
 نشرة صندوق النقد الدولي

 اللجنة الدولية للشؤون النقدية والمالية

  خلص الدروس من اضطرابات الأسواقتست

 ٢٠٠٧ أكتوبر ٢٠

الأخيرة في الأسواق المالية، دعت اللجنة الأساسية التي يسترشد الصندوق برأيها في شؤون ضطرابات الاعلى خلفية 

ية الأخرى على استقاء الدروس من الأحداث  أكتوبر الجاري إلى أن يعمل الصندوق والمؤسسات الدول٢٠السياسات في 

وأشارت اللجنة . الأخيرة والنظر في إجراءات لمنع وقوع مزيد من الاضطرابات وترسيخ دعائم النمو العالمي المستمر

إلى الحاجة لتحليل اضطرابات الأسواق الأخيرة، ورصد ومعالجة فجوات المعلومات، وتهيئة المجال لمزيد من 

 . راءاتالمناقشات والإج
 

وصرحت اللجنة الدولية للشؤون النقدية والمالية في البيان الذي أصدرته بأنه رغم إسهام الابتكار المالي والتوريق في 

التصدي لها على النحو "زيادة تنويع المخاطر ورفع كفاءة الأسواق، فقد أسفرا أيضا عن نشأة تحديات جديدة ينبغي 

  ."الملائم

  

لمجالات اللازم معالجتها تتضمن ممارسات إدارة المخاطر للمنتجات المهيكلة المركبة؛ وتقييم وأشارت اللجنة إلى أن ا

؛ وتوضيح معاملة هيئات ، لا سيما في فترات التوترواحتساب الأدوات الاستثمارية غير المدرجة في الميزانية العمومية

 على الكيانات الخاضعة للتنظيم ة الاحترازيرقابةللالتصنيف الائتماني للمنتجات المركبة؛ وتناول المبادئ الأساسية 

  . المالي؛ وإدارة السيولة

  

 على خلفية ، وزيرا للمالية من أكبر البلدان المتقدمة والنامية٢٤ ضم في عضويتها التي ت،وجاء اجتماع اللجنة الدولية

أسعار الأسهم عقب فترة في هذا الأسبوع تجدد التقلب في الأسواق، حيث سجلت بورصة وول ستريت هبوطا آخر 

إلى أن تكيف الأسواق مع تداعيات انهيار السوق الأمريكية للقروض من قبل  وكان الصندوق قد نبه .تعاف مؤقتة

  . العقارية منخفضة الجودة يرجح ألا يكون مؤكدا وأن يستغرق فترة أطول من المتوقع

  

 ٢٠٠٧وية لصندوق النقد الدولي والبنك الدولي في عام في اليوم الأول من الاجتماعات السن جلستها  اللجنةقد عقدتو

الشهر الماضي رئيسا لهذه اللجنة سكيوبا الذي تم اختياره - سو بادواوزير الاقتصاد والمالية الإيطالي تومابرئاسة 

، الذي  المدير العام رودريغو دي راتويحضره وكان هذا الاجتماع هو آخر اجتماع للجنة .الأساسية خلفا لغوردن براون

  .كان اعتبارا من بداية نوفمبر-يخلفه دومينيك ستراوس

  



  ٢  
 

 

سكيوبا إنه رغم اتخاذ عدة بنوك مركزية إجراءات حازمة في حينها نجحت بها -وفي جلسة إعلام للصحافة، قال بادوا

تكون كشفت النقاب عن عدد من المشكلات التي قد "في مواجهة اضطرابات الأسواق الأخيرة، فإن هذه الاضطرابات 

    ."أعمق من هذا الحدث بعينه الذي تولدت عنه التوترات

  

." إن هناك تطورات في النظام المالي تشبه الجني الذي أُخْرِج من المصباح وبات تتبعه صعبا وفهمه متعذرا: "وقال

دة، حتى نفهم الحاجة واضحة للأجهزة الرقابية، وحتى لنفس المؤسسات المالية التي تنشئ هذه الأدوات الجدي: "وأضاف

ولكنه أضاف أيضا أن ." وفي ذلك بالطبع ما يدعو إلى القلق. ما الذي تفعله صنائع أيديهم في الأسواقبشكل أفضل 

الوجه الإيجابي هو أن تداعيات انهيار السوق الأمريكية للقروض منخفضة الجودة حدثت في وقت تتوافر فيه السيولة 

  .تع الاقتصادات بالقوةالغزيرة في جميع أنحاء العالم حيث تتم
 

  آفاق الاقتصاد العالمي

لنمو في الأجل لتأثير خافض "يكون لها سوف مؤخرا اضطرابات الأسواق المالية رغم التوقعات التي تشير إلى أن 

 اللجنة الدولية للشؤون صرحتفقد  الاقتصاد العالمي، فيالتطورات المعاكسة  مخاطر زيادةعمل على  تسوفو" القريب

