


مقدمة
شــهد اليمن خلال سبتمبر تصــعيدًًا تجــاوز تــأثيره المحلــي إلــى تداعيــات إقليميــة ودوليــة 
أوســع طــالت مســارات الطاقــة وحركــة الملاحــة، وكلفــة الشحن والتــأمين والقطــاع النقدي، 
وبــالتزامن  مــع أحداث الســاحل وبــاب المندب تــعطل خط أنــابيب شرق-غرب الســعودي 
إثر هجوم بطــائرات مسيّرّة انطلــقت من الــعراق، ليتجــاوز خــام برنت حــاجز 100 دولار 
ــة  ــآت تابع ــهداف منش ــعد إعلان الحوثيين است ــأمين ب ــاط الت ــعت أقس ــا ارتف ــلبرميل، فيم ل
لأرامكو فــي ينبــع، ورغم استمرار الملاحــة فــي بــاب المندب فإنهــا سجــلت تراجع�ًـا حــادًًا 
وظــلت دون مستوياتهــا المعتــادة، بمــا يــعكس ارتفــاع مخــاطر النــقل البحري فــي المنطقــة، 
ومن جهــة أخرى شــهد الشــهر تــقديم المملكــة العربية الســعودية دعمًًا جديدًًا لــلبنك المركزي 
اليمنــي فــي عدن، بينمــا ظل ســعر الصرف شبــه مستــقر فــي عدن وصنعــاء، مــع استمرار 
ــي  ــة الحوث ــة وجماع ــة الشرعي ــي بين مناطــق سيطرة الحكوم ــقدي والمؤسس ــام الن الانقس
الانقلابيــة، وعلــى الصــعيد الدولــي توصل صندوق النــقد الدولــي والحكومــة اليمنيــة إلــى 
اتفــاق علــى مستوى الخبراء بشــأن برنامــج مراقبة لا يزال بانتظــار موافقة إدارة الصندوق، 
وبذلك تداخل خلال الشــهر التصــعيد الــعسكري مــع مخــاطر الطاقــة والملاحــة، والضــغوط 
النقديــة والماليــة، ومحــاولات دعم الاستــقرار الاقتصــادي والإصلاح المؤسســي، لتتجــاوز 
كلفــة التطورات اليمنيــة حدود الاقتصــاد المحلــي وتمتد إلــى التجــارة والطاقــة والنــقل 

الإقليـمـي
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التصعيد البحري الحوثي وتداعياته على الاقتصاد اليمني
ــع  ــع توس ــالتزامن م ــعوديًاً، ب ًـا س ــلتين تحملان خام� ــهدف الحوثيون ناق ــي يوليو، است ف
ــى الســفن  ًـا عل ــفط عبر البحر الأحمر، وأعــلنوا حظرًًا بحري� ــي تصدير الن الســعودية ف
الســعودية مــع استمرار حركــة الســفن التابعــة لــلدول الأخرى عبر بــاب المندب. وشكّّل 
ـًا  هذا الحظر خلفيــة لــلتطورات التــي شــهدها سبتمبر، إذ ظل التــهديد البحري موجه�
بصورة أســاسية نحو الســفن والشحنــات الســعودية، دون أن يمتد إلــى إغلاق الممر 
الملاحــي أمــام حركــة التجــارة الدوليــة. وانــعكس ذلك فــي ارتفــاع المخــاطر وتكاليف 
التــأمين المرتبطــة بالشحنــات الســعودية، مــع استمرار عبور الســفن الأخرى عبر بــاب 

فـة ومـخـاطرة يـة أكثر تكلـ ئـة أمنـ فـي بيـ المندب، وإن كان ذلك ـ

ــى  ــه إل ــقل تداعيات ــة، إذ تنت ــفن المستهدف ــى الس ــعيد البحري عل ــقتصر أثر التص ولا ي
الاقتصــاد اليمنــي من خلال ارتفــاع كلفــة النــقل والتــأمين والوصول إلــى الموانــئ. وقد 
ــى نحو  9 آلاف  ــى عدن إل ًـا من الصين إل ــة بطول 40 قدم� ــة شحن حاوي ــعت كلف ارتف
ــارب  ــادة تق ــي سبتمبر 2025، بزي ــة بـــ3,650 دولارًًا ف دولار خلال سبتمبر، مقارن
%147 وفــي اقتصــاد يــعتمد بدرجــة كبيرة علــى الاستيراد لتوفير الــغذاء والوقود 
والســلع الأســاسية، تمثل هذه الزيــادة تكلفــة إضافيــة يمكن أن تنتــقل تدريجي�ًـا إلــى أســعار 
ــة والواردات  ــة الملاح ــي حرك ــع مستمر ف ــا أن أي تراج ــة. كم ــة المعيش ــلع وتكلف الس
ينــعكس علــى نشــاط الموانــئ وحصيلــة الجمــارك، بمــا يضيف ضغطًًــا علــى إيرادات 

