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 تقديم
 
 

 ، يعتبر شرطا أساسياً  آGبر قGدر مGن المعGلومات والمعارف لأوسع شريحة من أفراد المجتمع             أإتاحGة   إن  
وآذلك . المجتمع وليس الدولة أو النخبة فقطوشرائح آافة أفراد يشارك فيها التنمية قضية وطنية لجعل 

 .  للتقييم وللمساءلةعلى المشارآة والشفافية وخاضعاً  قائماًلجعلها نشاطاً
 

 فGي سGياق حGرص المعهGد العربي للتخطيط بالكويت على توفير مادة               " جس5ر الت5نمية   "  وتGأتي سلسGلة   
 Gرياتها وأدوات تحليلها بما يساعد على                    مبسGنمية ونظGات التGلقة بسياسGايا المتعGتطاع للقضGدر المسGطة ق

ن المشارآة أ المعهد  حيث يرىتوسGيع دائGرة المشGارآين فGي الحGوار الواجب إثارته حول تلك القضايا       
المختلفة، فGي وضGع خطGط التGنمية وتGنفيذها وتقييمهGا من قبل القطاع الخاص وهيئات المجتمع المدني                     

الاقتصادية الأوضاع  ةإلى خصوصي فGي بGلورة نمGوذج ومGنهج عGربي للتGنمية يستند        مهمGا  تGلعب دوراً  
 . الآخرين  من التوجهات الدولية وتجاربالعربية، مع الاستفادة دائماًوالاجتماعية والثقافية والمؤسسية 

 
 متنا العربية،،، لأرزدهاالله الموفق لما فيه التقدم والإاو
 
 
 

 عيسى محمد الغزالي. د
 مدير عام المعهد العربي للتخطيط بالكويت
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 إدارة الديون الخارجية
 

 بلقاسم العباس. د: إعداد
 

 
 :المقدمة

 
لاستدانة من الدول ذات الفائض في تلجأ ل، والتGنمية فيها تحGتاج الGدول الGنامية رؤوس الأمGوال لGتمويل           

فجوة "يد مGن الGنمو عGبر قGناة الادخGار والاسGتثمار وتضيق من       زالاسGتدانة  تG   ، باعتGبار إن     رأس المGال  
وقد أدى الارتفاع الكبير في . في المستقبل في شكل أقساط مع الفوائد على أن يتم دفع الدين      ،"الادخGار 
فGGخ "آGGثير مGGن الGGدول فGGي   خGGلال حقبGGتي السGGبعينات والثمانيGGنات إلى وقGGوع    خدمGGة المديونيGGة  تكGGاليف 
آلة التGGنمية فGGي ظGGل ضGG لديون لGGتمويل لGGمGGن المGGتوقع أن تGGزداد احGGتياجات الGGدول الGGنامية   و". المديونيGGة

ن والمديGGنين ني جيGGدة لGGلمديونية مGGن طGGرف الدائGGوهGGو الأمGGر الGGذي يتطGGلب توفGGر إدارة. مواردهGGا الماليGGة
تخصيص جزء من وتتمثل الإدارة الجيدة في . المديونية وتعظيم الفوائد وتقليل المخاطرات  لتفادي أزم 

، مGGع لGGنمو المديونيGGة رسGGم الحGGدود القصGGوى، وآذلGGك الGGنمو المسGGتقبلي لGGتمويل خدمGGة المديونيGGة الحاليGGة
يين إعداد الاقتصاديوعلى ، الحجم الأمثل للمديونيةملاحظGة أنGه لا يوجGد قGانون عمGلي واضGح لGتحديد               

 .الدراسات اللازمة لتحديد هذا الحجم
 

. في حدود قابلة لخدمتها وتفادي حدوث أزمة مديونية       ها  هدف إدارة المديونية هو الإبقاء على حجم      إن  
قد تحدث أزمة المديونية   . شروط مقبولة بعبر إعادة الجدولة    زمة في حال حدوثها     إضGافة إلى إدارة الأ    

للاقتصGGاد غيGGر الكفGGؤة  ، والإدارة وعGGدم توفGGر السGGيولة لعGGدة أسGGباب مGGنها، انهيGGار أسGGعار الصGGادرات    
ميGGزان فGي  مشGاآل  ، مGا يGؤدي إلى   سGعر صGرف أآGبر مGGن مسGتواه الGتوازني      واعGتماد  الGنقدي آالتوسGع  

أهميGGة أنظمGGة الرصGGد والمGGتابعة  تGGبرز ولGGتفادي هGGذه المشGGاآل  . تعقGGد مشGGاآل المديونيGGة قGGدالمدفوعGGات 
 إضافة إلى ضرورة أن يأخذ    .والمحاسGبة وتطويGر نظGام وطني لتقييد المديونية وطريقة الموافقة عليها           

  .مؤشرات الأداء الاقتصادية المتعددة، وآذلك طبيعة المديونية ومؤشراتهاصناع القرار بالحسبان 
 

الأزمGGGة آجGGGال  آGGGان سGGGبب  إعGGGادة جدولGGGة الديGGGون بإعGGGادة ترشGGGيد آجGGGال تسGGGديد المديونيGGGة إذ      تسGGGمح 
 فGGGGإن الاصGGGGلاح الاقتصGGGGادي يكGGGGون أآGGGGثر ،أمGGGGا إذا آGGGGانت الأسGGGGباب داخGGGGلية طويGGGGلة الأجGGGGل. الدفGGGGع

طGGGGGبق إعGGGGGادة الجدولGGGGGة مGGGGGع بGGGGGرامج الاصGGGGGلاح الاقتصGGGGGادي       تعمومGGGGGاً  .فاعGGGGGلية مGGGGGن الجدولGGGGGة  
بGGGرامج إدارة الطGGGلب وآذلGGGك بGGGرامج الGGGتعديل     (صGGGادي تالاقوالانGGGتعاش  والاجGGGتماعي، لحGGGث الGGGنمو  

سGGGGوء هGGGGو مشGGGGاآل المديونيGGGGة وميGGGGزان المدفوعGGGGات  سGGGGبب إدارة الطGGGGلب أن  وتفGGGGترض ).الهيكGGGGلي
القضGGGGاء عGGGGلى التشGGGGوهات فيهGGGGدف إلى أمGGGGا الGGGGتعديل الهيكGGGGلي . إدارة الطGGGGلب الكGGGGلي قصGGGGير الأجGGGGل

سياسGGGة وتهGGGدف . ويGGGل الأجGGGلوطقتصGGGادي متوسGGGط الهيكGGGلية الGGGتي تسGGGبب التضGGGخم وتعGGGوق الGGGنمو الا
 . انطلاق النمو وتسمح للبلد بخدمة مديونيته وتحقيق  التقدم الاقتصاديإلى التعديل 

 
 

 الديGGGن الإبقGGGاء عGGGلى حجGGGم تسGGGتهدف الإدارة الجيGGGدة لGGGلمديونية  
 . في حدود قابلة لخدمته وتفادي حدوث أزمة مديونيةالخارجي 
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، والدولGGGيعGGGلى المسGGGتويين الوطGGGني مGGGتاعب مديونيGGGة الGGGدول الGGGنامية لهGGGا أبعGGGاد مGGGتعددة  ولمGGGا آGGGانت 
تجGGGنب عGGGلى فGGGي مسGGGاعدة الحكومGGGات م  بمGGGا يسGGGاهالمسGGGتويينهذيGGGن تتطGGGلب إدارة فعGGGلية عGGGلى فإنهGGGا 

هGGGGذه المصGGGGاعب وتقGGGGليل تكGGGGاليف الاسGGGGتدانة والGGGGتأآد مGGGGن الاسGGGGتخدام الأمGGGGثل  لGGGGلموارد الداخGGGGلية       
الإدارة الفعالGGGGة لGGGGGلمديونية قضGGGGايا مGGGGGتعددة مGGGGثل الإدارة والاتصGGGGGال وتدفGGGGGق     وتضGGGGGم . والخارجيGGGGة 

 والموازنGGGGة ومراقGGGGبة  المعGGGGلومات والتصGGGGريحات القانونيGGGGة وتحGGGGليل الديGGGGون وميGGGGزان المدفوعGGGGات    
 وآذلGGGGGك تدريGGGGGب  الإلكGGGGGترونيةالاسGGGGGتدانة وتحديGGGGGد الاسGGGGGتراتيجيات وإدخGGGGGال أنظمGGGGGة المعGGGGGلومات    

يGGGGنظر لإدارة المديونيGGGGة آجGGGGزء  اقتصGGGGادي آGGGGليالأول دارة المديونيGGGGة بعديGGGGن آمGGGGا إن لإ. العامGGGGلين
 .ةجزء من الإدارة الحكوميأي جزئي إداري ، والثاني من الإدارة الاقتصادية الكلية

 
 :مفهوم المديونية أولا ـ 

 
 المديونيGGGة والديGGGون الخارجيGGGة عGGGلى  1988حGGGددت مجموعGGGة عمGGGل دوليGGGة مGGGتعددة الأطGGGراف سGGGنة   

لمقيمين فGGGي دولGGGة معيGGGنة   لGGG ، فGGGي أي فGGGترة مGGGن الGGGزمن  ،القائمGGGة والموزعGGGة الالGGGتزامات أنهGGGا قيمGGGة  
هGGGذا و. ون أسGGGاستجGGGاه غيGGGر المقيميGGGن لدفGGGع الأسGGGاس مGGGع وبGGGدون فGGGائدة أو دفGGGع فGGGائدة مGGGع أو بGGGد       
 ويتطGGGلب المعGGGرفة ،الGGGتعريف الواسGGGع لGGGلديون الخارجيGGGة يتطGGGلب نظGGGام مGGGرن لGGGتدوين وإدارة الديGGGون  

تشGGGمل ديGGGون الحكومGGGة، ديGGGون البGGGنك    والGGGتي  ،الالGGGتزامات الماليGGGة الخارجيGGGة لGGGلدولة  لكافGGGة الكامGGGلة 
مضGGGGمونة مGGGGن طGGGGرف   المضGGGGمونة أو غيGGGGر  الديGGGGون المؤسسGGGGات العامGGGGة والخاصGGGGة   والمرآGGGGزي، 

العمGGGGليات الماليGGGGة الأخGGGGرى للأعGGGGوان الاقتصGGGGاديون مGGGGثل الاسGGGGتثمار       ، وتشGGGGمل آذلGGGGك  حكومGGGGةال
 .المباشر

 
مGGGGا . ولضGGGGمان إدارة جيGGGGدة لGGGGلديون يجGGGGب عGGGGدم إغفGGGGال أي مGGGGن المكونGGGGات الأساسGGGGية لGGGGلمديونية       

 لGGGGGلمديونية يشGGGGGمل آGGGGGل الديGGGGGون المتوسGGGGGطة وطويGGGGGلة الآجGGGGGل ا ضGGGGGيقاتعGGGGGريفيسGGGGGتوجب اسGGGGGتخدام 
ضGGGGمن ديGGGGون القطGGGGاع  ت وهGGGGذا الGGGGتعريف ي.مGGGGة أو مضGGGGمونة مGGGGن طGGGGرفها والمسGGGGتحقة عGGGGلى الحكو

