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  ٢٠١٣الدورة الموضوعية لعام 
  ٢٠١٣يوليه / تموز٢٦-١جنيف، 

  *ل الأعمال المؤقت من جدو٢البند 
        الجزء الرفيع المستوى

  **٢٠١٣الحالة والتوقعات الاقتصادية في العالم في منتصف عام     
  

  موجز  
على الرغم من تحـسن الظـروف الماليـة العالميـة وتراجـع المخـاطر علـى المـدى القـصير،                       

لماضــيتين، فبعــد هبــوط ملحــوظ علــى مــدى الــسنتين ا. يــزال الاقتــصاد العــالمي بطــيء النمــو لا
 ٢٠١٣يُتوقع أن يستجمع النـشاط الاقتـصادي العـالمي قـواه بـبطء في النـصف الثـاني مـن عـام                       

 علــــى خلفيــــة الــــسياسات النقديــــة التيــــسيرية المعتمــــدة في البلــــدان ذات   ٢٠١٤وفي عــــام 
ومـن المـرجح أن تـشهد معظـم       . الاقتصادات المتقدمة النمو والبلـدان ذات الاقتـصادات الناميـة         

الم انتعاشاً معتدلاً للنشاط الاقتصادي، ولكن النمـو سـيظل دون المـستوى، وسـتظل               مناطق الع 
 المكاسب المحققة في مجال العمالة، ولا سيما في الاقتصادات المتقدمـة النمـو، ضـعيفة في أحـسن          

ــورو،     . الأحــوال ــة الي ــة في منطق  وحــتى وإن تراجعــت المخــاطر القــصيرة الأمــد المرتبطــة بالحال
 اليــة في الولايــات المتحــدة الأمريكيــة، وتبــاطؤ النمــو الاقتــصادي في البلــدان  وبالإصــلاحات الم

  وفي الوقــت نفــسه، ظهــرت مخــاطر جديــدة متوســطة الأمــد، . الناميــة الكــبرى، فإنهــا لم تختــف
  

 
  

  *  E/2013/100.  
منـشورات الأمـم     (٢٠١٣الحالـة والتوقعـات الاقتـصادية في العـالم لعـام            تتضمن هذه الوثيقـة تحـديثا لمنـشور           **  

 .٢٠١٣يناير /، الصادر في كانون الثاني)A.13.II.C.2المتحدة، رقم المبيع 
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ومنــها الآثــار الــسلبية الــتي يمكــن أن تــنجم عــن التــدابير النقديــة غــير التقليديــة المتخــذة في            
فمن شأن هذه المخاطر أن تؤدي مـرة        . نمو على الاستقرار المالي العالمي    الاقتصادات المتقدمة ال  

ولــذلك ينبغــي أن تكــون  . أخــرى إلى تقــويض الانتعــاش الاقتــصادي العــالمي الــضعيف أصــلاً   
الأولوية الرئيسية لصناع السياسات على الصعيد العـالمي تقـديم الـدعم الـلازم لتحقيـق انتعـاش                  

ومـن الـضروري الرفـع مـن        .  على تشجيع إيجاد فرص العمـل      عالمي قوي ومتوزان، مع التركيز    
مستوى تنسيق السياسات الدوليـة للحـد مـن تـداعيات الـسياسات الـسلبية، ولجـم الـسياسات                   
الحمائيــة، وتــشجيع التعــاون في إصــلاح النظــام المــالي الــدولي، وكفالــة التــدفقات الكافيــة مــن   

  .بلدان نمواًالموارد إلى الاقتصادات النامية، ولا سيما أقل ال
  
    

  اتجاهات الاقتصاد الكلي على الصعيد العالمي    
  ٢٠١٤، وتوقع بعض التحسن في عام ٢٠١٣نمو عالمي متواضع في عام     

على الرغم مـن تحـسن الظـروف الماليـة العالميـة وتراجـع المخـاطر علـى المـدى القـصير،                        - ١
علــى مــدى الــسنتين الماضــيتين، فبعــد تراجــع ملحــوظ . يــزال الاقتــصاد العــالمي بطــيء النمــو لا

. ٢٠١٣يُتوقع أن يستجمع النشاط الاقتـصادي العـالمي قـواه بـبطء في النـصف الثـاني مـن عـام           
. ومن المرجح أن تشهد معظم مناطق العالم انتعاشاً معتدلاً، ولكن النمـو سـيظل دون المـستوى         

نخفـاض مقارنـة مـع التوقعـات        فقد عُدلت التوقعات الأساسية المتعلقة بالنمو العالمي في اتجـاه الا          
ويُتوقـع الآن أن يبلـغ      . ٢٠١٣الحالـة والتوقعـات الاقتـصادية في العـالم لعـام            الواردة في منـشور     

، وهــي نفــس الــوتيرة الــتي شــهدها   ٢٠١٣ في المائــة في عــام ٢,٣النــاتج العــالمي الإجمــالي   نمــو
 ٢٠١٤ عــــام  في المائــــة في٣,١، قبــــل أن يتقــــوى النمــــو تــــدريجياً ليــــصل إلى  ٢٠١٢ عــــام

ولا تزال العديد من الشكوك والمخاطر قائمة، ويمكنـها، إن لم يُخفـف مـن      ). ١الجدول   انظر(
  .حدث في السنوات القليلة الماضيةحدتها، أن تقوض النمو العالمي مرة أخرى، مثلما 

، أدت عــدة مبــادرات جديــدة في مجــال الــسياسات اتخــذتها  ٢٠١٢ومنــذ أواخــر عــام   - ٢
سية ذات الاقتـصادات المتقدمـة النمـو إلى الحـد مـن المخـاطر العامـة، وسـاعدت في                    البلدان الرئي 

اســتقرار مــستوى الثقــة لــدى المــستهلكين وقطــاع الأعمــال والمــستثمرين، ولكــن آثارهــا علــى   
وفي منطقة اليورو، انخفضت عـلاوات المخـاطر المتعلقـة بالـسندات      . النمو كانت محدودة للغاية   

ثقلـة بالـديون انخفاضـاً ملحوظـاً، غـير أن الاقتـصاد الحقيقـي تثقلـه بـرامج                   السيادية في البلدان الم   
التقــشف وضــعف الإقــراض المــصرفي واســتمرار الارتيــاب، وبتراجُــع هــذه العوامــل يُتوقــع أن     

ولا تـزال هنـاك مخـاطر هبـوط كـبير إذا اسـتمرت الحلقـة           . يحدث انتعاش تدريجي جدا لـيس إلا      
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وفي الولايــات . ب علــى الــديون وضــعف القطــاع المــصرفيالمفرغــة المــشكلة مــن انخفــاض الطلــ
المتحــدة الأمريكيــة، أدى تجنــب الهاويــة الماليــة وتوســيع نطــاق الإجــراءات الراميــة إلى تخفيــف    

. القيود النقديـة، إلى جانـب اسـتمرار الانتعـاش في قطـاع الإسـكان، إلى تحـسن توقعـات النمـو                     
ص تدريجياً، ستظل الإجراءات التلقائيـة للتقليـل        وبينما يُتوقع أن يتقوى الطلب من القطاع الخا       

وفي . من الإنفاق ودواعي الارتياب المرتبطة بمشاكل الميزانيـة تلقـي بثقلـها علـى الطلـب الكلـي              
اليابــان، مــن المتوقــع أن تفــضي الإجــراءات الــتي اعتمــدتها الــسلطات النقديــة والماليــة في إطــار    

غـير أن   . شاط الاقتـصادي علـى الأمـد القريـب        سياسة توسع جريئة إلى تقديم بعـض الـدعم للن ـ         
تلــك الإجــراءات يمكــن أيــضاً أن تــؤدي إلى تفــاقم دواعــي الارتيــاب علــى الأمــد المتوســط          

  .القدرة على تحمل الديون العامةيتعلق بمدى  فيما
ولا تزال البلدان النامية والبلـدان الـتي تمـر اقتـصاداتها بمرحلـة انتقاليـة تـشهد مـستويات            - ٣

ففــي إطــار مواجهــة التبــاطؤ . دم أقــوى بكــثير ممــا تــشهده الاقتــصادات المتقدمــة النمــومــن التقــ
، قام الكثير من هذه البلدان، بما في ذلك بعض كبار البلـدان في شـرق                ٢٠١٢الاقتصادي لعام   

آســيا وجنــوب آســيا وأمريكــا اللاتينيــة، باعتمــاد سياســات نقديــة أكثــر أخــذا بنــهج التوســع،   
ومن شـأن ذلـك،     . بدرجة أقل، في مجال السياسات المالية     كانت  ، وإن   اتبعت نفس النهج   كما

ــام         ــصادي في ع ــو الاقت ــيح حــافزاً للنم ــب الخــارجي، أن يت ــف في الطل ــاع طفي إضــافة إلى ارتف
بيد أن انتعاش النمو سيكون أكثـر بطئـا ممـا توقعتـه التقـديرات، حيـث تواجـه الكـثير                      . ٢٠١٣

، مثـل الاتحـاد الروســي والبرازيـل والـصين والهنــد،     مـن كبريـات الاقتـصادات في هــذه المجموعـة    
وربما كانت إمكانات النمو في العديد من البلدان النامية أقل ممـا كانـت            . تحديات هيكلية هامة  

عليه قبل الأزمة المالية العالمية؛ فالصين، على سـبيل المثـال، يُقـدر أنهـا تحولـت إلى مـنحنى للنمـو             
 ٢٠١٣وأما أقل البلدان نمواً فمن المتوقـع أن تـشهد في عـام              . أدنى ولكنه أكثر استدامة وتوازنا    

بيـد أن وتـيرة التوسـع الاقتـصادي في أقـل      . نمواً أكثر سرعة مما شهدته خلال السنتين الماضـيتين  
 بــسبب فتــور ٢٠٠٨-٢٠٠٤البلــدان نمــواً ســتظل أكثــر بطئــا ممــا كانــت عليــه خــلال الفتــرة    

  .دة الإنمائية الرسميةعالطلب على السلع الأساسية وتراجع المسا
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  ١الجدول 
   ٢٠١٤- ٢٠١١نمو الناتج العالمي في الفترة     

  )النسبة المئوية للتغير السنوي(
  
          

تغير التوقعات عن توقعات
٢٠١٣يناير /كانون الثاني

  ٢٠١٤  ٢٠١٣  )ب(٢٠١٤  )ب(٢٠١٣  )أ(٢٠١٢  ٢٠١١  

,٢,٨٢,٣٢,٣٣,١٠  العالم  -١٠,  -١
,١,٤١,٢١,٠٢,٠٠  المتقدمة النموالاقتصادات  صفر١- 

,١,٨٢,٢١,٩٢,٦٠,٢٠  الولايات المتحدة الأمريكية    -١
,٠  اليابان    -٦٢,٠١,٣١,٦٠,٧٠,٨
,١,٥٠  الاتحاد الأوروبي    -٣٠,  -١١,٣٠,  -٧٠,  -٤
,١,٤٠  ١٥أعضاء الاتحاد الأوروبي الـ       -٤٠,  -٢١,٣٠,  -٧٠,  -٣
,٣,٢٠,٨١,١٢,٢٠  وروبي الجددأعضاء الاتحاد الأ      -٩٠,  -٧
,١,٤٠  منطقة اليورو      -٦٠,  -٤١,١٠,  -٧٠,  -٣
١,٦١,٩١,٧٢,٢٠,٢٠,٣  البلدان الأوروبية الأخرى  
,٠صفر٢,٥٢,٦٢,٠٢,٧  البلدان المتقدمة النمو الأخرى    -٣

,٤,٥٣,٢٣,١٣,٧٠  الاقتصادات التي تمر بمرحلة انتقالية  -٥٠,  -٥
,١,١١  جنوب شرق أوروبا    -١١,٠١,٨٠,  -٢٠,  -٨
,٤,٨٣,٥٣,٣٣,٩٠  رابطة الدول المستقلة وجورجيا    -٥٠,  -٥
,٤,٣٣,٤٢,٩٣,٥٠  الاتحاد الروسي    -٧٠,  -٧

,٥,٨٤,٦٥,٠٥,٤٠  الاقتصادات النامية  -١٠,  -٢
,١,٠٥,١٤,٦٥,١٠  أفريقيا   صفر٢- 
,٥  شمال أفريقيا      -٦٥,٦٣,٦٤,٤٠,  -٥٠,  -١
٦,٣٦,١٦,٢٦,٣٠,١٠,٢  شرق أفريقيا    
٥,١٥,٥٥,٣٥,٤٠,٦٠,٩  وسط أفريقيا    
٦,١٦,٤٦,٧٦,٩٠,١٠,١  غرب أفريقيا    
,٣,٩٣,٦٣,٩٤,٤٠  الجنوب الأفريقي     صفر١- 
,٦,٩٥,٥٥,٨٦,١٠  شرق وجنوب آسيا    -٢٠,  -٢
,٧,١٥,٩٦,١٦,٣٠  شرق آسيا      -١٠,  -٢
,٩,٢٧,٨٧,٨٧,٧٠  الصين        -١٠,  -٣
,٦,٤٣,٩٤,٧٥,٤٠  جنوب آسيا      -٣٠,  -٣
,٧,٥٥,١٥,٥٦,١٠  الهند        -٦٠,  -٤
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تغير التوقعات عن توقعات

٢٠١٣يناير /كانون الثاني
  ٢٠١٤  ٢٠١٣  )ب(٢٠١٤  )ب(٢٠١٣  )أ(٢٠١٢  ٢٠١١  

,٦,٨٣,١٣,٤٣,٨٠,١٠  غرب آسيا    -٣
,٤,٣٣,٠٣,٦٤,٢٠  أمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكاريبـي    -٣٠,  -٢
,٤,٥٢,٥٣,٥٤,٢٠  أمريكا الجنوبية      -٥٠,  -٢
,٢,٨٠,٩٣,٠٤,٢١  البرازيل        -٠٠,  -٢
,٠صفر٤,٠٤,٠٣,٩٤,١  المكسيك وأمريكا الوسطى        -٥
,٢,٧٢,٥٣,٠٣,٧٠  البحر الكاريبي        -٧٠,  -١
٣,٤٣,٨٥,٨٥,٧٠,١٠,٢  أقل البلدان نموا  

  :بنود المذكرة
,٦,٩٢,٧٣,٥٥,٠٠  )ج(التجارة العالمية  -٨٠,١

نــاتج العــالمي مــع معــاملات التــرجيح المــستندة إلى      نمــو ال
,٣,٧٣,٠٣,١٣,٨٠  تكافؤ القوة الشرائية  -٢٠,  -٢

  
  .إدارة الشؤون الاقتصادية والاجتماعية  :المصدر  

  .تقديرات جزئية  )أ(  
  ).LINK(تنبؤات تستند جزئيا إلى مشروع لينك   )ب(  
  .تشمل السلع والخدمات  )ج(  

    
  م مستمرة في منطقة اليوروالآلا: أسواق العمل    

ــة تمثــل تحــدياً رئيــسياً في عــدد كــبير مــن الاقتــصادات، ذلــك أن       - ٤ ــة العمال لا تــزال حال
ففـي البلـدان المتقدمـة النمـو،        . الاقتصاد العالمي لا يزال يتوسع بـوتيرة أقـل بكـثير مـن إمكاناتـه              

زال تلــك المنــاطق تعــاني أجــزاء مــن منطقــة اليــورو مــن أشــد معــدلات البطالــة وطــأة، إذ لا ت ــ   
ــارمة     تمـــر ــاد للنـــشاط الاقتـــصادي في خـــضم بـــرامج تقـــشف مـــالي صـ بحـــالات انكمـــاش حـ

 في المائــة في ٢٦,٧، ارتفــع معــدل البطالــة إلى   ٢٠١٣ففــي أوائــل عــام   ). ١الــشكل  انظــر(
ــشباب      ٢٧,٢إســبانيا، وإلى  ــة في صــفوف ال ــع تجــاوز معــدلات البطال ــان، م ــة في اليون  في المائ

بالإضافة إلى ذلـك، لا تـزال معـدلات البطالـة في ارتفـاع في بلـدان أخـرى مـن                     و. في المائة  ٥٩
وبلـغ متوسـط البطالـة في منطقـة اليـورو           . منطقة اليورو، مثل إيطاليا وبلجيكـا وفرنـسا وفنلنـدا         

ــداً غــير مــسبوق هــو     ــة في آذار١٢,١مــستوى جدي ــغ  ٢٠١٣مــارس / في المائ ــع أن يبل ، ويُتوق
 وأمــا في الولايــات المتحــدة الأمريكيــة فقــد تراجــع معــدل       .٢٠١٤ في المائــة في عــام  ١٢,٨

ــا إلى حــدوث      البطالــة، وإن كــان لا يــزال مرتفعــاً بالمعــايير التاريخيــة، ويُعــزى الانخفــاض جزئي
ولا تزال البطالة الطويلة الأمد في مستويات قريبـة مـن           . تراجع كبير في مشاركة القوى العاملة     
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 أن يــستمر بعــض التحــسن في الفتــرة المــشمولة بالتوقعــات،  ويُتوقــع. أعلــى مــستوياتها التاريخيــة
 في المائــــة في ٧حيــــث يُتوقــــع أن يبلــــغ متوســــط البطالــــة في الولايــــات المتحــــدة الأمريكيــــة 

  .٢٠١٤ عام
  

  ١الشكل 
ــو        ــة النمـ ــارة متقدمـ ــدان مختـ ــة في بلـ ــدلات البطالـ ــاني : معـ ــانون الثـ ــاير /كـ  -  ٢٠٠٨ينـ

   ٢٠١٣مارس /آذار
  )لة، معدلة موسمياوة العامالنسبة المئوية للق(

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  .المكتب الإحصائي التابع للمفوضية الأوروبية، ومكتب الولايات المتحدة للإحصائيات العمالية  :المصدر  
    
ــة، لم تعــان أســواق العمــل مــن ضــعف الطلــب بــنفس القــدر        - ٥ ــاطق النامي في معظــم المن

بــل إن معــدلات البطالــة في بعــض الاقتــصادات الناشــئة  . وفي الاقتــصادات المتقدمــة النمــ كمــا
انخفـضت إلى مـا دون المـستويات الـتي كانـت ســائدة قبـل الأزمـة الماليـة، ولا سـيما في أمريكــا          

وفي كلتا المنطقتين، حافظت حالة العمالة على قوتها في مواجهـة التبـاطؤ           . الجنوبية وشرق آسيا  
، لا تـزال العمالـة تمثـل مـشكلة رئيـسية في العديـد               وعلى النقيض مـن ذلـك     . الاقتصادي الأخير 

من البلـدان الأفريقيـة، علـى الـرغم مـن معـدلات النمـو الـتي كانـت مرتفعـة نـسبياً علـى مـدى                           
وتواجه البلدان النامية العديد من التحديات الهيكلية القائمة في سـوق           . السنوات القليلة الماضية  

ســيما في صــفوف النــساء، وارتفــاع معــدلات  العمــل، مثــل انخفــاض معــدلات المــشاركة، ولا  
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البطالة بين الشباب، وكبر حجـم القطاعـات غـير النظاميـة، وارتفـاع نـسب الوظـائف المتدنيـة                     
ولا تزال نسب العمالة إلى عدد السكان منخفضة بـشكل خـاص           . النوعية، وبطء نمو الإنتاجية   

ــد شــهدت انخفاضــا كــبيراً في     ــا وغــرب آســيا، وق ــوبفي شمــال أفريقي ــسنوات   جن  آســيا في ال
  .الأخيرة

  
  من المتوقع أن تشهد التجارة انتعاشاً معتدلا    

، بعـد  ٢٠١٤ و ٢٠١٣من المتوقع أن تنتعش التجارة الدولية انتعاشا معتدلا في عامي           - ٦
، الأمر الذي ينسجم مع الانتعـاش الطفيـف المتوقـع حدوثـه        ٢٠١٢البطء الذي شهدته في عام      
وواضــح أن النــسبة بــين نمــو التجــارة العالميــة ونمــو النــاتج العــالمي   . يفي الطلــب الإجمــالي العــالم

  .يه قبل الأزمة المالية العالميةتكون في مستوى أدنى مما كانت عل ربما
ــام    - ٧ ــث لم يتجــاوز      ٢٠١٢وانخفــض في ع ــة انخفاضــاً حــاداً، حي  حجــم التجــارة العالمي

الـواردات في الاقتـصادات المتقدمـة النمـو         في المائة، نتيجة للتباطؤ المتزامن في الطلب على          ٢,٧
ففي أوروبا، انكمش الطلب علـى الـواردات تحـت ضـغط            . والكثير من كبريات البلدان النامية    

وأُصـــيب نمـــو . التـــدابير التقـــشفية وانخفـــاض الاســـتدانة في القطـــاع الخـــاص وارتفـــاع البطالـــة
، مثل الصين، الأمـر الـذي   الواردات بوهن ملحوظ أيضاً في بعض كبريات الاقتصادات الناشئة     

ومـن المتوقـع أن يـشهد       . كان له أثـر قـوي علـى الـصادرات مـن البلـدان الناميـة الغنيـة بـالموارد                   
 في المائــة، قبــل أن يتقــوى  ٣,٥ ليــصل إلى ٢٠١٣حجــم التجــارة العالميــة نمــواً طفيفــاً في عــام   

ــة في عــام  ٥فيــصل إلى  ــع يعكــس توقعــات عــن حــدوث   . ٢٠١٤ في المائ  انتعــاش وهــذا التوق
ــة،          ــاطق النامي ــم المن ــو ومعظ ــة النم ــصادات المتقدم ــواردات في الاقت ــى ال ــب عل ــدل في الطل معت

  .للاتينية ومنطقة البحر الكاريبيسيما في شرق آسيا وأمريكا ا ولا
  

  أسعار السلع الأساسية تواجه ضغوطاً نحو الانخفاض    
 بالمعـايير التاريخيـة، ولكنـها       لا تزال أسعار السلع الأوليـة علـى الـصعيد الـدولي مرتفعـة               - ٨

ــشمولة بالتوقعــات     ــرة الم ــام  . تواجــه ضــغطاً نحــو الانخفــاض في الفت ــع أن ٢٠١٣ففــي ع ، يُتوق
. ينخفض مؤشر السعر الإجمالي للسلع الأساسية انخفاضاً هامشياً بسبب ضعف الطلب العـالمي            

يــث يُــرجح أن ، ح٢٠١٤ في المائــة في عــام ٣,٣ويُتوقــع حــدوث المزيــد مــن الانخفــاض بنــسبة 
 مقابـل  يرتفع بشكل ملحوظ المعروض مـن الفلـزات والـنفط، ومـن المتوقـع أن يتقـوى الـدولار               

  .العملات الرئيسية الأخرى
، مـع أن    ٢٠١٣ولقد ظلت أسعار خام البرنت مرتفعة خلال النصف الأول مـن عـام                - ٩

ة لجـزء كـبير مـن       الكميات المعروضة ظلت تتجاوز الطلب بعد تفعيل المملكـة العربيـة الـسعودي            
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ومن المتوقع، بوجه عام، أن يكون متوسط سـعر الـنفط في            . قدراتها الاحتياطية في العام الماضي    
. ٢٠١٢ دولارات للبرميـــل، أي أقــل بقليـــل ممــا كـــان في عـــام   ١١٠ مـــا قــدره  ٢٠١٣عــام  

ــة       ــة الولايــات المتحــدة الأمريكي ــنفط، ومحاول وبانخفــاض طلــب البلــدان المتقدمــة النمــو علــى ال
ــنفط إلى    و  دولار ١٠٠العــراق زيــادة الإنتــاج، يُتوقــع أن يــنخفض المتوســط الــسنوي لــسعر ال

بيد أن تجدد التوترات الجيوسياسـية في الـشرق الأوسـط يمكـن             . ٢٠١٤للبرميل الواحد في عام     
  . أن يؤدي إلى ارتفاع علاوات المخاطر المتعلقة بأسعار النفط

 بفـضل تحـسن     ٢٠١٣ساسـية الزراعيـة في عـام        ومن المتوقع أن تخـف أسـعار الـسلع الأ           - ١٠
فقــد شــجع الارتفــاع النــسبي لأســعار المــواد الغذائيــة الأساســية في الــسنوات الأخــيرة  . العــرض

