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هل تلوح أزمة ديون 
أخرى في الأفق؟

الآراء الواردة في هذا التقرير لا تعكس بالضرورة آراء صندوق الأمم المتحدة للديمقراطية

ــة. يركــز أبحاثهــا  ــدان العربي ــان والبل ــة فــي لبن ــة ومستشــارة مســتقلة تعمــل فــي مجــال دراســات التنمي ــا, باحث ــة عب زين
علــى اجنــدات التنميــة وفعاليــة مســاعدات التنميــة؛ قضايــا المــرأة والمســاواة بيــن الجنســين؛ وقضايــا العمــل. هــي حاليًــا 
ــة  ــة فــي القطــاع المصرفــي. زين ــة، وعملــت ســابقًا فــي مجــال البحــوث الاقتصادي ــة ودولي مستشــارة لمنظمــات محلي

حاصلــة علــى درجــة الماجســتير فــي دراســات التنميــة مــن كليــة الدراســات الشــرقية والأفريقيــة فــي جامعــة لنــدن.
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أنحــاء  جميــع  فــي  تواتــرًا  أكثــر  الديــون  أزمــات  أصبحــت 
شــهد  وقــد  الناميــة.  البلــدان  فــي  وبخاصــة  العالــم 
إعــادة  عمليــة   600 حوالــى  دولــة   95 عــن  يزيــد  مــا 
،1950-2010 فتــرة  خــال  فــي  للديــون   هيكلــة 
الهيكلــة  إعــادة  عمليــات  مــن   280 أنّ  علمًــا 
والتســعينيات. الثمانينيــات  فــي  حصلــت   تلــك 
أنّهــا  الثمانينيــات فــي أميــركا اللاتينيــة علــى   واعتُبــرَت 
"عقــد ضائــع". ولــم تكــن التســعينيات أفضــل بكثيــر فــي 
العديــد مــن البلــدان التــي عانــت مــن أزمــات ديــون لــم تجــد 
ــى مــدى  ــنت عل ــى الحــل. إلا أنّ الظــروف تحسّ ــا إل طريقه
العقــد الماضــي نتيجــة مجموعــة مــن العوامــل الداخليــة 
والخارجيــة مثــل معــدلات الفائــدة، وتطــور الاقتصــادات 
الناميــة، والتغيــرات فــي أســعار الســلع، مــن بيــن عوامــل 
أخــرى. وســهّلت الظــروف العالميــة المتغيــرة الاقتــراض 
الاقتــراض  زيــادة  فــإن  ذلــك،  ومــع  والأجنبــي.  المحلــي 
ــر  ــة؛ فــكان تأثي ــة والاجتماعي ــة الاقتصادي ــز التنمي ــم تحفّ ل
وازدادت  الحقيقــي  الاقتصــاد  علــى  محــدودًا  الاقتــراض 

خطورتــه مجــددًا.

أدّت جائحــة كوفيــد-١٩ إلى مفاقمة الهشاشــة الاقتصادية 
والماليــة، وبشــكل أكبــر فــي البلــدان الناميــة التــي تراكمــت 
ــة  ــدول العربي ــون مرتفعــة. وتواجــه ال ــا مســتويات دي لديه
ــد أدى كل  ــا: فق ــا مزريً ــد وضعً ــل بالتحدي المتوســطة الدخ
مــن تفشــي الجائحــة علــى نطــاق واســع والاضطرابــات 
ثمــن  ســداد  علــى  قدرتهــا  تقويــض  إلــى  الاقتصاديــة 
الــواردات التــي تشــتد الحاجــة إليهــا، بالإضافــة إلــى ســداد 
خدمــة الديــون الخارجيــة المرتفعــة بالعمــات الأجنبيــة، 
وفــي الوقــت نفســه حمايــة النــاس مــن التداعيــات الصحية 
والاقتصاديــة. وفــي غيــاب اســتجابة عالميــة قويــة لضمــان 
التعافــي الثابــت مــن الأزمــات، يمكــن أن تــؤدي الديــون 
الــدول  آخــر فــي  إلــى "عقــد ضائــع"  الكبيــرة  المتراكمــة 

ــل. ــة المتوســطة الدخ العربي

غيــر  العــام  الجمهــور  إطــاع  إلــى  التقريــر  هــذا  يهــدف 
المتخصــص علــى مواطــن الضعــف الحاليــة للديــون فــي 
ــة المتوســطة الدخــل علــى  الــدول الناميــة، والــدول العربي
وجــه الخصــوص، باســتخدام بيانــات ثانويــة مــن قواعــد 
بيانــات ووثائــق المنظمــات الدوليــة. وبعــد الحديــث عــن 
اســتدامة الديــون )القســم 1(، يســلّط القســم 2 الضــوء 
علــى الاتجاهــات التــي حكمــت ديــون البلــدان الناميــة علــى 
مــدى العقــد الماضــي، ويركــز علــى تأثيــر جائحــة كوفيــد-١٩. 
ويحلّــل القســم 3 العوامــل نفســها بالنســبة إلــى الــدول 
العربيــة المتوســطة الدخــل، مــع التركيــز على مصــر والأردن 

التقريــر  وينتهــي  وتونــس.  والمغــرب  ولبنــان  والعــراق 
بمقترحــات تســتهدف بشــكل خــاص المجتمــع المدنــي 
للديــون  وفعّالــة  عادلــة  تســوية  آليــات  فــي  للمشــاركة 

)القســم 4(.

التعامل مع الديون

يــزداد اعتمــاد الاقتصــاد العالمــي علــى الاقتــراض فــي 
هــي  الناميــة  الــدول  أنّ  إلا  الماضييــن.  العقديــن  خــال 
الأكثــر اضطــرارًا للاقتــراض نظــرًا لتاريخهــا وفــي ظــل النظم 
الماليــة والتجاريــة العالميــة الســائدة التــي تنطــوي علــى 

علاقــات قــوة غيــر متكافئــة.

تمويل الدين العام ليس بالضرورة سيئًا
التحتيــة  البنــى  مشــاريع  يمــوّل  أن  العــام  للديــن  يمكــن 
الضخمــة والاســتثمارات المُنتِجــة إذا كانــت تــدرّ عائــدات 
كافيــة لضمــان ســداد الديــون. ويمكن اســتخدام الاقتراض 
للانتقــال مــن أزمــة اقتصاديــة إلى مرحلة تعــافٍ اقتصادي، 
لأنّ الاقتــراض يوفّــر حــاًّ أســرع نســبيًا وقــد تكــون قيمتــه 
عــن  الحديــث  عنــد  أساســي  بشــكل  ذلــك  يصــح  أعلــى. 
الحديــث  لــدى  يفقــد ميزاتــه  الميسّــرة، فيمــا  القــروض 
عــن ديــون الســوق الأكثــر تكلفــة. فيمكــن اســتخدام الديــن 
العــام كأداة لتمويــل التنميــة عندمــا تكــون المــوارد الماليــة 

ــاً. ــا طوي ــر كافيــة أو تســتغرق وقتً الأخــرى غي
عمليــة  مــن  بــد  لا  الديــون،  مــن  المنفعــة  ولتحقيــق 
سياســاتيّة تضمــن اســتخدامها بالشــكل الأكثــر فعاليــة، مع 
ــى ضمــان  ــي عل ــاة تكاليفهــا وضمــان تأثيرهــا الإيجاب مراع
والاجتماعيــة(  )الاقتصاديــة  الأساســية  الإنســان  حقــوق 
ودورهــا فــي تحقيــق التوزيــع العــادل للثــروة. بالتالــي، فــإن 
الديــن العــام ينطــوي علــى اتّخــاذ قــرارات سياســاتية وعلــى 
إجــراء المقايضــات )الاقتصاديــة والسياســية والاجتماعيــة( 
فــي الوقــت الحاضــر، ومــع تقــدّم الزمــن، لتعزيــز الاقتصــاد 
الحقيقــي الــذي يســاهم فــي ازدهــار للمجتمــع. ويتأثّر الدين 
العــام أيضًــا بالظــروف السياســية والاقتصاديــة الدوليــة 
والمدينيــن  الدائنيــن  بيــن  قــوة  علاقــات  تفــرض  التــي 
ويمكــن أن تصبــح عقبــة رئيســية أمــام التنميــة وأحيانًــا 

ــي. ــة تخلــف إنمائ ــة فــي حال ــدان النامي تجعــل البل
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 لكن لا ينبغي الاستهانة بمخاطر أزمة الديون
تــزال  لا  الديــون  أزمــات  أن  التاريخيــة  التجــارب  تُظهــر 
المجتمعــات،  عاتــق  علــى  ثقيــل  بعــبء  وتلقــي  تحــدث 
يســتجيب  كان  الخارجيــة  الديــون  تمويــل  أن  خاصــة 
احتياجــات  تلبيــة  مــن  بــدلً  المضاربــة،  لاســتثمارات 
الإنتاجيــة. والقطاعــات  الحقيقــي   الاقتصــاد 
ظهــور  قبــل  وحتــى  الماضيــة،  العقــود  مــدى  وعلــى   
جائحــة ككوفيــد19-، كانــت المخاطــر عاليــة جــدًا. ففــي 
ــر مؤتمــر الأمــم المتحــدة للتجــارة  العــام 2018، حــذّر تقري
الدوليــة  الديــون  أعبــاء  تطــارد   ..." أن  مــن  والتنميــة 
النامــي وتتحــول بســرعة  العالــم  تحمّلهــا  التــي يصعــب 
للوفــاء  الدولــي  المجتمــع  أمــام  أساســية  عقبــة  إلــى 
المســتدامة". التنميــة  بتمويــل  المتكــررة   بوعــوده 

علــى  اقتصــادي  انكمــاش  إلــى  الديــون  ضائقــة  تــؤدي 
ــد، بســبب انخفــاض الاســتهلاك  ــن القريــب والبعي المديَيْ
والاســتثمار، مــن جانــب الطلــب، وارتفــاع تكاليــف التمويل 
والوصــول إلــى أســواق رأس المــال الدوليــة وانخفــاض 
الإنتاجيــة مــن جانــب العــرض. والأهــم مــن ذلــك أن ضائقة 
ــار اجتماعيــة لأنهــا تعيــق اســتخدام المــوارد  الديــون لهــا آث
العامــة فــي ســبيل الإنفــاق الاجتماعــي. وعليــه، يمكــن أن 
ــادة أوجــه عــدم المســاواة  ــة لزي ــون آلي تصبــح ضائقــة الدي

ــدان وفــي مــا بينهــا. والاســتغلال داخــل البل

المؤسســات  لأن  صعوبــة  أكثــر  الديــون  إدارة  تصبــح 
علــى  الاقتــراض  شــروط  تحــدد  التــي  الدوليــة  الماليــة 
ــة العامــة  ــد العالمــي تتطلــب ضبــط أوضــاع المالي الصعي
وذلــك  الماليــة،  للاســتدامة  التكيــف  واســتراتيجيات 
لتصحيــح اختــالات الاقتصــاد الكلــي، ولكنهــا لا تعالــج 
الأســباب الجذريــة لهــذه الاختــالات. وغالبًــا مــا تؤخــر هــذه 
ــى  ــؤدي إل ــا ي ــا، مم ــد مــن حدّته ــراءات المشــكلة وتزي الإج
ــة يســتمر فيهــا  ــون"، وهــي حال ــه بـ"فــخ الدي مــا يشــار إلي

الاقتــراض بغيــة ســداد ديــون ســابقة.

هــذا وأصبحــت إدارة الديــون صعبــة أكثــر فــي غيــاب نظــام 
عالمــي لتســوية الديــون الســيادية بقواعــد عادلــة وواضحــة 
لدعــم البلــدان التــي تمــرّ بأزمــات. وفــي حيــن أن الشــركات 
إعســار  لقوانيــن  تخضــع  الديــون  مشــاكل  تواجــه  التــي 
ا أدنــى مــن الحقــوق،  الشــركات التــي تمنــح المدينيــن حــدًّ
لا وجــود لمثــل هــذه الأنظمــة للبلــدان المثقلــة بالديــون، 
ويتــم بالتالــي تجنــب تخفيــف عــبء الديــون. وكلّ مــا تقــوم 
الدائنيــن  إدارة حــالات بعــض  الحاليــة هــو  بــه الأنظمــة 

وإلزامهــم بســداد الديــن. وهــذا يــؤدي إلــى إطالــة التوصــل 
إلــى حــل لأزمــات الديــون. بالإضافــة إلــى ذلــك، تتجنــب 
الحكومــات بشــكل عــام إقــرار إعــادة هيكلــة الديــون وإدارتها 
ــدرة بالحــد مــن اســتدامة  ــم مــن المخاطــرة بالق ــى الرغ عل
ــون. فتؤجــل اتخــاذ قــرار كهــذا قــدر الإمــكان لأســباب  الدي
الاقتصاديــة  الأزمــة  إشــعال  تجنــب  وتفضّــل  سياســية، 

ــة. ــارات سياســاتية صعب واتخــاذ خي

ما هي استدامة الديون؟
يعتبــر الديــن مســتدامًا عندمــا تبقــى الدولــة المقترضــة 
الدائنيــن مــن دون  بالتزاماتهــا تجــاه  الوفــاء  قــادرة علــى 
ماليــة  مســاعدة  علــى  للحصــول  الســعي  أو  التقصيــر 
خاصــة. ويمكنهــا فــي هــذه الحالــة أن تعيــد تمويــل ديونهــا 
أو تجــد دائنيــن جــددًا للاقتــراض منهــم، بغــض النظــر عمــا 
إذا كان الدائنــون يســتجيبون لأســس اقتصاديــة ســليمة أو 

لأســباب سياســية.

