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  الدورة السابعة والستون
  *جدول الأعمال المؤقتمن ) ب (١٨البند 

        المسائل المتعلقة بسياسات الاقتصاد الكلي
  النظام المالي الدولي والتنمية    
  **تقرير الأمين العام    

  موجز  
، وهـو يكمـل تقريـر الأمـين         ٦٦/١٨٧يقدم هذا التقرير استجابة لقرار الجمعيـة العـام            

ــذ توافــق آراء مــونتيري     ــة وإعــلان الدوح ــالعــام عــن متابعــة وتنفي ــل التنمي ــشأن تموي وهــو . ة ب
يستعرض الاتجاهات الحديثة للتدفقات الدولية لرأس المال الرسمي والخـاص إلى البلـدان الناميـة،          

ويـسلط التقريـر الـضوء علـى التحـديات          . والجهود الجاريـة لتعزيـز هيكـل النظـام المـالي الـدولي            
اعياتها، وبخاصة في المجـالات الرئيـسية       المستمرة الناجمة عن الأزمة المالية والاقتصادية العالمية وتد       

للتنظــيم المــالي والمراقبــة المتعــددة الأطــراف، وتنــسيق الــسياسات، والــديون الــسيادية، وشــبكة   
  .الأمان المالي العالمية، وإدارة تدفقات رأس المال، وإصلاح الإدارة في مؤسسات بريتون وودز

  
  

 
  

  *  A/67/150.  
جرى إعداد هذا التقرير بالتشاور مع موظفين من المؤسسات الرئيسية صـاحبة المـصلحة، مـن المـشاركين في        **  

  .إلاّ أن المسؤولية عن محتوياته تقع على عاتق الأمانة العامة للأمم المتحدة بمفردها. عملية تمويل التنمية
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  ناميةالتدفقات المالية الدولية للبلدان ال  -أولا   
  الاختلالات العالمية ومراكمة الاحتياطيات  -ألف   

تقلّصت فجوة الاختلالات الخارجية للاقتصادات الكبرى إلى حد كبير خـلال الأزمـة           - ١
الاقتصادية والمالية العالمية، وبـدت خـلال الـسنة الماضـية مـستقرة عنـد مـستوى يقـارب نـصف                     

 وهـبط العجـز في الحـساب الجـاري للولايـات          .المستويات التي كانت عليها قبل اندلاع الأزمـة       
 في المائـة مـن النـاتج المحلـي الإجمـالي في عـام               ٦المتحدة الأمريكيـة مـن ذروة زادت نـسبتها عـن            

ــي الإجمــالي في عــام    ٣، إلى ٢٠٠٦ ــاتج المحل ــة مــن الن ــل هــذا العجــز في  . ٢٠١١ في المائ ويقاب
يابان وبعض اقتصادات الـدول المـصدّرة       الولايات المتحدة فوائض خارجية في الصين وألمانيا وال       

ويلاحـظ علـى وجـه الخـصوص، أن ارتفـاع أسـعار         . للنفط، وقـد تقلّـصت الفجـوة فيهـا أيـضا          
 عن انخفاض في فائض الحـساب الجـاري         امقترنا بالنمو السريع في الطلب المحلي أسفر      العملات  

 في ٣ إلى أقــل مــن ٢٠٠٧ في المائــة مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي في عــام ١٠للــصين مــن حــوالي 
ــسنة الماضــية    ــاتج المحلــي الإجمــالي في ال ــة مــن الن ــستقر   . المائ ويُتوقــع مــن منظــور المــستقبل أن ت
  .)١(٢٠١٢الاختلالات العالمية عند مستوياتها الحالية طيلة عام 

وعلى الرغم من الانخفاض الأخير في الاختلالات العالمية، فهي تظل مسألة تـثير القلـق                 - ٢
فعلــى ســبيل المثــال، قــد يــؤدي تجميــع أرصــدة ضــخمة مــن الخــصوم  .  الــسياساتلــدى صــناع

الخارجية من قِبل بلدان العجز، تماثلها أرصـدة ضـخمة مـن الأصـول الخارجيـة مـن قِبـل بلـدان                      
وثمة قلق آخر يتعلق بعمليـة تكيـف الاقتـصادات          . الفائض، إلى عدم استقرار في أسعار الصرف      

يـام علـى وجـه التحديـد بتخفـيض حـالات العجـز والفـوائض                الكبرى مع الاخـتلالات، أي الق     
 اضــطراب اقتــصادي ولا يعــرض احتمــالات النمــو  ثبــآن معــا علــى نحــو لا يتــسبب في حــدو 

وبالأحرى ينبغـي لتـدابير التكيـف الـضرورية أن تتماشـى مـع تعزيـز النمـو                  . الاقتصادي للخطر 
  .النمو على حد سواءوتوليد فرص العمل في اقتصادات البلدان النامية والمتقدمة 

ويُشكل التراكم غير المسبوق لاحتياطيات النقـد الأجـنبي لـدى المـصارف المركزيـة في                  - ٣
وفي أعقـاب الأزمـة     . عدد مـن البلـدان الناميـة عنـصرا هامـا في الاخـتلالات الاقتـصادية العالميـة                 
البلـدان المـدارة جيـدا      المالية الآسيوية، اختار كثرة من البلـدان الناميـة، إدراكـا منـها لحقيقـة أن                 

يمكن أن تُـصاب بعـدوى تأتيهـا مـن حيـث لا تـدري، كَـتر احتياطيـات ضـخمة مـن العمـلات                    
ولـو كـان لـدى البلـدان        . الأجنبية باعتبارها شكلا من أشكال الحماية ضد الأزمات المـستقبلية         

مّـل  لكانت على الأرجح أقـدر علـى تح       . أعلى من الأصول الأجنبية السائلة    ) صافية(مستويات  

__________ 
  ).A.12.II.C.2منشورات الأمم المتحدة، رقم المبيع  (٢٠١٢تصادية في العالم انظر الحالة والتوقعات الاق  )١(  
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ولقــد . حــالات الفــزع في الأســواق الماليــة والانقلابــات المفاجئــة في اتجــاه تــدفقات رأس المــال  
مـن الأوراق   وظّف قدر كـبير مـن الاحتياطيـات في سـندات خزانـة الولايـات المتحـدة وغيرهـا                    

لناميـة  ويقدر مبلغ الاحتياطيات الأجنبيـة الـتي كَنَزتهـا البلـدان ا           . المالية السيادية المنخفضة العائد   
  .)١(٢٠١١ تريليونات دولار في عام ٧بما يزيد مجموعه عن 

ــة       - ٤ ــة مــن ناحي غــير أن كَنـــز البلــدان الناميــة لاحتياطيــات يــصاحبه تكــاليف بديلــة عالي
ـــز مــن الاحتياطيــات في      ــدما لا يُوظــف هــذا الكن ــضائعة، ولا ســيما عن ــة ال الاســتثمارات المحلي

تهــا مــن الاحتياطيــات لكانــت قــد  اترفــع مقــدار حيازولــو أن تلــك البلــدان لم  . أنــشطة مثمــرة
وتكلفـــة كَنــــز . اســتخدمت الأمـــوال لـــدعم الاســـتثمارات في رأس المــال المـــادي أو البـــشري  

الأقــل المتأتيــة مــن الأصــول الاحتياطيــات هــي الفــرق يــن عائــد تلــك الاســتثمارات والعائــدات 
  .المحفوظة كاحتياطيات

 مُراكمة الاحتياطيات من جانب البلدان الناميـة عـن          وفي المدى الأبعد، قد يسفر تجدد       - ٥
توسيع رقعة الاخـتلالات العالميـة وينطـوي علـى احتمـال اضـطرار اقتـصاد واحـد أو أكثـر مـن                       

ولقــد . الاقتــصادات المــصدّرة للاحتياطيــات إلى تــراكم عجــوزات أكــبر في الحــسابات الجاريــة 
ــة      ــيم كفاي ــدا لتقي ــدولي مقياســا جدي مــستويات الاحتياطيــات يــشمل  وضــع صــندوق النقــد ال

ــن          ــا م ــات، هــي أوســع نطاق ــن الاحتياطي ــدريجي م ــتخلص الت ــن وســائل ال ــة م ــة متنوع مجموع
وقُدمت أيضا اقتراحات لإيجاد نظام عالمي جديـد للاحتياطيـات     . المستوردات والدين الخارجي  

 يـستند   ياطيات على نحو أفضل على الصعيدين الإقليمـي والـدولي ولا          تيتيح إمكانية تجميع الاح   
ــددة      ــة متع ــى عمــلات وطني ــدة أو حــتى عل ــة وحي ــة وطني ــات المتاحــة   . إلى عمل ــن الإمكاني وم

ولا تـزال مـسألة     .  الـدولي في ذلـك الغـرض       داستخدام حقوق الـسحب الخاصـة لـصندوق النق ـ        
توسيع نطاق سلة عملات حقوق السحب الخاصة قيد النظر وقـد تفـضي في نهايـة المطـاف إلى            

ــا كأصـــل مـــن أصـــول    قبـــول حقـــوق الـــسحب الخا  ــة علـــى نطـــاق أوســـع وتعزيـــز دورهـ صـ
  .الاحتياطيات الدولية

ويفضي كنــز البلـدان الناميـة احتياطيـات إلى نقـل المـوارد الماليـة مـن العـالم النـامي إلى                         - ٦
ويُقدّر أن البلدان النامية، كمجموعـة، قامـت بنقـل صـافٍ للمـوارد الماليـة                . العالم المتقدم النمو  

وعلـى الـرغم   . ٢٠١١ بليون دولار إلى البلـدان المتقدمـة النمـو في عـام     ٨٢٦,٦تقارب قيمتها   
 بليـون  ٨٩١,٦من أن حجم الموارد المالية الصافية المنقولة لا يزال دون مستوى الذروة البالغـة               

، فقــد عــاد إلى نمــط نمــوّه التقليــدي علــى مــدى الــسنتين الماضــيتين بعــد    ٢٠٠٨دولار في عــام 
وخرج معظم عمليـات الانتقـال      .  خلال الأزمة الاقتصادية العالمية    ٢٠٠٩انخفاض حاد في عام     

من البلـدان الناميـة، مـن الـشريحة العليـا للبلـدان المتوسـطة الـدخل الـتي زادت تـدفقاتها الـصافية                        
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وبالمقابــل،  . ٢٠١١ بليــون دولار في عــام   ٥٨٠ بليــون دولار لتــصل إلى مــستوى   ٨٥بمبلــغ 
  .)١(منخفضا من عمليات الانتقال الإيجابية الصافيةظلت البلدان الفقيرة تتلقى مستوى 

  
  تدفقات رأس المال الخاص إلى البلدان النامية  -باء   

عقب انتعاش قوي في إثر الأزمـة الاقتـصادية والماليـة العالميـة، شـهدت تـدفقات صـافي                     - ٧
ــن عــام          ــا خــلال الجــزء الأخــير م ــدان الناميــة هبوط ــوال الخاصــة إلى البل . ٢٠١١رؤوس الأم

 إلى حـوالي  ٢٠١٠بليـون دولار في عـام     ٤٤٧وبصورة إجمالية، يقدر أنهـا هبطـت مـن حـوالي            
ونجم هذا الوضع عن تزايـد المخـاوف لـدى المـستثمرين        . )٢(٢٠١١ بليون دولار في عام      ٤٣٨

ــا علــى الاســتمرار ممــا أدى إلى      ــة العامــة في أوروب ــة المالي ــة إزاء قابلي في حافظــات الأوراق المالي
، عاد فيمـا يبـدو نـوع        ٢٠١٢وفي الشهور الأولى من عام      . “مانأللفرار إلى بر    ”حركة عامة   

من الاستقرار عندما خفّ في أوساط المـستثمرين الحـذر مـن المخـاطرة تماشـيا مـع تحـسن آفـاق                      
وتتفاوت آفاق تـدفقات رؤوس     . المستقبل بالنسبة لمنطقة اليورو والاقتصاد العالمي بصورة عامة       

فمـن ناحيـة، ينبغـي أن تجتـذب     .  البلدان الناميـة علـى مـدى الـشهور المقبلـة           الأموال الخاصة إلى  
المـستثمرين المؤشـرات الاقتـصادية الأساسـية الأقــوى في الاقتـصادات الناشـئة مقترنـة بالمــشاكل        

وثمـة إشـارات تـدل علـى هبـوط          . الاقتصادية المستمرة في كثير من الاقتـصادات المتقدمـة النمـو          
ادات الناشئة الرائدة، الـذي يمكـن أن يـؤدي مـع ذلـك بـالاقتران مـع                  اقتصادي في بعض الاقتص   

المخــاطرة في  تجــدد المخــاوف إزاء الاقتــصاد العــالمي، إلى زيــادة حــادة في الميــل إلى الابتعــاد عــن
  .المال الخاص مما يتسبب في مزيد من التقلبات الكبيرة في تدفقات رأسالدولية الأسواق المالية 

لى البلـدان الناميـة عــادت إلى   إن تـدفقات حافظــات الأوراق الماليـة   وعلـى الـرغم مـن أ     - ٨
. ســابق عهــدها في مطلــع هــذه الــسنة، هنــاك مخــاوف إزاء احتمــال حــدوث هبــوط مــن جديــد 

ويمكن أن تتأثر تدفقات رأس المال السهمي والسندات الحكومية جـرّاء التطـورات الحاصـلة في                
ن بعض الاقتـصادات الناميـة معرّضـة بوجـه خـاص            وإضافة إلى ذلك، قد تكو    . الاقتصاد العالمي 

