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    ٢٠١٦دورة عام 
  ٢٠١٦تموز/يوليه   ٢٧ - ٢٠١٥تموز/يوليه  ٢٤

  من جدول الأعمال ٥البند 
        الجزء الرفيع المستوى

  *٢٠١٦ية في العالم في منتصف عام الاقتصادالحالة والتوقعات     
    

  موجز  

لا يــزال النمــو العــالمي الضــعيف مســتمرا، ممــا يشــكل تحــديا أمــام تنفيــذ خطــة التنميــة    
في المائـة فقـط    ٢,٤. ومن المتوقع أن ينمو الناتج الإجمالي العـالمي بنسـبة   ٢٠٣٠المستدامة لعام 

، وهـذا يعكـس تنقيحـات    ٢٠١٥، أي بنفس المعدل الضعيف المسـجل في عـام   ٢٠١٦في عام 
بالنسبة لبلدان كثيرة في أفريقيا، ورابطـة الـدول المسـتقلة وأمريكـا اللاتينيـة      نزولية كبيرة للنمو 

. ويظـل الضـعف   ٢٠١٥ومنطقة البحر الكاريبي مقارنـة بالتوقعـات في كـانون الأول/ديسـمبر     
ــالمي،       ــى النمــو الع ــا عل ــة النمــو يشــكل عبئ ــي في الاقتصــادات المتقدم المســتمر في الطلــب الكل

النمو في العديد من الاقتصادات المصدرة للسـلع الأساسـية بسـبب    حين يزداد تضاؤل آفاق  في
انخفــاض أســعار هــذه الســلع وتزايــد أوجــه الاخــتلال المــالي والاخــتلال في الحســابات الجاريــة   
وتشــديد السياســات. وتــردت آفــاق النمــو القاتمــة أصــلا بســبب الصــدمات المرتبطــة بــالظواهر 

تــدفقات الكــبيرة لــرؤوس الأمــوال إلى الخــارج في  المناخيــة الشــديدة والتحــديات السياســية وال 
  كثير من المناطق النامية.

  
  

(منشــورات الأمــم  ٢٠١٦الحالــة والتوقعــات الاقتصــادية في العــالم لعــام  تتضــمن هــذه الوثيقــة تحــديثاً لتقريــر    *  
   .٢٠١٦ادر في كانون الثاني/يناير ) الصE.15.II.C.2 المتحدة، رقم المبيع
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وتظل احتمالات تدهور الاقتصـاد العـالمي شـديدة في ظـل ضـعف الطلـب، وانخفـاض          
الاستثمار، وانخفاض أسعار السـلع الأساسـية، وتقلـب الأسـواق الماليـة. وقـد دفعـت الضـغوط         

د النقــدي المســاير للــدورات الاقتصــادية في العديــد مــن   التضــخمية العالميــة المتباينــة إلى التشــدي 
الاقتصادات النامية، مقابل زيادة تخفيف ضـوابط السياسـة النقديـة في منطقـة اليـورو واليابـان،       
ــات المتحــدة.      ــاطي الاتحــادي للولاي ــدة مــن جانــب الاحتي وإلى تــأخيرات في رفــع أســعار الفائ

ئــدة العالميــة تقلــب تــدفقات رؤوس الأمــوال     ويمكــن أن تفــاقم زيــادة التبــاين في أســعار الفا    
وضغوط أسعار الصرف في الاقتصادات الناميـة. وبإمكـان زيـادة تنسـيق السياسـات فيمـا بـين        
البلدان أن تخفـف مـن الآثـار السـلبية لعـدم اتسـاق السياسـات ومـن واحتـواء تقلـب الأسـواق            

السياســة النقديــة   الماليــة. وهنــاك أيضــا حاجــة متزايــدة إلى خفــض الاعتمــاد الشــديد علــى        
  باستغلال الفسحة المالية المتاحة وغير ذلك من تدابير السياسة العامة لتعزيز النمو العالمي.
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  اتجاهات الاقتصاد الكلي على الصعيد العالمي    - أولا   
  آفاق النمو العالمي    

في لا يــزال النشــاط الاقتصــادي في الاقتصــاد العــالمي فــاترا، واحتمــال حــدوث تحــول     - ١
ضئيلا. ويشكل تباطؤ النمو العالمي الذي طال أمده تحديا أمام تنفيذ خطة التنميـة   ٢٠١٦ عام

، ذلك أن قيود التمويل لا تزال ضـخمة. وقـد اسـتقرت الأسـواق الماليـة      ٢٠٣٠المستدامة لعام 
لأن أســعار الأســهم وأســعار  ٢٠١٦العالميــة إلى حــد كــبير بعــد فتــرة اضــطراب في بدايــة عــام  

لأولية والعملات في الاقتصادات الناشئة قد استعادت الخسائر المتكبدة في بداية السـنة.  السلع ا
الحالـة  ومع ذلك، لا يزال الاقتصـاد العـالمي يواجـه قـوى معاكسـة كـبرى أشـير إليهـا في تقريـر          

من المستبعد أن تخف حدا في المستقبل القريـب.   ٢٠١٦والتوقعات الاقتصادية في العالم لعام 
ــن ا ــالمي بنســبة     وم ــاتج الإجمــالي الع ــو الن ــع أن ينم ــام    ٢,٤لمتوق ــط في ع ــة فق ،  ٢٠١٦في المائ

نقطـة   ٠,٥. وهـذا يمثـل تنقيحـا نزوليـا كـبيرا قـدره       ٢٠١٥بنفس المعـدل المسـجل في عـام     أي
. كمـــا تظـــل آفـــاق النمـــو  ٢٠١٥مئويـــة للتوقعـــات المبلـــغ عنـــها في كـــانون الأول/ديســـمبر  

أدنى بكــثير مــن اتجاهــات مــا قبــل الأزمــة، وســتلقي فتــرة         ٢٠١٧الاقتصــادي العــالمي لعــام   
ــة ــة الأجــل       طويل ــات الطويل ــها علــى الإمكان ــة وضــعف الاســتثمار بثقل ــطء نمــو الإنتاجي مــن ب

  للاقتصاد العالمي.
كـبيرة في معـدلات النمــو في العديـد مــن     وتعكـس التوقعـات المنقحــة تسـويات نزوليــة     - ٢

البلــدان في أفريقيــا ورابطــة الــدول المســتقلة وأمريكــا اللاتينيــة ومنطقــة البحــر الكــاريبي، حيــث 
تسبب تشديد السياسات في تفاقم الآثار المترتبة على سلسلة من الصدمات الضـارة. وتسـببت   

في عجــز كــبير في  ٢٠١٥وبر زيــادة انخفــاض أســعار الســلع الأساســية منــذ تشــرين الأول/أكت ــ
الأرصدة المالية وأرصدة الحسابات الجاريـة وفي خفـض أسـعار الصـرف في العديـد مـن البلـدان        
المصدرة للسلع الأساسية في تلك المناطق، في حين أدى الجفـاف الشـديد المـرتبط بآثـار ظـاهرة      

الغذائيـة في أجـزاء مـن     النينيو إلى هبوط حاد في الناتج الزراعي وطفرات محلية في أسـعار المـواد  
، ممـا زاد مـن التضـخم وأفضـى إلى     )١(أفريقيا وآسـيا وأمريكـا اللاتينيـة ومنطقـة البحـر الكـاريبي      

تشــديد السياســات النقديــة في عــدد مــن الاقتصــادات. وفي الوقــت نفســه، أفضــت الصــعوبات 
الضـغوط الكـبيرة    السياسية الداخلية وغيرها من العوامل المحلية الخاصة ببلدان محـددة إلى تفـاقم  

ــه         ــى وج ــدين. وعل ــاع مســتويات ال ــوال إلى الخــارج وارتف ــدفقات رؤوس الأم ــن ت الناجمــة ع
الخصــوص، اتضــح أن الركــود في البرازيــل والاتحــاد الروســي أطــول وأعمــق ممــا كــان متوقعــا،  

__________ 

 World Economic Situation and Prospectsللاطــلاع علـــى تحليـــل للأثـــر الاقتصــادي لظـــاهرة النينيـــو، انظـــر     )١(  

Monthly Briefing No. 89 (April 2016). 
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ــة هامــة. وعمومــا، فــإن النمــو الاقتصــادي في البلــدان الناميــة في عــام      ولــه ــار إقليمي  ٢٠١٦آث
. وإذا أُخــذ في الاعتبــار ٢٠١٥في المائــة المســجلة في عــام  ٣,٨ســتبعد أن يتجــاوز نســبة الم مــن

نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي فـإن تبـاطؤ نمـو هـذا النـاتج في كـثير مـن المنـاطق الناميـة          
  واضح بشكل خاص (الشكل الأول).

    
  الشكل الأول

  الناتج المحلي الإجمالينمو الناتج المحلي الإجمالي ونصيب الفرد من 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
    
  إدارة الشؤون الاقتصادية والاجتماعية.   :المصدر  

  تشمل التقديرات والتوقعات.  *  
    
ــة          - ٣ ــة النقدي ــدابير لتشــديد السياس ــاذ ت ــت الضــغوط التضــخمية وراء اتخ وفي حــين كان
الأساســية أدت إلى العديــد مــن الاقتصــادات الناميــة، فــإن زيــادة التــدهور في أســعار الســلع    في

اتخاذ تدابير إضافية لتخفيف القيود النقدية في منطقة اليورو واليابـان اللـتين تنتـهجان سياسـات     
. ويتوقـع الآن أن يرجـئ الاحتيـاطي الاتحـادي للولايـات المتحـدة مـرة        )٢(أسعار الفائدة السـلبية 

د التباينــات بــين . ونظــرا لتزايــ٢٠١٦أخـرى رفــع أســعار الفائــدة حــتى الجــزء الأخـير مــن عــام   

__________ 

 World Economicللاطــلاع علــى مناقشــة للمخــاطر المحتملــة المرتبطــة بسياســات أســعار الفائــدة الســـلبية،            )٢(  

Situation and Prospects Monthly Briefing No. 88 (March 2016). 
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أســعار الفائــدة علــى الصــعيد العــالمي، مــن المحتمــل أن تــزداد مــرة أخــرى التقلبــات في أســعار      
الصرف وتدفقات رؤوس الأموال وتشتد المخاطر الماليـة وتضـعف الآفـاق الاقتصـادية العالميـة.      

أن تخفـف مـن    ويمكن لزيادة التنسيق بين المصارف المركزية الرئيسية في البلـدان المتقدمـة النمـو   
الآثار الضـارة علـى البلـدان الناميـة الـتي تواجـه خيـارات سياسـاتية صـعبة في سـياق سـعيها إلى            
تحقيق التوازن بين هدفيها المتمثلين في حفز النمـو الاقتصـادي، والحفـاظ علـى مسـتوى معتـدل       

  من التضخم وعلى استقرار العملات والاستقرار المالي.
    

  ١الجدول 
    ٢٠١٧-٢٠١٤ي، نمو الناتج العالم

  (التغير السنوي بالنسبة المئوية)
  

          

الــــــتغير مقارنـــــــةً بالحالـــــــة  
ــادية في  والتو ــات الاقتصــ قعــ

  ٢٠١٦العالم لعام 
  ٢٠١٧  ٢٠١٦  (ب)٢٠١٧  (ب)٢٠١٦  (أ)٢٠١٥  ٢٠١٤  

  ٠,٤-  ٠,٥-  ٢,٨  ٢,٤  ٢,٤  ٢,٦ العالم              
  ٠,٤-  ٠,٤-  ١,٩  ١,٨  ١,٩  ١,٧ الاقتصادات المتقدمة النمو
  ٠,٣-  ٠,٤-  ٢,٥  ٢,٢  ٢,٤  ٢,٤ الولايات المتحدة الأمريكية

  ٠,١-  ٠,٨-  ٠,٥  ٠,٥  ٠,٥  ٠,١- اليابان
  ٠,٢-  ٠,١-  ٢,٠  ١,٩  ١,٩  ١,٤ الاتحاد الأوروبي

أعضــــاء الاتحــــاد الأوروبي الخمســــة   
  ٠,٢-  ٠,٢-  ١,٩  ١,٨  ١,٨  ١,٢ عشر الأصليون

  ٠,٣-  ٠,٠  ٢,٩  ٣,٠  ٣,٤  ٢,٧ أعضاء الاتحاد الأوروبي الجدد  
  ٠,٢-  ٠,٢-  ١,٨  ١,٧  ١,٧  ٠,٩ منطقة اليورو  

  ٠,٧-  ٠,٤-  ١,٩  ١,٧  ١,٧  ٢,٤ البلدان المتقدمة النمو الأخرى
  ٠,٨-  ٢,٠-  ١,١  ١,٢-  ٢,٨-  ٠,٩ الاقتصادات المارة بمرحلة انتقالية

  ٠,٤-  ٠,٣-  ٢,٦  ٢,٣  ٢,٠  ٠,٢ جنوب شرق أوروبا
  ٠,٧-  ٢,٠-  ١,١  ١,٣-  ٣,٠-  ٠,٩ رابطة الدول المستقلة وجورجيا

  ٠,٦-  ١,٩-  ٠,٦  ١,٩-  ٣,٧-  ٠,٦ الاتحاد الروسي
  ٠,٤-  ٠,٥-  ٤,٤  ٣,٨  ٣,٨  ٤,٤ الاقتصادات النامية

