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مفجعــة  إنســانية  أزمــة  أوكرانيــا  في  الحــرب  عــن  نشــأت 

الناجمــة  تتطلــب حــا ســلميا. وســتؤدي الأضــرار الاقتصاديــة 

عــن الصــراع إلى تباطــؤ ملحــوظ في النمــو العالمــي خــال عــام 

2022. ويرجــح بدرجــة كبيــرة أن تســجل أوكرانيــا تراجعــا حــادا 

ثنائــي الرقــم في مســتويات إجمــالي النــاتج المحلــي وأن تشــهد 

روســيا انكماشــا حــادا، فضــا عــن انتشــار التداعيــات العالميــة 

مــن خــال أســواق الســلع الأوليــة والتجــارة والقنــوات الماليــة. 

أيضــا  عنهــا  ينشــأ  النمــو،  تراجــع  في  الحــرب  تســاهم  وبينمــا 

المزيــد مــن التضخــم. فقــد شــهدت أســعار الوقــود والغــذاء زيــادة 

ســريعة وقــع تأثيرهــا الأكبــر علــى الفئــات الســكانية الضعيفــة 

— لا ســيما في البلدان منخفضة الدخل. ومع زيادة مســتويات 
التضخــم، ســيكون مــن الصعــب علــى البنــوك المركزيــة المفاضلــة 

بيــن احتــواء الضغــوط الســعرية وحمايــة النمــو. ويُتوقــع ارتفــاع 

أســعار الفائــدة مــع زيــادة تشــديد سياســات البنــوك المركزيــة، 

الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  علــى  ضغوطــا  ســيفرض  ممــا 

والاقتصــادات الناميــة. وعــاوة علــى ذلــك، تعــاني بلــدان عديــدة 

العامــة  الماليــة  سياســة  خــال  مــن  المتــاح  الحيــز  ضيــق  مــن 

أدى  وقــد  اقتصاداتهــا.  علــى  الحــرب  تداعيــات  مــن  للتخفيــف 

الغــزو إلى حالــة مــن التشــتت الاقتصــادي مــع قيــام بلــدان عديــدة 

بقطــع علاقاتهــا التجاريــة مــع روســيا، كمــا يخاطــر بانحــراف 

ويشــكل  الجائحــة.  بعــد  مــا  مرحلــة  في  مســاره  عــن  التعــافي 

أيضــا تهديــدا للأطــر القائمــة علــى القواعــد التــي ســهلت تعزيــز 

الملاييــن  تحريــر  في  وســاعدت  العالمــي  الاقتصــادي  التكامــل 

مــن براثــن الفقــر. عــاوة علــى ذلــك، يســاهم الصــراع في تفاقــم 

الضغــوط الاقتصاديــة الناجمــة عــن الجائحــة. وبالرغــم مــن أن 

أجــزاء كثيــرة مــن العــالم تتخطــى حاليــا علــى مــا يبــدو المرحلــة 

الحرجــة مــن أزمــة كوفيــد-19، لا تــزال معــدلات الوفــاة مرتفعــة، 

ولا ســيما بيــن المواطنيــن الذيــن لم يحصلــوا علــى التطعيمــات. 