نـفط يـة وتوقف ـصـادرات الـ يـة مصادرـهـا المالـ فـي ظل محدودـ الحكوـمـة ـ
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برنامج صندوق النقد الدولي ومسار الإصلاح الاقتصادي
فــي يوليو، توصل خبراء صندوق النــقد الدولــي والســلطات اليمنيــة إلــى اتفــاق علــى 
ــة  ــى ضبط المالي ــهرًًا، يركز عل ــة يمتد 18 ش ــج مراقب مستوى الخبراء بشــأن برنام
ــات،  ــاء الاحتياطي ــادة بن ــة، وتحسين تحصيل الإيرادات، وإع ــة والسياســة النقدي العام
وإصلاح القطــاع المالــي والكهربــاء بانتظــار موافقــة إدارة الصندوق ولا يتضمن 
البرنامــج تمويالًا مبــاشرًًا، وإنمــا يــهدف إلــى متابعــة أداء الحكومــة وبنــاء سجل 
إصلاحــي يمكن أن تستند إليــه الجهــات المانحــة والســعودية فــي تــقييم أداء الحكومــة 
ومستوى الدعم المطــلوب، وخلال سبتمبر ظل البرنامــج مرتبطًًــا بــقدرة الحكومــة 
ــي ظل استمرار التصــعيد، ولا  ــفيذ الإصلاحــات ف ــى الإيرادات وتن ــاظ عل ــى الحف عل
ًـا للإيرادات الحكوميــة، كمــا أن توقــع  سيمــا أن الموانــئ والجمــارك تمثل مصدرًًا مهم�
صندوق النــقد بانكمــاش الاقتصــاد اليمنــي بنسبــة %1.5 خلال 2026 صدر قبل 
تطورات سبتمبر، وبالتالــي فــإن استمرار التصــعيد ومــا يترتب عليــه من ضــغوط 
ــقييم  ــقديرات عند ت ــهذه الت ــى التجــارة والموانــئ والإيرادات قد يــفرض مراجعــة ل عل

قـة لـفترة اللاحـ الأداء الاقتـصـادي لـ

السعودية تعزز دعمها للبنك المركزي في عدن
أعــلنت الســعودية عبر البرنامــج الســعودي لتنميــة وإعمــار اليمن تــقديم دعم جديد للبنك 
المركزي اليمنــي فــي عدن، بــهدف دعم الاستــقرار الاقتصــادي والمالــي والنــقدي من 
ــقدر بنحو  ــة الجديدة ت ــارير عن أن الدفع ــة، وتحدثت تق ــة الدفع دون الإعلان عن قيم
250 مــليون دولار بــعد دفــعتين ســابقتين خلال العــام فــي فبراير بقيمــة 1.3 مليــار 
ريال ســعودي وفــي يونيو بــأكثر من 224 مــليون ريال ســعودي لتغطيــة النفقــات 
ــا  ــة ضغوطًً ــه الحكومــة اليمني ــي وقت تواجــه في ــي الدعم ف التشــغيلية والرواتب، ويأت
متزايدة علــى مواردهــا الماليــة، خصوصًًــا مــع استمرار توقف صــادرات النــفط منذ   
2022بسبب الهجمــات الحوثيــة، وتكرار التدخل الســعودي يشير إلــى استمرار حاجــة 
البنك المركزي فــي عدن إلــى مصــادر تمويل خارجيــة للحفــاظ علــى مستوى من 
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ــة الدعم  ــع عدم الكشف عن قيم ــاسية، وم ــات الأس ــقدي وتمويل الالتزام ــقرار الن الاست
ــا أن  ــة محدودًًا. كم ــعر الصرف والسيول ــى س ــقدير أثره عل ــى ت ــه  يبق ــة استخدام وآلي
هذه المســاندة توفر هامش�ًـا مؤقت�ًـا للحكومــة فــي مواجهــة ضــغوط الرواتب والواردات، 
لكنهــا لا تعالــج الانقســام النــقدي القــائم بين مناطــق الحكومــة الشرعيــة والحوثيين ولا 