. الديون المسGGتحقة عGGلى القطGGاع العGGGام   المتعGGلقة بGGG الخGGاص لأنهGGا تخضGGع لGGGنفس القوانيGGن والترتيGGبات      
الGGGتعريف الموسGGGع لGGGلمديونية يمكGGGن أن يضGGGيف الديGGGون الحكوميGGGة قصGGGيرة الأجGGGل وآذلGGGك ديGGGون   إن 

 .القطاع الخاص غير المضمونة
 

مGGGGن جهGGGGة  ف. بعض المشGGGGاآل للبGGGGلد المقGGGGرض تتسGGGGبب بGGGGمسGGGGتحقات المديونيGGGGة يمكGGGGن أن  خدمGGGGة إن 
توفGGGر ، ومGGGن جهGGGة أخGGGرى يجGGGب  هGGGنالك حاجGGGة للحصGGGول عGGGلى العمGGGلة الأجنGGGبية لخدمGGGة المديونيGGGة   

مكGGن اعتGGبارها مسGGألة ماليGGة عامGGة    ي ، وبالGGتاليمGGن أجGGل ذلGGك،  مGGوارد ماليGGة لGGلحكومة مGGن ميزانيGGتها    
، أو اعتGGGGبارها جGGGGزءً مGGGGن إدارة الاحGGGGتياطي  الحكومGGGGي والموازنGGGGةوتشGGGGكل جGGGGزءً مGGGGن إدارة الديGGGGن

  .العملة الأجنبيةالأجنبى في حال توفر 
 

 : تطور مديونية الدول النامية ثانيا ـ
 

 إلى 1970 مGGGGGليار دولار سGGGGGنة   72.5ارتفعGGGGGت مديونيGGGGGة الGGGGGدول الGGGGGنامية بشGGGGGكل مطGGGGGرد مGGGGGن       
 أغلGGGبها مGGGن اسGGGتحقاقات طويGGGلة     وتGGGتكون هGGGذه المديونيGGGة فGGGي  2001 مGGGليار دولار سGGGنة  2442.1

فGGGي شGGGكل ديGGGن عGGGام ومضGGGمون    % 73 وتGGGتوزع هGGGذه الأخيGGGرة إلى  .)2001سGGGنة % 82(الأجGGGل 
% 15 الأجGGGGل ةشGGGGكل الديGGGGون قصGGGGير  ت بيGGGGنما ،ديGGGGن خGGGGاص غيGGGGر مضGGGGمون  فGGGGي شGGGGكل  % 27و
وتGGGGتوزع مديونيGGGGة الGGGGدول الGGGGنامية بشGGGGكل غيGGGGر %. 3ديGGGGون المسGGGGتحقة لصGGGGندوق الGGGGنقد الدولGGGGي الو

 . لمناطق الجغرافية ومجموعات البلدان حسب مستويات الدخلمتساو ما بين ا
 

 : حسب الجدول التالي2001سنة الدول النامية مديونية وقد توزعت 
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الدين % 
 العام

الدين طويل % 
إجمالي  % الأجل

 المنطقة المديونية
 شرق آسيا والهادي 604.3 25 80.0 67.5
 أوروبا وآسيا الشرقية 485.9 20 79.1 74.0
 أمريكا اللاتينية والكاريبي 787.1 32 83.8 63.0
 شمال أفريقيا والشرق الأوسط 196.6 8 76.4 95.6
 جنوب آسيا 159.3 6 95.16 92.5
 جنوب الصحراء 208.9 9 80.7 92.7
 المجموع 24421 100 82 73

  منخفضة الدخل وذات مديونية ثقيلةالدول  342.6 14.0 81.6 84.0
 متوسطة الدخل وذات مديونية ثقيلة الدول  502.3 20.0 81.9 64.9

ذات مديونيGGGGة  منخفضGGGGة الدخGGGGل و الGGGGدول  52.6 2.0 86.6 93.42
 متوسطة 

ذات مديونيGGGGGة متوسGGGGGطة الدخGGGGGل والGGGGدول   703.8 28.1 82.8 69.07
 متوسطة 

متوسطة ومنخفضة  (الدول النامية الأخرى     890.6 36.0 81.6 74.6
 )ذات مديونية بسيطةوالدخل 

 المجموع 2442.1 100 82.0 73.0
 .، البنك الدولي2002التمويل التنموي على مستوى العالم تقرير : المصدر

 
يتضGح مGن الجGدول أعGلاه أن معظم مديونية الدول النامية مرآزة في ثلاث مناطق جغرافية هي شرق               

 الصحراء وشمال حصة جنوب آسيا وجنوبتبلغ  بينما ،%77بنسبة  آسGيا وأوروبGا وأمGريكا اللاتيGنية         
 %.23حوالي أفريقيا والشرق الأوسط 

 
يظهGر أن الGدول ذات الدخGل المتوسGGط    مسGتويات دخGلها،   حسGب  المديونيGة عGلى الGدول    لGتوزيع  بالنسGبة  

، منها %16بيGنما حظيت الدول ذات الدخل المنخفض بحوالي  . مGن الإجمGالى   % 48حظيGت بحوالGي     
 . للدول ذات المديونية المتوسطة% 2 للدول ذات المديونية الثقيلة ونحو% 14نحو 

 
وفيمGGا يتعGGلق بالGGتوزيع حسGGب حجGGم المديونيGGة، يظهGGر إن الGGدول ذات المديونيGGة البسGGيطة وتضGGم   

من الإجمالى، في حين بلغت حصة      % 36الGدول متوسGطة ومنخفضGة الدخل قد استأثرت بنحو           
طة الدخل وحوالي   للدول متوس % 28منها حوالي    ،%30نحو  المديونية المتوسطة   الGدول ذات    

، منها %34الثقيلة فبلغت حصتها نحو المديونيGة  أمGا الGدول ذات    . لGلدول منخفضGة الدخGل     % 2
 . للدول منخفضة الدخل% 14للدول متوسطة الدخل و % 20

 
   Gا مGة      أمGنية المديونيGة بGمن إجمالى % 82، فيلاحظ إن الديون طويلة الأجل تستأثر بنسبة ن ناحي

 تتميز دول الشرق الأوسط     حيث. فروقات آبيرة بين مجموعات الدول    ديGون الGدول الGنامية، مع        
التي بارتفGاع نسGبة الديGون القصGيرة الأجGل وديGون صGندوق الGنقد الدولGي          مGثلا،   وشGمال أفGريقيا     

 ةشGكل الديGن العام والدين المضمون نسب  يآمGا  .  مGن إجمGالى مديونيGتها      %24تصGل إلى حوالGي      
دول أمريكا ، فGي حين تنخفض هذه النسبة في         أفGريقيا مGرتفعة فGي دول الشGرق الأوسGط وشGمال            

 %.37ترتفع نسبة الدين الخاص غير المضمون إلى حيث اللاتينية 
 
 :تدفقات المديونية . 1
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 مGGGليار دولار أغلGGGبها ديGGGون   253حوالGGGي  2001بGGGلغت مدفوعGGGات المديونيGGGة لGGGلدول الGGGنامية سGGGنة     
 259.7أسGGGGاس المديونيGGGGة إلى خدمGGGة  قيمGGGGة  وفGGGي نفGGGGس الوقGGGGت وصGGGلت   .%)88(طويGGGلة الأجGGGGل  
 -9(حوالGGGي  مGGGليار دولار مGGGنه  )-15.7(، مGGGا يجعGGGل صGGGافي تدفقGGGات الديGGGون حوالGGGي    مGGGليار دولار

 مGGGليار  122.2 فبGGGلغت نحGGGو  ) الفوائGGGد (خدمGGGة المديونيGGGة   أمGGGا قيمGGGة   . مGGGليار ديGGGون قصGGGيرة الأجGGGل   
 أي أن . مGGGGليار دولار)-137.9(حوالGGGGي صGGGGافي الGGGGتحويلات عGGGGلى المديونيGGGGة   يجعGGGGل دولار ممGGGGا 

تدفعGGه  الGGدول الGGنامية مGGن مدفوعGGات الديGGون الجديGGدة يقGGل بكGGثير عGGن مGGا          إجمGGالى مGGا تحصGGل عGGليه    
. 2001 مGGGGليار دولار سGGGGنة 381.9ين لخدمGGGGة اصGGGGل الديGGGGن وفوائGGGGده والGGGGتي بGGGGلغت حوالGGGGي للدائGGGGن

الديGGGGGون الGGGGGتي آGGGGGانت  فيتGGGGGبين أن ،وإذا نظGGGGGرنا إلى هGGGGGذه الأرقGGGGGام خGGGGGلال الثمانيGGGGGنات والسGGGGGبعينات
صGGافي الGGتدفقات وصGGافي الGGتحويلات    يها الGGدول الGGنامية آGGانت اآGGبر ممGGا تدفعGGه، وآGGان       تحصGGل عGGل 

 .اعلى المديونية موجب
 

الGGGGGGدول الGGGGGGنامية مGGGGGGن  يه اصGGGGGGبح إجمGGGGGGالى مGGGGGGا تحصGGGGGGل عGGGGGGل  
ين للدائGGGنتدفعGGGه مدفوعGGGات الديGGGون الجديGGGدة يقGGGل بكGGGثير عGGGن مGGGا   

 . لخدمة اصل الدين وفوائده
 

 
 مGGGGليار دولار سGGGGنة )- 19.5(إلى حوالGGGGي وقGGGGد وصGGGGل صGGGGافي تدفقGGGGات المديونيGGGGة طويGGGGلة الأجGGGGل  

وتدفقGGGGGات  مGGGGGليار دولار 168.2نحGGGGGو صGGGGGافي الاسGGGGGتثمار الأجنGGGGGبي بGGGGGلغت قيمGGGGGة بيGGGGGنما . 2000
 29.2، فGGGي حيGGGن بGGGلغت قيمGGGة الهGGGبات حوالGGGي        مGGGليار دولار 18.5رات الماليGGGة حوالGGGي   الاسGGGتثما 

 مGGGGليار 196.5حوالGGGGي لGGGGلدول الGGGGنامية  الماليGGGGة مGGGGوارد الصGGGGافي تدفGGGGق ، مGGGGا يجعGGGGل  مGGGGليار دولار
وهGGGذا يGGGدل أن الGGGدول الGGGنامية قGGGد أصGGGبحت تعGGGتمد عGGGلى تدفقGGGات رأس المGGGال الخGGGاص فGGGي          . دولار

