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 2016دورة عام 
 2016تموز/يوليه  2٧-201٥تموز/يوليه  2٤
 من جدول الأعمال 1٥البند 

    التعاون الإقليمي
الحالة الاقتصادية في منطقة اللجنة الاقتصادية لأوروبـا أووروبـا وومكي ـا      

 2016-201٥الشمالية ورابطة الدول المستقلة( في الفتكة 
 

 مذككة من الأمين العام  
 

لحالـة الاقتصـادية في منطقـة    اسـتعكا  عـام ل   الأمين العام بأن يحيل طيه تقكيكيتشكّف  
ــة ــدول المســتقلة(        اللجن ــة ال ــا الشــمالية ورابط ــا وومكي  ــا أووروب ــكةفي االاقتصــادية لأوروب  لفت
201٥-2016. 
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الحالة الاقتصادية في منطقة اللجنة الاقتصادية لأوروبـا أووروبـا وومكي ـا      
 2016-201٥لفتكة في االشمالية ورابطة الدول المستقلة( 

  

 موجز 
الاقتصــادي لبلــدان منطقــة اللجنــة الاقتصــادية لأوروبــا في   يتنــاول اــذا التقكيــك الأدا    

والآفــاا المســتقبلية. وفي وــين لــووع توســ  معتــدل في   2016وفي ووائــل عــام  201٥ عــام
الآثـار  الاتحاد الأوروبي وفي الولايات المتحدة بش ل خاص، فـنن اففـا  وسـعار الـنفق فـاقم      

 اففـا  في النشـال الاقتصـادي. وودت    في رابطة الـدول المسـتقلة وودى     الوخيمة الأخكى 
   تبــاين في السياســات  بــين الولايــات المتحـدة ومنطقــة اليــورو  الاختلافـات في قــوة الااتعــا  

. وودى اففــا  وســعار الــنفق في رابطــة الــدول المســتقلة    تقلبــات   همــاالنقديــة المعتمــدة في
منطقة اللجنـة الاقتصـادية لأوروبـا    كبيرة في وسعار الصكف. ولا تزال التوقعات الاقتصادية في 

 متفاوتة في ظل عوامل خطورة شديدة.
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 مقدمة -وولا  
دولــة طكفــاف تتفــاوت مســتويات التنميــة   ٥6تضــم منطقــة اللجنــة الاقتصــادية لأوروبــا   - 1

ــدان المتقدمــة في العــا ،        والأوضــاا الاقتصــادية فيهــا بشــ ل كــبير. فهــي تتضــمن معقــم البل
عــددا مــن الاقتصــادات المتوســطة الــدخل مــن الشــكيحة الــدايا. ولأ ــكا     تتضــمن ويضــا كمــا

تحليلية، سيقسم التقكيك اذا العدد ال ـبير والمتنـوا مـن البلـدان    منـاط  دون  قليميـة  تلفـة        
ــ ة.      ــادات الناشـ ــة والاقتصـ ــادات المتقدمـ ــاا الاقتصـ ــيتين اـ ــتين رئيسـ ــنفها في ف ـ ــم  ويصـ وتضـ

ــةا أو( ومك ــادات المتقدمـ ــدة    الاقتصـ ــات المتحـ ــدا والولايـ ــألل مـــن كنـ ــن تتـ ــمالية، الـ ــا الشـ ي ـ
الأمكي يــة) أ ( البلــدان الــن تشــ ل جــز ا مــن منطقــة اليــورو) أر( الاقتصــادات الأوروبيــة   

أو( الـــدول الحدياـــة العضـــوية في الاتحـــاد  اوتشـــمل الاقتصـــادات الناشـــ ة المتقدمـــة الأخـــكى.
 ( البلـدان  ـير المنتميـة    الاتحـاد الأوروبي     الأوروبي الن   تنضم بعـد    منطقـة اليـورو) أ   

ــدول         ــة الـ ــة    رابطـ ــدان المنتميـ ــا) أر( البلـ ــب تككيـ ــا في جلـ ــا، تـ ــكا ووروبـ ــو  شـ في جنـ
 وجورجيا. المستقلة

  
 استعكا  عام -ثاايا  

في المائـة   1.9اسبة  اففض النمو في الدول الأعضا  في اللجنة الاقتصادية لأوروبا من - 2
. وكـــان الأدا  الاقتصـــادي متنوعـــا 201٥في المائـــة في عـــام  1.6   اســـبة  201٤في عـــام 
 وصـبحت وين ظلت الولايات المتحدة والاتحاد الأوروبي يشهدان ااتعاشا معتـدلا،  ففي للغاية. 

وقوى ووعقـ    201٤الاتجااات السلبية الن لووقت في رابطة الدول المستقلة في وواخك عام 
فتكاجــ  وســعار الــنفق، الــن اففضــت تقــدار النصــل   م في النــات .النمــوا البطــي  اا مــا   تــا

تقكيبــا، وثــك علــد البلــدان المصــدرة للطاقــة والمســتوردة  ــا بطــكا  تلفــة. وشــ  ل اــذا عــاملا   
كمـا ون تكاجـ     رئيسـيا يفسّـك تنـوا الأدا  الاقتصـادي في منطقـة اللجنـة الاقتصـادية لأوروبـا.        

مار في قطـاا الطاقـة في البلـدان المتقدمـة. ومـن المتوقـ  ون       وسعار الـنفق وثـك سـلبا علـد الاسـتا     
، وجلـب في  2016يتقلص النات  في رابطـة الـدول المسـتقلة للسـنة الااايـة علـد التـوا  في عـام         

خضم زيادة تداور معدلات التبادل التجـاري، و ن بـوتيرة وكاـك اعتـدالا. ولا يتوقـ  وـدو        
، في ظـل توقـ  بقـا     2016والاتحاد الأوروبي في عام  وي تغييرات رئيسية في الولايات المتحدة
 التوس  الاقتصادي في مستويات مماثلة.

فـــكص العمــل تـــتم بســـكعة  ـــير ون    يجـــادوفي الولايــات المتحـــدة، كااـــت عمليــات    - ٣
معدلات نمو الأجور   تكتفـ   لا مـرخكا. ومـا في منطقـة اليـورو، فـلا تـزال مسـتويات البطالـة          
مكتفعة في العديد من البلدان، بالك م من بعـض التحسـن. وفي رابطـة الـدول المسـتقلة، كااـت       
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ادي، ل ــن البطالــة ســوا العمــل مكاــة اســبيا، بــالنقك    وجــم الاففــا  في النشــال الاقتص ــ
ــة،   ــد      ازدادت في وــين ون التحــويلات المالي ــك الاقتصــادات، ق ــي جات وجــم كــبير في وفق وا

 شهدت تقلصا وادا.
وكاـك يسـكا وسـعار     توعزز التحسـن في وسـواا العمـل وشـكول التمويـل الـن وصـبح        - ٤

سـتامار ال لـي   المساكن والاستامارات في المباني الس نية في بعض البلدان المتقدمـة.  ـير ون الا  
ظل ضعيفا اسـبيا في خضـم شـوا ل متبقيـة تتصـل بقـوة الطلـ  العـالمي، واوبـات الاضـطكا            

 مستويات المديواية الن لا تزال مكتفعة. نالما ، وفي بعض البلدا
وشــهدت الولايــات المتحــدة ااتعاشــا وكاــك اطــكادا وقــوة مقاراــة تنطقــة اليــورو واــو     - ٥
النقديــة. ففــي وــين ازدادت معــدلات الاوتيــاطي الاتحــادي    ااع ــس في تبــاين السياســات  مــا

بعــد ســب  ســنوات   تشــهد وي تغــيير،   201٥للولايــات المتحــدة في كــااون الأول/ديســم   
ــار         ــل في  جار/مـ ــدابير الت فيـ ــن تـ ــزي الأوروبي المزيـــد مـ ــكف المككـ ــن المصـ  .2016وعلـ

ــة    تقل    وودت ــات في وســعار الصــكف، مــ    التوقعــات الســابقة بشــأن اتجــاة السياســة النقدي ب
وضـعل ودا  الصـادرات مـرخكا.     201٤ارتفاا واد في قيمة دولار الولايات المتحدة في عـام  

وفي رابطة الدول المستقلة، وصل اففا  كبير في وسعار الصكف، بعد ون ااتقلـت الصـدمات   
ــة.الــن وصــابت البلــدان المصــدّرة للطاقــة    اقتصــادات وخــكى في اــذة المنطقــة دون ا     لإقليمي

ــام  وفي ــية مـــ    2016ووائـــل عـ ــل  الأساسـ ــعار السـ ــاا ، تكافـــ  بعـــض الااتعـــا  في وسـ ارتفـ
 .تالعملا قيمة
 دعم الااتعا  بعد الأزمة الماليـة خـلال الفتـكة    فيويسهم اختلاف دور السياسة المالية  - 6

الأدا  بين الولايات المتحـدة ومنطقـة اليـورو في توضـيج ووجـه الاخـتلاف في        2008-2009
ــة  ــل         ــك مكوا ــت سياســات وكا ــورو، ول ــة الي ــي منطق الاقتصــادي في الســنوات الأخــيرة. فف
ــدان الاتحــاد          ــن بل ــدد م ــة في الماضــي. وفي ع ــت متبع ــن كاا ــك تشــددا ال ــة الأكا السياســة المالي
الأوروبي، كااــت وزمــة اللاجــ ين مصــدرا لنفقــات ماليــة  ضــافية. وفي رابطــة الــدول المســتقلة،  

الطاقـة علـد  جـكا  تسـويات ماليـة كـبيرة،  ج كـان مـن المتوقـ  ون تقـل وسـعار             وُج  مصـدرو 
 النفق من فضة لفتكة طويلة.

واناك عدد من الم اطك الن تشو  الأف . فالتوتكات الجغكافية السياسية الـن عطلـت    - ٧
ر ـم  التجارة وقوضت الاقة في رابطة الـدول المسـتقلة،   تـزبل بعـد. كمـا ون وزمـة اللاجـ ين،        

نها تعزز النشال الاقتصادي في المدى القصـير، تول ـد تـوتكات في عـدد مـن البلـدان الأوروبيـة.        و
ولو اتخذت الممل ة المتحدة قكارا تغادرة الاتحاد الأوروبي في وعقـا  الاسـتفتا  المقـكر  جـكا ة     

 .، فنن جلب سيمال صدمة كبيرة ويفاقم من والة الغمو  القائمة2016في وزيكان/يوايه 
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ــتعين وعمومــا، فــنن  فــاا النمــو المتوســق الأجــل يقوضــها عــدد مــن العوامــل الــن       - 8 ي
اليـد العاملـة      الحـد مـن    سـتردي  الشـي وخة ف .ة العامـة علـد صـعيد السياس ـ   اااتمام يلا اا 
مــن  م ااــات النمــو. كمــا ون مســتويات البطالــة العاليــة والمســتمكة في  الحــد ، وبالتــا  المتاوــة

 تـردي    تقـويض التماسـب الاجتمـاعي فحسـ ، بـل  نهـا ت ـن ون تتكسـ           بعض البلدان لا
مــن خــلال تــداور المهــارات. وكــان نمــو الإاتاجيــة ضــعيفا في وعقــا  الأزمــة الماليــة كمــا ون     
مستويات الاستامار الحاليـة لا تبشـك بـاعير علـد صـعيد التعجيـل بـالنمو بشـ ل كـبير. وتبـيّن           

بلدان المصدرة للطاقة ضكورة التنوي  الاقتصادي، ول ـن اـذا يتطلـ     ا الالمحنة الحالية الن تمك به
جملة ومور منـها بـذل جهـود في  ـال الاسـتامار، الأمـك الـذي يتعـار  مـ  اتجااـات ال سـاد            
الملحوظة. وسيتعين معالجة التحديات المتعددة ع  الأخذ تـزي  شـامل مـن السياسـات يعـوّ       

 ، بل ويضا يعالج العوامل ا ي لية الن تقو  النمو.ضعل الطل ، ولا سيما في بعض البلدان
  

 ومكي ا الشمالية -ثالاا  
علــد الــك م مــن بدايــة الســنة الم يبــة لممــال، ظــل النمــو الاقتصــادي قويــا اســبيا في     - 9

في المائـة،   2.٤بنسـبة   نمـوا ،  ج سـجل النـات  المحلـي الإجمـا      201٥الولايات المتحدة في عـام  
ــير عــن  ــو دون تغ ــام  نم ــا وســواا الإســ ان والعمــل      وودت. 201٤ع ــن تتســم به ــة ال الدينامي

ــة  ــون الأســك المعيشــية    .   دعــم الاســتهلاك بشــ ل كــبير   واففــا  وســعار الطاق كمــا ون دي
كنسبة م وية مـن الـدخل المتـاو، وت ـاليل خدمـة اـذة الـديون، قـد اسـتمكت في الاففـا .           