وعلى النقيض مـن ذلـك، يُتوقـع أن يرتفـع متوسـط             . المزارعين على توسيع المساحات المزروعة    
مـر الـذي يُعـزى جزئيـاً إلى انتعـاش           ، الأ ٢٠١٣أسعار الفلزات والمعادن ارتفاعاً طفيفـاً في عـام          

غير أن ارتفاع الإنتاج في بعـض الحـالات،         . مُتوقع في النشاط الصناعي العالمي في غضون العام       
ــوم والنحــاس، ســيحد مــن ارتفــاع الأســعار    ويُتوقــع أن تــنخفض أســعار  . مثــل إنتــاج الألومني

ــا في عــام    ــادن إلى حــد م ــها في ا  ٢٠١٤المع ــو   في ظــل اســتمرار المعــروض من ــدني نم لتوســع وت
  .الاستثمار في الصين

  ازدياد تباطؤ التضخم العالمي    
على الرغم من قيام المصارف المركزية الرئيسية بتخفيف هائل للقيود النقدية، لا يـزال                 - ١١

معدل التـضخم مكبـوح الجمـاح في جميـع أنحـاء العـالم، ويعكـس ذلـك جزئيـا وجـود فجـوات                        
ومـن المتوقـع أن يـزداد تراجـع التـضخم العـالمي             . دلات البطالـة  كبيرة في الناتج وارتفاعـا في مع ـ      

وينــتج . ٢٠١٢ في المائــة في عــام ٢,٩، مقابــل ٢٠١٣ في المائــة في عــام ٢,٦ليــصل إلى نــسبة 
ي للتضخم في الولايات المتحدة وأوروبـا نظـرا لـضعف           ـهذا الانخفاض أساسا عن انخفاض نسب     

. ، والـــتحكم في أســـعار الطاقـــة والأغذيـــةالطلـــب، واســـتمرار مـــستويات عاليـــة مـــن البطالـــة 
ــة أن يرتفــع التــضخم بــسرعة مــن       وفي ــة انتقالي ــل، يُتوقــع في الاقتــصادات الــتي تمــر بمرحل المقاب
ــة في عــام  في ٦ ــة في عــام ٧,٣ إلى ٢٠١٢المائ ــافع العامــة  ٢٠١٣ في المائ ، إذ تــضع أســعار المن

وسـيرتفع متوسـط   . بها نحو الارتفـاع والأجور الاسمية والإنفاق العام ضغطا على الأسعار يدفع    
 إلى ٢٠١٢ في المائــــة في عــــام ٥,٤التــــضخم في الاقتــــصادات الناميــــة ارتفاعــــا طفيفــــا مــــن 

وسـتنجم هـذه الزيـادة عـن عوامـل دوريـة، بمـا في ذلـك وقـوع                   . ٢٠١٣المائة في عـام      في ٥,٦
ريبي، وكـذلك   تحسن في الطلب في أجزاء من شرق آسيا وأمريكا اللاتينية ومنطقـة البحـر الكـا               

عن تدابير السياسة العامة التي تنفذ لمرة واحدة مثل تخفيض الإعانات المتعلقـة بـالوقود والزيـادة                
ــا،   وستــستمر اقتــصادات متنوعــة، لا . في الحــد الأدنى للأجــور ســيما في جنــوب آســيا وأفريقي
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مواجهــة معــدلات تــضخم مرتفعــة، ويعــزى ذلــك أساســا إلى ارتفــاع توقعــات التــضخم،       في
ــة     وا ــنقص في الطاقـ ــالات الـ ــل حـ ــن قبيـ ــة مـ ــات الهيكليـ ــسريع، والاختناقـ ــاني الـ ــو الائتمـ . لنمـ

 أن تظــل ضــغوط تــضخم علــى الــصعيد العــالمي معتدلــة حــتى في   ٢٠١٤المتوقــع في عــام  ومــن
ومـن المـرجح    . سيما في البلدان المتقدمة النمو     الوقت الذي يتقوى فيه النشاط الاقتصادي، ولا      

الناميــة انخفاضــا معتــدلا في التــضخم مــع الانخفــاض الطفيــف لأســعار أن تــشهد معظــم المنــاطق 
  .السلع الأساسية الدولية

  
  زيادة تدفقات رأس المال نحو الاقتصادات الناشئة؛ ومخاطر تلوح في الأفق    

ــة اســتقراراً     - ١٢ ــة العالمي ــادرات   تــشهد الظــروف المالي  في الأشــهر الأخــيرة، إذ خفــضت مب
 اتخــذت في الاقتــصادات المتقدمــة، بمــا في ذلــك توســيع إضـــافي       جديــدة متعلقــة بالــسياسات   

للسياسات النقدية غير التقليدية، من مخـاطر حـدوث تطـورات غـير متوقعـة في الأجـل القريـب                    
وقد أدى كـل مـن زيـادة الـسيولة العالميـة وارتفـاع إقبـال المـستثمرين         . بالنسبة للاقتصاد العالمي  

صــول في البلــدان المتقدمــة النمــو، وأديــا في الوقــت ذاتــه علــى المخــاطرة إلى زيــادة في أســعار الأ
وطغـــت علـــى هـــذه . أيـــضا إلى ارتفـــاع تـــدفقات رؤوس الأمـــوال نحـــو الاقتـــصادات الناشـــئة

ــدفقات الاســتثماراتُ في حافظــات الأســهم، ولا   ــشركات   الت ــون ال واســتفادت . ســيما في دي
ــاض       ــن انخف ــئة م ــن الاقتــصادات الناش ــد م ــشركات في العدي ــات ال ــاليف الاقتــراض كبري .  تك

وعرفت أسواق السندات في بلدان شرق آسيا، وكذلك في تركيا والمكسيك، تـدفقات داخلـة         
وتعـززت أيـضا تـدفقات      . ٢٠١٣ وأوائـل عـام      ٢٠١٢كبيرة علـى نحـو خـاص في أواخـر عـام             

  . ٢٠١٢الاستثمار المباشر الأجنبي نحو الاقتصادات الناشئة منذ منتصف عام 
 يتواصـــــل الاتجـــــاه التـــــصاعدي لتـــــدفقات رأس المـــــال الخـــــاص ومـــــن المـــــرجح أن   - ١٣
الاقتــصادات الناشــئة لأن اختلافــات كــبيرة في النمــو وأســعار الفائــدة ستــستمر في الأجــل   نحــو

غير أن البيئة الحاليـة المتميـزة بانخفـاض أسـعار الفائـدة علـى الـصعيد العـالمي، واعتـدال                     . القصير
. لى المخاطرة، تشكل مخاطر كـبيرة للاقتـصادات الناشـئة   التقلبات، وارتفاع إقبال المستثمرين ع    

ومن شأن زيادة إضافية في التدفقات الداخلة لرأس المـال أن تـؤدي إلى ارتفـاع قيمـة العمـلات             
وتتزايـد فعـلا    . ن فقاعات كبيرة من الديون وأسـعار الأصـول        المحلية، ونمو ائتماني مفرط، وتكوّ    

يــة في أجــزاء مــن شــرق آســيا وأمريكــا اللاتينيــة،   ديــون الــشركات والــديون بــالعملات الأجنب 
ــذا ــة         وه ــادة قابلي ــة وزي ــة بالميزاني ــادة المخــاطر المتعلق ــؤدي، إن هــو اســتمر، إلى زي ــد ي اتجــاه ق
  . بالأزمات التأثر
وعلــى النقــيض مــن تــدفقات رأس المــال الخــاص، انخفــضت المــساعدة الإنمائيــة الرسميــة     - ١٤

ومــن حيــث القيمــة   . ٢٠١٢ث القيمــة الاسميــة في عــام    في المائــة مــن حي ــ ٦الــصافية بنــسبة  
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الحقيقية، هذه هي المرة الأولى التي تنخفض فيهـا المـساعدة الإنمائيـة الرسميـة في سـنتين متتـاليتين                
ويعزى معظم الانخفاض إلى تدني المساهمات المقدمـة مـن البلـدان الأوروبيـة،              . ١٩٩٧منذ عام   

  .ية شديدةالتي كان العديد منها يواجه قيودا مال
  

  ٢الشكل 
-٢٠١٢سبتمبر  /سعر الصرف الفعلي الاسمي في اليابان واقتصادات ناشئة مختارة، أيلول         

  )١٠٠ = ٢٠١٢ سبتمبر/أيلول: الرقم القياسي (٢٠١٣مارس /آذار
  
  
  
  
  
  
  
    
  
  
  
  
  

ستمدة مــن  إدارة الــشؤون الاقتــصادية والاجتماعيــة التابعــة للأمانــة العامــة، اســتنادا إلى بيانــات م ــ   :المصدر
  .مصرف التسويات الدولية

  
قيمة الين تـنخفض بـشكل حـاد؛ وضـغط علـى العمـلات في الاقتـصادات               : أسعار الصرف 

  الناشئة في اتجاه الارتفاع
شهدت الأشهر التسعة الماضية اتجـاهين رئيـسيين في أسـواق العمـلات الدوليـة، نـاتجين            - ١٥

ة في الاقتــصادات المتقدمــة النمــو وانخفــاض عــن توســيع الــسياسات النقديــة غــير التقليديــة المتبعــ
أولا، انخفضت قيمة الـين اليابـاني انخفاضـا حـادا مقابـل             . العزوف عن المخاطرة بين المستثمرين    

جميع العملات الرئيسية في أعقاب التغييرات الأساسية التي أُدخلت في استراتيجية سياسة البلـد              
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  /ولـــــــــــــــأيل  /تشرين الأول  /تشرين الثاني /كانون الأول /كانون الثاني ٢٠١٣فبراير/شباط  ٢٠١٣مارس /آذار
٢٠١٢ سبتمبر  ٢٠١٢أكتوبر   ٢٠١٢نوفمبر   ٢٠١٢ديسمبر   ٢٠١٣يناير     



E/2013/70  
 

13-32861 11 
 

 في المائــة بــين ٢٢ مقابــل الــدولار بنــسبة فقــد انخفــضت قيمــة الــين). ٢انظــر الــشكل (النقديــة 
وثانيـا، ارتفعـت تـدريجياً قيمـة عمـلات العديـد            . ٢٠١٣أبريل  / و نيسان  ٢٠١٢سبتمبر  /أيلول

، ويرجــع ذلــك أساســا إلى ارتفــاع ٢٠١٢مــن كبريــات الاقتــصادات الناشــئة منــذ أواخــر عــام 
ة العمـلات الوطنيـة كـبيرة    وكانت الضغوط في اتجاه ارتفاع قيم ـ . التدفقات الداخلة لرأس المال   

ــبين والمكــسيك    ــد والفل ــل وتايلن ــدريجيا قيمــة   . علــى نحــو خــاص في البرازي وتعــززت كــذلك ت
 إلى أعلى قيمة له مقابل الـدولار في         ٢٠١٣الرينمينبي الصيني، إذ وصل في الربع الثاني من عام          

حـولات في  وأعرب صانعو السياسات في عدة اقتصادات ناشـئة عـن شـواغل إزاء الت      .  سنة ١٩
القدرة التنافسية المرتبطة بالتقلبات الأخيرة في أسعار الصرف، ومـا يترتـب علـى ذلـك مـن أثـر               

ويضع الضعف الحاد للـين ضـغطا شـديداً علـى الـصناعات             . سلبي على قطاعات التصدير المحلية    
ــا  لا(التــصديرية لــبعض بلــدان شــرق آســيا    ــة كوري ــر  )ســيما جمهوري ، ولكــن حجــم هــذا الأث

ولمــا كــان مــن المتوقــع أن تــزداد تــدفقات رأس المــال نحــو الاقتــصادات الناشــئة في  . مؤكــد غــير
سـيما   الفترات المقبلة، يرجح أن تستمر الضغوط في اتجاه ارتفـاع قيمـة العمـلات الوطنيـة، ولا                

  . في البلدان التي تحسنت فيها الآفاق الاقتصادية
  

  التوقعات الإقليمية     
  الاقتصادات المتقدمة النمو    

 بعــدما ٢٠١٣سـجل اقتــصاد الولايــات المتحـدة نمــوا معتــدلا في الربـع الأول مــن عــام      - ١٦
فقـد حـدث تحـسن ملمـوس مـن عـدة أوجـه، منـها تحقيـق                  . ٢٠١٢عرف ركودا في نهاية عـام       

مكاسب كبيرة في أسعار الأسهم، والانتعاش الملحوظ في سوق الإسكان، وتحقيـق نمـو معتـدل            
تحسن هذه إلى حـد كـبير إلى عمليـات الـشراء المتواصـلة للـسندات          وتعزى أوجه ال  . في العمالة 

الطويلة الأجل التي يقـوم بهـا المـصرف الاحتيـاطي الاتحـادي وموافقـةِ الكـونغرس علـى الحفـاظ                     
ومـع ذلـك، يتوقـع أن يرهـق         . على نحو دائـم بمعـدلات ضـريبية متدنيـة لأغلبيـة الأسـر المعيـشية               

 الاقتصاد في مـا تبقـى       ٢٠١٣مارس  /ق الحكومي في آذار   تفعيل التخفيضات الآلية لحجم الإنفا    
ــسنة  ــن ال ــتثمار المؤســسات        . م ــتهلاك الخــاص واس ــاش الهــش في الاس ــيقيد الانتع ــا س ــذا م وه
ويتوقــع أن يظــل الطلــب الخـــارجي مــن الــشركاء التجــاريين الرئيــسيين باهتـــا في        . التجاريــة 

تواصـــل مـــن المـــصرف ومـــن الناحيـــة الإيجابيـــة، يتوقـــع الحـــصول علـــى دعـــم م. ٢٠١٣ عـــام
الاحتياطي الاتحادي الذي تعهد بالحفـاظ علـى سياسـة نقديـة مناسـبة للغايـة إلى حـين انخفـاض                     

ــة إلى   ــة٦,٥معــدل البطال ــي الإجمــالي    .  في المائ ــاتج المحل ــغ نمــو الن ــع أن يبل ــة ١,٩ويتوق  في المائ
أن تخــف ومــن المتوقــع . ٢٠١٢ في المائــة المــسجلة في عــام ٢,٢، أي أقــل مــن ٢٠١٣عــام  في

عملية الحد من المديونية في الأسر المعيشية والقطاعات المالية على نحو تدريجي خلال الـسنوات               
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ومن شأن ذلك أن يؤدي إلى تحسين شروط الإقراض، وتخفيف قيود الائتمـان، وتعزيـز            . المقبلة
لمائــة في  في ا٢,٦الإنفــاق الاســتهلاكي، إذ مــن المنتظــر أن ينمــو النــاتج المحلــي الإجمــالي بنــسبة  

  .٢٠١٤ عام
 ٢٠١٣ في المائــة في عــام ١,٣ويتوقــع أن ينمــو النــاتج المحلــي الإجمــالي لليابــان بنــسبة     - ١٧

. ٢٠١٢ في المائــة في عــام ٢، وذلــك بعــد زيــادة بنــسبة ٢٠١٤ في المائــة في عــام ١,٦وبنــسبة 
عزيـز   مجموعـة مـن الحـوافز تهـدف إلى ت    ٢٠١٣فقد استحدثت الحكومة الجديدة في أوائـل عـام        

وتتكون هذه المجموعة من ميزانيـة تكميليـة للزيـادة في إنفـاق الحكومـة المركزيـة                 . الطلب المحلي 
وأسـلوب جديـد    )  في المائـة مـن النـاتج المحلـي الإجمـالي           ٢,٢حوالي  ( تريليونات ين    ١٠,٣تبلغ  

وتحـاول الـسياسة الجديـدة دفـع معـدل          . للتخفيف من القيود النقدية اسـتحدثه مـصرف اليابـان         
 في المائة في غضون سنتين مـن        ٢لتضخم السنوي للرقم القياسي لأسعار الاستهلاك ليصل إلى         ا

 تريليـون   ٥٠خلال رفـع قيمـة مـشتريات المـصرف الـسنوية مـن سـندات الحكومـة اليابانيـة إلى                     
ويتوقــع المــصرف أن خفــض عائــدات الأوراق الماليــة الطويلــة الأجــل والاعتمــاد الرسمــي    . يــن

تحــسين مــستوى التــضخم ســيجعل توقعــات التــضخم ترتفــع، ممــا سيــشجع    لعمليــة ترمــي إلى 
ومن المتوقع أن يصبح تضخم أسـعار الاسـتهلاك إيجابيـا وأن يـصل إلى              . الاستهلاك والاستثمار 

ــدل  ــام  ٠,٣مع ــة في ع ــام  ١,٥ و ٢٠١٣ في المائ ــة في ع ــادة  ٢٠١٤ في المائ ــافتراض أن الزي ، ب
ومــن المتوقــع أيــضا أن .  ســتنفذ٢٠١٤أبريــل /انالمقــررة في معــدل ضــريبة الاســتهلاك في نيــس 

 في المائـة  ٤,٤ومن المنتظر أن يـنخفض متوسـط معـدل البطالـة مـن         . يرتفع قليلا معدل الأجور   
، وذلــك أساســا بــسبب الانخفــاض المــستمر في  ٢٠١٣ في المائــة في عــام ٤ إلى ٢٠١٢في عــام 

المعيــشية المتــأتي مــن العمــل ومــن المتوقــع أن يــدعم ارتفــاع دخــل الأســر . حجــم القــوة العاملــة
اً وسيسهم الانخفاض الحاد الـذي حـدث مـؤخر        . ٢٠١٤سيما في عام     الاستهلاكَ الخاص، ولا  

  .٢٠١٤ و ٢٠١٣في قيمة الين في انتعاش معتدل للصادرات في عامي 
 ولا تزال أوروبا الغربية غارقة إما في ركـود أو، في أحـسن الأحـوال، في ظـروف نمـو       - ١٨

، انخفـض النـاتج المحلـي الإجمـالي انخفاضـا      ٢٠١٢ ففـي الربـع الأخـير مـن عـام        .منخفض للغايـة  
حـادا في معظــم البلــدان؛ وعلــى الــرغم مــن تحــسن الثقــة، يقــدر أن النــشاط الاقتــصادي واصــل  

ولـئن كـان متوقعـا أن ينـتعش         . ٢٠١٣انخفاضه في معظم البلدان خـلال الربـع الأول مـن عـام              
، ينتظر أن تفضي البدايـة الـضعيفة وتـدني          ٢٠١٣ من عام    النشاط الاقتصادي في النصف الثاني    

وينتظر أن ينخفض الناتج المحلـي الإجمـالي        . الزخم إلى سنة أخرى من النمو الضعيف أو السلبي        
ــة في عــام ٠,٤في منطقــة اليــورو بنــسبة   ــة ٠,٦ بعــد أن انخفــض بنــسبة  ٢٠١٣ في المائ  في المائ

ولـئن كـان   . ٢٠١٤ في المائة للعام    ١,١ر بنسبة   ولا يتوقع سوى نمو قليل يقد     . ٢٠١٢عام   في
إذ مـن المتوقـع أن ينمـو اقتـصاد ألمانيـا      . النمو ضعيفا عموما، لا يزال هناك تنوع كبير في الأداء       
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ــدل  ــام  ٠,٦بمع ــة في ع ــدا     ٢٠١٣ في المائ ــى وأيرلن ــا العظم ــة المتحــدة لبريطاني ــصاد المملك  واقت
ن تــسجل فرنــسا معــدل نمــو قريبــا مــن الــصفر،    في المائــة، لكــن ينتظــر أ ٠,٧الــشمالية بمعــدل 

.  في المائـــة١,٥ في المائـــة وإيطاليـــا بنـــسبة ١,٧ســـينكمش الاقتـــصاد في إســـبانيا بنـــسبة  فيمـــا
وتعـوق  . انكماشا أسـوأ بكـثير    ) باستثناء أيرلندا (المتوقع أن تشهد البلدان التي تمر بأزمات         ومن

لــدان الــتي تمــر بأزمــات؛ وضــعف الــنظم  ســيما في الب التقــشف المــالي، ولا: النمــو عــدة عوامــل
المــصرفية الــتي تواصــل تــشديد شــروط الإقــراض؛ والتــدني الاســتثنائي للطلــب فيمــا بــين بلــدان   

وتظـل الحلقـة    . المنطقة؛ وآثار عدوى أزمة الديون السيادية التي تضر بالثقة علـى نطـاق المنطقـة              
شة القطــاع المــصرفي نــشطة،  التفاعليــة الــسلبية بــين أوضــاع الــديون الــسيادية الــضعيفة وهــشا   

وكذلك الحـال بالنـسبة للـدورة الانحداريـة للتقـشف، وضـعف النمـو، وعـدم تحقيـق الأهـداف                     
ــادة التقـــشف   ــشودة، وزيـ ــة المنـ ــة    . الماليـ ــدلات البطالـ ــد معـ ــو إلى تزايـ ــد أدى ضـــعف النمـ وقـ

و مــن ويتوقــع أن يرتفــع معــدل البطالــة في منطقــة اليــور . لمعظــم بلــدان أوروبــا الغربيــة بالنــسبة
ي ـذروة فــــــغ الــــ، وأن يبل٢٠١٣ في المائــة في عــام ١٢,٧ إلى ٢٠١٢المائــة في عــام   في١١,٩

ومـن المتوقـع أن يتباطـأ التـضخم         .  في المائـة   ١٢,٨، إذ سيبلغ متوسط الـسنة كلـها         ٢٠١٤عام  
  . أكثر بسبب الفجوة الكبيرة في الناتج وتراجع ضغوط أسعار الطاقة

الجديــدة في الاتحــاد الأوروبي مــن أوروبــا الوســطى وأوروبــا وســتظل الــدول الأعــضاء   - ١٩
، علــى الـرغم مـن توقــع أن تنـتعش وتـيرة النمــو في     ٢٠١٣الـشرقية تـشهد نمــوا ضـعيفا في عـام     

والمتوقــع أن يتــسارع نمــو النــاتج المحلــي الإجمــالي الكلــي مــن معــدل   . النــصف الثــاني مــن العــام 
 في المائــــــة في ٢,٢ و ٢٠١٣ئــــــة في عــــــام  في الما١,١ إلى ٢٠١٢في المائــــــة في عــــــام  ٠,٨
ــا، في     . ٢٠١٤ عــام ــشيكية وســلوفينيا وهنغاري ــة الت ــة، هــي الجمهوري ــدان ثلاث وقــد دخلــت بل

ــام    ــود في ع ــة رك ــام     ٢٠١٢مرحل ــا في ع ــسلوفيني انكماش ــصاد ال ــزداد الاقت ــد ي . ٢٠١٣، وق
وروبي وسيؤدي طول فتـرة الـضعف في منطقـة اليـورو إلى تراجـع صـادرات أعـضاء الاتحـاد الأ                    

وعلــى الــرغم مــن أن تــدابير  . الجــدد وتــدفقات الاســتثمار المباشــر الأجــنبي إلى داخــل المنطقــة   
المصرف المركزي الأوروبي المتعلقة بالسيولة خففت من الضغط علـى المـصارف الأم في بلـدان                

الــتي تــوفر نــسبة كــبيرة مــن الإقــراض في المنطقــة مــن خــلال   (الاتحــاد الأوروبي الخمــسة عــشر 
، تواصل تلك المصارف التقليل من الاستدانة عبر الحـدود، ممـا يـؤدي إلى وضـع                 )ع المحلية الفرو

ولا يـزال الطلـب المحلـي ضـعيفا بـسبب ضـعف             . قيود علـى الحـدود الائتمانيـة المتاحـة للمنطقـة          
وعلـى الـرغم مـن اعتمـاد سياسـات          . أسواق العمل، وركود الأجور الحقيقية، والتقشف المـالي       

ومـن المتوقـع أن يـنخفض النمـو الاقتـصادي       . لا يزال الائتمـان الخـاص ضـعيفا       نقدية متساهلة،   
ــر ليـــصل إلى   في ــدا أكثـ ــام ٢بولنـ ــة في عـ ــا  . ٢٠١٣ في المائـ ــسبة للاقتـــصادات في أوروبـ وبالنـ

الوسطى التي هي أصغر حجمـا وموجهـة نحـو التـصدير، يتوقـع معـدل نمـو قريـب مـن الـصفر،                        
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ــصادات دول بحــر البل    ــد تنمــو اقت ــق بمعــدل متوســطه حــوالي   بينمــا ق ــة٣طي وانخفــض .  في المائ
  .، ومن المتوقع أن يظل معتدلا على المدى القصير٢٠١٣التضخم في أوائل عام 