مــن  عــدد  في  الأخيــرة  العامــة  الإغلاقــات  ســتؤدي  كذلــك 

المراكــز الصناعيــة والتجاريــة الرئيســية في الصيــن إلى تفاقــم 

أخــرى. بلــدان  انقطاعــات الإمــدادات في 

العالمــي مــن 6,1% تقريبــا في عــام  النمــو  ويُتوقــع تباطــؤ 

يعنــي  مــا  وهــو  و2023.   2022 عامــي  في   %3,6 إلى   2021

نقطــة  و0,2  مئويــة  نقطــة   0,8 بمقــدار  التوقعــات  تراجــع 

مئويــة لعامــي 2022 و2023 مقارنــة بعــدد ينايــر مــن تقريــر 

مســتجدات آفــاق الاقتصــاد العالمــي. وفيمــا بعــد عــام 2023، 

تشــير التنبــؤات إلى تراجــع النمــو العالمــي إلى حــوالي 3,3% علــى 

المــدى المتوســط. غيــر أنــه تجــدر الإشــارة إلى أن هــذه التنبــؤات 

تفتــرض عــدم تجــاوز الصــراع حــدود أوكرانيــا، واســتثناء قطــاع 

روســيا  علــى  فرضهــا  يتــم  إضافيــة  عقوبــات  أي  مــن  الطاقــة 

)بالرغــم مــن أن الســيناريو الأساســي يراعــي تأثيــر قــرار البلــدان 

الحظــر  وقــرارات  الروســية  الطاقــة  عــن  بالاســتغناء  الأوروبيــة 

الصحيــة  الآثــار  وانحســار   ،)2022 مــارس   31 حتــى  المعلنــة 

وســتظل   .2022 عــام  مــدار  علــى  للجائحــة  والاقتصاديــة 

مســتويات التوظيــف والنــاتج دون اتجاهــات مــا قبــل الجائحــة 

عمومــا حتــى نهايــة 2026، مــع اســتثناءات قليلــة. ويُتوقــع أن 

الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات  تشــهد 

ندوبــا أشــد وطــأة مقارنــة بالاقتصــادات المتقدمــة — وهــو مــا 

يعكــس محدوديــة الدعــم المتــاح مــن خــال السياســات وتباطــؤ 

مســتويات  اســتمرار  عــن  فضــا   — عمومــا  التطعيــم  معــدلات 

الجائحــة  قبــل  مــا  باتجاهــات  مقارنــة  المنخفضــة  النــاتج 

درجــة  التنبــؤات  بهــذه  وتحيــط  التنبــؤات.  فتــرة  نهايــة  حتــى 

اســتثنائية مــن عــدم اليقيــن، وتخيــم مخاطــر التطــورات الســلبية 

علــى الآفــاق — بمــا في ذلــك نتيجــة احتماليــة تفاقــم الحــرب، 

وتصعيــد العقوبــات علــى روســيا، وزيــادة حــدة حالــة التباطــؤ 

التــي تشــهدها الصيــن عــن المتوقــع في الوقــت الــذي يفــرض فيــه 

متحــور أوميكــرون ضغوطــا علــى اســتراتيجية »صفــر كوفيــد« 

البــاد، وتفشــي الجائحــة مجــددا في  التــي تنتهجهــا  الصارمــة 

حالــة ظهــور ســالة أشــد ضــراوة مــن الفيــروس. عــاوة علــى ذلــك، 

دائــرة  اتســاع  احتمــالات  زيــادة  إلى  أوكرانيــا  في  الحــرب  أدت 

والطاقــة،  الغــذاء  أســعار  ارتفــاع  بســبب  الاجتماعيــة  التوتــرات 

ممــا ســيكون لــه تأثيــر ســلبي أكبــر علــى الآفــاق.

ويُتوقــع أن تظــل مســتويات التضخــم مرتفعــة لفتــرة أطــول 

مقارنــة بالتنبــؤات الســابقة، وهــو مــا يرجــع إلى زيــادة أســعار 

الســلع الأوليــة واتســاع نطــاق الضغــوط الســعرية بســبب الحــرب. 

وخــال عــام 2022، مــن المتوقــع وصــول معــدلات التضخــم إلى 

5,7% في الاقتصــادات المتقدمــة و8,7% في اقتصــادات الســوق 

زيــادة  يمثــل  مــا  وهــو   — الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة 

قدرهــا 1,8 نقطــة مئويــة و2,8 نقطــة مئويــة عــن توقعــات ينايــر. 