ستهلاك اعاص، الذي تاـل وكاـك مـن ثلاـي النـات       وبالنقك    اذة القكوف المواتية، ارتف  الا
، واـو وسـكا معـدل    201٥في المائـة في عـام    2.6المحلي الإجما  في الولايات المتحدة، بنسبة 

ــد  يبســجل  ــزمن خــلال عق ــن ال ــوفك الاســتهلاك زاــا مســتمكا للتوســ        .م ــ  ون ي ــن المتوق وم
 الاقتصادي،  ج يبكجّج ون تستمك اذة العوامل المساادة.

واستفاد الاستامار من اففا  وسعار النفق وقوة الطل  المحلي، م  استانا  بـارز اـو    - 10
قـد امـتص   قطاا الطاقة. ومن ااوية وخـكى، كـان ودا  قطـاا التشـييد جيـدا بشـ ل خـاص، ف       

ــووالطلــ  اــذا القطــاا   في معــدلات ت ــوين الأســك المعيشــية. وازداد    ودعمــه تســارا   الم ب
ازداد و في المائة، واـو وسـكا معـدل بـين جميـ  عناصـك الطلـ .        8.٧الاستامار الس ني بنسبة 

في المائة فقق. وعموما، ظل الاسـتامار ضـعيفا في فتـكة     ٣.1الاستامار الاابت التجاري بنسبة 
 .201٥اات الماضية، وتباطأ في عام ما بعد الأزمة،  ج كاات معدلاته وقل ب اير من الاتجا

ــداور البي ــة          - 11 ــو في خضــم ت ــلبية في النم ــ  اعــارجي الصــافي مســااة س ــان للطل وك
في المائـة في   10دولار الولايـات المتحـدة بنسـبة    لحة بالتجارة قيمة المكجّالاعارجية. وازدادت 
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يـة، مـ  ضـعل الطلـ  في     ، وتكافقت اـذة الزيـادة الـن تعـد كـبيرة بالمعـايير التار       201٥عام 
جـدا علـد صـعيد الصـادرات. ولـ ن كـان         بطـي بعض الأسواا الكئيسية. ووسفك اذا عن نمـو  

العجز في الحسا  الجاري يشهد اففاضا، فناه لا يزال كبيرا، مما يع س القـوة النسـبية لطلـ     
 الولايات المتحدة مقاراة م  بقية العا .

، ممــا جعــل 201٥ة علــد الديناميــة في عــام وشــهدت ســوا العمــل مرشــكات متزايــد  - 12
. وكان قطاا التعدين او الأسوو وداً  في ظـل صـورة مشـكقة  جمـالا،      يجابيالعام ينتهي بش ل 

 ج ودت الت فيضات في العمالة المكتبطة بـالنفق    خسـارة ال ـاير مـن فـكص العمـل. و لـول        
في المائـة عمـا كااـت     ٣.٥بة ، كان معدلات العمـل  ـير الزراعـي وعلـد بنس ـ    201٥نهاية عام 

في المائـة،  ققـة اففاضـا     ٥عليه في بداية ال ساد. وبلغت معدلات البطالة في نهاية العام اسبة 
في المائة في السنة السابقة. واففضت البطالة الطويلة الأجـل ويضـا  ـير ونهـا      ٥.6مقاراة بنسبة 

ت المقــاييس الأوســ  اطاقــا ظلــت فــوا المعــدل الــذي كااــت عليــه قبــل الأزمــة. كــذلب وظهــك
، بعض التحسـن. واسـتمكت   بدوام جزئي اضطكاريا للبطالة، الن تأخذ في الاعتبار ويضا العمل
 ، ر م بعض الشوا ل  زا  التباطر الاقتصادي.2016اذة الاتجااات الإيجابية في ووائل عام 

، ول ـن  2000وكان معدل المشاركة في سـوا العمـل  خـذا في الاففـا  منـذ عـام        - 1٣
اذا الاتجاة تسارا في فتـكة مـا بعـد الأزمـة. واـذا يع ـس    وـد كـبير العوامـل الدتغكافيـة،           

بعـض الف ـات السـ ااية، ولا سـيما الكجـال      مـن جااـ    ويضا اففـا  معـدلات المشـاركة     بل
الأقل تعليما، الذين يتقاعدون من القـوة العاملـة.  ـير ون معـدل المشـاركة مـا فتـ  يكتفـ  منـذ          

، كان اـذا  2016جلب ون الااتعا  يجتذ  عمالا جدد. وفي  جار/مار   201٥ك عام وواخ
 .ةاقال م وي ٤ وا   2000المعدل وقل من الذروة الن لووقت في وواخك عام 

وكان الااتعا  الاقتصادي الحا  وـافلا اسـبيا بفـكص العمـل ول ـن الأجـور في ظلـه         - 1٤
لتوسـ  الاقتصـادي ومــن اقتـكا  مسـتويات البطالــة     كااـت قليلـة. وعلــد الـك م مـن اســتمكار ا    

ت ــن اعتبــارة عمالــة كاملــة، كااــت الزيــادات في الأجــور متواضــعة. فمعــدلات الأجــور     ممــا
، واــو وعلــد 201٥في المائــة  لــول نهايــة عــام  2.٥الإسميــة كااــت تنمــو تعــدل ســنوي يبلــ  

. واسـتمكار الااتعـا  علـد    ب اير من التضـ م كمـا واـه يشـ ل تحسـنا مقاراـة بالسـنة السـابقة        
ــة مــن        ــد عــزز اففــا  معــدل البطال ــدعم تســارا نمــو الأجــور. وق ــات  ينبغــي ون ي صــعيد الن

الاقتصـاد مـن العمالـة    مـ  اقتـكا    اـذا الأثـك    لاشدمعدلات الاستهلاك، ول ن قد يبتوقَّ  ون يت
 ال املة  جا   تعقبه م اس  علد صعيد زيادة الأجور.

عار النفق وقوة الدولار، لا تزال الضـغول التضـ مية  ائبـة، مـ      واتيجة لاففا  وس - 1٥
. 201٥في المائــة فقــق  لــول نهايــة عــام  0.٧نمــو الــكقم القياســي لأســعار المســتهل ين بنســبة 
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وتشــير توقعــات التضــ م الضــمنية المســتندة    ســوا الســندات     يــا  ضــغول الأســعار.  
الاستهلاك الش صي، باسـتانا  العناصـك   دمات سل  وخوم  جلب، فنن الكقم القياسي لأسعار 

المتقلبة، واو تدبير قيا  التض م المفضل الذي يست دمه الاوتياطي الاتحـادي، يكتفـ  بشـ ل    
. ووتى لو ارتفعت ت ـاليل اليـد العاملـة، فمـ  اختفـا  الككـود،       201٥مطكد منذ وواخك عام 

 يراد.من المكجج ون يعود التض م بقوة، اقكا لسلوك وسعار الاست
، اففـض عجـز الميزاايـة    201٥ووصبحت السياسة المالية وكاك دعمـا للنمـو. وفي عـام     - 16

ــة تعــدل   ــة، ويــ    0.٣الاتحادي ــي    2.٥   اســبة وصــل اقطــة م وي ــات  المحل ــة مــن الن في المائ
ــادة النشــال الاقتصــادي.       ــدة، اقــكا لزي ــكادات المتزاي ــب كــان اتيجــة لتي  الإجمــا ، ول ــن جل

في النمــو. وســتقلل  ،ول نــها متواضــعة ،قــدمت المــوارد الماليــة العامــة مسـااة  يجابيــة وعمومـا،  
، ومــن المتوقــ  ون يكتفــ  العجــز في  2016الإعفــا ات الضــكيبية مــن الإيــكادات المتوقعــة لعــام   

 اسـبة ليبل  الأزمة المالية، بداية الميزااية كنسبة م وية من النات  المحلي الإجما  للمكة الأو  منذ 
 .الأمكي ي ال واغك في يزااية الموس  م ت  جلب في المائة، و 2.9
ولا تــزال  فــاا السياســة النقديــة في الولايــات المتحــدة  تلفــة تمامــا عــن الاقتصــادات    - 1٧

مــ  وجــود اعتقــاد علــد اطــاا واســ  فالتوقعــات باتبــاا سياســات متباينــة، المتقدمــة الأخــكى. 
، دعمـت ارتفـاا قيمـة الـدولار     لموا مـة في السياسـة النقديـة   بقيام الولايات المتحدة بالحـد مـن ا  

لصــندوا عــدل االنطــاا المســتهدف لم زاد الاوتيــاطي الاتحــادي  كمــا ون . 201٤منــذ عــام  
الـذي  ، واو التغيير الأول 201٥اقطة م وية في كااون الأول/ديسم   0.2٥الاتحادي بنسبة 

ود كبير، و ن كـان مـن المتوقـ  وصـلا         متوقعة اذة الحككةكاات في سب  سنوات. ويطكو 
وقد وسـهمت اوتمـالات تشـديد السياسـة النقديـة في       ون تحد  في وقت ساب  من اذا العام.

ووضاا مالية وشد في الأسـواا الناشـ ة في خضـم اففـا  تـدفقات      اشو  الولايات المتحدة في 
ا بصـورة متزايـدة في   بيد ون التشديد السكي  يبدو مسـتبعد  رو  المال وتقلبات وسعار الصكف.
علـد التضـ م. وفي وـين     وثـك ماـبق  مـا لقـوة الـدولار مـن     ضو  تجدد الم اوف بشـأن النمـو و  

السـلطات النقديـة    وظهكتيزال سوا العمل ديناميا، وصبحت البي ة اعارجية وصع ، وقد  لا
 .من ودة القيود ت فيلا للفي البلدان المتقدمة الأخكى تحيز

التبـاطر العـالمي    بشـأن  شـوا ل الة اقتصـاد الولايـات المتحـدة مـ      ويتناقض استمكار قـو  - 18
الصــين والأســواا الناشــ ة الأخــكى. وتعتــ  الولايــات المتحــدة اقتصــادا مغلقــا اســبيا،     بســب 

. ول ـن الأثـك   201٥وي  مالت صادرات السـل  وـوا   ـن النـات  المحلـي الإجمـا  في عـام        
 عــاملي اـذة النسـبة، اقـكا لأن   تـووي بـه   مـا  يتجــاوز قـد   ـير المباشـك لتـداور البي ـة اعارجيـة      

 ثــارا ضــارة علــد الاســتامار.  ا فــخل الأخــذ بنــه  تفــادي اعطــك   الاضــطكابات الماليــة وزيــادة 
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 2016وعقـــ  البدايـــة المضـــطكبة للســـنة في الأســـواا الماليـــة ووســـواا الســـل  في عـــام    وقـــد
رثك سـلبا علـد   ي ـالاستقكار، ل ـن تجـدد الاضـطكا  في الاقتصـاد العـالمي ت ـن ويضـا ون         بعضب

 .الولايات المتحدة
ويواجه اقتصاد الولايات المتحدة، شأاه في جلب شأن  يرة مـن الاقتصـادات المتقدمـة،     - 19

ققـة علـد   المح  اسـ  المفي فتكة ما بعـد الأزمـة. وقـد كااـت      اليد العاملة نمو  اتاجية ا فياففاض
 تحقيــ  ويعطــل اســتمكار اففــا  الاســتامار الوظــائل وســكا مــن الزيــادات في النــات . صــعيد

فــنن ، اقــكا لتكســ  الااتعــا ، اتالاســتامار تــزدادوفي وــين يبتوقــ  ون  زيــادات في الإاتاجيــة.
السياسـات مـن وجـل    علـد صـعيد   الااتمـام  تستح  المزيـد مـن   نمو الإاتاجية الإجمالية  ككات 

 .الدخلما يتعل  بفي المحققة الم اس تمكار اسدعم 
معـدل  اففـا   ، م  201٥وفي كندا، تباطأ النمو الاقتصادي بش ل مفاج  في عام  - 20

في المائـة. وكـان اـذا وبطـأ معـدل       1.2   ليصـل  أكاك من النصـل  بنمو النات  المحلي الإجما  
ــذ  ــذي شــهدة   ســادالمن ــام  ال ــا  وســع   2009ع ــك افف ــا يع ــس وث ــنفق. واففــض  ، مم ار ال

النمــو بنســبة اقطــة م ويــة  اففــا  معــدل الاســتامار الاابــت اففاضــا شــديدا، ممــا وســفك عــن   
وكان طل  المستهل ين وفضل والا، ل ن فقدان الوظائل في قطـاا الطاقـة وضـعل     واودة.

