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 الدورة الثانية والستون
 *من جدول الأعمال المؤقت) ج (٥٤البند 

: المسائل المتعلقة بسياسات الاقتصاد الكلي
   أزمة الديون الخارجية والتنمية

 التطورات الأخيرة في مجال الديون الخارجية  
 

 متقرير الأمين العا  
 

 موجز 
ــالا      ــدَّم امتث ــر المق ــذا التقري ــستعرض ه ــراري ــ لق ــة ةالجمعي  لتطــورات ا،٦١/١٨٨ العام
 والظاهرة الأخيرة المرتبطة بها المتمثلة في تـدفق         النامية للبلدان الخارجية الديون مجال في الأخيرة

ويحلــل التقريــر أيــضا دور   . رؤوس الأمــوال مــن البلــدان الناميــة إلى البلــدان المتقدمــة النمــو      
ة بالـديون ويـستعرض التقـدم المحـرز         استراتيجيات الاقتراض الجديدة والصكوك الجديدة المتعلق ـ     

 المبــادرة المتعلقــة بالبلــدان الفقــيرة المثقلــة بالــديون والتطــورات المــستجدة في إعــادة جدولــة    في
متــصلة بإطــار قــدرة البلــدان المنخفــضة  ويــشير التقريــر إلى عــدة قــضايا. الــديون لنــادي بــاريس

ضعف المحتملــة الناجمــة عــن الــدخل والمتوســطة الــدخل علــى تحمــل الــديون وينــاقش مَــواطن ال ــ
 .الدور المتزايد أهمية الذي يضطلع به التمويل المنظَّم
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 مقدمة -أولا  
 مــن ٢٥طلبــها الــوارد في الفقــرة وفقــا لأُعــد هــذا التقريــر للجمعيــة العامــة للنظــر فيــه   - ١

. تحليلا شاملا وموضوعيا للديون الخارجية للبلـدان الناميـة        التقرير  ويتضمن  . ٦١/١٨٨قرارها  
التطــورات الأخــيرة والاتجاهــات الرئيــسية الــتي تــشهدها الــديون   ويهــدف التقريــر إلى توضــيح 

الخارجيــة ومجــالات تمويــل التنميــة المتــصلة بهــا، وتــوفير مرجعيــة للتــداول بمــا تــثيره مــن قــضايا     
 .بالسياسات متعلقة

 
 خيرةالاتجاهات الأ -ثانيا  

ــام  - ٢ ــة الإ     ازداد ٢٠٠٦في ع ــة بالقيم ــدان النامي ــدين الخــارجي للبل ــة إجمــالي ال ــن (سمي م
إلا أنــه انخفــض مــن حيــث حــصته في ناتجهــا )  دولار بليــون٢ ٨٥١ دولار إلى بليــون ٢ ٧٤٢

قـد  و). لتقريـر لهـذا ا نظر المرفـق الإحـصائي     ا( في المائة    ٢٥إلى  في المائة    ٢٩القومي الإجمالي من    
  أكـبر  ، الشرق الأوسط وشمال أفريقيا    ةأفريقيا جنوب الصحراء الكبرى، ومنطق    منطقة  شهدت  

ــدين الخــارجي    ــة  ٣٧مــن (هبــوط في نــسب ال ــة ومــن  ٢٤إلى في المائ ــة  ٢٨ في المائ إلى في المائ
جنوب آسيا هي المنطقة الوحيدة الـتي لم تـتغير فيهـا نـسبة              منطقة  و). في المائة، على التوالي    ١٤

شرق آسيا واحدة من المنطقـتين اللـتين لـديهما          منطقة  الدين الخارجي، إلا أنها تشكل أيضا مع        
آسيا انخفاضـا طفيفـا في      وسط  شرق أوروبا و  منطقة  وشهدت  . دنى رصيد من الدين الخارجي    أ

إلا أنهمـا بقيتـا   )  في المائة مـن النـاتج القـومي الإجمـالي    ٤٠إلى في المائة  ٤١من  (الدين الخارجي   
وسُــجل في أمريكــا اللاتينيــة ومنطقــة  . تــشكلان المنطقــة ذات النــسبة الأعلــى للــدين الخــارجي 

لكــاريبي ثــاني أعلــى مــستوى للــدين الخــارجي، إلا أن الــدين الخــارجي في هــذه المنطقــة البحــر ا
 .عينخفض حاليا بشكل سري

أفريقيـا جنـوب    منطقـة   ففـي   . اتجاهات إقليمية متباينة  تشكيل  وتسهم عوامل مختلفة في      - ٣
ن سميـة للـدي  الصحراء الكبرى نجمـت الزيـادة في نـسبة الـدين عـن انخفـاض صـاف في القيمـة الإ               

يُعــزى الجــزء الأكــبر منــه إلى التخفيــف مــن  )  دولاربليــون ١٧٣ دولار إلى بليــون ٢١٥مــن (
سمية للـديون علـى     الشرق الأوسط وشمال أفريقيا، حافظت القيمة الإ      منطقة  وفي  . عبء الديون 

ثباتها بشكل عام في حين كان معظـم الانخفـاض في نـسبة الـدين ناجمـا عـن نمـو النـاتج القـومي                         
 في ١٠من الدين والنـاتج القـومي الإجمـالي بنـسبة           ازداد كل   جنوب آسيا   منطقة  في  و. الإجمالي
ــاالمائــة في  ١٤الــدين الخــارجي بنــسبة  ازداد آســيا وســط أوروبــا الــشرقية ومنطقــة وفي .  تقريب
ــاتج القــومي الإجمــالي  ، كمــا ازداد المائــة وفي أمريكــا اللاتينيــة .  في المائــة١٩بنــسبة سمــي الإالن

سميـة للـدين    مستويات القيمـة الإ   هبوط   الكاريبي عُزي هبوط الدين الخارجي إلى        ومنطقة البحر 
 .وإلى النمو المرتفع للناتج القومي الإجمالي
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لـدائنيها مـن    ستحق  وخفضت البلدان النامية، كمجموعة، دينها الخارجي السيادي الم ـ        - ٤
ــدين  بلغــت قيمــة عمليــات إعــادة ش ــ ٢٠٠٦وخــلال عــام  . القطــاعين الرسمــي والخــاص  راء ال

 فاقــت قيمــةُ إعــادة تــسديد    ٢٠٠٦-٢٠٠٥، وخــلال الفتــرة  )١(دولاربليــون  ٣٠الــسيادي 
للمؤسـسات  ستحق  لبلـدان نـادي بـاريس والـدينُ المتعـدد الأطـراف الم ـ        ستحقةالديون الثنائية الم  

وكانـت محـصلة ذلـك ازديـاد        . )٢( دولار بليون ١٤٥الاقتراض الجديد بنحو    قيمة  المالية الدولية   
 في  ٧١إلى  في المائـة     ٦٦للدائنين من القطـاع الخـاص، الـتي ارتفعـت مـن             ستحق  الدين الم حصة  

ــامي       ــين ع ــل الأجــل ب ــدين الخــارجي الطوي ــن ال ــة م ــا  ،٢٠٠٦ و ٢٠٠٥المائ  وعوضــت جزئي
ــن        ــراض الخــارجي م ــادةٌ في الاقت ــسيادي الخــارجي زي ــدين ال ــاض في ال ــبالانخف ــاع جان  القط

البلدان النامية من الدين الخارجي الطويـل الأجـل غـير    حصة تضاعفت  ونتيجة لذلك،   . الخاص
 في المائـة في  ٤١ات لتبلـغ نـسبة   يمنذ النصف الثـاني مـن التـسعين        العام أو غير المضمون حكوميا    

 .٢٠٠٦عام 
ــة   نتيجــة و - ٥ ــة مؤاتي ــدين ووجــودُ ظــروف خارجي  مــن الممكــن   كــانلتخفيــف عــبء ال

وزيــادة لــسلع الأساســية ونــسبة الــسيولة   اارتفــاع أســعارف. تقلــيص الــدين الخــارجي الــسيادي 
للعديـد مـن   في أسـعار الفائـدة، هـي عوامـل أتاحـت      وتدني   ومحدودية توزيع المخاطر     ،المخاطرة

دينــها الخــارجي والاستعاضــة عـن  تمويــل التزاماتهـا الخارجيــة  أن تعيــد البلـدان المتوســطة الـدخل   
ــي  ــدين محلـ ــين    .بـ ــادل الأدوار بـ ــةَ تبـ ــر أهميـ ــذا الأمـ ــر هـ ــة  ويُظهـ ــة والمحليـ ــات الخارجيـ  المكونـ

 .لاستراتيجيات الدين العام القابلة للتطبيق
ات، أكثـر مـن     يقبل التسعين ت نسبته ضئيلة    ويشكل حاليا الدينُ بالسندات، الذي كان      - ٦

فـرض هـذا الأمـر تحـديات عـدة في مجـال تخطـيط سياسـات                 يو. ربع رصيد ديون البلدان النامية    
الـديون  تلعب دورا في تحديد توزيع المخاطر علـى   وامل الخارجية   العوذلك بالنظر إلى أن     الدين  

الخارجية للأسواق الناشئة، الأمر الذي يولـد مـصادر تقلُّـب تتخطـى حـدود الـسيطرة المباشـرة                   
 .التي تمارسها السلطات المالية المحلية

 عــودة عــن الاتجــاه الطويــل الأجــل المتمثــل في شــهد ٢٠٠٦ممــا يــثير الانتبــاه أن عــام و - ٧
الانخفــاض في صــافي تــدفقات الــسندات و. بإصــدار ســنداتالحــصول علــى مزيــد مــن التمويــل 

 سـيكون مـن المـضلل التركيـز علـى      لكلـذ . )٣(زيادةٌ في صـافي الاقتـراض مـن المـصارف        عوضته  
__________ 

 .بعض عمليات إعادة الشراء مُوِّلت بإصدار ديون خارجية جديدة بشروط أفضل )١( 
 ).٢٠٠٧واشنطن العاصمة،  (٢٠٠٧البنك الدولي، تمويل التنمية العالمية لعام  )٢( 
وهـذه الزيـادة نجمـت عـن زيـادة بقيمـة            .  بليـون دولار   ٢٤زاد صافي تدفقات الديون من القطاع الخـاص بمبلـغ            )٣( 

 بلايـين دولار في الـديون القـصيرة         ٤بليون دولار في الاقتراض الطويل الأجل من المـصارف وزيـادة بقيمـة               ٢٦
 . بلايين دولار في الديون بالسندات٦الأجل وانخفاض بقيمة 
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 تطور مجمل حركة الديون المقدمة من المـصارف، الـتي مـا فتئـت     اسةالديون بالسندات دون در  
ــة البلــدان   . بلــدان ناميــة عــدة تــشكل مــصدر تمويــل هــام ل  وفي الواقــع، لم يكــن في وســع أغلبي

الوصــول إلى أســواق الــسندات الدوليــة بــين عــامي  )  في المائــة مــن مجموعهــا٦٠نــسبة ( الناميــة
سندات في أسـواق    التي تصدر بانتظام    بلدان الأسواق الناشئة    عدد  ، كما أن    ٢٠٠٦  و ١٩٨٠

المـشتركة بـين    قروض  الوفي هذا الصدد، ما فتئت       . بلدا ٢٠ هو حوالي    رؤوس الأموال الدولية  
ومـع أن هـذا الـشكل مـن التمويـل لا يمثـل              . أهمية متزايدة المصارف في بلدان الجنوب تكتسب      

القــروض الــتي تقــدمها المــصارف الى البلــدان الناميــة، فإنــه   في المائــة تقريبــا مــن ٥نــسبة ســوى 
أفريقيا جنـوب الـصحراء الكـبرى،       طقة  ا هاما للتمويل في من    يتزايد بسرعة وبات يشكل مصدر    

المــشتركة قــروض ال في المائــة مــن إجمــالي ٢٠حيــث يمثــل الاقتــراض بــين بلــدان الجنــوب نــسبة  
 .)٢(المصارف بين
، باســتثناء أمريكــا اللاتينيــة ومنطقــة البحــر الكــاريبي،   جميعهــاوشــهدت أيــضا المنــاطق - ٨

 في المائــة ٢٢الآن نــسبة  تــشكل زيــادة في حصــصها مــن الــدين الخــارجي القــصير الأجــل الــتي 
ومـن المـستبعد أن تـنجم عـن هـذه الزيـادة في حـصة الـديون                  . من إجمالي الدين الخارجي   تقريبا  

لأنـه جـرى التعـويض عنـها بـشكل فـائض       وذلـك  أوجـهُ ضـعف   حد ذاتها،   في  القصيرة الأجل،   
توى الــدين  مــسمثــالزيــادة في الاحتيــاطي الــدولي تبلــغ الآن أكثــر مــن أربعــة أ حــدوث جــرّاء 

ــدعو إلى اعتمادهــا قاعــدة      . القــصير الأجــل  ــسبة الــتي ت ــسبة إلى حــد كــبير الن وتفــوق هــذه الن
غـي بموجبـها أن يكـون حجـم الاحتيـاطي معـادلا             وليدة التجربـة والـتي ينب     غرينسبان   - غيدوتي

اليـة  ومع أن أغلبية البلدان النامية تتميز بامتلاكها احتياطيـات دوليـة ع       .)٤(للدين القصير الأجل  
) آسـيا وسـط   سـيما في أوروبـا الـشرقية و        لاو(وفوائض في الحسابات الجارية فإن بعض البلدان        