يـة لـة ـضـعف الإيرادات المحلـ مشكـ

استمرار الملاحة وارتفاع كلفة المخاطر
أظــهرت بيانــات شركــة كبــلر لتتبــع حركــة الســفن أن الملاحــة عبر بــاب المندب 
استمرت خلال سبتمبر، إذ سجل مرور 51 ســفينة خلال عطلــة نهايــة الأسبوع فــي 
19 و20 سبتمبر، مقارنــة بـــ57 ســفينة فــي عطلــة نهايــة الأسبوع الســابقة، وكان عدد 
الســفن قد تراجــع بصورة حــادة فــي 10 سبتمبر بــالتزامن مــع  سيطرة الحوثيين علــى 
ــأثر  ــام ت ــعكس هذه الأرق ــعبور، وت ــة ال ــعيد الممر جزءًًا من حرك ــا، قبل أن يست المخ
حركــة الملاحــة بارتفــاع المخــاطر الأمنيــة وتكاليف التــأمين المرتبطــة بالتصــعيد فــي 
الســاحل الغربــي لــليمن، وبحســاب الأرقــام المسجلــة، بلــغ التراجــع نحو %10.5 بين 
عطل�تَـي نهايــة الأسبوع، وهو انخفــاض محدود لا يشير إلــى توقف فعلــي للملاحــة، وإن 
كانت المقارنــة بين فترتين قصيرتين لا تكفــي وحدهــا لتحديد اتجــاه مستــقر. كمــا يتســق 
ــهدف الســفن الســعودية،  ــع إعلان الحوثيين أن الحظر البحري يست ــعبور م استمرار ال
بينمــا تواصل الســفن الأخرى استخدام الممر مــع تحمل مخــاطر وتكاليف تــأمين أعلــى، 
ومــع ذلك تشكل المعــارك التــي تقودهــا مليشيــات الحوثــي بــغرض السيطرة علــى 
المرتفعــات الجبليــة المطلــة علــى الســاحل الغربــي القريبــة من بــاب المندب عــاملاًً مهماًً 
ــق وجنوب البحر الأحمر إذ إن السيطرة  ــي المضي ــقبل أمن الملاحــة ف لاستشراف مست
عليهــا تمنــح الطرف المسيطر قدرة أكبر علــى التــأثير فــي أمن الملاحــة وحركــة 

نـي والعالـمـي يـة المرتبـطـة بالاقتـصـاد اليمـ التـجـارة عبر أحد أهم الممرات البحرـ
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استقرار العملة تحت ضغط التصعيد
أظــهرت بيانــات منصــة ACAPS  أن ســعر الدولار بلــغ نحو 1,575 ريــاالًا في عدن 
مقــابل 533 ريــاالًا فــي صنعــاء، وفــق أســعار تداول الأوراق النقديــة الجديدة فــي عدن 
والقديمــة فــي صنعــاء، وعلــى الرغم من التصــعيد الــعسكري الذي شــهدته البلاد خلال 
سبتمبر، ظل ســعر الصرف شبــه مستــقر فــي السوقين، بمــا يــعكس استمرار الانقســام 
النــقدي واختلاف السيولــة والأوراق المتداولــة بين مناطــق سيطرة الحكومــة الشرعيــة 
ــة  ــاشرة بين الســعرين محدودة الدلال ــة المب وسيطرة جماعــة الحوثــي، ويجــعل المقارن
ــار التصــعيد  ــعر الصرف أن آث ــي لس ــقرار النسب ــي استمرار الاست ــة، ويعن الاقتصادي
لم تنتــقل حتــى الآن بصورة واضحــة إلــى سوق الــعملات، فــي ظل استمرار تدفقــات 
التحويلات الخارجيــة والدعم الســعودي إلــى مناطــق الحكومــة لكن ذلك لا يعنــي غيــاب 
الضــغوط الاقتصاديــة؛ فارتفــاع أســعار النــفط وتكاليف الشحن يرفــع كلفــة الواردات، 
فــي اقتصــاد يــعتمد بدرجــة كبيرة علــى الســلع المستوردة لتوفير الــغذاء والوقود، ولذلك 
قد يظــهر أثر التصــعيد أوالًا فــي أســعار الســلع وتكلفــة المعيشــة قبل أن ينــعكس بصورة 