  ١,٠-  ١,٦-  ٣,٤  ٢,٨  ٣,٠  ٣,٨ أفريقيا
  ٠,٩-  ١,٧-  ٣,٢  ٢,٤  ٣,٠  ١,٨ شمال أفريقيا  
  ٠,٤-  ٠,٧-  ٦,٢  ٦,١  ٥,٧  ٦,٥ شرق أفريقيا  
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الــــــتغير مقارنـــــــةً بالحالـــــــة  
ــادية في  والتو ــات الاقتصــ قعــ

  ٢٠١٦العالم لعام 
  ٢٠١٧  ٢٠١٦  (ب)٢٠١٧  (ب)٢٠١٦  (أ)٢٠١٥  ٢٠١٤  

  ٠,٤  ٠,٢-  ٤,٦  ٤,١  ٣,٠  ٥,٨ وسط أفريقيا                
  ١,٤-  ١,٨-  ٣,٩  ٣,٤  ٣,٣  ٦,١ غرب أفريقيا  
  ١,٢-  ١,٧-  ٢,١  ١,٣  ١,٩  ٢,٧ الجنوب الأفريقي  

  ٠,٠  ٠,١-  ٥,٨  ٥,٧  ٥,٧  ٦,١ شرق وجنوب آسيا
  ٠,٠  ٠,١-  ٥,٦  ٥,٥  ٥,٧  ٦,١ شرق آسيا

  ٠,٠  ٠,٠  ٦,٥  ٦,٤  ٦,٩  ٧,٣ الصين  
  ٠,٢-  ٠,١-  ٦,٨  ٦,٦  ٦,١  ٦,٣ جنوب آسيا

  ٠,٠  ٠,٠  ٧,٥  ٧,٣  ٧,٣  ٧,٢ الهند  
  ٠,٣-  ٠,٠  ٢,٧  ٢,٤  ٢,٨  ٢,٨ غرب آسيا

  ١,٢-  ١,٣-  ١,٥  ٠,٦-  ٠,٦-  ١,٠ أمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكاريبي
  ١,٥-  ١,٨-  ٠,٩  ١,٩-  ١,٩-  ٠,٥ أمريكا الجنوبية

  ٢,١-  ٢,٦-  ٠,٢  ٣,٤-  ٣,٨-  ٠,١ البرازيل  
  ٠,٥-  ٠,٢-  ٢,٩  ٢,٧  ٢,٨  ٢,٥ المكسيك وأمريكا الوسطى

  ٠,٦  ٠,٢-  ٣,٩  ٣,٤  ٤,٠  ٣,٤ الكاريبيمنطقة البحر 
  ٠,١-  ٠,٨-  ٥,٥  ٤,٨  ٣,٩  ٥,٦ أقل البلدان نموا
             بنود تذكيرية
(ج)التجارة العالمية

 ٠,٦-  ٠,٩-  ٤,١  ٣,١  ٢,٤  ٣,٤  
نمــو النــاتج العــالمي مــع معــاملات التــرجيح  

  ٠,٣-  ٠,٥-  ٣,٦  ٣,١  ٣,٠  ٣,٣  المستندة إلى تكافؤ القوة الشرائية
  
  إدارة الشؤون الاقتصادية والاجتماعية.  :المصدر  

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

    
  تدفقات رؤوس الأموال وأسعار الصرف

تظــل الاقتصــادات الناميــة الكــبيرة عرضــة لتقلــب تــدفقات رؤوس الأمــوال ولضــغوط    - ٤
، فـإن مسـتوى   ٢٠١٦غم من بعض الانتعاش في الأشهر الأولى مـن عـام   أسعار الصرف. وبالر

مـن المتوقـع أن يسـتمر، وإن كـان      ٢٠١١الكساد في تدفقات رؤوس الأموال بالقياس إلى عام 
ذلك بدرجة أقل مقارنة بتراجـع رأس المـال الحـاد الـذي حـدث في العـام الماضـي. وبـالنظر إلى         
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، بلــغ صــافي ٢٠١٥نمــو والاقتصــادات الناشــئة في عــام تقلــص الفجــوة بــين البلــدان المتقدمــة ال
بليون دولار، حيث تراجـع إجمـالي    ٥٧٠تدفقات رؤوس الأموال من هذه الأخيرة إلى الخارج 

تريليــون  ١,٢بعــد أن بلــغ في المتوســط    - بليــون دولار ٢٩٠التــدفقات الــواردة ليصــل إلى   
ــامي   ــين عـ ــالي التـــدفقات إلى   - ٢٠١٤و  ٢٠١٠دولار بـ ــارج وبلـــغ إجمـ بليـــون  ٨٦٠ الخـ

. وسجلت تدفقات رؤوس الأموال من الصين إلى الخارج ارتفاعـا كـبيرا، ممـا يعكـس     )٣(دولار
جهود الشركات للحد من تعرضها للديون المقومة بالدولار وتوقعات انخفاض قيمـة الـرنمينبي.   

ا انخفضـت في  وعلى الرغم من أن تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر لا تزال قوية عموما، فإ ـ
  .)٤(أفريقيا وأمريكا اللاتينية والاقتصادات المارة بمرحلة انتقالية

، انخفضــت عائــدات الســندات   “الهــروب إلى الأمــان ”وعلــى خلفيــة تزايــد نشــاط      - ٥
الحكومية في البلدان المتقدمة النمـو وسـجلت أسـعار الـذهب أعلـى زيـادة ربـع سـنوية لهـا منـذ           

ين تراجعت أسواق الأسهم العالمية وأسـعار الـنفط في خضـم    أكثر من عقدين من الزمن، في ح
تزايد تقلبات أسعار العملات. وشهدت الأسواق الماليـة وأسـواق السـلع الأساسـية قـدرا هامـا       

، كما شهدت أيضـا تـدفقات   ٢٠١٦من الاستقرار وتعافت من الخسائر المتكبدة في بداية عام 
البرازيل والهند والفلـبين ومقاطعـة تـايوان الصـينية      رؤوس الأموال إلى البلدان النامية، ولا سيما

بعض الانتعاش. وسيكون مـن الصـعب المحافظـة علـى هـذه الزيـادة الأوليـة في تـدفقات رؤوس         
الأمـــوال بـــالنظر إلى أن آفـــاق النمـــو في الاقتصـــادات الناشـــئة لا تـــزال قاتمـــة، فنطـــاق الـــدعم 

يـزال إفـراط القـدرة الإنتاجيـة وانخفـاض       السياساتي محـدود في العديـد مـن البلـدان، في حـين لا     
أسعار السلع الأساسية يلقيان بثقلهما على الطلب على الاستثمار. وبدون زيـادة التنسـيق بـين    
المصــارف المركزيــة الرئيســية في البلــدان المتقدمــة النمــو، قــد تكــون لاتســاع التبــاين في أســعار   

بة علـى تـدفقات حافظـات الأوراق الماليـة     آثار كبيرة غـير متناس ـ  ٢٠١٧الفائدة العالمية في عام 
  إلى البلدان النامية، مع تجدد الضغوط على أسعار الصرف.  

تحــديا  ٢٠١١ويشــكل الانخفــاض الحــاد في صــافي تــدفقات رؤوس الأمــوال منــذ عــام    - ٦
كبيرا للاقتصادات الناشئة لأا تكابد من أجل تنشيط النمـو والطلـب علـى الاسـتثمار في بيئـة      

يها أسعار السلع الأساسـية. وتـؤدي تـدفقات رؤوس الأمـوال إلى الخـارج عـادة إلى       تراجعت ف
خفــض أســعار الصــرف وهبــوط أســعار الأســهم، وبــذلك تــزداد نســب الــدين إلى رأس المــال    
وضغوط الحد من الاستدانة واحتمالات التخلف عن السداد. وتقيد الضـغوط المتصـلة بالعملـة    

__________ 

  )٣(  Institute of International Finance, Capital Flows to Emerging Markets (January 2016). 

  )٤(  United Nations Conference on Trade and Development, Global Investment Trends Monitor, No. 22 

(Geneva, 20 January 2016). 
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طر العديـد مـن الاقتصـادات الناشـئة، بمـا في ذلـك كولومبيـا،        فسحةَ السياسات النقدية، مما اض
ومصر، والمكسيك، ونيجيريا، وجنوب أفريقيا، إلى زيـادة أسـعار الفائـدة في الأشـهر الأخـيرة،      
علــى الــرغم مــن تــردي التوقعــات الاقتصــادية. ويتطلــب تــزامن الانخفــاض في تــدفقات رؤوس  

هيكليـة وفي مجــال الاقتصــاد الكلــي، ممــا قــد  الأمـوال وأســعار الســلع الأساســية تســويات هامــة  
يؤدي بدوره إلى حدوث ضـائقة ماليـة وإلى زيـادات في تكـاليف التمويـل الخـارجي والتخلـف        
ــادة احتمــــال حــــدوث أزمــــة          ــركات أو الــــديون الســــيادية وزيــ ــن ســــداد ديــــون الشــ عــ

علـى  والاقتصادات المعرضة بصـفة خاصـة هـي الاقتصـادات الموجهـة للتصـدير والمعتمـدة         دين.
السلع الأساسية، ولا سيما تلك التي لديها عجز كبير نسبيا في الحساب الجـاري وديـون هامـة    

  مقومة بالدولار.
وحتى الآن أتاحت المستويات العاليـة مـن الاحتياطيـات الدوليـة وزيـادة مرونـة أسـعار          - ٧

ؤوس الصرف في العديد من الاقتصـادات هـامش أمـان للتعامـل تـدريجيا مـع تراجـع تـدفقات ر        
الأموال. وفي المدى القريب، قد تظـل إمكانـات تخفيـف ضـوابط السياسـات النقديـة المعاكسـة        
للدورات الاقتصادية في العديد من الاقتصادات الناشئة محدودة. وقد تحتـاج البلـدان الناميـة إلى    
استخدام الضوابط التحوطية على مستوى الاقتصاد الكلي، وفي بعض الحالات، ضـوابط رأس  

ــدفقات رؤوس الأمــوال المفرطــة      المــال ــق اســتقرار ت ــة مــن أجــل تحقي المحــددة الهــدف والانتقائي
وتقلب أسعار الصرف. وتحسين آفاق النمو رغم العديد من المصاعب يظل أساسا اسـتراتيجية  
رئيســية للعديــد مــن البلــدان الناميــة مــن أجــل اســتعادة دورة أفضــل فيمــا بــين تــدفقات رؤوس  

  لتنمية.الأموال والاستثمار وا
  

  التدفقات التجارية وأسعار السلع الأساسية    
ن م ـتعافى قلـيلا  سـي ، حيـث  ٢٠١٦من المتوقع أن يظل نمو التجارة العالمية فاترا في عام   - ٨

هــذه و. ٢٠١٦في المائــة في عــام  ٣,١نســبة ليبلــغ  ٢٠١٥عــام ل التقديريــةفي المائــة  ٢,٤نســبة 
 ٢٠١٥أحــدث بيانــات تجــارة البضــائع مــن الربــع الأخــير لعــام     تواضــعة تــدعمهاالم التوقعــات

، وإن ثبــت أن تجــارة الخــدمات أكثــر قــدرة علــى التكيــف.   ٢٠١٦والأشــهر الأولى مــن عــام  
أوروبا الغربية، دفـع التجـارة العالميـة    في ، لا سيما النمو وينبغي أن تواصل الاقتصادات المتقدمة

. ويتوقـع أن يشـهد نمـو التجـارة في البلـدان الناميـة في       خلال الفترة المشـمولة بالتوقعـات  للأمام 
ــة، تحســنا متواضــعا جــدا في         ــل محركــا للتجــارة العالمي ــت طوي ــذ وق ــتي تعــد من شــرق آســيا، ال

تشــهد س، في حــين يتوقــع أن تكــون رابطــة الــدول المســتقلة المنطقــة الوحيــدة الــتي ٢٠١٦ عــام
ضـــعف الآفـــاق الاقتصـــادية  ببســـب، ٢٠١٦انخفـــاض الصـــادرات بالقيمـــة الحقيقيـــة في عـــام 

والتوترات الجغرافية السياسية. وجرى التوقيع على الاتفاق التجاري الإقليمـي الضـخم، اتفـاق    
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في المائـة مـن    ٤٠بلدا تمثل نسبة  ١٢من جانب  ٢٠١٦شراكة المحيط الهادئ، في شباط/فبراير 
الممتـدة إلى سـنتين   تفـاق  علـى الا الناتج الإجمالي العالمي. ومع ذلـك، بـالنظر إلى فتـرة التصـديق     

لصـفقة التجاريـة   تلـك ا التي ستواجه عقبات سياسية في عدد من البلدان، لا يرجح أن يكون لو
    تأثير ملموس على التجارة العالمية في المستقبل القريب.