 الجاريـة وارتفاعـا صـافيا في سـعر          اعجـزا كـبيرا في حـساباته       يوتبـد شهد حالة أكثـر هـشاشة       ت
 .صرف العملات الفعلي

 
 فقات رأس المال من البلدان النامية إلى البلدان الغنيةتد -ثالثا  

شهدت السنوات القليلة الماضية تدفقات مالية قياسية إلى البلدان النامية، غـير أن هـذه                - ٩
التدفقات قد عوضتها، بل وزادت عنها، فوائض كبيرة في الحساب الجـاري وتـراكم احتيـاطي                

 كانت قيمة الاحتياطيات للبلدان الناميـة تزيـد عـن           ٢٠٠٦وبحلول نهاية عام    . لم يسبق له مثيل   
__________ 

ــ )٤(  ــواردات  كان ــواردات   . ت التغطيــة المثلــى للاحتيــاطي تُقــاس، عــادة، بأشــهر ال ــالتركيزُ علــى ال يفتــرض ضــمنا ب
ــزان التجــاري، إلا أن الأزمــات الأخــيرة في       أن ــا في المي ــزان المــدفوعات تحــدث غالب الأزمــات الــتي يــشهدها مي

القـصير الأجـل وغـيره مـن     ومن هنـا كـان التركيـز علـى الـدين            (المدفوعات نشأت في حساب رأس المال        ميزان
 ).المالية المتغيرات
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وقـــد أوجـــد هــذا وضـــعا يقـــوم فيـــه العــالم النـــامي بتقـــديم قـــروض إلى   .  دولار تريليــون ٢,٥
وخاصة إلى الولايات المتحدة الأمريكية التي تمثل، مع بلـوغ قيمـة العجـز    (الاقتصادات المتقدمة  

وتقـول النظريـة الاقتـصادية      ).  بليون دولار، أكبر بلد مقتـرض      ٨٥٠في حسابها الجاري حوالي     
س المـال مـن البلـدان الغنيـة إلى البلـدان الفقـيرة، غـير أن رؤوس الأمـوال               إنه ينبغي أن يتـدفق رأ     

 .تتدفق في الاتجاه المعاكس، وهو ما يثير مناقشة حامية بشأن السياسة
ــرى بعــض   - ١٠ ــذا لمــراقبين في تــراكم الاحتياطيــات  اوي  أنــه دليــل علــى أن الــسياسات    ه

أسـعار  نقـد الـدولي لمنـع التلاعـب في          صـندوق ال  التجارية المطبقـة تنتـهك القواعـد الـتي وضـعها            
تجميـــع احتياطيـــات لأســـعار الـــصرف تتـــذرع بـــأن  والبلـــدان الـــتي تعمـــل علـــى . )٥(الـــصرف

استراتيجيتها تُمليها عليها الحاجة إلى أن تحمي نفـسها مـن أزمـات العملـة والأزمـات الماليـة في                  
فـأولا، تتـوفر لهـذه      . ة مزدوجة وبهذا المفهوم تتيح هذه الاستراتيجية لهذه البلدان حماي       . المستقبل

 وبزيـادة قـدرتها علـى       الحقيقيـة البلدان، بالإبقاء على قيمة أسعار الصرف أدنى قليلا من قيمتـها            
المنافسة، القدرة على تفادي حدوث زيادات فجائيـة في أسـعار الـصرف الخاصـة بهـا، في حـين                    

ــة يــصعب، و      ــها الحقيقي يتعــذر في كــثير مــن  أن أســعار الــصرف الــتي لهــا قيمــة أكــبر مــن قيمت
وعلاوة على هذا فإن العملة الـتي تكـون قيمتـها أقـل قلـيلا مـن القيمـة                   . الأحيان، الإبقاء عليها  

وثانيـا فـإن    . الحقيقية تتماشى مع أسـعار الفائـدة المحليـة المنخفـضة الـتي تـساعد في تحقيـق النمـو                   
واجهـة الاضـطرابات    هذه البلدان، بتجميعها فوائض وفيرة من الاحتياطيات، تكون مـستعدة لم          

وفي حين أن هناك اعتقـادا شـائعا بـأن تـراكم الاحتياطيـات              . )٦(التي يمكن أن تحدث في السوق     
ينطوي على تكلفة ماليـة فـإن هـذا لا ينطبـق إلا علـى البلـدان الـتي تكـون أسـعار الفائـدة فيهـا                           

ر الـصرف   والبلدان التي تعمل علـى أن تظـل أسـعار الـصرف المحليـة فيهـا أقـل مـن سـع                     . مرتفعة
 .تحقق في الواقع ربحا صافيا من تراكم الاحتياطي) مثل الصين(الذي يُدفع بالاحتياطيات 

وعلاوة على هذا فإن البلدان التي يكون النظام المـصرفي فيهـا ضـعيفا قـد تكـون راغبـة         - ١١
وفي هــذه الحالــة تكــون النــسبة الحقيقيــة . في تجميــع احتياطيــات لمواجهــة أزمــة مــصرفية محتملــة

الـتي يمكـن    (لمنطبقة هي قيمة الاحتياطيات الدولية مقـسومة علـى الخـصوم الـسائلة للمـصارف                ا

__________ 
 )٥( M. Goldstein, “A (Lack of) Progress Report on China's Exchange Rate Policies”, Peterson Institute for 

International Economics (June 2007) .       ومن المفارقات، أن القدر الأكـبر مـن القلـق إزاء هـذه المـسألة يتعلـق
، )مثـل اليابـان أو سويـسرا      (وليس ببلدان أخرى لـديها فـوائض كـبيرة          ) التي تزيد ببطء قيمة عملتها    (بالصين  

وهي بلدان تواجه بالفعل انخفاضات في قيمة عملاتها بسبب الاقتراض بأسعار فائدة أدنى والإقـراض بأسـعار                 
 .فائدة أعلى

علـى وزع احتياطياتهـا بـسرعة سـيكون مـن الـصعب       إذا لم تقدِّر البلدان الناميـة قيمـة خيـار أن تكـون قـادرة        )٦( 
 .تفسير السبب في أن غالبية احتياطياتها موضوعة في أصول سائلة ذات عائد منخفض
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 قـد زادت بدرجـة    M2ن نسبة الاحتياطيـات إلى      أوعلى الرغم من    . )٧()M2التعبير عنها بالرمز    
فإنهـا  )  في المائـة ٢٩ في المائـة إلى  ١١مـن  (فتـرة الخمـس عـشرة سـنة الأخـيرة      كبيرة على مـدى   

 في المائــة وهــي الحــد الــذي يعتــبره بعــض المحللــين مــستوى  ٣٠ن قريبــة مــن نــسبة أصــبحت الآ
وعـلاوة علـى    . حصيفا للاحتياطيات بالنسبة للبلدان التي تتـسم الـنظم المـصرفية فيهـا بالـضعف              

هذا فإنـه في بلـدان شـرق آسـيا، الـتي تُعتـبر بعـض معـدلات تـراكم الاحتيـاطي فيهـا مـن أعلـى                           
هـذا الوضـع موجـود      ( عن المتوسط في البلدان النامية       M2تياطي إلى   المستويات، تقل نسبة الاح   

 ). في المائة٢٥أيضا في الصين والهند اللتين تبلغ النسبة في كل منهما حوالي 
وعلى هذا فإنه لـيس مـن المـستغرب أن تـبين البحـوث الـتي أجريـت مـؤخرا أن غالبيـة                        - ١٢

 والحقيقـة القائلـة بـأن    .)٨(سـباب تجاريـة  البلـدان تحـتفظ باحتياطيـات لأسـباب تحوطيـة ولـيس لأ      
هذه الاستراتيجيات تفضل على استخدام آليات الحماية التي توفرها المؤسـسات الماليـة الدوليـة               

هـذا وكـان للأزمـات الماليـة        . تشير إلى نقاط ضعف قد تكون موجودة في البنيـة الماليـة الدوليـة             
ر تدميرية، كما أن بعـض البلـدان الناميـة         التي تعرضت لها عدة أسواق في أواخر التسعينيات آثا        

الـتي يقترحهـا المجتمـع المـالي الـدولي لتحقيـق       “ الاتفاقات المتعلقة بالـسياسة العامـة     ”وجدت أن   
المواءمة بعد حدوث الأزمات، تتسم بأنها تدخلية في مجال الإدارة وتنتـهك سـيادة تلـك الـدول           

اعتمـدت سياسـات وقائيـة موجهـة نحـو      وعلـى هـذا فـإن تلـك البلـدان           . وغير فعالة بصفة عامة   
تقليل الحاجة إلى الاعتمـاد علـى وسـائل إنقـاذ دوليـة عنـد حـدوث أزمـة في المـستقبل إلى الحـد                        

الاقتــصادات المتقدمــة الرئيــسية ليــست  وهــذا الاتجــاه، الــذي تحركــه جزئيــا حقيقــة أن   . الأدنى
عـالمي، كمـا أنهـا تعمـل علـى          ملتزمة تماما باتباع سياسات تهدف إلى ضـمان الاسـتقرار المـالي ال            

وهـذا  . تهميش المؤسسات المالية الدولية المفيدة واتباع سياسات ليـست هـي أفـضل الـسياسات        
يبرز أهمية تحقيق نظام نقدي تعاوني بالفعل وإصلاح المؤسسات المالية الدولية الـتي تعمـل، عـن                 

يـادة حـق الملكيـة بالنـسبة     طريق إتاحة الفرصـة أمـام البلـدان الناميـة للتعـبير عـن آرائهـا، علـى ز                 
 .لتوجهات السياسة العامة التي تدافع عنها

وهنــاك ســبب آخــر لوجــود فــوائض في الحــسابات الجاريــة للبلــدان الناميــة وقيــام هــذه  - ١٣
البلدان بتجميع احتياطيات دولية وهو أنه في حـين تـشير النظريـة الاقتـصادية إلى أنـه ينبغـي أن                     

جيع النمو في البلدان المتلقية فـإن هنـاك أدلـة، مـستمدة مـن واقـع                 تؤدي التدفقات المالية إلى تش    
__________ 

 G. Kaminsky and( هــــو مؤشر أساســـي لحـدوث أزمـة في العملـة    M2انخفاض النسبــــة بيـــن الاحتياطـــي و  )٧( 

C. Reinhart, “The Twin Crises: The Causes of Banking and Balance-of-Payments Problems,” in The 

American Economic Review, vol. 89, No. 3 (June 1999) pp, 473-500.( 
 )٨( J. Aizenman and J. Lee, “International Reserves: Precautionary versus Mercantilist Views, Theory and 

Evidence”, (2005), Open Economics Review (forthcoming). 



A/62/151
 

8 07-44039 
 

التجربة، على أن البلدان النامية التي تعتمد بدرجـة أقـل علـى رأس المـال الأجـنبي تكـون قـادرة                      
ق نمو بمعدل أسرع من البلدان الـتي تعتمـد بدرجـة أكـبر علـى                يعلى جمع استثمارات محلية وتحق    

سيرات مختلفة تنطبق على نماذج مختلفـة مـن البلـدان بالنـسبة لهـذه               وهناك تف . رأس المال الأجنبي  
بي يتجــه مــن الادخــار إلى الاســتثمار ـالنمــاذج التقليديــة تؤيــد وجــود ارتبــاط سبــ‘ ١’: المفارقــة

ومنه إلى النمو؛ ولـو أنـه في بعـض الحـالات يمكـن للبلـدان الـتي تحقـق نمـوا أسـرع أن تزيـد مـن                             
قد يكـون   ‘ ٢’؛ و   )٩(على أن تمول داخليا احتياجاتها الاستثمارية     ، قادرة   مدخراتها وتكون، إذاً  

أداء البلــدان الناميــة الــتي لم تطــوِّر نظمهــا الماليــة ضــعيفا في توجيــه التــدفقات الأجنبيــة نحــو          
في كــثير مــن الأحيــان تــؤدي تــدفقات رأس المــال إلى  ‘ ٣’و ؛ )١٠(اســتخداماتها الأكثــر إنتاجيــة

و مـا يـضر بقطـاع التـصنيع الموجـه نحـو التـصدير ويـؤدي إلى                  زيادة سعر الصرف الحقيقي، وه ـ    
تـستطيع الـسياسات    ) أ: (ويشير هذا إلى استنتاج ما يلي     . إيجاد ظروف نقدية تضر بالنمو العام     

التي تحفز النمو أيضا أن توفر الموارد المالية اللازمة للمحافظة على النمو مـع تقلـص الحاجـة إلى              
نبغي للبلدان التي تكون فيها القطاعـات الماليـة أقـل تطـورا أن              ي) ب(تدفقات مالية خارجية؛ و     

والقيـام بـذلك قبـل أن يكـون     . تتوخى الحذر بالنسبة لفتح سوق رأس المال الخاص بها بالكامل      
نظام الوساطة المالية المحلي قادرا على ضمان أن يؤدي التخـصيص المتـسم بالإنتاجيـة والكفـاءة                  

 .ؤدي إلى أن تكون النتيجة المحققة عكس النتيجة المتوقعةللموارد المحلية والدولية قد ي
 

 استراتيجيات الاقتراض الجديدة للبلدان النامية -رابعا  
. من الناحية التقليدية، يركز تحليل الدين العام في البلدان الناميـة علـى الـدين الخـارجي                 - ١٤