 .معتــدل نمــووصــول الــدولار ال نــدي والمســتويات القياســية لــديون الأســك المعيشــية ودت     
قـوة الطلـ  اعـارجي الصـافي الـذي يعـو  الضــعل       تعزيـز  وودى اففـا  سـعك الصـكف       

زيادة الطلـ  مـن   بويضا مدفوعا ، 2016المحلي. واستمك الأدا  الجيد للصادرات في ووائل عام 
ــبير. وس ـــ   ــاري كـ ــكيب تجـ ــي شـ ــدة، واـ ــات المتحـ ــدابير تالولايـ ــا دعم تـ ــز المـ ــوا الحفـ في  النمـ

تــردي ســيقل يعتمــد اعتمــادا كــبيرا علــد عوامــل خارجيــة. و اــذا الأخــير ول ــن 2016 عــام
 التوس  المستقبلي.    تقويض العاملةة القووشيوخة الإاتاجية الزيادة المعتدلة في 

  
 البلدان الأوروبية المتقدمة -رابعا  
 منطقة اليورو -ولل  

ون النمـو لا يـزال متواضـعا    م  ، 201٥تزايد زخم الااتعا  في منطقة اليورو في عام  - 21
سـكا منـذ   اـو الأ النمـو   معـدل  وكـان  ر م البي ة اعارجيـة المراتيـة اسـبيا خـلال معقـم العـام.      

في المائــة، ويــ  ارتفــ  مــن  1.6،  ج ســجل النــات  المحلــي الإجمــا  زيــادة بنســبة  2011 عــام
النـات    ي كان عليهالذ ستوىالم. وتم التوصل في النهاية    201٤في المائة في عام  0.9اسبة 

. وعمومـا، فـنن الأدا  في منطقـة اليـورو     2016في فتكة ما قبل الأزمة في الكب  الأول من عـام  
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عوامـل  يجابيـة اـيا وثـك ضـعل سـعك الصـكف في الماضـي،         وربعـة  قد كان مـدفوعا تـزي  مـن    
 والسياسة المالية الأكاك مكواة، واففا  وسعار الطاقة. ،وتيسير الشكول المالية

وقــد ودى الطلــ  المحلــي دورا متزايــدا في الااتعــا  في منطقــة اليــورو، في خضــم بي ــة   - 22
 الاســتهلاك، علــد وجــه اعصــوص،    تســكي  النمــو.ودى سياســية داعمــة بقــدر وكــ . وقــد 

ســن ظــكوف ســوا العمــل    يعــززة تحويع ــس جلــب م اســ  في الــدخل المتــاو الحقيقــي،      
قويـا في   سـيقل  الاسـتهلاك ون التوقعات تشير    ون  منواففا  وسعار الطاقة. وعلد الك م 

عدم كفاية التقـدم المحـكز في الحـد    استمكار و القكوف اعارجية الأكاك سلبيةفنن  ،2016عام 
 بعض الش وك بشأن مستقبل ديناميات الاستهلاك.ان ايريمن البطالة في عدد من البلدان 

ا يع ـس اسـتمكار عـدم الـيقين بشـأن  فـاا       وقد ظل ااتعا  الاستامار بعيد المنـال، مم ـ  - 2٣
الطلــ  والآثــار المتبقيــة مــن الأزمــة، تــا في جلــب ارتفــاا مســتويات المديوايــة والبطالــة. ويعــني  

ويضـا  تتكتـ  عليـه    تباطر الاستامار اففا  الطل  الحا  وبالتا  ضعل زخـم النمـو، ول ـن   
 وجـم اـه يقلـل مـن  م اايـات     مستقبل التوسـ ، اقـكا لأ  صعيد العك  ترثك علد علد عواق  

 رو  المال وله  ثار سلبية علد الإاتاجية.
معدل نمـو الاسـتامار    ، بعد ون كان201٥في المائة عام  2.٣وارتف  الاستامار بنسبة  - 2٤
ظـكوف التمويـل،    زا  الاسـتامار شـديد الحساسـية     ي ـن  . و 201٤في المائة عـام   1.٣يبل  

وقـد    البلدان الن اففضـت فيهـا المعـدلات بسـكعة وكـ .     و  يكتف  الإقكا  بصورة وسكا في
و عــادة تمويـل الـديون، بينمـا كــان     خفـض التمويـل بالـديون   يسـكت شـكول التمويـل الأســهل    

لك يـة الشـككات. وقـد تحسـن تمويـل المرسسـات، ول نـه        بالنسـبة  اففا  وسعار النفق  يجابيا 
لأخكى، تمشـيا مـ  اسـتمكار ضـعل الطلـ       يزال ضعيفا مقاراة بدورات الأعمال التجارية ا لا

المفوضـــية  وضـــعتهاعلـــد الاســـتامار. وســـتدعم خطـــة الاســـتامار الأوروبيـــة، واـــي مبـــادرة  
وي  تم التوصل    استامارات متوقعـة يبلـ    الأوروبية، الإافاا علد البنية التحتية والابت ار، 

بالمقاراـة   قلـيلا  لا يـزال  لـ  المب. بيد ون اذا 2016بليون يورو في مطل  عام  80ووا  قدراا 
 .201٧-201٥بليون يورو في الفتكة  ٣1٥بهدف 
وينبغي ون يدعم اففا  ت اليل التمويل ووسعار الطاقـة مواصـلة تسـكي  الاسـتامار،      - 2٥

ــادات في اســت دام القــدرات وتحســين اــوام      ون اففــا   كمــا. الشــككاتفي وعقــا  الزي
ــدة عــن معــدلا   ــا  المســاكن الجدي ت ت ــوين الأســكة المعيشــية يــدل  ويضــا علــد ون   معــدلات بن

الأثـك الـذي  ل فـه    وسـعار المسـاكن. بيـد ون     ااتعـا  سـتكتف  مـ     لاستامار السـ ني امستويات 
 اذة العوامل الإيجابية، مما يقو  استدامة الااتعا .   يوازي وثكعدم اليقين الاقتصادي قد 
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وقد تحسنت القدرة التنافسـية لمنطقـة اليـورو، وازدادت الصـادرات بـوتيرة وسـكا مـن         - 26
بــين فيمــا ، علــد الــك م مــن وجــود تفاوتــات كــبيرة  201٤التجــارة العالميــة منــذ عــام جمــا   

البلــدان. فعلــد ســبيل الماــال، زادت  ســباايا اصــيبها مــن الصــادرات داخــل منطقــة اليــورو           
. خصوصــا فكاســا فيمــل الاففــا  الملحــوط في  يطاليــا، و وخارجهــا، علــد النقــيض مــن عوا 

وبعد بداية قويـة، ور ـم اففـا  قيمـة اليـورو، تـداور ودا  الصـادرات في النصـل الاـاني مـن           
ــديها علاقــات وقــوى       201٥عــام  ــن ل ــدان ال ــة. وقــد عااــت البل ــة اعارجي ــداور البي  اقــكا لت
ادة واا مــا  النشــال الاقتصــادي في الاتحــاد الكوســي مــن وثــك الجــزا ات والجــزا ات المضــ مــ 
 .البلد جلب
. وفي ولماايـا،  201٥وعموما،   ي ن للطل  اعارجي الصـافي وثـك علـد النمـو في عـام       - 2٧
اقطـة   0.2وك  اقتصاد في الاتحاد الأوروبي، وسهم الطل  اعارجي الصافي تا لا يتجـاوز   يوا

. 201٥النات  المحلي الإجما  الملحوظة في عـام   في المائة في 1.٧م وية من اسبة الزيادة البالغة 
في التوســـ   ،ول ـــن ســـلبية ،ويـــكجج ون يســـهم الطلـــ  اعـــارجي الصـــافي مســـااة صـــغيرة 

الـواردات، في بي ـة عالميـة     سيستقط ويتعزز الطل  المحلي، الذي  .2016الاقتصادي في عام 
 . وك ير مواتية بش ل 

ات زيـاد العـة باسـتمكار الااتعـا  في سـياا     وقد تحسـنت ظـكوف سـوا العمـل، مدفو     - 28
عتدلة لأججور. وتوفكت فكص العمل بصورة سكيعة اسبيا بالنقك    نمو النات  الذي مـا زال  الم

، وي ظـــل عنـــد اســـبة 201٥في المائـــة في عـــام  11واففـــض معـــدل البطالـــة     متواضـــعا.
م ال ليـة اختلافـات كـبيرة،    اقطة م وية فوا مستويات ما قبل الأزمة. وتخفي اذة الأرقـا  ٥.2

 الـن شـهداا   صـلاوات الإم  بقـا  معـدل البطالـة مكتفعـا للغايـة في بعـض البلـدان. وقـد ودت         
 ير ون زيادة فـكص العمـل سـيطكت عليـه في كـاير مـن الأويـان         سوا العمل    زيادة المكواة
ــة، اتســمت معــدلات النشــال    الأعمــال المن فضــة النوعيــة.   وعلــد الــك م مــن اســتمكار البطال

لشـبا   بـين ا بالمكواة وتواصل اتجاة تنامي المشـاركة في سـوا العمـل. فوجـود البطالـة المكتفعـة       
الأجــل يشــير    المشــاكل الاجتماعيــة الكاســ ة والآثــار الســلبية علــد النــات   ةالطويلــالبطالــة و

بطالـة الشـبا  مـن  جمـا  البطالـة قـد زادت منـذ        المحتمل. وعلد وجه اعصـوص، فـنن وصـة    
 .201٥منتصل عام 

. واففضـت الأسـعار في عـدد    201٥واستمكت بي ة التض م المن فض للغاية في عام  - 29
ور ـم ون   في المائـة لا وكاـك.   0.2من البلدان، وسجل التضـ م الإجمـا  في نهايـة السـنة اسـبة      

لـد  مـل الـديناميات، لا يـزال التضـ م الأساسـي       اففا  وسعار الطاقـة كـان لـه وثـك كـبير ع     
، 2016في المائــة. واســتمكت اــذة الاتجااــات في ووائــل عــام   0.9ضــعيفا، مــ  زيــادة بنســبة 
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تغير الأسعار السنوية في  جار/مار . وقد يقـل التضـ م من فضـا لفتـكة وطـول ممـا كـان        دون 
 كار الطلـ  الأقـوى و ن كـان   ، واسـتم الاففـا     وسـعار الطاقـة    اـزوا متوقعا بسـب  تـأثير   

 علد الك م من تحق  بعض الااتعا  في وسـواا العمـل.   ،ضعيفا، واففا  نمو الأجور يزال لا
مـوارد اقتصـادية   وجـود     التوقعـات   قصـور مسـتويات التضـ م الفعلـي عـن      ارويشير اسـتمك 

يقيـة ويجعـل   ويسهم اففا  توقعات التض م في زيـادة وسـعار الفائـدة الحق    .كبيرة  ير موظ فة
 خدمة الديون وكاك صعوبة، مما يردي    تشديد الشكول المالية.