فــي  يأخــذ  المســتدام  العــام  للديــن  الســائد  النهــج  إن 
ــز علــى  ــار الديــن مــن منظــور مالــي ومحاســبي ويركّ الاعتب
النهــج  وهــو  الدائنيــن،  علــى ســداد مســتحقات  القــدرة 
والبنــك   )IMF( الدولــي  النقــد  صنــدوق  وضعــه  الــذي 
باريــس. ونــادي  العشــرين  مجموعــة  واعتمدتــه   الدولــي 
 )DSA( الديــون  تحمــل  علــى  القــدرة  تحليــل  يقيّــم   
الــذي يعتمــده صنــدوق النقــد الدولــي والبنــك الدولــي 
"اســتدامة  ويعتبــر  ســداد"  بأزمــة  البلــد  تأثــر  "قابليــة 
أن  المقتــرض  مــن  فيــه  يُتوقــع  كوضــع  الديــون 
تصحيــح  دون  مــن  الديــون  خدمــة  ســداد  فــي  يســتمر 
ــزان الدخــل والنفقــات". ــر واقعــي لمي ــر غي  مســتقبلي كبي
 ولكــي يُعتبــر الديــن مســتدامًا، لا بــد أن يكــون معــدّل 
ــة  ــد عتب ــي عن ــي الإجمال ــج المحل ــى النات ــن بالنســبة إل الدي
معينــة )عــادة مــا تكــون ٪70 للبلــدان المنخفضــة الدخــل( 
بينمــا لا يتــم إصــدار ديــن جديــد لخدمــة الديــون القائمــة 

ويكــون الميــزان المالــي فائضًــا لتســوية خدمــة الديــن.
إطــار  الدولــي  النقــد  عــدّل صنــدوق   ،2021 العــام  فــي 
تقييمــه  نطــاق  لتوســيع  الديــون  تحمّــل  علــى  القــدرة 
ميــزات  مــن  أوســع  ومجموعــة  الوقــت  عامــل  ومراعــاة 
 الدولــة وتفاعلهــا وتقييــم المخاطــر الســيادية بشــكل عــام.
 ويحتســب تحليــل القــدرة علــى تحمــل الديــن مؤشــرات 
الاقتصــاد الكلــي إلــى جانــب القيمــة الحاليــة لمؤشــرات 
الــذي ينبغــي أن يكــون متاحًــا  العــام )أي المبلــغ  الديــن 
فــي الوقــت الحالــي للتمكــن مــن دفــع الفائــدة وأصــل 
بالعتبــات  ويقارنهــا  للتســوية(  مقــرر  هــو  كمــا  الديــن 
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والحــالات المشــابهة، ويوافقهــا مــع البلــدان ذات الميــزات 
ــخ. وينظــر هــذا  ــر التاري ــة التــي واجهــت ضائقــة عب المماثل
التحليــل فــي وضــع الاقتصــاد الكلــي الأساســي، والماليــة 
التمويليــة، مــن  الديــون والاحتياجــات  العامــة، وأرصــدة 
أجــل التوصــل إلــى توقعــات وســيناريوهات. كذلــك، يحــدد 
لغايــات  للبلــدان  المختلفــة  الديــون  مخاطــر  مســتويات 
ــر للإطــار، مــا  ــث الأخي ــى الرغــم مــن التحدي التصنيــف. عل
ــز علــى الأهــداف الماليــة ولــم يــوازن بيــن أهــداف  زال يركّ
التنميــة الطويلــة الأمــد والاســتدامة الاجتماعيــة ومخاطــر 
مصلحــة  تلبيــة  نحــو  موجهًــا  الإطــار  يــزال  ولا  الســداد. 
الدائنيــن فــي المقــام الأول، كمــا لا يأخــذ تقييــم المخاطــر 
الســيادية فــي الاعتبــار ديــون القطــاع الخــاص التــي يمكــن 
الحكومــات  علــى  عبئًــا  المطــاف  نهايــة  فــي  تصبــح  أن 
ويتجاهــل إعــادة التوزيــع التــي تخلّفهــا ديناميّــات الديــن 
فــي بلــد مــا. ويوفّــر تحليــل القــدرة علــى تحمــل الديــن 
الدولــي  والبنــك  الدولــي  النقــد  لصنــدوق  معلومــات 
اتخــاذ  فــي  الجهــات  هــذه  تســاعد  الآخريــن  والدائنيــن 
قــرارات الإقــراض، ولكــن مــن دون الكشــف بشــكل كامــل 
عــن عتبــة قــدرة البلــدان المتوســطة الدخــل علــى تحمّــل 
 ديونهــا، ممــا يتيــح فســحة سياســية لدفــع قــرار الإقــراض.

"تحالــف  مثــل  أخــرى  منظمــات  تقيّــم  المقابــل،  فــي 
ديــون اليوبيــل" أوجــه الضعــف المرتبطــة بأزمــة الديــون 
بمــا يتجــاوز مجــرّد القــدرة علــى الســداد. فهــي تصنّــف 
أنّــه يمــرّ فــي أزمــة عندمــا تقيّــد الديــون  بلــدًا مــا علــى 
اقتصــاده وقــدرة حكومتــه علــى توفيــر الحقــوق الاجتماعيــة 
والاقتصاديــة الأساســية لشــعبها، أي عــن طريــق الحــد 
التنميــة.  أهــداف  لتحقيــق  الحكوميــة  النفقــات  مــن 
الــذي  المالــي  التكيّــف  فــي مقــدار  التفكيــر  مــن  وبــدلً 
للدائنيــن،  الديــون  ســداد  لضمــان  مــا  بلــد  إليــه  يحتــاج 
لتلبيــة  الدولــة  تحتــاج  كــم  كالتالــي:  الســؤال  يصبــح 
بالتالــي،  للدائنيــن؟  الديــون  وســداد  مواطنيهــا  حقــوق 
اليوبيــل"  ديــون  "تحالــف  اعتمدهــا  التــي  العتبــات  فــإنّ 
 للديــون أكثــر تحفظًــا مــن عتبــات صنــدوق النقــد الدولــي.

لتقييــم  اســتخدامًا  الأكثــر  المقيــاس  إن  عــام،  بشــكل 
مســتوى مديونيــة بلــد مــا هــو مقارنــة حجــم إجمالــي الديــن 
العــام بحجــم الاقتصــاد بأكملــه أو الناتج المحلي الإجمالي. 
وتعكــس المؤشــرات الأخــرى أن الديــن مســتحق لأطــراف 
خارجيــة )الديــن الخارجي/الناتــج المحلــي الإجمالــي(، إلــى 
غيــر  أو  )مقيميــن  الدائنيــن  ونــوع  الديــن  عملــة  جانــب 
مقيميــن(. عــادةً مــا يتــم قياس صــادرات الســلع والخدمات 
فــي مــا يتعلــق بالديــن الخارجــي وخدمــة الديــن الخارجــي 

للتحقــق  الفائــدة(  إلــى  بالإضافــة  المــال  رأس  )قــروض 
ممــا إذا كان لــدى البلــد مــا يكفــي مــن العمــات الأجنبيــة 
خدمــة  قيــاس  يتــم  كمــا  الخارجيــة.  بالالتزامــات  للوفــاء 
الديــن العــام بالنســبة إلــى النفقــات العامــة. وتكمّــل هــذه 
قــدرة  لتعكــس  الكلــي  الاقتصــاد  المؤشــرات مؤشــرات 
الحكومــة علــى حشــد المــوارد المحليــة والخارجيــة، وبالتالي 
ينصــبّ التركيــز أيضًــا علــى الحســابات الماليــة والحســابات 
الجاريــة. ويعكــس رصيــد الحســاب الجــاري موقــف الدولــة 
بشــأن المعامــات مــع بقيــة العالــم وقدرتهــا علــى إدخــال 
العمــات الأجنبيــة بينمــا يقيــس الميــزان المالــي إيــرادات 

ــة. ــات الحكوم ونفق

التــي  الديناميــات  أيضًــا  العــام  الديــن  اســتدامة  ــم  تُقيِّ
ــرات مــع مــرور الوقــت، لا ســيما فــي معــدّل  ــز التغيي تحفّ
ــة  ــرز ثلاث ــي. وتب ــي الإجمال ــج المحل ــى النات ــن نســبة إل الدي
الفائــدة علــى  الديــن: معــدّل  تحفّــز ديناميــات  محــددات 
الديــن العــام، والنمــو الاقتصــادي والتغيــرات فــي الميــزان 
المالــي. فــإذا كانــت الفائــدة أعلــى مــن النمــو، فهــذا يعنــي 
ــح.  ــر مــن الاقتصــاد والعكــس صحي ــن ســينمو أكث أن الدي
بالإضافــة إلــى ذلــك، عندمــا يزيــد العجــز المالــي فهــو يزيــد 
مــن احتياجــات التمويــل ونمــو الديــون لــدى البلــد؛ أمّــا 
عندمــا يكــون الرصيــد المالــي فائضًــا، فيــؤدي إلــى نتيجــة 
ــا مــا يكــون للحكومــات تأثيــر محــدود علــى  معاكســة. غالبً
اثنيــن مــن هــذه المحــددات، خاصــة علــى معــدلات الفائــدة 
ــة. كمــا أن النمــو الاقتصــادي لا يخضــع لســيطرة  الخارجي
الحكومــة بشــكل كامــل. وتجد المؤسســات الدوليــة وأحيانًا 
الحكومــات أنــه مــن الأســهل التحكــم فــي الميــزان المالــي.
فمــن الواضــح أن التركيــز علــى معــدل الديــن العــام نســبة 
إلــى الناتــج المحلــي الإجمالــي ومحدداتــه غيــر كافٍ ويُعتبــر 
نهجًــا تقنيًــا، فــي حيــن أن الديــن وظــروف الاقتصــاد الكلــي 
ــة، فضــاً  ــر مــن العوامــل الخارجي ــران بالكثي ــران ويتأث يتغيّ
عــن شــروط إعــادة التمويــل )إصــدار ديــن جديــد(، مــا يــؤدي 

إلــى مزيــد مــن الديناميــات المعقّــدة.

مــع  للتعامــل  إطــارًا  الدوليــة  المنظمــات  وضعــت 
الأســئلة  صياغــة  إعــادة  خــال  مــن  الديــون  اســتدامة 
وبالتالــي النهــج الــذي كان ســائدًا قبــل جائحــة كوفيــد19-. 
واعتمــدت الجمعيــة العامــة للأمــم المتحــدة فــي العــام 
لعمليــات الأساســية  المبــادئ  بشــأن  قــرارًا   2015 
الشــفافية  إلــى  يدعــو  الســيادية  الديــون  إعــادة هيكلــة   
والحيــاد والمعاملــة العادلــة والحصانة الســيادية والشــرعية 
الماليــة  الأزمــات  وحــل  "إدارة  علــى  ويركــز  والاســتدامة 
ــدول الســيادية ودائنيهــا  ــزام ال ــار الت ــي تأخــذ فــي الاعتب الت
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ــى إعــادة  ــة للتوصــل إل ــروح تعاوني ــة وب بالعمــل بحســن ني
ترتيــب توافقيــة لديــون الــدول ذات الســيادة". وفــي إصــدار 
ــا -  ــون الســيادية: المضــي قدمً المعالجــات الخاصــة بالدي
خارطــة الطريــق والدليــل، يقــدم مؤتمــر الأمــم المتحــدة 
للتجــارة والتنميــة أيضًــا دليــاً لتســويات الديــون المكونــة 
مســؤولً  المديــن  البلــد  يكــون  حيــث  خطــوة،   17 مــن 
لتســوية  مؤسســة  تشــكيل  إلــى  ويدعــو  العمليــة،  عــن 
الديــون ينبغــي اســتدعاؤها إذا كان المديــن يجــد نفســه 
الهيكلــة. إعــادة  عمليــة  لبــدء  غيــر مســتدام   فــي وضــع 
 كمــا تتــم مناقشــة مبــادرات أخــرى عبــر المنظمــات الدولية 
عــبء  تخفيــف  إلــى  تدعــو  التــي  والإقليميــة  والوطنيــة 
الديــون وضمــان اســتدامتها فــي مرحلــة مــا بعــد جائحــة 
كوفيــد19-، خاصــة أن الــدول الناميــة كانــت تكافــح مــن 

ــل تفشــي الجائحــة. ــذ مــا قب ــون من أجــل الدي

اتجاهــات الديــون الأخيــرة فــي 
الــدول الناميــة

رصيــد  وصــل  مباشــرة،  كورونــا  فيــروس  انتشــار  قبــل 
مــن   322٪ إلــى  والعــام(  )الخــاص  العالمــي  الديــن 
بنســبة  أعلــى  أي  العالمــي،  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج 
.2008 العــام  أزمــة  بدايــة  فــي  مســتواه  مــن   40٪ 

والخــاص العــام  الديــن  مــن  كل  كان  فقــد    
الضعــف  مواطــن  مــن  ويزيــدان  يرتفعــان   
وضــع  فــي  دولــة   19 وكانــت  للــدول.  الماليــة 
.2019 العــام  فــي  الســداد  عــن   تخلــف 

 وبعيــدًا عــن النمــو فــي الأســواق الماليــة، دلّــت مؤشــرات 
ــون، لا  ــة الدي ــادة مواطــن الضعــف وضائق ــى زي أخــرى عل

ســيما فــي الــدول الناميــة.