للتــأثر بــالأجواء الــسلبية في الأســواق الناجمــة عــن بــضعة شــواغل منــها تبــاطؤ معــدلات النمــو،  
ومــن . وارتفــاع العجــوزات الماليــة والخارجيــة، وفي بعــض الحــالات عــدم الاســتقرار الــسياسي 

فقات رأس المال قـصيرة الأجـل       منظور مستقبلي، يمكن أيضا أن تنشأ مشاكل نتيجة انبعاث تد         
من جديد إلى البلدان النامية مدفوعة بسياسات نقدية توسـعية في الاقتـصادات المتقدمـة النمـو،                 
وتتمثل تلك المشاكل في خلـق مـواطن ضـعف جديـدة وزيـادة قابليـة تلـك الاقتـصادات للتـأثر                      

 تـدفقات رأس المـال الـتي        ويقـال إن الطفـرة الـسابقة في       . بالتدفقات المفاجئة لرأس المال الأجنبي    
__________ 

، متاحـة علـى     ٢٠١٢أبريـل   /صندوق النقد الـدولي، قاعـدة بيانـات الآفـاق الاقتـصادية العالميـة، طبعـة نيـسان                   )٢(  
  .imf.org/external/pubs/ft/weo/2012/01/weodata/index.aspx: الموقع الشبكي
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الــتي يحتمــل  “ الأمــوال الــساخنة ” زادت مــن مقــدار  ٢٠١١ و ٢٠٠٩حــدثت بــين عــامي   
وعلاوة علـى ذلـك، فقـد       . وجودها في الأسواق الناشئة والتي يمكن أن تغادرها بشكل مفاجئ         

رافق التدفقات القويـة إلى أسـواق ديـون الـشركات خـلال الـسنوات الأخـيرة توسـع سـريع في                   
ان الخاص في بعض البلدان النامية، الأمـر الـذي كـشف قابليـة تأثرهـا بالحـد الـسريع مـن                      الائتم

  .)٣(الاستدانة أو الانقلاب المفاجئ في اتجاه تدفقات رأس المال
وإجمالا، ظل إقراض المصارف التجارية للبلدان النامية أدنى مـن مـستوياته قبـل الأزمـة                  - ٩

ــار أن الم ــس  باعتب ــدوليين الرئي ــة   قرضــين ال ــشاكل مالي ــن م ــانون م ــوا يع ــام  . يين ظل ــشير الأرق وت
الصادرة مؤخرا عن مصرف التسويات الدولية إلى انخفاض في عدد الشكاوى العابرة للحـدود              
على اقتصادات الأسواق الناشئة المقدمة من مصارف موجودة في بلـدان أخـرى، خـلال الجـزء                 

مــن نوعــه فقــط في فتــرة ثــلاث وكــان هــذا الانخفــاض هــو الثــاني . )٤(٢٠١١الأخــير مــن عــام 
سنوات تقريبا وقد يكون مؤشرا على ميـل المـصارف التجاريـة إلى الحـد مـن الاسـتدانة، الـذي             

ويمكن أن يضعف هذا الاتجاه تـوافر الائتمانـات للبلـدان    . يحتمل أن يستمر في المستقبل القريب   
ثـــر علـــى أشـــدّه في الناميـــة والبلـــدان الـــتي تمـــر بمرحلـــة انتقاليـــة في حـــين يـــرجح أن يكـــون الأ

الاقتــصادات الناشــئة في أوروبــا وآســيا الوســطى وهمــا المنطقتــان المعرّضــتان مباشــرة أكثــر مــن   
ومع ذلك، هناك احتمال بـأن تـصبح عمليـة الحـد مـن              . )٥(غيرهما للمصارف الأوروبية المتأزمة   

ت وهـو  الاستدانة مضطربة وتفضي إلى انخفاض حاد في الائتمانات المقدمـة مـن تلـك المؤسـسا             
وهـذا التطـور قـد يحفّـز بـدوره تـدفقات       . ما قد يـؤثر علـى مجموعـة واسـعة مـن البلـدان الناميـة               

ــا         ــى اســتقرار عملاته ــؤثر عل ــا ي ــصادات الناشــئة، مم ــن الاقت ــة م كــبيرة لحافظــات الأوراق المالي
  .وأسواق رأس المال لديها

 تـدفقات رأس المـال      الأجـنبي مكونـا رئيـسيا مـن مكونـات         المباشـر   ولا يزال الاستثمار      - ١٠
وتتركـز  . )٢(٢٠١١ بليـون دولار في عـام        ٣٧٦الخاص إلى البلدان النامية، ويقدر أنه بلـغ نحـو           

. تلك التـدفقات في بـضعة بلـدان ناميـة ولـئن كانـت هنـاك إشـارات تـدل علـى زيـادة تنويعهـا                         
مـى مـن   إذ لا تـزال الغالبيـة العظ   . وعلاوة على ذلك، ثمة اختلافات كبيرة بـين منطقـة وأخـرى           

بينمــا ظلــت . الاســتثمار المباشــر الأجــنبي في البلــدان الناميــة تــذهب إلى آســيا وأمريكــا اللاتينيــة
  .التدفقات إلى أفريقيا محدودة، لكنها أعلى مما كانت عليه قبل عقد مضى

__________ 
ــندوق الن  )٣(   ــدولي،  صـ ــد الـ  Global Financial Stability Report: The Quest for Lasting Stabilityقـ

(Washington, D.C., IMF Publications Service, 2012).  
 .Quarterly Review, June 2012. Available from bis.org/publ/qtrpdf/r_qt1206.htmمصرف التسويات الدولية،   )٤(  

 .Global Economic Prospects: Uncertainties and Vulnerabilities, vol. 4 (January 2012)البنك الدولي،   )٥(  
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وفي حين يميـل الاسـتثمار المباشـر الأجـنبي في البلـدان الناميـة إلى كونـه أكثـر اسـتقرارا                        - ١١
ب الأجل الأطول من الأنواع الأخرى لتدفقات رأس المال الخـاص، يقـول بعـض               وموجها صو 

مكونـات الاسـتثمار المباشـر    وتشكل . )٦(الخبراء أن تكوينه المتغير قد يجعله أكثر عرضة للتقلب     
الأجــنبي الاســتثمار الــسهمي، والإيــرادات المكتــسبة المعــاد اســتثمارها، والــديون المــشتركة بــين  

مة، يميل الاستثمار السهمي إلى كونـه المكـون الأكثـر اسـتقرارا مـن بـين                 وبصفة عا . الشركات
مكونات الاستثمار المباشر الأجنبي في حين يتسم الدين المشترك بين الشركات بقدر أكبر مـن                
المرونة، تبعا لقرارات الـشركة الأم بالمـساعدة في تمويـل التوسـع أو تكـاليف التـشغيل لفروعهـا                    

 جـــزء كـــبير مـــن الاســـتثمار المباشـــر الأجـــنبي دينـــا مـــشتركا بـــين وعنـــدما يكـــون. الخارجيـــة
ن إوقيـل مـؤخرا   . الشركات، فبإمكان الشركة الأم أن تسترد ذلك الـدين ضـمن مهلـة قـصيرة          

التحول الذي جـرى مـؤخرا في تكـوين الاسـتثمار المباشـر الأجـنبي، مـن رأس مـال سـهمي إلى           
وعـلاوة  . م والبلد المـضيف علـى نحـو أسـرع      مكونات دَين، يسّر حركة رأس المال بين البلد الأ        

 زادت حـصة التــدفقات قـصيرة الأجــل والـسريعة مــن الاسـتثمار الأجــنبي المباشــر،     ،علـى ذلــك 
وحقــق النمــو في تــدفقات الاســتثمار المباشــر الأجــنبي خــلال الــسنوات الأخــيرة جزئيــا غــرض   

ــصيرة الأجــل   ــق مكاســب ق ــوال الم ــ   . تحقي ــال، توظــف بعــض الأم ــى ســبيل المث ــين فعل شتركة ب
  .الشركات، الواردة من الشركة الأم، في أغراض المضاربات ويمكن تصفيتها بسهولة

  
  المساعدة الإنمائية الرسمية   -جيم   

والتنميـة في   قدم أعضاء لجنة المساعدة الإنمائيـة التابعـة لمنظمـة التعـاون     ،٢٠١١في عام    - ١٢
 في ٠,٣١ تمثـل  ،الإنمائية الرسمية الـصافية  بليون دولار من المساعدة   ١٣٣,٥الاقتصادي  الميدان  

ــهم القــومي الإجمــالي   ــة مــن دخل ــسبته  ويمثــل ذلــك  . المائ ــام  ٢,٧نقــصانا ن ــة بع ــة مقارن  في المائ
ــام      ،٢٠١٠ ــذ ع ــة من ــة الرسمي ــساعدة الإنمائي ــدما ،١٩٩٧ وهــو أول انخفــاض ســنوي في الم  عن

خفيـف الاسـتثنائي لعـبء    بغـض النظـر عـن سـنوات الت     ( في المائة    ٦انخفضت المساعدات بنسبة    
 انخفـضت المـساعدات للمـشاريع       ،لمساعدة الإنمائيـة الرسميـة    لصافي  الموع  المجوضمن  ). الديون

باسـتثناء مـنح تخفيـف    (من حيث القيمة الحقيقية في المائة  ٤,٥والبرامج الثنائية الأساسية بنسبة   
لركـود لفتـرة طويلـة في      فـإن ا   ،واستـشرافا للمـستقبل   . )٧()عبء الديون والمساعدات الإنـسانية    

__________ 
 World Investment Report 2011: Non-Equity Modes of، )أونكتـاد (مـؤتمر الأمـم المتحـدة للتجـارة والتنميـة        )٦(  

International Production and Development (United Nations publication, Sales No. E.11.II.D.2). 

متـاح للاطـلاع    .“Aid statistics”الاقتـصادي   الميدان نظمة التعاون والتنمية فيالتابعة لملجنة المساعدة الإنمائية   )٧(  
 .oecd.org/dac/aidstatistics: في الموقع التالي
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العديد من الجهات المانحة باللجنة قد يتسبب في مزيـد مـن الـضغط علـى ميزانيـات المـساعدات                    
  .)٨(في حين يزيد الضغط على الجهات المانحة الأخرى

ــا وفرنــسا والمملكــة المتحــدة   ٢٠١١وكانــت أكــبر الجهــات المانحــة في عــام     - ١٣  هــي ألماني
وواصـلت الـدانمرك والـسويد    . لـشمالية والولايـات المتحـدة واليابـان    يرلندا األبريطانيا العظمى و  

ولكـسمبورغ والنـرويج وهولنـدا تجـاوز هـدف المـساعدة الإنمائيـة الرسميـة للأمـم المتحـدة وهــو           
وسُـجلت أكـبر زيـادة في المـساعدة الإنمائيـة الرسميـة            .  في المائة من الدخل القومي الإجمالي      ٠,٧

 ،وعلـى النقـيض مـن ذلـك       .  إيطاليا والسويد وسويسرا ونيوزيلنـدا     من حيث القيمة الحقيقية في    
 بلــدا عــضوا بلجنــة المــساعدة  ٢٣ بلــدا مــن أصــل ١٦انخفــضت المــساعدة الإنمائيــة الرسميــة في  

وحــدثت أكــبر .  ويرجــع ذلــك في معظمــه إلى القيــود الماليــة المتعلقــة بالأزمــة الحاليــة   ،الإنمائيــة
وسـاعد اسـتمرار الالتـزام والإرادة    . مسا واليابان واليونـان التخفيضات في إسبانيا وبلجيكا والن  

وزادت سبع دول مـساعداتها في عـام     . السياسية في بعض البلدان على مقابلة هذا الاتجاه جزئيا        
ــي ،٢٠١١ . يطاليــا وجمهوريــة كوريــا والــسويد وسويــسرا ونيوزيلنــدا     إســتراليا وألمانيــا و أ ه

 في المائـة مـن دخلـها القـومي الإجمـالي           ٠,٧وصـول إلى    زالت المملكة المتحدة في طريقها لل      وما
  .٢٠١٣بحلول عام 

بليـون   ٢٨,٠وفي حين أن المساعدات الثنائية لأفريقيا جنوب الصحراء الكبرى بلغت             - ١٤
 في المائـة مـن حيـث القيمـة الحقيقيـة          ٠,٩ه  نـسبت  وهو مـا يمثـل انخفاضـا         ،٢٠١١دولار في عام    

 في المائـة لتـصل      ٠,٩ات إلى القـارة الأفريقيـة زادت بنـسبة           فإن المساعد  ٢٠١٠مقارنة مع عام    
 حيث قدمت الجهات المانحـة مزيـدا مـن المـساعدات إلى شمـال أفريقيـا         ،دولاربليون   ٣١,٤إلى  

وشهدت أقل البلدان نموا أيضا انخفاضـا في صـافي   . في أعقاب الاضطرابات السياسية في المنطقة 
 في المائة من حيث القيمة الحقيقية لتـصل إلى          ٨,٩لثنائية بلغ   تدفقات المساعدة الإنمائية الرسمية ا    

وهي أدنى من الهدف المتفق عليه دوليـا وهـو          . ٢٠١١ في عام    ،دولاربليون   ٢٧,٧ما مجموعه   
وكانت أكـبر عـشرة     .  في المائة من الدخل القومي الإجمالي للدول المانحة        ٠,٢٠  إلى ٠,١٥من  

وإثيوبيـا  )  مليـون دولار   ٦ ٣٧٤(ة الرسميـة هـي أفغانـستان        بلدان مستفيدة من المساعدة الإنمائي ـ    
ــة  )  مليـــون دولار٣ ٥٢٩( ــة الكونغـــو الديمقراطيـ ــايتي )  مليـــون دولار٣ ٤١٣(وجمهوريـ وهـ
وجمهوريــــة تترانيــــا المتحــــدة )  مليــــون دولار٣ ٠٢١(وباكــــستان )  مليــــون دولار٣ ٠٧٦(