وبالرغــم مــن أن الســيناريو الأساســي يتوقــع تســوية اختــالات 

العــرض والطلــب تدريجيــا وتحســنا محــدودا في عــرض العمالــة، 

ممــا سيســاهم في خفــض تضخــم الأســعار في نهايــة المطــاف، 

آنفــا. فقــد  اليقيــن كمــا أشــرنا  تحيــط بالآفــاق درجــة مــن عــدم 

يــؤدي  أن  يمكــن  حيــث  ملحوظــة،  بدرجــة  الأوضــاع  تتدهــور 

الناجمــة  ذلــك  بمــا في   — والطلــب  العــرض  اختــالات  تفاقــم 

الأوليــة  الســلع  أســعار  ارتفــاع  واســتمرار   — الحــرب  عــن 

توقعــات  وارتفــاع  التضخــم  مســتويات  في  مزمنــة  زيــادة  إلى 

التضخــم والأجــور. وفي حــال ظهــور بــوادر علــى ارتفــاع التضخــم 
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علــى المــدى المتوســط، ســتكون هنــاك حاجــة إلى ردود فعــل أســرع 

مــن المتوقــع حاليــا مــن جانــب البنــوك المركزيــة — ممــا ســيؤدي 

الفائــدة وانكشــاف مواطــن الضعــف في مراكــز  إلى رفــع أســعار 

الديــن، ولا ســيما في الأســواق الصاعــدة.

تعقيــدا  أكثــر  مفاضــات  إلى  أوكرانيــا  الحــرب في  وأفضــت 

التصــدي  بيــن  المفاضلــة  ســيما  لا  السياســات،  مســتوى  علــى 

للتضخــم وحمايــة التعــافي، وبيــن دعــم الفئــات الضعيفــة وإعــادة 

بنــاء هوامــش الأمــان المــالي.

التضخــم تخــرج 	· أن دوافــع  مــن  بالرغــم  للتضخــم:  التصــدي 

عــن نطــاق ســيطرة البنــوك المركزيــة في العديــد مــن الحــالات 

)الحــرب والعقوبــات والجائحــة وانقطاعــات سلاســل الإمــداد(، 

الوقــت.  بمــرور  اتســاعا  الســعرية  الضغــوط  نطــاق  يــزداد 

وســيتفاوت حجــم انتقــال آثــار الصدمــة الناتجــة عــن الحــرب 

ومــدى  والماليــة،  التجاريــة  الروابــط  حســب  البلــدان  عبــر 

الموجــة  وقــوة  الأوليــة،  الســلع  أســعار  لارتفــاع  الانكشــاف 

بــدوره  ذلــك  وســيؤدي  الحــرب.  ســبقت  التــي  التضخميــة 

عبــر  النقديــة  للسياســة  الملائمــة  الاســتجابة  اختــاف  إلى 

الولايــات  ذلــك  في  بمــا  البلــدان،  بعــض  ففــي  الاقتصــادات. 