في الأسواق الصاعدة النمو المرتفع لا يزال يرتكز على أساسيات قوية وعلى "أن الاقتصاد العالمي بة والمالية النقدي

  عامفي% ٤,٨ إلى ٢٠٠٧  عامفي% ٥,٢ويتوقع صندوق النقد الدولي تباطؤ النمو من ." والاقتصادات النامية الأخرى

  .٢٠٠٦  عامفي% ٥,٤هبوطا من ، ٢٠٠٨

بدور حيوي في ضمان سلاسة أداء تسهم قائلة إنها البنوك المركزية في الاقتصادات المتقدمة دور إلى  اللجنة أشارتو

على تحقيق استقرار الأسعار مع "ركز شددت على أن السياسة النقدية ينبغي أن توفي نفس الوقت، . أسواق المال

خمية الناجمة عن ضيق أسواق السلع الضغوط التضآخذة في الاعتبار كلا من  تقييم آفاق التضخم بعناية،مواصلة 

  ".ومخاطر التطورات المعاكسة على النمو أسعار النفط والمواد الغذائية، تصاعدالأساسية و

عادت خطط السياسات التي أ"  تنفيذمواصلة"إلى الدولية الجارية العالمية، دعت اللجنة فيما يتصل باختلالات الحسابات و

الصين  البلدان الخمسة المشاركة في المشاورات متعددة الأطراف، وهي ٢٠٠٧ربيع تأكيدها أثناء اجتماع اللجنة في 

المشاورات التي نظمها  ـ عقب انعقاد هذه ومنطقة اليورو واليابان والمملكة العربية السعودية والولايات المتحدة

لإعطاء دفعة للادخار القومي الخطوات اللازمة المذكورة اتخاذ وتتضمن الخطط . بشأن الاختلالات العالميةصندوق ال

وإحراز مزيد من التقدم في الإصلاحات الهيكلية ؛ ضبط أوضاع المالية العامة ، بما في ذلك مواصلةفي الولايات المتحدة

، فضلا ضبط أوضاع المالية العامة في أوروبا واليابان؛ وإجراء إصلاحات لدعم الطلب المحلي في بلدان آسيا الصاعدةو

في حدود طاقتها زيادة إنفاق البلدان المنتجة للنفط أسعار الصرف في عدد من البلدان ذات الفوائض؛ ونة زيادة مروعلى 

  .الاستيعابية وبما لا يؤثر على استقرارها الاقتصادي الكلي



  ٣  
 

 

 ـ أعربت اللجنة عن قلقها إزاء ٢٠٠١وفيما يتصل بمحادثات جولة الدوحة التجارية ـ والتي تسير ببطء منذ عام 

استمرار عدم إحراز أي تقدم في هذا الصدد وحثت البلدان الأعضاء في منظمة التجارة العالمية على السعي للتوصل 

  ". ختام عاجل وطموح"إلى 

  

  إصلاح نظام الحصص والأصوات

ذي حققه الصندوق في تنفيذ دى التقدم المحظيت بتركيز كبير في اجتماع اللجنة الدولية اليوم من القضايا الأخرى التي و

إصلاح نظام أنصبة الحصص لكي تعبر عن تطور وزن البلدان ويهدف إلى الصندوق الذي يستغرق عامين برنامج 

بإجراء منذ عام في سنغافورة لتعزيز فعالية الصندوق ذي أُطلِق بدأ هذا البرنامج القد و. الأعضاء في الاقتصاد العالمي

الصين وكوريا والمكسيك ، وهي الأقل تمثيلا في الصندوقالأربعة حصص البلدان الأعضاء زيادة مخصصة في 

  .وتركيا

  

 الاتفاق على إمكانيةوصرح بادوا سكيوبا، رئيس اللجنة، للصحفيين بأن العام الماضي شهد تقدما كافيا لبث الأمل في 

العناصر الأساسية في مجموعة التدابير الإصلاحية مع حلول موعد الاجتماع القادم للجنة، والذي سيعقد في واشنطن 

وتتمثل الخطة الحالية في الانتهاء من الإصلاح بحلول الاجتماعات السنوية في خريف . ٢٠٠٨ إبريل ١٢العاصمة في 

٢٠٠٨.  

