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باتت العدید من الاقتصادات الأوروبیة على وشك دخول مرحلة الركود الاقتصادي المصحوب بارتفاع معدلات التضخم نتیجة الزیادات القیاسیة في أسعار السلع الأساسیة، كالطاقة والغذاء 
على مستوى العالم. وواجھت بعض البلدان الأوروبیة تباطؤاً ملحوظاً في النشاط الاقتصادي في النصف الأول من عام 2022 خاصة مع تراجع العملیات الإنتاجیة، وانخفاض الإنفاق 
الاستھلاكي الخاص. وستساھم التدابیر المالیة التي تتخذھا الحكومات الأوروبیة لمساندة الأفراد والشركات حالیاً في تنشیط اقتصاداتھا والحیلولة دون وقعوھا في فخ الركود، إلا إذا 

واصلت أسعار الطاقة والغذاء ارتفاعھا. ظروف ضاغطة:فرضت تطورات الحرب الأوكرانیة تداعیات على ھیكل النمو الاقتصادي لكثیر من الاقتصادات الأوروبیة، وذلك على النحو 
التالي:1- مخاطر على العملیات الإنتاجیة: قد یتأثر النشاط الإنتاجي للعدید من المنشآت والشركات في أوروبا في ظل العوامل التالیة: أ- نقص إمدادات الطاقة: تعاني بعض الشركات 
الأوروبیة نقصاً في الطاقة اللازمة لھا مع تراجع تدفقات النفط والغاز الروسیین للأسواق الأوروبیة، مما اضطر بعضھا لخفض الإنتاجیة، وإغلاق المصانع لفترات مؤقتة. ویُلاحظ أن 

تراجع الإمدادات من الغاز دفع بعض الدول الأوروبیة نحو تفعیل المرحلة الأولى من خطة إمداد الغاز الطارئة المكونة من ثلاث مراحل، وھي "الإنذار المبكر"، و"الإنذار" و"الطوارئ". 
وفي حال تطبیق المرحلة الأخیرة سیتم تزوید بعض القطاعات الصناعیة بإمدادات الغاز من دون غیرھا، مما سیؤثر على النشاط الإنتاجي. ب- ارتفاع تكالیف الإنتاج: زادت بشكل كبیر 
التكالیف الإنتاجیة للشركات، خاصةً تكالیف الطاقة؛ ومما فاقم الأمر عدم قدرة الشركات على نقل كامل تكالیف الإنتاج المرتفعة إلى المستھلكین بشكل كامل. ج- تشدید معاییر الائتمان: 
بدأت العدید من البنوك المركزیة الأوروبیة بتشدید معاییر الائتمان للشركات خلال الربع الأول من عام 2022، مما أدى إلى صعوبة إیجاد التمویل. ومن المتوقع أن یتم تشدید معاییر 

الائتمان بشكل أكبر في الأشھر المقبلة، في ظل تنامي حالة عدم الیقین الناتجة عن الحرب. د- اضطرابات سلاسل التورید: كانت أوروبا تواجھ بالفعل اضطرابات شدیدة في سلاسل التورید 
نتیجة لجائحة كورونا، بید أن الحرب قد ضاعفت من تلك الاضطرابات؛ بسبب إغلاق الموانئ والمجالات الجویة، وأدت إلى نقص المواد الخام. ه- خسائر محتملة: تشیر تقدیرات بنك 
الاستثمار الأوروبي إلى أن نسبة الشركات التي ستتكبد خسائر مالیة سترتفع إلى 15% مقارنة بتوقعاتھ السابقة البالغة 8%، كما أن نسبة الشركات المعرضة لخطر التخلف عن سداد 
التزاماتھا المالیة سترتفع إلى 17% مقارنة بـ 10% المتوقعة سابقاً. ومن المتوقع أن تكون الشركات الأقرب جغرافیاً إلى روسیا وأوكرانیا، مثل المجر وبولندا ولاتفیا ولیتوانیا الأكثر 
تضرراً من غیرھا. 2-  مخاطر تراجع الإنفاق الاستھلاكي: من المحتمل أن یتعرض الإنفاق الاستھلاكي للتراجع في كثیر من الاقتصادات الأوروبیة، خاصة بالنسبة للأسواق الأكثر 
حساسیة لأسعار الطاقة والغذاء. وفي ھذه الحالة من المتوقع أن تكون دول وسط وجنوب شرق أوروبا ھي الأكثر تضرراً، مقارنة بدول شمال وغرب أوروبا.وھنا، تظھر نتائج مسح 
المستھلكین الذي أجرتھ المفوضیة الأوروبیة بین فبرایر ومایو 2022، أن المستھلكین في منطقة الیورو رفعوا توقعاتھم للتضخم، في حین خفضوا توقعاتھم للوضع الاقتصادي في 
المستقبل. تباطؤ النمو الاقتصادي: تواجھ العدید من الاقتصادات الأوروبیة انخفاضاً ملحوظاً في النشاط الاقتصادي المصحوب بارتفاع في معدلات التضخم، ویتضح ذلك على النحو 