 . المديونيةتمويل التنمية أآثر من تدفقات
 



 0

 2001مؤشرات المديونية سنة 
 المتعدد 

÷ 
 المديونية

 الميسر
÷ 

 المديونية

قصير 
 ÷الأجل
 المديونية

 الاحتياطي
÷ 

 الواردات

 ÷الفوائد
الدخل 
 الفردي

 الفوائد
÷ 

 الصادرات

خدمة 
 ÷المديونية
 الصادرات

 ÷الدين 
الناتج 
 القومي

 ÷الدين
 

الصادرات
 المنطقة

 شرق آسيا والهادي 74.2 29.4 11.5 3.6 1.4 6.7 17.8 16.9 13.1
 أوروبا وآسيا الوسطى 112.2 49.2 18.4 5.2 2.3 3.8 15.3 4.9 6.9
 أمريكا اللاتينية والكاريبي 167.0 43.3 33.3 10.9 2.8 3.7 13.2 4.0 12.4
 شمال أفريقيا والشرق الأوسط 85.4 32.8 10.2 3.6 1.4 5.9 22.4 28.0 11.2
 جنوب آسيا 141.5 24.5 12.3 5.1 0.9 5.4 3.5 52.4 38.4
 جنوب الصحراء 178.8  70.9 12.4 4.1 1.6 2.5 16.2 138.8 25.5
 الدول النامية 112.2 38.2 17.6 5.6 1.4 6.7 15.1 15.4 14.2
 . وذات مديونية شديدةدول منخفضة الدخل 237.9 100.3 19.3 7.6 3.2 3.2 13.2 33.7 21.5
 .شديدةلمديونية متوسطة الدخل وذات دول  354.3 51.0 69.6 21.6 3.1 4.8 16.4 6.2 9.4
 .ذات مديونية  متوسطة ودول منخفضة الدخل 187.0 78.8 12.3 4.1 1.7 3.2 8.4 63.7 41.5
  .ذات مديونية متوسطةمتوسطة الدخل ودول  112.5 57.5 16.5 6.0 3.1 4.7 13.5 6.9 8.7

ذات  ومتوسGطة ومنخفضGة الدخGل    (خGرى أدول  70.7 23.8 13.2 3.7 1.2 4.8 17.2 17.3 16.0
 .)مديونية بسيطة

 .، البنك الدولي2002التمويل التنموي على مستوى العالم تقرير : المصدر
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 :معايير تصنيف المديونية . 2

ثقGل مديونيGة الدول    ،الدولGي الGتمويل التGنموي عGلى مسGتوى العGالم الGذي يصGدره البGنك                يصGنف تقريGر     
 أي الأصل والفوائد، ،لمديونيةلإجمالى خدمة ا  نسبة القيمة الحالية    الأول هو    ،ني مؤشرين رئيسي  حسب

ويعتمد البنك قيمة الصادرات لأنها . السلع والخدمات وتحويلات المهاجرين التي تشمل   إلى الصادرات   
القيمة الحالية  ة  المؤشGر الثاني هو نسب    . تعكGس قGدرة البGلد عGلى توفيGر العمGلات الأجنGبية لخدمGة ديونGه                 

ويGتم اعGGتماد الدخGل القومGGي باعتGباره المعيGGار    .  إلى الدخGGل القومGي الإجمGGالى لمديونيGة اخدمGGة لإجمGالي  
 .المديونيةأعباء تحمل الأشمل لقياس قدرة الاقتصاد الوطني على توليد الدخل و

 
 : مؤشرين آالتالي على سبيل المثال، احتساب هذين ال2002وقد تم في تقرير التمويل التنموي لعام 

 
 2000لعام جمالي خدمة المديونية القيمة الحالية لإ      

متوسGGGGGGGGط     ــــــــــــــــــــــــ = الصادرات /خدمة الدينمؤشر 
 2000 � 98للسنوات الصادرات قيمة 

 
 
 
 

 2000لعام جمالي خدمة المديونية القيمة الحالية لإ      
           ــــــــــــــــــــــــ = الدخل القومي/ خدمة الدينمؤشر 
 2000 � 98للسنوات متوسط الدخل القومي   

 
 
وتتمثل هذه القيمة . ا بلغ معدل المؤشرين ما يعرف بالقيمة الحرجةشديدة إذالدولGة ذات مديونية  عتGبر   ت

خدمGGة الديGGن إلى  الدخGGل   مؤشGGر أو إذا تجGGاوز % 220خدمGGة الديGGن إلى الصGGادرات   مؤشGGر بGGتجاوز 
وتصGنف الدولGة ذات مديونيGة متوسGطة إذا وصGل المؤشGرين إلى ثلاثGة أخماس القيمة        %. 80مGي   القو

أما إذا آان معدل . الصادرات لمؤشر %132الدخل القومي أو   لمؤشر   %48الحGرجة، أي مGا يعادل       
يعكس حجم وحتى . المؤشرين اقل من ثلاثة أخماس القيمة الحرجة فتصنف الدولة ذات مديونية بسيطة

ربط مؤشرات المديونية مع حصة الفرد من ، فإنه يتم ته أي دولة يونيGة مسGتوى التGنمية الGذي وصل        المد
.  وآمGا هGو مGلخص فGي الجGدول أدناه     ،طGرف البGنك الدولGي   تGبعا لGلمعايير المعGتمدة مGن     القومGي   الدخGل   

الدخGGل وتعتGGبر دول  ،وهكGGذا يمكGGن تصGGنيف الGGدول حسGGب مسGGتويات دخGGل الفGGرد ومسGGتويات المديونيGGة 
من خلال ذات المديونية الشديدة هي مجموعة الدول التي يحاول المجتمع الدولي مساعدتها ولمنخفض ا

 .لدول الفقيرة المثقلة بالديونعن امديونية أعباء التخفيف ما يعرف بمبادرات 
 

  والدخل المديونيةالدول حسب معايير تصنيف 
 

مؤش5ر الصادرات   أقل      
ومؤش5555ر  %132م5555ن 

 م55ن الدخ5ل القوم5ي أق5ل   
48%  

مؤش5ر الص5ادرات    اقل من      
  %132أآ55بر م55ن و 220%

أو مؤش5ر الدخل القومي اقل      
 %48أآبر من و 80%

مؤش55ر الص55ادرات أآ55بر   
مؤش55ر أو   %220م55ن 

أآ5بر من   الدخ5ل القوم5ي     
80% 

تص5نيف ال5دول حس5ب حص5ة الفرد         
 من الدخل القومي 

منخفضGGGGة الدخGGGGل  دول 
 بسيطةديونية وذات م

ت ذاو منخفضGGGة الدخGGGل دول 
 مديونية متوسطة

دول منخفضGGGGGة الدخGGGGGل  
 ديونية شديدة وذات م

مGGGن  أقGGGل : مGGGنخفضالدخGGGل دول ال
$755  

دخGGGGGل دول متوسGGGGGطة ال دول متوسGGGGGGطة الدخGGGGGGل    وذاتمتوسGGGطة الدخGGGل دول  مGGGن أآGGGثر : متوسGGGطالدخGGGل دول ال
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 $9265 وأقل من $756 شديدة وذات مديونية   متوسطةمديونية  بسيطةمديونيةوذات 
 

لا تقع  السنوي بحيث االتصنيف آمؤشر يعكس مدى جودة إدارة المديونية ويرصد تطورها يستخدم هذ
تصنف توظيف آل الأدوات والسياسات لكي    ، وتسGعى بGالوقت ذاتGه لG        الدولGة فGي فGخ المديونيGة الشGديدة         

 .البسيطةضمن الدول ذات المديونية 
 

ن وديونية وآذلك القيمة الحالية لمخزالبGنك الدولGي سGعر خصGم لحسGاب القيمة الحالية لخدمة الم             يعGتمد   
مGنظمة الGتعاون الاقتصGادي والتGنمية عGلى ديون      تعGتمده  ويسGتعمل سGعر الفGائدة الGذي     . المديونيGة القGائم   

وهGي تمGثل أحسGن المعGدلات الثابGتة لGلدين غيGر الميسGر الGتي يمكن                 ،  لحكومGات االصGادرات المدعومGة     
وتخصGم قGروض المؤسسGات الدولية بمعدل الفائدة    . فGي السGوق الدوليGة   يها  لGلدول المديGنة الحصGول عGل       
 .على حقوق السحب الخاصة

 
من خلال مديونيتها تقوم بالإبلاغ عن  دولGة  136البGنك الدولGي   معGلومات المديونيGة فGي    وتضGم قGاعدة    
 16 و،مديونية شديدةالدخل وذات  ةمنخفضآدول  دولة 33 اعتبرت 2001وفي سنة  . نظGام المدينين  

أما بالنسبة . بسيطة مديونية ة الدخل وذات دولة منخفض12 و، مديونية متوسطةذاتة الدخل ومنخفض
دولGGة ذات  27ذات مديونيGGة شGGديدة و دول  8 دولGGة مGGن بيGGنها   75 عددهGGا فبGGلغمتوسGGطة الدخGGل  دول 

 :وبالتالي فإن الدول النامية توزع آالتاليبسيطة مديونية دولة ذات  40متوسطة ومديونية 
 

 الدخلومديونية مية حسب ثقل التوزيع الدول النا
 

  مديونية شديدة متوسطةمديونية  مديونية بسيطة  المجموع
 منخفضالدخل دول ال 33 16 12 61
 متوسطالدخل دول ال 8 27 40 75
 المجموع 41 43 52 136

 
 )ملايين الدولارات( 2000لعام مديونية الدول العربية بيانات 

 خدمة إجمالي الفوائد الصادرات الدخل
 المديونية

القيمة 
 الحالية

مخزون 
 البلد المديونية

 الأردن 8226 7623 669 301 5867 8313
 تونس 10610 10522 1900 553 9402 18572
 الجزائر 25002 25374 4467 1655 22757 50606
 جيبوتي 262 173 14 3 245 568

 السودان 15741 14.824 61 3 1897 9754
 سوريا 21657 20842 344 222 7191 15965

 الصومال 2562 2274 0 0 - -
 عمان 6.267 5958 864 385 11893 19853
 لبنان 10311 10547 1821 650 5462 17420
 مصر 28957 22965 1813 726 21555 99657
 المغرب 17944 15987 3333 955 12890 32457
 موريتانيا 1939 1218 100 33 388 909

 اليمن 5616 4238 221 96 5870 7386
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 .، البنك الدولي2002التمويل التنموي على مستوى العالم تقرير : المصدر
 

 2000 ـ 1998خلال الفترة مؤشرات مديونية الدول العربية 

/ الفوائد
 الصادرات

/ خدمة الدين
 الصادرات

القيمة الحالية 
الدخل / للدين

 القومي
الدخل / الدين

 القومي
القيمة الحالية 

/ للدين
 دراتالصا

/ الدين
 البلد الصادرات

 الأردن 147 136 103 95 12 5
 الجزائر 153 156 53 54 27 7
 تونس 112 111 55 55 20 6
 جيبوتي 107 71 48 32 6 1
 السودان 1400 1319 171 161 5 0
 سوريا 357 344 141 136 6 3
 الصومال - - - - - -
 عمان 73 69 38 36 10 3
 لبنان 186 190 60 61 33 12
 مصر 145 115 32 25 9 3
 المغرب 142 127 53 47 26 7
 موريتانيا 508 319 201 126 26 8
 اليمن 131 99 85 64 5 2

 .، البنك الدولي2002التمويل التنموي على مستوى العالم تقرير : المصدر
 

ان الGGذي  المكGG،1951عGGام الGGذي أسGGس  الإبGGلاغ عGGن الديGGون   نظGGام مGGن خGGلال  يعتGGبر البGGنك الدولGGي   
للإبGGلاغ عGGن  ويقGGوم البGGنك باسGGتخدام أنظمGGة أخGGرى     . تGGنظم فيGGه الديGGون عGGلى أسGGاس قGGرض بقGGرض     

يGGتم تحويGGل بيانGGات المديونيGGة مGGن العمGGلات الGGتي دفعGGت        و. لGGتقدير مديونيGGة العGGالم الGGنامي   المديونيGGة 
بهGGGا إلى الGGGدولار الأمGGGريكي للحصGGGول عGGGلى بيانGGGات مخGGGزون المديونيGGGة باسGGGتخدام معGGGدلات صGGGرف   