ــة العالميــة انخفضــت مــن      - ٩ وتــبين الإحصــاءات الأوليــة أن التجــارة في الخــدمات التجاري
، ويعــود ذلــك إلى حــد كــبير إلى ٢٠٠٩للمــرة الأولى منــذ عــام  ٢٠١٥حيــث القيمــة في عــام 

انخفاض قيمة العملات الرئيسية مقابل دولار الولايـات المتحـدة. ويعكـس الانخفـاض الحـاد في      
قيمــة تجــارة البضــائع جزئيــا أيضــا قــوة دولار الولايــات المتحــدة، فضــلا عــن انخفــاض مســتوى  

إلى حــد مــا بعــد المســتوى   الــنفط أســعارانتعــاش أســعار الســلع الأساســية. وعلــى الــرغم مــن   
في المائــة في  ١٧كانــت أقــل بنســبة فقــد في كــانون الثاني/ينــاير،  وصــلت إليــهالــذي المــنخفض 

ــارس  ــة بمســتويات أيلول/ســبتمبر    ٢٠١٦آذار/م ــاز   ٢٠١٥مقارن ــا انخفضــت أســعار الغ . كم
أن تظل أسـعار الـنفط عنـد     في المائة خلال الفترة نفسها. ويتوقع ٣٠بنسبة تزيد على الطبيعي 

، علـى الـرغم مـن أن توقعـات الأسـعار تظـل رهنـا ـامش         ٢٠١٦مستويات منخفضة في عـام  
  في الفرع الثالث أدناه.   ذلك بمزيد من الاستفاضة ةكبير من عدم اليقين، كما ترد مناقش

بعـض  أسـعار  وفي خضم اسـتمرار العـرض المفـرط في معظـم الأسـواق، شـهدت أيضـا          - ١٠
إمـا اسـتقرت    هافي مطلـع السـنة، لكن ـ   ادن الصناعية، بما في ذلك النحاس والحديد، انخفاض ـالمعا

في  ةطفيفــزيــادة . وتــزامن الانتعــاش مــع ٢٠١٦أو شــهدت انتعاشــا في الربــع الأول مــن عــام  
طلب الصين على المعادن، بما في ذلك النحاس والحديد والفـولاذ، ممـا يعكـس زيـادة متواضـعة      

ــاء المســاكن، ــل صــناعة  الاســتخدام لوالتوســع في بعــض الصــناعات الكثيفــة   في بن لنحــاس، مث
السيارات والطاقة المتجددة. بيد أن أسعار المعادن لا يرجح أن تتلقى دعمـا كـبيرا للطلـب مـن     

 المفرطـة  المسـتويات  معالجـة  إلىينتقل الاقتصـاد  س ـالصين خلال الفترة المشـمولة بالتوقعـات، إذ   
النينيـو القويـة علـى أسـعار اسـتهلاك      ظـاهرة  ورغم آثار  .)٥(السكني وللعرض الصناعي للإنتاج

ذلــك أن الغــذاء في عــدة بلــدان، واصــلت الأســعار الزراعيــة العالميــة الانخفــاض لعــدة ســنوات    
  لا تزال مرتفعة.   مستويات المخزون

  
   

__________ 

 .World Economic Situation and Prospects Monthly Bulletin No. 87 (February 2016)انظر المناقشة في   )٥(  
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  الشكل الثاني
    لصادرات وأسعار السلع الأساسيةلالنمو السنوي 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
      

  .المكتب الهولندي لتحليل السياسات الاقتصادية؛ إحصاءات الأونكتاد  :المصدر  
    

  أسواق العمل  
ــا إلى تطــورات أقــوى       - ١١ ــة وأوروب تشــير المؤشــرات الأخــيرة للولايــات المتحــدة الأمريكي

. بيد أن استمرار ضعف الاقتصاد العـالمي قـد ألحـق    النمو لسوق العمل في الاقتصادات المتقدمة
انتقاليـة، لا سـيما تلـك الـتي     الـتي تمـر بمرحلـة    في العديد من الاقتصادات النامية و العمالةب ضررا

عانت خسائر كـبيرة في الإيـرادات المتصـلة بالسـلع الأساسـية، مثـل البرازيـل ونيجيريـا. وعلـى          
عشـية   عـددهم مليـون   ٢٧عدد العـاطلين عـن العمـل حاليـا يفـوق بــ        الصعيد العالمي، يقدر أن

في العامين القادمين. وحـتى في البلـدان    زيادة أخرىهذا الرقم يسجل ويتوقع أن الأزمة المالية، 
لـه   وهـذا معـدلات البطالـة بـين الشـباب بشـكل خـاص،       ترتفـع  ذات البطالة المنخفضـة نسـبيا،   

فــي جنــوب آســيا فاجتماعيــة هامــة. كمــا يظــل ســوء نوعيــة الوظــائف مســألة ملحــة.  عواقـب 
 حيـث أكثر مـن ثلثـي العمـال ظـروف عمالـة هشـة،       اجه يووأفريقيا جنوب الصحراء الكبرى، 

عدمـة، ومسـتويات انعـدام الأمـن     نضـئيلة أو م  برامج الحماية الاجتماعيـة  الاستفادة منإمكانية 
منخفضـة ومتقلبـة. ويشـكل تفشـي البطالـة العالميـة وانعـدام الأمـن          لأجـور الوظيفي مرتفعة، وا

مية إلى تعزيـز النمـو الاقتصـادي الشـامل والمسـتدام      الوظيفي تحديا كبيرا أمام الجهود العالمية الرا
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ى في خطــة التنميــة المســتدامة   العمــل اللائــق للجميــع، علــى النحــو المتــوخ     تــوفير والعمالــة و
  .٢٠٣٠  لعام
  

  انبعاثات الكربون ونمو الناتج المحلي الإجمالي  
، ٢٠١٥عـام  ظلت انبعاثـات الكربـون المتصـلة بالطاقـة علـى الصـعيد العـالمي ثابتـة في           - ١٢
علـى  يضيف الدعم إلى فك الارتباط المحتمل بين النمـو الاقتصـادي ونمـو انبعاثـات الكربـون       مما

نمـو  ال لـئن كـان  . و“٢٠١٦عام لالحالة والتوقعات الاقتصادية في العالم ”المبين في تقرير النحو 
عكس أيضـا التحـولات في   يإلى حد ما ضعف الاقتصاد العالمي، فإنه  يعكسلانبعاثات الراكد ل

مصادر الطاقة نحـو الطاقـة المتجـددة، فضـلا عـن التحـولات الهيكليـة نحـو الأنشـطة الاقتصـادية           
المنخفضــة الانبعاثــات في بعــض البلــدان الكــبيرة، ولا ســيما في الصــين. وســجل الاســتثمار في   

ة الالتزامـات  ، ويعزى ذلك أساسـا إلى زيـاد  ٢٠١٥الطاقة المتجددة رقما قياسيا جديدا في عام 
في البلدان النامية. وبينما يواصل الدعم القوي للسياسات حفز مصادر الطاقة المتجددة، يمكـن  

ــذا الاتجــاه الإيجــابي أيضــا إلى     ــزى ه ــادة إدراكأن يع ــة  لكــونالمســتثمرين المؤسســيين   زي الطاق
  ومنخفض المخاطر نسبيا. امستقر ااستثمار تشكلالمتجددة 

    
  قتصادية حسب المناطقالتوقعات الا  - ثانيا   

  الاقتصادات المتقدمة النمو    
عـام   في أواخـر تباطأ زخم النمـو بصـورة كـبيرة في بعـض الاقتصـادات المتقدمـة النمـو          - ١٣

جزئيا سياسة نقدية أكثر مرونة، من الواضـح   عوضت عنه. وفي حين أن هذا التدهور ٢٠١٥
يكـون لهـا سـوى تـأثير ضـئيل علـى       ألا  ، ويمكن توقـع ما برحت تفقد فعاليتهاأن زيادة الحوافز 
مـن أجـل   ، تعتمد البلدان المتقدمة النمو أساسا علـى السياسـة النقديـة    ٢٠١٠النمو. ومنذ عام 

 أقـوى ماليـة   اتأكثر توازنا تدعمه سياس من السياساتدعم اقتصاداا. ويمكن أن يوفر مزيج 
  س الحاجة إليه.تم العالمي للاقتصادتنسيقه بين أكبر الاقتصادات زخما  ويجري

في المائـة   ٢,٢نمـو النـاتج المحلـي الإجمـالي نسـبة       بلـغ وفي الولايات المتحـدة، يتوقـع أن ي    - ١٤
الـزخم في عــام  فقــد انتعـاش الاســتثمار التجـاري في الولايــات المتحـدة    ف. ٢٠١٦فقـط في عــام  

بشـكل   حاد في الربع الأخـير. ومؤشـرات سـوق العمـل مؤاتيـة      أفضى إلى انخفاض، مما ٢٠١٥
ــا يعكــس        ــات إجهــاد، مم ــة وصــناعات التعــدين تظهــر علام عــام، ولكــن الصــناعات التحويلي

في المائـة مــن   ١٣الــدولار، الـذي ارتفعــت قيمتـه بنســبة   ارتفــاع سـعر  انخفـاض أســعار الـنفط و  
في التضــخم، لا يــزال   الزيــادة. ورغــم بعــض  ٢٠١٥حيــث القيمــة الفعليــة الاسميــة في عــام     
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في المائــة، ويتوقــع أن يظــل الاحتيــاطي الاتحــادي حــذرا بشــأن   ٢ التضــخم الأساســي أقــل مــن
  زيادة ارتفاع أسعار الفائدة.  

لأربــاع الأخــيرة، قــد أظهــر نمــو النــاتج المحلــي الإجمــالي في اليابــان تقلبــات كــبيرة في ا و  - ١٥
 تيسـير الشـروط   زيـادة يزال الاقتصاد يعاني من ضـعف الاسـتهلاك الأسـري. وبـالرغم مـن       ولا

ارتفاع قيمـة الـين في الفتـرة الأخـيرة يلقـي بثقلـه        سيظل، ٢٠١٦في كانون الثاني/يناير  ةالنقدي
، ويتوقـع أن يبلـغ متوسـط نمـو النـاتج المحلـي الإجمـالي        ٢٠١٧-٢٠١٦على الاقتصاد في الفترة 

ضـريبة  المقترحـة في  زيـادة  الفي المائة في كلتا السنتين. وهذا يفترض أنه سيتم إرجاء  ٠,٥نسبة 
ــررة في نيســان/أبريل  الاســ ــذتإذا  ولكــن. ٢٠١٧تهلاك المق ــادة الضــريبية، يمكــن أن    نف الزي

  .  ٢٠١٧زلق اليابان مجددا إلى الركود في عام ـتن
 ٢٠١٦في المائـــة في عـــام   ١,٩اقتصـــاد الاتحـــاد الأوروبي بنســـبة    ينمـــوويتوقـــع أن   - ١٦

طفيــف بالمقارنــة مــع   لا يمثــل ســوى تنقــيح نــزولي    وهــذا ، ٢٠١٧في المائــة في عــام   ٢,٠ و
تحسن ظروف سـوق العمـل   ولئن كان . “٢٠١٦والتوقعات الاقتصادية في العالم لعام  الحالة”

تزايـد عـدم الـيقين الاقتصـادي العـالمي       فـإن الاستهلاك الخاص في عدد من الاقتصـادات،  يدعم 
الاستثمارات التجارية. ويعوق ضعف الطلب من الصين وانكماش ظـروف استكشـاف   يعوق 

اقة العالمية والاستثمار فيها قطاع تصنيع السـلع الرأسماليـة علـى وجـه الخصـوص. وفي حـين       الط
يمكن أن يعطي التوسع المالي دفعة قوية للنمـو تشـتد الحاجـة إليهـا، لا يـزال ارتفـاع مسـتويات        

  ول دون زيادة الدور الداعم للسياسة المالية في أوروبا.يحالديون والقيود السياسية 
  

  الاقتصادات التي تمر بمرحلة انتقالية    
لقــد نقحــت التوقعــات الاقتصــادية في الأجــل القريــب لمنطقــة رابطــة الــدول المســتقلة      - ١٧

، والأثــر  مؤاتــاة نــزولا علــى خلفيــة انخفــاض أســعار الطاقــة الدوليــة، والبيئــة العالميــة الأقــل          
ليـة. ومـن بـين البلـدان الرئيسـية      الانكماشي لتشديد السياسات المالية، والتقلبـات السياسـية المح  

انخفاضـا  أذربيجـان وكازاخسـتان والاتحـاد الروسـي      كل من المصدرة للطاقة، يتوقع أن تسجل
ــي الإجمــالي في عــام    ــاتج المحل ــذي شــهدته     ٢٠١٦في الن ــرغم مــن بعــض التحســن ال ــى ال . وعل

ــاد ا       ــي الإجمــالي في الاتح ــع أن يــنكمش النــاتج المحل ــديناميات الشــهرية، يتوق لروســي بنســبة  ال
الاســـتثمار  انخفـــاضوزيـــادة  ةالماليـــتشـــديد السياســـة بســـبب  ٢٠١٦في المائـــة في عـــام  ١,٩

، بينمــا تســتمر الجــزاءات الدوليــة. ومــن بــين البلــدان المســتوردة للطاقــة، ينوالاسـتهلاك الخاص ــ
ــا في عــام    ــع ركــود اقتصــاد أوكراني ــد ٢٠١٦يتوق ــاق   ت. وق ــق الاتحــاد الروســي اتف كــون لتعلي

ة الحرة مع أوكرانيا وفرض حصار غذائي آثار ملموسة على الاقتصـاد الأوكـراني، علـى    التجار
ــة    ــرغم مــن التجــارة الثنائي . وتتوقــع معــدلات نمــو مــنخفض عمومــا لأصــغر    الضــعيفة أصــلا ال
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على خلفية تقلص كـبير في التحـويلات الماليـة     ٢٠١٦اقتصادات رابطة الدول المستقلة في عام 
مجمـوع النـاتج   و. ٢٠١٥روسي، وانخفاض حاد في قيمة العملات في عام من الاتحاد الالقادمة 

