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 تصدير
 

، وهي تمثل أحد الأنشـطة      )الإسكوا (هذه الدراسة أنتجتها اللجنة الاقتصادية والاجتماعية لغربي آسيا        
وتم الاضطلاع بهذه الدراسـة تحـت        . ٢٠٠٥-٢٠٠٤التي استكملت في إطار برنامج عملها لفترة السنتين         

 ٢٢-١٨مـونتيري، المكسـيك،   (مظلة توافق آراء مونتيري الذي انبثق عن المؤتمر الدولي لتمويل التنميـة      
 هدت إلى الإسكوا برصد التقدم المحرز مـن قبـل أعضـائها           ، مراعاة للمسؤولية التي ع    )٢٠٠٢مارس  /آذار

واسـتجابة لتلـك المسـؤولية،       .  في تحسين فرص الوصول الإقليمي إلى التمويل من أجل التنميـة           ١٣ـ  ال
 بإدراج تخفيف عبء الدين وإدارة الدين في إطار توافق آراء مونتيري، اضطلعت الإسكوا بمهمـة                واعترافاً

 الدين الخارجي في منطقة الإسكوا، متضمنة دراسـتي حالـة عـن بلـدين شـديدي                إنتاج دراسة عن حالة     
 .المديونية من البلدان الأعضاء في الإسكوا، وهما الأردن ولبنان

 
وأثناء إعداد هذه الدراسة التمست الإسكوا المساعدة من إبراهيم سعيدي وبشير الزعبي اللذين عمـلا                

 .ةبصفتهما استشاريين بشأن دراستي الحال
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 ملخص تنفيذي
 

المكسيك، في الفترة من     اتفق المشاركون في المؤتمر الدولي لتمويل التنمية، الذي انعقد في مونتيري،           
ف الأمم المتحدة الإنمائية    يمكن أن تحقق أهدا    ، على أن قوى السوق وحدها لا      ٢٠٠٢مارس  / آذار ٢٢ إلى ١٨

ستة إجـراءات باعتبارهـا     -وهو إحدى نتائج المؤتمر   -ومن هذا المنطلق، حدد توافق آراء مونتيري       . للألفية
وهذه الإجراءات   . الأساس لتعبئة الموارد المالية من أجل البلدان النامية، ومن ثم، تسهيل هدف الحد من الفقر              

لذي يشكل أحد مكونات المساعدة الإنمائية الرسمية، وكـذلك الإدارة          تضمنت تخفيف عبء الدين الخارجي، ا     
وقد عولجت قضية تخفيف عبء الـدين بالنسـبة للبلـدان الناميـة الشـديدة المديونيـة                  . المستدامة للدين 

ستراتيجيات الإدارة المستدامة للدين بالنسبة للبلدان النامية ذات الدخل المنخفض والدخل المتوسط، وذلـك              إو
 بنادي باريس للبلدان الصـناعية      الذي يعرف أيضاً  (خلال رابطات مخصصة للدائنين، مثل نادي باريس        من  

، ونادي لندن، ومجتمع الإقراض المتعدد الأطراف، من خلال مبادرة البلدان الفقيرة الشديدة المديونية،              )الدائنة
خفيف عبء الدين الحـالي والوصـول        ويعد ت   .، صندوق النقد الدولي والبنك الدولي     ١٩٩٦ التي أطلقها، في  

قتصادات التي تنوء تحت وطـأة       عنصرين حيويين في التنمية الاقتصادية للا      بالاقتراضمستقبلا إلى التمويل    
 ).الإسكوا(الدين في منطقة اللجنة الاقتصادية والاجتماعية لغربي آسيا 

 
ينيات حينما شـرعت المصـارف      بدأت مشاكل الدين الخارجي الحالية على مستوى العالم أثناء السبع          

 أن الدولية، جادة، في إقراض البلدان النامية، معتقدة، عن خطأ، أن الحكومات ذات السيادة من شـأنها دائمـاً             
وواجـه   . تدفع ديونها، بينما تجاهلت، على ما يبدو، حقيقة أن عدة بلدان تخلفت في الماضي عن سداد ديونها           

 ق بخدمة الدين، وبدأت أزمـة الـدين الدوليـة تتكشـف تـدريجيا فـي                عدد من البلدان النامية مشاكل تتعل     
وكانت هناك عدة عوامل دولية ساهمت في أزمة الدين في السـبعينيات والثمانينيـات، وهـي                 . الثمانينيات

  فـي أسـعار الفائـدة،       وارتفاع مفاجئ في أسعار النفط، وكساد في البلدان الصناعية          ارتفاعبالتحديد حدوث   
وحدثت أيضا هزات داخلية أسهمت هي الأخرى في أزمة الدين في البلدان             . سعار السلع الأساسية  وتدن في أ  

 الممولة عن طريـق الـدين،       الاستثماريةالنامية، ومن بينها زيادة العجز في الميزانية، وسوء أداء المشاريع           
 .وانخفاض معدلات المدخرات، والهروب الجماعي لرؤوس الأموال

 
وفي أمريكا اللاتينيـة ومنطقـة البحـر         .  النامية في كل مناطق العالم بديون خارجية       تحتفظ البلدان  

 . ٢٠٠٢ مليـارات دولار فـي عـام         ٧٢٧,٩الكاريبي وصلت الديون إلى أعلى مستوى لها، حيـث بلغـت            
ن  مليارات دولار، بينما احتفظـت البلـدا       ٥٤٥,٨ في أوروبا ووسط آسيا مدينة بمبلغ        الانتقاليةقتصادات  والا

وبلـغ مجمـل الـدين       .  مليـار دولار   ٤٩٧,٤النامية في شرق آسيا والمحيط الهادئ بديون خارجية بلغت          
الخارجي للبلدان الستة الشديدة المديونية من أعضاء الإسكوا، وهي الأردن والجمهورية العربيـة السـورية               

 تقديرات الـدين العراقـي       وتتراوح  .٢٠٠٢ مليار دولار في عام      ٨٧,٤وعمان ولبنان ومصر واليمن قرابة      
وما لم يـتم      . ملياراً ٣٢٠ مليار دولار و   ٦٢ بين    واسعاً الخارجي، وهو متأخرات في الوقت الحالي، تراوحاً      

ومن بين  . إعفاء مبالغ كبيرة من الدين العراقي، فسوف يضيف ذلك كثيرا إلى عبء الدين في منطقة الإسكوا             
، إذ بلـغ    ٢٠٠٢ء في الإسكوا، كان لمصر أكبر دين خارجي في عام           البلدان الستة الشديدة المديونية الأعضا    

 ١٧,١ و ٢١,٥وأتت كل من الجمهورية العربية السورية ولبنـان وراءهـا مباشـرة،              .  مليار دولار  ٣٠,٨
وعند احتساب الدين كنسبة إلى عدد السكان نجد أن لبنان اختص بأعلى نسـبة               . مليارات دولار على التوالي   

   . لـدائنين أجانـب    اً دولار ٣٨٨١ بمبلـغ    ، فكان كل شخص مـديناً     ٢٠٠٢ن الخارجي في عام     للفرد من الدي  
، نجد أن العراق واجه عـبء ديـن         ٢٠٠٢ مليار دولار في عام      ٨٩وعلى أساس تقدير الدين الخارجي عند       

 ـ      .  دولار للشخص الواحد   ٣٧٠٠ للفرد، فبلغ آنذاك      نسبياً مرتفعاً  ١٩٣٣ان  وبلغ الدين الخارجي للفرد في عم
 ١٥٥٧، بينما تحمل كل من الأردن والجمهورية العربية السورية عبء دين للفرد بلغ              ٢٠٠٢دولارا في عام    

وكانت نسبة عبء الدين الخارجي للفرد في مصر مـن بـين أدنـى               .  على التوالي   دولاراً ١٢٦٥دولارا و   
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أن اليمن يعد أقل أعضاء الإسـكوا        عن ذلك، ورغم      وفضلاً  . دولاراً ٤٦٣ حواليالنسب في المنطقة، فبلغت     
 دولارا، وهي أدنى نسـبة فـي   ٢٦٤ ولديه أدنى معدل لدخل الفرد، فإن نسبة دينه الخارجي للفرد كانت      نمواً

 .هذا الوقت
 

 .  الدخل القـومي   إلىقتصاد بلد ما نسبة الدين الخارجي       اتتضمن مؤشرات عبء الدين الخارجي على        
الدين والأعضاء في الإسكوا، اختصت الجمهورية العربيـة السـورية بـأعلى    ومن بين البلدان المثقلة بعبء  

 في المائة   ٨٨ في المائة و   ٩٤وتبعها لبنان والأردن بنسبة      . ٢٠٠٢ في المائة في عام      ١٠٨نسبة، حيث بلغت    
 ٣٤وتمتعت كل من مصر وعمان بنسبة أدنى بشكل ملحوظ للدين إلى الدخل القومي، فكانـت                 . على التوالي 

وأما نسبة الدين إلى الدخل في اليمن، وهو البلد الوحيد الأقل نموا في المنطقة،               .  في المائة على التوالي    ٢٣و
وهناك مؤشر آخر لعبء الدين وهو نسبة الدين الخارجي إلـى حصـيلة              .  في المائة  ٥٧فكانت معتدلة، أي    

 الأجنبية لابد من دفعه مـن متحصـلات         الصادرات، والتي تستند إلى حقيقة أن الدين الخارجي المقيم بالعملة         
قتصادات الإسكوا معاناة من عبء     ا لهذه النسبة كان لبنان أكثر       ووفقاً . العملة الأجنبية، وليس بالعملة المحلية    
وزادت النسبة فـي   . ٢٠٠٢ في المائة من حصيلة الصادرات في ٧٠٠الدين، إذ بلغ دينه الخارجي أكثر من        

، بينما سجل الأردن نسـبة      ٢٠٠٢ في المائة في عام      ٢٠٠ربية السورية على    كل من مصر والجمهورية الع    
 ومـن الممكـن أيضـا أن توضـع فـي            .  في المائة عن نفس السنة، وهي أدنى قليلا من نسبة مصر           ١٩٣

 عتبار حصة الدين طويل الأجل بالنسبة لإجمالي الدين الخارجي، على أساس احتسـابها مؤشـرا لعـبء                 الا
وفي هذا الصدد، تعتبـر النسـب فـي          . من حيث السرعة التي يتعين بها تسديد أصل الدين        الدين الخارجي   

 إلـى إعـادة الهيكلـة       الأردن ولبنان ومصر واليمن مرتفعة إلى حد ما، الأمر الذي يمكـن عـزوه جزئيـاً               
ان كانتا  غير أن الجمهورية العربية السورية وعم      . والإصلاحات الاقتصادية التى اضطلع بها في التسعينيات      

 في المائة من أعباء ديونهما الخارجية في        ٢٥ الديون قصيرة الأجل التي استأثرت بأكثر من         ى عل أشد اعتماداً 
 .٢٠٠٢عام 

 
فالدين السيادي الثنائي يمكـن أن   . تختلف تركيبة الدين في منطقة الإسكوا باختلاف كل بلد على حدة           

وضة، مثل دائني نادي باريس ومنهم الكويـت والإمـارات        يؤول إلى حكومات فرادى، أو إلى مؤسساتها المف       
العربية المتحدة، وكلاهما من البلدان الأعضاء في الإسكوا، وممولين خاصين مثـل المصـارف التجاريـة                

وتختص مصر والجمهورية العربية السورية بأكبر حصة من الـديون الثنائيـة مقارنـة               . وحاملي السندات 
 في  ٩٦ و ٨٤، حيث بلغت    ٢٠٠٢-١٩٩٩ع البلدان الأعضاء في الإسكوا للفترة       بإجمالي الدين الخارجي لجمي   

أما البلدان اللذان يستأثران بأعلى حصتين من الديون المتعددة الأطراف مقارنة بمجمـل              . التواليالمائة على   
مديونيـة  قتصادات التي تعاني من عبء ال      ومعظم الا   . في المائة  ٧١الدين فكانا لبنان وعمان، فسجل كلاهما       

فقد احتفظت مصـر والأردن ولبنـان        . في منطقة الإسكوا لديها حاليا حصة كبيرة من الديون طويلة الأجل          
-١٩٩٩ في المائة من ديونها الخارجية باستحقاقات طويلة الأجل خلال الفتـرة             ٨٠واليمن، مثلا، بأكثر من     

 على دائني القطاع     مكثفاً اعتماداًواليمن   وتعتمد مصر والأردن ولبنان والجمهورية العربية السورية          .٢٠٠٢
ومع ذلك، فإن دول مجلس التعاون الخليجي لديها الكثير مـن الضـمانات العينيـة                . العام في تمويل ديونها   

والأرباح الآجلة التي تيسر لها الوصول إلى قروض القطاع الخاص المصرفية ومستثمري الأوراق الماليـة               
 في المائة من الدين الخارجي في عمـان مـن           ٤٣وعلى سبيل المثال، تم تمويل       . الإنمائيةلتمويل المشاريع   

 .جانب القطاع الخاص، بينما لا يوجد في اليمن المجاور لها أي دين سيادي ممول من هذا القطاع
 

 على حالة الدين في بلدان منطقـة الإسـكوا، ومـن بينهـا              وهناك عوامل خارجية عديدة تؤثر سلباً      
سـتثمار  يمية والجزاءات الاقتصادية، وعدم كفاية تدفقات المساعدة الإنمائيـة الرسـمية والا           الصراعات الإقل 

هذا علاوة على وجود عوامل داخلية معينة أعاقت إدارة الـدين            . المباشر الأجنبي، إضافة إلى ندرة الموارد     
لضـريبية، والفسـاد    على نحو مستدام في المنطقة، منها، على سبيل المثال، سوء الحكم، وضـعف الإدارة ا              
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وحالة الدين الخارجي في البلدان الشديدة المديونية الأعضاء في الإسكوا، وهـي بالتحديـد               . نعدام الشفافية او
مصر والعراق والجمهورية العربية السورية واليمن تخضع لفحص مفصل في غضون هذه الدراسة، ويجري              

 .تلخيصها في الفصل الخامس
 

و لبنان موضوعا لدراسة حالة بسبب الاختلافات الكبيرة بينهما في حالـة            وقد اختير كل من الأردن       
ويعد هذان البلدان مثالين جيـدين علـى         . ديونهما الخارجية وحلولهما من أجل بلوغ الإدارة المستدامة للدين        

ونية، مدى تعقد حالة الدين الخارجي، سواء من حيث توضيح كيف يمكن أن يتحول بلد نام إلى بلد شديد المدي                  
وقد درسـت    . أو من حيث الوسائل الممكنة لتسوية أزمة دين ما، واستحداث ممارسات مستدامة لإدارة الدين             

 .حالة الدين في هذين البلدين بتفصيل دقيق في الفصلين الثالث والرابع، وتم تلخيصها في الفصل الخامس
 

: ضاء في الإسكوا وإلى دائنيها ما يلي      إلى البلدان الشديدة المديونية الأع     وتتضمن التوصيات الموجهة   
للبلدان ) تخفيف عبء الدين  (الدائنين الدوليين والإقليميين أن يزيدوا المساعدة الإنمائية الرسمية          يتعين على ) أ(

يتعين على الحكومات في منطقة الإسكوا       )ب( المعنية حسبما تم الاتفاق عليه في إطار توافق آراء مونتيري؛         
لابد من بذل جهود لتحسين شـفافية اسـتراتيجيات إدارة          ) ج(ود لإصلاح نظمها المالية؛     أن تواصل بذل جه   

الديون المتوسطة إلى طويلة الأجل، مما يعد أساسيا لتشجيع مستثمري القطاع الخاص على الاحتفاظ بـديون                
علـى   )د( ؛حكومية، ومن ثم إعفاء القطاع المصرفي من أن يحمل بشكل مباشر نسبة كبيرة من الدين العـام                

الحكومات أن تستمر في بذل جهود لخصخصة الشركات المملوكة للدولة، واستخدام بعض الأرباح المتأتيـة               
يتعين على الحكومات أن تواصل بذل جهود لإصلاح اللوائح المصرفية والمالية           ) •(منها في رد أصل الدين؛      

مات أن تواصل بـذل جهـود لبنـاء قـدرات           على الحكو ) و(لتهيئة بيئات محلية وإقليمية سليمة للاستثمار؛       
مسؤوليها والارتقاء بمستوى مهاراتهم في جمع إحصاءات الدين بشكل منهجي، والاسـتفادة مـن البرنـامج                
 الحاسوبي لإدارة الدين، وهو نظام إدارة الدين والتحليل المالي، التـابع لمـؤتمر الأمـم المتحـدة للتجـارة                   

سكوا موقعا مفيدا لمساعدة البلدان الأعضاء من خلال أنشطة بناء القدرات            وفي هذا الصدد، تعد الإ      .والتنمية
 .في مجال إدارة الدين

 
 



 مقدمة
 

اتفق المشاركون في المؤتمر الدولي لتمويل التنمية الذي انعقد في مونتيري بالمكسيك في الفترة مـن                 
 أهداف الأمم المتحدة الانمائية      تحقق أن، على أن قوي السوق وحدها لا يمكن         ٢٠٠٢مارس  / آذار ٢٢ إلى   ١٨

كما سلطوا الضوء على حقيقة أن اتباع سياسات متعقلة من جانب حكومات البلدان المتقدمـة النمـو                  . للألفية
 ومن هذا المنطلق، حدد توافـق آراء         .والنامية ضروري لضمان أن تمتد فوائد العولمة لتشمل البلدان النامية         

 باعتبارها الأساس لتعبئة الموارد المالية لصالح البلدان        إجراءاتستة   - تمروهو إحدى نتائج المؤ    – مونتيري
النامية، وتسهيل التوصل إلى الحد من الفقر، بما في ذلك السعي إلى تخفيف عبء الـدين الخـارجي، وإدارة                   

 دارة  وهذا الإجراء هو موضوع الدراسة الحالية المتعلقـة بحالـة الـدين الخـارجي وإ                .الدين بشكل مستدام  
 عن كونه قضـية     ؛ فضلاً )الإسكوا(الدين في البلدان الأعضاء في اللجنة الاقتصادية والاجتماعية لغربي آسيا           

 تمويل الديون السيادية لتعبئة الموارد المالية اللازمة للتنميـة          إلىمهمة في السياق الإقليمي، من حيث الحاجة        
 .الاقتصادية في منطقة الإسكوا

 
 الـدين السـيادي الصـادر مـن الحكومـات أو            إلىاسة، يشير الدين الخارجي     ولأغراض هذه الدر   

فالدين المستحق لجهة خارج البلد، بعكس الدين الداخلي، يعرض الحكومة ومواطنيهـا             . مؤسساتها المفوضة 
وعلاوة على ذلك، فإن خدمة الـدين الخـارجي    .  الدين في الأسواق المالية الدولية إيفاءلمخاطر التخلف عن    

بد من دفعها بالعملة الأجنبية، وهي بالتالي تستنفد حصيلة الصادرات وتجهـد الاحتياطيـات مـن العملـة                  لا
 حكومات منفردة أو إلى مؤسساتها المفوضة، أي دائنـي نـادي            إلىوالدين السيادي الثنائي يؤول      . الأجنبية

لـدائنون متعـددو الأطـراف      أما ا  . باريس، والمصادر الخاصة، مثل المصارف التجارية وحاملي السندات       
فيتضمنون مؤسسات مالية دولية مثل صندوق النقد الدولي والبنك الدولي، وكـذلك المقرضـين الإقليميـين                

ويعتبر استحقاق الدين الخارجي عاملا مهما في تحديد قـدرة           . متعددي الأطراف، مثل صندوق النقد العربي     
 قصير الأجـل    ويعتبر الدين ديناً   . أية أزمة اقتصادية محلية   بلد ما على الحيلولة دون التوقف عن الدفع أثناء          

 .عندما يكون استحقاقه في غضون سنة أو أقل
 

فكـل مـن الأردن      .  بين بلد وآخر من البلدان الأعضاء في الإسكوا         كبيراً وتتفاوت حالة الدين تفاوتاً    
لعـراق وعمـان وفلسـطين وقطـر        والإمارات العربية المتحدة  والبحرين والجمهورية العربية السورية وا        

 . والكويت ولبنان ومصر والمملكة العربية السعودية واليمن لديه موارد مختلفـة وميـزات سـكانية مختلفـة                
 من الموارد، وهي دول مجلـس        طيباً ، تستورد العمالة وتمتلك قدراً    فبعض البلدان الأعضاء في الإسكوا، مثلاً     

. لمتحدة  والبحرين وعمان وقطر والكويت والمملكة العربية السعودية        أي الإمارات العربية ا   : التعاون الخليجي 
وارتفاع عائدات تصدير النفط بالنسبة للكثافة السكانية، يعني أن هذه البلدان لديها أموال محلية كافية ووصول                

دان الأعضاء ما   وهناك من البل   . ميسر إلى الائتمانات الدولية لتمويل المشاريع التنموية المتصلة بالنفط والغاز         
ية العربية السورية واليمن، وهـي      ر، مثل الجمهو  يمتلك الكثير من الموارد ولكن سكانه كثيرون وفقراء نسبياً        

 هناك بلدان أعضاء ذات موارد ضعيفة ومعدلات        وأخيراً . الاقتصاديةليست مجهزة كما يجب لتمويل التنمية       
لاستثمارية، وعدد كبير من السكان الفقراء، وهي بالتحديد        متدنية من المدخرات الخاصة مقارنة بالاحتياجات ا      

قتصادية، واعتمدت، وربما بشكل مفرط، علـى       الأردن ولبنان ومصر، وقد كافحت من أجل تمويل تنميتها الا         
 .تمويلها من الديون الخارجية

 
 عرض الفصل الأول يقدم خلفية نظرية لهذه الدراسة، ويبحث حالة الدين بشـكل عـام، بينمـا يسـت                  

 .الفصل الثاني حالة الدين وإدارة الدين في المنطقة، وفيما يتعلق ببلدان منفردة من أعضاء الإسكوا
 

 وفي الفصلين الثالث والرابع على التوالي تعرض بتعمـق دراسـتا حالـة بشـأن الأردن ولبنـان،                   
 .وتعرض في الفصل الخامس استنتاجات وتوصيات
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 العامةخلفية نظرية وحالة الدين   -أولاً
 

 الدين وإدارة الدين: خلفية نظرية  -ألف
 

 . ، وهي فرض الضرائب وطبع النقـود والاقتـراض        الإيراداتيتوفر للحكومات ثلاثة مصادر لجلب       
  محدوداً وقد تكون حصيلة الضرائب المباشرة من خلال رسوم الاستيراد وضرائب الدخل والمبيعات مصدراً            

أمـا   . قتصادقتصادي أو صغر حجم القطاع الرسمي للا      جة ضعف النشاط الا   للدخل بالنسبة لبلد نام، وذلك نتي     
ومـع   .  غير مباشر لتحصيل الضـرائب      أنه يمكن أن يكون شكلاً     ىطبع النقود فيمكن أن يوفر إيرادات بمعن      

ذلك، فإن طبع النقود بغرض زيادة الإيرادات تترتب عليه نتائج سلبية من حيث الكفاءة وحقوق الملكية، فـي                  
 ما يستتبع تضحيات غير مقبولة من الجيل الحالي، من حيث تمويل            ن أن التمويل من خلال الضرائب غالباً      حي

قتراض، ومع أن لـه تكاليفـه، وبالـذات         وفيما يتعلق بالا   . )١(مشاريع رأسمالية ستستفيد منها الأجيال المقبلة     
فالعجز يلغي حاجة الحكومـات إلـى         .عبء خدمة الدين، فإن العجز الضريبي والدين العام لهما عدة مزايا          

. )٢(نفاق الخارجة والتدفقات الداخلة من الضرائب وطبع النقود فـي الأجـل القصـير             المزامنة بين تدفقات الإ   
 فخـلال كسـاد     . وعلاوة على ذلك، فإن العجز الضريبي يفيد في معادلة الطبيعة الدورية للدخول الحكومية            

دات الضريبية بطبيعة الحال، بينما يزداد الطلـب عـادة علـى الخـدمات         ما، على سبيل المثال، تهبط الإيرا     
 ى، فـإن مسـتو    الإنفـاق وفي حالة كون حكومة ما محدودة باستخدام الإيرادات الحالية لأغراض           . الحكومية

 والعديد من البلدان النامية يعتمـد        .الخدمات الحكومية يتدني في ذات الوقت الذي تشتد فيه حاجة الناس إليها           
  . إيراداته الضريبية نهبا لتذبذبات الأسعار الدولية للسلع المتـاجر بهـا           على صادرات السلع الأساسية، تاركاً    

وبإحداث عجز أثناء الكساد، أو عندما تكون الأسعار الدولية للسلع الأساسية منخفضة، ثم يسدد العجز أثنـاء                 
وتمويـل النفقـات     . ر خدمات اجتماعية أفضـل    انتعاشة اقتصادية، فعندها قد تكون الحكومة قادرة على توفي        

العامة الدورية قصيرة المدى بالاقتراض، لا يؤدي بالضرورة إلى أعباء دين مفرطة علـى اقتصـاد سـليم                  
 بالنسبة للبلدان النامية، حيـث       مهماً  بل الواقع أن تمويل المصروفات العامة بالاقتراض أصبح نشاطاً          .وقوي

الخاص وكبر حجم الأسواق غير الرسمية دون تحصيل الإيرادات الضـريبية،           يحول الركود في نمو القطاع      
  كبيراً وحيث تضع الحاجة اليومية إلى الخدمات الحكومية الأساسية، بما فيها الرعاية الصحية والتعليم، حاجزاً             

 أن تمويل   ومن المؤسف  .  وتنشيط النمو الاقتصادي   ،بين الإيرادات الحكومية والنفقات المطلوبة لخفض الفقر      
العجز بالاقتراض بالنسبة للاستهلاك الجاري، بعكس الاستثمار الحكومي في الأصول الإنتاجيـة، يمكـن أن               

والإدارة المستدامة للـدين تتطلـب قـرارات         . يؤدي إلى مشاكل في خدمة الدين وإلى تخلف عن الوفاء به          
 .موال المقترضةاستثمارية سليمة لضمان أن يكون الدخل المستقبلي كافيا لسداد الأ

 
فعندما يستثمر جيل مـن      .  للدين العام هي تمويل الاستثمار الحاصل فيما بين الأجيال         ىوظيفة أخر  

 يسمح لتلك الأجيال    بالإقراضدافعي الضرائب في رأس مال سيعود بالفائدة على الأجيال المقبلة، فإن التمويل             
وعلى سبيل المثال    . )٣(ها ستتمتع بمزايا المكاسب المقبلة    المقبلة بالمشاركة في تكلفة الاستثمار، على أساس أن       

استخدام القروض المصرفية لتمويل مشروعات يفوق معدل مردودها الحقيقي سعر الفائدة الحقيقي، مـن              "فإن  

                                                 
، ورقة قدمت في مؤتمر المركز المصري للدراسات الاقتصادية ”Dept Management and macroeconomic stability“ بيتر ج مونتيل )١((

 .٥ص  ،)٢٠٠٣وبر أكت/ تشرين الأول٢٠–١٩القاهرة، (بشأن الاستدامة المالية والنفقات العامة في مصر 

 .٣٨٥ ص ،)١٩٨٤، John Wiley and Sonsنيويورك، (، ”Macroeconomics“روبرت ج بارو ) ٢( 

، ورقة قدمت في مؤتمر المركز المصـري للدراسـات   ”Dept management and macroeconomic stability“بيتر ج مونتيل ) ٣( 
 .٥، ص )٢٠٠٣أكتوبر / تشرين الأول٢٠–١٩القاهرة (مة في مصر ، المعني بالاستدامة المالية والنفقات العاالاقتصادية
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وباسـتطاعة  ".  )٤(شأنه أن يتيح زيادة الناتج المستقبلي دون تكلفة من حيث الاستهلاك الجاري المحدد سـلفا              
لنامية أن تستفيد من الاقتراض الحكومي عند توخي الحكمة في استخدام الأموال للنهـوض بالتنميـة                البلدان ا 

الاقتراض لتمويل الاستهلاك أو المشاريع الاستثمارية التي تحقق عائدات أقل من           " ومع ذلك، فإن      .المستدامة
فع خدمة الدين من حصائل الصادرات  سعر الفائدة يؤدي إلى كارثة إما بالنسبة للبلد المقترض الذي عليه أن يد            

، إذا ما تعسر البلـد المـدين فـي سـداد            "، أو بالنسبة للمصرف المقرض    )تاركا القليل لدفع ثمن الواردات    (
 .)٥(القرض

 
 حالة الدين حول العالم  -ءبا

 
 العالم أثناء السبعينيات، حينما شرعت المصـارف        ىبدأت مشاكل الدين الخارجي الحالية على مستو       

دولية بجدية في تقديم القروض للبلدان النامية، انطلاقا من اعتقاد خاطئ بأن الحكومات ذات السـيادة تفـي                  ال
. )٦(دائما بديونها، بينما تجاهلت فيما يبدو، حقيقة أن عدة بلدان كانت قد تخلفت عن سداد ديونها في الماضـي                  

ت أزمة دين دولية تتكشف ملامحها في عقـد         وواجه عدد من البلدان النامية مشاكل تتعلق بخدمة الدين، وبدأ         
وساهمت عدة عوامل دولية في تفجر أزمة الدين في السبعينيات والثمانينيات، حينما كان هنـاك                . الثمانينيات

ارتفاع شديد مفاجئ في أسعار النفط، وكساد في البلدان الصناعية، وارتفاع في أسعار الفائدة، وانخفاض فـي                 
وساهمت الصدمات الداخلية أيضا في أزمة الدين في البلدان الناميـة، مثـل زيـادة                 .أسعار السلع الأساسية  

العجز في الموازنة، وسوء أداء المشاريع الاستثمارية الممولة بالدين، وانخفاض معدلات المدخرات والهروب             
ا علـى   وعجز بعض البلدان عن الوفاء بمتطلبات خدمة ديونها فرض ضغوط          . )٧(الجماعي لرؤوس الأموال  

 بلدا  ٢٤وعلى سبيل المثال، كان هناك       . القطاع المصرفي الدولي، وهدد بأن يتحول إلى أزمة مصرفية دولية         
ومع ذلك، استنبطت خطط لمكافحة المشكلة، ومـن بينهـا           . ١٩٨٢متخلفا عن سداد مدفوعات القروض في       

دة لمنع وقوع الأزمة المصرفية     ، التي تضمنت إعادة جدولة الديون وتقديم قروض جدي        ١٩٨٥خطة بيكر لسنة    
 أنه، وعلى الرغم من أن القطاع المصرفي الدولي كان قـادرا علـى اسـترداد                 إلا . )٨(الدولية المشار إليها  

عافيته، ووجهت البلدان المدينة بالتزامات متزايدة للدين وخدمة الدين، وبأزمة تنمية حينما تحولت الإيـرادات               
 ١٩٨٩وطالبت خطة برادي لعام      . ل الصادرات نحو غرض رد الدين     الحكومية وحصص متزايدة من حصائ    

 .)٩(بإجراء تخفيضات في الديون وخدمة الديون
 

أمـا   . ٢٠٠٢ مليارات دولار فـي عـام        ٢٣٣٨,٧ العالم   ىبلغ مجمل الديون الخارجية على مستو      
سكوا، وهـي مصـر والأردن      إجمالي الديون الخارجية للبلدان الستة المثقلة بأعباء الديون والأعضاء في الإ          

وأكبر حصة من هذا المبلغ      .  مليار دولار  ٨٧,٤ولبنان وعمان والجمهورية العربية السورية واليمن، فقد بلغ         
                                                 

 .١٥٤ ص ،)١٩٩٢، Prentice Hallنيويورك، (،   ”Diverse Paths of Economic Development”.ريتشارد بومفريت) ٤( 

 .١٥٤المرجع نفسه، ص ) ٥( 

 .١٥٤ ص ،المرجع نفسه) ٦( 

، الطبعة الثالثة، سوبراتا غاتاك ”The International Debt Crisis, Introduction to Development Economics“نيجل م هيلي، ) ٧( 
(ed.))  ،١٩٩٥لندن ونيويورك، روتليج(. 

 الاسـتمرار فـي   إلـى  وقد دعت المصارف . سميت خطة بيكر باسم وزير الخزانة السابق بالولايات المتحدة، جيمس بيكر      ) ٨( 
  هيكلي تسمح لها بسداد ديونها الخارجية بالكامل، المرجـع نفسـه،            إصلاحالبلدان المدينة برامج     البلدان النامية، شريطة أن تتبني       إقراض

 .٤٣٦ص 

وقد اعتمدت على الإعفاء من الـديون        . سميت خطة برادي باسم وزير الخزانة السابق بالولايات المتحدة، نيكولاس برادي          ) ٩( 
  .٤٤٣المرجع نفسه، ص  .  لحل أزماتها المتعلقة بالديون البلدان النامية المدينة كوسيلةإقراضمقابل زيادة 
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وكان  .  مليار دولار على التوالي    ٢١,٥ و   ٣٠,٨اختصت بها مصر والجمهورية العربية السورية حيث بلغت         
 متوســطة إلــى طويلــة الأجــل أكثــر متوســط حصــة الــدين الخــارجي المحــتفظ بهــا كقــروض 

لاتينية ومنطقـة البحـر     ل، مع احتفاظ أمريكا ا    ٢٠٠٢ في المائة بالنسبة لجميع مناطق العالم في عام          ٨٠من  
وكان متوسط نسبة الديون الخارجية فـي        ). ١انظر الجدول   ( نسب مئوية    بأعلىالكاريبي وكذلك جنوب آسيا     

واختصت الحكومات   . ا في شكل قروض متوسطة إلى طويلة الأجل        في المائة، واحتفظ به    ٨٣منطقة الإسكوا   
شرق آسيا والمحيط الهادئ، وأوروبا ووسط آسيا، وأمريكا اللاتينيـة ومنطقـة            : السيادية في المناطق الثلاث   

وهذا الرقم يوحي بأن     .  في المائة  ٦٠ حصة من الديون الخارجية، حيث كانت أقل من          بأدنىالبحر الكاريبي،   
وكانت النسبة المئويـة     . ت الخاصة في تلك المناطق كانت ناجحة في الحصول على تمويل خارجي           القطاعا

 بالنسـبة   الأعلـى  القطاع الخاص هـي      بمقرضيلمجمل الدين الخارجي المستحق للمؤسسات العامة مقارنة        
 .لمنطقتي جنوب آسيا وأفريقيا جنوب الصحراء الكبرى

 
 والمتوسطات الإقليمية في     . بين بلد وآخر في منطقة الإسكوا      تختلف ظروف التمويل بالدين الخارجي     
إلا  .  البلدان شهد تدفقات للديون في اتجاهات عكسية للمتوسطات الإقليميـة          أي لا يمكن أن توضح      ١ الجدول

أنه يمكن استخلاص عدد من الملاحظات على أساس المعلومات الخاصة بتدفقات الـدين الصـافية الداخلـة                 
، أكبر تدفقات داخلة من الدين الخـارجي،      ٢٠٠٢ولا، شهدت منطقة أوروبا ووسط آسيا، في عام         فأ . للمنطقة

وفضلا عن ذلك ، فإن هذه المنطقة استفادت من الـدائنين الخاصـين مقارنـة                .  مليار دولار  ٢٤,٩إذ بلغت   
ويمكن عزو   . الأخرىبدائنين رسميين من قبيل البنك الدولي وصندوق النقد الدولي، أكثر مما فعلته المناطق              

  بمرحلـة انتقاليـة ولـديها    اقتصاداتها تمر هذا الوضع إلى حقيقة أن منطقة أوروبا ووسط آسيا تتضمن بلداناً      
وعلـى   .  تجذب المقرضين الخاصين   ىبنى تحتية أساسية ومستويات تعليمية واستقرار سياسي وسمات أخر        

 أكثر كثافة على    ن بينها منطقة الإسكوا، تعتمد اعتماداً     النقيض من ذلك، فإن البلدان في مناطق نامية أخرى، م         
 تنازلية بشروط أفضل،    وهذه المؤسسات الحكومية والمتعددة الأطراف تقدم قروضاً       . مصادر إقراض رسمية  

 .مقارنة بدائني القطاع الخاص
 

ات خارجـة   وشهدت منطقة شرق آسيا والمحيط الهادئ ومنطقة أمريكا اللاتينية والبحر الكاريبي تدفق            
 على تسديد الديون السابقة أكثر      ٢٠٠٢، مما يوضح أنهما كانتا تركزان في عام         ٢٠٠٢صافية للدين في عام     

 أن البلدان   وهذا المتوسط الإقليمي لا يعني ضمناً      ). ٢انظر الجدول   ( قروض جديدة    إنشاءمن تركيزهما على    
 وعلاوة على ذلك، فإن الـديون        . أو أزمات دين   في هاتين المنطقتين لم تشهد تدفقات دين صافية إلى الداخل         

 في تحليل إمكانية عجز بلد ما عن         حاسماً قصيرة الأجل، بعكس الديون متوسطة إلى طويلة الأجل، تعد عاملاً         
 إدارتهـا   فيدفع ديونه وتحمل عبء خدمة الدين، حيث أن المديونية طويلة الأجل تنحو إلى أن تكون أسهل                 

 الداخلة إلى منطقة أوروبا ووسط آسيا في عـام          الخارجيوكانت تدفقات الدين     . من القروض قصيرة الأجل   
 عـام   فـي وشهدت منطقة شرق آسيا والمحيط الهـادئ،         . ، متوسطة إلى طويلة الأجل بصفة أساسية      ٢٠٠٢
 إلى الخارج من الديون الخارجية المتوسطة إلى طويلة الأجـل، بينمـا زادت التـدفقات                 صافياً ، تدفقاً ٢٠٠٢

إلا أن   . لداخلة من الديون قصيرة الأجل مما صعد من احتمال حدوث أزمة ماليـة داخـل تلـك المنطقـة                  ا
فبالنسبة لمنطقة الإسكوا، مثلا، شهدت مصر تدفقا       . المتوسطات الإقليمية لتدفقات الدين يمكن أن تكون مضللة       

 إلى الـداخل مقـداره       صافياً تدفقاً، بينما تلقى لبنان     ٢٠٠٢ عام   في مليار دولار    ٠,٦صافيا إلى الخارج بلغ     
 انتهجتهـا   التـي  من عوامل سياسة مبادلة الـدين         المقام الأول، عاملاً   في مليارات دولار، وكان ذلك،      ٤٠٤

  . الأمريكـي حكومة لبنان حيث استعاضت عن ديون العملة المحليـة بسـندات أوروبيـة مقيمـة بالـدولار           
 فـي  نوعها، فلا بد من توخى الحذر        في الإسكوا فريدة    فيد عضو    كل بل  في لأن حالة الدين     ، ونظراً وبالتالي

 فـي تفسير المتوسطات الإقليمية لإحصاءات الدين الخارجي، وفحص ظروف البلدان المثقلة بأعبـاء الـدين               
 .يالمنطقة على أساس فرد
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 ٢٠٠٢ المنطقة، حسب الخارجي الدين مجمل  -١ الجدول
 

مستحق لدائني 
 القطاع العام

ى مستحق عل
 الحكومة

الدين المتوسط 
  الإجماليالدين العام  والطويل الأجل

 )نسبة مئوية(
مليارات الدولارات (

 تصنيفات البنك الدولي )الأمريكية
 الهادئآسيا والمحيط  ٤٧٩,٤ ٨٠ ٥٦ ٣٧
 أوروبا ووسط آسيا ٥٤٥,٨ ٨٦ ٥٧ ٣٠
 أمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكاريبي ٧٢٧,٩ ٩٠ ٥٨ ٢٥
 أفريقياالشرق الأوسط وشمال  ١٨٩ ٨٠ ٧٧ ٤٨
 )أ(سكوامنطقة الإ  ٨٧,٤ ٨٣ .. ..

 جنوب آسيا ١٦٨,٣ ٩٦ ٨٨ ٦٣
  جنوب الصحراء الكبرىأفريقيا ٢١٠,٣ ٨٦ ٨٠ ٦٨

جـداول  : ، التـذييل بـاء  ”Global Development Finance 2004-Harnessing Cyclical Gains for Development“البنك الـدولي،  : المصدر
 .١٨٤-١٧٩ص ) ٢٠٠٤البنك الدولي  (٧باء -٢ ملخصة باء إحصائية

 .تشيران إلى أن البيانات ليست متاحة أو لا ترد منفصلة (..) النقطتان: ملاحظات

باستثناء البحرين والعراق والكويت وفلسطين وقطر والمملكة العربية السعودية والإمارات العربية المتحـدة لعـدم تـوفر                 ) أ( 
 .البيانات

 
 )أ(٢٠٠٢ المنطقة، حسب الصافية الداخلة الخارجي الدين تدفقات  -٢ الجدول

 )مليارات الدولارات الأمريكية(
 

التدفقات 
الداخلة 
الصافية 

 قصيرة الأجل

التدفقات الداخلة 
الصافية المتوسطة 
 إلى طويلة الأجل

من دائني 
 القطاع الخاص

من دائنين 
 رسميين

التدفق 
 الصافي

 نطقةالم الداخل للدين
 جميع البلدان النامية ٧,٣ ٤,١ ٣,٢ ١,٨ ١,٤
 شرق آسيا والمحيط الهادئ )١٠,٩( )٨,٧( )٣,١( )١٠,٨( ٧،٧
 أوروبا ووسط آسيا ٢٤,٩ ٢،٢ ٢٢,٧ ٢١,٢ ١,٤

)٩,٧( ١٢,٧ )٢٠,٦( )١١,٦( )٩,٠( 
 أمريكا اللاتينية ومنطقة البحر 

 الكاريبي  
 ال أفريقياالشرق الأوسط وشم ٠,٩ )٢,٨( ٣,٨ ٣,٠ ٠,٨
 مصر )٠,٦( )٠,٧( ٠,١ ٠٠ ٠,١

 لبنان ٤،٤ ٠ ٤،٤ ٠٠ )٠,١(
 جنوب آسيا ٠,٤ )٢,٤( ٢,٨ ٠,٥ ٢,٣

 أفريقيا جنوب الصحراء الكبرى )٠,١( ٢،٢ )٢،٢( )٠,٥( )١,٨(

جـداول  : التـذييل بـاء  ، ”Global Development Finance 2004 - Harnessing Cyclical Gains for Development“البنك الـدولي   :المصدر
 .٢٠٣–١٩٨ ص ،)٢٠٠٤البنك الدولي،  (٢٦باء  – ٢١إحصائية ملخصة باء 

 .تشير إلى مبلغ سلبي( ) الأقواس  :ملاحظات
 .تشيران إلى أن البيانات ليست متاحة أو لا ترد منفصلة (..) النقطتان   

ربية السعودية والإمارات العربية المتحدة لعدم تـوفر        باستثناء البحرين والعراق والكويت وفلسطين وقطر والمملكة الع        )أ(  
 .البيانات
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 الجهود الدولية الرامية إلى تحقيق الإدارة المستدامة للدين  -جيم
 

بحثت الحاجة إلى تخفيف عبء الدين والإدارة المستدامة للدين بالنسبة للبلدان النامية المثقلة بأعبـاء                
 لنـدن،   ي بـاريس ونـاد    يلفة ثنائية ومتعددة الأطراف، وبالتحديد ناد     المديونية، وذلك من خلال هيئات مخت     

 مؤتمر الأمم المتحدة    (DMFAS) الماليومبادرة البلدان الشديدة المديونية، وبرنامج نظام إدارة الدين والتحليل          
 .ه استعراضها بإيجاز أدنايوهذه الهيئات يجر . ي، وتوافق آراء مونتير)الأونكتاد(للتجارة والتنمية 

 
 ناديا باريس ولندن  -١

 
 تقوم  التي من الدائنين الحكوميين ومؤسساتهم      ١٩ باريس هو مجموعة غير مؤسسية مؤلفة من         يناد 

. )١٠( باريس يبتنسيق الجهود لمساعدة البلدان المدينة على الوفاء بالتزاماتها المالية الخارجية تجاه أعضاء ناد            
وله أهداف مماثلة لأهـداف      .  عقد السبعينيات  في تأسسرية، فقد    يتألف من مصارف تجا    الذي لندن   يأما ناد 

 لأعباء الدين عن المدينين المتعسـرين بـدلا مـن العجـز عـن               الجزئي باريس، مع تفضيل التخفيف      يناد
 باريس تتبع المبادئ التوجيهية لمحاضرها المتفق عليها، ويمكـن أن           ي يقدمها ناد  التيوالمساعدة   . )١١(السداد

 يواتفاقات نـاد   . يض الدين وإعادة هيكلة الدين، وتسوية المنازعات بين البلدان الدائنة والمدينة          تتضمن تخف 
 ، ”de minimis” المعاملـة ومقايضـات الـدين، و   فـي  عددا من الأحكام منها إمكانية المقارنة يباريس تحو

رط حسن النيـة، والسـحب       حيز النفاذ، وحرية التحويل، وش     فيوتاريخ دفع المبالغ غير المجمعة، والدخول       
تفاقات نادي باريس عادة ما يوصي بها صندوق النقـد          والبلدان المدينة المؤهلة لا    . المنظم والحساب الخاص  

 بـاريس   ي، وافق نـاد   ١٩٩٤ديسمبر  / كانون الأول  يوف . صلاح وتدابير التقشف   بعد فشل برامج الإ    الدولي
 محت بإلغاء الديون المستحقة على أكثر البلـدان فقـراً          معاملة جديدة للدين س    ي، وه نابوليعلى تنفيذ شروط    

 . في المائة٦٧، رفعت هذه الشروط إلى ١٩٩٩وفي عام  .  المائةفي ٥٠وأشدها مديونية، بمعدل لا يقل عن 
 

  ي إطـار معـاملات نـاد      فـي  الإسكوا من تخفيف عبء الدين       فياستفاد عدد من البلدان الأعضاء       
 مليـار دولار    ٢١,٢ باريس لمصر على ما يقرب من        يطبيق اتفاق وضعه ناد   وتم ت  . باريس الخاصة بالدين  

 ١٩٩٦ باريس في عام     ي وتلقى اليمن معاملة من ناد      .١٩٩١ ويوني/ حزيران ٣٠من المتأخرات اعتبارا من     
 تلقى اليمن معاملة خاصة بمتـأخرات،       ١٩٩٧وفي   . نابولي مليون دولار بموجب شروط      ١١٢ـ  بالنسبة ل 

 عامـا، ورد ائتمانـات      ٢٣ غير رسمية لفتـرة تمتـد        إنمائية إعادة جدولة ائتمانات لمساعدة      وكانت تتضمن 
 ي، تلقى اليمن معاملـة مـن نـاد        ٢٠٠١وفي   .  سنة ٤٠ الرسمية على امتداد فترة مدتها       الإنمائيةللمساعدة  

 لشـروط   ر وفقاً  مليون دولا  ٣٩٥ منها، وأعيدت جدولة      مليوناً ٢٥ مليون دولار، تم إلغاء      ٤٢٠باريس بشأن   
. ٢٠٠٢ و ١٩٩٩ و ١٩٩٧ و ١٩٩٤ و ١٩٩٢ و ١٩٨٩ فـي  باريس   يوتلقى الأردن معاملات من ناد    . نابولي
 مليون دولار، تضمنت إعادة جدولة  ائتمانات لمساعدة إنمائية          ١١٧٠، تلقى الأردن معاملة بشأن      ٢٠٠٢وفي  

 .)١٢( سنة٢٠ الرسمية خلال فترة تمتد ةالإنمائي سنة، والوفاء بائتمانات المساعدة ١٨غير رسمية لفترة تمتد 
                                                 

ستراليا وألمانيـا   أ وأسبانيا و  الروسي باريس مرة كل ستة أسابيع، ويتضمن أعضاؤه الدائمون الاتحاد           ييجتمع أعضاء ناد  ) ١٠( 
يرلندا الشمالية، والنرويج   إ لبريطانيا العظمى و    وبلجيكا والدانمرك والسويد وسويسرا وفرنسا وفنلندا وكندا والمملكة المتحدة         إيطاليايرلندا و إو

 تتضـمن   يوتدعى البلدان الدائنة غير الأعضاء على أساس كل حالة على حدة، وه            . والنمسا وهولندا والولايات المتحدة الأمريكية واليابان     
  وكوريـا والكويـت     أفريقيـا بـاغو وجنـوب      وإسرائيل والإمارات العربية المتحدة والبرازيل والبرتغال وتركيا وترينيداد وتو         الأرجنتين

 .en/org.clubdeparis.www://http : الإلكتروني باريس، متاح على الموقعيانظر ناد . والمغرب والمكسيك ونيوزيلندا

ــدان إ) ١١(  ــويرنر، . برن ــار٥، “?What is Paris Club”ك ــايو / أي ــع   .٢٠٠٣م ــى الموق ــاح عل ــيمت  : الإلكترون
2082575/id/com.msn.slate://http. 

 .en/org.clubdeparis.www://http : الإلكتروني باريس، متاح على الموقعيناد) ١٢( 
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  من مكونات المساعدة الانمائية الرسـمية، وأحـد أنشـطة تمويـل             يشكل تخفيف عبء الدين مكوناً     
  من أشكال المعونة يثيـر الجـدل        وتخفيف عبء الدين بصفته شكلاً     . ي إطار توافق آراء مونتير    فيالتنمية  

قر إلى المسؤولية المالية تكافأ من خلال صفقات لتخفيـف عـبء             تفت التيمن حيث اعتقاد البعض أن البلدان       
 التـي هذا إضافة إلى أن الحكومـات        .  إدارة ديونها  في تنجح   التي حين لا تعوض البلدان النامية       فيالدين،  

 لتحسين ممارسات إدارة الدين أو الاضطلاع بما يلـزم          تستفيد من تخفيف عبء الدين قد تكون أقل استعداداً        
 تجلبها ظروف غير عادية، مثـل       التيويعتقد البعض الآخر أن الديون       . حات مالية وتدابير تقشف   من إصلا 

وأحد الأمثلة على ذلك هو عبء الـدين المفـرط           .  الإعفاء منها  ينبغيالحروب أو الاحتلال أو الدكتاتورية،      
  الجزئـي لق بالإعفـاء     تتع الدولي أوساط المجتمع    في أثار مناقشات    والذي،  العراقيالمفروض على الشعب    

، ارتفاع التكاليف ذات الصلة بإعـادة       العراقي المناقشات المتعلقة بتخفيف عبء الدين       يومما يذك  . من الدين 
 ينبغـي  يجلبه دكتاتور لأغراض شخصية وشـائنة،        الذي"إعمار البنية الأساسية، والانشغال بحقيقة أن الدين        

ومن الناحيـة    ". )١٣( البلد مسؤولين عن سداد هذا الدين      اطنيمواعتباره غير مشروع، وأنه لا يجوز اعتبار        
 من صراعات   ، نجد أن الأردن والجمهورية العربية السورية وفلسطين ولبنان ومصر عانت جميعاً           الاقتصادية

 وتطوير  الأجنبي أدى إلى عرقلة تدفقات الاستثمار المباشر        الذي، الأمر   الإقليميوعدم استقرار على الصعيد     
 وبغض النظر عن الجدل المثار، فـإن         . بصفة عامة  الاقتصاديها السياحية، إضافة إلى تباطؤ نموها       قطاعات

 لجنـة   فـي  الرسمية المقدمة من البلـدان المانحـة         الإنمائية المساعدة   إجمالي فيحصة تخفيف عبء الدين     
-١٩٩٦أثنـاء الفتـرة      المائة   في ٦ إلى   ٤أي من    ،٢٠٠٢ عام   في، زادت زيادة ملموسة     الإنمائيةالمساعدة  

 .)١٤()٣انظر الجدول (٢٠٠٢ في المائة في ٩، إلى أكثر من ٢٠٠١
 

  الرسمية وتخفيف عبء الدين على نطاق العالمالإنمائيةالمساعدة   -٣الجدول 
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
 نوع المعونة ١٩٩٦ ١٩٩٧ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢
  الرسميةالإنمائيةالمساعدة  ٥٥,٦ ٤٨,٥ ٥٢,١ ٥٦,٤ ٥٣,٧ ٥٢,٣ ٥٨,٣
 تخفيف عبء الدين ٣,٤ ٣,١ ٣ ٢,٣ ٢ ٢,٥ ٥,٣

 The changing landscape for official flows”  .Global Development Finance 2004–Harnessing Cyclical Gains“ البنك الـدولي  :المصدر

for Development، ١٠٩ ص، )٢٠٠٤ الدولي البنك (١-٤ الإطار. 