  
  البلدان التي تمر اقتصاداتها بمرحلة انتقالية    

ــا         - ٢٠ ــستقلة وجورجي ــدول الم ــدان رابطــة ال ــصادي في بل ــع أن يظــل الأداء الاقت ــن المتوق م
ــا في عــام  ويُرتقــب أن ينمــو متوســط النــاتج المحلــي الإجمــالي في رابطــة الــدول    . ٢٠١٣متفاوت

 في المائــة في عــام ٣,٥ مقارنــة بنــسبة ٢٠١٣ في المائــة في عــام ٣,٣المــستقلة وجورجيــا بنــسبة 
ولكن إذا تحسنت البيئة الاقتصادية العالمية تدريجيا، من المتوقع أن يتحسَّن النمو ليبلـغ              . ٢٠١٢
ولا تـزال الآفـاق المـستقبلية لمـصدِّري الطاقـة الرئيـسيين في             . ٢٠١٤في عام    في المائة    ٣,٩نسبة  

ــي،          ــاز الطبيع ــنفط والغ ــيما ال ــة، ولا س ــية الدولي ــسلع الأساس ــعار ال ــصلة بأس ــة ال ــة وثيق المنطق
أمـا النمـو الاقتـصادي في الاتحـاد الروسـي، الـذي             . يؤكد ضرورة تنويـع الأنـشطة الـصناعية        مما

لبلدان المجاورة في رابطـة الـدول المـستقلة في إطـار المعـاملات التجاريـة                يؤثر إلى حد كبير على ا     
والاستثمار الأجنبي المباشر وتدفقات التحويلات الماليـة، فمـن المتوقـع أن يتباطـأ أكثـر ليتراجـع                  

 نتيجــة للظــروف العالميــة ٢٠١٣ في المائــة في عــام ٢,٩ إلى ٢٠١٢ في المائــة في عــام ٣,٤مــن 
 المحلــي في تبــاطؤ أيــضا بــسبب تــدني مــستوى الثقــة واعتــدال نــسب    ويمــضي الطلــب. الــصعبة
وقـد أتاحـت وفـرة      . ويُتوقع أن تظـل نـسب النمـو منخفـضة في أوكرانيـا وبـيلاروس              . التضخم

إلا أن  . السيولة العالمية فرصـة أمـام بلـدان رابطـة الـدول المـستقلة للوصـول إلى الأسـواق الماليـة                    
، قد تظـل بحاجـة لأن       ٢٠١٣ خارجية ضخمة في عام      أوكرانيا، التي تتحمل عبء سداد ديون     

وقــد تتــسارع وتــيرة النمــو بــشكل طفيــف في . يــدعم صــندوق النقــد الــدولي ميــزان مــدفوعاتها
أمــا بلــدان آســيا الوســطى، فــستواصل . أذربيجـان، وذلــك بفــضل القطــاع غــير الطــاقي أساســاً 

وقــد . الإنفــاق المــاليتــسجيل معــدلات نمــو مرتفعــة بفــضل الإيــرادات الهامــة مــن الــصادرات و 
يتسارع النمو في كازاخستان بفضل استغلال حقل نفطي جديد مـن كبريـات الحقـول في بحـر              

ــزوين ــستان     . قـ ــا وطاجيكـ ــستان وجورجيـ ــا وأوزبكـ ــصادي في أرمينيـ ــشاط الاقتـ ــيظل النـ وسـ
ومـن المتوقـع   . وقيرغيزستان يستفيد من دعم التحويلات المالية التي يقوم بها العمـال المهـاجرون    

 ٢٠١٣أن تكون اتجاهات معدلات التضخم في منطقة رابطة الـدول المـستقلة متفاوتـة في عـام                  
  .وأن تشهد تباطؤا تدريجيا في الاتحاد الروسي

وستمر بلدان جنوب شـرق أوروبـا بـسنة أخـرى مـن الـسنوات الـشحيحة مـن حيـث                       - ٢١
حلة ركود في عـام      بعد أن دخلت عدة اقتصادات منها في مر        ٢٠١٣الأداء الاقتصادي في عام     

ــا، الــــذي تقلــــص     . ٢٠١٢ ــرق أوروبــ ــالي في جنــــوب شــ ــاتج المحلــــي الإجمــ وسيــــسجل النــ
، ومـن  ٢٠١٣ في المائـة فقـط في عـام       ١، نـسبة نمـو قـدرها        ٢٠١٢في المائة في عام      ١,١ بنسبة



E/2013/70  
 

13-32861 15 
 

ويعكـس ضـعف الأداء    . ٢٠١٤ في المائة في عـام       ١,٨المتوقّع أن يشهد تحسنا طفيفا ليصل إلى        
وأمـا في إيطاليـا وسـلوفينيا واليونـان، الـتي           . رجية غير المواتية ووهن الطلب المحلـي      الظروف الخا 

تشكِّل وجهات تصدير هامة ومصادر للاسـتثمار الأجـنبي المباشـر والتحـويلات الماليـة بالنـسبة                 
لبلدان جنوب شرق أوروبا، فلا يزال الضعف الاقتصادي المستمر يمثل عبئا يُلقي بظلالـه علـى                

كمــا أن ارتفــاع معــدلات البطالــة وركــود  . قتــصادية للمنطقــة علــى المــدى القريــب الآفــاق الا
الأجور إلى جانـب تقلـيص المؤسـسات التجاريـة والأسـر المعيـشية لـديونها وعـدم تنـامي فـرص                      

ــشكّل عوامــل معيقــة للاســتهلاك الخــاص والاســتثمار     ــراض ت كمــا أن هــامش التــصرف  . الإق
ة محدود نظرا إلى أنها تحاول إعـادة إقامـة حـواجز ضـريبية              السياسي المتاح أمام اقتصادات المنطق    

فضلا عن القيود المفروضة على سياساتها النقدية بـسبب ارتباطهـا الرسمـي وغـير الرسمـي بعملـة                   
ــورو ولا تـــزال المنطقـــة معرّضـــة بـــشدة لتـــداعيات الحالـــة الـــتي يوجـــد فيهـــا القطـــاع          . اليـ
  .اليوناني المصرفي

  
  الاقتصادات النامية    

 في  ٥,١ و   ٢٠١٣ في المائـة في عـام        ٤,٦من المتوقع أن ينمو الاقتصاد الأفريقي بنسبة          - ٢٢
 نقطة مئوية للتوقعـات المتـصلة   ٠,٢ويعكس هذا الرقم تخفيضاً طفيفا بــ  ـ. ٢٠١٤المائة في عام 

، ويُعزى ذلك أساسًـا إلى الأثـر الـسلبي لتبـاطؤ اقتـصادات البلـدان المتقدمـة النمـو                    ٢٠١٣بسنة  
وتشير التوقعات المنظورة إلى أن محفزات النمـو تـشمل التكثيـف مـن              . لنشاط الاقتصادي على ا 

ســيما في  الزيــادات في نــواتج قطــاع المــوارد الطبيعيــة، الــتي تتطلــب زيــادة النفقــات الماليــة، ولا 
وسيــستفيد غــرب أفريقيـا، ولا ســيما نيجيريــا، مــن اســتمرار ارتفــاع  . مـشاريع الــبنى الأساســية 

وفي الوقت نفسه، من المتوقع أن تتقـوى        .  رغم حدوث بعض الانخفاض في الناتج      أسعار النفط 
وفي . أكثر الروابط التجارية والاستثمارية التي تقيمها أفريقيـا مـع الاقتـصادات الناشـئة والناميـة         

جميع أنحاء المنطقة، يدعم ارتفاع الدخل والنمو الحضري تنامي الطلب المحلي، مما يـساعد علـى      
ونتيجة لـذلك، فـإن زيـادة تنويـع الاقتـصاد،           . لتعرض للصدمات الاقتصادية الخارجية   الحد من ا  

، )مثــل الاتــصالات الــسلكية واللاســلكية والبنــاء(ليــشمل قطــاع الخــدمات، علــى ســبيل المثــال 
ــا، ستــسهم هــذه  . ســيظل عــاملا مــساعدا علــى تحقيــق نمــو اقتــصادي أقــوى    وفي شــرق أفريقي

ــصادي،    القطاعــات، إلى جانــب القطــاع الم ــ  ــة التوســع الاقت ــامي، في اســتمرار مرحل صرفي المتن
وأمــا في الجنــوب الأفريقــي، فمــن المتوقــع أن يتحــسن النمــو بــبطء، مــثقَلاً . ســيما في كينيــا ولا

ولا يــزال . بالوضــع في جنــوب أفريقيــا الــتي تواجــه تحــديات هائلــة علــى مــستوى ســوق العمــل
الـة الناقــصة علــى نطـاق واســع، يــشكلان   ارتفـاع معــدلات البطالــة، بـالتوازي مــع شــيوع العم  
ومـن المتوقـع أن يـصبح متوسـط معـدل        . تحديا رئيسيا للسياسات العامة في العديـد مـن البلـدان          
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غـير  . التضخم أكثر اعتدالا بسبب تراجع أسعار المواد الغذائية والاعتدال النسبي لأسعار النفط           
ثـل الـسودان ومـلاوي، لا تـزال         أن هذه المـسألة لا يمكـن أن تحجـب حقيقـة أن عـدة بلـدان، م                 

وتواجـه مـصر مزيجـا مـن المـشاكل المتمثلـة في ارتفـاع               . تشهد معـدلات تـضخم مرتفعـة للغايـة        
. الأسعار، ودعم المواد الذي لم يعد يمكـن تحمُّلـه، وتـدني الاحتياطيـات مـن العمـلات الأجنبيـة          

لمي تكون له آثـار سـلبية      وتشمل التهديدات التي تلوح في الأفق تباطؤا أكثر حدة للاقتصاد العا          
على التجارة والسياحة والتحويلات المالية، وأثر سـلبي أعمـق علـى تـدفقات المـساعدة الإنمائيـة            

  .الرسمية بسبب المشاكل المالية التي تشهدها البلدان المتقدمة النمو، وأحوال المناخ السيئة
 قلــيلا في المــستقبل ومــن المتوقــع أن تتــسارع وتــيرة النمــو الاقتــصادي في شــرق آســيا     - ٢٣

. ٢٠١١المشمول بالتوقعات عقب التبـاطؤ الملحـوظ الـذي شـهدته المنطقـة منـذ منتـصف عـام                    
 في المائـة في عـام       ٦,١ومن المتوقع أن يسجل الناتج المحلي الإجمالي في المنطقة نـسبة نمـو قـدرها                

، ولكـن هـذه     ٢٠١٢ في المائة في عـام       ٥,٩، مقارنة بـ    ٢٠١٤ في المائة في عام      ٦,٣ و   ٢٠١٣
ويرتقـب أن يـستند هـذا       . ٢٠١١ في المائـة المـسجّلة في عـام          ٧,١النسبة أدنى بكـثير مـن نـسبة         

التحــسن الطفيــف علــى النمــو القــوي للطلــب المحلــي والانتعــاش التــدريجي للــصادرات في ظــل   
والأرجح أن مسار النمـو الاقتـصادي في الـصين قـد تراجـع              . التحسن البطيء للأوضاع العالمية   

فالحكومة الجديدة تركز على الانتقال إلى نمو اقتصادي أكثر توازنـا وإنـصافا واسـتدامة،              . أيضا
وعنـد  . وأصبحت الحكومة تُـولي اهتمامـا للتحـديات الهيكليـة الكامنـة الـتي يواجههـا الاقتـصاد                 

ــن          ــت أدنى م ــتي كان ــسنة وال ــن ال ــع الأول م ــسجَّلة في الرب ــو الم ــسبة النم الأخــذ في الحــسبان ن
 في المائـة،    ٧,٨ نـسبة نمـو قـدرها        ٢٠١٣ يرتقب أن تسجّل الصين على امتداد سـنة          التوقعات،

أما اقتصادات المنطقة ذات المداخيل الأعلى والموجّهـة       . ٢٠١٢وهي نفس النسبة المسجلة سنة      
بــشكل كــبير نحــو التــصدير، فمــن المــرجّح أن تــشهد انتعاشــاً طفيفــاً خــلال المــستقبل المنظــور     

إلا أن نسب النمو في هـذه الاقتـصادات سـتظل أدنى    . تيرة الطلب العالمي بالتزامن مع تسارع و   
وأما في إندونيـسيا وتايلنـد والفلـبين    . بكثير من إمكاناتها الكامنة، ولا سيما في جمهورية كوريا       

وماليزيا، فمن المتوقع أن يحافظ النمو الاقتصادي على قـوة زخمـه إلى حـد كـبير بفـضل حيويـة                     
وفي معظــم الاقتــصادات، سيــستفيد الطلــبُ المحلــي مــن  . لــى الاســتثمارالاســتهلاك والطلــب ع

الدعم الذي يتيحه استقرار ظروف سـوق العمـل، والزيـادات الهامـة في دخـل الأسـر المعيـشية،                    
ومـن المتوقّـع أن يـشهد متوسـط تـضخم الأسـعار الاسـتهلاكية               . والسياسات النقديـة التيـسيرية    

 نظـرا إلى أن تواصـل تـدني أسـعار الـسلع       ٢٠١٣ة في عـام      في المائ  ٣,١زيادة طفيفة لا تتجاوز     
الأساسية في العالم، الذي تزامن مع ارتفاع قيمـة معظـم العمـلات الوطنيـة، يـساعد علـى الحـد            

ومن المتوقع أن تصبح السياسات المالية والنقدية أقـل تيـسيراً بقليـل في      . من الضغوط التضخمية  
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ن ية ستظل غـير راغبـة في رفـع أسـعار الفائـدة خوفًـا م ـ      المستقبل المنظور مع أن المصارف المركز     
  .الزيادة في دخول رؤوس الأموال

وبعد أن شهدت منطقة جنوب آسيا تباطؤا حادا خلال العامين الماضـيين، مـن المتوقـع       - ٢٤
 في  ٤,٧ومن المتوقع أن ينمو الناتج المحلـي الإجمـالي في المنطقـة بنـسبة               . أن تشهد انتعاشا طفيفا   

وســيعتمد الانتعــاش جزئيــا علــى . ٢٠١٤ في المائــة في عــام ٥,٤ وبنــسبة ٢٠١٣ عــام المائــة في
الارتفاع في الطلب الخاص عقب التخفيف من ضوابط السياسات النقديـة في الآونـة الأخـيرة،                

ــة     ــصادرات في ظــل التحــسن البطــيء للظــروف العالمي ــدريجي لل إلا أن العوامــل . والتحــسن الت
كــبير في معــدلات التــضخم، والعجــز المــالي الــضخم، والتقلبــات       الهيكليــة، مثــل الارتفــاع ال  

الــسياسية، والظــروف الأمنيــة الهــشة، والــضغوط علــى مــستوى النقــل والطاقــة، ســتُبقي علــى     
وفي الهنــد، تباطــأ النمــو علــى امتــداد ســنة كاملــة . مــستويات النمــو والاســتثمار دون المطلــوب

ر ضـعف الاسـتثمارات، والتبـاطؤ الكـبير في           بـسبب اسـتمرا    ٢٠١٢ في المائة في عام      ٥,١ليبلغ  
يكـون النمـو الاقتـصادي      أن  ومع أنـه مـن المـرجح        . استهلاك الأسر المعيشية وتباطؤ الصادرات    

في الهند قد بلغ أدنى مستوى لـه، فـإن الانتعـاش سـيكون أبطـأ ممـا كـان متوقعـا في الـسابق لأن            
 ٦,١ و   ٢٠١٣ في المائـة في عـام        ٥,٥التوقعات تشير إلى أن النشاط الاقتصادي سينمو بنـسبة          

ولا يزال الأداء الاقتصادي متفاوتا جـدا في بـاقي المنطقـة، حيـث مـن                . ٢٠١٤في المائة في عام     
ــة إيــران  ٠,٣ بــين نــاقص ٢٠١٣المتوقــع أن تتــراوح نــسبة النمــو في عــام    ــة في جمهوري  في المائ

مـا الـسياسة النقديـة فهـي     أ.  في المائـة في بـنغلاديش وسـري لانكـا      ٦الإسلامية وبـين أكثـر مـن        
تواجه قيودا ناجمة عن استمرار الارتفاع الكبير في معدل تضخم الأسـعار الاسـتهلاكية، الـذي          

أمـا الــنقص في إمــدادات الطاقــة،  . ٢٠١٣ في المائــة في عــام ١٢,٤يُتوقـع أن يبلــغ مــا متوسـطه   
 والكهربـاء، فهـي     والتوقعات بارتفاع نـسب التـضخم، والتعـديلات في الأسـعار المقنّنـة للوقـود              

كمــا أن هــامش الــسياسات الماليــة محــدودٌ . تــزال تمــارس ضــغوطا تــدفع الأســعار إلى الأعلــى لا
ــوق      ــذي يف ــات ال ــسبب العجــز الكــبير في الميزاني ــي الإجمــالي في     ٥ب ــاتج المحل ــن الن ــة م  في المائ

  .الاقتصادات معظم
 أساسًــا ٢٠١٢عــام وتباطــأ النمــو الاقتــصادي في غــرب آســيا في النــصف الثــاني مــن     - ٢٥

ــورو     ــة الي ــدان  . بــسبب ضــعف الطلــب الخــارجي، ولا ســيما مــن منطق وأصــبحت معظــم البل
المصدِّرة للنفط تعتمد بصورة متزايدة على القطاع غـير النفطـي القليـل التنـوع كمـصدر للنمـو           

وتباطأ النشاط الاقتصادي أيضا في البلدان المستوردة للـنفط، الـتي أثقلـت كاهلـها               . الاقتصادي
فواتير الواردات المرتفعـة، ممـا أدى إلى ضـعف الطلـب وتقلُّـص الهـامش المتـاح أمـام الـسياسات                   

وتـضررت تركيـا وإسـرائيل بـشكل خـاص مـن جـراء تـدهور البيئـة الخارجيـة وشـهدتا                      . العامة
ــسنة      ــداد ال ــى امت ــو عل ــسبة النم ــبيرا في ن ــو     . انخفاضــا ك ــشهد متوســط النم ــع أن ي ــن المتوق وم
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 في المائـة في عـام       ٣,٤ إلى   ٢٠١٢ في المائة في عام      ٣,١ ارتفاعا طفيفا من     الاقتصادي الإقليمي 
وإذا افترضــنا أن .  بفــضل إنتــاج الغــاز في إســرائيل وانتعــاش الطلــب الخــاص في تركيــا   ٢٠١٣

يحدث انتعاش تدريجي في اقتصادات البلدان المتقدمة النمـو اعتبـارا مـن النـصف الثـاني مـن عـام            
. ٢٠١٤ في المائـة في عـام        ٣,٨النمو الاقتصادي الإقليمي ليصل إلى      ، فيُتوقع أن يرتفع     ٢٠١٣

وقامــت عــدة بلــدان مــن الــدول الأعــضاء في مجلــس التعــاون الخليجــي بخفــض إنتاجهــا النفطــي  
 لامتصاص العرض الزائـد في الـسوق والمـساعدة علـى رفـع            ٢٠١٢خلال الربع الأخير من عام      

عم النفقـات العامـة الـضخمة المـستمرة في القطـاعين            وبالنسبة لمعظم بلدان المجلس، تد    . الأسعار
ولا تـزال الحـرب الأهليـة في الجمهوريـة العربيـة            . النفطي وغير النفطـي الاسـتثمار والاسـتهلاك       

وقـد ظلـت   . السورية تلقي بظلالها على واقع المخاطر في المنطقة، ولا سيما في البلـدان المجـاورة           
  .  الأردن ولبنانالاستثمارات والتجارة والسياحة واهنة في

ويتوقع أن تتسارع وتيرة النمو الاقتصادي في منطقة أمريكا اللاتينية والبحـر الكـاريبي                - ٢٦
 في المائــة في ٤,٢ و ٢٠١٣ في المائــة في عــام ٣,٦ إلى ٢٠١٢ في المائــة في عــام ٣لترتفــع مــن 

ــذلك هــو تحــسُّن الطلــب المحلــي ولا ســيما    . ٢٠١٤عــام  ــز الرئيــسي ل  الإنفــاق وســيكون المحفّ
ويتوقــع أن ينمــو النــشاط الاقتــصادي في المكــسيك وأمريكــا الوســطى بنــسبة        . الاســتثماري

ومـع ذلـك، سـيظل      . ، أي بـنفس وتـيرة الـسنوات القليلـة الماضـية           ٢٠١٣في المائة في عام      ٣,٩
. للتطورات التي يشهدها اقتصاد الولايات المتحـدة الأمريكيـة تـأثير كـبير علـى معـدلات النمـو                  

 بـالتزامن مـع   ٢٠١٣ في المائـة في عـام   ٣,٥يكا الجنوبية، سترتفع نسبة النمو لتصل إلى       وفي أمر 
ومـن المتوقـع أن تـسجّل البرازيـل     . الزخم التدريجي الـذي يـشهده اقتـصاد الأرجنـتين والبرازيـل       

 في المائــة مدفوعــة بانتعــاش الطلــب علــى الاســتثمار عقــب التخفيــف مــن    ٣نــسبة نمــو قــدرها  
أمـا في الأرجنـتين،   . نقدية وخفض تكاليف الطاقة والضرائب علـى المرتبـات     ضوابط السياسة ال  

فإن قطاع الزراعة هو الذي سـيدفع عجلـة الانتعـاش الاقتـصادي لكـن ثقـة أصـحاب المـشاريع                     
 في  ٣,٠ومن المتوقع أن ينمو اقتـصاد منطقـة البحـر الكـاريبي بنـسبة               . التجارية لا تزال مهزوزة   

وفي جميـع أنحـاء المنطقـة،       . ٢٠١٢ نقطة مئوية أكثر مـن عـام         ٠,٥ ، أي ب ـ ٢٠١٣المائة في عام    
يزال الطلـب المحلـي يعتمـد علـى دعـم أسـواق العمـل القويـة، ولا سـيما في أمريكـا الجنوبيـة                          لا

 وهي أدنى نـسبة     ٢٠١٢ في المائة في عام      ٦,٤وانخفض معدل البطالة الإقليمي إلى      . والمكسيك
.  أن تظــل هــذه النــسبة منخفــضة في الأجــل القــصيرمــسجّلة منــذ عــدة ســنوات، ومــن المــرجّح

، ولا تـزال الـديون العامـة مرتفعـة          ٢٠١٢وشهد الوضع المالي الإقليمي تـدهورا طفيفـا في عـام            
ومــع ذلــك، فــإن العديــد مــن البلــدان، ولا ســيما في أمريكــا . في بلــدان منطقــة البحــر الكــاريبي

وتبــدو آفــاق . لــدورات الاقتــصاديةالجنوبيــة، تحــتفظ بهــامش يــسمح بتــبني سياســات معاكــسة ل



E/2013/70  
 

13-32861 19 
 

التــضخم مــستقرة إلى حــد مــا، رغــم أن التوقعــات تــشير إلى ارتفــاع نــسب التــضخم نــسبيا في 
  .  نتيجة لاتباع سياسات نقدية تيسيرية أكثر في بعض البلدان٢٠١٣ عام
 في المائـة في  ٣,٨ ومن المتوقَّع أن تنمو اقتصادات أقل البلـدان نمـوا بـشكل ملحـوظ مـن              - ٢٧

ــام  ــام ٥,٨ إلى ٢٠١٢عـ ــة في عـ ــا إلى تحـــسن   . ٢٠١٣ في المائـ ــذا التحـــسُّن أساسـ ويعـــزى هـ
 البلدان انكماشا اقتـصاديا     تالظروف الاقتصادية والسياسية في السودان واليمن، بعد أن شهد        

وستواصــل البلــدان المــصدِّرة للــنفط والمعــادن الاســتفادة مــن   . حــادا خــلال الــسنتين الماضــيتين 
.  في أســعار الــسلع الأساســية والاســتثمارات في القــدرات الإنتاجيــة الجديــدة  الارتفــاع النــسبي