ــي الإجمــا     2.٤وارتفــ  الفــائض في الحســا  الجــاري مــن    - ٣0 ــات  المحل ــة مــن الن في المائ
ــام  في ــام   ٣.0    201٤ع ــة في ع ــنفق       201٥في المائ ــا  وســعار ال ــزي  مــن افف اتيجــة لم

الطلـ  المحلـي. وقـد وككـت البلـدان ا امشـية  عـادة         وضعل سعك الصكف وزيادة معتدلة في
، اتيجــة لضــعل الطلــ  المحلــي  داخــل منطقــة اليــوروالتــوازن بــين ورصــدة الحســابات الجاريــة  

وتحسن الأدا  اعارجي    ود ما. وم  جلـب، شـهدت البلـدان الـن لـديها فـوائض كـبيرة في        
مـ  منطقـة اليـورو، وي ـاد الكصـيد      وقد اختفـد فـائض ولماايـا     قليلة. تسوياتالحسا  الجاري 

 الإيجابي م  بقية العا  يفسك الفائض ال بير في الحسا  الجاري تفسيرا تاما.
وخلافا لما عليه الحال في الولايـات المتحـدة،   ت ـن السياسـة الماليـة داعمـة للااتعـا          - ٣1

ليـة في منطقـة اليـورو في    عاما في موقل السياسة الماتيسيرا بعد الأزمة. بيد ون اناك في فتكة ما 
. وفي بعـض البلــدان، ارتـبق اـذا بوصــول تـدفقات كـبيرة مــن اللاجـ ين وتأثيراــا       201٥عـام  

ظلت ولماايا المقصد الكئيسي، وي  اسـتوعبت زاـا  مليـون اسـمة، ول ـن      قد علد النفقات. و
عــددا كــبيرا مــن  ويضــا خــارر منطقــة اليــورو، تلقــت  وكلااــا النمســا، وانغاريــا والســويد،  

للاجـ ين   المسـتقبللة طلبات اللجـو . ووعطـت التوسـعات الماليـة المعتدلـة جات الصـلة في البلـدان        
للنمــو. وتــنص القواعــد الضــكيبية للاتحــاد الأوروبي توجــ  مياــاا الاســتقكار   ة دفعــة متواضــع

ســتيعا  اــذة الزيــادة في النفقــات. ومــن الناويــة النســبية، ازدادت       لاوالنمــو علــد المكواــة   
خـارر منطقـة   وكلااـا  الت اليل المالية المتعلقة باللاج ين بش ل خاص في الدانمكك والسـويد،  

 اليورو، كنسبة م وية من النات  المحلي الإجما .
ت ن ون ت ـون  ـا    تاوةالم العاملةاليد وعلد المدى المتوسق، فنن الزيادات المحتملة في  - ٣2

 ثــار وكاــك اســتمكارا علــد النشــال الاقتصــادي، ول ــن جلــب يتوقــل علــد النجــاو في  دمــار  
القادمين الجدد في سوا العمـل. وعلـد الـك م مـن ون عـددا مـن البلـدان قـد اتخـذ تـدابير تقيـد            

 الضغق.تابق المزيد من التدفقات، فنن الحالة الجغكافية السياسية تشير    استمكار  وو
وعلد الك م من اذا الت فيل الما ، فقد اففض العجز الح ومي العـام    مـا يقـدر     - ٣٣
، ويـ  ودى ااتعـا  النمـو    تعزيـز     201٥في المائة من النات  المحلي الإجما  في عام  2.2بـ 
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الإيكادات، واففضت ت لفـة خدمـة الـديون. وودى اسـتمكار اففـا  وسـعار الفائـدة لفتـكات         
يل المكتفـ ، كااـت   نطويلة    زيادة الحيز الما  في البلدان المدينة. وبالنسبة للبلدان جات التص ـ

الحككة وشـد وثـكاا فقـد اففـض متوسـق العائـد لـدى  تلـل سـندات الح ومـات الألماايـة               
ــل ايســان/وبكيل   ــام     2016الصــفك في ووائ ــاري . وكــان تضــيي  العجــز في ع ــكة في الت لأول م

وعا بالعوامل الدوريـة، بينمـا ظـل التـوازن ا ي لـي دون تغـيير تقكيبـا، ممـا ودى            مدف 201٥
، 2016موقل سياساتي  ايد. ويتوق  ون ي ون الموقل الما  توسعيا بشـ ل طفيـل في عـام    

عا . بيـد ون  ـة سـتة بلـدان في منطقـة اليـورو لا تـزال خاضـعة         اتمما يوفك مزيدا من الزخم للا
المفـكل،  ج ون التقـدم المحـكز صـو  الوفـا  بعتبـات مياـاا الاسـتقكار والنمـو          لإجكا ات العجز 
 يعت   ير مك .

وكااــت الحالــة في اليواــان مصــدرا لعــدم الــيقين في ووائــل اــذا العــام، وســق  ــاوف    - ٣٤
بخكوجها من منطقة اليورو. ومـ  عـدم تم ـن البلـد مـن تنفيـذ الإصـلاوات اللازمـة للحصـول          

استحدا  ضوابق علد العملة وقيود مصكفية. وتم التوصـل    اتفـاا في   علد التمويل، جكى 
الحصول علد التمويل ويبطـ  مـن    تاوة فكص وواخك الصيل بشأن بكاام  جديد للدعم يعيد 

 .201٥معدل الاا ما ، ول نه   ي ن كافيا لتفادي مزيد من التداور الاقتصادي في عام 
ــدور المحــوري للنق ــ   - ٣٥ ــالنقك    ال ــة اليــورو،     وب ــل في منطق ــه التموي ام المصــكفي في توجي
ســيما بالنســبة للمرسســات الصــغيرة والمتوســطة الحجــم، فــنن زيــادة التــدفقات الائتماايــة     ولا

تردي دورا واسما في الااتعا . واذا  تلل عن الولايات المتحدة، وي  ت ون وسـواا رو   
قديـة تيسـيرية، واسـتمكت معـدلات     وكاك ملائمة لتمويل الشككات. وظلت الأوضـاا الن  المال

، في الاففـا . وقـد بينـت    ا امشـية الإقكا  المصكفي في منطقة اليـورو، ولا سـيما في البلـدان    
الدراســات الاستقصــائية المتعلقــة بــالإقكا  وــدو  تخفيــل في شــكول الإقــكا  وــتى الكبــ     

عـ  اقتصـادات   . وقد اففض التجـز  المـا ، اقـكا لـتقلص الاختلافـات      2016الأول من عام 
ــد ون   ــة. بي ــالاقتكا   القطــاا اعــاص   لجــو مســتويات ارتفــاا المنطق ــز ب والقــكو     التعزي

ووجه الضعل المصـكفي  لا تزال زال تعوا التوس  الائتماني في بعض الاقتصادات. ويالمتعاكة لا 
ــة الأجــل للتصــدي          ــدان    اســتجابة طويل ــض البل ــاك واجــة في بع ــت ان ــا زال مســتمكة، وم

 المسألة.  ذة
وعلـــد ســـبيل التصـــدي للمعـــات الاا ماشـــية القائمـــة، واصـــل المصـــكف المككـــزي    - ٣6

في المائـة   2الأوروبي تقديم مزيد من الحوافز النقدية لتأمين عودة معدلات التض م    وقل من 
اففاضـا  لميزااية العمومية للمصـكف المككـزي الأوروبي   سجل بيان ابقليل، وفقا  دفه المعلن. و

، م  قيام المصارف بتسديد القكو  الممنووة خلال الأزمة، ول ـن  201٤-2012الفتكة  في
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ــايك    ــدما شــكا البنــب المككــزي في شــكا    201٥اــذا الاتجــاة ااع ــس في كــااون الااني/ين ، عن
ــة. وفي          ــة للسياســة النقدي ــير التقليدي ــدابير   ــة الت ــد زادت واي ــد اطــاا واســ . وق وصــول عل

، وودرجـت سـندات   بدرجـة وكـ     اطاا بكاام  شـكا  الأصـول   ، تم توسي2016 جار/مار  
اليورو ضمن الأوراا المالية المقـكر شـكا اا. واسـتبحدثت عمليـات جديـدة      المقوّمة بالشككات 

سـجل  وطول وجلا لإعادة التمويل من وجـل تشـجي  الإقـكا  المصـكفي. وبالإضـافة    جلـب،       
ــب باففــا  قــدرة   ، ومســتويات ودفي في المنطقــة الســالبة  معــدل الإيــداا   مــن اقــال   10جل

 في المائة. 0.٤ااقص فبل   الأسا 
وفي وين ون  جكا  المزيد من الت فيضات علـد سـعك الفائـدة علـد الودائـ  يعتـ  ومـكا         - ٣٧

علد اسـتقكار النقـام   سالبة مم نا، فهناك ويضا شوا ل بشأن الآثار السلبية المحتملة للمعدلات ال
الإقـكا  مـ  تشـجي  المزيـد     علـد  المصارف  و  ة سالبت الإيداا المعدلايبتوخد من الما . و

 ل ــلتخ ســالبةمــن النشــال الاقتصــادي مــن خــلال  ضــعاف ســعك الصــكف. بيــد ون المعــدلات ال
ويضا وثكا سـلبيا علـد ر يـة المصـارف، لأن المقكضـين يحجمـون عـن  والـة ت ـاليل المعـدلات           

   وصحا  الودائ . وقد ي ون جلب متبوعا بزيـادات في معـدلات الإقـكا  كوسـيلة      سالبةال
 للحفاط علد اوام  الكبج. واذا التأثير  ير المقصود يتعار  م  ادف اذة السياسة.

ســـيردي اســـتمكار الحـــوافز السياســـاتية النقديـــة واففـــا  وســـعار الـــنفق    دعـــم  و - ٣8
ودودا لما ت ن ون تحققه السياسـة النقديـة في والـة تتسـم     . بيد ون اناك بش ل وك  الااتعا 

بغيا  ضـغق الأسـعار، واففـا  الطلـ  علـد الاسـتامار، وضـعل نمـو الإاتاجيـة. فالسياسـة           
مشاكل البلدان الن تحتار    مزيد مـن الـدعم، لأن وسـعار    معالجة النقدية ووداا لا تستطي  

وجــود  عــناــذا ينــت  ها معــدلات بطالــة وعلــد. والفائــدة الحقيقيــة وعلــد في البلــدان الــن لــدي 
اففا  اسبي في مستويات التضـ م. وقـد ودت السياسـات ا ي ليـة، تـا في جلـب السياسـات        
النشطة لسوا العمل،    زيادة المنافسة و زالة الحـواجز الـن تعتـك  السـوا الداخليـة، واـي       

تصــادية. ومــ  جلــب، ففــي ســياا  ويضــا ضــكورية لتعزيــز نمــو الإاتاجيــة وتشــجي  الديناميــة الاق 
وثكاا  دودا، لذا قد ي ـون مـن الضـكوري ويضـا وجـود مبـادرات        سي ونالطل  المن فض، 

 منسقة لزيادة الطل .
يواجه الااتعا  الاقتصادي في منطقة اليورو عددا من الم ـاطك الداخليـة واعارجيـة.    و - ٣9

شـأنها عكقلـة التـدف  الحـك للسـل       وقد تردي وزمة اللاج ين    فك  ضوابق علد الحدود مـن  
ــةو ــا    تجزئ ــنغن، مم ــه فضــا  ش ــ  علي ــة      يتكت ــل عملي ــو  يعكق ــزال الغم ــبيرة. ولا ي ــاليل ك ت 

    العــودةالاســتامار. وســيردي تبــاطر النمــو العــالمي وزيــادة التقلبــات في الأســواا الماليــة، و  
  ي ــة بي ــة وقــل ،   2016وســعار الأصــول في بدايــة عــام  الــن شــهد ا  الاففاضــات ال ــبيرة
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منطقـة اليـورو      تحتـار  الاقتصـادات المتقدمـة،   علـد  ـكار   لعمليـة الإاعـا  الجاريـة. و    ملا مة
ــد الأجــل        ــا الاقتصــادي عل ــو  تماســ ها الاجتمــاعي وازداارا ــن تق ــة التحــديات ال مواجه