 
 مبادرة البلدان الفقيرة الشديدة المديونية  -٢

 
  فـي  مبـادرة البلـدان الفقيـرة الشـديدة المديونيـة            الـدولي  وصندوق النقـد     الدوليأطلق البنك    

وتم  .  لمشكلة أعباء خدمة الدين المتنامية كنسبة إلى نمو الدخل وحصائل الصادرات           ي، للتصد )١٥(١٩٩٦عام  

                                                 
واشنطن العاصـمة، مؤسسـة بروكينغـز،    (، ١٠٣، ملخص سياسة رقم ”Odious debt“مايكل كريمر وسيما جاياشاندران ) ١٣( 

 .htm.103pb/policybriefs/comm/edu.ingsbrook.www://http :الإلكترونيمتاح على الموقع  ). ٢٠٠٢ ويولي/تموز

 والبرتغـال وبلجيكـا     وإيطاليـا يرلنـدا   إ و وألمانيا واستراليا   إسبانيا:  تتضمن الإنمائية لجنة المساعدة    فيالبلدان الأعضاء   ) ١٤( 
دا وهولندا والولايات المتحـدة      والمملكة المتحدة والنرويج والنمسا ونيوزيلن     ولكسمبورغوالدانمرك والسويد وسويسرا وفرنسا وفنلندا وكندا       

 .int.eu.europa://http :الإلكترونيمتاح على الموقع  . الأوروبينظر الاتحاد  ا. واليابان واليونان

 متاح علـى الموقـع   . )٢٠٠٠سبتمبر /أيلول (”The logic of dept relief for the poorest countries“ الدوليصندوق النقد ) ١٥( 
 .htm.2000/092300/ib/exr/np/external/org.imf.www//:http :الإلكتروني
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 لعبء الدين وإصلاحات للسياسة العامة مخصصة       التقليديلجمع بين التخفيف    ، ل ١٩٩٩ عام   فيتنقيح المبادرة   
  ولكـي  .  المستدامة للـدين   الإدارة الطويل الأجل وتشجيع     الاقتصاديلكل قطر على حدة، وذلك لدعم النمو        

  عـن    يعجـز   مبادرة البلدان الفقيرة الشديدة المديونية، يجب أن يواجه دينـاً          في للمشاركة   يكون البلد مؤهلاً  
 . الـدولي  والبنـك    الدولي يرعاها صندوق النقد     التي الاقتصادية   الإصلاحاتتحمل أعبائه، ولديه تاريخ من      

، كـان   ٢٠٠٢وفي   .  أفريقيا في المبادرة هم أفقر البلدان وأكثرها مديونية، والعديد منها يقع           فيوالمشاركون  
 مليار دولار   ٣٩ة البلدان الفقيرة الشديدة المديونية       مبادر إطار في بلدا   ٣٤إجمالي تكلفة المساعدة المقدمة إلى      

 .)١٦( الأطرافمتعددينصفها مقدم من دائنين ثنائيين والنصف الآخر من مقرضين 
 

 إلى حصائل الصـادرات علـى       الخارجي تزيد فيه نسبة الدين      الذي لشروط المبادرة، فإن البلد      ووفقاً 
 لمعاملة مبادرة البلدان الفقيـرة      ة الدين التقليدية، يكون مؤهلاً     المائة، بعد تطبيق استراتيجيات معامل     في ١٥٠

 مثل هذه الحالات، يتعين على الحكومـة        يوف . )١٧()، القسم باء، اليمن   الثانيانظر الفصل   (الشديدة المديونية   
 والمنظمـات غيـر الحكوميـة       المدنيأن تعد ورقة استراتيجية وطنية لتخفيض الفقر، بالتعاون مع المجتمع           

 فيما يتعلق بتنفيذ أهداف     والمانحين والمؤسسات الدولية، وعليها بعد ذلك أن تقدم الدليل على أنها تحرز تقدماً            
 إطار مبـادرة البلـدان الفقيـرة الشـديدة          فيودور هذه الورقة     . ورقة الاستراتيجية، لفترة لا تقل عن سنة      

  المسـتقبل   فـي ن يبقى الدين قـابلا للسـداد        المديونية، هو ضمان أن تكون البلدان قد نفذت سياسات تكفل أ          
 .بمجرد تخفيض ديونها إلى مستويات تستطيع تحملها

 
 التابع لمؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية برنامج نظام إدارة الدين والمساعدة المالية،  -٣

 
يـة ذات الـدخول      بلدا من البلدان النام    ٦٢"يستهدف هذا البرنامج النهوض بقدرات إدارة الدين لعدد          

 مليار دولار مـن الـديون       ٥٠٠المنخفضة والمتوسطة، والتي كانت إقتصاداتها مسؤولة عن وجود أكثر من           
 فـي وهذا البرنامج يساعد البلـدان       . )١٨("القائمة طويلة الأجل، منها الحكومية ومنها المضمونة من الحكومة        

الحكوميين كيفية إنتاج إحصاءات وطنية دقيقة عـن        تطوير الأطر المؤسسية لإدارة الديون، ويعلم المسؤولين        
.  تستخدم لتسجيل ورصد وتحليل بيانات الدين      التيالدين، وينهض بمهمة تركيب رزمة من البرامج الحاسوبية         

 ومنـذ عـام      . التدريب على الإدارة العامة للدين     فيكما يوفر البرنامج للمسؤولين الحكوميين مساعدة تقنية        
 عـام   فـي  البرنامج   فيفأصبحت مصر مشاركة     .  هذا البرنامج  في الإسكوا   فيضاء  ، شارك ستة أع   ١٩٨٦
، والجمهوريـة   ٢٠٠٠ فـي ، وفلسطين   ١٩٩٩ في، واليمن   ١٩٩٣ في، ولبنان   ١٩٩٨ في، والأردن   ١٩٨٦

.  بإدارة الدين  ي الأول المعن  ي نظم الأونكتاد المؤتمر الأقاليم    ١٩٩٧ عام   ي وف )١٩( ٢٠٠٢ فيالعربية السورية   
 الدين، وعليه، عقدت الرابطة العالمية لمكاتـب        لمديري المؤتمر تشكيل رابطة دولية      فيقترح المشاركون   وا

 الإسكوا، لا يوجد    فيومن بين البلدان الأعضاء      . ٢٠٠٠ أبريل/ نيسان فيإدارة الدين جمعيتها العامة الأولى      
 .)٢٠( مالية لبنان والأردنوزارتي هذه الرابطة سوى فيأعضاء 

                                                 
 ). ٢٠٠٣ أبريل/نيسان (”Debt relief under the heavily indebted poor countries (HIPC) initiative“ الدوليصندوق النقد ) ١٦( 

 .htm.hipc/facts/exr/np/external/org.imf.www://http: الإلكترونيمتاح على الموقع 

 .المرجع نفسه) ١٧( 

متاح علـى   ".   برنامج نظام إدارة الدين والتحليل المالي      - إدارة الدين .  ")ونكتادالأ(مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية      ) ١٨( 
 .dmfas/org.unctad.www://http/: الإلكترونيالموقع 

: الإلكترونــيمتــاح علــى الموقــع     .٣، ص )٢٠٠٤مــايو /أيــار(“ DMFAS Countries”ونكتــاد، الأ) ١٩( 
/dmfas/org.unctad.www://http. 

 .htm.aboutwadmo/net.wadmo.www://http: الإلكترونيمتاح على الموقع  . الرابطة العالمية لمكاتب إدارة الدين) ٢٠( 



-٩- 

 

 
 يتوافق آراء مونتير  -٤

 
  بالمكسـيك   ي مـونتير  في عقد   الذي لتمويل التنمية،    الدولي نتيجة للمؤتمر    يجاء توافق آراء مونتير    

 المؤتمر بأن المسـاعدة الإنمائيـة       فيواعترف المشاركون    . ٢٠٠٢مارس  / آذار ٢٢ إلى   ١٨ الفترة من    في
لازم للوفاء بالأهداف الإنمائية للألفيـة، وأنـه         ال الإنمائيالرسمية وحدها ستكون قاصرة عن توفير التمويل        

 كحد أدنى، وذلـك     سنوياً  مليار دولار  ٥٠سيكون من المطلوب تزويد البلدان النامية بمعونة إضافية مقدارها          
 ضعف  وهذا المبلغ يعادل تقريباً    . ٢٠١٥لبلوغ الأهداف الإنمائية للألفية بحلول الموعد المستهدف وهو عام          

 مليـار   ١٨ إلـى    ١٦وحتى الآن لم يتم التعهد إلا بمبلغ         . )٢١(لية للمساعدة الإنمائية الرسمية   المستويات الحا 
كيف يمكن للبلدان   : ويظل السؤال هو   . )٢٢(٢٠٠٦ شكل التزامات بمعونة إضافية حتى عام        في دولار سنوياً 

وأحـد طـرق     . نمائية الرسمية النامية أن تسد الفجوة بين التمويل المطلوب للتنمية، وعدم كفاية المساعدة الإ           
 لضمان  ضروريتحقيق ذلك هو انتهاج حكومات البلدان المتقدمة النمو والنامية سياسات استنسابية، وهو أمر              

 فـي وبالإضافة إلى ذلك، تـم       . أن تمتد مزايا العولمة لتشمل البلدان النامية، بفتح سبل جديدة لتمويل التنمية           
جراءات حاسمة، باعتبارها مفتاح تعبئة الموارد الماليـة لصـالح البلـدان            ، تحديد ستة إ   يتوافق آراء مونتير  

تعبئة موارد مالية محلية لصـالح      ) أ: (النامية، وبأنها بالتالي قادرة على تيسير بلوغ الأهداف الإنمائية للألفية         
دام التجارة الدوليـة    استخ )ج(؛  الأجنبي ذلك الاستثمار المباشر     فيتعبئة موارد مالية دولية، بما       )ب(التنمية؛  

 إلى تخفيـف عـبء      السعي) •( لخدمة التنمية؛    والتقني المالي الدوليزيادة التعاون   ) د(كقوة دافعة للتنمية؛    
 ذلـك  فـي معالجة المشاكل المتأصلة في النظم، بما   ) و(، وإلى إدارة الدين على نحو مستدام؛        الخارجيالدين  

 يوتوافـق آراء مـونتير    .  للتنمية  النقدية والمالية والتجارية، دعماً    تعزيز التلاحم والتماسك بين النظم الدولية     
 اًويمثل هذا التقرير جزء    . يوفر جهة الاختصاص لرصد متابعة الأنشطة الرامية إلى النهوض بتمويل التنمية          

 .)٢٣( منطقة الإسكوافيمن عملية الرصد بالنسبة لبلدان 
 

 الصلةإدارة الدين والمبادرات الدولية ذات   -دال
 

، وبالـذات الـدين   الحكومي فالدين  .إدارة الدين العام لها عدد من الأوجه الإيجابية والسلبية المحتملة  
 مـن خـلال     الاقتصـادي  من حيث كونه يستهدف تعزيز النمو         طويل الأجل، يمكن أن يكون مفيداً      الحكومي

 ينفـق   الذي والدين العام     .مويل التنمية  ت في  مهماً  يعد عنصراً  الذيخيارات استثمارية حكومية رشيدة، الأمر      
بأسلوب إنتاجي على مشاريع البنية الأساسية وتخفيض الفقـر، يمكـن أن يحـول دون نشـوء حالـة ديـن            

 تسـهل حصـولها     التي وعلاوة على ذلك، من المهم للبلدان النامية أن تحتفظ بالأهلية الائتمانية              .)٢٤(متأزمة
 لا يتحقق فيها النمو على النحو المتوقع،        التي الحالات   يوف . الاقتصاديةعلى القروض من أجل تمويل التنمية       

 كما أن تعسر الحكومات      .ئتمانات لإعادة تمويل الدين القائم    إيتعين أن تتاح للحكومات إمكانية الحصول على        

                                                 
صندوق النقد  (٤، الرقم ٤٠، المجلد Overcoming the Obstacles” ،Finance and Development“هيلده جونسون وآخرون، ) ٢١( 

 .٣٣، ص )٢٠٠٣ديسمبر /، كانون الأولالدولي

، الـدولي صندوق النقـد   (٤، الرقم ٤٠، المجلد Getting There” ،Finance and Development“مارك بيرد وسودير شتي، ) ٢٢( 
 .١٨ص ) ٢٠٠٣ديسمبر /كانون الأول

 .  لتمويل التنمية  الدولي، عملية متابعة المؤتمر     "يتوافق آراء مونتير  " ،الأمم المتحدة، إدارة الشؤون الاقتصادية والاجتماعية     ) ٢٣( 
 .ffd/esa/org.un.www://http: الإلكترونيمتاح على الموقع 

، ٤، الـرقم  ٤٠، المجلـد  ”Using fiscal policy to spur growth“ وبنديكت كليمنتس و سانجيف غوبتـا  يايمانويل بالداتش) ٢٤( 
“Finance and Development”)  ٣١، ص )٢٠٠٣ديسمبر /، كانون الأولالدوليصندوق النقد. 
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 فـي خـاص    القطاع ال  لمقترضي على الائتمانات المتاحة     سلبيفي الوفاء بالدين يمكن أيضا أن يكون له أثر          
 نام، من   اقتصاد على كاهل     ثقيلاً ودين الخزانة العامة، عند إساءة إدارته، يمكن أن يكون عبئاً          . البلدان النامية 
 تراكم أعباء خدمة الدين، وفي تدفقات خارجة من إيرادات العملة الأجنبيـة الثمينـة، بـل إن         فيحيث تسببه   

 تواجـه أعبـاء     التيوقد تلجأ حكومات البلدان      . القرض أن تتخلف عن أداء التزامات       الحكومات يمكن أيضاً  
 الـدين   يوهكذا يمكن أن يـؤد     . خدمة دين لا طاقة لها بها أو أزمة دين، إلى تقليص خدمات حكومية حيوية             

والاسـتخدام   . ، بل وحتى إلى زيادة الفقر     الاقتصادية المتعسر إلى إبطاء النمو الاقتصادي والتنمية        الحكومي
 .ل عن طريق الدين مسألة حتمية إذا كان المراد تنشيط النمو الاقتصادي وخفض الفقرالحكيم للتموي

 
 على اقتصاده، ويـنص      مفرطاً وثمة تعريف شائع يستخدم لتحديد ما إذا كان دين بلد ما يفرض عبئاً             
، لتالي وبا . )٢٥("الدين يصبح غير محتمل عندما يتراكم بمعدل أسرع من قدرة المقترض على خدمته            "على أن   

ويوجد مقياس عـام     .  لقياس مدى القدرة على تحمل أعباء الدين       القوميتستخدم نسبة خدمة الدين إلى الدخل       
 تسدد بالعملـة    الخارجي بحصائل الصادرات، على أساس أن مدفوعات الدين         الخارجيآخر هو مقارنة الدين     

 وهذه القيمة يمكـن أن تتـأثر         .ة صادراته الأجنبية، وقدرة البلد على تكديس العملة الأجنبية تتوقف على قيم         
 شهدتها أسعار النفط العالمية     التي الزيادات   فمثلاً .  السعر لكل وحدة   في  حجم الصادرات، وأيضاً   فيبتغيرات  

 فـي  الحصائل التصديرية للبلدان المدينة المصدرة للنفط        في، أدت إلى زيادة كبيرة      ٢٠٠٤-٢٠٠٣ الفترة   في
وعلاوة على ذلك،    . يد الجمهورية العربية السورية وعمان والمملكة العربية السعودية       منطقة الإسكوا، وبالتحد  

ومع أن الأرباح المفاجئة المتأتية من ارتفاع أسعار النفط خفضت من نسب الـديون الخارجيـة إلـى قيمـة                    
 الأجـل   فـي الصادرات، فهذا لا يعد مؤشرا إلى أن الديون قد ردت أو أن مستويات الـدين قابلـة للسـداد                    

فالواقع أن هناك عوامل خارجية أخرى يمكن أن تؤثر على أعباء دين بلد ما، وأن يكون لها انعكاس                  . الطويل
، يمكن أن تتضمن أسعار السلع الأساسية والصراعات         فالهزات الخارجية مثلاً    .على استراتيجيته لإدارة الدين   

 يمكن أن تؤثر على حالـة مـديونيتها،         التيلمتغيرات   ويجب على البلدان النامية أن تظل واعية با         .الإقليمية
 لبيانـات موثـوق بهـا،       المنهجيوالإدارة السليمة للدين تتطلب الجمع       . ولكنها تتجاوز نطاق نفوذ حكوماتها    

 الاقتصادوموظفين مدنيين مدربين وقادرين على تحليل تأثيرات السياسة المالية والهزات الخارجية النابعة من              
 .العالمي

 
 إلى أنه تم إنشاء مشروع مشترك بين مصرف التسـويات الدوليـة             الإشارةومن هذا المنطلق، يمكن      

 عـن الـديون    إحصاءات، بهدف تجميع ونشر     الدولي والبنك   الاقتصادي الميدان   فيومنظمة التعاون والتنمية    
. )٢٦(للـو الأسـواق   السيادية الخارجية، ليستعين بها صانعو السياسات والقائمون علـى إدارة الـديون، ومح            

 الدين وأفضل ممارسات إدارة الدين، تمثل أهـدافا ذات أولويـة            إحصاءاتوالشفافية وسهولة الحصول على     
 يلمؤسسات الإقراض الثنائية ومتعددة الأطراف لأنها عوامل قادرة على الحد من مخـاطر الـدين السـياد                

ت الإقراض بالنسبة للدائنين واسـتراتيجيات      وفي السنوات الأخيرة تعقدت قرارا     . وحدوث أزمة مالية دولية   
إدارة الدين بالنسبة للمقترضين، في ضوء تزايد الخيارات المتاحة للمقترضين فيما يتعلق بأدوات الدين وأنواع               

، زادت من تعقد الاختصاصات القضائية أثناء التخلف عـن          الحكومي الاقتراضوزيادة تعقد طبيعة     . الدائنين
، والمقرضون بصفة خاصة، بإيجاد سبل لمنع أو تقليص الضـرر النـاجم     العالميالمجتمع  ويهتم   . دفع الدين 

  والمؤسسات المالية الدولية تعمل حالياً      . أزمة مالية دولية تترتب عليه     وأي،  يعن التخلف عن دفع دين سياد     

                                                 
صـندوق النقـد    (٤، رقم ٣٩، المجلد Debt: How much is too much?“ ،Finance and Development“كريستينا ديسكينغ ) ٢٥( 
pubs/external/org.imf.www://http /: الإلكترونــيمتــاح علــى الموقــع     ).٢٠٠٢ديســمبر /الثــاني، كــانون الــدولي

htm.daseking/2002/12/fandd/ft. 

 .org.oecd.www://http :الإلكترونيمتاح على الموقع . الاقتصادي الميدان فيمنظمة التعاون والتنمية ) ٦٢( 
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 التوقف عـن الـدفع      على صياغة إطار للتعامل مع الديون السيادية المتعسرة والآثار المحتملة المترتبة على           
 من مصادر ثنائية أو متعددة الأطـراف أو خاصـة أو            بالنسبة للدائنين، بغض النظر عما إذا كان الدين ناشئاً        

والاقتـراح   .  للتعامل مع الديون السيادية المتعسرة     فالهدف هو صياغة نظام مرتب معترف به دولياً        . رسمية
 بوضـع مسـودته،      حالياً الدولي يقوم صندوق النقد     الذي،  يسيادالداعي إلى إنشاء آلية لإعادة هيكلة الدين ال       

 يمكـن للـدائنين     ، ويتضمن حكماً  )٢٧(يعالج الجوانب القانونية والمؤسسية للديون المتعسرة وإعادة هيكلة الدين        
 المتعسر، بينمـا يمنـع      يبمقتضاه أن يصوتوا بتوافق الآراء لصالح شروط جديدة لإعادة هيكلة الدين السياد           

وقد يتضمن ذلك آليـة لمنـع الـدعاوى          .  وافقت عليها الأغلبية   التيقلية من الدائنين من إبطال القرارات       الأ
وهناك جوانب رئيسية    .  أثناء مفاوضات إعادة هيكلة الدين     ي ترفع ضد المدين السياد    التيالقضائية المشوشة   

 ومتطلبـات الشـفافية، والأقدميـة       أخرى للآلية المقترحة، منها ضمان توافر حسن النية من جانب المـدين،           
 .والحماية للمقرضين الخاصين الجدد، وتوفر محفل لتسوية المنازعات

 
 بغـرض   ١٩٦٥ عـام    فـي ) اليونيتار( عن ذلك، أنشئ معهد الأمم المتحدة للتدريب والبحث          وفضلاً 

نيتـار تـوفير    ، اسـتهدف اليو   ١٩٨٧ عـام    يوف . النهوض بفعالية الأمم المتحدة من خلال التدريب والبحث       
لـدعم مواصـلة   "التدريب للمسؤولين الحكوميين فيما يتعلق بالجوانب القانونية للدين والإدارة المالية، وذلـك     

 ومنـذ ذلـك     . )٢٨(" التعامل بفعالية مع جوانب الـدين القانونيـة        فيتطوير وتعزيز القدرات الوطنية القائمة      
وفي هذا السياق، يمكن ملاحظة أن الإسـكوا         .  بلدا ٣٥في   دورة تدريبية    ١٠٠الحين، قدم اليونيتار أكثر من      

تسهم في رفع مستوى وعي بلدانها الأعضاء فيما يتعلق بالإدارة المستدامة للدين، وذلك من خلال عدد مـن                  
الطرق منها نشر الدراسات، وعقد حلقات عمل تدريبية يشارك في رعايتها مؤتمر الأمـم المتحـدة للتجـارة              

، وضمان وجود عملية رصد وإبلاغ متواصلة لأنشطة أعضاء الإسكوا في إطار توافـق              )تادونكالأ(والتنمية  
 .آراء مونتيري

 

                                                 
 متـاح علـى الموقـع    . ”Proposals for a Sovereign Debt Restructuring Mechanism (SDRM)“ الـدولي صندوق النقد ) ٢٧( 
  .htm.sdrm/facts/exr/np/external/org.imf.www://http: الإلكتروني

 UNITAR training programmes on legal aspects of debt, financial“ ) يونيتـار (معهد الأمم المتحدة للتدريب والبحـث  ) ٢٨( 
”onmanagements and negotiati .  الإلكترونيمتاح على الموقع: htm.brochure/whatwedo/dfm/org.unitar.www://http. 
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  منطقة الإسكوافيالدين وإدارة الدين   -ثانياً
 

  منطقة الإسكوافيحالة الدين   -ألف
 

 حـوالي سـكوا    منطقة الإ  في الديون الخارجية للبلدان المثقلة بأعباء المديونية والأعضاء         إجماليبلغ   
غير أن حالة الدين تختلف اختلافا كبيرا فيما بين البلدان الأعضـاء             . )٢٩(٢٠٠٢ عام   في مليار دولار    ٨٧,٤

 الإسكوا، مثلا،   فيفبعض البلدان الأعضاء     .  الإسكوا، لاختلاف هذه البلدان فيما وهبت من موارد وسكان         في
رات العربية المتحدة والبحرين وعمان وقطر والكويـت         الإما يمستوردة للعمالة ولديها وفرة من الموارد، وه      

 لقلة عدد سكانها وارتفاع إيرادات صادراتها النفطية، تتمتـع          وهذه البلدان، نظراً   . والمملكة العربية السعودية  
 فيوهناك بلدان أعضاء     . الإنمائية لتمويل المشاريع    الدولي الائتمانبأموال محلية كافية ووصول ميسر إلى       

وا، وهبت عطايا طيبة من الموارد ولكنها كثيفة السكان، وليست مجهزة كما يجـب لتمويـل تنميتهـا                  الإسك
 وأخيرا، هناك بلدان فقيرة الموارد من البلدان         . تتضمن الجمهورية العربية السورية واليمن     ي، وه الاقتصادية
 .الاقتصادية  تكافح في سبيل تنميتهاي الأردن ومصر ولبنان، وهأي الإسكوا، فيالأعضاء 

 
  منطقة الإسكوافيالمديونية، والدخول القومية والتنمية   -١

 
 تتفاوت مستويات الدخول فيما بين أعضاء الإسكوا تفاوتا كبيرا، متراوحة بين الـدخول المتوسـطة                

  العربية المتحدة والبحرين وعمان وقطـر والكويـت        الإمارات ي البلدان المصدرة للنفط، وه    فيإلى المرتفعة   
 البلدان ذات الإقتصادات المتنوعة، مثل      فيوالمملكة العربية السعودية، وبين الدخول المتوسطة إلى المنخفضة         

 الأردن والجمهورية العربية السورية ولبنان ومصر؛ ثم البلدان العضوان ذوا الدخل المنخفض واللذان تضرراً             
 المجموعـة، وهـو     فيالبلد الوحيد الأقل نموا      وهما العراق وفلسطين؛ وأخيرا      السياسيبفعل عدم الاستقرار    

، يصنف البلدان باستخدام عـدد مـن        الإنمائيودليل التنمية البشرية الذي أعده برنامج الأمم المتحدة          . اليمن
وكمـا هـو    .  للفردالإجمالي ي، وعلى سبيل المثال، الناتج المحل القومي ذلك الدخل    فيمؤشرات التنمية، بما    

 بعلاقة متبادلـة مـع النـاتج         وثيقاً  فإن تصنيف مؤشر التنمية البشرية يرتبط ارتباطاً       ،٤ الجدول   فيموضح  
 في  حيوياً  مالياً والدين الخارجي، في حالة إدارته بحكمة، يعد مورداً        . المحلي الإجمالي لبلدان منطقة الإسكوا    

مـم المتحـدة     لبرنـامج الأ   ووفقـاً  .  طويلة الأجل  الاقتصادية، ومن ثم، بالتنمية     الاقتصاديالنهوض بالنمو   
 الإسكوا التي احتلت أعلى مرتبة في التصنيف الإنمائي كانت دول مجلـس             في، فإن البلدان الأعضاء     الإنمائي

وصنفت الإمارات العربية المتحدة والبحرين وقطـر       . التعاون الخليجي التي استأثرت بأعلى نسبة لدخل الفرد       
وبالنسـبة   .  القمة على مستوى العـالم     ٥٠ـ  التي تضم البلدان ال   " يةالتنمية البشرية العال  "والكويت ضمن فئة    
 دولار فـي    ٢٣٠٠٠ دولار و  ١٦٠٠٠كانت الدخول الفردية تتراوح ما بـين حـوالي           . لهذه البلدان الأربعة  

ومع ذلك، وحتى على الرغم من ارتفاع دخل الفرد، وحريـة الحكومـات فـي                ). ٤انظر الجدول    (٢٠٠٢
ها النفطية، فإن هذه البلدان تستخدم الدين الخارجي في شكل قـروض مصـرفية وأوراق        التصرف في إيرادات  

 .مالية تصدر في الخارج بغرض تمويل التنمية
 
 
 

                                                 
انظر البنك   . مع استبعاد الإمارات العربية المتحدة والبحرين والعراق وفلسطين وقطر والكويت والمملكة العربية السعودية            ) ٢٩( 

apponline/org.worldbank.devdata://http / :الإلكترونـي اح علـى الموقـع   مت  .“ Online) GDF(Global Development Finance”، الدولي
asp.smseriestab. 
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 دليل حسب مصنفة الإسكوا، أعضاء من مختارة بلدان  -٤ الجدول
 ٢٠٠٢التنمية البشرية، 

 

 قيمة دليل التنمية البشرية

 الناتج القومي الإجمالي للفرد
عادل القوة الشرائية ت(

 )بالدولارات الأمريكية
 درجة دليل التنمية البشرية

 )١٧٧من (
 البلد

 )مرتبة حسب الدرجة(
 البحرين ٤٠ ١٧ ١٧٠ ٠,٨٤٣
 الكويت ٤٤ ١٦ ٢٤٠ ٠,٨٣٨
 قطر ٤٧ ١٩ ٨٤٤ ٠,٨٣٣
 الإمارات العربية المتحدة ٤٩ ٢٢ ٤٢٠ ٠,٨٣٤
 عمان ٧٤ ١٣ ٣٤٠ ٠,٧٧٠
 ملكة العربية السعوديةالم ٧٧ ١٢ ٦٥٠ ٠,٧٦٨
 لبنان ٨٠ ٤ ٣٦٠ ٠,٧٥٨
 الأردن ٩٠ ٤ ٢٠٠ ٠,٧٥٠
 الجمهورية العربية السورية ١٠٦ ٣ ٦٢٠ ٠,٧١٠
 مصر ١٢٠ ٣ ٨١٠ ٠,٦٥٣
 اليمن ١٤٩ ٨٧٠ ٠,٤٨٢

تقريـر التنميـة البشـرية،      " توسيع خيارات البشـر   : رصد التنمية البشرية  : دليل التنمية البشرية   "،الإنمائيبرنامج الأمم المتحدة    : المصدر
:  متـاح علـى الموقـع الإلكترونـي     ).٢٠٠٤ الإنمـائي برنـامج الأمـم المتحـدة    (، الحرية الثقافية في عالم اليـوم المتنـوع     : ٢٠٠٤

pdf._HDI04hdr/pdf/2004/global/reports/org.undp.hdr://http. 
 

، كانت أقلها مـن     "البشرية المتوسطة التنمية  "ومن بين البلدان الأعضاء في الإسكوا، المدرجة في فئة           
وعلى سبيل المثال، كانت الـدخول       . حيث الإدارة المستدامة للدين الخارجي، البلدان ذات أدنى دخول فردية         

.  دولار ٤٥٠٠ دولار و    ٣٠٠٠الفردية في الأردن والجمهورية العربية السورية ولبنان ومصر تتراوح بـين            
 ٨٧٠ ضمن أعضاء الإسكوا، بدخله الفردي الذي لم يتجـاوز           دان نمواً ولا عجب في أن اليمن، وهو أقل البل       

.  المدرجة في دليل التنميـة البشـرية       ١٧٧ـ   من بين البلدان ال    ١٤٩ـ  ، جاء ترتيبه ال   ٢٠٠٢دولار في عام    
وهذه البلدان التي تعاني من نقص الإيرادات الحكومية نسبة إلى الاحتياجات التنموية، نزعت إلى اللجوء إلى                

  للحصـول علـى      مجـدياً  ويعتبر ذلك حـلاً    . الاقتصاديةلتمويل بالاقتراض لتوفير الأموال اللازمة للتنمية       ا
تمويل للتنمية، في الحالات التي يدار فيها الدين بشكل مستدام؛ وبعبارة أخرى، عندما يستخدم الدين لتمويـل                 

 إلى الحد الذي تـتقلص      خدمة الدين ثقيلاً  الاستثمارات التي تسمح للحكومة برد الدين، وعندما لا يكون عبء           
وفـي   . فيه الخدمات الحكومية الجارية ويزداد الفقر، وتفقد الحكومات إمكانية الوصول إلى الدائنين الدوليين            

هذا السياق، يتعين على هذه الحكومات أن تظل محتفظة بسبل الوصول إلى التمويل عن طريق الـدين، مـن                   
 .ل الإدارة المستدامة للدينخلال تحسين المهارات في مجا

 
وتتفاوت قدرة البلدان الأعضاء في الإسكوا على إدارة الدين واستخدام سياسات مالية سليمة بين بلـد                 

وعلى سبيل المثال، بذلت حكومات معينة في منطقة الإسـكوا جهـودا مكثفـة               . وبلد في كل أنحاء المنطقة    
فهذان . صدد، أحرز تقدم في الأردن ومصر في عقد التسعينيات        وفي هذا ال   . لاحتواء مشكلة الدين في بلدانها    

 هيكلي تحت إشراف البنك الدولي وصندوق النقـد         اقتصاديالبلدان، على غرار اليمن، نفذا سياسات إصلاح        
وعلاوة على ذلك، وبغية التقليل إلى أدنى حد من الآثار المناوئـة لتـدابير التقشـف الاقتصـادي                   . الدولي

 قامت هذه الحكومات أيضا بإنشاء شبكات للأمن الاجتماعي للحد مـن أثـر سياسـات إدارة                المضطلع بها،   
 وفي هذا السياق، أصبحت مؤسسات الإقراض الدولية علـى وعـي             .الدين على مستويات الفقر بصفة عامة     

العامة فـي  متزايد بالصلات القائمة بين برامج التقشف والفقر، وسعت في الآونة الأخيرة إلى تحسين السياسة      
البلدان النامية، دون الرجوع عن طفرات التقدم التي أنجزت في تخفيف حدة الفقر من خلال الخـدمات التـي      

وهذه مهمة صعبة تعوزها الحيلة، وخصوصا بالنسبة        . توفرها الحكومات، وبالذات التعليم والرعاية الصحية     
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 محدودة للحصول على الإيـرادات اللازمـة لتنفيـذ     للبلدان الأكثر فقرا، التي لا تجد فيها الحكومات إلا سبلاً         
 المحـرزة فـي إدارة      الإنجازاتوبالتالي، وعلى الرغم من      .  وتقديم الخدمات الاجتماعية   الإنمائيةالمشاريع  

الدين في بعض البلدان الأعضاء في الإسكوا، مازالت حالة الدين آخذة في التدهور في أجـزاء أخـرى مـن       
، تجـاوز   ٢٠٠١ من نهاية عام     وعلى سبيل المثال، فاعتباراً    . لعراق وفلسطين ولبنان  المنطقة، وبالذات في ا   

وعليه، عمدت حكومة لبنان إلى تقليص       ). ٥انظر الجدول   ( مليار دولار    ١٢,٤مجمل الدين الخارجي للبنان     
وأدت  . نها الخارجي نفقاتها، ونفذت سياسة نقدية متشددة بأسعار فائدة مرتفعة نسبيا لتمويل العبء المتزايد لدي            

تلك التدابير الصارمة إلى تقييد النمو الاقتصادي والتنمية، وكذلك إلى تفاقم مشكلة البطالة، مما أسهم في زيادة                 
وفي حالتي فلسطين والعراق تعمل الصراعات المتواصلة على إعاقة النمو الاقتصادي والحيلولة دون              . الفقر

 .مثلا، متوقف حاليا عن دفع دينه الخارجيتنفيذ سياسة مالية سليمة، فالعراق، 
 

 الدين الخارجي ومؤشرات الدين في منطقة الإسكوا  -٢
 
 الدين الخارجي )أ(
 

والـدين   .  المستحق على الحكومات ومؤسساتها المفوضـة      ييشير الدين الخارجي إلى الدين السياد      
 مـن جهـات رسـمية، أو دائنـين      الخارجي يمكن اقتراضه من دائنين عامين، أو دائنين خاصين مضمونين         

ويمكن أيضا أن يكون له تواريخ استحقاق طويلة         . خاصين، ومن مصادر إقراض ثنائية أو متعددة الأطراف       
ومن بين البلدان الأعضاء في الإسكوا، اختصت مصر بأكبر قيمة للدين الخـارجي              . الأجل أو قصيرة الأجل   

وتلتها مباشرة الجمهورية    ). ٥انظر الجدول   (يار دولار    مل ٣٠,٨، فقد وصل إلى     ٢٠٠٢في المنطقة في عام     
أما البلدان المدينة الأخرى الأعضاء في       . التوالي مليار دولار على     ١٧,١  و  ٢١,٥العربية السورية ولبنان،    

وتجدر أيضـا ملاحظـة أن دول مجلـس          . الإسكوا، والتي تواجه أعباء دين ثقيلة، فتتضمن الأردن واليمن        
إلا أن معظمها ديون قطاع خاص في شكل قروض من           . جي تتحمل هي الأخرى ديونا خارجية     التعاون الخلي 

مصارف تجارية أو إصدارات بسندات لتمويل مشاريع لتنمية الموارد، ولا تسبب مشاكل مـن حيـث الإدارة                
إنها ، ف ٢٠٠٢ عن ذلك، ومع أن مصر تحملت معظم رصيد الدين الخارجي في سنة              وفضلاً . المستدامة للدين 

فبالنظر إلى عدد السكان في مصر، بلغ نصيب الفرد مـن            .  الدين منلم تكن الأعلى من حيث نصيب الفرد        
، فكانـت فـي     ٢٠٠٢أما أعلى نسبة لنصيب الفرد من الدين الخارجي في عام            .  دولارا ٤٦٣الدين حوالي   

ا عبء شديد الوطأة على كاهـل       وهذ .  دولاراً ٣٨٨١لبنان، حيث كان كل لبناني مدينا لدائنين أجانب بمبلغ          
السكان الحاليين، من حيث مدفوعات خدمة الدين، وكذلك على الأجيال المقبلة، فيما يتعلق بسداد أصل الدين،                

والعراق أيضا يواجه عبئا مفرطا من الديون الخارجية التي بلغت حوالي            . اعتمادا على الهيكل الزمني للدين    
  .٢٠٠٢ دولارا في    ١٩٣٣مان كان نصيب الفرد من الدين الخارجي        عوفي   . ٢٠٠٢ دولار للفرد في     ٣٧٠٠

 على   دولاراً ١٢٦٥ و  دولاراً ١٥٥٧وفي الأردن والجمهورية العربية السورية كان عبء الدين بالنسبة للفرد           
ل التوالي في تلك السنة، بينما سجل اليمن الذي يعد أقل البلدان نموا بين أعضاء الإسكوا وأدناها من حيث دخ                  

 . دولارا٢٦٤ًالفرد، أصغر نصيب للفرد من الدين الخارجي، وهو 
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 ٢٠٠٢-١٩٩٩ الإسكوا، أعضاء من مختارة لبلدان الخارجي الدين  -٥ الجدول
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
 البلد ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢

 مصر ٣٠ ٨٧٧ ٢٩ ٠٢٧ ٢٩ ٢٣٤ ٣٠ ٧٥٠
 الأردن ٨ ١٠٦ ٧ ٣٦٦ ٧ ٤٨٠ ٨ ٠٩٤
 لبنان ٨ ٢٠٥ ٩ ٨٥٦ ١٢ ٤٥٠ ١٧ ٠٧٧
 عمان ٦ ٨٣٩ ٦ ٥٦٤ ٦ ٠٢٥ ٤ ٦٣٩
 الجمهورية العربية السورية ٢٢ ٣٦٩ ٢١ ٦٥٧ ٢١ ٣٠٥ ٢١ ٥٠٤
 اليمن ٥ ٤٠٣ ٥ ٦١٥ ٤ ٩٥٤ ٥ ٢٩٠

: متـــاح علـــى الموقـــع الإلكترونـــي . “ online) GDF(Global Development Finance”البنـــك الـــدولي  : المصـــدر
asp.SMSeriesTab/ apponline/org.dbankworl.devdata://http. 
 

ويمكن وصف الدين الخارجي أيضا بأنه الدين المستحق لجهة خارج البلد، أو الذي تم تقييمه بعملـة                  
 أجنبية، والذي يضع حكومة ما ومواطنيها في خطر التعسر فـي الأسـواق الماليـة الدوليـة، أو التعـرض                   

 الذي قيم بعملة أجنبية لابد من دفعها بالنقد الأجنبي، مما يستنفد            وتكاليف خدمة الدين   . لمخاطر سعر الصرف  
ولكن الدين المقيم بالعملة المحليـة لا يتطلـب نقـدا            . إيرادات الصادرات ويجهد احتياطيات العملة الأجنبية     

 ـ                افيا أجنبيا، وفي هذا الصدد، يعتبر الدين الذي يحمله المواطنون مجرد تحويل داخلي للثروة، وليس تدفقا ص
 وفي أوقات الطوارئ المالية، يمكن دفع الدين المحلي بفرض ضرائب غيـر مباشـرة ذات                 .إلى خارج البلد  

 في المائة تقريبا من الناتج المحلي الإجمـالي،         ١٠٠فالدين المصري، مثلا، والذي يعادل       . صلة بطبع النقود  
 يزيد فيهـا الإنفـاق الحكـومي    ٢٠٠٤ لسنة يعتبر دينا محليا في المقام الأول؛ ومع ذلك، وبعد إقرار موازنة   

ويمكن أيضـا    . كثيرا على الدخل المتوقع، لم يعد لمصر أمل كبير في خفض ديونها في السنة المالية القادمة               
ملاحظة أن نسبة الدين الخارجي إلى مجموع الدين العام تتنامى سريعا في بعـض البلـدان الأعضـاء فـي                    

 خاصة، مما يعرض هذه البلدان بشكل متزايد لخطر التوقف عن الدفع في             الإسكوا، وفي الأردن ولبنان بصفة    
وكان لبنان في الآونة الأخيرة أكثر البلدان        . حالة عدم توفر النقد الأجنبي الكافي للوفاء بمتطلبات خدمة الدين         

. ادي بـاريس  نشاطا فيما يتعلق بمقايضة الدين المحلي بدين خارجي، وإعادة التفاوض مع الدائنين من خلال ن              
ومع ذلك، لم تكن الجهود اللبنانية نحو الإصلاح المالي، والخصخصة بالذات، ناجحة بالقدر الكافي، ومن ثـم                 

 .فإنها لا تعالج الأسباب الجذرية لتعسر الدين
 

. ولا تكتمل صورة القضية العامة للدين الخارجي دون إلقاء بعض الضوء على مسألة خدمـة الـدين                 
نجحت مصر والأردن وعمان والجمهورية العربية السورية في التقليل بشكل ملموس مـن             وفي هذا السياق،    

 مصـر،   ففـي . مدفوعات خدمة ديونها الخارجية كنسب مئوية من إجمالي نفقات الميزانية الخاصة بكل منها            
 ١٩٩٠ في المائة في عـام  ٣١انخفضت نسبة مدفوعات خدمة الدين الخارجي إلى مجمل نفقات الميزانية من          

 عن ذلك، وعلى الرغم من أن الأردن تمكن من إجراء تخفيض            وفضلاً . ١٩٩٨ في المائة في عام      ٨,٥إلى  
 ١٩٨٩ في المائة فـي      ٦٦هائل في نسبة مدفوعات خدمة دينه الخارجي إلى إجمالي نفقات الموازنة، أي من              

مـان نسـبة    وخفضت ع  .  النسب في المنطقة   ى، فما زال يسجل واحدة من أعل      ١٩٩٨ في المائة في     ٣٤إلى  
 فـي   ١٣,١ إلـى    ١٩٨٩ في المائة فـي      ٤٥مدفوعات خدمة دينها الخارجي إلى إجمالي نفقات الميزانية من          

فقـد تمكنـت     .  للنظر كان في الجمهورية العربية السورية      إلا أن أكثر الانخفاضات لفتاً     . ١٩٩٨المائة في   
 فـي   ٢٤ارجي إلى إجمالي نفقات الميزانية مـن        الحكومة هناك من تخفيض نسبة مدفوعات خدمة دينها الخ        

ومع ذلك، ففي لبنان زادت نسبة مدفوعات خدمة         . ١٩٩٨ في المائة فقط في عام       ٢,١ إلى   ١٩٩٠المائة عام   



-١٦- 

 

. )٣٠(١٩٩٨ في المائة عـام      ١٠ إلى   ١٩٩٣ في المائة في     ٤الدين الخارجي إلى إجمالي نفقات الميزانية من        
وفي هذا السياق، يتعين علـى المجتمـع         . قتراض المحلي إلى اقتراض خارجي    ولبنان الآن بصدد تحويل الا    

الدولي، والبلدان المانحة بصفة خاصة، أن تنظر في إعادة جدولة الديون الخارجية لبعض البلدان الأعضـاء                
في الإسكوا أو الإعفاء منها، وذلك لتخفيف حدة عبء الدين الخارجي الباهظ عن كاهـل نموهـا وتنميتهـا                   

  للدين الخارجي إلى الإيـرادات،      مزعجة جداً   وهذا يصدق خاصة على البلدان التي تسجل نسباً         .قتصاديينالا
 .مثل لبنان واليمن

 
وفي هذا الصدد، يمكن ملاحظة أن المؤشرات المستخدمة لقياس عبء الدين على اقتصاد ما، تتضمن                

 قيمة الصـادرات، وحصـة الـديون طويلـة         نسب الدين الخارجي إلى الدخل القومي، والدين الخارجي إلى          
وفيما يتعلق بمنطقة الإسكوا ككل، كانت نسـبة الـدين           ). ٦انظر الجدول   (الأجل في مجمل الدين الخارجي      

  لهـذا المؤشـر، كانـت       ووفقـاً  . ٢٠٠٠ فـي المائـة سـنة        ٣٦الخارجي إلى الدخل القـومي حـوالي        
ية في مقدمة الاقتصادات المثقلة بأعباء المديونية الشديدة        اقتصادات الأردن ولبنان والجمهورية العربية السور     

وهكذا نجد أنه بينما سجلت مصر أعلى مجموع للدين الخارجي، فإن حصتها من الدين بالنسـبة                 . ٢٠٠٢في  
 في المائة، بعكس الجمهورية العربية السورية التي كانت فيها نسـبة الـدين إلـى                ٣٤للدخل السنوي لم تتعد     

 بين البلدان الأعضاء في الإسكوا فيمـا يتعلـق           واسعاً والواقع أن هناك تبايناً   .  في المائة  ١٠٠ الدخل تتجاوز 
 الأخيرة والتدفقات الداخلة مـن      الاقتصاديوعلى سبيل المثال، فنتيجة لسياسات الإصلاح        . بشدة عبء الدين  

الناتج المحلـي الإجمـالي،     المعونة الأجنبية، نجحت مصر والأردن في تخفيض نسبة ديونهما الخارجية إلى            
 . ١٩٩٨ في المائة فـي عـام        ٣٦ إلى   ١٩٨٠ في المائة في عام      ١١٧فخفضت مصر نسبة عبء دينها من       

 فـي   ١١٢ إلـى    ١٩٩١ في المائة في عام      ١٩٥وهبطت نسبة ديون الأردن إلى الناتج المحلي الإجمالي من          
ة الدين الخـارجي إلـى النـاتج المحلـي          وفي الجمهورية العربية السورية، تحسنت نسب      . ١٩٩٨المائة في   
 ١٩٨٩، بعد تدهورها إلى حد مثيـر للجـزع فـي عـام              ١٩٩٨ في المائة في عام      ٩٠ فأصبحت   الإجمالي

وزاد عـبء الـدين      .  فـي المائـة    ٢١ وكان   ١٩٨٠ في المائة، من مستواها في عام        ٢٢٦وتصاعدها إلى   
 تحويل جزء من دينها المحلـي إلـى ديـن           ، حينما شرعت الحكومة في    ١٩٩٥الخارجي في لبنان بعد عام      

 ٣١وكانت نسبة الدين الخارجي إلى الدخل في لبنان         . خارجي، وحيث كانت رسوم أسعار الفائدة أدنى بكثير       
وفي اليمن، تراجعت نسـبة الـدين        . ٢٠٠٢ في المائة بحلول عام      ٩٤ ثم ارتفعت إلى     ١٩٩٨في المائة سنة    

 والسياسات التوسـعية    الاقتصادي في مطلع التسعينيات نتيجة للإصلاح       الخارجي إلى الناتج المحلي الإجمالي    
وفي ضوء تدفق المعونة الخارجية الداخلة، ومعدل نمو إيجابي في الناتج            . التي اعتمدتها الحكومة بعد الوحدة    

مـن   الإجماليالمحلي الإجمالي الحقيقي، تمكنت الحكومة من خفض نسبة الدين الخارجي إلى الناتج المحلي              
 .)٣١(١٩٩٨ في المائة في عام ١٠٤,٨، إلى ١٩٩٤ في المائة عام ١٨٦

 

 ٢٠٠٢ ،االإسكو أعضاء من مختارة لبلدان الرئيسية الخارجي الدين مؤشرات  -٦ الجدول
 )مئوية نسبة(

 
 /الدين طويل الأجل

 )أ(الدين الخارجي
 /الدين الخارجي
 )ب(قيمة الصادرات

 /الدين الخارجي
 البلد )أ(ماليالدخل القومي الإج

 مصر ٣٤ ٢٠٠,٧ ٨٩
 الأردن ٨٨ ١٩٣,١ ٨٧
 لبنان ٩٤ ١١,٨ ٨٥
 عمان ٢٣ ٤٠,١ ٧٤

                                                 
 .٣٩، ص External Debt in the ESCWA Region” ،(E/ESCWA/ED/2001/19)“الإسكوا ) ٣٠( 

 .٥٨، ص ٤٢المرجع نفسه، الجدول ) ٣١( 
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 )تابع( ٦ الجدول
 

 /الدين طويل الأجل
 )أ(الدين الخارجي

 /الدين الخارجي
 )ب(قيمة الصادرات

 /الدين الخارجي
 البلد )أ(الدخل القومي الإجمالي

 الجمهورية العربية السورية ١٠٨ ٢٧٦,٢ ٧٤
 اليمن ٥٧ ١٣٣,٧ ٨٦

 .)انظر أدناه(سكوا من مصادر مختلفة جمعته الإ :المصدر

البنـك   (٣، الجدول ”Global Development Finance 2004 – Harnessing Cyclical Gains for Development“البنك الدولي  )أ( 
  .٤-٢، ص )٢٠٠٤الدولي 

مصر والأردن ولبنان والجمهوريـة  ( ،  ”Country at a glance”:يليمستخلص من بيانات عن الصادرات بما في ذلك ما  )ب( 
 الاقتصـاد ؛ وزارة data/org.worldbank.www://http/ : متاح على الموقع الإلكترونـي  . "Yemen economic update”، و)العربية السورية

ــة  ــوطني، حكوم ــانال ــة الإحصــائية، الإصــدار عم ــاح ع ). ٢٠٠٣ أغســطس/آب (٣١، الحولي ــيمت ــع الإلكترون ــى الموق  :ل
www://httphtm.syb_page/mone/ om.gov.moneoman.. 

