النمولدعم

خلالنمالأجنبيةالاستثماراتلاجتذابالحكومةتسعىكماالتكنولوجيا،

.السياراتوصناعةالتمويلمثلقطاعاتفيالقيودتخفيف

اتظُهرللصينالأجلقصيرةالآفاقفإنالخلاصة،وفي النمو،يفتباطؤ 
وسط،2025–2024عاميخلال%4.5–4بينيتراوحأنيتُوقع

داعمةإجراءاتطرحالحكومةتواصلأنويرجّح.واضحةهبوطمخاطر

ماليودعم،العقاراتسياساتوتخفيفللفائدة،إضافيخفضذلكفيبما)

%5~البالغالنموهدفتحقيقأنبداماوإذا.(المحليةللحكوماتإضافي

منانيالثالنصففيأكبربقوةبكينتتدخلفقدخطر،في2024لعام

اخرأوفيللحزبالسياسيالمكتباجتماعيعلنأنالمتوقعومن)العام

نسبةبالنموعصرأنيبدوذلك،ومع.(جديدةتحفيزيةإجراءاتعنيوليو

اديالاقتصتقدمهامعأبطأنمومرحلةالصينتدخلإذولى،قد%6تفوق

نكمشيالسكانعددباتإذ)والديموغرافيابالديونالمتعلقةوتحدياتها

.(الآن

السلعىعلالطلبانخفاضفيفيتمثلالصين،لتباطؤالعالميالأثرأما

غوطالضتراجعوربما،(للسلعالمصدّرةللدولسيئخبروهو)الأولية

فيلكن.الصينتسلكهالذيالانكماشيالمسارظلفيعالمي االتضخمية

صادراتهاأسعارخفضخلالمنالانكماشبتصديرالصينتبدأقدالمقابل،

يالصينالنموضعفيؤديقدالخليج،دولمنظورومن.مصانعهالدعم

+كأوبتدفعالتيالأسبابأحدوهوالنفط،علىالطلبنمومنالحدإلى

حتنجإنالإيجابي،الجانبوعلى.استباقيبشكلالمعروضإدارةإلى
بحكم–قادرةتزالفلامعتدل،تحفيزعبراستقرارتحقيقفيالصين

ينوالع.العالميالنمومنكبيربجزءالمساهمةعلى–الاقتصاديحجمها

يهيسمماتجاوزفيستنجحوالإصلاحاتالحوافزكانتإذاماعلىالآن

تالصدماالطلب،ضعف:"الثلاثيةالضغوط"الصينيونالمسؤولون

ياساتالسأروقةالحذرتسوداللحظة،وحتى.التوقعاتوتراجعالعرضية،

.المعقدالمشهدهذامعتعاملهاخلالبكينفيالاقتصادية

كانوإن،الاقتصاديالتحفيزإلىبكيناتجهتالتحديات،لهذهاستجابة  

أسعارخفيضبتالصينيالشعببنكقامفقد.تدريجي االآنحتىالتيسير
الفائدةسعرمنكلخُفض،2024–2023عاميففي.مراتعدةالفائدة

10بمقدارأيام7لأجلالريبووسعرواحدةسنةلأجلللقروضالأساسي

البنكخفضّ،2025مايووفي.مراحلعلىأساسنقطة15إلى

وقعويت.الأسواقفيالسيولةوضخالرئيسيةالفائدةأسعارالمركزي

كما.2025أواخربحلولأساسنقاط10بنحوإضافي اتخفيض االمحللون

اتللمؤسسالإقراضزيادةإلىالتجاريةالبنوكالمركزيالبنكوجّه

الدفعاتخفضخلالمن)العقاراتولمشتريوالمتوسطةالصغيرة

لىعالإنفاقبزيادةالحكومةقامتالمالي،الصعيدوعلى.(إلخالمقدمة،

0.5بيناوحتتربقيمةخاصةتكميليةميزانيةإعدادوتدرسالتحتيةالبنية

سارعتكما.2025عاممنالثانيالنصفخلاليوانتريليون1إلى

تية،التحالبنيةمشاريعلتمويلالسنداتإصدارإلىالمحليةالحكومات

المركباتشراءدعممثل)موجهاستهلاكيدعمإطلاقإلىبالإضافة

اطقالمنفيالاستهلاكوتحفيزالأجهزةلتحديثوحوافزالكهربائية،

.(الريفية

لظفيكافيةالتحفيزاتهذهكانتإذاماحولقائمجدلهناكذلك،ومع

حوافزلىإبحاجةالصينأنالاقتصاديينبعضيرىإذ.الهيكليةالعقبات

قطاعلكبيرإنقاذبرنامجأوللمستهلكينمباشرةنقديةمنحمثل)أكبر

بارتفاعمقيدةبكينأنإلا.%5مستوىفوقالنمولإنعاش(العقارات

اعاتالفقتضخيمإعادةتجنبإلىوبسعيهاالمحلية،الحكوماتمديونية

صلاحاتإتبنيإلىالتنظيميةالجهاتتلمّحذلك،منوبدلا  .الاقتصادية
اعةالصنفيالإنتاجيةالطاقةفائضمعالجةمثل–العرضجانبعلى

تأثيرهاأنرغماستدامة،أكثرحلا  باعتبارها–الجديدةالصناعاتوتشجيع

.وقت اويتطلبمحدودالأجلقصيرالنموعلى

منافسة:تالجبهامتعددةضغوط االصينتواجهالجيوسياسي،الصعيدعلى

علىالمفروضةالقيودمعخاصة)المتحدةالولاياتمعاستراتيجية

يتبنمع)أوروبامععلاقتهاضبطوإعادة،(الموصلاتأشباهصادرات

جانبإلى،(الصينتجاه"المخاطرتقليل"نهجالأوروبيةالشركاتبعض

.ةالدوليالعقوباتخرقدونسياسي اروسيادعمفيالحرجالتوازن



(تابع)التوقعات العالمية والجيوسياسية 

ياتالولاإلىالتحولإلىالاستثماراتببعضدفعالأميركيالتضخم

وتردّ .ةالتنافسيالصناعةقدرةبشأنأوروبافيالمخاوفأثارماالمتحدة،

اتبالتقنيخاصماليدعمتقديمعبرذلكعلىالأوروبيةالمفوضية

تغرقيسالإجراءاتهذهتطبيقلكنالاستثمارات،علىللحفاظالخضراء

.وقت ا

منطقةفيالبطالةمعدل:الإيجابيةالنقاطبعضتوجدالتحديات،هذهورغم

زالماالعملوسوق،(%6.5~)القياسيةمستوياتهأدنىعنداليورو

بعدالتوظيفإعادةصعوبةمنالشركاتعانتفقد.نسبي امتماسك ا

منعفيذلكساعدوقد.التباطؤرغمبالعمالةتحتفظفهيلذاالجائحة،

.ضعيف اكانوإنحتىالاستهلاكي،الإنفاقانهيار
يلسبعلى–الماليالدعمتقديمأوروباحكوماتمنالعديدتواصلكما

تاءشحتىالأسرودعمالطاقةإعاناتبعضوألمانيافرنسامددتالمثال،

2023/2024.