أن هذه البلدان لا تزال معرّضة للمخاطر الناجمة عن التقلبات المفاجئـة والكـبيرة في الطلـب                  إلا
ولئن كـان للـصادرات الهامـة مـن الـسلع الأساسـية الأوليـة بعـض الآثـار                  . على السلع الأساسية  

ق أوسع على مستوى الحد من الفقر وزيـادة الـدخل، فـإن عـدم توزيـع هـذه                   الإيجابية على نطا  
. الفوائد بشكل أكثر إنصافا لا يزال يمثل مـشكلة رئيـسية في عـدة بلـدان مـن أقـل البلـدان نمـوا                

وفي العديد من أقل البلدان نموا، يهيمن القطاع الزراعـي علـى الاقتـصاد، ممـا يـؤدي إلى تقلـب                     
فعلـى سـبيل    . ب الاعتماد على الأحـوال الجويـة ومـستويات المحاصـيل          أداء الاقتصاد الكلي بسب   

 إلى  ٢٠١٢ في المائـة في عـام        ٢,٤المثال، يُتوقع أن تشهد غامبيا قفزة في النمو الاقتـصادي مـن             
وعموما، بالنسبة لأقـل البلـدان     .  نتيجة لجني محاصيل زراعية هامة     ٢٠١٣ في المائة في عام      ٨,٢

 في  ٣,٥ للنمو الاقتصادي إلى ارتفاع نصيب الفرد من النمو بنـسبة            نموا، سيؤدي الأداء القوي   
، وإن كـان هـذا الارتفـاع لا يرقـى إلى الزيـادة اللازمـة لإحـداث تخفـيض                    ٢٠١٣المائة في عام    

  .ملحوظ في مستويات الفقر
  

  الشكوك والمخاطر
زالـت تتجـه   لا يزال الاقتصاد العالمي يواجه شكوكا كبيرة تـصاحبها المخـاطر الـتي مـا         - ٢٨
، الــذي صــدر في ٢٠١٣الحالــة والتوقعــات الاقتــصادية في العــالم لعــام وقــد درس تقريــر . ســلبا

يناير، ثلاثة مخاطر عالمية كبرى وحلـل آثارهـا المحتملـة علـى النمـو العـالمي، وهـذه               /كانون الثاني 
 الهاويــة التفــاقم الكــبير للأزمــة في منطقــة اليــورو؛ وتــردي الولايــات المتحــدة في : المخــاطر هــي

ومنـذ ذلـك الوقـت طـرأ تحـسن في        . المالية؛ والتراجع الحاد لبعض كبريـات الاقتـصادات الناميـة         
وفي . بعــض هــذه المجــالات، حيــث تــضاءلت المخــاطر القــصيرة الأجــل ولكنــها لم تختــف تمامــا  

  . يلي آخر تطورات هذه المخاطر الثلاثة ما
 ســيما مــا تعلــق منــها بالمــدى وفي الوقــت نفــسه، بــرزت مخــاطر وشــكوك جديــدة ولا   - ٢٩

أولا، التدابير النقدية التي تـزداد توسـعا والمتخـذة في الاقتـصادات المتقدمـة قـد تكـون                   . المتوسط
فــالإجراءات الجديــدة الجريئــة . لهــا آثــار ســلبية خطــيرة علــى اســتقرار الحالــة الماليــة في المــستقبل
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ثال، يمكن أن تساعد على عكس مـسار        المتعلقة بالسياسات التي اعتمدتها اليابان، على سبيل الم       
الضعف الاقتصادي في البلد، ولكنها تنطوي أيضا على بعض المخاطر ومـواطن الـشك، الأمـر                

ثانيـا، إن طـول فتـرة النمـو المتواضـع في            . الذي اتضح بالفعـل مـن الانخفـاض الحـاد لقيمـة الـين             
تثمار، يحتمـل أن تكـون   كثير من الاقتصادات، مع ارتفاع معدلات البطالـة وعـدم كفايـة الاس ـ           

ــدى المتوســط      ــالم في الم ــاتج المحتمــل في الع ــد أدت إلى انخفــاض ملحــوظ للن ــل  . ق وهــذه العوام
ــصادي         ــشأ خــارج النطــاق الاقت ــتي تن ــا تلــك ال ــا فيه ــن المخــاطر، بم ــا م ــل المخــاطر  (وغيره مث

. يفا، يمكــن أن تعرقــل الانتعــاش العــالمي الــذي لا يــزال ضــع )الجيوسياســية والكــوارث الطبيعيــة
ــات            ــه التوقع ــأ ب ــا تتنب ــل بكــثير مم ــسبة أق ــالمي بن ــصاد الع ــو الاقت ــك إلى نم ــؤدي ذل ويمكــن أن ي

  . الأساسية
  

  تضاءلت مخاطر منطقة اليورو، ولكنها لا تزال قوية 
لا تزال الأزمة في منطقـة اليـورو تـشكل عامـل خطـر رئيـسي علـى الاقتـصاد العـالمي،                         - ٣٠

لـسياساتية الأخـيرة خفـضت بعـضا مـن المخـاطر القـصيرة        على الرغم من أن بعض الإجراءات ا   
وبوجه خاص، خفض كـثيراً برنـامج المعـاملات النقديـة المباشـرة وغـيره مـن المبـادرات            . الأجل

 مـن المخـاطر الـسيادية       ٢٠١٢السياساتية التي نفذها البنك المركزي الأوروبي منـذ أواخـر عـام             
ــا وإنقــاذ  ولهــذا الــسبب لم يــس . ومخــاطر تفكــك منطقــة اليــورو  بب المــأزق الــسياسي في إيطالي

  . المصرف القبرصي إلا اضطرابات محدودة
. وعلى الرغم من التقـدم المحـرز، لا تـزال هنـاك مخـاطر مـصرفية وماليـة لا يـستهان بهـا                        - ٣١
وفي . يـزال عــدد كــبير مـن المــصارف هــشا وذا ميزانيــة ضـعيفة ويمكــن أن يواجــه الإعــسار    ولا

ذي جرى مؤخرا للمصرف القبرصي من مخـاطر القطـاع المـصرفي بزيادتـه              الحقيقة زاد الإنقاذ ال   
ولـذلك أصـبحت هنـاك حاجـة ملحـة          . لاحتمالات الاندفاع إلى سحب الودائع من المـصارف       

إلى إنشاء اتحاد مصرفي يشمل المنطقة، ولكن لا تزال هناك شكوك كـبيرة بـشأن إطـاره الـزمني               
ال هنـاك قـدر كـبير مـن التجـزؤ في الأحـوال الماليـة                وبالإضافة إلى ذلك، لا يز    . وشكله النهائي 

وتتـسم شـروط الإقـراض في بلـدان     . في المنطقة برمتها على الرغم مـن تحـسن الـسيولة المـصرفية          
ــشديد   ــصرامتها ال ــوب ب ــصغيرة والمتوســطة     ةالجن ــة ال ــسبة للمؤســسات التجاري ، ولا ســيما بالن

وتؤدي الحالة المـستمرة مـن      . نطقةالحجم، ولكنها أيسر بشكل ملحوظ في أجزاء أخرى من الم         
انعدام الفرص الكافيـة للحـصول علـى التمويـل في البلـدان الـتي تمـر بأزمـات إلى إعاقـة النـشاط                     

  .الاقتصادي، وتفاقم حدة البطالة، وقد تهدد الانتعاش
وفي الوقــت نفــسه، لم تــتمكن بعــد العائــدات الــسيادية مــن كــسر دوامــة التــردي الــتي     - ٣٢

وتـرتبط المخـاطر علـى الجبهـة        . أوضاع المالية العامـة والانكمـاش الاقتـصادي       نشأت بين ضبط    
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المالية في المقام الأول بعدم تحقيق البلدان لأهدافها الماليـة وباضـطرارها إلى اتخـاذ تـدابير تقـشفية         
وسيكون على البلدان الداخلة بالفعل في إطار برامج للمساعدة أن تتبع التدابير المتفـق              . إضافية
ــة  عليهــ ــة العامــة وإعــادة الهيكل ــدابير أشــد وطــأة،   . ا لــضبط أوضــاع المالي وقــد تــصبح هــذه الت
سيما في ضوء الحل القاسي للأزمة القبرصية الأخيرة الذي أظهر أن تقديم المساعدة أمـسى                ولا

والتـساؤل الرئيـسي في البلـدان الـتي ليـست داخلـة في إطـار بـرامج             . أمراً لا يحظـى بكـبير تأييـد       
و مـا إذا كانـت هـذه البلـدان سـترغم علـى اعتمـاد تـدابير جديـدة لاحتمـال عـدم                        للمساعدة ه 

  .تمكنها من أن تحقق أهدافها الحالية في تخفيض العجز
  

  تجنب الهاوية المالية في الولايات المتحدة الأمريكية، واستمرار قدر كبير من الشك
لية عندما تم التوصـل إلى اتفـاق        في الولايات المتحدة، تم تجنب الأثر الكامل للهاوية الما          - ٣٣

 بــشأن تخفيــضات الــضرائب الموروثــة مــن عهــد بــوش، وجــرى بموجبــه  ٢٠١٣مــارس /في آذار
ولكــن الكــونغرس لم يتوصــل إلى اتفــاق علــى خطــة . تمديــد معظــم هــذه التخفيــضات لا كلــها

في جميــع ) اقتطاعــات(جديــدة لتخفــيض العجــز، الأمــر الــذي أثــار تخفيــضات تلقائيــة للإنفــاق  
وبالنــسبة .  تريليــون دولار علــى مــدى الــسنوات التــسع القادمــة١,٢القطاعــات، تبلــغ قيمتــها 

 بليــون ٨٥، يقــدر التخفــيض النــاتج عــن ذلــك بمبلــغ   ٢٠١٣للفتــرة المتبقيــة مــن الــسنة الماليــة  
وفي التوقعـات الأساســية، يفتــرض أن يــستعاض عـن الاقتطاعــات في نهايــة الــسنة الماليــة   . دولار

باتفــاق جديــد يتــضمن مزيجــا مــن بعــض الزيــادات الــضريبية   ) ٢٠١٣ســبتمبر /ولأيلــ(الحاليــة 
ويفتـــرض كـــذلك أن . وتخفيـــضات للإنفـــاق أقـــل مـــن تلـــك المطبقـــة في الاقتطاعـــات الماليـــة  

  .٢٠١٣مايو /الكونغرس سيرفع سقف الدين في أيار
 إذ قــد يــؤدي المــأزق . ومــع ذلــك لا يــزال هنــاك قــدر كــبير مــن الــشكوك والمخــاطر      - ٣٤

السياسي إلى عـدم الـتمكن مـن رفـع سـقف الـدين وقـد تـستمر سياسـة الاقتطاعـات الماليـة إلى                  
ومـن المخـاطر الأخـرى أن القطـاع الخـاص يبـدي مرونـة أقـل ممـا كـان           .  وما بعده ٢٠١٤ عام

وإذا حصل أي من هذه الأمـور، سـيكون النمـو الاقتـصادي في     . متوقعاً تجاه الاقتطاعات المالية   
وقـــد يـــؤدي مـــأزق . ، أقـــل بكـــثير ممـــا يـــرد في التوقعـــات الأساســـية ٢٠١٤-٢٠١٣الفتـــرة 

الــسياسات العامــة وزيــادة التقــشف المــالي إلى تآكــل ثقــة المــستهلكين والمؤســسات التجاريــة،    
يـــؤدي إلى الـــضعف في إنفـــاق المـــستهلكين وضـــعف الاســـتثمار والتوظيـــف مـــن جانـــب   ممـــا

  . تقويض الانتعاش في قطاع الإسكانويمكن أن يؤدي ذلك أيضاً إلى. المؤسسات التجارية
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  لا يزال خطر المزيد من التباطؤ في كبريات الاقتصادات النامية قائما    
شهدت بلدان ناميـة عديـدة، بمـا في ذلـك الاتحـاد الروسـي والبرازيـل والـصين والهنـد،                       - ٣٥

مجموعــة مــن تبــاطؤا كــبيرا في نمــو النــاتج المحلــي الإجمــالي في العــامين الماضــيين، وذلــك بــسبب   
ــة   ــق المحلي ــضعيفة والعوائ ــة ال ــرة   . الأوضــاع الخارجي ــرد في التوقعــات الأساســية للفت وحــسبما ي

، يتوقع أن تصبح هذه الاقتصادات أكثر قوة في بعض الحالات، مثل البرازيـل              ٢٠١٤-٢٠١٣
 بيد أن خطر المزيد مـن التبـاطؤ  . والهند، وأن يتحقق لها الاستقرار في بلدان أخرى، مثل الصين         

  .الكبير لا يزال قائما بالنسبة لبعض الاقتصادات
وفي الصين، على سبيل المثال، أصبح النـشاط الاقتـصادي في حالـة معتدلـة مـن جديـد                     - ٣٦

 في المائـة مـن سـنة لأخـرى وإلى      ٧,٧، حيـث تباطـأ النمـو إلى         ٢٠١٣في الربع الأول مـن عـام        
قعــات الأساســية أن يــستقر النمــو بــين وبينمــا تتنبــأ التو.  في المائــة مــن ربــع ســنة إلى آخــر١,٦
.  في المائـة ٥ في المائة في السنوات القادمة، لا يمكن أن يُستبعد حدوث تباطؤ يـصل إلى                ٨ و ٧

وترتبط المخاطر الرئيسية التي تواجه اقتصاد الصين بفقاعة سوق الإسـكان، وتـصاعد الأنـشطة               
المحلــي، وازديــاد القــدرات علــى نحــو  يــة، وانعــدام الــشفافية في الــدين الحكــومي  الموازالمــصرفية 

مفــرط في الكــثير مــن القطاعــات الــصناعية الرئيــسية، والــصعوبات الــتي تعتــرض إعــادة الهيكلــة  
ولم تحقق السلطات الصينية سوى تقدم محدود حـتى الآن في معالجـة     . والإصلاحات الاقتصادية 

وبعـد فتـرة    . الـسياسات هذه التحديات المترابطة على الرغم من تواصـل بـذل الجهـود في مجـال                
، ممـا أدى إلى     ٢٠١٢قصيرة من الاسـتقرار، بـدأت أسـعار المـساكن ترتفـع مـن جديـد في عـام                    

وتزايد خـلال الـسنوات الأخـيرة       . ٢٠١٣اتخاذ دفعة جديدة من التدابير الصارمة في أوائل عام          
يـة، الـتي    زالمواالدين الحكـومي المحلـي مـن خـلال أدوات التمويـل الخاصـة، والأنـشطة المـصرفية                   

. تتفــادى القواعــد التنظيميــة وإجــراءات الإشــراف الــتي تخــضع لهــا الأعمــال المــصرفية التقليديــة 
 في المائـة    ٤٠ و   ٣٠ كان يتراوح ما بين      الموازيويقدر أن حجم القروض من القطاع المصرفي        

تج المحلـي  وفي الوقت نفسه، لا يزال نمـو النـا  . ٢٠١٢من الناتج المحلي الإجمالي بحلول نهاية عام   
ــة علــى الاســتثمار الموجــه مــن جانــب الحكومــة     وهــذا يعــني أن . الإجمــالي يعتمــد بدرجــة عالي

العمليات الجاريـة لإعـادة الهيكلـة الاقتـصادية الـتي تهـدف إلى رفـع نـسبة الاسـتهلاك إلى النـاتج                       
طـاء  المحلي الإجمالي وتخفـيض نـسبة الاسـتثمار إلى النـاتج المحلـي الإجمـالي تنطـوي علـى خطـر إب                     

وفي غياب اتخاذ إجراءات سياساتية حازمة يمكـن أن تتـألف حلقـة مفرغـة         . النمو بسرعة كبيرة  
بين بقاء  الناتج المحلي الإجمالي على وتـيرة متواضـعة مـن النمـو وتـصاعد المخـاطر الماليـة بحيـث                       

الحالــة والتوقعــات وعلــى النحــو المــبين في منــشور . يــؤدي كــل عامــل منــهما إلى تفــاقم الآخــر 
 في المائة سـيكون لـه   ٥، فإن انخفاض النمو في الصين إلى نحو    ٢٠١٣قتصادية في العالم للعام     الا

  .أثر ملموس على النشاط الاقتصادي، ولا سيما في البلدان النامية المصدرة للسلع الأساسية
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  التحديات المتعلقة بالسياسة العامة 
 في جميع أنحاء العالم هـي تقـديم الـدعم     لا تزال الأولوية العليا لسياسات الاقتصاد الكلي      - ٣٧

. اللازم لتحقيق انتعاش قوي على الصعيد العالمي، مع التركيز على تشجيع إيجـاد فـرص العمـل                
ولكن التوجهات والخيارات السياسية المعمول بها في كل بلد مـن البلـدان ينبغـي أن تـستند إلى                

 والقيـود المؤسـسية وكـذلك القيـود         الظروف الخاصة بكل بلد، مع مراعـاة المفاضـلات المحتملـة          
وفي الوقــت نفــسه، ينبغــي الرفــع مــن مــستوى التنــسيق الــدولي للــسياسات . العائــدة إلى المــوارد

بهدف التخفيف من انتقال التداعيات الناتجة عن الـسياسات الـسلبية مـن بلـد إلى آخـر، والحـد                    
 الـدولي، وضـمان التـدفقات    من الإجراءات الحمائيـة، وتعزيـز التعـاون في إصـلاح النظـام المـالي          

  . الكافية من الموارد في اتجاه أقل البلدان نموا
  

  السياسات المالية 
، ٢٠١٣يُتوقع أن يستمر تشدد الموقف المالي في معظم البلـدان المتقدمـة النمـو في عـام             - ٣٨

ان في وتمثل اليابان الاستثناء البارز، بيد أنـه يُتوقـع أن تخـف درجـة هـذا التـشدد في بعـض البلـد                   
مــارس /وفي الولايــات المتحــدة، بــدأ ســريان تخفيــضات الإنفــاق التلقائيــة في آذار . ٢٠١٤عــام 

ــسبة     . ٢٠١٣ ــشكل ملحــوظ، بن ــع تراجــع الإنفــاق الحكــومي الحقيقــي ب ــة في ٤ويتوق  في المائ
، على الـرغم مـن إمكانيـة خفـض          ٢٠١٤ في المائة في عام      ١، ثم مرة أخرى بنسبة      ٢٠١٣ عام

وفي منطقة اليـورو، لا تـزال       . ٢٠١٣ات في اتفاقات لاحقة في أواخر عام        بعض هذه التخفيض  
البلدان التي تمر بأزمة مديونيـة أو بـضائقة الـديون تخـضع لـبرامج موسـعة لـضبط أوضـاع الماليـة                   

ويتوقـع أن تعتمـد   . العامة، ولكن تم تمديد الجدول الزمني لتحقيق الأهـداف في بعـض الحـالات             
ودخـل الاتفـاق   . ا مالية محدودة، مثل ألمانيا، موقفا ماليا أكثر حياديـة البلدان التي تواجه ضغوط 

المــالي الجديــد للاتحــاد الأوروبي، الــذي يحــد مــن العجــز الهيكلــي في الميزانيــات الحكوميــة، حيــز 
ولذلك ستظل السياسة المالية في المنطقـة صـارمة علـى        . ٢٠١٣يناير  / كانون الثاني  ١التنفيذ في   

وتخالف حكومة اليابان التوجه السائد في الاقتـصادات المتقدمـة          . لة القادمة مدى السنوات القلي  
 في المائــة مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي ٢,٢بإصــدارها مجموعــة مــن الحــوافز الماليــة تقــارب نــسبة 

، وذلك على الرغم من أن ما لـديها مـن عجـز وديـون يعـدان مـن أكثرهـا                     ٢٠١٣للسنة المالية   
  . ت المتقدمة النموارتفاعاً في الاقتصادا

ــهاج          - ٣٩ ــستقبل إلى انت ــديون في الم ــى تحمــل ال ــدرة عل ــدى الق ــة بم ــشواغل المتعلق وأدت ال
وبــافتراض ثبــات جميــع العوامــل  . سياســة التقــشف المــالي في كــثير مــن البلــدان المتقدمــة النمــو  

فعـت  الأخرى، تـزداد نـسبة الإيـرادات الحكوميـة الـتي تنفـق علـى مـدفوعات الفائـدة كلمـا ارت                     
وفي نهايـة المطـاف، يـؤدي اسـتمرار الـديون في الارتفـاع              . نسبة الدين إلى الناتج المحلي الإجمالي     
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ولكــن القـدرة علــى تحمـل الــدين لا تحـدد ببــساطة بمؤشـر وحيــد هـو نــسبة      . إلى أزمـة مديونيـة  
 علـى  إذ تعتمـد قـدرة أي بلـد   . الدين إلى النـاتج المحلـي الإجمـالي، بالمقارنـة مـع قيمـة عتبـة ثابتـة                

تحمــل الــدين علــى مجموعــة معقــدة مــن المــتغيرات تــشمل، علــى ســبيل المثــال، أســعار الفائــدة،   
والنمو المحتمل للناتج المحلي الإجمالي، ونـسبة الـدين المـستحق للمـستثمرين الأجانـب، وتكـوين                 
العمــلات وهيكــل آجــال الــديون، ومعــدل المــدخرات المحليــة، والأرصــدة الخارجيــة، وتركيبــة    

ويفـسر اتـساع نطـاق هـذه المـتغيرات سـبب            . والإيرادات الحكومية، والبنية الديمغرافيـة    الإنفاق  
وقوع بعض البلـدان في أزمـة المديونيـة عنـد نـسبة ديـن متوسـطة، في حـين تبقـى بلـدان أخـرى                      

  . متمتعة بالملاءة المالية في ظل معدل دين أعلى بكثير
اسات في معظم البلدان المتقدمـة النمـو        ويتمثل التحدي المالي الذي يواجه مقرري السي         - ٤٠

في دعم انتعاش قوي للناتج والعمالة في الأمد القريب، وفي الوقت نفسه كفالة اسـتدامة الماليـة                 
ووفقــا للدراســات الــتي أجريــت مــؤخرا، يبــدو أن التــأثيرات الــسلبية   . العامــة في الأمــد البعيــد 

تــصادية الراهنــة هــي أكــبر بكــثير ممــا كــان  للتقــشف المــالي علــى الإنتــاج والعمالــة في البيئــة الاق
متوقعا في الأصل، ولا سيما عندما قامت مجموعة من البلدان بتشديد سياساتها الماليـة في وقـت       

ولذلك من المستحسن بالنسبة للبلدان الـتي تواجـه تكـاليف تمويـل منخفـضة ومعـدلات          . واحد
وفي الوقــت نفــسه، . ش الاقتــصادبطالــة عاليــة أن تؤجــل تــدابير التقــشف المــالي إلى حــين انتعــا 

وقـد يـتعين علـى      . ينبغي لمقـرري الـسياسات أن يـضعوا خطـة ذات مـصداقية للاسـتدامة الماليـة                
البلدان التي تمر بأزمة مديونية أو تواجه تكـاليف تمويـل مرتفعـة أن تبـادر بـضبط الماليـة العامـة،                      

يـة لأكثـر الفئـات ضـعفا وأن         ولكنها ينبغي أن تحافظ على القـدر الكـافي مـن الحمايـة الاجتماع             
ــها علــى إدخــال الإصــلاحات الهيكليــة       تواصــل الاســتثمار في رأس المــال البــشري خــلال عمل

وينبغـي أن تقتـرن تخفيـضات الإنفـاق أيـضا      . اللازمة من أجل تعزيـز الإنتاجيـة في الأمـد البعيـد        
لـضريبي غـير القـانوني    بتدابير تتعلـق بـالإيرادات، بمـا في ذلـك التـدابير الراميـة إلى منـع التـهرب ا               

وأشكال الإصرار على تجنب سداد الضرائب، وهي أمور تـسبب في خـسارة إيـرادات ضـريبية                 
  . تصل إلى مئات بلايين الدولارات كل عام

ــدان الــتي تمــر          - ٤١ ــة والبل ــدان النامي وعلــى النقــيض مــن ذلــك، يتوقــع أن تقــوم معظــم البل
لي محايــد نــسبيا، يــصاحبه قليــل مــن التقــشف في اقتــصاداتها بمرحلــة انتقاليــة باعتمــاد موقــف مــا