__________ 
 ”Outlook on aid: preliminaryالاقتـصادي نظمـة التعـاون والتنميـة في الميـدان     التابعـة لم لجنـة المـساعدة الإنمائيـة      )٨(  

findings from the OECD DAC survey on donors’ forward spending plans 2012-2015“.    متـاح للاطـلاع
  .oecd.org/development/aideffectiveness/50056866.pdf: في الموقع التالي
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)  دولار يني ـلا م ٢ ٨٠٧(نـد   واله)  مليون دولار  ٢ ٩٤٥(نام   تيوفي)  مليون دولار    ٢ ٩٦١(
  .)٩() مليون دولار٢ ١٩٢(والعراق )  مليون دولار٢ ٥١٩(والأراضي الفلسطينية المحتلة 

 كمــا اتــضح مــن قبــل في ،زال تــدفق المــساعدات غــير قابــل للتوقــع وغــير مــستقر  ومــا  - ١٥
نمائيـة   لا يجـري تـسليم المـساعدة الإ   ،وعـلاوة علـى ذلـك    .٢٠١١انخفاضها غير المتوقع في عـام    

وتـوفر المـساعدات القُــطرية      . الرسمية المقدمة عن طريق الوكالات المتعددة الأطراف على الفور        
 وقــد قــدرت .للمــساعدة الإنمائيــة الرسميــةلاســتلام البلــدان الناميــة فعليــا المبرمجــة مقياســا مفيــدا 

لمائـة مقارنـة     في ا  ٢,٤نـسبته    مما يمثـل انخفاضـا       ،٢٠١١ بليون دولار في عام      ٩٣,١مؤقتا بمبلغ   
 فـضلا عـن بعـض    ،ويؤثر هذا الانخفاض أساسـا علـى بلـدان في أمريكـا الوسـطى      .٢٠١٠بعام  

إندونيـــسيا : علـــى ســـبيل المثـــال(كبـــار المـــستفيدين مـــن المـــساعدات في جنـــوب شـــرق آســـيا 
 في المائــة في ٦طريــة المبرمجــة ســتزيد بنــسبة وتــشير التقــديرات إلى أن المــساعدات القُ). والفلــبين

ــسرة     ، ٢٠١٢عــام  ــدفقات القــروض المي ــادات المتوقعــة في ت لكــن ذلــك يرجــع أساســا إلى الزي
من الوكالات المتعددة الأطراف الناتجة عن تجديدات موارد رأس المـال في وقـت سـابق                المقدمة  

  أن يحـدث ركـود     ،٢٠١٥ إلى عـام     ٢٠١٣ومن المتوقع في الفترة من عام        ).٢٠١١-٢٠٠٩(
  . مما يعكس الأثر المتأخر للأزمة الاقتصادية العالمية،مجةطرية المبرفي المساعدات القُ

 بما في ذلك المساعدات الرسميـة مـن الـدول          ،خرى لتمويل التنمية  الأزالت المصادر    وما  - ١٦
 تواصـل   ،غير الأعضاء في لجنـة المـساعدة الإنمائيـة والأعمـال الخيريـة الخاصـة والآليـات المبتكـرة                  

مـن قبـل الـدول غـير الأعـضاء في لجنـة المـساعدة الإنمائيـة الـتي                   وقد بلغـت التبرعـات      . الارتفاع
ــة التعـــاون والتنميـــة   ــدمها  في الميـــدان الاقتـــصادي أبلغـــت منظمـ بتـــدفقات المعونـــات الـــتي تقـ

تمثـل  إذ   ،وكانـت المملكـة العربيـة الـسعودية أكـبر المـانحين            .٢٠١٠ دولار في عـام      ينيلاب ٧,٢
وتشير التقديرات إلى أن المـساعدة مـن القطـاع          . ات التبرع ما يقرب من نصف مجموع    تبرعاتها  

ــام   ــون  ٥٦ بلغــت ٢٠١٠الخــاص في ع ــشاركة    . دولاربلي ــة بم ــل المبتكــر للتنمي ــز التموي ويتمي
القطــاع الرسمــي والتعــاون الــدولي ونقــل المــوارد عــبر الحــدود إلى البلــدان الناميــة؛ والابتكــار في 

. ونهــا إضــافة إلى المــساعدة الإنمائيــة الرسميــة  وك، أو في هياكــل إدارتهــا، وجمعهــا،نــوع المــوارد
 ٢,٦تمويـل قطـاع الـصحة و      ل دولار   يني ـلا ب ٥,٨ مـا يقـدر بنحـو        ى تدبّر  جر ،وبصفة إجمالية 

 عـن طريـق آليـات مـن هـذا           ، مـن بـرامج حمايـة البيئـة        المناخ وغيره برامج ا دولار لتمويل   بليون  
 ،كـرة لتمويـل التنميـة أغراضـا محـددة      لبَّــت الآليـات المبت  ،وبشكل عـام  .٢٠٠٢النوع منذ عام   

__________ 
 ”,Development aid at a glance، في الميـدان الاقتـصادي  تنميـة نظمة التعـاون وال لمالتابعة لجنة المساعدة الإنمائية   )٩(  

statistics by region: developing countries متـــاح للاطـــلاع في الموقـــع التـــالي .“٢٠١٢ طبعـــة عـــام :
oecd.org/dac/aidstatistics/42139479.pdf.  
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المـساعدة الإنمائيـة الرسميـة في المراحـل المبكـرة وتخفيـف المخـاطر وتحفيـز عمليـة                 مثل مـدفوعات  
  .)١٠(تسويق اللقاحات الجديدة

    
  تعزيز الهيكل المالي الدولي   -ثانيا   
  إصلاح النظام المالي   -ألف   

ي وُضِــع لمواجهـة نقـاط الـضعف في النظـام      واصل المجتمع الدولي برنامج الإصلاح الذ      - ١٧
ويتمثـل الهـدف العـام لجهـود الإصـلاح      . المالي والرقابة المالية والتي كشفتها الأزمة المالية العالمية     

وإضـافة إلى الجهـود    .  ورسملـة النظـام المـالي الـدولي        ، والـشفافية  ،في تعزيز القـدرة علـى التكيـف       
 فـإن  ،)١١(ي في البلدان التي لديها قطاعات ماليـة كـبرى        المبذولة على الصعيدين الوطني والإقليم    

 وتعزيـز تنظـيم المؤسـسات       ،التركيز على المستوى الدولي ينصب على تنفيذ إطار بـازل الثالـث           
التنظيمي ليشمل نظام الظـل المـصرفي وأسـواق الـسندات المـشتقة         وتوسيع النطاق   المالية الكبيرة   

  .المتداولة خارج سوق الأوراق المالية
 الـصادر في    ،وينص إطار بازل الثالث لنظام رؤوس أموال المصارف وسـيولتها النقديـة             - ١٨

 وتحــسين إدراك ، علــى زيــادة الحــد الأدنى لمتطلبــات رأس المــال،٢٠١٠ديــسمبر /كـانون الأول 
وبالإضـافة إلى  .  ورفع جودة رأس المال وتأمين مقادير كـبيرة مـن الـسيولة الاحتياطيـة             ،المخاطر
التحوطية على مـستوى الاقتـصاد الجزئـي والعناصـر التحوطيـة            عناصر  الطار بين    يجمع الإ  ،ذلك

 .ة والمخـاطر العامـة للنظـام معـا        يخـاطر المؤسـس   المبغرض معالجة   على مستوى الاقتصاد الكلي،     
ووفقـا لمـا     .٢٠١٩ومن المتوقع أن يتم تطبيق متطلبات إطار بازل الثالـث تـدريجيا بحلـول عـام                 

 كان مـن المقـرر اعتمـاد قواعـد إطـار بـازل الثالـث بموجـب                  ،رقابة المصرفية أوردته لجنة بازل لل   
في نطــاق الولايــات القــضائية لجميــع أعــضاء لجنــة بــازل وعــددهم    تطبيقــه القــانون الــوطني أو 

ــضوا في آذار ٢٧ ــارس /ع ــك . )١٢(٢٠١٢م ــار في    ،وإضــافة إلى ذل ـــنفذ الإط ــع أن يُ ــن المتوق  م
  . في لجنة بازلالعديد من البلدان التي ليست أعضاء

__________ 
الاقتــصادية لحالــة ودراســة ا) A/66/334(انظــر تقريــر الأمــين العــام عــن الآليــات المبتكــرة لتمويــل التنميــة           )١٠(  

منشورات الأمم المتحدة رقـم  ( In Search of New Development Finance :٢٠١٢لعام في العالم والاجتماعية 
  ).E.12.II. C.1المبيع 

 في الولايــات دود لإصــلاح وول ســتريت وقــانون حمايــة المــستهلك ‐ فرانــكمــن الأمثلــة علــى ذلــك قــانون   )١١(  
 .درات الإصلاح التنظيمي في الاتحاد الأوروبيالمتحدة ومبا

بـازل مـصرف التـسويات       (التقرير المرحلـي عـن تنفيـذ إطـار بـازل الثالـث             ،لجنة بازل المعنية بالرقابة المصرفية      )١٢(  
 ).٢٠١٢الدولية 
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 أن التغييرات المتوخاة في إطار بازل الثالث قد تكـون ضـئيلة جـدا          ، مع ذلك  ،وقد قيل   - ١٩
. بحيث لا تكفي لتعزيز قدرة المؤسـسات الماليـة علـى الـصمود في مواجهـة الـصدمات المنهجيـة                   

 ووفقا لبعض التقديرات ينبغي أن تكون متطلبـات رأس المـال أعلـى بكـثير مـن تلـك الـتي نـص                      
 فـرض العديـد مـن الـدول متطلبـات أعلـى لـرأس المـال                 ،وفي الواقع  .)١(عليها إطار بازل الثالث   

وقـد أعربـت الأسـواق الناشـئة والبلـدان          . بالنسبة للمصارف المهمة في نطاق ولايتـها القـضائية        
 مما من شأنه أن يـشكل تحـديات         ،النامية أيضا عن شواغل بشأن مدى تعقيد إطار بازل الثالث         

 ومواجهـة العواقـب غـير المقـصودة المحتملـة      ،ا على تنفيذ اللوائح الجديـدة ورصـد التنفيـذ         لقدرته
  .)١٣(على أنظمتها المالية

ــث       - ٢٠ ــازل الثالـ ــار بـ ــى إطـ ـــلت علـ ــتي أدخِـ ــديلات الـ ــم التعـ ــواغل  ،)١٤(ورغـ ــاك شـ  هنـ
وقـد تزيـد قواعـد إطـار        . حـول الآثـار المترتبـة علـى القواعـد الجديـدة لتمويـل التجـارة                مستمرة

 مثل خطابـات    ،بازل الثالث رأس مال البنوك وغير ذلك من متطلبات مرافق التمويل التجاري           
ومن الأهميـة بمكـان     . ؤثر بشكل كبير على توافر تلك الصكوك وتكلفتها       ت وبالتالي س  ،الاعتماد

 ومواصلة الحوار مـع     ،تجنب مثل تلك الآثار الضارة في عملية تحديد ومعايرة المتطلبات الجديدة          
ــة في   ، أصـــحاب المـــصلحة المعنـــيين جميـــع ــيما بهـــدف ضـــمان مـــشاركة البلـــدان الناميـ  ولا سـ
  .الدولية التجارة
تنطـوي علـى مخـاطر      أن المؤسـسات الماليـة الكـبيرة        أثناء الأزمـة الماليـة العالميـة        وقد تبين     - ٢١

ولــذلك اتفــق قــادة مجموعــة العــشرين علــى تعزيــز الرقابــة وتنظــيم     .)١٥(منهجيــة متفــشية فيهــا 
وتركـز الجهـود    . الهامـة للنظـام   وبخاصة المؤسسات المالية العالمية     الهامة للنظام،   ؤسسات المالية   الم

الدولية لمعالجة تلك المؤسسات في المقـام الأول علـى التقليـل مـن الآثـار الـسلبية الـتي قـد تـنجم                       
وفي . عن تعرضها لمحنـة أو لفـشلها علـى القطـاع المـالي وكـذلك علـى الاقتـصاد الأوسـع نطاقـا                      

 مجموعـة   ، بالتعـاون مـع لجنـة بـازل        ، حدد مجلس الاسـتقرار المـالي      ،٢٠١١نوفمبر  /تشرين الثاني 
  . مؤسسة من المؤسسات المالية العالمية ذات الأهمية على مستوى النظام٢٩أولى مؤلفة من 

__________ 
 Identifying the effects of regulatory reforms on emerging market and developing”مجلس الاستقرار المـالي    )١٣(  

economies: a review of potential unintended consequences“، متـاح للاطـلاع   . ٢٠١٢يونيـه  / حزيران١٩
  .financialstabilityboard.org/publications/r_120619e.pdf: في الموقع التالي

التــسويات مــصرف بــازل  (المعالجــة تمويــل التجــارة في إطــار بــازل لــرأس الم ــ  ،لجنــة بــازل للرقابــة المــصرفية   )١٤(  
 ).٢٠١١ الدولية

منـشورات  ( Post-crisis Policy Challenges in the World ،٢٠١١تقريـر التجـارة والتنميـة لعـام      ،الأونكتـاد   )١٥(  
 ).E.11.II.D.3الأمم المتحدة رقم المبيع 
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ووضـــع مجلـــس الاســـتقرار المـــالي مجموعـــة مـــن التـــدابير المتعلقـــة بالـــسياسات لمعالجـــة    - ٢٢
وثمـة عنـصر رئيـسي في هـذه التـدابير وهـو أن المؤسـسات                . )١٦(الهامـة للنظـام   الماليـة   المؤسسات  