ميزانياتالترتفعحيث)الدفاعقطاعفيخاصة  العام،الاستثماريستمر

قةالطا)الأخضرالتحولوفي(أوكرانيافيللحربنتيجةالعسكرية

فيستثماراتالاهذهوتسُهم.(التحتيةالكهربائيةالسياراتوبُنيةالمتجددة،

الدفاعيالإنفاقأنإلىالتحليلاتإحدىأشارتوقد.الطلبتحفيز
السنواتفيالإجماليالمحليالناتجمن%4–3نحو%2من)المتصاعد

.للاستثمارجديد امحرك ايصبحقد(المقبلة

ةمنطقفيالعقاراتأسواقمنالعديدتشهدإذ–الإنشاءاتقطاعمثل

.النشاطفيوتراجع االأسعارفيانخفاض ا(والسويدألمانيامثل)اليورو

يفالطاقةأسعارفيحادةصدمةمنأوروباعانت:والتضخمالطاقة•

.(عيالطبيالغازأسعارقفزت)أوكرانيافيالحرببسبب2022

فرتوبفضلكبيربشكلالغازأسعارانخفضت،2023وبحلول

فخفمماالطلب،وخفضالمُسالالطبيعيالغازمنجديدةإمدادات

مامستوياتمنأعلىزالتماالطاقةأسعارأنإلا.الأزمةحدةمن

خفيضاتتنتيجة)النفطأسعارفيالارتفاعتسببوقدالحرب،قبل

دفعفي2025ربيعفي(التخزينإعادةبسبب)والغاز+(أوبك

منعامالالتضخمانخفاضورغم.مجدد االارتفاعإلىالعامالتضخم
و2024منتصففي%5حواليإلى2022أواخرفي10%~

–3عندثابت ايزاللاالأساسيالتضخمفإن،2025في3%–2~
التضخمبلغالمثال،سبيلفعلى.(الخدماتقطاعفيخصوص ا)4%

%3~يبلغأنالمتوقعومن،2023في%5.5اليورومنطقةفي
إلىذلكأدىوقد.المستهدفمنأعلىيزاللاأي–2024في

قفهموعلىالأوروبيالمركزيالبنكوأبقىالحقيقيالدخلتآكل

تعانيرالأستزاللا.المركزيةالبنوكباقيمنأطوللفترةالمتشدد

الارتفاعتعوضلملكنهاترتفع،فالرواتب:المعيشةتكلفةضغطمن
الإنفاقفإنولهذا،.2022–2021خلالالأسعارفيالكبير

حيثمنالتجزئةمبيعاتنمتبالكادإذ–ضعيفالاستهلاكي

،"كادبالينمو"بأنهاليورومنطقةفيالاستهلاكويوُصف.الحجم

.التراجعفيالعملأسواقبدأتفيما

اتتحديالأوروبيالتصديرقطاعيواجه:الخارجيوالطلبالتجارة•

نمالطلبضعفمثلخاصةوقضاياالعالمية،التجارةتباطؤمن

أنكما.(الألمانيةوالآلاتللسياراترئيسيسوقوهي)الصين

لىعالعقوباتمثل)التجارةفيبالحربالمرتبطةالاضطرابات
ضخفقانونفإنذلك،علىعلاوة.الخسائربعضإلىأدت(روسيا

اليورومنطقة

الزخمتحقيقفيصعوبةمن2025عامفياليورومنطقةاقتصاديعُاني

آثارواستمرارمستمر،أساسيوتضخمضعيف،نمووسطالمطلوب،

الركوددولة20منالمكونةالكتلةتجنبّتوقد.أوكرانيافيالحرب

اسجلتلكنها،2023وأوائل2022أواخرفيبصعوبة يفمتواضع انمو 
–الضعفاستمر،2024عاموفي.(العامخلال%0.5حوالي)2023

2024منالرابعالربعفيفقط%0.1بنسبةاليورومنطقةاقتصادنماإذ

رددالتعاليةالاقتصاديةالمؤشراتوتظُهر،(فعلي االركوديعادلما)

يعملالاقتصادإنالقولويمكن.2025منتصفحتىالركوداستمرار
اعارتفواستمرارالصناعةقطاعبضعفمثقلا   ،حرجةتوقفبسرعة

.الطاقةتكاليف

تعُديالت)ألمانيافيخصوص افعلي،ركودمنيعانيالصناعيالقطاع

يرية،التصدالطلبياتبتراجعتأثرحيث،(للمنطقةالصناعيالمحرك

عالمصانإنتاجشهدوقد.الإمدادسلاسلوتحولالطاقة،أسعاروارتفاع

الذي،الخدماتقطاعأما.انكماش االيورومنطقةفيالصناعيةوالطلبيات

اقوإنفالجائحةبعدوالسفرالسياحةتعافيمعالمضيئةالنقطةكان
عاميفبالتراجعالآخرهوبدأفقدالخدمات،علىمدخراتهممنالمستهلكين

يويونفيالخدماتلقطاعالمشترياتمديريمؤشرانخفضإذ–2024

.اتقريب  النموتوقفإلىيشيرما،50التعادلمستوىمنليقترب2025

منذيفطفبشكلاليورومنطقةفيالجديدةالأعمالتدفقاتانخفضتكما

.الطلبتراجعيعكسما،2024منتصف

:تشملالنموتكبحالتيالرئيسيةالعوامل

ياداتزالأوروبيالمركزيالبنكنفك:المتشددةالنقديةالسياسة•

2021في%0.5-منالإيداعسعررفع)الفائدةأسعارفيكبيرة

هذه.القياسيالتضخملمكافحة(2024منتصفبحلول%4.0إلى

شروطأصبحتفقد.الاقتصادعلىتؤثرالآنبدأتالزيادات

لبنكايبدأولم.مكلف االاقتراضوأصبحتشدد ا،أكثرالائتمان

.2024منتصفبحلولإلاالزياداتعنالتوقففيالمركزي

للفائدة،الحساسةالقطاعاتفيبوضوحالآثاروتلُاحظ
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نييعاليورومنطقةضعففإنالخليجي،التعاونمجلسدولمنظورمن