بعض البلدان، مثل الاتحاد الروسي والبرازيـل، وتوسـع معتـدل في بلـدان أخـرى مثـل جمهوريـة             
وعلــى الــرغم مــن أن قــيم العجــز المــالي الحكــومي ومــستويات الــديون لهــذه    . كوريــا والــصين

إن أوضــاعها الماليــة أضــعف الاقتــصادات أقــل مــن تلــك الــتي تتكبــدها الاقتــصادات المتقدمــة، فــ
ويلـزم في هـذه الاقتـصادات تعـديل هياكـل           . بوجه عام مما كانت عليه قبل الأزمة المالية العالمية        

فبالنــسبة لــبعض . وتــشكيل النفقــات والإيــرادات الحكوميــة وفقــا للأوليــات الخاصــة بكــل بلــد 
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 الاجتمــاعي البلــدان مثــل الــصين، يستــصوب زيــادة حجــم الإنفــاق العــام علــى شــبكة الأمــان   
والرعاية الصحية والتعليم، وتحتاج بلدان أخرى مثـل البرازيـل والهنـد، إلى زيـادة الإنفـاق علـى                   

وعلى المدى الطويل، ينبغي استخدام الـسياسة الماليـة بمـا يـوفر             . الاستثمار في الهياكل الأساسية   
 اتجـاه الأخـذ بنظـام       التوجيه الذي يُستنار به في تغيير النموذج الإنمـائي في هـذه الاقتـصادات في              

أكثر شمولا واستدامة، وذلك عن طريق توجيه الاستثمار العام إلى التكنولوجيـا المراعيـة للبيئـة،                
  .على سبيل المثال

. وســتظل الأرصــدة الماليــة لأقــل البلــدان نمــوا تتعــرض للــضغوط مــن اتجاهــات مختلفــة       - ٤٢
ل خطيرة متنوعة، بينما تتـسم القـدرة        بد من استمرار الإنفاق العام بهدف التعامل مع مسائ         فلا

ولمـا كانـت المـساعدة الإنمائيـة        . على تحصيل الإيرادات الضريبية بالضعف في كثير من الحالات        
الرسمية تمثل جزءا كبيرا من الإيرادات العامة في العديد من أقل البلـدان نمـواً، فـإن هـذه البلـدان               

  .أوضاع المالية العامة في البلدان المتقدمة النموتتأثر تأثرا شديدا بالتوجه نحو الصرامة في ضبط 
  

  اسة النقديةيالس    
ــز       - ٤٣ ــة الأخــيرة بتعزي ــة النمــو في الآون ــصادات المتقدم ــسية ذات الاقت ــدان الرئي قامــت البل

تدابيرها في مجال السياسة النقدية، كماً ونوعاً، في محاولة لاستدراك الآثار السلبية المترتبـة علـى                
ومـن المتوقـع أن تظـل أسـعار الفائـدة       . لية الـشديدة الـصرامة في الإنتـاج والعمالـة         السياسات الما 

ــرة       ــه في الفتـ ــة منـ ــصفر أو قريبـ ــستوى الـ ــدان في مـ ــذه البلـ ــية في هـ . ٢٠١٤-٢٠١٣الأساسـ
ومـن الـسمات    . وستواصل المصارف المركزيـة تنفيـذ بـرامج شـراء الأصـول علـى نطـاق واسـع                 

تحـدد المبلـغ     تعلقة بالسياسة العامة الاستراتيجية المفتوحة التي لا      الرئيسية الجديدة لهذه التدابير الم    
ــائج أفــضل علــى   . مــدة عمليــات شــراء الأصــول  الإجمــالي ولا وحققــت هــذه الاســتراتيجية نت

يبدو من نتائج النهج المتقطعة الـتي كانـت متبعـة في الـسابق في تـوفير ركيـزة أكثـر اسـتقرارا                  ما
 المــصارف المركزيــة الرئيــسية أيــضا بتحــسين اتــصالاتها عــن وقامــت. لتوقعــات الأســواق الماليــة

ــاب           ــي ارتي ــن دواع ــشكل واضــح للحــد م ــة ب ــسياسة العام ــة بال ــا المتعلق ــق صــياغة نواياه طري
فعلــى ســبيل المثــال، جعــل المــصرف الاحتيــاطي الاتحــادي توجيهاتــه . المــستهلكين والمــستثمرين

فائـدة علـى الأرصـدة الاتحاديـة أكثـر وضـوحاً،            التطلعية المتعلقة بالمسار المتوقـع لمعـدل أسـعار ال         
فأشار إلى أن المعدل سيظل في مستواه الحالي المنخفض بـشكل اسـتثنائي مـا دام معـدل البطالـة                    

حــدد  كمـا . المائــة في ٢,٥دام معــدل التـضخم المتوقـع أقــل مـن     المائــة ومـا  في ٦,٥يزيـد علـى   
المائـــة بحلـــول  في ٢ ليبلـــغ مـــصرف اليابـــان صـــراحة هدفـــه المتمثـــل في رفـــع معـــدل التـــضخم 

  .٢٠١٥ عام
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ويتمثـل  . وهناك تحديات كبيرة تنتظر الـسياسة النقديـة في الاقتـصادات المتقدمـة النمـو                - ٤٤
أحـد الــشواغل في معرفــة مــتى وكيــف يمكــن تخفيــف بــرامج شــراء الأصــول علــى نطــاق واســع  

ــواء التــضخم وتجنــب مخــاطر عــدم الاســتقرار المــالي    مــثلا أن تــدعم فمــن الممكــن . بهــدف احت
عمليات الشراء التأخر في عمليات تنظيف الميزانيات العمومية في بعض المصارف، وتـؤدي إلى              

ــشجع الاســتدانة والمخــاطرة     ــدني  . ارتفــاع مفــرط في أســعار الأصــول، وت ــؤدي ت ويمكــن أن ي
 الأوراق المالية في حوزة المصارف المركزيـة إذن إلى زيـادة مفاجئـة في معـدلات أسـعار الفائـدة                   

ومـن ثم   . الطويلة الأجل تسفر عن خسائر لدى حملة السندات وعكس ارتفاع أسعار الأصول           
ينبغي للمصارف المركزية أن تـضع آليـة استـشرافية للتخفيـف مـن حـدة عـدم الاسـتقرار المـالي                      

وينبغي لها أيضا أن تـضع خطـة خـروج سـليمة     . المحتمل عندما تنتهي تلك التدابير غير التقليدية 
  .لمتوسط وأن توفر توجيهات تطلعية فعالة تستند إليها توقعات التضخمفي الأجل ا

ويتفاوت الموقف النقدي فيما بين البلـدان الناميـة والبلـدان الـتي تمـر اقتـصاداتها بمرحلـة               - ٤٥
ففي الآونة الأخيرة، قام الكثير من هـذه الاقتـصادات، كالهنـد مـثلا، بتخفـيض أسـعار           . انتقالية

ــدة لمواجهــة تب ــ ــدان أخــرى أساســاً، مثــل الــصين، علــى     الفائ اطؤ النمــو، في حــين اعتمــدت بل
وفي الاتحاد الروسي، ظلت الـسياسات      . عمليات السيولة دون تخفيض أسعار الفائدة الأساسية      
ــضخم      كمــا تتفــاوت التحــديات الــتي تواجــه     . النقديــة تقييديــة اســتجابة لارتفــاع معــدل الت

تـزال غالبيـة    فـلا . لدان التي تمر اقتصاداتها بمرحلة انتقالية  السلطات النقدية في البلدان النامية والب     
سيما الطلـب المحلـي، حيـث        هذه الاقتصادات تتطلب موقفا نقديا توفيقيا مرناً لتعزيز النمو، لا         

ــزال الطلــب الخــارجي هــزيلا   لا ــتي تعــاني مــن ضــغوط      . ي ــصادات ال ــضع الاقت ــد تتطلــب ب وق
  .تدلة في السياسة النقديةتضخمية شديدة موقفاً محايدا أو صرامة مع

ويتمثل أحد التحديات المشتركة بين السلطات النقدية في البلدان النامية والبلـدان الـتي      - ٤٦
تمر اقتـصاداتها بمرحلـة انتقاليـة في معالجـة الآثـار غـير المباشـرة للإجـراءات الـتي تتخـذها البلـدان                      

ت في تدفقات رأس المال وأسعار الـسلع      المتقدمة للتخفيف من القيود النقدية، مثل زيادة التقلبا       
ــها      ــؤدي إلى ارتفــاع قيمت ــضغوط ت ــة ل ــة وتعــرض العمــلات المحلي وفي بعــض . الأساســية الدولي

تــضطر الــسلطات المعنيــة بالــسياسة العامــة إلى اللجــوء إلى فــرض ضــوابط علــى     الحــالات، قــد
  .لكليتدفقات رأس المال القصيرة الأجل وتدابير الحيطة على مستوى الاقتصاد ا

  
  تنسيق السياسات على الصعيد الدولي    

أكدت مجموعة العشرين في الآونة الأخير من جديد إطار عملها الرامي إلى تحقيق نمـو                 - ٤٧
وضــمن هــذا الإطــار، تعهــد  . ٢٠٠٩قــوي ومــستدام ومتــوازن، الــذي بــدأت تنفيــذه في عــام   

 سـيما الولايـات المتحـدة،       أعضاء المجموعة التي تواجـه حـالات عجـز في الحـسابات الجاريـة، لا              
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واتفــق . بتنفيـذ سياسـات ترمــي إلى دعـم المـدخرات الخاصــة والـتحكم في عجـز ماليتــها العامـة       
الأعضاء من البلدان التي تحقق فائضا ماليا على تعزيز المـصادر المحليـة للنمـو، باتخـاذ تـدابير مثـل          

 الإنتاجيــة في قطاعــات   الحــد مــن العوامــل المخلــة بالــسير العــادي للأســواق الماليــة، وزيــادة        
  .الخدمات، وتحسين شبكات الأمان الاجتماعي

وتراجعت أوجـه اخـتلال الحـسابات الجاريـة في الاقتـصادات الرئيـسية عـن المـستويات             - ٤٨
المائـة مـن    في ٣فالعجز الخارجي للولايات المتحدة يُقدر بأقل من      . التي بلغتها قبل الأزمة المالية    

المائـة الـتي وصـل       في ٦، وهي نـسبة أقـل بكـثير مـن ذروة            ٢٠١٣ عام   الناتج المحلي الإجمالي في   
وانخفضت في المقابل فوائض الصين واليابان ومجموعـة مـن البلـدان المـصدرة              . ٢٠٠٦ إليها عام 

 ٢٠٠٧ المائة من النـاتج المحلـي الإجمـالي في عـام     في ١٠للنفط، حيث انخفض فائض الصين من   
 هــذا الأســاس، ينبغــي أن يركــز تنــسيق سياســة الاقتــصادي   وعلــى. المائــة حاليــا في ٢إلى نحــو 

الكلي على الصعيد الدولي في الوقت الحالي على تعزيز الانتعـاش العـالمي وإيجـاد فـرص العمـل،                   
ولكن ليس بالضرورة على اسـتهداف الحـسابات الجاريـة المتوازنـة في الاقتـصادات الرئيـسية في         

  .القصير الأجل
 السياسات علـى الـصعيد الـدولي لتخفيـف الآثـار غـير المباشـرة        ولا بد أيضا من تنسيق   - ٤٩

ومـن  . المترتبة على تدابير السياسة النقدية غير التقليدية المعتمدة في الاقتـصادات المتقدمـة النمـو              
مــصلحة جهــات إصــدار الأصــول الاحتياطيــة الدوليــة وحملتــها علــى حــد ســواء المحافظــة علــى   

س الوقت، من المهم أيضا بالنسبة لجميع اقتـصادات العـالم       وفي نف . استقرار قيمة هذه العملات   
تعزيز النمو الاقتصادي في اقتصادات البلدان الرئيسية التي تصدر العمـلات الاحتياطيـة الدوليـة               

يكــون لهــا الأثــر جــانبي  غــير أن هــذه الــسياسات الداعمــة للنمــو قــد. والــتي تعــاني مــن الركــود
ولذا، فإن إيجاد التوازن بين هذين الهدفين المـتلازمين         . نيةالمتمثل في تخفيض قيمة العملات الوط     

وينبغـي كـبح التقلبـات المفرطـة لتـدفقات رأس           . مهمة صعبة على المـصارف المركزيـة الرئيـسية        
المال والأسعار الدولية للسلع الأساسية، حيث إنهـا تـؤثر سـلبا بـصفة خاصـة في البلـدان الناميـة                

  .دودة على التحوطبسبب صغر حجم أسواقها وقدرتها المح
ولا بد من التعاون والتنسيق على الصعيد الدولي للمضي قدما في إصلاح النظام المـالي              - ٥٠

فبعد مضي خمـس سـنوات مـن انـدلاع الأزمـة الماليـة العالميـة، كـان                  . الدولي على عدة جبهات   
انــب دوائــر التقــدم المحــرز في الإصــلاح التنظيمــي المــالي بطيئــا، وواجــه مقاومــة متزايــدة مــن ج  

. وأُحرز بعض التقدم في تعديل المعايير العالميـة للأمـان المـالي في القطـاع المـصرفي                . القطاع المالي 
وأصدر نحو عشرة بلدان أنظمة مالية لتنفيذ اتفاقية بازل الثالثة، وتعهدت بلدان أخـرى بالقيـام              

بالــسندات وأُحــرز تقــدم كــذلك في تنفيــذ الإصــلاحات المتعلقــة   . ٢٠١٣بــذلك خــلال عــام  
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يـزال هـدف الـتخلص مـن         ومن جهـة أخـرى، لا     . المشتقة المتداولة خارج سوق الأوراق المالية     
 مـسألة معلقـة، ولم تـصدر بعـد توصـيات عـن مجلـس تحقيـق            “هذا أكبر مـن أن يفـشل      ”مقولة  

ويتعين بـذل جهـود أقـوى       . يتعلق بمراقبة القطاع المصرفي الموازي وتنظيمه      الاستقرار المالي فيما  
ــدولي،       لمع ــصعيد ال ــى ال ــضريبي عل ــهرب ال ــضرائب والت ــة بتجنــب ســداد ال ــسائل المتعلق الجــة الم
  .سيما عن طريق اللجوء إلى الملاذات الضريبية لا
ويجب إتمـام المرحلـة الحاليـة مـن إصـلاح صـندوق النقـد الـدولي والبنـك الـدولي لجعـل                         - ٥١

فـرغم إحـراز تقـدم    . مـساءلة هيكل الحوكمة في كل منهما أكثـر تمثـيلا واسـتجابة وخـضوعا لل     
 على إصلاحات صندوق النقد الـدولي الخاصـة بالحـصص والحوكمـة،     ٢٠١٠ في التصديق عام  

وينبغي التوصل بسرعة إلى حـل لمـسألة اسـتعراض الـصيغة الجديـدة              . تكتمل بعد  فإن العملية لم  
  .للحصص من أجل تعزيز صوت البلدان النامية ومشاركتها

اوني الــدولي في مجــال الــسياسات إتاحــة المــوارد الكافيــة للبلــدان وينبغــي أن يكفــل التعــ  - ٥٢
سيما أقل البلدان نموا والبلدان الـتي تملـك فـسحة ماليـة محـدودة وتواجـه احتياجـات                    النامية، لا 

وقــد انخفــضت تــدفقات المــساعدة . تمويليــة كــبيرة لتحقيــق التنميــة المــستدامة والحــد مــن الفقــر 
ــة مــن حيــث قيم   ــة الرسمي ــة في عــامي  الإنمائي ــها الحقيقي ــق ســوى   وإذ. ٢٠١٢  و٢٠١١ت لم يب

هات المانحة الدوليـة    جيوم من الموعد المحدد لتحقيق الأهداف الإنمائية للألفية، ينبغي لل          ١ ٠٠٠
فهـذه المـوارد تمـس حاجـة البلـدان      . أن تضاعف جهودهـا مـن أجـل الوفـاء بالالتزامـات الحاليـة        

، ٢٠١٥ و تحقيــق الأهــداف الإنمائيــة بحلــول نهايــة عــام الناميــة إليهــا بغيــة الإســراع بالتقــدم نح ــ
  .٢٠١٥وإرساء أساس متين للتنمية المستدامة في الأمد البعيد بعد عام 
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	الجدول 1
	نمو الناتج العالمي في الفترة 2011-2014 

	(النسبة المئوية للتغير السنوي)
	تغير التوقعات عن توقعات كانون الثاني/يناير 2013
	2011
	2012(أ)
	2013(ب)
	2014(ب)
	2013
	2014
	العالم
	2,8
	2,3
	2,3
	3,1
	0,-1
	0,-1
	الاقتصادات المتقدمة النمو
	1,4
	1,2
	1,0
	2,0
	0,-1
	صفر
	الولايات المتحدة الأمريكية
	1,8
	2,2
	1,9
	2,6
	0,2
	0,-1
	اليابان
	0,-6
	2,0
	1,3
	1,6
	0,7
	0,8
	الاتحاد الأوروبي
	1,5
	0,-3
	0,-1
	1,3
	0,-7
	0,-4
	أعضاء الاتحاد الأوروبي الـ 15
	1,4
	0,-4
	0,-2
	1,3
	0,-7
	0,-3
	أعضاء الاتحاد الأوروبي الجدد
	3,2
	0,8
	1,1
	2,2
	0,-9
	0,-7
	منطقة اليورو
	1,4
	0,-6
	0,-4
	1,1
	0,-7
	0,-3
	البلدان الأوروبية الأخرى
	1,6
	1,9
	1,7
	2,2
	0,2
	0,3
	البلدان المتقدمة النمو الأخرى
	2,5
	2,6
	2,0
	2,7
	صفر
	0,-3
	الاقتصادات التي تمر بمرحلة انتقالية
	4,5
	3,2
	3,1
	3,7
	0,-5
	0,-5
	جنوب شرق أوروبا
	1,1
	1,-1
	1,0
	1,8
	0,-2
	0,-8
	رابطة الدول المستقلة وجورجيا
	4,8
	3,5
	3,3
	3,9
	0,-5
	0,-5
	الاتحاد الروسي
	4,3
	3,4
	2,9
	3,5
	0,-7
	0,-7
	الاقتصادات النامية
	5,8
	4,6
	5,0
	5,4
	0,-1
	0,-2
	أفريقيا
	1,0
	5,1
	4,6
	5,1
	0,-2
	صفر
	شمال أفريقيا
	5,-6
	5,6
	3,6
	4,4
	0,-5
	0,-1
	شرق أفريقيا
	6,3
	6,1
	6,2
	6,3
	0,1
	0,2
	وسط أفريقيا
	5,1
	5,5
	5,3
	5,4
	0,6
	0,9
	غرب أفريقيا
	6,1
	6,4
	6,7
	6,9
	0,1
	0,1
	الجنوب الأفريقي
	3,9
	3,6
	3,9
	4,4
	0,-1
	صفر
	شرق وجنوب آسيا
	6,9
	5,5
	5,8
	6,1
	0,-2
	0,-2
	شرق آسيا
	7,1
	5,9
	6,1
	6,3
	0,-1
	0,-2
	الصين
	9,2
	7,8
	7,8
	7,7
	0,-1
	0,-3
	جنوب آسيا
	6,4
	3,9
	4,7
	5,4
	0,-3
	0,-3
	الهند
	7,5
	5,1
	5,5
	6,1
	0,-6
	0,-4
	غرب آسيا
	6,8
	3,1
	3,4
	3,8
	0,1
	0,-3
	أمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكاريبـي
	4,3
	3,0
	3,6
	4,2
	0,-3
	0,-2
	أمريكا الجنوبية
	4,5
	2,5
	3,5
	4,2
	0,-5
	0,-2
	البرازيل
	2,8
	0,9
	3,0
	4,2
	1,-0
	0,-2
	المكسيك وأمريكا الوسطى
	4,0
	4,0
	3,9
	4,1
	صفر
	0,-5
	البحر الكاريبي
	2,7
	2,5
	3,0
	3,7
	0, -7
	0, -1
	أقل البلدان نموا
	3,4
	3,8
	5,8
	5,7
	0,1
	0,2
	بنود المذكرة:
	التجارة العالمية(ج)
	6,9
	2,7
	3,5
	5,0
	0,-8
	0,1
	نمو الناتج العالمي مع معاملات الترجيح المستندة إلى تكافؤ القوة الشرائية
	3,7
	3,0
	3,1
	3,8
	0,-2
	0, -2
	المصدر: إدارة الشؤون الاقتصادية والاجتماعية.
	(أ) تقديرات جزئية.
	(ب) تنبؤات تستند جزئيا إلى مشروع لينك (LINK).
	(ج) تشمل السلع والخدمات.
	أسواق العمل: الآلام مستمرة في منطقة اليورو

	4 - لا تزال حالة العمالة تمثل تحدياً رئيسياً في عدد كبير من الاقتصادات، ذلك أن الاقتصاد العالمي لا يزال يتوسع بوتيرة أقل بكثير من إمكاناته. ففي البلدان المتقدمة النمو، تعاني أجزاء من منطقة اليورو من أشد معدلات البطالة وطأة، إذ لا تزال تلك المناطق تمر بحالات انكماش حاد للنشاط الاقتصادي في خضم برامج تقشف مالي صارمة (انظر الشكل 1). ففي أوائل عام 2013، ارتفع معدل البطالة إلى 26.7 في المائة في إسبانيا، وإلى 27.2 في المائة في اليونان، مع تجاوز معدلات البطالة في صفوف الشباب 59 في المائة. وبالإضافة إلى ذلك، لا تزال معدلات البطالة في ارتفاع في بلدان أخرى من منطقة اليورو، مثل إيطاليا وبلجيكا وفرنسا وفنلندا. وبلغ متوسط البطالة في منطقة اليورو مستوى جديداً غير مسبوق هو 12.1 في المائة في آذار/مارس 2013، ويُتوقع أن يبلغ 12.8 في المائة في عام 2014. وأما في الولايات المتحدة الأمريكية فقد تراجع معدل البطالة، وإن كان لا يزال مرتفعاً بالمعايير التاريخية، ويُعزى الانخفاض جزئيا إلى حدوث تراجع كبير في مشاركة القوى العاملة. ولا تزال البطالة الطويلة الأمد في مستويات قريبة من أعلى مستوياتها التاريخية. ويُتوقع أن يستمر بعض التحسن في الفترة المشمولة بالتوقعات، حيث يُتوقع أن يبلغ متوسط البطالة في الولايات المتحدة الأمريكية 7 في المائة في عام 2014.
	الشكل 1
	معدلات البطالة في بلدان مختارة متقدمة النمو: كانون الثاني/يناير 2008 - آذار/مارس 2013 

	(النسبة المئوية للقوة العاملة، معدلة موسميا)
	المصدر: المكتب الإحصائي التابع للمفوضية الأوروبية، ومكتب الولايات المتحدة للإحصائيات العمالية.
	5 - في معظم المناطق النامية، لم تعان أسواق العمل من ضعف الطلب بنفس القدر كما في الاقتصادات المتقدمة النمو. بل إن معدلات البطالة في بعض الاقتصادات الناشئة انخفضت إلى ما دون المستويات التي كانت سائدة قبل الأزمة المالية، ولا سيما في أمريكا الجنوبية وشرق آسيا. وفي كلتا المنطقتين، حافظت حالة العمالة على قوتها في مواجهة التباطؤ الاقتصادي الأخير. وعلى النقيض من ذلك، لا تزال العمالة تمثل مشكلة رئيسية في العديد من البلدان الأفريقية، على الرغم من معدلات النمو التي كانت مرتفعة نسبياً على مدى السنوات القليلة الماضية. وتواجه البلدان النامية العديد من التحديات الهيكلية القائمة في سوق العمل، مثل انخفاض معدلات المشاركة، ولا سيما في صفوف النساء، وارتفاع معدلات البطالة بين الشباب، وكبر حجم القطاعات غير النظامية، وارتفاع نسب الوظائف المتدنية النوعية، وبطء نمو الإنتاجية. ولا تزال نسب العمالة إلى عدد السكان منخفضة بشكل خاص في شمال أفريقيا وغرب آسيا، وقد شهدت انخفاضا كبيراً في جنوب آسيا في السنوات الأخيرة.
	من المتوقع أن تشهد التجارة انتعاشاً معتدلا