يجـب أن تكـون لــديها القـدرة علـى اســتيعاب الخـسائر بمـا يتجــاوز       الهامـة للنظــام  الماليـة العالميـة   
وتهدف التدابير التي طرحهـا المجلـس أيـضا         . المعايير العامة الصادرة عن قواعد إطار بازل الثالث       

وفي حـين أن    . الهامـة للنظـام   ع مزيد من الرقابة المكثفة والفعالة لجميع المؤسسات المالية          إلى وض 
 فقــد ،هــذه التــدابير تمثــل تقــدما مهمــا في معالجــة المخــاطر المرتبطــة بالمؤســسات الماليــة الكــبيرة  

أعرب البعض عن رأي مفـاده أنـه لم يـتم حـتى الآن معالجـة تلـك المخـاطر علـى نحـو كـاف في                           
 وأنه ينبغي إعـادة تنظـيم   ،زا في معظمهزال مُـركّ كما قيل إن النظام المالي ما     . )١٧(الحاليالإطار  

  .المؤسسات المالية الضخمة عن طريق اتباع نهج لمكافحة الاحتكار
أي وسـاطة الائتمـان     (وهناك جهد مستمر لتعزيز رصد وتنظـيم قطـاع الظـل المـصرفي                - ٢٣

ويمكـن لتلـك    ). دوق سوق المال وغيره مـن الـصناديق       عن طريق القنوات غير المصرفية مثل صن      
 ولكنــها يمكــن أيــضا أن  ،الكيانــات أن تــوفر مــصادر تمويــل بديلــة قائمــة علــى آليــات الــسوق   

 أصـدر مجلـس الاسـتقرار    ،٢٠١١أكتـوبر  /وفي تـشرين الأول  . تشكل مخاطر علـى النظـام المـالي       
يم للـسلطات المعنيـة فيمـا يتعلـق         تحـدد عمليـة تقي ـ     ،)١٨(المالي مبادئ لرصد قطاع الظـل المـصرفي       

 عـزز   ،وإضافة إلى ذلـك   .  وتأثيرها المحتمل  ،بطبيعة وساطة الائتمان غير المصرفية في النظام المالي       
 وسوف يضع توصيات لمزيد من الإجـراءات التنظيميـة في           ،المجلس مراقبة أنشطة الظل المصرفية    

  .٢٠١٢عدد من المجالات المحددة في عام 
 أي  ،يادة الكبيرة في السندات المـشتقة المتداولـة خـارج سـوق الأوراق الماليـة              وتعتبر الز   - ٢٤

 قـد لعبـت دورا في زعزعـة         ،مجموعة الأدوات الماليـة المبتكـرة المتداولـة خـارج البورصـة الرسميـة             
وارتفعـت قيمتـها الاسميـة المـستحقة بمـا يقـرب مـن سـتة                . الاستقرار خلال الأزمة المالية العالميـة     

 ،٢٠١١ديــسمبر / تريليــون دولار في كــانون الأول٦٤٩العقــد الماضــي وبلغــت أمثــال خــلال 

__________ 
 “Policy measures to address systemically important financial institutions” ،مجلــس الاســتقرار المــالي  )١٦(  

ــشرين الثـــــــــــــاني  ٤  :متـــــــــــــاح للاطـــــــــــــلاع في الموقـــــــــــــع التـــــــــــــالي   . ٢٠١١نـــــــــــــوفمبر /تـــــــــــ
financialstabilityboard.org/publications/r_11110466.pdf. 

 ).E/2012/72 (“٢٠١٢منتصف عام الحالة والتوقعات الاقتصادية في العالم في ”  )١٧(  

 تــشرين ٢٧ Shadow banking: “strengthening oversight and regulation ”،مجلــس تحقيــق الاســتقرار المــالي  )١٨(  
ــوبر /الأول ــالي   . ٢٠١١أكتــــــــــــــــــــ ــع التــــــــــــــــــــ ــلاع في الموقــــــــــــــــــــ ــاح للاطــــــــــــــــــــ : متــــــــــــــــــــ

financialstabilityboard.org/publications/r_111027a.pdf.  
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وقـد كثفـت الهيئـات الدوليـة        . )١٩(يناظر عـشرة أمثـال النـاتج المحلـي الإجمـالي العـالمي تقريبـا               مما
التنظيمية والـتي تـضع المعـايير عملـها مـن أجـل تحـسين التنظـيم والـشفافية في أسـواق الـسندات                    

اللازمـة لتقـديم    الاشتراطات  رج سوق الأوراق المالية بما في ذلك عن طريق          المشتقة المتداولة خا  
  .)٢٠(التقارير والمقاصة المركزية للمعاملات

وتشمل المبادرات التنظيميـة الأخـرى الـتي تجـري مناقـشتها العمـل علـى وضـع المعـايير                      - ٢٥
 ،غــرات في البيانــات والث، والبنيــة الأساســية للــسوق الماليــة ،)٢١(المحاســبية وممارســات التعــويض 

  .والحماية المالية للمستهلك
زال التمثيل الرسمي في الهيئات التنظيميـة الماليـة         وعلى الرغم من إحراز بعض التقدم ما        - ٢٦

 يقتــصر علــى ، مثــل مــصرف التــسويات الدوليــة ولجنــة بــازل ومجلــس الاســتقرار المــالي،الدوليــة
وينبغي إعادة النظـر في     .  من الأسواق الناشئة   الاقتصادات المتقدمة وبعض الاقتصادات الرئيسية    

هياكــل إدارة تلــك الهيئــات بغيــة تعزيــز مــشاركة البلــدان الناميــة والاقتــصادات الــتي توجــد بهــا  
  .قطاعات مالية أصغر

ــسياسات في الوقــت         - ٢٧ ــذ ال ــى تنفي ــالي عل ــدولي الم ويعتمــد نجــاح الإصــلاح التنظيمــي ال
ويعـد إنـشاء إطـار مجلـس الأمـن المـالي لمراقبـة تنفيـذ                . المناسب وعلى نحـو شـامل ومتـسق عالميـا         

ولكن الجهود المبذولة في عـدد مـن المجـالات          . الإصلاحات التنظيمية خطوة في الاتجاه الصحيح     
زالـت هنـاك     مـا ،وعلاوة على ذلك. وتحتاج إلى مزيد من التفاصيل    جارية،  زالت   التنظيمية ما 

يحقـق  وخلـق مجـال عـالمي    سـتغلال الفـراغ القـانوني    منـع ا تحديات كبيرة تواجه التنفيذ من أجل       
وإضـافة  . وسيكون تحسين التنسيق بين الهيئات التنظيمية الوطنية حاسما في هذا الصدد          . التكافؤ

نـسبيا   تم تحديد مرحلة بدء تطبيق معظم الـتغيرات التنظيميـة علـى مـدى فتـرة طويلـة                  ،إلى ذلك 
  .حباعتبارها إحدى جوانب الضعف في عملية الإصلا

  

__________ 
 متــاح ،“Semiannual OTC derivatives statistics at end-December 2011” ،التــسويات الدوليــةمــصرف   )١٩(  

 متـاح  ،“مؤشـرات التنميـة العالميـة   ”؛ البنـك الـدولي   bis.org/statistics/derstats.htm: للاطلاع في الموقع التـالي  
 .http://data.worldbank.org/data-catalog/world-development-indicators: للاطلاع في الموقع التالي

 بيـان أمـام   ،“Building a resilient financial system” ،لدوليةالتسويات اصرف  المدير العام لم،خايمي كاروانا  )٢٠(  
متـاح للاطـلاع في الموقـع       . ٢٠١٢فبرايـر   / شـباط  ٧ ، مـانيلا  ، التنميـة الآسـيوي    صرفمنتدى القطاع المالي لم ـ   

 .bis.org/speeches/sp120208.pdf: التالي

 ”Financial sector compensation and excess risk-taking: a consideration of the issues،كريـشنان شـارما    )٢١(  

and policy lessons“، الـــصادرة عـــن إدارة الـــشؤون الاقتـــصادية والاجتماعيـــة ١١٥ ورقـــة العمـــل رقـــم 
 .٢٠١٢أبريل /نيسان
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  المراقبة المتعددة الأطراف وتنسيق السياسات  -باء   
اســتمرت الجهــود المبذولــة لتعزيــز قــدرات المراقبــة المتعــددة الأطــراف مــن أجــل تحديــد   - ٢٨

. بـصورة شـاملة   والمخاطر التي تتهدد الاستقرار المـالي والاقتـصادي العـالمي في الوقـت المناسـب                
 العمليـة التركيـز علـى الـروابط العـابرة للحـدود             وما برحـت إحـدى الأولويـات الهامـة في هـذه           

والمــشتركة بــين القطاعــات، الــتي تــشمل تعزيــز القــدرة علــى تقيــيم تــأثير الــسياسات المتبعــة في   
الاقتصادات الكبرى ووقْع ما تتعرض له مـن صـدمات علـى البلـدان والمنـاطق الأخـرى، فـضلاً            

.  القطـاع المـالي والاقتـصاد الحقيقـي        عن توجيـه قـدر أكـبر مـن الاهتمـام إلى الـروابط فيمـا بـين                 
 ثغــرات في أداء ، وهـي تتمثـل في  تم التعـرف علـى بعـض أوجـه القـصور في تلـك المجـالات        وقـد 

صــندوق النقــد الــدولي في مجــال المراقبــة في الفتــرة الــسابقة لوقــوع الأزمــة الماليــة والاقتــصادية     
  .العالمية
ت لتعزيــز نوعيــة أنــشطة المراقبــة الــتي  واتخــذ صــندوق النقــد الــدولي عــدداً مــن الخطــوا    - ٢٩

، أعـد الـصندوق للمـرة الأولى تقـارير عـن الآثـار              ٢٠١١وفي عام   . يضطلع بها ونطاق تغطيتها   
الـصين والمملكـة المتحـدة والولايـات المتحـدة          (الخارجية للاقتصادات الخمـسة الأكـبر في العـالم          

تركة فيمــا بــين اقتــصادات لــيعكس علــى نحــو أفــضل الــصلات المــش ) واليابــان ومنطقــة اليــورو
وقــد قيَّمَــت التقــارير تــأثير الــسياسات المتبعــة في تلــك الاقتــصادات علــى الاقتــصادات    . العــالم

لآثار الخارجية، أكـد أهميـة القنـوات الماليـة     عن اوأوجِزَت النتائج في تقرير موحد     . الشريكة لها 
. )٢٢(لـتي تتنـاول الـضغوط الماليـة       في نقل الصدمات المالية، ومـن ثم التـأثير الإيجـابي للـسياسات ا             

كما يتعاون الـصندوق علـى نحـو وثيـق مـع مجموعـة العـشرين في عمليـة التقيـيم المتبـادل لمـا إذا                          
وبالإضـافة إلى ذلـك، جـار    . كانت سياسـاتها المتبعـة تـدعم تحقيـق نمـو عـالمي متـوازن ومـستدام         

سيع نطاقه، بطرق مـن بينـها       زيادة إصلاح نهج المراقبة الذي يتبعه وتو      على  العمل في الصندوق    
إضــفاء منظــور متعــدد الأطــراف علــى المراقبــة الثنائيــة الأطــراف، وتعزيــز التركيــز علــى الآثــار    
الخارجية المـشتركة بـين البلـدان، وعلـى تقيـيم المخـاطر، وعلـى المخـاطر الـتي تتهـدد الاسـتقرار                    

 ثـلاث سـنوات لعـام    المالي والخارجي، كما هو مقترح في استعراض المراقبـة الـذي يُجـرى كـل           
ــة .  للــصندوقالعــام وفي خطــة العمــل ذات الــصلة الــتي وضــعها المــدير   ٢٠١١ واتفقــت اللجن

__________ 
 ،”onsolidated spillover report: implications from the analysis of the Systemic-5“صـندوق النقـد الـدولي،      )٢٢(  

 .imf.org/external/np/pp/eng/2011/071111.pdfمتاح على . ٢٠١١يوليه /تموز
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، علـى أنـه ينبغـي       ٢٠١٢أبريـل   /الدولية للشؤون النقدية والمالية في اجتماعها المعقود في نيـسان         
  .)٢٣(تعزيز إطار المراقبة الحالي بقدر كبير

بذولة لرصد المخـاطر الـتي تتهـدد الاسـتقرار العـالمي            أما جهود صندوق النقد الدولي الم       - ٣٠
بـإجراء تقييمـات عـن حالـة     القاضـي  الناشئة عن القطاعات الماليـة فقـد تعـززت بـالقرار المتخـذ              

 ٢٥ الــ    الهيئـات المختـصة   الاستقرار المالي كل خمس سنوات كجـزء إلزامـي مـن أنـشطة مراقبـة                
البنــك الــدولي /برنــامج صــندوق النقــد الــدوليوبموجــب . ذات القطاعــات الماليــة الهامــة للنظــام

ــام            ــام في ع ــة للنظ ــة هام ــات مالي ــدة قطاع ــيم ع ــرر تقي ــن المق ــالي، م ــاع الم ــيم القط ــدَّل لتقي المع
زالــت إحــدى الأولويــات هــي تعزيــز التعــاون فيمــا بــين   وعــلاوة علــى ذلــك، مــا. )٢٤(٢٠١٢