ي العـام والاستعاضـة     غير أن عدة بلـدان تتبـع الآن سياسـات تهـدف إلى سـحب الـدين الخـارج                  
وعلى الرغم من أن البيانات المتعلقة بمستوى، وتكوين، الـدين العـام لا يُعتمـد               . عنه بدين محلي  

 ٢٠٠٤-١٩٩٤عليها بشكل كامـل فـإن التقـديرات المتـوفرة تـشير إلى أنـه علـى مـدى الفتـرة                      
وإلى أن حـصة الـدين      زادت نسبة الدين العام المحلي إلى الناتج القومي الإجمـالي للبلـدان الناميـة               

وهنـاك أدلـة   . )١١( في المائـة ٥٧ في المائـة إلى  ٣٩العام المحلي مـن إجمـالي الـدين العـام زادت مـن           
 كانـت نـسبة     ٢٠٠٦وفي عـام    . على أن هذا الاتجاه قد تسارع علـى مـدى الـسنتين الأخيرتـين             

__________ 
 .، الفصل الأول، المرفق الثاني٢٠٠٦الأونكتاد، تقرير التجارة والتنمية لعام : انظر )٩( 
 )١٠( E. Prasad, R. Rajan, and A. Subramanian, Foreign Capital and Economic Growth, IMF, (2007) 

 ).يُنشر لم(
 )١١( U. Panizza, Domestic Public Debt in Developing Countries, UNCTAD (2007)) لم يُنشر.( 
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 المائـة مـن      في ٧٠سندات الدين العـام الـتي أُصـدرت محليـا في بلـدان الـسوق الناشـئة تزيـد عـن                      
 .)١٢(مجموع الدين العام

وقــد يكــون تــراكم . والاقتــراض المحلــي موجــود كتقليــد في البلــدان المنخفــضة الــدخل  - ١٥
الدين العام المحلي في البلدان المنخفضة الدخل ناتجا عن الانخفـاض الـشديد أو الزيـادة الـشديدة                  

 لا تقابلـه بالكامـل تـدفقات المـانحين          والبلدان التي يكون في ميزانياتها عجز     . في المعونة الخارجية  
تصدر في كثير من الأحيان دينا محليا لأن المشورة التي تقـدمها المؤسـسات الماليـة الدوليـة عـادة                    

وتزايــد الــدين . بــشأن الــسياسة العامــة هــي الحــد مــن الاقتــراض الخــارجي بالمعــدلات التجاريــة 
 الأحيان عن قـرارات الحكومـة وبالحـد        المحلي بسبب تدفقات المعونة الخارجية ينتج في كثير من        

 .)١٣(من الآثار الضارة لتدفقات المعونة لتفادي حدوث زيادات في سعر الصرف الحقيقي
ويركز تحليل الدين العـام في البلـدان الناميـة عـادة علـى الـدين الخـارجي وذلـك لثلاثـة                       - ١٦

إلى زيـادة إمكانيـة   السبب الأول وهـو أنـه مـن الممكـن أن يـؤدي الاقتـراض الخـارجي                . أسباب
. حــصول بلــد مــا علــى المــوارد، ولكــن الاقتــراض الــداخلي ينقــل المــوارد داخــل البلــد فحــسب

والسبب الثاني هو أنـه بـالنظر إلى أن المـصارف المركزيـة في البلـدان الناميـة ليـست قـادرة علـى                   
ا بأوجـه   طبع العُملة اللازمة لـسداد الـديون الخارجيـة فـإن الاقتـراض مـن الخـارج يكـون مقترن ـ                   

والسبب الثالث هو عدم توفر بيانات موثـوق بهـا          . ضعف قد تؤدي إلى أزمات بالنسبة للديون      
غــير أن هنــاك مــا يــدعو إلى الاعتقــاد بــأن بعــض مــن هــذه الأســباب   . عــن الــدين العــام المحلــي

 .المنطقية للتركيز على الدين الخارجي وحده لم تعد صالحة في البيئة الحالية
علقة بالحصول على موارد خارجيـة تظـل منطبقـة إذا كانـت البلـدان قـادرة                 والحجة المت  - ١٧

والدين الخارجي هـو، وفقـا للتعريـف        . على تتبع أماكن إقامة الحائزين النهائيين لسندات الدين       
غـير أن هـذا التعريـف يـصعب تطبيقـه      . الرسمي، جميع الديون المستحقة لأشخاص غـير مقـيمين        

الحالية التي يأخـذ فيهـا جـزء كـبير مـن الـدين الخـارجي المـستحق لـدائنين                    في البيئة المالية العالمية     
ونتيجـة لهـذا فـإن غالبيـة البلـدان تـصنِّف            . خاصين شكل سندات يتم تداولها في أسواق مجهولة       

جميــع الــديون المطروحــة في الــسوق العــالمي علــى أنهــا ديــون خارجيــة، كمــا أنهــا تــصنِّف جميــع  
وعلــى هــذا فــإن المعلومــات تكــون . لــي علــى أنهــا ديــون محليــةالــديون المطروحــة في الــسوق المح

هـي مقيـاس رديء    “ الخـارجي ”مضللة لأنها لا تقيس ما تعِد بتحقيقه، كما أن بيانـات الـدين              

__________ 
 )١٢( JP Morgan Chase, “Emerging Markets Debt and Fiscal Indicators” (2007). 
وللحـصول علـى    . يشير هذا إلى أن بعض البلدان تتلقى معونة تزيـد عـن المعونـة الـتي يمكـن لهـا أن تـستوعبها                       )١٣( 

متابعـة وتنفيـذ نتـائج المـؤتمر الـدولي المعـني       ”الرجوع إلى تقرير الأمـين العـام المعنـون    مزيد من التفاصيل يمكن    
 ).سيصدر قريبا(“ بالتمويل من أجل التنمية
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ــدان   ــا    . للتحويــل الفعلــي للمــوارد عــبر البل ــديون المطروحــة وفق ــع ال وأي تعريــف يــصنِّف جمي
ي إلى استنتاجات مـضللة بالنـسبة لأمـاكن إقامـة        للقانون الدولي على أنها ديون خارجية لا يؤد       

وهذا التعريـف هـو التعريـف الـذي اعتمدتـه غالبيـة المكاتـب الإحـصائية                 . الحائزين لدين بلد ما   
والبلـدان الـتي يمكـن لهـا أن     . الوطنية، وينبغـي أيـضا اعتبـاره التعريـف القـانوني للـدين الخـارجي             

غـير  . عام ينبغي تشجيعها علـى أن تفعـل ذلـك         تقدم معلومات عن أماكن إقامة الحائزين لدين        
أنه بالنظر إلى أن الحصول علـى هـذه البيانـات أمـر صـعب مـن الأفـضل البـدء بمـا يمكـن قياسـه                           

 .واستكمال ذلك في اتجاه وضع نظام محسَّن للإبلاغ عن البيانات
ففــي . والحجــة الثانيــة للتركيــز علــى الــدين الخــارجي وحــده هــي أيــضا حجــة ضــعيفة  - ١٨
لدان التي يوجـد لـديها حـساب مفتـوح لـرأس المـال يمثـل عـدم التوافـق بـين العملـة ومواعيـد                       الب

الاستحقاق المصدر الحقيقي لأوجه الضعف، كما أن واضـعي الـسياسات بحاجـة إلى أن يقـروا                 
. )١٤(صــراحة بــأن التحــول إلى الاقتــراض المحلــي بمبــالغ أكــبر ينطــوي علــى مبــادلات تنــازلات    

 الفـصل بـين الـدين الخـارجي والـدين المحلـي يـصرف الانتبـاه عـن الحقيقـة                     والتركيز الزائد علـى   
وعلى سبيل المثال فإن البلـدان      . القائلة بأن أوجه الضعف تنشأ عن تكوين الدين العام الإجمالي         

التي يكون رصيد الدين الخارجي بالنسبة لها كبيرا، وهو دين طويل الأجـل وبالعملـة المحليـة في                   
موقف أقل ضعفا مقارنة بالبلدان التي يكون رصـيد الـدين المحلـي بالنـسبة لهـا      غالبيته، تكون في   

 .كبيرا وبالعملة الأجنبية في غالبيته وتكون فترة استحقاقه قصيرة
وقـد حـاول بـاحثون مـن        . والحجة الثالثة للتركيز على الدين الخارجي لا تزال معقولـة          - ١٩

مريكيــة أن يجمعــوا بيانــات عــن مكونــات صــندوق النقــد الــدولي ومــصرف التنميــة للبلــدان الأ 
، غـير أنـه لا توجـد في المرحلـة           )١٥(الدين العام الإجمالي لمجموعات فرعيـة مختلفـة للبلـدان الناميـة           

ــة      ــدان النامي ــع البل ــسبة لجمي ــة بالن ــة عالمي ــة مجموعــة بيانــات لهــا تغطي ــه  . الراهن ــرد الموصــى ب وال
 زيادة مجموعة المعلومـات المتاحـة وإيـلاء مزيـد           يتعلق بالسياسة إزاء هذه المشكلة يتمثل في       فيما

 .من الاهتمام للمكوِّن المحلي للدين العام، وهو مكوِّن يتسم بالأهمية وآخذ في التزايد
  

__________ 
تـشمل مبـادلات التنـازلات هـذه إمكانيـة مقايـضة عـدم التوافـق بالنـسبة للعملـة بعـدم التوافـق بالنـسبة لميعــاد               )١٤( 

إلى الاقتـراض المحلـي يمكـن أن يـضغط علـى مؤسـسات الاســتثمار       الاسـتحقاق، وكـذلك حقيقـة أن التحـول     
 من الدين العام وهو ما قد يكون له أثر سلبي على الاسـتقرار المـالي   “ءا كبيراجز”والمصارف كي تستوعب    

 .ويدفع أعدادا كبيرة من مُصدري السندات في القطاع الخاص إلى الانسحاب
 )١٥( O. Jeanne and A. Guscina, Government Debt in Emerging Market Countries: A New Data Set, IMF 

Working Paper 06/98 (April 2006); and K. Cowan, E. Levy Yeyati, U. Panizza, and F. Sturzenegger, 

Sovereign Debt in the Americas: New Data and Stylized Facts, Inter-American Development Bank 

Research Department Working Paper 577 (October 2006).. 
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 الصكوك والأطراف الفاعلة الجديدة -خامسا  
وعنـد  . يوجد الآن توافق في الآراء على أن تكوين الدين له نفس أهمية مستوى الـدين               - ٢٠

 الأمور الأخرى، من الممكن أن يؤدي هيكل الدين الأكثر أمانا للمقترضـين إلى تقليـل                تساوي
وفي ظـل الظـروف الملائمـة تكـون صـكوك الـديون             . احتمال حدوث أزمة ديون بدرجة كبيرة     

الأكثر أمانا، التي قد تقلل من مخاطر تقديم القروض إلى جهات سيادية، شاملة للديون بالعملـة                
الطويلة الأجل وعقود الديون الـتي تتطلـب سـداد مبـالغ تـرتبط بقـدرة المقتـرض                  المحلية والديون   
وممــا لــه أهميــة خاصــة، الــسندات المربوطــة بمؤشــر النــاتج المحلــي الإجمــالي، وهــي  . علــى الــسداد

سندات توفر آليـة لـربط التزامـات خدمـة الـديون لبلـد مـا بمـستوى النـشاط الاقتـصادي بحيـث                       
 فتــرات زيــادة النمــو، في حــين يحــدث العكــس خــلال فتــرات تزيــد تكــاليف خدمــة الــديون في

 .الانكماش
ــاج في       - ٢١ ــسندات المربوطــة بمؤشــر الإنت ــة مــن ال ــات قليل ــد أُصــدرت كمي  صــفقات”وق

غـير أنـه توجـد الآن أمـام البلـدان           . في الثمانينيـات، ولكنـها لم تُثـر أي اهتمـام تجـاري            “ برادي
مانا أكـبر ضـد المخـاطر المختلفـة الـتي تـؤثر علـى               النامية فرص متزايدة لإصدار صكوك توفر ض      

. وضمان عدم تعرض الاقتصاد لصدمات سلبية له ميزتان بالنسبة للبلـدان المقترضـة            . اقتصاداتها
حــدوث صــدمات ســلبية هــو، (الميــزة الأولى هــي أنــه يــساعد في المحافظــة علــى الــسيولة الماليــة  

ان مـن الممكـن حـتى هـذه المرحلـة تحمـل       عادة، الذي يجعل من المتعذر تحمُّل مـستوى ديـون ك ـ       
والميزة الثانية هي أنه من الممكن أن يحسِّن السياسة الماليـة وذلـك لأنـه خـلال الفتـرات             ). أعبائه

المتـاح  “ الحيـز المـالي   ”الصعبة تقل تكاليف خدمـة الـديون الـتي تتحملـها الحكومـات، كمـا أن                 
 .أمامها يزيد

كـرر وهـي مـشكلة التعقيـدات المرتبطـة بتحديـد            وهناك مشكلة يُـشار إليهـا بـشكل مت         - ٢٢
وفي حــين أن تحديــد ســعر صــكوك مــشروطة، مثــل الــسندات . أســعار هــذه الــصكوك الجديــدة

فإنـه  “ الونيلية البـسيطة ”المربوطة بمؤشر الناتج المحلي الإجمالي، أصعب من تحديد سعر سندات    
بعض مـشتقات الأسـواق   ينبغي ألا يكون تحديد سعر تلك الصكوك أصعب من تحديد السعر ل ـ  