	6 - من المتوقع أن تنتعش التجارة الدولية انتعاشا معتدلا في عامي 2013 و 2014، بعد البطء الذي شهدته في عام 2012، الأمر الذي ينسجم مع الانتعاش الطفيف المتوقع حدوثه في الطلب الإجمالي العالمي. وواضح أن النسبة بين نمو التجارة العالمية ونمو الناتج العالمي ربما تكون في مستوى أدنى مما كانت عليه قبل الأزمة المالية العالمية.
	7 - وانخفض في عام 2012 حجم التجارة العالمية انخفاضاً حاداً، حيث لم يتجاوز 2.7 في المائة، نتيجة للتباطؤ المتزامن في الطلب على الواردات في الاقتصادات المتقدمة النمو والكثير من كبريات البلدان النامية. ففي أوروبا، انكمش الطلب على الواردات تحت ضغط التدابير التقشفية وانخفاض الاستدانة في القطاع الخاص وارتفاع البطالة. وأُصيب نمو الواردات بوهن ملحوظ أيضاً في بعض كبريات الاقتصادات الناشئة، مثل الصين، الأمر الذي كان له أثر قوي على الصادرات من البلدان النامية الغنية بالموارد. ومن المتوقع أن يشهد حجم التجارة العالمية نمواً طفيفاً في عام 2013 ليصل إلى 3.5 في المائة، قبل أن يتقوى فيصل إلى 5 في المائة في عام 2014. وهذا التوقع يعكس توقعات عن حدوث انتعاش معتدل في الطلب على الواردات في الاقتصادات المتقدمة النمو ومعظم المناطق النامية، ولا سيما في شرق آسيا وأمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكاريبي.
	أسعار السلع الأساسية تواجه ضغوطاً نحو الانخفاض

	8 - لا تزال أسعار السلع الأولية على الصعيد الدولي مرتفعة بالمعايير التاريخية، ولكنها تواجه ضغطاً نحو الانخفاض في الفترة المشمولة بالتوقعات. ففي عام 2013، يُتوقع أن ينخفض مؤشر السعر الإجمالي للسلع الأساسية انخفاضاً هامشياً بسبب ضعف الطلب العالمي. ويُتوقع حدوث المزيد من الانخفاض بنسبة 3.3 في المائة في عام 2014، حيث يُرجح أن يرتفع بشكل ملحوظ المعروض من الفلزات والنفط، ومن المتوقع أن يتقوى الدولار مقابل العملات الرئيسية الأخرى.
	9 - ولقد ظلت أسعار خام البرنت مرتفعة خلال النصف الأول من عام 2013، مع أن الكميات المعروضة ظلت تتجاوز الطلب بعد تفعيل المملكة العربية السعودية لجزء كبير من قدراتها الاحتياطية في العام الماضي. ومن المتوقع، بوجه عام، أن يكون متوسط سعر النفط في عام 2013 ما قدره 110 دولارات للبرميل، أي أقل بقليل مما كان في عام 2012. وبانخفاض طلب البلدان المتقدمة النمو على النفط، ومحاولة الولايات المتحدة الأمريكية والعراق زيادة الإنتاج، يُتوقع أن ينخفض المتوسط السنوي لسعر النفط إلى 100 دولار للبرميل الواحد في عام 2014. بيد أن تجدد التوترات الجيوسياسية في الشرق الأوسط يمكن أن يؤدي إلى ارتفاع علاوات المخاطر المتعلقة بأسعار النفط. 
	10 - ومن المتوقع أن تخف أسعار السلع الأساسية الزراعية في عام 2013 بفضل تحسن العرض. فقد شجع الارتفاع النسبي لأسعار المواد الغذائية الأساسية في السنوات الأخيرة المزارعين على توسيع المساحات المزروعة. وعلى النقيض من ذلك، يُتوقع أن يرتفع متوسط أسعار الفلزات والمعادن ارتفاعاً طفيفاً في عام 2013، الأمر الذي يُعزى جزئياً إلى انتعاش مُتوقع في النشاط الصناعي العالمي في غضون العام. غير أن ارتفاع الإنتاج في بعض الحالات، مثل إنتاج الألومنيوم والنحاس، سيحد من ارتفاع الأسعار. ويُتوقع أن تنخفض أسعار المعادن إلى حد ما في عام 2014 في ظل استمرار المعروض منها في التوسع وتدني نمو الاستثمار في الصين.
	ازدياد تباطؤ التضخم العالمي

	11 -  على الرغم من قيام المصارف المركزية الرئيسية بتخفيف هائل للقيود النقدية، لا يزال معدل التضخم مكبوح الجماح في جميع أنحاء العالم، ويعكس ذلك جزئيا وجود فجوات كبيرة في الناتج وارتفاعا في معدلات البطالة. ومن المتوقع أن يزداد تراجع التضخم العالمي ليصل إلى نسبة 2.6 في المائة في عام 2013، مقابل 2.9 في المائة في عام 2012. وينتج هذا الانخفاض أساسا عن انخفاض نسبـي للتضخم في الولايات المتحدة وأوروبا نظرا لضعف الطلب، واستمرار مستويات عالية من البطالة، والتحكم في أسعار الطاقة والأغذية. وفي المقابل، يُتوقع في الاقتصادات التي تمر بمرحلة انتقالية أن يرتفع التضخم بسرعة من 6 في المائة في عام 2012 إلى 7.3 في المائة في عام 2013، إذ تضع أسعار المنافع العامة والأجور الاسمية والإنفاق العام ضغطا على الأسعار يدفع بها نحو الارتفاع. وسيرتفع متوسط التضخم في الاقتصادات النامية ارتفاعا طفيفا من 5.4 في المائة في عام 2012 إلى 5.6 في المائة في عام 2013. وستنجم هذه الزيادة عن عوامل دورية، بما في ذلك وقوع تحسن في الطلب في أجزاء من شرق آسيا وأمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكاريبي، وكذلك عن تدابير السياسة العامة التي تنفذ لمرة واحدة مثل تخفيض الإعانات المتعلقة بالوقود والزيادة في الحد الأدنى للأجور. وستستمر اقتصادات متنوعة، لا سيما في جنوب آسيا وأفريقيا، في مواجهة معدلات تضخم مرتفعة، ويعزى ذلك أساسا إلى ارتفاع توقعات التضخم، والنمو الائتماني السريع، والاختناقات الهيكلية من قبيل حالات النقص في الطاقة. ومن المتوقع في عام 2014 أن تظل ضغوط تضخم على الصعيد العالمي معتدلة حتى في الوقت الذي يتقوى فيه النشاط الاقتصادي، ولا سيما في البلدان المتقدمة النمو. ومن المرجح أن تشهد معظم المناطق النامية انخفاضا معتدلا في التضخم مع الانخفاض الطفيف لأسعار السلع الأساسية الدولية.
	زيادة تدفقات رأس المال نحو الاقتصادات الناشئة؛ ومخاطر تلوح في الأفق

	12 -  تشهد الظروف المالية العالمية استقراراً في الأشهر الأخيرة، إذ خفضت مبادرات جديدة متعلقة بالسياسات اتخذت في الاقتصادات المتقدمة، بما في ذلك توسيع إضافي للسياسات النقدية غير التقليدية، من مخاطر حدوث تطورات غير متوقعة في الأجل القريب بالنسبة للاقتصاد العالمي. وقد أدى كل من زيادة السيولة العالمية وارتفاع إقبال المستثمرين على المخاطرة إلى زيادة في أسعار الأصول في البلدان المتقدمة النمو، وأديا في الوقت ذاته أيضا إلى ارتفاع تدفقات رؤوس الأموال نحو الاقتصادات الناشئة. وطغت على هذه التدفقات الاستثماراتُ في حافظات الأسهم، ولا سيما في ديون الشركات. واستفادت كبريات الشركات في العديد من الاقتصادات الناشئة من انخفاض تكاليف الاقتراض. وعرفت أسواق السندات في بلدان شرق آسيا، وكذلك في تركيا والمكسيك، تدفقات داخلة كبيرة على نحو خاص في أواخر عام 2012 وأوائل عام 2013. وتعززت أيضا تدفقات الاستثمار المباشر الأجنبي نحو الاقتصادات الناشئة منذ منتصف عام 2012. 
	13 -  ومن المرجح أن يتواصل الاتجاه التصاعدي لتدفقات رأس المال الخاص نحو الاقتصادات الناشئة لأن اختلافات كبيرة في النمو وأسعار الفائدة ستستمر في الأجل القصير. غير أن البيئة الحالية المتميزة بانخفاض أسعار الفائدة على الصعيد العالمي، واعتدال التقلبات، وارتفاع إقبال المستثمرين على المخاطرة، تشكل مخاطر كبيرة للاقتصادات الناشئة. ومن شأن زيادة إضافية في التدفقات الداخلة لرأس المال أن تؤدي إلى ارتفاع قيمة العملات المحلية، ونمو ائتماني مفرط، وتكوّن فقاعات كبيرة من الديون وأسعار الأصول. وتتزايد فعلا ديون الشركات والديون بالعملات الأجنبية في أجزاء من شرق آسيا وأمريكا اللاتينية، وهذا اتجاه قد يؤدي، إن هو استمر، إلى زيادة المخاطر المتعلقة بالميزانية وزيادة قابلية التأثر بالأزمات. 
	14 -  وعلى النقيض من تدفقات رأس المال الخاص، انخفضت المساعدة الإنمائية الرسمية الصافية بنسبة 6 في المائة من حيث القيمة الاسمية في عام 2012. ومن حيث القيمة الحقيقية، هذه هي المرة الأولى التي تنخفض فيها المساعدة الإنمائية الرسمية في سنتين متتاليتين منذ عام 1997. ويعزى معظم الانخفاض إلى تدني المساهمات المقدمة من البلدان الأوروبية، التي كان العديد منها يواجه قيودا مالية شديدة.
	الشكل 2
	سعر الصرف الفعلي الاسمي في اليابان واقتصادات ناشئة مختارة، أيلول/سبتمبر 2012-آذار/مارس 2013 (الرقم القياسي: أيلول/سبتمبر 2012 = 100)
	المصدر:  إدارة الشؤون الاقتصادية والاجتماعية التابعة للأمانة العامة، استنادا إلى بيانات مستمدة من مصرف التسويات الدولية.
	أسعار الصرف: قيمة الين تنخفض بشكل حاد؛ وضغط على العملات في الاقتصادات الناشئة في اتجاه الارتفاع
	15 - شهدت الأشهر التسعة الماضية اتجاهين رئيسيين في أسواق العملات الدولية، ناتجين عن توسيع السياسات النقدية غير التقليدية المتبعة في الاقتصادات المتقدمة النمو وانخفاض العزوف عن المخاطرة بين المستثمرين. أولا، انخفضت قيمة الين الياباني انخفاضا حادا مقابل جميع العملات الرئيسية في أعقاب التغييرات الأساسية التي أُدخلت في استراتيجية سياسة البلد النقدية (انظر الشكل 2). فقد انخفضت قيمة الين مقابل الدولار بنسبة 22 في المائة بين أيلول/سبتمبر 2012 و نيسان/أبريل 2013. وثانيا، ارتفعت تدريجياً قيمة عملات العديد من كبريات الاقتصادات الناشئة منذ أواخر عام 2012، ويرجع ذلك أساسا إلى ارتفاع التدفقات الداخلة لرأس المال. وكانت الضغوط في اتجاه ارتفاع قيمة العملات الوطنية كبيرة على نحو خاص في البرازيل وتايلند والفلبين والمكسيك. وتعززت كذلك تدريجيا قيمة الرينمينبي الصيني، إذ وصل في الربع الثاني من عام 2013 إلى أعلى قيمة له مقابل الدولار في 19 سنة. وأعرب صانعو السياسات في عدة اقتصادات ناشئة عن شواغل إزاء التحولات في القدرة التنافسية المرتبطة بالتقلبات الأخيرة في أسعار الصرف، وما يترتب على ذلك من أثر سلبي على قطاعات التصدير المحلية. ويضع الضعف الحاد للين ضغطا شديداً على الصناعات التصديرية لبعض بلدان شرق آسيا (لا سيما جمهورية كوريا)، ولكن حجم هذا الأثر غير مؤكد. ولما كان من المتوقع أن تزداد تدفقات رأس المال نحو الاقتصادات الناشئة في الفترات المقبلة، يرجح أن تستمر الضغوط في اتجاه ارتفاع قيمة العملات الوطنية، ولا سيما في البلدان التي تحسنت فيها الآفاق الاقتصادية. 
	التوقعات الإقليمية 
	الاقتصادات المتقدمة النمو

	16 - سجل اقتصاد الولايات المتحدة نموا معتدلا في الربع الأول من عام 2013 بعدما عرف ركودا في نهاية عام 2012. فقد حدث تحسن ملموس من عدة أوجه، منها تحقيق مكاسب كبيرة في أسعار الأسهم، والانتعاش الملحوظ في سوق الإسكان، وتحقيق نمو معتدل في العمالة. وتعزى أوجه التحسن هذه إلى حد كبير إلى عمليات الشراء المتواصلة للسندات الطويلة الأجل التي يقوم بها المصرف الاحتياطي الاتحادي وموافقةِ الكونغرس على الحفاظ على نحو دائم بمعدلات ضريبية متدنية لأغلبية الأسر المعيشية. ومع ذلك، يتوقع أن يرهق تفعيل التخفيضات الآلية لحجم الإنفاق الحكومي في آذار/مارس 2013 الاقتصاد في ما تبقى من السنة. وهذا ما سيقيد الانتعاش الهش في الاستهلاك الخاص واستثمار المؤسسات التجارية. ويتوقع أن يظل الطلب الخارجي من الشركاء التجاريين الرئيسيين باهتا في عام 2013. ومن الناحية الإيجابية، يتوقع الحصول على دعم متواصل من المصرف الاحتياطي الاتحادي الذي تعهد بالحفاظ على سياسة نقدية مناسبة للغاية إلى حين انخفاض معدل البطالة إلى 6.5 في المائة. ويتوقع أن يبلغ نمو الناتج المحلي الإجمالي 1.9 في المائة في عام 2013، أي أقل من 2.2 في المائة المسجلة في عام 2012. ومن المتوقع أن تخف عملية الحد من المديونية في الأسر المعيشية والقطاعات المالية على نحو تدريجي خلال السنوات المقبلة. ومن شأن ذلك أن يؤدي إلى تحسين شروط الإقراض، وتخفيف قيود الائتمان، وتعزيز الإنفاق الاستهلاكي، إذ من المنتظر أن ينمو الناتج المحلي الإجمالي بنسبة 2.6 في المائة في عام 2014.
	17 - ويتوقع أن ينمو الناتج المحلي الإجمالي لليابان بنسبة 1.3 في المائة في عام 2013 وبنسبة 1.6 في المائة في عام 2014، وذلك بعد زيادة بنسبة 2 في المائة في عام 2012. فقد استحدثت الحكومة الجديدة في أوائل عام 2013 مجموعة من الحوافز تهدف إلى تعزيز الطلب المحلي. وتتكون هذه المجموعة من ميزانية تكميلية للزيادة في إنفاق الحكومة المركزية تبلغ 10.3 تريليونات ين (حوالي 2.2 في المائة من الناتج المحلي الإجمالي) وأسلوب جديد للتخفيف من القيود النقدية استحدثه مصرف اليابان. وتحاول السياسة الجديدة دفع معدل التضخم السنوي للرقم القياسي لأسعار الاستهلاك ليصل إلى 2 في المائة في غضون سنتين من خلال رفع قيمة مشتريات المصرف السنوية من سندات الحكومة اليابانية إلى 50 تريليون ين. ويتوقع المصرف أن خفض عائدات الأوراق المالية الطويلة الأجل والاعتماد الرسمي لعملية ترمي إلى تحسين مستوى التضخم سيجعل توقعات التضخم ترتفع، مما سيشجع الاستهلاك والاستثمار. ومن المتوقع أن يصبح تضخم أسعار الاستهلاك إيجابيا وأن يصل إلى معدل 0.3 في المائة في عام 2013 و 1.5 في المائة في عام 2014، بافتراض أن الزيادة المقررة في معدل ضريبة الاستهلاك في نيسان/أبريل 2014 ستنفذ. ومن المتوقع أيضا أن يرتفع قليلا معدل الأجور. ومن المنتظر أن ينخفض متوسط معدل البطالة من 4.4 في المائة في عام 2012 إلى 4 في المائة في عام 2013، وذلك أساسا بسبب الانخفاض المستمر في حجم القوة العاملة. ومن المتوقع أن يدعم ارتفاع دخل الأسر المعيشية المتأتي من العمل الاستهلاكَ الخاص، ولا سيما في عام 2014. وسيسهم الانخفاض الحاد الذي حدث مؤخراً في قيمة الين في انتعاش معتدل للصادرات في عامي 2013 و 2014.
	18 - ولا تزال أوروبا الغربية غارقة إما في ركود أو، في أحسن الأحوال، في ظروف نمو منخفض للغاية. ففي الربع الأخير من عام 2012، انخفض الناتج المحلي الإجمالي انخفاضا حادا في معظم البلدان؛ وعلى الرغم من تحسن الثقة، يقدر أن النشاط الاقتصادي واصل انخفاضه في معظم البلدان خلال الربع الأول من عام 2013. ولئن كان متوقعا أن ينتعش النشاط الاقتصادي في النصف الثاني من عام 2013، ينتظر أن تفضي البداية الضعيفة وتدني الزخم إلى سنة أخرى من النمو الضعيف أو السلبي. وينتظر أن ينخفض الناتج المحلي الإجمالي في منطقة اليورو بنسبة 0.4 في المائة في عام 2013 بعد أن انخفض بنسبة 0.6 في المائة في عام 2012. ولا يتوقع سوى نمو قليل يقدر بنسبة 1.1 في المائة للعام 2014. ولئن كان النمو ضعيفا عموما، لا يزال هناك تنوع كبير في الأداء. إذ من المتوقع أن ينمو اقتصاد ألمانيا بمعدل 0.6 في المائة في عام 2013 واقتصاد المملكة المتحدة لبريطانيا العظمى وأيرلندا الشمالية بمعدل 0.7 في المائة، لكن ينتظر أن تسجل فرنسا معدل نمو قريبا من الصفر، فيما سينكمش الاقتصاد في إسبانيا بنسبة 1.7 في المائة وإيطاليا بنسبة 1.5 في المائة. ومن المتوقع أن تشهد البلدان التي تمر بأزمات (باستثناء أيرلندا) انكماشا أسوأ بكثير. وتعوق النمو عدة عوامل: التقشف المالي، ولا سيما في البلدان التي تمر بأزمات؛ وضعف النظم المصرفية التي تواصل تشديد شروط الإقراض؛ والتدني الاستثنائي للطلب فيما بين بلدان المنطقة؛ وآثار عدوى أزمة الديون السيادية التي تضر بالثقة على نطاق المنطقة. وتظل الحلقة التفاعلية السلبية بين أوضاع الديون السيادية الضعيفة وهشاشة القطاع المصرفي نشطة، وكذلك الحال بالنسبة للدورة الانحدارية للتقشف، وضعف النمو، وعدم تحقيق الأهداف المالية المنشودة، وزيادة التقشف. وقد أدى ضعف النمو إلى تزايد معدلات البطالة بالنسبة لمعظم بلدان أوروبا الغربية. ويتوقع أن يرتفع معدل البطالة في منطقة اليورو من 11.9 في المائة في عام 2012 إلى 12.7 في المائة في عام 2013، وأن يبلــغ الــذروة فـي عام 2014، إذ سيبلغ متوسط السنة كلها 12.8 في المائة. ومن المتوقع أن يتباطأ التضخم أكثر بسبب الفجوة الكبيرة في الناتج وتراجع ضغوط أسعار الطاقة. 
	19 - وستظل الدول الأعضاء الجديدة في الاتحاد الأوروبي من أوروبا الوسطى وأوروبا الشرقية تشهد نموا ضعيفا في عام 2013، على الرغم من توقع أن تنتعش وتيرة النمو في النصف الثاني من العام. والمتوقع أن يتسارع نمو الناتج المحلي الإجمالي الكلي من معدل 0.8 في المائة في عام 2012 إلى 1.1 في المائة في عام 2013 و 2.2 في المائة في عام 2014. وقد دخلت بلدان ثلاثة، هي الجمهورية التشيكية وسلوفينيا وهنغاريا، في مرحلة ركود في عام 2012، وقد يزداد الاقتصاد السلوفيني انكماشا في عام 2013. وسيؤدي طول فترة الضعف في منطقة اليورو إلى تراجع صادرات أعضاء الاتحاد الأوروبي الجدد وتدفقات الاستثمار المباشر الأجنبي إلى داخل المنطقة. وعلى الرغم من أن تدابير المصرف المركزي الأوروبي المتعلقة بالسيولة خففت من الضغط على المصارف الأم في بلدان الاتحاد الأوروبي الخمسة عشر (التي توفر نسبة كبيرة من الإقراض في المنطقة من خلال الفروع المحلية)، تواصل تلك المصارف التقليل من الاستدانة عبر الحدود، مما يؤدي إلى وضع قيود على الحدود الائتمانية المتاحة للمنطقة. ولا يزال الطلب المحلي ضعيفا بسبب ضعف أسواق العمل، وركود الأجور الحقيقية، والتقشف المالي. وعلى الرغم من اعتماد سياسات نقدية متساهلة، لا يزال الائتمان الخاص ضعيفا. ومن المتوقع أن ينخفض النمو الاقتصادي في بولندا أكثر ليصل إلى 2 في المائة في عام 2013. وبالنسبة للاقتصادات في أوروبا الوسطى التي هي أصغر حجما وموجهة نحو التصدير، يتوقع معدل نمو قريب من الصفر، بينما قد تنمو اقتصادات دول بحر البلطيق بمعدل متوسطه حوالي 3 في المائة. وانخفض التضخم في أوائل عام 2013، ومن المتوقع أن يظل معتدلا على المدى القصير.
	البلدان التي تمر اقتصاداتها بمرحلة انتقالية

	20 - من المتوقع أن يظل الأداء الاقتصادي في بلدان رابطة الدول المستقلة وجورجيا متفاوتا في عام 2013. ويُرتقب أن ينمو متوسط الناتج المحلي الإجمالي في رابطة الدول المستقلة وجورجيا بنسبة 3.3 في المائة في عام 2013 مقارنة بنسبة 3.5 في المائة في عام 2012. ولكن إذا تحسنت البيئة الاقتصادية العالمية تدريجيا، من المتوقع أن يتحسَّن النمو ليبلغ نسبة 3.9 في المائة في عام 2014. ولا تزال الآفاق المستقبلية لمصدِّري الطاقة الرئيسيين في المنطقة وثيقة الصلة بأسعار السلع الأساسية الدولية، ولا سيما النفط والغاز الطبيعي، مما يؤكد ضرورة تنويع الأنشطة الصناعية. أما النمو الاقتصادي في الاتحاد الروسي، الذي يؤثر إلى حد كبير على البلدان المجاورة في رابطة الدول المستقلة في إطار المعاملات التجارية والاستثمار الأجنبي المباشر وتدفقات التحويلات المالية، فمن المتوقع أن يتباطأ أكثر ليتراجع من 3.4 في المائة في عام 2012 إلى 2.9 في المائة في عام 2013 نتيجة للظروف العالمية الصعبة. ويمضي الطلب المحلي في تباطؤ أيضا بسبب تدني مستوى الثقة واعتدال نسب التضخم. ويُتوقع أن تظل نسب النمو منخفضة في أوكرانيا وبيلاروس. وقد أتاحت وفرة السيولة العالمية فرصة أمام بلدان رابطة الدول المستقلة للوصول إلى الأسواق المالية. إلا أن أوكرانيا، التي تتحمل عبء سداد ديون خارجية ضخمة في عام 2013، قد تظل بحاجة لأن يدعم صندوق النقد الدولي ميزان مدفوعاتها. وقد تتسارع وتيرة النمو بشكل طفيف في أذربيجان، وذلك بفضل القطاع غير الطاقي أساساً. أما بلدان آسيا الوسطى، فستواصل تسجيل معدلات نمو مرتفعة بفضل الإيرادات الهامة من الصادرات والإنفاق المالي. وقد يتسارع النمو في كازاخستان بفضل استغلال حقل نفطي جديد من كبريات الحقول في بحر قزوين. وسيظل النشاط الاقتصادي في أرمينيا وأوزبكستان وجورجيا وطاجيكستان وقيرغيزستان يستفيد من دعم التحويلات المالية التي يقوم بها العمال المهاجرون. ومن المتوقع أن تكون اتجاهات معدلات التضخم في منطقة رابطة الدول المستقلة متفاوتة في عام 2013 وأن تشهد تباطؤا تدريجيا في الاتحاد الروسي.
	21 - وستمر بلدان جنوب شرق أوروبا بسنة أخرى من السنوات الشحيحة من حيث الأداء الاقتصادي في عام 2013 بعد أن دخلت عدة اقتصادات منها في مرحلة ركود في عام 2012. وسيسجل الناتج المحلي الإجمالي في جنوب شرق أوروبا، الذي تقلص بنسبة 1.1 في المائة في عام 2012، نسبة نمو قدرها 1 في المائة فقط في عام 2013، ومن المتوقّع أن يشهد تحسنا طفيفا ليصل إلى 1.8 في المائة في عام 2014. ويعكس ضعف الأداء الظروف الخارجية غير المواتية ووهن الطلب المحلي. وأما في إيطاليا وسلوفينيا واليونان، التي تشكِّل وجهات تصدير هامة ومصادر للاستثمار الأجنبي المباشر والتحويلات المالية بالنسبة لبلدان جنوب شرق أوروبا، فلا يزال الضعف الاقتصادي المستمر يمثل عبئا يُلقي بظلاله على الآفاق الاقتصادية للمنطقة على المدى القريب. كما أن ارتفاع معدلات البطالة وركود الأجور إلى جانب تقليص المؤسسات التجارية والأسر المعيشية لديونها وعدم تنامي فرص الإقراض تشكّل عوامل معيقة للاستهلاك الخاص والاستثمار. كما أن هامش التصرف السياسي المتاح أمام اقتصادات المنطقة محدود نظرا إلى أنها تحاول إعادة إقامة حواجز ضريبية فضلا عن القيود المفروضة على سياساتها النقدية بسبب ارتباطها الرسمي وغير الرسمي بعملة اليورو. ولا تزال المنطقة معرّضة بشدة لتداعيات الحالة التي يوجد فيها القطاع المصرفي اليوناني.
	الاقتصادات النامية