ارتفــاع الديــن العــام فــي البلــدان الناميــة بالنســبة 
إلــى الناتــج المحلــي الإجمالــي

نمــا معــدّل الديــن العــام إلــى الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي 
 الدول النامية من ٪40 إلى ٪62 بين عامي 2011 و2020.
 وكان نصــف البلــدان المنخفضــة الدخــل معرّضًــا بالفعــل 
 للخطــر أو يواجــه ضائقــة ديــون قبــل جائحــة كوفيــد19-،

ارتفــاع  الدخــل  المتوســطة  البلــدان  غالبيــة  وشــهدت 
أعلــى ممــا كانــت عليــه  إلــى مســتويات  رصيــد ديونهــا 
فــي العــام 2010. وبحلــول العــام 2020، دنــت النســبة 
مــن ٪50 مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي العــام للبلــدان 
الدخــل.  المتوســطة  للبلــدان  و70٪  الدخــل  المنخفضــة 
حــدوث  المتوقــع  غيــر  ومــن  إيجابيــة،  الآفــاق  ليســت 
اســتقرار لأن التعافــي بعــد جائحــة كوفيــد19- لــم يســلك 
توقعــات  تــؤدي  أن  ويمكــن  بعــد.  الصحيــح  مســاره 
معــدلات النمــو المنخفضــة وأســعار الفائــدة المتزايــدة 
المســتويات  أدنــى  إلــى  وصلــت  أن  بعــد   - المحتملــة 

الرسم 1: ديون الحكومة المركزية بالنسبة إلى الناتج المحلي )%( 2008 - 2020

المصدر: بيانات المرصد المالي التابع لصندوق النقد الدولي



7

علــى مــدى العقــود الســابقة - إلــى تفاقــم الديناميــات 
الســلبية. عــاوة علــى ذلــك، لــم يتــم توجيــه الديــون إلــى 
 القطاعــات الإنتاجيــة للحــد مــن البطالــة وتعزيــز النمــو.
البلــدان  فــي  العــام  الديــن  نمــو  محفّــزات  تتنــوع 
البلــدان  الناميــة قبــل تفشــي الجائحــة. فكانــت معظــم 
بســبب  الديــون  أزمــات  إدارة  مــن  سلســلة  فــي  عالقــة 
الفاشــلة عبــر  الســيادية  الديــون  إعــادة هيكلــة  عمليــات 
التــي  العامــة  الماليــة  أوضــاع  ضبــط  وتدابيــر  التاريــخ 
تزايــد الاســتياء  إلــى  انكماشــية وأدت  آثــار  إلــى  أفضــت 
المســاواة. وانعــدام  الفقــر  تزايــد  وســط   الاجتماعــي 
 إن الأســعار الدوليــة للســلع الأساســية التــي تعتمــد عليهــا 
 عائــدات صــادرات البلــدان الناميــة مــا فتئــت تنخفــض،
الرســمية. كذلــك،  التنميــة   كمــا انخفضــت مســاعدات 
ــة  ــات أزمــة العــام 2008 والاســتجابة النقدي تســتمرّ تداعي
البلــدان  فــي  الفائــدة  أســعار  انخفــاض  إلــى  أدت  التــي 
وراء  الســعي  إلــى  الأمــوال  رؤوس  المتقدمــة، ودفعــت 
عمليــة  أدت  كمــا  الناميــة.  البلــدان  فــي  أعلــى  عوائــد 
ــة  ــة والرافعــة المالي ــد )رفــع القيــود المالي ــل المتزاي التموي
الخاصــة الشــديدة والوســاطة الماليــة( علــى مــدى أكثــر 
مــن ثلاثــة عقــود إلــى تســهيل تدفــق تمويــل الديــون إلــى 
 البلــدان الناميــة والاندمــاج الســريع في الأســواق العالمية.
 بالإضافــة إلــى ذلــك، ســهّلت ظروف الاقتصاد السياســي 

المحلــي زيــادة اقتراض البلــدان النامية.

نمو الدين العام الخارجي يثير القلق
ارتفــع رصيــد الديــن الخارجــي للبلــدان الناميــة بنســبة يبلــغ 
 2007-2018 فتــرة  خــال  فــي  ســنويًا   8٪ متوســطها 
ليتجــاوز الناتــج المحلــي الإجمالــي بنســبة ٪25، فــي حيــن 

 كان معــدل نموهــا الاقتصــادي متقلّبًا ويتبع مســارًا تنازليًا.

أنفقــت البلــدان الناميــة نســبة ٪15 مــن عائــدات صادراتهــا 
للوفــاء بالتزامــات الديــون الخارجيــة فــي العــام 2019، أي 
مــا يقــارب ضعــف النســبة قبــل عقــد مــن الزمــن.1 كمــا 
تضاعفــت خدمــة الديــن الخارجــي العــام والمضمــون مــن 
الحكومــة بالنســبة إلــى الإيــرادات الحكوميــة بيــن عامــي 
ــة عــن  ــدان النامي 2012 و2019، حيــث أبلغــت بعــض البل
الديــون.2  لخدمــة  الحكوميــة  الإيــرادات  ربــع  تخصيــص 
وبحلــول العــام 2020، كانــت 32 دولــة ناميــة تدفــع خُمــس 
تحويــل  مــع  العــام،  الديــن  لخدمــة  الحكوميــة  عائداتهــا 
المــوارد خــارج بلدانهــا لســداد ديــن الدائنيــن الخارجييــن. 
الخارجيــة  الديــون  ارتفعــت حصــص  ذلــك،  علــى  عــاوة 
القصيــرة الأجــل مــن إجمالــي الديــن الخارجــي لتصــل إلــى 
حوالــى ٪30 مــن إجمالــي الديــن الخارجــي، بينمــا كانــت فــي 

العــام 2000 أعلــى بقليــل مــن 3.10٪
المــال  رأس  تدفقــات  علــى  الناميــة  البلــدان  اعتمــاد  إن 
هــذه  مســار  انعكــس  إذا  للخطــر  يعرّضهــا  الخارجــي 
لا  دولــي  مالــي  هيــكل  ظــل  فــي  التدفقــات، لا ســيما 
ينظــم أو يديــر تدفقــات رأس المــال عبــر الحــدود. وكثيــرًا 
مــا تجمــع البلــدان الناميــة احتياطيــات بالعمــات الأجنبيــة 
لتبعــد التدفــق المفاجــئ لــرأس المــال الأجنبــي خــارج البــاد 
وحمايــة عملاتهــا، بينمــا يعيــق ذلــك اســتخدام المــوارد 
لتمويــل التنميــة. بالإضافــة إلــى ذلــك، فــإن حقيقــة عــدم 
للخــروج مــن مثــل هــذه  آليــات محــددة واضحــة  وجــود 
وقانــون  ســيادي  إعســار  نظــام  وجــود  وعــدم  الأزمــات 
للبلــدان المثقلــة بالديــون تجعلهــا تلجــأ إلــى الاقتــراض أكثــر 
لســداد الديــون الســابقة ولكــن بمعــدلات أعلــى، إذ يتراكــم 

الرصيــد وتــزداد المخاطــر.

الديون الخارجية والداخلية

ا لطــرف داخــل  ا لطرف/دائــن خــارج البلــد المعنــي بينمــا يكــون الديــن المحلــي مســتحقًّ يكــون الديــن الخارجــي مســتحقًّ
البلــد. إن الديــن الخارجــي مقــوم بشــكل عــام بالعملــة الأجنبيــة، ولكنــه ينحصــر بهــا، تمامًــا مثــل الديــن المحلــي، إذ 

ليــس بالضــرورة أن يكــون بالعملــة المحليــة.
تنتــج عــن الديــن الخارجــي مخاطــر فــي ميــزان المدفوعــات لأن المــوارد تُحــوّل إلــى خــارج البــاد. كمــا ينتــج عــن الديــون 
المســتحقة بعملــة أجنبيــة مخاطــر علــى ســعر الصــرف لأنهــا تتأثــر بتغيــرات ســعر صــرف العملــة المحليــة. فتخفيــض 
قيمــة العملــة علــى ســبيل المثــال يزيــد الديــن بالعملــة الأجنبيــة. ويحمــل الديــن الخارجــي بالعمــات الأجنبيــة كلا 

الخطرين.
هــذا لا يعنــي أن الديــن بالعملــة الوطنيــة خــالٍ مــن المخاطــر )علــى الرغــم مــن أنــه يظــل أكثــر يســرًا مــن الديــن بالعملة 
الأجنبيــة(. وتلعــب قضايــا مثــل الاختــاف فــي الفائــدة )التكلفــة( علــى كل نــوع مــن أنــواع الديــون، والاســتحقاق 
وعــدم تطابــق العملــة، والتأثيــر علــى اســتقرار القطــاع المالــي، والتأثيــر التضخمــي، وحتــى عوامــل الاقتصــاد 

السياســي الوطنــي، دورًا فــي تحديــد الفروقــات والمخاطــر بيــن الديــن بالعملــة المحليــة وبالعملــة الأجنبيــة.

المصدر: دليل لفهم المعلومات المتعلقة بالديون والوصول إليها
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الرسم 3: الديون الخارجية للبلدان النامية نسبة إلى الصادرات، ومدفوعات خدمة الدين نسبة إلى 
الصادرات 2011 - 2019 )%(

المصدر: إحصاءات البنك الدولي للديون الدولية لعام 2021 )البيانات غير متوفرة للبلدان المنخفضة الدخل المجمّعة بعد عام 2015(

الرسم 2: الديون الخارجية العامة والمضمونة من الحكومة للبلدان النامية 2011 - 2019 )مليار دولار(

المصدر: إحصاءات البنك الدولي للديون الدولية 2021
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ــة معالجــة  ــد مــن صعوب ــة الديــون يزي ــر تركيب تغيي
ــون الدي

القطــاع  مــن  فأكثــر  أكثــر  الســيادية  الجهــات  تقتــرض 
ــدان  ــي للبل ــام الخارج ــن الع الخــاص. وارتفعــت حصــة الدي
الناميــة مــن القطــاع الخــاص مــن ٪51 فــي العــام 2011 
غيــر  حصــة  وارتفعــت   4.2019 العــام  فــي   64٪ إلــى 
المقيميــن الذيــن يحتفظــون بديــون البلــدان الناميــة لتصــل 
إلــى ٪43 مــن الديــن الحكومــي فــي العــام 5.2018 تثيــر 
هــذه الزيــادة تســاؤلات حــول فعاليــة هــذا الشــكل مــن 
)معــدلات  المرتفعــة  لتكلفتــه  نظــرًا  وإنتاجيتــه  التمويــل 
ومــن  إصلاحــه.  الصعــب  مــن  وتجعــل  مرتفعــة(  فائــدة 
شــأن الاقتــراض مــن الأســواق أن يجعــل أزمــة الديــون 
ومعالجتهــا أكثــر تعقيــدًا وإضــرارًا بالبلــد المقترض. تماشــيًا 
مــع الديــن الخارجــي المتزايــد، فــإن حصــة الديــون المقومــة 
ــأ  ــث يلج ــا، حي ــاد أيضً ــذة فــي الازدي ــي آخ ــدولار الأميرك بال
ــن  ــر المقيمي ــى غي ــة إل ــدان النامي ــد مــن البل ــد والمزي المزي
ــر الميســر فــي الأســواق  ــراض غي والقطــاع الخــاص للاقت
ــة  ــدان المدين ــة.6 ويجعــل ذلــك البل ــة وبأســعار تجاري الدولي

عرضــة لأي تغييــر فــي سياســة الولايــات المتحــدة.
يبــرز شــكل آخــر مــن أشــكال الديــن العــام مــن القطــاع 

للالتزامــات  نتيجــة  احتســابه  يتــم  لــم  الــذي  الخــاص 
الطارئــة التــي تتحملهــا الحكومــات مــن خــال التعامــل مــع 
القطــاع الخــاص. ومــن أبــرز أشــكال هــذا الديــن ترتيبــات 
ــمّ  ــه يت ــا أن ــام والخــاص، علمً ــن الع ــن القطاعي الشــراكة بي
التتويــج لهــذه الشــراكات الآن علــى نطــاق واســع كشــكل 
مــن أشــكال تمويــل تطويــر البنيــة التحتيــة. وتشــكّل هــذه 
الترتيبــات التزامــات طارئــة على الحكومات، إذ إنها تســمح، 
بطبيعتهــا، بتخصيــص جــزء كبيــر مــن المخاطــر الاقتصاديــة 
علــى المقتــرض )الحكومــة(. وإذا تحققــت الحالــة الطارئــة، 

ــزم الجهــة الســيادية بالدفــع. فإنهــا تل

الدين الخاص لا يقل أهمية
يشــمل اقتــراض القطــاع الخــاص الشــركات الماليــة وغيــر 
الماليــة وديــون الأســر المعيشــية. ويتزايــد هــذا النــوع مــن 
الديــون علــى الصعيــد العالمــي وفــي البلــدان الناميــة، ولا 
ــرة  ــدان المتوســطة الدخــل، ويشــكّل حصــة كبي ســيما البل
ديــون  ازدادت  وقــد  للبلــدان.  الخارجــي  الاقتــراض  مــن 
القطــاع الخــاص بأكثــر مــن ٪50 بيــن عامــي 2011 و2019 
فــي البلــدان الناميــة،7 كمــا ازدادت ديــون الأســر المعيشــية 

ــن عامــي 2007 و2016. 8 بنســبة ٪70 بي

الرسم 4: أرصدة الديون الخارجية العامة والخاصة للبلدان المتوسطة الدخل 2019-2011 )مليار 
دولارالصادرات 2011 - 2019 )%(

المصدر: إحصاءات البنك الدولي للديون الدولية لعام 2021
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الأمولــة  تزايــد  مــع  المتصاعــد  الاتجــاه  هــذا  يتماشــى 
ــن للشــركات  ــي يمك ــة الت ــل البديل وتضــاؤل أدوات التموي
الوصــول إليهــا، بمــا فــي ذلــك الأجــور المنخفضــة للأســر 
)إذ كان نمــو الأجــور منخفضًــا للغايــة فــي خــال العقــد 
ــا  الماضــي9(. وهــذا الاتجــاه أمــر محفــوف بالمخاطــر تمامً
مثــل الديــن العــام، ليــس بســبب حجمــه المتزايــد فحســب، 
بــل لأن تراكمــه يمكــن أن يــؤدي إلــى أزمــة ســيادية، خاصــة 
عندمــا تنخــرط الحكومــات فــي دعــم القطاعــات المتعثــرة. 
ويؤثــر تراكــم الديــون الخاصــة أيضًــا علــى قــدرة الجهــات 
الفاعلــة الاقتصاديــة علــى الإنفــاق، وبالتالــي يقيّــد النمــو.