 
  آخر لعبء الـدين، علـى أسـاس أن           مفيداً تعد نسبة الدين الخارجي إلى حصيلة الصادرات مقياساً        

 هـذه النسـبة،      وباسـتخدام  . الدين الخارجي لابد من دفعه من إيرادات النقد الأجنبي، وليس بالعملة المحلية           
 ٧٠٠يتضح أن لبنان كان أشد اقتصادات الإسكوا معاناة من وطأة الدين، حيث كان دينه الخارجي يزيد على                  

ولما كان الاقتصاد اللبناني يمثل، فـي        ). ٦انظر الجدول    (٢٠٠٢في المائة من حصيلة الصادرات في عام        
رية، ولا يباشر الكثير من الأنشطة التصنيعية، فإن هـذه النسـبة        للخدمات والشؤون العقا   المقام الأول، قطاعاً  

 فـي   ٢٠٠وكل من مصر والجمهورية العربية السورية يسجل نسـبة تتجـاوز             .  للقلق  خاصاً تشكل مصدراً 
 وحصة الديون طويلة الأجـل فـي         . في المائة  ١٩٣المائة، ويسجل الأردن نسبة أقل من مصر بقليل، وهي          

 . جي تبين حالة استقرار الدين الخارجي من حيث السرعة التي يتعين بها سداد أصل الدين              إجمالي الدين الخار  
 إلى إعـادة     عالية، الأمر الذي يمكن عزوه جزئياً      وفي هذا الصدد، تسجل مصر ولبنان والأردن واليمن نسباً        

ان والجمهورية العربية   مهذا إضافة إلى أن ع     .  المضطلع بها في التسعينيات    الاقتصاديةالهيكلة والإصلاحات   
 في المائـة مـن أعبـاء        ٢٥ أكثر كثافة على الديون قصيرة الأجل فيما يزيد على           السورية يعتمدان اعتماداً  

 .ديونهما الخارجية
 
 الثنائي يالدين السياد )ب(
 

  الثنائي يؤول إلى حكومات منفردة أو مؤسساتها المفوضة، وبالتحديد الدائنون في نـادي             يالدين السياد  
 وفيما يتعلق بالدين متعـدد       .باريس، والممولون الخاصون، بما في ذلك المصارف التجارية وحاملو السندات         

الأطراف، يتضمن الدائنون متعددو الأطراف، المؤسسات المالية الدولية، أي صندوق النقد الـدولي والبنـك               
 يحصل المقرضون متعددو الأطراف     وفي منطقة الإسكوا،   .  متعددي الأطراف  الإقليميينالدولي، والمقرضين   

 من فائض النقد الأجنبي في البلدان المصدرة للـنفط مـن   على التمويل من المؤسسات المالية الدولية، وجزئياً 
واختصـت مصـر والجمهوريـة       . أعضاء الإسكوا، من خلال مؤسسات إقليمية مثل صندوق النقد العربي         

ية بالنسبة لإجمالي الدين الخارجي لجميع البلدان الأعضاء فـي          العربية السورية بأعلى حصة من الديون الثنائ      
 أمـا    ).٧انظر الجدول   ( في المائة على التوالي      ٩٦ في المائة و   ٨٤، أي   ٢٠٠٠-١٩٩٩الإسكوا عن الفترة    

 البلدان اللذان يختصان بأعلى حصة من الديون متعـددة الأطـراف بالنسـبة لمجمـل الـدين فهمـا لبنـان               
 .المائة لكل منهما في ٧١وعمان، أي 
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 ٢٠٠٢-١٩٩٩ الإسكوا، أعضاء من مختارة لبلدان الأطراف المتعدد والدين الثنائي الدين  -٧ الجدول
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
 البلد ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢

 ثنائي    
 مصر ٢١ ٥٠١ ١٩ ٩٢٨ ١٩ ٥٦٨ ٢٠ ٧٨٢
 الأردن ٣ ٧٠٠ ٣ ٤٩٣ ٣ ٩٤٠ ٤ ٢٤٥

 لبنان ٣٣٥ ٣١٥ ٢٩٢ ٢٨٩
 عمان ٤٥٧ ٤٦٣ ٤٨٥ ٣٣٦

 الجمهورية العربية السورية ١٤ ٤١٤ ١٤ ٢٨٧ ١٤ ١٩٥ ١٤ ٢٤٨
 اليمن ٢ ١٩٠ ٢ ٧٠٠ ٢ ١٧٧ ٢ ٦٨٣
 متعدد الأطراف    
 مصر ٤ ٠٤٣ ٣ ٨٧٩ ٣ ٦٨١ ٣ ٨٧١
 الأردن ١ ٨٠٥ ١ ٧١٦ ١ ٨٢٠ ٢ ٠١٢

 لبنان ٦١٣ ٦١٦ ٦٦٤ ٧٢٠
 عمان ٢٧٧ ٥٢٠ ٨٠٥ ٨٠٩
 الجمهورية العربية السورية ٦٤١ ٥٧٥ ٥٥٨ ٥١٨
 اليمن ٢ ١٥٤ ١ ٦٥٦ ١ ٧٢٧ ٩ ٧٥١

 .asp.SMSeriesTab/apponline/org.worldbank.devdata://http:  متاح على الموقع الإلكتروني. GDF onlineالبنك الدولي، : المصدر

 
 ديون القصيرة والطويلة الأجلال )ج(
 

 في تحديد قدرة بلد ما على الحيلولة دون التوقف عن دفـع              مهماً يعد استحقاق الدين الخارجي عاملاً     
 عن ذلك، يقرر توزيع تكاليف المشاريع بين الأجيال، الأمـر            وهو، فضلاً   . محلية اقتصاديةالدين أثناء أزمة    

 قصـير   ويعتبر الدين ديناً   . يل الحالي لإدرار منافع للأجيال المقبلة     الذي قد يتطلب مستويات عالية من التمو      
ويفضل الدين طويل الأجل في تمويل المشاريع الإنمائية التي تسدد           . الأجل إذا كان أجل استحقاقه سنة أو أقل       

رؤوس أموالها على فترات طويلة، على أساس أن التمويل قصير الأجل يمكن أن يؤدي إلى تحويـل الـدخل                   
 كما أن للدين قصير الأجل مخاطر إضافية تتمثل في تخلف الحكومة عن الدفع في حالة حدوث                  .عبر الأجيال 

نكسة اقتصادية قصيرة المدى تتسبب في نقص حصائل الصادرات واحتياطيات العملة الأجنبية والإيـرادات              
بب أي تراجع قصير المدى فـي        وفيما يتعلق بالدين طويل الأجل، ففي حين يمكن أن يتس           .الحكومية لبلد ما  

الإيرادات الحكومية في ضغط ميزانية الدولة من أجل الوفاء بمدفوعات خدمـة الـدين، فـذلك لـن يـؤدي                    
وفي هذا السياق، فإن معظم الاقتصادات المثقلة بأعباء الـدين           . بالضرورة إلى التخلف عن سداد أصل الدين      

وقـد احتفظـت مصـر       . بيرة من الديون طويلة الأجـل     في منطقة الإسكوا لديها في الوقت الراهن حصة ك        
 انظـر  ( في المائة من ديونها الخارجية باسـتحقاقات طويلـة الأجـل             ٨٠والأردن ولبنان واليمن بأكثر من      

 الاقتصادي في المنطقة أثناء عقـد       الإصلاح عن ذلك، تم إحراز بعض التقدم في عملية          وفضلاً ). ٨الجدول  
 يتعلق بالسياسات الضريبية والتجارية، مثل تحرير الأسواق واسـتحداث ضـرائب            التسعينيات، وبالذات فيما  

 ملموسة لإعادة جدولة ديونها     هذا، بالإضافة إلى أن بعض البلدان الأعضاء في الإسكوا، بذلت جهوداً           . جديدة
اعين اللذين   بصفة خاصة في كلا الاجتم     للحيلولة دون التخلف عن سدادها، وفي هذا الصدد، كان لبنان ناجحاً          

 .؛ ونجح الأردن أيضا في خططه لمقايضة الدين٢٠٠٢ و٢٠٠٠عقدهما مع الدائنين في 
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 ٢٠٠٢-١٩٩٩ الإسكوا، أعضاء من مختارة لبلدان الأجل طويل والدين جلالأ قصير الدين  -٨ الجدول
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
 البلد ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢
 :قصير الأجل    
 مصر ٤ ٢٩٤ ٤ ١٠٤ ٣ ٣٧٣ ٣ ٤٦٨

 الأردن ٨٧١ ٧٠٦ ٤٤٧ ٥٣٦
 لبنان ٢ ٢٠٢ ٢ ٥٤١ ٢ ٦٥٨ ٢ ٥٤٧
 عمان ١ ٨٣٥ ١ ٢٩٩ ١ ٢٦٦ ١ ١٨٨
 الجمهورية العربية السورية ٦ ٢٢٧ ٥ ٧٢٧ ٥ ٤٩٤ ٥ ٦٥٥

 اليمن ٤٧٣ ٧٧٤ ٥١٨ ٣١٤
 :طويل الأجل    
 مصر ٢٦ ٥٨٣ ٢٤ ٩٢٣ ٢٥ ٨٦١ ٢٧ ٢٨٢
 لأردنا ٦ ٧٣٧ ٦ ١٩٩ ٦ ٦٠٠ ٧ ٠٧٦
 لبنان ٦ ٠٠٣ ٧ ٣١٥ ٩ ٧٩٣ ١٤ ٥٣٠
 عمان ٥ ٠٠٤ ٥ ٢٦٦ ٤ ٧٥٩ ٣ ٤٥١
 الجمهورية العربية السورية ١٦ ١٤٢ ١٥ ٩٣٠ ١٥ ٨١١ ١٥ ٨٤٩
 اليمن ٤ ٥٢٢ ٤ ٥٢٤ ٤ ٠٦٢ ٤ ٥٦٣

 .asp.SMSeriesTab/apponline/org.worldbank.devdata://http: ، متاح على الموقع الإلكترونيGDF online البنك الدولي، :المصدر
 
 فئات الدائنين )د(
 

يتوفر للمقترضين السياديين فئتان رئيسيتان من الدائنين وهما بالتحديد الحكومات الأخرى والمؤسسات             
 فـي المنطقـة، وهـي       وبلدان الاقتصادات الأكثر تنوعاً    . متعددة الأطراف، أو مؤسسات الإقراض الخاصة     

  إلـى أقصـى حـد علـى          مكثفاً ولبنان ومصر واليمن، تعتمد اعتماداً    الأردن والجمهورية العربية السورية     
 إلى  ويمكن إرجاع ذلك جزئياً    ). ٩انظر الجدول   (الدائنين في القطاع العام للحصول على التمويل بالاقتراض         

، جاء تصنيف مصر ولبنان في جدول ملاءة العميل، بالنسبة لدين           فمثلاً . ضعف ملاءتها الائتمانية بشكل عام    
 . )٣٢(٢٠٠٤أغسـطس /آب على التوالي، في     ،-B و   +BB، أي   B ـالالعملة الأجنبية طويل الأجل ضمن فئات       

وسبب آخر لاختيار دائني القطاع العام هو توفر القروض التنازلية التي تنطوي على شـروط أفضـل مـن                   
 إمكانية الحصول على    والبلدان النامية ذات الدخول المنخفضة لا تملك       . شروط المقرضين في القطاع الخاص    

غير أن الدول المصدرة للنفط      . الكتلة النقدية اللازمة لتنميتها، عن طريق الدائنين التجاريين الخاصين وحدهم         
 المستقبلية والاستقرار السياسي الكثيـر      والإيراداتفي مجلس التعاون الخليجي لديها من الضمانات الإضافية         

للكويت، وكذلك إمكانية    “-AA“ بالنسبة للبحرين، و   “-A“ممتازة، التي كانت    الذي كفل لها ملاءتها الائتمانية ال     
 التـي تسـجل     عمانوحتى   . )٣٣(الوصول إلى قروض القطاع الخاص المصرفية ومستثمري الأوراق المالية        

أدنى دخل للفرد ضمن مجموعة دول مجلس التعاون الخليجي، فإنها تقدم الـدليل علـى أن ائتمـان القطـاع      
 .  عندما تكون متصلة بوفرة الموارد من النفط والغاز الطبيعي         الإنمائية لتمويل المشاريع    يصبح متاحاً الخاص  

وقد تم تمويل ثلاث وأربعين في المائة من الدين الخارجي في عمان من قبل القطاع الخـاص أثنـاء الفتـرة                     
سطة القطاع الخاص خـلال     ، في حين لم يكن في اليمن المجاور لها أي دين سيادي ممول بوا             ٢٠٠٢-١٩٩٩

 .تلك الفترة

                                                 
 )٢٣ (”)issuers(Sovereigns “Fitch ratings, . الإلكترونيوقع  متاح على الم :com.fitchratings.www://http. 

 .المرجع نفسه) ٣٣( 
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 الإسكوا، أعضاء من مختارة لبلدان الأجل طويلة والخاص العام القطاعين ديون  -٩ الجدول
٢٠٠٢-١٩٩٩ 

 )ملايين الدولارات الأمريكية(
 

 البلد ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢
 :القطاع العام    
 مصر ٢٦ ٢٦٨ ٢٤ ٥٠٨ ٢٥ ٣٤٠ ٢٦ ٦٢٣
 الأردن ٦ ٦٦٧ ٦ ١٥٢ ٦ ٦٠٤ ٧ ٠٤٨
 لبنان ٥ ٣٠٦ ٦ ٥٥٣ ٨ ٩٦٢ ١٣ ٨١٢
 عمان ٢ ٥٩٦ ٢ ٩٧٠ ٢ ٦٨٧ ١ ٩٧٩
 الجمهورية العربية السورية ١٦ ١٤٢ ١٥ ٩٣٠ ١٥ ٨٠٩ ١٥ ٨٤٨
 اليمن ٥ ٣٧٢ ٤ ٠٥٩ ٤ ٢٧٧ ٤ ٥٦٣
 :القطاع الخاص    

 مصر ٤٨٣ ٥٧٤ ٦٢٠ ٦٦٠
 الأردن ٤١ ٣٥ ٣٢ ٢٨

 لبنان ٦٩٧ ٧٦٢ ٨٦٢ ٧١٨
 عمان ٢ ٤٠٨ ٢ ٢٩٦ ٢ ٠٦٨ ١ ٤٧١
 الجمهورية العربية السورية – – – –
 اليمن – – – –

 .asp.SMSeriesTab/apponline/org.worldbank.devdata://http :، متاح على الموقع الإلكترونيGDF onlineالبنك الدولي،  :المصدر

 .تشير إلى أن المبلغ صفر أو لا يستحق الذكر) -(الشرطة  :ملحوظة
 
 

  الدين في البلدان الأعضاء في الإسكواارة إد -باء
 

.  لتركيبة الدين الخارجي في منطقة الإسكوا، وهو بالتالي ينقسم إلى ثلاثة أجزاء            يقدم هذا القسم تحليلاً    
في الجزء الأول تبحث تركيبة الدين الخارجي في الاقتصادات المتنوعة، الأردن والجمهورية العربية السورية              

، تنـاقش حالـة الـديون الخارجيـة         وأخيراً.  الجزء الثاني تدرس حالتا العراق واليمن      وفي . ولبنان ومصر 
للاقتصادات المعتمدة على النفط في دول مجلس التعاون الخليجي وهي الإمارات العربية المتحدة والبحـرين               

دول مجلـس    ولابد هنا من ملاحظة أنه بينما تسـتخدم           .وعمان وقطر والكويت والمملكة العربية السعودية     
  في شكل قروض تجارية، فإن تركيبة ديونها تختلف تمامـاً          التعاون الخليجي التمويل بالدين الخارجي وأساساً     

 .عن ديون سائر البلدان الأعضاء في الإسكوا، ومن ثم فإنها لا تفيد في أغراض المقارنة
 

 البلدان ذات الاقتصادات المتنوعة الأعضاء في الإسكوا  -١
 
 مصر )أ(
 

 ٤٥,٥ مليار دولار إلـى      ٢١اد الدين الخارجي في مصر زيادة ملحوظة أثناء الثمانينيات، أي من            ز 
  وقد تغير هذا الاتجاه في التسعينيات، وهذا يمكن عزوه جزئياً           .)٣٤( ١٩٨٩ و ١٩٨٠مليار دولار بين عامي     

 الديون، وإلـى تحقيـق      إلى حدوث معدل نمو سلبي للدين في إطار برامج إعادة جدولة الديون والإعفاء من             
 مليـار   ٣٠,٧٥وقد هبط الدين الخارجي في مصر إلى ما يقرب من            . مكاسب إيجابية في نمو الدخل القومي     

 من قـروض ثنائيـة       يتألف أساساً  ٢٠٠٢ وكان الدين السيادي الخارجي في عام         .٢٠٠٢دولار بحلول عام    
 في المائـة،    ٢٦ئية، مع قروض مصرفية تشكل       في المائة، من دائني لجنة المساعدة الإنما       ٣٩رسمية بلغت   

                                                 
 .١٢، ص ٣، الجدول ”External Debt in the ESCWA Region“ (E/ESCWA/ED/2001/19)الإسكوا ) ٣٤( 
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 ولـم تكـن الحكومـة       ). ١٠انظـر الجـدول     ( فـي المائـة      ٢٢ئتمانات تجارية غير مصـرفية تبلـغ        او
 . ، ولكنها الآن تشكل أكبر حصة من الـدين الخـارجي  ١٩٩٦المصرية تستخدم القروض المصرفية قبل عام      

 والائتمانات التجارية غير المصرفية فـي       الإنمائيةساعدة   عن ذلك، ظل الاعتماد على دائني لجنة الم        وفضلاً
وأقرت الحكومة المصرية مضـاعفة      .  على مدى العقد الماضي    تمويل نصيب الأسد من الدين الخارجي ثابتاً      

 ، وذلك أساسـاً   ٢٠٠٤ في المائة من الناتج المحلي الإجمالي لسنة         ٧,٥، أي إلى    عجز الموازنة مرتين تقريباً   
ومن المتوقع أن يكون لهذه الزيادة في عجز الموازنة تأثير سلبي علـى              . د من الإعانات للفقراء   لتوفير المزي 

وعلى سبيل المثال، من المتوقع أن ترتفع نسبة الـدين           . )٣٥( مصر على المدى البعيد    استقرارثقة الدائنين في    
 من مستواها في سنة     بر كثيراً ، وهي نسبة أك   )٣٦( في المائة  ٤٢٢ إلى   ٢٠٠٤الخارجي إلى قيمة الصادرات في      

 . في المائة٢٠٠، وهو  أصلاً الذي كان مرتفعا٢٠٠٠ً
 

 أرصدة الدين الخارجي  :مصر والأردن ولبنان والجمهورية العربية السورية  -١٠الجدول 
 ٢٠٠٢ديسمبر /حسب الدائن، كانون الأول

 )ملايين الدولارات الأمريكية(
 

الجمهورية العربية 
 الدائن مصر لأردنا لبنان السورية
 قروض مصرفية ٧ ٧١٩ ١ ٢٥٩ ٢ ٥٥٤ ٤٧٨

 سندات دين صادرة بالخارج ١ ٥٠٠ ٨١ ١٤ ٤٧١ –
 سندات برادي ٠ ٤٨٨ - –

 ئتمانات تجارية غير مصرفيةا ٦ ٥٠٧ ١ ١٧٨ ٣٦٦ ٦٢١
 مستحقات متعددة الأطراف ٢ ٣٦٢ ١ ٥٥٤ ٣١٣ ٣٨

١١ ٣٣٨ ٢ ٢٨٦ ١٢٠ ١ ٦٩١ 
 لجنـة (قروض ثنائيـة رسـمية      

 )الإنمائيةالمساعدة 

 ، صـندوق النقـد الـدولي والبنـك الـدولي           الاقتصـادي مصرف التسويات الدولية، منظمة التعاون والتنميـة فـي الميـدان             :المصدر
)World Bank statistics on external debt-OECD-IMF-Joint BIS( ،)متـاح علـى الموقـع الإلكترونـي     ). ٢٠٠٤مـايو  /أيـار  ٢٨:  

org.ecdo.www://http. 

وهـي تختلـف عـن      (Joint BIS-IMF-OECD-World Bank) استخرجت من نظام تقارير الدائنين ٢ في الجدول الإحصاءات :ملحوظات
 .)GDFالبنك الدولي ( التي استخرجت وفقا لنظام تقارير المدينين ٥ الدين الخارجي في الجدول إحصاءات

 .ستحق الذكرتشير إلى أن المبلغ صفر أو لا ي) -(الشرطة    
 
 لأردنا )ب(
 

 فـي المائـة     ٢٣، من حيث الدائنين، يتـألف مـن         ٢٠٠٢كان هيكل الدين الخارجي في الأردن في         
 فـي المائـة ائتمانـات تجاريـة غيـر           ١٧ مصرفية، و   في المائة قروضاً   ١٨مستحقات متعددة الأطراف، و   

وإلغاء الديون وإعـادة   ). ١٠الجدول انظر ( في المائة يجري تمويلها بسندات برادي   ٧مصرفية، إضافة إلى    
جدولة مدفوعات الدين أمران مهمان من حيث تمكين الأردن من تجنب حدوث أزمة مالية بفعل عبء دينـه                  

 التشريعية، التي تهدف، في     والإصلاحات في السياسة الاقتصادية      ملموساً وبينما أحرز الأردن تقدماً    . المفرط
 المباشر الأجنبي ونمو الصادرات، فلا تزال الصراعات الإقليميـة تواصـل            المقام الأول، إلى حفز الاستثمار    
                                                 

 )٥٣ (”Trade Arabia” “Egypt faces huge budget deficit“ ،الإلكترونـي متـاح علـى الموقـع     . ٢٠٠٤مـارس  / آذار٢٢: 
/com.tradearabia.www://http. 

 )٣٦ (The Economist Intelligence unit (EIU), “Forecast summary (table)” Country report: Egypt ،)   ،المملكـة المتحـدة
 .com.eiu.www://http :الإلكترونيمتاح على الموقع   .٧ ص) ٢٠٠٤ ويولي/تموز
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ولا يمكن التخفيـف     . وهذا بدوره يمنع التقدم في تسديد الدين القومي        . تعويق النمو المتصل بالدخل القومي    
تقشف ، من خلال تدابير ال    ٢٠٠٢ في المائة من الدخل القومي لعام        ٨٨من عبء دين الأردن الثقيل الذي بلغ        

 وعلاوة على ذلك، ومع أن التحسينات الأخيرة في السياسات الضـريبية التـي أدت إلـى                 . الداخلية وحدها 
 بد من مواصلة تقديم المسـاعدة        ما من أعباء الميزانية الحكومية، فلا      زيادة الإيرادات الضريبية، خففت شيئاً    

سـبتمبر  / في أيلول  إيطاليا، أعلنت   فمثلاً. ين الرسمية في شكل المزيد من إجراءات تخفيف عبء الد         الإنمائية
 أبريـل / مليون دولار من ديون الأردن، عقب إلغاء سابق لديون أردنية في نيسـان             ١٩، أنها ستلغي    ٢٠٠٤
 .ويجري استعراض حالة الدين وسياسات إدارة الدين في الأردن بالتفصيل في الفصل الثالث أدناه. )٣٧(٢٠٠٣

 
 لبنان )ج(
 

 من أوراق ماليـة دائنـة        يتكون أساساً  ٢٠٠٢لبنان، كان هيكل دينه الخارجي في عام        وفيما يتعلق ب   
 في  ١٤وشكلت القروض المصرفية     ). ١٠انظر الجدول   ( في المائة من الدين الخارجي       ٨١بالخارج، شكلت   

. لكل منهـا   في المائة    ٢المائة، بينما شكلت الائتمانات التجارية غير المصرفية والمستحقات متعددة الأطراف           
ومع ذلك لم يتسن تنفيـذ مـا         . وأقدم لبنان على سياسة جريئة لمقايضة الدين، نجحت في تفادي تعسره دولياً           

 اقتصادية داخلية، وخفض الإنفاق، وخصخصة الأصول المملوكة للدولة حسبما وعد بـه             إصلاحاتيلزم من   
 بأكثر مما تسـمح بـه       الإنفاقة مرة أخرى    ، مثلا، أقرت الحكوم   ٢٠٠٤ففي ميزانية سنة     . الدائنون الدوليون 

والدين الخارجي في لبنان يمثـل       . )٣٨(إيراداتها، وبالتالي زادت من تفاقم حالة الدين التي كانت حرجة أصلاً          
وتسـتعرض حالـة     .  في المائة من حصيلة صادراته     ٧٠٠ في المائة من الدخل القومي للبلد، وأكثر من          ٩٤

 .ي لبنان في الفصل الرابع أدناهالدين وسياسات إدارة الدين ف
 
 الجمهورية العربية السورية )د(
 

  .  مـنخفض الـدخل شـديد المديونيـة        يصنف البنك الدولي الجمهورية العربية السورية بوصفها بلداً        
 لبلدان شيوعية سابقة، وعلقت الحكومة بعض مدفوعات الـدين          وكان معظم الدين الخارجي للحكومة مستحقاً     

وفي أواخر التسعينيات تراكمت الديون التـي فـات    . )٣٩(عض دائنيها السياديين لم يعد لهم وجود  متعللة بأن ب  
موعد سدادها مما عوق إمكانية وصول سورية إلى أسواق الائتمان الدولية؛ علاوة على أن انهيـار الاتحـاد                  

تصـادية فـي الجمهوريـة      ر أزمة اق   لمعونات مالية وعسكرية كبيرة، فج     السوفياتي السابق الذي كان مورداً    
وتدهور الأحوال الاقتصادية أجبر الحكومة في نهاية المطاف على الاتصال بصندوق النقد             . العربية السورية 

الدولي والبنك الدولي وبلدان منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي، في محاولة لتسوية الديون التـي                
وفـي عـام     . لبلد من الدخول مرة أخرى في سوق الائتمان الدوليـة         لم تدفع في تاريخ استحقاقها، لتمكين ا      

، بدأت  ١٩٩٧وفي   . ، تفاوضت الحكومة مع فرنسا على تخفيف أعباء جزء من الدين وإعادة جدولته            ١٩٩٦
 قامت كل من ألمانيا واليابان بشطب أجـزاء         ٢٠٠٠وفي عام    . في تسديد أقساط الدين المستحق للبنك الدولي      

إلا أن الرصـيد الكبيـر المسـتحق للاتحـاد           . ورية العربية السورية، وإعادة جدولة المتبقي     من دين الجمه  
 إلى حقيقة   وهذا يمكن عزوه جزئياً    . السوفياتي السابق، والذي ورثه الاتحاد الروسي لم تتم تسويته حتى الآن          

، وهـو مـا تفضـله       أن اتفاقات الدين الأصلية مع الاتحاد السوفياتي نصت على تسديده في شـكل بضـائع              
وكانت نتيجة الجهـود الناجحـة       . الجمهورية العربية السورية، بينما يصر الاتحاد الروسي على تسديده نقداً         

                                                 
 )٧٣ (com.ArabicNews” nItaly cancels its due debts on Jorda“ ،الإلكترونـي متاح على الموقـع   . ٢٠٠٤سبتمبر / أيلول١: 

html.040901/2004090106/day/daily/ansub/com.arabnews.www://http. 

 .٨ ، ص٢٠٠٤سبتمبر /أيلول ٢، Bond Swap is not enough for Lebanon's hefty debt” ،The Daily Star“فيونا أوبراين ) ٣٨( 

 )٩٣( EIU  ”Syria: Country Profile“ ،)الإلكترونيمتاح على الموقع  . ٤٣ ، ص)٢٠٠٤ : com.eiu.www://http. 
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التي بذلت في التفاوض على الإعفاء من الدين وبدء مدفوعات الدين الخارجي المعـاد جـدولتها، الـدخول                  
، كانت معظـم    ٢٠٠٢وبحلول عام    . القليلة الماضية المتجدد إلى أسواق الائتمان الدولية على مدى السنوات         

 انظـر   (الإنمائيـة  في المائة منها، مستحقة لدائنين ثنائيين مـن لجنـة المسـاعدة              ٦٠الديون الخارجية، أي    
تمانات تجارية غير مصرفية، بينما كانـت       ا في المائة كانت مستحقة ك     ٢٢ونسبة أخرى تبلغ     ). ١٠الجدول  

وفي الوقت ذاته، ومع أن مستقبل الإدارة المستدامة للدين يبدو          . كل قروض مصرفية   في المائة في ش    ١٧نسبة  
  إلى حد ما بالنسبة للجمهورية العربية السورية من حيث تفادي المزيـد مـن حـالات التعسـر،                   أكثر إشراقاً 

تخفق في إحراز   ، وما زالت الحكومة      على الاقتصاد الموجه مركزياً     ثقيلاً فما زال الدين الخارجي يشكل عبئاً     
وفي هذا الصدد، ظلت نسبة الدين الخارجي إلـى الـدخل            .  الاقتصادية الإصلاحاتتقدم حقيقي على طريق     

؛ وكانت نسـبة الـدين الخـارجي إلـى قيمـة            ٢٠٠٢ في المائة عام     ١٠٨القومي مرتفعة، فقد وصلت إلى      
ت النفطية؛ وكانت نسبة الديون     ، على الرغم من توفر إيرادات الصادرا      ٢٠٠٢ في المائة في     ٢٧٦الصادرات  

 في المائـة، أي أدنـي مـن البلـدان           ٧٤الخارجية طويلة الأجل إلى مجمل الديون الخارجية في نفس السنة           
 . أفضل فيما يتعلق بالإصلاحات المالية اللازمة لتشجيع النمو الاقتصاديالمجاورة التي حققت تقدماً

 
 العراق واليمن  -٢

 
 العراق )أ(
 

  . ن الخارجي في العراق مروعة، واستراتيجيات إدارة الدين متوقفـة فـي الوقـت الـراهن     حالة الدي  
ومن غير المرجح أن تخف حالة الدين التي لا تحتمل في العراق، بدون تلقي مساعدة كبيرة في شكل معونـة                    

 ـ      . من المانحين، وتخفيف عبء الدين من جانب الدائنين         دة، المكلفـان   وفي تقدير البنك الدولي والأمم المتح
 مليار دولار في شـكل      ٥٥، سيحتاج العراق إلى     (IRFFI) بإدارة مرفق الصندوق الدولي لإعمار العراق        معاً

وهذا المبلغ لا يتضمن عبء تسديد ديون العراق الخارجية الضـخمة التـي              . )٤٠(٢٠٠٨معونة بحلول عام    
 مليار دولار في    ١٠٠لدين الخارجي إلى    ومن المتوقع أن يصل ا     . ٢٠٠٢ مليار دولار في عام      ٨٩,٩بلغت  
وهذه  . )٤٢( مليار دولار  ٣٢٠ مليار دولار إلى     ٦٢، من    واسعاً إلا أن التقديرات تتباين تبايناً     . )٤١(٢٠٠٤عام  

 ٣٠ بوجود خلاف بين العراق وعدة دول من مجلس التعاون الخليجي حـول              التناقضات يمكن تفسيرها جزئياً   
، ويدعي الدائنون أنها     العراق أنها كانت منحاً    يأثناء حرب إيران والعراق، ويدع    مليار دولار مساعدة قدمت     

 لما إذا كانت تتضمن الفوائد القائمـة التـي بلغـت            هذا إضافة إلى أن التقديرات تتفاوت وفقاً       . كانت قروضاً 
لبلدان أعضاء في أما المبلغ الذي لا خلاف عليه والمستحق       . ٢٠٠٢ من سنة     مليار دولار اعتباراً   ٤٧حوالي  

، مع مراعاة أن الإحصاءات بشأن الـدين العراقـي   )١١انظر الجدول ( مليار دولار تقريبا  ٥٠الإسكوا، فهو   
وعبء الدين الذي يتحمله الاقتصاد العراقي يتجلى في ارتفاع نسبي           . المستحق لدائنين في مصر غير متاحة     

وتقـديرات الـدين     . )٤٣(٢٠٠٢ في المائة في       ٦٨ت  في نسبة الدين الخارجي إلى قيمة الصادرات، التي بلغ        
 ٦٨٧الخارجي وعبء الدين لا تتضمن مدفوعات تعويضات الحرب التي أقرت بموجب قرار مجلس الأمـن                

                                                 
 )٤٠(  “Iraq stares at gaping $3 billion budget deficit for 2004”  .The daily Star )  وشـمال  الأوسـط الشبكة المالية للشـرق 

 .true=&subl43298=storyid/asp.qnprint/com.menafn.www://http :لإلكترونيا متاح على الموقع  .٢٠٠٤مارس /آذار ٥ ،)أفريقيا

 )٤١ (“Iraq at a glance 2004-2005”العراق،  :، وحدة المعلومات التابعة لمجلة الإيكونومست، تقرير قطري)   المملكـة المتحـدة
 .com.eiu.www://http :الإلكترونيمتاح على الموقع  ). ٢٠٠٤ ويولي/تموز

 Iraqi national debt: Creditors”, Iraq Index; Tracking variables of reconstruction and security in“مؤسسة بروكينغـز  ) ٤٢( 
.Saddam Iraq-post) الإلكترونيمتاح على الموقع  . ٦ ، ص)٢٠٠٤فبراير /شباط : iraqindex/edu.brookings.www://http. 

-Iraq at a glance, 2004.)وحدة المعلومات التابعة لمجلة الايكونوميست( وردت في تقرير ءاتإحصا إلى أسندتهذه النسبة ) ٤٣( 
”)table(Forecast summary : 2005“العراق : ، تقرير قطري)الإلكترونيمتاح على الموقع  . ٦ ص) ٢٠٠٤ ويولي/المملكة المتحدة، تموز: 

omc.eiu.www://http  . 
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، ١٩٩١-١٩٩٠لا تدرج التعويضات الناتجة من حـرب الخلـيج          إوقد كررت الكويت مطالبتها ب     ). ١٩٩١(
حقة للكويت والمملكة العربية السعودية، في برامج الإعفـاء مـن            مليار دولار، ومست   ٩٨والتي تقدر بحوالي    

 .)٤٤(الدين
 

 ٢٠٠٤ السيادي، الدائن حسب التقديرية الخارجي الدين  أرصدة :العراق  -١١ الجدول
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
 الدائن السيادي الدين التقديري

 أستراليا ٤٩٩,٣
 النمسا ٨١٣,١
 بلجيكا ١٨٤,٥
 البرازيل ١٩٢,٩

 بلغاريا ١ ٠٠٠
 كندا ٥٦٤,٢
 الدانمرك ٣٠,٨

 مصر -
 فنلندا ١٥٢,٢
 فرنسا ٢ ٩٩٣,٧
 ألمانيا ٢ ٤٠٣,٩

 يدول مجلس التعاون الخليج ٣٠ ٠٠٠
 هنغاريا ١٦٥
 إيطاليا ١ ٧٢٦

 اليابان ٤ ١٠٨,٦
 الأردن ٢٩٥

 الكويت ١٧ ٠٠٠
 المغرب ٣١,٨
 هولندا ٩٦,٧
 بولندا ٥٠٠
 هورية كورياجم ٥٤,٧
 يالاتحاد الروس ٣ ٤٥٠

 أسبانيا ٣٢١,٢
 السويد ١٨٥,٨
 سويسرا ١١٧,٥
 تركيا ٨٠٠

 المملكة المتحدة ٩٣٠,٨
 الولايات المتحدة ٢ ١٩٢

-Iraqi national debt: creditors”  ،Iraq Index: Tracking variables of Reconstruction and Security in Post“مؤسسة بروكنغـز   :المصدر

Saddam Iraq . )متاح على الموقع الإلكتروني . ١٣، ص )٢٠٠٤فبراير /شباط : iraqindex/edu.brookings.www://http. 

 . البيانات المتعلقة بمقرضين مصريينثلاًبعض بيانات الدائنين لم تكن متاحة ولا ترد في هذا الجدول، م :ملحوظة

 .قتشير إلى أن البند غير منطب) -(الواصلة  

 
والعديد من دائني العراق السياديين على أهبة الاستعداد لتخفيف عبء الديون في شكل إعفـاء مـن                  

وإلى أن يتم ذلك، بادرت بالفعل مجموعات رئيسية         . الدين ومبادلة الدين، عند تنصيب حكومة عراقية رسمية       
وعلى سـبيل   . تدابير في هذا الشأنمن الدائنين، بما فيها نادي باريس وصندوق النقد العربي، باتخاذ بعض ال         

                                                 
 )٤٤ (“Iraq war reparations not negotiable”, The Jordan Times ،متـاح علـى الموقـع     . ٢٠٠٤يناير / كانون الثاني٢٤-٢٣
 .com.Jordantimes.www://http :الإلكتروني
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المثال، في الاجتماع السابع والعشرين لمجلس محافظي صندوق النقد العربي، الذي انعقد في الكويـت فـي                 
وبالإضافة إلـى    . )٤٥(، منح العراق فترة سماح ممتدة لتسوية قروضه مع الدائنين العرب          ٢٠٠٤ أبريل/نيسان

 ـ٢١م قروض مستحقة علـى العـراق قيمتهـا حـوالي            من نادي باريس له     دائناً ١٩ذلك، قام     دولار ار ملي
، واتفقوا على الحاجة إلى إعادة هيكلـة        ٢٠٠٤ ويولي/باستعراض الحالة في العراق، في اجتماع عقد في تموز        

وبصورة جماعية قرر نادي باريس ومختلف المؤسسات المالية الدولية أن العـراق             . )٤٦(الدين الخارجي للبلد  
وفي هـذا السـياق، يبـذل        . ٢٠٠٤ على البدء في تسديد أي من ديونه الخارجية قبل نهاية            دراًلن يكون قا  

صندوق النقد الدولي ونادي باريس جهودا لتسهيل إعادة هيكلة دين العراق وتسديده على غرار اسـتراتيجية                
 علـى التـدخل     الخطوة الأولى تنطوي   . ٢٠٠٠تخفيف عبء الدين التي استخدمت لمساعدة نيجيريا في عام          

المالي من جانب صندوق النقد الدولي فيما يتصل باعتماد استراتيجية اقتصادية موثوق بهـا بعـد تنصـيب                  
والمرحلة الثانية تستهدف إعادة جدولة الدين العراقي المسـتحق لـدائني نـادي              . )٤٧(حكومة عراقية رسمية  

 على نجـاح تنفيـذ      فيض الدين اعتماداً  ، لإتاحة الوقت للتفاوض على اتفاق لتخ      ٢٠٠٦ أو   ٢٠٠٥باريس في   
 ، تخفـيض الـدين، الـذي حـددت لـه           وأخيراً .  الاقتصادية التي يرعاها صندوق النقد الدولي      الإصلاحات

 في المائة، والذي سيتم على مراحل خلال فترة ثلاث سنوات، ويتوقف علـى              ٨٠تقديرات يصل بعضها إلى     
 . النقد الدولي لكل سنةوفاء العراق بأهداف الأداء التي حددها صندوق

 
 اليمن )ب(
 

ومع أن مسـتوى الـدين    . اليمن هو أقل البلدان نموا في منطقة الإسكوا وأدناها من حيث دخل الفرد       
 فـي   ٥٧الخارجي بالنسبة للدخل القومي منخفض مقارنة ببلدان أخرى مدينة من أعضاء الإسكوا، إذ سـجل                

وتعتبر ديون الـيمن     . إلى قيمة الصادرات مرتفعة إلى حد ما      ، تظل نسبة الدين الخارجي      ٢٠٠٢المائة عام   
 كانـت أغلبيـة     ٢٠٠٠وفي عـام     .  في المائة منها يزيد على السنة      ٨٦طويلة الأجل نسبيا، فأجل استحقاق      

أما المكونـات المتبقيـة      ). ١٢انظر الجدول   ( في المائة منها، مملوكة لدائنين متعددي الأطراف         ٦٥الديون،  
 فـي   ١٤ ثنائيـة رسـمية،       في المائة، وقروضاً   ١٧ مصرفية تصل إلى     الخارجي فكانت قروضاً  لدين اليمن   

 ضـريبية تحـت     إصلاحاتواليمن الآن بصدد تنفيذ      .  في المائة  ٣المائة، وائتمانات تجارية غير مصرفية،      
شتراك مع حكومـة     للقدرة على تحمل الدين، بالا      صندوق النقد الدولي والبنك الدولي اللذين أعدا تحليلاً        إرشاد

 .)٤٨(٢٠٠٠ ويوني/اليمن في حزيران

                                                 
متـاح   . ٢٠٠٤يل برأ/ نيسان١٥،  IMF allows Iraq more time to repay its debts”،Khaleej Times” صلاح الدين الطيب) ٤٥( 

 .com.khaleej times.www://http :الإلكترونيعلى الموقع 

org.clubdeparis.www://http / :الإلكترونـي متاح علـى الموقـع    . ٢٠٠٣ ويولي/ تموز١٠، "نشرة صحفية" باريس يناد) ٦٤( 
1057874390com=php?FICHIER.pagedetailcommupresse/pressrelease/en. 

 :الإلكترونـي متاح على الموقع  . ٢٠٠٤فبراير / شباط٦، معهد بروكينغز، “s foreign debt’Reducing Iraq” لكس رييفل) ٧٤( 
htm.20040206/rieffel/ed-op/views/edu.brookings.www://http. 

 متاح  ).٢٠٠٠ يونيو/ حزيران٢٨ (”Republic of Yemen: External Debt Sustainability Analysis“صندوق النقد الدولي ) ٤٨( 
 .org.imf.www://http :الإلكترونيعلى الموقع 
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 ٢٠٠٢ ديسمبر/الأول كانون الدائن، حسب الخارجي الدين أرصدة :اليمن  -١٢ الجدول
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
 الدائن اليمن
 قروض مصرفية ٤٦٥
 سندات دين صادرة بالخارج -
 سندات برادي -
 ئتمانات تجارية غير مصرفيةا ٨٨
 مستحقات متعددة الأطراف ١ ٧٦٩

 )الإنمائيةلجنة المساعدة (قروض ثنائية رسمية  ٣٩٠

-joint BIS-IMF"بنك التسويات الدولية ومنظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي وصندوق النقد الدولي والبنـك الـدولي   : المصدر

"World Bank statistics on external debt-OECD ،)متاح على الموقع الإلكتروني ). ٢٠٠٤مايو /ار أي٢٨: org.oecd.www://http. 

 .تشير إلى أن المبلغ صفر أو لا يستحق الذكر) -(الشرطة : ملحوظة
 

 في المائة من الدين السيادي في اليمن في إطار تسويات           ٧٠، دخل أكثر من     ٢٠٠٠ من سنة    واعتباراً 
وبـدأت الحكومـة     . )٤٩(ي الأطراف، وبعض المصارف التجارية    الدين مع الاتحاد الروسي والدائنين متعدد     

، والذي أعقبه إعادة جدولة الديون عـن طريـق نـادي            ١٩٩٦ في عام    ةبرنامجها الحديث لإصلاح المديوني   
 في المائـة علـى الائتمانـات        ٨٠ خصم   ١٩٩٧وتضمنت إعادة الجدولة لسنة      . ١٩٩٧ و ١٩٩٦باريس في   

وواجه اليمن حالة شبيهة بحالة الجمهورية العربية السورية، من          . ١٩٩٢ام  الروسية التي حصل عليها قبل ع     
هذا إضافة إلى أن منحة من البنك        . حيث تسديد الدين الثنائي المستحق للاتحاد السوفياتي السابق بعد انهياره         

 فـي   ١٠مـة   الدولي سمحت لليمن بالامتناع عن دفع المتأخرات من الفوائد، وإعادة شراء دينه التجـاري بقي              
 ٨٠وطبق ذلك على الدين التجاري الروسي علاوة على التخفيض الممنوح بنسبة             . المائة من المبلغ الأصلي   

 في المائة   ٣,٤، وكانت النتيجة تسديد الدين الروسي بمجرد        ١٩٩٧في المائة بموجب اتفاق نادي باريس لعام        
 .من أصل الدين

 
 بمقتضى فهو ليس مؤهلا في الوقت الراهن لتلقي المساعدة          ورغم أن اليمن يعد أحد أقل البلدان نموا،        

، على اعتبار أن دينه الخارجي يمكن تحملـه حسـب السـيناريوهات             ةمبادرة البلدان الفقيرة الشديدة المديوني    
ولهذا علاقة بالطريقة التي كانت تحسب بها قيمة صادرات اليمن في تحليـل القـدرة      . التقليدية لمعاملة الدين  

وقد أشارت حكومـة الـيمن إلـى أن          . مل الدين لإدراج صادرات شركات النفط المملوكة للأجانب       على تح 
 بـد   حصائل الصادرات التي تحققها الشركات الأجنبية، والغير متاحة كإيرادات للحكومة لخدمة ديونهـا، لا             

درات قد اسـتبعدت    ولو كانت تلك الصا    . من استبعادها من حساب نسبة الدين الخارجي إلى قيمة الصادرات         
 لتلقي غوث   ، لأصبح اليمن مؤهلاً   ١٩٩٩من حسابات تحليل القدرة على تحمل الدين التي تستخدم بيانات سنة            

 .المديونيةمبادرة البلدان الفقيرة الشديدة 
 

نظـام إدارة الـدين     -ونكتـاد ، إلى برنامج الأ   ١٩٩٩ ملاحظة أن اليمن انضم، في عام        ويمكن أيضاً  
 ويسـعى    .وقد اعتمدت البرامج الحاسوبية لهذا النظام في البنك المركزي ووزارة الماليـة            . والتحليل المالي 

 مسؤولون من البنك المركزي إلى تحديث قاعدة البيانات الوطنيـة الخاصـة بالـدين واسـتخدام البيانـات                  
 .)٥٠( الداخلي، لمساعدة الحكومة في إدارة الدين بشكل مستداموالإبلاغلأغراض الرصد 

                                                 
 .١ المرجع نفسه، ص) ٤٩( 

 . htm.yemen/countries/dmfas/org.unctad.0r://http: :الإلكترونيمتاح على الموقع  ". اليمن"ونكتاد الأ) ٠٥( 
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 البلدان المصدرة للنفط ذات الدخول المتوسطة إلى العالية، الأعضاء في الإسكوا  -٣
 

الأعضاء الستة في مجلس التعاون الخليجي، بلدان تنعم بوفرة من الموارد، حيث تمثـل صـادرات                 
ستخدم وهذه البلدان ت  . البترول والغاز الطبيعي نصيب الأسد من حصيلة العملة الأجنبية والإيرادات الحكومية          

 في قطاعاتها التصديرية الأولية ومشـاريع تطـوير         الإنمائيةالأسواق المالية الدولية بكفاءة لتمويل المشاريع       
 وهذه الموارد المالية الدولية، وفي مقـدمتها قـروض المصـارف التجاريـة والائتمانـات               . البنية الأساسية 

ي تدرها الاستثمارات، ولا تفـرض بالضـرورة        التجارية غير المصرفية، تتصل، نمطيا، بتدفق الإيرادات الت       
 ).١٣انظر الجدول (أعباء على اقتصادات مجلس التعاون الخليجي 

 
  الدائن، حسب الخارجي الدين أرصدة :الخليجي التعاون مجلس دول  -١٣ الجدول

 ٢٠٠٢ ديسمبر/الأول كانون
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 

الإمارات العربية 
 المتحدة

المملكة 
العربية 
 الدائن البحرين الكويت عمان قطر السعودية

 قروض مصرفية ٢٥ ٣٢٠ ٨ ٧٧٢ ٣ ٤٦٢ ٤ ٩٣١ ١٨ ٢٧٥ ١٣ ٧٢٢
 سندات دين صادرة بالخارج ٣٢٥ ٧٢٠ – ٣ ٤٩١ – ٢٣٠

 سندات برادي - – – – – –
 ائتمانات تجارية غير مصرفية ١٤٥ ٤٥٤ ٣٨٣ ١٣٢ ٣ ٨٦٩ ٢ ١٠٥
 الأطرافمستحقات متعددة  - – – – – –

– ٩٨ ١٢٥ ٢٢٣ – - 
 قروض ثنائية رسمية 

  )الإنمائيةلجنة المساعدة (

-joint BIS”  مصرف التسويات الدولية ومنظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي وصندوق النقد الدولي والبنـك الـدولي   : المصدر

”World Bank statistics on external debt-OECD-IMF ،)متاح على الموقع الإلكتروني ). ٢٠٠٤يو ما/ أيار٢٨: org.oecd.www://http . 

 .تشير إلى أن المبلغ صفر أو لا يستحق الذكر) -(الشرطة : ملحوظة
 

  مان، وهي دولة مجلس التعاون الخليجي التي تسجل ثاني أدنى دخل للفرد بعد المملكة العربيـة                أما ع
 في المائة، وهي نسبة معتدلة مقارنـة        ٤٠ية، فإن نسبة الدين الخارجي فيها إلى قيمة الصادرات تبلغ           السعود

بنسب بلدان أخرى مثقلة بالديون من أعضاء الإسكوا، مثل مصر ولبنان والجمهوريـة العربيـة السـورية؛                 
وعلى  . ٢٠٠٢ئة في عام     في الما  ٢٣ كانت   عمانإضافة إلى أن نسبة الدين الخارجي إلى الدخل القومي في           

 تسجل أدنى معدل لدخل الفرد في مجلس التعاون الخليجي، فقد احتفظت بمركز جيد فـي                عمانالرغم من أن    
تصنيف ملاءة العميل، وهو ما ينعكس في ارتفاع حصة قروض المصارف التجاريـة فـي جملـة ديونهـا                   

في أسعار النفط الدولية، فـإن نمـو إيـرادات        ومع الارتفاع السائد على مدى السنتين الماضيتين         . الخارجية
 .عمان سمح لها بالمشاركة في سوق الائتمان الدولية دون المخاطرة بهذا المركز

 
أما المملكة العربية السعودية فإنها تحتفظ بثاني أعلى كم من الـديون الخارجيـة بـين دول مجلـس                

ربية السعودية تسجل أدنى دخل للفرد من بـين دول          والمملكة الع  . الثانية فقط بعد البحرين   -التعاون الخليجي 
وكانت ديونها الخارجية فـي      .  إلى كثافتها السكانية   مجلس التعاون الخليجي، الأمر الذي يمكن إرجاعه أساساً       

 في المائة ائتمانات تجارية غير مصرفية، وأقل        ١٧ مصرفية، و   في المائة قروضاً   ٨٢:  تتألف من  ٢٠٠٢عام  
وكـان أجـل     ). ١٣انظر الجدول    (الإنمائية ثنائية رسمية من بلدان لجنة المساعدة        وضاً في المائة قر   ٢من  
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. )٥١(، سنة واحدة أو أقـل     ٢٠٠٢استحقاق ستين في المائة من الديون الخارجية للمملكة العربية السعودية في            
 المائة مـن الـدخل       في ٨٥وعلاوة على ذلك، ومع أن الدين السيادي للمملكة العربية السعودية يعادل حوالي             

 في المائة منه تؤول محليا إلى مؤسسات حكومية سـعودية أخـرى، مثـل صـناديق                 ٧٥القومي، فإن نسبة    
وقد استفادت المملكة العربية السعودية من الزيادات الأخيرة فـي أسـعار الـنفط،               . )٥٢(المعاشات التقاعدية 

ومع ذلـك،    . )٥٣(ين أصول مقيمة بالعملة الأجنبية    بتوفيرها التمويل اللازم لتسديد بعض الديون المحلية وتكو       
ورغم الأهلية الائتمانية التي يتمتع بها حاليا الاقتصاد السعودي الذي يغذيه ارتفاع أسعار الـنفط، فمـا زال                  

فالدخل الحكومي يعتمد اعتمادا مكثفا على تصـدير سـلعة أساسـية       . يعاني من عدة عوامل جوهرية معوقة     
وعلاوة على ذلك، فإن النفقات الحكومية غارقة في مسـتنقع مـن         . سعرها الدولي متقلب  واحدة، هي النفط، و   

الالتزامات تجاه مصاريف الرواتب الحكومية والقوات المسلحة والرعاية الصحية الخاضعة للنظام الاشتراكي            
النمو المستمر فـي    ومع توقع تزايد النفقات، ومع ارتفاع معدلات البطالة في القطاع الخاص نتيجة              . والتعليم

عدد السكان، فإن حالة الموازنة التي تواجهها الحكومة يمكن أن تتدهور بسـرعة وخصوصـا إذا تراجعـت                  
 .أسعار النفط

 

                                                 
 رف التسويات الدولية، ومنظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي، وصندوق النقـد الـدولي والبنـك الـدولي                 مص) ٥١( 

”World Bank statistics on external debt-OECD-IMF-Joint BIS“) الإلكترونــيمتــاح علــى الموقــع  ). ٢٠٠٤مــايو /أيــار ٢٨: 
org.oecd.www://http. 

أغسـطس  / آب١٠، ”Saudi Arabia's sovereign ratings raised“ (MENAFN) وشمال أفريقيا الأوسطرق الشبكة المالية للش) ٥٢( 
٢٠٠٤. 