في المائـــة في  ٣,٠المحلــي الإجمــالي لرابطــة الــدول المســـتقلة وجورجيــا، الــذي تقلــص بنســبة         
، ثم يعـود  ٢٠١٦في المائـة في عـام    ١,٣بنسـبة  من المتوقع أن يتقلص مرة أخـرى  ، ٢٠١٥ عام

. ومـن المتوقـع أن يعتـدل التضـخم     ٢٠١٧لمائة في عام في ا ١,١إلى تسجيل نمو متواضع بنسبة 
مع تثبيت أسعار العملات، لكنه سيبقى بمعدل عشري في بعض الحـالات. وفي الوقـت نفسـه،    

عمال المهاجرين من القوقـاز  البطالة، ولا سيما بسبب تضاؤل الفرص المتاحة للترتفع يتوقع أن 
  الوسطى.  وآسيا

في  ٢٠١٦ات النقديـة بعــض الشـيء في مطلــع عــام   وعلـى الــرغم مـن تخفيــف السياس ــ   - ١٨
انخفاض تقلبات أسعار الصـرف وتبـاطؤ التضـخم، لا تـزال آفـاق الاسـتثمار علـى المـدى          ضوء

بسبب ضعف القطاع المصرفي على وجـه الخصـوص.   ذلك ستفحل يالقريب في المنطقة قاتمة، و
تحــاد الروســي  ويــأتي هــذا في أعقــاب عــدة ســنوات مــن ضــعف الاســتثمار (لا ســيما في الا       

ــو    ــاتج والنمـ ــتقبل النـ ــدد مسـ ــر الـــذي يهـ ــا)، الأمـ ــتمل وأوكرانيـ ــو  ينالمحـ ــيط النمـ ــة تنشـ . وبغيـ
برامج خصخصـة طموحـة، الأمـر الـذي مـن       تنفيذ العديد من الحكومات في ينظرالاقتصادي، 

العجـز المـالي ولكنـه قـد يـؤثر سـلبا في العمالـة. كمـا يجـري          أوجـه  شأنه أن يساعد علـى تمويـل   
حتياطيات المالية، مثل صناديق الثروة السيادية، لتلبية الالتزامـات الماليـة الحاليـة. وفي    سحب الا

حين أن عددا من بلـدان رابطـة الـدول المسـتقلة قـد وضـع تـدابير ماليـة لمكافحـة الأزمـات مـن            
جتماعيــة المترتبــة علــى الركــود،  أجــل دعــم بعــض الصــناعات والتخفيــف مــن حــدة الآثــار الا  

  ا.  تماقف المالي الشامل في المنطقة يزال الموق  لا
ــدول          - ١٩ ــع أســواق صــادرات ال ــدول المســتقلة، وتنوي ــة ال ــع اقتصــادات رابط ويظــل تنوي

زال يشـكل امتـداد فتـرة انخفـاض     ي ـالتحدي الرئيسـي علـى المـدى المتوسـط. ولا     هو الصغرى، 
لمنطقــة، إلى جانــب مــواطن الضــعف في النظــام المصــرفي      علــى ا  اكــبير اأســعار الــنفط خطــر  

  والتحديات الجغرافية السياسية.  
، مؤاتــاةومــن ناحيــة أخــرى، لا تــزال التوقعــات بالنســبة لجنــوب شــرق أوروبــا أكثــر     - ٢٠

الاتحــاد الأوروبي وانخفــاض أســعار الطاقــة. وارتفــع النــاتج  جانــب دعمها زيــادة الطلــب مــن تــ
لنمـو  ا، ومـن المنتظـر أن يتسـارع    ٢٠١٥في المائـة في عـام    ٢,٠مي بنسـبة  المحلي الإجمالي الإقلي

. وأبقـى انخفـاض أسـعار    ٢٠١٧عـام  في في المائـة   ٢,٦و  ٢٠١٦عـام  في في المائـة   ٢,٣بنسبة 
ــا مــن الصــفر في عــام       ــا قريب ، ٢٠١٥الوقــود والغــذاء علــى التضــخم في جنــوب شــرقي أوروب

تحسـن أداء  علـى الـرغم مـن    ٢٠١٦ضـة في عـام   أن يظل التضخم عند مستويات منخفتوقع وي 
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النشاط الاقتصادي. وتحسنت اتجاهات سوق العمـل بشـكل عـام، علـى الـرغم مـن أن البطالـة        
  في صربيا قد تزداد بسبب التقشف المالي المرتبط ببرنامج صندوق النقد الدولي.  

وتواجه الحكومات في جنوب شرق أوروبا معضلة السعي إلى تصحيح أوضـاع الماليـة     - ٢١
ــز التوســع         ــع حف ــة، ومعالجــة أوجــه العجــز في الحســاب الجــاري، في بعــض الحــالات، م العام

ــوة     تفــرض الاقتصــادي. كمــا   ــة، وانخفــاض مشــاركة الق ــات الهياكــل الأساســية والطاق اختناق
،  مــن الأحيــان كــثير الصــعبة في وبيئــة للأعمــال التجاريــة  ،العاملــة، والأســواق الماليــة الناشــئة 

ــودا ــتي     علــى  قي ــا التحــديات ال التوقعــات المتوســطة الأجــل. وتفــاقم أزمــة المهــاجرين في أوروب
  تواجهها المنطقة.

  
  البلدان النامية    
  آسيا    

 يتوقع ألا تشهد الاقتصادات النامية في شرق آسـيا سـوى تبـاطؤ متواضـع في النمـو في       - ٢٢
ــة.      ٢٠١٦عــام  ــة المنطق ــاً تســارع في بقي ــاطؤ الاقتصــاد في الصــين ســيقابله جزئي ــك أن تب ، ذل

وسـيظل الطلــب الــداخلي، لا ســيما الاســتهلاك الخــاص، هــو المحــرك للنمــو في معظــم البلــدان.  
وعلى الرغم مـن اسـتقرار معظـم العمـلات الرئيسـية في المنطقـة أو انخفـاض قيمتـها منـذ أوائـل           

ــام   أو ــام    ٢٠١٥أواســط ع ــل ع ــتمرت الصــادرات في التراجــع في أوائ ــيما ٢٠١٦، اس ، لا س
يتعلق بالتجارة فيما بين بلدان المنطقة. ويظل الاسـتثمار ضـعيفاً عمومـاً، علـى الـرغم مـن        فيما

أن ماليزيــا وفييــت نــام، اللــتين ينتظــر أن تجنيــا فوائــد كــبيرة مــن اتفــاق شــراكة المحــيط الهــادئ، 
ت الاسـتثمار في إطـار التحضـير للاتفـاق التجـاري. ويمكـن أيضـاً أن        يتوقع أن تزيدا من معدلا

، ٢٠١٥يســهم إنشــاء الجماعــة الاقتصــادية لرابطــة أمــم جنــوب شــرق آســيا في ايــة عــام          
ــن        ــد مـ ــز المزيـ ــي، في تحفيـ ــادي الإقليمـ ــل الاقتصـ ــرى للتكامـ ــدابير أخـ ــافة إلى إدراج تـ بالإضـ

على التضخم في جميع أنحـاء المنطقـة، وإن    الاستثمارات من القطاع الخاص. وأمكنت السيطرة
ــغ        ــع أن يبل واجهــت بعــض الاقتصــادات ضــغوطاً انكماشــية. وبالنســبة للمنطقــة ككــل، يتوق

في المائــــة في  ٥,٦و  ٢٠١٦في المائــــة في عــــام  ٥,٥متوســــط نمــــو النــــاتج المحلــــي الإجمــــالي  
ــام ــبة    ٢٠١٧ عــ ــين بنســ ــاد الصــ ــو اقتصــ ــع أن ينمــ ــا  ٦,٤. ويتوقــ ــة في عــ  ٢٠١٦م في المائــ

، وذلك تمشياً مع هدف الحكومة. ومن غـير المـرجح أن يعـاود    ٢٠١٧المائة في عام  في ٦,٥ و
الطلب على واردات الصين، وبخاصـة السـلع الأساسـية، انتعاشـه بقـوة خـلال الفتـرة المشـمولة         
ــة للإنتــاج          ــة علــى معالجــة المســتويات المفرط ــز السياســات العام ــات، بــالنظر إلى تركي بالتوقع

عي وللعرض السكني. وسيستمر هذا الوضع في التأثير سلباً على أسـعار السـلع الأساسـية    الصنا
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العالمية. ولا يزال تأثير التباطؤ الكـبير في الاقتصـاد الصـيني ينـذر بخطـر تراجـع النمـو في المنطقـة         
  سواء.  وفي العالم على حد

دوراً أكثـر بـروزاً في تعزيـز     وفي مختلف أنحاء المنطقة، يتوقع أن تؤدي السياسات المالية  - ٢٣
النمو، على الرغم من وجود شواغل بشأن تحقيق التوازن بين الانضباط المالي والمرونة في عـدة  
بلدان. وعلى الرغم من أن أسـعار الفائـدة المنخفضـة بالفعـل، لا يـزال هنـاك أيضـاً مجـال لمزيـد          

. غــير أن ذلــك قــد ينطــوي التخفيــف في القيــود النقديــة بالنســبة للعديــد مــن الاقتصــادات  مــن
ــى ــر      علــ ــون الأســ ــاع ديــ ــارج وارتفــ ــوال إلى الخــ ــدفق رؤوس الأمــ ــق بتــ ــا يتعلــ ــاطر فيمــ مخــ

  والشركات.  المعيشية
وعلــى الــرغم مــن التقلبــات الــتي طــال أمــدها والضــعف العــام للاقتصــاد العــالمي، فــإن     - ٢٤

لبلـدان تسـتفيد مـن    التوقعات الاقتصادية لمنطقة جنوب آسيا لا تزال مواتية، بحيـث أن معظـم ا  
في المائـة في   ٦,١انخفاض أسعار النفط. ومن المتوقع أن يتسارع نمو الناتج المحلـي الإجمـالي مـن    

، علــى التــوالي، بــالنظر إلى ٢٠١٧و  ٢٠١٦في المائــة في عــامي  ٦,٨و  ٦,٦إلى  ٢٠١٥عــام 
ــذي ت        ــدريجي ال ــدم الت ــى الاســتثمار، والتق ــب عل ــز الطل ــتهلاك الخــاص، وتعزي ــوة الاس ــه ق عرف

إصــلاحات السياســات العامــة المحليــة. ومــن المتوقــع أن يظــل التضــخم طفيفــاً نســبياً، وهــو          
يعكس السيطرة على أسعار السلع الأساسية وانخفاض الضـغوط الناجمـة عـن مـآزق جانـب       ما

العرض. وأدى ذلك إلى زيادة في حيز السياسة النقديـة، مـع ظهـور آفـاق لمزيـد مـن التخفيـف        
ت، بمــا فيهــا الهنــد. وفي المقابــل، تظــل السياســات الماليــة في بعــض البلــدان  في بعــض الاقتصــادا

صارمة أو يجري تصحيحها، وسيظل العجز مرتفعاً نسبياً، لا سيما في باكستان وسـري لانكـا   
ــة ســتمكن مــن مواصــلة إحــراز تقــدم تــدريجي       ــإن التوقعــات الإيجابي ــنغلاديش. وعمومــا، ف وب

  يتعلق بالحد من الفقر.  فيما
ــران         - ٢٥ ــة إي ــاش جمهوري ــد وانتع ــوي في الهن ــو الق ــى النم ــة عل ــات الإقليمي ــف التوقع وتتوق

الإســلامية. فالاقتصــاد الهنــدي بــدأ يســترجع بــبطء زخمــه، ويتوقــع أن يبلــغ نمــو النــاتج المحلــي     
علــى التــوالي. ورغــم بعــض  ٢٠١٧و  ٢٠١٦في المائــة في عــامي  ٧,٥و  ٧,٣الإجمــالي للبلــد 

اسات العامـة المحليـة واسـتمرار أوجـه الضـعف في النظـام المصـرفي، فـإن         التأخير في إصلاح السي
الطلب على الاستثمار يلقى دعماً من دورة التيسير النقدي وازدياد الاستثمار الأجـنبي المباشـر   
والجهود التي تبذلها الحكومة من أجل الاستثمارات في الهياكل الأساسية وعقد الشراكات بـين  

ص. وفي الوقــت نفســه، وبعــد عــدة ســنوات مــن المصــاعب الاقتصــادية، القطــاعين العــام والخــا
بدأت التوقعات المتعلقة بجمهورية إيران الإسلامية تشهد تحسناً في ظـل رفـع الجـزاءات الدوليـة     
الــذي يشــجع إعــادة تنشــيط قطــاع الــنفط، وييســر التجــارة والتــدفقات الماليــة. وعلــى عكــس   



E/2016/63

 

16/30 16-06584 

 

ســري لانكــا قــد تــدهورت، في ظــل وضــع مــالي ضــعيف  الاتجــاه الإقليمــي، فــإن التوقعــات في 
  وصعوبات في ميزان المدفوعات.

وعلى الرغم من التوقعات المواتية، تواجه اقتصادات جنوب آسيا مخـاطر محليـة عديـدة      - ٢٦
لتراجع النمو، بما فيها النكسات في برامج الإصلاح والاضـطرابات السياسـية. ولا تـزال هنـاك     

تتمثل في المسائل الهيكلية من قبيل نقص الطاقة وضعف مشاركة المـرأة  تحديات إقليمية رئيسية 
  في القوة العاملة والفجوات الكبيرة في الهياكل الأساسية.