مـن الممكـن تخفيـف المـصاعب المرتبطـة بمـسائل            . الناشئة الـتي يجـري تـداولها علـى نطـاق واسـع            
وعلـى  . تحديد الأسعار وذلك بإيجاد مجموعة صكوك مشابهة تصدرها اقتـصادات ناشـئة مختلفـة             

لنـاتج  الرغم من أن إضافة صكوك قليلة من وقت لأخر إلى مجموعة السندات المربوطـة بمؤشـر ا                
المحلي لن تؤدي إلى حل المسائل المرتبطة بعدد كـبير مـن الـصكوك المـشابهة فـإن قيـام عـدد مـن                        

ومـن الممكـن أن تقـوم       . مةاللاز“ كمية الحرجة ال”البلدان ببذل جهد منسَّق من شأنه أن يوفر         
لي المؤسسات الدولية بدور في دعم تطوير سوق للسندات المربوطة بمؤشـر النـاتج المحلـي الإجمـا                
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وذلك عن طريق تقديم المشورة بشأن الـسياسة وتـشجيع قيـام عـدد مـن البلـدان بإصـدار تلـك                      
 .الصكوك على نحو منسَّق من أجل وضع أسس للمقارنة

ومن الممكـن أيـضا أن تكـون أشـكال جديـدة مـن الإقـراض مفيـدة للبلـدان المنخفـضة                - ٢٣
 فعلـى سـبيل المثـال يكـون الجـزء           .الدخل التي تكون قدرتها على الوصول إلى الأسواق محـدودة         

ــات المتحــدة        ــدولارات الولاي ــة ب ــة الدولي ــه المؤســسات المالي ــذي تقدم ــراض ال الأكــبر مــن الإق
ويمكن للمؤسسات المالية الدولية أن تتحـول إلى        . اليورو أو الين أو بحقوق السحب الخاصة       أو

 معهـا وتـساعد، بالتـالي،    نظام تقوم فيه بعمليات اقتراض وإقراض بعملات البلدان الـتي تتعامـل     
ومـا عليهـا مـن خـصوم     ) عن طريق تقديم قروض بالعملة المحلية   (عملية التنمية بما لها من أصول       

 .)١٦()بالمساعدة في تنمية السوق الدولي للسندات التي تصدر بعملات البلدان النامية(
احتمـالات  وفي حين أنه من الممكن أن يكون لصكوك الديون الجديـدة دور في تقليـل          - ٢٤

حدوث أزمات ديون فإنه من المهم الإقرار بـأن احتمـال أن تكـون البلـدان الناميـة قـادرة علـى                      
وعلـى  . جمع مبالغ كبيرة في المستقبل القريب عن طريق هذه الصكوك لا يزال احتمـالا ضـعيفا       

هذا فإن توخي الحكمة في تقديم ديون جديدة وفي وضع سياسات موجهة نحو تفـادي المغـالاة                 
 الاقتراض من جانب القطاع العام والقطاع الخاص على حد سواء سـتظل لـه أهميـة أساسـية      في

 .بالنسبة لتفادي حدوث أزمات ديون وأزمات مالية
 حققـــت التعـــاملات ١٩٧٢ومنـــذ أن بـــدأ تـــداول الـــسندات الماليـــة الآجلـــة في عـــام  - ٢٥

ت بلغــت حــوالي بمــشتقات الــصكوك في العــالم معــدلات نمــو مــثيرة للإعجــاب، وهــي معــدلا   
 ظلـت القيمـة الاسميـة المتميـزة للمقايـضات ومـشتقات             ٢٠٠٦وفي عام   . في المائة في السنة    ٢٥

حوالي سـتة أمثـال النـاتج القـومي الإجمـالي           ( تريليون دولار    ٢٨٦صكوك المقايضات ثابتة عند     
ومــن أحــدث التطــورات في أســواق مــشتقات الــصكوك إدخــال مقايــضة الائتمــان في  ). للعــالم
وفي أبسط صور هذه المقايضة يتولى مـن يقـوم بـشراء المقايـضة بـدفع           .  التخلف عن الدفع   حال

قسط للتخلف عن الدفع إلى الجهـة الـتي باعـت المقايـضة، وفي حالـة التخلـف عـن الـدفع تقـوم                      
. الجهة التي باعـت المقايـضة بتغطيـة الخـسائر الـتي تكبـدها المـشتري نتيجـة للتخلـف عـن الـدفع                       

 في المائــة ٢٠انــات في حــالات التخلــف عــن الــدفع تبلــغ قيمتــها الآن نــسبة  ومقايــضات الائتم
تقريبــا مــن القيمــة الاسميــة للــديون المــستحقة علــى الــدول للأســواق الناشــئة ولهــا أهميــة خاصــة  

 .بالنسبة لبلدان أمريكا اللاتينية
__________ 

 ,B. Eichengreen and R. Hausmann, editors, Other People’s Money, University of Chicago Press (2005)انظر )١٦( 

chap. 10, and R. Hausmann and R. Rigobon, “IDA in UF: On the benefits of changing the currency 

denomination of concessional lending to low-income countries” (2003)) لم يُنشر.( 
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ــع      - ٢٦ ــدفع يمكــن أن تــؤدي إلى توزي ومقايــضات الائتمانــات في حــالات التخلــف عــن ال
وعلـى هـذا فإنـه مـن        . ضل للمخاطر وزيادة كفاءة الأسواق المالية وتقليل تكاليف الاقتـراض         أف

الممكن أن يكون نمو سوق مقايضات الائتمانات في حالات التخلف عـن الـدفع عـاملا إيجابيـا                  
غير أنه من الممكن أيضا أن تكون هـذه المقايـضات مـصدرا للمخـاطر،               . بالنسبة للبلدان النامية  

 كانــت الأطــراف المــشاركة جميعهــا لا يتــوفر لــديها مــا يلــزم مــن قــدرات لوضــع    وخاصــة إذا
وممـا يزيـد مـن تعقـد عمليـة          . النماذج للمخاطر وإدارتها بما يتماشى مع مدى تعرضـها للـسوق          

متابعـة هـذه المخـاطر أنـه في كـثير مـن الأحيـان تكـون وتـيرة التطـوير المـالي أسـرع مـن تحـسين               
يكــون بعــض المــستثمرين قــد اســتثمروا أمــوالا طائلــة دون أن وقــد . الهيكــل الأساســي للــسوق

وإذا . يكونوا متفهمين هذه المخاطر تمامـا، وقـد يـؤدي حـدوث صـدمة إلى انهيـار هـذا الـسوق                 
سارت الظروف، خلافا للتوقعـات، نحـو مـا هـو أسـوأ في بلـد مـن بلـدان الـسوق الناشـئ فـإن                          

فع قــد يكونــون غــير قــادرين علــى  بــائعي مقايــضات الائتمانــات في حــالات التخلــف عــن الــد 
استيعاب خسائرهم ويبدأون حملة لبيـع الأصـول الـتي تنطـوي عـل مجازفـة مـع مـا يترتـب علـى                        

 .هذا من آثار سلبية بالنسبة للجهات التي تصدر السندات في الأسواق الناشئة
وقــد شــهدت التزامــات الــديون المــضمونة أيــضا زيــادة بأصــناف مــضاعفة علــى مــدى   - ٢٧

وتمثل التزامات الديون هـذه مجموعـة مـن الأصـول الماليـة المقـسمة إلى                .  القليلة الماضية  السنوات
والتزامات الديون المضمونة يـصعب تقييمهـا       . تنطوي على مخاطر مختلفة   ) شرائح(أجزاء مختلفة   

وقد قامت وكالات تحديد درجة الجدارة الائتمانيـة بـدور أساسـي في            . ونادرا ما يجري تداولها   
وق التزامـات الـديون المـضمونة وذلـك بـالنظر إلى أن التقـديرات الـتي توضـع للـشرائح                    تنمية س 

المختلفــة تتــيح لمؤســسات الاســتثمار المــشاركة في ســوق يعــد دون مــستوى الاســتثمار في غــير  
غــير أنــه لــيس واضــحا مــا إذا كانــت درجــات الجــدارة الائتمانيــة الــتي تعطــى   . هــذه الظــروف

. ضمونة تعكـس علـى نحـو سـليم المخـاطر المرتبطـة بهـذه الـصكوك                لشرائح التزامات الـديون الم ـ    
وتشير الأحداث الأخيرة المتعلقـة بأزمـة الإقـراض الـرهني غـير المـضمون إلى أن القيمـة الـسوقية                   

وهـذا سـبب    . لبعض التزامات الديون المضمونة تقل كثيرا عن القيمة الدفترية لتلك الالتزامات          
 دور وكالات تحديد درجة الجدارة الائتمانيـة، وهـي مـسألة            آخر لإمعان النظر بدرجة أكبر في     

 .٦١/١٨٨أشارت إليها بالفعل الجمعية العامة في قرارها 
ــة المتجهــة إلى      - ٢٨ ــدفقات المالي وحــتى وقــت قريــب كــان الاقتــراض الحكــومي يتــصدر الت

. يـة متزايـدة   البلدان النامية، غير أنه في السنوات القليلة الماضية اكتـسب اقتـراض الـشركات أهم              
ــام  ــى المقترضــين       ١٩٩٦وفي ع ــستحقة عل ــة الأجــل الم ــة الطويل ــديون الخارجي ــسبة ال ــزد ن  لم ت

 تــضاعفت النــسبة لتــصل إلى ٢٠٠٦وفي عــام .  في المائــة٢٠المنــتمين إلى القطــاع الخــاص عــن 
 بلغت نسبة القروض المـصرفية الخارجيـة الطويلـة          ٢٠٠٦-٢٠٠٢وخلال الفترة   . في المائة  ٤١



A/62/151
 

14 07-44039 
 

 في المائــة ٦٠لبلــدان الناميــة الــتي تعاقــد عليهــا مقترضــون ينتمــون إلى القطــاع الخــاص  الأجــل ل
والزيـادة في   . )٢( في المائـة   ٧٥ونسبة السندات الخارجية الخاصة بالبلدان الناميـة الـتي أصـدروها            

 ٢٠٠٦وخــلال عــام . اقتــراض الــشركات لــه أهميــة خاصــة في أوروبــا الــشرقية ووســط آســيا   
 بليــون دولار، كمــا أن ١٣٥ذه المنطقــة علــى ديــون جديــدة قيمتــها تعاقــدت شــركات مــن هــ

 في المائـة مـن مجمـوع ديـون الـشركات في البلـدان الناميـة            ٤٠ديون هذه الشركات تمثـل نـسبة        
 .٢٠٠٣-١٩٩٦ في المائة على مدى الفترة ١٩بعد أن كانت النسبة المتوسطة 

ضـها لمخـاطر أسـعار الفائـدة     وقد تكون الشركات المقترضـة قـد زادت احتمـالات تعر      - ٢٩
والعملــة بزيــادة اعتمادهــا علــى الأســواق الدوليــة، وهــو مــا يــثير عــددا مــن التحــديات المتعلقــة  

وأهــم هــذه التحــديات هــو تقيــيم الخــصوم الطارئــة الــتي تنــشأ عــن اقتــراض   . بالــسياسة العامــة
 في القـروض الـتي      والحكومة بحاجة إلى أن تولي اهتماما خاصا للزيادة الـسريعة         . القطاع الخاص 

وعلـى الـرغم مـن عـدم وجـود مـا يـشير إلى أن                . تحصل عليها المصارف المحلية بالعملة الأجنبيـة      
قطاع المصارف، ككل، قد تجاوز الحد في الاقتراض في السنوات الأخيرة فإن بعـض المـصارف       
في بلدان أوروبا الشرقية ووسـط آسـيا قـد حـصلت علـى قـروض كـبيرة في أسـواق رأس المـال                        

وهذا قد يؤدي إلى عـدم توافـق في العملـة في            . لدولية وأقرضت تلك الأموال في السوق المحلي      ا
 .المصارف أو في ميزانيات المقترضين النهائيين بما يؤدي إلى زيادة الضعف المالي

 
 تحليل القدرة على تحمل عبء الديون -سادسا  

لـدولي إطـارا للقـدرة علـى        على مدى الـسنوات القليلـة الماضـية وضـع صـندوق النقـد ا               - ٣٠
تحمــل عــبء الــديون للبلــدان المتوســطة الــدخل القــادرة علــى الوصــول إلى الأســواق، كمــا أن  
صــندوق النقــد الــدولي والبنــك الــدولي اشــتركا معــا في وضــع إطــار للقــدرة علــى تحمــل عــبء 

ــدخل   ــدان المنخفــضة ال ــديون للبل ــدان المتوســطة   . ال  وفي حــين أن الهــدف الرئيــسي للإطــار للبل
الدخل القادرة على الوصول إلى الأسواق هو بحث أوجه الضعف ووضع سياسات تهـدف إلى               
تقليل احتمال حدوث أزمة ديون فإن هذا الإطار يهدف أيضا إلى أن يكون دليلا تسترشد بـه                 

وعلـى الـرغم مـن الإقـرار في         . المؤسسة الإنمائية الدولية في قراراتهـا الـتي تتعلـق بتخـصيص المـنح             
حيـان بتزايـد أهميـة الاقتـراض المحلـي فـإن غالبيـة التحلـيلات المتعلقـة بتحمـل عـبء                      كثير من الأ  