ــة  الجائحــة زادت الديــون، إلّ أن الاســتجابة الدولي
جــاءت ضعيفــة

فــي  الماليــة  الهشاشــة  علــى  الضــوء  الجائحــة  ســلّطت 
جميــع أنحــاء العالــم وكشــفت اتجاهات الديــون المتدهورة. 
ــادة فــي  وشــهدت البلــدان التــي تحمــل معظــم الديــون زي
دولــة   108 ســجلت   ،2020 العــام  وبحلــول  الاقتــراض. 
ناميــة ارتفاعًــا فــي الديــن العــام ونمــت خدمــة ديونهــا، 
وبالتالــي حولــت المــوارد العامــة وقيّــدت الحيّــز المالــي 
والسياســي. وتنــاول "تحالــف ديــون اليوبيــل" 52 دولــة 
فــي أزمــة ديــون فــي العــام 2020، و32 دولــة معرضــة 
لخطــر أزمــة ديــون القطــاع الخــاص، و7 دول معرضــة لخطر 
العــام، و24 دولــة معرضــة لخطــر  القطــاع  ديــون  أزمــة 
أزمــة الديــون الخاصــة والعامــة.10 واســتند هــذا التقييــم 
ــون ومؤشــرات الاقتصــاد  ــرات فــي الدي ــم التغي ــى تقوي إل
الكلــي مقارنــة بالحــالات الشــبيهة. ولجــأت 95 دولــة إلــى 
مســاعدات صنــدوق النقــد الدولــي، 30 منهــا فــي حالــة 
ضائقــة وفقًــا لتحليــل القــدرة علــى تحمــل الديــون الــذي 
وضعــه صنــدوق النقــد الدولــي. ويبــرز إجمــاع عــام مــن قبل 
الخبــراء، يتــردد صــداه فــي وســائل الإعــام الدوليــة، علــى 
اعتبــار الأزمــة الاقتصاديــة التــي أعقبــت الجائحــة أســوأ مــن 
الكســاد الكبيــر. وكمــا ذُكِــر ســابقًا، لــم يحــدث هــذا بيــن 
ليلــة وضحاهــا بســبب جائحــة كوفيــد-١٩، بــل كان يغلــي 

ــرات. ــى الرغــم مــن التحذي ــة عل ــرة طويل ــذ فت من
وتمحــورت الاســتجابة الدوليــة فــي مــا يتعلق بــإدارة الديون 
ــون لمجموعــة  ــادرة تعليــق خدمــة الدي ــن: مب حــول مبادرتي
العشــرين وتخفيــف عــبء ديــون صنــدوق النقــد الدولــي 
علــى البلــدان المنخفضــة الدخــل وبرامــج الإقــراض المالــي 
للبلــدان  الدولــي  النقــد  يقدمهــا صنــدوق  التــي  الأخــرى 
إطــار  التمويــل الإضافــي فــي  الدخــل مثــل  المتوســطة 
الاتفاقــات الاحتياطيــة. إن مبــادرة تعليــق خدمــة الديــون 
ــون  ــى الدي ــد عل ــق لمدفوعــات الأصــول والفوائ هــي تعلي

المســتحقة بيــن 1 أيار/مايــو ونهايــة العــام 2021 لأفقــر 
البلــدان الناميــة إلــى المقرضيــن الحكومييــن الثنائييــن. لــم 
ــا، إذ تــم التعاقــد علــى المزيــد  يكــن التمويــل الطــارئ كافيً
ــدلً مــن إعفــاء البلــدان مــن عــبء ديونهــا  مــن القــروض ب
الاســتدامة  فــي ضمــان  الهــدف  وتمثــل  المســتحقة.11 
ــى الرغــم  ــة فــي المقــام الأول وكســب الوقــت، عل المالي
ــة بالنســبة  مــن أنّ المســألة قــد تتعــدى الســيولة المؤقت
لبعــض البلــدان، إذ قــد تكــون مرتبطــة بالمــاءة الماليــة.12
تســمح مبــادرة تعليــق خدمــة الديــون بتعليــق ســداد الديون 
العــام 2021، ولكنهــا لا تشــمل بالضــرورة  حتــى نهايــة 
الدائنيــن مــن القطــاع الخــاص. وقــدرت فتــرة الجمــود فــي 
الفتــرة التــي امتــدت مــن أيار/مايــو 2020 حتــى حزيــران/
يونيــو 2021 بنحــو 12 مليــار دولار، فــي حيــن بلغــت خدمــة 
ديــون البلــدان المؤهلــة لمبــادرة تعليــق خدمــة الديــون 
ذلــك،  إلــى  بالإضافــة  الإعفــاء.13  هــذا  أضعــاف  ســبعة 
ســيتعين علــى هــذه البلــدان ســداد أكثــر مــن 100 مليــار 
مبــادرة  تملــك  ولا  و14.2024   2022 عامــي  بيــن  دولار 
تعليــق خدمــة الديــون آليــة لإلــزام دائنــي القطــاع الخــاص. 
وبحلــول شــهر نيســان/أبريل 2021، تجــاوز عــدد البلــدان 
التــي تقدمــت بطلــب للحصــول علــى مبــادرة تعليــق خدمــة 
الديــون لمجموعــة العشــرين 40 دولــة مــن أصــل 73 دولــة 

مؤهلــة.15

وقــدّم صنــدوق النقــد الدولي برنامج تخفيــف عبء الديون 
إلــى 29 دولــة مــن البلــدان المنخفضــة الدخــل ومســاعدة 
ماليــة إلــى 85 دولــة مــن خــال ترتيبــات الإقــراض، وكثيــر 
منهــا مؤهــل مــن دون شــروط سياســاتية. فــي الواقــع، 
كان الخطــاب الأخيــر لصنــدوق النقــد الدولــي أقــل إصــرارًا 
علــى ضبــط أوضــاع الماليــة العامــة علــى الرغــم مــن أن 
تقييــم كل دولــة علــى حــدة، مثــل تقاريــر بعثــات المــادة 
الرابعــة بعــد الجائحــة، لا يــزال يوصــي بالنهــج نفســه.16 فــي 
الواقــع، فــي خــال العقــد الماضــي ومنــذ الأزمــة الماليــة 
العالميــة كانــت غالبيــة البلــدان تتبــع هــذا الاتجــاه.17 أمــا 
ــر قســوة،  ــي أوســع وأكث الآن، فســيصبح التقشــف المال
الخدمــات  ويقيّــد  أكثــر  السياســات  حيّــز  ســيقلّص  مــا 
الاجتماعيــة وبالتالــي يزيــد مــن الفقــر وعــدم المســاواة، 
والسياســية  الاقتصاديــة  الســيادة  عــن إضعــاف  فضــاً 
للحكومــة؛ ممــا يصعّــب عمليــة التعافــي. درس كلّ مــن 
أورتيــز وكومينــز )Ortiz & Cummins( التوقعــات الماليــة 
لصنــدوق النقــد الدولــي وخلصــا إلــى أنــه مــن المتوقــع 
إجــراء تخفيضــات فــي الميزانيــة فــي 154 دولــة فــي العــام 
2021، ومــا يصــل إلــى 159 دولــة فــي العــام 2022، مــع 
توقــع أن الاتجــاه نفســه ســيمتد علــى الأقــل حتــى العــام 
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2025. ونتيجــة لذلــك، فــإن حوالــى 6.6 مليــار شــخص 
أو ٪85 مــن ســكان العالــم سيعيشــون فــي ظــل ظــروف 
التقشــف. وســيتم خفــض نفقــات العــام 2021 بأكثــر مــن 
ــا  ــج المحلــي الإجمالــي، أي بمــا يعــادل تقريبً ٪3 مــن النات
ضعــف التدابيــر التــي أعقبــت أزمــة عــام 2008، وســيكون 
لــدى المزيــد من/معظــم البلــدان الناميــة ميزانيــة أصغــر 
بكثيــر مــن مســتويات مــا قبــل الأزمــة علــى الرغــم مــن 

الاحتياجــات الاجتماعيــة للســكان.18

المبــادرات عــددًا كبيــرًا مــن  أخــرى، تتجاهــل  ناحيــة  مــن 
البلــدان المتوســطة الدخــل المثقلــة بالديــون والتــي لديهــا 
يدفعهــا  ممــا  محــدود،  وتمويــل  محــدودة  ماليــة  قــدرة 
إلــى حــد الوقــوع فــي أزمــة ديــون. فهــي دول غيــر مؤهلــة 
للتســهيلات المقدمــة للبلــدان المنخفضــة الدخــل، ولكنهــا 
أيضًــا لا تتمتــع بإمكانيــة الوصــول إلــى تمويــل البلــدان 
الإنمائــي  المتحــدة  الأمــم  لبرنامــج  ووفقًــا  المتقدمــة. 
بعنــوان "مواطــن الضعــف المتعلقــة بالديــون الســيادية 
فــي الاقتصــادات الناميــة"، فــإن 72 مــن أصــل 120 مــن 
البلــدان المنخفضــة والمتوســطة الدخــل التــي شــملتها 
الدراســة معرضــة لتحديــات الديــون، مــع أكثــر مــن 598 
عامــي 2021  بيــن  الديــون  مــن مدفوعــات  مليــار دولار 
و2025. وتمثــل البلــدان المتوســطة الدخــل مــا يقــارب 

٪95 مــن هــذا المبلــغ.19
حتى الإصدار الأخير لحقو

ق الســحب الخاصــة لصنــدوق النقــد الدولــي20 جــاء أقــل 
مــن القيمــة المطلوبــة لإحــداث فــرق علــى الرغــم مــن 
البالغــة 650  الجديــد  الإصــدار  قيمــة  إن  زيادتــه مؤخــرًا. 
مليــار دولار لا توفــر للبلــدان الناميــة ســوى جــزء صغيــر مــن 

خدمــة ديونهــا الخارجيــة.21

ــات  ــح صافــي تحوي وفــي ضــوء هــذه الاســتجابات، أصب
البلــدان الناميــة تجــاه الدائنيــن الخارجييــن ســلبيًا فــي العــام 
2020، وهــي ديناميــة تؤكــد أنّ هــذه البلــدان واقعــة فــي 
مــأزق، أي أنهــا تدفــع ســنويًا علــى الديــن الخارجــي )ســداد 
أصــل الديــن والفائــدة( أكثــر ممــا تتلقــى. وقــدّرت الشــبكة 
الأوروبيــة للديــون والتنميــة أن 58 دولــة لديهــا صافــي 
مليــار  حوالــى 194  التحويــل  حجــم  بلــغ  تحويــل ســلبي. 
دولار فــي العــام 22.2020 تتلقــى البلــدان مدفوعــات ديــون 
جديــدة، لكنهــا أقــل ممــا كانــت تدفعــه علــى ديــون ســابقة. 
اقتــرن المزيــد مــن الاقتــراض بضبط أوضــاع المالية العامة 
مــن دون إعــادة هيكلــة الديــون وفــي بعــض الحــالات مــن 
دون تخفيــف عــبء الديــون. وعليــه، فهــو لــن يــؤدي إلا إلى 
جعــل الوضــع غيــر مســتدام وســيمنع كل هــذه البلــدان مــن 

تحقيــق أهــداف التنميــة المســتدامة الخاصــة بهــا. ونتيجــة 
لذلــك، ســيكون لــدى أكثــر مــن مئــة دولــة أرصــدة ديــون و/
أو خدمــة ديــون أعلــى فــي العــام 2023. وســيصبح الوضــع 
الطبيعــي هــو تراكــم المزيــد مــن الديــون، مــا ســيؤدي إلــى 
ــون،  ــى فــخ الدي ــر مــن الحــالات إل ــرة مفرغــة وفــي كثي دائ
حيــث يتــم تقييــد النمــو الاقتصــادي مــن خــال التقشــف 

والأثــر الممتــد للجائحــة.

بالتالــي، مــن المتوقــع أن تكــون الظــروف الماليــة فــي 
ــه  ــت علي ــرة مــا بعــد الجائحــة أعمــق وأصعــب ممــا كان فت
بعــد الأزمــة الماليــة للعــام 2008، قبــل عقــد مــن الزمــن. 
ومــع ذلــك، فشــلت المؤسســات الماليــة الدوليــة فــي 
إيجــاد حلــول بديلــة تتجــاوز الإعفــاءات المحــدودة للديــون، 

ــون. ــاء الدي ــب إلغ ــزال تتجن وهــي لا ت
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بعض الدروس المستفادة من معالجة الديون

الديــون  آليــة دوليــة لمعالجــة  إلــى  العالــم  يفتقــر 
مناســب  وبشــكل  بفعاليــة  الاســتجابة  فــي  تفيــد 
وفقًــا للمبــادئ والقواعــد الواضحــة التــي تضمــن 
علــى ضــوء  والمَدينيــن،  الدائنيــن  بيــن  الإنصــاف 
هيكليــات القــوة الاقتصاديــة والسياســية العالميــة 
حــالات  مــن  حالــة  كلّ  وتختلــف  المتوازنــة.  غيــر 
ــوع  ــن ون ــوع طبيعــة الدائني ــا لن ــون تبعً معالجــة الدي

الاقتصــاد.