 .٢٠٠٤أغسطس / آب٣١، ”Oil prices boom for gulf states“رويترز ) ٥٣( 
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 الأردن: دراسة حالة  -ثالثاً
 

 نظرة عامة على حالة الدين في الأردن  -ألف
 

كفالة أن يكون رصـيد     ) أ: (التاليفي الأردن، كما في كثير من البلدان، تركز إدارة الدين العام على              
كفالة الوفـاء التـام بالالتزامـات       ) ب(الدين ومعدل نموه تحت السيطرة، ويمكن تحملهما مع مرور الوقت؛           

 وقد أحرز نجاح ملموس في هذا الصدد،         .الحد من حساسية الاقتصاد للعدوى والمخاطر المالية      ) ج(العامة؛  
، والتي يجري استعراضها أدناه بمزيد مـن        ١٩٨٩ة التي أدخلت في      الاقتصادي الإصلاحاتوبالذات في إطار    

وهذا ما تؤكده حقيقة أن نسبة مجمل الدين الخارجي إلى الناتج المحلي الإجمالي انخفضـت مـن                  . التفاصيل
 كما أن خدمة الدين علـى أسـاس الالتـزام،            .٢٠٠٣ في المائة عام     ٧٨، إلى   ١٩٩٢ في المائة عام     ١٢٠

 .)٥٤( في المائة٩ إلى الإجمالي في المائة من الناتج المحلي ٢٠فس الفترة، من تناقصت أثناء ن
 

بـ هيكل ومستوى الدين الذي تـراكم منـذ          -  وتتأثر -تؤثر سياسة الحكومة الخاصة بإدارة الدين       و 
 فقبل عقد    .أواخر الأربعينيات، والذي تمخض عن عقود من الاقتراض ومزيج من عدم التساوق في السياسة             

التسعينيات، كانت سياسات إدارة الدين مجرد دورات متشابكة من اسـتراتيجيات قصـيرة النظـر وتـدابير                 
مخصصة لغرض ما، وشهية نهمة للاستدانة، إلى جانب انعدام الاستمرارية وعدم وجود مبادئ توجيهيـة أو                

 طويلـة   والأهـداف كمة   الاقتصادية اللازمة، أمكن بالح    الإصلاحاتومع ذلك، وبعد إدخال      . معايير واضحة 
الأجل لإدارة الدين، حسبما طالبت به مؤسسات بريتون وودز، تحقيق قدر ملموس من النجاح فـي تمكـين                  

وفي العقد الماضي، كـان الـدافع وراء        . الاقتصاد من تجنب الخراب الناجم عن ضعف سياسات إدارة الدين         
بية للحفاظ على ثبات قيمـة العملـة، وتمويـل           من العملة الأجن   احتياطاتهاالاقتراض محاولات الحكومة دعم     

ونتيجة لذلك، أصبح عبء مديونية الأردن، على ما يبدو، سهل القيـاد فـي          . بعض احتياجات التنمية الوطنية   
 .وجه معظم الصدمات الخارجية، وإن لم يكن في الحالات بالغة الشدة

 
 البدايات والنمو: خلفية عن الدين

 
، بقرض قيمته مليون دينار أردني من المملكـة         ١٩٤٩خارجية في عام    غرست بذور ديون الأردن ال     

. ، عندما قرر الأردن توسيع نطاق قاعدة اقتراضـه        ١٩٦١المتحدة التي ظلت الدائن الوحيد للأردن حتى عام         
 .)٥٥( الدولية، وحكومة الكويت وجمهورية ألمانيا الاتحادية السابقةالإنمائيةوكان الدائنون الجدد المؤسسة 

 
وتعزز الاقتصاد الأردني الذي تمتع بنمو حقيقي غير مسبوق في الدخل، ابتداء من السبعينيات إلـى                 

 ، وذلـك عـن طريـق       )٥٦(١٩٨٥-١٩٧٧ في المائـة أثنـاء الفتـرة         ٨,٤أواسط الثمانينيات، بلغ متوسطه     
ة للـنفط لـدول      من الاقتصادات المصـدر    المساعدات والقروض الخارجية، وحوالات العمال النقدية وأساساً      

والمساعدة التي قـدمتها دول مجلـس       . الإقليميةمجلس التعاون الخليجي، والصادرات الموجهة إلى الأسواق        
، كانت سخية وبشـروط قليلـة أو بغيـر    إسرائيلالتعاون الخليجي إلى الأردن الذي كان آنذاك في حرب مع       

                                                 
، صـندوق  External debt dynamics and sustainability” ،Jordan: Selected Issues and Statistical Appendix“تود شنايدر ) ٥٤( 

 .٦٤  ص،)٢٠٠٤مايو /واشنطن العاصمة، صندوق النقد الدولي، أيار (٠٤/٠١٢١النقد الدولي، تقرير قطري رقم 

 .٢  ص،)٢٠٠٠مارس /الأردن، آذار(، ورقة عمل، "التجربة الأردنية: القروض الخارجية"وزارة المالية، حكومة الأردن ) ٥٥( 

 ، ٣٨الجـدول  ) ١٩٩٦مـايو  /أيـار (، ”Yearly Statistical Series (1964-1995) special issue“نـي  البنك المركزي الأرد) ٥٦( 
 .٤٨ ص
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 تدفق المساعدة، بما فـي ذلـك بيروقراطيـة         السيئة كانت تتراكم بقدر      الإنفاقومع ذلك فإن عادات      . شروط
 .لا تكف عن التنامي في القطاع العام

 
فأسعار النفط التـي ارتفعـت إلـى         . والواقع أن طفرة الثراء التي بدأت في السبعينيات لم تدم للأبد           

رتها فقـدت سـيط   ) أوبيك(مستويات قياسية في ذلك العقد تراجعت حين بدا أن منظمة البلدان المصدرة للنفط              
على السوق العالمية في وقت بدأ فيه العالم الصناعي يتعامل مع النفط كاحتياطي استراتيجي، وينظـر إلـى                  

وحدث تراجع حاد في النمو الاقتصادي الأردني الذي كان يعتمـد            . أعضاء الأوبيك متخوفا من شر مرتقب     
  فـي أسـعار الـنفط،     سـريعاً وطاًبشكل غير مباشر على النفط، وذلك في أواسط الثمانينيات التي شهدت هب       

 . المعتمدة على النفطالإقليميةأعقبه انهيار في الاقتصادات 
 

 من التكيف مع انخفاض مستوى المعونة والتحويلات النقدية، لجأت الحكومـة إلـى              ومع ذلك، وبدلاً   
 سـنوي   ، تناقص الاستهلاك إلى متوسط    ١٩٩١-١٩٨٩وخلال الفترة    . الاقتراض الخارجي بشروط تجارية   

-١٩٧٦ في المائة في الفتـرة       ١١٢,٥، من متوسط كان     الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ١٠٣,١نسبته  
وزادت قيمة الاقتراض التجاري الخارجي قصير الأجل، من مصارف وشركات أجنبيـة، مـن               . )٥٧(١٩٨٣
لمعونـة الخارجيـة    ، عندما تدنت ا   ١٩٨٨ن دولار في    و ملي ١٨٤٩,١ إلى   ١٩٨٤ ملايين دولار في     ٨٢٣,٨

، كان الأردن   ١٩٨٨وبحلول عام    . )٥٨(وتكاثرت التزامات خدمة الدين، وأصبح الائتمان طويل الأجل شحيحاً        
 في الموازنة، ودخلـت فـي        متزايداً وبالتالي، واجهت الحكومة عجزاً    . قد استنفد مصادر اقتراضه التقليدية    

 النصف الثاني من عقد الثمانينيات وعقد       أثناءستهلاك  قروض تجارية أجنبية إضافية للحفاظ على مستويات الا       
 . في الأفق القريب أية مصادر ائتمانية جديدةهذا علاوة على أنه لم يكن بادياً . التسعينيات

 
 مليون دولار   ٢٢٩٧، و ١٩٧٩ مليون دولار في     ١٠٤٨ونما الدين الخارجي الذي كان قد ارتفع إلى          

 فـي    مليونـاً  ٦٦١١ و ١٩٨٨ مليون دولار فـي      ٦٥٦٤، إلى   ١٩٨٢ مليون دولار في     ٢٧٤٧ و   ١٩٨٠في  
، ١٩٨٩وفي عـام    . )٥٩()١٥انظر الجدول   ( مليون دولار    ١٣٦٧، إلى جانب خدمة الدين التي بلغت        ١٩٨٩

 فـي   ١٥,٦قفزت الأسعار قفزة عنيفة، وارتفع مؤشر التكاليف المعيشية عما كان عليه في العام السابق بنسبة                
وتناقص الناتج المحلـي    . )٦٠(جز قياسي في الموازنة، وصعوبات في ميزان المدفوعات       المائة بسبب وجود ع   

). ١٥انظر الجـدول     ( دولاراً ١٣١٣ في المائة، وهبط دخل الفرد إلى        ١٦الإجمالي الحقيقي بنسبة تقرب من      
   في المائة بالأرقام الحقيقية، مـع نضـوب احتياطيـات البنـك المركـزي          ٥٠وتراجع سعر الصرف بنسبة     

وتسبب عدم الاستقرار المالي في زيـادة هـروب رؤوس الأمـوال وتعسـر               . الأردني من العملة الأجنبية   
 بتباطؤ اقتصادي عالمي، وبالنظر إلى ارتفاع أسـعار         واقتراناً . المصارف وتقلص الاستثمار الأجنبي الوارد    

 .نالفائدة الحقيقية في الأسواق العالمية، أصبح من المتعذر تحمل عبء الدي
  

                                                 
 ) ٢٠٠٤أكتـوبر  /تشـرين الأول (، ”Yearly statistical series (1964-2003); special issue“البنـك المركـزي الأردنـي    ) ٥٧( 

 .٥٤  ص٣٦الجدول 

، الجـدول  )١٩٨٩أكتوبر /تشرين الأول(، ”Yearly statistical series (1964-1989); special issue“البنك المركزي الأردني ) ٥٨( 
 .٤٩ ، ص٤١

 . دولارات أمريكية للدينار٢,٨، ١٩٨٩كان سعر صرف الدينار الأردني قبل عام ) ٥٩( 

 ـ(، ”Yearly statistical series (1964-1995), special issue“البنك المركزي الأردنـي  ) ٦٠(   ، ٤٩، الجـدول  )١٩٩٦مـايو  /ارأي
 .٦٢ ص
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، باستحداث مجموعـة مـن      ١٩٨٩وعليه، قامت الحكومة، في مواجهة أزمة طاحنة للاقتصاد الكلي في عام            
التدابير التصحيحية كجزء من برنامج تكيف اقتصادي متوسط الأجل، كان مدعوما بترتيـب احتيـاطي مـن           

للحصول على قـروض    وكشرط   . صندوق النقد الدولي، وقرض لتكييف التجارة والصناعة من البنك الدولي         
 من الأردن أن يعتمـد      وتسهيلات من صندوق النقد الدولي والبنك الدولي وغيرهما من الدائنين، كان مطلوباً           

وفـي إطـار تلـك البـرامج         . برامج للإصلاح وتثبيت الاستقرار، لمعالجة مواطن الضعف في اقتصـاده         
ها السياسة التجاريـة وتحريـر الأسـواق،        الإصلاحية، اشترط على الحكومة أن تتناول عددا من المسائل من         

 .والإصلاحات المؤسسية والتشريعية والتنظيمية، والخصخصة
 

وكانت عملية الإصلاح هذه مسؤولة جزئيا عن تخفيض الدين كنسبة مئويـة مـن النـاتج المحلـي                   
تشـكيل  غير أن نتائج هذه العملية جاءت مختلطة بسبب عوامل وأحداث خارجية، استمرت فـي                . الإجمالي

وكان أحدها إعادة حوالي نصف مليون أردني        . البيئة الاجتماعية والاقتصادية في الأردن في عقد التسعينيات       
 مليـار دولار مـن مـدخراتهم،        ١,٥؛ وما قيمته أكثر من      ١٩٩١-١٩٩٠إلى الوطن بعد حرب الخليج في       

، مما كان له أثـر إيجـابي        ١٩٩٠، مقارنة بعام    ١٩٩٢ في عام    الإجماليضاعف من مستوى الناتج المحلي      
 الاستثماري استخدم فـي تطـوير الشـؤون         الإنفاقعلى الاقتصاد في الأجل القصير، على أساس أن نصف          

، ومع تردي الأوضاع الإقليمية، ووجه      ١٩٩٦وهذا الأثر دام لفترة عامين، وبحلول عام         . العقارية والإسكان 
ة، بورطة تشغيل العائدين وكان الكثيرون منهم من ذوي         الأردن، الذي كانت موارده وفرص العمل فيه محدود       

 .المهارات العالية
 

 مليون دولار، ممـا سـاعد       ٧٠٠، أعفت الولايات المتحدة الأردن من ديون قيمتها         ١٩٩٤وفي عام    
كما أن المنح المقدمة من دول أخرى ساهمت في          .  البلد، وإن كان بصفة مؤقتة فحسب      ةعلى تخفيض مديوني  

 تشـرين   ٢٦ والأردن فـي     إسـرائيل  من أعباء ديون الأردن، بعد توقيع معاهدة السلام بـين            تخفيف جزء 
 ـ/ حزيـران  ٣٠ مـن     دولار اعتباراً  ليون م ٩٩٢,٢وبلغت حصيلة الخصخصة     . ١٩٩٤أكتوبر  /الأول  ويوني

، خصص جزء منها لإعادة شراء مبلغ معين من دين الأردن يغطي استهلاك سندات برادي الخاصـة                 ٢٠٠٤
 .)٦١( مليون دولار٤٥٦ردن والتي كانت قيمتها الاسمية بالأ
 

 مليون دينار أردني، أو     ٧٠٩٥، إلى   ٢٠٠٣وصل إجمالي ديون الأردن المحلية والخارجية في نهاية          
  فـي المائـة     ١٠٠,٥ دينار أردني أو     ٦٦٨٥ التقديري، مقابل    الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ١٠١,٥

 ٦٩٧٥، كان مبلغ الدين     ٢٠٠٤مارس  / من نهاية آذار   واعتباراً . )٦٢( ٢٠٠٢ لسنة   ماليالإجمن الناتج المحلي    
 .)٦٣( التقديريالإجمالي في المائة من الناتج المحلي ٩٢,٤مليون دينار أردني، أو 

 

                                                 
 ـ/عمـان، تمـوز   (٦، الـرقم  ٦، المجلد ”Government Finance Bulletin“وزارة المالية، حكومة الأردن ) ٦١(   ، )٢٠٠٤ ويولي

 .١٢ ص

ر ينـاي /عمـان، كـانون الثـاني    (١٢، الرقم ٥، المجلد ”Government Finance Bulletin“وزارة المالية، حكومة الأردن ) ٦٢( 
 .٦٥ ، ص١٤، الجدول )٢٠٠٤

، متـاح  )٢٠٠٤مارس /إدارة الدين العام، آذار( النشرة ربع السنوية ”Quarterly Bulletin“وزارة المالية، حكومة الأردن، ) ٦٣( 
 .jo.gov.mof.www://http :الإلكترونيعلى الموقع 
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 الدين الخارجي  -باء
 

 مستوى الدين الخارجي ومصدر الأموال  -١
 
 الدين الخارجي )أ(
 

، كان رصيد الدين الخارجي القائم، كنسبة مئوية        ١٩٨٩اب أزمة الدين لسنة     ، وفي أعق  ١٩٩٠في عام    
 الاقتصـادية   الإصلاحاتغير أن إدخال     .  في المائة  ١٨٩,٤من الناتج المحلي الإجمالي، قد بلغ ذروته، أي         

ل مـن   ، وذلك في النصف الأو    الإجمالي في الدين الخارجي كنسبة مئوية من الناتج المحلي           حاداً حقق تناقصاً 
 حينما تلاشى أثر الأموال التي أتى بها الأردنيون الذين أعيدوا من الكويت             ١٩٩٥عقد التسعينيات وحتى سنة     

 تتراوح حـول    الإجمالي ظلت نسبة الدين الخارجي إلى الناتج المحلي         ١٩٩٩ إلى   ١٩٩٥ومن   . إلى الوطن 
متوقع في هـذا الاتجـاه فـي عـام          ثم حدث انقطاع     ). ١٦و١٥انظر الجدولين   ( في المائة    ٩٠ـ  مستوى ال 

، عندما استفاد الاقتصاد من الحصيلة الكبيرة المتأتية من مساعي الخصخصة وعودة الأردنيـين إلـى                ٢٠٠٠
 وفضلاً . الخليج نتيجة ارتفاع في أسعار النفط أعقبه رواج حفز الطلب على العمالة الأردنية في تلك الأسواق               

 في النصف الثاني من التسعينيات، فقد زادت        الإنتاجيةردني أي نمو في     عن ذلك، وبينما لم يحقق الاقتصاد الأ      
.  في قطاع التصدير الذي أصبح أكبر مساهم في النمو الشـامل           ، وأساساً ٢٠٠٢-٢٠٠١ أثناء الفترة    الإنتاجية

 في المائة مع بعض     ٨٠ـ   وما بعده، ظل مستوى الدين الخارجي أدنى من مستوى ال          ٢٠٠١وابتداء من عام    
 .ذبذبات الطفيفةالت
 

 مليـون  ٧٤٦٩,٣( مليون دينـار أردنـي       ٥٢٩٦ بلغ الدين الخارجي ،      ٢٠٠٤مارس  /في نهاية آذار   
، بالنسـبة   ) مليون دولار أمريكـي    ٢٤٠,٩( مليون دينار أردني     ١٧٠,٨، وبلغت تكلفة خدمته     )دولار أمريكي 

خارجي، الحكـومي والمكفـول مـن        بلغ إجمالي خدمة الدين ال     ٢٠٠٣وفي عام    . )٦٤(للربع الأول من السنة   
 ٦٢٧، منهـا    ) مليون دولار أمريكـي    ١٠٥٧( دينار أردني    يون مل ٧٤٩,١الحكومة، وعلى أساس الدفع نقدا،      

 دينـار   يـون  مل ١٢٢,١شكلت مدفوعات لأصل الدين، و    )  مليون دولار أمريكي   ٨٨٤,٣(مليون دينار أردني    
د القائم للدين العام الخارجي زيادة طفيفة في نهايـة          وزاد الرصي . أقساط فوائد )  مليون دولار  ١٧٢,٢(أردني  
 ٧٦٠٤,٧( مليون دينار أردنـي  ٥٣٩٢، إلى ) دولار يون مل ٥٩,٢( مليون دينار أردني     ٤٢، بما قيمته    ٢٠٠٣

 مليون دينـار أردنـي      ٥٣٥٠ الاسمي، مقابل    الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ٧٦,٩أو  ) ملايين دولار 
بما في ذلك   ( في نهاية السنة السابقة      الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ٨٠,٤أو  )  دولار يون مل ٧٥٤٥,٦(

انظـر   (٢٠٠٢ مليـون دولار فـي       ٧٢٢٦؛ وكان الدين الخارجي القائم بدون سندات برادي         )سندات برادي 
 ).١٦و١٥الجدولين 

 
نار الأردني الذي ربط    وبسبب ارتفاع ملحوظ في أسعار صرف العملات الرئيسية مقابل الدولار والدي           
، رغـم اسـتهلاك قـروض خارجيـة         ٢٠٠٣، زاد الدين الخارجي القائم أثناء عام        ١٩٩٥منذ عام    بالدولار

وحوالي نصف الأثر السلبي الذي ترتب على زيادة أسعار صـرف العمـلات        .تجاوزت قيمتها المصروفات  
 في المائة من ذلك     ٢٥الين الياباني الذي شكل     الرئيسية مقابل الدينار الأردني، كان يرجع إلى اليورو، وتبعه          

وبالنظر إلى مبلغ الدين المعاد جدولته، زادت        .  وحقوق السحب الخاصة   الإسترلينيالأثر، وشكل البقية الجنيه     

                                                 
 .المرجع نفسه) ٦٤( 
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 ملايين  ٢٢١,٧ ملايين دينار و   ٧٢١,٦ ملايين دينار أردني، منها      ٩٤٣,٣خدمة الدين على أساس الالتزام إلى       
 .)٦٥(صل الدين وفوائده على التواليدينار مدفوعات لأ

 
 مليـون   ٣٧٨ منه المدفوعات،     مطروحاً الإهلاك كان صافي الاقتراض الخارجي، أو       ٢٠٠٣وأثناء   

 والمملكـة   أسـبانيا  اتفاقات لمقايضة الدين مع      وإبراموكان ذلك يتضمن إهلاك سندات برادي        . دينار أردني 
 .)٦٦(المتحدة

 
 .٢٠٠٣-١٩٨٩يوضح رصيد الدين الخارجي القائم للفترة ، أدناه، ١والرسم البياني  

 
 ٢٠٠٣-١٩٨٩الرصيد القائم للدين الخارجي،   -١الرسم البياني 

 )مليارات الدولارات الأمريكية(

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .جمعته الإسكوا من بيانات البنك المركزي الأردني: المصدر
 
 مصادر الأموال )ب(
 

 انظـر  (، ظل هيكل الدين الخـارجي فـي الأردن بـلا تغييـر تقريبـا                ٢٠٠٣-١٩٩٨أثناء الفترة    
وأكثر مـا يلفـت النظـر أن         . ٣و٢والمصادر الرئيسية للأموال مبينة في الرسمين البيانيين         ). ١٤الجدول  

 .حصص المقرضين الرئيسيين تنامت خلال هذه الفترة
 

                                                 
، )٢٠٠٤ينـاير  /عمان، كانون الثاني (١٢ الرقم ٥ المجلد ”Government Finance Bulletin“وزارة المالية، حكومة الأردن ) ٦٥( 

 .٥١ ، ص٣الجدول 

 .المرجع نفسه) ٦٦( 
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 فـي   ٥٤، كانت البلدان الصناعية مصدر أغلبية القروض التي بلغت في مجملها            ١٩٩٨وخلال عام    
 في المائـة مـن إجمـالي        ٢٨المائة ؛ وكانت المؤسسات المتعددة الأطراف ثاني أكبر مورد، فكانت مصدر            

 في المائـة    ١٨ إجمالها الستة الأخرى، فساهمت بمستويات أقل نسبيا، وبلغ         الإقراضأما مصادر     .القروض
 ).٢انظر الرسم البياني (
 

 في المائة من القروض، وقـدمت       ٦٠، ساهمت البلدان الصناعية للأردن بما مقداره        ٢٠٠٣وفي عام    
 ).٣انظر الرسم البياني ( مبالغ دنيا  في المائة، ووفرت المصادر الأخرى٣٢المؤسسات متعددة الأطراف 

 
 إلى  ١٩٩٨ في المائة في     ٥٤وعلى مدى السنوات الست الماضية، زادت حصة البلدان الصناعية من            

ويمكن عزو هذه الزيادة إلى زيادة       ). ١٤ والجدول   ٣و ٢انظر الرسمين البيانيين     (٢٠٠٣ في المائة في     ٦٠
. قة الدول الصناعية والمؤسسات متعددة الأطراف في اقتصاد الأردن        تنوع موارد ديون البلد، مما يشهد على ث       

 :وكان هذا يرجع إلى العوامل التالية
 

 عولمة الاقتصاد التي يسرها اختتام المفاوضات المتعلقة بالانضـمام إلـى منظمـة التجـارة                )أ( 
أصبح ساري المفعول فـي     ،  ١٩٩٧، والتوقيع على اتفاق ارتباط مع الاتحاد الأوروبي في          ٢٠٠٠العالمية في   

 ؛٢٠٠٢مايو /أيار
 

خصخصة عدد من الخدمات، منها الاتصالات الأردنية، وبيع قرابة نصف أسهمها فـي عـام                )ب( 
  ملايين دولار؛٥٠٨ لاتحاد شركات ترأسه شركة الاتصالات الفرنسية، مقابل ٢٠٠٠

 
مؤسسـية التشـريعية    ، أدت إلى تحـديث الأجهـزة ال       ١٩٨٩ قانون منذ    ٢٠٠تمرير أكثر من     )ج( 

 .والتنظيمية في الأردن
 

القروض الثنائيـة   : ويمكن أيضا ملاحظة أن هناك نوعين من القروض المقدمة من البلدان الصناعية            
 في المائة   ٥٤ومن هذه القروض، شكلت القروض الثنائية        ). ١٤انظر الجدول   (وقروض اعتمادات التصدير    

 مـن   وكانت هذه القروض أساساً    . ٢٠٠٣ في المائة في     ٤٩، و ١٩٩٨من قروض البلدان الصناعية في عام       
واليابان هي المصدر الرئيسي لهذا النوع من القروض،         . ألمانيا وفرنسا واليابان والولايات المتحدة الأمريكية     

 .٢٠٠٣ في المائة عام ٦٧، و١٩٩٨ في المائة من القروض الثنائية في ٦٦فكان يخصها حوالي 
 

 في المائة من الديون الواردة من البلدان الصناعية في          ٤٦ت التصدير، فقد شكلت     أما قروض اعتمادا   
وكانت فرنسا والمملكة المتحدة المصدرين الرئيسيين لهذا النـوع مـن            . ٢٠٠٣ في المائة في     ٥١، و ١٩٩٨

 فـي المائـة فـي       ٥٨، و ١٩٩٨ في المائة من اعتمادات التصدير فـي         ٦٥القروض، فكان يخصهما حوالي     
 فـي المائـة     ٢٨ وتلتهما في الترتيب المؤسسات متعددة الأطراف كمصدر للإقراض، بحصة بلغت            .٢٠٠٣

صـندوق النقـد    : وتضمنت المؤسسات المتعددة الأطراف    .  على التوالي  ٢٠٠٣ و ١٩٩٨ في المائة في     ٣٢و
ة، وصندوق النقـد     للتنمي الإسلاميالدولي والبنك الدولي للإنشاء والتعمير، وبنك الاستثمار الأوروبي، والبنك          

ومن بين هذه المؤسسات يعد البنـك الـدولي          .  الاقتصادي والاجتماعي  للإنماءالعربي، والصندوق العربي    
للإنشاء والتعمير، وصندوق النقد الدولي، والصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي مانحين رئيسيين            

 فـي المائـة     ٣٨,٥،  ١٩٩٨الأطراف، في عام    فقد شكلت حصصها من قروض المؤسسات متعددة         . للأردن
 فـي المائـة،     ٤٣,٤،  ٢٠٠٣ في المائة على التوالي، بينما كانت حصصها فـي           ١٧,٧ في المائة، و   ٢٢,١و
، تناقصت الحصة النسـبية لصـندوق النقـد         ٢٠٠٣وفي  .  في المائة على التوالي    ٢١,٨ في المائة، و   ١٧,٢و

 ).١٤انظر الجدول (نماء الاقتصادي والاجتماعي الدولي، بينما زادت حصة الصندوق العربي للإ
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ومع  . ١٩٩٨ في المائة من مجمل الدين الخارجي في         ٦وشكلت سندات برادي المضمونة بكمبيالات       
. ٢٠٠٣ذلك، ونظرا لحقيقة أن هذه السندات كانت مستهلكة، فقد هبطت هذه الحصة إلى الصـفر فـي عـام        

وتقـع   . ٢٠٠٣ و ١٩٩٨جمل الدين الخـارجي المـدفوع فـي          في المائة من م    ٥وخص الحكومات العربية    
 فـي المائـة مـن جميـع         ١٢,٦قروض ثنائية بلغت    ) أ: (القروض المقدمة من الحكومات العربية في فئتين      

صناديق عربية مثل الصـندوق الكـويتي        )ب(؛  ١٩٩٩، وصفرا في المائة منذ عام       ١٩٩٨القروض في عام    
واستأثر الصندوق الكـويتي للتنميـة الاقتصـادية         . دوق السعودي للتنمية  للتنمية الاقتصادية العربية، والصن   

 في المائة في عـام      ٥٩، و ١٩٩٨ في المائة من القروض المقدمة من الصناديق العربية في           ٥٧العربية بنسبة   
، ١٩٩٨ في المائة من إجمالي الدين الخارجي في         ٤ الإقراضومثلت السندات كمصدر من مصادر       . ٢٠٠٣

 .٢٠٠٣ في المائة في ١ حصتها إلى وتناقصت
 

وفي فئة القروض الطويلة والقصيرة الأجل، زادت حصة القروض الطويلة الأجل بالنسـبة لجملـة                
. ٢٠٠٣ في المائة في     ٩٨,٥، إلى   ١٩٩٩ في المائة من الديون الخارجية القائمة في عام          ٨٨,٤القروض، من   

جل، إهلاك الحكومة سندات برادي وديـون أخـرى         وكان أحد أسباب التراجع في حصة القروض قصيرة الأ        
قصيرة الأجل، مع اعتمادها سياسة تقتصر على التماس القروض الطويلة إلى متوسـطة الأجـل وبشـروط                 

 .)٦٧(تفضيلية
 

 ١٩٩٨مصادر الإقراض،   -٢الرسم البياني 
 )نسبة مئوية(

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 . أدناه٢٠حسبت حصص مصادر الإقراض من جانب الإسكوا على أساس الجدول  : المصدر 
 

                                                 
 ـ/حزيـران  (٦، الرقم ٤٠، المجلد ”Monthly Statistical Bulletin“البنك المركزي الأردني ) ٦٧(   ، ٣٠الجـدول  ) ٢٠٠٤ ويوني

 .٥٣ ص
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 ٢٠٠٣مصادر الإقراض،   -٣الرسم البياني 
 )نسبة مئوية(

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 . أدناه٢٠حسبت حصص مصادر الإقراض من جانب الإسكوا على أساس الجدول : المصدر 
 

 ٢٠٠٣-١٩٩٨، الإقراض مصادر :الأردن  -١٤ الجدول
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
 )مدفوع(الدين الخارجي القائم 

١٩٩٨ ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢ ٢٠٠٣ 
 مصادر الإقراض      كانون الأول

 حكومات عربية -١ ٩١٣١,٣٥٤ ٣٠٧,٣٤٠٣ ٣٠٥,٨٥٩٣ ٣٧٤,٦٠٢٢ ٣٧٤,٧٢٩٢ ٤٠٩,٨٩٠٤
 قروض ثنائية  -أ ٤٥,٠٦٢٢٨ – – – – –

 صناديق عربية -ب ٣٠٩,٨٥٠٨ ٣٠٧,٣٤٠٣ ٣٠٥,٨٥٩٣ ٣٧٤,٦٠٢٢ ٣٧٤,٧٢٩٢ ٤٠٩,٨٩٠٤

١٧٨,٣١٦٩ ١٧٧,٤٩٨٨ ١٧٦,٨٠٧٧ ٢٤٦,٢٩٨٢ ٢٤٥,٢٥٤٥ ٢٤١,٩٤ 
  الاقتصاديةالصندوق الكويتي للتنمية 

 العربية
 الصندوق السعودي للتنمية ١٢٤,٩٤٧٣ ١٢٤,٩٨٩٦ ١٢٤,٩٨٩٦ ١٢٤,٩٨٩٦ ١٢٤,٩٨٩٦ ١٥٧,٦٩٦٨

 بلدان صناعية -٢ ٤ ٠٤٤,٤٠٧ ٤ ١٤٣,٧٩٨ ٣ ٩٣٧,٤١٤ ٣ ٧٦٥,٥٨٥ ٤ ١٢٥,٤٧٦ ٤ ٥٥٣,٨٤٣
 قروض ثنائية -أ ٢ ١٩٣,٨٤٩ ٢ ٣٢٩,٧١٣ ٢ ٠٥٥,٣٦٢ ١ ٨٤٦,٣٩٧ ١ ٩٧٨,٧٦٣ ٢ ٢٤٧,٣٠٣

 ألمانيا ٤٢٩,١٢٨٣ ٣٦٥,٦٣٢١ ٣٠٨,٧٦٤٨ ٢٨٨,٩٦٢٨ ٣٦٥,٤٢٠٥ ٤٦٩,٠١٤٤
 فرنسا ١٢٦,٨٣٧٣ ١١٤,٦٢٣٢ ٨٢,٨٦١ ٧٦,٠٠٦٤٦ ٨٩,٨٤٢٤٨ ١٠٨,١٩١٨

 اليابان ١ ٤٥٧,٢٣٩ ١ ٦٥٨,١٥١ ١ ٤٧٥,٢٥ ١ ٢٨٧,٥٤ ١ ٣٧٤,٧٣١ ١ ٥١٥,٨١٣
 الولايات المتحدة ٦٩,٧٨٦٥٩ ٨٧,١٣٤٥١ ٨٧,١٣٤٥١ ٨٤,٢٤٣١٩ ٧٩,٨١٤٥٤ ٧٥,٣٨٥٨٨

 ائتمانات التصدير -ب ١ ٨٥٠,٥٥٨ ١ ٨١٤,٠٨٥ ١ ٨٨٢,٠٥٢ ١ ٩١٩,١٨٨ ٢ ١٤٦,٧١٣ ٢ ٣٠٦,٥٤
 ألمانيا ١٧,٤٠٣٤ ١٥,٩٦٥٧٣ ٢٠,٣٢٣٨٦ ٢٠,٣٦٦١٨ ١٩,٦٠٤٥٦ ٢٥,٣٠٢٥٨
 فرنسا ٦٢٥,١٨٨ ٥٦٠,٧٤٦٨ ٤٩٥,٨٦٨٤ ٤٩٩,٨١٧٦ ٦٠٩,٠٢٤٨ ٧٦٢,١٢٣٧
 اليابان ٣٣٤,٤٩٠٥ ٣٧٠,٧٥١٨ ٣١٦,٤٥١٤ ٢٧٢,٤٧٥٢ ٢٦٥,٩٥٩١ ٢٥٩,٩٩٣١
 المملكة المتحدة ٥٧٦,٤٣٠٥ ٥٨٩,٠٦٧٧ ٥٦٠,٩٥٨٤ ٥٣٩,٥٧٦٧ ٦٢٠,٣٣٦٢ ٥٨٦,٤٤٤٣
 الولايات المتحدة ٥٥,٩٩٢٨٨ ٣٥,٦٤٠٨١ ٢٤١,٢٢٠٧ ٣١١,٨٢٥٣ ٣٣٠,٥٥٥٤ ٣٥٦,٦٠٥٥
 حكومات أخرى -٣ ٣٢,٩٦١٠٥ ٣٣,٢٥٧٢٣ ٣٩,٤٠٦٥٨ ٣٩,٤٠٦٥٨ ٤٤,١٠٣٢١ ٤٣,٨٤٩٣٤
 مصارف وشركات أجنبية -٤ ٦٩,٩٤١٧٤ ٥٩,٩٩٨٤٢ ٥٠,٠٥٥١ ٤٠,٠٩٧٦٧ ٣٥,١٧٥٣٨ ٢٥,٠٧٦٩١

 مؤسسات متعددة الأطراف -٥ ٢ ١٢٤,٩٢٣ ٢ ٣٢١,٧٨٦ ٢ ٢٥٢٥,٤٣٧ ٢ ٣١٧,٤١٤ ٢ ٥١٨,٧٠٦ ٢ ٤٥٧,٢٤١
 صندوق النقد الدولي ٤٦٨,٩٨٦٢ ٤٩٨,٩٨٦٢ ٤٦٢,٦٩٥٨ ٤٣٣,١٤٧٩ ٤٨٠,٤٢٤٦ ٤٢١,٩٤٩٤
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 )تابع( ١٤ الجدول
 

 )مدفوع(الدين الخارجي القائم 
١٩٩٨ ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢ ٢٠٠٣ 

 مصادر الإقراض      كانون الأول
 البنك الدولي للإنشاء والتعمير ٨١٨,١٥٨٩ ٩١٣,٧٥٥٨ ٨٩٣,٤٧٤٣ ٩٩٥,١٠٧٧ ١٠٩٨,٠٨١ ١٠٦٥,٧٩٧
 بنك الاستثمار الأوروبي ٢٣٠,٨٩٦٦ ٢١٨,٠٤٧٨ ٢٢٩,١٣٣٦ ٢٣١,٨٤١٦ ٢٦٥,٠٧٠٦ ٢٧٧,٥٨٠٨
 البنك الإسلامي للتنمية ١٢٤,٥٦٦٥ ١٢٢,٨٠٣٥ ١١٥,١٧٣٣ ١٠١,٧٣٢٢ ١٠٣,٥٠٩٣ ٩٠,١٣٨٦٦
 لنقد العربيصندوق ا ٧٦,٨٥٢٧ ٦٠,٦٦١٣ ٤٠,٩٢٩٨١ ٤٠,٦٣٣٦٢ ٢٧,٩٢٥٩٢ ٢٠,٨٤٥٧١
 عقود إيجار حكري -٧ ١٦٥,٢٤٢٥ ١٤٥,٩٣٤١ ١٢٤,٤٣٩٦ ١٠٠,٦١٧٩ ٧٧,٨١١٧٧ ٦٥,٩٧٨٥١

 المجموع ٧ ٠٦٥,٧٨ ٧ ٣١٤,٦٥٩ ٦ ٧٦٢,٤٠٣ ٦ ٦٨٩,٢١٧ ٧ ٢٢٦,١٤٢ ٧ ٦٠٤,٦٠٩
 سندات برادي المضمونة بكمبيالات -٨ ٤٥٦,٨٠٠٤ ٤٥٦,٨٠٠٤ ٣٥٠,٩٧٨ ٣٢٠,١١٨٥ ٣٢٠,١١٨٥ –

 المجموع الكلي  ٧ ٥٢٢,٥٨ ٧ ٧٧١,٤٥٩ ٧ ١١٣,٣٨١ ٧ ٠٠٩,٣٣٥ ٧ ٥٤٦,٢٦١ ٧ ٦٠٤,٦٠٩

 ).٢٠٠٤فبرايـر  /عمـان، شـباط  (  .١ الـرقم  ٦، المجلـد  ”Government Finance Bulletin“وزارة المالية، حكومـة الأردن،   :المصدر
  .٢٠ص 

 .تشير إلى أن المبلغ صفر أو لا يستحق الذكر) -(الشرطة  :ملحوظة
 

 هيكل الدين  -٢
 

فتصـاعد مـن     .  في المائة  ١٥، زاد الدين العام الخارجي المعلق، بنسبة        ٢٠٠٣-١٩٨٨ناء الفترة   أث 
 عن ذلـك، ورغـم      وفضلاً . ٢٠٠٣ دولار في    يين ملا ٧٦٠٥ إلى   ١٩٨٩ مليون دولار أمريكي في      ٦٦١١

ئـة عـام     فـي الما   ١٦٠,١الزيادة في حجم الدين، فقد تناقص كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإجمالي، من              
، على أساس أن الناتج المحلي الإجمالي زاد بأسعار السوق بنسـبة            ٢٠٠٣ في المائة في     ٧٧,١، إلى   ١٩٨٩
 ).١٦و ١٥انظر الجدولين ( في المائة خلال تلك الفترة ١٣٨,٨

 
، ٢٠٠٣ مليون دولار في ٤٧٤٠ إلى ١٩٨٩ مليون دولار في    ١٣٣وزادت الاحتياطيات الأجنبية من      

 في المائـة فـي      ٢وكنسبة من الدين الخارجي، زادت الاحتياطيات الأجنبية من          .  المائة  في ٣٤٦أي بنسبة   
وكمؤشر ثالث على القدرة على خدمة الدين، تناقصت نسبة الـدين           . ٢٠٠٣ في المائة في     ٦٢,٣، إلى   ١٩٨٩

 .٢٠٠٣ في المائة سنة ١٦٦,٢، إلى ١٩٨٩ في المائة سنة ٢٨٣,٦الخارجي إلى قيمة الصادرات من 
 

 :١٦و١٥والمؤشرات التالية للقدرة الحقيقية على خدمة الدين موضحة في الجدولين  
 

، إلى  ١٩٨٩ في المائة سنة     ٢٦,٢نسبة خدمة الدين المدفوعة نقدا إلى الصادرات، تراجعت من           )أ( 
 ؛٢٠٠٣ في المائة سنة ٢٣,١

 
 ٥٨,٦، مـن     حاداً وطاًنسبة خدمة الدين، على أساس وعد بالالتزام، إلى الصادرات شهدت هب           )ب( 

 ؛٢٠٠٣ في المائة سنة ٢٩,١ إلى ١٩٨٩في المائة سنة 
 

، تراجعـت مـن   الإجمالينسبة خدمة الدين، على أساس المدفوعات النقدية، إلى الناتج المحلي           )ج( 
؛ بينما تراجعت بشدة على أساس الالتزام، مـن         ٢٠٠٣ في المائة في     ١٠,٧، إلى   ١٩٨٩ في المائة في     ١٤,٨
 ؛٢٠٠٣ في المائة في ١٣,٥، إلى ١٩٨٩ المائة في  في٣٣,١

 



-٣٨- 

 

 فـي   ٦,٢انخفض سعر الفائدة الضمني، أو نسبة الفائدة إلى قيمة الدين الخارجي القائم، مـن                )د( 
 ؛٢٠٠٣ في المائة سنة ٤,١ إلى ١٩٨٩المائة في سنة 

 
اجـع مـن     أن نصيب الفرد من الدين الخارجي القـائم تر         وهناك مؤشرات أخرى تعني ضمناً     )•( 
 ٤٣٥، وتراجعت خدمة الدين بالنسبة للفرد مـن         ٢٠٠٣ دولارا في    ١٣٨٩ إلى   ١٩٨٩ دولارات في    ٢١٠٣

 .٢٠٠٣ دولارا في ٢٤٣ إلى ١٩٨٩دولارا في 
 

 ١٩٩٥-١٩٨٩ الخارجي، العام الدين مؤشرات :الأردن  -١٥ الجدول
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
١٩٨٩ ١٩٩٠ ١٩٩١ ١٩٩٢ ١٩٩٣ ١٩٩٤ ١٩٩٥   

 الدين الخارجي القائم ٦٦١١ ٧ ٦١٦ ٧ ٣٤٦ ٦ ٦٢٥ ٦ ٠٠٨ ٦ ١٨٩ ٦ ٢٩٩
 ):على أساس الالتزام(خدمة الدين  ١ ٣٦٧ ١ ٣٢٣ ١ ٢٧٩ ١ ١٣٣ ١ ٠١٥ ٩١٤ ٩١٧
 أصول الدين ٩٥٤ ٨٧١ ٩٢٨ ٧٠٠ ٦٢٤ ٥٥٧ ٥٤٠
 الفائدة ٤١٣ ٤٥٢ ٤٥٠ ٤٣٤ ٣٩١ ٣٥٧ ٣٧٨
 ):لى أساس الدفع نقداع(خدمة الدين  ٦١٠ ٧١٣ ١١٨١ ٨٠٢ ٥٩٤ ٥٠٠ ٤٧٦
 أصول الدين ٣٨٨ ٢٦١ ٧٠٨ ٥٠٩ ٤٢٩ ٢٧١ ٢٣٩
 فائدة ٢٢٢ ٤٥٢ ٤٧٣ ٢٩٣ ١٦٥ ٢٢٩ ٢٣٧

 الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار المتداولة ٤ ١٢٨ ٤ ٠٢٠ ٤ ٢١٣ ٥ ٣٦٧ ٥ ٦٦٥ ٦ ٢٩٧ ٦ ٨١٢
 (non-factor)صادرات السلع والخدمات  ٢ ٣٣١ ٢ ٥٠٩ ٢ ٤٨٣ ٢ ٦٦٣ ٢ ٨٢٠ ٢ ٩٨٥ ٣ ٤٧٩
 (non-factor)واردات السلع والخدمات  ٢ ٩٦٢ ٣ ٤٦٦ ٣ ٤٢٨ ٤ ٣٢٤ ٤ ٤٩٤ ٤ ٣٩٥ ٤ ٩٠٢

 إحتياطيات أجنبية ١٣٣ ٣٠٣ ٨٢٥ ٧٦٩ ٥٩٥ ٤٣١ ٤٢٧
 )بالملايين(تعداد السكان  ٣ ١٤٤ ٣ ٤٦٨ ٣ ٧٠١ ٣ ٨٤٤ ٣ ٩٩٣ ٤ ١٣٩ ٤ ٢٩١
 :مؤشرات القدرة على إعادة شراء الدين       

١٦٠,١ ١٨٩,٤ ١٧٤,٤ ١٢٣,٤ ١٠٦ ٩٨,٣ ٩٢,٥ 
 نسبة الدين الخارجي القائم إلى الناتج المحلي الإجمالي

 )مئوية (  

٢ ٤ ١١,٢ ١١,٦ ٩،٩ ٧ ٦,٨ 
  القائم الخارجينسبة الإحتياطيات الأجنبية إلى الدين 

 )مئوية(   
 )ئويةم(نسبة الدين الخارجي القائم إلى الصادرات  ٢٨٣,٦ ٣٠٣,٥ ٢٩٥,٨ ٢٤٨,٨ ٢١٣,١ ٢٠٧,٤ ١٨١
 :ت القدرة الحقيقية على رد الدينامؤشر       

 )مئوية(لى الصادرات إ) نقدا(نسبة خدمة الدين  ٢٦,٢ ٢٨,٤ ٤٧,٦ ٣٠,١ ٢١,١ ١٦,٨ ١٣,٧
 )مئوية(إلى الصادرات ) بالالتزام(نسبة خدمة الدين  ٥٨,٦ ٥٢,٧ ٥١,٥ ٤٢,٦ ٣٦ ٣٠,٦ ٢٦,٤

١٤,٨ ١٧,٧ ٢٨ ١٤,٩ ١٠,٥ ٧,٩ ٧ 
 إلى الناتج المحلي الإجمالي ) نقدا(دين نسبة خدمة ال

 )مئوية(   

٣٣,١ ٣٢,٩ ٣٠,٤ ٢١,١ ١٧,٩ ١٤,٥ ١٣,٥ 
 إلى الناتج المحلي ) بالالتزام(نسبة خدمة الدين 

 )مئوية(الإجمالي    
 )الدين الخارجي القائم/الفائدة(سعر الفائدة الضمني  ٦,٢ ٥,٩ ٦,١ ٦,٥ ٦,٥ ٥,٨ ٦

 :ولةمؤشرات السي              

٢١,٨ ٤٢,٤ ٦٩,٩ ٩٥,٩ ١٠٠,٢ ٨٦,٢ ٨٩,٧ 
   )نقدا(نسبة الإحتياطيات الأجنبية إلى خدمة الدين 

 )مئوية(   
 )مئوية(نسبة الاحتياطيات الأجنبية إلى الصادرات  ٤,٥ ٨,٥ ٢٤,١ ١٧,٨ ١٣,٢ ٩,٨ ٨,٧
 )بالشهور(احتياطيات فدرالية لتغطية الواردات  ٠,٢ ١ ٤,٢ ٣ ٢،٢ ١,٧ ١,٥
 :مؤشرات أخرى       
 معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي )٣١,٦( )٢,٦( ٤,٨ ٢٧,٤ ٥,٦ ١١,١ ٨,٢

٢ ١٠٣ ٢ ١٩٦ ١ ٩٨٥ ١ ٧٢٣ ١ ٥٠٥ ١ ٤٩٥ ١ ٤٦٨ 
 نصيب الفرد من الدين الخارجي القائم 

 )بالدولارات الأمريكية(   

، ١٥ ص) ٢٠٠٠مـارس   /عمـان آذار  (، ورقـة عمـل      "ردنيةالتجربة الأ : القروض الخارجية "وزارة المالية، حكومة الأردن     : المصادر
 .٦٧-٦٤ص ) ٢٠٠٤يناير /عمان، كانون الثاني (١٢ الرقم ٥، المجلد (Government Finance Bulletin)و

 .لبسامبلغ  تشير إلى ( ) :الأقواس 



-٣٩- 

 

 ٢٠٠٣-١٩٩٦ الخارجي، العام الدين مؤشرات :الأردن  -١٦ الجدول
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
١٩٩٦ ١٩٩٧ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢ ٢٠٠٣   

 الدين الخارجي القائم ٦ ٦٦١ ٦ ٤٦١ ٧ ٠٦٦ ٧ ٣١٥ ٧ ٧٦٣ ٦ ٦٨٩ ٧ ٢٢٦ ٧ ٦٠٥
 )بالالتزام(خدمة الدين  ٩٤٢ ٨٢٤ ٨٢٥ ٧٧٦ ٨٤٥ ٨٠٦ ٧٩٩ ١ ٣٣٠
 أصول الدين ٥٦٦ ٤٧٤ ٤٢٤ ٤٠٩ ٤٦٥ ٤٧٢ ٥٠٦ ١ ٠١٨

 فائدة ٣٧٦ ٣٥٠ ٤٠١ ٣٦٧ ٣٨١ ٣٣٥ ٢٩٣ ٣١٣
 ):نقدا(خدمة الدين  ٥٥٥ ٥٢٩ ٥١٠ ٤٩٩ ٦٤٦ ٦٠٢ ٥٨٢ ١ ٠٥٧

 أصول الدين ٢٧٥ ٢٨٠ ٢٤٢ ٢٦٣ ٣٨٣ ٣٦٤ ٣٩٤ ٨٨٤,٣
 فائدة ٢٨٠ ٢٤٩ ٢٦٨ ٢٣٦ ٢٦٢ ٢٣٧ ١٨٧ ١٧٢,٢

 الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار المتداولة ٧ ٠٢٧ ٧ ٣٢٤ ٧ ٩١٢ ٨ ١٣٤ ٨ ٤٤٧ ٨ ٩٠١ ٩ ٣٨٣ ٩ ٨٦٠
 (non-factor)صادرات السلع والخدمات  ٣ ٦٦٣ ٣ ٥٧٢ ٣ ٥٤٨ ٣ ٥٣٤ ٣ ٥٣٦ ٣ ٧٧٦ ٤ ٢٨٣ ٤ ٥٧٥
 (non-factor)واردات السلع والخدمات  ٥ ٤١٦ ٥ ١٨٦ ٥ ٠٩٠ ٤ ٩٩٠ ٥ ٧٩٦ ٦ ٠٢٦ ٦ ٢٤٠ ٦ ٧٤٧
 احتياطيات أجنبية ٦٩٧ ١ ٦٩٣ ١ ١٧٠ ١ ٩٩١ ٢ ٧٦٣ ٢ ٥٧٨ ٣ ٤٩٥ ٧ ٧٤٠
 )بالملايين(تعداد السكان  ٤ ٤٤٤ ٤ ٦٠٠ ٤ ٧٥٦ ٤ ٩٠٠ ٥ ٠٣٩ ٥ ١٨٢ ٥ ٣٢٧ ٥ ٤٧٦
 :مؤشرات القدرة على رد الدين        

٩٤,٨ ٨٨,٢ ٨٩,٣ ٨٩,٩ ٨٠,١ ٧٥,٢ ٧٧ ٧٧,١ 
 نسبة الدين الخارجي القائم إلى الناتج المحلي

 )مئوية( الإجمالي   

١٠,٥ ٢٦,٢ ١٦,٦ ٢٧,٢ ٤٠,٩ ٣٨,٥ ٤٨,٤ ٦٢,٣ 
 نسبة الاحتياطيات الأجنبية إلى الدين الخارجي 

 )مئوية(القائم    

١٨١,٨ ١٨٠,٨ ١٩٩,١ ٢٠٧,٧ ١٩١,٣ ١٧٧,١ ١٦٨,٧ ١٦٦,٢ 
 نسبة الدين الخارجي القائم إلى الصادرات 

 )مئوية(   
 : على رد الدينالحقيقيةمؤشرات القدرة         

 )مئوية(إلى الصادرات ) نقدا(نسبة خدمة الدين  ١٥,٢ ١٤,٨ ١٤,٤ ١٤,١ ١٨,٣ ١٥,٩ ١٣,٦ ٢٣,١

٢٥,٧ ٢٣,١ ٢٣,٣ ٢٢ ٢٣,٩ ٢١,٤ ١٨,٧ ٢٩,١ 
 إلى الصادرات ) بالالتزام(نسبة خدمة الدين 

 )مئوية(   

١٠,٧ 6.2 ٧,٩ ٧,٢ ٦,٤ ٦,١ ٧,٦ ٦,٨ 
 إلى الناتج المحلي ) نقدا(نسبة خدمة الدين 

 )مئوية(الإجمالي    

١٣,٤ ١١,٣ ١٠,٤ ٩,٥ ١٠ ٩,١ ٨,٥ ١٣,٥ 
 حلي إلى الناتج الم) بالالتزام(نسبة خدمة الدين 

 )مئوية(الإجمالي    

٥,٦ ٥,٤ ٥,٧ ٥ ٥,٦ ٥ ٤,١ ٤,١ 
 الدين الخارجي / فائدة(سعر الفائدة الضمني 

 )القائم   
 :مؤشرات السيولة        

١٢٥,٦ ٢٣٠,١ ٢٢٩,٥ ٣٩٨,٩ ٤٢٨ ٤٢٨,٨ ٦٠٠,٩ ٤٤٨,٦ 
 نسبة الاحتياطيات الأجنبية إلى خدمة الدين 

 )مئوية) (نقدا(   

١٢,٩ ٣٢,٧ ٢٣ ٣٩,٩ ٤٧,٧ ٤٢,٨ ٥٦ ٧٠,٣ 
 نسبة الاحتياطيات الأجنبية إلى الواردات 

 )مئوية(   
 )بالشهور(احتياطيات فدرالية لتغطية الواردات  ٢,١ ٥,٤ ٤ ٧,١ ٧,٩ ٧ ٩,٦ ١١,٦

 :مؤشرات أخرى        
 معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي ٣,٢ ٤,٢ ٨ ٢,٨ ٣,٨ ٥,٤ ٥,٤ ٥,١

١ ٤٩٩ ١ ٤٠٤ ١ ٤٨٦ ١ ٤٩٣ ١ ٣٤٢ ١ ٢٩١ ١ ٣٥٦ ١ ٣٨٩ 
 نصيب الفرد من الدين الخارجي القائم 

 )بالدولارات الأمريكية(   

، ١٥ ص) ٢٠٠٠مـارس   /عمـان آذار  (، ورقـة عمـل      "التجربة الأردنية : القروض الخارجية "وزارة المالية، حكومة الأردن     : المصادر
 .٦٧-٦٤ص ) ٢٠٠٤يناير /نون الثانيعمان، كا (١٢ الرقم ٥، المجلد (Government Finance Bulletin)و
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 عبء الدين على الاقتصاد  -٣
 
  مليـون دولار    ١٣٦٧بلغت خدمة الدين، وبالتحديد الأصول والفوائد، على أساس الالتزام، حـوالي             

 في المائـة نتيجـة   ٢,٧-، أي ما يقرب من ٢٠٠٣ مليون دولار في ١٣٣٠ إلى ، وتراجعت قليلاً ١٩٨٩في  
 ١٥انظـر الجـدولين     (ئدة، واتفاقات وقعها الأردن لإعادة جدولة جزء كبير من الدين           انخفاض في سعر الفا   

، وزادت  ١٩٨٩ ملايين دولار فـي      ٦١٠ووصلت خدمة الدين، على أساس المدفوعات النقدية، إلى          ). ١٦و
 . في المائة، نتيجة زيادة في أصول الدين٧٣,٣ مليون دولار، أي حوالي ١٠٥٧إلى 

 
قدرة الحقيقية على إعادة شراء الدين، حقيقة أن الوضع فـي الأردن فـي مطلـع                وتبرز مؤشرات ال   

فنسبة مدفوعات خدمات الدين، على أساس الالتزام، إلى قيمـة الصـادرات،             . التسعينيات كان حرجا للغاية   
 كانت نسـبة    ١٩٨٩ عن ذلك، ففي سنة      وفضلاً . ٢٠٠٣ في المائة في     ٢٩,١ في المائة، مقابل     ٥٨,٦كانت  

 في المائة فـي     ١٣,٥ في المائة، مقابل     ٣٣,١ الإجماليات الدين على أساس الالتزام، إلى الناتج المحلي         خدم
، وكانت نسبتها إلى خدمات الدين علـى        ١٩٨٩ مليون دولار في     ١٣٣وكانت الاحتياطيات الأجنبية    . ٢٠٠٣

 فـي   ٤٤٨,٦ ونسبة بلغت    ،٢٠٠٣ مليون دولار في     ٤٧٤٠ في المائة، مقابل     ٢١,٨أساس المدفوعات النقدية    
 ).١٦ والجدول ١٥انظر الجدول (المائة 

 
وهذه المؤشرات تبرز حقيقة أن الاقتصاد الأردني أصبح الآن في وضع أقل ضعفا مما كان عليه قبل                  

، أنه على الرغم من أن الاحتياطيات الأجنبيـة  ١٦و١٥وتوضح المؤشرات الأخرى في الجدولين       .  عاما ١٥
 ، ظل نصيب الفرد من الدين الخارجي القائم مرتفعـاً         ١٩٨٩ مقارنة بعام    ٢٠٠٣في عام   زادت زيادة جذرية    
وبعبارة أخرى، على الرغم من أن نسبة نصيب الفرد من الدين الخارجي إلـى دخـل                 . مقارنة بدخل الفرد  
، ظلت النسـبة الأخيـرة      ٢٠٠٣ في المائة في     ٧٧,١، إلى   ١٩٨٩ في المائة سنة     ١٦٠,١الفرد تناقصت من    

 والواقع أن عبء الدين ما فتئ يفرز أثرا سلبيا علـى عجـز الموازنـة                 .مرتفعة، وإن بقيت تحت السيطرة    
 .وميزان المدفوعات

 
 سياسات الحكومة لإدارة الدين  -٤

 
، كان الهدف الرئيسي للسياسة الاقتصادية هو استعادة الاستقرار والثقـة فـي             ١٩٨٩بعد أزمة سنة     

، مع صندوق النقد الدولي، أمكـن فـي         ١٩٩٢ و ١٩٨٩ ترتيبين احتياطيين، في     رإطاوفي  . الدينار الأردني 
وخلال  .  السيطرة على التضخم، وتثبيت قيمة الدينار الأردني مقابل الدولار وحقوق السحب الخاصة            ١٩٩٢
، صيغت خطط للحد من اعتماد الحكومة على الائتمانات المباشرة من البنك المركـزي              ١٩٩٤-١٩٩٢الفترة  

 وامتحن استقرار الاقتصاد الكلي مرة أخرى أثناء المرض المطول الذي عاناه الملك الحسين بـن                 .دنيالأر
، حيث أدت الشكوك المثارة حول موته، والشائعات المتعلقة بخلافة العـرش إلـى              ١٩٩٩طلال ثم وفاته في     

اطيـات البنـك المركـزي      وعند انهيـار احتي    . تراجع الطلب على الدينار الأردني لصالح العملات الأجنبية       
 فضاعف البنك المركزي أسـعار       .الأردني، تصرفت الحكومة بحزم وسرعة بدعم من صندوق النقد الدولي         