هGGGذه و. السGGGنويصGGGرف السGGGعر متوسGGGط أمGGGا بيانGGGات الGGGتدفق فإنهGGGا تحGGGول باسGGGتخدام   . ايGGGة الفGGGترةنه
. المعالجGGGة للGGGبيانات تGGGؤدي إلى عGGGدم تسGGGاوي الGGGتغير فGGGي الديGGGن القGGGائم والمGGGوزع وصGGGافي الGGGتدفقات     

 يختGGGلف عGGGن الGGGتعهدات  ، بمGGGا فيGGGه غيGGGر المGGGوزع ،وفGGGي نفGGGس الوقGGGت فGGGإن الGGGتغير فGGGي الديGGGن القGGGائم   
آمGGا أن . وتGGزداد هGGذه الفGGروقات آGGلما زاد تذبGGذب سGGعر الصGGرف خGGلال السGGنة       . الدفGGعناقصGGاً إعGGادة  

 .يزيد من هذه الفروقلتصبح دينا عاما طويل الأجل إعادة جدولتها إلغاء ديون أخرى أو 
 

 :الإدارة الفعالة للمديونيةثالثا ـ 
 

لتنظيم وآذلك تحديد مصادر فGي رسم السياسات وسن القوانين وا    مهGام الإدارة الفعالGة لGلمديونية         تتمGثل 
وتنقسGGم . مراقGGبة وتحGGليل مصGGادر الديGGنالالديGGن وتدويGGن مختGGلف الGGتدفقات المرتGGبطة بعمGGلة الاسGGتدانة و

 .يةتوالإدارة العملاالوظائف ما بين الإدارة العليا 
 
 :وظائف الإدارة العليا . 1

 : يمكن تلخيص ابرز وظائف الإدارة العليا في ما يلي
 
 :ةرسم السياس. أ 

رسGم سياسGات المديونيGة واسGتراتيجيتها بتناسGق مGع سياسGات الإدارة الاقتصGادية الGتي تحGدد المستوى                      
 . الدولGGة اسGGتخدامها بكGGل فعاليGGة تسGGتطيعوالGGذي يGGتأثر بالGGتدفقات الGGتي  .  الخGGارجيللاقGGتراضالمسGGتدام 
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أزمGGة ي دون الوقGGوع فGGن ضGGرورية لخدمGGة الديGG ال الإضGGافيةمداخيGGل الوتوضGGح آيفيGGة الحصGGول عGGلى  
 .وتتمثل مخرجات هذه الوظيفة في تحديد الاستراتيجية الوطنية لإدارة المديونية. مديونية

 
 :التنظيم والتشريعات. ب 

   Gنى بGنية تنظيمية لتوفير            يعGاء بGة وإرسGية لإدارة المديونيGة والمؤسسGة والإداريGبات القانونيGتحديد الترتي
لتدفق  ويدعمها نظام ،يل والتبليغ والمراقبة والعملياتإدارة مرآزية متناسقة المهام عند مستويات التحل

 . هذه الوظيفة في تحديد بنية نظام إدارة المديونيةاتويمكن تلخيص مخرج. سلس للمعلومات
 

 :تحديد المصادر. ج 
المتعGGلقة عمGGليات المراقGGبة والتحGGليل والتدوين والGGليغ ومهGGام التبGGالGGتأآد مGGن أن تعGGنى هGGذه الوظيفGGة إلى  

لين والمستشارين لتقديم  لتوظيف وتدريب واستقبال المح   آما تعنى ب  . ية يقوم بها موظفون أآفاء    المديونب
المشGورة التقGنية العاليGة فGي مجGالات إدارة المديونيGة مGثل إدخGال أنظمة الحاسوب، مراجعة المديونية،           

. على أحسن وجهوآذلGك توفيGر الوسGائل الماديGة لGلقيام بهGذه العمGليات            ،  تGنظيم عمGليات إعGادة الجدولGة       
 .)الوسائل المادية والبشرية(الوسائل وتوظيف المهارات هي ومخرجات هذه الوظيفة 

 
 من إجمالى %34الثقيGلة نحو  المديونيGة  بGلغت حصGة الGدول ذات        

14للدول متوسطة الدخل و     % 20مديونيGة الGدول الGنامية، مGنها         
 .للدول منخفضة الدخل% 

 
الGبعد الاقتصGادي الكGلي المرتGبط بالتوازنات الكلية والتي         هGو   الأول  .  المديونيGة بعديGن أساسGيين      لإدارة

جزء من تكون ديونية ومGن هGذا المنظور فإن إدارة الم    . تؤثGر وتGتأثر بمسGتويات المديونيGة ومؤشGراتها         
جزء من وتكون إدارة المديونية أما البعد الثاني فهو اقتصادي جزئي إداري     . الإدارة الاقتصادية الكلية  

 فGGإن الإدارة الفعالGGة لGGلمديونية تضGGم سGGبعة وظGGائف ،بالاعGGتماد عGGلى هذيGGن الGGبعدينو. الإدارة العموميGGة
وتشGGكل   .عمGGليات المراقGGبة والتحGGليل،  الن، تدويالGGالمGGوارد،  حشGGد السياسGGات، التGGنظيم،  :  هGGي أساسGGية

 .د القواعد والاستراتيجيات للاستدانة   يتحدالGتي تعنى ب   الوظGائف الGثلاثة الأولى الإدارة العGليا لGلمديونية           
اسGGتنادا تهGGتم بGGالإدارة اليوميGGة لGGلمديونية     الGGتي الوظGGائف الأخGGرى الإدارة العملاتيGGة  فGGي حيGGن تشGGكل   

 .ة الخارجيةلاستراتيجية الوطنية للاستدانل
 
 :الإدارة العملاتية. 2

. لGGلمعاملات الفGGرديةوالآخGGر تجميعGGي ؛ الأول تGGنفذ وظGGائف الإدارة العملاتيGGة لGGلمديونية عGGلى مسGGتويين
 .خاصة فيما يتعلق بوظائف التدوين والتحليل والمراقبة

 
 :الإدارة غير النشطة. أ 

آما يتطلب . قرض بقرضعلى أساس  جمع بيانات مفصلة ،ضGمن هGذا الGنمط يتطGلب تدوين المديونية        
يGGتم تجميGGع بيانGGات الديGGن    و. تحديGGد معاييGGر الديGGون ومGGا هGGي المعGGلومات الواجGGب جمعهGGا     هGGذا الGGنظام  

هGGذه ات أهGGم مخGGرج و. حGGول المديونيGGة الوطGGنية لغGGرض التحGGليل  دقيقGGة التفصGGيلية لGGتوفير إحصGGائيات  
 .توفير المعلومات المفصلة والمجمعةهي الوظيفة 

 
GGا الوظيفGGابقة    أمGGة السGGن الوظيفGGتوفرة مGGلومات المGGلى المعGGز عGGتي ترتكGGلية الGGنى ب ،ة التحليGGليل فتعGGالتح

وضع والاقتصGادي الكGلي لGلمديونية ودراسGة الGبدائل المGتاحة عGلى ضGوء الوضGع الاقتصGادي المحلي                       
لتأثير  هGذه الوظيفGة توفGر المراجعة المستمرة       و. الأسGواق الماليGة الدوليGة، والبGنية المسGتقبلية لGلمديونية           

الوظيفة التحليلية  وتعنى  . المديونيGة عGلى الموازنGة وميGزان المدفوعGات وتحديGد آثGار القروض الجديدة               
 واختيار هياآل القروض وشروطها بما     الإقراضآGل الأدوات الماليGة المGتاحة وتقGنيات          أيضGا بدراسGة     

 .  مديونيةدراسة عمليات إعادة هيكلة الوآذلك ب ،الوضع الاقتصادي القائممع يتماشى 
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 :التنظيم والاتجاه
 استراتيجية !
 مؤسسة/ البنية !
 البشرية والمادية !

 :إدارة المديونية العليا
 وظيفة السياسات !
 التنظيم !
 الموارد !

 :ديناميكية المديونية
 المعلومات !
 دراسة !
 عمليات !
 مراقبة !

 :الإدارة العملاتية
 :الإدارة غير النشطة

 تدوين !
 تحليل !

 :الإدارة النشطة
 عمليات !
 اقبةمر !

 
 :الإدارة النشطة للمديونية. ب 
 
 :وظيفة العمليات) 1(

 ويمكن أن تقسم إلى ،الأسواق الدولية والاتفاقيات والترتيباتمن النشGاطات المتعGلقة بالاسGتدانة       تعGنى ب  
وهذه الوظائف تختلف حسب . دينالمفاوضات، استخدام القروض وخدمة ال:  رئيسية هيثلاث وظائف
 .أيضاً التعامل مع تقنيات إعادة هيكلة الديونضم ، آما تطبيعة القرض

 
 :المراقبة) 2(

عمGGلية المراقGGبة صGGعبة الGGتعريف لأنهGGا مسGGتمرة مGGع جميGGع عمGGليات المديونيGGة ولا توجGGد عمGGلياً مرحGGلة  
عمGGلية المراقGGبة والتنسGGيق مهمGGة لضGGمان تناسGGق الإدارة  تكGGون فعGGلى المسGGتوى الكGGلي . مراقGGبة مسGGتقلة

 الجغGرافي المحGدد في   هGا وتوزيعسGقوف الاقGتراض   ارة العGليا لGلمديونية مGثل احGترام     مGع الإد  العملاتيGة   
فGإن المراقGبة والمGتابعة تخGص عمليات     الجGزئي،  أمGا عGلى المسGتوى    . الاسGتراتيجية الوطGنية لGلمديونية     

مGGع مGGتلائمة  وتهGGدف أن تكGGون شGGروط الاسGGتدانة الجديGGدة    ،محGGددة مGGثل الGGتفاوض وخدمGGة المديونيGGة   
المدفوعGات وخدمGة الديون في   تGتم   وأن  ،  الأمGوال فGي محGلها وفGي وقGتها         يGتم اسGتخدام      وأن   ،الGتوجهات 

متد من المراقبة الصارمة إلى     تدرجة المراقبة على طبيعة الديون وعملياتها ويمكن أن         وتعGتمد   . وقGتها 
 .التنسيق والمتابعة

 
تدفقGGGات فGGGي تمويGGGل التGGGنمية عGGGلى    ول الGGGنامية تعGGGتمد  الGGGدبGGGاتت 

تدفقGGGGات اعGGGGتمادها عGGGGلى أآGGGGثر مGGGGن رؤوس الأمGGGGوال الخاصGGGGة 
 .المديونية

 
 
 :وحدات إدارة المديونية . 3

مGن دولGة لأخGرى وهGي محددة بعوامل     ) والإطGار المؤسسGي  الوحGدات  (أنظمGة إدارة المديونيGة      تختGلف   
أنظمGGة إدارة المديونيGة فGي درجGة المراقGبة الGتي تمارسGGها      آمGا تختGلف   . تاريخيGة ومؤسسGية ودسGتورية   

 اكون طوعييقد والذي المعتمد الإبلاغ عن المديونية  السGلطات وجديGة الإطGار التGنظيمي وطبيعة نظام           
المؤسسات المالية وغير ديون الجGة الديGون الخاصGة وفي معالجة    معوتختGلف آذلGك فGي    . أو غيGر ذلGك    