	22 - من المتوقع أن ينمو الاقتصاد الأفريقي بنسبة 4.6 في المائة في عام 2013 و 5.1 في المائة في عام 2014. ويعكس هذا الرقم تخفيضاً طفيفا بــ ـ0.2 نقطة مئوية للتوقعات المتصلة بسنة 2013، ويُعزى ذلك أساسًا إلى الأثر السلبي لتباطؤ اقتصادات البلدان المتقدمة النمو على النشاط الاقتصادي. وتشير التوقعات المنظورة إلى أن محفزات النمو تشمل التكثيف من الزيادات في نواتج قطاع الموارد الطبيعية، التي تتطلب زيادة النفقات المالية، ولا سيما في مشاريع البنى الأساسية. وسيستفيد غرب أفريقيا، ولا سيما نيجيريا، من استمرار ارتفاع أسعار النفط رغم حدوث بعض الانخفاض في الناتج. وفي الوقت نفسه، من المتوقع أن تتقوى أكثر الروابط التجارية والاستثمارية التي تقيمها أفريقيا مع الاقتصادات الناشئة والنامية. وفي جميع أنحاء المنطقة، يدعم ارتفاع الدخل والنمو الحضري تنامي الطلب المحلي، مما يساعد على الحد من التعرض للصدمات الاقتصادية الخارجية. ونتيجة لذلك، فإن زيادة تنويع الاقتصاد، ليشمل قطاع الخدمات، على سبيل المثال (مثل الاتصالات السلكية واللاسلكية والبناء)، سيظل عاملا مساعدا على تحقيق نمو اقتصادي أقوى. وفي شرق أفريقيا، ستسهم هذه القطاعات، إلى جانب القطاع المصرفي المتنامي، في استمرار مرحلة التوسع الاقتصادي، ولا سيما في كينيا. وأما في الجنوب الأفريقي، فمن المتوقع أن يتحسن النمو ببطء، مثقَلاً بالوضع في جنوب أفريقيا التي تواجه تحديات هائلة على مستوى سوق العمل. ولا يزال ارتفاع معدلات البطالة، بالتوازي مع شيوع العمالة الناقصة على نطاق واسع، يشكلان تحديا رئيسيا للسياسات العامة في العديد من البلدان. ومن المتوقع أن يصبح متوسط معدل التضخم أكثر اعتدالا بسبب تراجع أسعار المواد الغذائية والاعتدال النسبي لأسعار النفط. غير أن هذه المسألة لا يمكن أن تحجب حقيقة أن عدة بلدان، مثل السودان وملاوي، لا تزال تشهد معدلات تضخم مرتفعة للغاية. وتواجه مصر مزيجا من المشاكل المتمثلة في ارتفاع الأسعار، ودعم المواد الذي لم يعد يمكن تحمُّله، وتدني الاحتياطيات من العملات الأجنبية. وتشمل التهديدات التي تلوح في الأفق تباطؤا أكثر حدة للاقتصاد العالمي تكون له آثار سلبية على التجارة والسياحة والتحويلات المالية، وأثر سلبي أعمق على تدفقات المساعدة الإنمائية الرسمية بسبب المشاكل المالية التي تشهدها البلدان المتقدمة النمو، وأحوال المناخ السيئة.
	23 - ومن المتوقع أن تتسارع وتيرة النمو الاقتصادي في شرق آسيا قليلا في المستقبل المشمول بالتوقعات عقب التباطؤ الملحوظ الذي شهدته المنطقة منذ منتصف عام 2011. ومن المتوقع أن يسجل الناتج المحلي الإجمالي في المنطقة نسبة نمو قدرها 6.1 في المائة في عام 2013 و 6.3 في المائة في عام 2014، مقارنة بـ 5.9 في المائة في عام 2012، ولكن هذه النسبة أدنى بكثير من نسبة 7.1 في المائة المسجّلة في عام 2011. ويرتقب أن يستند هذا التحسن الطفيف على النمو القوي للطلب المحلي والانتعاش التدريجي للصادرات في ظل التحسن البطيء للأوضاع العالمية. والأرجح أن مسار النمو الاقتصادي في الصين قد تراجع أيضا. فالحكومة الجديدة تركز على الانتقال إلى نمو اقتصادي أكثر توازنا وإنصافا واستدامة، وأصبحت الحكومة تُولي اهتماما للتحديات الهيكلية الكامنة التي يواجهها الاقتصاد. وعند الأخذ في الحسبان نسبة النمو المسجَّلة في الربع الأول من السنة والتي كانت أدنى من التوقعات، يرتقب أن تسجّل الصين على امتداد سنة 2013 نسبة نمو قدرها 7.8 في المائة، وهي نفس النسبة المسجلة سنة 2012. أما اقتصادات المنطقة ذات المداخيل الأعلى والموجّهة بشكل كبير نحو التصدير، فمن المرجّح أن تشهد انتعاشاً طفيفاً خلال المستقبل المنظور بالتزامن مع تسارع وتيرة الطلب العالمي. إلا أن نسب النمو في هذه الاقتصادات ستظل أدنى بكثير من إمكاناتها الكامنة، ولا سيما في جمهورية كوريا. وأما في إندونيسيا وتايلند والفلبين وماليزيا، فمن المتوقع أن يحافظ النمو الاقتصادي على قوة زخمه إلى حد كبير بفضل حيوية الاستهلاك والطلب على الاستثمار. وفي معظم الاقتصادات، سيستفيد الطلبُ المحلي من الدعم الذي يتيحه استقرار ظروف سوق العمل، والزيادات الهامة في دخل الأسر المعيشية، والسياسات النقدية التيسيرية. ومن المتوقّع أن يشهد متوسط تضخم الأسعار الاستهلاكية زيادة طفيفة لا تتجاوز 3.1 في المائة في عام 2013 نظرا إلى أن تواصل تدني أسعار السلع الأساسية في العالم، الذي تزامن مع ارتفاع قيمة معظم العملات الوطنية، يساعد على الحد من الضغوط التضخمية. ومن المتوقع أن تصبح السياسات المالية والنقدية أقل تيسيراً بقليل في المستقبل المنظور مع أن المصارف المركزية ستظل غير راغبة في رفع أسعار الفائدة خوفًا من الزيادة في دخول رؤوس الأموال.
	24 - وبعد أن شهدت منطقة جنوب آسيا تباطؤا حادا خلال العامين الماضيين، من المتوقع أن تشهد انتعاشا طفيفا. ومن المتوقع أن ينمو الناتج المحلي الإجمالي في المنطقة بنسبة 4.7 في المائة في عام 2013 وبنسبة 5.4 في المائة في عام 2014. وسيعتمد الانتعاش جزئيا على الارتفاع في الطلب الخاص عقب التخفيف من ضوابط السياسات النقدية في الآونة الأخيرة، والتحسن التدريجي للصادرات في ظل التحسن البطيء للظروف العالمية. إلا أن العوامل الهيكلية، مثل الارتفاع الكبير في معدلات التضخم، والعجز المالي الضخم، والتقلبات السياسية، والظروف الأمنية الهشة، والضغوط على مستوى النقل والطاقة، ستُبقي على مستويات النمو والاستثمار دون المطلوب. وفي الهند، تباطأ النمو على امتداد سنة كاملة ليبلغ 5.1 في المائة في عام 2012 بسبب استمرار ضعف الاستثمارات، والتباطؤ الكبير في استهلاك الأسر المعيشية وتباطؤ الصادرات. ومع أنه من المرجح أن يكون النمو الاقتصادي في الهند قد بلغ أدنى مستوى له، فإن الانتعاش سيكون أبطأ مما كان متوقعا في السابق لأن التوقعات تشير إلى أن النشاط الاقتصادي سينمو بنسبة 5.5 في المائة في عام 2013 و 6.1 في المائة في عام 2014. ولا يزال الأداء الاقتصادي متفاوتا جدا في باقي المنطقة، حيث من المتوقع أن تتراوح نسبة النمو في عام 2013 بين ناقص 0.3 في المائة في جمهورية إيران الإسلامية وبين أكثر من 6 في المائة في بنغلاديش وسري لانكا. أما السياسة النقدية فهي تواجه قيودا ناجمة عن استمرار الارتفاع الكبير في معدل تضخم الأسعار الاستهلاكية، الذي يُتوقع أن يبلغ ما متوسطه 12.4 في المائة في عام 2013. أما النقص في إمدادات الطاقة، والتوقعات بارتفاع نسب التضخم، والتعديلات في الأسعار المقنّنة للوقود والكهرباء، فهي لا تزال تمارس ضغوطا تدفع الأسعار إلى الأعلى. كما أن هامش السياسات المالية محدودٌ بسبب العجز الكبير في الميزانيات الذي يفوق 5 في المائة من الناتج المحلي الإجمالي في معظم الاقتصادات.
	25 - وتباطأ النمو الاقتصادي في غرب آسيا في النصف الثاني من عام 2012 أساسًا بسبب ضعف الطلب الخارجي، ولا سيما من منطقة اليورو. وأصبحت معظم البلدان المصدِّرة للنفط تعتمد بصورة متزايدة على القطاع غير النفطي القليل التنوع كمصدر للنمو الاقتصادي. وتباطأ النشاط الاقتصادي أيضا في البلدان المستوردة للنفط، التي أثقلت كاهلها فواتير الواردات المرتفعة، مما أدى إلى ضعف الطلب وتقلُّص الهامش المتاح أمام السياسات العامة. وتضررت تركيا وإسرائيل بشكل خاص من جراء تدهور البيئة الخارجية وشهدتا انخفاضا كبيرا في نسبة النمو على امتداد السنة. ومن المتوقع أن يشهد متوسط النمو الاقتصادي الإقليمي ارتفاعا طفيفا من 3.1 في المائة في عام 2012 إلى 3.4 في المائة في عام 2013 بفضل إنتاج الغاز في إسرائيل وانتعاش الطلب الخاص في تركيا. وإذا افترضنا أن يحدث انتعاش تدريجي في اقتصادات البلدان المتقدمة النمو اعتبارا من النصف الثاني من عام 2013، فيُتوقع أن يرتفع النمو الاقتصادي الإقليمي ليصل إلى 3.8 في المائة في عام 2014. وقامت عدة بلدان من الدول الأعضاء في مجلس التعاون الخليجي بخفض إنتاجها النفطي خلال الربع الأخير من عام 2012 لامتصاص العرض الزائد في السوق والمساعدة على رفع الأسعار. وبالنسبة لمعظم بلدان المجلس، تدعم النفقات العامة الضخمة المستمرة في القطاعين النفطي وغير النفطي الاستثمار والاستهلاك. ولا تزال الحرب الأهلية في الجمهورية العربية السورية تلقي بظلالها على واقع المخاطر في المنطقة، ولا سيما في البلدان المجاورة. وقد ظلت الاستثمارات والتجارة والسياحة واهنة في الأردن ولبنان. 
	26 - ويتوقع أن تتسارع وتيرة النمو الاقتصادي في منطقة أمريكا اللاتينية والبحر الكاريبي لترتفع من 3 في المائة في عام 2012 إلى 3.6 في المائة في عام 2013 و 4.2 في المائة في عام 2014. وسيكون المحفّز الرئيسي لذلك هو تحسُّن الطلب المحلي ولا سيما الإنفاق الاستثماري. ويتوقع أن ينمو النشاط الاقتصادي في المكسيك وأمريكا الوسطى بنسبة 3.9 في المائة في عام 2013، أي بنفس وتيرة السنوات القليلة الماضية. ومع ذلك، سيظل للتطورات التي يشهدها اقتصاد الولايات المتحدة الأمريكية تأثير كبير على معدلات النمو. وفي أمريكا الجنوبية، سترتفع نسبة النمو لتصل إلى 3.5 في المائة في عام 2013 بالتزامن مع الزخم التدريجي الذي يشهده اقتصاد الأرجنتين والبرازيل. ومن المتوقع أن تسجّل البرازيل نسبة نمو قدرها 3 في المائة مدفوعة بانتعاش الطلب على الاستثمار عقب التخفيف من ضوابط السياسة النقدية وخفض تكاليف الطاقة والضرائب على المرتبات. أما في الأرجنتين، فإن قطاع الزراعة هو الذي سيدفع عجلة الانتعاش الاقتصادي لكن ثقة أصحاب المشاريع التجارية لا تزال مهزوزة. ومن المتوقع أن ينمو اقتصاد منطقة البحر الكاريبي بنسبة 3.0 في المائة في عام 2013، أي بـ 0.5 نقطة مئوية أكثر من عام 2012. وفي جميع أنحاء المنطقة، لا يزال الطلب المحلي يعتمد على دعم أسواق العمل القوية، ولا سيما في أمريكا الجنوبية والمكسيك. وانخفض معدل البطالة الإقليمي إلى 6.4 في المائة في عام 2012 وهي أدنى نسبة مسجّلة منذ عدة سنوات، ومن المرجّح أن تظل هذه النسبة منخفضة في الأجل القصير. وشهد الوضع المالي الإقليمي تدهورا طفيفا في عام 2012، ولا تزال الديون العامة مرتفعة في بلدان منطقة البحر الكاريبي. ومع ذلك، فإن العديد من البلدان، ولا سيما في أمريكا الجنوبية، تحتفظ بهامش يسمح بتبني سياسات معاكسة للدورات الاقتصادية. وتبدو آفاق التضخم مستقرة إلى حد ما، رغم أن التوقعات تشير إلى ارتفاع نسب التضخم نسبيا في عام 2013 نتيجة لاتباع سياسات نقدية تيسيرية أكثر في بعض البلدان. 
	27 - ومن المتوقَّع أن تنمو اقتصادات أقل البلدان نموا بشكل ملحوظ من 3.8 في المائة في عام 2012 إلى 5.8 في المائة في عام 2013. ويعزى هذا التحسُّن أساسا إلى تحسن الظروف الاقتصادية والسياسية في السودان واليمن، بعد أن شهدت البلدان انكماشا اقتصاديا حادا خلال السنتين الماضيتين. وستواصل البلدان المصدِّرة للنفط والمعادن الاستفادة من الارتفاع النسبي في أسعار السلع الأساسية والاستثمارات في القدرات الإنتاجية الجديدة. إلا أن هذه البلدان لا تزال معرّضة للمخاطر الناجمة عن التقلبات المفاجئة والكبيرة في الطلب على السلع الأساسية. ولئن كان للصادرات الهامة من السلع الأساسية الأولية بعض الآثار الإيجابية على نطاق أوسع على مستوى الحد من الفقر وزيادة الدخل، فإن عدم توزيع هذه الفوائد بشكل أكثر إنصافا لا يزال يمثل مشكلة رئيسية في عدة بلدان من أقل البلدان نموا. وفي العديد من أقل البلدان نموا، يهيمن القطاع الزراعي على الاقتصاد، مما يؤدي إلى تقلب أداء الاقتصاد الكلي بسبب الاعتماد على الأحوال الجوية ومستويات المحاصيل. فعلى سبيل المثال، يُتوقع أن تشهد غامبيا قفزة في النمو الاقتصادي من 2.4 في المائة في عام 2012 إلى 8.2 في المائة في عام 2013 نتيجة لجني محاصيل زراعية هامة. وعموما، بالنسبة لأقل البلدان نموا، سيؤدي الأداء القوي للنمو الاقتصادي إلى ارتفاع نصيب الفرد من النمو بنسبة 3.5 في المائة في عام 2013، وإن كان هذا الارتفاع لا يرقى إلى الزيادة اللازمة لإحداث تخفيض ملحوظ في مستويات الفقر.
	الشكوك والمخاطر
	28 - لا يزال الاقتصاد العالمي يواجه شكوكا كبيرة تصاحبها المخاطر التي ما زالت تتجه سلبا. وقد درس تقرير الحالة والتوقعات الاقتصادية في العالم لعام 2013، الذي صدر في كانون الثاني/يناير، ثلاثة مخاطر عالمية كبرى وحلل آثارها المحتملة على النمو العالمي، وهذه المخاطر هي: التفاقم الكبير للأزمة في منطقة اليورو؛ وتردي الولايات المتحدة في الهاوية المالية؛ والتراجع الحاد لبعض كبريات الاقتصادات النامية. ومنذ ذلك الوقت طرأ تحسن في بعض هذه المجالات، حيث تضاءلت المخاطر القصيرة الأجل ولكنها لم تختف تماما. وفي ما يلي آخر تطورات هذه المخاطر الثلاثة. 
	29 - وفي الوقت نفسه، برزت مخاطر وشكوك جديدة ولا سيما ما تعلق منها بالمدى المتوسط. أولا، التدابير النقدية التي تزداد توسعا والمتخذة في الاقتصادات المتقدمة قد تكون لها آثار سلبية خطيرة على استقرار الحالة المالية في المستقبل. فالإجراءات الجديدة الجريئة المتعلقة بالسياسات التي اعتمدتها اليابان، على سبيل المثال، يمكن أن تساعد على عكس مسار الضعف الاقتصادي في البلد، ولكنها تنطوي أيضا على بعض المخاطر ومواطن الشك، الأمر الذي اتضح بالفعل من الانخفاض الحاد لقيمة الين. ثانيا، إن طول فترة النمو المتواضع في كثير من الاقتصادات، مع ارتفاع معدلات البطالة وعدم كفاية الاستثمار، يحتمل أن تكون قد أدت إلى انخفاض ملحوظ للناتج المحتمل في العالم في المدى المتوسط. وهذه العوامل وغيرها من المخاطر، بما فيها تلك التي تنشأ خارج النطاق الاقتصادي (مثل المخاطر الجيوسياسية والكوارث الطبيعية)، يمكن أن تعرقل الانتعاش العالمي الذي لا يزال ضعيفا. ويمكن أن يؤدي ذلك إلى نمو الاقتصاد العالمي بنسبة أقل بكثير مما تتنبأ به التوقعات الأساسية. 
	تضاءلت مخاطر منطقة اليورو، ولكنها لا تزال قوية 
	30 -  لا تزال الأزمة في منطقة اليورو تشكل عامل خطر رئيسي على الاقتصاد العالمي، على الرغم من أن بعض الإجراءات السياساتية الأخيرة خفضت بعضا من المخاطر القصيرة الأجل. وبوجه خاص، خفض كثيراً برنامج المعاملات النقدية المباشرة وغيره من المبادرات السياساتية التي نفذها البنك المركزي الأوروبي منذ أواخر عام 2012 من المخاطر السيادية ومخاطر تفكك منطقة اليورو. ولهذا السبب لم يسبب المأزق السياسي في إيطاليا وإنقاذ المصرف القبرصي إلا اضطرابات محدودة. 
	31 - وعلى الرغم من التقدم المحرز، لا تزال هناك مخاطر مصرفية ومالية لا يستهان بها. ولا يزال عدد كبير من المصارف هشا وذا ميزانية ضعيفة ويمكن أن يواجه الإعسار. وفي الحقيقة زاد الإنقاذ الذي جرى مؤخرا للمصرف القبرصي من مخاطر القطاع المصرفي بزيادته لاحتمالات الاندفاع إلى سحب الودائع من المصارف. ولذلك أصبحت هناك حاجة ملحة إلى إنشاء اتحاد مصرفي يشمل المنطقة، ولكن لا تزال هناك شكوك كبيرة بشأن إطاره الزمني وشكله النهائي. وبالإضافة إلى ذلك، لا يزال هناك قدر كبير من التجزؤ في الأحوال المالية في المنطقة برمتها على الرغم من تحسن السيولة المصرفية. وتتسم شروط الإقراض في بلدان الجنوب بصرامتها الشديدة، ولا سيما بالنسبة للمؤسسات التجارية الصغيرة والمتوسطة الحجم، ولكنها أيسر بشكل ملحوظ في أجزاء أخرى من المنطقة. وتؤدي الحالة المستمرة من انعدام الفرص الكافية للحصول على التمويل في البلدان التي تمر بأزمات إلى إعاقة النشاط الاقتصادي، وتفاقم حدة البطالة، وقد تهدد الانتعاش.
	32 -  وفي الوقت نفسه، لم تتمكن بعد العائدات السيادية من كسر دوامة التردي التي نشأت بين ضبط أوضاع المالية العامة والانكماش الاقتصادي. وترتبط المخاطر على الجبهة المالية في المقام الأول بعدم تحقيق البلدان لأهدافها المالية وباضطرارها إلى اتخاذ تدابير تقشفية إضافية. وسيكون على البلدان الداخلة بالفعل في إطار برامج للمساعدة أن تتبع التدابير المتفق عليها لضبط أوضاع المالية العامة وإعادة الهيكلة. وقد تصبح هذه التدابير أشد وطأة، ولا سيما في ضوء الحل القاسي للأزمة القبرصية الأخيرة الذي أظهر أن تقديم المساعدة أمسى أمراً لا يحظى بكبير تأييد. والتساؤل الرئيسي في البلدان التي ليست داخلة في إطار برامج للمساعدة هو ما إذا كانت هذه البلدان سترغم على اعتماد تدابير جديدة لاحتمال عدم تمكنها من أن تحقق أهدافها الحالية في تخفيض العجز.
	تجنب الهاوية المالية في الولايات المتحدة الأمريكية، واستمرار قدر كبير من الشك
	33 - في الولايات المتحدة، تم تجنب الأثر الكامل للهاوية المالية عندما تم التوصل إلى اتفاق في آذار/مارس 2013 بشأن تخفيضات الضرائب الموروثة من عهد بوش، وجرى بموجبه تمديد معظم هذه التخفيضات لا كلها. ولكن الكونغرس لم يتوصل إلى اتفاق على خطة جديدة لتخفيض العجز، الأمر الذي أثار تخفيضات تلقائية للإنفاق (اقتطاعات) في جميع القطاعات، تبلغ قيمتها 1.2 تريليون دولار على مدى السنوات التسع القادمة. وبالنسبة للفترة المتبقية من السنة المالية 2013، يقدر التخفيض الناتج عن ذلك بمبلغ 85 بليون دولار. وفي التوقعات الأساسية، يفترض أن يستعاض عن الاقتطاعات في نهاية السنة المالية الحالية (أيلول/سبتمبر 2013) باتفاق جديد يتضمن مزيجا من بعض الزيادات الضريبية وتخفيضات للإنفاق أقل من تلك المطبقة في الاقتطاعات المالية. ويفترض كذلك أن الكونغرس سيرفع سقف الدين في أيار/مايو 2013.
	34 -  ومع ذلك لا يزال هناك قدر كبير من الشكوك والمخاطر. إذ قد يؤدي المأزق السياسي إلى عدم التمكن من رفع سقف الدين وقد تستمر سياسة الاقتطاعات المالية إلى عام 2014 وما بعده. ومن المخاطر الأخرى أن القطاع الخاص يبدي مرونة أقل مما كان متوقعاً تجاه الاقتطاعات المالية. وإذا حصل أي من هذه الأمور، سيكون النمو الاقتصادي في الفترة 2013-2014، أقل بكثير مما يرد في التوقعات الأساسية. وقد يؤدي مأزق السياسات العامة وزيادة التقشف المالي إلى تآكل ثقة المستهلكين والمؤسسات التجارية، مما يؤدي إلى الضعف في إنفاق المستهلكين وضعف الاستثمار والتوظيف من جانب المؤسسات التجارية. ويمكن أن يؤدي ذلك أيضاً إلى تقويض الانتعاش في قطاع الإسكان.
	لا يزال خطر المزيد من التباطؤ في كبريات الاقتصادات النامية قائما