 . عن الدينار الأردني وربطه بالدولار، وأمكن تفادي تفجر أزمةالفائدة على القروض قصيرة الأجل دفاعاً
 

 الاقتصادي  الإصلاحيسية اعتمدت خلال برامج     ترتكز استراتيجية إدارة الدين الحالية على محاور رئ        
والهدف الشامل منها هو تخفيـف   . وتثبيت الاستقرار التي اتفق عليها مع صندوق النقد الدولي والبنك الدولي  

وهذه المواضيع تتضمن الحاجـة      .  السليمة للدين  الإدارةأثر عبء الدين والمخاطر المرتبطة به، عن طريق         
 :إلى القيام بما يلي

 



-٤١- 

 

 هيكلة الدين الخارجي بنقل القروض قصيرة الأجل إلى قروض متوسـطة إلـى طويلـة                إعادة )أ( 
 الأجل وبأسعار فائدة منخفضة، وتحويل جميع القروض قصيرة الأجل إلى قروض متوسطة وطويلة الأجل؛

 
ي بلغت  إعادة هيكلة الدين الرسمي مع نادي باريس من خلال اتفاقات إعادة الهيكلة الستة، والت              )ب( 

 :)٦٨( ملايين دولار بين أصل الدين ومصاريف الفوائد، والتي يجري استعراضها أدناه٥٠١٥,٦في مجموعها 
 

 مليون دولار من خدمة الدين لـدائني نـادي بـاريس،    ٥٨٧، تعامل مع    ١٩٨٩اتفاق في    )١(  
 ؛١٩٩٠ديسمبر / إلى كانون الأول١٩٨٩ ويولي/للفترة تموز

 
 مليون دولار لخدمة الدين لدائني نادي بـاريس         ٧٧١، غطى حوالي    ١٩٩٢اتفاق في عام     )٢(  

 ؛١٩٩٣ ويوني/ إلى حزيران١٩٩٢يناير /من الفترة كانون الثاني
 

 مليار دولار من خدمة  ديون دائني نادي باريس          ١,٢، تعامل مع حوالي     ١٩٩٤اتفاق في    )٣(  
 ؛١٩٩٧ مايو/أيار إلى ١٩٩٤ ويولي/للفترة تموز

 
 مليون دولار من خدمة ديون دائني نـادي بـاريس           ٤٠٠ غطى حوالي    ١٩٩٧في  اتفاق   )٤(  

 ؛١٩٩٩فبراير / إلى شباط١٩٩٧ ويوني/للفترة حزيران
 

 مليون دولار لخدمة الدين لدائني نادي بـاريس،         ٨٢١، تعامل مع حوالي     ١٩٩٩اتفاق في    )٥(  
 ؛٢٠٠٢أبريل / نيسان٣٠ إلى ١٩٩٩أبريل / نيسان١للفترة 

 
 مليار دولار فـي تخفيـف عـبء الـدين للفتـرة             ١,٣، غطى حوالي    ٢٠٠٢اق في   اتف )٦(  

 .٢٠٠٧ ويولي/ إلى تموز٢٠٠٢ ويولي/تموز
 

إعادة هيكلة الدين مع البلدان غير الأعضاء في نادي باريس بشروط مشابهة لما تـم الاتفـاق                  )ج( 
 :)٦٩(ديق التاليةعليه مع نادي باريس، وفي هذا السياق، وقعت اتفاقات مع البلدان والصنا

 
 يون مل ١,٥ لإعادة هيكلة دين قيمته      ١٩٩٢ و ١٩٨٩تم توقيع اتفاقين في     : جمهورية كوريا  )١(  

 دولار؛
 

  دولار؛يون مل٢,٦، لإعادة هيكلة دين قيمته ١٩٩٢وقع اتفاق في : الصين )٢(  
 

 يون مل ١٨,٧ته   لإعادة جدولة دين قيم    ١٩٩٧تم توقيع اتفاق في     :  للتنمية أبو ظبي صندوق   )٣(  
 ؛إماراتيدرهم 

 

                                                 
، صندوق ”External debt dynamics and sustainability” ،“Jordan: Selected Issues and Statistical Appendix“تود شنايدر ) ٦٨( 

 .٦٨ ، ص)٢٠٠٤مايو /واشنطن العاصمة، صندوق النقد الدولي، أيار(، ٠٤/١٢١النقد الدولي، تقرير قطري رقم 

 ).٢٠٠٣الأردن، (، "اتفاقات مبادلة الدين"وزارة المالية، حكومة الأردن ) ٦٩( 



-٤٢- 

 

، لإعادة جدولـة    ٢٠٠١تم توقيع اتفاق في     : الصندوق الكويتي للتنمية الاقتصادية العربية     )٤(  
  ملايين دولار؛٢١٠دين قيمته 

 
 مليـون   ٦١١ لإعادة جدولة دين قيمته      ٢٠٠٢وقع اتفاق في    : الصندوق السعودي للتنمية   )٥(  

 .ريال سعودي
 

، وفـي  ”market-based menu“ دين خارجي مع نادي لندن من خلال اتفاق من نوع إعادة هيكلة )د( 
 مليون دولار من مدفوعات أصل      ٨٦٢، لإعادة هيكلة أكثر من      ١٩٩٣هذا السياق، تم التوصل إلى اتفاق في        

 الدين والفوائد المتأخرة السداد، في إطار خطة برادي التي وقعت بين نادي لندن وحكومـة الأرجنتـين فـي                  
 .)٧٠( مليون دولار من ديون المصارف التجارية٨٥، علاوة على الإعفاء مما يزيد على ١٩٩٢

 
 :)٧١(، بما فيها ما يلي٢٠٠٣-١٩٨٩متابعة أنشطة إضافية أثناء الفترة  )•( 

 
وقد اسـتفاد الأردن مـن       . إعادة شراء الدين، وهي وسيلة لإعادة هيكلة الدين الخارجي         )١(  

 الاسـمية  في المائة من القيمـة       ٨٢,٥ في المائة و     ٥٠تراوحت بين   أسعار الخصم التي    
، وافق الأردن على إعادة شراء الدين المستحق للاتحـاد الروسـي والبـالغ               فمثلاً  .للدين

د وسـد  .  في المائـة   ٨٢,٥ مليون دولار، بخصم     ١٣٨ مليون دولار، بمبلغ     ٧٨٩حوالي  
مليون دولار المتبقي في شكل      ٥٠لـمبلغ ا ، وتم تسديد     مليون دولار نقداً   ٨٨الأردن منه   

 ؛صادرات
 

  فـي   ٧٣ فـي المائـة و     ٤٧بين   مبادلة الدين، والتي تعد أداة تولد خصومات تتراوح ما         )٢(  
 . وبعد ذلك، يخصص صافي قيمة الدين لتمويل مشـاريع         .  للدين الاسميةالمائة من القيمة    

 :اه مع أمثلة مختارةولهذه الأداة أشكال مختلفة، يسلط الضوء عليها أدن
 

  اتفاقا مـع سويسـرا لمبادلـة        ١٩٩٣وقع الأردن في    : مبادلة الدين للأعمال الخيرية    -أ   
 في المائة من قيمته الاسمية، مقابل التزام        ٧٣ دولار، بخصم    يون مل ٣٠,٣دين قيمته   

 ٨,١ورصدت القيمة الصافية بعد الخصم، وهي       . بتمويل مشروع خيري من نوع ما     
 ؛ولار، لتمويل مشاريع بالأردنملايين د

 
، لمبادلة  ١٩٩٥وقع الأردن اتفاقين مع ألمانيا في       : مبادلة الدين بمشاريع لحماية البيئة     -ب   

  فـي   ٥٠ دولار، بسـعر خصـم       يـون  مل ٥٥,٥جزء من قروضهما الثنائية، حوالي      
.  البيئة  للدين، مقابل التزام بضمان شكل ما من أشكال حماية         الاسميةالمائة من القيمة    

 دولار، على مشاريع لإنشاء شبكة مجاري فـي         يون مل ٢٧,٧وأنفقت القيمة الصافية،    
 الأردن؛

 

                                                 
 .٨ ، ص)٢٠٠٠مارس /الأردن، آذار(، "التجربة الأردنية: القروض الخارجية" وزارة المالية، حكومة الأردن، )٧٠( 

، رسالة ماجسـتير لجامعـة اليرمـوك،        "حالة الأردن :  المديونية الخارجية  إدارة"، وعمر سمارة    ١١-٩المرجع نفسه ص    ) ٧١( 
 .١١٣-١٠٩ ص ،)١٩٩٩مايو /أيار(الأردن 



-٤٣- 

 

، لمبادلة جـزء مـن      ١٩٩٤وقع الأردن اتفاقا مع فرنسا، في       : مبادلة الدين بالمعونة   -ج   
  ملايين دولار، مقابل الالتزام بتمويل مشاريع للتدريب المهني؛٥,١دينه، حوالي 

 
 لمبادلة دين   ١٩٩٨ و ١٩٩٧وقع الأردن مع فنلندا اتفاقين في       : ادلة الدين بصادرات  مب -د   

 في المائة من القيمة الإسمية للدين، مقابـل         ٤٠ ملايين دولار بسعر خصم      ٤,٥قيمته  
 التزام بتصدير فوسفات؛

 
لـة   لمباد ١٩٩٥وقع الأردن اتفاقا مع المملكة المتحدة في        : مبادلة الدين بحقوق ملكية    -•   

 في المائة من القيمة الاسمية للدين، مقابل        ٥٠ مليون دولار من دينه بسعر خصم        ٦٠
ووقـع الأردن    . التزام بإنشاء استثمارات جديدة أو شراء أسهم في شـركات قائمـة           

 مليون دولار من    ٦٥، لمبادلة ما قيمته     ١٩٩٩ و ١٩٩٦اتفاقين مماثلين مع فرنسا في      
  في المائة؛٤٧الدين بسعر خصم 

 
وقع الأردن مع فرنسا اتفاقين لمبادلة الـدين بمشـاريع   : إنمائيةمبادلة الدين بمشاريع     -و   

 ٢٠ بقيمـة  ١٩٩٩ ملايين دولار، والثـاني فـي        ٥، بقيمة   ١٩٩٤الأول في   : إنمائية
 وتولى إدارة القيمة الصافية للـدين بعـد الخصـم أحـد المصـارف              . مليون دولار 

لين مـع   ثوتم توقيع اتفاقين ممـا     . إنمائية مشاريع   التجارية في الأردن، بهدف تمويل    
، لمبادلـة ديـن   ٢٠٠٣ مع المملكة المتحدة في    سبانيا؛ كما وقع الأردن اتفاقاً    إألمانيا و 

سبانيا إ آخر مع     في المائة، واتفاقاً   ٣٨ بسعر خصم    إسترليني جنيه   يون مل ٧٤,١قيمته  
 في المائة، مقابل    ٥٠ر خصم    مليون دولار بسع   ١٢في نفس العام، لمبادلة دين قيمته       

 .التزام بتمويل مشاريع تنموية في البلد

الإعفاء من الدين، وهو أداة تمكن من شطب الدين كله أو جزء منـه ممـا يتـيح إلغـاء                     )٣(  
 ومع ذلك، بقيت للأردن مشكلة واحدة ألا وهي أن التشريعات فـي              .التزامات الدين كلية  

وكان هذا هو الحال مع اليابـان التـي          .  من القروض  بالإعفاءبعض البلدان لا تسمح لها      
ولمـا كـان     . ظلت بالنسبة للأردن حتى عقد التسعينيات المصدر الأول للمعونة الأجنبية         

يسمح بالإعفاء من الدين، فقد تفاوض معها الأردن وحصل علـى مـنح              دستور اليابان لا  
 إسرائيل السلام الموقعة بين     وبعد معاهدة  . ومساعدات مالية لتغطية بعض التزامات الدين     

، وقعت الولايات المتحدة مع الأردن ثلاثة اتفاقات لشـطب الـديون،            ١٩٩٤والأردن عام   
 ملايـين دولار    ٦٣,٧، و ١٩٩٥ مليون دولار في     ٤١٧، و ١٩٩٤ مليون دولار في     ٢٢٠
وبالمثـل، وقعـت     .  دولار يون مل ٧٠٠,٧؛ وكانت القيمة الكلية للديون المعفاة       ١٩٩٧في  
 لشطب الرصيد المعلق من القـروض       ١٩٩٥ مع الأردن في     مة المملكة المتحدة اتفاقاً   حكو

 . دولاريون مل٧٠,٧الثنائية المستحقة لها من الأردن، والتي بلغت 
 

وكـان   . ٢٠٠١ إلى ذلك، استحدث تشريع جديد، وهو قانون إدارة الـدين العـام لسـنة                وبالإضافة 
وصـدق   .  وإرساء معايير لواضعي السياسات العامة وممارسـيها       يستهدف رصد الدين بمزيد من الفعالية،     

، ١٩٧١ لسـنة    ١ الدين العام، الذي حل محل القانون رقم         إدارة، على قانون    ٢٠٠١مايو  /البرلمان، في أيار  
 للقانون الجديد، تقرر إنشاء لجنة وزارية يرأسها وزير المالية، وتتضمن           ووفقاً .  عاما ٣٠الذي بلغ من العمر     

ومـن بـين أهـداف اللجنـة، وضـع           .  من أعضاء مجلس الوزراء ومحافظ البنك المركزي الأردني        عدداً
  عـن تقيـيم     استراتيجية شاملة لإدارة الدين العام، وتحديد أهداف واضحة قصيرة وطويلة الأجـل، فضـلاً             

عتماد على  كما ينص القانون على منع الحكومة من الا        . وتقدير التوصيات التي وضعتها السلطات المختصة     



-٤٤- 

 

 للدين المحلي والخارجي، بهدف      أنه يحدد سقفاً   يءالائتمانات المباشرة من البنك المركزي، والأهم من كل ش        
، وألا  ٢٠٠٦ينـاير   / كانون الثاني  ١، بحلول   الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ٦٠ألا يتجاوز أي منهما     
 .)٧٢(٢٠٠٨يناير / بحلول كانون الثانيالإجمالي في المائة من الناتج المحلي ٨٠يتجاوز مجمل الدين، 

 
 في الاسـتعمال، مـن حيـث الحجـم          وبصفة عامة، تعتبر إعادة جدولة الدين أكثر الأدوات شيوعاً         

 . والتواتر، من جانب الحكومة الأردنية؛ ويليها الإعفاء من الدين، ثم إعادة شـراء الـدين ومبادلـة الـدين                  
المالية أن تساعد في تخفيف عبء الدين العام الخارجي وأقساط الفوائد فـي             والمتوقع من مثل هذه التعاملات      

 المبكـر  الإهـلاك وفي هذا الصدد، كانت عمليات إعادة شراء الدين ومبادلة الدين، بما في ذلـك        . المستقبل
، متماشية مع هدف الحكومة المتمثل في تخفيض مجمل الدين          ٢٠٠٣ديسمبر  /لسندات برادي في كانون الأول    
 .)٧٣(٢٠٠٧ في عام الإجمالي في المائة من الناتج المحلي ٨٠العام إلى حد أقصي لا يتجاوز 

 
ذلـك أن    . ، وحل محله الدين متعدد الأطراف والـدين الثنـائي         أما الدين التجاري فقد اختفى تقريباً      

دمة الدين وفتـرات  العنصر الثنائي في الدين ينطوي على تنازلات كبيرة، وشروط سداد مؤاتية فيما يتعلق بخ  
، كان لهـا متوسـط مـوزون        ٢٠٠٢ و ٢٠٠١والقروض الجديدة، التي تعاقدت عليها الحكومة في         . السداد

والمتوسط الموزون لعنصر المنحة في القروض التي تـم         .  سنة على التوالي   ١١ سنة و  ٢٠للاستحقاق مدته   
وتحسـن الاتجـاه فـي       . لى التوالي  في المائة ع   ٢٦ في المائة و   ٤٠، كان   ٢٠٠٢ و ٢٠٠١التعاقد عليها في    

 فـي   ٣٣ سنة، ومتوسط موزون لعنصـر المنحـة نسـبته           ١٩ إلى متوسط موزون للاستحقاق مدته       ٢٠٠٣
 .)٧٤(المائة

 
في العقد الماضي، كان الدافع وراء الدين الخارجي مجهودات لتجميع كتلة مريحة من احتياطي العملة                

بالتالي على الثقة في الدينار الأردني؛ وكذلك قرار تمويل نفقـات           الأجنبية للحفاظ على ثبات سعر الدولار، و      
وكان الدين الخارجي الذي استخدم في تمويـل         . التنمية من خلال القروض الخارجية بدلا من الدين المحلي        

. ٢٠٠٢-١٩٩٢ في المائة من مجمل الدين الخارجي أثناء الفترة          ٤٤الاحتياطيات ودعم الموازنة يشكل نحو      
 فـي   ٥٠قتراض الخارجي الذي مول مشاريع مثل خطة التحول الاجتماعي والاقتصادي، فكان يشكل             أما الا 

 عن ذلك، وعلى أسـاس القيمـة        وفضلاً . ٢٠٠٢-١٩٩٢المائة من الاقتراض الخارجي الجديد خلال الفترة        
 أعيدت جدولتها أثناء    الصافية، فإن التدفقات الداخلة تجاوزت التدفقات الخارجة، لأن أغلبية أقساط سداد الدين           

 .)٧٥(العقد الماضي

                                                 
 .٨ ، ص)٢٠٠٤فبراير /البنك المركزي الأردني، شباط (”Public debt management: case of Jordan“نصار، محمد ) ٧٢( 

 .٧٢ ، ص)٢٠٠٤يناير /عمان، كانون الثاني(، ١٢، الرقم ٥ المجلد ”Government Finance Bulletin“وزارة المالية ) ٧٣( 

، صندوق ”External debt dynamics and sustainability” ،“Jordan: Selected Issues and Statistical Appendix“تود شنايدر ) ٧٤( 
 .٦٩، ص )٢٠٠٤مايو /واشنطن العاصمة، صندوق النقد الدولي، أيار (٠٤/١٢١النقد الدولي، تقرير قطري رقم 

 .٧٢المرجع نفسه، ص ) ٧٥( 
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 ٢٠٠٣-١٩٨٩أدوات لخفض الدين العام الخارجي، : الأردن  -١٧ الجدول
 )ملايين الدولارات الأمريكية(

 
 الأداة المبلغ
 إعادة شراء الدين ١ ٥١٨,٨

 ة الدين بالاستثمارضمقاي ١٧١,١
 مقايضة الدين بسندات ٧٣٦
 ةمقايضة الدين مقابل معون ٥,١
 مقايضة الدين بصادرات ٤,٥
 إنمائيةمقايضة الدين مقابل مشاريع  ٨٨,٥
 مقايضة الدين مقابل أعمال خيرية ٧٢,٣
 الإعفاء من الدين ٧٧١,٤
 المجموع ٣ ٣٦٧,٧

ير لجامعـة   ، رسالة ماجسـت   "حالة الأردن : إدارة المديونية الخارجية  " مأخوذة من عمر سمارة      ١٩٩٧-١٩٨٩البيانات عن الفترة    : المصدر
اتفاقـات  " مأخوذة من وزارة المالية، حكومـة الأردن،         ٢٠٠٣-١٩٩٨؛ البيانات عن الفترة     ١١٤ ص   ١٩٩٩مايو  /اليرموك، الأردن، أيار  

 ).٢٠٠٠مارس /آذارالأردن، (، ورقة عمل، "التجربة الأردنية: القروض الخارجية"، و)٢٠٠٣الأردن، (، ورقة عمل، "مبادلة الدين
 

 وتوصياتاستنتاجات   -٥
 
 استنتاجات )أ(
 

نجحت حكومة الأردن في إدارة دينها العام، من حيث تقليل الاعتماد على الدين الخارجي إلى الحـد                  
 مليـون   ٧٤٦٩الأدنى؛ وعلى سبيل المثال، بلغ الدين العام الخارجي القائم، الحكومي والمكفول من الحكومة،              

  ٧٦٠٥، مقابـل    ٢٠٠٤ مارس/مارس/آذارجمالي، في نهاية     في المائة من الناتج المحلي الإ      ٧٠,١دولار، أي   
 .)٧٦(٢٠٠٣، في نهاية  الإجمالي في المائة من الناتج المحلي ٧٧,١ملايين دولار، أي 

 
تسعى وزارة المالية إلى التقليل من تكلفة الدين إلى الحد الأدنى، بتخفيض إجمالي الدين القائم، سواء                 

، أي  ) ملايـين دولار أمريكـي     ١٠٠٠٧( مليون دينار أردني     ٧٠٩٥ع من   المحلي أو الخارجي؛ والذي تراج    
 ٩٦٢٠( مليون دينـار أردنـي       ٦٨٢١، إلى   ٢٠٠٣ في نهاية    الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ١٠١,٥

 .)٧٧(٢٠٠٤مارس/آذار في نهاية الإجمالي في المائة من الناتج المحلي ٩٠,٣أي ) مليون دولار أمريكي
 

 على   ثقيلاً لك، وبينما تفرض خدمة الدين، سواء على أساس التزام أو الدفع نقدا، عبئاً            وعلاوة على ذ   
 اتفاقات نـاديي    إطارالأداء الاقتصادي، نجحت الحكومة في تخفيف العبء المباشر للدين، بإعادة جدولته في             
 .٢٠٠٤، ١٩٨٩فترة باريس ولندن، إضافة إلى اتفاقات أخرى، لمواكبة أهداف برامجها للتكيف الاقتصادي لل

 
 الدين في الأردن، المساعدة في الحفاظ على استقرار سعر صرف الدينار            إدارةوأحد أهداف سياسات     

ومع ذلك، ورغم حصافتها     . الأردني، وفي هذا الصدد، حققت الحكومة نجاحا نسبيا على امتداد العقد الماضي           
 .وهي مرونة المصروفات في الموازنة الماليةفي التعامل مع الدين كحل مؤقت، بقيت مشكلة واحدة، ألا 

                                                 
، )٢٠٠٤ أبريـل /عمـان، نيسـان  (، ٣، الرقم ٦جلد  الم”Government Finance Bulletin“وزارة المالية، حكومة الأردن ) ٧٦( 

 .٢٠، ص١٣الجدول 

 .٢١، ص١٤المرجع نفسه، الجدول ) ٧٧( 
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وفي هذا السياق، لابد من الإشارة إلى أنه من الصعب مناقشة الطريقة التي يـدار بهـا الـدين دون                     
وسمات الجمود في ميزانية أي بلد، تلمع إلى ظهور مواطن ضعف فـي              . فحص الكيفية التي تنفق بها النقود     

كما أنه علـى     . ردن، يبدو أن سمات الجمود تكاثرت على مر العقد الماضي         وفيما يتعلق بحالة الأ    . المستقبل
الرغم من الوفورات الكبيرة التي تحققت في أقساط الفائدة، لا تزال تركيبة النفقات في الميزانيـة الحكوميـة                  

ة الجارية متحجرة، الأمر الذي ينعكس في حقيقة أن الأجور والمعاشات التقاعديـة والمصـروفات العسـكري               
 . )٧٨(١٩٩٢ في المائة فـي      ٧٤,٣، مقابل   ٢٠٠١ في المائة من الموازنة في عام        ٨١,٦وأقساط الفوائد شكلت    

، هو مكون الأجور والمرتبات في الموازنـة،         مباشراً  اهتماماً إبلاءهاوبالتالي، فإن أحد المجالات التي تتطلب       
 ما زالت مرتفعة، وهذا ما يحـد مـن قـدرة            حيث أن النسبة المئوية لموظفي الخدمة المدنية إلى قوة العمل         

 .الحكومة على استخدام السياسة المالية في دفع عجلة التنمية من خلال النفقات الرأسمالية
 
 التوصيات )ب(
 

 :مع مراعاة المعلومات المقدمة أعلاه، تتقدم الإسكوا بالتوصيات التالية 
 

فأي الخيـارين    . الدين والإعفاء من الدين   على الحكومة أن تستمر في البحث عن فرص لمبادلة           )١( 
 .يزيد من قدرة الاقتصاد على تجميع رأس المال، سواء المحلي أو الأجنبي

 
، رصـد   يتعين على وزارة المالية أن تنشئ وحدة تتولى، إلى جانب الوحدة الموجـودة أصـلاً               )٢( 

ة فـي تخصـيص الـدين       ومتابعة تنفيذ اتفاقات الدين، وكذلك التشديد على أهمية توخي الكفـاء          
 .الخارجي

 
 وهياكل أساسـية،    إنتاجيةيتعين على الحكومة أن تنفق المزيد من دينها الخارجي على مشاريع             )٣( 

تمكن من زيادة تدفقات الاستثمارات، ومن ثم، السماح لمعدل العائد المتوقع من استثمار الـدين               
، لابد من معالجـة وخفـض جوانـب         ولتسهيل بلوغ هذا الهدف    . بأن يتجاوز تكلفة الدين العام    

الجمود في النفقات الحكومية على النحو الواجب، الأمر الذي يسـتتبع إجـراء مراجعـة جـادة               
 الإنفـاق ولابد أيضا من العدول عـن مسـتويات          . لتخصيصات ومبادئ عملية الميزنة الجارية    

ق بتمويل التنمية، بمـا     الحالية، لتحرير الحكومة من اعتمادها على المساعدة الخارجية فيما يتعل         
 .يجعل من التنمية مسعى وطنيا نابعا من الداخل

 
. جب على المفاوضين أن يستفيدوا من التجارب السابقة ويبنوا عليها، لتعظيم مزايـا الاتفاقـات           ي )٤( 

وفي هذا السياق، يمكن ملاحظة أنه على الرغم من توقيع ستة اتفاقات لإعـادة الجدولـة مـع                  
 ما كان الحال هو أن أفرقة مختلفة تفاوضت علـى           ، فكثيراً ١٩٨٩ منذ عام    أعضاء نادي باريس  

 .اتفاقات مختلفة، دون استفادة تذكر من المعرفة المتراكمة من تجارب الماضي
 

وعلى وزارة المالية أن ترصد المخاطر الكامنة في أسعار الصرف، وتسـدي المشـورة بشـأن         )٥( 
ولابد من تجهيز الوحدة المنشأة حاليا في وزارة         . ن عموما أثرها على الدينار الأردني وعلى الدي     

  .المالية بأفراد على مستوى عال من حيث التدريب والحوافز والقدرة على رصد وتحليل البيانات             

                                                 
ديسـمبر  /الأولعمـان، كـانون    (١١، الرقم ٥، المجلد ”Government Finance Bulletin“وزارة المالية، حكومة الأردن ) ٧٨( 

 .١٧ ، ص١٠، الجدول )٢٠٠٣
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وعلى وجه الخصوص، لابد من وجود تقييم دقيق وإدارة متأنية للمخـاطر المرتبطـة بالعملـة                
ات أسعار الفائدة المتغيرة، بهدف ضمان توفر ما يكفي من          الأجنبية والديون قصيرة الأجل، أو ذ     

أموال، أو وسائل للحصول عليها، لتجنب الوقوع في خطر عدم القدرة على احترام الالتزامـات               
 .المالية، حينما وحيثما تنشأ

 
 والإقليمـي يتعين على حكومة الأردن أن تضع في حسبانها حالات عدم الاسـتقرار السياسـي                )٦( 

 بالساحة الاقتصادية المحلية، وتتحسب لأحداث محتملة يمكن أن يثبت، في حالـة عـدم               المحيطة
 .توقعها، أن عواقبها وخيمة، وأن تترتب عليها مصاريف إضافية في المستقبل
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 لبنان: دراسة حالة  -رابعاً
 

 نظرة عامة على حالة الدين في لبنان  -ألف
 

 خلفية تاريخية  -١
 
 سنوات الصراع )أ(
 

، والتي اقترنت بحالات    ١٩٩٠ إلى   ١٩٧٥ عاما في لبنان، من      ١٥ببت الحرب الأهلية التي دامت      تس 
من عدم الاستقرار الإقليمي، في إلحاق ضرر بالغ بالبنية الأساسية العامة والخاصـة فـي البلـد، وكانـت                   

 ـ        . مصحوبة بتدهور في سلطة الحكومة     رار البنيـة   وقدرت، في نهاية الحرب، خسائر الأصول المادية وأض
 للاقتصاد مليار دولار، ولم يخرج أي من القطاعات الرئيسية          ٢٥الأساسية التي نجمت عن الصراع بما قيمته        

وأسهمت العواقب التي نجمت عن قلة الاستثمار ونفقـات الصـيانة علـى              . )٧٩(دون أن تطاله تلك الأضرار    
وكانـت تقـديرات الخسـائر الكليـة،        . تنميةامتداد فترة الصراع، في تعقيد المشكلة من حيث عدم تحقيق ال          

 .)٨٠( مليار دولار١٠٠المباشرة وغير المباشرة، تزيد على 
 

 بشدة بقدرة الحكومة علـى تحصـيل        الأضراروأدى تآكل سلطة الحكومة والقدرات المؤسسية، إلى         
ئية كان الوضـع المـالي      وقبيل نهاية الأعمال العدا   . الإيرادات، سواء أثناء الصراع أو في الفترة التي أعقبته        

يرزح بالفعل تحت عبء العوامل المذكورة آنفا، علاوة على الاضطرار إلى مواكبة الحاجـة الملحـة إلـى                  
 لا  إنفـاق ونشأت دورة من عجز متكرر في الموازنة، نتجت مـن           .  الحكومي على الخدمات الأساسية    الإنفاق

. عملة، وتضخم، وهبوط فـي سـعر الصـرف        مفر منه ونقص في الإيرادات، وأدت إلى توسع في إصدار ال          
 وكانت النتيجة دولرة الاقتصاد، وتدفقا صافيا إلى الخارج لرؤوس الأموال، الأمر الـذي فـرض ضـغوطاً                

 .)٨١(إضافية على سعر الصرف مما تسبب في زيادة تدهوره
 
 سنوات ما بعد الصراع )ب(
 

عـام علـى البنيـة الأساسـية، الماديـة           ال الإنفاقمع انتهاء الصراع، نشأت حاجة حتمية إلى زيادة          
وكانت هناك أيضا حاجة عاجلة إلـى تثبيـت          . والاجتماعية، وكانت ضرورة لا يمكن أن تجاريها الإيرادات       

والسياسة النقدية المتشددة التي طبقهـا       . )٨٢(استقرار الاقتصاد، وهذا في حد ذاته كان مطلبا مكلفا ومتضاربا         
ء على سعر صرف مستقر باستخدام مثبت اسمي مع الـدولار، وأسـعار             المصرف المركزي، تضمنت الإبقا   

وقد نفذت هذه السياسة في معظمهـا مـن خـلال            . فائدة مرتفعة على أرصدة الليرة اللبنانية لخفض التضخم       
، ١٩٩٢ومع وضع هذا في الاعتبار، كانت الحالة الاقتصادية في نهاية عـام              . عمليات لسوق الدين الثانوية   

                                                 
متـاح علـى الموقـع     . ١٠ ، ص)٢٠٠٢ (،"The Lebanese Republic Country Profile"بنـان  وزارة المالية، حكومة ل)  ٧٩( 
 .pdf.countryoverview/countryprofile/aboutus/main/lb.gov.finance.www://http: الإلكتروني

 It’s time to end the political squabbling and pass the financial reform“، وزير المالية، حكومة لبنـان،  السنيورةفؤاد )  ٨٠( 
agenda” ،٢٠٠٤ أبريل/ نيسان٢٦، الديلي ستار. 

متـاح علـى الموقـع     . ١٠ ، ص)٢٠٠٢( ،”The Lebanese Republic Country Profile“وزارة المالية، حكومة لبنـان  )  ٨١( 
 .pd.viewcountryover/countryprofile/aboutus/main/lb.gov.finance.www://http: الإلكتروني

، مع يوسف الخليل المدير الأقدم بـإدارة العمليـات الماليـة            ٢٠٠٤مايو  / أيار ٥بناء على مقابلة أجريت في بيروت يوم        )  ٨٢( 
 ).مصرف لبنان المركزي(بمصرف لبنان 
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 هبطت قيمة الليـرة اللبنانيـة هبوطـاً       : تين من توقف الأعمال العدائية المسلحة، على النحو التالي        أي بعد سن  
 ليـرة لكـل دولار بحلـول        ٢٥٢٧، إلى   ١٩٩٠ديسمبر  / ليرة لكل دولار في كانون الأول      ٧٩٠، من   عمودياً

 الفعـل إلـى     في المائة؛ وكان الدين العـام قـد وصـل ب           ١٢٠؛ وكانت نسبة التضخم     ١٩٩٢سبتمبر  /أيلول
 في المائة من الناتج المحلي الإجمالي آنذاك؛ وكان متوسط أسعار الفائـدة             ٤٠ مليارات دولار، أي     ٣حوالي  

 والمتطلبات الأساسية لمجتمع مـدني عصـري،        . )٨٣( في المائة  ٣٤على أذون الخزانة العامة قد ارتفع إلى        
 ك عن النفقات الإضافية المطلوبـة لمسـائل مثـل          من حيث الخدمات العامة التقليدية لم يكن لها وجود، ناهي         
، وإدماج الميليشيات في القوات المسـلحة، ثـم         )٨٤(عودة النازحين الذين بلغوا، تقديرا، ربع السكان اللبنانيين       

 .إعادتهم في نهاية المطاف إلى صفوف المجتمع المدني
 

على أمل تأمين الحصـول     وفي مواجهة تلك الظروف، شرعت الحكومة في برنامج طموح للإعمار،            
على مساعدة مالية خارجية كبيرة، وشراكة متينة مع القطاع الخاص، ولم يكن أي منهما قريب المنـال فـي                   

ومن واقع التجربة، ثبت أن الرهان على هذه الاحتمالات والشروع في إنفاق             .  الزمني المتوخي  الإطارحدود  
اقعية تعالج مسائل التمويل والتسديد، لم يكن من أحكـم          أموال طائلة على جميع المستويات دون وجود خطة و        

ومع ذلك، فإن الحاجة إلى نفقات حكومية كبيرة لم يكن من الممكن تجنبها إلى حد بعيـد، وكـان                    . السياسات
 .اقتراض القطاع العام هو السبيل الوحيد المتاح لتمويل هذه المتطلبات

 
 على تمويل محلي أو خارجي متوسـط الأجـل          ، ظلت قدرة الحكومة على الحصول     ١٩٩٣وفي عام    
وكانت  . للإنفاقوكان البديل هو الاقتراض بالعملة المحلية لأجل قصير، بالنسبة لأغلبية احتياجاتها            . محدودة

آجال الاستحقاق قصيرة بينما كانت أسعار الفائدة مرتفعة، نتيجة سياسات الاستقرار النقدي، أي تثبيت سـعر                
ن ناحية، وقسط تحمل المخاطرة الذي يطالب به المقرضون مـن ناحيـة أخـرى،               الصرف وكبح التضخم م   

والذي يمكن عزوه بدرجة كبيرة إلى المخاطر السياسية والأمنية المنظورة المحيطة بلبنان في ذلـك الوقـت،                 
 فقد. وكذلك خطر توقف الحكومة عن دفع الدين، والذي كان أساسه مواطن الضعف المالي التي كانت تعتريها               

  فـي المائـة سـنويا بـين         ٧,٢،  )٨٥(كان متوسط تقديرات معدل نمو الناتج المحلـي الإجمـالي الحقيقـي           
لم يقتبس من النمو    ) الخاص(ولم تستمر هذه الأحوال لأن النمو الحقيقي للقطاع          . )٨٦( ١٩٩٥ و ١٩٩٣عامي  

 . لـدين وتكلفـة خدمتـه     المستحث من القطاع العام، وذلك لتلاشي قدرة الحكومة على الصرف، مع تزايـد ا             
واستمر العجز المالي القائم في التضخم نتيجة ارتفاع تكلفة الاقتراض، بغض النظر عـن جهـود الحكومـة                  

وكان العجز نتيجة مباشرة للإعمار والنفقات الاجتماعية والأمنية، وكذلك إجراءات التعقـيم            . لزيادة الإيرادات 
  .  للسيطرة على تدفقات رأس المـال قصـيرة الأجـل          )مصرف لبنان (التي اضطلع بها المصرف المركزي      

في حركة  ) حب البقاء (وبما أن هذه العوامل ضاعفت من ارتفاع تكلفة الاقتراض، فقد ظلت دورة إدامة الذات               
 .دائبة

                                                 
edata/lb.gov.bdl.www://http /: الإلكترونـي متـاح علـى الموقـع     . “Economic and financial Data”مصرف لبنان )  ٣٨( 

7=asp?SIID.subseries. 

 Beyond reconstruction and Recovery.  Towards sustainable growth; a request for“وزارة الماليـة، حكومـة لبنـان    )  ٨٤( 
international support” ،) مبر نـوف / تشـرين الثـاني  ٢٣، ورقة أعدت لمؤتمر باريس الثاني في )٢٠٠٢نوفمبر / تشرين الثاني١٤بيروت

 .٣ ، ص٢٠٠٢

 النقـاش المتعلـق بمؤشـرات اقتصـادية          أمـا  . ١٩٧٧ منذ عام    الإجماليلم تكن هناك حسابات رسمية للناتج المحلي        )  ٨٥( 
 في أية   أساسياً  الفهم الحقيقي للحالة الاقتصادية في لبنان، ناهيك عن كونه عنصراً          أمام ويعتبر عقبة    وإحصاءات صحيحة، فهو يتكرر دورياً    

 .جية للتنمية الاقتصاديةاستراتي

متـاح علـى الموقـع      .١٢ص  )٢٠٠٢ (”The Lebanese Republic Country Profile“وزارة المالية، حكومـة لبنـان   )  ٨٦( 
 .pdf.countryoverview/countryprofile/aboutus/main/lb.gov.finance.www://http :الإلكتروني
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  إلى الوقت الحالي١٩٩٦تطور الدين العام من سنة   -٢
 
 الاقتراض المحلي )أ(
 

وسط الأجل في الفترة التي أعقبت انتهاء الحرب مباشـرة،          مع محدودية سبل الحصول على تمويل مت       
 سعت حكومة لبنان إلى تمويل الإعمار والعجز المتكرر في الموازنة، وذلك بصـفة أساسـية، مـن خـلال                   

،  عشـر شـهراً    واثنـا إصدار أذون خزانة مقيمة بالليرة اللبنانية، باستحقاقات آجالها ثلاثة أشهر وستة أشهر             
 ، شهدت السـوق ارتفاعـاً     ١٩٩٥سبتمبر  /وفي أيلول  . )٨٧(ق بعد أربعة وعشرين شهرا    وسندات خزانة تستح  

انظر الرسـم   ( في المائة    ٣٧,٨٥بلغت عائدات أذون خزانة مدتها سنة واحدة          في سعر الفائدة، حينما    متطرفاً
 تراجعـت    للمسؤولين في المصرف المركزي، كانت أسعار الفائدة في السوق الأوليـة قـد             ووفقاً). ٤البياني  

بشدة، ولم تكن متسقة مع اتجاهات السوق بالنسبة لمخاطر سعر الصرف التي عكستها الديون المقيمة بـالليرة            
 (spread)الهامشـي  وخلال تلك الفترة، وصل منحنى العائد لليرة اللبنانية إلى مستوى تجاوز الفـرق           . اللبنانية

وشهد البلد عملية دولرة مكثفة في السـوق التجاريـة،           . رالمقبول بين عائدات الليرة اللبنانية وعائدات الدولا      
ولخلق الطلب على الأصول المقيمة بالليرة اللبنانية، كان المطلوب زيادة أسعار الفائدة إلى مستويات قياسـية                

، كان العجز في    ١٩٩٦وبحلول عام    . وتحقق هدف التثبيت، وإن لم يكن بلا تكلفة        ). ٤انظر الرسم البياني    (
، مع ابتلاع أقساط الفائـدة ثلاثـة أربـاع مجمـل            الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ٢٠نة قد بلغ    المواز

وخلال هذه الفترة بالذات، كان لابد من إصدار دين جديد بأسعار مرتفعة إلى حد غير مسبوق،                . )٨٨(الإيرادات
 في المائة   ٩٩ مليار دولار، أي     ١٣ي  وبلغ إجمالي الدين الصاف   . للوفاء بأقساط خدمة الدين التي كانت مستحقة      

 قصـير الأجـل وبالعملـة        محلياً  مليار دولار كانت ديناً    ١١,١، منها   ١٩٩٦ في   الإجماليمن الناتج المحلي    
 .)٨٩(المحلية

 
 في المائـة    ١٤,٣، بين   ١٩٩٦ديسمبر  /وتراوحت أسعار الفائدة على الدين المحلي، في كانون الأول         

 للمخاطرة الموضوعة على الـدين      ت الأربعة المذكورة أعلاه، وكان ذلك انعكاساً      ، بالنسبة للاستحقاقا  ٢٠,٥و
 .)٩٠(اللبناني وهو يواجه الضغوط المالية سالفة الذكر

 
 مـن    لشدة اللبس المحيط بحالة المالية العامة، وعدم استعداد السوق لقبول فئات أطول أجـلاً              ونظراً 

ن الممكن آنذاك النجاح في إصدار أدوات ذات آجال استحقاق أطول           الديون المقيمة بالعملة المحلية، لم يكن م      
 .بالعملة المحلية

 
 .، يسلط الضوء على توضيح شامل لأسعار الفائدة قصيرة الأجل٤وفي الرسم البياني  

 

                                                 
 .٢٤ المرجع نفسه، ص) ٨٧( 

، مع يوسف الخليل المدير الأقـدم لإدارة العمليـات الماليـة            ٢٠٠٤مايو  / أيار ٥ في بيروت، في     أجريتقابلة  بناء على م  ) ٨٨( 
 الفائدة تستند إلى بيانات اقتصادية ومالية مأخوذة من موقع مصرف لبنـان علـى الشـبكة                 أسعار أرقاموجميع   . بمصرف لبنان المركزي  

 .asp?SIID.subseries/edata/lb.gov.bdl.www://http=7 :الإلكترونيمتاح على الموقع . العالمية

 .asp?SIID.subseries/edata/lb.gov.bdl.www://http=7 :الإلكترونيمتاح على الموقع . وزارة المالية، حكومة لبنان) ٩٨( 

: لكترونـي متـاح علـى الموقـع الإ      . استندت الأرقام إلى بيانات مأخوذة من موقع مصرف لبنان على الشبكة العالميـة            ) ٠٩( 
lb.gov.bdl.www://http. 
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   أسعار الفائدة  قصيرة الأجل للسوق الثانوية، -٤الرسم البياني 
 ٢٠٠٣سبتمبر /أيلول - ١٩٩٣ديسمبر /كانون الأول

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

: ، متــــاح علــــى الموقــــع الإلكترونــــي“Economic and financial data”مصــــرف لبنــــان : المصــــدر
7=asp?SIID.subseries/edata/lb.gov.bdl.www://http . 
 
 الاقتراض الخارجي )ب(
 

، ١٩٩٠-١٩٧٥لا يخفى على أحد أن لبنان لم يكن له دين عام خارجي يستحق الذكر قبل صـراع                   
.  بما في ذلك أثناء فترة الصـراع        على خدمة دينه،   ومع استثناء واحد غير ذي أهمية، كان لبنان دائما مواظباً         

  التابعـة  (commodity credit corporation)والاستثناء المذكور يشير إلى ديـن لشـركة الائتمانـات السـلعية     
، لأن وزارة المالية التي تتولى      ١٩٨٦أبريل  /وهذا القرض تحول إلى متأخرات في نيسان       . للولايات المتحدة 

 وتحملـت    .غافلة عن وجوده بسبب ضياع السجلات أثناء فترة الصراع        تنسيق خدمة الدين الخارجي، كانت      
 .)٩١(١٩٩٥وزارة المالية المسؤولية عن هذا الدين الذي تمت تصفيته في 

 
وقد  . )٩٢( في شكل قروض ميسرة     مليون دولار، وأساساً   ٤٦٢، بلغ الدين الخارجي للبنان      ١٩٩٣في   

 ، بصـفته محـررا لـدين سـيادي،         ١٩٩٤الدولية في عام    حقق لبنان أول غزوة له في أسواق رأس المال          
 مليون دولار، وباستحقاق أجله ثلاث سـنوات وبسـعر كوبـون نسـبته              ٤٠٠بإصدار بسند أوروبي بقيمة     

                                                 
متـاح علـى الموقـع     . ٢٥ ، ص)٢٠٠٢ (”The Lebanese Republic Country Profile“وزارة المالية، حكومـة لبنـان   ) ٩١( 
 .pdf.countryoverview/countryprofile/aboutus/main/lb.gov.finance.www://http: الإلكتروني

 . المصرف المركزيمسؤوليلمركزي، قدمت أثناء مقابلات مع بناء على بيانات من المصرف ا) ٩٢( 
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 بتحول رئيسي في سياسة إدارة الدين وفي قـدرة الخزانـة العامـة        وكان هذا إيذاناً   . )٩٣( في المائة  ١٠,١٢٥
 لا يطاق على الحالـة      صير الأجل والمرتفع الفائدة وبالعملة المحلية، يفرض ضغطاً       فقد كان الدين ق    . اللبنانية

المالية والنقدية للحكومة، وعليه، سعت الحكومة إلى تخفيف هذا الضغط بإصدار دين متوسط الأجل بالعملـة                
من خـلال   وفضلا عن ذلك، ومع أن لبنان كان قد شرع في مد أجل جدول استحقاق ديونه العامة                  . الأجنبية

إصدارات بسندات أوروبية، فإن النمو الاقتصادي الملموس الذي شهده النصف الأول من عقـد التسـعينيات،     
والذي يمكن إرجاعه إلى الإنفاق الحكومي المكثف وسياسات تثبيت الاستقرار، تناقص معدله حتى وصل إلى               

خلي، فإن الأزمة المالية الآسيوية التـي        إلى هذا الوضع الدا     وبالإضافة . )٩٤( ٢٠٠٠صفر في المائة في عام      
 .، صعبت بشكل متزايد على لبنان النفاذ إلى الأسواق المالية الدولية١٩٩٨تفجرت عام 

 
ولما سمحت ظروف السوق، كانت الحكومة تلجأ على نحو متزايد إلى الاقتراض الـداخلي بالعملـة                 

وأدت الشـواغل المثـارة حـول        . هاز المصرفي الأجنبية، مما استنزف المدخرات الكبيرة المتجمعة في الج       
العجز المالي وارتفاع مستويات الدين، إلى اتساع الفرق في هوامش أسعار الفائدة للديون الجديـدة بالعملـة                 

 وتسببت الآثـار الواضـحة التـي نالـت مـن            . الأجنبية، مقارنة بمعايير الخزانة العامة للولايات المتحدة      
 دورة متجددة   وءاجمة عن حالة التباطؤ والاقتراض المتزايد بتكاليف مرتفعة، في نش         الإيرادات الحكومية، والن  

 ركـود نمـو    :  على النحـو التـالي     ٢٠٠٠وكان الوضع السائد في عام       . )٩٥(من عجز مالي حكومي متزايد    
المائـة   في   ١٥٣ مليار دولار، أي ما يعادل       ٢٤,٥؛ وصول الدين العام الإجمالي إلى       الإجماليالناتج المحلي   

 في المائة من الناتج المحلي      ٢٥وكان عجز الموازنة يناهز      ). ١٨انظر الجدول    (الإجماليمن الناتج المحلي    
 منها النفقات التي لا تغـل عوائـد،          مطروحاً الإيراداتالإجمالي، وحتى نسبة العجز في الرصيد الأولى، أي         

 .م يكن بالمستطاع تحمل هذه الأحوال المترديةول . )٩٦(الإجمالي في المائة من الناتج المحلي ٧,٥بلغت 
 

 )أ(٢٠٠٤ يناير/الثاني كانون -١٩٩٦ العام، الدين تطور :لبنان  -١٨ الجدول

 
كانون 

يناير /الثاني
١٩٩٦ ١٩٩٧ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢ ٢٠٠٣ ٢٠٠٤  

  )ملايين الدولارات الأمريكية(

١١ ١٠١ ١٢ ٧٤٩ ١٣ ٩٧٣ ١٦ ٣٥٥ ١٧ ٥٠١ ١٨ ١٧٩ ١٦ ٣٠٣ ١٧ ٢٩٦ ١٧ ٦٩٦ 
 الدين المحلي  -١

 الإجمالي   

١ ٩٠٧ ٢ ٣٩٢ ٤ ٠٤٨ ٥ ٣٨١ ٦ ٩٧٧ ٩ ٣٢٢ ١٤ ١٨٠ ١٥ ٠٨٠ ١٥ ١١٩ 
 الدين الخارجي  -٢

 )ب(العام   

١٣ ٠٠٨ ١٥ ١٤٢ ١٨ ٠٢١ ٢١ ٧٣٦ ٢٤ ٤٧٧ ٢٧ ٥٠١ ٣٠ ٤٨٤ ٣٢ ٣٧٦ ٣٢ ٨١٥ 
 إجمالي الدين العام 

   )٢+١( 

٢ ٤٩٤ ٩٠٦ ١ ٣٨٠ ٢ ٥٨١ ١ ٦٩٥ ١ ٢٣٣ ١ ٩١٠ ١ ٩٤٥ ٢ ٢٤٩ 
 ودائع القطاع  -٣

 )ج(العام   

                                                 
 .lb.gov.finance.www://http :الإلكترونيمتاح على الموقع . وزارة المالية، حكومة لبنان) ٣٩( 

متـاح علـى الموقـع     . ١٢ ، ص)٢٠٠٢(، ”The Lebanese Republic Country Profile“وزارة  المالية، حكومة لبنـان  ) ٩٤( 
 .pdf.countryoverview/countryprofile/aboutus/main/lb.gov.finance.www://http: نيالإلكترو

 Beyond Restruction and recovery.  Towards sustainable growth; A request for“وزارة الماليـة، حكومـة لبنـان    ) ٩٥( 
international support”  ،) نـوفمبر  / تشرين الثـاني ٢٣أعدت لاجتماع باريس الثاني في ورقة  ،)٢٠٠٢نوفمبر / تشرين الثاني١٤بيروت

 .٥ ، ص٢٠٠٢

 .٥ المرجع نفسه، ص) ٩٦( 
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٨ ٦٠٧ ١١ ٨٤٣ ١٢ ٥٩٣ ١٣ ٧٧٤ ١٥ ٨٠٥ ١٦ ٩٤٧ ١٤ ٣٩٣ ١٥ ٣٥١ ١٥ ٤٤٧ 
 الدين المحلي  -٤

 )٣-١(الصافي    
 

 )تابع( ١٨ الجدول

 
كانون 

يناير /الثاني
١٩٩٦ ١٩٩٧ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢ ٢٠٠٣ ٢٠٠٤  

  )لأمريكيةملايين الدولارات ا(

١٠ ٥١٤ ١٤ ٢٣٦ ١٦ ٦٤٠ ١٩ ١٥٥ ٢٢ ٧٨٢ ٢٦ ٢٦٧ ٢٨ ٥٧٣ ٣٠ ٤٣٠ ٣٠ ٥٦٦ 
 الدين العام الصافي 

   )٤+٢( 
  )نسبة مئوية من الناتج المحلي الإجمالي(

 الدين العام الإجمالي ٩٩ ١٠٣ ١١٤ ١٣٦ ١٥٣ ١٧٠ ١٨١ ١٨٥ ١٧٩
 الدين العام الصافي ٨٠ ٩٧ ١٠٥ ١٢٠ ١٤٢ ١٦٢ ١٧٠ ١٧٤ ١٦٧

 . httphtm.overview/govfin/main/lb.gov.finance.www//: :الإلكترونيمتاح على الموقع  . وزارة المالية، حكومة لبنان: المصدر
 

 .(DMFAS)لنظام إدارة الدين والتحليل المالي  تختلف أرقام الدين عن الأرقام السابق نشرها بسبب التنفيذ المستمر )أ( 
 .  ميسرة وسندات أوروبية يتضمن الفوائد المتراكمة ويشمل قروضاً)ب( 
 . تمثل إيداعات القطاع العام لدى المصرف المركزي والمصارف التجارية)ج( 

 

 تكييفات لحالة لا يمكن تحملها )ج(
 

 ر رسمي متوسـط الأجـل لصـندوق النقـد           غي إطارفي  -، قررت الحكومة    ٢٠٠٠في أواخر عام     
 هيكلية وبرامج منشطة، لإحياء الاقتصاد ووضع الحالة المالية على مسار           إصلاحاتالمبادرة بتطبيق   -الدولي
وهنـاك   . ٢٠٠١فبراير  / شباط ٢٧وعرض البرنامج العام في مؤتمر باريس الأول الذي انعقد يوم           . إيجابي

دم حقيقي في تنفيذ البرنامج من شأنه أن يسفر عن الحصول على دعـم              طمأنوا حكومة لبنان إلى أن إحراز تق      
 .)٩٧(خارجي

 
وفيما يتعلق بتكييفات الموازنة، وعلى الرغم من الحاجة إلى تنشيط النمو الاقتصادي، انصب التركيز               

لول عام   في المائة بح   ٢٢، والتي كانت قد تراجعت بحوالي       )٩٨(المبدئي على ضبط النفقات التي لا تغل عوائد       
 في المائة إلى فـائض نسـبته        ٧,٦ في المائة، أي من عجز بلغ        ٩,٨وتحسن الرصيد الأولي بنسبة      . ٢٠٠١

والتحسينات التي استجدت في طريقة الإنفاق، عكسـت       . ٢٠٠٢ في المائة، بحلول الربع الثالث من عام         ٢،٢
ثل إعادة هيكلـة شـركة طيـران الشـرق     إلى حد ما التدابير التي اتخذت لترشيد العمالة في القطاع العام، م 