وأوســع  قــوة  أكثــر  التضخميــة  الضغــوط  أصبحــت  المتحــدة، 

نطاقــا حتــى قبــل الغــزو الروســي لأوكرانيــا — بســبب قــوة 

دعــم السياســات. وفي بلــدان أخــرى، يكتســب الوقــود وغيــره 

مــن الســلع الأوليــة المتأثــرة بالحــرب أهميــة كبيــرة في ســلة 

الاســتهلاك المحلــي، ممــا يمكــن أن يــؤدي إلى ضغــوط ســعرية 

أوســع نطاقا وأطول أجلا. وفي الحالتين، ســيكون من الملائم 

تشــديد السياســة النقديــة لكســر الحلقــة بيــن ارتفــاع الأســعار 

وما ينشأ عنه من ارتفاع في الأجور والتوقعات التضخمية، 

والحلقــة بيــن الأجــور والتوقعــات التضخميــة التــي تــؤدي إلى 

ارتفــاع الأســعار. وفي البلــدان التــي تشــتد فيهــا وطــأة الآثــار 

المدمــرة الناتجــة عــن الحــرب، ســتزداد صعوبــة المفاضلــة بيــن 

حمايــة النمــو واحتــواء التضخــم. وينبغــي أن تواصــل البنــوك 

المركزيــة متابعتهــا اليقظــة لتأثيــر الضغــوط الســعرية علــى 

التضخــم  آفــاق  عــن  التضخــم والإفصــاح بوضــوح  توقعــات 

أطــر  علــى مصداقيــة  الحفــاظ  ويقتضــي  النقديــة.  والسياســة 

في  البيانــات  علــى  وقائــم  واضــح  نهــج  اتبــاع  السياســات 

تعديــل المشــورة الاستشــرافية بشــأن موقــف السياســة النقديــة 

للبنــوك  العموميــة  الميزانيــات  خفــض  ذلــك  في  بمــا   —
المركزيــة التــي ســجلت ارتفاعــات غيــر مســبوقة ومســار أســعار 

الأساســية. الفائــدة 

المتزايــدة 	· الفائــدة  أســعار  ظــل  في  العامــة  الماليــة  سياســة 

وأزمــة تكلفــة المعيشــة: ينبغــي أن تتحــدد سياســات الماليــة 

العامــة في ضــوء حجــم الانكشــاف للحــرب ووضــع الجائحــة 

والــازم في  الضخــم  المــالي  التوســع  التعــافي. وعقــب  وقــوة 

العديــد مــن البلــدان أثنــاء الجائحــة، ســجلت مســتويات الديــن 

ارتفاعــات غيــر مســبوقة وأصبحــت الحكومــات أكثــر انكشــافا 

الفائــدة.  أســعار  ارتفــاع  لتداعيــات  مضــى  وقــت  أي  مــن 

الحكومــات  المــالي  الضبــط  إلى  الحاجــة  تمنــع  ألا  وينبغــي 

مــن إيــاء الأولويــة لأوجــه الإنفــاق المهمــة مــع توفيــر دعــم 

موجــه للمســتحقين مــن الفئــات المعرضــة للمخاطــر — بمــا 

في ذلــك اللاجئيــن والفئــات المتأثــرة بارتفــاع أســعار الســلع 

السياســة  علــى  قيــود  فــرض  حالــة  والجائحــة. وفي  الأوليــة 

حــد  تطبيــق  خــال  مــن   — المحلــي  المســتوى  علــى  النقديــة 

أدنــى فعلــي لأســعار الفائــدة أو في الاتحــادات النقديــة — قــد 

يكــون مــن الضــروري توســيع نطــاق الدعــم المقــدم مــن خــال 

سياســة الماليــة العامــة في حــدود الحيــز المتــاح، وذلــك حســب 

الكلــي. غيــر أن ســبل تقديــم  الطلــب  التراجــع في حجــم  حــدة 

هــذا الدعــم ينبغــي أن تراعــي عــدم مفاقمــة اختــالات العــرض 

ضيــق  حالــة  وفي  الحاليــة.  الســعرية  والضغــوط  والطلــب 

الحيــز المــالي، يجــب أن تســلك الحكومــات مســارا صعبــا بيــن 

الضبــط المــالي وإيــاء الأولويــة لأوجــه الصــرف الضروريــة. 

ومــن الموضوعــات ذات الصلــة التــي يناقشــها الفصــل الثــاني 

ضــرورة تيقــظ الســلطات لمواطــن انكشــاف القطــاع الخــاص 

تجــاه مخاطــر ارتفــاع أســعار الفائــدة.