ولا تــزال التوقعــات الاقتصــادية لمنطقــة غــرب آســيا تحركُهــا تطــورات ســوق الــنفط      - ٢٧
نمو النـاتج المحلـي الإجمـالي    واستمرار التراعات والشواغل الجيوسياسية. ويتوقع أن يزداد ضعف 

، بـالنظر إلى أن  ٢٠١٦في المائـة في عـام    ٢,٤إلى  ٢٠١٥في المائـة في عـام    ٢,٨الإقليمي، من 
ــنفط تتطلــب تعــديلات هامــة علــى مســتوى الاقتصــاد الكلــي وإلى أن الطلــب علــى       أســعار ال

ى مسـار معتـدل   الاستثمار لا يزال ضعيفاً. وفي ظل هذه الخلفية، يتوقع أن يستمر التضخم عل ـ
نســبياً في معظــم الاقتصــادات، في حــين لا يتوقــع أن تتعــافى أســواق العمــل مــن حالــة الضــعف  

  بشكل كبير، مع استمرار ارتفاع البطالة الهيكلية، لا سيما في صفوف الشباب.
ويظهر التباطؤ بجلاء أكثـر في بلـدان مجلـس التعـاون لـدول الخلـيج العربيـة، مـع تبـاطؤ            - ٢٨

لي وضعف الحسابات الخارجية والمالية في معظم الاقتصادات. وعلـى الـرغم مـن أن    الطلب المح
عدداً من البلدان يستفيد من احتياطيات دولية كبيرة وصناديق ثروة سيادية، خاصـة الإمـارات   
العربية المتحدة وقطر والكويت، فقـد شـرعت جميـع بلـدان مجلـس التعـاون الخليجـي في إجـراء         

الحفاظ على الاستدامة الماليـة، شملـت تخفـيض الإنفـاق والإعانـات،       إصلاحات كبيرة من أجل
والزيــادات الضــريبية، وإصــدار ديــون خارجيــة جديــدة علــى نحــو تــدريجي. وإضــافة إلى ذلــك، 
رفعت بلدان مجلس التعـاون الخليجـي مـن أسـعار الفائـدة عقـب الزيـادة الـتي أقرهـا الاحتيـاطي           

وفي ظـل هـذه الخلفيـة، مـن الواضـح أن التوقعـات        .٢٠١٥الاتحادي في كانون الأول/ديسمبر 
، لا ســيما في ٢٠١٥الخاصــة ببلــدان مجلــس التعــاون الخليجــي قــد زادت ســوءاً منــذ ايــة عــام 

البحرين والسعودية وعمان. ونتيجة لذلك، فإن هذه البلدان تحتاج إلى تحقيق توازن دقيـق بـين   
جديــدة، مــن أجــل ضــمان التماســك إصــلاحات الإعانــة والزيــادات الضــريبية وإصــدار ديــون  

  الاجتماعي والاستدامة المالية وآفاق النمو.  
ومن بين الاقتصادات الأكثر تنوعاً، سـوف يتلقـى اقتصـاد تركيـا دفعـة في الاسـتهلاك         - ٢٩

، ولكن النشاط الاقتصادي سـيكون  ٢٠١٦بفضل زيادة كبيرة في الحد الأدنى للأجور في عام 
عدام اليقين السياسي واتجاه السياسة المالية نحـو مزيـد مـن التقييـد.     مقيداً بضعف الاستثمار، وان

وفي البلدان الـتي تعـاني مـن التراعـات العسـكرية والاضـطرابات الجيوسياسـية، مثـل الجمهوريـة          
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العربية السورية والعراق واليمن، لا تزال الأزمة الإنسـانية مسـتمرة فيمـا الظـروف الاقتصـادية      
الاسـتقرار. ويظـل توسـع التراعـات المسـلحة والتـوترات الجيوسياسـية        والاجتماعية تتسم بعدم 

  مصدراً لخطر تراجع النمو في المنطقة.
  

  أفريقيا    

لا يزال النمو الاقتصادي في أفريقيـا يفقـد زخمـه، في ظـل قـوى معاكسـة علـى الصـعد           - ٣٠
قـد شـرعت في    العالمي والإقليمي والداخلي مـا فتئـت تثبطـه. وفي حـين أن العديـد مـن البلـدان       

عملية تنويـع تـدريجي للاقتصـاد، حيـث ازدادت الاسـتثمارات الموجهـة نحـو قطـاع الصـناعات          
التحويلية، فإن القارة ما زالت شـديدة الاعتمـاد علـى السـلع الأساسـية. وبـالنظر إلى المسـتوى        

لـدان  المنخفض لأسعار السلع الأساسية العالمية، فقد عرفت إيرادات التصدير في العديـد مـن الب  
. ويعـاني العديـد   ٢٠١٦، وربما تـنخفض أكثـر مـن ذلـك في عـام      ٢٠١٥انخفاضاً حاداً في عام 

من البلدان عجزاً مستمراً في الهياكل الأساسية، مثل إمدادات الطاقة ومرافق الرعايـة الصـحية،   
 الأمر الذي يؤدي إلى انقطاع التيـار الكهربـائي في بلـدان مثـل نيجيريـا وجنـوب أفريقيـا، وإلى       
عرقلة التقدم صوب التنمية الاقتصادية والاجتماعية. وإضافة إلى ذلـك، فـإن أجـزاء كـثيرة مـن      
القارة تعاني من الجفاف الشديد الـذي قضـى علـى المحاصـيل والماشـية وقلـص علـى نحـو شـديد          
الإنتاج الزراعي في المناطق المتضـررة. وأدى ذلـك إلى زيـادة التضـخم، والحاجـة إلى المزيـد مـن        

المواد الغذائية الأساسية، مما زاد من تقليص إيـرادات التصـدير وأدى إلى الضـغط علـى      واردات
المالية العامة بالنظر إلى أن السلع الغذائية الأساسية تستفيد إلى حد كبير مـن الـدعم. ولا تـزال    
الشــواغل الأمنيــة هــي الأخــرى تلقــي بثقلــها علــى أجــزاء كــثيرة مــن القــارة، ممــا يقــوض الثقــة   

  ط الاقتصادي.والنشا
، مـع  ٢٠١٥في المائـة في عـام    ٣وتباطأ نمو الناتج المحلي الإجمـالي للقـارة ككـل بنسـبة       - ٣١

. وهـذا يمثـل تنقيحـاً    ٢٠١٦في المائـة في عـام    ٢,٨توقع اسـتمرار وتـيرة النمـو المتواضـعة لتبلـغ      
. ٢٠١٦لعـالم لعـام   الحالـة والتوقعـات الاقتصـادية في ا   نزولياً كبيراً للتوقعـات الـواردة في تقريـر    

في المائة، سـيظل النمـو    ٣,٤يصل إلى  ٢٠١٧وفي حين يتوقع حدوث انتعاش متواضع في عام 
في المائـة سـنوياً في السـنوات الـتي سـبقت       ٦في أفريقيا أقل بكثير من المتوسط الذي بلغ حوالي 

قاتمة بشـكل خـاص،   الأزمة المالية العالمية. وعند أخذ نصيب الفرد في الاعتبار، تبدو التوقعات 
في المائـة فحسـب في    ٠,٤بحيث يتوقع أن يبلغ متوسط نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمـالي  

    .٢٠١٧إلى عام  ٢٠١٥الفترة من عام 
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وقد أدخلت الاضطرابات السياسية الجارية في ليبيـا اقتصـاد البلـد المعتمـد علـى الـنفط         - ٣٢
ــذي يســهم      ــر ال ــق ومطــول، الأم ــة     في كســاد عمي ــى الحوكم ــؤثر ســلباً عل ــد النمــو وي في تقيي

السياسية والاقتصادية في شمال أفريقيا. وتظل الشواغل الأمنية مرتفعة في معظـم أنحـاء المنطقـة،    
مــع تــأثير شــديد علــى قطــاع الســياحة في كــل مــن مصــر وتــونس علــى وجــه الخصــوص، وإن  

يــة تــزداد انتشــاراً في كانــت بعــض بــوادر التحســن قــد بــدأت تظهــر. ولا تــزال المشــاكل الأمن  
مختلـف المنــاطق الأفريقيــة كــذلك، الأمــر الــذي يــؤدي إلى إضــعاف الثقــة في أجــزاء مختلفــة مــن  

  وسط وشرق وغرب أفريقيا.
زولي للتوقعــات الاقتصــادية في الجنــوب الأفريقــي تــدهور أســعار  ـويعكــس التنقــيح النــ  - ٣٣

النينيـو، والضـغوط التضـخمية الناجمـة     السلع الأساسية، والجفاف الشديد الذي أحدثته ظـاهرة  
عن انتشار تخفـيض قيمـة العمـلات. إضـافة إلى ذلـك، فقـد انتشـر الجفـاف الشـديد في مختلـف           
أنحاء إثيوبيا وأجزاء من الصومال وشرق أفريقيا، في حـين عانـت أجـزاء مـن شمـال أفريقيـا مـن        

  حالات الجفاف.
قتصادي في الاقتصادات الصغيرة لكل مـن  وفي غرب أفريقيا، يتوقع أن يعاود النمو الا  - ٣٤

في مرحلـة مـا بعـد الإيبـولا.      ٢٠١٦غينيا وليبريـا وسـيراليون انتعاشـه بشـكل ملحـوظ في عـام       
أن الاقتصــادات الأكــبر حجمــاً في المنطقــة لا تــزال تواجــه صــعوبات ناجمــة عــن انخفــاض    غــير

تعتمد اعتماداً كـبيراً علـى    أسعار السلع الأساسية. ويمن على منطقة وسط أفريقيا اقتصادات
    .٢٠١٦النفط من المتوقع أن تشهد المزيد من الخسائر في الصادرات في عام 

وفي ظل ارتفاع الضغوط المرتبطة بالتضخم والعملات في معظم أنحاء أفريقيـا، رفعـت     - ٣٥
 المصارف المركزيـة في كـل مـن أنغـولا وجنـوب أفريقيـا وزامبيـا وغامبيـا وغانـا وكينيـا ومصـر           
وملاوي وموزامبيق وناميبيا ونيجيريا من أسعار الفائدة في الشهور الأخيرة. وهذا يتناقض مـع  
ــج كــل مــن بوتســوانا وتــونس وكــابو فــيردي والمغــرب، والاتحــادين النقــديين لبلــدان وســط   
وغرب أفريقيا، الذين ظلوا أكثر تواؤماً مع السياسة النقدية في منطقة اليورو. ويمكـن توقـع أن   

هــذا التبــاين المتســع في معــدلات العائــد داخــل أفريقيــا إلى تحــولات في تــدفقات رؤوس   يــؤدي
  .٢٠١٦الأموال وإلى مزيد من الضغوط المرتبطة بالعملات في المنطقة في عام 

وتحتاج الحكومات إلى مصادر جديدة للإيرادات من أجل الاسـتجابة للضـغوط الماليـة      - ٣٦
والخســائر المرتبطــة بالســلع الأساســية، وارتفــاع النفقــات    المتزايــدة الناتجــة عــن ضــعف النمــو، 

المتصلة بمكافحة الأزمات الناجمة عن تقلبات الطقس. وقد أصدرت عـدة بلـدان أفريقيـة ديونـاً     
مقومة بالدولار منذ الأزمة المالية العالميـة. وفي حـين أن ذلـك قـد أتـاح لهـذه البلـدان الاقتـراض         

ها كذلك إلى مخـاطر العمـلات. وتحققـت تلـك المخـاطر في      بأسعار فائدة أقل بكثير، فقد عرض
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بلـدان مثــل أنغـولا وجمهوريــة تترانيـا المتحــدة وزامبيـا وغانــا وناميبيـا، حيــث فقـدت العمــلات       
، ممــا أدى إلى تضــاعف خدمــة الــدين علــى الــديون  ٢٠١٤في المائــة مــن قيمتــها منــذ عــام  ٥٠

  المقومة بالعملات الأجنبية.
  