الــديون في البلــدان المتوســطة الــدخل والبلــدان المنخفــضة الــدخل علــى حــد ســواء تركــز علــى   
ــة      ــديون الخارجي ــة وال ــديون المحلي ــديناميات بــين ال ــة ولا تأخــذ في اعتبارهــا ال ــديون الخارجي . ال

ذا النــهج هــو أن الــديون العامــة الخارجيــة والمحليــة تختلــف بالنــسبة لهــا مخــاطر  والتبريــر المعتــاد لهــ
التخلــف عــن الــسداد، وبالتــالي فإنــه لــيس مــن الممكــن أن تــضاف، ببــساطة، إلى بعــضها كــي   

 .تشكل مؤشرا واحدا لإجمالي الدين العام
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 مخـاطر   تنطـوي علـى   ”وتحديد نـسبة إجماليـة للـدين بحيـث يكـون لأنـواع الـديون الـتي                   - ٣١
وزن أكبر من وزن أنواع الديون الأكثر أمانا سيكون أفـضل مـن الممارسـة الحاليـة الـتي               “ أكبر

 لجميــع ١تتمثــل في إعطــاء نفــس الــوزن لجميــع أنــواع الــديون أو إعطــاء وزن ترجيحــي قــدره  
وتــوفير معلومـات أفــضل عــن  . أنـواع الــديون الخارجيــة وصـفر لجميــع أنــواع الـديون الأخــرى   

وإجـراء مزيـد مـن البحـوث بـشأن أوجـه الـضعف الناشـئة عـن أنـواع مختلفـة مـن                        هيكل الدين   
وهذا، بدوره، سـيؤدي إلى تحـسين إدارة الـدين         . الدين يمكن أن يساعدا في تصميم هذا المؤشر       

. وتقليل احتمالات حدوث أزمات دين وذلـك عـن طريـق تحـسين أسـاليب تتبـع مخـاطر الـدين                    
قياســي لتحمــل عــبء الــديون وهــي أن ذلــك الإطــار وهنــاك مــشكلة أخــرى تتعلــق بالإطــار ال

يعطي وزنـا صـغيرا جـدا للحقيقـة القائلـة بـأن المـتغيرات الـتي تحـرك تطـور الـدين العـام والـدين                           
الخارجي تعتمد جميعهـا تقريبـا علـى بعـضها الـبعض، كمـا أنهـا مـتغيرات تنـشأ داخليـا بالنـسبة                        

سـب لـدعم إعـادة هيكلـة الـديون وذلـك            وأخيرا فإن النهج القياسي غير منا     . لمستويات الديون 
وعلـى  . لأنه لا يميز تماما بين مـشكلات القـدرة علـى إيفـاء جميـع الـديون ومـشكلات الـسيولة                    

لـشطب  “ إيفيـان ”هذا فإنه يصعب استخدام هـذا النـهج لتطبيـق الأحكـام الـتي يتـضمنها نهـج                   
 .الديون بالنسبة للبلدان الفقيرة المثقلة بالديون

 المرتبطة بإطار القدرة على تحمل عبء الديون بالنسبة للبلدان المنخفـضة           وأهم المسائل  - ٣٢
الدخل تتعلق باستخدامه لعتبات الدين التي تهدف إلى قيـاس احتمـال تعـرض بلـد مـا لمـصاعب                    

ووفقـا لهـذا    . بالنسبة للديون وتحديد أحقيته في الحصول على منح من المؤسسة الإنمائية الدوليـة            
ى تحمل عبء الديون تحركها مجموعة مـن النـسب المتعلقـة بـديون البلـد،               الإطار فإن القدرة عل   

ويـتم حـساب    ). مقيسة بمؤشر تقييم السياسات والمؤسسات القطريـة      (وكذلك نوعية سياساته    
العتبات باستخدام عمليـة اقتـصاد قياسـي لا تتنبـأ بمـصداقية كـبيرة باحتمـال حـدوث مـصاعب                

القدرة علـى تحمـل عـبء الـديون هـي تـصنيفات غـير               بالنسبة للديون، كما أن تصنيفات إطار       
وهذا قد يؤدي إلى نتائج ليست هي الأفضل وذلـك          . دقيقة، وتضع البلدان في مجموعات عامة     

أقـل ممـا يجـب بالنـسبة للبلـدان الموجـودة في قمـة               لأن القدرة على الاقتراض قد يكون تقـديرها         
وهنــاك احتمــال لأن . وأكثــر ممــا يجــب بالنــسبة للبلــدان الموجــودة في قــاع المجموعــة  . المجموعــة

مقـاس  ”محـل  “ أربعة أو خمسة مقاسات تناسـب الجميـع  ”يؤدي الإطار الحالي إلى أن يحل نهج    
 .السابق“ واحد يناسب الجميع

ــاك عــدد  - ٣٣ ــزال هن ــسياسات    ولا ي ــيم ال ــسبة لاســتخدام مؤشــر تقي  مــن أوجــه القلــق بالن
ــة  ــوم ذاتي غــير       . والمؤســسات القطري ــه مفه ــيد والمؤســسات هــو بطبيعت ــوم الحكــم الرش فمفه

موضوعي، كما أنه بالنظر إلى أن البنك الدولي يقدم أيضا توصـيات إلى البلـدان بـشأن الحكـم                   
ن للمـشورة المقدمـة مـن البنـك بـشأن           الرشيد فإن المؤشر قد يعكـس مـدى حـسن تنفيـذ البلـدا             
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ويتعلــق أحــد أوجــه القلــق الأخــرى بمــدى دقــة المقيــاس وبمــدى الاتــساق في القيــاس   . الــسياسة
وأخيرا فإن المؤشر قـد لا يـوفر حـوافز ومكافـآت ملائمـة للـدول الـتي يكـون           . بين البلدان  فيما

 .)١٧(أداؤها ضعيفا وللدول الهشة
سـسات القطريـة يـستخدم في تخـصيص مـوارد المؤسـسة       ومؤشر تقييم الـسياسات والمؤ     - ٣٤

ــة   ــة الدولي ــل     -الإنمائي ــوفير دلي ــوارد، وكــذلك في ت  مــن خــلال مؤشــر المؤســسة لتخــصيص الم
 من خـلال إطـار القـدرة علـى تحمـل      -تسترشد به المؤسسة في قراراتها المتعلقة بتخصيص المنح    

 قيمة مؤشـر تقيـيم الـسياسات        وفي حالة تساوي العوامل الأخرى يكون ارتفاع      . عبء الديون 
والمؤسسات القطريـة مرتبطـا بتخـصيص مزيـد مـن المـوارد، كمـا أن انخفـاض قيمـة المؤشـر قـد                        

وممـا يـثير الحـيرة أنـه، مـن ناحيـة، تكـون الـسياسات الأفـضل                  . يؤدي إلى تقديم مزيد مـن المـنح       
 مـستويات ديونهـا     مرتبطة بمزيد من الموارد وأنه من ناحية أخرى قـد تُمـنح البلـدان الـتي تكـون                 

أعلــى وسياســاتها أكثــر ضــعفا عناصــر مِــنح أعلــى مقارنــة بالبلــدان الــتي تكــون سياســاتها أقــوى 
 .ومستويات ديونها معتدلة

وأخــيرا فــإن إطــار القــدرة علــى تحمــل عــبء الــديون يــستند إلى أن خدمــة الــديون لهــا  - ٣٥
.  الأهـداف الإنمائيـة للألفيـة      أولوية، وهو لا يشمل صراحة تقييما للاحتياجات اللازمة لتحقيق        

ينبغـي أن نعيـد     ... ”: وكما ذُكر في تقرير الأمين العام عن متابعة نتائج مؤتمر قمة الألفية فإنه            
تعريف القدرة على تحمل الديون بحيـث تعـني أن يـسمح مـستوى الـدين للبلـد المعـني في تحقيـق                    

ــة والوصــول إلى عــام    ــة للألفي ــادة٢٠١٥الأهــداف الإنمائي ــديون دون زي انظــر (“  في نــسب ال
وقد ذُكرت أيضا اعتبارات أخرى في محافل للأمم المتحـدة،          ). ٥٤، الفقرة   A/59/2005الوثيقة  

مثل لجنة حقوق الإنسان التي دعـت إلى صـياغة مبـادئ توجيهيـة لـبرامج تخفيـف عـبء الـدين                      
الالتزامـات  الخارجي من أجل ضمان ألا تؤدي الحاجة إلى خدمة الدين الأجـنبي إلى الإخـلال ب               

وفي الوقـت نفـسه فـإن       . )١٨(المتعلقة بإعمال الحقوق الاقتصادية والاجتماعية والثقافية الأساسية      
الاهتمام القانوني والسياسي المتزايد بمفاهيم مثل الـديون الجـائرة والاقتـراض المتـسم بالمـسؤولية                

__________ 
 Center for Global Development, The World Bank’s Work in the Poorest Countries: Fiveانظــر  )١٧( 

Recommendations for a New IDA٢٠٠٧ ، تقرير الفريق العامل التابع للمؤسسة الإنمائية الدولية لعام. 
ــة حقــوق الإنــسان، في قرارهــا    )١٨(  ، خــبيرا مــستقلا ٢٠٠٤أبريــل /نيــسان ١٦، المــؤرخ ٢٠٠٤/١٨عيّنــت لجن

الوثـائق الرسميـة للمجلـس الاقتـصادي والاجتمـاعي،          انظـر   . لبحث هذه المبادئ التوجيهية وتقديم تقرير عنها      
 .، الفصل الثاني(E/2004/23) ٢٠٠٤ لعام ٣الملحق رقم 
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للتطبيـق كمـا هـو    يضيف، مع ذلك، بعدا آخر لمفهوم القدرة على تحمل عبء الديون وقابليته       
 .)١٩(معرّف في الوقت الراهن

 
 تخفيف عبء الديون والمساعدة الإنمائية الرسمية -سابعا  

 كـان   ٢٠٠٠منذ أن بدأ تنفيذ المبادرة المعززة للبلـدان الفقـيرة المثقلـة بالـديون في عـام                   - ٣٦
 في الأداء بالنــسبة لتخفيــف عــبء الــديون مطــرد، وإن كــان بطيئــا، بحيــث أن ثلاثــة بلــدان         

 ٢٠٠٦ومنـذ عـام     . المتوسط تستكمل البرنامج وبلـدين في المتوسـط يبـدآن البرنـامج كـل سـنة               
 أضـيفت   ٢٠٠٧أبريـل   /نيسانوفي  . )٢٠(بلغت أربعة بلدان نقطة الإنجاز وبلغ بَلَدان نقطة البت        

ــدان المــستحقة يزيــد ليــصبح       ــدان المــستحقة وهــو مــا جعــل عــدد البل أفغانــستان إلى قائمــة البل
 بلدا، ويمر بمرحلة ما بين نقطة البـت ونقطـة       ٢٢ومن هذه البلدان استكمل البرنامج      . بلدا ٤١

وبعـد مـرور عقـد مـن الزمـان علـى            .  بلدا بعـد إلى نقطـة البـت        ١١ بلدان، ولم يصل     ٨الإنجاز  
بــدء العمليــة أصــبح التعجيــل بهــذه العمليــة وتقــديم التخفيــف الــلازم لعــبء الــديون أمــرا ملحــا 

 .بشكل متزايد
 انخفــضت الأرصــدة الإجماليــة للــديون للبلــدان الفقــيرة  ٢٠٠٥ و ١٩٩٥وبــين عــامي  - ٣٧

 ١١٦مــن ( في المائــة تقريبــا بالقيمــة الإسميــة ١٠المثقلــة بالــديون الــتي بلغــت نقطــة البــت بنــسبة 
 في المائة كحـصة في النـاتج القـومي الإجمـالي            ٥٠وبنسبة  )  بلايين دولار  ١٠٤بليون دولار إلى    

وقــد حــدثت تغــييرات في ).  في المائــة مــن النــاتج القــومي الإجمــالي٧٠ئــة إلى  في الما١٤٠مــن (
تكــوين ديــون البلــدان الفقــيرة المثقلــة بالــديون الــتي أصــبحت بــشكل متزايــد متعــددة الأطــراف 

وكـان تحريـر مـوارد أنـشطة تخفيـف حـدة الفقـر مـن بـين                  . وطويلـة الأجـل   ) تساهلية بطبيعتها (
وكـان انخفـاض نـسبة خدمـة الـديون إلى النـاتج             .  المثقلة بالـديون   أهداف مبادرة البلدان الفقيرة   

القومي الإجمالي في البلدان الفقيرة المثقلة بالديون في الواقـع مـصحوبا بزيـادة في نـسبة إنفاقـات            
غير أنه ليس من المرجح أن تكـون هـذه الزيـادة            . تخفيف حدة الفقر إلى الناتج القومي الإجمالي      

. )٢١(٢٠١٥الفقر كافية لتحقيق الأهداف الإنمائية للألفية بحلول عـام          في إنفاقات تخفيف حدة     
وهذا يثير مـسألة الأثـر الإضـافي للمعونـة الـتي كـان مـن المفتـرض أن تكـون عنـصرا أساسـيا في                     