لىعالقيوداستمراروربماالبتروكيماويات،علىالطلبفيتراجع ا

قدوباأورضعففإنالمقابل،فيلكن.المنطقةفيالأوروبيالاستثمار

منففيخمماالعالمية،الفائدةلأسعارمبكرأدنىسقفتحديدفييساهم

تظلأنيتُوقعالأحوال،وبجميع.مباشرغيربشكلالجميععلىالضغوط

االأبطأأوروبا اقتصاديتقدممع،2025فيالكبرىالاقتصاداتبيننمو 

.للغايةطفيف

مونتوقعاتخفضجرىالأوروبية،للمفوضية2025الربيعتوقعاتوفي

لعام%1منقليلا  أعلىوإلى،2024لعام%1.0نحوإلىاليورومنطقة

.التضخموتأثيراتللتجارةمعاكسةرياحبوجودالإقرارمع،2025

تراجعتإذا(%1.4نحو)2026بحلولطفيف اتحسن االمفوضيةوتتوقع

:سلبيالالجانبإلىتميلالمخاطرلكن.التجارةوتعافتالتضخممعدلات

جمركيةتعريفاتالمتحدةالولاياتفرضاحتمالفإنالمثال،سبيلفعلى

لىعتعريفاتفرضمنترامبإدارةحذرتوقد)الأوروبيةالسلععلى

يلُحققد(تجارياتفاقإلىالتوصليتملمإذاأغسطسبحلولالسيارات

ا اضرر  لحربافيتصعيد اأنكما.الأوروبيالسياراتبقطاعكبير 

.الطاقةأزمةيجُددقدقارس اشتاء  أوالأوكرانية

لىعالإبقاءعلىعزمهيؤكدفهوالأوروبي،المركزيالبنكموقفعنأما

.ساسيالأالتضخملكبح"الضرورةاقتضتطالما"مرتفعةالفائدةأسعار

وبوتيرة،2025منتصفبحلولفقطالفائدةأسعارخفضالأسواقوتتوقع

مانالائتمنيحدممامشددة،ستظلالماليةالأوضاعأنيعنيوهذا.بطيئة

يفُيدمما،(دولار1.08~عند)نسبي اضعيف ايعُداليوروأنكما.والإنفاق

.الوارداتتكلفةمنيزيدالمقابلفيلكنهما،حد  إلىالصادرات

تفعمرأساسيوتضخممنخفضنموبمرحلةاليورومنطقةتمر:الخلاصة

نمولتسجيمع،"واسعنطاقعلىراكد"بأنهالاقتصادويوُصف.مستمر

فتشُير،2025لعامالتوقعاتأما.2024بنهايةفقط%0.9بنسبةسنوي

لمخاطرومُعرضللغايةمتواضعنمووهو،%1منبقليلأعلىنموإلى

اجعترورغم.تجاريةحروبنشوبأوالطاقةأسعارارتفاعمثلسلبية،

فوقليزالا(الخدماتفيسيمالا)الأساسيالتضخمفإنالعام،التضخم

.رتفعةالمالطاقةوتكاليفالأجوربارتفاعمدفوع االمستهدف،المستوى

.لركوداوتفاديالتضخممكافحةبينمزدوجةمعضلةالقرارصناعويواجه

التيةالأساسيالحصونبمثابةالماليوالدعمالعملسوقمنكلويعُتبر

.انكماشحدوثدونتحول
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:الةالعمفيشحمنيعانيالمتحدةالمملكةفيالعملسوقظلذلك،ومع
دعنمستوياتهأدنىمنقليلا  مرتفع ا–%4نحوالبطالةمعدلبلغحيث

ايزاللالكنه،3.5% الشاغرةالوظائفتزالولا.بالتاريخمقارنةمنخفض 

ذااسيف  الضيقةالسوقهذهكانتوقد.الذروةعنتراجعهارغممرتفعة،
مونتسارعفيأيض اساهمتلكنهاالوظائف،أمانمنعززتإذ–حدين

راجعتومع.التضخمكبحفيإنجلترابنكمهمةتعقيدمنزادمماالأجور،

ا،الاقتصاديالنشاط من)فالتخفيبعضتشهدالعملأسواقبدأتمؤخر 

،(كاتالشربعضفيالتوظيفوتجميدالشاغرةالوظائفانخفاضخلال

.الأجورضغوطمنتدريجي ايخففأنشأنهمنماوهو

دعممثل)الدعمبرامجتقديمالحكومةواصلتالمالية،السياسةصعيدعلى

،(الاحق  كبيرحدإلىتقليصهاتموالتي،2022/2023فيالطاقةفواتير

وقد.التضخممعيتماشىبماالاجتماعيةالمخصصاتبعضرفعتكما

(نوالمعلميالممرضيناحتجاجاتمثل)العامالقطاعفيالإضراباتأدت

.الموازنةعلىالماليةالأعباءمنزادمماالأجور،فيزياداتإقرارإلى

ةالحكوموتسعىالإجمالي،المحليالناتجمن%100نحوالعامالدينوبلغ

سياسات2024لعام"الخريفبيان"أدرجوقد.ماليضبطتحقيقإلى

مماريبية،الضالإعفاءاتحدودبعضوتجميدالإنفاقتقييدتشملتقشفية

.ىأعلضريبيةشرائحإلىالأفرادمنالمزيددفعفيفعلي ايساهم

فيأو2024أواخربحلولالمرتقبةالعامةالانتخاباتاقترابومع

عبرسواءمالية،حوافزلتقديمسياسيةضغوط االحكومةتواجه،2025

أناللافتومن.التحتيةالبنيةعلىالإنفاقزيادةأوالضرائبخفض

2024عاممنالعجزمنخاليةميزانيةإلىالوصولهدفأجّلتالحكومة

ظلفيالهدفهذاتحقيقبصعوبةضمنيإقرارفي،2025عامإلى

داقيةالمصتعتبرالأسواقتزاللاذلك،ورغم.الراهنالاقتصاديالضعف

بيرةكتوسعيةإجراءاتأيأنإلاعام،بوجهقويةالمتحدةللمملكةالمالية

.المستثمرينبعضمخاوفتثيرقدالانتخاباتقبل

تراجعبدءبعد2024عامأواخرفيالفائدةزياداتالبنكأوقفوقد

الآن،حتى2025عامفيتغييردونالفائدةمعدلعلىوأبقىالتضخم،

.التضخمتراجعواستمرارالنموتباطؤعلىمؤشراتظلفي

إنجلترانكبيبدأأنتتوقعالأسواقفإنالتضخمي،التباطؤاتجاهاستمروإذا

مامنمقلقهعنالبنكمسؤوليبعضعبرّوقدالفائدةأسعارخفضفي

منالتأكدبمجردأنهإلىوألمحوا،"المرتفعالتضخمهضبة"بـوصفوه

لتعزيزالفائدةخفضإلىالبنكيتجهقدمستدام،بشكلالتضخمتراجع

.النمو

منالرغملىفع.المتحدةالمملكةفيالتأثيرشديدةالمعيشةتكلفةأزمةكانت
لقصوىامستوياتهامن(والكهرباءالطبيعيكالغاز)الطاقةأسعارانخفاض

–روتهابذمقارنةالنصفنحوإلىللأسرالطاقةفواتيرانخفضتحيث–
تضخماستمركما.2022عامقبلمامستوياتمنأعلىتزاللاأنهاإلا