إلــى  التاريخيــة  الحاليــة والاتجاهــات  الأزمــة  تدعــو 
وإلــى  جذريــة.  أكثــر  للديــون  معالجــة  آليــة  وضــع 
حيــن تصحيــح النظــام المالــي الدولــي، يمكــن أن 
دعــم  أجــل  مــن  أفــكارًا  الســابقة  الحــالات  تقتــرح 
إعــادة هيكلــة  إلــى  فــي ســعيها  المَدينــة  البلــدان 
ديونهــا، علــى الرغــم مــن أنّ لــكلّ دولــة ولــكلّ فتــرة 
زمنيــة خصائصهــا. فــي مــا يلــي بعــض مــن هــذه 

الاقتراحــات:

• الإكــوادور	 حالــة   – الجائــرة  الديــون   تحديــد 

ــادة  ــل إع ــام قب ــن الع ــق فــي الدي يشــكّل التدقي
الديــون  تحديــد  أجــل  مــن  ضــرورةً  الهيكلــة 
الهيكليــة  وإعــادة  الخســائر،  وتقييــم  الجائــرة، 
والضبــط تبعًــا لذلــك. وتعنــي الديــون الجائــرة 
يخــدم  أن  دون  مــن  تكبّــده  يتــمّ  الــذي  الديــن 
مصالــح النــاس أو الدولــة وبحيــث قــد تكــون 
للدائــن معرفــة ســابقة بــأنّ الأمــوال المعنيــة 
لا تفيــد الســكّان.59 ويتيسّــر قــرار إلغــاء الديــن 
متــى تــمّ الإقــرار بالديــون الجائــرة. وقــد انطبــق 
هــذا المبــدأ عــدّة مــرّات علــى مــرّ التاريــخ. ففــي 
جانبهــا  مــن  الإكــوادور  قــررت   ،2008 العــام 
فــي  بيعــه  تــمّ  الــذي  الديــن  تســديد  تعليــق 
الأســواق الماليــة الدوليــة والــذي اســتحقّ فــي 
العــام 2012 ويســتحقّ الجــزء المتبقــي منــه فــي 
العــام 2030 وحققــت فيــه بدعــمٍ مــن اللجنــة 
ــن، وفــي  الخاصــة بالأمــم المتحــدة لمــدة عامَي
دينًــا غيــر  اعتبــرت جــزءًا منــه  المطــاف  نهايــة 

أعــادت  شــرعي وتخلّفــت عــن تســديده بينمــا 
هيكلــة الباقــي. وقــد أفــاد هــذا الأمــر فــي إتاحــة 
الاجتماعــي.60 للإنفــاق  مواردهــا  مــن   قســم 

• الحــرص علــى فعاليــة عمليــات معالجــة الديــون 	
 وإجراؤها في الوقت المناسب – حالة الأرجنتين 

يُفضــي تاريــخ الأرجنتيــن الطويــل فــي مــا يتعلّــق 
الهيكلــة  وإعــادة  الديــن  ســداد  عــن  بالتخلّــف 
وإعــادة  التقشّــف  إنّ   )1 اســتنتاجين:  إلــى 
التعافــي  ويقوّضــان  مضــرّان  الديــن  تمويــل 
الــازم والضــروري مــن أجــل ضمــان اســتدامة 
أثــرًا  ويخلّــف  مهــم  الوقــت  إنّ  و2(  الديــن؛ 
كبيــرًا. ويجــب أن تكــون أيّ خطــة لإعــادة هيكلــة 
الديــن واســعة النطــاق بمــا يكفــي مــن أجــل 
انهيــاره.   مــن  بــدلًا  الاقتصــاد  تعافــي   ضمــان 

بعــد جــولات مــن المفاوضــات، تُظهــر صفقــة 
ــرة فــي العــام 2020 المتعلقــة  ــن الأخي الأرجنتي
البالــغ 65 مليــار  العــام  الديــن  بإعــادة هيكلــة 
دولار أنــه علــى أيّ صفقــة تُعقَــد فــي الظــروف 
الحاليــة أن تتيــح للاقتصــاد اســتيعاب التداعيــات 
إلــى  بالإضافــة  كوفيــد19-،  المباشــرة لأزمــة 
الكلّــي.  الاقتصــادي  التكيّــف  مــع  التعامــل 
برنامــج  شــروط  الأرجنتيــن  قاومــت  وقــد 
مــن  بــدلًا  وركّــزت  الدولــي  النقــد  صنــدوق 
الأمــد  الطويلــة  التنميــة  أهــداف  علــى  ذلــك 
خــال  مــن  الديــن  اســتدامة  إلــى  بالإضافــة 
المســتقبلية  الخارجيــة  الصدمــات  مواجهــة 
الصفقــة.61  اســتدامة  ضمــان   بهــدف 

علــى  أيضًــا  الضــوء  الأرجنتيــن  حالــة  وتســلطّ 
أهميــة أن تتمكّــن الحكومــة مــن ضمــان فــرص 
حصولهــا  ومــن  المفاوضــات  فــي  متكافئــة 
مــن  لقراراتهــا  الواســع  الشــعبي  الدعــم  علــى 
لجــأت  التــي  القانونيــة  التدابيــر  دعــم  أجــل 
الكبيــرة  الدائنيــن  نفــوذ  مواجهــة  لــدى  إليهــا 
متوازنــة.  غيــر  دوليــة  ماليــة  هيكليــة   ضمــن 
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• بيــن 	 بالتســاوي  الديــن  عــبء  توزيــع 
آيســلندا حالــة   – الفاعلــة   الجهــات 

تشــكّل آيســلندا البلــدَ الوحيــد الــذي لــم ينقــذ 
الماليــة  الأزمــة  نتيجــة  المصرفــي  نظامــه 
الدوليــة بــل تركــه يُفلــس. فاضطــرّت المصــارف 
وشــطب  التكاليــف  تحمّــل  إلــى  المُقرِضــة 
لحمايــة  تدابيــر  الحكومــة  واتّخــذت  الديــن. 
ــى مصــارف  ــن، فنقلتهــم إل ــن المحليي المودعي
ــى رؤوس الأمــوال.  ــودًا عل ــدة وفرضــت قي جدي
تأثّــر  ــد الخســائر بالكامــل،  وعبــر الســماح بتكبُّ
الاقتصــاد بقــوّة، غيــر أنّ هــذا الأمــر ســهّل أيضًــا 
تعافيًــا أســرع وأكثــر متانــة، مقارنــةً ببلــدان أوروبا 
المصرفــي.62 القطــاع  أنقــذت  التــي   الجنوبيــة 

• كمنصّــة 	 المتحــدة  بالأمــم  الاســتعانة 
العــراق حالــة   – الديــون   لمعالجــة 

للنظــام المالــي الدولــي الحالــي والتحــوّل إلــى 
الاقتــراض مــن الســوق التجاريــة قــدرةٌ محــدودة 
لــدى  الالتــزام  علــى  الدائنيــن  كلّ  إجبــار  علــى 
تنفيــذ عمليــة إعــادة هيكلــة الديــون. وفي بعض 
الصناديــق  تعقّــد  أن  الممكــن  مــن  الحــالات، 
الانتهازيــة )الدائنــون الصغــار الذيــن يلاحقــون 
عــادةً البلــدان التــي تعجــز عــن تســديد الديــون 
ويشــترون ديونهــا ويرفضــون ســعي الحكومــة 
ــوء  ــك مــن خــال اللج ــة، وذل ــادة الهيكل ــى إع إل
إلــى المقاضــاة( عمليــةَ معالجــة الديــون. ففــي 
العــام 2004، عندمــا كان العــراق يتفــاوض علــى 
قــرار  علــى  الموافقــة  تمّــت  ديونــه،  معالجــة 
مجلــس الأمــن التابــع للأمــم المتحــدة 1483 
واســتُعين بــه مــن أجــل حمايــة البلــد المَديــن مــن 
أنّ  ومــع  يشــبهها.  ومــا  الانتهازيــة  الصناديــق 
ــى أســاسٍ سياســي، فهــو  ــذ عل خَ قــرارًا كهــذا يُتَّ
يشــكّل ســابقةً فــي الاســتعانة بالأمــم المتحــدة 
إعــادة  تنفيــذ  لــدى  البلــدان  لدعــم  كمنصّــة 
 هيكلــة للديــون مــن دون التهديــد بالمقاضــاة. 

مــع أنّ أزمــات الديــون الشــبيهة لا تــؤدّي إلــى 

النتائــج عينهــا، تســلّط الأمثلة/العناصــر أعــاه 
الضــوء علــى الطــرق التــي قــد تحسّــن الظــروف 
الاجتماعيــة والاقتصاديــة لــدى تنفيــذ عمليــات 

ــون الســيادية. ــة الدي معالج
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لديــون  الحديثــة  الاتجاهــات 
العربيــة  البلــدان 

كتبــت مجلّــة "إيكونوميســت" قبــل كوفيــد19- أنّ "البلدان 
الاقتــراض".23 ووســط  فــي  إســراف  حالــة  فــي  العربيــة 
أســعار النفــط المتدنيــة، حتــى بلــدان الخليــج العاليــة الدخــل 
رة للنفــط تزيــد مــن الاقتــراض، غيــر أنّ دينهــا  والمصــدِّ
العــام لا يــزال مضبوطًــا. فــي المقابــل، تعانــي البلــدان 
العربيــة المنخفضــة الدخــل، لكنهــا أوّل مَــن يحظــى بالدعــم 
ــل سلســلة برامــج  ــة، مث ــة الدولي مــن المؤسســات المالي
العشــرين  القــرن  ثمانينيــات  منــذ  الديــن  مــن  التخفيــف 
ومؤخــرًا تخفيــف صنــدوق النقــد الدولــي لخدمــة الديــن مــن 
برنامــج الصنــدوق الاســتئماني لاحتــواء الكــوارث وتخفيــف 
اســتفادت  العربيــة،  البلــدان  بيــن  ومــن  الديــون.  أعبــاء 
ــر  ــر، وجيبوتــي، واليمــن مــن هــذا البرنامــج الأخي جــزر القُمُ
لتخفيــف الديــون. وبيــن هاتيــن الفئتيــن، تبقــى البلــدان 
المتوســطة الدخــل عالقــةً فــي حالــةٍ مــن فــرط الديــون التــي 
أصبحــت أوضــح فــي مــا يتعلــق بتدهــور الديناميــات قبــل 
فتــرة طويلــة مــن أزمــة كوفيــد19-.24 ســيركّز هــذا القســم 
علــى هــذه البلــدان، أي علــى مصــر، والأردن، والعــراق، 

ــس. ــان، والمغــرب، وتون ولبن

اتباع مسارات خطرة
تتبــع المنطقــة العربيــة النمــطَ عينــه الــذي تتبعــه بلــدان 
ــة  ــة مــن المديوني ــي مــن حال ــم الأخــرى: أي أنهــا تعان العال
المتناميــة أصــاً التــي تفاقمــت أكثــر جــرّاء أزمــة كوفيد19-. 
لقــد بلغــت نســبة الديــن العام إلى الناتــج المحلي الإجمالي 
فــي البلــدان العربيــة 48 فــي المئــة فــي العــام 25،2018 
بعــد أن كانــت 26 فــي المئــة فــي العــام 2008، ومــن 
المتوقّــع أن تتخطّــى 54 فــي المئــة فــي العــام 26.2020 
النســبة  الدخــل  المتوســطة  العربيــة  البلــدان  وتســجّل 
الإجماليــة الأعلــى للديــن إلــى الناتــج المحلــي الإجمالــي 
فــي المنطقــة، متخطيــةً نســبة 70 فــي المئــة مــن الناتــج 
ــر مــن 150 فــي المئــة  المحلــي الإجمالــي لتصــل إلــى أكث
فــي لبنــان، مــع ازديــاد الاحتياجــات الماليــة الناجمــة عــن 
عجــز مالــي أكبــر وخدمــة ديــن متناميــة. تــؤدّي معــدّلات 
النمــو الســلبية المقرونــة بالعجــز المالــي المتنامــي إلــى 
زيــادة الاقتــراض وارتفــاع معــدّلات الديــن أكثــر. وفــي حــال 
تــمّ تنفيــذ عمليــات الإصــاح الموصــى بهــا لضبــط أوضــاع 
الماليــة العامــة، سيســتمر تقييــم صنــدوق النقــد الدولــي 
ــار أرصــدة الديــون ودينامياتهــا فــي هــذه البلــدان  فــي اعتب
مســتدامة. فــي المقابــل، يعتبــر "تحالــف ديــون اليوبيــل" 
هــذه البلــدان واقعــةً أصــاً فــي أزمــة بســبب اختلالاتهــا 
العالــم والمدفوعــات الحكوميــة  الكبيــرة مقارنــةً بباقــي 
ــدرة  ــى ق ــي تشــكّل خطــرًا عل ــة الت ــون الخارجي ــرة للدي الكبي

ــاس الأساســية.27 ــى ضمــان حقــوق الن الحكومــة عل

الرسم 5: نسبة ديون الحكومة المركزية إلى الناتج المحلي الإجمالي في البلدان العربية المتوسطة 
الدخل بين العامين 2011 و2021 )٪(