  

قتصادات الأسواق لاالأنصبة التصويتية زيادة أخرى في "ينبغي أن تتمثل في ت الثانية الإصلاحاوأكدت اللجنة أن جولة 

للحصص أكثر بساطة وشفافية ـ وهو البند  صيغة على هذا التحول رتكزوسوف ي." النامية ككلالصاعدة والاقتصادات 

  : حصص إدخال العناصر التالية في صيغة اليدوصرحت اللجنة بأنها تؤ. الأساسي قيد البحث

  

 باعتباره أهم العناصر؛ متغير إجمالي الناتج المحلي  •

  ).أسعار الصرف السائدة في السوقبوليس (القوى الشرائية الذي يقاس بتعادل دور لإجمالي الناتج المحلي  •

 الحجم الاقتصادي؛ لعامل تقليص يحد من تأثير دور  •
 
غي أن ينب"قالت اللجنة إنها في الحصص ـ وهي التي ية  في إجراء زيادة كل يتمثل آخرا أساسيايشمل الإصلاح عنصرو

وأكدت اللجنة أيضا أهمية تعزيز أصوات وتمثيل البلدان منخفضة الدخل ودعت إلى زيادة . %"١٠بواقع تكون 

 .  الحالية للبلدان منخفضة الدخل كمجموعةالقوة التصويتيةحماية لقل عن الضِعف يلا بما  الأساسية صواتالأ
 

 ى في جهود الإصلاحجوانب أخر
 مع عالم يتسم بدرجة كيفكثف فيها الصندوق إصلاحاته للتأخرى ناقشت اللجنة الدولية للشؤون النقدية والمالية جوانب 

 . الأسواق وتوسع لا يتوقف في تدفقات رؤوس الأموالعالية من الترابط بين 
 



  ٤  
 

 

لجنة غيلية لتنفيذ التوصيات الصادرة عن مبادئ توجيهية تشرحبت اللجنة بالتقدم الذي تحقق في وضع : الدخل

ينبغي أن يسهم في وضع موارد "كلا من الدخل والإنفاق شارت إلى أن وأ. الشخصيات البارزة برئاسة أندرو كروكيت

أحاطت اللجنة علما بجهود الصندوق الجارية لتخفيض وعلى جانب الإنفاق، ". الصندوق على مسار قابل للاستمرار

 عن طريق تحديد ، ولكنها أعربت عن رأيها بوجود مساحة ممكنة لرفع الكفاءة وزيادة الوفوراتالنفقات الإدارية

ودعت اللجنة إلى الانتهاء من وضع اقتراحات محددة بشأن نموذج الدخل ." الأولويات على مستوى الصندوق ككل

ت الميزانية متوسطة الأجل للسنة  والتوصل إلى اتفاق بشأن اعتمادا٢٠٠٨ اجتماعات الربيع لعام دالجديد مع انعقا

 . النموذج المرتقب للدخل والإنفاق والتي ينبغي أن تتسق مع ٢٠٠٩المالية 
 

 بشأن ٢٠٠٧القرار الصادر في يونيو رحبت اللجنة بالتقدم المحرز في تعزيز رقابة الصندوق، بما في ذلك : الرقابة

إلى أعضائه ) بما فيها المشورة المعنية بأسعار الصرف(صندوق الرقابة الثنائية ـ والذي يشمل المشورة المقدمة من ال

 . بلدا١٨٥البالغ عددهم 
 

أعلنت اللجنة الدولية للشؤون النقدية والمالية تأييدها لأولوية تقديم مشورة الصندوق لاقتصادات : الأسواق الصاعدة

عزيز ممارسات إدارة الدين، وتعميق في سياق العمل معها على رصد مواطن الضعف في حينه، وت"الأسواق الصاعدة 

وأشارت اللجنة إلى العمل  ."أسواق رأس المال المحلية، وصياغة استجابات السياسة لتدفقات رؤوس الأموال الكبيرة

 .المعني بتصميم أداة جديدة للسيولة وطلبت إلى المجلس التنفيذي أن يواصل العمل على تصميمها
 

واشتمل . بالتقدم المحرز في توضيح دور الصندوق في البلدان منخفضة الدخلنة رحبت اللج: البلدان منخفضة الدخل

تقديم الدعم المالي ودعم السياسات على أساس دقيق التصميم في سياق أعمال الرقابة، والاتفاقات مع ذلك على 

  . الصندوق، والمساعدة الفنية

  

در، أعربت اللجنة الدولية للشؤون النقدية والمالية عن وتحية لإنجازات السيد رودريغو دي راتو، المدير العام المغا

لقد نجح كمصمم لاستراتيجية الصندوق : "قالت اللجنة. شكرها لسيادته على قيادته البارعة والاستراتيجية للمؤسسة

وأشارت ." متوسطة الأجل في أن يضع المؤسسة على مسار يمكنها من مواجهة تحديات اقتصاد عالمي سريع التطور

 وإطلاق لجنة إلى ما حققه دي راتو من تعميق الاندماج بين جهود الصندوق المختلفة المعنية بقضايا القطاع الماليال

وصرحت . عملية إصلاح جسورة لتعزيز صوت وتمثيل البلدان منخفضة الدخل وبلدان الأسواق الصاعدة في الصندوق

 . لثنائية وفي استحداث أداة المشاورات متعددة الأطرافاللجنة بأنه نجح أيضا في توضيح دور الصندوق في رقابته ا