الإعــداد لاقتصــاد الغــد: بخــاف التحديــات الملحــة الناجمــة 	·

عــن الحــرب والجائحــة، ينبغــي ألا يغفــل صنــاع السياســات 

الاضطرابــات  خــال  واتضــح  أجــا.  الأطــول  الأهــداف  عــن 

الناتجــة عــن الجائحــة وجــود عــدد مــن وســائل العمــل المبتكــرة 

والمنتجــة. وينبغــي أن تســعى الحكومــات إلى الاســتفادة قــدر 

الإمــكان مــن التغيــرات الهيكليــة الإيجابيــة، وتشــجيع التحــول 

الرقمــي وتزويــد العمالــة بمجموعــة مــن الأدوات والمهــارات 

الجديــدة لمواجهــة هــذه التحديــات. ومــن شــأن تســعير الكربــون 

وإصــاح دعــم الوقــود الأحفــوري المســاعدة أيضــا في التحــول 

إلى وســائل إنتــاج أقــل تلويثــا للبيئــة وأقــل عرضــة بالتــالي 

للمخاطــر الناتجــة عــن أســعار الوقــود الأحفــوري — وهــو أمــر 

أكثــر أهميــة مــن أي وقــت مضــى في ضــوء تداعيــات الحــرب 

علــى ســوق الطاقــة العالميــة. كذلــك يتطلــب التحــول إلى الطاقــة 

الخضــراء إعــادة توزيــع العمالــة في ســوق العمــل عبــر المهــن 

التــي مــن  السياســات  الثالــث  الفصــل  والقطاعــات. ويناقــش 

شــأنها تيســير هــذا التحــول في ســوق العمــل.

ولا يــزال العمــل متعــدد الأطــراف مطلبــا ضروريــا للاســتجابة 

للأزمــة الإنســانية، ومنــع اســتمرار حالــة التشــتت الاقتصــادي، 

والحفــاظ علــى مســتويات الســيولة العالميــة، وإدارة المديونيــة 

الجائحــة.  علــى  والقضــاء  المنــاخ،  لتغيــر  والتصــدي  الحرجــة، 

الجغــرافي  الصــراع  عــن  الناتجــة  الســلبية  التداعيــات  وتذكرنــا 

تلبيــة  مــن  بدايــة  العالمــي،  التعــاون  بأهميــة  الحــالي  السياســي 

الحــرب  عــن  الناجمــة  اللاجئيــن  لتدفقــات  الملحــة  الاحتياجــات 

وحتــى إعــادة بنــاء أوكرانيــا في نهايــة المطــاف ومــا ســيتطلبه 
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ذلــك مــن جهــود حثيثــة. وفي الوقــت الــذي تعــاني فيــه البلــدان مــن 

احتياجــات  عــن  الناتجــة  الإنفــاق  وضغــوط  التقلبــات،  ارتفــاع 

الاســتجابة الإنســانية، وزيــادة تشــديد أوضــاع الأســواق الماليــة، 

ســيواجه بعضهــا ضغوطــا ماليــة علــى الأرجــح. وتوفر المؤسســات 

متعــددة الأطــراف شــبكة أمــان أساســية مــن خــال إتاحــة الســيولة 

دعــم  كفايــة  عــدم  الأزمــات. وفي حالــة  انتشــار  ومنــع  الطارئــة 

الديــون  هيكلــة  إعــادة  علــى  العمــل  يتعيــن  المتــاح،  الســيولة 

البلــدان  علــى  يتعيــن  المنــاخ،  صعيــد  وعلــى  منظمــة.  بصــورة 

المتقدمــة إحــراز تقــدم حقيقــي تجــاه الالتــزام بتعهداتهــا المعلنــة 

خــال مؤتمــر الأمم المتحــدة بشــأن المنــاخ في دورتــه السادســة 

والعشــرين. وعلــى اقتصــادات الأســواق الصاعــدة والاقتصــادات 

لا  وبينمــا  الانبعاثــات.  خفــض  إلى  بدورهــا  تطمــح  أن  الناميــة 

تــزال الجائحــة مســتمرة، يتعيــن علــى الحكومــات اســتخدام جميــع 

الالتــزام  خــال  مــن  الفيــروس،  لمكافحــة  لهــا  المتاحــة  الأدوات 

علــى  الحصــول  عدالــة  وضمــان  المســتهدفة  التطعيــم  بمعــدلات 

والعــاج. الاختبــارات 
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