 .)٩٩(الأوسط وشركة الاتصالات اللبنانية المملوكتين للدولة، وغير ذلك من التدابير

                                                 
 .، والمرفق الأول٦ المرجع نفسه، ص) ٩٧( 

 لاسـتنزاف مـوارد      كبيـراً  وهو يشكل مصـدراً    . الإنتاجيةيكتظ القطاع العام في لبنان بالموظفين، ويتسم عموما بتدني          ) ٩٨( 
 . في المائة من ميزانيتها السنوية للمرتبات وصفقات التعويضات٤٠ما يقرب من الحكومة التي تخصص 

 Beyond Reconstruction and Recovery.  Towards sustainable Growth; A request for“وزارة المالية، حكومـة لبنـان   ) ٩٩( 
International Support” ،) جتمـاع بـاريس الثـاني الـذي انعقـد فـي       ورقـة أعـدت لا  ) ٢٠٠٢نـوفمبر  / تشرين الثـاني ١٤بيروت 

 .٧-٦، ص ٢٠٠٢نوفمبر / تشرين الثاني٢٣
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 وبخصوص الإيرادات، ووجهت الحكومة بمشكلة زيادة الإيرادات، في الوقت الذي احتاجت فيه أيضاً             

، على الرغم من تراجع رسـوم       ٢٠٠١ام   حصيلة ضريبة الدخل في ع     وتحسنت قليلاً  . إلى تنشيط الاقتصاد  
 الإجـراءات الجمارك التي كانت تشكل آنذاك الجزء الأكبر من الإيرادات، وذلك نتيجة الركـود ومجموعـة                

المنشطة التي نفذت من خلال تخفيض هذه الرسوم التي كانت أكبـر مصـدر لـدخل الحكومـة فـي تلـك                      
،  في المائة، وذلـك، أساسـاً      ٢٨، أي بنسبة    ٢٠٠٢م  وتحسنت الإيرادات بشكل ملحوظ في عا      . )١٠٠(المرحلة

نتيجة لاستحداث ضريبة القيمة المضافة على الاستهلاك، مع بعض الاستثناءات على سلع أساسية مثل الدقيق               
وكـان تحسـن     . والسكر، واقتطاع الضريبة على الأرباح وخصم ضريبة الدخل عند المنبع من المرتبـات            

، وتوسـيع قاعـدة ضـريبة       )الأداء الـذاتي  (تعزيز مؤسسي في الإدارة الضريبية       ل  جزئياً الإيرادات انعكاساً 
 .)١٠١(الدخل

 
 التي تم الاضطلاع بها كانت تؤتي بعض الثمار، وإن لم تكـن كافيـة               الإصلاحاتومن الواضح أن     

إلى حد  ، ولكن بخطى أبطأ، وهذا يمكن عزوه،        ٢٠٠١فقد استمر تراكم الدين في       . لعكس اتجاه دينامية الدين   
 ولجأت الحكومة خلال تلك الفترة       .بعيد، إلى مدفوعات الفائدة المرتفعة التي أوجدت ندرة في مصادر التمويل          

، من   مفاجئاً إلى المصرف المركزي لتمويل عجز الموازنة، وشهدت حافظة دينها العام بالعملة المحلية ارتفاعاً            
 مليار دولار في شكل ١,٠٤، منها نحو   ٢٠٠١ و ٢٠٠٠ مليارات دولار بين عامي      ٤,١ مليار دولار إلى     ١،١

وكانت ثقة السوق في طريقة معالجة الحكومة لشؤونها المالية في الحضـيض طـوال               . )١٠٢(سندات أوروبية 
كان مؤتمر باريس الثـاني     : وقد وصف مسؤولو المصرف المركزي الملامح العامة للحالة كما يلي          . الوقت

 آنذاك، حيث كان التمويل الخارجي من البلدان       متوقعاً ، تطوراً ٢٠٠٢نوفمبر  /ي تشرين الثان  ٢٣الذي انعقد في    
ولم تكن السوق مستعدة لاستيعاب مزيد من الديون، في ضوء الظروف التي لم تكن خافيـة                 . الصديقة مقبلاً 

ر على أحد، ومن ثم، تدخل المصرف المركزي بشراء أذون خزانة من الحكومة وإعادة بيعها للسوق بأسـعا                
، بصـفة مؤقتـة،     وكان المصرف المركزي مستعداً    .  في المائة  ٤ و ٢منخفضة، بفارق هامشي يتراوح بين      

لتحمل تكلفة جذب الطلب لصالح أذون الخزانة المقيمة بالليرة اللبنانية، نيابة عن الخزانة العامة، وهـو مـا                  
 .)١٠٣( في المائة١٤يفسر استقرار أسعار السوق الثانوية عند 

 
 فـي   ١٨١، كانت نسبة الدين الكلي إلى الناتج المحلي الإجمالي قد وصلت إلى             ٢٠٠٢اية عام   ومع نه  

 فـي  ٨٠، بينما كانت خدمة الدين تبتلـع        )١٨انظر الجدول   ( مليار دولار    ٣٠,٥المائة، أو إلى رقم فلكي بلغ       
 والإجـراءات  لإصلاحاتاوكانت   . )١٠٤(المائة من الإيرادات الحكومية، وهكذا فاقت كل الإيرادات الضريبية        

                                                 
 الاستراتيجية الشاملة للحكومة لتحرير التجارة، واتفـاق الارتبـاط الـذي            إطاريقع تخفيض الرسوم الجمركية أيضا في       ) ١٠٠( 

 .لعالميةأبرمته مع الاتحاد الأوروبي، وانضمامها في نهاية المطاف إلى منظمة التجارة ا

 Beyond Reconstruction and Recovery.  Towards sustainable Growth; A request for“وزارة المالية، حكومة لبنـان  ) ١٠١( 
International Support” ،) ٢٣ لاجتمـاع بـاريس الثـاني الـذي انعقـد فـي       أعـدت ، ورقة )٢٠٠٢نوفمبر / تشرين الثاني١٤بيروت 

 . ٧-٥، ص ٢٠٠٢نوفمبر /تشرين الثاني

 .٨ المرجع نفسه، ص) ١٠٢( 

 بناء على مقابلة أجريت مع يوسـف الخليـل المـدير الأقـدم لإدارة العمليـات الماليـة بمصـرف لبنـان، بتـاريخ                        ) ١٠٣( 
 .٢٠٠٤مايو / أيار٥

 Beyond Reconstruction and Recovery.  Towards sustainable Growth; A request for“وزارة المالية، حكومة لبنـان  ) ١٠٤(
International Support” ،) تشـرين ٢٣ لاجتماع باريس الثاني الـذي انعقـد فـي    أعدتورقة ) ٢٠٠٢نوفمبر / تشرين الثاني١٤بيروت  

 .٨، ص ٢٠٠٢نوفمبر /الثاني
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 وكـان هـدف     . المنشطة المضطلع بها في مؤتمر باريس الأول قد هيأت المناخ لمـؤتمر بـاريس الثـاني               
 وأصبح واضحاً  . المؤتمر هو تأمين التأييد لخفض رصيد الدين العام وإعادة هيكلة استحقاقه، وتكوينه وتكلفته            

 .م خارجيأن لبنان لن يتمكن من الخروج من فخ الدين بدون دع
 

 الدين الخارجي  -باء
 

 مستويات الدين ومصادر التمويل  -١
 

 مستويات الدين 
 

مازالت حاجة لبنان إلى مد أجل جدول استحقاق دينه العام وجعله ميسورا، وخفض تكلفتـه بالنسـبة                  
نمـا لا   فديون العملة المحلية تتحمل علاوة مخاطر سعر الصـرف، بي         . للميزانية الحكومية واضحة بكل جلاء    

تتحمل ديون العملة الأجنبية عبء هذه المخاطر إلى حد بعيد، وتعكس بصفة أساسية خطر توقـف حكومـة                  
 في عدم قدرة لبنان على جذب       اً رئيسي ولا تزال مخاطر سعر الصرف هذه تمثل مساهماً       . لبنان عن دفع الدين   

 للبنانية، بتكلفـة مخفضـة إلـى حـد         السوق إلى أدوات الدين السيادي متوسط وطويل الأجل المقيم بالليرة ا          
 .وقد تحسن هذا الوضع، إلى حد ما، في أعقاب مؤتمر باريس الثاني. مقبول

 
 من فترة ما بعد الصراع كان الدين الخارجي للبنان يتألف كليـة مـن قـروض                 ىفي المراحل الأول   

، جنبية وباستحقاقات أطول أجلاً    لعدم قدرة لبنان على إصدار أدوات دين بالعملة الأ         وكان هذا تجسيداً   . ميسرة
 وقد قدمت هذه القروض للبنان على أساس تنازلي وبأسعار فائدة مخفضة جداً            . أكثر من كونه سياسة مقررة    

؛ فبينما شكلت تلـك القـروض       ١٩٩٤ولكن تغيرا طرأ في عام       . ومن أجل مشاريع محددة للتنمية والتعمير     
 مـع    فشيئاً مبكرة من الفترة المرسومة، فقد تراجعت أهميتها شيئاً       نسبة عالية من إجمالي الدين في المراحل ال       

ارتفاع مستويات الدين الخارجي بشكل عام نتيجة إصدارات السند الأوروبي التي كانت تطرحهـا الحكومـة                
 .بصفة منتظمة

 
فـي  ومع ذلك ، فإن موضع التركيز في دراسة الحالة هذه، ليس الائتمانات الرسمية التي تمنح للبنان                  

شكل قروض ميسرة من جانب مصادر دولية متعددة الأطراف وثنائية، بل هو بالأحرى الائتمانات الخاصـة                
 مـن   ولا يخفى على أحد أنه اعتبـاراً       . ، وبالتحديد السندات الأوروبية   )١٠٥(التي تأخذ شكل أدوات دين سوقية     

 فـي   ١٧ مليـار دولار، أو      ٢,٦، بلغت القروض الميسرة أعلى مستوياتها، أي حـوالي          ٢٠٠٤فبراير  /شباط
 والقفزة التي شهدتها مستويات هـذه القـروض،        . )١٠٦()١٩انظر الجدول   (المائة من مجمل الدين الخارجي      

 ـ        ٢٠٠٢ في   )١٠٧( مليار دولار  ١,٤٨من     مليـار  ١,٣ـ   إلى مستوياتها الحالية، تشكل التنفيذ الجزئي لمبلغ ال
س الثاني في شكل قروض متنوعة خصصت جميعـا لمشـاريع           دولار المقدم إلى لبنان من خلال مؤتمر باري       

  . )١٠٨(اقتصادية محددة، وكانت كلها قروضا تسـاهلية طويلـة الأجـل وبأسـعار تفضـيلية              -تنمية اجتماعية 

                                                 
ض  مع استبعاد حافظات المصرف المركزي والمؤسسـات العامـة والقـرو           الإجمالييعرف دين السوق بأنه الدين العام       ) ١٠٥( 

 .، والدين الصادر لبلدان باريس الثاني المقرضةالأطرافالثنائية ومتعددة 

 )١٠٦ (على مقابلة مع يوسف الخليل، المدير الأقدم لإدارة العمليات المالية بمصـرف لبنـان، تمـت فـي بيـروت يـوم                       بناء  
 .٢٠٠٤مايو / أيار٥

 .المرجع نفسه) ١٠٧( 

 .٧ ، ص)٢٠٠٣ديسمبر /الأولكانون (، ”One-Year Progress After Paris II“وزارة المالية، حكومة لبنان ) ١٠٨( 
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-

٢٠٠٠ 

٤٠٠٠ 

٦٠٠٠ 

٨٠٠٠ 

١٠٠٠٠ 

١٢٠٠٠ 

١٤٠٠٠ 

١٦٠٠٠ 

١٩٩٣ ١٩٩٢ ١٩٩٤ ١٩٩٥ ١٩٩٦ ١٩٩٧ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢ ٢٠٠٣
آѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧانون 

ديسѧѧمبر /الأول
٢٠٠٤

فبرايѧر  /شباط
٢٠٠٤ 

 سندات أوروبية
 قروض

 عن ذلك، كانت استراتيجية إصدار السندات الأوروبية بسيطة في بادئ الأمر، واستتبعت الحاجة إلـى     وفضلاً
ل جدول استحقاق الدين العام اللبناني؛ وتغيير عملات الإصدار مـن الليـرات اللبنانيـة        مد أج : القيام بما يلي  

 عن مخاطر سعر الصرف؛ واستهداف تأمين أقـل تكلفـة           لتحويل الجدول الشامل لتوزيع مخاطر الدين بعيداً      
فظـة الـدين    وكانت مهارات وزارة المالية في العمل بنشاط على إنشـاء حا           . ممكنة بالنسبة للخزانة العامة   

 .الأجنبي من منظور إدارة الدين متخلفة إلى حد بعيد في السابق، ولكنها تحسنت على مر السنين
 

، كانت ديون العملة الأجنبية، مع استبعاد القروض التنازليـة، عنـد            ٢٠٠٤فبراير  /وابتداء من شباط   
دات الأوروبية المصـدرة فـي   وكانت تتألف من جميع السن .  مليار دولار١٢,٨أعلى مستوياتها، أي حوالي    

السوق، بالإضافة إلى السندات الأوروبية المصدرة في إطار مـؤتمر بـاريس الثـاني للبلـدان المقرضـة                  
 والقفزة التي حـدثت فـي مسـتوى          ).١٩انظر الجدول   (والمصرف المركزي والقطاع المصرفي المحلي      

 مستوياتها الحالية، إنما هي نتيجـة صـفقة          إلى ٢٠٠١ مليارات دولار في     ٧,٦مديونية العملة الأجنبية، من     
 فيمـا بـين البلـدان       الأطرافالمعونة التي قدمت في مؤتمر باريس الثاني من خلال اتفاقات ثنائية ومتعددة             

وهذه الاعتمادات حلت بدرجة كبيرة محل ديون العملـة          . المانحة والمصارف التجارية والمصرف المركزي    
. تزيد بشكل جذري من مستويات الدين العامة التي شهدها لبنان قبل المؤتمر           المحلية قصيرة الأجل، بدون أن      

  فـي المائـة     ٤٧، أو نسبة تناهز     ٢٠٠٤ مليار دولار في     ١٥,٤ للبنان   الأجنبيفقد كان المستوى العام للدين      
 .)١٠٩(من إجمالي الدين العام

 
الخارجي منذ غامر لبنـان لأول       يرد تمثيل تصويري شديد الوضوح لحالة الدين         ٥في الرسم البياني     

لاحـظ التمـايز بـين       . مرة بالدخول في مديونية العملة الأجنبية كمصدر لتمويل العجز في موازنته العامة           
 يصور دين لبنـان العـام الخـارجي         ١٩والجدول   . القروض الميسرة والدين السوقي أو السندات الأوروبية      

 .٢٠٠٤ فبراير/ إلى شباط١٩٩٤القائم، في الفترة من 
 

 مجموع الدين العام الخارجي، بما فيه القروض والسندات الأوروبية،  -٥الرسم البياني 
 ٢٠٠٤فبراير /شباط - ١٩٩٢

 )ملايين الدولارات الأمريكية(
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
 )١٠٩ (مع يوسف الخليل المدير الأقدم لإدارة العمليات الماليـة  ٢٠٠٤مايو / أيار٥ على مقابلة أجريت، في بيروت بتاريخ        بناء ،

 .بمصرف لبنان
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 . المصرف المركزييبناء على بيانات المصرف المركزي التي قدمت أثناء مقابلات مع مسؤول: المصدر
 )أ(٢٠٠٤ فبراير/شباط - ١٩٩٤ القائم، الخارجي العام الدين :لبنان  -١٩ الجدول

 )ملايين الدولارات الأمريكية(
 

 /شباط
 فبراير
١٩٩٤ ١٩٩٥ ١٩٩٦ ١٩٩٧ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ٢٠٠٠ ٢٠٠١ ٢٠٠٢ ٢٠٠٣ ٢٠٠٤  

١ ٧٨٧ ١ ٨٤٣ ٢ ٥٩٧ ٢ ٥٨٥ 
٧٦٦ 
 قروض ٤٧٢ ٦٢٤ ١ ٠٧٧ ١ ٣٧٢ ١ ٥٨٦ ١ ٧٣٠ ١

 مصروفات ١٠٥ ٢٤٦ ٤٨٨ ٣٧٦ ٢٦٨ ٣٢٧ ٢١١ ١٩١ ١٥٨ ٧٦٩ ٣ ٩٥٧
 مدفوعات لأصل الدين ٨٨ ١٠٤ ٢١ ٣٠ ٨٠ ١٣١ ١٤١ ١٤٦ ١٧٧ ١٨١ ٧
 فائدة، عمولة ومصاريف ٢٥ ٣٦ ٥٠ ٨١ ٨١ ٨٧ ٩٩ ٨١ ٨٩ ٩٤ ٣
 سندات أوروبية ٤٠٠ ٧٠٠ ٨٠٠ ١ ٠٤١ ٢ ٤٩٩ ٣ ٦٨٥ ٥ ٢٦٠ ٧ ٦١٣ ١٢ ٥١٢ ١٢ ٧٩٠ ١٢ ٧٨١

 مبالغ مصدرة ٤٠٠ ٣٠٠ ١٠٠ ٦٤٤ ١ ٤٥٠ ١ ٢٥١ ٢ ٠١٣ ٢ ٩٠٠ ٥ ٩٢٠ ١ ٥٩٢ 
 سداد أصل الدين    ٤٠٠  ٤٠٠ ٥٠٠ ١ ١٦٥ ١ ٤٧٩  
 كوبوناتدفع ال  ٤٠ ٦٩ ٧٧ ٨٨ ٢١٠ ٣٤٤ ٥٥١ ٨٠١ ١ ٠٥٥ ٣٨
 عمولة ٦ ٣ 1 ٧ ١٣ ٩ ٣٣ ١١ ٤ ٢ 
 الإجمالي القائم ٨٧٢ ١ ٣٢٤ ١ ٨٧٧ ٢ ٤١٣ ٤ ٠٨٥ ٥ ٤١٥ ٧ ٠٢٦ ٩ ٤٠٠ ١٤ ٣٥٥ ١٥ ٣٨٧ ١٥ ٣٦٦

 .بناء على بيانات المصرف المركزي التي قدمت أثناء مقابلات مع مسؤولي المصرف المركزي: المصدر

 .(DMFAS)رها بسبب التنفيذ المستمر لنظام إدارة الدين والتحليل المالي تختلف أرقام الدين عن الأرقام السابق نش )أ( 
 .المصادر )ب( 

 
  أجنبيـاً  ، دين عملة أجنبية ولـيس دينـاً       الدين الأجنبي في لبنان له خاصية فريدة من حيث أنه، فعلياً           

وهذه  . عملات الأجنبية بالمعنى الصحيح للكلمة، لأن أغلبيته العظمى تحتفظ بها كيانات محلية، رغم كونها بال            
الحقيقة تفسر إلى حد بعيد السبب في أن لبنان استطاع الصمود عبر السنين أمام صدمات داخليـة وخارجيـة                   
متكررة، سواء اقتصادية أو سياسية أو أمنية، تحت وطأة ديون كان من شأنها، لولا هذه الحقيقة، أن تتسـبب                   

 .في أزمات اقتصادية حادة
 

اك سمة مهمة في اقتصاد لبنان كانت تعمل لصالحه عبر السنين، وهـي نظامـه         عن ذلك، هن   وفضلاً 
وثمة  . المالي المتحرر الذي يتسم بتدفقات رأسمالية حرة مقرونة بقطاع مصرفي منظم ومدار بأسلوب متحفظ             

فوق  لرأس المال البشري، وهو يزخر بشتات دولي ي         صافياً ميزة مهمة ثانية وهي أن لبنان كان دائما مصدراً        
ويتمثل أثر هذين العاملين في تدفق رأسمالي صاف مستمر          .  لعديد من الحسابات   ، وفقاً السكان المحليين عدداً  

وارد من المغتربين اللبنانيين العاملين بالخارج، والذين يرسلون النقود إلى وطنهم إما لتكملة دخول ذويهم، أو                
 يتعـاملون مـع   إقليميـين  في وجود مسـتثمرين  ل أيضاًللإدخار ثم الاستثمار محليا في مرحلة لاحقة، ويتمث       

ومع أن مناخ سعر الفائدة المرتفع الذي غذته الحكومة والمصـرف            . مصارف لبنان ويستثمرون أموالهم فيه    
المركزي ساعد في الحفاظ على هذه السمة الإيجابية، فقد تأتى هذا المناخ بتكلفة كبيرة من حيث حالة الماليـة                   

 للسلع، وميزانه التجاري، أو حسابه الجاري، سـلبي          صافياً بيل المثال، يعتبر لبنان مستورداً    وعلى س  . العامة
على الدوام؛ ومع ذلك، فإن ميزان المدفوعات عموما إيجابي بصفة تكاد تكون دائمة، الأمـر الـذي يمكـن                   

لوضـع، ألا وهـو     وهناك عامل آخر كان له أثر على هذا ا        . إرجاعه بصفة عامة إلى الظروف المذكورة آنفا      
، ٢٠٠٣ففي عام  . ، أو تصدير خدمات مثل السياحة والخدمات المالية(invisible trade) "التجارة غير المرئية"

وسجل  .  مليارات دولار  ٧,٢ مليار دولار، بينما بلغت قيمة الواردات        ١,٥صدر لبنان سلعا وخدمات قيمتها      
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، مما حول   )١١٠( مليارات دولار خلال نفس الفترة     ٩اخل قيمته    إلى الد   صافياً حساب رأس المال في لبنان تدفقاً     
 . وهذا يعني أن لبنان يجذب رؤوس الأموال ويخزنها في نظامه المصـرفي            . ميزان المدفوعات لصالح لبنان   

 مليـار دولار، بينمـا بلغـت الودائـع          ١٨ كـان    ٢٠٠٣وتقدير لبنان الرسمي للناتج المحلي الإجمالي لسنة        
 الإجمـالي مليار دولار لنفس الفترة، بما يعني أن نسبة الودائع المصرفية إلى الناتج المحلي               ٤٨,٥المصرفية  

 فـي   ٣٣٠ في المائة، ونسبة أصول القطاع المصرفي إلى الناتج المحلي الإجمالي تعادل             ٢٧٠تعادل حوالي   
 رؤوس "لـى أنـه   وهذه التدفقات ليست ممـا يصـنف ع   . ، وهي واحدة من أعلى النسب في العالم       )١١١(المائة

دخلت لتستغل مناخ سعر الفائدة المرتفع، وهي ليست عرضة لخطر الهروب مـع   (hot money) "أموال جائلة
أول بادرة تنم عن متاعب، خاصة وأن معظم هذه التدفقات الرأسمالية تأتي من المغتربين ومن عرب الخلـيج               

 .الذين يألفون البلد إلى حد ما
 

دية، شهد لبنان عملية دولرة مكثفة للاقتصاد، ظلت مستمرة على مسـتويات            وكنتيجة لمشاكله الاقتصا   
 فـي   ٦٦,٢، كانت ودائع العملات الأجنبية داخل النظام المصرفي تشكل          ٢٠٠٣وفي نهاية عام     . عالية نسبيا 

هـذا  و . )١١٢( في المائـة   ٦٩,٤المائة من مجمل الودائع، أي أقل من العام السابق الذي بلغت فيه هذه النسبة               
واقع يترجم إلى صيغة بسيطة بالنسبة للحكومة والقطاع المصرفي، حيث تكون معظم الودائـع بالـدولارات،              

وصحيح أن الأرقام الدقيقة     .  أبداً وبالتالي يظل الطلب من النظام المصرفي على الدين المقيم بالدولار حاضراً          
   وطيـداً   تنشر بهذه الصفة، غير أن هناك توافقـاً         لا الخاصة بكم السندات الأوروبية اللبنانية المحتجزة محلياً      

 في الآراء، سواء فيما بين خبراء القطاع الخاص أو مسؤولي المصرف المركـزي، علـى أن مبلـغ ديـون          
وهذه  . )١١٣( في المائة  ٩٠العملة الأجنبية من النوع السوقي المحتجزة داخل القطاع المصرفي اللبناني يتجاوز            

 قيقة أن الدين الخارجي اللبناني هو في واقع الأمر دين عملة أجنبية تحتجـزه أساسـاً               النسبة تبرز بوضوح ح   
وتأثير هذا الوضع على ديناميـات الـدين         . أطراف خاصة محلية، وأعني المصارف أو المستثمرين كأفراد       

مي المحتجـز   اللبناني كان إيجابيا، بمعنى أنه لما كانت مشاكل الدين الخارجي تنشأ عادة، فإن الدين الحكـو               
بالخارج يكون أكثر عرضة لمخاطر الإغراق، على أساس أن الاضطراب الاقتصادي يثير ذعر المستثمرين              

 لكانت نسـبة ديـن      ولولا العامل المشار إليه آنفاً     . الأجانب ويتسبب في تدفقات رأسمالية رئيسية إلى الخارج       
 .ادي كامل في معظم الحالاتلبنان إلى ناتجه المحلي الإجمالي قد أفضت إلى انهيار اقتص

 
 عن ذلك، ففي سياق مؤتمر باريس الثاني، أصبحت مصادر التمويل بالنسـبة لـدين العملـة                 وفضلاً 

. بل الواقع أن لبنان تلقى واستخدم بالفعل اعتمادات من مقرضي نادي بـاريس            . ناني أكثر تنوعا  بالأجنبية الل 
 . ٢٠طار مؤتمر بـاريس الثـاني موضـحة فـي الجـدول             ومصادر التمويل الثنائي المتعهد به للبنان في إ       

 إلى التمويل الثنائي الذي تم الحصول عليه كنتيجة لمؤتمر باريس الثاني، تفاوضت الحكومة علـى                وبالإضافة
 في المائـة    ١٠، يعادل   )بدون فوائد ( في سند أوروبي بدون كوبونات       للاكتتاباتفاق مع المصارف التجارية     

.  مليـارات دولار فـي ذلـك الوقـت         ٣,٦وقد بلغت قيمته حوالي      . يع العملات من ودائع كل مصرف بجم    
إلغـاءه وبـرامج      مبادلة الـدين أو    وتوصلت الحكومة أيضا إلى اتفاق مع المصرف المركزي يتضمن أساساً         

                                                 
 هذه الفترة لا تعبر عن المستويات المتكـررة   .٤ ص) ٢٠٠٣ الربع الرابع، (”Quarterly Economic Report“بنك آودي ) ١١٠( 

لتدفقات رأس المال الداخلة، حيث أنها مدرجة كمكون من الاعتمادات المتصلة بمؤتمر باريس الثاني؛ غير أن نفـس الظـروف المتعلقـة                      
 .لمدفوعاتبتدفقات رأس المال، وان كانت على مستويات أقل حدة، ظلت سائدة بوصفها سمة منتظمة في ميزان ا

 .٦ ، ص)٢٠٠٤مارس / آذار٨(، ”Lebanon 2004 article IV mission- concluding statement“صندوق النقد الدولي ) ١١١( 

 .٦ ص) ٢٠٠٣ الربع الرابع، (”Quarterly Economic Report“بنك آودي ) ١١٢( 

 الخليل المدير الأقدم لإدارة العمليـات الماليـة         ، مع يوسف  ٢٠٠٤مايو  / أيار ٥بناء على مقابلة أجريت، في بيروت يوم        ) ١١٣( 
 .، مع مروان بركات رئيس البحوث الاقتصادية ببنك آودي٢٠٠٤ أبريل/ نيسان٢٣بمصرف لبنان، ومقابلة أجريت، في بيروت يوم 
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نسبة وفيما يتعلق بمصادر التمويل بال . )١١٤( مليارات دولار٤,١ بقيمة تناهز (roll over)لإعادة التفاوض عليه 
 ـ     أولاً . لدين لبنان بالعملة الأجنبية حتى الآن، تم تحديد ثلاثة موردين رئيسيين           ، القطـاع   يء وقبـل كـل ش

 .، المقرضين الدوليين الثنائيين، ثم متعددي الأطراف المصرف المركزي؛ وأخيراًالمصرفي المحلي؛ ثانياً
 

 المقرضة الثاني باريس مؤتمر بلدان من مدفوعات  -٢٠ الجدول
 )لايين الدولارات الأمريكيةم(

 
 بلدان مدفوعات

 فرنسا )أ(٥٤٠
 الكويت ٣٠٠
 ماليزيا ٣٠٠
 عمان ٥٠
 قطر ٢٠٠
 المملكة العربية السعودية ٧٠٠
 الإمارات العربية المتحدة ٣٠٠
 المجموع ٢ ٣٩٠

 .١٠، ص )٢٠٠٣ديسمبر /ولكانون الأ(، ”One year progress after Paris II“وزارة المالية، حكومة لبنان، : المصدر

 . دولار لليورو١,٠٨القيمة المقابلة للمساهمات باليورو بسعر  )أ( 
 

 هيكل الدين  -٢
 
 سندات أوروبية )أ(
 

  كبيراً ، أصدر لبنان أول سنداته الأوروبية باستحقاق أجله ثلاث سنوات، مما اعتبر تطوراً            ١٩٩٤في   
ونجحـت   . ن، على سندات الخزانة المقيمة بالعملـة المحليـة    مقارنة بأطول أجل استحقاق آنذاك، وكان سنتي      

. الحكومة في مد أجل جدول استحقاق حافظة ديونها، وكذلك في جعل إصداراتها بعمـلات صـعبة متنوعـة        
 يسلط الضوء على محفظة السندات الأوروبية لدين لبنان الخارجي السوقي القائم، مـع تصـور                ٢١والجدول  

 وأية   .٢٠٠٤ل تسديد أصل الدين والكوبونات، بالنسبة لدين العملة الأجنبية في           شامل يمتد ست سنوات لجدو    
إضافات إلى محفظة الدين تغير هذه الصورة، شأنها شأن إعادة التفاوض بشأن أية إصدارات وتحويلها إلـى                 

 الإصدارات الثنائية ذات الصلة بمؤتمر بـاريس الثـاني، وخطـة            ٢١ويتضمن الجدول    . إصدارات جديدة 
وكل ورقة مالية صادرة    . المصرف المركزي لتمويل التجديد، وبرنامج المصارف التجارية المعفي من الفوائد         

تمت هيكلتها بدون فترة سماح بالنسبة لسداد أصل الدين،         ) ليست ذات صلة بمؤتمر باريس الثاني     (من السوق   
مت هيكلة تسوية أصل الـدين فـي        أما الفائدة فتوزع على المستحقين عن طريق قسائم نصف سنوية، بينما ت           

وتستعرض أدناه التفاصيل الهيكليـة   . (Bullet payment)الإصدار شكل دفعة واحدة تسدد في تاريخ استحقاق 
 يمثلان آخر تواريخ لسداد أو      ٢٠٠٦ و ٢٠٠٥ ملاحظة أن عامي     ويمكن أيضاً  . لأدوات مؤتمر باريس الثاني   

 .استحقاق الحصص الكبيرة

                                                 
 .١٣-٨ص ) ٢٠٠٣ديسمبر /كانون الأول(، ”One Year Progress after Paris II“وزارة المالية، حكومة لبنان ) ١١٤( 
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 محفظة السندات الأوروبية القائمة، مع توقعات لخدمة الدين،: ان لبن -٢١الجدول 
٢٠٠٩-٢٠٠٤ 

٢٠٠٤ ٢٠٠٥ ٢٠٠٦ ٢٠٠٧ ٢٠٠٨ ٢٠٠٩ 

 أصل الدين
ــدولارات ( ــين الــ  ملايــ

 )يورو/الأمريكية

– – – – – ١٨٤ ٠٢٥ ٠٠٠ 
مـارس  /آذار ، مستحقة في  ٢٠٠

 )دولار (٢٠٠٤

– – – – – ٨٤٤ ٠٠٠ ٠٠٠ 
ــانون  ٨٥٠ ــي ك ــتحقة ف ، مس

 )دولار (٢٠٠٤ يسمبرد/الأول

– – – – ٩٠٠ ٠٠٠ ٠٠٠ – 
مارس /، مستحقة في آذار   ١٠٠٠

 )دولار (٢٠٠٥

– – – – – ٣٦٣ ٨٥٧ ٨٣٢ 
مـارس  /، مستحقة في آذار   ٥٥٠

 )يورو (٢٠٠٤

– – – – ٨٤٧ ٠٠٠ ٠٠٠ – 
يونيو /، مستحقة في حزيران   ٨٥٠

 )دولار (٢٠٠٥

– – – – ٤١٦ ٩٩٥ ٠٠٠ – 
 سبتمبر/، مستحقة في أيلول   ٤٥٠

 )دولار (٢٠٠٥

– – – ١ ١١٠ ٠٠٠ ٠٠٠ – – 
 أبريل/، مستحقة في نيسان   ١١٥٠

 )دولار (٢٠٠٦

– – – ٣٤٨ ٥٥٨ ٠٠٠ – – 
 مـايو /أيـار ، مستحقة في    ٣٥٠

 )دولار (٢٠٠٦

– – – ١٠٤ ٧٠٠ ٠٠٠ – – 
 يونيو/حزيران ، مستحقة في  ٥٠٠

 )دولار (٢٠٠٦

– – – ٦٤٠ ٥٧٣ ٠٠٠ – – 
 أغسطس/آب، مستحقة في    ٧٥٠

 )دولار( ٢٠٠٦

– – – ٣٢٢ ١١٩ ٢٠٠ – – 
ــرين ٣٠٠ ــي تش ــتحقة ف ، مس

 )يورو (٢٠٠٦ أكتوبر/الأول

– – ١٠٠ ٠٠٠ ٠٠٠ – – – 
يوليـو  /، مستحقة في تموز   ١٠٠

 )دولار (٢٠٠٧

– – ٣٦٨ ٦٦٨ ٠٠٠ – – – 
ــرين ٤٠٠ ــي تش ــتحقة ف ، مس

 )دولار (٢٠٠٧ أكتوبر/الأول

– ٧٥٠ ٠٠٠ ٠٠٠ – – – – 
أغسطس /، مستحقة في آب   ٧٥٠

 )دولار (٢٠٠٨

٦٣٥ ٥٠٠ ٠٠٠ – – – – – 
ــرين٦٥٠ ــي تش ــتحقة ف  ، مس

 )دولار (٢٠٠٩ أكتوبر/الأول

– – – – – – 
مـايو  /أيـار ، مستحقة في    ٤٠٠

 )دولار (٢٠١٦

١٨٧ ٠٠٠ ٠٠٠ ١٨٧ ٠٠٠ ٠٠٠ – – – – 

 ، مســتحقة فــي كــانون١٨٧٠
 )أ()دولار (٢٠١٨ يناير/الثاني

 )ب(

٩٥ ٠٠٠ ٠٠٠ ٩٥ ٠٠٠ ٠٠٠ – – – – 
ــانون  ٩٥٠ ــي ك ــتحقة ف ، مس

 )أ()دولار (٢٠١٧ يناير/الثاني

٣٦ ٦٦٠ ٠٠٠ ٧٣ ٣٢٠ ٠٠٠ ٧٣ ٣٢٠ ٠٠٠ ٧٣ ٣٢٠ ٠٠٠ – – 
فبراير /، مستحقة في شباط   ٥٠٠

 )ب()يورو (٢٠١٨

٣٥ ٠٠٠ ٠٠٠ ٧٠ ٠٠٠ ٠٠٠ – – – – 
مـارس  /، مستحقة في آذار   ٧٠٠

 )أ()دولار (٢٠١٨

١٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ٢٠ ٠٠٠ ٠٠٠ – – – – 
مـايو  /أيـار ، مستحقة في    ٢٠٠

 )أ()دولار (٢٠١٨

– – – – ٧٧ ٣١٣ ٠٠٠ – 
 بدون ٢٠٠٣يناير  /كانون الثاني 

 )دولار()ج(فوائد

– – – – ٧٢ ٥٨٠ ٠٠٠ – 
ــباط ــر/ش ــ٢٠٠٣ فبراي دون  ب
 )يورو( )ج(فوائد

– – – – ١٩ ٥٨٤ ٩٩٤ – 
ــباط ــر /ش ــدون  ٢٠٠٣فبراي ب
 )يورو( )ج(فوائد

– – – – ١٠٩ ٣٣٠ ٠٠٠ – 
) ج(فوائدبدون   ٢٠٠٣ مارس/آذار

 )دولار(

– – – – ٥٤ ٨٥١ ٠٠٠ – 
ــان ــل/نيس ــدون  ٢٠٠٣ أبري ب
 ))دولار() ج(فوائد
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 )تابع( ٢١الجدول 
 

٢٠٠٤ ٢٠٠٥ ٢٠٠٦ ٢٠٠٧ ٢٠٠٨ ٢٠٠٩ 

 أصل الدين
ــدولارات ( ــين الــ  ملايــ

 )يورو/الأمريكية

– – – – ٩٧ ٣٣٥ ٨٩٢ – 
ــل/نيســان ــدون  ٢٠٠٣ أبري ب
 )يورو( )ج(فوائد

– – – – ١٠٨ ٨٣١ ٠٠٠ – 
ــارأ ــايو/ي ــدون ٢٠٠٣ م  ب

 )دولار()ج(فوائد

– – – – ١٨١ ٧٥٦ ٦١٤ – 
 )ج(بدون فوائد  ٢٠٠٣ مايو/أيار

 )يورو(
 مجموع أصل الدين ١ ٣٩١ ٨٨٢ ٨٣٢ ٢ ٨٧٥ ٥٩٧ ٥٠٠ ٢ ٥٦٢ ٦١٠ ٢٠٠ ٥٤١ ٩٨٨ ٠٠٠ ١ ١٥٠ ٣٢٠ ٠٠٠ ١ ٠٨٠ ٨٢٠ ٠٠٠

      
ــات  ــون دولار (كوبونـ مليـ

 )يورو/أمريكي

– – – – – ١٥ ٦٤٢ ١٢٥ 
 مـارس /، مستحقة في آذار   ٢٠٠

 )دولار (٢٠٠٤

– – – – – ٨٠ ١٨٠ ٠٠٠ 

ــانون ٨٥٠ ــي ك ــتحقة ف ، مس
 ٢٠٠٤ ديســـــمبر/الأول

 )دولار(

– – – – ٩٢ ٢٥٠ ٠٠٠ ٤٦ ١٢٥ ٠٠٠ 
 مارس/، مستحقة في آذار   ١٠٠٠

 )دولار (٢٠٠٥

– – – – – ٢٦ ٣٧٩ ٦٩٣ 
 مـارس /، مستحقة في آذار   ٥٥٠

 )يورو (٢٠٠٤

– – – – ٧٩ ٤٠٦ ٢٥٠ ٣٩ ٧٠٣ ١٢٥ 

ــي  ٨٥٠ ــتحقة فــ ، مســ
 ٢٠٠٥ يونيــو/حزيــران

 )دولار(

– – – – ٣٦ ٤٨٧ ٠٦٣ ٣٦ ٤٨٧ ٠٦٣ 
 سبتمبر/، مستحقة في أيلول   ٤٥٠

 )دولار (٢٠٠٥

– – – ١٠٩ ٦١٢ ٥٠٠ ١٠٩ ٥٠٠٦١٢ ٥٤ ٨٠٦ ٢٥٠ 
، مســــتحقة فــــي ١١٥٠

 )دولار (٢٠٠٦ أبريل/نيسان

– – – ٣٦ ٥٩٨ ٥٩٠ ٣٦ ٥٩٨ ٥٩٠ ٣٦ ٥٩٨ ٥٩٠ 
 مـايو /ة في أيـار   ، مستحق ٣٥٠

 )دولار (٢٠٠٦

– – – ١٠٩ ٦٠٢ ٥٠٠ ١٠ ٩٩٣ ٥٠٠ ٥ ٤٩٦ ٧٥٠ 

ــي  ٥٠٠ ــتحقة فــ ، مســ
 ٢٠٠٦ يونيــو/حزيــران

 )دولار(

– – – ٦٧ ٢٦٠ ١٦٥ ٦٧ ٢٦٠ ١٦٥ ٦٧ ٢٦٠ ١٦٥ 
 أغسطس/، مستحقة في آب   ٧٥٠

 )دولار (٢٠٠٦

– – – ٢٨ ٥٨٨ ٠٧٩ ٢٨ ٥٨٨ ٠٧٩ ٢٨ ٥٨٨ ٠٧٩ 
، مســتحقة فــي تشــرين ٣٠٠

 )يورو (٢٠٠٦ توبرأك/الأول

– – ٧ ٥٠٠ ٠٠٠ ٧ ٥٠٠ ٠٠٠ ٧ ٥٠٠ ٠٠٠ ٧ ٥٠٠ ٠٠٠ 
 يوليـو /، مستحقة في تموز   ١٠٠

 )دولار (٢٠٠٧

– – ٣١ ٧٩٧ ٦١٥ ٣١ ٧٩٧ ٦١٥ ٣١ ٧٩٧ ٦١٥ ٣١ ٧٩٧ ٦١٥ 
، مســتحقة فــي تشــرين ٤٠٠

 )دولار (٢٠٠٧ أكتوبر/الأول

– ٧٥ ٩٣٧ ٥٠٠ ٧٥ ٩٣٧ ٥٠٠ ٧٥ ٩٣٧ ٥٠٠ ٧٥ ٩٣٧ ٥٠٠ ٧٥ ٩٣٧ ٥٠٠ 
 أغسطس/، مستحقة في آب   ٧٥٠

 )دولار (٢٠٠٨

٦٥ ١٣٨ ٧٥٠ ٦٥ ١٣٨ ٧٥٠ ٦٥ ١٣٨ ٧٥٠ ٦٥ ١٣٨ ٧٥٠ ٦٥ ١٣٨ ٧٥٠ ٦٥ ١٣٨ ٧٥٠ 
، مســتحقة فــي تشــرين ٦٥٠

 )دولار (٢٠٠٩ أكتوبر/الأول

٤٦ ٥٠٠ ٠٠٠ ٤٦ ٥٠٠ ٠٠٠ ٤٦ ٥٠٠ ٠٠٠ ٤٦ ٥٠٠ ٠٠٠ ٤٦ ٥٠٠ ٠٠٠ ٤٦ ٥٠٠ ٠٠٠ 
 مـايو /، مستحقة في أيـار    ٤٠٠

 )دولار (٢٠١٦

٧٤ ٨٠٠ ٠٠٠ ٧٤ ٨٠٠ ٠٠٠ ٧٤ ٨٠٠ ٠٠٠ ٧٤ ٨٠٠ ٠٠٠ ٧٢ ٩٣٠ ٠٠٠ ٦٥ ٤٥٠ ٠٠٠ 

، مستحقة فـي كـانون      ١٨٧٠
ــاني ــاير/الثـ  ٢٠١٨ ينـ

 )د)(أ()دولار(
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 )تابع( ٢١الجدول 

٢٠٠٤ ٢٠٠٥ ٢٠٠٦ ٢٠٠٧ ٢٠٠٨ ٢٠٠٩ 

 أصل الدين
 ملايين الدولارات(

 )يورو/ الأمريكية

٤٧ ٥٠٠ ٠٠٠ ٤٧ ٥٠٠ ٠٠٠ ٤٧ ٥٠٠ ٠٠٠ ٤٧ ٥٠٠ ٠٠٠ ٤٦ ٣١٢ ٥٠٠ ٤١ ٥٦٢ ٥٠٠ 

ــانون ٩٥٠ ــي ك ، مســتحقة ف
 ٢٠١٧ ديســــمبر/الأول

 )أ()دولار(

٣١ ٠٥٩ ١٦٧ ٣٠ ٩٧٤ ٣٠٦ ٣٠ ٩٧٤ ٣٠٦ ٢٨ ١٧٨ ٩٨١ ٢٤ ٥٣١ ٦٥٠ ٢٠ ٧٤٥ ١٤٧ 
فبراير /، مستحقة في شباط   ٥٠٠

 )ب()يورو (٢٠١٨

٣٥ ٠٠٠ ٠٠٠ ٣٥ ٠٠٠ ٠٠٠ ٣٥ ٠٠٠ ٠٠٠ ٣٥ ٠٠٠ ٠٠٠ ٣٥ ٠٠٠ ٠٠٠ ٣٢ ٣٧٥ ٠٠٠ 
مـايو  /مستحقة في أيـار   ،  ٧٠٠

 )أ()دولار (٢٠١٨

١٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ١٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ١٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ١٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ١٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ٩ ٢٥٠ ٠٠٠ 
  مايو/، مستحقة في أيار٢٠٠

 )أ()دولار (٢٠١٨

 مجموع الفوائد ١ ٠٠٨ ٦٣٠ ٩٩٦ ٨٠٠ ٥١٦ ١٩٢ ٦١٧ ٨٩٨ ٠٠٥ ٤٢٢ ٣٥٢ ٨٤٦ ٣٧٦ ٣٥٠ ٤٠٠ ٢٨١ ٠٢١ ٣٩٧
 )أصل وكوبون(المجموع  ٢ ٤٠٠ ٥١٣ ٨٢٨ ٣ ٦٧٦ ١١٣ ٦٩٢ ٣ ١٨٠ ٥٠٨ ٢٠٥ ٩٦٤ ٣٤٠ ٨٤٦ ١ ٥٢٦ ٦٧٠ ٤٠٠ ١ ٣٦١ ٨٤١ ٣٩٧
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 .تشير إلى أن المبلغ صفر أو لا يستحق الذكر) -(رطة الش :ملحوظات
 .٢٠٠٤مارس / آذار١٢المبالغ محولة إلى دولارات بالسعر السائد في  
 .الدين الخارجي الذي جمعه لبنان أثناء الفترة  المتصورة قد يختلف كثيرا عن المبالغ المعروضة 

 .يجزء من إصدارات السند الأوروبي لمؤتمر باريس الثان )أ( 

 .قرض باليورو مهيكل على غرار إصدارات السند الأوروبي لمؤتمر باريس الثاني )ب( 

 إصدار سند أوروبي بأجل سنتين وبدون فوائد اكتتبت فيه المصارف التجارية كجزء مـن حزمـة إجـراءات مـؤتمر                     )ج( 
 .باريس الثاني

 .تمويل من المصرف المركزي )د( 

 
 باريس الثاني التمويل من قبل مؤتمر إعادة )ب(
 

 ٣,١تمخض مؤتمر باريس الثاني عن التزامات خصصت لخفض وإدارة الدين، بلغت في مجموعها               
ومن  .  مليار دولار في شكل قروض ميسرة      ١,٣، وهو   مليارات دولار، وذلك إضافة إلى المبلغ المذكور آنفاً       

 مليـار دولار لإهـلاك الـدين أو    ٢,٤ مليارات دولار تلقى لبنان واستخدم بالفعل ما يقرب من       ٣,١ـمبلغ ال 
 .)١١٥(استبدال إصدارات تحت الاستحقاق

 
 مليار دولار، فقد تمت هيكلته فـي شـكل          ١,٨٥أما التمويل الثنائي، من البلدان المانحة، والذي بلغ          

 فـي المائـة سـعر       ٥ سنوات فترة سماح لسداد أصل الدين، و       ٥، و  عاماً ١٥سندات أوروبية باستحقاق أجله     
 وكان هذا السعر للكوبون يمثـل فارقـاً        ). ٢٢انظر الجدول   (لكوبون، يستحق الدفع كل نصف سنة       سنوي ل 
 ١٠ نقطة أساس على وجه التقريب، زيادة على سند الخزانة الأمريكية الذي كـان أجلـه                 ٨٥ مقداره   هامشياً

دولار بسـعر    مليـون    ٥٤٠( مليون يورو    ٥٠٠ قيمته   وقدمت حكومة فرنسا قرضاً    . سنوات في ذاك الوقت   
 ـ  )  دولار لليورو١,٠٨  ، وتمـت  (Agence Francaise de Developement)ة من خلال الوكالـة الفرنسـية للتنمي

 سماح أقصـر، مـدتها ثـلاث        هيكلته على نسق استحقاق وسعر كوبون السندات الأوروبية، وإن كان بفترة          
، ٢١لقرض الفرنسي فـي الجـدول       ويمكن ملاحظة هيكل سداد كوبونات ا       .)١١٦(سنوات، لسداد أصل الدين   

                                                 
 .٨المرجع نفسه، ص ) ١١٥( 

 .١١-٨المرجع نفسه، ص ) ١١٦( 
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وكذلك أول دفعتين من أقساط سداد أصل الدين المستهلك، بالنسبة لإصدارات السـندات الأوروبيـة الثنائيـة                 
 .٢٠٠٨الأخرى التي نتجت من مؤتمر باريس الثاني، والتي تبدأ في 

 
 خطة المصرف المركزي :   السندات الأوروبية لمؤتمر باريس الثاني-٢٢الجدول 

 لمقرضين الثنائيين والمصارف التجاريةوا
 

 تاريخ الاستحقاق
 سنة/يوم/شهر

 تاريخ الإصدار
 سنة/يوم/شهر

سعر 
الكوبون 

 سند أوروبي مبلغ الإصدار المبلغ القائم )نسبة مئوية(

     

المصرف المركزي 
ملايين (والمقرضون الثنائيون 

 ):الدولارات الأمريكية

١ ٨٧٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ١ ٨٧٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ٤ ١٢/٣١/٢٠٠٢ ١٢/٣١/٢٠١٧ 
، مستحقة في كـانون     ١٨٧٠
 )أ(٢٠١٧ ديسمبر/الأول

٩٥٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ٩٥٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ٥ ١٢/٢٧/٢٠٠٢ ١٢/٢٧/٢٠١٧ 
 ، مستحقة فـي كـانون     ٩٥٠
 )ب(٢٠١٧ ديسمبر/الأول

٧٠٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ٧٠٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ٥ ٣/٧/٢٠٠٣ ٣/٧/٢٠١٨ 
 ، مســـتحقة فـــي ٧٠٠
 )ج(٢٠١٨ مارس/آذار

٢٠٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ٢٠٠ ٠٠٠ ٠٠٠ ٥ ٥/٢٧/٢٠٠٣ ٥/٢٧/٢٠١٨ 
، مســـتحقة فـــي  ٢٠٠
 )د(٢٠١٨ مارس/آذار

 المجموع ٣ ٧٢٠ ٠٠٠ ٠٠٠    
 :مصارف تجارية     

٧٧ ٣١٣ ٠٠٠ ٧٧ ٣١٣ ٠٠٠ - ٤/١٦/٢٠٠٣ ١/١٨/٢٠٠٥ 
، ٢٠٠٣ يناير/كانون الثاني

 )دولار(شريحة لحد السحب 

٧٢ ٥٨٠ ٠٠٠ ٧٢ ٥٨٠ ٠٠٠ - ٤/١٦/٢٠٠٣ ٢/١٨/٢٠٠٥ 
 ، شريحة ٢٠٠٣ فبراير/شباط

 )دولار( لحد السحب  

١٦ ٠٢٧ ٠٠٠ ١٩ ٥٨٤ ٩٩٤ - ٤/١٦/٢٠٠٣ ٢/١٨/٢٠٠٥ 
 ، شريحة٢٠٠٣ فبراير/شباط

 )يورو ( 

١٠٩ ٣٣٠ ٠٠٠ ١٠٩ ٣٣٠ ٠٠٠ - ٤/١٦/٢٠٠٣ ٣/١٨/٢٠٠٥ 
 ، شريحة٢٠٠٣ مارس/آذار
 )دولار (  

٥٤ ٨٥١ ٠٠٠ ٥٤ ٨٥١ ٠٠٠ - ٤/٢٢/٢٠٠٣ ٤/١٨/٢٠٠٥ 
يحة ، شر٢٠٠٣ أبريل/نيسان

 )دولار(

٧١ ٤٨٦ ٠٠٠ ٨٧ ٣٥٥ ٨٩٢ - ٤/٢٢/٢٠٠٣ ٤/١٨/٢٠٠٥ 
 ، شريحة٢٠٠٣ أبريل/نيسان

 )يورو (  

١٠٨ ٨٣١ ٠٠٠ ١٠٨ ٨٣١ ٠٠٠ - ٥/٢٠/٢٠٠٣ ٥/١٦/٢٠٠٥ 
، شريحة ٢٠٠٣ مايو/أيار

 )دولار(

١٤٨ ٧٣٧ ٠٠٠ ١٨١ ٧٥٦ ٦١٤ - ٥/٢٠/٢٠٠٣ ٥/١٦/٢٠٥ 
 ، شريحة٢٠٠٣ مايو/أيار
 )يورو (  

 المجموع ٦٥٩ ١٥٥ ٠٠٠    

 ./httplb.gov.finance.wwwhtm.exernal/govfin/main//:: الإلكترونيوزارة المالية، حكومة لبنان، متاح على الموقع  :المصدر

 . لليورواً دولار١,٢٢٢حسبت المبالغ وفقا لسعر صرف يعادل  :ملحوظة

 .ى أن المبلغ صفر أو لا يستحق الذكرتشير إل) -(الشرطة  

 .مصرف لبنان )أ( 

 .الكويت و عمان وماليزيا والإمارات العربية المتحدة )ب( 

 .المملكة العربية السعودية )ج( 

 .قطر )د( 
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 كان المصرف المركزي يحتجز في محفظته أذون خزانة وسندات خزانة وسندات            ٢٠٠٢وفي نهاية    
وتضمن الاتفاق الذي تم التوصل إليه بين الحكومـة والمصـرف            . يارات دولار  مل ٤أوروبية قيمتها تقارب    