التالي:1- تراجع معدلات النمو: بلغ معدل النمو الاقتصادي، في الربع الأول من عام 2022، لدول الاتحاد الأوروبي نسبة 0.7% ودول منطقة الیورو نسبة 0.6%، مقارنة بالربع الرابع 
من عام 2021. كما یتضح تباطؤ النمو الاقتصادي بشكل قوى في الدول الواقعة في محیط أوكرانیا.ونتیجة للتداعیات السلبیة للأزمة الروسیة – الأوكرانیة، توقع صندوق النقد الدولي في 
أبریل 2022 تراجع معدل نمو الاقتصادات الأوروبیة إلى حوالي 1.1% عام 2022، ونسبة 1.9% عام 2023. بینما على صعید منطقة الیورو، یتوقع الصندوق أن یبلغ معدل النمو 
2.8% عام 2022، و2.3% عام 2023، مقارنة بـ 3.9% و2.5% على التوالي، وفقاً لتوقعات الصندوق في ینایر 2022. 2- تفاقم معدلات التضخم: بلغ تضخم أسعار المستھلكین 
في منطقة الیورو ذروتھ ببلوغھ 8.1% على أساس سنوي في مایو 2022، الأمر الذي قد یصاحبھ انخفاض في الإنفاق الاستھلاكي وتراجع الطلب على السلع والخدمات. وتشیر بعض 
التقدیرات إلى أن التضخم الناجم عن الحرب الأوكرانیة قد یقلص الاستھلاك الخاص في الاتحاد الأوروبي بنسبة 1.1%، ھذا إلى جانب مخاطر التشدید المفاجئ للسیاسة النقدیة.وتتجاوز 
توقعات التضخم منذ اندلاع الحرب مستھدفات البنك المركزي الأوروبي. ویتوقع صندوق النقد الدولي أن یبلغ التضخم في أوروبا بأكملھا نحو 12.6% عام 2022، وما نسبتھ %7.5 
عام 2023، على أن یبلغ التضخم في منطقة الیورو 5.3% و2.3% في المتوسط خلال عامي 2022، و2023.مرونة محتملة:أوضح البنك المركزي الأوروبي في النشرة الاقتصادیة 
الصادرة في یونیو 2022، أن ثمة بعض الاختلافات بین الوضع الاقتصادي الحالي وفترة السبعینیات عندما تعرضت الاقتصادات الأوروبیة للركود، حیث إن لدى السلطات الأوروبیة 
حریة أكبر في اتخاذ ما یلزم لمواجھة الأوضاع الاقتصادیة القائمة، وذلك من خلال ما تتمتع بھ من مرونة السیاسات النقدیة والمالیة. وعلى الرغم من المؤشرات السلبیة سالفة الذكر، فإنھ 
من المتوقع ألا تتعرض الاقتصادات الأوروبیة للركود التضخمي عاجلاً، فما تعانیھ من تباطؤ في النمو وارتفاع التضخم ما ھو إلا أحداث عارضة یمكن تجاوزھا، وذلك بالنظر إلى 

الاعتبارات التالیة:1- تراجع معدل التضخم: یتوقع البنك المركزي الأوروبي أن یشھد معدل التضخم تراجعاً بدایة من عام 2023 لیبلغ 3.5%، على أن یبلغ نحو 2.1% عام 2024، 
لیقترب بذلك من المستویات المستھدفة من قبل البنك المركزي الأوروبي والبالغة 2%.2- استمرار تحسن الطلب: لا تزال التوقعات الحالیة لنمو إجمالي الناتج المحلي تعكس جزئیاً انتعاش 
الطلب في أعقاب الجائحة، لیس فقط في ظل تخفیف القیود وإعادة فتح الاقتصاد، بل أیضاً في ظل استمرار السیاسات الداعمة والخطط الوطنیة لمساعدة الأسر على التعامل مع زیادات 
الأسعار، فضلاً عن التوقعات بارتفاع الأجور الحقیقیة خلال العام المقبل، وفقاً لتقدیرات المفوضیة الأوروبیة.3- خطط لدعم الأداء الاقتصادي: من المقرر أن تصدر المفوضیة الأوروبیة 
سندات بقیمة 50 ملیار یورو (52.7 ملیار دولار) لمساعدة الدول الأعضاء كجزء من برنامجھا للإنعاش الاقتصادي.4- مؤشرات إیجابیة أخرى: على الرغم من الآفاق السلبیة لبعض 
المؤشرات الاقتصادیة، فإن الاقتصاد الأوروبي ما زال متماسكاً ویتمتع بصلابة كبیرة، ویتضح ذلك على النحو التالي: أ- مرونة النشاط الصناعي: سجل مؤشر مدیري المشتریات 