 .مبادرة البلدان الفقيرة المثقلة بالديون

__________ 
 R. Howse, “The concept of odious debt in public international law”, UNCTAD Discussion Papersانظـر   )١٩( 

 ).سيصدر قريبا(
 .الكونغو، وهايتي: نقطة البت. سان تومي وبرينسيبي، وسيراليون، والكاميرون، وملاوي: نقطة الإنجاز )٢٠( 
 .٢ ألف، - ٣، الجدول ٢٠٠٦لعام ) الأونكتاد(للتجارة والتنمية  المتحدة الأممانظر تقرير مؤتمر  )٢١( 
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مـن جانـب البلـدان    هذا وشهد صافي القيمة الإسمية لإنفاقات المساعدة الإنمائية الرسمية    - ٣٨
 بلدا، مطروحا منـه إعفـاءات الـديون، انخفاضـا     ٢٢الأعضاء في لجنة المساعدة الإنمائية وعددها  
ولم تـزد قيمـة المـساعدة الإنمائيـة الرسميـة،      . ١٩٩٩منذ بداية المبادرة إلى أدنى مستوياته في عـام     

ــه في عــام     ــديون، عمــا كانــت علي ــها إعفــاءات ال ــة  إلا في الــ١٩٩٦مطروحــا من سنوات القليل
غـير أن القيمـة الإسميـة للمـساعدة الإنمائيـة الرسميـة، مطروحـا منـها إعفـاءات الـديون،                     . الماضية

زالت عند مستويات مماثلـة للمـستويات الـتي كانـت سـائدة في بدايـة التـسعينيات، كمـا أن                      ما
 قيمـة منخفـضة     القيمة الحقيقية للمساعدة الإنمائية الرسمية، مطروحا منها إعفاءات الديون، هي         

وانخفـضت  . كثيرا عن المستويات التي كانت عليها قبل مبـادرة البلـدان الفقـيرة المثقلـة بالـديون                
ــة مــن نــسبة    ــة الرسمي ــاتج القــومي الإجمــالي   ٠,٣٣مــستويات المــساعدة الإنمائي ــة مــن الن  في المائ

لقـومي الإجمـالي    في المائـة مـن النـاتج ا     ٠,٢٥ إلى مـا يقـدر بنـسبة         ١٩٩٠للبلدان المانحة في عام     
وهذه النتائج تشير إلى أن تخفيف عبء الديون في إطـار مبـادرة        . ٢٠٠٦للبلدان المانحة في عام     

وبعد مـرور عـشر سـنوات علـى بـدء المبـادرة       . )٢٢(البلدان الفقيرة المثقلة بالديون لم يضف شيئا      
ء الـديون  سوف يكون من الملائم إعادة النظـر في الوسـائل ومعـايير الاسـتحقاق لتخفيـف عـب         

بطريقة تضمن حدوث إضافة وتفصل تخفيـف عـبء الـديون المقبلـة للبلـدان المنخفـضة الـدخل                   
 .عن الاحتياجات الأكثر أهمية للمساعدة الإنمائية الرسمية

 بلـدان مـن     ٢٢وبموجب المبادرة المتعددة الأطراف للتخفيف من عبء الديون استفاد           - ٣٩
 في المائــة، لمطالبــات الــديون المتعــددة  ١٠٠لغــاء، بنــسبة البلــدان الفقــيرة المثقلــة بالــديون مــن إ  

الأطراف غير المسددة الخاصة بها والمستحقة لصندوق النقد الـدولي والمؤسـسة الإنمائيـة الدوليـة                
 أعلن مصرف التنميـة للبلـدان الأمريكيـة عـن           ٢٠٠٦وفي نهاية عام    . ومصرف التنمية الأفريقي  

حقة علـى البلـدان الفقـيرة المثقلـة بالـديون الأعـضاء فيـه،               عزمه على أن يلغي أيضا الديون المست      
وهو مـا مـن شـأنه أن يفـتح الطريـق أمـام خمـسة بلـدان مـن البلـدان الفقـيرة المثقلـة بالـديون في                             
أمريكا اللاتينية كي تـستفيد مـن المبـادرة المتعـددة الأطـراف للتخفيـف مـن عـبء الـديون بعـد                       

غير أن وسـيلة التمويـل لإلغـاء الـديون مـن            . )٢٣(ة بالديون استكمال مبادرة البلدان الفقيرة المثقل    
جانب مصرف التنمية للبلدان الأمريكية تثير مشاعر القلـق وذلـك لأنهـا تقلـل مـن المـوارد الـتي                     

__________ 
غير أن هذا التقييم يستخدم كنقطة      . أظهر تقييم أجراه البنك الدولي أن المبادرة المعززة قد أدت إلى إضافات            )٢٢( 

مرجعية السنة التي بلغت فيها المعونة أدنى مستوى لها علـى مـدى ثلاثـة عقـود إذا قيـست كنـسبة مـن النـاتج                          
 .لي للبلدان المانحةالقومي الإجما

بالنظر إلى أن مـصرف التنميـة الآسـيوي لم يـشر إلى أنـه عـازم علـى المـشاركة في المبـادرة المتعـددة الأطـراف                             )٢٣( 
أفغانـستان وقيرغيزسـتان   (للتخفيف مـن عـبء الـديون فـإن ثلاثـة بلـدان مـن البلـدان الفقـيرة المثقلـة بالـديون                    

 . الديون بموجب تلك المبادرةلن تستفيد من الإعفاء الكامل من) ونيبال
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تمكّن المصرف من تقديم قروض تساهلية وقد تؤدي إلى خفض الإقراض التساهلي الذي يقـدم               
 .تينية ومنطقة البحر الكاريبيإلى البلدان المنخفضة الدخل في أمريكا اللا

وقد بيَّنت فترة الإثنـي عـشر شـهرا الأخـيرة، مـرة أخـرى، أن عـدد الاجتماعـات الـتي                      - ٤٠
وقـد عُقـدت سـتة اجتماعـات        . يعقدها نادي بـاريس آخـذ في التنـاقص مقارنـة بالعقـد الماضـي              

واحـد بـشأن بلـد      لنادي باريس، خمـسة منـها بـشأن البلـدان الفقـيرة المثقلـة بالـديون واجتمـاع                   
ــة بالــديون   وقــد بلغــت ســان تــومي وبرينــسيبي، وســيراليون،   . لــيس مــن البلــدان الفقــيرة المثقل

ومــلاوي نقطــة الإنجــاز علــى مــدى فتــرة الإثــنى عــشر شــهرا الأخــيرة وحــصلت علــى تخفيــف،  
ــسبة  ــاريس   ١٠٠بن ــادي ب ــدين المــستحق عليهــا لن ــة، لعــبء ال ــسبة لهــايتي  .  في المائ ــة بالن والحال

 ٢٠٠٦نـوفمبر   /وفقا لشروط كولونيا، ، مع بلوغ البلد نقطـة البـت في تـشرين الثـاني               عولجت  
وقـد  .  دفع قيمة الفائدة على الـديون المؤجلـة        ٢٠١٠مع وجود نص خاص بأن يؤجل إلى عام         

 ٢٠٠٦ديـسمبر  /توصلت جمهورية أفريقيا الوسطى مع صندوق النقد الـدولي في كـانون الأول      
 ٢٠٠٧أبريـل   /يجية الحد من الفقر الخاصة بها وحصلت في نيـسان         إلى اتفاق بشأن ورقة استرات    

.  بموجب شـروط نـابولي     ٢٠٠٩ و   ٢٠٠٦على إعادة جدولة الديون واجبة السداد بين عامي         
 عنـدما يـصل البلـد إلى       “كولونيـا ”ومن المتوقع أن تتم إعـادة جدولـة الـديون بموجـب شـروط               

 .البت نقطة
 المــسبق للــديون المــستحقة لنــادي بــاريس في الفتــرة  هــذا واســتمر الاتجــاه نحــو الــسداد  - ٤١

 بليـون  ٢,٥وقد قبل نادي باريس اقتراح بـيـرو بأن تسدد مقدما مبلغا قـدره   . ٢٠٠٦/٢٠٠٧
وعلى الـرغم مـن أن      .  ملايين دولار  ١٠٤دولار وعرض مقدونيا بأن تسدِّد مقدما مبلغا قدره         

ي الـذي حققـه اتفـاق الاتحـاد الروسـي         لا يقارن بالرقم القياس    ٢٠٠٧حجم التعاملات في عام     
 بليــون دولار فــإن البلــدان قــد اســتمرت في تخفيــف عــبء  ٢٢بــأن يــسدد مقــدما مبلغــا قــدره 

 .ديونها الخارجية المستحقة لدائنين ثنائيين رسميين
وفي الوقت نفسه أدى ظهور جهات إقراض ثنائية جديدة إلى إثارة مـشاعر القلـق مـن           - ٤٢

 دخلت حديثا في هذا المجال من أحدث جولـة لتخفيـف عـبء الـديون                أن تستفيد الجهات التي   
وهذا الـرأي يـستند إلى مـا قيـل مـن أن الجهـات               . )٢٤(دون أن تشارك في تحمل عبء التكاليف      

الدائنة الرسمية التي لم تشارك في الجولة الأخيرة لخفض الـديون تعـرِّض للخطـر التقـدم الـذي تم                    
ض غير تساهلية إلى البلدان بما يجعل وجود أوضـاع لـديون         إحرازه حتى الآن وذلك بتقديم قرو     

وفي حين أن مشاعر القلق هذه قد يكون لها ما يبررها فإنهـا تعتـبر               . لا يمكن تحملها أمرا محتملا    
__________ 

 )٢٤( International Development Association, “IDA Countries and Non-Concessional Debt: Dealing with the 

‘Free Rider’ Problem in IDA14 Grant-Recipient and Post-MDRI Countries” (June 2006). 
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وأحـد أهـداف تخفيـف عـبء        . موضعا للشك بالنـسبة لجانـب واحـد علـى الأقـل مـن جوانبـها               
ديون بمــا يــؤدي إلى تــشجيع الاســتثمارات  الــدين كــان يتمثــل في معالجــة مــسألة اســتفحال ال ــ 

وهــذا هــو بالــضبط مــا يحــدث مــع اســتفادة عــدد مــن البلــدان  . الجديــدة والإنفــاق الاجتمــاعي
وبالحـد مـن تــأثير   . الأفريقيـة، مـثلا، مــن حـدوث زيـادة صــافية في اسـتثمارات البنيـة الأساســية      

ن يــؤدي أيــضا إلى بعــض اتحــادات المــانحين التقليــديين فــإن وجــود قــادة ومــانحين جــدد يمكــن أ 
. التنــافس الــسليم، كمــا أنــه يــسمح للبلــدان المتلقيــة بــأن تختــار مــن بــين نمــاذج مختلفــة للتنميــة   

وتخفيف عبء الديون لم يؤد في نهاية الأمر إلى تحرير قدر كـبير مـن المـوارد وذلـك لأن خدمـة                  
ة لمعالجـة مـسألة   وتتمثـل أفـضل طريق ـ  . )٢٥(الجزء الأكبر من تلك الديون لم يكن تتم من الأصل   

إدعاء الحصول على منافع دون مقابل في منح المقرضين والمانحين الجدد فرصة أكبر للتعـبير عـن                 
وهـذا مـن شـأنه أيـضا      . آرائهم في عملية اتخاذ القرارات التي تقوم بها المؤسسات الماليـة الدوليـة            

 إدراجهـم  معالجة ما قد يكون أخطر مشكلة تحدث نتيجة لوجـود مقرضـين جـدد، وهـي عـدم        
في النظام الحالي لمعالجـة مـسألتي إعـادة جدولـة الـديون وإعـادة التفـاوض بـشأنها ولا في المحافـل                       

 .ذات الصلة التي تبحث مسألتي فعالية المعونة والتعاون الإنمائي
وإدراج المسائل المتعلقة بتخفيف عبء الديون بالمستويات الحالية والمتوقعـة للمـساعدة      - ٤٣

سميــة هــو أيــضا لا يحقــق التعهــد الــذي قطعتــه علــى نفــسها مجموعــة الثمانيــة في عــام الإنمائيــة الر
 المعونــة الــتي تقــدمها إلى أفريقيــا، في حــين أن إعــادة ٢٠٠٥ بــأن تــضاعف بحلــول عــام ٢٠٠٥

تأكيد التعهدات مؤخرا تشير إلى مراجعة الأهداف من أجل خفض مـستواها ولـيس مـن أجـل         
لا تــزال البلــدان المانحــة، كمجموعــة، تخــصص للمعونــة و. رفعــه حــسبما هــو متوقــع ومطلــوب

.  في المائـة   ٠,٧نسبة مـن النـاتج المحلـي الإجمـالي أقـل مـن النـسبة المـستهدفة المتفـق عليهـا وهـي                        
 وكالة، كمـا أنـه يـشمل تـدفقات متزايـدة لـرأس              ١٥٠ونظام المعونة الدولية يضم ما يزيد عن        

تحول عدد من الاقتصادات الناشئة في آسـيا وأمريكـا   المال والمعونة فيما بين بلدان الجنوب، مع  
اللاتينية والشرق الأوسط إلى مـصادر للتمويـل الخـارجي والمعونـة الخارجيـة للبلـدان المنخفـضة                  

وينبغــي أن يُــستفاد مــن ظهــور مــانحين جُــدد علــى هــذا النحــو في الحــث علــى إجــراء  . الــدخل
عونة الـتي لا يتـيح تكوينـها الحـالي الفرصـة            إصلاح أكثر عمقا وأوسع نطاقا للبنية الأساسية للم       
 .للبلدان المتلقية كي تعبر عن آرائها على النحو الملائم

__________ 
لــب مــوارد جديــدة إلا إلى البلــدان الــتي لم تتــراكم فيهــا متــأخرات  تخفيــف عــبء الــديون، بهــذا المعــنى، لا يج )٢٥( 