إلاالتراجعفييبدأولم،2023عامخلالمزدوجةبمعدلاتالغذاءأسعار

ا تاليين،متعامينيقاربمامدىعلىالحقيقيةالأجورانخفضتوقد.مؤخر 

الأجورنموتجاوزحين،2025عاممنتصفإلاالارتفاعفيتبدأولم

هذاأدىوقد.الأولىللمرة(%5~)التضخممعدل(%7~)الاسمي

أحجامتراجعتحيثالاستهلاكي،الإنفاقضعفإلىالممتدالضغط

هلكالمستثقةتزالولا.الجائحةقبلمامستوياتعنالتجزئةمبيعات

.2022يفالتراجعمستوياتعنالطفيفتحسنهارغمتاريخي ا،ضعيفة

ظلالهبيلقي(بريكست)الأوروبيالاتحادمنبريطانياخروجيزالولا

كماالواردات،والصادراتتراجعفيالتجاريةالتوتراتتسببتفقد.الثقيلة

ثمارالاستأنكما.المطلوبالمستوىدونكانالبريطانيةالتجارةأداءأن

بريكستعدباليقينوعدمالتكاليفارتفاعظلفيضعيف ا،بقيالتجاري

فيالتجاريالوضعمنحسّن2023في"وندسورإطار"اتفاقأنرغم)

عامبمقارنةالعاملةالقوىحجمتقلصكما.(ماحدإلىالشماليةأيرلندا

لكوكذالعمل،سوقمنالسنكبارمنأعدادخروجنتيجةجزئي ا،2019

الةالعمنقصفيساهممماالأوروبي،الاتحادمنالهجرةمعدلاتانخفاض

.القطاعاتبعضفيالأجورعلىالضغوطوزيادة

المملكة المتحدة

أي–ورواليمنطقةتشهدهاالتيلتلكمماثلةتحدياتالمتحدةالمملكةتواجه

تصادالاقظلفقد.حدةأكثربصورةولكن–ضعيفونمومرتفعتضخم

المحليللناتجحقيقينمومع)2023عاممعظمخلالراكد االبريطاني

ايحققأنالمتوقعومن،(%0يقاربالإجمالي %0.4بنحوضعيف انمو 

عةمجمودولبينالأبطأوهوالدولي،النقدلصندوقوفق ا2024عامفي

،%1.0يناهزنموإلىقليلا  التوقعاتفترتفع،2025عامفيأما.السبع

ايزاللاوهو الوقوعلكادباالمتحدةالمملكةتفادتوقد.للغايةمتواضع انمو 

الاقتصاديالناتجظلالحينذلكومنذ،2022أواخرفيتقنيركودفي

.واضحصعوديزخمدونالجائحة،قبلمامستوياتحوليحوم

الاقتصادهتواجالتيالتحدياتأبرزأحدوالمستمرالمرتفعالتضخمويعُد

وباأورفيتضخممعدلأعلىالمتحدةالمملكةسجّلتفقد.البريطاني
أكثرعندذروته المستهلأسعارمؤشربلغحيث–الماضيالعامالغربية

وعلى.والغذاءالطاقةأسعارلارتفاعنتيجة2022أكتوبرفي%11من

جلسحيثالمنطقة،فيالأعلىيزاللافإنهالتضخم،تراجعمنالرغم

كةالمملفيالشاملالمستهلكأسعارلمؤشروفق ا2025مايوفي3.4%

عندابقسوقتفيأعلىاليورومنطقةفيالتضخمكانللمقارنة،)المتحدة
إلىبالنظرو.(الطريقةبنفسيقاسانلاالمؤشرينلكن ،لمؤشروفق ا5%~

بشكلمرتفع ايزاللا%3.4معدلفإن،%2هوإنجلترابنكهدفأن

نهايةبحلول%3.7إلىالتضخمفيطفيف اارتفاع االبنكيتوقعكماكبير،

خمالتضأنكما.الطاقةأسعارفيالقاعديةالتأثيراتنتيجة2025عام
مرتفع ايزاللا–والأجورالخدماتقطاعاتفيسيمالا–الأساسي

.ومتماسك ا

%5.00إلىالرئيسيالفائدةسعرإنجلترابنكرفعالضغوط،هذهلمواجهة
واحدةوهي–2021عامفي%0.1منصعود ا،2025مطلعبحلول

باشرمبشكلذلكأثرّوقد.تاريخهفيالنقديالتشديددوراتأسرعمن

من%10-5بنحوالعقاراتأسعارانخفضتحيثالإسكان،سوقعلى

الرهنتكاليفارتفعتكما.ملحوظبشكلالتداولأحجاموتراجعتذروتها،

.الاستهلاكيالإنفاقمنقلصّمماالأسر،ملايينعلىالعقاري
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ا2025عامفيالمتحدةالمملكةتواجهالختام،في %1حوالي)بطيئ انمو 

نأالمرجحومن.المريحالمستوىمنأعلىيزاللاتضخمومعدل(أقلأو
لاقتصاداخنقفييرغبلافهو–تحركاتهفيالحذرإنجلترابنكيتوخى

الكنهأكثر، االتضخمعلىالانتصارإعلانيريدلاأيض  وتراهن.مبكر 

اخلفنا،أصبحتالتضخمفتراتأسوأأنعلىالأسواق انخفض"لأنهنظر 

أمامبالبايفتحقدمماالتراجع،منمزيدنحوويتجه"مايوفي%3.4إلى

.القريبالأفقفيالفائدةأسعارخفض

شأنهنمالطاقة،أسعارتراجعجانبإلىالنقدية،السياسةفيتخفيفأي
امحدوالنموسيظلذلك،ومع.تدريجيتعاف  تحقيقعلىيساعدأن إذ–د 

الدخولتتحسنعندماإلاملموسبشكلالاستهلاكيةالإنفاقاتتنتعشلن

لىعسيبقىالأعمالفيالاستثمارأنكما،(الآنبدأماوهو)الحقيقية

القادمة،عامةالالانتخاباتبعدالسياساتملامحتتضححتىضعيف االأرجح

.الاقتصاديةالسياساتمسارتغيرقدوالتي

ودالركحالةاستمرارهوالمتحدةللمملكةالمرجحالسيناريوبالتالي،

عامواخرأطفيفتحسنفيالأملبعضمعالقصير،الأجلفيالاقتصادي

أبرزومن.النقديةالقيودوتراجعتالتضخممعدلاتاستقرتماإذا2025

ا"أكثرأنهالتضخميثبتأن:المحتملةالمخاطر قدمما،متوقعهومما"عناد 

تؤديأنأو،أطوللفترةمرتفعةالفائدةأسعارإبقاءعلىإنجلترابنكيجبر

.ادالاقتصفينطاق اأوسعضغوطإلىالإسكانسوقفيتصحيحات

ميركيالأالفيدراليقياممثل)العالميةالأوضاعتحسنتإذاالمقابل،في

عناباتالانتخأسفرحالفيأو،(العالميالطلبيعززمماالفائدةبخفض

مفاجأةةالمتحدالمملكةتحققفقدالمستثمرين،ثقةتعززمستقرةحكومة

متحدةالالمملكةتظلآخر،إشعارحتىلكن.الاقتصاديأدائهافيإيجابية
حيثمن G7السبعمجموعةدولبين"المريضالرجل"بأنهاتوصف