التصنیعي في منطقة الیورو 54.6 نقطة في مایو 2022، مقارنة بـ 55.5 نقطة في أبریل 2022، وعلى الرغم من ھذا التراجع، فإن قراءة المؤشر لا تزال أعلى من المستوى المحاید، 
والمقدر بحوالي 50 نقطة، وھو ما یشیر إلى توسع القطاع. وبحسب نتائج المؤشر، فعلى الرغم من المخاوف المحیطة بآفاق التضخم والطلب وسلاسل التورید، فإن الشركات في منطقة 
الیورو كانت متفائلة بشأن الإنتاج خلال الأشھر الـ 12 المقبلة. كذلك، ووفقاً لبیانات المكتب الإحصائي للاتحاد الأوروبي "یورو ستات"، ارتفع الإنتاج الصناعي في أبریل 2022 بنسبة 
0.4% في منطقة الیورو وبنسبة 0.3% في الاتحاد الأوروبي، مقارنة بمارس 2022.  ب- تحسن سوق العمل: وصل معدل البطالة في الاتحاد الأوروبي إلى مستویات متدنیة عند 6.2
% في أبریل 2022، مقارنة بـ 7.5% في أبریل 2021. وبلغ في منطقة الیورو 6.8% في أبریل 2022، مقارنة بـ 8.2% في أبریل 2021. وعلى الرغم من أن الحرب في أوكرانیا 
أضفت حالة من عدم الیقین على توقعات التوظیف، فإنھ من المرجح أن یظل سوق العمل الأوروبي قویاً خلال الأشھر المقبلة.الآفاق المستقبلیة:یظل ھناك بعض العوامل المحتمل أن تؤثر 
سلباً على الآفاق المستقبلیة للاقتصادات الأوروبیة ومنھا سیاسة سعر الفائدة، بالإضافة إلى تطورات الحرب الروسیة – الأوكرانیة، وتوقعات أسعار السلع الأساسیة، وھو ما یُمكن إیضاحھ 
على النحو التالي:1- استجابة السیاسة النقدیة: من المقرر أن یبدأ البنك المركزي الأوروبي في رفع أسعار الفائدة بـ 25 نقطة أساس في یولیو 2022، ویُمكن أن یترتب على رفع سعر 

الفائدة كبح النمو الاقتصادي دون السیطرة الكاملة على التضخم. ویعد ارتفاع معدلات التضخم في أوروبا ناجم بالأساس عن أزمة معروض نتیجة ارتفاع أسعار الطاقة والسلع 
الغذائیة.وبالتالي، فإن زیادة أسعار الفائدة قد لا تنجح في السیطرة الكاملة على التضخم، بل ستكون لھا آثار سلبیة أخرى كزیادة تكلفة الاقتراض والدیون السیادیة. ومن ثم، قد یضطر البنك 
المركزي الأوروبي لتعدیل السیاسة النقدیة لاحقاً لتنشیط الاقتصاد.2- ارتفاع أسعار الطاقة: لطالما استمرت أسعار النفط والغاز الطبیعي في الارتفاع، فإن ذلك یعني مزید من التأثیرات 
السلبیة على الإنفاق الاستھلاكي وعملیات الإنتاج، والتي ستقود حتماً لضعف النشاط الاقتصادي في القارة الأوروبیة.ویذكر أن شركة "ریستاد إنرجي" تتوقع ارتفاع أسعار الغاز الطبیعي 
إلى 3500 دولار لكل 1000 متر مكعب في الشتاء المقبل في أوروبا، مع استمرار الحرب. كما تتوقع العدید من المؤسسات ارتفاع أسعار النفط، ومنھا: بنك "جولدمان ساكس" التي ترى 
أن أسعار خام برنت ستصل 135 دولاراً للبرمیل حتى یولیو 2023.وختاماً، یمكن القول إن الاقتصادات الأوروبیة تشھد مرحلة من الضعف الاقتصادي نتیجة ارتدادات الحرب الروسیة 
– الأوكرانیة، وتأثیرھا سلباً على الإنفاق الاستھلاكي الخاص وعملیات الشركات، غیر أن بعض التقییمات تعتبرھا أحداث عارضة یمكن تجاوزھا، إلا إذا استمرت أسعار الطاقة في 

  .الارتفاع
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