 .كثيرة
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 بلـد  ١٠٠ مـا يزيـد عـن    ٢٠٠٥مـارس  / الذي اعتمـده في آذار )٢٦(ويمثل إعلان باريس  - ٤٤
غير أن المعونة ما زالـت تؤكـد علـى المـساءلة والحكـم الرشـيد لـدى               . خطة أولى في هذا الاتجاه    

والأمـم المتحـدة هـي المنظمـة الملائمـة للبـدء في إنـشاء آليـة دائمـة تمثـل مـصالح               . هات المتلقية الج
ــى حــد ســواء     ــة والجهــات المانحــة عل ــدان المتلقي ــة    . البل ــؤتمر الأمــم المتحــدة للتجــارة والتنمي وم

يمكـن لـه أن يقـدم المـساعدة في الإعـداد لعقـد مثـل هـذا المحفـل العـالمي مـن خـلال                    ) الأونكتاد(
 .اقشة وضع مجموعة جديدة من المعايير لقياس الديون والمساعدات وتقييمهامن
 

 الاستنتاجات المتعلقة بالسياسات العامة -ثامنا  
اتــسمت الــسنوات القليلــة الماضــية بتــوفر بيئــة دوليــة مواتيــة للــديون الخارجيــة للبلــدان   - ٤٥

يولة العالميـة، مـع ظـروف       وقـد أدى تـوفر الـس      . النامية، وهو ما لم يحـدث منـذ سـنوات عديـدة           
خارجية مواتية وتحسينات في الـسياسة العامـة، إلى زيـادة المخـاطرة ومحدوديـة توزيـع المخـاطر،                   

غـير أن هنـاك     . وإلى توفر فرص كبيرة أمام البلدان النامية المتوسطة الدخل للوصول إلى المـوارد            
 العــالم النــامي آخــذة في فأســعار الفائــدة للأجــل الطويــل في. مــا يــشير إلى أن الوضــع قــد يــتغير

 قــد شــهد اضـطرابات محليــة في بعــض بلــدان  ٢٠٠٧الزيـادة، كمــا أن النــصف الأول مـن عــام   
وإضافة إلى هذا فإن بعضا من البلدان النامية والبلدان التي تمـر بمرحلـة انتقـال                . الأسواق الناشئة 

.  الـصرف لـديها  لا تزال تعـاني مـن عجـز كـبير في الحـساب الجـاري ومغـالاة في تحديـد أسـعار                 
وعلى الرغم من أنه لم تحدث أزمات مالية كبيرة في السنوات الأخـيرة فـإن هنـاك مجموعـة مـن                 

 .المسائل التي لا تزال تتصدر البرنامج الدولي لزيادة التعاون في هذا المجال
ومن الناحيـة الإيجابيـة عملـت بعـض البلـدان الناميـة في الـسنوات القليلـة الماضـية علـى                       - ٤٦

وجعلـت الأزمـات الماليـة الـتي تعرضـت لهـا بلـدان              .  اسـتراتيجياتها المتعلقـة بـإدارة ديونهـا        تحسين
الأســواق الناشــئة في النــصف الثــاني مــن عقــد التــسعينيات واضــعي الــسياسات يــدركون تمامــا   
 .مخاطر الاقتراض الخارجي، كما أنها تُعتبر السبب الرئيسي للتحول نحو زيادة الاقتراض المحلي

ــ - ٤٧ ــة، غــير أن تقــديم هــذه       وم ــوالا طائل ــدولي أم ــال ال ــوفر ســوق رأس الم ن الممكــن أن ي
ويمكِّــن البلــدان الــصناعية الكــبيرة أن تقتــرض مــن الخــارج   . الأمــوال قــد يكــون غــير مــضمون 

بعملتها الخاصة بها، غير أن غالبية عمليات الاقتراض الدولي مـن جانـب البلـدان الناميـة تكـون                   
د ديــون بالعملــة الأجنبيــة، مــع عــدم اســتقرار ســعر الــصرف الحقيقــي ووجــو. بالعملــة الأجنبيــة

__________ 
ــاريس،        )٢٦(  ــة المعونــة، ب ــة المعونــة الــذي اعتمــده المحفــل الرفيــع المــستوى المعــني بفعالي ــاريس بــشأن فعالي إعــلان ب

 .www.oecd.org، متاح على موقع شبكة الإنترنت ٢٠٠٥مارس / آذار٢-فبراير/شباط ٢٨
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الذي يتسم بـه بعـض البلـدان الناميـة، مـن شـأنه أن يـؤدي إلى زيـادة عـدم اسـتقرار نمـو النـاتج                            
 .القومي الإجمالي وتدفقات رأس المال وإلى احتمال حدوث زيادات هائلة مفاجئة في الديون

ا ميزة أنها تكون بالعملة المحلية وإنها بالتالي قد تقلل مـن            ولمعظم الديون التي تطرح محلي     - ٤٨
ونتيجـة لهـذا   . آثار عدم توافق العملات وقد تكون مستندة إلى قاعـدة اسـتثمار أكثـر اسـتقرارا              

فإنه ينبغي تشجيع، ودعم الحكومات التي تسعى من أجل تقليـل احتمـال حـدوث أزمـة ديـون                   
ائــد ووضــع البنيــة الأساســية والترتيبــات المؤســسية  عــن طريــق الحــد مــن الاقتــراض الأجنـــبي الز 

 . اللازمة من أجل إقامة سوق محلي للديون يكون متسما بحسن الأداء
غــير أنــه ينبغــي ألا يكــون واضــعو الــسياسات راضــين تمامــا عــن أنفــسهم وذلــك لأن     - ٤٩

ن لهـا  ومسألة تكوين الـدي  . الهيكل الجديد للدين قد يؤدي أيضا إلى ظهور نقاط ضعف جديدة          
أهمية، غير أنه من الضروري تجاوز الجانب المتعلق بالفصل بوجود انفصال بين الدين الخـارجي               

ومــن الممكــن أن يكــون التحــول إلى الاقتــراض المحلــي منطويــا علــى مبــادلات    . والــدين المحلــي
للتوفيــق بــين جوانــب مختلفــة، وينبغــي لمــن يتولــون إدارة شــؤون الــديون، عنــد . تنــازلات هامــة

د الهيكل الأمثل للدين العام، أن يضعوا في الاعتبار مبـادلات التنـازلات هـذه للتوفيـق بـين                   تحدي
وفي الظـروف الحاليـة الـتي تتـسم         . التكلفة والمخاطر التي تنطوي عليهـا بـدائل أشـكال التمويـل           

بفــتح الأســواق الماليــة وبتزايــد دخــول مــستثمرين دولــيين في ســوق الــدين المحلــي لا يكــون، في 
، للانفصال التقليدي بين الدين الخارجي والـدين المحلـي معـنى كـبير كمـا كـان الحـال في                   الواقع
وقد يصرف التركيز الزائد على الدين الخارجي انتباه واضـعي الـسياسات عـن حقيقـة                . السابق

أن المصدرين الفعليين لنقاط الضعف هما استحقاق الدين وعدم التوافق بين العملات، ويـؤدي              
ون فيه استحقاق الدين وتكوين العملة في الدين المطروح محليا مدرجين ضـمن             يك إلى وضع لا  

ــى تحمــل عــبء        ــة أو بالقــدرة عل ــؤ بالأزمــات المالي ــضعف المــستخدمة للتنب مؤشــرات نقــاط ال
 .الديون
وبالنظر إلى أن نقاط الـضعف تحـدد في كـثير مـن الأحيـان بعـد أن تبـدأ أزمـة ماليـة في              - ٥٠

كــون واضــعو الــسياسات مــدركين لاحتمــال أن تظهــر نقــاط ضــعف  الظهــور فإنــه ينبغــي أن ي
ومنــع حـدوث أزمــات يتطلـب أن تتــوفر في الوقـت المناســب معلومـات تفــصيلية عــن     . جديـدة 

ومن الممكن أن يقـوم المجتمـع الـدولي بـدور رئيـسي في مـساعدة البلـدان الناميـة                    . تكوين الدين 
وهـذا مـن   . وين الـدين العـام الكلـي   على زيادة قدرتها على تسجيل، ونشر، معلومـات عـن تك ـ      

شأنه أن يساعد دوائر البحوث على تحديد نقاط الـضعف الجديـدة الممكنـة بمـا يـساعد البلـدان                  
على تحسين استراتيجية إدارة الديون الخاصة بها وتقليل احتمالات حدوث أزمة ديـون بدرجـة               

ابع لمــؤتمر الأمــم المتحــدة  وكــان إنــشاء برنــامج نظــام إدارة الــديون والتحليــل المــالي الت ــ  . أكــبر



A/62/151  
 

07-44039 23 
 

خطـوة هامـة في هـذا الاتجـاه، غـير أن ضـمان القـدرة علـى تحمـل              ) الأونكتاد(للتجارة والتنمية   
عبء الديون يتطلب مزيدا مـن المـوارد ودعمـا مـستمرا ومزيـدا مـن التنـسيق فيمـا بـين مختلـف             

 .مكاتب الدين الوطنية
س المـال يتـدفق صـعودا، علـى غـير           ووجود اختلالات على المستوى العـالمي وكـون رأ         - ٥١

المألوف، من بلدان فقيرة إلى بلدان غنية هما أمران يـدعوان إلى القلـق وذلـك لأن بعـض بلـدان                     
الأسواق الناشئة الهامة قد تقرر أنها لم تعـد بحاجـة إلى مـا تقدمـه المؤسـسات الماليـة الدوليـة مـن          

المؤسـسات الدوليـة ذات الـصلة       وهذا يبين أن هنـاك حاجـة إلى إصـلاح إدارة            . مساعدة ودعم 
وهيكلها وإلى إنشاء نظام نقدي عالمي يكون تعاونيـا بالفعـل اسـتنادا إلى الأفكـار الـتي أنـشئت                    

وبــالنظر إلى أن الظــروف .  عامــا٦٠منــذ مــا يزيــد عــن “ بريتــون وودز”بموجبــها مؤســسات 
ــسياسات        ــى واضــعي ال ــتعين عل ــه ي ــد فإن ــستمر إلى الأب ــد لا ت ــة ق ــة المواتي ــوا في الحالي  أن يقوم

ومما يؤسـف لـه، في هـذا        . الأوقات التي يسود فيها الهدوء بالاستعداد لمواجهة التحديات المقبلة        
الــصدد، أنــه لم يتحقــق أي تقــدم في اتجــاه وضــع آليــة لحــل مــشكلة تخلــف البلــدان عــن ســداد   

 . وينبغي أن تظل هذه المسألة مسألة ذات أولوية للمجتمع الدولي. ديونها
 تخفــيض عــبء الــديون بــبطء زائــد، وهــو لا يحــدث أثــرا إضــافيا حــسبما كــان ويــسير - ٥٢

مخططــا وينبغــي توســيع نطاقــه كــي يــشمل البلــدان المنخفــضة الــدخل الــتي لم تــشملها المبــادرة    
. المتعلقة بالبلدان الفقيرة المثقلة بالديون والمبادرة المتعددة الأطراف للتخفيف من عبء الـديون             

لية وزيادة حجم تدفقات المساعدة الإنمائية الرسمية بحيـث يتحقـق الهـدف       ويتعين الإسراع بالعم  
وهنـاك مـسائل هامـة تتعلـق بالهيكـل الحـالي            . النهائي المتمثل في بلوغ الأهداف الإنمائية للألفيـة       

وفي حـين أن وجـود      . لإطار القدرة على تحمل عبء الديون لـصالح البلـدان المنخفـضة الـدخل             
درة على تحمـل عـبء الـديون سـيكون موضـعا للترحيـب فـإن هنـاك                  قاعدة بسيطة لتعريف الق   

حاجة إلى إجراء مزيـد مـن البحـوث مـن أجـل تبريـر اسـتخدام مجموعـة صـغيرة مـن المؤشـرات                 
وإلى أن يحـدث هــذا مـن المفــضل أن يكـون تقيــيم    . لتعريـف القـدرة علــى تحمـل عــبء الـديون    

كـل حالـة علـى حـدة وبحيـث      القدرة علـى تحمـل عـبء الـديون لأغـراض التنميـة علـى أسـاس            
تشارك حكومات البلدان المقترضة مشاركة كاملة في مواءمـة معـايير تلـك القـدرة مـع الوضـع                   

وهـذا يـدعو أيـضا إلى القيـام بعمليـة تمحـيص عامـة علـى مـستوى أكـبر وعقـد مناقـشة                         . القائم
 . ناميةعامة، بشأن المنهجية ومدى الملاءمة بالنسبة لتقييم حُسن الإدارة في البلدان ال

وســوف تكــون هنــاك حاجــة في المــستقبل إلى إيــلاء مزيــد مــن الاهتمــام لمــسألة نــشوء   - ٥٣
مخــاطر طارئــة عــن حــصول القطــاع الخــاص علــى قــروض وعــن مــدى قــدرة الحكومــات علــى   
حسن إدارة هذه المخاطر في المستقبل، إذ أنه ليس من المرجح أن تظل الظـروف الماليـة الدوليـة            
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ومـا يزيـد في عـدم اسـتقرار هـذا الوضـع             .  مؤخرا قائمة إلى أجل غير محـدود       المواتية التي نشأت  
هو أن السيولة العالمية تشجع المستثمرين الدوليين على المجازفة وهـو مـا يـؤدي إلى إيجـاد وضـع              