المصدر: قاعدة البيانات الاقتصادية العالمية الصادرة عن صندوق النقد الدولي، أبريل/نيسان 2021
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ــي  ــن العــام الإجمال ــن الخارجــي مــن الدي ــة الدي تبقــى حصّ
ــة المتوســطة الدخــل  ــدان العربي ــةً فــي معظــم البل معتدل
)أكثــر مــن الثلــث بقليــل(، باســتثناء تونــس والعــراق. فيُجري 
العــراق الــذي عليــه متأخــرات فــي تســديد دينــه الخارجــي 
مفاوضــات مــع نــادي باريــس لإعــادة الهيكلــة. ومــع ذلــك، 
لا يــزال الاقتــراض الخارجــي فــي مرحلــة من التزايد الســريع. 
ومعظــم ديــن تونــس العــام خارجــي )حوالــى 71 فــي المئــة 
مــن الديــن العــام الإجمالــي(، وتأتــي القيمــة الأكبــر )46 
فــي المئــة( مــن هــذا الديــن مــن الجهــات المانحة، بمــا فيها 
صنــدوق النقــد الدولــي الــذي لديــه بالإجمــال شــروط أكثــر 
ض المصــارف للديــن  مرونــة مــن الديــن الســوقي. إنّ تعــرُّ
الســيادي محــدود، مــا يحميهــا مــن المخاطــر الســيادية. 
ومــن المتوقّــع أن تســجّل تونــس ارتفاعًــا ملفتًــا فــي نســبة 
الديــن الخارجــي إلــى الناتــج المحلــي الإجمالــي لتصــل إلــى 
قرابــة 100 فــي المئــة فــي الســنتين المقبلتَيْــن.28 وبشــكل 
عــام، يأتــي معظــم الديــن الخارجــي فــي المنطقــة مــن 
الدائنيــن الرســميين. وكان هــؤلاء يســتأثرون بثلثَــي الديــن 

ــا.29 الخارجــي، أمّــا الآن فهــم يشــكّلون نصفــه تقريبً

ــر  الميسَّ الاقتــراض  يشــهد  البلــدان،  معظــم  فــي  لكــن 
القــروض  انخفضــت حصــة  مثــاً،  ففــي مصــر  تراجعًــا. 
مــن  الإجمالــي  الخارجــي  الديــن  مِــن  ــرة  ميسَّ بشــروط 
19 فــي المئــة فــي العــام 2011 إلــى 5 فــي المئــة فــي 
العــام 30.2019 وفــي المغــرب، انخفضــت النســبة مــن 
7 فــي المئــة إلــى 3 فــي المئــة خــال الفتــرة نفســها.31 
ــرة والمســاعدة  أنّ الاقتــراض بشــروط ميسَّ وفــي حيــن 
الإنمائيــة الرســمية متاحــان بشــكل أقــلّ، تعمــد البلــدان 
العربيــة المتوســطة الدخــل إلــى الاقتــراض مــن القطــاع 
الخــاص. وتضاعفــت حوالــى ثــاث مــرّات قيمــةُ الديــن 
الخارجــي العــام مــن الدائنيــن فــي القطــاع الخــاص فــي 
المنطقــة العربيــة )باســتثناء البلــدان العاليــة الدخــل( علــى 
مــدى العقــد الأخيــر. وكحصّــة مــن الديــن العــام الخارجــي، 
ارتفعــت هــذه القيمــة مــن 30 فــي المئــة فــي العــام 2011 
إلــى 42 فــي المئــة فــي العــام 2019. وازدادت النســبة مــن 
5 فــي المئــة فــي العــام 2009 إلــى أكثــر مــن 50 فــي المئــة 
فــي العــام 2019 فــي الأردن ومــن 9 فــي المئــة إلــى أكثــر 
مــن 36 فــي المئــة فــي مصــر، علــى مــدى الفتــرة عينهــا.
يتألّف معظم الدائنين في القطاع الخاص، الذين يســتحق 
لهــم الديــن العــام الخارجــي، مــن حاملــي الســندات،32 الأمــر 
إذا اســتدعت  الديــن،  الــذي يجعــل مــن عمليــة معالجــة 
الحاجــة، أكثــر تعقيــدًا، إلــى جانــب الكلفــة العاليــة لهــذا 
ــن الرســميين. وقــد  ــةً بالدائني ــراض مقارن ــوع مــن الاقت الن
رافــق الديــن الخارجــي المتزايــد نمــوٌّ بطــيء فــي الصــادرات، 
الصــادرات.  إلــى  الخارجــي  الديــن  أكثــر نســبة  رفــع  ممّــا 

ويعكــس هــذا التوجّــه العيــوب الإنمائيــة الاقتصاديــة فــي 
هــذه البلــدان والخطــورة الزائــدة فــي قــدرة الاقتصــاد علــى 
توليــد العائــدات بالعمــات الأجنبيــة مــن أجــل اســتيفاء 
التزامــات خدمــة الديــن وفقًــا لمعــدّل فائــدة معيّــن. وتزيــد 
قيمــة الشــراكات بيــن القطاعيــن العــام والخــاص – وهــي 
عبــارة عــن ترتيبــات تمويــل إنمائــي رائجــة فــي المنطقــة – 
مــن المخاطــر. ففــي مصــر، هنــاك 53 مشــروع شــراكة بيــن 
القطاعيــن العــام والخــاص، وتبلــغ قيمــة هــذه المشــاريع 
الأردن  وفــي  أميركــي،  دولار  مليــارات  عشــرة  مــن  أكثــر 

ــاك 43 مشــروعًا بالقيمــة عينهــا.33 هن

يبقــى ديــن القطــاع الخــاص الخارجــي )أي الديــن المســتحق 
للقطــاع الخــاص( معتــدلًا بالنســبة إلــى حجــم الاقتصــادات 
فــي المنطقــة. فيســتأثر ديــن الأردن الخارجــي الخــاص مثــاً 
بنســبة تتــراوح بيــن 30 و35 فــي المئــة مــن الناتــج المحلــي 
الإجمالــي، مــع اســتحقاق القيمــة الأكبــر منــه للقطــاع 
المصرفــي.34 ويعــود ذلــك بطبيعــة الحــال إلــى الإنمــاء 
المحــدود  ودوره  الرســمي  الأعمــال  لقطــاع  الضعيــف 
لبنــان فــي هــذا  التنميــة الاقتصاديــة. وتبــرز حالــة  فــي 
المضمــار، مــع بلــوغ الديــن غيــر المضمــون المســتحق 
للقطــاع الخــاص نســبة تقــارب 50 فــي المئــة مــن ديــن 
البــاد الخارجــي.35 وتعكــس الأزمــة المصرفيــة الأخيــرة فــي 
لبنــان كيــف مــن الممكــن للقطــاع الخــاص، وبالأخــص 
ــن الســيطرة والتســبب  ــروج ع ــي، الخ ــر القطــاع المال لتأثي
بأزمــة اقتصاديــة واســعة النطــاق. إنّ حالــة لبنــان فريــدة 
لأنّ ســلطة النقــد التــي مــن المفتــرض أن تنظّــم القطــاع 
المصرفــي قــد أنشــأت حالــة غيــر مســتدامة. وقــد حفّــز 
البنــك المركــزي المصــارف التجاريــة علــى وضــع مواردهــا 
وخفّضــت  النقــد.  ســلطة  عهــدة  فــي  الــدولار  بعملــة 
خطــرة  مســتويات  إلــى  بالــدولار  ســيولتها  المصــارف 
بهــدف تحقيــق أربــاح مفرطــة. واســتمرت هــذه العمليــة 
خضــمّ  فــي  لتداعياتهــا،  اعتبــار  أيّ  دون  مــن  لســنوات 
تدفــق  تراجــع  )أي  المدفوعــات  فــي  العجــز  تزايــد رصيــد 
ــا(، والحفــاظ  الأمــوال بالعملــة الأجنبيــة إلــى البــاد تدريجيً
علــى ســعر صــرف شــبه ثابــت، علــى الرغــم مــن معرفــة 
المصــارف والســلطات باختــالات الاقتصــاد الكلّــي. وفــي 
ــدولار مــن  ــا مــا الســيولة بال ــة المطــاف، نضبــت نوعً نهاي
المصــارف التجاريــة، بينمــا حققــت هــذه المصــارف أرباحًــا 
المصــارف وكبــار  المســاهمون فــي  هائلــة.36 واســتفاد 
المودعيــن مــن هــذه العمليــة وتمكّــن الكثيــرون مــن إخــراج 
أموالهــم، فــور توقّــف هــذه العمليــة عنــد حــدوث الصدمــة 
الأولــى التــي أدّت إلــى أزمــة القطــاع المصرفي.37 وســهّلت 
الســلطات السياســية تهريــب الأمــوال عبــر رفضهــا فــرض 

قانــون الرقابــة علــى رؤوس الأمــوال.38   
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الرسم 6: نسبة خدمة الدين الخارجي إلى الصادرات بين العامين 2011 و2019 )٪(

الرسم 7: نسبة الدين الخارجي العام إلى الناتج المحلي الإجمالي بين العامين 2011 و2019 )٪(
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للدائنيــن  المحلــي مســتحقًا  الديــن  يكــون  عــام،  بشــكل 
القطــاع  يكــون  الحــالات،  معظــم  وفــي  المحلييــن. 
المصرفــي هــو الــذي يزيــد موجوداتــه مــن الديــن العــام. 
وتتحمّــل البنــوك المركزيــة أيضًــا ديــن الحكومــة فــي بعــض 
البلــدان. ومقارنــةً ببلــدان ناميــة أخــرى، يبلغ تعــرّض القطاع 
ــون الســيادية مســتوى  ــدان للدي المصرفــي فــي هــذه البل
عاليًــا بشــكل عــام.39 ففــي العــراق، يســتأثر البنــك المركــزي 
بقرابــة ثلــث الديــن المحلــي، وهــو بغالبيتــه قصيــر الأمــد.40 
للأحــزاب  التابعــة  التجاريــة  العامــة  المصــارف  وتتحمّــل 
السياســية41 القســم الأكبــر مــن باقــي الديــن. وتُعتبــر حالــةٌ 
يــن: فتقــدّم المصــارف دعمًــا  مــن هــذا النــوع ســيفًا ذا حدَّ
يقضــي بتمويــل عجــز الموازنــة، غيــر أنّهــا تكــفّ عــن تأديــة 
دورهــا كوســيط فــي تمويــل الاقتصــاد، ومــن هنــا تكمــن 
ــد. والمصــارف  ــة المقايضــة بشــكل جي ــة إدارة عملي أهمي
اللبنانيــة معرّضــة أيضًــا بدرجــة عاليــة للمخاطــر الســيادية، 
غيــر أنّ حالتهــا أصبحــت أخطــر منــذ أن بــدأت توظــف مبالــغ 
كبيــرة بالعمــات الأجنبيــة لــدى البنــك المركــزي لســنوات، 
فــي خضــمّ تزايــد رصيــد العجــز فــي المدفوعــات الــذي 
أدّى فــي نهايــة المطــاف إلــى انهيــار النظــام وإلــى أزمــة 

ــرة.   ــة كبي اقتصادي

آثــار الاقتــراض المرتبطــة بالسياســات قبــل أزمــة 
كوفيــد19-

فــي  الديــون  نِسَــب  فــي  المؤثــرة  الديناميــات  تعتمــد 
النمــو والفائــدة  الفروقــات فــي معــدّل  المنطقــة علــى 
الخاصــة بــكلّ بلــد، التــي تتأثــر بعــدد كبيــر مــن المتغيــرات 
تبعًــا  الفائــدة  معــدّلات  فتختلــف  الأخــرى.  الاقتصاديــة 
لتركيبــة كتلــة الديــون بذاتهــا، وبالتالــي تبعًــا لتحــرّكات ســعر 
الصــرف ورؤوس الأمــوال وغيرهــا مــن العوامــل. ففــي 
مصــر، ســاعد الفــارق فــي إبطــاء تغيّــرات نســبة الديــن 
العــام بشــكل مؤقــت، غيــر أنّ النمــو الاقتصــادي عجــز عــن 
إحــداث التغييــر الاقتصــادي الــذي بإمكانــه إخــراج البــاد 
ــان  ــر الاســتقرار. وفــي لبن ــلّ توفي ــى الأق ــن أو عل مــن الدي
والأردن، زادت الفــوارق مــن نِسَــب الديــون.42 بالإضافــة 
إلــى ذلــك، كانــت للبلــدان العربيــة المتوســطة الدخــل حاجــةٌ 
كبيــرة إلــى تمويــل عــام كبيــر، ولا ســيّما بســبب خدمــة 

الديــن العــام المتزايــدة.43

الرسم 8: نسبة الدين الخارجي العام إلى الصادرات بين العامين 2011 و2019 )٪(

المصدر: إحصاءات البنك الدولي للديون الدولية 2021
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الدين لا يخدم عملية التنمية

وتونــس  والمغــرب،  والأردن،  والعــراق،  مصــر،  اعتُبــرت 
ــي.  ــد الدول ــدوق النق ــة لصن ــة النموذجي ــدان الإصلاحي البل
صنــدوق  برامــج  فــي  جميعهــا  البلــدان  هــذه  وشــاركت 
النقــد الدولــي منــذ عقــود وأزالــت الضوابــط التنظيميــة 
رةً الحســابات الخارجيــة  المفروضــة علــى الأســواق، محــرِّ
التنميــة  بلــوغ  دون  مــن  الخصخصــة،  نحــو  ومتحوّلــةً 
المرغوبَيــن.  الأمــد  الطويلَــي  الاقتصاديَيــن  والاســتقرار 
ــل  ــاء الاقتصــادات؛ ب ــى بن ــم تعمــد هــذه السياســات إل ول

ولّــدت حالــة مــن الاعتمــاد علــى الديــون.