الي، مــن قبيــل مجلــس الــصندوق والمؤســسات الأخــرى ذات الــصلة في مجــال مراقبــة القطــاع الم ــ
المعنيــة بوضــع المعـــايير في   تحقيــق الاســتقرار المــالي، ومـــصرف التــسويات الدوليــة، والهيئـــات      

  .المالي القطاع
وبالإضــافة إلى زيــادة التركيــز علــى الــروابط المــشتركة والمخــاطر الــتي تتهــدد النظــام،      - ٣١

ورغــم . الــتي يجــري تحديــدهاتعتمــد فعاليــة المراقبــة علــى وجــود عمليــة ســليمة لمتابعــة المخــاطر  
جهود الصندوق المبذولة لتعزيز متابعـة التوصـيات المتعلقـة بالمراقبـة، ينبغـي أن تُبقَـى قيـد النظـر                    
الخيـــارات المختلفـــة لزيـــادة تعزيـــز الالتـــزام الـــدولي بمراعـــاة التـــداعيات الناجمـــة عـــن قـــرارات  

ت أن تـشمل، علـى سـبيل المثـال،     ويمكن لهـذه الخيـارا  . السياسات المحلية على الاستقرار العالمي  
إجــراء مــشاورات إلزاميــة وإمكانيــة طــرح حــوافز وفــرض جــزاءات في حــالات عــدم الامتثــال  

كما تم التشديد على أن فعالية المراقبة، خاصةً التي تقـوم بهـا          . )٢٥(للسياسات المتفق عليها دولياً   
  .يادهاالبلدان النامية، تتوقف على جودة التحليلات والمشورة المقدمة وح

وثمة أهمية حاسمة لتنـسيق الـسياسات الماليـة والاقتـصادية علـى الـصعيد الـدولي لـضمان                - ٣٢
وفي أعقــاب الأزمــة، أولــت مجموعــة الـعــشرين أولويــة كــبرى  . تحقيــق الاســتقرار المــالي العــالمي

 وفي مؤتمر قمة زعماء مجموعـة العـشرين المعقـود في          . لوضع إطار لتنسيق السياسات الاقتصادية    
__________ 

، ”Communiqué of twenty-fifth meeting of the IMFC“اللجنـــة الدوليـــة للـــشؤون النقديـــة والماليـــة،   )٢٣(  
  .imf.org/externl/np/sec/pr/2012/pr12145.htmمتاح على . ٢٠١٢أبريل /نيسان ٢١

، IMF Survey Magazine مجلـة  ،”Big financial sectors under review in 2012 by IMF“لي، صـندوق النقـد الـدو     )٢٤(  
 .imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2012/po1011312a.htmمتاح على . ٢٠١٢يناير / كانون الثاني١٣

  )٢٥(  Jack T. Boorman and André Icard, “Palais Royal Initiative – reform of the international monetary 

system: a cooperative approach for the twenty-first century” in Reform of the International Monetary 

System: The Palais Royal Initiative, Boorman and Icard, eds. (Washington, D.C., Emerging Markets 

Forum, 2011).  
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خطــة عمــل كــان ”المجموعــة ، اعتمــد زعمــاء ٢٠١١نــوفمبر /كــان، فرنــسا، في تــشرين الثــاني
وتهــدف خطــة العمــل إلى معالجــة أوجــه الــضعف في النظــام المــالي في   . “للنمــو وفــرص العمــل

العامـة  الأجل القصير، وتعزيز أسس النمو في الأجل المتوسط، من قبيل تصحيح أوضاع الماليـة               
 في البلدان التي تملك فائضاً كبيراً في الحساب الجاري، مـن أجـل النـهوض           وتعزيز الطلب المحلي  

ــوازن المــالي العــالمي  ــاء علــى هــذه العمليــة، اعتمــد زعمــاء مجموعــة العــشرين    . بإعــادة الت وبالبن
خطـة  ”،  ٢٠١٢يونيـه   /كذلك، في مؤتمر القمة المعقود في لوس كابوس، المكسيك في حزيـران           

إلا أنــه أُعــرِب عــن رأي مفــاده أن ذلــك العمــل  . “لعمــلعمــل لــوس كــابوس للنمــو وفــرص ا 
الجماعي ليس شاملاً بما يكفي، وهو محدد بمجموعة من تدابير الـسياسات الـتي تخططهـا بعـض                  

ــشروطها   ــاً ل ــدان وفق ــن       . البل ــه م ــة، وأن ــزم اســتعادة زخــم الإجــراءات التعاوني ــه يل واحــتُج بأن
نسيق أفضل للتعامـل مـع التحـديات الماليـة     الضروري أن يكون التعاون الدولي أكثر حسماً والت  

  ).E/2012/72انظر (والاقتصادية العاجلة 
ــا  - ٣٣ ــم المتحــدة، ولا      وم ــضاء في الأم ــدول الأع ــن ال ــت دول كــثيرة م ــدان   زال ســيما البل

ــالقرارات الــتي       ــأثر ب ــة مجموعــة العــشرين، رغــم أن اقتــصاداتها تت الــصغيرة، مــستبعدة مــن عملي
ومن ثم فإنه ينبغـي تـشجيع المناقـشات الراميـة إلى إيجـاد إطـار                . لرسمييتخذها هذا التكتل غير ا    

وتم التشديد على أهميـة الـدور       ). A/66/506انظر  (أقوى وأكثر شمولاً لحوكمة الاقتصاد العالمي       
  .الحيوي الذي تؤديه الأمم المتحدة في تناول العلاقة بين حوكمة الاقتصاد العالمي والتنمية

  
  لبلدان المتقدمة النموابذمّة أزمة الديون السيادية التعامل مع   -جيم   

 في المديونيـة الـسيادية اتجـاه         عـدد كـبير مـن الأطـراف المعنيـة أن الاتجـاه المتـصاعد               يرى  - ٣٤
مـستوى   النسبة المتوسطة للدين العام في الاقتصادات المتقدمـة النمـو            مع بلوغ و. يمكن تحمله  لا

ــسبة  تجــاوز  ــة مــن ١٠٠بالفعــل ن ــاتج المحلــي الإجمــالي،   في المائ ــادرت الن  وكــالات التــصنيف  ب
ذت مبـادرات   خ ـِواتُّ. خفض درجة تصنيف العديد من الاقتصادات المتقدمة النمو       إلى  الائتماني  

مختلفة علـى صـعيد الـسياسات العامـة علـى الـصعيدين الإقليمـي والـوطني لخفـض الـدين العـام،               
تقـشف المـالي أن تخفـض مـن عجـز الميزانيـة في           ومن المتوقع لتـدابير ال    . أسفرت عن نتائج متباينة   

 اتساعاً في بعـض الاقتـصادات المتقدمـة الرئيـسية     يزدادمنطقة اليورو، أما العجز فمن المتوقع أن       
التـرابط بـين النمـو الاقتـصادي ونـسب          دى  وتتأثر أيضاً فعالية تدابير التقشف المالي بم      . الأخرى

 الـسابقة لأوانهـا أن تبطـئ مـن النمـو الاقتـصادي إلى               ويمكن لتدابير التقـشف المـالي     . الدين العام 
  .درجة قد تزيد من حالة الدين العام سوءاً

 لأزمات الديون السيادية، مـن بينـها        ة الضار الآثاروقد نُفِّذَت سياسات أخرى لخفض        - ٣٥
اتخــاذ تــدابير لخفــض تكــاليف القــروض الــسيادية، وتعزيــز الطلــب علــى الاقتــراض مــن جانــب   
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وفي هـذا الـسياق،   .  للإنقـاذ في حـالات الأزمـات   مبـالغ أكـبر  لمـستهلكين، وتـوفير    الشركات وا 
أجريت توسعات نقدية في عـدد مـن الاقتـصادات الرئيـسية مـن خـلال قيـام مـصارف مركزيـة                   

وفي منطقـة اليـورو، أطلـق المـصرف المركـزي الأوروبي عمليـتين            . كبرى بشراء سندات سيادية   
 للمـصارف التجاريـة     ا، قـدمت  ٢٠١١ديـسمبر   / كـانون الأول    منـذ  ، لإعادة التمويـل   أطول أجلاً 

وطــرح المجلــس الأوروبي كــذلك آليــة .  في المائــة١قروضــاً مــدتها ثــلاث ســنوات بــسعر فائــدة  
حـــوالي ( بليـــون يـــورو ٥٠٠ مبلـــغ تحقيـــق الاســـتقرار الأوروبيـــة، الـــتي تـــوفر لمنطقـــة اليـــورو 

ق زعمـاء منطقـة اليـورو، في مـؤتمر     واتف ـ. لإنقـاذ ل في صورة أموال مخصصة ) بليون دولار  ٦٢٨
، علـى اسـتخدام الآليـة بقـدر أكـبر مـن المرونـة، بمـا في         ٢٠١٢يونيـه  / في حزيـران  المعقـود القمة  

 “الاتفـاق المـالي   ”  فـإن  وعلاوة على ذلـك،   . بشكل مباشر ذلك إمكانية إعادة رسملة المصارف      
مـة علـى البلـدان الأعـضاء الـتي          الذي اعتُمِد مؤخراً سيتيح لمحكمة العدل الأوروبية أن توقع غرا         

ــات    ــة بالميزاني ــة المتعلق ــادئ الاتحــاد الأوروبي التوجيهي ــزم بمب ــدولي، تم   . لا تلت ــصعيد ال ــى ال وعل
وكانـت  . تـسهيلات مقدمـة مـن صـندوق النقـد الـدولي         باستكمال الكثير مـن تـدابير المـساعدة         

 في زيــادة الأطــول أجــلاًلتمويــل فمــثلاً، بينمــا نجحــت عمليــات إعــادة ا. النتــائج المحققــة متباينــة
الطلب على الديون السيادية وخفض تكاليف الاقتـراض في بعـض الاقتـصادات عـن مـستوياتها               

د مـستوى الـشركات والمـستهلكين وبقيـت إلى          وقت الأزمة، فإن السيولة الإضـافية لم تبلـغ بع ـْ         
  .حد كبير داخل حدود المنظومة المالية

المـشاكل المـستمرة المتعلقـة بالـديون      خلفيـة  هـدد بـالنظر إلى   م الاستقرار المـالي الـدولي    و  - ٣٦
. الــسيادية في بعــض البلــدان والأحــوال غــير المؤكــدة المحيطــة بالتوصــل إلى حــل لتلــك المــشاكل 

وتوجد حدود لتقديم الدعم مـن أمـوال القطـاع العـام، إذ أن هـذا الـدعم قـد يـؤدي إلى تقيـيم                         
عادة هيكلة الديون السيادية أن تستلزم وضع نهـج قـائم           ويمكن لإ . تكلفة المخاطر تقييماً خاطئاً   

لتيـسير إعـادة هيكلـة      وذلـك    على القواعد بقدر أكبر، سواء كانت قواعـد رسميـة أو تـشريعية،            
.  إعـادة هيكلـة الـديون      بمقتـضاها الديون في الوقت المناسب وزيادة توضيح القواعد الـتي سـيتم            

ير الممكنـة لتعزيـز فعاليـة عمليـة إعـادة هيكلـة             وينبغي للمجتمـع الـدولي أن يواصـل بحـث التـداب           
، تحسين كفاءة أسواق رؤوس الأموال العالمية وتخفيض الخـسائر الـتي يواجههـا              ومن ثم الديون،  

الدائنون، والجهات الـسيادية المقترضـة، وغـير ذلـك مـن الأطـراف المتـضررة مـن الأحـوال غـير                      
  .)٢٦( المؤكدة التي تحيط بأزمات الديون المعطِّلة

__________ 
، “ الـسيادية  جتماع فريق الخبراء بـشأن إعـادة هيكلـة الـديون          ” الاقتصادية والاجتماعية،    الشؤونانظر إدارة     )٢٦(  

 . un.org/esa/ffd/msc/2012Egm_debt/index.htmمتاح على. ٢٠١٢مايو  / أيار١٨
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 أزمة الـديون الـسيادية في منطقـة    التي تلتهاوقد أدت الأزمة المالية والاقتصادية العالمية،       - ٣٧
ــصنيف الائتمــاني     ــة في وكــالات الت ــزاز الثق ــورو، إلى اهت ــسبب   . الي ــن أن تت ــاك مخــاوف م وهن

 أثنـاء أي أزمـة مـن الأزمـات         مسايرة الدورة الاقتصادية     تعجيلوكالات التصنيف الائتماني في     
ــن خ ــ ــيض المتعجــل  م ــة صــكوك    وألال التخف ــرط لرتب ــة المف ــة    مالي ــى درج ــصنيفها عل ســبق ت
 قـد يـسفر عـن آثـار خارجيـة           التـصنيف  وعلاوة علـى ذلـك، فـإن تخفـيض درجـات          . استثمارية

يــؤدي إلى زيــادة تكــاليف الاقتــراض حــتى للمقترضــين الــذين لم يطــرأ علــى درجــات          وقــد
 وكــالات التــصنيف في لقــصورســباب الجذريــة وقــد عُزيــت الأ. تــصنيفهم الائتمــاني أي تغــيير

 وعـدم  في المـصلحة، تـضارب  وجـود  تقييم الجدارة الائتمانية بدقة لبعض المقترضين المعيـنين إلى   
وقـد ينـشأ التـضارب في       . مشاكل في المنهجيات التي تتبعهـا     وجود   و ،وجود جهات منافسة لها   

 هـذا   ويـؤدي . لتصنيف وليس المستثمر  ن الجهة المقترضة هي التي تدفع أتعاب ا       لأ نظراًالمصلحة  
 مـن   ةتـصنيف ممكن ـ  درجـة    حافز لوكالـة التـصنيف لأن تمـنح أفـضل            إلى إيجاد الترتيب التعاقدي   

