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 على الاقتصاد الأوروبي مستمر سلبي لها تأثيركون يسأزمة الطاقة 

تزايد اعتماد أوروبا على الغاز الروسي خلال العقود القليلة 

الطاقة مصادر في  الضخمة اتالماضية على الرغم من الاستثمار

من  الوارد إلى أوروبا، ارتفعت نسبة الغاز المتجددة. في الواقع

الآن، . 2019في عام  %37إلى  2001في عام  %26روسيا من 

على  الاعتماد، تستخدم روسيا هذا الحرب في أوكرانيااندلاع مع 

من أجل  ضغطقويض دعم أوروبا لأوكرانيا واللمحاولة ت غازها

 تخفيف العقوبات. 

 TTFفي أوروبا حسب مؤشر سعر الغاز : 1رسم البياني ال

 )يورو لكل ميغاواط ساعة(

 
 QNBتحليلات ، هيفرادر: المص

الأسعار إلى مستويات  إلى ارتفاعالاعتماد على الغاز الروسي أدى 

، ارتفع سعر . في الواقعالأوروبية في جميع أنحاء القارةقياسية 

إلى ما يقرب من  (TTF) حسب المؤشر الهولنديفي أوروبا الغاز 

(. ومع 1م البياني )الرس 2010منذ عام  هسعر متوسطأضعاف  8

، حيث في جميع أنحاء القارة متكافئ فإن حجم المعاناة غير، ذلك

على الغاز  بشكل أكبرتعتمد دول شمال ووسط وشرق أوروبا 

 .)الخريطة( الروسي

لتدفئة حيث يسُتخدم في الاقتصاد الأوروبي  ا  مهم ا  يلعب الغاز دور

ء. في إنتاج الكهربا ثانويالصناعات الثقيلة وكوقود  فيالمنازل و

يؤثر سلبا  على الأسعار  ا الارتفاع القياسي في، فإن هذوبالتالي

للحرب في  وشيك حل في غياب، لاقتصاد الأوروبي. ولكنا

مستمر في  ارتفاعتوقع حدوث تالأسواق المالية  بدأت، أوكرانيا

 سنتطرق، ع. هذا الأسبو2024و 2023في عامي أسعار الغاز 

، مع التركيز على وروبالأعلى التوقعات الاقتصادية تداعيات ذلك ل

طلب العلى المترتب التأثير  وهي ،رئيسية جوانبأربعة 

 والإنتاج الصناعي والسياسة النقدية والسياسة المالية. الاستهلاكي

 

 حصة واردات الغاز الطبيعي من روسياخريطة: 
( ،%2020) 

 
 

 بلومبرغالمصادر: 