 .المالية
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وقGGد نجGGد وحGGدات مختGGلفة . الوظGGائف المختGGلفة لإدارة المديونيGGة لا تGGنفذها نفGGس الوآGGالات الحكوميGGةإن 
 Gن    آGة والبGزي  ووزارات الماليGنفذ    ةك المرآGتتداخل هذه الوظائف مع بعضها    ويمكن أن   بعض الوظائف   ت

وقGGد يكGGون الGGنظام   . الا مرآGGزييكGGون  أي أن الGGنظام ،الوظGGائفرات مختGGلفة بتGGنفيذ ذات  تقGGوم وزاأو 
 .  أو هيئة مستقلةةك المرآزيووزارات المالية أو البنوتتولى التنفيذ  امرآزي

 
المشار إليها يعتبر شرطا ضروريا وليس الوظGائف السGبعة   تGنفيذ   فGإن  لاآGان الGنظام مرآGزياً أم     سGواء   

إدراج نظام المعلومات وتحليل القرارات في بيئة حيث تتطلب الفعالية أيضا   . فعالة وحيGدا، لكGي تكGون     
 .وظGائف محGددة غيGر مGتعددة ولا يفيد إنتاج نفس الموجود     ب أي أن آGل وحGدة تقGوم          ،مؤسسGية واضGحة   

مGGثالي لا يوجGGد نمGGط موحGGد و. المعGGلومات المجمعGGة والفGGردية مGGا بيGGن آGGل الوحGGدات  يGGتم تGGبادل وآذلGGك 
 . دارة المديونية ووظائفها آل منهالوحدات إ

 
لمديونية يتماشGى مGع وظGائف إدارة المديونيGة الGتي تGم تحليلها       معيGاري لG  ويمكGن اقGتراح نمGوذج تGنظيم        

 : ويشمل هذا النظام ما يلي. سابقاً
 

ممثGGلين عGGن  ويضGGم ، الGGذي يمGGثل السGGلطة العGGليا فGGي عمGGلية إدارة المديونيGGة  :المجGGلس التGGنفيذي •
والبGGنك المرآGGزي والGGوزارات الفGGنية المختصGGة وشGGرآات القطGGاع العGGام الكGGبرى وزارة الماليGGة 

 . التي تتعامل مع الديون الخارجية
 يمGارس وظGائف السياسGة والتنظيم وتحديد المصادر فيما يتعلق بإصدار      :المجGلس الاستشGاري    •

اقبة وللمجGلس سGكرتارية تضGطلع بوحدة المر       . القGرارات والGتوجيهات وطGُرق إدارة المديونيGة        
 وتGتكفل بعمGلية المGتابعة والGتأآد مGن صGحة تطGبيق الاستراتيجية والنظم والتوظيف              ،والتنسGيق 
 . ر الوسائل الماديةيوتوف

الإشGGراف عGGلى وظGGائف إدارة المديونيGGة المGGتكونة مGGن   تتمGGثل مهامهGGا فGGي  : الوحGGدات التGGنفيذية •
  .دة مستقلةالتفاوض والاستعمال وخدمة الديون والتي يمكن تنظيم آل منها في وح

تهGGتم بعمGGلية تدويGGن آGGل تدفقGGات المديونيGGة وإنGGتاج الإحصGGائيات وقواعGGد        : وحGGدة المعGGلومات  •
 .البيانات

البحوث والتقارير الدورية حول وإعداد تهGتم بتحGليل وضGع المديونية      : وحGدة التحGليل والGبحث      •
 .مديونية البلد

 
 :أنظمة المعلومات . 4

 العمليات  وقد شجعت آثرة.لتحليلحديثة لضمان دقة اانات متسقة وأساساً على بيتعتمد إدارة المديونية 
على تطوير أو اقتناء أنظمة معلومات لمعالجة المديونية وتدفقاتها  وتضGخم أحجامهGا العديGد من البلدان         

فGGي حGGد ذاتGGه إدارة   لا يعتGGبر معGGلومات للولكGGن يجGGب التGGنويه أن تطويGGر نظGGام     . باسGGتخدام الحاسGGوب 
 .لمديونيةل

 
 ."مرآز المديونية" تحGتم وجGود نظGام تدويGن مرآGزي يسGمى         الإلكGترونية راج أنظمGة المعGلومات      إدإن  

البيانات ، وإلا آانت تطGلب وجGود قGوة قانونيGة ومؤسسGية ومقGدرة عGلى تجميGع البيانات         المرآGز ي   اوهGذ 
، إضGGافة إلى الدعGGم مدربGGةمؤهGGلة ومGGوارد بشGGرية آمGGا يتطGGلب توافGGر  . غيGGر دقيقGGة ومGGتأخرة  وناقصGGة

 .البرمجياتووتوفير الموارد المادية وتجديد الأنظمة الحاسوبية لحكومي ا
 

هGGذه الإدارة و. اسGGتراتيجية الخGGروج مGGن فGGخ المديونيGGة عGGاملا أساسGGيا فGGي  تطويGGر إدارة الديGGون يعتGGبر 
مGتعددة الأوجGه وتحGتوي عGلى صGياغة شGفافة لاسGتراتيجية وطنية للاستدانة وإرساء الإطار المؤسسي           

     Gم تطGذي يدعGذه الاستراتيجية   الGمعالجة مستوى عبء المديونية  بيمكن تلخيص إدارة المديونية و. بيق ه
 . مع تطبيق سياسات الإصلاح التي تمكن من ذلكيوتخفيضه إلى مستويات مقبولة ومستدامة بالتماش
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 :استراتيجية الإدارة الفعالة للديون . 5
والتجارة )  الادخار� الاستثمار(فجوة الموارد لمعالجة آآليGة  تسGتخدم الGدول الGنامية الديGون الخارجيGة         

فإذا استخدمت هذه الموارد بشكل جيد      . الديون إلى الموارد المتاحة للاقتصاد    وتضGاف هGذه     . الخارجيGة 
فإن ملائم، أما إذا آانت الديون موزعة بشكل غير . فإنهGا تفيGد البGلد وتسGاهم فGي عمGلية الGنمو والتGنمية            

المشGاآل الاقتصGادية الكGلية فGي شGكل مسGتويات غيGر مستدامة من                تعقيGد   تكGاليف الاسGتدانة تسGاهم فGي         
 ضمن الإدارة وخدمتهااستخدام الديون وستدانة الاصياغة سياسات  ويتم إدماج قضايا .خدمة المديونية 

 .الاقتصادية من منظور مؤسسي وسياسات اقتصادية
 

، التشريع، في رسم السياسات   مهام الإدارة الفعالة للمديونية      تتمGثل 
 . وتجميع وتحليل المعلوماتالتنظيم 

 
 ،لمرتبطة بالمديونية وآيفية خدمتهاقGبل الحصGول على قروض جديدة، يجب تقييم وتحديد الالتزامات ا        

زيد فقط تالأموال المقترضة يجب أن لا ف. القيود التي تفرضها على مستقبل السياسة الاقتصاديةوآذلك 
د مداخيل إضافية بالعملة الصعبة يتولتساهم في من عرض السلع والخدمات في الاقتصاد، بل لا بد أن 

دارة الديGGون الخارجيGGة، هGGي جGGزء لا يGGتجزأ مGGن الإدارة      إإن . لامسGGتقببمGGا يسGGمح بخدمGGة المديونيGGة    
خدمة النمو وتخفيض الفقر وتحقيق التنمية دون       تسGتهدف توظيGف الديGون فGي         الاقتصGادية الكGلية الGتي       

 .ةيخلق مشاآل مدفوعات خارج
 

 :استدامة المديونيةرابعا ـ 
 

لديهم ن الزمن هنالك أعوان   ففGي أي فترة م    . إن نشGوء المديونيGة هGو نGتاج طGبيعي للنشGاط الاقتصGادي              
 بينما هنالك أعوان يحتاجون لدخل إضافي ،فائض دخل بالنسبة لاحتياجاتهم من الاستهلاك والاستثمار   

عGلى فرضGية أن المديGن يستطيع أن    ويبGنى قGرار الاقGتراض      . الاسGتهلاك والاسGتثمار   لتلGبية احGتياجات     
إذا مداخيGل المديGن غير آافية أو      آGانت   إذا   وتنشGأ مشGاآل المديونيGة     . يسGتوفي متطلGبات عقGد المديونيGة       

فإن الدول المدينة تحتاج إلى     لذلك  و. متطلGبات المديونية  آGانت الأصGول الGتي يمتGلكها لا تكفGي لGلوفاء ب             
 .هاإدارة جيدة لمخاطر المديونية والإبقاء على مستويات مستدامة من

 
 :أدوات استدامة المديونية . 1
الGدول النامية على تطوير سيناريوهات الأجل المتوسط وبناء مؤشرات  سGتند تحGليل اسGتدامة مديونيGة      ي

 مGGن الإدارة اوتعتGبر هGGذه الأدوات والمؤشGGرات جGزء هامGG  . تحديد مشGاآل السGGيولة والمGGلاءة لGGالمديونيGة  
 .لمديونية ومؤشرات إنذار مبكر لتفادي الانزلاق في فخ المديونيةلالفعالة 

 
المديونية على الوفاء بالتزامات  بأنها  مقدرة البلد على     ،وطنيعGلى المسGتوى ال     المGلاءة يمكGن تعGريف     
 القيمة قإذا آانت القيمة الحالية لصافي مدفوعات الدين لا تفوعادة الدول مليئة وتكون . أسGاس مستمر  

قبل هذه النقطة بكثير    عادة  تتوقف الدول عن الدفع     و. الحالية للتدفقات الجارية مطروحاً منها الواردات     
بدلا للدفع العملية فإن القيد الذي يحدد الملاءة هو القابلية وعليه، . ارتفاع تكاليف خدمة المديونية نتيجة  

 .المقدرة النظرية للدفعمن 
 

وتGنجم  مشGاآل السGGيولة عGندما يؤثGGر    . لدفGع أمGر صGGعب  مGGلاءة الدولGة وقدرتهGا عGGلى ا  عمGلية تحديGد   إن 
 Gائلة        الGول السGي الأصGلى   نقص فGاد     عGدرة الاقتصGلى مقGاء بالالتزامات، ما ي عGةؤدي إلى عدم ملاء الوف 

نضوب سيولة رغم توفر الملاءة، آأن تنشأ مثلا عن  مشاآل السيولة   ألكن قد تنش  و. وعGدم قابGلية للدفع    
أو قد  . البGلد عGندما يفقGد الدائGنون الGثقة وينفذون معاملات تؤدي إلى ضغوط على الاحتياطي الخارجي                 

 .ات أو ارتفاع أسعار الفائدة أو أسعار الواردات انخفاض مداخيل الصادرتنشأ بسبب
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بGنية الديGون مGن العمGلات وأسGعار الفGائدة وهيكGل الآجال ومدى توفر الأصول لدفع مستحقات             وتشGكل   
 .محددات هامة لهشاشة البلد لمشاآل السيولة الخارجية، المديونية