تحدياتوالالمستمرالتضخمآثارمنفريدمزيجنتيجةالاقتصادي،الأداء

.(كستبري)الأوروبيالاتحادمنبريطانياخروجبعدمابفترةالمرتبطة
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:النزاعمناطقوفي

محدودتعاف  معالحرب،منعقدبعدوفقيرةمجزأةتزاللاسوريا

.مشددةلعقوباتوخضوعها
نفطيةاتإيرادحققإذ–النفطبفضلأفضلاقتصادي اأداء  سجلالعراق

عدملكنالأجنبي،النقدواحتياطياتالنموعززت2022فيمرتفعة

فيالنموأتباط.الاقتصاديالتنويعيعيقانوالفسادالسياسيالاستقرار

حدي اتالعراقويواجه،+أوبكاتفاقضمنالنفطإنتاجخفضبعد2023

.الكهرباءوتطويرالإعمارلإعادةدولارمليار150منأكثربتمويل

خلقكنل،(بالدولارفعلي االعملةربطبفضل)معتدلا  يزاللاالتضخم

.الشبابلاستيعابكاف  غيرالوظائف

بين2023عامفيمأساويةأهليةحربإلىانزلقفقد،السودانأما

.أخرىومناطقالخرطومفيدمارإلىأدىممامتناحرة،عسكريةفصائل

تسببمما،2025منتصفحتىمتقطعبشكلالاشتباكاتواستمرت

نخفضاقدالإجماليالمحليالناتجيكونقد)البلادفياقتصاديبانهيار

ملاييننزوحمعإنسانيةأزمةجانبإلى،(2023في%20منبأكثر

لغتب)للغايةمرتفعةالسودانفيالتضخممعدلاتتزالولا.الأشخاص

لموأالارتفاع،شديدةمستوياتعلىبقيتوربما،(2022في350%~

مثلقة،المنطفيالتجارةعلىالصراعأثرّكما.موثوقةبياناتهناكتعد

.بورتسودانميناءعبرالسودانجنوبنفطصادرات

ندوقصمنجديدةدفعاتأوالخليجدولمنإضافيةاستثماراتغيابوفي

الخارجيةديونهاأنإذ)ديونأزمةلخطرمعرضةمصرتظلالنقد،

ديرالتصعجلةدفعالحكومةوتحاول.(للغايةمرتفعةالفائدةوتكاليف

ركاتشفيحصصبيعذلكفيبماالمباشر،الأجنبيالاستثماروجذب

الوقتيوف.الأجنبيةالعملاتلجذبخليجيينلمستثمرينللجيشمملوكة
لخلامن–واستقرارتثبيتبمرحلةالمصريالاقتصادتمرالراهن،

سابحعلىلكنالتضخم،كبحفيالنجاحبعضحققتمؤلمةتعديلات

تماعيالاجالاستقرارأنكما.المعيشةمستوياتوتدهورالاستهلاكتراجع

اراستمرأوالغذاءأسعارفيجديدارتفاعحدوثحالفيمهدد ايبقى

.الدعمخفض

سبيللىع.كبيرةضغوطمنتعانيأيض افهي،إفريقياشمالدولبقيةأما

:المثال

لىعالحصولصعوبةظلفيديونهاسدادعنالتخلفمنقريبةتونس

لتضخماللإصلاحات؛سياسيةمقاومةنتيجةالدوليالنقدصندوقمنقرض

.معدومشبهوالنمو،%10يقارب

يتعافىأنهإلا،2023عامفيكبيروزلزالللجفافتعرضالمغرب

.%5بحدودوتضخم،%3يقاربمعتدلنمومعتدريجي ا،

نموهالكن،2022فيالغازأسعارارتفاعمناستفادتالجزائر

بطالةدلمعيبقىفيماالنفط،قطاععلىبشدةويعتمدبطيءالاقتصادي

.مرتفع االشباب

:العربيالمشرقمنطقةوفي
ايحققالأردن لكنه،%3.5~يبلغمعتدلتضخممع،%3–2بنحونمو 

كبيركلبشويعتمد،(الشباببينخاصة)مرتفعةبطالةمعدلاتمنيعاني

.المساعداتعلى
يالإجمالالمحليناتجهتقلصإذ–ماليانهيارحالةفييزاللالبنان

اللبنانيةالليرةصرفسعروتراجع،2018عاممنذ%40منبأكثر

تحتأصبحواالسكانوغالبية،%100تجاوزالتضخم.%95منبأكثر

الدوليالنقدصندوقمعاتفاقأوشاملةإصلاحاتأيتنُفذلم.الفقرخط

عامفيلبنانأزمةتستمرأنيتُوقعوبالتاليالسياسي،الجمودنتيجة

2025.

الأوسعياإفريقوشمالالأوسطالشرقلمنطقةالاقتصاديةالتوقعاتتشير

دولفخارج.الدولبينالأوضاعفيكبيرتباينإلى2025عامفينطاق ا

وط اضغتواجهالدولمنالعديدتزاللاالغنية،الخليجيالتعاونمجلس

الأساسية،السلعأسعاروارتفاعسابقة،اضطراباتنتيجةشديدةاقتصادية

.السياسيالاستقرارعدمالحالات،بعضوفي

دفق.حادةماليةأزمةسكان ا،الأكثرالعربيةالدولةوهي،مصرتواجه

،2022عامفيوالطاقةالغذاءوارداتتكاليفبارتفاعبشدةمصرتأثرت

فيالحربنتيجةالسياحةعائداتوبفقدانالأموال،رؤوسوبخروج

%50منبأكثر)مراتعدةالمصريالجنيهقيمةخفضوتم.أوكرانيا

لغوب.كبيربشكلالتضخمتفاقمإلىأدىمما،(2022منذالدولارمقابل

،2023سبتمبرفي%38عندذروتهالحضرفيالسنويالتضخممعدل

الموادأسعارارتفاعالمصريونوشهد.البلادتاريخفيمستوىأعلىوهو

منالعديددفعمماأضعاف،ثلاثةأوالضعفإلىالأساسيةالغذائية

إلىائدةالفأسعارالمصريالمركزيالبنكرفع.الفقرحافةإلىالمواطنين

رسعتحريرتمالدولي،النقدصندوقمعوبالتنسيق،%18منأكثر

دفعمما،2025منتصفحتىالضغطتحتيزاللاالجنيهلكنالصرف،

.زيةمواسوقظهورإلىوأدىالتحرير،خطواتفيالتباطؤإلىالسلطات

دلمعبلغحيثذروته،منالتراجعفيبدأالتضخمأنهوالجيدالخبر

دوالتشديالأساسيالأثربفضل)2025يونيوفي%14.9العامالتضخم

تزاللاذلك،ومع.%11.4إلىالأساسيالتضخمتراجعفيما،(النقدي

التضخمطمتوسيبلغأنالدوليالنقدصندوقويتوقعمرتفعة،المعدلاتهذه

.2024/2025الماليةالسنةفي%20نحومصرفي

الماليةالسنةفي%3.5حواليإلىليصلمصرفيالنموتباطأكما

لةالعمنقصبسببالسابقة،السنةفي%6.6بـمقارنة،2022/2023

منالرغموعلى.الصناعيالنشاطأضعفتالتيالاستيرادوقيودالأجنبية

3بقيمةالدوليالنقدصندوقمنتمويلبرنامجعلىحصلتمصرأن
–بطيئ اكانالبرنامجتنفيذأنإلا،2022عامنهايةفيدولارمليارات