 مليـار دولار مقيمـة      ١,٧٩إلغاء سندات خزانة مدتها سنتان تساوي       ) أ: (المركزي الخطوات الثلاث التالية   
 والائتمـان   من مدونـة النقـود     ١١٥ للمادة   بالليرة اللبنانية، مقابل احتياطيات مستحقة للخزانة اللبنانية، وفقاً       

Code of money and Credit)سندات أوروبية مقيمة  مليار دولار، عبارة عن١,٨٧استبدال ما قيمته ) ب(؛ )١١٧ 
، بسند أوروبي مدتـه     ) مليار دولار  ٠,٨٣(وأذون خزانة مقيمة بالليرة اللبنانية      )  مليار دولار  ١,٠٤(بالدولار  

انظر الجـدول   (رة سماح لسداد أصل الدين المستهلك        في المائة، وخمس سنوات فت     ٤ سنة وبسعر كوبون     ١٥
 مليار دولار أصل دين وفوائد على أذون خزانة مستحقة ومحـتفظ بهـا لـدى                ٠,٤٣تأجيل دفع    )ج(؛  )٢٢

 .)١١٨( في المائة٤المصرف المركزي، وتحويلها إلى إذن خزانة خاص جديد مدته خمس سنوات بعائد 
 

برنامج مؤتمر باريس الثاني لإعادة الجدولة وخفض التكلفة،        ووافقت المصارف التجارية، كجزء من       
 في المائة تقريبـا مـن مجمـل         ١٠على الاكتتاب في إصدار بسند أوروبي مدته سنتان وبدون فوائد، بنسبة            

وهذا البرنامج أعطى الخيار للمصارف للاكتتاب فـي هـذا           .  مليارات دولار آنذاك   ٣,٦ودائعها التي بلغت    
وعند نهاية هذا الإصدار     .  أو من خلال تسليم أذون خزانة وسندات أوروبية سبق إصدارها          اًالإصدار إما نقد  
 من الاكتتاب باستخدام النقد وأوراق مالية تستحق الدفع في غضون ثلاثة             في المائة تقريباً   ٨٥كان قد تم تنفيذ     

 يوضح عملية   ٢٢والجدول   . رأما الباقي فكان في شكل أوراق مالية باستحقاقات أطول من ثلاثة أشه            . أشهر
استبدال الأوراق المالية، من حيث أحجام شرائح السند الأوروبي المصدر بدون فوائـد، والعملـة، وتـاريخ                 

 .٢٠٠٣أغسطس /مايو حتى آب/أيارواستمرت عملية الاكتتاب النقدي من  . الاستحقاق
 

ناء الربع الأول من السنة، ممـا   ووصلت الحصيلة الواردة من بلدان مؤتمر باريس الثاني المقرضة أث          
واستبدال الأوراق المالية التي كانت المصارف التجارية تحتفظ بها فـي           . وفر السيولة الكافية للخزانة العامة    

والمساهمات النقديـة    . بادئ الأمر، كان أكثر مواءمة لاحتياجات الخزانة من التدفقات النقدية في ذلك الوقت            
رنامج المصارف التجارية، إلى جانب الحصيلة المتأتية من مؤتمر باريس الثاني،           التي أعقبت ذلك، في إطار ب     

. )١١٩( لإهلاك أصل الدين، وسداد فوائد الدين الذي حان استحقاقه، على أسـاس أسـبوعي              استخدمت حصرياً 
 ـ              ي واستمرت هذه العملية لمدة تسعة أشهر، امتنعت الخزانة خلالها عن إصدار أذون جديدة قصيرة الأجـل ف

 .السوق الأولية المحلية
 
 أثر مؤتمر باريس الثاني على هيكل المديونية )ج(
 

 في  ١٤,٣ بالسنة، قد بلغ     في الفترة السابقة لمؤتمر باريس الثاني، كان معدل نمو الدين العام، محسوباً            
التحسـنات  ، وذلك بفضل    ٢٠٠٣ في المائة سنة     ٢,٨وقد تباطأ هذا المعدل بشكل ملحوظ إلى         . المائة سنوياً 

 ١,٧٩ في المائة إلى الناتج المحلي الإجمالي، وإلغاء مـا قيمتـه             ٢,٧ نسبته    أولياً المالية التي تضمنت فائضاً   
ومع ذلك، ظل الـدين العـام       . مليار دولار أذون خزانة مقيمة بالليرة اللبنانية من محفظة المصرف المركزي          

 .)١٢٠(آخذا في التنامي
 

                                                 
 .١٢  المرجع نفسه، ص .، إعادة تقييم احتياطيات الذهب لحكومة لبنان، المودعة لدى المصرف المركزيأساساً )١١٧(

 .١٢المرجع نفسه، ص ) ١١٨( 

 .١٣-١٢المرجع نفسه، ص ) ١١٩( 

 .١٤المرجع نفسه، ص ) ١٢٠( 
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 فـي   ١٥، من حيث النوع، نتيجة تراجع الدين السوقي بنسبة           ملحوظاً ولاًتحول تكوين الدين العام تح     
 للاستحقاق، الصـادر    مليارات دولار، لصالح الدين الثنائي، الأقل تكلفة والأطول أجلاً         ٥،٥المائة، أو بقيمة    

 / مـن أيـار     اعتباراً  مليار دولار تقريباً   ٣٢ومع بلوغ الدين العام الإجمالي       . )١٢١(عن مؤتمر باريس الثاني   
 ٦١ مليار دولار، أو     ١٩,٨، كان الدين السوقي، بما في ذلك الدين المحلي والأجنبي، يشكل منه             ٢٠٠٤مايو  

 .)١٢٢(في المائة
 

 مؤتمر باريس الثاني لإعادة تمويـل       إجراءات نتيجة حزمة     جذرياً كما تغيرت تكلفة الدين العام تغيراً      
ون للتكلفة الشاملة لإجمالي الدين العام القـائم يوضـح بجـلاء            والمتوسط الموز  ). ٢٣انظر الجدول   (الدين  

 .التخفيضات التي أنجزت سواء في الدين المحلي أو الدين الأجنبي
 

 في المائة، أي    ٣,٦١وفيما يتعلق بخفض التكلفة الكلية، تراجع متوسط تكلفة الدين العام اللبناني بنسبة              
. ٢٠٠٣نوفمبر  / في المائة، وهو مستواه في تشرين الثاني       ٨,٣٦ في المائة قبل باريس الثاني إلى        ١١,٩٧من  

 من أربع سنوات إلـى خمـس        كما تم مد أجل المتوسط الموزون لاستحقاق إجمالي الدين العام، من أقل قليلاً            
سنوات، لأن حوالي نصف إصدارات السندات الأوروبية ذات الصلة بمؤتمر باريس الثاني يستحق بعد خمسة               

 .)١٢٣(عشر عاما
 

 القائم الخارجي للدين الشاملة للتكلفة الموزون المتوسط :لبنان  -٢٣ الجدول
 )نسبة مئوية(

 
  التاريخ مجموع الدين دين محلي دين بالعملة الأجنبية

 قبل باريس الثاني ٢٠٠٢ نوفمبر/تشرين الثاني ١١,٩٧ ١٣,٨٢ ٩,٢١
 يبعد باريس الثان ٢٠٠٣ نوفمبر/تشرين الثاني ٨,٣٦ ٩,٢٣ ٧,٣٩

 التغير   )٣,٦١( )٤,٥٩( )١,٨٢(

 .١٦  ص،)٢٠٠٣ديسمبر /كانون الأول(، ”One year progress after Paris II“وزارة المالية، حكومة لبنان،  :المصدر

 .تشير إلى مبلغ سالب( ) الأقواس  :ملحوظة
 

 عبء الدين على الاقتصاد  -٣
 

نان على مدى السنوات الثماني الماضية، والتـي        من المعروف أن مستويات الدين العام التي شهدها لب         
 فـي   ١٨٥ في المائة لتصل إلى ذروتهـا،        ١٠٠كانت فيها نسبة الدين إلى الناتج المحلي الإجمالي تزيد على           

ومع ذلك، فإن خاصيات الاقتصاد اللبنـاني تكاتفـت مـع            . ، تتسبب في كوارث اقتصادية    ٢٠٠٣المائة، في   
وهذا لا يعني أن لبنان معصوم مـن الانهيـار الاقتصـادي، ولا أن               . الاحتمالقطاعه المالي لتدرأ عنه هذا      

فمستويات مديونيـة لبنـان فرضـت علـى          . التدابير المتخذة في مؤتمر باريس الثاني أعطته حصانة كاملة        

                                                 
 باستثناء حافظات المصرف المركزي والمؤسسـات العامـة والقـروض           الإجماليلدين السوقي بأنه الدين العام      يعرف ا ) ١٢١( 

 .الثنائية ومتعددة الأطراف، والدين الصادر لبلدان باريس الثاني المقرضة

 .١٤، ص )٢٠٠٣ديسمبر /كانون الأول(، ”One year progress after Paris II“وزارة المالية، حكومة لبنان، ) ١٢٢( 

، مع رولا رزق رئـيس الوحـدة الاقتصـادية، وزارة           ٢٠٠٤أبريل  / نيسان ٢٨بناء على مقابلة أجريت في بيروت يوم        ) ١٢٣( 
 .المالية، حكومة لبنان
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 في المائة من ميزانيتهـا السـنوية لخدمـة          ٤٥اقتصاده تكلفة باهظة، حيث خصصت الحكومة ما يزيد على          
 وهن شديد، وجعل الدين المساحة التي تمارس فيها مناوراتها          الإنفاقواعترى قدرة الحكومة على      . )١٢٤(الدين

وفي ظل هذه الظروف، لا يمكن مواجهة الصدمات الكبرى التي تحل بالاقتصـاد ولا               . المالية محدودة للغاية  
 .معالجة الاختلالات الخطيرة التي تشوبه، بتدابير مالية

 
ة إلى استقرار نقدي في شكل سعر صرف ثابت ومعدل تضخم منخفض، تقتضي مـن               وكانت الحاج  

لبنان أن يحتفظ بأسعار فائدة مرتفعة نسبيا على أدوات العملة المحلية، لدعم الطلب على الأصـول المقيمـة                  
ه علـى  وكان لذلك أثر سلبي مباشر على مستويات الدين الحكومي وتكلفته، وهذا أثر بـدور     . بالليرة اللبنانية 

قسط تحمل المخاطرة بالنسبة للدين الحكومي من حيث أنه رفع مستوى الدين وتكاليف خدمته، بزيادة مخاطر                
 إمكانات التـدابير النقديـة      والمحصلة الصافية هي أسعار فائدة مرتفعة ألغت فعلياً       . توقف الحكومة عن الدفع   

 .كأداة تستخدم لمعالجة شواغل النمو والعمالة
 

 بالاقتصـاد    للقطاع المصرفي، فقد كان ضاراً     اع أسعار الفائدة كان، إلى حد بعيد، مؤاتياً       ومع أن ارتف   
 القطاع الخاص يعاني من قصور حاد فـي          في أنه حرف التمويل المصرفي ناحية القطاع العام، تاركاً         عموماً

ولـئن كانـت     . يلكما عانت الصادرات من نفس المشكلة، وهي ارتفاع تكاليف التمو          . التمويل والاستثمار 
 التي تمخض عنها مؤتمر بـاريس الأول        والإصلاحاتالخطوات المتخذة في إطار مجموعة التدابير المنشطة        

 قد ساعدت في تخفيف هذه العقبة التي تعترض قطاع التصدير، فقد بقيت هذه التدابير جزئية ومسكنة، قياسـاً                 
 .ة للقطاع الخاص بصفة عامةبالنتائج المحتملة التي يحققها تمويل أقل تكلفة بالنسب

 
فقد هبط متوسط أسعار     . وكان لتدابير مؤتمر باريس الثاني أثر إيجابي على متوسط أسعار الإقراض           

 ٢٠٠٢ في المائة بـين عـامي        ١٢,٠٤ في المائة إلى     ١٦,١الإقراض بالليرة اللبنانية بأربع نقاط مئوية، من        
 فـي   ٨,٦٣ في المائة إلـى      ٩,٦٢لي نقطة مئوية، من     كما انخفض سعر الإقراض بالدولار بحوا      . ٢٠٠٣و

ومع تفادي أية صدمات، من المتوقع أن يترجم هذا في نهاية المطاف إلى              . )١٢٥(المائة خلال الفترة المناظرة   
وهـذا بـدوره     . زيادة أحجام التمويل بالنسبة للقطاع الخاص على مدى السنتين المقبلتين أو الثلاث سـنوات             

والذي يزيد مـن    - الاستثمار في مشاريع جديدة والتمويل المخفض للأعمال التجارية القائمة         سيدعم النمو لأن  
ولابد من الإشارة إلى أن المصارف تمارس        . يسهمان في النمو الاقتصادي وفرص العمل     -الهوامش الربحية 

ن انخفاض أسـعار     لذا، فإن الأثر الضعيف الناتج م      ،(flux)التقلبات  أقصى درجات الحذر في هذه الفترة من        
الاقتراض الحكومي سيستغرق وقتا أطول مما يبغيه القطاع الخاص، حتى تظهر أعراضه في انخفاض أسعار               

 .الإقراض المصرفي
 

فمـع أن   . وعلاوة على ذلك، كان لارتفاع أسعار الفائدة أيضا أثر سلبي على تنمية الأسواق الماليـة    
مال عن النمو في لبنان كانت أعمق وأوسع من مجـرد ارتفـاع             أسباب توقف القيمة العقارية وأسواق رأس ال      

  عن الأسـواق باتجـاه الودائـع        أسعار الفائدة، فإن مستويات تلك الأسعار صرفت الاستثمار الرأسمالي بعيداً         
، وهكذا حـرم القطـاع العقـاري مـن التمويـل           الادخار الدين الحكومي، مما شجع      وأدواتالتي تغل فوائد    

 .المصرفيين، وعوق النمو الاقتصادي بشكل فعالوالاستثمار غير 
 

                                                 
 .٥ ، ص)٢٠٠٣الربع الرابع، (،  ”Quarterly Economic Report“بنك آودي ) ١٢٤( 

 .١٩  ص،)٢٠٠٣ديسمبر /كانون الأول(، ”One Year Progress after Paris II“وزارة المالية، حكومة لبنان ) ١٢٥( 
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 والقطـاع   وتمتعت الحكومة بوضع مريح كان فيه ارتفاع مستويات رأس المال المحتفظ بـه محليـاً               
هـذا   . المصرفي ينزعان عبر السنين إلى إجازة ارتفاع مستويات نسب الدين إلى الناتج المحلـي الإجمـالي   

 يتقبل فكرة أنه عندما يكـون       نتيجة جزئية لضغط الحكومة، بدأ مؤخراً      عن أن صندوق النقد الدولي، ك      فضلاً
 ،)١٢٦( يساوي تقريبا ثلاثة أمثال حجم الناتج المحلي الإجمالي في لبنـان           (M3)المعروض النقدي بمعناه الواسع     

 ، دون أن يكون هناك خطـر وشـيك        الإجماليقد يكون من الممكن إباحة رفع نسبة الدين إلى الناتج المحلي            
إلا أنه لا صندوق النقد الدولي ولا حكومة لبنان يؤيدان مثل هذه المسـتويات               . )١٢٧(بحدوث انهيار اقتصادي  

 للمحللـين   ووفقـاً  . المرتفعة لنسبة الدين إلى الناتج المحلي الإجمالي، وبخاصـة لفتـرات زمنيـة مطولـة              
 المصرفي، حيث قـام لبنـان    للإيداع يالإيجابالاقتصاديين في القطاع الخاص، فإن المحصلة النهائية للوضع         

بتحويل المزيد من دينه من الليرات اللبنانية إلى العملات الصعبة، هـو أن مخـاطرة القطـاع المصـرفي،                   
  بمخـاطر توقـف     باعتباره المساهم الغالب في الدين السيادي الخارجي اللبناني، أصـبحت أكثـر ارتباطـاً             

أدخل أقوى قطاعات الاقتصاد تحت عبء مشكلة الدين العـام فـي             وهذا أيضاً  . )١٢٨(الحكومة عن دفع الدين   
 .لبنان

 
 سياسة الحكومة لإدارة الدين  -٤

 
 باريس الأول )أ(
 

والاقتراحات التي قدمت    .  يستهدف عكس مسار ديناميات الدين في لبنان        جاداً اتخذت الحكومة موقفاً   
 استهدفت معالجة بعض الظـروف المرتبطـة        في مؤتمر باريس الأول كانت الأولى في سلسلة من الخطوات         

 .بأداء الأجهزة والتي تتسبب أو تسهم في مشكلة الدين العام
 

فعلى إحدى الجبهات، كانت الحاجة إلى تنشيط الاقتصاد أولوية واضحة، حيث أن الاقتصاد الراكـد                
 لبرنـامج التجـارة     د وفقاً كما أن خفض رسوم الاستيرا     . يعني ببساطة قلة الإيرادات الواردة للخزانة العامة      

الدولية الذي يرتبط به لبنان مع الاتحاد الأوروبي، ومع انضمامه في نهاية المطاف إلـى منظمـة التجـارة                   
 العالمية، وتوفير الحوافز والتمويل المدعم للمشاريع الموجهة نحو التصدير والصـناعة والسـياحة، كانـت               

وظهر أثر هذه التدابير في ارتفاع ملحوظ فـي          . قطاعي الحقيقي  ضمن التدابير المتخذة لتنشيط النمو ال      أيضاً
 بالنسـبة لسـنة     )١٣٠( فـي المائـة    ٣ و )١٢٩( في المائة  ٢,٥، بتقديرات تتفاوت بين     الإجمالينمو الناتج المحلي    

وكانت ضريبة القيمـة المضـافة    .  جديدة مختلفة الأنواع للإدارة الضريبية    إجراءاتوتم كذلك تنفيذ    . ٢٠٠٣
 فـي   ١٤,١دة أحسن ما في حملة الحكومة لزيادة الإيرادات، حيث أدت إلى زيادتها سنة بعد سنة بنسبة                 الجدي
 فـي   ٣٧,٢ في المائة المتوقعة له، فبلغ       ٢٧ـورغم كل هذا، فإن عجز الموازنة تجاوز بكثير نسبة ال         . المائة
 .)١٣١(المائة

                                                 
 )١٢٦ (M1=M3)     ودائع بالاطلاع بالليرة اللبنانية   + الليرات اللبنانية المتداولة + (M2)    ودائـع   ) +ودائع أخرى بالليرة اللبنانيـة
 .الأجنبيةبالعملات 

 مع يوسف الخليل المدير الأقـدم لإدارة العمليـات الماليـة            ،٢٠٠٤مايو  / أيار ٥بناء على مقابلة جرت في بيروت يوم        ) ١٢٧( 
 .بمصرف لبنان

 .، مع مروان بركات رئيس البحوث الاقتصادية ببنك آودي٢٠٠٤ أبريل/ نيسان٢٣بناء على مقابلة جرت في ) ١٢٨( 

 ١ ، ص)٢٠٠٣الربع الرابع،  ( ”Quarterly Economic Report“بنك آودي ) ١٢٩( 

 .١ ، ص)٢٠٠٤مارس / آذار٨(، ”Lebanon 2004 article IV mission – Concluding Statement“ الدولي صندوق النقد) ١٣٠( 

 .٥  ص،)٢٠٠٣الربع الرابع،  (”Quarterly Economic Report“بنك آودي ) ١٣١( 
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بعضها، ولا يزال البعض الآخر فـي       ، كانت الحكومة قد حددت عدة خطوات نفذ         الإنفاقوعلى جبهة    
والتوجه العام للاستراتيجية هو إعادة تحديد دور الحكومة بتحجيم المهام غير الأساسية، مثـل              . انتظار التنفيذ 

وبالنسبة لما تم    . الاتصالات والمياه والكهرباء وغيرها، وإسنادها لجهات خارجية من خلال عملية خصخصة          
كمـا ضـغطت     . أمام هذه الاستراتيجية شوط بعيـد لابـد مـن قطعـه         ل يزا  حتى هذا التاريخ، فلا    إنجازه

المصروفات على المدى القصير، وأعيدت هيكلة بعض الشركات المملوكة للدولة، وبالذات شـركة طيـران               
  فـي   ١٣، تجاوزت النفقات العامـة هـدفها بحـوالي          ٢٠٠٣وفي عام    . الشرق الأوسط، وتم ترشيد نفقاتها    

، والتحويلات غير المتوقعة التي تمت لتغطية عجز        اليف خدمة الدين التي فاقت ما كان متوقعاً       المائة، نتيجة تك  
 .)١٣٢()كهرباء لبنان(شركة الكهرباء الوطنية 

 
 باريس الثاني )ب(
 

كان مؤتمر باريس الثاني محاولة لتقديم المساعدة للبنان في إعادة هيكلة حالة دينه العام، الأمر الـذي                  
وكانت هناك شروط مسـبقة حـددت أثنـاء          .  على إنجازه بمفرده من خلال جهوده الذاتية       د قادراً لم يكن البل  

وكانت هناك أيضا شروط أخرى وعد لبنان بالوفاء بها في مؤتمر            . مؤتمر باريس الأول، وتم استيفاء بعضها     
 .اط في سداد الدينباريس الثاني، من بينها، وهو الأهم، إجراء عملية خصخصة واستخدام حصيلة هذا النش

 
أو عملية تأمين التدفقات النقدية اللازمة لتمويل الخدمات العامة في المستقبل،           / وكانت الخصخصة و   

حجر الزاوية في استراتيجية الحكومة لخفض الدين، التي استهدفت استخدام الريع المتأتي من بيـع المنـافع                 
ن وإعادة هيكلة بقيته، ومن ثم تقليل تكلفته ومد أجل جدول           العامة أو تأمين تدفقاتها النقدية، لخفض رصيد الدي       

  ومـع ذلـك،    .وفي هذا الصدد، كانت تراخيص الهواتف المحمولة أول ما رصـد للخصخصـة     . استحقاقه
حالت العقبات السياسية دون حدوث تقدم حقيقي على هذه الجبهة، وعلقت العملية برمتها إلى حـين ظهـور                  

 .اع الاتصالاتتقييمات أكثر مؤاتاة لقط
 

وأحد الآثار الجانبية المهمة لمؤتمر باريس الثاني، كان المناخ الإيجابي الذي هيأه في سـوق الـدين                  
 المحلية، حيث تمكنت الحكومة من جذب الطلب على سند خزانة بأجل ثلاث سنوات، ومن ثم، مـلء فجـوة                   

وإصدارات السند الأوروبـي التـي تمتـد         ذي السنتين،    النمطيفي منحنى عائد الاستحقاق بين سند الخزانة        
، حيث كـان    وكان للمصرف المركزي دور محوري في جعل هذا ممكناً         . استحقاقاتها خمس سنوات أو أكثر    

يصدر شهادات إيداع لسنتين وثلاث سنوات، مقابل دولارات تقدم للقطاع المصرفي للتخلص مـن السـيولة                
ن موضع إعادة تفاوض أثناء فترة الشهور التسعة التي أعقبـت           الزائدة الناتجة من استحقاق الدين الذي لم يك       

 واغتنم المصرف المركزي هذه الفرصة لإعادة تغذية احتياطياته مـن العملـة              .انعقاد مؤتمر باريس الثاني   
 وبعد ذلك، استبدلت شهادات الإيداع المذكورة       . ٢٠٠٤ مليار دولار في     ١٢الأجنبية التي بلغت ما يقرب من       

 /زانة ذي السنوات الثلاث، عندما عادت الحكومـة إلـى السـوق المحليـة فـي تشـرين الثـاني                   بسند الخ 
 .)١٣٣(٢٠٠٣نوفمبر 

 
 

                                                 
، مشروع ”Translation of the public budget and annex budgets for 2004”"، وزير المالية، حكومة لبنان، السنيورةفؤاد ) ١٣٢( 

 .٢٠ ، ص)٢٠٠٤(الاقتراح الأصلي 

، مع يوسف الخليل المدير الأقـدم لإدارة العمليـات الماليـة            ٢٠٠٤مايو  / أيار ٥بناء على مقابلة جرت في بيروت يوم        ) ١٣٣( 
 .بمصرف لبنان
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 الموازنة بين المخاطرة والتكلفة )ج(
 

وأحـد   . في لب أية مناقشة تتعلق بإدارة الدين، تكمن مسألة الموازنـة بـين المخـاطرة والتكلفـة                 
كانت الحكومة تحتاج أو لا تحتاج إلى إصدار دين قصير الأجل بتكلفـة             الاعتبارات في هذا السياق هو ما إذا        

والاعتبار الآخر   . مخفضة، وتعرض نفسها لخطر أكبر هو توقفها عن الدفع في حالة حدوث هزات اقتصادية             
 زمنـي   إطارهو ما إذا كان ينبغي أو لا ينبغي لها إصدار دين طويل الأجل، ووزع عبء السداد على امتداد                   

فالموازنـة   . وهذا، بالطبع، إفراط فج في التبسـيط       . وأكثر قابلية للإدارة، وإن كان بسعر أكثر تكلفة       أطول  
 سنوات أو نحـو     ١٠وموقف لبنان المعلن، ما فتئ منذ        . تمليها ظروف خاصة ذات صلة بخصوصيات لبنان      

فة ممكنة لدينه العـام،     ذلك، يتمثل في الكفاح من أجل الوصول إلى أطول جدول استحقاق ممكن، وبأدنى تكل             
 .)١٣٤(سواء الداخلي أو الخارجي

 
.  غير الدين قصير الأجـل بالعملـة المحليـة         يءفي وقت ما، لم يكن باستطاعة لبنان إصدار أي ش          

والمخـاطرة   . وتغيرت هذه الظروف عندما طرق لبنان أبواب أسواق رأس المال الدوليـة طلبـا للتمويـل               
 المحلية، بالنسبة لبلد نام، حيث يرتفع مستوى الـدين إلـى آفـاق لا يمكـن       المتأصلة في إصدار دين بالعملة    

وقد تجنب لبنان هذا الخيار      . السيطرة عليها، تكمن في اللجوء إلى خفض قيمة العملة لتقليص قيمة الدين العام            
ياسـة  في المراحل المبكرة من دورة الدين، باللجوء إلى قطاعه المصرفي النشط والسائل، ومـن خـلال الس                

ومع تطور مشكلة الدين، واجهت الحكومة مخاطر خفض         . النقدية الحازمة التي انتهجها المصرف المركزي     
  مقيمـاً  ، كان نصف دين لبنان تقريبـاً      ٢٠٠٤وفي عام    . القيمة بالإكثار من إصدار ديون بالعملات الأجنبية      

.  من ناحية خفض قيمة الـدين العـام        اًبالعملات الأجنبية، مما جعل خيار خفض قيمة العملة غير فعال واقعي          
وعلى أية حال، فإن خفض قيمة الليرة اللبنانية كان من الممكن أن يترتب عليه أثر ضـار بالنسـبة للعامـل                     

  لم يكن خيـاراً    هالوحيد الذي كان فيه خلاص لبنان خلال هذه الفترة، ألا وهو الودائع المصرفية، مما يعني أن               
لاوة على أن لبنان كان سيخسر الثقة التي بناها، والمصداقية التي تمتـع بهـا               هذا ع  .  على الإطلاق  صالحاً

 .ولكان الانهيار الاقتصادي هو المحصلة النهائية على أكثر ترجيح . مصرفه المركزي وقطاعه المالي
 

 إن الاستراتيجية التي اتبعتها حكومة لبنان، وهي إصدار الدين بالعملة الأجنبية، كانت إلى حد بعيـد                
فاستحقاقات ديون العملة المحلية كانت قصيرة بسبب مخاطر سعر          . عبارة عن موازنة بين التكلفة والمخاطر     

 لتحمل مخاطر العملة على أدوات الـدين المقيمـة          فقد كان للأسواق أن تطلب قسطاً      . الصرف المرتبطة بها  
ب عليه مستويات تكلفة لا مبرر لها فيما        بالليرة اللبنانية ذات الاستحقاق متوسط الأجل، الأمر الذي كان سيترت         

وإصدارات السند الأوروبي كان فيها الحل لهاتين المشكلتين، بتجنب القسط المـرتبط             . يتعلق بأسعار الفائدة  
وتراجعت مخاطر خفض قيمة سعر الصرف لأن نسبة أكبر         . بسعر الصرف، وكذلك إرساء حدود أبعد للسداد      

وبالإشارة إلى السندات الأوروبية الخاصـة       . ى أدوات مقيمة بالعملة الأجنبية    من الدين العام كانت قد نقلت إل      
بمؤتمر باريس الثاني، فقد تمت هيكلتها بشكل عام على أساس خمس سنوات فترة سماح لسداد أصـل الـدين      

 وتجنب السداد دفعـة واحـدة، عنـد        . تدفع خلالها الفوائد، تتبعها عشر سنوات لسداد أصل الدين المستهلك         
، وبخاصة في حالة تعـرض الاقتصـاد        ةًاستحقاق السندات، ييسر كثيرا من جدول السداد، ويجعله أسهل قياد         

 .)١٣٥(لهزات محتملة
 

                                                 
 .شار وزير المالية، حكومة لبنان، مع جهاد أزور، مست٢٠٠٤أبريل / نيسان٢٢بناء على مقابلة جرت في بيروت في ) ١٣٤( 

، مع رولا رزق رئيس الوحـدة الاقتصـادية بـوزارة           ٢٠٠٤أبريل  / نيسان ٢٨بناء على مقابلة أجريت في بيروت في        ) ١٣٥( 
 .المالية، حكومة لبنان
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 المركزية والتنسيق وتشاطر المعلومات )د(
 

 في الفترة التي أعقبت الصراع مباشرة، كان المصرف المركزي من بـين القلـة مـن المؤسسـات                   
 السبب في أنه في البداية أدار حافظة ديون العملـة المحليـة             عالة بحق، وهذا يفسر جزئياً    المالية الحكومية الف  
 في أداء مهام السوق الأولية للعملـة         بل الواقع أن المصرف المركزي ما زال مستمراً         .باسم الخزانة العامة  

،  فشـيئاً  لمالية تولـت، شـيئاً    إلا أن وزارة ا    . المحلية، أي بيع أذون الخزانة وسندات الخزانة بالمزاد العلني        
مسؤولياتها بصفتها مدير محفظة الدين بكاملها، وكانت المدير الأوحد لجميع إصدارات الدين الخارجي نيابـة               

 والإعمار، الوكيل الحكومي المسؤول     الإنماءأما المؤسسة الثالثة المعنية بإدارة الدين، فهي مجلس          . عن لبنان 
وهذه الهيئة مسؤولة، بالوكالة، عن الغالبية العظمى من الديون الخارجية من            . عن جميع مهام الإعمار تقريباً    

وما برحت إدارة الدين مسؤولية هذه المؤسسات الثلاث في لبنان منـذ             . نوع القروض الميسرة المقدمة للبنان    
 .انتهاء الصراع، وقد تم تحديد الإطار القانوني بوضوح فيما يتعلق بنطاق مسؤوليات كل منها

 
علـى  ) الأونكتـاد (، حصلت حكومة لبنان من مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية           ١٩٩٣في عام    

 كجزء ، عن طريق منحة مقدمة من البنك الدولي (DMFAS)برنامج حاسوبي لنظام إدارة الدين والتحليل المالي
لمركـزي ووزارة الماليـة     وتم تركيب هذا البرنامج في المصـرف ا        .  لبناء القدرات  من جهد مازال جارياً   

وهو عبارة عن برنامج حاسوبي شامل للتسـجيل والرصـد والتحليـل، يمكـن               . ومجلس الإنماء والإعمار  
الوكالات المعنية من إنتاج بيانات دقيقة وآنية عن حالة الـدين، أي بشـأن القـروض المحليـة والخارجيـة                

ومعظم جداول البيانات فـي      . لمدفوعات المتوقعة والميسرة، مثلا، مع إسقاطات عن حافظة الدين المتداولة وا        
مستخلص من الجداول التـي      هذه الدراسة إما مأخوذ مباشرة من برنامج نظام إدارة الدين والتحليل المالي أو            

 لرصد وتحليل بيانات السيولة والبيانات النقدية، ويقـدم للوكـالات           ويستخدم هذا البرنامج أيضاً    . )١٣٦(أنتجها
  وهو يمثل منظومة محكمة بمعنـى الكلمـة فـي            .لة إلى حد ما عن الحالة المالية في لبنان        وجهة نظر شام  

ونظرية الاقتصاد الكلي تنادي بفصل السياسة النقدية عن سياسة الماليـة            . مجال تشاطر المعلومات والتنسيق   
المالي حريـة تـدفق     وفي حالة بلد في حجم لبنان حيث يجيز النظام           . العامة، وعن إدارة الدين بوجه خاص     

رؤوس الأموال، ويعاني من مشكلة دين عام هائلة، تصبح الأحوال النقدية مرتبطة، بحكم الواقـع، بحـالتي                 
 هـذا، إضـافة إلـى أن مصـرف لبنـان            . الميزانية والمديونية بشكل عام، سواء رغبنا في ذلك أم كرهنا         

لسياسة النقدية، وإن كان بالتنسيق الوثيق مع       المركزي هو وحده المسؤول، وبشكل مستقل، عن تحديد وإدارة ا         
 .)١٣٧(وزارة المالية

 
 ـ                 ١٢ـ  وكانت سياسة الاستقرار النقدي التي ينتهجها المصرف المركزي علـى مـدى الأعـوام ال

، بشراء أو   الماضية، تنفذ، إلى حد بعيد، من خلال سوق الدين الثانوية، حيث يتدخل المصرف المركزي، مثلاً              
ليات المقايضة، لتحقيق مستويات الطلب اللازمة لكي تحتفظ الأصول المقيمة بـالليرة اللبنانيـة              بيع وتنفيذ عم  

وقبل مؤتمر باريس الثاني، وفيما يتعلق بالدين المحلي         . بسعر صرف مستقر، ولإبقاء التضخم تحت السيطرة      
ام والأسعار؛ ولكن الحال    وعملية المزاد الأولية، كان المصرف المركزي يتدخل ليؤثر على المعدلات والأحج          

ومع ذلك، فإن    . ٢٠٠٣نوفمبر  /لم يعد كذلك بعد أن عادت وزارة المالية إلى السوق الأولية في تشرين الثاني             
المصرف المركزي يحتفظ بالحق في التأثير على أرصدة الدين الصادر بالليرة اللبنانية، من خلال المقايضات               

 نقدية، مع الإبقاء على تنسيق وثيق مع وزارة المالية فيمـا يتعلـق              وعمليات السوق الثانوية، من وجهة نظر     

                                                 
 .المرجع نفسه) ١٣٦( 

 الأقـدم لإدارة العمليـات الماليـة        ، مع يوسف الخليل المدير    ٢٠٠٤مايو  / أيار ٥بناء على مقابلة جرت في بيروت، في        ) ١٣٧( 
 .بمصرف لبنان
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واستحقاقات الدين المركزة تعرض البلد لخطر التوقف عن دفع الديون في حالـة              . بحالة المديونية بشكل عام   
استحقاقها أثناء فترات يرتفع فيها مستوى عدم الاستقرار، مثل حـالات التـدهور السياسـي أو الأمنـي أو                   

وفي تلك الحالات، قد تتعرض احتياطيات المصرف المركـزي          .  لأنها تولد الطلب على الدولار     تصاديالاق
 عن أن الهدف الرئيسي من عمليات المبادلـة         هذا فضلاً  . من العملة الأجنبية واستقرار الليرة اللبنانية للخطر      

 أذون الخزانة دون تعسر ومـد       التي يجريها المصرف المركزي كان دائما التمكين من تنفيذ جدول استحقاق          
 .)١٣٨(أجل الاستحقاقات قدر الإمكان، مع الحفاظ على الاستقرار النقدي

 
 الاستراتيجية والشرعية والقدرة )•(
 

 تطورت استراتيجية إصدار دين بالعملة الأجنبية في شكل سندات أوروبيـة بمـرور الوقـت، مـع                  
 ا تم تنفيذه خلال السنوات الخمس الماضية يختلف اختلافـاً         وم . الزيادة التي طرأت على مستوى الدين العام      

فالاستراتيجية تضع في الاعتبار احتياجات الحكومة من الاقتراض بالعملة          . الفترة السابقة خلال   عما تم    كبيراً
ومع أنه يجري تحديث الاستراتيجية      . ، وهيكل الاستحقاق من زاوية إدارة المخاطر، وظروف السوق        الأجنبية

 غيـر أن مسـتوى      .  أساس سنوي، فقد بقيت مرنة بما يكفي للوفاء بالمتطلبات بأفضل شروط ممكنـة             على
 .)١٣٩(الدين الأجنبي يتقرر كجزء من السياسة الاقتصادية الشاملة التي تنتهجها الحكومة

 
قد وكان الدين الخارجي الذي استحدثته وزارة المالية على نسق ما تمخض عنه مؤتمر باريس الثاني                 

تحديد هيكل هـذه الأدوات     ) ب(تأمين أطول استحقاق ممكن وبأدنى تكلفة؛       ) أ: (صمم للوفاء بالهدفين التاليين   
  دوام مسـتهدف     لوزارة المالية، يوجـد حاليـاً      ووفقاً . )١٤٠(بالاشتراك مع مختلف البلدان والوكالات الممولة     

 مليـار دولار علـى   ٢,٦ و٢,٩، ٢٠٠٦ و٢٠٠٥، آخر تواريخ الاسـتحقاق لعـامي      فمثلاً  .للدين الخارجي 
 ). ٢١انظـر الجـدول     ( لاسـتهداف اسـتحقاقات جديـدة        التوالي، تحتم ألا يكون هذان العامان موضـوعاً       

واستراتيجية الوزارة تستتبع تنفيذ جدول الاستحقاق دون تعسر من خلال الإصدار للسنوات التي لا يكون بها                
ستحقاقات الكبيرة التي يحتمل أن يترتب عليها زعزعة الاسـتقرار،          ، وذلك لتفادي الا   للاستحقاقآخر تواريخ   

وقد انعكس هذا الأمر في هيكل دين مؤتمر باريس الثاني الذي يسـتهلك              . ٢٠٠٦ و ٢٠٠٥والمرتقبة لعامي   
 سنوات، مما يساعد على تيسير تنفيذ هذا الجزء من جدول اسـتحقاق             ١٠بموجبه سداد أصل الدين على مدى       

 .)١٤١( الخارجيدين الحكومة
 

 مـن قـانون     ٥والمـادة    .  في إطار قانون الميزانية السـنوية      الأجنبيةتتم عملية الاقتراض بالعملة      
الميزانية تأذن لوزارة المالية بإصدار سندات أوروبية على مدار السنة المعنية، وتقرر السبب فـي إصـدار                 

، وتكاليف  لبلد، وإفساح المجال لاستحقاقات أطول أجلاً     الدين بالعملة الأجنبية بأنه، تحديدا، تحسين إدارة دين ا        
وجميع إصدارات الدين السيادي للبنان مسجلة       . أقل من تلك التي تحرز من خلال الاقتراض بالعملة المحلية         

 في بورصة بيروت، وهي خاضعة لقوانين الدين الخاصة بأسواق          في قوائم بالخارج، في لكسمبرغ، ومؤخراً     
 .)١٤٣(يوركرأس المال في نيو

                                                 
 .المرجع نفسه) ١٣٨( 

 .، مع جهاد أزور، مستشار وزير المالية، حكومة لبنان٢٠٠٤أبريل / نيسان٢٢بناء على مقابلة جرت في بيروت، في ) ١٣٩( 

 .المرجع نفسه) ١٤٠( 

ع رولا رزق رئيس الوحدة الاقتصادية بوزارة المالية،        ، م ٢٠٠٤أبريل  / نيسان ٢٨بناء على مقابلة جرت في بيروت يوم        ) ١٤١( 
 .وزارة المالية، حكومة لبنان

 . نفسهالمرجع) ١٤٢( 
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وكإجراء استباقي، يستعد لبنان لإصداراته السنوية المتوقعة، من خلال برنـامج السـند الأوروبـي                
  وهذه الأداة من أدوات سوق رأس المال تسـمح لمـن يحـرروا الـديون بصـفة                 . (EMTN)متوسط الأجل   

ل السنة، ومن ثـم، اختصـار        الوثائق المطلوبة لجميع الإصدارات التي قد تحرر خلا        متكررة بأن يعدوا سلفاً   
وهذا البرنامج أيضا يعمل كمؤشر للأسواق لبيـان         . الوقت لطرحها في السوق من شهر إلى أقل من أسبوع         

فلبنان، مثلا، أعد وبين سقفا للاقتـراض        . الحد الأقصى الذي سيصل إليه الاقتراض الحكومي في تلك الفترة         
 .)١٤٣( ٢٠٠٤نة  مليار دولار لس١,٩بالعملة الأجنبية يصل إلى 

 
 .  وتطـوراً  وعلى مر السنين، نمت قدرات وزارة المالية كمحرر للأوراق التجارية، وازدادت تعقـداً             

فقد أصدر لبنان سندات أوروبية باستحقاقات تتراوح بين ثلاث سنوات وخمس عشرة سنة، وبأسـعار فائـدة                 
 أن تـدخل    اسـتطاعت وزارة الماليـة أيضـاً      و . ثابتة ومتغيرة، ومقيمة بالدولار واليورو والمارك الألماني      

الأسواق، مستقلة، بست معاملات تجارية في مجموعها، دون الحاجة إلى مصارف استثمارية وسيطة، وهـي               
 عندما تتعاقد مع مصـارف      حقيقة ساعدت في خفض الرسوم ونسبة التغطية التي يتعين عليها أن تدفعها قسراً            

 .)١٤٤(الإصداراتالاستثمار لإدارة 
 
 إدارة المخاطر )و(
 

كان اندفاع لبنان نحو إصدار الدين بالعملة الأجنبية متبوعا، ببطء ولكن بخطى واثقة، بعمليـة بنـاء                  
ومن خلال استخدام البرنامج الحاسوبي المسمى       . قدرات مؤسسية لتقنيات إدارة الدين، وإن كانت بمعدل أبطأ        

 إلـى   انب جميع مؤسسات إدارة الدين العام، توصل لبنان        من ج  (DMFAS)" نظام إدارة الدين والتحليل المالي    "
 على رفـع مسـتوى الهيكـل        وتعمل وزارة المالية حالياً    .  لمسؤولياته القانونية في المستقبل    فهم أكثر تطوراً  

المؤسسي لإدارة الدين، عن طريق إنشاء مكتب متوسط مركزي يكرس لتحليل مخاطر الدين باستخدام نهـج                
 بإنشاء محفظة معيارية باستحقاقات الدين التي ينبغي        المخاطر المستخدم يحلل الدين، أولاً    ونموذج   . المحفظة

 الإنفـاق ، واحتياجات   )الخصوم(أن تستهدفها الحكومة بشكل مثالي، على أساس حالة الدين الراهنة، والتبعات            
ها للإصدارات الجديـدة،    ومن هذا الوضع، يحدد النموذج أي الآجال مطلوب استهداف         . المتوقعة في المستقبل  

ونهج الأصول والخصوم هذا في مجـال        . حتى تتحقق للحكومة أفضل موازنة ممكنة بين الاستحقاق والتكلفة        
إدارة الدين سيؤدي في نهاية المطاف إلى دمج وترشيد الدين المحلي في مكتب واحد بوزارة المالية، مكـرس             

المصرف المركزي، بينما يدار مكون العملة الأجنبية فيه من         وهذا الدين يدار حاليا بواسطة      : لإدارة المخاطر 
ويعكف البنك الدولي على تقديم      . جانب وزارة المالية، وتخصص القروض الميسرة لمجلس الإنماء والإعمار        

 .)١٤٥(المساعدة التقنية لعملية الدمج المذكورة
 
 الأسواق والثقة ونشر المعلومات )ز(
 

. ة، وبالتالي فإنه يمثل أحد العوامل غير المستحبة فـي الأسـواق الماليـة             عدم اليقين يعادل المخاطر    
 . ولبنان، إذ يضع هذا في اعتباره، اتخذ عدة تدابير لتطوير أسواق دينه السيادي، وبالـذات السـوق المحليـة    

 ـ                نوات وهو يصدر أدوات نمطية، بدءا بأذون الخزانة ذات الثلاثة أشهر، وانتهاء بسند الخزانة ذي الثلاث س

                                                 
 .المرجع نفسه) ١٤٣( 

 .، مع جهاد آزور، مستشار وزير المالية، حكومة لبنان٢٠٠٤أبريل / نيسان٢٢بناء على مقابلة تمت في بيروت يوم ) ١٤٤( 

، مع رولا رزق، رئيس الوحدة الاقتصادية بوزارة المالية،         ٢٠٠٤أبريل  / نيسان ٢٨ بيروت، في    بناء على مقابلة تمت في    ) ١٤٥( 
 .حكومة لبنان



-٧٣- 

 

وكل هذه الأدوات لها أسـعار       . ، مما يغطي الجزء الأعظم من منحنى العائد قصير الأجل         المطروح مؤخراً 
ويقوم المصرف المركزي بعقد مزادات سوق أولية على أساس          . فائدة ثابتة، وهو ما يسهم في عملية التنميط       

. كذلك بما يتماشى مع طلب السـوق      أسبوعي منتظم، لاستحقاقات متنوعة حسب احتياجات الخزانة العامة، و        
وبالإضافة إلى ذلك، يتدخل المصرف المركزي في السوق الثانوية سواء من وجهة نظر نقدية أو من زاويـة                  

 بأهميـة   وتزعم وزارة المالية والمصرف المركزي أنهما على وعي شديد         . (market-making)صناعة السوق   
 الخزانـة    بين وزارات الخزانة الأمريكية ووزارات     (spreads)مش  التقيد بمزاج السوق فيما يتعلق بفروق الهوا      

. )١٤٦(المحلية، والإبقاء على فارق كاف بين الاثنين لتبرير المخاطرة بحمل أدوات دين مقيمة بالليرة اللبنانيـة               
 ثـم  وكل هذه الإجراءات ساهمت في خلق سوق نشطة وسائلة إلى حد ما للديون المقيمة بالليرة اللبنانية، ومن              

 .في الحد من درجة عدم اليقين
 

أما على صعيد الدين الأجنبي، فلم تتطور الأمور على نفس المنوال لأسباب واضحة، أحدها هـو أن                  
السيطرة على دين العملة الأجنبية محدودة بعدد من العوامل منها أن آفاق الاستحقاق تمتد إلى حد أبعد بكثير،                  

ين المحلي، وأن العملات تختلف في معظم الأحيان، وأسعار الفائدة يمكن           وإن الإصدار غير متواتر قياسا بالد     
 وموقف وزارة المالية المعلن حيال الإصدار مقابل السوق والطلـب، هـو أنهـا               . أن تكون ثابتة أو متغيرة    

تضع في اعتبارها دائما مستويات السيولة في العملة الأجنبية داخل الجهاز المصرفي المحلي عندما ترغـب                
وبالنظر إلى ارتفاع مستويات الدولرة في النظام المالي اللبناني، وحجـم الإيـداعات              . )١٤٧(في دخول السوق  

المصرفية، من المتوقع أن تكون السيولة المتاحة للدين المقيم بالدولار مرتفعة أيضا؛ ومـع ذلـك لا يجـوز                   
 .للحكومة أن تعتبر هذا المجمع من الأموال حكرا على احتياجاتها

 
والشفافية والمصداقية هما العاملان اللذان يعوضان عن نواحي القصور الطبيعي في إصـدار الـدين                

  المستخدم مـن قبـل     (EMTN)وفي هذا الصدد، يفيد برنامج السند الأوروبي متوسط الأجل          . بالعملة الأجنبية 
حكومة إصدارها خلال الفترة    وزارة المالية، في إعطاء الأسواق مؤشرا عن مبلغ الديون الجديدة التي تعتزم ال            

 والمصداقية أيضا مهمة فـي السـوق بـنفس القـدر، ومـع أن               .  فهذا يوفر درجة ما من الشفافية       .القادمة
 السـوق ومحلليهـا     ي عن تبعاتها وهيكل استحقاق ديونها، فيبدو أن مشارك        الحكومة لديها صورة مفصلة جداً    

 ما يكفي لكي تعلن بوضوح أهدافها لإدارة المديونيـة، مـن            متفقون على أن وزارة المالية لم تبذل من الجهد        
وعدم اليقين المرتبط بهذا الافتقـار       . (Rollover)الخطوات الواجب اتخاذها لإهلاك الدين وتجديد الدين        حيث  

 بالقلق في السوق في ضوء تلك المستويات العالية من المديونية            التعامل النشط مع الأسواق، أوجد إحساساً      إلى
عندما يتعلق الأمـر    "وعلى حد قول أحد المشاركين في السوق فإنه          .  التي حان استحقاقها   الإصداراتجم  وح

، ولـيس مـن     )سنتان أو ثـلاث سـنوات مقـدما       ( متى تكون إصداراتك     بإدارة الدين، يمكنك أن تعلن سلفاً     
 السوق، لأن السـوق      من شارتالقول إنهم سيهتدون بإ   ) الحكومة(ويمكنهم  . الضروري إعطاء تواريخ محددة   

وهذا الإجماع السوقي له صلة على وجـه التحديـد         . )١٤٨("هي التي تقرر متى تريد الاقتراض ومتى لا تريد        
وتنبع هذه الشواغل من حقيقة أن هذه الاستحقاقات كـان مـن      . ٢٠٠٦ و ٢٠٠٥بالاستحقاقات الكبيرة لعامي    

 للحكومة من حيث التكلفة، في أعقاب الثقـة التـي           الممكن التعامل معها بكل سهولة، وبأفضلية غير مسبوقة       
وكان الوضع مثاليا في عـام       . استحثها مؤتمر باريس الثاني؛ وحقيقة أنه لم يتم التعامل معها أربكت السوق           

                                                 
، مع يوسف الخليل، المدير الأقـدم لإدارة العمليـات الماليـة            ٢٠٠٤مايو  / أيار ٥بناء على مقابلة جرت في بيروت في        ) ١٤٦( 

 .بمصرف لبنان

، مع رولا رزق، رئيس الوحدة الاقتصادية بوزارة المالية،         ٢٠٠٤أبريل  / نيسان ٢٨، في   بناء على مقابلة تمت في بيروت     ) ١٤٧( 
 .حكومة لبنان

 .، مع نبيل شايا، رئيس أسواق رأس المال ببنك أودي٢٠٠٤أبريل / نيسان٢٩بناء على مقابلة تمت في بيروت في ) ١٤٨( 
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، مع بلوغ أسعار الفائدة في الولايات المتحدة حدها الأدنى منذ عقود، وتدفق كميات هائلة من السـيولة    ٢٠٠٣
 .رفي بعد باريس الثاني، وجميع التدفقات الداخلة اللاحقةفي النظام المص

 
وهناك عامل آخر يسهم في إثارة قلق السوق بخصوص أسلوب الحكومة في إدارة المديونيـة، وهـو            

دولار  مليار   ١,٩ـ لم ينفذ أي جزء من بيان ال       ٢٠٠٤ففي الربع الأول من عام      . ٢٠٠٤جدول الإصدار لسنة    
 الانتخابات في نهاية    ، في حين كان مقررا أن تجري      ”EMTN“وروبي متوسط الأجل    الخاص ببرنامج السند الأ   

وعدم الاستقرار الإقليمي المحتمل يشـكل       . ٢٠٠٥، وأن تجرى الانتخابات البرلمانية في صيف عام         ٢٠٠٤
ا ، هـذا إذ    إضافيا لعدم اليقين، وقد يؤثر على قدرة الحكومة على الإصدار، وعلى التكـاليف أيضـاً               مصدراً

 لا تزال سـائدة فـي       ٢٠٠٣وكانت الظروف الإيجابية التي شهدها عام        . أصدرت بالفعل وعندما تفعل ذلك    
، ولكن المتصور هو أن الحكومة كانت تتحرك ببطء أكثر من اللازم، الأمر الذي يمكن أن يرسل إلى                  ٢٠٠٤

ة السوق بسـند أوروبـي      ، دخلت وزارة المالي   ٢٠٠٤ وفي منتصف عام      .السوق إشارات سلبية لا أساس لها     
.  مليون يورو بأجل خمـس سـنوات      ٢٠٠ مليون دولار، بأجل سبع سنوات، وسند أوروبي بقيمة          ٩٥٠قيمته  

 في سند الولايات المتحدة، وأغلق عند مليار دولار، بينما أغلق الاكتتـاب فـي السـند                 وكان الاكتتاب زائداً  
وق الناشئة، وتصنيف الدين السيادي للبنان مـن        وحسب معايير الس  .  مليون يورو  ٢٢٥الصادر باليورو عند    

 في المائة علـى     ٧,٢٥ في المائة و   ٧,٧٨حيث الملاءة، كانت الأسعار المعروضة منخفضة إلى حد بعيد، أي           
 .)١٤٩( الجديدين غنية عن البيانالإصدارينومع ذلك، كانت الشهية لهذين  . التوالي

 
  يتعلـق باسـتراتيجية إدارة الـدين التـي تتبعهـا            وهناك عامل آخر تعتبره الأسواق مرفوضا فيما       

الحكومة، وهو أن لبنان يستهدف إصدار الدين بأسعار يعتقد معظم المحللين أنها لا تعكس مخاطر تخلف لبنان                 
 لبعض المحللين، أن الحكومة تستغل مجمع الأموال المتاح على الصـعيد            ومن الواضح، وفقاً   . عن دفع الدين  