  ومنطقة البحر الكاريبي أمريكا اللاتينية    

تدهورت الآفاق الاقتصادية لأمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكـاريبي بشـكل ملحـوظ      - ٣٧
ولا سيما خلال الأشهر الستة الماضية، حيث تأثرت المنطقة بانخفاض أسعار السلع الأساسـية،  

ــض الحــالات، تشــديد ا      ــوال إلى الخــارج، وفي بع ــرؤوس الأم ــدفقات الكــبيرة ل لسياســات والت
، عمومـا  النقدية والمالية. ونقحت التنبـؤات المتعلقـة بنمـو النـاتج المحلـي الإجمـالي تنقيحـا نزوليـا        

غـرق  حيـث ت ولا سيما بالنسبة للاقتصادات المعتمدة على السلع الأساسية في أمريكا الجنوبيـة،  
لي للمنطقة بنسـبة  البرازيل في ركود أعمق مما كان متوقعا. وانكمش الناتج المحلي الإجمالي الك

. ٢٠١٦، ومن المتوقع أن ينخفض بالمعدل نفسـه في عـام   ٢٠١٥في المائة في عام  ٠,٦تقدر بـ 
التي ينخفض فيهـا النـاتج    ١٩٨٣-١٩٨٢وهذا سيمثل المرة الأولى منذ أزمة الديون في الفترة 

يتوقـع أن  ، و٢٠١٧الإقليمي على مدى سنتين متتـاليتين. ومـن المتوقـع أن يعـود النمـو في عـام       
في المائة بفضل حدوث انتعاش طفيـف في أسـعار    ١,٥ينمو الناتج المحلي الإجمالي الكلي بنسبة 

السلع الأساسية وانتعاش في الطلب المحلي في جميع أنحاء المنطقة. غـير أنـه مـن المـرجح أن يظـل      
الاجتمـاعي  النمو في الأجل المتوسط فاترا، مما قد يجعل من الصعب الحفـاظ علـى وتـيرة الرقـي     

  .الأول من القرن الحادي والعشرينالعقد  المنطقة في الذي تحقق في
ومـن المتوقـع أن يـتقلص النشـاط الاقتصـادي في أمريكـا الجنوبيـة إلى حـد كـبير للسـنة             - ٣٨

الثانية على التوالي مـع اسـتمرار الريـاح المعاكسـة القويـة وتنفيـذ عمليـات تصـحيح هامـة علـى           
ويعكـس هـذا الانحـدار الملحـوظ في المنطقـة عـاملين رئيسـيين. أولا،         مستوى الاقتصاد الكلـي. 

تتجه البرازيـل صـوب كسـاد أعمـق وأطـول أمـدا ممـا كـان متوقعـا مـن قبـل. فبعـد أن انخفـض              
، يتوقع حدوث مزيـد مـن الانكمـاش    ٢٠١٥في المائة في عام  ٣,٨الناتج المحلي الإجمالي بنسبة 

د أدت عدة عوامل مجتمعة، وهي وجود أزمـة سياسـية   . وق٢٠١٦في المائة في عام  ٣,٤بنسبة 
ــة         ــدهور حــاد في ثق ــدة، إلى ت ــالي وأســعار الفائ ــدل التضــخم والعجــز الم ــاع مع متفاقمــة وارتف
المستهلكين والأعمال التجارية، التي لا تـزال قريبـة مـن أدنى مسـتوياا علـى الإطـلاق. وتـدنى        

ات بخفـض الإنفـاق الرأسمـالي بحـدة وسـط      إجمالي تكوين رأس المال الثابـت نتيجـة قيـام الشـرك    
توقعات بزيادة انكماش الطلب وارتفاع تكاليف الاقتراض. وفي الوقت نفسـه، فـإن اسـتهلاك    

ارتفـاع معـدلات البطالـة وانخفـاض الأجـور الحقيقيـة وارتفـاع        سـبب  الأسر المعيشـية مكبـوح ب  
جـــدا بنســـبة مســـتويات الـــديون. وفي ظـــل هـــذا الوضـــع، يتوقـــع حـــدوث انتعـــاش متواضـــع  
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، وذلــك يتوقــف علــى تخفيــف حــدة الأزمــة السياســـية       ٢٠١٧المائــة فقــط في عــام     في ٠,٢
واستقرار حالة الاقتصاد الكلي. وبالنظر إلى الروابط التجاريـة والماليـة الكـبيرة، فـإن الأزمـة في      

ين البرازيــل لهــا آثــار ســلبية غــير مباشــرة علــى العديــد مــن البلــدان اــاورة، ولا ســيما الأرجنــت 
  المتعددة القوميات). -وباراغواي وبوليفيا (دولة 

أما العامل الثاني الذي يلقي بثقله على التوقعـات في الأجـل القريـب لأمريكـا الجنوبيـة        - ٣٩
فهــو تشــديد سياســات الاقتصــاد الكلــي في معظــم البلــدان. وبــدأت الحكومــات بتنفيــذ تــدابير  
لتصحيح أوضاع المالية العامة من أجل مواجهة النقص في الإيرادات من جراء الانخفاض الحـاد  

الأساسية وضعف النمو. فقد خفضت الحكومـة الجديـدة في الأرجنـتين، علـى      في أسعار السلع
سبيل المثال، إعانات الكهرباء، في حين قررت حكومة كولومبيا خفـض الإنفـاق الاسـتثماري    

. وفي الوقــت نفســه، قامــت جميــع المصــارف المركزيــة تقريبــا بتشــديد السياســة ٢٠١٦في عــام 
ضــخم، الــذي مــا فتــئ يغذيــه الانخفــاض الكــبير في قيمــة  النقديــة في مواجهــة ارتفــاع معــدل الت

العملات الوطنية خلال السنتين الماضيتين. وفي عدة بلدان (باراغواي وكولومبيـا، علـى سـبيل    
المثــال)، ارتفــع معــدل التضــخم بفعــل ارتفــاع أســعار الأغذيــة بســبب الجفــاف أو الفيضــانات   

لاك في الوقـت الـراهن بكـثير المسـتويات     المتصلة بظاهرة النينيو. ويفوق تضـخم أسـعار الاسـته   
في المائـة في الأرجنـتين وأوروغـواي     ١٠التي حددا معظم المصارف المركزية، حيـث يتجـاوز   

ــة   ــلا (جمهوري ــل وفتروي ــدة بعــض      -والبرازي ــاع أســعار الفائ ــة). وبينمــا خفــف ارتف البوليفاري
 والنقـدي المتشـدد بثقلـه    الضغط على تدفقات رأس المال والعملات، سوف يلقي الموقف المالي

  على الطلب المحلي ويمكن أن يؤدي إلى تفاقم الانتكاس الدوري.
للمكســيك وأمريكــا بالنســبة وعلــى النقــيض مــن أمريكــا الجنوبيــة، ســاءت التوقعــات    - ٤٠

الوسطى ومنطقة البحر الكاريبي بصورة طفيفة فقط خلال الأشـهر السـتة الماضـية. ويتوقـع أن     
، حيـث يعيقـه انخفـاض    ٢٠١٦كسيكي نموا مسـتقرا ولكنـه ضـعيف في عـام     يشهد الاقتصاد الم

إنتاج النفط والغاز وتقليص الميزانية المالية. أما آفاق أمريكـا الوسـطى ومنطقـة البحـر الكـاريبي      
فهي أكثر سـلامة عمومـا. ومـن المتوقـع أن يسـتفيد معظـم البلـدان مـن انخفـاض أسـعار الـنفط            

تحــدة وسياســات الاقتصــاد الكلــي الداعمــة نســبيا، ولكــن أداء  والنمــو القــوي في الولايــات الم
  النمو سيظل متفاوتا تفاوتا كبيرا.

  
  أقل البلدان نمواً    

في المائــة فقــط في  ٤,٨يوقــع أن يبلــغ نمــو النــاتج المحلــي الإجمــالي في أقــل البلــدان نمــوا     - ٤١
وهـو أقـل بكـثير     ، وهـذا دون الإمكانـات بكـثير،   ٢٠١٧في المائة في عـام   ٥,٥و  ٢٠١٦ عام

ــذي حــدد نســبة      ــة المســتدامة ال ــن هــدف التنمي ــي     ٧م ــاتج المحل ــو الن ــة كحــد أدنى لنم في المائ
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الإجمالي. وثمة خطر يتمثل في أن العديد من أقـل البلـدان نمـوا، ولا سـيما تلـك الـتي تعتمـد إلى        
الـذي   حد كبير على صادرات السلع الأساسية، قد لا تكـون قـادرة علـى إدامـة الإنفـاق العـام      

تمس الحاجة إليه على التعليم والصحة والتكيف مع تغير المناخ، وأن التقـدم المحـرز في الحـد مـن     
الفقــر قــد يتوقــف. ويواجــه الحــد مــن الفقــر أيضــا مخــاطر التعــرض إلى نكســات بســبب الآثــار   
 الاقتصــادية المترتبــة علــى دورة النينيــو الحاليــة. وفي أعقــاب موجــة النينيــو القويــة في الفتــرة         

ــر بنســبة   ١٩٩٨-١٩٩٧ ــدلات الفق ــدان المتضــررة،    ١٥، ارتفعــت مع ــة في بعــض البل في المائ
لخسـائر في القطـاع الزراعـي وارتفـاع أسـعار      يتـأثر الفقـراء أكثـر مـن غيرهـم با     حيث غالبـا مـا   

الأغذية . وسيلزم دعم الجهود الإضافية للحد من الفقر بسياسات إعادة توزيع كافيـة وفعالـة،   
يدين الـوطني والعـالمي لكفالـة    اجـة إلى بـذل جهـود سياسـاتية منسـقة علـى الصـع       فيما تـدعو الح 

تقـدم المحـرز في الحـد مـن الفقـر      يعرقل الضرر الـذي تسـببه الصـدمات مثـل ظـاهرة النينيـو ال       ألا
التنفيـذ السـريع لخطـة عمـل      أضـحى يعكسه. وبالنظر إلى الآفاق الاقتصادية العالميـة القاتمـة،    أو

  تزايد الأهمية من أجل تعبئة المزيد من الموارد لتمويل التنمية المستدامة.أديس أبابا أمرا م
    

  والتحديات المتعلقة بالسياسة العامة أوجه عدم اليقينالمخاطر و  - ثالثا   
  السياسة النقدية وتكوين رأس المال الثابت    

النمـو والناميـة   لا تزال الاستثمارات الرأسمالية منخفضة في جميع الاقتصـادات المتقدمـة     - ٤٢
ــادا في         ــت انخفاضــا ح ــال الثاب ــنوية لتكــوين رأس الم ــو الس ــدلات النم الرئيســية. وســجلت مع

في المائــة في  ٤,٦، إذ انخفضــت مــن ٢٠١٥الولايــات المتحــدة خــلال النصــف الثــاني مــن عــام  
وفي منطقـة   .٢٠١٥في المائـة في الربـع الأخـير مـن عـام       ٣,٠إلى  ٢٠١٤الربع الأخير من عام 

رو، كان هناك بعض التحسن المتواضـع في معـدلات نمـو تكـوين رأس المـال الثابـت خـلال        اليو
، لكنها ظلت أقل بكثير من المعـدلات الـتي شـوهدت خـلال     ٢٠١٥الربعين الأخيرين من عام 

قـدرا مـن   حاليـا  التيسـير النقـدي في منطقـة اليـورو يعطـي       فترة ما قبل الأزمة. ومن المـرجح أن 
ال الثابـت عـن طريـق قنـاة الائتمـان، وإن كـان الأثـر لا يـزال ضـعيفا.          الزخم لتكـوين رأس الم ـ 

ومن بين البلدان النامية الكبيرة، شهدت البرازيـل أشـد انكمـاش في تكـوين رأس المـال الثابـت       
في المائـة في الربـع الأخـير مـن      ١٨,٥انخفاض قـدره  ب، ٢٠١٥خلال الربعين الأخيرين من عام 

انخفاضـا حـادا في    ةالمركزيصارف ددها المتحر الفائدة التي . وفي حين شهدت أسعا٢٠١٥عام 
معظم اقتصادات العالم، لم يكن لأسعار الفائدة سوى تـأثير محـدود علـى معـدلات نمـو تكـوين       

  رأس المال الثابت (الشكل الثالث).
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  الشكل الثالث
الثابـــت في الـــتغيرات في أســـعار الفائـــدة ومعـــدلات النمـــو المتوســـطة لتكـــوين رأس المـــال   

  اقتصادات مختارة
  

  

   

البرازيل

الصين الهند

الاتحاد الروسي

جنوب أفريقيا النمسا

الدانمرك منطقة اليورو
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اليابان
السويد سويسرا

المملكة المتحدة

الولايات المتحدة
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ــة         - ٤٣ ــا المصــارف المركزي ــتي تتبعه ــة ال ــة غــير التقليدي ــدابير السياســة النقدي ــد نجحــت ت وق
النظـام المـالي، وزيـادة    الرئيسية منذ بداية الأزمة المالية العالمية في تخفيف القيود على السـيولة في  

أسعار الأصول، واستعادة ميزانيات الشركات والأسر المعيشـية. بيـد أنـه لا توجـد أدلـة كافيـة       
على أن تدابير التيسير الكمي عززت معدلات الاستثمار ونمو الائتمـان، ويرجـع ذلـك بدرجـة     

 كـل مـن   دمهالى معدلات الإقراض. وكما أظهـرت الورقـة الـتي ق ـ   ع هاكبيرة إلى محدودية آثار
، ففي حين أن أسعار الفائـدة المحـددة بموجـب السياسـة النقديـة      )٦()٢٠١٣إيليس ولومباردي (

في معظـم الاقتصـادات المتقدمـة،    المركـزي كانـت في أدنى معـدل لهـا علـى الإطـلاق        مصرفلل
يــؤد انخفــاض هــذه المعــدلات بالضــرورة إلى انخفــاض كــبير في معــدلات الإقــراض بالنســبة      لم

ــدة        ــر علــى أســعار الفائ ــإن الأث ــع، ف ــة. وفي الواق للأســر المعيشــية وقطــاع الشــركات غــير المالي
الحقيقيــة كــان متــدنيا بدرجــة أكــبر، وفي عــدد مــن البلــدان، ارتبطــت الانخفاضــات في أســعار    

ب السياســة النقديــة بزيــادات في أســعار الفائــدة الحقيقيــة، ويعــزى ذلــك  الفائــدة المحــددة بموجــ
). وضـعف قنـوات   ٢في معـدل التضـخم (الجـدول     زوليةـالنبدرجة كبيرة إلى زيادة التعديلات 

الانتقال النقـدي في جانـب العـرض وعـدم الـيقين المسـتمر في جانـب الطلـب يفسـران إلى حـد           
يؤد إلى ارتفاع مستويات الاقتـراض وتكـوين رأس المـال    كبير السبب في أن التيسير النقدي لم 

  في القطاع غير المالي.
  