 
 :سيناريوهات المديونية . 2

هذه السيناريوهات  و.  فGي إطGار زمGني طويGل إلى متوسGط الأجل          اسGتدامة المديونيGة عمومGاً     يGتم تحGليل     
المتغيرات الاقتصادية والعوامل الأخرى    اتجاهات  عGبارة عGن تقييم رقمي يأخذ بعين الاعتبار توقعات           

لتحديد الشروط التي تكون فيها الديون والمؤشرات الأخرى مستقرة عند مستويات مقبولة من المخاطر 
  .إصلاحيةالحاجة إلى سياسات ومدى د، لاقتصاعلى االأساسية 

 
تسيطر على  ) السياسة المالية (والمخاطر السياسية   ) الميزان الجاري (اللايقيGن الاقتصGادي الكGلي       حالGة   

الميGGGزان الجGGGاري مهGGGم جGGGداً فGGGي تحديGGGد الوضGGGعية    و. تحديGGGد الوضGGGعية الاقتصGGGادية متوسGGGطة الأجGGGل 
 الدينبحيث ترتفع نسبة    غير مستدامة   ديونية تصبح   فGإن الم  الاقتصGادية لأنGه إذا اسGتمرت العجGوزات،          

  . الناتج المحلي الإجماليإلى 
 

 إلى ارتفاع عبء المديونية بما يؤثر سلباً على ملاءة البلد ويؤدي ،تفاقم بالديون المعجز  التمويل  يؤدي  
 قد يكون  لكن هذا المنهج،إطار الاقتصاد الكلي في  للاسGتدانة   ويGتم الGنظر     . السGيولة وضGع   إلى هشاشGة    

حساسGGاً للاسGGقاطات فGGي مجGGال الGGنمو وأسGGعار الفGGائدة  وأسGGعار الصGGرف وخاصGGة لاسGGتمرار الGGتدفقات    
فإنه يمكن تحضير العديد من البدائل المبينة على وعليه . ومفاجئالمالية التي تخضع إلى تدفق معاآس 

تغير عن اسية، أو والGتي يمكGن أن تكشGف عGن المخاطGر الGناجمة عGن تقلب المتغيرات الأس          " مGاذا لGو   "
هGGذه الاختGGبارات ذات فGGائدة فGGي تحGGليل     . الفرضGGيات حGGول الأداء الاقتصGGادي والمGGتغيرات الخارجيGGة    

مخاطGر المحGددة مGثل  تعزيGز السيولة أو رفع            الالسGيولة وتوفGر قGاعدة لGتطوير اسGتراتيجيات لمواجهGة             
 .ني مع الدائنللطوارئالاحتياطيات الدولية أو فتح خطوط قروض 

 
المديونيGGة الوفGGاء بالGGتزامات مقGGدرة البGGلد عGGلى  الماليGGة هGGي المGGلاءة

 . على أساس مستمر
 
 :ؤشرات المديونيةم . 3

. تهGGاإدارفGGي  وبالGGتالي المسGGاعدة ها،مؤشGGرات المديونيGGة للمسGGاعدة عGGلى اآتشGGاف مخاطGGر  تGGم تطويGGر 
تقييم ثقل  فإنها تساعد على ،مؤشرات لتحليل استدامة المديونية في السيناريوهاتهذه العندما تستخدم و

ويGGتم اسGGتخدام   .أو مثقGGلة بGGالديون مديونيGGة أي دولGGة وإمكانيGGة تحولهGGا إلى دولGGة ذات مديونيGGة شGGديدة      
آما . إطGار ديGناميكي لإعطGاء صGورة آامGلة عGن اتجاهGات المديونية وتحديد مخاطرها       المؤشGرات فGي    

تسGتخدم مGع مGتغيرات اقتصGادية أخGرى مGثل الGنمو المGتوقع ومGتغيرات ماليGة أخرى مثل أسعار الفائدة                
 .وحدود التبادل

 
شGGاآل مفاهيميGGة فGGي تحديGGد المسGGتويات الحGGرجة أو حGGتى     توجGGد م،بالGGرغم مGGن فGGائدة هGGذه المؤشGGرات  

مGن أن تحGليل المؤشرات يتم عبر الزمن         وعGلى الGرغم     . المجGالات المقGبولة والمحGبذة لهGذه المؤشGرات         
. المحتملةلأزمات  من ا مبكر  النذار  للإ اتشGكل نظام  ، فإنهGا    وبالعلاقGة مGع المGتغيرات الاقتصGادية الكGلية         

آما يمكن . خدمGة المديونية فGي   مشGاآل   يوضGح وجGود     لGزمن يمكGن أن      مقارنGة هGذه المؤشGرات عGبر ا        و
للكشف على مجالات لهذه المؤشرات تعكس الاقتراب       من الدول   مقارنة مؤشرات مجموعات متجانسة     

 وبالتالي يمكن استخدامها في هذا الإطار   ،الGدول بعGض   مسGتويات أدت إلى مصGاعب مديونيGة فGي           مGن   
 . آمؤشرات إنذار مبكر
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 :لصادراتدين إلى اال مؤشر. أ 
يمكن اعتباره ، صGادرات البGلد مGن سGلع وخدمGات     إلى مؤشGر المديونيGة الكGلية القائمGة فGي نهايGة السGنة             

من موارد البلد الأساسية باتت أآبر مؤشGر اسGتدامة، حيGث أن ارتفاع هذا المؤشر يدل على أن الديون              
GGن العمGGعبةلات مGGدل ،الصGGك  ويGGاآذلGGه مشGGد يواجGGلد قGGلى أن البGGي عGGتزاماته ل فGGاء بالGGاه الوفGGة تجGGالمالي
 .نيالدائن

 
البلدان ف.  عديدةنقGاط ضGعف  المديونيGة تعGاني   مخGزون  الGتي تعGتمد   مؤشGرات  وتجGدر الإشGارة إلى أن ال   

بأنها تعاني مؤشرات تظهرها ال قد ،الGتي تسGتخدم المديونيGة لغGرض الاسGتثمار مGع فترات إدارة طويلة              
 فإن هذه المديونية ،لنمو والصادرات الناجمة عن مردود الاستثمار لكGن مGع ارتفGاع ا      . مديونيGة مGرتفعة   

المؤشر باستخدام تدفق الصادرات بعد فترة الإدارة الطويلة    هذا  صحح  يويمكGن أن    . قGد تGنخفض لاحقGاً     
ميسرة، آبيرة من القروض النسبة تتضمن إذا آانت المديونية و. مثل استخدام متوسط الفترات المتعددة

خذ بعين الاعتبار العبء الداخلي الأ ولكي يتم .فائدة مرتفعة آما لو آان ال   يونية لا ترتفع    فإن خدمة المد  
 ،حسGاب القيمGة الحاليGة للمديونية بعد خصم تدفقات خدمة المديونية        فيفGترض    ،)تكGلفة الفرصGة البديGلة     (

 نحو مسار غير رتفاع  هذه النسبة أن البلد يتجهويعني ا. باستخدام سعر فائدة تجاري بمخاطرة محايدة    
 .مستدام

 
 :لناتج المحلي الإجماليإلى االدين مؤشر . ب 

عكس نسبة الموارد الإجمالية المتاحة لخدمة المديونية تلGناتج المحلي الإجمالي،  إلى االديGن القGائم    نسGبة   
لى إدين الكون نسبة تويمكن للبلد أن . إنتاج الصادراتإلى عGبر نقGل المGوارد من إنتاج  السلع المحلية        

 إذا آانت السلع المصدرة تشكل نسبة       ،منخفضةإلى الناتج المحلي    دين  اللصGادرات مرتفعة بينما نسبة      ا
 .ضئيلة من الناتج

 
الصادرات  إلى نسبة الدينمشGابهة لمؤشر  خضGع لانGتقادات   يالGناتج لا   إلى نسGبة الديGن    مؤشGر    إذا آGان  

 فإن استخدام سعر   ،فة في الصادرات  والGتي ترآGز عGلى تذبGذب أسGعار الصGادرات ودرجGة القيم المضا               
 .نسبة الديون الميسرةوبدرجة تنمية البلد  الذي يتأثر بهذا المؤشردقة صرف مختل قد يشوه 

 
 :المداخيل الحكومية إلى القيمة الحالية للدينمؤشر .  ج 

اخيل القيمGة المسGتقبلية لخدمGة الديGن المخصGوم بسGعر فGائدة  تجاري بمخاطرة حيادية على المد                   مؤشGر   
الجبائية للحكومة يقيس الاستدامة في البلدان ذات الاقتصاد المنفتح والتي تعاني من قيد الميزانية الناجم 

أن الدولة تواجه مشاآل   لسنوات عديدة على    ارتفاع هذا المؤشر    قGد يGدل     . عGن ارتفGاع خدمGة المديونيGة       
 .جبائية ومالية لخدمة المديونية

 
ها اآتشGGاف مخاطGGرفGGي تحديGGد ثقGGل المديونيGGة ومؤشGGرات تسGGاعد ال

 . تهاإداروتحديد آيفية 
 
 :راتلصادالدين إلى اخدمة مؤشر . د 

يعتGبر مؤشGر اسGتدامة لأنGه يقيس نسبة الصادرات التي تحول إلى خدمة المديونية وآذلك مدى هشاشة            
.  يعكس أهمية الديون القصيرة في خدمة المديونية    آما  . خدمGة الديGن لانخفGاض غيGر متوقع للصادرات         

حيث أن  .  المديونيةيGتحدد بمستوى أسعار الفائدة وآذلك بنية آجال  لمؤشGر لهGذا ا إن المسGتوى المسGتدام    
 .ارتفاع نسبة الديون القصيرة ترفع من هشاشة خدمة المديونية

 
بينما تطوره الزمني في تحليل . بعين الاعتبار نسبة المديونية ما بين ميسرة وغير ميسرةالمؤشر يأخذ 

  خدمGGة المديونيGGة ومؤشGGر خدمGGة المديونيGGة ةالسGGيناريوهات يمكGGن أن يوفGGر معGGلومات قيمGGة حGGول هيكGGل 
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يمكن اعتباره مؤشر استدامة مديونية الحكومة ومؤشر تحويل المخاطر التي تفرضها قيود و ،الحكومية
 .يمكن أن يمثل المخاطر السياسية لخدمة المديونية، آما سعر الصرف على إعادة دفع الالتزامات

 
ؤشر الناجم عن  قياس الهشاشة الخارجية، بالإضافة إلى تذبذب الم غير دقيق فيؤشر خدمة المديونيةم

المديونيGة قصGيرة الأجGل قGد تكGون مسGتثناة مGن هذا        إن مدفوعGات  . تغيGر الصGادرات وخدمGة المديونيGة      
هناك الكثير من الدول انفتحت اقتصادياً ونجم    و. المؤشGر وبيانGات القطGاع الخاص عموماً غير متوفرة         

 ،ة بالنشاط التصديري  عGن ذلGك ارتفGاع الصGادرات ولكGن فGي نفGس الوقGت ارتفعGت الGواردات المرتبط                    
هذا المؤشر علما إن . بعين الاعتبارهذه التطورات وبالGتالي يجGب تعديGل مؤشر خدمة المديونية ليأخذ           

يGأخذ بعيGن الاعتGبار مشGاآل السGيولة والملاءة ويمكن أن يكون أقل فائدة من مؤشر الملاءة أو السيولة                  
 ).الديون القصيرة/ الاحتياطي(
 