ولةللدالمملوكةالأصولخصخصةمثلرئيسيةإصلاحاتتأخرتحيث

.بالكاملمرنصرفنظامإلىوالتحول
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الهدوءعلىالحفاظعلىيعتمدالكثيرفإنالأوسط،للشرقبالنسبةأما
سعوديالالتقاربمثل)السياسيالحوارواستمرارغزة،حرببعدالنسبي

فيتهدئةإلىوأدى،2023عامفيصينيةبوساطةتمالذيالإيراني–

داتاقتصابإمكانسيكونالجيوسياسي،المناخيتدهورلموإذا.(اليمن

دماتصوقوعحالفيلكن.والتعافيالإصلاحاتعلىالتركيزالمنطقة

معين،المستثمروثقةالسلعأسواقفياضطراباتإلىتؤديفقدجديدة،

.المنطقةحدودتتجاوزانعكاسات

لكن،يالاقتصادالصمودجيوببعض:حذرةصورةأعلاهالتحليلاتوتقدم

.لمقبلاالعامفيحذرةإدارةتتطلبكبيرةضعفمواطنهناكالمقابل،في

خلالالدولاروقوةالعالميةالفائدةأسعارارتفاعفإنالمثال،سبيلعلى

خلالنمالمنطقةفيالناشئةالاقتصاداتعلىسلب اأثرّا2024–2023

وتونسمصرمثلدولبذلكشعرتفقد–الدينخدمةتكاليفرفع

اضالانخففيوبدأتذروتهاالعالميةالفائدةأسعاربلغتوإذا.والأردن

فإنذلك،ك.الدوللتلكبهمرحبمتنفسبمثابةذلكفسيكون،2025خلال

ا85و75بينتتراوحالتيالنفطأسعار دعمفيتساهمللبرميلدولار 
طرتاضإذ–المستوردةالدولعلىتضغطلكنهاللنفط،المصدرةالدول

ضررتتالمثال،سبيلفعلى.أكبراستيرادفواتيرتحملإلىالأخيرة

اقة،الطوارداتكلفةارتفاعمنومصرالمغربمنلكلالجاريةالحسابات
.2025–2023الفترةفيتدريجي االأسعارتراجعمعتتحسنبدأتلكنها

طويلةالفرصإلىالإشارةيمكنالخليجدولخارجالمضيئةالنقاطبينمن

جذبالكبيرسوقهايعاودفقدالوضع،استقرإذا)مصرفيالمدى

بعضىإلبالإضافة،(الخليجيينالحلفاءتعهداتمعخاصةالاستثمارات،

شرقشمالفي)وروانداجيبوتيمثلالنموسريعةالصغيرةالاقتصادات

غيرالاقتصاداتمواصلةسيشهد2025عامفإنذلك،ومع.(إفريقيا

نبتحسآمالمعمؤلمة،تعديلاتبمرحلةالمرورالمنطقةفيالخليجية

فيخليجالدولتستمروقد.السياسيةالأوضاعواستقرارالعالميةالظروف

السعوديةمندولارمليارات5بقيمةوديعةمثل)انتقائيماليدعمتقديم

استقرارعلىالحفاظبهدف(لمصرالمقدمةوالمساعداتتركيا،في

.المنطقة

مما،ب امتقلوالإقليميالعالميالجيوسياسيالمشهديبقىالمجمل،وفي

جبيالتيالساخنةالنقاطأبرزمن.الاقتصاديةالتوقعاتعلىيؤثر

والصينالمتحدةالولاياتبينالتجارةتوترات:2025خلالمراقبتها

رانياأوكفيالحربمسار،(والتضخمالعالميةالإمدادسلاسلعلىتؤثر)

،(عالمي االمخاطرةونفسيةالأوروبيةالطاقةأسواقعلىيؤثرالذي)

عودةإلىتؤديقدوالتي)إيرانمعالنوويةللمفاوضاتمحتملاستئناف

.(طالنفأسعارعلىيؤثرماالسوق،إلىطاقتهبكاملالإيرانيالنفط

فقد.أيض اانطاق  أوسعاقتصاديةتأثيراتلهاالإقليميةوالتوتراتالصراعات
منحالةفي(2023أكتوبر)غزةفيحماس–إسرائيلحربتسببت

إلاجغرافي ا،محصورةكانتأنهاورغمالمنطقة؛فيالمخاطرمنالنفور

أنومع.المجاورةالدولفيسياسيوغموضاحتجاجاتإلىأدتأنها

فإن،2025منتصفبحلولتحققاالنسبيالهدوءوعودةالنارإطلاقوقف

فقدخليجي،الالتعاونمجلسلدولبالنسبةأما.بعيد ايزاللاالسياسيالحل

ساعاتمنالخوفبسببالنفطأسعارفيمؤقتارتفاعإلىالحربأدت

صلتوفمحلية،الحرببقيتأنبعداستقرتأنلبثتمالكنهانطاقها،

ثقةإنفذلك،ومع.تداعياتهاعنبسرعةنفسهاالخليجيةالماليةالأسواق

بسببةحذرتزاللاإفريقياوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالمستثمرين

.الجيوسياسيةالمخاطراستمرار

ادراتهاصفيارتفاع اشهدتفقدشديدة،لعقوباتتخضعالتيإيران،أما
كمياتوصلتحيث)2024–2023عاميفيرسميغيربشكلالنفطية

ادياقتصتحسنإلىأدىما،(الصينإلىللعقوباتالخاضعالنفطمن

االدوليالنقدصندوقيتوقع)طفيف تزاللاإيرانلكن.(%2بنحونمو 

اتواجه دائمتهديدجانبإلىضعيفة،محليةوعملة%40يفوقتضخم 
جهاببرناميتعلقفيماخاصة–نزاعاندلاعأوجديدةعقوباتبفرض

الولاياتمعرسميغيرتفاهمفيالمحدودالتقدمساهموقد.النووي

ةتهدئفي(الأموالبعضعنوالإفراجسجناء،تبادل)2023عامالمتحدة

،التوترات كما.الآنتىحرسمينووياتفاقإلىالتوصليتململكنقليلا 
،2022أواخرفيالاحتجاجاتخاصة–إيرانفيالداخليالوضعأن