، أسعار الطاقةارتفاع ببالفعل الطلب الاستهلاكي  تأثر، أولا  

تدهورت ثقة فقد ل. أسواق العم ضيق، ولسعةا محدوديةو

منذ مايو  شهدت تراجعا  إضافيا  ، حيث بشكل حاد ينالمستهلك

ت في العديد من من المتوقع أن تتضاعف فواتير الخدما أصبحو

، ارتفعت أسعار العطلات والمطاعم وغيرها من البلدان. وبالمثل

 ،في المطارات والفنادق السعةودية محدالخدمات بشكل حاد بسبب 

، على الرغم من ن من تعيين عدد كافٍ من الموظفينالتي لم تتمك

، لا تزال أسعار لإضافة إلى ذلكالزيادات الكبيرة في الأجور. با

ريد العالمية التو سلسلافي ختناقات الا شهدحيث ت ،السلع مرتفعة

لطاقة والخدمات اأسعار  ارتفاع عتبريُ ، . بشكل عامتراجعا  بطيئا  

في جميع  الاستهلاكيطلب للوالسلع بمثابة رياح معاكسة رئيسية 

 لدىأنحاء أوروبا على الرغم من المستويات العالية للمدخرات 

 .بعض الأسر الأكثر ثراء  

قيام مستخدمي  إلىأسعار الغاز  الارتفاع القياسي في أدى، ا  ثاني

عن  استهلاكهم بنسبة تزيد قليلا  قليل الغاز من الشركات الكبيرة بت

الاتحاد  ناقش، ستجابة لخفض روسيا لتدفقات الغازوللا. 10%

غاز بنسبة كلي للستخدام الالاخفض لهدف إمكانية تحديد الأوروبي 

بشكل الغاز  تإمدادالكن إذا قطعت روسيا . و2022عام في  15%

ولدمان ساكس أن تقدر مؤسسة غ. وا  كافيقد لا يكون هذا ، فكامل

الغاز الروسي عبر خط أنابيب نورد ستريم من شأنه  إمداداتوقف 

في منطقة اليورو،  %3.5الناتج المحلي الإجمالي بنسبة  خفضأن ي

في فرنسا.  %1.5، وفي إيطاليا %5.6، وي ألمانياف %3.7و
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فقط من  %20بالفعل إلى  التدفقات تخفيض ه قد تمبالنظر إلى أنو

ي قد ج المحلي الإجماللناتا أن نستنتج أن بالتالي، يمكننا السعة

 .الإنتاج الصناعي في أوروبا من تراجع كل كبيرتضرر بش

كل من البنك  عتبرالتأثير على السياسة النقدية. يُ  سنتطرق إلى، ا  ثالث

 الكبيرةالزيادات  متأخرين عن وبنك إنجلترا المركزي الأوروبي

 ي.الاحتياطي الفيدرالي الأمريك بنكفذها في أسعار الفائدة التي ين

على اليورو والجنيه ة هبوطي ا  طويشكل هذا بالفعل ضغو

تهما مقارنة بالدولار الأمريكي. ، حيث انخفضت قيمالإسترليني

، الضغوط التضخمية على زيادةعملات الأضعف ال وتعمل

أسعار تأثرا  بأكثر  في أوروباحقيقة أن التضخم  إلى بالإضافة

الولايات بمقارنة أعلى في أوروبا  ا  أيض تعُتبر، والتي الطاقة

لبنك المركزي على ا جدا  المتحدة. لذلك سيكون من الصعب 

الأوروبي أو بنك إنجلترا تجنب رفع أسعار الفائدة بشكل كبير على 

حدوث تباطؤ حاد في إلى  أن ذلك من المرجح أن يؤديالرغم من 

 نمو الناتج المحلي الإجمالي.

، لسببين. أولا  وذلك  ،الوضع ة المالية أن تنقذلا يمكن للسياس ا ،أخير

 المديونيةعجز وأعلى من ال مستوياتمن الحالية حكومات تعاني ال

المتاح من الحيز ، مما يحد جائحةارنة بالحكومات التي سبقت المق

، لا تستطيع الحكومات تقديم دعم واسع ا  المالي. ثانيفي الجانب 

الطلب على التضخم و لجميع الشركات والأسر دون زيادةالنطاق 

، مع ا  وموجه ا  محدودون الدعم المالي ، يجب أن يكالطاقة. لذلك

 .ا  اشرة للشركات والأسر الأكثر ضعفمدفوعات مب

ي والإنتاج الصناعي، ضعف الطلب الاستهلاكل نتيجة، في الختام

الاقتصادات  فإن ،الدعم الماليمحدودية والسياسة النقدية تشديد و

كل هذه الرياح قد نتجت و. قويةالأوروبية تواجه عدة رياح معاكسة 

أو محدودية  /ارتفاع أسعار الطاقة و بفعل ،أو تفاقمت، المعاكسة

بشكل ويبدو . الحرب في أوكرانيا جراءمن روسيا واردات الغاز 

، مما 2023تستمر حتى عام أن من المرجح أن الحرب متزايد 

، ومن المرجح أن أصبح أمرا  محتما   ركود في أوروبايعني أن ال

 العام المقبل. طوال ا  فعيظل التضخم مرت
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 المؤلف المراسل*

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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