 :ديون القصيرةى ال إلالاحتياطيمؤشر . ه 

تحGGت تصGGرف  الGGتي الأجنGGبية لات ن الاحGGتياطي مGGن العمGG ومؤشGGر سGGيولة معGGرّف عGGلى أسGGاس مخGGز   
 . إلى مخزون الديون قصيرة الأجل،السلطات النقدية

 
 : المخاطرخامسا ـ إدارة

 
ارتفGاع مخاطGر الGتعرض لGلعملات الأجنGبية ووجGود أسGواق ماليGة عميقGة مGنعت الدول المتقدمة من            إن  
في  بالعملات الأجنبية افمGثلا اليابGان وألمانيGا وأمGريكا لا تصGدر ديونG      .  المديونيGة الخارجيGة    إلىجوء  الGل 

أما في الدول النامية .  حد آبير من هذه الديون آنسبة من الديون الإجماليةإلىالأخرى  حين تقلل الدول    
وانخفاض  وارد الماليةالصGعبة نتيجة شح الم لات فGان الحكومGات تحGتاج للحصGول عGلى المGوارد بGالعم           

ن الحكومات تستطيع تغطية إ ف،عندما تكون أسواق المشتقات بالعملة المحلية متوفرة   و. الادخار المحلي 
يمكن استبدال العملة الأجنبية و. هذه المخاطر وتخفض مخاطر التعرض للعملات وتقلبات أسعار الفائدة

بما أن و .لمحلية والتي تتوفر بها مشتقات سائلة     وجدت أو بعملات مرتبطة بالعملة ا      إنبالعمGلة المحGلية     
 الGGGتغطية مGGGن المخاطGGGر المرتGGGبطة إمكانيGGGاتن إ فGGG،أسGGGواق المشGGGتقات تطGGGورت وتعقGGGدت بشGGGكل آGGGبير

المدين يمكGGن أن يسGGتغل القGGرض ويطGGور قاعدتGGه     فGG. بالاقGGتراض فGGي هGGذه الأسGGواق أصGGبحت ممكGGنة     
ئدة باسGتخدام بدائGل العملة وبدائل سعر    الصGرف أو أسGعار الفGا      أسGعار   الاسGتثمارية دون تحمGل مخاطGر        

 .  الفائدة لإدارة بنية آجال المديونية الخارجية
 
 :الإطار المؤسسي  . 1

إدارة المخاطGر المرتGبطة بالتعرض الخارجي مهارات تقنية ومعلومات متطورة وطرق مراقبة          تتطGلب   
الدول النامية، حيث  معظميصعب توفيرها في وتلك شروط . فرض حدود للتبادل والتعرضوصارمة،  

.  مستويات التعرضلإدارةأنظمة المعلومات والتحكم الكفاءات البشرية، وآذلك بناء    يصGعب اسGتقطاب     
وتطلب .  المديونية الحكوميةإدارةالوعي لدى حكومات الدول الناشئة حول ضرورة ولكن يلاحظ تزايد 

 : مل التالية أهمية العواالتجارب إلى تشير ، حيث  عميقةإصلاحات ذلك إجراء
 

  . لضمان  الشفافية والمحاسبةةالسياسيعن الضغوط  المديونية إدارةضرورة استقلالية  •
بجملة من  أدائهم  قياس  ضGرورة    مGع    ، المخاطGر  قيGام مGدراء محGافظ أآفGاء وذوي خGبرة بGإدارة             •

 . المعايير الصارمة
 .المخاطردارة لإالأنظمة افضل والحصول على الكفاءات لتوظيف اللازمة توفر الموارد  •

 
 :إلى ما يليالعديد من الدول ، خلصت  هذه الأهدافإلىوللوصول 

 
  .ذات أهداف محددةومديونية مستقلة هيئات للتأسيس  -
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وتحديGد الحGدود للقيم الخاضعة   سGقوف لGلديون الحكوميGة مGن حيGث الآجGال والعمGلات،           تحديGد    -
 . للمخاطرة

 .لمالية والنقدية االإدارة المديونية مع إدارةتحقيق استقلالية  -
 وتحديد التكاليف المتوقعة ،تحديGد محفظGة ذات مخاطGرة منخفضة متناسقة مع مفهوم الحكومة          -

ولتخفيف المخاطرة تقوم .  والإبقاء عليهاهذه المحفظة إلى  لGتحقق المخاطGر ومعادلGة الوصول        
 .المؤسسة بمطابقة خصوم الحكومة مع أصولها 

 
غييGGGر شGGGروط خدمGGGة  عGGGلى تاتفGGGاق هGGGي عGGGادة تGGGنظيم المديونيGGGة  إ

 .  وتعتبر دليلا على فعالية إدارة المديونيةالمديونية
 

 :الاستراتيجية . 2
 الجيدة الإدارة وتكامل في أسواق المال تصبح ،قلبات حادة في تدفقات رؤوس الأموالي عالم تسوده تف

آخطGGوة أولى لتقGGليل تعرضGGها   و .فGGي تحقيGGق الاسGGتقرار المGGالي   عGGاملا أساسGGيا   ،لGGلمديونية الحكوميGGة 
آما إن . الأجنبى صافي تعرضها للاحتياطي إدارةالحكومات أن تحسن من ، فعلى للصدمات الخارجية

 يجب أن يحسب على أساس وإنما عمGلة المديونيGة يجGب أن لا يحGدد على أساس تكاليف الفائدة         اخGتيار 
الاستدانة من  إلىيعGني تقGليل اللجوء    لاالمديونيGة  تخفيض تكGاليف ومخاطGر   فG . معيGار مGثقل بالمخاطGر     

د تحديGGوتحديGد السGقوف و  عGن طGريق تمديGد الآجGGال    تحقيGق هGذا الهGGدف   نمGا يمكGGن  إ و،الدوليGة الأسGواق  
 .أدوات المديونية والتغطية ضد هذه المخاطر

 
 إلىمتوسطة من الأهداف اللعمGلة وتمديGد الآجGال يمكGن أن يعتبر     امخاطGر  الGتعرض ل تقGليل  وعGليه فGإن     

 .  دفعة واحدة إليهاطويلة الأجل، وآذلك عملية تدريجية لا يمكن الوصول 
 
 :إعادة تنظيم الديونسادسا ـ 

يمكن حيGث   .  خصGائص الإدارة الجيGدة لGلمديونية الخارجيGة         ىحGد إلديGون   إعGادة تGنظيم عمGليات ا      تعتGبر   
المالية ، لتجنب العجز عن الوفاء بالتزاماتها       قGوم بإعGادة هيكلة المديونية أو تحويلها       تأن  لGلدولة المديGنة     
عGGGادة تGGGنظيم وتعGGGرف إ. تخفيGGGض المخاطGGGرة أو تخفيGGGض تكGGGاليف الاقGGGتراضإذا أرادت الخارجيGGGة أو 

. أنهGا اتفGاق ثGنائي مGا بيGن الدائن والمدين لتغيير الشروط المتفق عليها لخدمة المديونية         المديونيGة عGلى     
 .وتشGمل إعGادة التGنظيم عمGليات إعادة الجدولة، إعادة التمويل، السماح، مقايضة الدين، والدفع المسبق                

إعادة تنظيم  تعتبر ته، فلاتيقن أن المدين لا يمكنه تسديد مديونيإذا بعض الديون  بشطب  لدائن  أما قيام ا  
  .للمديونية

 
مشاآل والإسهام آذلك في معالجة تخفيف عبء المديونية الإسهام في هدف إعادة تنظيم الديون هو إن 

تخفيGGف العGGبء إذا حصGGل ويGGتحقق . السGGيولة والاسGGتدامة الGGناجمة عGGن المدفوعGGات المسGGتقبلية والحاليGGة 
 ولا .مواعيد السدادتأجيل نجم هذا التخفيض عن     أو  في القيمة الحالية لخدمة المديونية      مباشر  تخفيGض   

إن هGدف إعGادة التGنظيم قGد تحقGق، إذا تم اتخاذ أي إجراء يؤدي ذلك إلى انخفاض القيمة            يمكGن اعتGبار     
 .العكسالحالية لخدمة المديونية من جهة والى ارتفاع في قيمتها المستقبلية من جهة أخرى أو 

 
 : يم المديونية مثلوهناك العديد من أنواع إعادة تنظ

 
 :إعادة الجدولة . 1

ويتم هذا عبر استبدال   . للمبلغ المؤجل ميسرة  الGتأجيل الرسGمي لخدمة الدين وتطبيق آجال جديدة          تعGني   
أو تغيير حدود وشروط العقود القائمة      ومبادلة الديون    آما في حالة إعادة التمويل       بأخGرى أداة مديونيGة    

إعGادة الجدولة إلى تخفيض القيمة الحالية للدين محسوبة بخصم     تGؤدي   وقGد لا    . مGا بيGن الدائGن والمديGن       
إعGGادة الجدولGGة عGGبر إعGGادة جدولGGة وقGد تGGتم  . المدفوعGات القديمGGة والجديGGدة باسGGتخدام نفGGس سGGعر الفGGائدة 
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      Gادة جدولGتدفقات أو إعGزون  ةالGة     .  المخGمل الحالGىالأولتش   Gادة جدولGن مستحق أما   ة إعGة ديGالحالة  خدم
 .بعد إضافة المستحقات المؤجلةغير مستحقة خدمة دين  الثانية فتشمل

 
 :إعادة التمويل . 2

اسGتبدال أداة ديGن قائمGة بمGا فGي ذلك المتأخرات بأداة أو أدوات أخرى مثل تحويل مجموعة من            تشGمل   
استبدال أو اسGتبدال أداة ديGن بGأداة أخGرى مثل السند      وقGد تشGمل أيضGا       . ديGون التصGدير إلى ديGن واحGد        

 .ائمة بسندات جديدةسندات ق
 
 :السماح . 3

ولكن إلغاء . هGو الإلغGاء الطوعGي لجGزء مGن الديGون أو آGلها فGي إطGار ترتيGبات ما بين الدائن والمدين           
 إعادة تنظيم الديون بتغيير سعر  توإذا تم .  لا يعتبر سماحا   مستحقة في وقتها  الالفوائد المستقبلية وغير    

العكس، فإن هذا يعتبر إعادة    أو  الأساس  أقساط  ائد لكن مع إبقاء     الفGائدة المGتعاقد عليه مثل تخفيض الفو       
الاتفGاق الثGGنائي يGنص صGراحة عGلى تغييGر سGGعر الفGائدة  الGتعاقدي، فGإن تخفيGGض         أمGا إذا آGان   . جدولGة 

 .الأساس يعتبر تخفيضاً للمديونية
 

إعGGادة الجدولGGة، إعGGادة الGGتمويل، السGGماح، يشGGمل تGGنظيم المديونيGGة؛ 
  .. الخمقايضة الدين، والدفع المسبق

 
 
 :تحويل الدين . 4

 تغيير ةوتضم هذه العملي. اليGة محGددة   أداة م بG أو  آخGر   اسGتبدال الديGن بديGن       بعمGلية تحويGل الديGن       تتمGثل   
، وبذلGك يعتبر الدين  ماليGة محGددة بالعمGلة المحGلية وبسGعر خصGم      الGتزامات  الديGن بالعمGلة الأجنGبية إلى        