فيتوقعمغيرعاملا  يعُد–قائمةدوافعهاتزاللاولكنلاحق اخمدتالتي

.والاقتصاديالسياسيالمشهد

جخارإفريقياوشمالالأوسطالشرقمنطقةتوقعاتفإنعام،وبشكل

فيضيحهتوتمكما)نسبي اجيدوضعفيالخليجفدول:متباينةالخليج

أوحادةبأزماتإماتمرالأخرىالدولمنالعديدلكن،(السابقةالأقسام

.كبيرةضعفمواطنوجودمعبطيءتعاف  



التجارةفياليقينوعدمالنفط،أسعارتقلبظلفي،2025عاممنتصففيمتزايدبشكلمعقدا  اقتصاديا  مشهدا  الخليجيالتعاونمجلسدولواقتصاداتالكويتتواجه

القطاعاتفيملحوظونموطالنفإنتاجفيتدريجيبانتعاشمدعوما  عامين،دامانكماشبعدتعاف  بوادرالكويتيالاقتصاديُظهر.الإقليميةالاقتصاديةوالتحولاتالعالمية،

70دونالنفطأسعاراستمرتحالفيالإجماليالمحليالناتجمن%13نحوالماليالعجزيبلغأنيتُوقعحيثحاضرة،الماليةالضغوطتظلذلك،ومع.النفطيةغير

.الماليالانضباطوتعزيزهيكلية،إصلاحاتوتنفيذالاقتصاد،تنويعوتيرةلتسريعالملحّةالحاجةعلىالأخيرةالبياناتوتؤكد.للبرميلدولارا  

الاندماجويعُد.مستقروأداءقويةبسيولةمدعوما  ،2025يونيوحتىالعامبدايةمنذ%14.8بنحوالعامالسوقمؤشرارتفعحيثمتانته،علىالكويتيالماليالسوقيحافظ

.بليةالمستقالفرصمنللاستفادةواستعدادهالقطاعقوةعلىدليلا  —الخليجبنكعلىوربةبنكاستحواذمثل—المصرفيالقطاعفيسيماولاالقطاعي،

تباطأحينفيثمارية،والاستالسكنيةالقطاعاتفيخصوصا  المعاملات،حجمفيوارتفاعتشريعيبتفاؤلمدفوعا  ملحوظا  انتعاشا  الكويتشهدتالعقاري،القطاعفي

.طويلالالمدىعلىالقطاعمساردعمفيالتنظيميةوالتعديلاتالمرتقبالعقارتمويلقانونيسُهمأنويتُوقع.المستثمرينحذرنتيجةالتجاريالنشاط

تواصلبينماخمية،تضوضغوطالخارجيالدينفيارتفاعمعمتواضعا  تعافيا  تشهدفالسعودية.الاقتصاديالنمومساراتتتباينالأخرى،الخليجدولمستوىعلى

وتسجل.دولارريليونيتتقارببقيمةالمتحدةالولاياتمعمشتركاستراتيجياستثماريإطارضمنالتحتيةالبنيةفيضخمةباستثماراتمدفوعقوينموتسجيلالإمارات

.النفطأسعارتراجعمواجهةفيوالمرونةالاقتصاديالتنويعقدراتفيتفاوتا  يعكسمعتدلا  نموا  والبحرينوعُمانقطر

التجارةتدفقاتعلىسلبا  أثرماالجمركية،الحواجزوتصاعدوالصينالمتحدةالولاياتبينالتجاريةالتوتراتاستمرارظلفيحذرة،الاقتصاديةالنظرةتبقىعالميا ،

تكاليفوارتفاعركودلحدوثمتزايدةمخاطريعكسمما،%1.8إلىكبيربشكل2025لعامالأميركيالاقتصادنموتوقعاتخفضتموقد.التضخموضغوطالعالمية

.المعيشة

الخلاصه



المرتبطةتلكصوصا  خ—قائمةتزاللاالكامنةالمخاطرأنإلاوإيران،السعوديةبينالعلاقاتتحسّنأعقبتالتيالنسبيالاستقرارحالةورغمالجيوسياسي،الصعيدعلى

تحقيقعبر،ومرنحذرنهجاعتمادالخليجيالتعاونمجلسودولالكويتوتواصل.أوسعبشكلأفريقياوشمالالأوسطالشرقمنطقةواستقرارالنفطإمداداتبمسارات

.المتقلبةالعالميةللظروفاستجابة  هيكليةإصلاحاتوتنفيذالمالي،والانضباطالنفط،إنتاجتعديلاتبيندقيقتوازن

صاديةالاقتالضغوطاستمرارظلفيالتعاون،مجلسودولللكويتبالنسبةالحذرالتفاؤلمنحالةعلىالضوء2025يوليولشهرالاقتصاديةالتحديثاتتسلطالختام،في

أيوطأةمنالتخفيففيأساسيا  عاملا  محددة،هيكليةإصلاحاتوتنفيذالحكيمة،الماليةوالإدارةالدخل،مصادرتنويععلىتركزاستباقيةسياساتاتخاذويظل.العالمية

.مستدامنمومساراتتحقيقوضمانمستقبليةتقلبات

يمالتقيلتسهيلتحليليةبيانيةبرسوممدعومةمفصلةكليةاقتصاديةومؤشراتأرقاما  ويتضمن،2025يوليوحتىشاملةلمحةالتقريرهذايقدم:ختاميةملاحظة

لضمانأخرىةمعتمدومصادرالكويت،بورصةالحكومية،الجهاتالدولي،البنكالدولي،النقدصندوقمثلموثوقةرسميةمصادرمنالبياناتاعتمادتموقد.الاقتصادي

.العالميالمشهدتقلبظلفيسيمالاكثب،عنالمؤشراتهذهمراقبةفيالاستمرارالضروريمنالعام،تطوراتومع.والحداثةالدقة

(  تابع) الخلاصه



ذي إيدج للاستشارات الاقتصادية
"تعزير الأعمال من خلال تقديم خدمات استشارية احترافية تعزز الكفاءة وتخلق القيمة وتدفع عجلة النمو من خلال حلول مخصصة وفعالة"

معلوماتنقدمنحنالاقتصاديةللاستشاراتإيدجذيشركةفي:اقتصاديةتقارير

للبقاءْقرارالوصناعوالمستثمرينالتجاريةالأعماللمساعدةاستراتيجيةاقتصادية

ليلاتوالتحالأسواقموجزالشاملة،الاقتصاديةتقاريرنااستكشف.الصدارةفي

.ميةالعالوالأسواقالخليجيالتعاونمجلسدولالكويت،تغطيالتيالعقارية

:الإلكترونيموقعنازيارهيرجياخري،اقتصاديةتقاريروتنزيلللاطلاع

صفحة التقارير الاقتصادية–الموقع الإلكتروني 

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

!فريق خدمة العملاء لدينا يتطلع لخدمتكم: اتصل بنا

مساء، من الأحد إلى الخميس ٥صباحا وحتى ال ٩من الساعة ال : ساعات العمل

22286370-00965: واتساب/هاتف
Info@edgeconsultancykw.com: البريد الإلكتروني

linkedin.com/company/edgeconsultancykw: لينكد إن
، مكتب (برج يعقوب)١٥، شارع حمد الصقر، برج رقم ١٤القبلة، قطعة : العنوان