 ا ارتفاا مستويات عدم المساواة، واففا  نمو الإاتاجية، والشي وخة.، ولا وايالطويل
 

 المتقدمة النمو الأخكىالبلدان  -با   
في المائـة في عـام    2.2في المائة     2.9تباطأ النمو الاقتصادي في الممل ة المتحدة من  - ٤0

 لا ون الفجــوة  ،منطقــة اليــورو ه فيلا يــزال وســكا ب ــاير منــور ــم ون معــدل النمــو ، 201٥
وجــود لكئيســي  ــذا التوســ ، مــ  . وكــان الطلــ  المحلــي اــو المحــكك ا الســابقة بينــهما تــتقلص
الاسـتهلاك والاسـتامار. وبلغـت اسـبة الادخـار في قطـاا الأسـك المعيشـية         مستويات عالية مـن  

في المائـة، في ظـل اففـا  البطالـة،      ٤.٤عاما، لتصل    اسبة  ٥0وقل مستوى  ا علد مدى 
دعـم الاسـتهلاك.        تمعـة عوامـل تـردي   وتزايد الدخل وزيـادة صـافي الاـكوة الماليـة، واـي      

شــير    تزايــد الضــعل في قطــاا الأســك المعيشــية يوفي وــين ون ارتفــاا مســتويات الــديون لا 
هناك بعض الف ات الن قد ت ون مضغوطة. وعلـد الـك م مـن الطلـ  المحلـي القـوي،       فك ل، 

 اتيجة لاففا  وسعار النفق، وارتفاا سـعك العملـة، والنمـو    201٥في عام  ظل التض م ثابتاف
ضـعل الجنيـه الاسـتكليني منـذ وواخـك عـام       ول د المعتدل لأججـور وتنافسـية قطـاا التجزئـة. وسـي     

ــة،       201٥ ــدة معلق ــة وســعار الفائ ــد تككــت الســلطات النقدي بعــض الضــغول التضــ مية. وق
 بعد. تتحق     ون القكوف اللازمة للزيادة  ظلت تشير و

وخلافا لقوة الطل  المحلي، كاات الصادرات الصـافية عب ـا علـد النمـو. وكـان عجـز        - ٤1
الحسا  الجاري كبيرا وس  المعـايير التار يـة في السـنوات الأخـيرة، وظـل دون تغـيير تقكيبـا        

ــد  201٥في عــام  ــة ٥مســتوى عن ــا في المائ ــد وصــبحت     تقكيب ــي الإجمــا . وق ــات  المحل مــن الن
ااتمام في سياا الاسـتفتا  بشـأن عضـوية     ورارجية ال بيرة المكتبطة به  الاوتياجات المالية اع

 .2016وزيكان/يوايه  2٣الاتحاد الأوروبي، الذي سيعقد في 
و جا كاات اتيجـة التصـويت تريـد اعـكور مـن الاتحـاد الأوروبي، فهـذا مـن شـأاه ون           - ٤2

تيبــات التجاريــة والتنقيميــة فتــكة تتســم بشــ وك كــبيرة فيمــا يتعلــ  بالتك  ي ــون مرشــكا لبدايــة
المنطبقــة علــد العلاقــة بــين الممل ــة المتحــدة والاتحــاد الأوروبي. وســتجكى المفاوضــات بشــأن    

مــ  الاتحــاد الأوروبي يم علاقــات تجاريــة الشــكول الــن ت ــن توجبــها للممل ــة المتحــدة ون تقــ
في العلاقـات التجاريـة   ول ن ويضا م  بقية العا ، وي  تنطبـ  قواعـد الاتحـاد الأوروبي واليـا     

م  البلدان الاالاـة. وسـي ون ويضـا علـد سـلطات الممل ـة المتحـدة ون تبـت في ااطبـاا قواعـد           
ــة توجــ  التشــكيع   ــ اتالاتحــاد الأوروبي الحالي ــار الاقتصــادية  بغــض النقــك عــن  . وةالوطني الآث

ون لـه عواقـ    فمن الواضج ون اذا الغمو  قـد ي  ـ ، الأجل المتكتبة علد قكار المغادرةالطويلة 



E/2016/16 
 

 

16-07164 15/25 

 

الاسـتفتا ، مـن المـكجج ون    مكولـة مـا قبـل    الممل ـة المتحـدة. وفي   تجـاوز اطـاا   سلبية مباشكة ت
 تحد  زيادة في تقلبات الأسواا وبعض التباطر في الاستامار.

، 201٥كااــت الســويد مــن وســكا الاقتصــادات نمــوا في الاتحــاد الأوروبي في عــام     و - ٤٣
في المائــة. وفي الســنوات الــالا  الماضــية، وصــل  ٤.1بنســبة  ويــ  زاد النــات  المحلــي الإجمــا 

في المائـة. وكـان الاسـتهلاك، الـذي تدعمـه زيـادة الـدخل وزيـادة          8التوس     ما يقك  مـن  
الــن كااــت ، . وقــد ودت تــدفقات اللاجــ ينل ــبيرالعمالــة، اــو المحــكك الكئيســي  ــذا التوســ  ا

وفي خضم النمو السكي ، استمك تحسن المالية العامـة   اسبيا،    تعزيز الإافاا الح ومي. كبيرة
 زيــادة ر ــم جلــب. وقــد ودت طفــكة الإســ ان    تعزيــز الاســتامارات الســ نية وســاات في  

تعزيز الدينامية الاقتصادية. ور م قـوة الطلـ  ووثـك الزيـادات  ـير المباشـكة في الضـكائ ، ظـل         
ــنفق وار   تحــت الســيطكة  التضــ م  ــعار ال ــا  وس ــة. واســتمكت    بســب  افف ــعك العمل ــاا س تف

ووســعت  الــمول بأســعار الفائــدة    مســتويات ودفي في المنطقــة الســالبة الســلطات النقديــة في 
 .2016بكاام  شكا  السندات في مطل  عام 

ــام    - ٤٤ ــتوى معتـــدلا في عـ ــو مسـ ــ  النمـ ــان ضـــعل  201٥وفي الـــدانمكك، بلـ ، ويـــ  كـ
ووجم ديون الأسك المعيشـية كنسـبة م ويـة مـن      الاستامار مقابلا للااتعا  النسبي للاستهلاك.

يتــأثك بشــ ل خــاص الــدخل المتــاو اــو الأكــ  بــين البلــدان المتقدمــة وبالتــا  فــنن الاســتهلاك  
السياسة النقدية م  الحاجة    الحفاط علد اقـام الـكبق    موا مةتم تتحسن الأوضاا المالية. وب

، ر م وـدو  زيـادة في كـااون    ةقة السالبنطالمباليورو، م  بقا  معدلات الإيداا بوضوو في 
 .2016الااني/ينايك 

وخارر الاتحاد الأوروبي، وظهك الاقتصاد السويسكي مكواة كبيرة في مواجهة ارتفـاا   - ٤٥
 زالــة الحــد الأدفي لســعك الصــكف في كــااون  واــو ارتفــاا وعقــ  قيمــة الفكاــب السويســكي، 

ســوف . و201٥بقــوة في عــام  البافســ. وكــان معــدل التضــ م الأساســي  201٥الااني/ينــايك 
تـأثير سـعك الصـكف في     لشـدة ، اقـكا  2016اذة الديناميات المعاكسة للتض م في عام تستمك 

في النمـو السـكي  في    البةاذا الاقتصاد الصغير والمفتوو جدا. وقد وسهمت وسـعار الفائـدة الس ـ  
ى الاقتصـاد ال لـي   علـد مسـتو   تحوّطيـة تـدابير   اسـتحدا  وسعار المساكن، الأمـك الـذي خففـه    

 لتهدئة سوا الإس ان.
عافي اقتصاد النكوي  من اففا  وسـعار الـنفق، واـو يقـوم بسـح  المـوارد مـن         وقد - ٤6

قطـاا  فيمـا يتعلـ  ب  التوقعـات   سـو  صنادي  الاكوة السيادية لديه لتعويض اذا الأثـك. وقـد وثـك    
الصـكف والسياسـة النقديـة    اففـا  قيمـة سـعك     نالنفق علد الاستامار وثقة المستهل ين، ول 

   تيسير الت يـل و    عطـا  زخـم لقطـاا الصـادرات  ـير النفطيـة. ومـ           ودّيا الأكاك مكواة
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وصول البطالة    وعلد مستوى  ا منـذ عقـد مـن الـزمن، خفضـت السـلطات النقديـة وسـعار         
المزيــــد مـــــن   تطبيــــ   ، دون اســــتبعاد 2016في المائــــة في  جار/مــــار     0.2٥الفائــــدة     
 وســعار اففــا  ودى الأخــكى، المتقدمــة البلــدان مــن عــدد في الحــال اــو وكمــا الت فيضــات.

 .المساكن وسعار في السكيعة الزيادات تأجي     الفائدة
  

 الاقتصادات الناش ة - خامسا 
 الدول الأعضا  الجدد في الاتحاد الأوروبي - ولل 

، ويــ  نمــا النــات  201٥ن الأدا  الاقتصــادي في  موعــة البلــدان اــذة في عــام  تحس ــ - ٤٧
ــي    ــي الإجمــا  ال ل ــدلالمحل ــة، مقا ٣.٥ تع ــلفي المائ ــدل ب ــام   2.8 مع ــة في ع . 201٤في المائ

في بقيـة الاتحـاد الأوروبي وو في منطقـة اليـورو،      المسـجّل وود  اذا بسكعة وك  مـن التوسـ    
ــد اســتمك  ــذلب فق ــار  ول ــدخل في  التق ــ  مســتويات ال ــدول م ــدم في عضــا  الأ ال الاتحــاد الأق

ــكة      لا  ونالأوروبي.  ــة الفت ــد وزم ــار  بع ــووع في  كــان  2009-2008نمــق التق ــا ل وبطــأ مم
السنوات الأو  بعد الااضمام    الاتحاد الأوروبي، مما يع ـس التبـاطر ال ـبير في النمـو قياسـا      

في المائـة   6 و ٥ الن تتـكاوو بـين  معدلات التوس  كاات في وين ف   الفتكة السابقة لأجزمة. 
تق  ضـمن   “المعدلات المعتادة الجديدة”فنن في اذة البلدان قبل الأزمة،  اي المعدلات المعتادة

لاستامار الأجـنبي المباشـك دورا   لال بيرة  الداخلة قد ودت التدفقاتوفي المائة.  ٣    2 النطاا
البلـدان  ومـا  جيـة و دمـار اـذة البلـدان في سلاسـل الإمـداد العالميـة.        ااما في تعزيز القدرة الإاتا

 وبطأ ويضا. فيها  ان تقار  الدخلف، قوةاذة العملية وقل  كاات فيهاالن 
ــدان الأعضــا  الجــدد في الاتحــاد الأوروبي     - ٤8  وزاتعجــ تعــانيوقبــل الأزمــة، كااــت البل

القـكو  المصـكفية والاسـتامار    عـن طكيـ     لـها يتمو وكان يتم، ةالجاري اتكبيرة جدا في الحساب
 ااجمـة عـن   وسعار المساكن وضغولفي ائتماني سكي  وارتفاا  نموٌّجلب المباشك الأجنبي. وراف  

قد ود  تحـول ملحـوط في   ف. كبيرا اختلافابي ة ما بعد الأزمة وتختلل صكف. السعك  ارتفاا
 معقم البلدان تحق  فوائض.   وباتتالأرصدة اعارجية، 

مدفوعا بالطلـ  المحلـي، الـذي عـززة      201٥وكان توس  النشال الاقتصادي في عام  - ٤9
اففــا  وســعار الفائــدة ووســواا العمــل القويــة. وقــد تحســنت ظــكوف التمويــل، ويــ  بــات  

القـكو  المصـكفية للقطـاا     وجـم الائتمان متاوا بسهولة وك ، وبشكول وقـل تقييـدا. بيـد ون    
القــكو   شــ  لتســيما روماايــا وانغاريــا. وفي وــين   ولااعــاص اففــض في بعــض البلــدان،  

الاسـتامار الممـول    قد منجمن جمي  القكو ، فننها لا تزال تمال مش لة. و صغيرة اسبةالمتعاكة 
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 جمــاو لتوســ . وســاام اففــا  وســعار الطاقــة في كــبج  لمــن الاتحــاد الأوروبي زاــا  ضــافيا  
 التض م وتعزيز الأرصدة اعارجية.  