وفي حـين أنـه قـد يفـسر        . يكون انخفاض نوعية الائتمان فيـه مرتبطـا بمحدوديـة توزيـع المخـاطر             
تثمرين علـى إدارة المخـاطر فـإن التحليـل الإحـصائي يـشير إلى أن توزيـع            هذا بازدياد قدرة المس   

 . المخاطر أقل كثيرا مما تتنبأ به النماذج التجريبية
وإذا كــان للــدورة الاقتــصادية أن تــشهد انتكاســا عالميــا فــإن الارتبــاط بــين عــدد مــن     - ٥٤

اطر أكـبر مـن المخـاطر الـتي         المتغيرات الاقتصادية الرئيسية قد يزيد فجأة بما يؤدي إلى ظهور مخ ـ          
وهــذه المــسالة هــي بــصفة خاصــة مــسألة تــرتبط بــالظروف . تــنجم عــن كــل واقعــة علــى حــدة

الحالية المتسمة بتزايد أهمية النـواتج الماليـة المنظمـة الـتي تتـصف بـشدة رواجهـا وعـدم شـفافيتها                      
ي إلى نقـل رأس  وانحلال السوق بالنسبة لهذه المنتجـات يمكـن أن يـؤد       . وصعوبة تحديد سعر لها   

المال نحو منتجات ذات نوعيـة أفـضل، كمـا أن لـه آثـارا سـلبية خطـيرة في الاقتـصادات الناميـة                 
 . والاقتصادات المتقدمة النمو على حد سواء
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 المرفق 
 مؤشرات الدين الخارجي   

  )ببلايين دولارات الولايات المتحدة(
 أفريقيا جنوب الصحراء الكبرى جميع البلدان النامية 

 
١٩٩٠‐
١٩٩٤ 

١٩٩٥‐
١٩٩٨ 

١٩٩٩‐
‐١٩٩٠ )أ(٢٠٠٦ ٢٠٠٥ ٢٠٠٤ ٢٠٠٣

١٩٩٤
١٩٩٥‐
١٩٩٨

١٩٩٩‐
 )أ(٢٠٠٦ ٢٠٠٥ ٢٠٠٤ ٢٠٠٣

 ١٧٣ ٢١٥ ٢٣٨ ٨٥١١٩١٢٢٩٢١٤ ٧٤٢٢ ٧٦٧٢ ٣٦٧٢ ٢ ٠٩٠ ٥٢٢٢ ١ إجمالي الديون

الــــديون الطويلــــة
 ١٣٤ ١٧٧ ١٩٨ ٢١٦١٥٨١٧٩١٧٥ ١٤٧٢ ١٧٨٢ ٩٣٨٢ ١ ٦٦٧ ٢٣٧١ ١ الأجل

ــى ــستحقة علــ المــ
ــن ــدائنين مـــــ الـــــ
القطـــاع الخــــاص

 ٣٦ ٢٤ ٢١ ٥٩٦٢٦٦٧١٢٥٢٤٢٢ ٤٨٥٣ )نسبة مئوية(

ــى ــستحقة علــ المــ
المقترضـــــين مـــــن
القطـــاع الخــــاص

 ١٤ ٧ ٧ ٢٨٣١٣٧٤١٤٥٧ ٨٢٠ )نسبة مئوية(

الاحتياطيــــــــــات
 ١٢٠ ٨٤ ٦٣ ٥٦٨١٦٢٦٣٧ ٠٥٤٢ ٦٥٥٢ ٨٦٥١ ٢٧٧٥٦٥ الدولية

ــدين مؤشـــرات الـ
      )النسبة المئوية(

ــديون  القـــصيرةالـ
إجمـــــالي/الأجـــــل
 ٢٠ ١٥ ١٤ ١٥١٨٢٠٢٢١٤١٨١٥ ١٦١٧ الديون

/إجمـــالي الـــديون 
 - ٨٩ ١٢٥ ٢٤٥٢٣١١٨٠-١٢٥٩١٧٤ ١٨٠١٤٧ الصادرات

ــة ــدينخدمـــ / الـــ
النـــــاتج القـــــومي

 ٣ ٤ ٣ ٦٥٥٥٤٥٤ ٤٥ الإجمالي

/إجمـــالي الـــديون 
النـــــاتج القـــــومي

 ٢٤ ٣٧ ٤٨ ٤٠٣٤٢٩٢٥٦٨٧٢٦٤ ٣٨٣٩ الإجمالي

ــات /الاحتياطيــــــ
ــديون القـــصيرة الـ

 ٣٤٣ ٢٦٣ ١٩٢ ٢٤٦٣٣٦٣٧٦٤١٨٦٣٦٢١١٧ ١١٠١٥٨ الأجل 

ــات /الاحتياطيــــــ
الخـــصوم الـــسائلة

 ٣٩ ٣٢ ٢٩ ٢٠٢٧٢٨٢٩١٤٢١٢٧ ١١١٩ للمصارف
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 جنوب آسيا  شرق آسيا والمحيط الهادئ 

 
١٩٩٠‐
١٩٩٤ 

١٩٩٥‐
١٩٩٨ 

١٩٩٩‐
‐١٩٩٠ )أ(٢٠٠٦ ٢٠٠٥ ٢٠٠٤ ٢٠٠٣

١٩٩٤
١٩٩٥‐
١٩٩٨

١٩٩٩‐
 )أ(٢٠٠٦ ٢٠٠٥ ٢٠٠٤ ٢٠٠٣

 ٢١٠ ١٩١ ١٩٦ ١٦٦ ١٥٢ ١٣٨ ٦٥٣ ٦٢١ ٥٨٨ ٥٢٢ ٥٠٢ ٣٠٠ إجمالي الديون
الــــديون الطويلــــة

 ١٩٣ ١٧٧ ١٨٣ ١٥٧ ١٤٠ ١٢٢ ٤٠٨ ٤٠٠ ٤٠٤ ٤٠٩ ٣٨٣ ٢٤٠ الأجل
ــى ــستحقة علــ المــ
ــن ــدائنين مـــــ الـــــ

اع الخــــاصالقطـ ــ
 ٤١ ٣٨ ٣٨ ٣٣ ٢٨ ٢٥ ٥٩ ٥٧ ٥٤ ٥٧ ٥٩ ٤٧ )نسبة مئوية(

ــى ــستحقة علــ المــ
المقترضـــــين مـــــن
القطـــاع الخــــاص

 ٢٣ ٢٠ ١٦ ١٢ ٧ ٣ ٣٧ ٣٦ ٣٤ ٣٣ ٣١ ١٥ )نسبة مئوية(
الاحتياطيــــــــــات

 ١٧١ ١٥٧ ١٥٠ ٧١ ٣٣ ١٨ ٢٩٢ ١ ٠٢٠ ١ ٨٠٣ ٣٧٦ ٢١٣ ٩٧ الدولية
ــدين مؤشـــرات الـ

             )النسبة المئوية(
ــديون  القـــصيرةالـ
إجمـــــالي/الأجـــــل
 ٧ ٦ ٥ ٤ ٦ ٧ ٣٧ ٣٤ ٢٩ ١٩ ٢٣ ٢٠ الديون

/إجمـــالي الـــديون 
 - ٨٤ ١٠٩ ١٤٦ ١٩٤ ٢٨٩ - ٤٤ ٥٢ ٧٩ ١٠٦ ١٢٤ الصادرات
ــة ــدينخدمـــ / الـــ

النـــــاتج القـــــومي
 ٢ ٣ ٣ ٣ ٣ ٣ ٣ ٣ ٣ ٤ ٤ ٥ الإجمالي

/إجمـــالي الـــديون 
النـــــاتج القـــــومي

 ١٩ ١٩ ٢٢ ٢٦ ٣٠ ٣٧ ١٩ ٢١ ٢٢ ٢٩ ٣٥ ٣٧ الإجمالي
ــات /الاحتياطيــــــ
ــديون القـــصيرة الـ

 ١٧٤ ١ ٣٢٥ ١ ٤٦٩ ١ ٠٦٨ ١ ٣٩٨ ٢٢٨ ٥٢٩ ٤٨٠ ٤٦٤ ٣٨٢ ١٩٥ ١٦٨ الأجل 
ــات /الاحتياطيــــــ
الخـــصوم الـــسائلة

 ٢٢ ٢٣ ٢٧ ١٨ ١٣ ١٠ ٢٦ ٢٥ ٢٣ ١٦ ١٥ ١٤ للمصارف
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 أمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكاريبي الشرق الأوسط وشمال أفريقيا 

 
١٩٩٠‐
١٩٩٤ 

١٩٩٥‐
١٩٩٨ 

١٩٩٩‐
‐١٩٩٠ )أ(٢٠٠٦ ٢٠٠٥ ٢٠٠٤ ٢٠٠٣

١٩٩٤
١٩٩٥‐
١٩٩٨

١٩٩٩‐
 )أ(٢٠٠٦ ٢٠٠٥ ٢٠٠٤ ٢٠٠٣

١٤٧١٦١١٥١١٦٩١٥٣١٥٠٤٨٧٦٦٨٧٨١٨١٦٧٢٨٧١١ إجمالي الديون
الــــديون الطويلــــة

١٢٣١٣٨١٢٨١٤١١٢٤١١٩٣٧٨٥٢٢٦٥٤٦٦٩٦٢٢٦١٨ الأجل
ــى ــستحقة علــ المــ

ــدائ ــنالـــــ نين مـــــ
القطـــاع الخــــاص

٣٥٢٦٢٩٣٣٣٩٤٣٦٤٧٢٧٨٧٨٧٨٨١ )نسبة مئوية(
ــى ــستحقة علــ المــ
المقترضـــــين مـــــن
القطـــاع الخــــاص

١٤٥٥٩١٣١١٢٧٣٦٣١٣٣٣٥ )نسبة مئوية(
الاحتياطيــــــــــات

٢٨٤٦٦٦١١٢١٣٥١٦٤٩٢١٦١١٦٩٢٢٧٢٦٣٣٠٤ الدولية
ــدين مؤشـــرات الـ

      )النسبة المئوية(
ــديون  قـــصيرةالالـ
ــالي/ الأجــــل إجمــ
١٥١٢١٤١٦١٨٢٠١٩١٨١٣١٣١٣١٣ الديون

/إجمـــالي الـــديون 
-٢٣٣١٩٢١٧٥١٣٧١٠٢-١٥٨١٤٩١٠٦٨١٦٢ الصادرات
ــة ــدينخدمـــ / الـــ

النـــــاتج القـــــومي
٨٦٥٤٤٣٤٦٩٨٧٦ الإجمالي

/إجمـــالي الـــديون 
النـــــاتج القـــــومي

٦٤٥٠٣٩٣٥٢٨١٤٣٩٣٧٤٥٤٢٣١٢٦ الإجمالي
ــات /الاحتياطيــــــ
ــديون القـــصيرة الـ

١٢٥٢٣٥٣١٥٤١٧٤٨٤٥٤٩٩٨١٣١١٧٤٢١٩٢٨٤٣٣٣ الأجل 
ــات /الاحتياطيــــــ
الخـــصوم الـــسائلة

١٢١٧١٧٢٢٢٣٢٤١٩٢٨٢٦٣٠٢٧٢٧ للمصارف
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                   أوروبا ووسط آسيا 

 
١٩٩٠‐
١٩٩٤ 

١٩٩٥‐
١٩٩٨ 

١٩٩٩‐
 )أ(٢٠٠٦ ٢٠٠٥ ٢٠٠٤ ٢٠٠٣

٢٥٧٣٧٨٥٣٢٧٦٠٨٣٤٩٥٥ إجمالي الديون
٢١٦٣٠٥٤١٥٥٨٣٦٤٧٧٤٣ الديون الطويلة الأجل

المـــــستحقة علـــــى الـــــدائنين مـــــن
٥٧٥٤٦٧٧٦٨٤٨٩ )نسبة مئوية(القطاع الخاص 

المـــستحقة علـــى المقترضـــين مـــن
٤١٣٣٣٤٧٥٩٦٣ )نسبة مئوية(القطاع الخاص 
٨٦١٤٥٣٠٠٣٩٥٥٢٢- دوليةالاحتياطيات ال

  )النسبة المئوية(مؤشرات الدين 
ــديون  إجمــالي/ قــصيرة الأجــل الال
١٤١٤١٧١٩٢٠٢١ الديون

 -١١٨١٣٠١٠٥٩٤- الصادرات/ إجمالي الديون
النــــاتج القــــومي/  الــــدينخدمــــة
٣٤٩٩١٠٨ الإجمالي

ــديون  ــالي الـ ــومي/ إجمـ ــاتج القـ النـ
٣٨٥٤٤٦٤١٤٠- الإجمالي

ــات ــصيرة/ الاحتياطيـ ــديون القـ الـ
١١٦١٧١١٦٢٢٠٦٢٣٤٢٦٣ الأجل 

ــات ــسائلة/ الاحتياطيـ ــصوم الـ الخـ
٢٠٣٢٤١٤٩٤٩٥٣ للمصارف

 
 . ٢٠٠٧م البنك الدولي، تمويل التنمية العالمية لعا: استنادا إلى المرجع) الاونكتاد( حسابات لمؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية :المصدر  
 .البلدان النامية كما هي معرفة في منشورات تمويل التنمية العالمية  

 .أرقام تقديرية )أ( 
 

 
 
 
 
 
 