واضـحـة عـلـى ـسـعر الصرف

ارتفاع كلفة الشحن إلى عدن مع تصاعد مخاطر الملاحة
ًـا من الصين إلــى مينــاء عدن خلال سبتمبر  ارتفــعت كلفــة شحن حاويــة بطول 40 قدم�
إلــى نحو 9 آلاف دولار، مقارنــة بـــ3,650 دولارًًا فــي سبتمبر 2025، بزيــادة تقــارب 
%147. وجــاء هذا الارتفــاع مــع تصــاعد المخــاطر الأمنيــة فــي البحر الأحمر، ومــا 
رافقهــا من زيــادة فــي تكاليف النــقل والتــأمين البحري، فــي وقت استمرت فيــه حركــة 
الملاحــة عبر بــاب المندب دون توقف كامل، وتكشف هذه الزيــادة أن استمرار ارتفــاع 
ــاء الممر البحري  ــع بق ــى م ــى المستوردين حت ــة عل ــة إضافي ــفرض تكلف ــاطر ي المخ
ًـا، وبالنسبــة لــليمن، تتضــاعف أهميــة ذلك بسبب اعتمــاده الكبير علــى الواردات  مفتوح�
وتراجــع قدرتــه الإنتاجيــة المحليــة، مــا يجــعل أي زيــادة فــي تكلفــة إيصــال الســلع إلــى 

المواـنـئ قابـلـة للانتـقـال إـلـى السوق المحلـيـة
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موجز المخا 
 الاقتصادي 

كمــا أن استمرار ارتفــاع كلفــة الشحن قد يقــلل من هــامش التجــار والمستوردين، ويرفــع 
ــاسية،  ــلع الأس ــعار الس ــى أس ــغوط عل ــة تمويل المخزون والاستيراد، ويزيد الض تكلف
وبذلك تتحول المخــاطر البحريــة من مشكلــة مرتبطــة بالملاحــة إلــى تكلفــة اقتصاديــة 

تتحملـهـا السوق اليمنـيـة تدريجيـًـا

خاتمة
تكشف التطورات الاقتصاديــة خلال سبتمبر 2026 عن استمرار هشاشــة الاقتصــاد 
ــقرار  ــاء مؤشرات الاست ــع بق ــة، م ــة والإقليمي ــة والمالي ــام التطورات الأمني ــي أم اليمن
النــقدي فــي مناطــق الحكومــة محدودة الأثر أمــام الضــغوط المتراكمــة علــى الإيرادات 
والتجــارة وتكاليف الاستيراد، وفــي الوقت الذي ســاهم فيــه الدعم الخارجــي فــي توفير 
مســاحة مؤقتــة للحكومــة والبنك المركزي، ظــلت مصــادر الإيرادات المحليــة محدودة، 
فيمــا أدى ارتفــاع مخــاطر الملاحــة إلــى زيــادة كلفــة الوصول إلــى الموانــئ اليمنيــة، 
ــى  ــا مؤشرين عل ــقدي بوصفهم ــام الن ــى عدن واستمرار الانقس ــة الشحن إل وتبرز كلف
ــاشرة  ــى النشــاط الاقتصــادي بصورة مب ــي إل ــار التصــعيد من المجــال الأمن ــال آث انتق
ــاب المندب وعدم حدوث  ــة عبر ب ــة الملاح ــع استمرار حرك ــى م ــاشرة. فحت وغير مب
ــة التجــارة وهو مــا  اضطراب شــامل فــي ســعر الصرف خلال الشــهر، ارتفــعت تكلف

يـة لـى المستوردين والأسواق المحلـ ًـا جديدة عـ يضيف ضغوـطً

وعليــه، يدخل الاقتصــاد اليمنــي المرحلــة المقبلــة في ظل تداخل ثلاثة مســارات رئيسية: 
ــة  ــاع تكلف ــة الموارد العامــة، وارتف ــى الدعم الخارجــي، محدودي استمرار الاعتمــاد عل
ــقرار  ــى مستوى الاست ــاظ عل ــى الحف ــى قدرة الاقتصــاد عل ــارة والاستيراد،  وتبق التج
القــائم، مرتبطــة بتطورات الملاحــة والتصــعيد الــعسكري من جهــة، وبــقدرة الحكومــة 
علــى تحسين الإيرادات وإدارة السياســة النقديــة والماليــة من جهــة أخرى، كمــا أن 
استمرار هذه الضــغوط لــفترة أطول قد يجــعل آثارهــا أكثر وضوحًًــا فــي الأســعار 
ــقرًًا  ــي ســعر الصرف مست ــي حــال بق ــى ف والنشــاط التجــاري ومستوى المعيشــة، حت

ًـا نسبيـ