 كااــت جليّــةالاففــا ، ول ــن بعــض الاتجااــات الســلبية    خــذة فيوكااــت البطالــة  - ٥0
 يواجـه اجـكة كـبيرة    اعـارر واتجااـات دتغكافيـة سـلبية،        ظـل فـي  فويضا في سوا العمل. 

عـدم  اـذة المشـ لة بسـب     وتتفاقم .  ددةبعض البلدان اقصا في العمالة في مناط  وقطاعات 
 د النقم التعليمية.التنقل الداخلي وقيو كفاية
ــن المتوقــ  ون يتباطــأ النمــو     - ٥1 ــاطراف بســيطا وم ــام  تب . وســتقل السياســات  2016في ع

في  كمـا  توسـعية ال وو ،ايـدة المحاليـة  المواقـل  والمفائـدة  الاستمكار اففا  وسـعار   في ظلداعمة، 
ا  والــة بولنــدا. بيــد ون طفــكة الاســتهلاك ســت مد والاســتامار سيضــعل، بــالنقك    افف ــ  

اـــذة كااـــت الاتحـــاد الأوروبي بســـب  دورة الســـداد. ومـــن لـــد ومـــوال عصـــول الح م اايـــة 
ــكاوو بــين   اســبةالتحــويلات تعــادل   ــي الإجمــا  في معقــم     ٣و  2تت ــات  المحل ــة مــن الن في المائ
ــدان، وتجــاوز  ــا. وســت ون بلغاريــا والجمهوريــة التشــي ية       ٣ ت اســبةالبل في المائــة في انغاري

الاتحــاد  مــن لــد ومــوالعصــول الح م اايــة ان الأكاــك تضــكرا مــن اففــا  البلــداــي وانغاريــا 
 ضي  علد الأرجج.سيالأوروبي. وعموما، فنن فارا النمو م  بقية الاتحاد الأوروبي 

التهديـد  تماـل   - الاتحـاد الأوروبي وخارجـه  فيما يتعل  ب - التوقعات اعارجيةوستقل  - ٥2
بدرجــة  تتســم اقتصــادات البلــدان الأعضــا  الجــدد فالكئيســي لــأجدا  الاقتصــادي في المســتقبل.  

، افي الاتحـاد الأوروبي خصوص ـ  ،عالية من الاافتاو، ولذلب فنن وي تباطر في البلدان الشـكي ة 
ون درجــة التــأثك تــا يجــكي في  . وفي وــين لأجعضــا  الجــدد توقعــات الاقتصــاديةالســيرثك علــد 

ــة     ة ــدودصــين ال ــكوابق المتبادل ــة ال ــنن واي ــد ون يبرخــذ   اســبيا، ف ــزداد بع ــأثير  ت في الحســبان ت
 المشاركة في سلاسل الإمداد العالمية.

الطلـ  المحلـي    قـوة  توك  اقتصاد من بين اذة الف ة من البلدان، ود يوفي بولندا، وا - ٥٣
في المائـة. وودت الزيـادة    ٣.6 ليبلـ  معدلـه  را طفيـل للنمـو   اواففا  وسـعار الفائـدة    تس ـ  

 تقكيبـا. ويتوقـ    تلاشـد ي ذعجز الحسـابات الجاريـة ال ـ  لالسكيعة في الصادرات    تقليص واد 
قـد تحسـنت   ولقيـود الماليـة.   ل كـبير  تخفيلتطبي  ، علد خلفية مماثلا وداً  2016ون يشهد عام 

، هـا فقد زاسـت  ميـة الح والماليـة لاسـتامارات القطـاا اعـاص، ول ـن الاسـتامارات        القكوف
الاتحـاد الأوروبي. ولا يـنع س التوسـ  المسـتمك ضـغوطا       مـن  لـد ومـوال  عصـول  اقكا لنمق الح
ا مـا   الا. وسيسـتمك  201٥في المائة في عـام   0.٥الأسعار بنسبة  تاففضوي  تض مية، 

، لأن وتيرة الااتعا  ست ون  دودة بسب  عودة وسـعار الوقـود      2016خلال معقم عام 
 اففــا  الإبقــا  علــد فيالتجزئــة  وســعار قويــة فيالنافســة فيــه الم تفــا  في ســياا ســااالاف



 E/2016/16 

 

18/25 16-07164 

 

في المائـــة في الكبـــ  الأول مـــن عـــام  1.٥ بنســـبةخفـــض ســـعك الفائـــدة الكسمـــي تم الأســـعار. و
منذ جلب الحين. ومن المحتمل ون يحـد ضـعل العملـة والتوسـ  المـا        وبقي علد واله، 201٥

 تخفيل القيود. مواصلةالمتوق  من 
 فتجـــاوز، 201٥ا النمـــو تســـارعا وـــادا في عـــام ســـاراوفي الجمهوريـــة التشـــي ية، تا - ٥٤

ــه الضــعفين  ــ  معدل ــة   ٤.٣ ليبل ــة علــد خلفي ســيما  الاســتهلاك، ولاارتفــاا مســتويات  في المائ
الاتحــاد الأوروبي قبــل نهايــة  ومــوالالاســتامار، الــذي كــان مــدفوعا بالك بــة في الاســتفادة مــن  

 الاسـتهلاك  يحـافع ون مـن المتوقـ    ، فالاسـتامار  اففـا  ورة المالية الحالية. وفي وـين سـيبدو   الد
دينامية سوا العمل وبتحسن شـكول الائتمـان. وعلـد الـك م مـن تسـارا       بمدفوعا  علد قوته

في المائـة.   0.1التض م في نهاية السـنة   فبل  معدلأجسعار، لجلت بعض ضغول النمو، فقد سب
بتأخير الت لي عن الحـد   ةالتوسعي سياستهالوطني التشي ي    اعتزامه مواصلة ووشار المصكف 

ته النقديـة  اسياس ـفي البنـب المككـزي الأوروبي    لمكواةالأدفي لسعك الصكف. ويأتي اذا استجابة 
 امابط ـعـاملا  لبة علـد الودائـ    استمكار اففا  التض م. وت ن اعتبـار وسـعار الفائـدة الس ـ   لاو

ــ ــدفقات رو  الم ــداخل اللت ــد  ال ــن ق ــردي    ال ــة   ي ــل. ارتفــاا مفــكل في قيمــة العمل ، وبالمقاب
منـذ  الاففـا   في   خـذ الـدين العـام    ويـ   ن ، التماسـب  استمكاراعطق المالية تشير     فنن
 .201٣ عام
ن فضـة سـابقا، مسـجلة    المستويات مقاراة بالمالطل   ا فيااتعاش واليا انغارياتشهد و - ٥٥

جلـب  في المائـة. بيـد ون    2.9 قـدراا النات  المحلـي الإجمـا    في ، بزيادة 201٥ودا  قويا في عام 
بعــد و .والتوســ  المســجل في البلــدان المجــاورة  201٤المعــدل الــذي لــووع في عــام  يقــل عــن 

في نهايـة  التضـ م  معـدل   بلـ  سنوات من التقشل، باتت السياسات المالية سياسات توسعية. و
ون الزيــادات في الأســعار علــد زيــادة الاففــا  في وســعار الــنفق   دلوتــ ،في المائــة 0.9العــام 

زيـادة   يـووي بضـكورة  ، ممـا  2016في المائـة المسـتهدفة في عـام     ٣ستقل ودفي ب اير من اسـبة  
مـوال  لأمـن المـكجج ون يـن فض، لأن المسـااة ال ـبيرة       النمو تخفيل الشكول النقدية.  ير ون

نحــو تبلــ   201٥الاتحــاد الأوروبي في الاســتامار تتلاشــد بعــد تــدفقات داخلــة قياســية في عــام 
اـذة   دفـ  التقلبـات الدوريـة النموججيـة في     وقد لووقتفي المائة من النات  المحلي الإجما .  6

تحسـن سـوا    وسقالأموال بش ل خاص في انغاريا. بيد ون الطل  الاستهلاكي سيبقد قويا 
ــل،  ــابي  الوالعمــ ــأثير الإيجــ ــية   لتــ ــك المعيشــ ــكو  الأســ ــة قــ ــيير قيمــ ــالتغــ ــةبــ  ،عملات الأجنبيــ
 التض م. واففا 

، ويــ  زاد النــات  المحلــي   201٥وااــتع  النشــال الاقتصــادي في روماايــا في عــام      - ٥6
عـزز  المحـكك الكئيسـي للتوسـ ، ويـ  تا    اـو  في المائة. وكـان الطلـ  المحلـي     ٣.8الإجما  بنسبة 
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ــالنمو الائتمــاني الســكي .    اســتهلاك الأســك ا  ــادة الأجــور وب ــتع    لمعيشــية وخاصــةف بزي ــا اا كم
 وـــال دونســـتيعا  ومـــوال الاتحـــاد الأوروبي لاالمعـــدل المـــن فض اســـبيا  الاســـتامار، ول ـــنّ

في سـياا م اسـ     ول ـن   م بووـا، ودو  زيادات وسكا. وكان وثك الااتعا  علد العمالـة  
ــد صــعيد ســكيعة  ــ  يبوالأجــور.  عل ــام   اســتمكار توق ــو الاقتصــادي في ع ، 2016تســارا النم

ــ ــدعوما بسياســ ــة   اتمــ ــك مكواــ ــة وكاــ ــوختماليــ ــادات  دتــ ــكيبية وزيــ ــات ضــ ــد  تخفيضــ للحــ
 أججور.ل الأدفي
التوس  الاقتصادي تسارعا وادا، وي  نما النات  المحلـي الإجمـا     سارااوفي بلغاريا، تا - ٥٧

ــة،  ٣.0بنســبة  . وكــان اــذا 201٤في عــام  المســجّل المعــدل يضــعف واــو مــا يعــادل في المائ
في العملـة الوطنيـة   ومدفوعا بش ل رئيسي بصافي الصـادرات وبقـوة الاسـتامارات الح وميـة.     

لاسـتهلاك.  المتـأثكة ل  باليورو، و ذا فقد استفادت الصـادرات ويضـا مـن الآثـار    بلغاريا مكبوطة 
مـن صـادرا ا تقـ  خـارر      ٤0 نحـو للبلغاريا، تا ون بلدان المقصد  واية خاصةف وج كل جلبو

، فقد كان الاستهلاك متواضعا اسـبيا في سـياا اففـا  نمـو الأجـور.      وبالمقابلمنطقة اليورو. 
سـلبا بالـدعم المقـدم        201٤وتحسنت المالية العامة تحسنا ملحوظا،  ج تـأثكت وصـيلة عـام    

ــام     ــدلا في عـ ــ  معتـ ــون التوسـ ــ  ون ي ـ ــن المتوقـ ــا . ومـ ــاا المـ ــت، ويـــ  2016القطـ  عانيسـ
 الاتحاد الأوروبي. لة منموتنفيذ المشاري  الممعدل  اففا  الح ومية منالاستامارات 

دت وعـا فقـد  ، 201٣ككواتيا، واي  خك بلد ااضم    الاتحـاد الأوروبي في عـام    وما - ٥8
بعــد ســت ســنوات مــن الككــود. ويعــزى الااتعــا     الطلــ  المحلــي      201٥النمــو في عــام 

 مـن  سوا ، كما شجعت الت فيضات الضكيبية الاستهلاك وعـزز التمويـل  واعارجي علد ود 
ــائض في الحســاب     ــا، ممــا ودى    ف  اتالاتحــاد الأوروبي الاســتامار. وكــان ودا  الصــادرات قوي

تواصـل  سـهامها   يتوقـ  ون  في المائـة مـن النـات  المحلـي الإجمـا . ويب      ٤تزيد اسـبته علـد    ةالجاري
مــ  ســائك  الــن تــزداد توث قــاكواتيــا كعلاقــات ب ا، مــدفوعويضــا 2016في النمــو في عــام  بقــوة

 لا تــزالك النمــو القــوي تخفــيض العجــز، ول ــن الفجــوة الماليــة  س ــوعضــا  الاتحــاد الأوروبي. ويا
 كبيرة والديون العامة تواصل الارتفاا.  