  ٢الجدول 
  ٢٠١٤إلى  ٢٠٠٨التغيرات في أسعار الفائدة ومعدلات الإقراض في اقتصادات مختارة، 

  
ــتغير في    ــافي الــ صــ

  أسعار الفائدة
صافي الـتغير في معـدل   

  الفائدة عند الإقراض
صافي التغير في سعر 

  الحقيقيالفائدة 

  ٢٠١٤- ٢٠٠٨  ٢٠١٤- ٢٠٠٨  ٢٠١٤- ٢٠٠٨  
  ١,٣-  ١,٨-  ٢,٧٥-  الولايات المتحدة الأمريكية

  ٣,٦-  ٠,٧-  ٠,١٥-  اليابان
  ٣,٠-  ٤,٢-  ٤,٠٠-  الشمالية المملكة المتحدة لبريطانيا العظمى وأيرلندا

  ٠,٤  ١,٧-  ٣,٧٥-  كندا
  ٠,٣  ٣,٠-  ٤,٢٥-  أستراليا
  ٧,٠  ٠,٣  ١,٤٧-  الصين
  ٢,٧  ٣,٠-  ٠,٢٥  الهند

__________ 

  )٦(  Anamaria Illes and Marco Lombardi, “Interest rate pass-through since the financial crisis”, Bank for 

International Settlements, BIS Quarterly Review (September 2013).  
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  ١١,٨-  ١٥,٢-  ٠,٧٥-  البرازيل
  ٨,٥  ١,١-  ١,٥  الاتحاد الروسي
  ٢,٦-  ٦-  ٥,٥٠-  جنوب أفريقيا

  ومؤشرات التنمية العالمية. ةالمركزي مصارفبيانات السياسات العامة للالمصدر: 
    

الضوء علـى الصـلات    ٢٠١٦الحالة والتوقعات الاقتصادية في العالم لعام  تقرير وسلط  - ٤٤
بين انخفاض تكوين رأس المال الثابت وتناقص الاتجاهات الإنتاجية خلال فترة ما بعد الأزمـة.  
وفي حين أن نمو الإنتاجية قد بدأ بالانخفاض قبل الأزمة الماليـة العالميـة، ولا سـيما في الولايـات     

يـار شـبه الكامـل للاسـتثمار     المتحدة، فإن التراجع في نمو الإنتاجية أصبح أكثر وضوحا مع الا
. وكـان لانخفـاض الاسـتثمار وتراجـع النمـو في الإنتاجيـة أثـر        ٢٠٠٩الثابت الذي بدأ في عـام  

سلبي على مسار النمو المحتمل في الاقتصادات المتقدمة النمو والنامية على حد سواء. وإذا ظـل  
لمــرجح أن يتســارع نمــو ضــعف اتجاهــات الاســتثمار في جميــع أنحــاء العــالم مســتمرا، فمــن غــير ا

الإنتاجية في الأجل القريب، وسيظل الوعد بتوفير العمل اللائق ورفع مستويات المعيشة، علـى  
، بعيـد المنـال. ويلـزم اسـتكمال تــدابير     ٢٠٣٠النحـو المتـوخى في خطـة التنميـة المسـتدامة لعـام       

والمتوســطة، التيســير النقــدي بــبرامج إقــراض محــددة الهــدف، ولا ســيما للمؤسســات الصــغيرة    
أن أســـعار الفائـــدة المنخفضـــة تعـــزز بالفعـــل نمـــو الاقتـــراض والاســـتثمار والإنتاجيـــة. لكفالـــة 

يلزم وجود تدابير مالية تكميليـة، علـى النحـو الـذي سـيناقش في الفـرع التـالي، مـن أجـل           كما
    .٢٠٣٠حفز الاستثمار والنمو وتحقيق خطة التنمية المستدامة لعام 

  
  اواستغلاله ةالمالي الفسحةتوسيع نطاق     

توقعـات النمـو القلـق مـن أن الاقتصـاد      لالجولة الأخـيرة مـن التنقيحـات التروليـة      تؤكد  - ٤٥
العالمي لا يزال عالقا في توازن منخفض النمو يمكن أن يعرقل إحراز التقدم نحو تحقيـق أهـداف   

بعـض اقتصـادات   ، ظلت البلدان المتقدمـة النمـو، وكـذلك    ٢٠١٠التنمية المستدامة. ومنذ عام 
ــز ا      ــة لتحفي ــى السياســة النقدي ــرص العمــل.   الســوق الناشــئة، تعتمــد أساســا عل لنمــو وإيجــاد ف

شـديد الاخـتلال مـن سياسـات الاقتصـاد الكلـي في إحيـاء الاسـتثمار         الينجح هـذا الخلـيط    ولم
 ى تقريـر والإنتاجية، مما يشوه الآفاق الاقتصادية المتوسطة الأجل. وفي ظـل هـذا الوضـع، أوص ـ   

أكثــر  مـزيج بإحـداث تحــول جـذري نحــو    ٢٠١٦لحالـة والتوقعـات الاقتصــادية في العـالم لعــام    ا
توازنا من سياسات الاقتصاد الكلي في البلدان الرئيسية، بما في ذلك زيادة الدور الـداعم الـذي   
تؤديــه السياســة الماليــة. وممــا يــدعم تبريــر التوســع في الماليــة العامــة المكاســب المحــدودة ومخــاطر    

سارة المحتملة المرتبطة بزيادة التوسع في تدابير السياسة النقدية غـير التقليديـة والحجـة القائلـة     الخ
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بأن المضاعفات المالية كبيرة جدا في ظل الظـروف الراهنـة (أي عنـدما تكـون السياسـة النقديـة       
ــة التوســعية، ولا      ــة أن السياســة المالي ســيما  تيســيرية جــدا). وقــد وثقــت عــدة دراســات حديث

الزيادات في الاستثمار الحكـومي، يمكـن أن يكـون لهـا آثـار قويـة علـى نحـو غـير عـادي عنـدما            
  .)٧(تقترب أسعار الفائدة من الصفر

  
كــي تعتمــد الحكومــات توجهــات ماليــة توســعية، يجــب أن يتــاح لهــا مســتوى مــن    لو  - ٤٦
ــة ” ــف      “الفســحة المالي ــة تعري ــق في الآراء بشــأن كيفي ــه لا يوجــد تواف ــع أن ــذه الفســحة  ، م ه
ع في الميزانيــة متس ـوجـود  أـا  بقياسـها. فـالتعريف الأكثـر اسـتخداما يصـف الفسـحةَ الماليـة         أو

. )٨(يـؤثر ذلـك علـى اسـتدامتها الماليـة      يتيح للحكومة توفير مـوارد ماليـة لنشـاط محـدد دون أن    
  ل الديون.  ومن ثم فإن مفهوم الفسحة المالية مرتبط ارتباطا وثيقا بمفهوم القدرة على تحم

، بشــكل متزايــد، لقيــاس الفســحة الماليــة هــو الفــرق       وهنــاك مقيــاس أصــبح يعتمــد    - ٤٧
مسـتوى الـدين العـام الحـالي للبلـد وحـد تقـديري للـدين يسـتند إلى تـاريخ البلـد بالتحديـد              بين
. وعنـد اسـتخدام هـذا المقيـاس،     )٩(ما يخص التسوية المالية وإلى معدل الفائدة الـذي يواجهـه   في
دو أن الفسحة المالية المتوفرة لأغلبيـة كـبيرة مـن الاقتصـادات هـي أضـيق ممـا كانـت عليـه في          يب

مـن البلـدان المتقدمـة النمـو والناميـة، شـهد        ١٢٢بداية الأزمة المالية العالمية. وضمن عينة تضم 
لإجمـالي  في المائة من البلدان زيادة في نسبة إجمـالي الـدين العـام إلى النـاتج المحلـي ا      ٧٥أكثر من 

ــين عــامي   ــت     ٢٠١٤و  ٢٠٠٨ب ــادة، وكان ــا وأمريكــا الشــمالية أســرع زي . وشــهدت أوروب
نسب الزيادة كبيرة أيضا في كثير من بلدان أفريقيا، ورابطة الدول المستقلة، وأمريكـا اللاتينيـة   

ــام       ــة لع ــات الأولي ــة البحــر الكــاريبي، وغــرب آســيا. وتشــير البيان إلى اســتمرار  ٢٠١٥ومنطق
لتصاعدي، ولا سيما في الاقتصادات النامية. والزيادة التي عرفتها، علـى نطـاق واسـع،    الاتجاه ا

نسبةُ الدين العام إلى الناتج المحلي الإجمالي يمكن أن تعـزى إلى تـدابير إنقـاذ القطـاع المـالي مـن       
الإفلاس وبرامج التحفيز المالي الضخمة التي جرت في أعقاب الأزمة، ويمكـن أن تعـزى أيضـا    

لى نمو الناتج المحلي الإجمالي في معظم أجزاء الاقتصاد العالمي بمعدل ضعيف لفتـرة طويلـة. وفي   إ
كثير من البلدان النامية، ولا سيما في أفريقيا وأمريكا اللاتينية ومنطقة البحـر الكـاريبي وغـرب    

__________ 

 Ethan Ilzetzki, Enrique G. Mendoza and Carlos A. Végh, “How big (small?) areانظــر، علــى ســبيل المثــال،   )٧(  

fiscal multipliers? ”, Journal of Monetary Economics, vol. 60, issue No. 2. 

 Peter S. Heller, “Understanding fiscal space”, International Monetary Fund (IMF) Policy Discussionانظر:   )٨(  

Paper, No. 05/4. 

 Atish R. Ghosh and others, “Fiscal fatigue, fiscal space and debt sustainability inانظر، علـى سـبيل المثـال:      )٩(  

advanced economies”, The Economic Journal, vol. 123, issue No. 566.  
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صـرف  آسيا، تعكس الزيادة أيضا الانخفاض الحـاد في أسـعار السـلع الأساسـية وانخفـاض قيمـة       
  بالعملات الأجنبية.المقومة العملات في الاقتصادات ذات المستويات المرتفعة من الديون 

، ٢٠٠٨/٢٠٠٩وفي حين أن الفسحة المالية أضيق عمومـا ممـا كانـت عليـه في الفتـرة        - ٤٨
لا تزال مستويات الدين الحالي أقل بكثير من الحدود التقديرية للدين التي نقل غـوش وآخـرون   

)Ghosh and others()ــة      )٩ ــدل علــى أن الفســحة المالي ــدان، ممــا ي ــها في معظــم البل معلومــات عن
ما زالت متاحة في العديد من الاقتصادات. وما يزيد إثبات ذلك الشروط المواتية السـارية   ربما

على الاقتراض الحكومي والشائعة حاليـا، ولا سـيما في الاقتصـادات المتقدمـة النمـو. فتكـاليف       
ن تبلغ في كثير من البلدان مستويات منخفضـة غـير مسـبوقة.    أكومي على وشك الاقتراض الح

تريليونــات دولار  ٨ووفقــا لتقــديرات حديثــة، فــإن عائــد ســندات حكوميــة تبلــغ قيمتــها نحــو  
سلبي على الصعيد العـالمي، وينطبـق ذلـك علـى ثلـث السـندات في منطقـة اليـورو وثلاثـة           عائد

ــة اليابا   ــاع الســندات الحكومي ــد في      أرب ــد العائ ــع أن يزي ــك، في حــين يتوق ــن ذل ــم م ــة. والأه ني
مســتوياته الشــديدة الانخفــاض، ينتظــر أن يظــل منخفضــا لفتــرة    لــىالســنوات القليلــة المقبلــة ع

طويلة. ومـا لم يحـدث ارتفـاع مفـاجئ في تكـاليف الاقتـراض، فـإن مـا يتجمـع مـن فائـدة عـن             
نخفاض. أما في البلدان الناميـة، فـإن التوقعـات    الديون المتكبدة حديثا سيتراكم بمعدل شديد الا

المتوسطة الأجل بالنسبة لتكاليف الاقتراض يشوا غموض أكبر، وتتزايـد فيهـا مخـاطر ارتفـاع     
  تكاليف التمويل بوتيرة أسرع.  