وتــشمل ســبل العــلاج المقترحــة العــودة إلى التــصنيفات الــتي . أجــل الاحتفــاظ بعلاقــات العمــل
 ونـشر الأداء في مجـال       يدفع المستثمر أتعابهـا أو إخـضاع وكـالات التـصنيف إلى رقابـة تنظيميـة               

  .التصنيف بصفة منتظمة
ويتعلق أحد الانتقادات الأخرى بمفهوم مفـاده أن صـغر عـدد وكـالات التـصنيف مـن              - ٣٨

. صنيفشأنه أن يعوق المنافسة الصحية التي تحض على إيجاد ابتكـارات هامـة في منـهجيات الت ـ                
ــه إذا اســتمرت مــشكلة    ــد أن ــإن وجــود عــدد أ “تــضارب المــصلحة ”بي كــبر مــن وكــالات  ، ف

. التصنيف قد يؤدي ببساطة إلى سباق نحو القاع تُمنَح فيه تصنيفات أكثر تحرراً وأقل موثوقيـة               
ورغــم مــا يبــدو مــن أهميــة حاسمــة لمــشكلتَي الحــافز والمنافــسة، فيجــب أيــضاً أن تــصبح أوجــه     

ن المناقـشة   القصور في المنهجيـة المتبعـة أيـضاً، ولا سـيما في تـصنيف الـديون الـسيادية، جـزءاً م ـ                    
وفي الولايـات المتحـدة، شملـت الإجـراءات المتخـذة في مجـال الـسياسات العامـة إصــدار         . العامـة 

، وعلى الصعيد الدولي نـشرت المنظمـة    ٢٠٠٦قانون إصلاح وكالات التصنيف الائتماني لعام       
 وضـعت   وفي الاتحاد الأوروبي،  . الدولية للجان الأوراق المالية مدونة قواعد السلوك الخاصة بها        

ــة لوكــالات التــصنيف       ــة تنظيمي ــة مــؤخراً معــايير تقني ــة والأســواق الأوروبي ــة الأوراق المالي هيئ
أرضية موحدة للعمل، وضمان توخي الـشفافية والحمايـة الكافيـة           إيجاد  الائتماني، بهدف كفالة    

يتعلـق  للمستثمرين في أنحاء الاتحاد الأوروبي، والإسهام في إرساء مجموعة وحيدة للقواعد فيما             
 وتــشمل المقترحــات الأخــرى إلــزام وكــالات التــصنيف بالحــصول علــى  .)٢٧(بالخــدمات الماليــة

__________ 
 Publication of the first regulatory technical standards on credit“ هيئة الأوراق الماليـة والأسـواق الأوروبيـة،     )٢٧(  

rating agencies” ،متــاح علــى. ٢٠١٢مــايو / أيــار٣٠ esma.europa.eu/news/Publication-first-regulatory-

technical-standards-credit-rating-agencies-CRAs. 
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من الأهميـة   فإنه  ورغم أن زيادة الشفافية أمر مُرحَّب به،        . تصريح بمنهجيات التصنيف الجديدة   
بمكان أيـضاً ألا تتـسبب هـذه الأنـواع مـن الواجبـات في تثبـيط وكـالات التـصنيف عـن تنقـيح                        

  . نهج أكثر تنوعاًاتباعات القديمة لحساب المنهجي
  

  ةشبكة الأمان المالي العالمي  -دال   
ــز     - ٣٩ ــالي العالمي ــ اتُخــذت خطــوات لتعزي ــان الم ــدم   شــبكة الأم ة وســط اســتمرار أوجــه ع

ــسيولة    . الاســتقرار المــالي ــوفير ال  في أوقــات الأزمــات وتمثِّــل القــدرة المتعــددة الأطــراف علــى ت
 فـإن وجـود     وبالإضـافة إلى ذلـك،    . اً للحفاظ على الاسـتقرار المـالي العـالمي        عاملاً حاسم النُّظمية  

مـن  ة، يسع التعويل عليها، يقلِّل من حوافز البلدان لمراكمة الاحتياطيـات            شبكة أمان مالي عالمي   
  .غير المواتيةمواجهة الصدمات أجل 
من أجـل   الدولي  صندوق النقد   ل احةكبير الموارد المت  إلى حد   ، تعززت   ٢٠١٢في عام   و  - ٤٠
 دولار لهـذا    بليـون  ٤٥٦  قدره تقديم مبلغ إضافي  بوالتزم عدد من البلدان     . هانع الأزمات وحلِّ  م

تشكل تلك الموارد إضافة إلى زيادات الحصص المقـررة في اسـتعراض صـندوق النقـد      و. الغرض
اصـة  ، وكانت في السابق وراء تعزيز ترتيبـات الاقتـراض الخ          ٢٠١٠الدولي لنظام الحصص لعام     

المـوارد الإضـافية    وجرى التأكيـد علـى أن       . بالصندوق مع البلدان الأعضاء والمصارف المركزية     
  .نةلأي منطقة معيَّصَّص  تخلن لجميع أعضاء صندوق النقد الدولي وتتاحس
آلياتــه المتعلقــة بتــوفير الــسيولة والإقــراض في  واصــل صــندوق النقــد الــدولي إصــلاح  و  - ٤١

، جــرت الاستعاضــة عــن خــط الائتمــان ٢٠١١نــوفمبر /رين الثــانيوفي تــش. حــالات الطــوارئ
والـسيولة، المـصمم ليلبِّـي بمرونـة أكـبر الاحتياجـات مـن الـسيولة للبلـدان          التحوط  الوقائي بخط   

 .الأعضاء ذات الأسس الاقتصادية السليمة رغم استمرار وجود بعـض مـواطن الـضعف لـديها               
في حـالات الطـوارئ في       لتقـديم المـساعدة      لمعـدَّة  ا لـصندوق ا أدوات دُمجتوبالإضافة إلى ذلك،    

 حتياجــاتلالــدعم مجموعــة مــن اأداة التمويــل الــسريع المنــشأة حــديثاً، الــتي يمكــن اســتخدامها  
  .يزان المدفوعاتفي م العاجلة
ة تتطور في شكل هيكل متعدد المستويات، يـشمل         شبكة الأمان المالي العالمي   وما زالت     - ٤٢

ة يبقـى متواضـعاً      لـشبكة الأمـان الجماعي ـ     كلـي الحجم ال لكن  . )٢٨(ة وثنائية عناصر عالمية وإقليمي  
وعـلاوة علـى ذلـك،    .  المركزيـة الوطنيـة  صارفبالمقارنة مع الاحتياطيات التي تراكمت لدى الم 

بهـدف   إتاحـة سـريعة ووافيـة لكميـة كـبيرة مـن المـوارد        تكفـل لية عالمية لا تزال الحاجة قائمة لآ  

__________ 
 .Pradumna B. Rana, “The evolving multi-layered global financial safety net, role of Asia”, Sانظـر، علـى سـبيل المثـال،      )٢٨( 

Rajaratnam School of International Studies Singapore Working Paper No. 238, 16 May 2012.  
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أن تركِّـز   ينبغي  لذا،  و. ة السيول فينُظُميّة    أزمات عند بروز ضاع السوق   تحقيق الاستقرار في أو   
الجهود المبذولة لمواصلة تعزيـز آليـات الإقـراض في أوقـات الأزمـات علـى تعزيـز شـبكة الأمـان                      

 شــتىليــات علــى الآتعزيــز التنــسيق والاتــساق بــين  المــالي علــى مختلــف مــستوياتها، فــضلاً عــن   
يُتــوخى دور أقــوى لــصندوق النقــد الــدولي في إطــار تنــسيق  قــد في هــذا الــصدد،و. المــستويات

  .النظاممجمل وإدارة 
واعترفــت مبــادئ مجموعــة العــشرين المتعلقــة بالتعــاون بــين صــندوق النقــد الــدولي            - ٤٣

 في مدينـة    لمعقـود جتمـاع ا  الافي  وترتيبات التمويل الإقليمية، التي أقرَّهـا قـادة مجموعـة العـشرين             
، بأن تعزيز التعاون بين صندوق النقد الـدولي والترتيبـات           ٢٠١١ نوفمبر/نيكان في تشرين الثا   

وقـد تعـززت    . في اتجـاه منـع الأزمـات وحلِّهـا علـى نحـو أفـضل               خطوة   سيشكلالمالية الإقليمية   
، كمـا هـو الحـال في منطقـة اليـورو أو في              القدرات المالية والتنفيذية للآليات في مختلـف المنـاطق        

زائـداً جمهوريـة     ، وافق أعضاء رابطة أمم جنوب شرق آسيا       ٢٠١٢مايو  /أيارفي  و. شرق آسيا 
، شيانغ مـاي  ت ـ ، في إطـار مبـادرة     )٣+ رابطة أمم جنوب شـرق آسـيا         (كوريا والصين واليابان  

 بليــون ٢٤٠علــى مــضاعفة حجــم برنــامجهم المعــني بتــوفير الــسيولة في حــالات الطــوارئ ليبلــغ 
  .)٢٩(دولار، وجعله متاحاً بجاهزية أكبر

التمويل خـلال   ب الضغوط المتعلقة   من لتخفيفل التي لزمت  به أن السيولة     عترفمن الم و  - ٤٤
 سلـسلة مـن الترتيبـات المخصـصة فيمـا بـين             عـن طريـق     قد تـوفَّرت بجزئهـا الأكـبر       الأزمة المالية 

رئيسية بالغ الأهمية كي تـؤدي       المركزية ال  صارفالم وسيظل تدخل    . المركزية الرئيسية  صارفالم
ولذلك ينبغي إيـلاء الاعتبـار لـدعوات إنـشاء          . ة وظيفتها بشكل واف   ة الأمان المالي العالمي   شبك

وقـد أُشـير    . إطار يتسم بديمومة أكبر لخطوط السيولة القائمـة بـين المـصارف المركزيـة الرئيـسية               
إلى أن إقامة مثل هذه الاتفاقات سيولِّد أثراً في تحقيق الاسـتقرار حـتى عنـد اسـتخدامها بـشكل             

لـسياسة النقديـة    االترتيبـات   هـذه   لاّ تقيِّـد     مـن المهـم كفالـة أ       عتـبر يُوعـلاوة علـى ذلـك،       . محدود
  .)٣٠(للمصارف المركزية المشارِكةوالأطر التنفيذية 

  

__________ 
  )٢٩(  Naoyuki Shinohara, IMF Deputy Managing Director, “Reforming international financial safety nets”, 

statement to the Asian Development Bank Forty-fifth Annual Meeting, Manila, 5 May 2012. Available 

from imf.org/external/np/speeches/2012/050512.htm.. 

  )٣٠(  Benoit Coeuré, Member of the Executive Board of the European Central Bank, “Unexpected events and 

the global safety net”, statement to the IMF/Swiss National Bank High-level Conference on the 

International Monetary System, Zurich, 8 May 2012. Available from 

ecb.int/press/key/date/2012/html/sp120508_2.en.html. 
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  ؤوس الأموالإدارة تدفقات ر  -هاء   
ة،  الخاص ـ ؤوس الأمـوال  تـدفقات ر  أدت الزيـادة في تقلـب وهـشاشة          وبالنسبة للبلدان،   - ٤٥
عور المتغير للمستثمرين، إلى تعزيز أهمية إتاحة ما يلزم من مجال لاسـتخدام تـدابير الحـد        للش تبعاً

وعــادةً، تــصنَّف أدوات  . مــوال القــصيرة الأجــل   الأؤوستــدفقات ربفعاليــة مــن التقلــب في   
السياسة العامة التي يمكن أن تستخدمها البلدان لإدارة تدفقات رؤوس الأمـوال الدوليـة ضـمن                

علـــى مـــستوى تحوطيـــة الوالتـــدابير ) ب( سياســـات الاقتـــصاد الكلـــي، و) أ: (ثـــلاث فئـــات
 الــضوابط بمــا في ذلــكنظمــة حــساب رأس المــال، خــرى لأأشــكال أ) ج( الاقتــصاد الكلــي، و

وتركِّـز هـذه الأخـيرة علـى رؤوس الأمـوال مباشـرةً، في حـين                . المفروضة علـى رؤوس الأمـوال     
  . )١(الإطار التنظيمي المحليقتصادية الكلية و المتغيرات الاتستهدف أدوات الاقتصاد الكلي

ــى و  - ٤٦ ــستوىعل ــي،  م ــصاد الكل ــة     الاقت ــسياسة العام ــارات ال ــشمل خي ــصرف  ت ــعر ال س
اسـتيعاب تـدفقات    والسياسات النقدية والمالية والهيكلية الرامية إلى تعزيز قدرة اقتصاد ما علـى             

ذه، فهـو احتمـال ألا تكـون مركَّـزة           أما الجانب الـسلبي للتـدابير الـسياساتية ه ـ         .ؤوس الأموال ر
آثـار  احتمـال أن تـسفر عـن        ، و تحقيق الاسـتقرار في التـدفقات الماليـة       على هدف   بما فيه الكفاية    

 الأجـنبي إلى تـراكم غـير       صرفسـوق ال ـ   وقـد تـؤدي التـدخلات في         .جانبية غـير مرغـوب فيهـا      
تفـاع سـعر الـصرف     ويمكن أن ينجم عـن إتاحـة ار       . الأجنبي قطعمرغوب فيه من احتياطيات ال    