إنّ معــدّلات النمــو الأبــرز البالغــة 5-4 فــي المئــة التــي تــمّ 
تســجيلها قبــل أزمــة كوفيــد19- فــي مصــر والتــي أشــاد بها 
ــة،  ــزات الخارجي صنــدوق النقــد الدولــي أتــت نتيجــة المحفّ
بمــا فيهــا قطــاع الغــاز، وانخفــاض قيمــة العملــة، وتراكــم 
الديــون )تضاعفــت كتلــة الديــون الخارجيــة أكثــر مــن ثــاث 
مــرّات فــي خــال العقــد الأخيــر(.44 ولــم تســتطع الزيــادات 
فــي النمــو الاقتصــادي تصحيــحَ العجــز المــزدوج التاريخــي 
هيكليًــا وتمويــل تغييــر هيكلــي فــي الاقتصــاد مــن أجــل حلّ 
المشــاكل الاقتصاديــة والاجتماعية الفعلية، أي المشــاكل 
المتعلقــة بالإنتاجيــة والتوظيــف بشــكل أساســي. بــدلًا 
ــة  ــر قابل ــات الغي ــادات القطاع ــززت هــذه الزي ــك، ع مــن ذل
ــاز. واحتاجــت  ــر الغ ــة والصــادرات مــن غي ــداول المتقلّب للت
ــاظ  ــراض مــن أجــل الحف ــى الاقت مصــر بشــكل مســتمر إل
علــى احتياطاتهــا بالعمــات الأجنبيــة ووقعــت فــي فــخ 
الديــون، كمــا أعــادت تمويــل الديــن العــام بشــكل منتظــم، 

إلــى جانــب اســتمرارها فــي تكديســه.45

الريعــي،  الاقتصــادَ  العــام  الاقتــراض  عــزّز  لبنــان،  وفــي 
الــذي زاد مــن تركيــز الثــروات بطريقــة دوريــة. وتمكّنــت 
الحكومــات فــي لبنــان مــن إعــادة تمويــل ديونهــا باســتمرار 
ــن  ــى للمصــارف. ومــوّل الدي ــدة أعل ودفــع مســتويات فائ
العــام المتراكــم الإنفــاقَ العــام الحالــي، وعــزّز الإدارةَ العامة 
القائمــة علــى الزبائنيــة، وصــان نظامًــا سياســيًا قائمًــا علــى 
ــة ذات  ــة الاقتصادي المحاصصــة، أعطــى الأولويــة للتنمي
المصلحــة الخاصــة. وانهــار النظــام فــي نهايــة المطــاف 
عندمــا تدهــورت قيمــة العملــة المحليــة.46 وســهّلت أيضًــا 
الحكومــة المغربيــة الاقتــراضَ الــذي عــزّز نظامًــا قائمًــا علــى 
رأســمالية المحابــاة وأفــاد النخبــة الاقتصاديــة التــي تربطهــا 
علاقــات سياســية بالســلطة المَلكيــة.47 وفــي معظــم هــذه 
البلــدان، طبّقــت الحكومــات سياســات وجذبت اســتثمارات 
لا تســتجيب بالضــرورة للاحتياجــات العامــة، بــل خدمــت 

ــزال الســكّان يتعرّضــون للضغــوط مــن  ــة، بينمــا لا ي النخب
أجــل تســديد الديــون.

خدمة الدين تنال أولوية على الإنفاق الاجتماعي 

خفّضــت التزامــات خدمــة الديــن إلــى حــدّ كبيــر مــن الإنفــاق 
العــام فــي قطاعَــي الصحــة والتعليــم وفــي الاســتثمار 
العــام.48 ونظــرًا لتركيبــة الإنفــاق العــام، كانــت مدفوعــات 
خدمــة الديــن فــي لبنــان، والمغــرب ومصــر تفــوق بشــكل 
أزمــة  قبــل  الصحــي  القطــاع  علــى  الإنفــاق  منتظــم 

كوفيــد19-.
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إنّ سياســة صنــدوق النقــد الدولــي التــي تشــترط منــح 
غاليًــا.  المجتمــع  كلّفــت  الدائنيــن  لمطالبــات  الأولويــة 
ففــي تونــس مثــاً، تراجــع الإنفــاق العــام علــى قطاعَــيْ 
التعليــم والصحــة مقارنــةً بإجمالــي الناتــج المحلــي منــذ 
العــام 2011، وارتفعــت خدمــة الديــن لتبلــغ أربعــة أضعــاف 
ميزانيــة قطــاع الصحــة قبــل تفشّــي جائحــة كوفيــد19-.49 
وفــي مصــر، بلغــت خدمــة الديــن 40 فــي المئــة تقريبًــا 
مــن الإنفــاق العــام و57 فــي المئــة مــن الإيــرادات العامــة 
فــي العــام 2019، فــي حيــن وصلــت معــدّلات الفقــر إلــى 
مســتويات قياســية بلغت حوالي 33 في المئة. وقد صرّح 
البنــك الدولــي50 أنّ "النمــو مــا قبــل الجائحــة لــم يخفّــض 
ــب  ــام المتراجــع، والضرائ ــر". فالإنفــاق الع معــدّلات الفق
غيــر المباشــرة المتزايــدة، وقيمــة العملــة المتدنيــة، كلهــا 
أســفرت عــن ارتفــاع كلفــة المعيشــة بشــكلٍ هائــل. وأدّت 

وصفــات صنــدوق النقــد الدولــي بشــكلٍ خــاص إلــى زيــادة 
عــدم المســاواة فــي الدخــل، بالرغــم مــن تركيــز خطاباتــه 
وعمــل  المســاواة.51  عــدم  محاربــة  أهميــة  علــى  مؤخّــرًا 
الديــن العــام كآليــة لإعــادة توزيــع الثــروة مــن الفقــراء إلــى 
الأغنيــاء، الذيــن يدينــون المــال للحكومــة مقابــل فوائــد 
عاليــة، مــن دون أن يفيــد نمــوذج التمويــل هــذا الفقــراء 
بالضــرورة، خاصّــة أنّ السياســة الضريبيــة ليســت تصاعدية 
بالقــدر الكافــي. وبالفعــل، تبيّــن أنّ المنطقــة العربيــة تضــم 
أعلــى المداخيــل وأعلــى معــدلات انعــدام المســاواة فــي 

ــروة.52 ــع الث توزي

الرسم 9: الإنفاق الخاص بقطاع الصحة وبخدمة الدين كجزء من الإنفاق العام بين 2011 و2018 
)النسبة المئوية من إجمالي الإنفاق العام(
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ف  عقود من الاقتراض المصحوب دائمًا بالتقشُّ

والأردن  والعــراق  مصــر  مثــل  العربيــة  البلــدان  رزحــت 
ــف الــذي  والمغــرب وتونــس لعقــودٍ تحــت وطــأة التقشُّ
يرافــق شــروط صنــدوق النقــد الدولــي مــن برنامــج إلى آخر، 
بالرغــم مــن بعــض المقاومــة البســيطة أحيانًــا تجــاه بعــض 
ــر أنّ المنطقــة  الإجــراءات، كمــا حصــل فــي تونــس. ويُعتب
العربيــة تحتــوي علــى أكبــر نســبة مــن البلــدان التــي طبّقــت 
ــا  إجــراءات تقشــفية طيلــة العقــد الســابق.53 وتظهــر تجربت
ــر  ــة العامــة عب تونــس ومصــر كيفيــة ضبــط أوضــاع المالي
إزالــة الدعــم، وتجميــد الأجــور وتخفيضهــا، وتخفيــض قيمة 
العملــة الوطنيــة، مــن بيــن غيرهــا مــن الإجــراءات، بهــدف 
احتــواء الديــن العــام الــذي خــرج عــن الســيطرة، مــن دون أي 
حمايــة اجتماعيــة. كمــا شــهد العــراق الوضــع نفســه، حيــث 
اشــترط الاتفــاق الرامــي إلــى تخفيــف الديــون قبــل انعقــاد 
نــادي باريــس فــي العــام 2003 اتّبــاع توصيــات سياســة 
ــي،  ــي حــول اســتقرار الاقتصــاد الكل ــدوق النقــد الدول صن
بأعــداد  العمــل  بمــا فــي ذلــك تســريح الموظفيــن مــن 
الغذائيــة  المــواد  أســعار  ضخمــة، والخصخصــة، وتحريــر 

ــة. التــي أفقــرت النــاس وزادت مــن ضعــف الدول

العجــز  موازنــة  إلــى  الانكماشــية  السياســات  تهــدف 
)المالــي والخارجــي( بغيــة الوصــول إلــى الاســتدامة فــي 
ــة  الديــن العــام والحفــاظ علــى احتياطــي العمــات الأجنبي
للمصــرف المركــزي. ولكــن، أوهنــت السياســات المماثلــة 
قــدرة البلــدان علــى تخفيــف الصدمــات، وقوّضــت النمــو 
ــت  تلقَّ التــي  الحــالات  باســتثناء  الاقتصــادي،  والازدهــار 
فيهــا الدعــم مــن عوامــل خارجيــة. ومــع تفشّــي جائحــة 
كوفيــد19-، وجــدت البلــدان نفســها أمام صدمة لم يســبق 
لهــا مثيــل، مــع قــدرة ضعيفــة علــى صياغــة السياســات 
بشــكل مســتقلّ، ومــع غيــاب المســاحة الماليــة، ومــوارد 
ــرة وســنواتٍ مــن  ــون كبي ــى دي ــة إل عامــة محــدودة، إضاف
ــة  ــاب الاســتجابة العالمي السياســات التقشــفية. وفــي غي
لحجــم الأزمــة وتبعاتهــا، لجــأت البلــدان العربيــة المتوســطة 
الدخــل إلــى الاقتــراض مــن صنــدوق النقد الدولــي، مجددًا.

جائحــة  عقــب  مجاريهــا  إلــى  الميــاه  عــودة 
ــف  والتقشُّ الديــون  مــن  المزيــد  كوفيــد19-: 
لجــأ كلٌّ مــن مصــر والعــراق والأردن وتونــس والمغــرب 
مــن  المزيــد  لاقتــراض  الدولــي  النقــد  صنــدوق  إلــى 
المبالــغ عقــب تفشّــي جائحــة كوفيــد19-، مــا أدّى إلــى 
دعــم احتياطــي الحكومــات وأســفر عــن قــدرة أفضــل علــى 
ســداد الديــون. ولكــن، أصبحــت هــذه البلــدان مُلزمــة تجــاه 
صنــدوق النقــد الدولــي بمنــح الأولويــة لخدمــة الديــن، 
صــة للإنفــاق  ممّــا ســيزيد مــن محدوديــة مواردهــا المخصَّ
الاجتماعــي وللتعافــي. وستتســبّب زيــادة نســب الديــون 
بارتفــاع خدمــة الديــن، وسيترسّــخ بالتالــي النمــط عينــه 
الــذي أدّى إلــى تراكــم الديــون فــي الأســاس: فهــي حلقــة 
قائمــة علــى الاقتــراض، ثــمّ الوقــوع فــي الديــن، وتطبيــق 
تدابيــر لضبــط أوضــاع الماليــة العامــة، والفشــل أخيــرًا فــي 
تخفيــض الديــن، ممــا يدفعهــم إلــى الاقتــراض مجــددًا.      
ســوف تــزداد نســب الديــن العــام فــي العــام 2024 مقارنــةً 
بمســتويات مــا قبــل الجائحــة والاحتياجــات الماليــة العامــة 
الإجماليــة، وســتعلق الــدول بالتالــي فــي ديناميــة ديــن 
ســلبية. وفقًــا لصنــدوق النقــد الدولــي، ســتكون مصــر 
البلــد الوحيــد الــذي سيشــهد انخفاضًــا فــي الديــن فــي 
العــام 2024 إلــى مــا كان عليــه فــي العــام 2019، رغــم 
الترتيــب الاســتثنائي الــذي امتــد علــى طــول 12 شــهرًا فــي 
العــام 2020، حيــث تلقــت مصــر 5,2 مليــارات دولار مــن 
صنــدوق النقــد الدولــي، الــذي بــرّر ذلــك بامتــاك مصــر 
"ســجلًّ متينًــا فــي إتمــام برنامــج إصــاح اقتصــادي محلــي 
الممــدد  الصنــدوق  تســهيل  اتفــاق  مــن  بدعــمٍ  بنجــاح، 
التابــع لصنــدوق النقــد الدولــي فــي فتــرة 2016-2019".54 
مــن  كبيــر  جــزء  اســتحقاق  تاريــخ  تواجــه مصــر  وســوف 
ديونهــا خــال الســنتَيْن المقبلتَيْــن، وذلــك بالاســتناد إلــى 

ــن.         ــد هــذا الدي ــن لتمدي ــن آخري ــي مــع دائني اتفــاق ثنائ
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وفــي الوقــت الــذي احتــاج النــاس فيــه إلــى المزيــد مــن 
جائحــة  إلــى  الاســتجابة  حملــت  الاجتماعــي،  الإنفــاق 
ــف فــي بدايــة العــام  كوفيــد19- معهــا المزيــد مــن التقشُّ
2021، حيــث بقــي ثلــث الشــعوب فــي البلــدان العربيــة 
الشــبكة  وتقــدّر  فقيــرًا.  الدخــل  والمتدنيــة  المتوســطة 
الأوروبيــة للديــون والتنميــة أنّ الإجــراءات التقشــفية فــي 
معظــم الــدول الناميــة ســتتخطّى خــال الســنوات الثــاث 
المقبلــة الحزمــات التــي قدّمتهــا فــي العــام 2020 فــي 
إطــار الاســتجابة لجائحــة كوفيــد19-، فــي حيــن لــم تتخــطّ 
نســبة 1 فــي المئــة مــن إجمالــي الناتــج المحلــي فــي دول 
الشــرق الأوســط وشــمال أفريقيــا، مقارنــةً بأكثــر مــن 2 
فــي المئــة فــي الــدول الناميــة الأخــرى.55 وتــرد تونــس بيــن 
الــدول الناميــة التــي شــهدت أكبــر نســبة مــن التخفيضــات 
فــي الإنفــاق العــام لموازنــة حزمــات الاســتجابة لجائحــة 
النقــد  الأزمــة. واعتبــر صنــدوق  كوفيــد19- فــي خضــم 
قابلــة  تونــس  فــي  العــام  الديــن  أنّ مســتويات  الدولــي 
لــإدارة فــي مرحلــة مــا بعــد الجائحــة، إذا مــا اســتمرّت 
باحتــواء العجــز فــي الموازنــة بيــن عامَــيْ 2021 و2025، 