	35 - شهدت بلدان نامية عديدة، بما في ذلك الاتحاد الروسي والبرازيل والصين والهند، تباطؤا كبيرا في نمو الناتج المحلي الإجمالي في العامين الماضيين، وذلك بسبب مجموعة من الأوضاع الخارجية الضعيفة والعوائق المحلية. وحسبما يرد في التوقعات الأساسية للفترة 2013-2014، يتوقع أن تصبح هذه الاقتصادات أكثر قوة في بعض الحالات، مثل البرازيل والهند، وأن يتحقق لها الاستقرار في بلدان أخرى، مثل الصين. بيد أن خطر المزيد من التباطؤ الكبير لا يزال قائما بالنسبة لبعض الاقتصادات.
	36 - وفي الصين، على سبيل المثال، أصبح النشاط الاقتصادي في حالة معتدلة من جديد في الربع الأول من عام 2013، حيث تباطأ النمو إلى 7.7 في المائة من سنة لأخرى وإلى 1.6 في المائة من ربع سنة إلى آخر. وبينما تتنبأ التوقعات الأساسية أن يستقر النمو بين 7 و 8 في المائة في السنوات القادمة، لا يمكن أن يُستبعد حدوث تباطؤ يصل إلى 5 في المائة. وترتبط المخاطر الرئيسية التي تواجه اقتصاد الصين بفقاعة سوق الإسكان، وتصاعد الأنشطة المصرفية الموازية، وانعدام الشفافية في الدين الحكومي المحلي، وازدياد القدرات على نحو مفرط في الكثير من القطاعات الصناعية الرئيسية، والصعوبات التي تعترض إعادة الهيكلة والإصلاحات الاقتصادية. ولم تحقق السلطات الصينية سوى تقدم محدود حتى الآن في معالجة هذه التحديات المترابطة على الرغم من تواصل بذل الجهود في مجال السياسات. وبعد فترة قصيرة من الاستقرار، بدأت أسعار المساكن ترتفع من جديد في عام 2012، مما أدى إلى اتخاذ دفعة جديدة من التدابير الصارمة في أوائل عام 2013. وتزايد خلال السنوات الأخيرة الدين الحكومي المحلي من خلال أدوات التمويل الخاصة، والأنشطة المصرفية الموازية، التي تتفادى القواعد التنظيمية وإجراءات الإشراف التي تخضع لها الأعمال المصرفية التقليدية. ويقدر أن حجم القروض من القطاع المصرفي الموازي كان يتراوح ما بين 30 و 40 في المائة من الناتج المحلي الإجمالي بحلول نهاية عام 2012. وفي الوقت نفسه، لا يزال نمو الناتج المحلي الإجمالي يعتمد بدرجة عالية على الاستثمار الموجه من جانب الحكومة. وهذا يعني أن العمليات الجارية لإعادة الهيكلة الاقتصادية التي تهدف إلى رفع نسبة الاستهلاك إلى الناتج المحلي الإجمالي وتخفيض نسبة الاستثمار إلى الناتج المحلي الإجمالي تنطوي على خطر إبطاء النمو بسرعة كبيرة. وفي غياب اتخاذ إجراءات سياساتية حازمة يمكن أن تتألف حلقة مفرغة بين بقاء  الناتج المحلي الإجمالي على وتيرة متواضعة من النمو وتصاعد المخاطر المالية بحيث يؤدي كل عامل منهما إلى تفاقم الآخر. وعلى النحو المبين في منشور الحالة والتوقعات الاقتصادية في العالم للعام 2013، فإن انخفاض النمو في الصين إلى نحو 5 في المائة سيكون له أثر ملموس على النشاط الاقتصادي، ولا سيما في البلدان النامية المصدرة للسلع الأساسية.
	التحديات المتعلقة بالسياسة العامة 
	37 - لا تزال الأولوية العليا لسياسات الاقتصاد الكلي في جميع أنحاء العالم هي تقديم الدعم اللازم لتحقيق انتعاش قوي على الصعيد العالمي، مع التركيز على تشجيع إيجاد فرص العمل. ولكن التوجهات والخيارات السياسية المعمول بها في كل بلد من البلدان ينبغي أن تستند إلى الظروف الخاصة بكل بلد، مع مراعاة المفاضلات المحتملة والقيود المؤسسية وكذلك القيود العائدة إلى الموارد. وفي الوقت نفسه، ينبغي الرفع من مستوى التنسيق الدولي للسياسات بهدف التخفيف من انتقال التداعيات الناتجة عن السياسات السلبية من بلد إلى آخر، والحد من الإجراءات الحمائية، وتعزيز التعاون في إصلاح النظام المالي الدولي، وضمان التدفقات الكافية من الموارد في اتجاه أقل البلدان نموا. 
	السياسات المالية 
	38 - يُتوقع أن يستمر تشدد الموقف المالي في معظم البلدان المتقدمة النمو في عام 2013، وتمثل اليابان الاستثناء البارز، بيد أنه يُتوقع أن تخف درجة هذا التشدد في بعض البلدان في عام 2014. وفي الولايات المتحدة، بدأ سريان تخفيضات الإنفاق التلقائية في آذار/مارس 2013. ويتوقع تراجع الإنفاق الحكومي الحقيقي بشكل ملحوظ، بنسبة 4 في المائة في عام 2013، ثم مرة أخرى بنسبة 1 في المائة في عام 2014، على الرغم من إمكانية خفض بعض هذه التخفيضات في اتفاقات لاحقة في أواخر عام 2013. وفي منطقة اليورو، لا تزال البلدان التي تمر بأزمة مديونية أو بضائقة الديون تخضع لبرامج موسعة لضبط أوضاع المالية العامة، ولكن تم تمديد الجدول الزمني لتحقيق الأهداف في بعض الحالات. ويتوقع أن تعتمد البلدان التي تواجه ضغوطا مالية محدودة، مثل ألمانيا، موقفا ماليا أكثر حيادية. ودخل الاتفاق المالي الجديد للاتحاد الأوروبي، الذي يحد من العجز الهيكلي في الميزانيات الحكومية، حيز التنفيذ في 1 كانون الثاني/يناير 2013. ولذلك ستظل السياسة المالية في المنطقة صارمة على مدى السنوات القليلة القادمة. وتخالف حكومة اليابان التوجه السائد في الاقتصادات المتقدمة بإصدارها مجموعة من الحوافز المالية تقارب نسبة 2.2 في المائة من الناتج المحلي الإجمالي للسنة المالية 2013، وذلك على الرغم من أن ما لديها من عجز وديون يعدان من أكثرها ارتفاعاً في الاقتصادات المتقدمة النمو. 
	39 -  وأدت الشواغل المتعلقة بمدى القدرة على تحمل الديون في المستقبل إلى انتهاج سياسة التقشف المالي في كثير من البلدان المتقدمة النمو. وبافتراض ثبات جميع العوامل الأخرى، تزداد نسبة الإيرادات الحكومية التي تنفق على مدفوعات الفائدة كلما ارتفعت نسبة الدين إلى الناتج المحلي الإجمالي. وفي نهاية المطاف، يؤدي استمرار الديون في الارتفاع إلى أزمة مديونية. ولكن القدرة على تحمل الدين لا تحدد ببساطة بمؤشر وحيد هو نسبة الدين إلى الناتج المحلي الإجمالي، بالمقارنة مع قيمة عتبة ثابتة. إذ تعتمد قدرة أي بلد على تحمل الدين على مجموعة معقدة من المتغيرات تشمل، على سبيل المثال، أسعار الفائدة، والنمو المحتمل للناتج المحلي الإجمالي، ونسبة الدين المستحق للمستثمرين الأجانب، وتكوين العملات وهيكل آجال الديون، ومعدل المدخرات المحلية، والأرصدة الخارجية، وتركيبة الإنفاق والإيرادات الحكومية، والبنية الديمغرافية. ويفسر اتساع نطاق هذه المتغيرات سبب وقوع بعض البلدان في أزمة المديونية عند نسبة دين متوسطة، في حين تبقى بلدان أخرى متمتعة بالملاءة المالية في ظل معدل دين أعلى بكثير. 
	40 -  ويتمثل التحدي المالي الذي يواجه مقرري السياسات في معظم البلدان المتقدمة النمو في دعم انتعاش قوي للناتج والعمالة في الأمد القريب، وفي الوقت نفسه كفالة استدامة المالية العامة في الأمد البعيد. ووفقا للدراسات التي أجريت مؤخرا، يبدو أن التأثيرات السلبية للتقشف المالي على الإنتاج والعمالة في البيئة الاقتصادية الراهنة هي أكبر بكثير مما كان متوقعا في الأصل، ولا سيما عندما قامت مجموعة من البلدان بتشديد سياساتها المالية في وقت واحد. ولذلك من المستحسن بالنسبة للبلدان التي تواجه تكاليف تمويل منخفضة ومعدلات بطالة عالية أن تؤجل تدابير التقشف المالي إلى حين انتعاش الاقتصاد. وفي الوقت نفسه، ينبغي لمقرري السياسات أن يضعوا خطة ذات مصداقية للاستدامة المالية. وقد يتعين على البلدان التي تمر بأزمة مديونية أو تواجه تكاليف تمويل مرتفعة أن تبادر بضبط المالية العامة، ولكنها ينبغي أن تحافظ على القدر الكافي من الحماية الاجتماعية لأكثر الفئات ضعفا وأن تواصل الاستثمار في رأس المال البشري خلال عملها على إدخال الإصلاحات الهيكلية اللازمة من أجل تعزيز الإنتاجية في الأمد البعيد. وينبغي أن تقترن تخفيضات الإنفاق أيضا بتدابير تتعلق بالإيرادات، بما في ذلك التدابير الرامية إلى منع التهرب الضريبي غير القانوني وأشكال الإصرار على تجنب سداد الضرائب، وهي أمور تسبب في خسارة إيرادات ضريبية تصل إلى مئات بلايين الدولارات كل عام. 
	41 -  وعلى النقيض من ذلك، يتوقع أن تقوم معظم البلدان النامية والبلدان التي تمر اقتصاداتها بمرحلة انتقالية باعتماد موقف مالي محايد نسبيا، يصاحبه قليل من التقشف في بعض البلدان، مثل الاتحاد الروسي والبرازيل، وتوسع معتدل في بلدان أخرى مثل جمهورية كوريا والصين. وعلى الرغم من أن قيم العجز المالي الحكومي ومستويات الديون لهذه الاقتصادات أقل من تلك التي تتكبدها الاقتصادات المتقدمة، فإن أوضاعها المالية أضعف بوجه عام مما كانت عليه قبل الأزمة المالية العالمية. ويلزم في هذه الاقتصادات تعديل هياكل وتشكيل النفقات والإيرادات الحكومية وفقا للأوليات الخاصة بكل بلد. فبالنسبة لبعض البلدان مثل الصين، يستصوب زيادة حجم الإنفاق العام على شبكة الأمان الاجتماعي والرعاية الصحية والتعليم، وتحتاج بلدان أخرى مثل البرازيل والهند، إلى زيادة الإنفاق على الاستثمار في الهياكل الأساسية. وعلى المدى الطويل، ينبغي استخدام السياسة المالية بما يوفر التوجيه الذي يُستنار به في تغيير النموذج الإنمائي في هذه الاقتصادات في اتجاه الأخذ بنظام أكثر شمولا واستدامة، وذلك عن طريق توجيه الاستثمار العام إلى التكنولوجيا المراعية للبيئة، على سبيل المثال.
	42 -  وستظل الأرصدة المالية لأقل البلدان نموا تتعرض للضغوط من اتجاهات مختلفة. فلا بد من استمرار الإنفاق العام بهدف التعامل مع مسائل خطيرة متنوعة، بينما تتسم القدرة على تحصيل الإيرادات الضريبية بالضعف في كثير من الحالات. ولما كانت المساعدة الإنمائية الرسمية تمثل جزءا كبيرا من الإيرادات العامة في العديد من أقل البلدان نمواً، فإن هذه البلدان تتأثر تأثرا شديدا بالتوجه نحو الصرامة في ضبط أوضاع المالية العامة في البلدان المتقدمة النمو.
	السياسة النقدية

	43 - قامت البلدان الرئيسية ذات الاقتصادات المتقدمة النمو في الآونة الأخيرة بتعزيز تدابيرها في مجال السياسة النقدية، كماً ونوعاً، في محاولة لاستدراك الآثار السلبية المترتبة على السياسات المالية الشديدة الصرامة في الإنتاج والعمالة. ومن المتوقع أن تظل أسعار الفائدة الأساسية في هذه البلدان في مستوى الصفر أو قريبة منه في الفترة 2013-2014. وستواصل المصارف المركزية تنفيذ برامج شراء الأصول على نطاق واسع. ومن السمات الرئيسية الجديدة لهذه التدابير المتعلقة بالسياسة العامة الاستراتيجية المفتوحة التي لا تحدد المبلغ الإجمالي ولا مدة عمليات شراء الأصول. وحققت هذه الاستراتيجية نتائج أفضل على ما يبدو من نتائج النهج المتقطعة التي كانت متبعة في السابق في توفير ركيزة أكثر استقرارا لتوقعات الأسواق المالية. وقامت المصارف المركزية الرئيسية أيضا بتحسين اتصالاتها عن طريق صياغة نواياها المتعلقة بالسياسة العامة بشكل واضح للحد من دواعي ارتياب المستهلكين والمستثمرين. فعلى سبيل المثال، جعل المصرف الاحتياطي الاتحادي توجيهاته التطلعية المتعلقة بالمسار المتوقع لمعدل أسعار الفائدة على الأرصدة الاتحادية أكثر وضوحاً، فأشار إلى أن المعدل سيظل في مستواه الحالي المنخفض بشكل استثنائي ما دام معدل البطالة يزيد على 6.5 في المائة وما دام معدل التضخم المتوقع أقل من 2.5 في المائة. كما حدد مصرف اليابان صراحة هدفه المتمثل في رفع معدل التضخم ليبلغ 2 في المائة بحلول عام 2015.
	44 - وهناك تحديات كبيرة تنتظر السياسة النقدية في الاقتصادات المتقدمة النمو. ويتمثل أحد الشواغل في معرفة متى وكيف يمكن تخفيف برامج شراء الأصول على نطاق واسع بهدف احتواء التضخم وتجنب مخاطر عدم الاستقرار المالي. فمن الممكن مثلا أن تدعم عمليات الشراء التأخر في عمليات تنظيف الميزانيات العمومية في بعض المصارف، وتؤدي إلى ارتفاع مفرط في أسعار الأصول، وتشجع الاستدانة والمخاطرة. ويمكن أن يؤدي تدني الأوراق المالية في حوزة المصارف المركزية إذن إلى زيادة مفاجئة في معدلات أسعار الفائدة الطويلة الأجل تسفر عن خسائر لدى حملة السندات وعكس ارتفاع أسعار الأصول. ومن ثم ينبغي للمصارف المركزية أن تضع آلية استشرافية للتخفيف من حدة عدم الاستقرار المالي المحتمل عندما تنتهي تلك التدابير غير التقليدية. وينبغي لها أيضا أن تضع خطة خروج سليمة في الأجل المتوسط وأن توفر توجيهات تطلعية فعالة تستند إليها توقعات التضخم.
	45 - ويتفاوت الموقف النقدي فيما بين البلدان النامية والبلدان التي تمر اقتصاداتها بمرحلة انتقالية. ففي الآونة الأخيرة، قام الكثير من هذه الاقتصادات، كالهند مثلا، بتخفيض أسعار الفائدة لمواجهة تباطؤ النمو، في حين اعتمدت بلدان أخرى أساساً، مثل الصين، على عمليات السيولة دون تخفيض أسعار الفائدة الأساسية. وفي الاتحاد الروسي، ظلت السياسات النقدية تقييدية استجابة لارتفاع معدل التضخم. كما تتفاوت التحديات التي تواجه السلطات النقدية في البلدان النامية والبلدان التي تمر اقتصاداتها بمرحلة انتقالية. فلا تزال غالبية هذه الاقتصادات تتطلب موقفا نقديا توفيقيا مرناً لتعزيز النمو، لا سيما الطلب المحلي، حيث لا يزال الطلب الخارجي هزيلا. وقد تتطلب بضع الاقتصادات التي تعاني من ضغوط تضخمية شديدة موقفاً محايدا أو صرامة معتدلة في السياسة النقدية.
	46 - ويتمثل أحد التحديات المشتركة بين السلطات النقدية في البلدان النامية والبلدان التي تمر اقتصاداتها بمرحلة انتقالية في معالجة الآثار غير المباشرة للإجراءات التي تتخذها البلدان المتقدمة للتخفيف من القيود النقدية، مثل زيادة التقلبات في تدفقات رأس المال وأسعار السلع الأساسية الدولية وتعرض العملات المحلية لضغوط تؤدي إلى ارتفاع قيمتها. وفي بعض الحالات، قد تضطر السلطات المعنية بالسياسة العامة إلى اللجوء إلى فرض ضوابط على تدفقات رأس المال القصيرة الأجل وتدابير الحيطة على مستوى الاقتصاد الكلي.
	تنسيق السياسات على الصعيد الدولي

	47 - أكدت مجموعة العشرين في الآونة الأخير من جديد إطار عملها الرامي إلى تحقيق نمو قوي ومستدام ومتوازن، الذي بدأت تنفيذه في عام 2009. وضمن هذا الإطار، تعهد أعضاء المجموعة التي تواجه حالات عجز في الحسابات الجارية، لا سيما الولايات المتحدة، بتنفيذ سياسات ترمي إلى دعم المدخرات الخاصة والتحكم في عجز ماليتها العامة. واتفق الأعضاء من البلدان التي تحقق فائضا ماليا على تعزيز المصادر المحلية للنمو، باتخاذ تدابير مثل الحد من العوامل المخلة بالسير العادي للأسواق المالية، وزيادة الإنتاجية في قطاعات الخدمات، وتحسين شبكات الأمان الاجتماعي.
	48 - وتراجعت أوجه اختلال الحسابات الجارية في الاقتصادات الرئيسية عن المستويات التي بلغتها قبل الأزمة المالية. فالعجز الخارجي للولايات المتحدة يُقدر بأقل من 3 في المائة من الناتج المحلي الإجمالي في عام 2013، وهي نسبة أقل بكثير من ذروة 6 في المائة التي وصل إليها عام 2006. وانخفضت في المقابل فوائض الصين واليابان ومجموعة من البلدان المصدرة للنفط، حيث انخفض فائض الصين من 10 في المائة من الناتج المحلي الإجمالي في عام 2007 إلى نحو 2 في المائة حاليا. وعلى هذا الأساس، ينبغي أن يركز تنسيق سياسة الاقتصادي الكلي على الصعيد الدولي في الوقت الحالي على تعزيز الانتعاش العالمي وإيجاد فرص العمل، ولكن ليس بالضرورة على استهداف الحسابات الجارية المتوازنة في الاقتصادات الرئيسية في الأجل القصير.
	49 - ولا بد أيضا من تنسيق السياسات على الصعيد الدولي لتخفيف الآثار غير المباشرة المترتبة على تدابير السياسة النقدية غير التقليدية المعتمدة في الاقتصادات المتقدمة النمو. ومن مصلحة جهات إصدار الأصول الاحتياطية الدولية وحملتها على حد سواء المحافظة على استقرار قيمة هذه العملات. وفي نفس الوقت، من المهم أيضا بالنسبة لجميع اقتصادات العالم تعزيز النمو الاقتصادي في اقتصادات البلدان الرئيسية التي تصدر العملات الاحتياطية الدولية والتي تعاني من الركود. غير أن هذه السياسات الداعمة للنمو قد يكون لها الأثر جانبي المتمثل في تخفيض قيمة العملات الوطنية. ولذا، فإن إيجاد التوازن بين هذين الهدفين المتلازمين مهمة صعبة على المصارف المركزية الرئيسية. وينبغي كبح التقلبات المفرطة لتدفقات رأس المال والأسعار الدولية للسلع الأساسية، حيث إنها تؤثر سلبا بصفة خاصة في البلدان النامية بسبب صغر حجم أسواقها وقدرتها المحدودة على التحوط.
	50 - ولا بد من التعاون والتنسيق على الصعيد الدولي للمضي قدما في إصلاح النظام المالي الدولي على عدة جبهات. فبعد مضي خمس سنوات من اندلاع الأزمة المالية العالمية، كان التقدم المحرز في الإصلاح التنظيمي المالي بطيئا، وواجه مقاومة متزايدة من جانب دوائر القطاع المالي. وأُحرز بعض التقدم في تعديل المعايير العالمية للأمان المالي في القطاع المصرفي. وأصدر نحو عشرة بلدان أنظمة مالية لتنفيذ اتفاقية بازل الثالثة، وتعهدت بلدان أخرى بالقيام بذلك خلال عام 2013. وأُحرز تقدم كذلك في تنفيذ الإصلاحات المتعلقة بالسندات المشتقة المتداولة خارج سوق الأوراق المالية. ومن جهة أخرى، لا يزال هدف التخلص من مقولة ”هذا أكبر من أن يفشل“ مسألة معلقة، ولم تصدر بعد توصيات عن مجلس تحقيق الاستقرار المالي فيما يتعلق بمراقبة القطاع المصرفي الموازي وتنظيمه. ويتعين بذل جهود أقوى لمعالجة المسائل المتعلقة بتجنب سداد الضرائب والتهرب الضريبي على الصعيد الدولي، لا سيما عن طريق اللجوء إلى الملاذات الضريبية.
	51 - ويجب إتمام المرحلة الحالية من إصلاح صندوق النقد الدولي والبنك الدولي لجعل هيكل الحوكمة في كل منهما أكثر تمثيلا واستجابة وخضوعا للمساءلة. فرغم إحراز تقدم في التصديق عام 2010 على إصلاحات صندوق النقد الدولي الخاصة بالحصص والحوكمة، فإن العملية لم تكتمل بعد. وينبغي التوصل بسرعة إلى حل لمسألة استعراض الصيغة الجديدة للحصص من أجل تعزيز صوت البلدان النامية ومشاركتها.
	52 - وينبغي أن يكفل التعاوني الدولي في مجال السياسات إتاحة الموارد الكافية للبلدان النامية، لا سيما أقل البلدان نموا والبلدان التي تملك فسحة مالية محدودة وتواجه احتياجات تمويلية كبيرة لتحقيق التنمية المستدامة والحد من الفقر. وقد انخفضت تدفقات المساعدة الإنمائية الرسمية من حيث قيمتها الحقيقية في عامي 2011 و 2012. وإذ لم يبق سوى 000 1 يوم من الموعد المحدد لتحقيق الأهداف الإنمائية للألفية، ينبغي للجهات المانحة الدولية أن تضاعف جهودها من أجل الوفاء بالالتزامات الحالية. فهذه الموارد تمس حاجة البلدان النامية إليها بغية الإسراع بالتقدم نحو تحقيق الأهداف الإنمائية بحلول نهاية عام 2015، وإرساء أساس متين للتنمية المستدامة في الأمد البعيد بعد عام 2015.