 الـسياسات الماليـة     قـد يـؤدي التـشدد في       الموجهة نحو التـصدير، في حـين      أثر ضار في القطاعات     
عــاش نالإتجنــب الفــوران الاقتــصادي، إلى تقييــد الطلــب المحلــي وتعــريض    ، في ســياقوالنقديــة
  . الاقتصاديين للخطروالنمو
ي إلى الحـد مـن تـراكم أوجـه          علـى مـستوى الاقتـصاد الكل ـ      حوطيـة    الت التـدابير وتهدف    - ٤٧

ــوال        ــدفقات رؤوس الأم ــستوى المفــرط لت ــؤثرة في النظــام ككــل، والناجمــة عــن الم ــضعف الم ال
اتجـار  د من   يُذكر منها مثلاً الح   (الميزانية العمومية   على  يمكن أن تتخذ شكل قيود      الداخلة، التي   

يمة، مثـل فـرض حـد       فـاظ علـى معـايير الإقـراض الـسل         الحتـدابير   ، و ) الأجـنبي  قطعالب ـ المصارف
القرض إلى القيمة، أو اسـتحداث هـوامش أمـان رأسماليـة معاكـسة للـدورات                  نسبة  على أقصى

 صــندوق النقــد لبحــوث الــتي أجراهــا لوفقــاً و.)٣١(التوســع الائتمــانيالاقتــصادية بهــدف إبطــاء 
الـسعي  باينـة في إطـار   متإلى نتائج على مستوى الاقتصاد الكلي التحوطية أدت التدابير الدولي،  

علـى الـرغم مـن أن       و. لوقف تدفقات رؤوس الأموال الداخلة والحد من النمو الائتماني المفرط         
في بعـض البلـدان   أن هذه التدابير أطالت فيمـا يبـدو آجـال اسـتحقاق رؤوس الأمـوال الداخلـة               

__________ 
ليـة، فـإن   في حين تتناول التدابير التحوطية على مستوى الاقتـصاد الجزئـي خطـر انهيـار فـرادى المؤسـسات الما                )٣١(  

 .التدابير التحوطية على مستوى الاقتصاد الكلي تتعامل مع المخاطر على مستوى النظام ككل
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ــيرومثــل( ــا  ب ــة كوري ــا وجمهوري ــار الآكانــت  فقــد،) وكرواتي ــدفقات ال ث ــة  علــى صــافي الت كلي
ــة كــن الإل. محــدودة ــة    طال ــوال الداخل ــدفقات رؤوس الأم ــدان إلى الظــاهرة في اســتحقاق ت البل

المذكورة أعلاه قد ساعدت على الحد من التفاوتات في آجال الاستحقاق في النظـام المـصرفي،                
  .)٣٢(وعززت بالتالي قدرة القطاع المالي على الصمود

التحوطيـة  ري علـى التـدابير      إجمالاً بعدم الاعتماد بـشكل مفـرط أو حـص         دلة  الأ تشيرو  - ٤٨
على مستوى الاقتصاد الكلي، رغم كونها أدوات مفيدة للتخفيف من أثر التقلـب في تـدفقات                

مجموعـة الأدوات  مـن    جـزءاً  وينبغي النظـر إلى هـذه التـدابير عمومـاً باعتبارهـا           . رؤوس الأموال 
 الحـالات   بعـض فيالـتي تـشمل   لاقتصاد الكلـي، و على مستوى اسليمة السياسات ال تشمل  التي

على مـستوى الاقتـصاد     تحوطية  الوقد تكون فعالية التدابير     . الأخرى أنظمة حساب رأس المال    
 عـبر الحـدود، لأنهـا، خلافـاً         الكلي محدودة أيضاً في معالجة التقلب في تـدفقات رؤوس الأمـوال           

  . ماتلأنظمة حساب رأس المال، قد تكون غير مركَّزة بما يكفي على المصدر المسبِّب للصد
قائمــة   ويــشمل النــوع الأول تــدابير،تبعــاً لنــوعين أنظمــة حــساب رأس المــال وتــصنَّف  - ٤٩

ويُـستعان بالتـدابير القائمـة علـى الـسعر      . على السعر، فيما يشمل الثاني تدابير قائمة على الكـم  
 عــبر الحــدود، بمــا يــشمل فــرض ضــريبة علــى    تــدفقات رؤوس الأمــوالمــن أجــل تغــيير ســعر  

 الأمــوال الداخلــة أو الخارجــة، أو إنفــاذ الاحتياطيــات الإلزاميــة المتاحــة بــدون  تــدفقات رؤوس
علــى أنــواع معينــة مــن  ة كميَّــالقيــود أمــا التــدابير القائمــة علــى الكــم، فتــشمل فــرض ال  . أجــر

خــلال و. )٣٣( تــدفقات رأس المــاللبقــاء دنياتطلبــات الــالموعــبر الحــدود، المعــاملات الرأسماليــة 
وبـيرو   البرازيـل و  إندونيـسيا بمـا في ذلـك    (من البلدان النامية      عدد اعتمداضية،  القليلة الم عوام  الأ

ــاوتايلنــد  ــة كوري ــة ) وجمهوري ــة ساب رأس المــال لحــتــدابير تنظيمي ــدفقات  بغي ــواء تقلــب ت احت
  .قصيرة الأجلالرؤوس الأموال 

ل  لك ـ ددة علـى الظـروف المح ـ     ، إلى حـد كـبير     ، فعالية أنظمة حساب رأس المـال      وتعتمد  - ٥٠
 ، وجودة الإطـار التنظيمـي القـائم، وهيكـل واسـتمرار تـدفقات             ة الاقتصادي الةشمل الح ي بمابلد  

في وعلى سبيل المثـال،     ف. تدفق رأس المال   وتصميم وتنفيذ تدابير إدارة      رؤوس الأموال الداخلة،  
تغـيراً   حـالات كـثيرة   في أحـدثت  حـساب رأس المـال قـد    أنظمـة معظم الدراسات أن  تجد   حين

ن فـإن الأثـر النـاجم ع ـ      قـصير الأجـل،     ال عـن الـدين      التـدفقات الداخلـة بمنـأى      تكوين    في ناجحاً

__________ 
  )٣٢(  IMF, “Managing capital inflows: what tools to use?” Staff discussion note, 5 April 2011. Available from 

imf.org/external/pubs/ft/sdn/2011/sdn1106.pdf. 

  )٣٣(  Pardee Center Task Force, Regulating Global Capital Flows for Long-Run Development (Boston 

University, 2012). 
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 مـن النجـاح في بعـض        اًالتدفقات الطويلة الأجل كان متبايناً؛ ويبدو أن التـدابير أحـرزت مزيـد            
 ينبغـي أن يراعـي  أن تـصميم الأنظمـة   وهـذا يـشير إلى   . الحالات بالمقارنة مع الحـالات الأخـرى     

  .)١(فرادى البلدان لدةدالظروف المح
ــلو  - ٥١ ــدولي   يعم ــد ال ــى  صــندوق النق ــار عل ــدان   وضــع إط ــساعدة البل ــع  فيلم ــل م  التعام

ــوال    ــرؤوس الأم ــدفقات الكــبيرة ل ــشيرو. عــبر الحــدود الت ــن  ت ــة م ــصادرة مجموع عــن  الآراء ال
 قـد   بلـدان المعنيـة   أن سـلطات ال   إلى   ، فيما يتعلق باستخدام أنظمة حساب رأس المال       ،الصندوق

يقــدَّر ســعر الــصرف بأقــل مــن قيمتــه الحقيقيــة، ويكــون   لا حــين اســتخدام هــذه الأنظمــة ودتــ
وبالإضافة إلى ذلـك،    . تصاديلاق ا ورانفال علامات في موازاة بروز   وافياًمستوى الاحتياطيات   

يــشير صــندوق النقــد الــدولي إلى أنــه مــن المفــضَّل ألا تميِّــز الــضوابط بــين حــسابات الأشــخاص 
وعـلاوة علـى ذلـك،      . أنظمة حساب رأس المال   شخاص غير المقيمين في استخدام      المقيمين والأ 

 رؤوس الأمـوال  عـن تقلـب تـدفقات     شـئة خـاطر النا  الم صممة لمواجهـة  التدابير م يتعين أن تكون    
ه  أن ـ  الـصندوق أيـضاً     ويـذكر  .د هنـاك حاجـة إليهـا      و تع ـ  عنـدما لا   ها سـحب  نبغـي عبر الحدود، وي  

وأخـيراً،  . )٣٤(س الأمـوال بمـا يـتلاءم مـع ظـروف البلـد المعـني              ؤو تصميم الضوابط علـى ر     يتعين
ــوال          ــدفقات رؤوس الأم ــى ت ــة المفروضــة عل ــة المؤقت ــدولي أن الأنظم ــد ال يؤكــد صــندوق النق
الخارجة يمكن أن تكون مفيدة في حالات الأزمات أو في الحالات الأقرب إلى الأزمات، لكـن                

  .)٣٥(كبر في السياساتباعتبارها تكملة فحسب لتسويات أساسية بدرجة أ
أُعرب عـن رأي    على سبيل المثال،    ف. قد أثار نقاشاً  لصندوق   ا بعض جوانب إطار  لكن    - ٥٢

ــاده ب ــه ينبغــي النظــر إلى   مف ــةأن ــال  أنظم ــن   ك حــساب رأس الم ــق نظــام الجــزء أساســي م المتعل
 جانـب  إلى أدلة تفيد بـأن بلـداناً قـد اسـتخدمتها بفعاليـة إلى             وأشير   الاقتصاد الكلي،    بسياسات

أيضاً أنه ينبغـي    ذُكر  و .على مستوى الاقتصاد الكلي   التحوطية   والتدابير   الاقتصاد الكلي تدابير  
النظر إلى الأنظمة لـيس بوصـفها تـدابير مؤقتـة فحـسب وإنمـا كـأدوات متاحـة بـصورة دائمـة،                        

.  الظروف الاقتـصادية المـتغيرة   يمكن تطبيقها على نحو معاكس للدورات الاقتصادية في مواجهة        
رؤوس الأمـوال  تـدفق  لفرض قيود علـى    أكبر   أهمية  فكرة إيلاء   بعض الخبراء عن   دافع، ي أخيراًو

تـدفقات   أمام التقلـب الـضار في   اًكبير رادعاًالخارجة باعتبار أن ذلك سيشكل، في جملة أمور،    
  .)٣٢(موال الداخلة القصيرة الأجل الأؤوسر

__________ 
  )٣٤(  IMF, “Recent experiences in managing capital inflows: cross-cutting themes and possible policy 

framework”, IMF Board paper, 14 February 2011, available from imf.org/external/ 
np/pp/eng/2011/021411a.pdf; and “Managing capital inflows: what tools to use?”.  

  )٣٥(  IMF, “Liberalizing capital flows and managing outflows”, IMF Board paper, 13 March 2012. Available 

from imf.org/external/np/pp/eng/2012/031312.pdf. 
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ــؤتمر    و  - ٥٣ ــشرين، خــلال م ــة الع ــادة مجموع ــرَّ ق ــام     أق ــان في ع ــة ك ــود في مدين ــة المعق  القم

ــتنتاجات   ، ٢٠١١ ــن الاس ــة م ــة ب ــمجموع ــدفقات رالمتعلق ــوالإدارة ت ــه  و. ؤوس الأم ــى وج عل
 كــررت الوثيقــة الــصادرة عــن مجموعــة العــشرين التأكيــد بأنــه لا يوجــد هنــاك          الخــصوص،

دفق ت ـوط اللازمـة لاسـتخدام تـدابير إدارة         للـشر  جامـد تعريـف   واحد مناسـب للجميـع أو        نهج
  .)٣٦(رأس المال

  
   في مؤسسات بريتون وودز الإدارة إصلاح   - واو  

إقامـة   اتخذ كل من صندوق النقد الدولي والبنك الدولي خطوات ملموسة للتوجه نحـو      - ٥٤ 
صـندوق   ووافـق   . تكون أكبر تمثيلا وأسرع استجابة وأكثـر خـضوعا للمـساءلة          للإدارة  هياكل  

 في إطـــار ٢٠١٠ الحـــصص وأخـــرى إداريـــة في عـــام  النقـــد الـــدولي علـــى إصـــلاحات لنظـــام 
الاستعراض العام الرابع عـشر للحـصص، ممـا سـيؤدي إلى مـضاعفة حـصص الـدول الأعـضاء،                     
والبلــدان الناشـئة  الحـصص إلى بلـدان الأسـواق    أنـصبة   في المائـة مــن  ٦وتحويـل أكثـر مـن نـسبة      

وسيـسفر الاسـتعراض    . اءدون تخفيض أنصبة الحصص وقوة التصويت لأفقر الأعـض         النامية من   
عدد مقاعد المجلس التنفيذي مقعدين للبلدان الأوروبيـة المتقدمـة ومقعـدين آخـرين               عن تخفيض   

وفي إطـار هـذا الاتفـاق، سـيتم أيـضا           . ، ممـا سـيعكس الـتغير في أنـصبة الحـصص           الناشئة للبلدان  
 المجلــس كــل ثمــاني واتُّفــق أيــضا علــى أن تُــستعرض تركيبــة. المــديرين التنفيــذيين انتخــاب جميــع 

ــدءا مــن   ــة   . نفــاذ إصــلاح نظــام الحــصص   ســنوات، ب ــدان النامي ــسياق، طلبــت البل وفي هــذا ال
لبلــدان أفريقيــا الواقعــة جنــوب الــصحراء الكــبرى بــدلا مــن مقعــد   الحــصول علــى مقعــد ثالــث 

    .)٣٧(يشغله بلد متقدم
س أعـضاء صـندوق     ولن يبدأ نفـاذ الإصـلاحات حـتى يـصادق علـى التغـيير ثلاثـة أخمـا                    - ٥٥ 
، ٢٠١٢يونيـه   /إلا أنـه، حـتى حزيـران      .  في المائة من حقوق التصويت     ٨٥النقد الدولي يملكون     

بعـد  يكن العديد من البلدان الأعضاء، بما في ذلك أكبر المساهمين في الـصندوق، قـد صـادق                لم  
 وأصـبح التعجيـل بالتـصديق علـى الإصـلاحات أكثـر إلحاحـا مـع               . إصلاح نظام الحـصص    على  

ينـاير  /هدف تقديم موعـد الاسـتعراض العـام الخـامس عـشر للحـصص إلى كـانون الثـاني                   إعلان  
هذا السياق، أكدت اللجنة الدولية للشؤون النقدية والماليـة مـن جديـد، في آخـر                 وفي  . ٢٠١٤

__________ 
  )٣٦(  Group of 20, “G20 coherent conclusions for the management of capital flows drawing on country 

experiences”, November 2011. Available from g20.utoronto.ca. 