ــب  والحــدّ بالتالــي مــن إجمالــي احتياجــات التمويــل، مــع تجنُّ
السياســات الماليــة والنقدية غيــر المضبوطة والمطلوبات 
الطارئــة، وإذا مــا حافظــت العملــة المحليــة علــى قيمتهــا.56 
أمّــا فــي الأردن، وفــي حيــن لــم تتخــطّ الاســتجابة الماليــة 
لجائحــة كوفيــد19- الواحــد فــي المئــة مــن إجمالــي الناتــج 
ــع البــدء بضبــط أوضــاع الماليــة العامــة فــي  المحلــي، يُتوقَّ
العــام 2021 بنســبة أقــلّ بقليــل مــن 1 فــي المئــة، لترتفــع 
لاحقًــا بشــكلٍ ســنوي بيــن 2022 و2024. وقــد أدّى ذلــك، 
إلــى جانــب الاقتــراض المتزايــد اســتجابةً للأزمــة، إلــى رفــع 
قيمــة دفعــات خدمــة الديــن وتخفيــض المــوارد المتوفــرة 
مــع  تماشــيًا  العامــة،  والخدمــات  الاجتماعيــة  للحمايــة 

ــد19-. ــل تفشّــي جائحــة كوفي الوضــع قب
ازدادت هشاشــة الوضــع المالــي فــي هــذه البلــدان، مــا 
يجعــل مــن أي نقــصٍ فــي تدفقــات رأس المــال مشــكلة 
حقيقيــة، ويضعــف بالتالــي قــدرة الــدول علــى مواجهــة 
الآثــار الممتــدّة أو الصدمــات المســتقبلية، تمامًــا كمــا 
حصــل قبــل أزمــة كوفيــد19-، ولكــن ســتكون هــذه المــرّة 

ــر. أشــد ضــررًا مــع مخاطــر وخســائر أكب

الرسم 10: إجمالي الدين العام كجزء من إجمالي الناتج المحلي – 2019 مقابل 2024 )٪(

المصدر: قواعد بيانات آفاق الاقتصاد العالمي، نيسان/أبريل 2021
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الأولويــات اللازمــة للمناصرة العادلة 
والإنســانية مــن أجل تمويــل الديون 

ــر أنّ البلــدان العربيــة المتوســطة الدخــل  أظهــر هــذا التقري
قــد تواجــه أزمــة ديــون، ولــن تقــع هــذه الأزمــة عندمــا 
عــام،  بشــكلٍ  ولكــن  الدفــع،  عــن  الــدول  هــذه  تتخلّــف 
مــع ملاحقــة المدينيــن للدفعــات وإعــادة تمويــل الديــن، 
وضغــط الدائنيــن والمؤسســات الماليــة الدوليــة عليهــا 
لمتابعــة هــذه العمليــة بشــكلٍ يــؤدي إلــى شــحّ المــوارد 
الأساســية  الحقــوق  علــى  المســاومة  لدرجــة  العامــة 
لشــعوبها. يجــب أن توحّــد منظّمــات المجتمــع المدنــي 
جهودهــا عالميًــا، وإقليميًــا، ومحليًــا، وأن تتواصــل مــع 
الجهــات الفاعلــة الأخــرى المعنيــة لإعــادة التفــاوض بشــأن 
ــون.    ــل الدي ــة وإنســانية لتموي الحصــول علــى شــروط عادل
ــدأ الرئيســي  ــون بالمب ــزم أي حــلّ لأزمــة الدي ينبغــي أن يلت
المتمثّــل بإعطــاء الأولويــة لحقــوق النــاس علــى حســاب 
تســديد الديــون. ويجــب أن تشــمل اســتدامة الديــن بشــكلٍ 
الاجتماعيــة،  والتداعيــات  الإنســان،  حقــوق  أساســي 
الأزمــات  مــن  الشــعوب  لحمايــة  والبيئيــة،  والتنمويــة، 
الناتجــة عــن الديــون. كمــا يجــب أن يفصّــل تحليــل اســتدامة 
الأهــداف  لتحقيــق  الاجتماعــي  الإنفــاق  تمويــل  الديــن 
ــم سياســات  ــى ذلــك، يمكــن تقيي ــة. بالإضافــة إل الإنمائي
إدارة الديــون، كتلــك التــي يطلــب صنــدوق النقــد الدولــي 
بتنفيذهــا، إلــى جانــب أثرهــا علــى حقــوق الإنســان وتقييــم 
اســتدامة الديــن. وتجــدر الإشــارة إلــى أنّ هــذا التقييــم يجــب 
ــدلًا مــن المؤسســة المُقرِضــة.   ــث ب ــه طــرف ثال أن يجري

إنّ الوضــع الحالــي يســتدعي توجيــه كافــة الجهــود نحــو 
ثلاثــة إجــراءات فوريــة: أ( المطالبــة بتجميــد الديــون بســبب 
الجائحــة؛  عــن  الناتجــة  والاســتثنائية  القاهــرة  الظــروف 
شــرعية؛ ب(  ولأســباب  الدولــي،  القانــون  إلــى  اســتنادًا 
إعــادة هيكلــة الديــون فــي البلــدان المنكوبــة، بمــا فــي ذلك 
تخفيــف الديــون وإلغائهــا حتّــى، ليــس لإدارة النقــص فــي 
الســيولة فحســب، بــل أيضًــا لمعالجــة المشــاكل الهيكليــة 
ــد؛ ج(  ــر علــى اســتدامة الديــن علــى المــدى البعي التــي تؤثّ
إزالــة الشــروط السياســاتية التــي ترافــق أي تمويــل كان 

ــي. ــي تضــرّ بحقــوق الإنســان للشــعب المعن والت

تتطلّــب هــذه الخطــوات وضــع بعــض الآليــات التــي تحمــي 
المدينيــن خــال فتــرة تجميــد الديــن المؤقتــة والتفــاوض 

علــى إعــادة الهيكلــة، بمــا أنّ بعــض الدائنيــن يســتغلّون 
ــات.  ــاوى وفــرض تســديد الدفع ــع الدع هــذه الفرصــة لرف
إنّ الاعتمــاد المتزايــد علــى ديــون الســوق التــي تتميّــز بعــدم 
ــزام جميــع المدينيــن  تجانــس الدائنيــن يصعّــب ضمــان الت
بقــرار التجميــد أو بعمليــة التفــاوض. وقــد أظهــرت التجربــة 
محدوديــة الإجــراءات التعاقديــة والقائمــة علــى الســوق 
التــي اعتمــدت ســابقًا لمعالجــة هــذه المســألة؛57 بالتالــي، 
تبــرز الحاجــة إلــى صياغــة آليــة جديــدة لضمــان فــرض تجميد 
مؤقــت ملــزم قانونيًــا، حتّــى بيــن الأطــراف المتنازعــة فــي 
المحاكــم. وفــي هــذا الإطــار، تقتــرح الشــبكة الأوروبيــة 
للديــون والتنميــة اللجــوء إلــى مــواد صنــدوق النقــد الدولــي 

بحثًــا عــن حيــز قانونــي يســهّل هــذه العمليــة.58

مــن  المرتفــع  المســتوى  يســتدعي  عينــه،  الوقــت  فــي 
ــر  ــون، أكث ــدة لمحافــظ الدي ــدات المتزاي ــة والتعقي المديوني
مــن أي وقــتٍ مضــى، إنشــاء نظــام حوكمــة للاقتصــاد 
العالمــي مرفــق بآلية متعدّدة الأطراف ومســتقلّة لتســوية 
مــت هــذه المطالــب مــرارًا  الديــون الســيادية. وفــي حيــن قُدِّ
ــة  ــذ عقــود مضــت، إلّا أنّ حجــم الجائحــة الحالي ــرارًا من وتك
وتداعياتهــا الاقتصاديــة يوفّــران الفرصــة المناســبة للدفــع 

ــا بهــذا المطلــب. قدمً

ينبغــي لنظــام الحوكمــة أن يشــمل نظــام إنــذار مبكــر بشــأن 
ضائقــة الديــون، وذلــك اســتنادًا إلــى العــبء الــذي يحملــه 
الشــعب وليــس القــدرة علــى تســديد الدفعــات فحســب، 
ويجــب أن يُســاوي بيــن جميــع البلــدان وأن يســمح للدائنيــن 
الحقــوق  مــن  عينــه  بالمســتوى  ــع  بالتمتُّ والمقترضيــن 
عمليــة  التســوية  آليــة  توفّــر  أن  يجــب  كمــا  والســلطة. 

ــن. ــة لتســديد الدي ــة وعادل ــة فعّال منهجي

ســبق وقدّمــت الجهــات الفاعلــة الدوليــة التــي تدعــو إلــى 
إحــداث هــذه التغييــرات أدوات أوليــة لإعــادة تأطيــر عمليــة 
ــات الصــادرة  ــل الديــن، وهــي تشــمل التوصي تقييــم تموي
عــن مؤتمــرات الأمــم المتحدة المعنيــة بالتمويل والتنمية، 
وعلــى نطــاقٍ أوســع، أهداف التنمية المســتدامة المرتبطة 
باعتمــاد إطــار لتســديد الديــون الســيادية بطريقــةٍ عادلــة 
وقائمــة علــى التنميــة، إضافــةً إلــى المبــادئ المتعلقــة 
بتعزيــز الإقــراض والاقتــراض الســيادي المســؤول، وإطــار 
ســبق  الــذي  والتنميــة  للتجــارة  المتحــدة  الأمــم  مؤتمــر 
وعُــرض فــي هــذا التقريــر. ولكــن، تبقــى هــذه التوصيــات 
ذات طبيعــة طوعيــة ويجــب أن تُــدرج ضمــن الصكــوك 

ــة لضمــان تطبيقهــا. الدولي
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ــن الخارجــي بســبب  ــى الدي ــر عل ــز هــذا التقري ــن يركّ فــي حي
أهميتــه المتزايــدة والمخاطــر المرتبطــة بــه نظــرًا لكونــه 
ــا، ســنختتمه بتحذيــر حــول أهميــة معالجــة  مصــدرًا تمويليًّ
تتحكّــم  التــي  المحليــة  السياســي  الاقتصــاد  ديناميــات 
ــا. ويمكــن لتحليــل الاقتصــاد  ــراض الســيادي عمومً بالاقت
السياســي المتعلــق بأنمــاط الاقتــراض والديــن العــام علــى 
صعيــد كل بلــد أن يكشــف مجــالات التوافــق بيــن الشــروط 
زيــادة  إلــى  تقــود  قــد  التــي  المحليــة  والقــوى  الدوليــة 
المديونيــة لصالــح النخبــة المحليــة علــى حســاب الأكثريــة.   
 إنّ زيــادة شــفافية الديــون، بــدءًا مــن قــرار الاقتــراض إلــى 
حــالات التفــاوض بشــأن إعــادة الهيكلــة، قادرة على كشــف 
ديناميــات الاقتصــاد السياســي المحليــة وتلــك المرتبطــة 
بالدائنيــن الدولييــن. ويســمح ذلــك للمواطنيــن بالتدقيــق 
فــي الديــون لضمــان التمويــل العــادل للديــن وكشــفه عــن 
هــذه الروابــط وضمــان المســاءلة. كمــا يمكــن لتدقيــق 
المواطنيــن أن يكشــف عــن الديــون غيــر الشــرعية وغيــر 
القانونيــة والجائــرة، وأن يضمــن اســتقلالية التقييمــات، 
وأن يحــرص علــى أخــذ المطلوبــات المحتملــة بالاعتبــار، 
وأن يمــوّل الديــن الاســتثمارات المُنتجــة، وأن يعمــل علــى 

ــة.      تحقيــق الأهــداف الإنمائي

الأهــداف  إلــى دعــم هــذه  الراميــة  المحليــة  الجهــود  إنّ 
ــر،  ــة أكث تتضمّــن أيضًــا جعــل السياســة الضريبيــة تصاعدي
بــدءًا بفــرض الضرائــب، مثــل الضريبــة علــى الثــروة، والحــدّ 
ب الضريبي،  مــن التدفقــات الماليــة غيــر المشــروعة والتهــرُّ
والأثــر  الفعاليــة  لزيــادة  العــام  الإنفــاق  تقييــم  وإعــادة 
الاجتماعــي، الــذي مــن شــأنه، إلــى جانــب إجــراءات أخــرى، 
إلــى الاقتــراض  الــذي يدفــع  التــوازن  أن يصلــح اختــال 
ــة. بالرغــم مــن  ــة المتنامي ويحــدّ مــن الاحتياجــات التمويلي
ذلــك، قــد لا تحــلّ السياســة الضريبيــة التصاعديــة والأكثــر 
التــي  الأجنبيــة  العمــات  فــي  النقــص  مشــكلة  كفــاءة 

ــن الخارجــي.    ــى الدي ــب عل ــرّك الطل تح

ختامًــا، بغيــة تنفيــذ كافــة هــذه الإجــراءات، يجــب انتهــاز 
الفرصــة السياســية الملائمــة التــي تفســح المجــال أمــام 
ف،  التغييــر. وقــد تمثّــل الجائحــة وتداعياتهــا فرصــةً للتصــرُّ
ــة  بعدمــا كُشــف عــن أوجــه القصــور فــي الهندســة المالي
العالميــة، وانتشــرت الضغــوط الاقتصاديــة الوطنيــة، فــي 
الوقــت الــذي لا تــزال معالــم التعافــي تشــهد تغييــرات 
مســتمرّة. يمكــن أن يكــون الوقــت الحالــي هــو اللحظــة 
المؤاتيــة لإقنــاع الجميــع بهــذه الخطــوات لتفــادي أزمــات 

ــون الســيادية.    ــاخ الدي وأفخ
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