 
 جنو  شكا ووروبا - با  

، عق  الأثـك المـدمك   201٥ااتع  النشال الاقتصادي في منطقة  ك  البلقان في عام  - ٥9
وصـكبيا. ووفـك تحسـن الأدا  في الاتحـاد الأوروبي      ،البوسـنة وا كسـب   الـن ضـكبت  للفيضااات 

في صـكبيا، واـي وكـ      افواففا  وسـعار الطاقـة بي ـة خارجيـة مواتيـة. وكـان التوسـ  متواضـع        
في المائة. ومن المتوقـ  ون يتسـارا في عـام     0.8ات  المحلي الإجما  بنسبة اقتصاد، وي  زاد الن

، مدعوما باستامار وقوى وباستمكار الأدا  الجيـد للصـادرات. وكـان النمـو في البلـدان      2016
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 للتوســ ، مــدعوماف  رئيســياف الأخــكى في اــذة المنطقــة وســكا ب ــاير. وكــان الاســتامار  ككــاف    
ــدان، تشــاري  اســتامارية عامــة كــبيرة.     بتســكي  الائتمــان، وفي عــدد  ــلمــن البل ، ظــل وبالمقاب

الاستهلاك متواضـعا اسـبيا في ظـل ابـول معـدلات التضـ م. وودى الااتعـا  الاقتصـادي            
كافية لمعالجة البطالـة ا ي ليـة ال ـبيرة الـن     اذة الفكص   ت ن  لعمل، ول نلدعم خل  فكص 
فاا البطالة بتـدني معـدلات النشـال، ممـا يحـد مـن       خصائص المنطقة. ويقتكن ارت تش  ل  ودى

  م ااات النمو.
ــة،     - 60 ــام مكتفع ــدين الع ــد وفي وــين ون مســتويات ال ــن    وُفق ــدم كــبير في الحــد م وــكز تق

ي تاـل  ذفي الميزاايـة، ال ـ  مضـ  الفي صـكبيا، تقلـص    وـد كـبير العجـز      فالاختلالات المالية. 
الـن  تـدابير  السـين جمـ  الإيـكادات وعـدد مـن      ا ل السياسـات، بفضـل تح  وشا لا رئيسيا من ش

الصــادرات والتحــويلات الماليــة،  وتــيرة . وعلــد الــك م مــن تســارافقــق لمــكة واوــدةاتُّ ــذت 
في  ةكــبير ةالجاريــ اتفي الحســاب وزاتزال العجــتــالمدفوعــة بالااتعــا  في الاتحــاد الأوروبي، لا 

للطاقـة، البلـد الوويـد الـذي   يسـتفد      ر صـاف  كاات ولباايا، واي مصدّوجمي  ونحا  المنطقة. 
الاسـتامارات المباشـكة الأجنبيـة القويـة في تمويـل       تمن اففا  وسعار الـنفق. وفي وـين سـاا   

 في المنطقة في السنوات الأخيرة.ويضا ادت الديون اعارجية دزا قداذة الاختلالات، ف
زايـد صـعوبة القـكوف    ويجعل الاعتماد علد التمويـل اعـارجي اـذة البلـدان عكضـة لت      - 61

الماليــة العالميــة. وتشــ ل القــكو  المتعاــكة مصــدرا للهشاشــة الماليــة الــن تعــوا النمــو الائتمــاني  
المقبل. وسي ون للتطورات الاقتصادية في الاتحـاد الأوروبي، واـو الشـكيب التجـاري الكئيسـي      

 صادية.ومصدر الاستامارات والتحويلات المالية، تأثير كبير علد التوقعات الاقت
في  ٣.0، ويـ  ارتفـ  مـن اسـبة     201٥وااتع  النمو الاقتصـادي في تككيـا في عـام     - 62

تزايـد الاسـتهلاك وااتعـا  الاسـتامار.     مـدفوعا ب اـذا التسـارا   كـان  في المائـة. و  ٤.0المائة    
، ويعــزى جلــب جزئيــا    وثــك    2016ومــن المــكجج ون تتباطــأ وتــيرة اــذا التوســ  في عــام       

سياســية والجــزا ات الــن فكضــتها روســيا علــد  يــكادات الســياوة. ومــ    كافيــة الالجغالتــوتكات 
جلــب، ســي ون لتافــاا الح ــومي القــوي والزيــادات في الحــد الأدفي لأججــور في ووائــل عــام    

مـن الأثـك    تأثير توسعي. وظل معدل التض م مكتفعـا لأن اففـا  سـعك الصـكف وـد       2016
صل التبـاطر الواضـج الـذي شـهدة نمـو الائتمـان منـذ عـام         الإيجابي لاففا  وسعار النفق. وتوا

في بي ــة وكاــك ســلبية بالنســبة للتمويــل     ازدادت صــعوبة  المحليــةالماليــة القــكوف ، لأن 2012
اعارجي.  ير ون معدل الائتمان مقابـل النـات  المحلـي الإجمـا  تضـاعل في السـنوات اعمـس        

ــكة ملحوظــة ومتوا     ــة طف ــا كــان تااب ــو م ــان. واففــض العجــز في   الأخــيرة، وا صــلة في الائتم
في  ٤.٤الحسا  الجاري    النصل خـلال السـنوات الـالا  الأخـيرة، ويـ  اـزل    اسـبة        
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واردات  وتكاجـ  المائة من النات  المحلي الإجما ، لأن البلـد اسـتفاد مـن اففـا  وسـعار الـنفق       
ت الادخـار مقاراـة   الذا . وقـد وـدثت اـذة التسـوية في سـياا اففـا  الاسـتامار ومعـدلا        

 بالبلدان النقيرة، مما يقلص اوتمال النمو.
 

 رابطة الدول المستقلة   - جيم 
تحـت   201٥عكف الأدا  الاقتصادي في رابطة الدول المسـتقلة تـداورا وـادا في عـام      - 6٣

سياسـية. وتقلـص  مـوا    الجغكافيـة ال التـوتكات   اشـتداد تأثير اففا  وسعار السل  الأساسـية و 
في المائــة في عــام  0.9في المائــة بعــد ون زاد بنســبة لا تتعــدى   ٣المحلــي الإجمــا  بنســبة  النــات  
ــة المســتوردة،     201٤ ــد الطاق . وفي وــين ون بعــض الاقتصــادات الصــغيرة يعتمــد بال امــل عل

نن ااتقـال الصـدمات مـن الاتحـاد     وبالتا    يتم ن من الاستفادة من اففا  وسعار الـنفق، ف ـ 
اففـا  وسـعار    وودىالإيجابي لاففا  فاتورة الاسـتيراد في اـذة البلـدان.     ثكاقابل الأ الكوسي

في بعــض  وســعار العمــلات ربــقعــن  يالت لــجلــب في وعقــا   تــا فيالعمــلات بشــ ل كــبير، 
ل ـون القطـاا المـا  في العديـد مـن بلـدان المنطقـة يتعامـل         . واقـكا  البلدان،    زيادة التضـ م 

قيم العملات مصدرا للهشاشة المصـكفية بسـب  تضـار     اففا  ش ل يبقدر كبير، بالدولار 
 وثك سلبي علد الجدارة الائتمااية للمدينين.ما  لفه جلب من العملات و

 ، و ن كـان جلـب بـوتيرة   2016من المتوق  ون يتواصل تقلص  موا النات  في عـام  و - 6٤
سـي ون  ـا وثـك     تسـويات  جـكا   المصـدرة علـد    وسـعار الـنفق البلـدان     ك اففـا ب . وسيجبلوبطأ

 بق في جمي  ونحا  المنطقة. واستمكار اففـا  وسـعار الـنفق ومـا يتكتـ  عنـه مـن  ثـار سـلبية          
 وضـ  قوي بضكورة تنويـ  الاقتصـاد مـن وجـل زيـادة القـدرة علـد الصـمود. وفي وـين           تذكير 
م كـبير مـن وجـل    لإدارة  يـكادات ا يـدروككبواات، يجـ   وـكاز تقـد     مالية الطاقة وطكا  ومنتج

. الأساسـية  الاعتمـاد الحـا  علـد السـل      فيـل درجـة   تيسير التغييرات في ا ياكل الإاتاجيـة لت 
اذة القنـاة تشـهد تقلصـا     ع اا التنوي ، ول ن يتمالن ت ن ون  الكئيسية والاستامار او القناة

 في العديد من بلدان المنطقة.وادا 
، منها انهيـار وسـعار الـنفق،    201٥دمات في عام وقد وصي  الاتحاد الكوسي بعدة ص - 6٥

  قيمــة الكوبــل، والاضــطكابات التجاريــة الناجمــة عــن الجــزا ات والجــزا ات المضــادة.   اواففــ
الاســـتهلاك والاســـتامار. معـــدلات  ابـــولفي المائـــة في خضـــم  ٣.6بنســـبة  اففـــض النـــات و

ــن ع    اســتمكار وسيتســب   ــة ال ــادة الطفيف ــم الزي ــنفق، ر  ــام   ضــعل ســعك ال ــل ع ــا في ووائ كفه
في تأجيـل الااتعـا . واتيجـة     ،السياسات الضـكيبية والنقديـة المكتبطـة بـه     ، واستجاباتب2016

صـــاد للســـنة الااايـــة علـــد التـــوا . وسيتواصـــل ضـــعل تلـــذلب، مـــن المحتمـــل ون يـــتقلص الاق
 الاستهلاك بسب  ديناميات وسواا العمالة وتجميد الأجور في القطاا العام.
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ممـا ودى    تقلـص    ،قيمة الكوبل الت يل م  اففا  وسعار الـنفق  اففا ك وقد يس - 66
ــاد في  ــادراتوـ ــا الصـ ــة   و. كمـ ــدان الغكبيـ ــن البلـ ــة مـ ــد واردات معينـ ــك المفـــكو  علـ ن الحقـ

اففــا  ، وســهم ويضــا في 201٥تككيــا اعتبــارا مــن كــااون الأول/ديســم    مــنوووككاايــا، و
مــا في الحــد مــن اففــا  النــات  المحلــي الإجمــا  في . وودى تقلــص الاســتيراد دورا ااالــواردات

ــن الاستعاضــة عــن         ــي. واســتفادت بعــض القطاعــات م ــ  المحل ــا  كــبير في الطل ســياا افف
الأ ذيـة والسـل  الدفاعيـة.  ـير ون تقلـص       تحضـير الواردات، وخاصة منـها قطاعـات الزراعـة و   

 الاستامار وال دون استغلال الإم اايات المحلية بش ل كامل.
في المائــة مــن النــات  المحلــي الإجمــا  في عــام    ٣.1وزاد فــائض الحســا  الجــاري مــن   - 6٧

، وجلـب في معقمـه اتيجـة لـتقلص وجـم الـواردات.       201٥في المائة في عام  ٥.٣    201٤
النجاو الذي وققه تعـديل الميـزان اعـارجي.     الإصلاو الما   قِّيحوعلد النقيض من جلب،   

في المائــة مــن النــات  المحلــي     2.٥بنحــو اعمــس، وي   ا يــدروككبوااتواففضــت  يــكادات  
ــات      ــبة النفق ــت اس ــارعت        الإجمــا ، في وــين ظل ــيير. وس ــي الإجمــا  دون تغ ــات  المحل الن

، ممـــا ودى    ع ـــس اتجـــاة 201٥الســـلطات النقديـــة    تخفـــيض الأســـعار في ووائـــل عـــام  
نما تكاج  التض م واستقك سـعك الصـكف. بيـد    ، بي201٤الارتفاعات الحادة الن شهداا عام 

، تحـوّطي باستمكار اففا  وسعار الـنفق ودى    اتخـاج موقـل    المكتبق ون تجدد ضعل الكوبل 
منذ فصل الصيل. وتكاجـ  التضـ م طـوال العـام، منتـهيا    اسـبة        ثابتةوي  ظلت الأسعار 