رابط خرائط جوجل.، مدينة الكويت ، الكويتC11 رقم

:  لمزيد من المعلومات، يرجي زياره موقعنا الإلكتروني

اتصل بنا–الموقع الإلكنروني 

الخدماتمنواسعانطاقاالاقتصاديةللاستشاراتإيدجذيتقدم:خدماتنا

القطاعمنضوالمشاريعالتجاريةللأعمالالمتنوعةالاحتياجاتلتغطيالاستشارية

:التاليةالمجالاتفيسواءحدعلىوالعامالخاص

والقطاعاتوالجزئيالكليالاقتصاددراسات:الاقتصاديةالاستشارات•

ستثماريةالاوالاستشاراتالاستشاري،المصرفيالائتمانبرنامجالاقتصادية،

.(الماليةالأوراقعدا)

كاتللشراستشاراتالجدوى،دراسات:التجاريةالمشاريعفيالاستشارات•

مشاريعاستشاراتالعقاري،القطاعفيالتعاملأغراضهاتتضمنالتي

.B.O.Tومشاريعالتخصيص
التسهيلاتهيكلمراجعة:التجاريةوالمعلوماتالمصرفيةالاستشارات•

التسوياتوالمصرفيةالتسهيلاتجدولةالتمويل،ترتيباتالقائمة،المصرفية

.المصرفية

شاراتاست،الرقميالتحولاستشاراتالشركات،هيكلة:الإداريةالاستشارات•

يمتنظالإداري،الاستشاريالبرنامج،للشركاتالاستراتيجيالتخطيط

.العملورشوالمؤتمرات

.(والحوكمةوالاجتماعيةالبيئيةالمعايير)ESGبالالمتعلقةالاستشارات•
.العامةالعلاقاتاستشارات•

.التسويقيةالاستشارات•

:  لمزيد من المعلومات عن خدماتنا، يرجي زياره موقعنا الإلكتروني

صفحة الخدمات–الموقع الإلكترني 
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.محفوظةالحقوقجميع.م.م.ذالاقتصاديةللاستشاراتإيدجذيلشركة2025©النشرحقوق

بياناتقاعدةفيزينهتخأووسيلةأوشكلبأي(”المحتوى“)منهجزءأيأو(النتائجأوالتحليلاتأوالبياناتذلكفيبما)التقريرهذافيواردمحتوىأيتوزيعأوإنتاجإعادةأوعكسيةهندسةعملأوتعديليجوزلا
.بهمصرحغيرأوقانونيغيرغرضلأي"المحتوى"استخداميجوزلا.(”إيدجذي“).م.م.ذالاقتصاديةللاستشاراتإيدجذيشركةمنمسبقخطيإذنعلىالحصولدوناسترجاعنظامأو

أواكتمالبشأنضمنيةأوصريحةتعهداتأوضماناتأي(”إيدجذيأطراف”بـمجتمعينإليهمويُشار)كوادرهاأوموظفيهاأومساهميهاأومديريهامنأيأو،.م.م.ذالاقتصاديةللاستشاراتإيدجذيشركةتقدملا

ستخدامامنعليهاالحصوليتمنتائجأيعنأوالسببعنالنظربغض(غيرهأوإهمالبسببذلككانسواء)سهوأوأخطاءأيعنمسؤوليةأيإيدجذيأطرافتتحملولا."المحتوى"توافرأوتوقيتأودقة
."المحتوى"

صاريفمأوتكاليفأيأوتبعية،أوخاصةأوعقابيةأوتعويضيةأونموذجيةأوعرضيةأومباشرةغيرأومباشرةأضرارأيعنطرفأيتجاهمسؤوليةأيالأحوالمنحالأيفي"إيدجذيأطراف"تتحمللا
."المحتوى"باستخداممرتبطة(الإهمالعنالناتجةالخسائرأوالبديلة،الفرصةتكاليفأوالأرباح،أوالدخل،فقدان:الحصرلاالمثالسبيلعلىذلكفيبما)خسائرأوقانونيةأتعابأو

."إيدجذي"كوادرقبلمنالاصطناعيالذكاءباستخداممعالجتهأوإنشاؤهتممنشور"محتوى"أيواعتمادومراجعةتحريرويتم (AI) اصطناعيذكاءأداةبمساعدةإنشاؤهتمقدالمحتوىمنجزءيكونقد

.هاعليالحصولتممعلوماتأيمنالمستقلالتحققأوالواجبةالعنايةبإجراءتلتزمولاتدقيقا  تجُريلافإنهاموثوقة،أنهاتعتقدمصادرمنمعلوماتعلىحصلتقد"إيدجذي"أنمنالرغمعلى

وأيماليةأوراقأوليةماأدواتأيبيعأولشراءدعوةأوعرضا  أوتوصيةأواستثماريةنصيحةالتقريرهذايشكلولا.واختياريمجانيأساسعلىتوزيعهويتمفقطوتعليميةإعلاميةلأغراضمخصصالتقريرهذا
.المعلوماتهذهاستخدامعنتنشأأضرارأوخسائرأيعنمسؤوليةأي"إيدجذيأطراف"تتحملولا.مسبقإشعاردونللتغييرقابلةالتقريرفيواردةآراء

.ماليةأواستثماريةقراراتأياتخاذقبلمؤهلماليمستشارمعوالتشاوربهمالخاصةالواجبةالعنايةبإجراءبشدةالقراءينُصح

حالةوفيالمختلفة،الرقابيةالجهاتمنالصادرةوالضوابطوالتعليماتالكويتدولةلقوانينخاضعة-العملاءمعالتعاقدلشروطوفقا-المقدمةالاستشاريةالخدماتجميع:الأنشطةجميعبشأنعامهملحوظة

نشاططبيعةسبح-أعلاهالمذكورةالمهاممنأيلتنفيذلهممرخصبأشخاصالاستعانةأومجالأيفيمتخصصةبشركاتأوبمهنيينالاستعانةالعملاءمعالمبرمةالعقودبموجبالخدماتتقديمتطلب
.عليهالاتفاقسيتملماوفقابهمالاستعانةفسيتم-بهاالمستعانالجهات

.م.م.ذالاقتصاديةللاستشاراتإيدجذيشركة

edgeconsultancykw.com — +965-22286370

C11 مكتب،(يعقوببرج)15برجالصقر،حمدشارع،14قطعةالقبلة،

الكويتدولةالكويت،مدينة
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