: وهـــــو متـــــاح علـــــى الـــــرابط التـــــالي    . ٢٠١٢أبريـــــل / نيـــــسان١٩، “البيـــــان”، ٢٤مجموعـــــة الــــــ    )٣٧(  
 g24.org/Communiques/Com2012_april.html.  
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الضرورة الملحـة لإنفـاذ إصـلاحات نظـام الحـصص والإصـلاحات الإداريـة لعـام                  بيان لها، على    
   .)٢٢(٢٠١٢موعد الاجتماعات السنوية  لعام  ، بحلول ٢٠١٠

. ٢٠١٣ينـاير  /وسيُنجز استعراض شامل لصيغة الحـصص الحاليـة بحلـول كـانون الثـاني          - ٥٦ 
، بدأ المجلس التنفيذي لصندوق النقد الدولي مناقشات رسميـة بـشأن            ٢٠١٢مارس  / آذار ٧وفي   
ير في الآراء فيمــا يتعلــق وتــشير المناقــشات إلى وجــود تقــارب كــب . اســتعراض صــيغة الحــصص  

الاتفاق على صـيغة بـسيطة وشـفافة للحـصص تعكـس بـشكل أفـضل الأوضـاع النـسبية                     بأهمية  
وتطرقـت المناقـشات    . عضاء في الاقتصاد العالمي، وتحمي صوت وتمثيل أفقر الأعضاء        الأ للدول  

سوقي مقابـل النـاتج   من المسائل، بما في ذلك الأهميـة النـسبية للنـاتج المحلـي الإجمـالي ال ـ             إلى عدد   
لتعــادل القــوى الــشرائية في مــزيج مــتغيرات النــاتج المحلــي الإجمــالي، وخيــارات   المحلــي الإجمــالي 

ــد      تحــسين الاســتفادة مــن   ــة، ومجــال تحدي ــاح المــالي، والــضعف الاقتــصادي، والقــوة المالي الانفت
، وتـوفير حمايـة     واسـتخدام الـضغط لتعـديل دور الحجـم في الـصيغة            اشتراكات الأعضاء الماليـة،     

   . الأصغر والبلدان المنخفضة الدخل أفضل لصوت البلدان الأعضاء 
وتُعزز المرحلة الثانية من مراحل إصلاح الإدارة الرشـيدة لمجموعـة البنـك الـدولي، الـتي                    - ٥٧ 
، القوة التصويتية للبلدان الناميـة والبلـدان الـتي تمـر     ٢٠١٠أبريل  /جرى الاتفاق عليها في نيسان     
 نقطــة مئويــة في البنــك الــدولي للإنــشاء ٤,٥٩قتــصاداتها بمرحلــة انتقاليــة بمعــدل إجمــالي قــدره  ا 
 نقطـة مئويـة في المؤسـسة        ٦,٠٧ في المائـة؛ وبمقـدار       ٤٧,١٩لتبلـغ   ) ٢٠٠٨منذ عام   (والتعمير   
 لتبلـغ   نقاط مئوية في المؤسسة الإنمائيـة الدوليـة  ٦ في المائة؛ وبحوالي  ٣٩,٤٨المالية الدولية لتبلغ     
وساعد ارتفاع أسهم التصويت للاقتـصادات الناميـة والاقتـصادات الـتي تمـر              .  في المائة  ٤٥,٥٩  
    .)٣٨(بمرحلة انتقالية في زيادة انفتاح البنك الدولي وشفافيته وخضوعه للمساءلة 
 بيد أنه في حالة البنك الدولي للإنشاء والتعمير، بما في ذلـك البلـدان المنخفـضة الـدخل                    - ٥٨ 
فقط، بلغ الانتقـال مـن البلـدان        ) باستخدام التصنيف الخاص بالبنك   (والبلدان المتوسطة الدخل     
 نقطة مئوية، مما أدى إلى ازديـاد        ٣,٧١المرتفعة الدخل إلى البلدان المنخفضة والمتوسطة الدخل         
ــدخل مــن      ــدان المنخفــضة والمتوســطة ال ــة إلى ٣٤,٦٧حــصة البل ــة، في٣٨,٣٨ في المائ   في المائ

وفي هـذا الـسياق، ينبغـي أن    .  في المائـة ٦٠حافظت البلدان المرتفعة الدخل على أكثر من  حين  
 هـو تحقيـق زيـادة       ٢٠١٥الهدف من الاستعراض القادم للحـصص المزمـع عقـده في عـام               يكون  

القــوة التــصويتية للبلــدان المنخفــضة والمتوســطة الــدخل في جهــود البنــك الراميــة إلى    أخــرى في 

__________ 
  .  ٢٠١٢أبريل  /   نيسان٢١،  “البيان ”لجنة التنمية المشتركة التابعة لصندوق النقد الدولي والبنك الدولي،   )٣٨(  



A/67/187  
 

12-44261 25 
 

للقوة التصويتية تتسم بالشفافية والدينامية وتستند إلى قواعد، وحمايـة حـصة              صيغة   التوصل إلى 
    .)٣٩(الفقيرة أصغر البلدان 

وفيما يخص مؤسـسات بريتـون وودز، لا يـزال إدخـال عمليـة اختيـار للقيـادات العليـا                     - ٥٩ 
ع الجـنس وكـذلك   تتسم بالعلنية والشفافية وتستند إلى الجدارة، بغض النظـر عـن الجنـسية ونـو           
تعزيــز المزيــد مــن الإدارة والتنــوّع في المــوظفين علــى الــصعيد الــوطني، يــشكلان هــدفين هــامين   

وفي هذا السياق، رحبـت البلـدان الناميـة بأنـه لأول مـرة      . إلى تعزيز الشرعية والمصداقية  يرميان  
قــاش بــشأن البنــك الــدولي، تُجــرى عمليــة شــفافة لاختيــار الــرئيس تــشمل إجــراء ن    في تــاريخ 

  .)٣٦(وينبغي أن تستفيد عمليات الاختيار المقبلة من هذا التقدم. ومستقبلها أولويات المؤسسة 
    

  استنتاجات   - ثالثا  
على الرغم مـن أن الاخـتلالات الخارجيـة الـتي عانـت منـها الاقتـصادات الكـبرى                      - ٦٠ 
لال العـام الماضـي،     استقرت تقريبا عند نصف المستويات التي كانت عليها قبـل الأزمـة خ ـ             
وأدت الاختلالات العالمية وما رافقها من تـراكم        . تظل مبعث قلق لصناع السياسات     نها  إف
لاحتياطيــات النقــد الأجــنبي لــدى عــدد مــن البلــدان الناميــة إلى عمليــة نقــل كــبيرة لــصافي   

مــوال وشــهد صــافي تــدفقات رؤوس الأ. مــن العــالم النــامي إلى العــالم المتقــدم المــوارد الماليــة 
وعلاوة على ذلك، . ٢٠١١النامية تراجعا خلال الجزء الثاني من عام        الخاصة إلى البلدان    

)  الحقيقيةبالقيم(ساعدة الإنمائية الرسمية انخفاض سنوي في صافي الم  أول   ٢٠١١شهد عام   
يـدان  المـساعدة الإنمائيـة التابعـة لمنظمـة التعـاون والتنميـة في الم         من البلدان الأعضاء في لجنة      

ــدة  ــسنوات عدي ــصادي ل ــزال . الاقت ــة إلى    ولا ت ــوال الخاصــة والرسمي ــدفقات رؤوس الأم ت
   . البلدان النامية متقلبة ويتعذر التنبؤ بها

وينصبّ تركيز التنظيم المالي على الصعيد الدولي علـى تنفيـذ إطـار بـازل الثالـث،                    - ٦١ 
ق التنظيمــي ليــشمل نظــام الظــل وتعزيــز تنظــيم المؤســسات الماليــة الكــبيرة، وتوســيع النطــا 

ويتوقـف نجـاح    . وأسواق السندات المشتقة المتداولـة خـارج سـوق الأوراق الماليـة            المصرفي  
التنظيمي المالي الدولي على تنفيذ سياسات في هذه المجالات يكون متـسما بجـودة               الإصلاح  
   . وبالشمول والاتساق عالميا التوقيت 

__________ 
 World Bank Group voice reform: enhancing voice and participation of developing and“البنـك الـدولي    )٣٩(  

transition countries in 2010 and beyond” ، وثيقــة معلومــات أساســية للمــوظفين مــن أجــل اجتمــاع لجنــة
ــة،  ــسان١٩التنميــ ــل  /   نيــ ــاح.  ٢٠١٠أبريــ ــىمتــ ــرابط   علــ ــالي  الــ  /http://siteresources.worldbank.org: التــ

DEVCOMMINT/Documentation/22553921/DC2010-006(E)Voice.pdf .  
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 عــددا مـن الخطــوات اللازمــة لتعزيــز نوعيــة وتغطيــة  واتخـذ صــندوق النقــد الــدولي    - ٦٢ 
المراقبــة الــتي يزاولهــا، بمــا في ذلــك زيــادة التركيــز علــى الــصلات العــابرة للحــدود   أنــشطة 

ويجري العمل حاليا في الـصندوق علـى المـضي قـدما في             . لعدة قطاعات  والصلات الشاملة   
ة المراقبة الـتي يقـوم بهـا الـصندوق          ويمكن أيضا تعزيز فعالي   . الرقابي الإصلاح وتوسيع نهجه    

ولا بــد مــن تحــسين تــضافر وتنــسيق الــسياسات الماليــة    . إذا دُعمــت بعمليــة متابعــة كافيــة 
   .التصدي للتحديات المالية والاقتصادية الملحة والاقتصادية على الصعيد الدولي من أجل 

 آليـات قانونيـة دوليـة      ويمكن زيادة تعزيز الاستقرار المالي الدولي عن طريـق إنـشاء             - ٦٣ 
 وزيادة إيضاح القواعد التي ستتم بموجبها   ،أجل تسهيل إعادة هيكلة الديون في حينها       من  

وينبغي استكشاف تدابير تنظيميـة لتطـوير       . ، على حد سواء   هيكلة الديون السيادية   إعادة  
تمانيـة  قـدرتها علـى إجـراء تقيـيم دقيـق للجـدارة الائ            تحـسين   الائتمـاني و   وكالات التصنيف   

   .للمقترضين
وعلى الرغم من اتخاذ الخطوات اللازمة لتعزيز شبكة الأمان المالي العالمي، لا تزال           - ٦٤ 
الموارد الجماعية  المتاحة قليلـة مقارنـة بمـا تـراكم مـن احتياطيـات لـدى المـصارف المركزيـة                

توثيـق التعـاون بـين    ومـن العناصـر الرئيـسية في تعزيـز شـبكة الأمـان المـالي العـالمي             . الوطنية
في . الدولي والمصارف الوطنية المركزية والآليات الإقليميـة ودون الإقليميـة          صندوق النقد   

تــصور دور أقــوى لــصندوق النقــد الــدولي في تنــسيق وإدارة مختلــف    هــذا الــصدد، يمكــن  
   .المالي العالمي مستويات نظام شبكة الأمان 

مفيــدة  علــى مــستوى الاقتــصاد الكلــي أدواتٍ   التحوطيــةوفي حــين تمثــل التــدابير    - ٦٥ 
للتخفيف من تأثير تقلب تدفقات رؤوس الأموال، ينبغي اعتبارها، بصفة عامة، جزءا مـن              

أنظمـة  حزمة تـشمل الـسياسات الـسليمة في مجـال الاقتـصاد الكلـي، وفي بعـض الحـالات،                     
 علـى الظـروف   وتتوقف فعالية أنظمة حساب رأس المال إلى حـدّ كـبير  . رأس المال  حساب  

ولا يوجـد حـل واحـد يـصلح لجميـع الحـالات، فينبغـي أن               . بلـد مـن البلـدان      الخاصة بكل   
ال، الظــروفُ الخاصــة بكــل بلــد لحــساب رأس المــأنظمــة ووضــع  تُراعَــى، لــدى اســتخدام 

   .حدة على
واتخــذت مؤســسات بريتــون وودز خطــوات ملموســة للتوجــه نحــو إقامــة هياكــل        - ٦٦ 

ولا بــد أن تنفَّــذ . وأســرع اســتجابة وأكثــر خــضوعا للمــساءلة  تمثــيلا تكــون أكــبرلــلإدارة 
ــها٢٠١٠لعــام الإدارة إصــلاحات  ــة لرؤســاء     وينبغــي .  في حين ــات الاختيــار المقبل لعملي

البنـك   مؤسسات بريتـون وودز أن تـستفيد مـن عمليـة الاختيـار الـشفافة الأخـيرة لـرئيس                    
   .الدولي

  