. وفي 2016ائـة في  جار/مـار    في الم ٧.٣في المائة قبل ون يواصل اففاضه ليبل  اسـبة   12.9
الطلـ  المحلـي       تكاجـ  ضـ م لا تـزال مكتفعـة، تشـير الآثـار الأساسـية و      توين ون توقعـات ال 

 مزيد من الاففا .  
ــا  شــ ل يوس - 68 ــام     الإصــلاو الم ــاد الكوســي في ع ــن 2016تحــديا رئيســيا للاتح ،  ج م

ويتــيج اســت دام الصــندوا   . بدايــةالمــكجج ون ت ــون وســعار الــنفق وقــل ممــا كــان متوقعــا        
قـدرا   ،جـز  مـن  يـكادات ا يـدروككبواات المحققـة في السـاب       ، وي  تمت مكاكمـة  الاوتياطي

د. وقــد رالإافــاا لمنــ  اســتنفاد المــوا تقلــيص ن مــن تفــادي ضــكورة  مــن المكواــة ول نــه لا ت   ــ
اصـة  استوعبت زيادة فائض الحسا  الجاري التدفقات اعارجة مـن صـافي ر و  الأمـوال اع   

جلت ، واي تدفقات   تتجاوز نحو ثلـ  المسـتويات القياسـية الـن سب ـ    201٥ب املها في عام 
بقدر كبير، واتيجـة لـذلب،    التمويل بالديونالمصارف والشككات خفضت . و201٤في عام 

ــديون    ــدفوعات ســداد ال ــام كــايرا ســتن فض م ــن. وزادت الجــزا ات 2016في ع صــعوبة  م
موال الدولية، ل ن زيـادة الاعتمـاد علـد المـوارد المحليـة تعـني ون       الوصول    وسواا ر و  الأ

نـه مـن تحمـل بي ـة     الاتحاد الكوسي يوجد في موق  ووسن اسبيا من اقتصادات ااش ة وخكى ت ِّ
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وكاك صـعوبة في الحصـول علـد التمويـل. وفي وـين ون الـديون اعارجيـة اففضـت مـن ويـ            
ــة،   ــها الإسمي ــد قيمت ــي     ا قيمــةودى اففــا  فق ــات  المحل ــن الن ــه كنســبة م ــادة قيمت ــل    زي لكوب
 في المائة علد مدى السنة السابقة. 10الإجما  بنحو 

ــار      - 69 ــا يق ــات  ت ــص الن ــا، تقل ــام   10وفي ووككااي ــة في ع ــ   201٥في المائ ــ  بل ، وي
 سـاام . و201٥و  201٣في المائة في الفتـكة الممتـدة بـين عـامي      20الاففا  التكاكمي نحو 

ــا  في التقشــ ــد اعصــوص بنحــو      تكاجــ ل الم ــ  اففــض الاســتهلاك عل ــي، وي ــ  المحل الطل
،  ج ظهـكت بالفعـل   2016. ومن المكجج ون ينشأ نمو متواض  في عـام  201٥مس في عام اعُ

. بيد ون قيود الميزااية ومنـا  عـدم الـيقين المـكتبق     201٥الاستقكار في وواخك عام  بعضبوادر 
سيتسب  في ضعل الطل . وسـيقل الاسـتهلاك من فضـا بينمـا      سيةبالأوضاا الجغكافية السيا

التض م، في وين ون نمو الصـادرات سـي ون نمـوا  ـدودا     زيادة يتآكل الدخل الحقيقي بسب  
وـكز في تخفيـل وـدة    ون تقـدما ملحوظـا وُ    يرتقديك، اقكا لاضطكابات التجارة.  ووسنعلد 

بعــد ون بلغــت جروتــه    2016ار/مــار  في المائــة في  ج 20.9التضــ م، الــذي اففــض      
ــان/وبكيل  60.9 ــاو جلـــب بعـــض التيســـير النقـــدي الـــذي   201٥في المائـــة في ايسـ ــد وتـ . وقـ
 ة.استمكارب جيكج 
وكــان التحــول الــذي شــهدة الميــزان اعــارجي لأوككاايــا تحــولا بــارزا. فقــد اففــض     - ٧0
   وقـل مـن    201٣في المائـة مـن النـات  المحلـي الإجمـا  في عـام        9الحسا  الجاري مـن   عجز
ــام  ٥.0 ــة لضـــعل الطلـــ  المحلـــي   201٥في المائـــة في عـ ــواردات اتيجـ . واففـــض وجـــم الـ

العملة، وكذلب بسـب  فـك  رسـوم خاصـة علـد الاسـتيراد سـيتم  لغا اـا في          واففا  قيمة
 ال التصديك تضكرت بشدة مـن القيـود المفكوضـة علـد      .  ير ون قدرات البلد في2016عام 

 الماا الدائك في الجز  الشكقي من البلد.  من التجارة م  الاتحاد الكوسي و
والشـاملة مـ  الاتحـاد الأوروبي في     العميقةوااضمت ووككاايا    منطقة التجارة الحكة  - ٧1

ية يصل بالفعـل  كيـة    وسـواا    . وكان معقم الصادرات الأوككاا2016كااون الااني/ينايك 
، م  استانا  ملحوط يشمل المنتجات الزراعيـة. بيـد   201٤الاتحاد الأوروبي منذ ايسان/وبكيل 

، ممـا يع ـس   201٥ون الصادرات المتجهة    الاتحاد الأوروبي شهدت اففاضا وـادا في عـام   
ون تقـوم ووككاايـا تـدريجيا     جزئيا اففا  وسعار السل  الأساسية. وتتوق  منطقة التجارة الحكة

عدة التنقيمية في العديد مـن المجـالات. وقـد ودى اعـلاف     اباعتماد معايير الاتحاد الأوروبي وقو
عـدد مـن التـدابير    اتخـاج  بشأن كيفية معالجة الأثك المحتمل  ذا الاتفاا علد الاتحـاد الكوسـي      

علـد اسـتيراد الأ ذيـة     البلدين وفك  وقكٍ الااتقامية منها تعلي  اتفاا التجارة الحكة الم م بين
 علد العبور. وقيودٍ
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اتيجـــة للقـــوى  201٥في المائـــة في عـــام  ٤وتقلـــص اقتصـــاد بـــيلارو  تـــا يقـــار    - ٧2
الاا ماشية ا ائلة داخليا وخارجيا. وشمل جلـب والـة الككـود في الاتحـاد الكوسـي وووككاايـا،       

التضــ م الــذي ظــل مكتفعــا مــ  جلــب،    في خضــم تكاجــ  معــدل  الحقيقيــة واففــا  الأجــور
 خسـارة والسياسات التقييدية. واشـتدت قيـود الماليـة العامـة بسـب  اسـتمكار اففـا  النـات  و        

الإيكادات المتأتية من الكسوم المفكوضـة علـد الـنفق بسـب  اففـا  وسـعار المنتجـات النفطيـة.         
لا تزال كبيرة. ومـن   واففض عجز الحسا  الجاري ول ن الاوتياجات من التمويل اعارجي

حول القيـود اعارجيـة   ،  ن سـتا 2016اا ما  النشال الاقتصادي في عام يتواصل المكجج ون 
 الشديدة دون اعتماد مزيد من السياسات التوسعية.

البلدان الأخكى المصدرة للطاقة الواقعة في المنطقـة، تضـكرت كازاخسـتان     وعلد  كار - ٧٣
ري بسـب  اففـا  وسـعار الـنفق. وتفـاقم الأثـك الاا ماشـي        من تداور معدلات تباد ا التجا

بسب  والة الككود الن شـهداا الاتحـاد الكوسـي وتبـاطر الاقتصـاد في الصـين، الـن وصـبحت         
،  ج زاد النـات  المحلـي الإجمـا     201٥شكي ا تجاريا متزايد الأاية. وتباطأ النمو كايرا في عام 

. ويتســب  اســتمكار 201٤في المائــة في عــام  ٤.1بنســبة  زيادتــهمقاراــة بفي المائــة  1.2بنســبة 
في صــعوبات كــبيرة للنشــال  الــن وصــبحت وكاــك تشــددا  اففــا  وســعار الــنفق والسياســات 

 .2016الاقتصادي في عام 
ماــــل  يــــكادات وقــــد ودى اففــــا  وســــعار الــــنفق    تآكــــل الماليــــة العامــــة،  ج تب  - ٧٤

لـنفق الـوطني   ها لولجـأت كازاخسـتان    صـندوق   ا يدروككبواات نحو اصل تلـب الأمـوال.   
الماليـة العامـة وتحقيـ      صـحيج ووضـاا  لتفادي القيام بتسـوية وكاـك قسـوة، ول نـها تسـعد    ت     

لمـوارد المتكاكمـة. واـت  عـن     الحرول دون تناقص سكي  لم اس  في كفا ة الإافاا من وجل 
في  ٥الجـاري زادت اسـبته عـن     في معدلات التبادل التجاري تحول في الحسـا   لحادالتداور ا

في المائــة مــن النــات  المحلــي  ٣المائــة مــن النــات  المحلــي الإجمــا ، ويــ  ااتقــل    عجــز يقــار  
التنغـي نحـو اصـل     داق  ـ، ف 201٥الإجما . وعق  الت لي عـن ربـق العملـة في   /و سـطس     

  تفـاقم التضـ م   قيمته ومام الدولار في  ضون ستة وشـهك. وودى اـذا الاففـا  في القيمـة      
   المصكف الوطني ل ازاخستان    تشديد السياسات النقدية.ودف 
ودا  الاقتصاد في بلدان وخكى في رابطة الدول المسـتقلة، تـا في جلـب البلـدان      وتفاوتا - ٧٥

المنتجة للطاقة. فقد تضكرت وجربيجان مـن اففـا  وسـعار الـنفق واضـطكت    الت يـل مـ         
افاا العـام علـد ا ياكـل الأساسـية والسـماو باففـا        بت فيض الإالملائمة  البي ة الجديدة  ير

الــذي شـهدة النمــو في عــام   ادقيمـة العملــة بشـ ل مفــاج . ومـن المــكجج ون يتلـو التبــاطرا الح ـ    
. وفي البلدان  ير المصدرة للـنفق، قابـل منـاف  اففـا      2016في عام  مطل اا ما    201٥
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اففـا  الصـادرات والاسـتامار،     مـن ويـ   والة الككود في الاتحاد الكوسـي   كبوسعار النفق وث 
وعلد وجه اعصوص، اففا  التحويلات المالية. فالتحويلات المالية الن يقوم بهـا المهـاجكون   
تمال  يكادات كبيرة بالنسبة لقير يزستان وطاجي ستان، واقـم الحمايـة الاجتماعيـة القائمـة في     

هيأة لتحمـل الاففاضـات الحـادة الـن تم تسـجيلها. وقـد وصـبحت الصـين         اذين البلدين  ير م
هـا الاقتصـادية المتـداورة تماـل عامـل      شكي ا متزايد الأاية بالنسبة لبلدان  سيا الوسـطد، و فاقُ 

 خطك علد تلب البلدان.  
وااضــــمت قير يزســــتان    الاتحــــاد الاقتصــــادي للمنطقــــة الأوروبيــــة الآســــيوية في  - ٧6

الاتحــاد  اــذة المجموعــة الــن تضــم ويضــا ، فأصــبحت العضــو اعــامس في201٥   /و ســطس
ورمينيا وبيلارو  وكازاخستان. وعلد الك م من قـدرة اـذا التجمـ  علـد النـهو       الكوسي و

التجاريـة   التبـادلات الاقتصـادية في المنطقـة، فـنن     الديناميـة المسـااة في  علـد  بالتجارة المتبادلـة و 
السنة الأو  من وجودة في سياا تباطر عـام في النشـال الاقتصـادي،    بين وعضائه اففضت في 

التجـارة في بـاقي ونحـا  العـا .     شـهدته  كان جلب الاففا  وقل ودة من الاففا  الذي  و نْ
، وصـبحت بـيلارو    201٥وبااضمام كازاخسـتان    منقمـة التجـارة العالميـة في تموز/يوليـه      

صـادي للمنطقـة الأوروبيـة الآسـيوية الـذي لا يـزال خـارر        اي العضو الوويـد في الاتحـاد الاقت  
 .اذة المنقمة العالمية

 