ومن شأن تغيير التوجه للانتقال نحو العمـل بمـزيج مـن السياسـات يكـون أكثـر توازنـا          - ٤٩
أن يستغل الدعم المالي باتباع ثلاثة مسارات. ويتمثـل المسـار الأول في أن تعمـد البلـدان، الـتي      

منخفضة، إلى زيـادة النفقـات الماليـة، بطـرق     اقتراض لديها فسحة مالية كافية وتواجه تكاليف 
ــة والبحــث والتطــوير وفي      منــها علــى ــبنى التحتي الأخــص توســيع نطــاق الاســتثمار العــام في ال

مجالات أخرى يمكنها أن تزيد من احتمالات النمو. ومـن منظـور عـالمي، تتمثـل الاسـتراتيجية      
الأكثر فعاليـة في قيـام مجموعـة مـن الاقتصـادات المتقدمـة والاقتصـادات الناشـئة الكـبيرة بتـدبير           

ــزي مــالي منس ــ ــة منســقة في      تحفي ــدابير تحفيزي ـــعشرين بشــأن اتخــاذ ت ق يشــبه اتفــاق مجموعــة ال
. وسـيكفل ذلـك أن يسـتفيد أكـبر عـدد ممكـن مـن البلـدان مـن جميـع المنـاطق مـن             ٢٠٠٩ عام

ــالمي.          ــى الصــعيد الع ــار عل ــز تضــاعف الآث ــن ثم في تعزي ــة، وسيســاعد م الانعكاســات الإيجابي
في المائة مـن النـاتج المحلـي     ١لنفقات المالية بنسبة وحسب عملية محاكاة أُجريت، بوسع زيادة ا

الإجمالي في بلدان مجموعة الدول السبع وفي الصين أن تزيد من نمو الناتج الإجمـالي العـالمي مـن    
. وسـتكون انعكاسـات ذلـك في البلـدان الناميـة كـبيرة،       ٢٠١٦في المائة في عام  ٣,٨إلى  ٢,٤

في  ٤,٨في المائة، مقابل توقـع أولي يعـادل    ٥,٧نموا إلى وستتيح أن يصل النمو في أقل البلدان 
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المائة. وعلى خلاف تطبيق تدبير تحفيـزي مـن جانـب واحـد في بلـد واحـد، فـإن تطبيـق تـدبير          
ــأثر البلــدان علــى الصــعيد      تحفيــزي منســق سيســتوعب في الأغلــب تكــاليف التوســع، نتيجــة ت

   ـه الإنفـاق المـالي نحـو الاسـتثمار في زيـادة       العالمي بانعكاسات النمـو (الشـكل الرابـع). وإذا وج
  القدرات، سيكون صافي الأثر المنعكس على الدين الحكومي أقل بكثير.

  
  الرابع الشكل

ســنوات مــن تطبيــق عمليــات التوســع المــالي الأحاديــة   ١٠ارتفــاع الــدين الحكــومي بعــد     
  الجانب والأخرى المنسقة

  
  
  
  
  
  
  
  
  
    
  عمليات المحاكاة حسب نموذج التوقعات الاقتصادية العالمية.    المصدر:  
في المائـة مـن النـاتج المحلـي الإجمـالي المطبقـة في السـنة         ١الإنفاق الحكومي تخفيضا تدريجيا من نسـبة  خفّض معدل زيادة   ملاحظة:  

الأولى على مدى السنوات العشر التالية. وتطبق السيناريوهات الأحادية الجانب على كل بلد علـى حـدة، بينمـا يطبـق     
  السيناريو المنسق على جميع البلدان الثمانية في آن واحد.

    
الثاني، فمفاده أنه حتى إذا كانت الفسحة مالية محدودة، هناك متسع كـاف   المسارأما   - ٥٠

أمــام الحكومــات، ســواء في البلــدان المتقدمــة النمــو أو البلــدان الناميــة، أن تعــزز الأثــر المتوســط 
الأجــل المــنعكس علــى النمــو وتــوفير فــرص العمــل مــن خــلال تعزيــز فعاليــة التــدابير الضــريبية.  

إعـــادة تخصــيص جــزء مــن النفقـــات العامــة بتحويلــها مــن وجهـــة       ويمكــن أن يشــمل ذلــك    
الاستهلاك إلى وجهة الاستثمار، إلى جانـب تطبيـق مجموعـة مـن الإصـلاحات الهيكليـة الهادفـة        

  إلى تعزيز فرص العمل والإنتاجية.
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لاقتصـادات  أما المسار الثالـث، فيتمثـل في سـعي الحكومـات في الاقتصـادات الناميـة وا        - ٥١
ــادة الإيــرادات.     الــتي تمــر بم ــة عــن طريــق زي ــة إلى أن توســع تــدريجيا الفســحة المالي رحلــة انتقالي

وسيتيح ذلك زيادة الاستثمار في مجالات البنى التحتية والصـحة والتعلـيم وتـدابير حمايـة البيئـة،      
دون تكبد مزيد من الديون. ونسـب الضـرائب إلى النـاتج المحلـي الإجمـالي في أنحـاء كـثيرة مـن         

في المائـة،   ١٥جنوب آسـيا وغـرب آسـيا نسـب منخفضـة جـدا، ويقـل معظمهـا عـن          أفريقيا و
في المائة في البلدان المتقدمة النمو. وتوسيع القاعدة الضريبية، وتعزيـز الإدارة   ٣٤مقارنة بنسبة 

ــال   ــادة الامتث ــق   تســاعد أن أمــور يمكــن الضــريبية، وزي ــة ليتســنى تطبي في توســيع الفســحة المالي
  التقلبات الدورية الاقتصادية وزيادةُ الإنفاق على التنمية.  سياسات مواجهة 

ويجب أن يكون تغيير توجه مزيج السياسـات جـزءا مـن إطـارٍ أوسـع متوسـط الأجـل          - ٥٢
للاســتدامة الماليــة سيفضــي في ايــة المطــاف إلى خفــض عــبء الــدين العــام إلى مســتويات مــن  

  الأيسر تحملها.
  

  المخاطر ومكامن عدم التيقّن    
لا تزال مخـاطر تعـرض الاقتصـاد العـالمي إلى التراجـع مرتفعـة. ومـن اـالات الرئيسـية            - ٥٣

لناميـة، الـتي قـد تتفـاقم بشـدة      المثيرة للقلـق اشـتداد أوجـه الضـعف المـالي في عـدد مـن البلـدان ا        
سحب رأس المال فجأة. ومن الممكن أيضا أن تشـتد أوجـه الضـعف المـالي في الاقتصـادات       إذا

دمــة النمــو بعــد إجــراء الاســتفتاء في المملكــة المتحــدة لبريطانيــا العظمــى وأيرلنــدا الشــمالية  المتق
، الذي أفضـى حـتى قبـل حينـه إلى     ٢٠١٦بشأن العضوية في الاتحاد الأوروبي في حزيران/يونيه 

انخفــاض قيمــة الجنيــه الإســترليني مقابــل اليــورو. وســيترتب عــن حــدوث تبــاطؤ اقتصــادي في    
ا هــو متوقــع انعكاســات واســعة النطــاق تنتشــر عــبر الأســواق التجاريــة والماليــة الصــين أكــبر ممــ

وأســواق الســلع، بينمــا يمكــن أن يــؤدي اســتمرار تــدهور أســعار الســلع الأساســية إلى حــدوث 
أزمات ديون في بعض الاقتصادات التي تعتمد علـى السـلع الأساسـية. وهـذه المخـاطر مترابطـة       

سياسية أو نتيجة العواقب غـير  يوجراء تصاعد التوترات الجمن ترابطا وثيقا ويمكن أن تتضخم 
ــد        ــان، كتزاي ــا والياب ــدة الســالبة في أوروب ــق سياســات أســعار الفائ ــة عــن تطبي المقصــودة المترتب
المخاطر في القطاع المـالي أو احتمـال أن تلحـق بالادخـار والاسـتثمار آثـار وخيمـة، ممـا يـؤدي          

  أقل بكثير من الوتيرة المتوقعة حاليا والمنخفضة أصلا.إلى نمو الاقتصاد العالمي بوتيرة 
سياســية تلقــي يووبالإضــافة إلى المخــاطر الاقتصــادية، لا تــزال التــوترات والمخــاطر الج    - ٥٤

ها دائـرة  مـد بثقلها على العديد من الاقتصادات في جميع أنحاء العالم. فما زالت نزاعـات طـال أ  
ــا والجمهور  ــراق وليبي ــاطق في وســط     في أفغانســتان والع ــيمن وعــدة من ــة الســورية وال ــة العربي ي

أفريقيــا وشــرقها وغرــا، بــالتزامن مــع تجــدد التــوترات في جنــوب القوقــاز وتــواتر انتــهاكات     
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اتفاقــات وقــف إطــلاق النــار في شــرق أوكرانيــا. وبالإضــافة إلى الأزمــات الإنســانية المــدمرة،    
قتصـادية فادحـة. فالـدمار الـذي لحـق علـى       زاع والمناطق اـاورة لهـا خسـائر ا   ـلحقت بمناطق الن

الاســتثمارات الجديــدة لفتــرة طويلــة قــد يبقيــا   وقــفنطــاق واســع بالأصــول والــبنى التحتيــة، و
الاقتصادات، لسنوات عديدة، عند مستوى أقل بكثير من إمكانـات الإنتـاج السـابقة لنشـوب     

 للـتروح مـن  مـن البشـر    التراعات، وذلك حتى وإن برز حـل دائـم في الأفـق. ويتعـرض الملايـين     
ديارهم، وهو ما يقف وراء أشد أزمـة للاجـئين منـذ الحـرب العالميـة الثانيـة. وتعـاني التـدفقات         

 تثبـيط فقدان الثقة العـام   يواصلالتجارية من ارتفاع تكاليف النقل والتأمين، وفي الوقت نفسه 
  زاعات.  ـالمتضررة من النتدفقات الاستثمار والسياحة، سواء المحلية أو الأجنبية، في البلدان 

ــات الج       - ٥٥ ــزال أســواق الســلع الأساســية عرضــة أيضــا للتقلب ــاع  يوولا ت سياســية. وانقط
الإمدادات في المناطق المنكوبة بالتراعات قد يـدفع الأسـعار باتجـاه الارتفـاع، كمـا أن الأسـعار       

وتجســد التوقعــات تتــأثر أيضــا بــالقرارات السياســاتية المتخــذة فيمــا يتعلــق بمســتويات الإنتــاج.  
بشأن أسعار النفط هامشا واسعا من عدم التيقّن. وبالنظر إلى رداءة التوقعات بشـأن الاقتصـاد   

على أسعار النفط زيـادة كـبيرة علـى    الطلب  من حيث ضغوطالأن تزداد  المستبعدالعالمي، من 
ممـا هـو    في حالـة حـدوث تبـاطؤ اقتصـادي في الصـين أكـبر       تتردىمدى السنتين المقبلتين، وقد 

أساسـا علـى القـرارات الـتي يتخـذها       ةتوقف ـكون م، فسـت من حيث العرضمتوقع. أما الضغوط 
المــوردون الرئيســيون بشــأن الإنتــاج. ومــن المتوقــع أن يــزداد إنتــاج الــنفط في جمهوريــة إيــران     

الاقتصادية والمالية التي كانت سـارية لمـدة أربـع     ، بما أن الجزاءات٢٠١٦الإسلامية خلال عام 
، وهو ما سيدفع الأسـعار باتجـاه الانخفـاض. ومـن الممكـن أن يـتقلص       رفعتسنوات تقريبا قد 

فائض الإمدادات العالمية إذا اتفق المنتجون الرئيسـيون علـى تجميـد مسـتويات الإنتـاج، غـير أن       
  التوصل إلى اتفاق في منتصف نيسان/أبريل.احتمالات تجميد الإنتاج تلاشت بعد الفشل في 

دولارا  ٤٠ويستند التوقع الأولي الوارد في هذا التقرير إلى متوسط سـعر للـنفط قـدره      - ٥٦
ــام   ــل في ع ــا ليصــل   ٢٠١٦للبرمي ــا طفيف ــع ارتفاع ــام   ٤٦، يرتف ــل في ع . ٢٠١٧دولارا للبرمي

 اسـتنادا إلى لـى صـعيد المنـاطق    ويوضح الشكل الخامس احتمالات نمو الناتج المحلـي الإجمـالي ع  
دولارا للبرميـــل في  ٣٠حـــد لانخفـــاض ســـعر الـــنفط يصـــل إلى  مراعـــاةهـــذا الافتـــراض، مـــع 

دولارا للبرميـل. ومـع أن تـأثير تغيـر أسـعار الـنفط        ٦٠، وحد لارتفاعـه يصـل إلى   ٢٠١٧ عام
زيـع الـدخل في   هو تأثير ضئيل على الصعيد العالمي، يمكن توقُّـع أن يكـون لـه تـأثير كـبير في تو     

جميع المناطق. فالاقتصادات المصدرة للنفط في أفريقيـا، ورابطـة الـدول المسـتقلة، وغـرب آسـيا       
ستستفيد من ارتفاع أسـعار الـنفط. أمـا الأثـر المـنعكس علـى الاقتصـادات المسـتوردة للوقـود،          
فسيكون أكثر ضآلة وسـيبرز بشـكل أكـبر علـى مسـتوى التضـخم. وسـيؤدي انخفـاض أسـعار          
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ط إلى ازدياد الضغوط الناجمة عن الانكماش وقـد يـؤدي إلى اسـتمرار مصـرف الاحتيـاطي      النف
الاتحادي في تأخير رفع أسعار الفائدة. ومن المخاطر الأخرى المرتبطة باسـتمرار تـدهور أسـعار    
السلع الأساسية زيادةُ الضغوط المالية في البلدان المصـدرة للسـلع الأساسـية، وهـو مـا يمكـن في       

  لمطاف أن يمس بالقدرة على تحمل الدين الحكومي في بعض البلدان.اية ا
  

  الخامس الشكل
  على أساس افتراضات مختلفة لأسعار النفط ٢٠١٧توقعات نمو الناتج المحلي الإجمالي لعام     

    
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  إدارة الشؤون الاقتصادية والاجتماعية، عمليات المحاكاة حسب نموذج التوقعات الاقتصادية العالمية.  المصدر:  
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