ر تعسرها إلى القطاع المصرفي، باعتباره حامل الجزء الأعظم مـن الـدين السـيادي،             المحلي، وتنقل مخاط  
فالفارق في سعر الفائدة بالنسبة لمعايير الولايـات المتحـدة           . بتكلفة يرى أنها متدنية إلى حد لا يمكن تبريره        

 مـازال يحملهـا الـدين     للمخاطر التي بالمعايير السوقية الناشئة، وهو أمر غير مفهوم نظراً      قياساً ضيق جداً 
، مع سياسة نقدية تستهدف جذب رؤوس       "المتدنية"السيادي اللبناني، والتضارب الذي تخلقه مثل هذه الأسعار         

 .الأموال نحو الأصول اللبنانية
 

 استنتاجات وتوصيات للبنان  -٥
 

 استنتاجات )أ(
 

اما، نشأت حاجة لا مفر منها إلى       ع ١٥فبعد صراع دام    . الدين العام في لبنان في حالة لا يحسد عليها         
وكان السبيل الوحيد المتاح آنذاك هو التمويل المحلي         . إنفاق حكومي لم يكن من الممكن أن تواكبه الإيرادات        

 ووضع الرهان على حدوث تحسنات سريعة في الوضع المحلي           .بأسعار مرتفعة واستحقاقات قصيرة الأجل    
. ولكـن ذلـك لـم يتحقـق        . تقال أكثر سلاسة من حالة المديونية هذه      والإقليمي، كان من شأنها أن تسمح بان      

. فالمآزق السياسية والقيود المالية والنقدية والقلاقل الأمنية الجديدة زادت من تفاقم الحالة أكثر مما هي عليـه                
.  بالمخاطر  أن الاستدانة بالعملة الأجنبية هي البديل والمخرج من دورة الدين المحلي المكلفة والمحفوفة             ورؤي

ومع ذلك، ففي ضوء ديناميات تكلفة الدين ومستواه التي كانت ظاهرة للعيان، استغرقت قدرات الحكومة فـي                 

                                                 
 .١  ص،)٢٠٠٤مايو / أيار١٤-٨ (٢٠ بوعالأس، ”The weekly Economic & Market Report“بنك أودي ) ١٤٩( 
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وفي تلك الأثناء كـان الإنفـاق        . مجال إدارة الدين وقتا أطول من المتوقع لكي تتطور إلى مستويات مقبولة           
 . بلا هوادة فيما يتجاوز الوسائل المتاحةمستمراً

 
دت أولى محاولات لبنان الملموسة لمعالجة مسألة مديونيته، في انعقاد مؤتمري بـاريس الأول              وشوه 

والثاني، حيث تأكد أن هذا البلد لو ترك لوسائله الخاصة، لا يمكن أن يحسم حالة مديونيته التـي توشـك أن                     
بـول الـدين    وكانت السوق قد أرسلت إشارات واضحة عن رفضها الاسـتمرار فـي ق             . تتحول إلى كارثة  

 إلى حقيقة أن المخاطر لم تكن منعكسة على النحـو الكـافي فـي               الحكومي بالمستويات المعروضة، استناداً   
 في المائـة،    ١٨٠العوائد المتوقعة، وأن أبعاد المشكلة، وبالتحديد نسبة دين إلى ناتج محلي إجمالي تزيد على               

 .بمنأى عن أية أزمة مالية محتملة من أصحاب المصلحة لن يكون كانت تعني بالضرورة أن أياً
 

وجاء مؤتمرا باريس الأول والثاني ليغيرا المشهد الاقتصادي في لبنان بطرق أكثر من مجرد إعـادة                 
 فتدابير الإصلاح والتنشيط المتخذة في مؤتمر باريس الأول، كان لها بالفعل أثر على مستويات                .هيكلة الدين 

 في متابعتها ستظل تدر للبنان مكاسب كبيرة غير متوقعـة مـن حيـث               النمو الاقتصادي، وإذا تسنى التعمق    
وعلاوة على ذلك، وبينمـا      .  والقدرة التنافسية، وتؤدي بالتالي إلى تحقيق النمو الاقتصادي        والإنتاجيةالكفاءة  

وتحسـنت   .  الحكومي في إطار عدة سياقات، فقد ظل بلا كابح في سياقات أخرى عديدة             الإنفاقأمكن احتواء   
وستنهض التدابير المزمع اتخاذها بإمكانات الخزانة العامـة لجلـب           . إيرادات الحكومة أيضا بشكل ملحوظ    

 .الإيرادات، هذا إذا ومتى أصبحت مطبقة عملياً
 

وبلغ مؤتمر باريس الثاني هدفه المعلن، وهو إعطاء لبنان فرصة حقيقية لعكس اتجاه حالة الدين التي                 
ابير المتخذة في إطار ذلك المؤتمر، عالجت مسألتين متصلتين بالدين العام، بـاللجوء             والتد .  فيها كان متورطاً 

 وكانت المسألة الأولى المطروحـة للبحـث هـي          .  وهي التمويل الثنائي بأسعار خاصة     ألاإلى نفس الأداة،    
 تكوين مصـادر   تقليل مخاطر السوق الخاصة بالدين السيادي اللبناني، وبعبارة أخرى، إحداث تغيير كبير في              

، إلى إعفاء القطاع المصرفي من مخاطر تخلف الحكومة عن دفع الدين، وفي             تمويل الدين، بما يفضي، جزئياً    
الوقت ذاته إعفاء الحكومة من ضغط السوق من أجل زيادة العائدات على الدين الحكومي بما يتواكـب مـع                   

الاستعاضة عن الدين الحالي القصير الأجل وبـاهظ         ب والمسألة الثانية كانت تتعلق أساساً     . المخاطر المنظورة 
 طويل الأجل وبالعملة الأجنبية، تتم هيكلته بشروط سداد أكثر اتسـاماً          " مدعوم"التكلفة وبالعملة المحلية، بدين     

 ١٠الدين الخارجي، بنسبة     وتم خفض المخاطر الكلية للسوق، سواء بالنسبة للدين المحلي أو          . بالطابع الودي 
كما أن المتوسط الموزون لاستحقاق كل الدين العـام تـم            . )١٥٠(٢٠٠٤ في المائة في عام      ٧٤ة إلى   في المائ 

 فـي   ٣,٦١تمديده لمدة سنة إلى خمس سنوات، والمتوسط الموزون لتكلفة الدين العام بأكمله انخفض بنسـبة                
 .المائة

 
  فـي المائـة     ٤٧ أي حوالي     مليار دولار،  ١٥,٤ بلغ دين لبنان بالعملة الأجنبية نحو        ٢٠٠٤في عام    

 تنازلية طويلة الأجـل      مليار دولار قروضاً   ٢,٦ومن هذا المبلغ كان ما يقرب من         . الإجماليمن الدين العام    
 مليار دولار فهو دين بسندات      ١٢,٨أما الباقي، وهو حوالي      . )١٥١(مقدمة من مؤسسات دولية وبلدان مقرضة     

                                                 
 مشـروع  ”Translation of the Public budget and annex budgets for 2004“، وزير المالية، حكومة لبنان السنيورةفؤاد ) ١٥٠( 

 .١٥ ، ص)٢٠٠٤(الاقتراح الأصلي 

فالتضخم يقلل من قيمتها     . لذي قد تبدو عليه    التنازلية المنخفضة ليست مهمة بالقدر ا      الأسعارالقروض طويلة الأجل ذات     ) ١٥١( 
 الإطـار وهذا النوع من الدين يصبح مثارا للجـدل فـي           .  على قدرة الحكومة على السداد     الحقيقية مع مرور الوقت، مما يجعلها أقل تأثيراً       

 .لة ذلك الجدولة عندما تملي الحاإعادةومع ذلك، فهذه الأنواع من القروض تحتمل . الأوسع للانهيار المالي
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 مليار دولار محتجزة لدى بلدان مؤتمر       ٢,٤لى ذلك، كان هناك مبلغ      وبالإضافة إ  . أوروبية من النوع السوقي   
 مليار دولار في حيازة المصرف المركزي، وتمت هيكلة كـلا           ١,٨٧باريس الثاني المانحة، بينما كان هناك       

 Bullet)واحـدة  ين بآجال استحقاق طويلة وأسعار فائدة منخفضة، مع استبعاد سداد أصل الدين دفعـة  ءالجز
type) الحقيقيـة بالنسـبة لـدين       وفيما يتعلق بمخاطر السوق   . ند استحقاقه، مما يستحث الهزات الاقتصادية      ع 

ويندرج  . ٢٠٠٤ في المائة في عام      ٥٥,٤ دولار، أو    ان مليار ٨,٥٣الحكومة بالعملة الأجنبية، فقد بلغت نحو       
ر مؤتمر باريس الثـاني، لأنهـا       هنا برنامج مساهمة المصارف التجارية الخالية من الفوائد والداخلة في إطا          

تعتبر دينا في حيازة السوق، وهذا التصنيف يثير سؤالا مهما يتعلق بمدى تعرض الحكومة الحقيقي لمخـاطر                 
وفي هذا السياق، لا يبدو أن الكلام عن ارتفـاع نسـبة    . السوق، وما الذي يعنيه هذا بالنسبة لإدارة المديونية  

 وأثره المفجع الوشيك على اقتصاد لبنان، كلام واقعي بالضـرورة بالنسـبة             يالإجمالالدين إلى الناتج المحلي     
 .للتصنيف المذكور أعلاه لمكون العملة الأجنبية في الدين العام

 
 على رؤوس الأموال المتجمعة لدى القطاع المصـرفي لتمويـل            مكثفاً لقد اعتمدت الحكومة اعتماداً    

لقطاع المصرفي عائدات كبيرة كتعويض ملائم مقابل تحمـل هـذا           العجز المتكرر في موازنتها، بينما تلقى ا      
 نحو الدين المقيم بالعملة الأجنبية، أصبحت المخـاطرة          فشيئاً ومع تحول مكونات الدين اللبناني شيئاً      . العبء

  ولما كان القطاع المصرفي هو المسـاهم الغالـب فـي             .بتمويل القطاع العام فرصة أقل جاذبية للمصارف      
 على نحو متزايد نحو مخـاطر       لعام المقيم بالعملة الأجنبية، فإن جدوله لتوزيع المخاطر أصبح منحازاً         الدين ا 

 ولو كان الدين المحتجز لدى القطاع المصرفي بالليرة اللبنانيـة لمـا كانـت               . تعسر الحكومة في دفع الدين    
، صرف المركزي يمكنه، نظريـاً    هناك إمكانية لنقل مخاطر التعسر إلى القطاع المصرفي، على أساس أن الم           

أن يطبع النقود ويسدد دين الحكومة؛ ولكانت المخاطر في الأغلب الأعم هي مخاطر سعر صرف، ولتحملها                 
إلا أن خيار خفض قيمة العملة لم يكن         . في نهاية المطاف المودعون بالليرة اللبنانية وليست المصارف نفسها        

العملة الأجنبية للحد من تعرض الحكومة والمستثمرين لمخاطر سعر         ، ومن هنا كان التحول إلى دين        مستساغاً
 وهكذا تحمل القطاع المصرفي هذا التحول من مخاطر سـعر الصـرف إلـى مخـاطر تخلـف                   . الصرف

 .الحكومة عن دفع الدين، باعتباره المساهم الغالب في دين العملة الأجنبية
 

مالية في لبنان متدنية إلى حد لافت للنظر، فنسبتها         ، يمكن ملاحظة أن رسملة سوق الأوراق ال       وأخيراً 
يحرم الاقتصاد من مصدر    "والافتقار إلى تمويل سوق رأس المال        .  في المائة إلى الناتج المحلي الإجمالي      ١٠

 وهو يزيد من تعرض المصارف لمخاطر الحكومـة ومـن   . مهم للتمويل طويل الأجل، ومن تنويع المخاطر   
 .)١٥٢("لمصارفاعتماد الحكومة على ا

 
 توصيات )ب(
 

 :بناء على المعلومات الواردة أعلاه، تتقدم الإسكوا بالتوصيات التالية 
 

بالنسبة لإدارة الدين الخارجي على المدى القصير، لابد من تشجيع الإدارة النشـطة المقرونـة                )١( 
إيجـاد هياكـل    كما أن إجراء تخفيضات في التكاليف وكـذلك          . بمزيد من الشفافية تجاه السوق    

، "التعامل مع السوق  "استحقاق مريحة، أمر ممكن تحقيقه بقيام الخزانة العامة بإرساء نهج أساسه            
فسوف يساعد ذلك فـي      . تنقل من خلاله إلى السوق مجموعة أهداف متوسطة إلى طويلة الأجل          

 منهـا   الحد من قلق الأسواق حول إجراءات الخزانة، وسيسمح للمصارف التجارية التي تتـألف            

                                                 
 .٦ ، ص)٢٠٠٤مارس / آذار٨(، ”Lebanon 2004 article IV mission-concluding statement“صندوق النقد الدولي، ) ١٥٢( 
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 فـي سـياق      وهذه الحجة تصبح أكثر إقناعـاً       .، بتحسين إدارة أصولها وخصومها    السوق فعلياً 
 وستبدأ المصارف فـي التمـاس مزيـد مـن            .١٠ـارتفاع أسعار الفائدة في بلدان مجموعة ال      

الاستثمارات بالخارج، لأن اللبس الذي يشوب الاستثمار في الدين السيادي اللبناني يجعلـه أقـل               
 .ية إلى حد ماجاذب

 
بد من الجمع بين العاملين التاليين، وهما حاضران على ما يبدو، في شـراكة إيجابيـة بـين                   لا )٢( 

القدرة المؤسسية على تحليل حالة الدين الخارجي، وإيجاد هياكل خلاقة          : القطاعين العام والخاص  
إيجابيـة مـع اسـتراتيجية     بالتكاليف ومخفضة للمخاطر؛ واستعداد السوق للتفاعل ب     وفعالة قياساً 

 .واضحة وواقعية لإدارة الدين
 

فلبنـان   . وعلى المدى البعيد، يتعين إيلاء الاهتمام لبعض المكونات الهيكلية لدين لبنان الخارجي     )٣( 
 في الصمود على مر السنين أمام الضغوط الشديدة لعـبء الـدين، بفضـل عامـل                 نجح أساساً 

 مـرات   ٢,٧ي حدث وأن تجاوزت الناتج المحلي الإجمالي        الودائع المصرفية الت  : مركزي واحد 
، في القطاع المصرفي المحلي الذي تفـوق ميزانيتـه العموميـة            ٢٠٠٣ من نهاية عام     اعتباراً

وقد ثبت أن نسبة مجموع الدين العـام إلـى           .  أمثال الناتج المحلي الإجمالي    ٣،٣الموحدة حاليا   
  لحدوث انهيـار مـالي، أقـل        ئة، باعتبارها مؤشراً   في الما  ١٨٥، وهي   الإجماليالناتج المحلي   

إثارة للجزع بالنسبة للبنان مما هي في بلدان أخرى؛ وكان هناك قبول ضمني لهذه الحقيقة مـن                 
 .جانب صندوق النقد الدولي

 
 المعنية أن تلاحظ أن تقليص حجم العلاقة بين الحكومـة والقطـاع المصـرفي               الأطرافوعلى   )٤( 

ن، على امتداد الأجل المتوسط إلى الطويل، أمر أساسـي للبقـاء الاقتصـادي              كعلاقة مدين بدائ  
 لاسـتقرار   فإمكانات القطاع المصرفي، بوصفه قوة مركزية دافعة للنمـو، ومصـدراً           . للبنان

 ٣٣٠ الإجمـالي الاقتصاد، واضحة وجلية من خلال أصوله التي بلغت نسبتها إلى الناتج المحلي             
 للضغط الزائد على مبـادرات القطـاع         مخففاً  القطاع العام أفرز أثراً    كما أن تمويل   . في المائة 

 . حقيقياًالخاص الاستثمارية، ونموا قطاعياً
 

 أن تلاحظ أن التمويل من النوع الثنائي الصادر عن مؤتمر باريس            وعلى الأطراف المعنية أيضاً    )٥( 
والتـدابير   .  في الأجل الطويـل     ناجعا للتمويل  الثاني، كبديل للتمويل السوقي، لا يشكل مصدراً      

 المتخذة لتوسيع قاعدة المستثمرين في الدين العام اللبناني الصادر بالعملة الأجنبية، زادت مؤخراً            
ويرحب محللو السوق بهذه الخطـوة،       . بتسجيل ثلاثة سندات أوروبية في قائمة بورصة بيروت       

 .  المستثمرين على المـدى القصـير      ولكنهم يعتقدون أنها لن تحقق الكثير من حيث توسيع قاعدة         
 بالمثل لفرادى المستثمرين، من خلال المصارف والوسطاء        ذلك أن دين لبنان السيادي كان متاحاً      

 .الماليين قبل إدراجهم في قائمة البورصة
 

بد من وضع خطة واضحة وشاملة لتطوير أسواق رأس المال، بما في ذلـك اعتمـاد أطـر                   لا )٦( 
في إدارة الشركات، باعتبارها خطوة أساسية في سياق إدارة الـدين علـى              تنظيمية   وإصلاحات

 .)١٥٣(المدى المتوسط إلى الطويل
 

                                                 
 .٧-٦ المرجع نفسه، ص) ١٥٣( 
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 على أنـه حتـى   ومع أن مادة دراسة الحالة هذه هي إدارة الدين الخارجي، فيجب التشديد مجدداً  )٧( 
بالتالي، يتعين بذل جهود     لوجود سياسة حكيمة للمالية العامة، و      أفضل إدارة للمديونية لا تعد بديلاً     

  حـديثاً   وإداريـاً   قانونياً والسياسة المالية السليمة تتطلب إطاراً     . للنهوض بسياسة من هذا القبيل    
ومازال يتعين على لبنان أن يتخذ القـرارات الصـعبة           . مقترنا بقطاع عام كفؤ ومبسط ومنتج     

 الأساسية  بالإصلاحاتالاضطلاع  وإلى حين    . المطلوبة لوجود قطاع عام أقل تكلفة وأكثر كفاءة       
اللازمة، ستظل جميع استراتيجيات إدارة الدين اللبناني مفتقرة إلـى الخصوصـية، بمعنـى أن               
الأسباب الكامنة وراء مشكلة الدين ستظل قائمة، وهي زيادة النفقات وتدني الإيرادات الحكوميـة            

 .بلا مبرر
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 استنتاجات وتوصيات  -خامساً
 

 استنتاجات  -ألف
 

خلاصة القول، أن مجموع الدين الخارجي للبلدان الستة الشديدة المديونية، والأعضاء في الإسـكوا،               
ومن بين هذه البلدان كانت مصر تختص بأعلى قيمة          . ٢٠٠٢ مليار دولار في عام      ٨٧,٤قدر بما يقرب من     

ا كـل مـن الجمهوريـة       وجاء في إثره   .  مليار دولار  ٣٠,٨للدين الخارجي في المنطقة في تلك السنة، أي         
وفي مصر بلغ نصيب     .  مليار دولار على التوالي    ١٧,١ مليار دولار و   ٢١,٥العربية السورية ولبنان، بقيمة     

 بينما اختص لبنان بأعلى معدل لنصيب الفـرد مـن الـدين              . دولارا ٤٦٣الفرد من الدين الخارجي حوالي      
 واجه في ذلك الوقت عبء مديونية خارجيـة         والعراق أيضاً  .  دولارا ٣٨٨١، وهو   ٢٠٠٢الخارجي في عام    

 ١٩٣٣والدين الخارجي بالنسبة للفرد فـي عمـان كـان            .  دولار لكل فرد   ٣٧٠٠شديد الوطأة، أي حوالي     
 ١٥٥٧وتحمل كل من الأردن والجمهورية العربية السورية عبء مديونية للفـرد بلـغ               . ٢٠٠٢دولارا في   

وفي الوقت ذاته، اختص اليمن بأدنى دخل للفرد، كمـا           . فس السنة  على التوالي في ن     دولاراً ١٢٦٥ و دولاراً
وسجلت الجمهورية العربية السورية     .  دولارا ٢٦٤، أي   أن نصيب الفرد من دينه الخارجي كان الأدنى أيضاً        
وبعدها يأتي لبنـان والأردن،      . ٢٠٠٢ في المائة في     ١٠٨أعلى نسبة للدين الخارجي إلى الدخل القومي، أي         

وتمتع كل من مصر وعمان بنسبة أدنى بكثيـر للـدين إلـى الـدخل                .  في المائة على التوالي    ٨٨ و ٩٤أي  
 فـي   ٥٧ في المائة على التوالي، بينما سجل اليمن نسبة معتدلة للدين إلى الـدخل، أي                ٢٣ و ٣٤القومي، أي   

  الإسـكوا   وباستخدام نسبة الدين الخـارجي إلـى قيمـة الصـادرات، نجـد أن أكثـر اقتصـادات                  . المائة
 فـي المائـة مـن أربـاح         ٧٠٠معاناة من شدة الأعباء كان لبنان الذي بلغت نسبة دينه الخارجي أكثر من              

 في المائـة،    ٢٠٠وسجل كل من مصر والجمهورية العربية السورية نسبة تزيد على           . ٢٠٠٢الصادرات في   
 يمـا يتعلـق بنسـبة الـديون        وف . ٢٠٠٢ في المائة في     ١٩٣ من مصر، أي     قليلاًوسجل الأردن نسبة أدنى     

 عاليـة يمكـن     طويلة الأجل إلى إجمالي الدين الخارجي، يسجل كل من مصر ولبنان والأردن واليمن نسـباً              
غيـر أن عمـان      .  إلى إعادة هيكلة الديون وتنفيذ إصلاحات اقتصادية في عقد التسـعينيات           إرجاعها جزئياً 

 في المائـة    ٢٥على الديون قصيرة الأجل، بالنسبة لأكثر من         والجمهورية العربية السورية كانتا أشد اعتماداً     
 .٢٠٠٢من أعباء ديونهما الخارجية في 

 
فمصـر   .  لكل بلد على حـدة      ملاحظة أن تشكيل الدين في منطقة الإسكوا يتفاوت وفقاً         ويمكن أيضاً  

 الـدين الخـارجي     والجمهورية العربية السورية اختصتا بأعلى حصة من الدين الثنائي بالنسبة إلى مجمـوع            
أمـا   .  في المائة على التوالي    ٩٦ و ٨٤، أي بنسبة    ٢٠٠٢-١٩٩٩لجميع البلدان الأعضاء في الإسكوا للفترة       

لبنان وعمان فهما البلدان اللذان استأثرا بأكبر حصتين من الدين المتعدد الأطراف نسبة إلى إجمالي الدين، أي                 
 مثقلة بأعباء الدين في منطقة الإسـكوا لـديها فـي الوقـت             ومعظم الاقتصادات ال  .  في المائة لكل منهما    ٧١

الراهن حصة كبيرة من الدين طويل الأجل، وهو أمر يكتسب أهمية من حيث القدرة على تحمل أعباء الـدين                   
 في المائة من مـديونيتها الخارجيـة        ٨٠واحتفظت مصر والأردن ولبنان واليمن بأكثر من         . وتجنب التعسر 

 لبلـدان مثـل     ومن ناحية، تعتمد الاقتصادات الأكثر تنوعاً      . ٢٠٠٢-١٩٩٩لأجل للفترة   باستحقاقات طويلة ا  
 على دائنـي القطـاع العـام فـي           مكثفاً مصر والأردن ولبنان والجمهورية العربية السورية واليمن اعتماداً       

ءات ائتمانية  ومن ناحية أخرى، تتمتع بلدان مجلس التعاون الخليجي بملا         . التمويل بالاقتراض ى  الحصول عل 
دولية عالية وتقديرات دنيا للمخاطر، مما يمكنها من الوصول بسهولة إلى قروض مصـرفية مـن القطـاع                  

 في المائـة مـن الـدين        ٤٣فعلى سبيل المثال، تم تمويل       . الخاص ومستثمري الأوراق المالية لتمويل الدين     
 بينما لم يكن هناك أي تمويـل مـن          ،٢٠٠٢-١٩٩٩الخارجي في عمان من قبل القطاع الخاص أثناء الفترة          

 .جانب القطاع الخاص للدين السيادي في اليمن المجاور أثناء الفترة ذاتها
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نقطة أخرى جديرة بالملاحظة هي أن عدة بلدان من أعضاء الإسكوا تلقت معاملات خاصة بالـدين                 
 ـ ٢١,٢فهناك اتفاق لنادي باريس خاص بمصر تم تطبيقه على نحـو            . من نادي باريس    دولار مـن    ونملي

 بالنسبة  ١٩٩٦وتلقى اليمن معاملة من نادي باريس في         . ١٩٩١ ويوني/ حزيران ٣٠ من   المتأخرات، اعتباراً 
، تلقى اليمن معاملة بالنسـبة لمتـأخرات،    ١٩٩٧وفي عام    .  مليون دولار بموجب شروط نابولي     ١١٢لمبلغ  

 سـنة، وسـداد ائتمانـات    ٢٣سمية، لفترة تمتـد   الرالإنمائيةتضمنت إعادة جدولة ائتمانات خارج المساعدة       
 ٤٢٠ اليمن معاملة من نادي باريس بشأن        ى، تلق ٢٠٠١وفي   .  سنة ٤٠ الرسمية لفترة تمتد     الإنمائيةللمساعدة  

وتلقى  .  مليون دولار بموجب شروط نابولي     ٣٩٥ مليون دولار منها، وإعادة جدولة       ٢٥مليون دولار، بإلغاء    
، كما تلقـى معاملـة      ٢٠٠٢ و ١٩٩٩ و ١٩٩٧ و ١٩٩٤ و ١٩٩٢ و ١٩٨٩اريس في   الأردن معاملات لنادي ب   

 الرسـمية،   الإنمائيـة ، تتضمن إعادة جدولة ائتمانات خارج المساعدة        ٢٠٠٢ مليون دولار في     ١١٧٠بشأن  
 . عاما٢٠ الرسمية على مدى الإنمائية سنة، وسداد ائتمانات للمساعدة ١٨لفترة تمتد 

 
لسنوات الأخيرة عدة مبادرات تستهدف معالجة مسألة المديونيـة فـي            عن ذلك، أنشئت في ا     وفضلاً 

العالم النامي، منها مبادرة البلدان الفقيرة الشديدة المديونية التي أطلقها البنك الدولي وصندوق النقد الدولي في                
العديد منها في    في العالم وأشدها مديونية، و     والمشاركون في هذه المبادرة هم أكثر البلدان فقراً        . ١٩٩٦عام  

 من خلال مبادرة البلدان الفقيـرة        بلداً ٣٤، بلغ مجموع تكلفة المساعدة المقدمة إلى        ٢٠٠٢وفي عام    . أفريقيا
 من دائنين ثنائيين والنصف الآخر من مقرضين متعددي          مليار دولار، كان نصفها مقدماً     ٣٩الشديدة المديونية   

 في منطقة الإسكوا، فإنه لم يكـن        د الذي يعد أقل البلدان نمواً     ومع ذلك، ورغم أن اليمن هو الوحي       . الأطراف
مؤهلا لتلقي المساعدة في إطار تلك المبادرة، على اعتبار أن دينـه قابـل للمعالجـة مـن خـلال تطبيـق                      

  تشترط مبادرة البلدان الفقيرة الشديدة المديونية أن تتجاوز نسـبة          فمثلاً . السيناريوهات التقليدية لمعالجة الدين   
 ١٣٤ في المائة، بينما كانت نسبة الدين الخارجي إلى الصادرات في الـيمن              ١٥٠الدين إلى قيمة الصادرات     

 .٢٠٠٢في المائة في عام 
 

" نظام إدارة الـدين والتحليـل المـالي       "وهناك مبادرة مفيدة أخرى هي برنامج بناء القدرات المسمى           
(DMFAS)      فـي   التنمية، والذي يستهدف النهوض بقدرات إدارة الـدين       ، التابع لمؤتمر الأمم المتحدة للتجارة و 

البلدان النامية، عن طريق المساعدة في إنشاء أطر مؤسسية لإدارة الدين في تلك البلـدان، وكـذلك تثقيـف                   
 وقد شاركت سـتة بلـدان مـن          .المسؤولين الحكوميين بشأن كيفية إنتاج إحصاءات وطنية دقيقة عن الدين         

 ١٩٩٨، والأردن فـي     ١٩٩٣، ولبنان في    ١٩٨٦فانضمت مصر إليه في      . ا البرنامج أعضاء الإسكوا في هذ   
 .٢٠٠٢ والجمهورية العربية السورية في ٢٠٠٠ وفلسطين في ١٩٩٩واليمن في 

 
 على حالة المديونية فـي بلـدان منطقـة الإسـكوا، منهـا              هناك عوامل خارجية عديدة أثرت سلباً      

تصادية، وعدم كفاية تدفقات المساعدة الإنمائية الرسـمية والاسـتثمار          ، والجزاءات الاق  الإقليميةالصراعات  
أما العوامل المحلية التي عوقت الإدارة المستدامة للـدين فـي المنطقـة،              . المباشر الأجنبي، وندرة الموارد   

ه، في   وفي هذا السياق، يجري أدنا      .فتتضمن سوء الحكم، وضعف الإدارة الضريبية، والفساد وانعدام الشفافية        
عجالة، استعراض حالة الدين الخارجي في بلدان معينة شديدة المديونية من أعضاء الإسكوا، وهـي مصـر                 

 عن دراستي الحالة بشـأن الأردن       والعراق والجمهورية العربية السورية واليمن، يتبعه ملخص أكثر تفصيلاً        
 :ولبنان

 
 مليار دولار إلـى     ٢١لثمانينيات، من   تنامى الدين الخارجي في مصر بشكل ملحوظ أثناء عقد ا          )أ( 

 وتغير هذا الاتجاه في التسعينيات، الأمر الذي يمكن عـزوه            .١٩٨٩ و ١٩٨٠ مليار دولار بين عامي      ٤٥,٥
 إلى تحقيق معدل نمو سلبي للدين في ظل برامج إعادة جدولة الدين والإعفاء مـن الـدين، ومكاسـب                    جزئياً
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  بحلـول    مليـار دولار تقريبـاً     ٣٠,٨ط الدين الخارجي المصري إلى      وقد هب  .  في نمو الدخل القومي    إيجابية
 ؛٢٠٠٢عام 

 
أما حالة الدين الخارجي في العراق فهي أليمة، واستراتيجيات إدارة الدين متوقفة فـي الوقـت                 )ب( 

 ويقدر البنك الدولي والأمم المتحدة، المكلفان معا بإدارة مرفق الصندوق الـدولي لإعمـار العـراق               . الحالي
(IRFFI)        وهـذا المبلـغ لا     . ٢٠٠٨ مليـار دولار بحلـول عـام         ٥٥، أن العراق سيحتاج إلى معونة قيمتها  

، والـذي   ٢٠٠٢ مليار دولار فـي      ٨٩,٩يتضمن عبء سداد دين العراق الخارجي الهائل، الذي وصل إلى           
ات ديـن العـراق     هذا، علاوة على أن تقدير     . ٢٠٠٤ مليار دولار في     ١٠٠توقعت التقديرات أن يقترب من      

 ٦٨٧الخارجي وأعباء دينه لا تتضمن مدفوعات تعويضات الحرب التي أقرت بموجب قرار مجلس الأمـن                
، التي  ١٩٩١-١٩٩٠وقد كررت الكويت التأكيد على مطالبتها بعدم إدراج تعويضات حرب الخليج            ). ١٩٩١(

 . سعودية، في برامج الإعفاء من الـدين       مليار دولار، والمستحقة للكويت والمملكة العربية ال       ٩٨تقدر بحوالي   
 باتخاذ بعض   كما أن مجموعتين أساسيتين من الدائنين، وهما نادي باريس وصندوق النقد العربي، بادرتا فعلاً             

وفي الاجتماع السابع والعشرين لمجلس محـافظي صـندوق          .  لتخفيف عبء الدين   والإقليميةالتدابير الدولية   
، منح العراق فترة سماح ممتدة لتسوية قروضه مـع  ٢٠٠٤ أبريل/لكويت في نيسانالنقد العربي، المنعقد في ا 

 من دائني نادي باريس لهم قـروض         دائناً ١٩، قام   ٢٠٠٤ ويولي/الدائنين العرب؛ وفي اجتماع عقد في تموز      
 دولار باستعراض وضعهم تجاه العراق واتفقوا على ضـرورة          ار ملي ٢١مستحقة على العراق قيمتها حوالي      

 ؛عادة هيكلة الدين الخارجي في ذلك البلدإ
 

ويصنف البنك الدولي الجمهورية العربية السورية على أنها بلد شـديد المديونيـة ومـنخفض                )ج( 
وكان معظم الدين الخارجي للحكومة يؤول إلى بلدان شيوعية سابقة، وعلقت الحكومة بعض أقسـاط                . الدخل

ونسبة الدين الخارجي إلى الدخل القومي ما زالـت   .  يعد لهم وجودالدين بحجة أن بعض دائنيها السياديين لم     
 فـي   ٢٧٦وكانت نسبة الدين الخارجي إلى قيمـة الصـادرات           . ٢٠٠٢ في المائة في     ١٠٨عالية، إذ بلغت    

 عن ذلك، كانت نسـبة      وفضلاً . المائة، رغم أن الجمهورية العربية السورية تجني إيرادات من تصدير النفط          
 وهـي نسـبة أقـل اسـتدامة          فـي المائـة،    ٧٤رجي طويل الأجل إلى مجمل الدين الخـارجي         الدين الخا 

(less-sustainable)              من الأردن ولبنان المجاورين اللذين أدارا حافظتي ديونهما الخارجية بجسارة فـي العقـد  
 الماضي؛

 
 ببلدان مسـتدينة     مقارنة ويعد مستوى الدين الخارجي بالنسبة للدخل القومي في اليمن منخفضاً          )د( 

؛ بالإضافة إلى أن دين الـيمن يعتبـر طويـل           ٢٠٠٢ في المائة في     ٥٧أخرى أعضاء في الإسكوا؛ فقد بلغ       
، دخل مـا    ٢٠٠٠ من عام    واعتباراً .  في المائة منه يحين بعد أكثر من سنة        ٨٦، لأن استحقاق    الأجل، نسبياً 

اق اتفاق مصالحة مع الاتحاد الروسـي ودائنـين          في المائة من الدين السيادي في اليمن في نط         ٧٠يزيد على   
واليمن في الوقت الراهن، بصدد إجراء إصـلاحات ماليـة           . متعددي الأطراف وبعض المصارف التجارية    

  للقـدرة علـى تحمـل        صندوق النقد الدولي والبنك الدولي اللـذين أعـدا تحلـيلاً           إشرافتحت  ) ضريبية(
 .٢٠٠٠ ويوني/ حكومة اليمن في حزيران مع(DSA)الدين 

 
 هذان البلدان كدراستي حالة بسبب الاختلافات الكبيرة فـي          اختيرأما فيما يتعلق بالأردن ولبنان، فقد        

 عن أنهما مثالان    هذا فضلاً  . حالتي ديونهما الخارجية وحلولهما من أجل التوصل إلى الإدارة المستدامة للدين          
السـبل   كيف يمكن أن يصبح بلد نام شديد المديونية، أو        وجيهان لحالة الدين الخارجي، سواء من حيث تبيان         

وفي حالـة لبنـان، تـراكم الـدين          . الممكنة لتسوية أزمة دين ما، وتطوير ممارسات مستدامة لإدارة الدين         
أما  .  عاما من الحرب الأهلية    ١٥ كنتيجة للحاجة إلى تمويل الإعمار والتنمية الاقتصادية بعد          الخارجي أساساً 

ردن، فقد عانى اقتصاده من آثار عدة صراعات إقليمية وجزاءات اقتصادية فرضت على شـريك               بالنسبة للأ 
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تجاري رئيسي، ونقص عام في الموارد الطبيعية حد من توفر التمويل الداخلي الـلازم للتنميـة الاقتصـادية         
لة الأجنبية بأسعار فائدة    وبينما اتجه لبنان نحو مقايضة دينه الصادر بالعملة المحلية بدين بالعم           . وخفض الفقر 

مخفضة، كحل لتفادي الوقوع في أزمة دين، كانت استراتيجية إدارة الدين في الأردن تتضمن خفض التعرض                
والمكـون الثنـائي فـي الـدين      . لمخاطر العملة الأجنبية بزيادة حصة الدين المحلي بالنسبة للدين الخارجي      

كمـا أن الـدين      . ية فيما يتعلق بخدمة الدين وفترات السـداد       الأردني تنازلي إلى أبعد حد بشروط سداد مؤات       
التجاري للأردن تلاشى تقريبا، واستعيض عنه بدين متعدد الأطراف وثنائي، بينما اتجه لبنان نحـو أسـواق                 

 .السندات الأوروبية لتمويل احتياجاته عن طريق الدين
 

 مليون دينار   ٧٠٩٥ارجي على السواء،    ، المحلي والخ  الإجمالي بلغ دين الأردن     ٢٠٠٣في نهاية عام     
 مليـون دينـار أردنـي أو        ٦٦٨٥ التقديري، مقابل    الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ١٠١,٥أردني، أو   

، بلـغ   ٢٠٠٤مـارس   / من نهاية آذار   واعتباراً . ٢٠٠٢ لسنة   الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ١٠٠,٥
ويتضمن دائنـو   .  في المائة من الناتج المحلي الإجمالي التقديري       ٩٢,٤ مليون دينار أردني، أو      ٦٩٧٥الدين  

الأردن مصادر عربية، أي حكومات وصناديق عربية مثل الصندوق الكويتي للتنميـة الاقتصـادية العربيـة                
(KFAED)           المتحـدة   ، والصندوق السعودي للتنمية؛ وبلدانا صناعية من بينها ألمانيا وفرنسا واليابان والمملكة 

ولايات المتحدة؛ وحكومات أخرى؛ ومصارف أجنبية؛ ومؤسسات متعددة الأطراف مثل صـندوق النقـد              وال
 للتنمية، وصندوق   الإسلاميالدولي والبنك الدولي للإنشاء والتعمير، والمصرف الأوروبي للاستثمار، والبنك          

اضـي، كـان الـدافع وراء        في العقد الم    .النقد العربي، والصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي      
 للحفاظ على ثبات سعر العملة وتمويـل        الأجنبيةالاقتراض، محاولات الحكومة لتعزيز احتياطياتها من العملة        

وكنتيجة لذلك، يبدو أن عبء دين الأردن قابل للإدارة في وجـه معظـم              . بعض الاحتياجات الإنمائية للأمة   
وقد تناقصت نسبة خدمة الدين، المدفوعـة علـى          . لغة الشدة الهزات الخارجية، وإن لم يكن في الحالات البا       

أمـا نسـبة     . ٢٠٠٣ في المائة في     ٢٣,١، إلى   ١٩٨٩ في المائة في     ٢٦,٢أساس نقدي، إلى الصادرات من      
، ١٩٨٩ في المائة سنة     ٥٨,٦خدمة الدين، على أساس الالتزام، إلى الصادرات، فقد شهدت تراجعا حادا، من             

، إلى الناتج المحلـي      كما تناقصت نسبة خدمة الدين، على أساس الدفع نقداً          .٢٠٠٣في   في المائة    ٢٩,١إلى  
، بينما انخفضـت هـذه النسـبة        ٢٠٠٣ في المائة في     ١٠,٧، إلى   ١٩٨٩ في المائة في     ١٤,٨الإجمالي من   

. ٢٠٠٣ فـي المائـة فـي        ١٣,٥، إلى   ١٩٨٩ في المائة في     ٣٣,١، على أساس الالتزام، من       حاداً انخفاضاً
  في المائـة    ٦,٢من   - الذي يعرف بأنه نسبة الفائدة إلى الدين الخارجي القائم        -وتناقص سعر الفائدة الضمني   

وهناك مؤشرات أخرى تفيد ضمنا بأن نصيب الفرد من الـدين            . ٢٠٠٣ في المائة في     ٤,١، إلى   ١٩٨٩في  
، وأن خدمـة الـدين      ٢٠٠٣ دولارا في    ١٣٨٩، إلى   ١٩٨٩ دولارات في    ٢١٠٣الخارجي القائم تناقص من     

وعلـى الـرغم مـن أن        . ٢٠٠٣دولار في     مليون ٢٤٣ إلى   ١٩٨٩دولار في     مليون ٤٣٥انخفضت من   
؛ ظل نصيب الفرد مـن      ١٩٨٩ مقارنة بعام    ٢٠٠٣الاحتياطيات من النقد الأجنبي زادت زيادة مثيرة في عام          

 .الدين الخارجي القائم مرتفعا مقابل دخل الفرد
 

إدارة الدين الحالية في الأردن على خمسة موضوعات مركزية أساسية اعتمدت في            ترتكز استراتيجية    
 .  والاستقرار الاقتصاديين، المتفق عليها مع صندوق النقـد الـدولي والبنـك الـدولي              الإصلاحسياق برامج   

ين، والهدف الشامل منها هو تخفيف أثر عبء الدين والمخاطر المرتبطة به، من خلال الإدارة السـليمة للـد                 
إعادة هيكلة الدين الخارجي بنقل قروض قصيرة الأجل إلى قـروض           ) أ: (بكفالة أن يكون الآتي قد تم تنفيذه      

متوسطة وطويلة الأجل بأسعار فائدة منخفضة، وتحويل جميع القروض قصيرة الأجل إلى قروض متوسـطة               
 اتفاقات لإعادة الهيكلة، بلغت     إعادة هيكلة الدين الرسمي مع نادي باريس من خلال ستة         ) ب(وطويلة الأجل؛   

إعادة هيكلة الدين مع البلـدان       )ج( دولار، بين أصل الدين ومصاريف الفائدة؛        يون مل ٥٠١٥,٦في مجموعها   
إعادة هيكلـة الـدين     ) د(غير الأعضاء في نادي باريس، بشروط مماثلة لتلك المتفق عليها مع نادي باريس؛              

  ، الـذي بموجبـه تـم   ”market-based menu“ن النـوع المسـمى   الخارجي مع نادي لندن من خلال اتفاق م
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 مليون دولار عبارة عن مدفوعات متأخرة مـن         ٨٦٢، إلى اتفاق بإعادة هيكلة أكثر من        ١٩٩٣التوصل، في   
 ٨٥ من دين مصرفي تجاري تزيد قيمته على         الإعفاء عن   أصل الدين والفوائد، في إطار خطة برادي؛ فضلاً       

، مثل إعادة شراء الـدين ومبادلـة        ٢٠٠٣-١٩٨٩ضطلاع بأنشطة إضافية أثناء الفترة      الا )•(مليون دولار؛   
 وعمليات إعادة شراء الدين ومبادلة الدين، بما في ذلك الإهلاك            .الدين، وحث الدائنين على الإعفاء من الدين      

خفـض  ، كانت متماشية مع هدف الحكومـة، وهـو          ٢٠٠٣ديسمبر  /المبكر لسندات برادي في كانون الأول     
وقـد أدارت    . ٢٠٠٧ فـي    الإجمـالي  في المائة، كحد أقصى، من الناتج المحلي         ٨٠إجمالي الدين العام إلى     

حكومة الأردن دينها العام بأسلوب ناجح، من حيث تقليص الاعتماد على الدين الخارجي إلى أدنى حد، وعلى                 
 مليون دولار، أو    ٧٤٦٩ضمانات حكومية،   سبيل المثال، بلغ الدين العام الخارجي القائم، الحكومي والمكفول ب         

 ملايـين دولار، أو     ٧٦٠٥، مقابل   ٢٠٠٤مارس  /، في نهاية آذار   الإجمالي في المائة من الناتج المحلي       ٧٠,١
 .٢٠٠٣ في الإجمالي في المائة من الناتج المحلي ٧٧,١

 
، ديـن    أنه، واقعياً  وفيما يتعلق بلبنان، فإن أرباح دينه الخارجي تشكل خاصية فريدة في نوعها، وهي             

 بالمعنى الصحيح للكلمة، حيث أن الأغلبية العظمى من هذا النـوع مـن               خارجياً بالعملة الأجنبية، وليس ديناً   
وهذا يفسر، إلى حد بعيد، السبب في أن لبنـان           . الدين تؤول إلى كيانات محلية رغم أنها بالعملات الأجنبية        

 ررة، اقتصادية وسياسية وأمنية، داخليـة وخارجيـة، تحـت          استطاع أن يصمد عبر السنين أمام هزات متك       
 والاقتصـاد   . وطأة أعباء دين كان من الممكن، لولا هذه الخاصية، أن تتسبب في أزمات اقتصادية طاحنـة               

  فعالة لصالحه على مر السنين، وهي نظامه المالي المتحرر بتدفقاته الحرة            في لبنان له سمة مهمة كانت دائماً      
فلبنان يجتذب رأس المال ويخزنه في       .  بقطاع مصرفي منظم ومدار بأسلوب متحفظ      موال، مقروناً لرؤوس الأ 

 مليار دولار، بينمـا     ١٨، كان   ٢٠٠٣وتقدير لبنان الرسمي للناتج المحلي الإجمالي لسنة         . النظام المصرفي 
 المصرفية إلى الناتج المحلي      مليار دولار، بمعنى أن نسبة الودائع      ٤٨,٥بلغت الودائع المصرفية للفترة ذاتها      

 فـي   ٣٣٠ في المائة؛ ونسبة أصول القطاع المصرفي إلى الناتج المحلي الإجمالي تبلغ             ٢٧٠الإجمالي تناهز   
 إلى  ومع أن ارتفاع أسعار الفائدة على الدين العام كان مؤاتياً          . المائة، وهذه واحدة من أعلى النسب في العالم       

اني، فقد أضر بالاقتصاد الأوسع، في أنه أمال التمويل المصرفي ناحية القطاع            حد بعيد للقطاع المصرفي اللبن    
ومن المعروف أن مستويات الدين      . العام، تاركا القطاع الخاص يعاني من نقص حاد في التمويل والاستثمار          

نـاتج المحلـي    العام التي شهدها لبنان على مدى السنوات الثماني الماضية، التي زادت فيها نسبة الدين إلى ال               
 في المائة، تؤدي إلى كوارث      ١٨٥ وهي   ٢٠٠٣ وصلت إلى ذروتها في      حتى في المائة،    ١٠٠الإجمالي على   

وهذا لا   . ومع ذلك، فإن خواص الاقتصاد اللبناني تضافرت مع قطاعه المالي لدرء هذا الاحتمال             . اقتصادية
ير المتخذة في مؤتمر بـاريس الثـاني منحتـه          يعني أن لبنان معصوم من الكوارث الاقتصادية، ولا أن التداب         

 في  ٤٥فمستويات الدين في لبنان فرضت تكلفة باهظة على الاقتصاد، مع تخصيص أكثر من               . حصانة كاملة 
، وأصـبحت   الإنفـاق وتعوقت بشدة قدرة الحكومة علـى        . المائة من ميزانية الحكومة السنوية لخدمة الدين      

وفي ظل ظروف من هـذا النـوع، لا    . ا المالية محدودة جدا بسبب الدينالمساحة التي تمارس فيها مناوراته 
يمكن من خلال التدابير المالية التصدي للهزات الكبرى التي يتعرض لها الاقتصاد، ولا معالجة الاخـتلالات                

 .الخطيرة التي تعتريه
 

العملة المحلية إلـى     إلى ذلك، اعتمد لبنان مؤخرا سياسة جريئة لمقايضة الدين، من دين ب            وبالإضافة 
وفي الفترة السـابقة     . سندات أوروبية مقيمة أساسا بالدولار، وبسعر فائدة مخفض لتخفيف عبء خدمة الدين           

 .  في المائة لكـل سـنة      ١٤,٣ على أساس سنوي،     لمؤتمر باريس الثاني، كان معدل نمو الدين العام، محسوباً        
، لتحسنات مالية، مثل تحقيـق نسـبة        ٢٠٠٣ائة في عام     في الم  ٢,٨وقد تباطأ هذا المعدل بشكل ملموس إلى        

 مليـار دولار أذون خزانـة       ١,٧٩، وإلغاء   الإجمالي في المائة كفائض أولي مضاف إلى الناتج المحلي          ٢,٧
وحدث  . مقيمة بالعملة المحلية من محفظة المصرف المركزي؛ ومع ذلك، ظل الدين العام مستمرا في التنامي              

 فـي المائـة، أو      ١٥الدين العام، من حيث النوع، نظرا لتراجع الدين السوقي بنسبة           تحول ملحوظ في تكوين     
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كمـا أن تكلفـة      .  مليارات دولار، لصالح دين من النوع الثنائي، بتكلفة مخفضة واستحقاق أطول أجلاً            ٥،٥
لتكلفة الشـاملة   والمتوسط الموزون ل   .  لإعادة التمويل  إجراءات نتيجة حزمة     جذرياً الدين العام تغيرت تغيراً   

 . لإجمالي الدين العام القائم يبرز بوضوح التخفيضات التي أحرزت في كل من الدين المحلي والدين الأجنبـي                
 ونجحت سياسة مقايضة الدين في تجنب التعسر على الصـعيد الـدولي، ومـع ذلـك، فـإن الإصـلاحات                    

المملوكة للدولـة، والتـي وعـد بهـا      وخصخصة الأصول الإنفاقالاقتصادية الضمنية اللازمة، مثل ترشيد      
، أقرت ٢٠٠٤، في ميزانية سنة    فمثلاً . الدائنون الدوليون في مؤتمري باريس الأول والثاني، لم تنجز بالكامل         

 فـي   ٩٤ شـكل    ٢٠٠٢ ملاحظة أن دين لبنان الخارجي في        ويمكن أيضاً  .  آخر في الموازنة   الحكومة عجزاً 
ولـولا التـدفق المتواصـل       .  في المائة من حصيلة صادراته     ٧٠٠ من   المائة بالنسبة لدخله القومي، وأكثر    

للتحويلات النقدية الواردة من اللبنانيين العاملين بالخارج، لأصبحت حالة المديونية في لبنان تفوق القدرة على               
 بخطـى    ملاحظة أن اندفاع لبنان نحو إصدار الدين بالعملة الأجنبية، تبعه ببطء ولكن            ويمكن أيضاً  . التحمل

 .واثقة، بناء قدرات مؤسسية لتقنيات إدارة الدين، وإن كان بمعدل أبطأ
 

 توصيات  -باء
 

التوصيات التالية الخاصة بالبلدان الشديدة المديونية من أعضاء الإسكوا، ترتكز على التحليل الـوارد               
 : ولبنانأعلاه لحالة الدين الخارجي في منطقة الإسكوا، وعلى دراستي الحالة بشأن الأردن

 
 لأن تخفيف عبء الدين يكتسب أهمية خاصة بالنسبة للبلدان الشديدة المديونية الأعضاء في              نظراً )١( 

، يتعين علـى الـدائنين الـدوليين        الإقليميةالإسكوا، والتي تعاني من الآثار الضارة للصراعات        
، حسبما اتفق عليه في     )نتخفيف عبء الدي  ( أن يزيدوا من المساعدة الإنمائية الرسمية        والإقليميين

 . توافق آراء مونتيريإطار
 

يتعين على الحكومات في منطقة الإسكوا، أن تواصل بذل الجهود لإصلاح نظمها المالية، بما في                )٢( 
ذلك توسيع القاعدة الضريبية وتحسين نظم تحصيل الضرائب، وتأسيس أطر قانونيـة وإداريـة              

من المتوقع أن يؤدي ترشيد النفقات الحكومية لمواءمتهـا         و .  القطاع العام  إنتاجيةحديثة، ورفع   
مع إيرادات الحكومة، إلى تخفيف العبء الثقيل الذي يفرضه الدين الخارجي وخدمة الدين علـى               

 .النمو الاقتصادي والتنمية في المنطقة
 

، لأن ذلك   لابد من بذل جهود لتحسين شفافية استراتيجيات إدارة الدين المتوسط إلى طويل الأجل             )٣( 
 في تشجيع مستثمري القطاع الخاص على حمل الدين العام، ومن ثم إعفـاء القطـاع                يعد أساسياً 

 .المصرفي من أن يتحمل بشكل مباشر نسبة عالية من هذا الدين
 

على الحكومات أن تستمر في بذل جهود في مجال خصخصـة الشـركات المملوكـة للدولـة،                  )٤( 
فمن المتوقع أن يؤدي ذلك مباشرة إلى خفض         . يد أصول الدين  واستخدام جزء من الريع في تسد     

العبء الذي يفرضه التمويل بالاقتراض على اقتصاداتها، وبخاصة من حيث استنزاف العمـلات             
 .الأجنبية لخدمة الدين الخارجي والدين المقيم بالعملات الأجنبية والمحتجز محلياً

 
ح اللوائح المصـرفية والماليـة، لتهيئـة بيئـات          وعلى الحكومات أن تواصل بذل جهود لإصلا       )٥( 

ووجود قطاع مالي ومصرفي أكثر صـحة        . استثمارية سليمة على الصعيدين المحلي والإقليمي     
، يمكن أن يخدم على نحو أفضل احتياجات التمويل بالدين في المنطقة وتحسـين كفـاءة                ونشاطاً

 .سياسات إدارة الدين
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مر في تشجيع جهود مسؤوليها لبناء القدرات، في الإرتقاء بمستوى          يتعين على الحكومات أن تست     )٦( 
مهاراتهم في الجمع المنهجي لإحصاءات الدين، واستخدام برامج حاسوبية لإدارة الـدين، مثـل              

وتمثل الإسـكوا   . ، لرصد الدين وتحليل سياسة الدين     (DMFAS)نظام إدارة الدين والتحليل المالي      
 .ان الأعضاء من خلال أنشطة بناء القدرات في مجال إدارة الدين لمساعدة البلدملتقى مفيداً

 