، فإن المدين والدائن  مثلاففGي حالة مقايضة الدين بأسهم  . وتGتحول الذمGم الماليGة إلى شGكل آخGر          مسGددا   
ويمكن أن . اسGتثمار أجنGبي  أي تحويGل الديGن إلى      ) أسGهم (ية  إلى حقGوق مGلك    الديGن   يGتفقان عGلى تحويGل       

يتم استثمارها أسهم أو مبالغ بالعملة المحلية يقGوم بشراء حقوق الدائن مقابل    ا ثالGث  اطGرف تشGمل العمGلية     
وتوجGGد أشGGكال أخGGرى لمقايضGGة الديGGن مGGثل مقايضGGة الديGGن     . شGGكل أسGGهم عGGلى الاقتصGGاد المحGGلي  فGGي 

مثل حماية   عامة   بالGتزامات جديGدة يشGتريها طرف ثالث لتحقيق أهداف            بالصGادرات أو مقايضGة الديGن      
والمساعدات للدول النامية   ات  عمليات تقوم بها مؤسسات تقدم الإعان     الوهGذه   . الGتربية وة، الصGحة،    يGئ الب

 . وغيرهامثل جمعيات الحفاظ على البيئة واليونيسف
 
 :شراء الدين والدفع المسبقإعادة  . 5

فGGي إعGGادة شGGراء أو الدفGGع الGGنقدي لديGGن بشGGروط جديGGدة مGGتفق عGGليها مGGا بيGGن الدائGGن  ية تتمGGثل هGGذه العمGGل
 ويمكن . فإن الدفع المسبق يسمى إعادة شراء     ،وعGندما يGتم شراء القيمة الاسمية للدين بخصم        . والمديGن 

 .للمدين أن يدخل السوق الثانوية ويشترى دينه بسعر خصم
 
 :تخفيض الدين . 6

 فإن الفرق ما بين   ،لديGن الرسGمي بأسهم أو حسابات أموال تستخدم لاستدامة التنمية          مGبادلة ا  تGتم   عGندما   
 .للدينتخفيضا الأموال المقدمة يمكن اعتبارها الذي تمت مبادلته والدين 
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 ملخص مؤشرات المديونية
 

 :مؤشرات الملاءمة 
شGGGروط مسGGGتوى  عGGGلى  ويGGGدلالصGGGادراتإلى نسGGGبة الفوائGGGد يقيGGGس 

 .المديونيةء لتالي عباويعكس بالمديونية 
  خدمة الفوائد

  المديونية للصادرات . دفع المديونيةإعادة علىمؤشر اتجاه ذو مدلولية متعلق بطاقة البلد 
لاقتصاد الوطني   ا إمكانياتقGاعدة المGوارد ويدل على       بيGربط الديGون     

 . على توليد الدخل وبالتالي على خدمة ديونه
 .ىالإجماللمديونية للناتج المحلي ا

 إعGGادةقدرة عGGلى بGGال المديونيGGة ءمؤشGGر اسGGتدامة أساسGGي يقGGارن عGGب 
 .الدفع

  القيمة الحالية للدين للصادرات

الموارد الحكوميGGة بGG المديونيGGة ءمؤشGGر اسGGتدامة أساسGGي يقGGارن عGGب 
 . دفع المديونية الحكوميةلإعادة

 القيمGة الحاليGة للدين على الجباية       
 الضريبية

  خدمة الدين للصادرات .لةمؤشر مرآب للملاءة والسيو
 :السيولة مؤشرات  

ل ودخGGالاحGGتياطي لدولGGة تعGGاني صGGعوبات فGGي  مGGة لاءمؤشGGر مهGGم لم
 .سيولة، يما يكفل بالتنبؤ بإمكانية مواجهة مشاآل لأسواق الدوليةا

الاحGتياطيات الدوليGة للدين قصير      
 الأجل

 :مؤشرات القطاع العام  
 لصادراتل خدمة الدين العام  .التحويلمؤشر يعكس القابلية للدفع ومخاطر 

 الإجمالىلدين العام   يستند إلى ا  مؤشGر ملاءة القطاع العام ويمكن أن        
 .أو الدين العام الخارجي فقط

 الديGGGGGن العGGGGGام للGGGGGناتج المحGGGGGلي    
  أو المداخل الحكوميةالإجمالى

 ميسرال متوسط الدين غير   . الطويلة للدينللآجالغير متحيز ومؤشر قياس الآجال 
 الإجمالىالدين الخارجي للدين  .يعكس أثر أسعار الصرف على نمو المديونية

 :المؤشرات المالية  
 وضGGعية نGGاقص المطGGلوبات ومضGGافا إليهGGاالأصGول بالعمGGلة الصGGعبة  
 . الصرف طويلة الأجل

 وضعية الصرف الأجنبي

الأصGGول بالعمGGلة الصGGعبة مطGGروحا مGGنها المطGGلوبات عGGند مسGGتوى     
مؤشGر الضغط على احتياطي البنك المرآزي في    وهGو   . دآجGال محGد   

 .حالة انقطاع التمويل الخارجي

الاخGGتلال مGGا بيGGن الآجGGال بالعمGGلة  
 الصعبة

 الخارجيةالمطلوبات  إجمالى .المطلوباتيعكس مدى أهمية الأصول في تغطية 
 :مؤشرات قطاع الشرآات 

واجهGGGة بمهشاشGGGة ال يعكGGGس هارتفاعGGG. البGGGنية الماليGGGة جGGGودة يعكGGGس 
 ارتفGGاع الديGGن قصGGير الأجGGل ،انخفGGاض الGGربحيةآلمخاطGGر الأخGGرى ا

 .الإجمالىالدين قياسا ب

 حقوق الملكيةعلى الدين الاسمى 

 الفوائد على  التدفقات .للاستقامة الماليةيقيس 
عكGGGس يالGGGربح قGGGبل الضGGGرائب ومدفوعGGGات الفGGGائدة عGGGلى الأصGGGول و

 .الربحية
 العائد على الأصول

صGGافي الGGتدفقات بالعمGGلة الصGGعبة    .بالعملة الأجنبية غير المغطاة نكشاف للامؤشر أساسي 
  التدفقاتإجمالىعلى 

صGافي المديونيGة بالعمGلة الأجنبية        .يقيس آثار سعر الصرف على الميزانية
 على حقوق الملكية
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 :العربيةمختارة بمراجع 
المصGGرية ثالث ، الهيGGئة رؤيGGة مGGن العGGالم الGG:  ، أزمGGة الديGGون الخارجيGGة 1978رمGزي زآGGي ،   !

 . للكتاب ، القاهرةةالعام
 بالبلاد العربية ، الإنمائية ، أعباء الديون الخارجية وآثارها على الخطة        1989رمزي زآي ،     !

 .المعهد العربي للتخطيط ، الكويت 
 جدولGة الديGون الخارجيGة وأزمة المديونية الدولية ، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار،               إعGادة  !

 ويت الك
السياسات البديلة لحماية الأرصدة ومواجهة المديونية،      : الأرصGدة والمديونيGة العGربية لGلخارج          !

 . ، منتدى الفكر العربي ، الأردن 1987
 ، البGنوك الGGتجارية وأزمGة المديونيGة العالميGة ، مكتGبة الجGGلاء      1990سGيد أحمGد عGبد الخGالق ،      !

 .الجديدة ، القاهرة 
القGروض الخارجيGة وآثارهGا عGلى البلاد العربية ،     : ون والتGنمية   ، الديG 1985رمGزي زآGي ،      !

 .دار المستقبل العربي، القاهرة 
دراسGGة مقارنGGة   :  ، المديونيGGة الخارجيGGة وآثارهGGا الاقتصGGادية     1990 أحمGGد ،  إبGGراهيم حGGافظ   !

 .للسودان والأردن والصومال ، المعهد العربي للتخطيط ، الكويت 
 ، مجGGلس الوحGGدة 1986جيGGة لGGلدول العGGربية والGGدول الGGنامية ،   أهGGم مؤشGGرات المديونيGGة الخار  !

  .1986الاقتصادية العربية ، عمان ، 
 منها،  والإقليمية ، ديون البلدان النامية ومواقف الجهات الدولية         1991محسGن فGؤاد صيادي ،        !

 .دار طلاس للدراسات والترجمة والنشر ، دمشق 
الخارجيGة لGلدول الاسلامية وآثارها ، مؤسسة    ، مشGكلة الديGون   1999محمGد بGن عGلي عقGلا ،           !!!!

 .شباب الجامعة ، الاسكندرية 
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 قائمة إصدارات جسر التنمية

 
 رقم العدد     المؤلف    العنوان

 :الأعداد الصادرة
 الأول    محمد عدنان وديع. د    مفهوم التنمية

 الثاني   محمد عدنان وديع. د   مؤشرات التنمية
 الثالث    أحمد الكواز. د   السياسات الصناعية

 الرابع     عليعلي عبد القادر. د  السياساتالقياس ومؤشرات : الفقر
 الخامس   صالح العصفور. أ  واقتصادات نفاذهاالموارد الطبيعية 

 السادس   ناجي التوني. د  والسياسة النقديةاستهداف التضخم 
 السابع   حسن الحاج. أ    طرق المعاينة

 الثامن   مصطفى بابكر. د   مؤشرات الأرقام القياسية
 التاسع   حسان خضر. أ   شاريع الصغيرةتنمية الم

 العاشر   أحمد الكواز . د  جداول المدخلات المخرجات
 الحادي عشر   أحمد الكواز. د   نظام الحسابات القومية 

 الثاني عشر   جمال حامد. أ   إدارة المشاريع 
 الثالث عشر   ناجي التوني. د   الاصلاح الضريبي

 الرابع عشر   مد جمال حا. أ   أساليب التنبؤ
 الخامس عشر   رياض دهال. د   الأدوات المالية

 السادس عشر   حسن الحاج. أ   مؤشرات سوق العمل 
 السابع عشر    ناجي التوني .د   الإصلاح المصرفي 

 الثامن عشر    حسان خضر.أ   خصخصة البنية  التحتية 
 التاسع عشر   صالح العصفور.أ   الأرقام القياسية

 العشرون    جمال حامد .أ   ليل الكمي التح
 الواحد والعشرون   صالح العصفور.أ   السياسات الزراعية 
 الثاني والعشرون    علي عبد القادر علي.د   اقتصاديات الصحة 

 الثالث والعشرون   بلقاسم العباس .د   أسعار الصرف 
 العشرون الرابع و   محمد عدنان وديع .د   القدرة التنافسية وقياسها

 الخامس والعشرون    مصطفى بابكر.د   السياسات البيئية 
 السادس والعشرون   حسن الحاج . أ   اقتصاديات البيئة 

 السابع والعشرون    حسان خضر . أ   تحليل الأسواق المالية 
 الثامن والعشرون    مصطفي بابكر . د  سياسات التنظيم والمنافسة 

 التاسع والعشرون    اجي التوني ن. د   الأزمات المالية 
 الثلاثون    بلقاسم العباس . د   إدارة الديون الخارجية 

 
 :العدد المقبل

 الواحد والثلاثون   بلقاسم العباس . د   التصحيح الهيكلي 
 
 

 :للاطلاع على الأعداد السابقة يمكنكم الرجوع إلى العنوان الإلكتروني التالي 
htm.1develop_/org.api-arab.www://http 
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